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6102 sayili Tirk Ticaret Kanunu’nda bir sermaye sirketi olarak diizenlenen limited sirketlerde
sirketin temel amaci, kazang elde etmek ve bu kazanci ortaklari ile paylasmaktadir. Nitekim limited
sirket ortaklarinin kar payy hakki da sirketin bu amaci ile uyumlu olup, ortaklarin mali haklar: iginde
onemli bir yere sahiptir. Ote yandan ortaklarin sahip oldugu bu hak1p<1n kullanilmasi, kanun koyucu
tarafindan sirket malvarliginin ve alacaklilarin korunmasi sebebiyle belirli sartlara baglanmugtir.
Ancak 7099 sayili Kanun ile limited sirketlerin kurulugunu diizenleyen TTK m.585 hilkmiinde
de'icfiklik yapilarak, limited sirketin kurulusunda taahhiit edilen nakdi sermaye paylarinin en az

lizde yirmi besinin tescilden once ddenmesi kosulunun kaldiriimas ile yalnizca nakdi sermaye ile

urulan bir limited sirketin kurulusundan itibaren yirmi dort aylik siire boyunca sermayesiz bir
sekilde ticari faaliyet siirdiirebilmesi miimkiin kilinmistir. Bu durum hem ortaklarin kar pay1 hakkin
hem de alacaklilarin korunmasini olumsuz yonde etkilemistir. Bu ¢alismada limited sirketlerde 7099
sayilt Kanun ile yapilan degisikligin ortaklarin kar pay1 hakkina ve alacaklilarin korunmasina etkisi
incelenmisgtir.
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The main Eurpose of limited liability companies, which are regulated as capital stock companies in
the Turkish Commercial Code No. 6102, is to make profit and share this profit with the partners. In
line with this, the dividend rights of the partners of the limited liability company are compatible with
this purpose of the company and occupies an important place among financial rights of partners. On
the other hand, using of this right by partners is subject to certain conditions enforced by the legislator
on the grounds of capital maintenance and protection of creditors. However, the provision of Article
585 of the TCC, which recgjulates establishment of limited liability companies, was amended by Law
No. 7099 and this amendment repealed the condition to pay at least twenty-five percent of the
subscribed cash capital before the registration. Thus, it has been made possible for a limited company
established with only subscribed cash capital to continue its commercial activities without capital for
a period of twenty-four months following its establishment. Consequently, both dividend rights of
shareholders and the protection of creditors were adversely affected. In this study, effect of the
amendment by the Law No. 7099 on limited liability companies on the dividend right of partners
and creditor protection has been examined.
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EXTENDED SUMMARY

With Law No. 7099 enforced in 2018, the provision of Article 585 of the TCC was amended and the condition
to pay at least twenty-five percent of the subscribed cash capital before the registration was abolished. Thus, it has
been made possible for a limited company established with subscribed cash capital to continue its commercial
activities without capital for a period of twenty-four months following its establishment. The concerned amendment
not only deferred the payment of minimum capital in limited companies, but also led to some negative consequences
on issues such as the use of shareholder rights, protection of creditors, the stipulation of reserves, and the protection
of the company from the first losses that may be encountered when it starts its commercial activities, and. This is due
to the fact that the regulations in the legal capital system depend on the capital element of the company.
Furthermore, the amendment by the Law No. 7099 makes it difficult to implement the provision of Article 519 of the
TCC and results in the limited company shareholders being deprived of their first dividend right. Therefore, the
concerned amendment has generated a situation contrary to the fundamental structure of capital stock companies.
In this regard, it should be kept in mind that in limited companies which are capital stock companies, the main
expectation of the partners from the company is to receive dividends, and the main purpose is to make a profit and
share this profit. The consequences that emerged with the amendment by the law 7099 in terms of both creditors
and partners, were rightly criticized in the Turkish legal doctrine.

While choosing the subject of the study, the question of what kind of consequences the amendment by Law
No. 7099 could lead to in the implementation of the Art 608 of the TCC, was set out. The fact that this amendment
which was enforced without taking any precautions by the legislature is bringing important consequences was crucial
for the subject choice. In this context, the article aims to reveal the consequences on the dividend rights of the
partners in limited companies by examining the effect of the amendment in the provision of Article 585 of the TCC
by the law numbered 7099 in terms of the Turkish Law.

The legal problems caused by the amendment by Law No. 7099 have been directly scrutinized in the article
titled “The Legal Problems Generated by Stock Corporation Without Capital and the Legal Remedies to Prevent Them”
by Prof. Dr. Hasan Pulash and in the article titled “The Effects of the Amendment Regarding the Payment of Cash
Capital Share in Limited Liability Company Made by Law No. 7099 on the Voting Right and Dividend of the
Shareholders” by Assistant Professor Hakan Bilge¢. These studies have aptly and rightfully studied the impact of the
amendment by Law No. 7099 on the rights of partners. Furthermore, these studies have reviewed the domestic and
foreign literature and have made use of monographs as well as principal studies on “company law”. In this study, the
impact of Law No. 7099 on the dividend rights of partners in limited companies has been analyzed in detail with a
specific focus on the existing theoretical debate concerning the legal status of the dividend rights of partners.
Furthermore, the probable consequences of Law No. 7099 for the interests of creditors have been analyzed, taking
into consideration the functions of subscribed capital in capital stock corporations.

In this qualitative research article, it has been found that the repeal of the condition to pay at least twenty-
five percent of the subscribed cash capital before the registration has led to confusion in the implementation of
regulations on dividend payments in limited companies and is not accurate for the principles of capital stock
corporations. Moreover, considering the minimum capital amount of 10 thousand Turkish Lira designated by TCC
Article 580, it has been concluded that the amendment does not have a major impact in terms of the protection of
creditors, yet has a significant impact in terms of the rights of partners.

In the article, in parallel to other studies in the literature concerning the legal problems caused by this
amendment issued by the legislator to ease the establishment of limited companies and reduce costs, a new
resolution suggestion has been proposed. In that regard, it has been proposed that the adoption of a type of company
similar to the “Entrepreneurial Company (Unternehmergesellschaft)” that exists in German Law as a subtype of the
limited company, could serve as an alternative. It has also been underlined that the protective orders created by the
order GmbHG §5 in German Law should be taken into consideration. This article aims to contribute to the solution of
negative consequences caused by the amendment by Law No. 7099 in the implementation of limited companies,
which have the highest number of types in Turkish commercial life. It is recommended that further studies on this
issue should empirically support the literature by scrutinizing concrete examples.
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I. GIRIS

TTK m.124 hiikmiinde ticaret sirketleri arasinda sayilan limited sirketler, sermaye sirketi
niteliginde olup, tipik bigimde sermaye sirketlerinin temel 6zelliklerini tagimaktadirlar!.” Sermaye
sirketlerinde sirket ortaklarmin sorumluluklarinin sirkete koymay: taahhiit ettikleri sermaye ile sinirh
olmas1 ve limited sirketin kurulusu i¢in kanun koyucu tarafindan belirlenen asgari sermaye miktarinin
anonim sirketlere kiyasla daha diisiik olmas1 sebebiyle limited sirketler, uygulamada sayica en fazla
bulunan sirket tiirii olarak kargimiza gikmaktadir?.

2018 yilinda bir torba kanun olarak yiiriirliige giren 7099 sayil1 Yatirim Ortaminin lyilestirilmesi
Amactyla Baz1 Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun?® ile limited sirketlerin kurulusuna
iliskin olarak TTK m. 585 hilkmiinde degisiklik yapilmis ve limited sirketin kurulusunda taahhiit edilen
nakdi sermaye paylarinin en az yiizde yirmi besinin tescilden 6nce édenmesi kosulu kaldirilmistir.
Boylece limited sirketlerin nakdi sermaye olmadan kurulabilmesi miimkiin hale gelmistir.

S6z konusu degisiklik, limited sirketlere iligkin bazi hiikiimlerin uygulamasinda sermaye
sirketlerinin yapist ile geligen bir takim hukuki sorunlar yaratmaya gebedir. Nitekim sirketin
sermayesiz olarak faaliyete baslayabilmesi anlamina gelen bu degisiklik, alacaklilarin ve sirket
malvarliginin korunmasini zayiflattig gibi sirket ortaklarinin en 6nemli mali haklarindan biri olan kar
pay1 hakkini da olumsuz yonde etkileyecektir.

Bu makalede 7099 sayili kanun ile TTK m.585 hiikmiinde yapilan degisikligin, limited
sirketlerde ortaklarin kar pay1 hakkina ve alacaklilarin korunmasina etkileri esas sermaye sisteminin
amaci da dikkate alinarak incelenmistir.

II. LIMITED A SIRKETLERDE NAKDEN TAAHHUT EDILEN PAYLARIN
ODENMESINE ILISKIN YASAL DUZENLEME VE 7099 SAYILI KANUN ILE
YAPILAN DEGISIKLIK

Limited sirketlerde nakden taahhiit edilen paylarin 6denmesi limited sirketlerin kurulusu ve
kurulma anmi diizenleyen TTK m.585 hiikmiinde diizenlenmis olup, hilkkme gore limited sirket,
“kurucularin, kanuna uygun olarak diizenlenmis bulunan sermayenin tamamini 6demeyi sartsiz olarak
taahhiit ettikleri, ticaret sicili miidiirliiglinde yetkilendirilmis personelin huzurunda imzaladig1 sirket
sozlesmesinde limited sirket kurma iradelerini agiklamalariyla” kurulacaktir. Kanun koyucu, bir
sermaye sirketi olan limited sirketlerin kurulusunda da anonim sirketlerdeki mevcut egilimine paralel
olarak giivenli kurulusu tesis etmeyi amaglamaktadir. Nitekim bu kapsamda TTK m.573 hikm ile
sermayenin belirli oldugu vurgulanmis, 6762 sayili eTTK m.507 hiikmi ile limited sirketler
bakimindan ngdriilmiis olan 5.000 TL asgari sermaye miktari, ekonomik gerekgeler degerlendirilerek
TTK m.580 hitkmii ile 10.000 TL olarak degistirilmis, ayni sermaye olabilecek degerler bakimindan
kisitlama getirilmis (TTK m.5 81) ve esas sermaye pay bedellerinin 6denmesi, deme yeri, ifa borcu,
ifa etmemenin sonuglari, bedelleri tamamen 6denmemis paylarin devri hususlarinda TTK nin anonim
sirketlere iligkin hiikiimlerinin limited sirketlere de kiyasen uygulanacagi hiikiim altina almmustir (TTK
m.585). Bununla birlikte limited sirketlere iliskin olarak anonim sirketler hukukunda sermayenin
olusturulmasi ve sermayenin korunmasini saglayan hiikiimlere de siklikla atif yapilmgtir. Dolayisiyla
6102 sayili TTK’ nin genel mantigina uygun bicimde kanun koyucu, sermaye sirketi 6zelligi tasiyan
limited sirketler agisindan da basta alacai%lar olmak iizere menfaat sahiplerini korumay1 amaglamstir.

Limited sgirketlerde ortaklarin girkete, nakdi veya ayni sermaye taahhiidiinde bulunmasi
miimkiindiir. Ortaklarin sermaye koyma borcu, s6z konusu taahhiitlerini limited sirket szlesmesinde
alenilestirmeleri ile dogacak; pay bedellerinin 6denmesine iligskin hususlarda ise TTK m.585 hikmu
uyarinca anonim sirketlere iliskin hiikiimler kiyasen uygulanacaktir. Ancak 2018 yilinda s6z konusu
hukme ikinci cu m?esinden sonra gelmek tizere, 7099 sayili Yatirim Ortammin lyilestirilmesi Amaciyla
Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun ile “Ancak nakden taahhiit edilen paylarin itibari
degerlerinin en az yiizde yirmi besinin tescilden 6nce 6denmesi sarti limited sirketler bakimindan
uygulanmaz.” ciimlesi eklenerek, limited sirketin kurulusu esnasinda taahhiit edilen nakdi sermaye
paylarinin en az yiizde yirmi besinin tescilden dnce 6denmesi kosulu kaldirilmis ve sirketin ortaklar
tarafindan taahhilt edilen nakdi sermaye 6denmeksizin kurulabilmesi sonucu yaratilmistir*. Bir bagka
deyisle, degisiklik sonrasinda limited sirket ortaklari tarafindan sermaye pay bedelleri sirketin
kurulmasindan itibaren 24 ay i¢inde 6denebileceginden, kurulusundan itibaren 24 aylik siire igerisinde
sirketin sermayesiz bir sekilde faaliyet siirdiirebilmesi miimkiin hale gelmistir®.

TTK m.585 hiikkmiine eklenen bu ciimle plan ve biitce komisyonu goriismelerinde eklenmis
oldugundan, 7099 sayili Kanun gerekcesinde soz konusu degisiklige iliskin bir agiklama

! Limited sirketlere iliskin ayrica bkz. ARSLANLI, Halill/DOMANIC, Hayri: Limited Sirketler Hukuku ve Uygulamasi, Cilt 3,
Temel Yayinlari, Istanbul 1989; SENER, Orug Hami: Yargitay Kararlari Isiginda Limited Ortakliklar Hukuku, Seckin Yayinlar,
Ankara 2017; DING, Serhan: “6102 Sayih Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Limited Sirketin Unsurlari ile Limited Sirketlerde Pay ve
Ortak Kavramlan”, Tiirkiye Adalet Akademisi Dergisi, (29), 2017; AKINCI, Elif: “Tarihsel Perspektifte Limited Sirket Kavrami”,
Istanbul Hukuk Mecmuasi 76(2), 2018.

2 Nitekim Ticaret Bakanhigi’nin 2021 Aralik Ay1 Veri Biilteni’ne gore Tiirkiye’de aktif limited girket say1s1 988.704 iken anonim
sirket say1st 163.433 tiir.

https://ticaret.gov.tr/data/61d2a12f13b8761d788ed2a2/2021%20Y %C4%B11%C4%B1%20Aral%C4%B1k%20Ay%C4%B1%20
Veri%20B%C3%BClteni_3.pdf (Erisim: 11.03.2022)

3 RG: 10.03.2018; 30356.

4 PULASLI, Hasan: “Sermayesiz Sermaye Sirketi ile Ortaya Cikan Hukuki Sorunlar ve Bunlara Kargt Alinmas1 Gereken Hukuki
Onlemler”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, 34(2), 2018; BILGEC, Hakan: “7099 Sayih Kanun ile Yapilan Limited Sirkette Nakdi
Sermaye Payinin Odenmesine iliskin Degisikligin Ortaklarin Oy ve Kar Pay1 Haklar1 Uzerindeki Etkileri”, Tiirkiye Barolar Birligi
Dergisi, 32(143), 2019, 5.236.

S PULASLYI, s.13; BILGEC, 5.236.
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bulunmamaktadir. Ancak Kanun’un genel gerekcesinden bu degisiklik ile sirket kurulus islemlerindeki
maliyet ve siirenin azaltilmasinin amaglandig anlasilmaktadir®. Ancak bu durumun hem alacaklilarn
korunmasi hem de sirket esas sermayesine baglanmis olan pay sahipligi haklarmim kullaniminda bazi
hukuki sorunlara yol agabilecegi kanaatindeyiz’. Nitekim s6z konusu bu degisiklik Tiirk hukuk
doktrininde de agir elestirilerle kargilagsmig, Pulagl tarafindan kaleme alinan makalede “bu degisiklik
ile sirkete sermayesiz olarak kurulup ticari hayatta faaliyette bulunabilme imkani tanindigini”
belirtilmistir. Yazar tarafindan ayrica, “Tiirk kanun koyucusunun higbir tedbir almaksizin s6z konusu
degisikligi yapmasi sebebiyle, dncelikle oy hakkinin dogumuna, payin devrine, kér pay1 ddenmesine,
sirketin kendi payina iktisabina iligkin hukuki sorunlar ortaya ¢ikacagi” da ifade edilmistir®,

Doktrinde ileri siiriilen bu goriislere katilmakla birlikte bu makalenin konusu, TTK m.585
hiikkmiinde yapilan degisikligin limited sirketlerde ortaklarin kar payi hakkina ve alacaklilarmn
korunmasina etkileriyle sinirlandirilmistir.

II. LIMITED SIRKETLERDE ORTAKLARIN KAR PAYI HAKKI VE TTK M.585
HUKMUNDE YAPILAN DEGISIKLIGIN ORTAKLARIN KAR PAYI HAKKINA
ETKISI
A. Ortaklarin Kar Pay1 Hakki ve Hukuki Niteligi
Bir sermaye sirketi olarak limited sirket ortaklarinin sirketten temel beklentisi kar payidir. Bu
sebeple ortaklarin mali haklar1 igerisinde bulunan kar pay1 hakki, sirket ortaklarmnin sirkete koymus
olduklar1 sermayenin getirisini temsil etmektedir®. Ortaklarin bu beklentisi, limited sirketin kazang elde
ederek ortaklar1 ile paylasma amaci ile de uyum igindedir’®. Kar payi, Kanun’da veya sirket

sozlesmesinde ongoriilen sartlarla dagitilabileceginden, doktrinde kar paymnin sarta bagh bir talep
hakki verdigi kabul edilmektedir®,

Bununla birlikte kar pay1 hakkinm hukuki niteligi -anonim sirketle bakimindan- doktrinde bir
takim tartismalara sebep olmustur’?. Konuya iliskin goriis ayriliklar1 kar pay1 hakkinin vazgecilmez
hak olarak mu yoksa miiktesep hak olarak mu nitelendirilecegi noktasinda yaganmistir®. Konunun
limited sirketler bakimindan da ele alinabilmesi i¢in anonim sirketlere iligkin olara ileri siiriilen bazi
goriislere deginmekte fayda gérmekteyiz.

Vazgecilmez haklar pay sahibinin onayiyla dahi vazgecemeyecegi haklar seklinde
tammlanabilecektir'®. Doktrinde kér pay1 hakkinin vazgegilmez nitelilgde ve mali bir hak oldugunu ileri
sliren goriis uyarinca anonim sirketlerin temel amaci kazang elde etmek ve bu kazanci paylagtirmak
oldugundan bu zorunluluktan dogan kar pay1 hakki, pay sahibinin vazgeg¢ilemez nitelikteki hakkini
ifade etmektedir™. Kar pay1 hakkimin vazgegilmez nitelikte bir hak olarak kabul edilebilmesi igin pay
sahibinin rizasi halinde dahi sinirlandirilamamasi ve ortadan kaldirilamamasi gerekir'®. Nitekim
“vazgecilmez nitelikteki haklari ihlal eden ve bunlarin kullanilmasimi kisitlayan, sinirlayan veya
ortadan kaldiran yonetim kurulu kararlar ile genel kurul kararlari batildi” (TTK m.391/1.c; T'IyK
m.447/1.a). Dolayisiyla kir payr hakkinin vazgegilmez nitelikte bir hak olarak nitelendirilmesi
konusunda hakkin sinirlandirilip sinirlandirilamayacagina bakmak gerekir'’. Anonim sirketlere iliskin
olarak doktrinde TTK m.478 hiikmiiyle kir payinda imtiyaz taninmasinin kabulii*® ve TTK m.503

8 https://www>5.tbmm.gov.tr/sirasayi/donem26/yil01/ss518.pdf (Erisim: 08.04.2022); PULASLI, s.13.

7 Ayni goriis i¢in bkz. PULASLI, s.13 vd; BILGEC, 5.236. Esas sermayenin alacaklilarin baslica teminatini teskil etmesi sebebiyle
kargiligmin da tam olarak ifasinin gerektigi yoniinde bkz. ARSLANLI/DOMANIC, s.115.

8 PULASLI, 5.14,15,16 vd.

9 SENER, 5.490; GURBUZ USLUEL, Asli E: Anonim Sirketlerde Pay Sahibinin Kér Pay1 Alma Hakki, Banka ve Ticaret Hukuku
Arastirma Enstitiisii Yaymnlari, Ankara 2016, s.2; BILGEC, 5.248; AYHAN, Riza/CAGLAR, Hayrettin/OZDAMAR, Mehmet:
Sirketler Hukuku Genel Esaslar, 3. Basi, Yetkin Yaymlari, Ankara 2021, 5.350; SENGIR, Turgut: “Anonim Ortaklarda Kar Pay1
Hakki”, BATIDER, VII(I), 1973, 5.77. Karin, payin periyodik verimleri oldugu yéniinde bkz. ARSLANLI, Halil: Anonim Sirketler,
Fakiilteler Matbaast, 1stanbul 1959.

10 ARSLANLI/DOMANIC, 5.454-455. Sermaye sirketlerinde temel olan kazang elde ederek ortaklar ile paylasma amacindan feragat
edilmesinin miimkiin olmadig1 y6niinde bkz. POROY, Reha/TEKINALP, Unal/lCAMOGLU, Ersin: Ortakliklar Hukuku I, 15. Bast,
Vedat Kitapgilik, Istanbul 2021, s..899. 5 )

11 ARSLANLI, Anonim Sirketler, s.198; AYHAN/CAGLAR/OZDAMAR, 5.350.

2 GURBUZ USLUEL, 5.96 vd; YANLI, Veliye: “Yeni Ticaret Kanunu ve Anonim Sirketlerde Kar Dagitim1”, BATIDER, 30(1),
2014, 5.15-17; AYTUGAR, Bilge: "Anonim Sirketlerde Kér Pay1 ve Kér Payr Avans1 Dagitimi Hakkinda 7244 Sayili Kanun ile
Ongoriilen Tedbirler”, Indnii Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, 11(2), 2020, 5.398.

13 Terminoloji sorununa dair ayrmtil bilgi igin bkz. KIRCA, Ismail/SEHIRALI CELIK, Feyzan HMANAVGAT, Caglar: Anonim
Sirketler Hukuku, C.2/2, Genel Kurul Kararlarinin Hiikiimsiizliigii, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, Ankara 2016,
s.21 vd; POROY/TEKINALP/CAMOGLU, 5.868, 870e.; GURBUZ USLUEL, 5.99-97; AYTUGAR, 5.398; PULASLI, Hasan:
Sirketler Hukuku Genel Esaslar, 4.Bask1, Adalet Yaymevi, Ankara 2016, 5.799. 5

4 POROY/TEKINALP/CAMOGLU, 5.868, 870; GURBUZ USLUEL, 5.99-97; AYTUGAR, s.398; PULASLI, Sirketler Hukuku,
$.799.

15 Anonim sirket kir elde etmek ve dagitmak nihai amacim terk edemeyecek, kismen veya tamamen saptiramayacagi konusunda
bkz. POROY/TEKINALP/CAMOGLU, p.898a; Aksi gorils igin bkz. AYTUGAR, 5.399. Bir hakkin vazgegilemez olup olmadiginmn
tespitinde, pay sahibinin o hak iizerinde tasarruf yetkisine sahip olup olmadigna bakilmasi gerektigine iliskin bkz.
KIRCA(SEHIRALI CELIK/MANAVGAT), s.42.

16 Ayni yonde bkz. AYTUGAR, 5.398; GURBUZ USLUEL, s.104.

" AYTUGAR, 5.398.

18 TTK ’nin limited sirketere iliskin hiikiimlerinde TTK m.478 benzer bir diizenleme bulunmamaktadir. Ancak limited sirketlere
iliskin cesitli hiikiimlerde imtiyazli paylar kavrami gegmektedir. Nitekim sirket sozlesmesinde bulunmasi gereken kayitlarin
diizenlenmis oldugu TTK m.576/1.c ve sirket sozlesmesinin tescilini diizenleyen TTK m.587/1j hikminde imtiyazdan soz
edilmektedir. Benzer sekilde TTK m.621/1.b. hikkmiinde oyda imtiyazli paylar kavramina yer verilmistir. Limited sirketlerde
imtiyazlarin kapsami ve imtiyazli paylarin hangi kurallara bagli olacagi sorununa iligkin olarak anonim sirket hiikiimlerinin kiyasen
uygulanabilecegi yoniinde bkz. COSTAN, Hiilya: “Limited Sirkette Oyda imtiyazli (1) Paylar ve Imtiyazl Paylar”, Ankara Barosu
Dergisi, 4, 2012, 5.88.
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hiikmii ile intifa senedi sahiplerine net kara katilma hakki verilmesi sebebiyle pay sahiplerinin kér pay1
hakkinin genel kurul gogunluk karartyla belirli dl¢iilerle sinirlanabilecegi ifade edilmistir. Ayrica TTK
m.519/2.c hitkmiinde ikinci genel kanuni yedek akgenin ayrilmasina iligkin sartlarn diizenlendigi, bu
sebeple ikinci kanuni yedek akge ayrilmayacak ise sirket bakimmdan yiizde bes oraninda kar pay1
da%;ma zorunlulugundan da bahsedilemeyecegi belirtilmistir'®. TTK m.519 hikminin TTK m.610
hitkmiinlin atiyla limited sirketlere de uygulanacagi ve limited sirketlerde de TTK m.584 ve TTK
m.587/1.g hilkmii uyarinca intifa senetlerinin ¢ikarilmasmin miimkiin oldugu ve hilkmiin atfiyla intifa
senetlerine iligkin olarak anonim sgirket hiikiimlerinin kiyasen uygulanacagi g6z Oniinde
bulunduruldugunda, limited sirketlerde de ortaklarm kar payr hakkimin vazgegilemez bir hak
niteliginde olmadigini sdylemek miimkiindiir.

Kar pay1 hakkimin miiktesep hak olup olmadigi noktasinda ise éncelikle sunu belirtmekte fayda
vardir. eTTK nin aksine 6102 sayili TTK’da miiktesep hak kavrami tanimlanmamis ve bu haklar
sayllmamig olsa da kavram olaralzl varhgm muhafaza ettirmektedir®®. Miiktesep hak, degistirilmesi
veya kaldirilmasinda pay sahibinin rizasi aranan haklari ifade etmekle birlikte miiktesep haklarin
mutlak ve nispi milktesep haklar ayrimina tabi tutuldugu gotilmektedir. Buna gore pay sahibinin rizasi
olmaksizin mutlak miiktesep haklara miidahale edilmesi miimkiin degilken; nispi miiktesep haklarin
belirli sartlar altinda ve hak sahibinin rizasi olmadan smirlandiriimasi miimkiindiir?. Doktrinde, kar
pay1 hakkim nispi miiktesep hak olarak degerlendiren gériisler mevcuttur??. Buna gore kar paymin
dagitilip dagitilmayacagina, dagitilacaksa miktarina iliskin genel kurul karar1 aksi esas sozlesmede
kararlastirilmadik¢a kanunda 6ngoriilen ¢ogunluga tabidir. Bu sebeple mutlak miiktesep hak olarak
esas sozlesmede diizenlenmedigi siirece kar pay1 hakki, alelade bir hak olarak da nitelendirilmemelidir.
Ancak genel kurulun kar payr dagitilmamasina iligkin kararmi her zaman oy coklugu ile almasi,
sirketin kurulus amaciyla ve ortaklarin menfaatleriyle bagdagmadigindan ve kar dagitmama kararinda
tiim pay sahiplerinin menfaatlerinin gozetilmesi gerektiginden; ilk kar payr hakkinm belirli sartlar
altinda korundugu ve nispi miiktesep hak niteligi tasidig1 ileri siiriilmiistiir®®. Benzer sekilde TTK
m.523 hiikmiinden hareketle Kanun’(ﬁi belirtilen durumlarda ikinci kar pay1 hakkimin da ihtiyari yedek
akce ayrilmas: gerekgesiyle simirlandirilabilecegi ve belirli sartlar altinda korunmasi sebebiyle nispi
milktesep hak niteliginde oldugu ifade edilmistir®*. S6z konusu bu hikiimler TTK m.610 hilkmiindn
atfiyla limited sirketlere de uygulanacagindan belirtilen hususlar limited girket ortaklarmin kar pay1
hakki bakimindan da ileri siiriilebilecektir. Benzer sekilde limited girketlerde de genel kurul:

“Zararlarin karsilanmasi i¢in gerekliyse, sirketin gelisimi icin yatirim yapilmasi ihtiyaci ciddi bir

sekilde ortaya ¢ikmigsa ve biitiin ortaklarin menfaati hakli gosteriyorsa, kanun ya da sirket

sozlesmesinde dngorillmeyen veya dngoriileni asan tutarlarda yedek akgelerin ayrilmasina karar

verebilecektir’ (TTK m.608/3).

Bu durumlarda limited sirket ortaklarinin kar pay1 hakki yalnizca hiikiimde belirtilen sebeplerle
ve sirket sozlesmesi ile ihtiyari yedek akge ayrilmasi suretiyle smirlandirilabilecektir. S6z konusu
dizenleme ile kanun koyucu tarafindan ortaklarm kar pay1 hakkinin sinirlandiriimasi belirli sartlara
bagl kilinarak korunmustur®.

Nihayet kar pay1 hakkinin hukuki niteligine iligkin ileri siiriilen bir diger goriis ise bu hakkin ne
vazgecilmez ne de muktesep hak oldugudur. Bu gortisii savunanlara gore kar payi hakki ancak esas
sozlesmede belirtilmesi halinde miiktesep hak niteligi kazanacaktir?®. Nitekim kar pay1 dagitim karari
genel kurul tarafindan olagan nisaplarla alinacak olup, kar payr dagitilmamasina iliskin bir karar
mahkeme tarafindan iptal edilmedigi siirece karara olumsuz oy kullanan ortaklar bakimindan da etkili

19 AYTUGAR, 5.399; GURBUZ USLUEL, 5.94; “TTK m.519 f2 (c) bendinin, pay sahiplerine her yil asgari bir oranda temettii
dagitilmasini 6ngdren bir diizenleme degil, hangi halde ikinci tertip yedek akge ayrilmasinin gerekli oldugunu belirleyen bir hilkiim
oldugu” yonunde bkz. YANLI, 5.18-23.

TTK m.519 hikmil TTK m.610 hitkmiiniin atfiyla limited sirketlere de uygulanacaktir.

2 TTK m.452 hiikiim gerekgesinde “miiktesep haklar yetersiz bir sekilde tanimlayan ve miiktesep haklar sayan eTTK m.385
hitkmiiniin 2. fikrasinin yanlis anlamalara yol agmasi sebebiyle cikarildigi” belirtilmistir. TTK madde gerekgeleri i¢in bkz.
https://www.ticaretkanunu.net/gerekce/ (Erisim: 07.09.2022).

6762 sayili TTK m.385/2 hitkkmiinde miiktesep haklar; “kanun veya esas mukavele hilkiimlerine gére umumi heyet ve idare meclisi
kararlarma tabi olmayan yahut umumi heyetin toplantilarma istirak hakkindan dogan, hususiyle azalik, rey kullanmak, iptal davast
agmak, kar pay1 almak ve tasfiye neticesine istirak etmek gibi haklardir” seklinde tanimlanmistir. POROY/TEKINALP/CAMOGLU,
p.866; GURBUZ USLUEL, s.96.

2! Konuya iligkin ayrmtili bilgi igin bkz. KIRCA(SEHIRALI CELIK/MANAVGAT), 5.26 vd; AYTUGAR, 5.398. Buna karsin
Tekinalp, “miiktesep hak tanimmdan ¢ikan bir sonucun da mutlak/nispi miiktesep hak smiflandiriimasinin artik yapilamayacag
oldugu ve tiim miiktesep haklarin mutlak oldugunu” ifade etmistir. POROY/TEKINALP/CAMOGLU, p.868; Nispi miiktesep haklar
kavraminin artik terkedilmesi gerektigi yoniinde bkz. KIRCA(SEHIRALI CELIK/MANAVGAT), s.31.

2 “eTTK doéneminde anonim sirketlerde kar payi almak hakkinmn genel kurul kararlarina tabi olmayan miiktesep hak olarak
degerlendirildigi ve hiikmiin limited sirketlere de uygulanacagr” yoniinde bkz. ARSLANLI/DOMANIC, 5.452.

2 AYTUGAR, 5.399; Benzer yonde bkz. SENGIR, s.84-85.

2 Nitekim Yargitay. 11.HD. 28.04.2015; E.2015/994, K.2015/5904 eTTK kapsaminda verdigi kararinda, “sirketin nihai amacmimn
kar elde edip ortaklara dagitmasi esas olmakla birlikte ana sézlesmeye konulacak hiikiimler yaninda kanunda gésterilen nedenler bu
genel ilkenin istisnalarini olusturdugunu, bu istisnalarin en 6nemlisinin 6762 sayili eTTK’ nin 469/2. maddesindeki diizenleme
oldugunu, anilan diizenleme geregince sirketin devamli inkisafi ve miimkiin mertebe istikrarli kar dagitimmi temin bakimindan ana
sozlesmede zikredilenlerden bagka yedek akgeler ayrilmasina sirket genel kurulunca karar verilebilecegini ifade etmistir. Kararm
devaminda ise kar paymnim nispi miiktesep hak oldugu ve miilga eTTK’nin 469/2. maddesinin TTK m.385 hikmiinii bertaraf
etmedigi, gerektiginde uygulanmasi miimkiin istisnai bir nitelik tagidig1” vurgulamigtir. AYTUGAR, 5.399; YANLI, 5.24.

% AYHAN/CAGLAR/OZDAMAR, 5.458; PULASLI, Sirketler Hukuku, 5.800.

% “Esas sdzlesmeye hiikiim konulmas: halinde pay sahibinin kir pay: alma hakkinin esas sozlesmesel miiktesep hak olarak
taninmasinin miimkiin oldugu” yoniinde bkz. GURBUZ USLUEL, s.105. Benzer yonde BILGEC, 5.250.
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olacaktir?’.

Yukarida belirttigimiz goriisler her ne kadar kar pay1 hakkinmn hukuki niteligini anonim sirketler
temelinde ele almis olsa da; limited sirketlerde ortaklarin kér pay1 hakkina iliskin olarak TTK m.610
hiikkmii ile anonim sirketler hiikiimlerine atif yapilmistir. Dolayisiyla s6z konusu goriisleri limited
sirketler acisindan degerlendirmek gerekirse, %’iz de kar pay1 hakkinin nispi miiktesep hak niteligi
tasidig1 goriisiine katilmaktay1z?®. Zira yalmzca sermaye sirketlerinin temel yapisindan ve kurulus
amacindan yola ¢ikilarak kar pay1 hakkini vazgecilmez hak olarak degerlendirmek, hakkin TTK’ya
uygun bicimde ve belirli sartlar altinda s1n1rlanal§i1digi durumlar goz ar§1 etmek anlamia gelecektir®.

B. Dagitimin Sartlar

TTK’da limited sirketlerde kar pay1 hakki m.608 hiikmiinde diizenlenmis olup, hitkme gore “kar
pay1 sadece net donem karindan ve bunun icin ayrilmis yedek akcelerden dagitilabilecektir”. Limited
sirketlerde kar pay1 kural olarak nakdi olarak dagitilsa da, bir kisminin nakit bir kisminin ayni olarak
dagitilmast da mumkiindiir’®. Ortaklarm kir payi hesaplamasinda ise finansal tablolar 've yedek
akcelerle ilgili olarak TTK m.610 hiikkmii uyarinca anonim sirketlere iligkin 514 ila 527 nci madde
hiikiimleri limited sirketlere de uygulanacaktir.

Limited sirketlerde ortaklara kar pay1 dagitilabilmesinin ilk sarti, kir payinin yalnizca net donem
karindan ve bunun i¢in ayrilmig yedek akgelerden dagitilabilmesidir. TTK’da net donem karina iligkin
bir tanim yapilmamis olup, net donem kar1 yillik bilangoya gore elde edilen kardan bilango zararinin,
masraflarin, vergilerin ve mali yiikiimliiliiklerin diisiilmesinden sonra kalan kar1 ifade etmektedir®. Bir
baska deyisle limited sirket bilangosunda gegmis yil zarari varsa kar dagitilamayacaktir®, Kanun
koyucu bu kosul ile tipki anonim sirketlerde oldugu gibi sermayenin korunmasi ve pay sahiplerine
iadesinin Oniine gecmeyi amaglamaktadir. Zira kar dagitiminin kanun koyucu tarafindan
siirlandirilmasinin sebebi kural olarak sermayenin iadesinin yasak olmasidir. Boylece limited sirket
malvarliginin ortaklara iade edilerek azalmasinin 6niine gecilecek ve sirket alacaklilar korunacaktir®,

Hiikiim uyarinca limited sirketin net donem karinin hesaplanmasindan sonra kanuni ve ihtiyari
akcelerin ayrilmast ve dagitimin kar dagitimi icin ayrilmis olan yedek akcelerden yapilmasi
gerekmektedir®. Nitekim TTK m.608/1 hikmiiniin ikinci ciimlesi uyarinca “Kar pay1 dagitimina
ancak, kanun ve girket sdzlesmesi uyarinca ayrilmasi gereken kanuni yedek akgelerle, sirket
sozlesmesinde Ongoriilmiis yedek akgeler ayrildigi takdirde karar verilebilecektir”. Dolayisiyla
léan%r(i@n ayrilmak zorunda olan yedek akgeden (kanuni yedek akce) kar payir dagitilmasi miimkiin

egildir.

Limited sirketlerde kar pay1 dagitim rejiminin anlagilabilmesi i¢in yedek akge (Riicklagen)
kavramina da kisaca deginmek gerekmektedir.

1. Yedek Ak¢e Kavrami ve Tiirleri

Doktrinde yedek akge, “esas sermaye tutarini agan net malvarligr” olarak tammlanmaktadir®,
Yedek akgeler, ayrilmalarinin zorunlu olup olmamasina gore kanuni veya ihtiyari yedek akge,
bilangodaki durumlarina gore ise agik veya gizli yedek akce olarak tiirlere ayrilabilir. Buna gore, agik
yedek ak¢e anonim sirket bilancosuna dayanan ve sirket bilangosunda gosterilen yedek akceyi ifade
ederken, gizli yedek akge (Stille Rﬁcklagerg miktar1 belirli olmayan ve bilangoda dogrudan
gosterilmeyen yedek akge tiiriinti ifade etmektedir®.

Yedek akgelerin tiirleri bakimindan en sik karsilagilan ve TTK tarafindan da benimsenmis olan
diger bir ayrim ise kanuni ve ihtiyari yedek akge ayrmmdir®’. Sirket tarafindan kanunen ayrilmak

21 BILGEC, 5.250.
28 K ar pay1 hakkinin nispi miiktesep hak oldugu yéniinde bkz. Yargitay 11.HD. 30.10.2017; E.2016/3145, K.2017/5875.
2 Ancak sirket sdzlesmesinde ya da genel kurul kararinda kar pay1 dagitilmasindan tamamen vazgegilmesi halinde bu hiikiim veya
kararm, sirketin temel yapisin1 bozmast sebebiyle TTK m.447/1.c hikmii uyarinca batil kabul edilmesi gerektigi yoniinde bkz.
AYTUGAR, 5.399.
30 «“By gekilde ifanin ézellikle ortaklar bunu kabul etmislerse veya ifa edilecek mallar kolaylikla paraya gevrilebilecek piyasada cari
degeri olan mallardansa s6z konusu olabilecegi” yoniinde bkz. SENER, s.491. Karmn hissedara kural olarak nakden 6denmesi
gerektigi yoniinde bkz. ARSLANLI, s.203; SIFFERT, Rino/MARC, Pascal Fischet/MARTIN, Petrin: GmbH-Recht: Revidiertes
Recht der Gesellschaft mit Beschrankter Haftung (Art 772-827 OR), Stampfli, Bern 2008, Art 798, N.5.
31 POROY/TEKINALP/CAMOGLU, p.902; GURBUZ USLUEL, 5.13; YANLI, 5.8. 5
%2 SENER, s.491; ARSLANLI, Anonim Sirketler, 5.201; POROY/TEKINALP/CAMOGLU, p.902; SEVI, Ali Murat: Anonim
Ortaklikta Sermayenin Olusturulmasi ve Pay Sahiplerine lade Edilmesi Yasagi, Seckin Yaymlari, Ankara 2013, 5.505. “Pay
sahiplerine kir pay1 dagitilabilmesi i¢in ilgili donemde sirketin kar etmesi gerekmedigi, sirket o donemi zararla kapatsa dahi
zararlarin indirilmesinden sonra kalan serbest yedek akgelerden dagitim yapilmasimin miimkiin oldugu” yéniinde bkz. YANLI, s.8.
3 VEIL, Riidriger: “Capital Maintenance- The Regime of the Capital Directive versus Alternative Systems”, in Legal Capital in
Europe, Lutter, Marcus (ed.), De Gruyter Recht, Berlin 2002, s.77; DRINKUTH, Henrik: Die Kapitalrichtlinie- Mindest- oder
Hadchstnorm?, O. Schmidt, Koln 1998, 5.184.
3 SENER, s.491; BILGEC, 5.249; Anonim sirketlerde kar pay: dagitimmin diizenlendigi TTK m.509 hilkkminde kanun koyucu,
limited sirketlerden farkli olarak kér dagitiminin, kar dagitimi igin ayrnlmis yedek akgeler yerine, serbest yedek akgelerden
dagitilabilecegini diizenlemistir. POROY/TEKINALP/CAMOGLU, p.902a.
% Yedek akeelerin tammi ve benzer kavramlardan farkli i¢in ayrica bkz. BEZZENBERGER, Tilman: Das Kapital
Aktiengesellschaft: Kapitalerhaltung-Vermdgensbindung Konzernrecht, Otto Schmidt, KoIn 2005, 5.20; GURBUZ USLUEL, s.16;
TURK, Ahmet: “Anonim Ortaklikta Gizli Yedek Akgeler”, Dokuz Eyliil Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, 4(2), 2002, s.174;
AYHAN/CAGLAR/OZDAMAR, 5.350 vd; MOSCH, Jan Christoph: Kapitalschutz ohne Kapital. Die Haftung der Gesellschafter
am Beispiel der englischen Private Limited Company und der Européischen Privatgesellschaft (EPG/SPE) bei IFRS-Bilanzierung,
Duncker & Humblot, 2013, s.337; BAUER, Marcus: Glaubigerschutz durch eine formelle Nennkapitalziffer -
3+§ap'iltalgeselIschaftsrechtliche Notwendigkeit oder tiberholtes Konzept?, Peter Lang, Frankfurt am Main 1995, s.217.

TURK, s.175.
37 YANLI, 5.9-10; GURBUZ USLUEL, 5.21 vd. Genel kanuni yedek akge ve ortakligin iktisap ettigi kendi paylari igin ayrilan yedek
akgeler (diger kanuni yedek akgeler) ayrimi i¢in bkz. SENER, 5.493 vd.
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zorunda olan yedek akge kanuni yedek akceyi ifade ederken, kanunen zorunlu olmayan ve fakat esas
sézleﬁmgdgs belirtilmesi halinde ayrilmas1 gereken yedek akceler ise ihtiyari yedek akceyi ifade
etmektedir=.

Limited sirketlerde de tipki anonim sirketlerde oldugu gibi kanuni yedek akceler kar payi
dagitimlarini sinirlayarak, kanunen bagh malvarligimi tespit etmektedir. Limited sirketler bakimindan
kanuni yedek akcenin ne sekilde ayrilacagna iliskin ise TTK m.610 hiikmii uyarinca TTK m.519
hitkmiine atif yapilmistir. Buna gore “yillik karn yilizde besi, 6denmis sermayenin yiizde yirmisine
ulagincaya kadar, genel kanuni yedek akgeye ayrilmalidir” (TTK m.519/1). Hiikmiin birinci fikrasi
uyarinca belirtilen smira ulagildiktan sonra ise kanun koyucu:

“Yeni paylarin ¢ikarilmasi dolayisiyla saglanan primin, ¢ikarilma giderleri, itfa karsiliklar ve

hayir amacli ddemeler i¢in kullanilmamis bulunan kisminin, 1skat sebebiyle iptal edilen pay

senetlerinin bedeli igin 6denmis olan tutardan, bunlarin yerine verilecek yeni senetlerin ¢ikarilma

giderlerinin diisiilmesinden sonra kalan kisminin ve pay sahiplerine ylizde bes oraninda kar pay1

Odendikten sonra, kirdan pay alacak kisilere dagitilacak toplam tutarin yiizde onunun genel

kanuni yedek akgeye eklenecegini”
ifade etmistir.Ayrica,

“Genel kanuni yedek akge limited sirket esas sermayesinin yarisini agmadig1 takdirde, sadece

zararlarin kapatilmasina, islerin iyi gitmedigi zamanlarda isletmeyi devam ettirmeye veya

issizligin Online ge¢meye ve sonuglarmi hafifletmeye elverisli onlemler alinmasi igin

kullanilabilecektir” (TTK m.519/3).

Dolaylsl%/la genel kanuni yedek akge, esas sermayenin yarisini astifi taktirde, serbest malvarligi
olacaktir®.

Bununla birlikte limited sirket s6zlesmesi ile ihtiyari yedek akge ayrilmasi da miimkiindiir. Yine
TTK m.610 ile anonim sirketlere iliskin TTK m.521’e yapilan atif uyarinca sirket sozlesmesine, yedek
akceye yillik kérin l))rﬁzde besinden fazla bir tutarin ayrilacagi ve yedek akcenin 6denmis sermayenin
ylizde yirmisini asabilecegine iliskin bir hiikiim konabilecektir. Bununla birlikte sirket esas s6zlesmesi
1le bagka yedek akce ayrilmasi da 6ngdriilebilecek ve bunlarin 6zgililenme amaciyla harcama yollari ve
sartlar1 belirlenebilecektir.

Yine limited sirket genel kurulu tarafindan da ihtiyari yedek akce ayrilmasi miimkiin olup
sartlart TTK m.608/3 hiikkmiinde diizenleme altina alinmistir. Hitkme gore:

“Sirket genel kurulu, kanun ya da sirket sdzlesmesinde Ongoriilmeyen veya ongoriileni asan

tutarlarda yedek akgelerin ayrilmalarina sadece, zararlarin karsilanmasi i¢in gerekliyse, sirketin

geligimi igin yatirim yapilmasi ihtiyact ciddi bir sekilde ortaya konulmussa ve biitiin ortaklarin

menfaati boyle bir yedek akg¢e ayrilmasini hakli gosteriyorsa karar verebilecektir. Ayrica bu

hususlarin sirket sdzlesmesinde agikca belirtilmesi gerekmektedir.”

Kanuni yedek akgeler sirket bakimindan bagh malvarligimni temsil etmektedirler. Ayrica bazi
yedek akgeler de sirket sozlesmesi ya da genel kurulca belirli bir amaca ozgiilenerek bagli yedek
akgeler haline getirilebilecektir®.

C. Kar Pay1 Dagitim Kararinin Alinmasi

Limited sirketler bakimindan genel kurulun yetkileri TTK m.616 hiikmiinde diizenlenmis olup,
hikme gore “yilsonu finansal tablolarmin ve yillik faaliyet raporunun onaylanmasi, kar pay1 hakkinda
karar verilmesi ve kazang paylarmin belirlenmesi, genel kurulun devredilemez yetkileri arasindadir®”.
Dolayisiyla sirket bilangosuna gore karin var olmasi halinde ortaklara kar pay1 dagitilmasina sirket

genel kurulunca karar verilmesi gerekmektedir,

Genel kurulun kar pay1 dagitilmasina iliskin karart Kanun’da ayrica bir hiikiim bulunmamasi
sebebiyle olagan karar alma yeter sayilarina tabiidir. S6z konusu karar, sirket sozlesmesinde aksi
ongorillmedikge toplantida temsil edilen oylarm salt cogunlugu ile almacaktir (TTK m.620). Genel
kurul, sirketin net donem karmin ve kar dagitimi i¢in yedek akgelerin bulundugunu tespit ettikten sonra
kar pay1 dagitimmin yapilip yapilmayacagina karar verecektir. Es deyisle, limited sirketlerde kar pay1
(cjiagltl_ml_nza iéi_skin T%'K m.608 hiikmiindeki sartlarin gerceklesip gerceklesmedigi genel kurulun

enetimindedir.

Kar pay1 dagitilmasina iligkin genel kurul karar1 neticesinde sirket ortaklar: bakimindan bir talep
ve dava hakki ortaya ¢ikmaktadir. Ote yandan sirket kar etmis olsa bile genel kurul, dagitim karari

% GURBUZ USLUEL, s.19 vd; MOSCH, s.414; BEZZENBERGER, s.21; KARAYALCIN, Yasar: “Mecburi-Kanuni Yedek
Akgeler ve Kullaniimasi”, BATIDER 4(3),1968; AYHAN/CAGLAR/OZDAMAR, s.351. Bununla birlikte TTK m.523/3 hikmii
uyarinca, “esas sozlesmede hiikiim bulunmasa bile, genel kurul, sirketin iscileri i¢in yardim sandiklari ve diger yardim 6rgiitleri
kurulmast veya bunlarin siirdiiriilebilmesi amaciyla veya diger yardim ve hayir amaglarma hizmet etmek iizere, bilango karindan
gfedek akge ayirabilecektir”.

° SENER, 5.494; GURBUZ USLUEL, 5.25-26; YANLI, 5.14.

“0 SENER, 5.496.

41 Genel kurulun y1llik kar iizerinde tasarrufta bulunurken tamamen serbest olmadig1 zira, genel kurulun sirketin karmi kullanma
konusundaki takdir yetkisinin hem kanun hem de esas sozlesme hiikiimleri ile simirlandigima iliskin olarak bkz. YANLI, s.24. Benzer
yonde bkz. AYHAN/CAGLAR/OZDAMAR, s.351.

#2 Kanunun lafzi yorumu itibariyle, ortaklarin kar paymin ancak s6z konusu genel kurul karart ile muaccel hale gelerek talep ve dava
edilebilecegi yoniinde bkz. SENER, 5.499; ARSLANLI/DOMANIC, s.463-466; ARSLANLI, Anonim Sirketler, s.198 ve 202;
POROY/TEKINALP/CAMOGLU, p.914; AYHAN/CAGLAR/OZDAMAR, s.352; PULASLI, Sirketler Hukuku, $.799-800.
SIFFERT/FISCHER/PETRIN, Art 798, N.11. Benzer sekilde Yargitay 11.HD. 06.02.2020; E.2018/3914, K.2020/997 kararina konu
olan uyugmazlikta istinaf mahkemesi, “sadece karin varliginin ortaklarm kar payin: talep etmesi bakimindan yeterli olmadigini, genel
kurul tarafindan dagitim karari verilmedikce kar paymnin muaccel hale gelmeyecegini, genel kurulun kar pay: dagitimina iliskin
karari ile birlikte ortaklarin ortakliga karsi bir talebinin ortaya cikacagini belirtmis” ve ilgili karar Yargitay tarafindan onanmistir.
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almak zorunda degildir®®. Zira TTK m.608/3 hiikmii uyarinca gerekli kosullar saglandig1 taktirde bagl
yedek akce ayrilmast miimkiin oldugu gibi séz konusu kosullar gergeklesmese dahi genel kurul
tarafindan mevcut karm yedek akgeye ayrilarak kar dagitimi yapilmayacagi karari verilmesi
miimkiindiir. Ancak bu durumda olumsuz oy kullanmis olan ortaklar tarafindan s6z konusu karara kargi
iptal davasi agilabilecektir (TTK m.622 ve TTK m.445). Hatta iptal kararina ragmen genel kurulca kar
i)ayl dagitimina karar verilmez veya sembolik bir dagitim karari verilirse; somut olaym sartlarina gore
imited ortakliklar bakimindan hakli sebeple cikma (TTK 638/2) veya sirketin hakli sebeple feshi
davas1 (TTK m.636/3) giindeme gelebileceﬁtir““.

D. TTK m. 585 Hiikmiinde Yapilan Degisikligin Ortaklarin Kar Pay1 Hakkina Etkisi

7099 sayil1 Kanun ile TTK m.585 hiikmiinde yapilan degisiklik ortaklarin kar pay1 bakimindan
etkisini TTK m.610 hitkmiiniin atfiyla limited sirketlere de uygulanacak olan TTK m.519 kapsaminda
kanuni yedek akgenin ayrilmast konusunda ve ortaklara yapilacak birinci kar payinin belirlenmesinde
gostermektedir.

Onceki bagliklarda da belirttigimiz iizere limited sirketlerde limited sirketlerde kar pay1
dagitimina iliskin temel sartlar TTK m.608/1 hitkkmii ile belirlenmis olup, kar pay1 yalnizca net donem
karindan ve bunun i¢in ayrilmis yedek akcelerden dagitilabilecektir. Kanunen ayrilmasi gereken yedek
akgelere ise TTK m.610 hiikmiiniin atfiyla TTK m.519 hiikmii uygulanacaktir®. Dolayistyla kir payi
dagitimmin yapilabilmesi i¢in kanuni yedek akgelerin ayrilmig olmasi gerekmektedir. Kanuni yedek
akgelerin han%i miktarda ayrilacagi ise anonim sirketfére iligkin olarak TTK m.519/1 hiukmu ile
diizenlenmis olup, bu hitkkiim TTK m.610 atfiyla limited sirketlere de uygulanacaktir. Buna gére, “y1llik
karin yiizde besi, 6denmis sermayenin yiizde yirmisine ulasincaya kadar genel kanuni yedek akceye
ayrilmasi %(erekmektedir”. Ancak 7099 sayili Kanun ile yapilan degisiklik neticesinde bir limited
sirketin nakdi sermaye ile kurulmasi halinde ortaklarin sermaye paylarini 6deme yiikiimliligii soz
konusu olmayacagindan ortada 6denmis bir sermayeden sz edilemeyecek, dolayisiyla TTK m.519/1
hiikmiine gore yedek akge ayrilmasi da miimkiin olmayacaktir®®. TTK m.519/1 hiikmiine gore kanuni
yedek akce ayrilamamasinin etkisi ise kendisini TTK m.608/1 hiikmii ile diizenlenen ortaklarinimn kar
pay1 hakki Uzerinde gosterecektir. Zira TTK m.519/1 hilkkmi uyarinca kanuni yedek akgelerin
ayrilmamasi halinde TTK m.608/1 hukmi ile kir payr karari alinmasi igin gereken sart da
saglanamayacak ve %enel kurul tarafindan kar pay1 dagitim kararinin alinmasi1 miimkiin olmayacaktir.
Buna kargin genel kurul tarafindan gerekli sartlar saglanmadan kar payr dagitim karari verilmesi
halinde ise s0z konusu genel kurul kararinin hiikiimstizliigii yoluna gidilebilecektir. Bu kapsamda
limited sirketlerde genel %urul kararlarinin butlan1 ve iptali hususunda TTK m.622 hiikmiiniin atfiyla
anonim sirket genel kurul kararlarmin butlanini diizenleyen TTK m.447/1 hikmi uygulama alani
bulabilecektir. Buna goére hitkmiin birinci fikrasinin ¢ bendi uyarinca anonim sirketin temel yapisini
bozan veya sermayenin korunmasi hiikiimlerine aykir1 olan kararlari batil oldugundan bir limited
sirkette kar I})]ayl dagitimma iligskin gerekli sartlar saglanmadan verilen da%ltlm kararmin da sermayenin
korunmasi hiikiimlerine aykirt oldugundan batil sayilmasi gerektigi kanaatindeyiz. Nitekim esas
sermaye sisteminde dagitimlara iliskin sinirlamalar kaynagini sermayenin iadesi yasagindan almakta
Ve sermayenin korunmasi ilkesinin bir geregi olarak pay sahiplerine yapilacak kar dagitimlarinin belirli
sartlara baglanmasi ile sirket alacaklilarinin korunmasi amaglanmaktadir.

TTK m.519 ikinci fikrasinda, birinci fikrada belirtilen sinira ulasildiktan sonra genel kanuni
yedek akceye eklenecek kalemler sayilmis olup, ¢ bendinde, “pay sahiplerine yiizde bes oraninda kar
pay1 6dendikten sonra, kardan pay alacak kisilere dagitilacak toplam tutarin yiizde onunun genel kanuni
yedek akceye eklenecegi” belirtilmistir. Ancak nakdi sermaye ile kurulan bir limited sirkette 6denmis
sermaye s0z konusu olamayacagi icin birinci fikraya gore yedek akce ayrilamayacak ve dolayisiyla
hiikkmtin ikinci fikrasinin ¢ bendine goére pay sahiplerine de ylizde bes oraninda kar payi
Odenemeyecektir. Eger 6denirse bu dagitim TTK m.519 hiikmiine aykir1 olacagindan haksiz yere kar
pay1 alan ortaklar, TTK m.611 hiikmii uyarinca kar paylarmi geri vermek zorunda kalacaklardir®’.

Limited sirketlerde kanun koyucu, kér payinin belirlenme esas1 bakimindan anonim sirketlerden
farkli bir anlay1s benimsemistir. Anonim sirketler bakimindan TTK m.508 hilkmil ile “esas sozlesmede
aksine bir hiikiim yoksa anonim sirketlerde kar paymin, pay sahibinin sermaye pay1 igin sirkete yaptigi
6demelerle orantll}ll olarak hesap edilecegi” dﬁzenf,enmistir 8 Limited sirket ortaklarma dagitilacak kar
payinin belirlenmesi ise TTK m.608/2 hiikmii ile diizenlenmistir. Hiikme gore,

“sirket sozlesmesi ile aksi ongoriilmedikge kar payi, esas sermaye paymin itibari degerine oranla

hesaplanacak ve ayrica yerme getirilen ek 0deme yiikiimliiliklerinin tutar1 da kéar payinin

hesaplanmasinda itibari degere eklenecektir”.
Hiikiimden de anlasilacagi lizere kar paymin hesaplanmasi bakimindan sirket sdzlesmesinde farkli bir
kural belirlenmedigi siirece kar pay1, esas sermaye paylarinin itibari degerine oranla hesaplanacaktir.
Bununla birlikte hiikiim, ek 6deme yiikiimliiliiklerinin tutarinin kér pay1 hesaplanmasina eklenebilmesi

“3 SENER, 5.500.

# SENER, 5.501. Nitekim, anonim sirketlerde hakli sebeple feshin diizenlendigi TTK m.531 hilkmiiniin gerekgesinde “dagitilan kir
paymnin siirekli azalmasinin Isvigre ogretisinde hakli sebep sayildigr” ifade edilmistir. Ayrintil bilgi icin bkz. MINELILER, Zeynep:
“Yeni Tiirk Ticaret Kanununa Gére Limited Sirketlerin Hakli Sebeple Feshi”, Ankara Haci Bayram Veli Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Dergisi, 16(3), 2012, 5.97. o

“ TTK m.519 hiikmiiniin uygulamasina iliskin bkz. GURBUZ USLUEL, s.21 vd.

“ BILGEC, s.251; PULASLI, s.16.

4T BILGEC, 5.251; PULASLI, 5.16.

“ GURBUZ USLUEL, 5.156. TTK m.508 hitkmiiniin kar pay: bakimindan daha isabetli ve limited ortakligin yapisina daha uygun
oldugu yoniinde bkz. SENER, 5.497.
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i¢in ifa edilmis olma kosulunu da aramaktadir®.

Dolayisiyla kanun koyucu anonim sirketlerde kar pay1 hakki bakimimdan pay sahibinin sirkete
yaptig1 ddemeleri dikkate alirken, limited sirketler bakimindan esas sermaye paymin itibari degerini
esas almistir. Doktrinde bu diizenlemenin altinda fya‘can sebebin, kanun koyucunun limited sirket
ortaklarinin sermaye borcunu sirketin kurulusunda ifa edecegini varsaymasi oldugu ifade edilmistir®.
Nitekim TTK’nin yiiriirliige girmesinden kisa bir siire sonra yiiriirliige giren 6335 sayili Kanun ile
degisiklik yapilmadan énce TTK m.585 hiikmii uyarinca limiteg sirket, “ortaklarin limited girket kurma
iradelerini aciklay1p, sermayenin tamamini sartsiz taahhiit etmeleri ve nakit kismi hemen ve tamamen
6demeleri halinde” kurulmaktaydi. Dolayisiyla TTK m.608 hitkmiinde anonim sirketlerde oldugu gibi
sirkete yapilan 6demenin esas alinacag1 hususunun ayrica belirtilmesine gerek kalmamist1. Ancak 6335
sayill Kanun’un® 31. maddesi ile TTK m.585 hukmiinde, “limited sirketlerin kurulusunda esas
sermaye pay bedellerinin ddenmesi, 6deme yeri, ifa borcu, ifa etmemenin sonuglari, bedelleri tamamen
O6denmemis paylarin devri hususlarinda TTK’nin anonim sirketlere iligkin hiikiimleri kiyasen
uygulanacag1” seklinde degisiklik yapilmistir. Bu durumda limited sirketlerde sermaye paylarinin
6denmesinde TTK m.344 hikmii uygulama alani bulmus ve ortaklar icin nakden taahﬁ[]t edilen
paylarin itibari degerlerinin tamamini degil en az yiizde yirmibesini tescilden 6nce 6demeleri zorunlu
hale getirilmistir. Boylece, TTK m.608 hiikmii bakimindan ortaklarca sermayenin tamaminin sartsiz
taahhiit edildigi ve nakit kismmin sirketin kurulusunda 6denmis oldugu kabulii de ortadan kalkmustir.
Hiikiimde 7099 say1li Kanun ile yapilan son degisiklikle ise limited sirketin kurulusunda taahhtt edilen
nakdi sermaye paylarinin en az yiizde yirmi besinin tescilden dnce ddenmesi kosulu da kaldirilmis
olup, 6335 saylﬁ Kanun ile yapilan hatadan donmek yerine bu hata adeta pekistirilmistir.

7099 sayili kanun ile yapilan degisiklik neticesinde limited sirket ortaklarmin kar payi
hakkindan yoksun kalmasi, sermaye sirketlerinin dogasina da aykirt oldugunu belirtmekte fayda vardir.
Zira sermaye sirketlerinde ortalzllar, sirketin ticari faaliyet?é:ri sebebiyle ortaya cikan rizikolara
sermayeleri oraninda katlanmakta ve bu ticari faaliyetler neticesinde sirketten kar gayl almak amaci
giitmektedirler. Ancak kanun de%isikligi ile limited sirket ortaklari 24 aylik bir siire boyunca herhangi
bir rizikoya katlanmadiklar1 gibi kanun hiikiimlerinin uygulanamamasi sebebiyle kar payi alma
haklarindan da yoksun kalmaktadirlar.

IV. TTK M. 585 HUKMUNDE YAPILAN DEGISIKLIGIN ESAS SERMAYE SISTEMI
CERCEVESINDE ALACAKLILARIN KORUNMASINA ETKIiSi

A. Yasal Degisikligin Limited Sirketlerde Esas Sermaye Sistemi Bakimindan
Degerlendirilmesi

TTK’nin limited sirketlere iliskin hiikiimlerinin de anonim sirketlerde oldugu gibi esas sermaye
sistemine dayandig1 goriilmekte ve bu hiikkiimler ile basta alacaklilar olmak iizere menfaat sahiplerinin
korunmasi amaglanmaktadir. Nitekim anonim sirketlere iliskin hiikiimlere benzer sekilde limited
sirketler icin de sermayenin olusturulmasi ve korunmasi hiikiimleri, emredici bir sekilde kaleme
alinmistir”, Bu kapsamda sirket esas sermayesinin belirli (TTK m.573), asgari bir tutara sahip sTTK
m.580) ve esas sozlesmede gosterilmesi zorunlu olup (TTK m.576/1.c), esas sermayenin arttirilmasi
ve azaltilmasi islemleri belirli sartlara tabi kilinmistir (TTK m.590, TTK m.592). Ayrica sermayenin
glivenli bir sekilde olusturulmasi i¢in ayni sermaye taahhiidiine iliskin (ayni sermaye olabilecek
unsurlar) sinirlamalar getirilmistir (TTK m.581)%. Sermayenin korunmasi ve pay sahiplerine iadesinin
Onlenmesi i¢inse yine sermayenin iadesi yasaklanmig (TTK m.601), kér payi (f%/lgltlml belirli sartlara
baglanmig (TTK m.608), esas sermaye ve ek 0demelere faiz yasaklanmig (TTK m.609), haksiz alinan
kar paylarinin geri verilmesine iligkin yiikiimliiliik diizenlenmis (TTK m.611), sirketin kendi paylarini
iktisabi belirli sartlarla sinirlandirilmig (TTK m.612) ve esas sermayenin kaybi ya da borca batik olma
hallerine iligkin olarak anonim girket hikkiimlerine atif yapilmistir (TTK m.633).

Limited sirketlerde esas sermaye sisteminin kabulii, sistemin unsurlarmm -anonim sirketlerde
oldugu gibi- birbirine bagliligini beraberinde getirmektedir. Es deyisle esas sermayeye iliskin emredici
hiikkimlerde yapilan degisikﬁkler sistemin diger hiikkiimlerini de etkileyerek, alacaklilar bakimindan
baz1 sonuglar doguracaktir. Ayrica esas sermaye sisteminin temel amaglarindan birinin sirket ortaklari
ile alacaklilar arasinda meydana gelen menfaat catismalarin1 dengelemek oldugu g6z Oniinde

# Ek Gdeme yilkiimlilligiinii yerine getirmis olan ortafmn alacagi kir payr oranmin da artig gdsterecegi yoniinde bkz.
AYHAN/CAGLAR/OZDAMAR, 5.458.

50 SENER, 5.497. “Son yapilan degisiklikle ortaklarm, sermaye paylarmin %25’ini pesin deme zorunlulugu kaldirildigindan, kar
paymm  hesaplanmasinda  sermaye  borcunun  Gdenmesinin  de  dikkate almmasi  gerektigi”  yoninde bkz.
AYHAN/CAGLAR/OZDAMAR, 5.458.

51 RG: 30.06.2012; 28339.

52 SENER, 5.233.

5 Ayni sermaye taahiidiine iligkin getirilen simrlandirilmalardan bir tanesi sahsi emek ve hizmet edimlerinin ayni sermaye olarak
sirkete getirilememesi olup, bu konu gerek yabanci gerek Tiirk doktrinin de bazi teorik tartigmalart beraberinde getirmistir.

Sahsi emek ve hizmet edimlerine iliskin olarak Tiirk doktrininde, “s6z konusu edimlerin nesnel bir sekilde deger bicilmesinin
miimkiin olmadig, esas sermayenin belirlilik niteligiyle ortiismedigi, devredilebilir olmadigi, pay sahibinin sahsina siki sikiya bagli
olmalar1 sebebiyle ifalarmm riskli oldugu, hizmetin ifa edilememesi halinde dava ve icra takibinde bulunulamayacag:” ileri
stiriilmiigtiir. CAGLAR, Hayrettin: “Anonim Sirketlerde Ayni Sermayeye Deger Bigilmesi”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, 26
(2), 2010, 5.36 vd; POROY/TEKINALP/CAMOGLU, p.487. Buna karsin eTTK doneminde sahsi emek ve hizmet edimlerinin
sermaye olarak kabul edilemeyecegine dair ileri siiriilen bu gerekgelerin yerinde olmadigina iliskin ayrintili agiklamalar i¢in bkz.
GONKAR, M. Halil: Anonim Ortaklikta Ayni Sermaye, 1. Basi, Oniki Levha Yaymcilik, Istanbul 2016, 5.218 vd.

Mehaz Isvigre Hukuku’nda da bir malvarlig1 unsuru ancak aktiflestirilebilir, devredilebilir, serbestge tasarruf edilebilir ve nakde
cevrilebilir ise ayni sermaye olarak taahhit edilebilecektir. MEYER, Tobias: Glaubigerschutz durch Kapitalschutz: eine
6konomische und rechtsvergleichende Untersuchung der Schweizer Kapitalschutzvorschriften unter Berlicksichtigung des Entwurfs
zur Revision des Aktienrechts, Dike Verlag, Ziirich/St.Gallen 2009, s.58.
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bulundumldugunda, sermayeye yonelen degisikliklerin bu dengeyi de dolayli olarak etkilemesi
mumkandur®.

7099 sayili Kanun’la limited sirketin kurulusunda taahhiit edilen nakdi sermaye paylarinin en
az yiizde yirmi besinin tescilden dnce 6denmesi kogulunun kaldirilmast, girketin kurulusundan itibaren
24 aylik siire igerisinde sermayesiz bir sekilde faaliyet siirdiirmesi ve esas sermaye sisteminin temel
stitunlarindan biri olan asgari sermaye zorunlulugunun alacaklilar aleyhine askiya alinmasi anlamina
gelmektedir. Dolayisiyla esas sermaye sisteminin temel islevleri g6z 6niinde bulunduruldugunda biz
ortaya ¢ikarilan bu durumun alacaklilarin korunmasi bakimindan bazi hukuki sorunlara yol agabilecegi
kanaatindeyiz.

B. TTK m.585 Hiikmiinde Yapilan Degisikligin Alacakhlarin Korunmasina Etkisi

7099 sayili kanun ile limited sirketin kurulusunda ortaklarin sirkete taahhiit ettikleri nakdi
sermaye paylarinin en az yiizde yirmi besinin tescilden 6nce dédemesi kosulunun kaldirilmasinin
alacaklilar bakimindan en onemli sonucu sirket alacaklilarinin sirket kurulusundan itibaren 24 aylik
slire boyunca nakdi sermaye oraninda teminattan yoksun kalmasidir. Zira esas sermaye sisteminde var
olan geleneksel yaklasima gore sirket malvarliginda 6z kaynagi temsil eden esas sermaye, alacaklilar
bakimindan bir feminat ve sorumluluk fonu (Haftungsfond, Garantiefond-Theorie) olusturmaktadir®™.
Ciinkii sermaye sirketlerinde sinirli sorumluluk ayricaligina sahip ortaklar, esas sermayenin giivenle
olusturulmasini saglayan diizenlemeler sayesinde sirketi belirli bir miktar malvarligi ile donatmakta ve
bu malvarlig1 alacaklilar lehine korunmaktadir. Boylece alacaklilar da sirketin karsilagacagi muhtemel
zararlardan  korunmakta ve riskin Kkendileri {izerine aktarimi girket sermayesi oraninda
hafiflemektedir®®.

TTK m.585 hilkmiinde yapilan bu degisiklik, sirketin faaliyete basladiginda karsilagabilecegi
ilk zararlar ve dolayisiyla alacaklilarin alacaklarini temin edebilmeleri bakimindan da bazi olumsuz
sonuglara yol agabilecektir. Zira, ticari faaliyetlerine yeni baglayan bir limited sirket, baslangi¢
asamasinda kar elde etmekten ziyade bazi masraflara katlanacak ve erken iflas riski ile karsi karsiya
kalabilecektir. Doktrinde sirkete taahhiit edilen nakdi sermayenin baslangic asamasinda meydana
gelebilecek bu gibi durumlara karst bir tampon gorevi (Verlustpuffer, Buffer Function, Cushion)
ustlendigi ve sirketin finansmanim destekleyerek erken iflasin oniine gecilmesine yardimci oldugu
kabul edilmektedir®”. Dolayisiyla TTK m.585 hitkmiinde yapilan degisiklik ile sirketin kurulus
asamasinda alacaklilarina karsi olan bor¢larini 6deyebilmesi 1¢in nakdi sermayeye duydugu ihtiyacin
karsilanmasi 24 ay boyunca 6telenmis ve alacaklilarin korunmasi da dolayli bigimde zayiflatiimstir.

Nakdi sermayenin sirketin kurulus agamasinda sirkete getirilmemesi, ticari hayatin isleyisini ve
basta alacaklilar olmak iizere menfaat sahiplerini olumsuz etkileyebilecektir. Zira girketin lz,urulusu
esnasinda pay bedellerinin en az yiizde yirmi besinin tescilden 6nce ddenmesi kosulunun kaldirilmasi,
her ne kadar girisimciler bakimindan tesvik edici goziikse de bu yﬁkﬁmlﬁlﬁg"n 24 ay boyunca
ertelenmesi ciddiyetten uzak veya hileli sirket kurma egilimini de arttirabilecektir”®. Boylece piyasanin
saglikli isleyisi olumsuz yonde etkilenecek ve piyasada zayif konumda olan alacaklilarin menfaatleri
zedelenebilecektir.

Onceki basliklarda inceledigimiz lizere 7099 sayili Kanun ile yapilan degisiklik TTK m.519
hiikmiiniin uygulamasini da olumsuz yonde etkilediginden alacaklilarin korunmasinda 6nemli bir role
sahip olan sermayenin korunmasi ilkesine aykiri bir durum ortaya ¢ikarmaktadir. Nitekim kanuni
yedek akgeler, kar pay1 dagitimlarini sinirlayarak bagli malvarligini olusturmakta ve pay sahiplerine

5 BEZZENBERGER, Tilman: Das Kapital Aktiengesellschaft: Kapitalerhaltung-Vermdgensbindung Konzernrecht, Otto Schmidt,
K&ln 2005, 5.72; MIOLA, Massi: “Legal Capital and Limited Liability Companies: the European Perspective”, European Company
and Financial Law Review, 2(4), 2005, s.418. Esas sermaye sisteminin amaglart i¢in ayrica bkz. CAHN, Andreas: “Capital
maintenance in German Company Law”, Institute for Law and Finance Working Paper Series No. 146,2015; UMFAHRER, Bernard:
The Reform of European Legal Capital Rules: It’s Impact on UK and Austrian Company Law, Intersentia, Neuer Wissenschaftlicher
Verlag, Antwerpen 2009, s.34; CONKAR, s.14; MERKT, Hanno: “Der Kapitalschutz in Europa ein rocher de bronze?”, Zeitschrift
fiir Unternehmens- und Gesellschaftsrecht, 33(3-4), 2004, s.311 vd; DRYGALA, Tim: “Stammkapital heute — Zum veranderten
Versténdnis vom System des festen Kapitals und seinen Konsequenzen”, Zeitschrift fiir Unternehmens- und Gesellschaftsrecht 35/5,
2006, 5.589 vd.

5% KOLL-MOLLENHOFF, Rainer: Das Prinzip des festen Grundkapitals im européischen Gesellschaftsrecht: Kapitalaufbringung
und -erhaltung im EU-Recht und in den Rechten Deutschlands, Frankreichs und Englands, Nomos, Baden-Baden 2005, s.45; SEVI,
5.52; CONKAR, 5.14; MEYER, 5.39; BAUER, s.115.

% Riskin aktarimi (digsallastirilmast), siirli sorumluluk ilkesinin bir sonucudur. Her ne kadar doktrinde alacaklilarm ortaklara
nazaran daha diisiik oranda risk tagimalari gerektigi kabul edilmekte ise de alacaklilar, ortaklarin kar beklentisiyle giristigi riskli
ticari faaliyetleri sonucunda ortaya cikan zarara katlanmak zorunda kalmaktadirlar. KIRCA/SEHIRALI CELIK/MANAVGAT,
s.261; UMFAHRER, s.28; Riskin dissallastirilmasinin istenmeyen bir sosyal maliyet yarattig1 yoniinde bkz. EASTERBROOK,
Frank H/FISCHER, Daniel R: “Limited Liability and the Corporation”, University of Chicago Law Review, 52 (1), 1985, 5.103.

5 KOLL-MOLLENHOFF, s.45; SEVI, s.53; COBE, Matondo: Der Gliubigerschutz in der Unternehmergesellschaft: eine
funktionale Gegeniiberstellung der Private Limited Company und der UG, Springer, Wieshaden 2017, 5.105; CONKAR, s.16;
MEYER, s.39; PENTZ, Andreas/PRIESTER, Hans-Joachim/SCHWANNA, André: “Raising Cash and Contributions in Kind when
forming a Company and for Capital Increases”, in Legal Capital in Europe, Lutter, Marcus (ed.), De Gruyter Recht, Berlin 2002,
s.44; MIOLA, s.421.

% Nitekim sirket asgari sermayesi, bu tip girigimlere kars: bir ciddiyet esigi gorevi (Seriositatsschwelle, Threshold for seriousness)
ustlenmektedir. Buna gére kanun koyucu tarafindan belirlenen asgari sermayenin sirkete getirilme zorunlulugu; 6zensiz, hileli veya
sug olusturacak sekilde sirketlerin kurulmasim onlerken, bir sirket kurma niyetinde olanlar1 da daha ihtiyatli davranmaya sevk
etmektedir. SEVI, $.55; CONKAR, s.23; MEYER, 5.42; KOLL-MOLLENHOFF, s.48; PENTZ/PRIESTER/SCHWANNA, s.46;
ARMOUR, John: “Share Capital and Creditor Protection: Efficient Rules for a Modern Company Law”, The Modern Law Review,
63(3), 2000, 5.365; MIOLA, 5.421. ]

% Alacakhlarm sirket karsisindaki konumlari bakimindan smiflandinimasina iliskin ayrmitih bilgi igin bkz. DEMIR, Aybiike:
Anonim Sirketlerde Esas Sermaye Sisteminin Siirdiiriilebilirligi, Yaymlanmamis Doktora Tezi, Ankara Haci Bayram Veli
Universitesi Lisanststd Egitim Enstitiisii, Ankara 2021, .53 vd.
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yapilacak olan_dagitimlart sermayenin korunmasi ilkesinin bir geregi olarak alacaklilar lehine
sinirlamaktadir®®. Genel kanuni yedek akgelerin sermayenin korunmasi ilkesine hizmet ettigi TTK
m.519/3 hitkkmiinden de anlagilmaktadir. Hilkme gore “genel kanuni yedek akgceler, sermayenin veya
¢ikarilmis sermayenin yarisini asmadigi takdirde sadece zararlarin kapatilmasinda, islerin iy1 gitmedigi
zamanlarda igletmeyi devam ettirmeye, issizligin Oniine gecmeye elverisli 6nlemler alinmast igin
kullanilabilecektir”.

Ote yandan TTK m.585 hiikmiinde yapilan degisiklik her ne kadar sermayenin korunmasi ilkesi
ve dolayistyla alacaklilarin korunmasi anlayisina ters diigse de; TTK m.580 hiikmii ile limited sirketlere
iliskin en az sermaye tutarinin on bin Tiirk liras1 olarak belirlenmesi sebebiyle sirket esas sermayesinin
6denmis olmasinin sirketi ve alacaklilar1 ne dlclide koruyabildigi de tartismalidir. S6z konusu bu
tartisma konumuz kapsamini agmakla birlikte, gliniimiiz enflasyon kosullarinda herhangi bir sirketin
ticari faaliyetlerinin c¢ap1 géz oniinde bulunduruldugunda on bin Tiirk Lirasi tutarindaki asgari
sermayenin Ustlenmesi gereken islevleri verimlilikle yerine getirebilecegini sdylemek miimkiin
degildir. Dolayisiyla 7099 sayili kanun ile yagllan degisiklik sonucunda alacaklilarin halihazirda var
olan verimli bir korumadan yoksun kaldigini da sdyleyemeyiz.

C. Alternatif Bir Coziim Onerisi Olarak Miitesebbis Ortakhgin
(Unternehmergesellschaft) Kabuli

7099 sayili Kanun ile kanun koyucunun limited sirketlerin kurulusunu kolaylastirma egilimi ve
girisimcilerin tegvik edilmesi amaci géz Oniinde bulunduruldugunda, Alman hukukunda limited
sirketin bir alt tiirii olan miitesebbis ortaklik (Unternehmergesellschaft)/mini-GmbH) sirket tiiriine
deginmekte fayda gormekteyiz. Nitekim miitesebbis ortaklik tiiriine benzer bir sirketin ihdasi, 7099
sayili Kanun’un uygulamasi ile ortaya ¢ikan sonuglar bakimindan menfaat sahiplerinin haklarinin
zedelenmeyecegi alternatif bir ¢oziim olabilecektir®.

2008 yilinda Alman Limited Sirketlerinin Modernlestirilmesi ve Ihlallerle Miicadele Kanunu
(Gesetz zur Modernisierung des GmbH-Rechts und zur Bekampfung von Missbrauchen-MoMIG)* ile
Alman hukukuna kazandirilan ve mini-GmbH olarak da tanimlanan miitesebbis ortaklik, klasik
anlamda limited ortakliklara nazaran daha az miktarda asgari sermaye ile kurulmaktadir®. Bu
kapsamda GmbHG §5a/1 hiikmii ile diizenlenmis olan miitesebbis ortakligin asgari sermayesi 1 Euro,
azami sermayesi ise ancak 24.999 Euro olabilecektir®. Bununla birlikte sirketin faaliyet esnasinda
azami sermaye miktarinin agilmasi halinde miitesebbis ortaklik kanunen klasik anlamda limited sirkete
doniisebilmektedir®.

Son derece diisik bir sermaye ile kurulabilen bu sirketler bakimindan Alman Limited
Ortakliklar Kanunu (Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschréankter Haftung-GmbHG)® ile
koruyucu hiikiimler sevk edilmistir. Buna gére miitesebbis ortakligin, yillik karinin dortte biri yedek
akge olarak ayrilmali, sirket faaliyetleri belirli bir unvan ile yiiriitiilmeli® ve olas1 ddeme yeterliliginin
kaybinda genel kurulun toplantiya ¢agirilmalidir (GmbHG §5a).

Tirk hukuku bakimindan da limited sirketlerde mevcut durumun degistirilmesinden ziyade;
Alman Hukuku’nda kabul edilmis olan miitesebbis ortakligin hukukumuza kazandirilmasinin
uygulama bakimindan yararli olabilecegi kanaatindeyiz. Bu kapsamda Tiirk Hukuku’nda limited
sirketin bir alt tiirii olarak tanimlanan miitesebbis ortakliklar i¢in sinirlt sorumluluk ilkesi varligimni
devam ettirmekle birlikte en az sermaye miktar1 1 TL olarak belirlenebilecektir. Ayrica sermayenin
belirli bir miktara ulagmasi halinde ortakligin klasik anlamda limited sirkete doniismesi, ortakligin

80 Esas sermaye sisteminin bir geregi olarak limited sirket tarafindan ortaklara yapilacak dagitimlarin smirlandinimasmin temel
amact, sirketin malvarlig1 unsurlarmin ortaklar ve miidiirlere keyfi olarak aktarilmasi suretiyle alacaklilarin ve pay sahiplerinin
menfaatlerinin zarar gérmesini engellemektir. Ayrica pay sahipleri arasindaki esitligin de korunmasi amaglanmaktadir. Esas sermaye
sisteminde dagitimin sinirlandirilmasma iliskin ayrmtili bilgi icin bkz. DEMIR, .125 vd.

61 Aym yonde bkz. KARA, Etem/KAYIHAN, Saban: “AB Sirketler Hukuku Agisindan Tiirk Hukukunda Asgari Sermaye”,
BATIDER 32(2), 2016, 5.91.

Konuya iliskin bir diger ¢6ziim Onerisi ise Pulagl tarafindan 6ne siirilmiistiir. Yazara gore, TTK m.585 hikmii, eTTK d6nemine
benzer sekilde, "nakden taahhiit edilen pay bedellerinin %25 'inin tescilden itibaren en geg ii¢ ay i¢inde ddenmesi gerekir” seklinde
degistirilirse, sirketin kendi payini iktisap etmesi hari¢ diger hukuki sorunlarin ortaya ¢ikmasi engellenecek ve ayni zamanda hukuki
giivenlik de saglanmug olacaktir®. Biz de bu gériise katilmaktayiz. Zira ortaklar tarafindan pay bedellerinin ddenmesine iliskin siire
kisaltildig1 taktirde TTK m.519 hiikmii uyarinca kanuni yedek akge ayrilmast miimkiin olacagindan, ortaklara da ilk kar pay1 ddemesi
yapilabilecektir. Yazar tarafindan ayrica, TTK m.585/1 hiikmiiniin mevcut sekliyle korunmasi halinde hitkme, "bu durumda,
sirketten alacagini alamayan alacaklilar, taahhiit ettikleri pay tutarlari kadar ortaklara bagvurabilirler” ibaresinin eklenmesi 6ne
siiriilmiigse de kendisinin de vurguladig: iizere bu durum, sermaye sirketlerinde kabul edilmis olan sinirlt sorumluluk ilkesi ile
bagdasmayacaktir. PULASLI, s.19.

62 Gesetz zur Modernisierung des GmbH-Rechts und zur Bekampfung von Missbrauchen vom 23. Oktober 2008 (BGBI. I S. 2026).
83 Konuya iliskin olarak ayrica COBE, s.3; PULASLI, s.6; KARA/KAYIHAN, s.83; SENER, s.111 vd.

8 ENGELHARDT, Clemens: Gesellschaftsrecht, Grundlagen und Strukturen, Springer, Wieshaden 2018, s.11; LANFERMANN,
Georg/RICHARD, Marc: “Kapitalschutz der Européischen Privatgesellschaft”, Betriebs-Berater 2008, Heft 30, 5.1611; DAVIES,
Paul/HOPT, Klaus J/NOWAK, Richard/SOLINGE, Gerard: Corporate Boards In Law And Practice: A Comparative Analysis In
Europe, Oxford University Press, Oxford 2013, 5.266 vd. GmbHG § 5a/2 hitkkmii uyarinca bu ortakliga ayni sermaye getirilmesi
miimkiin degildir. Miitesebbis ortaklik bakimindan sirketin sermayesiz olarak kurulmasi s6z konusu olmay1p, sermaye teskilinin sart
oldugu yoniinde bkz. SENER, s.112; COBE, s.114.

% Bu durumda tiir degistirme prosediiriiniin uygulanmasi gerekmez. Bununla birlikte her ne kadar bir miitesebbis ortakligm limited
sirkete kanunen doniismesi miimkiinse de bir limited sirketin miitesebbis ortakliga kanunen doniigebilmesi s6z konusu degildir.
SENER, s.115; COBE, 5.120.

% Deutscher Bundestag 15. Wahlperiode, 14.06.2005-15/5673.

6 GmbHG § 5a hilkmii uyarmca Alman miitesebbis ortaklign ticaret unvamnm, miitesebbis ortaklik anlamma gelen
“Unternchmergesellschaft (Haftungsbeschrankt = Siurli Sorumlu)” veya “UG (Haftungsheschénkt)” ibarelerini igermesi
gerekmektedir.
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ticari faaliyetlerini belirli bir unvan ile yiiriitme zorunlulugu, yedek akce ayrilmasi ve 6deme
yeterliliginin kaybinda genel kurulun toplantiya ¢agirilmasi zorunlulugu gibi koruyucu hiikiimler de
uyarlanabilecektir.

Boylece 7099 sayili Kanun ile ortaklarin sirkete taahhiit ettikleri nakdi sermaye paylarinin en az
yiizde yirmi besinin tescilden dnce 6demesi kosulunun kaldirilmasina yonelik yapilan degisiklikten
dénﬁlegilecek ve basta kar pay1 dagitilmasi olmak iizere pay sahipligi haglarl bakimindan ortaya ¢ikan
hukuki sorunlar bertaraf edilebilecektir. Bununla birlikte daha az sermaye miktari ile kurulabilen bir
sirket tiiriiniin hukukumuza kabulii ile limited ortakliklar igin 6ngdriilmiis olan mevcut asgari sermaye
miktar1 yeni girisimciler engellenmeden enflasyon oraninda arttirilabilecektir. Ayrica %u sirket 1le
hukuki iglem yapan alacaklilar da mevcut koruyucu hiikiimler sayesinde sirketin klasik bir limited
sirketten daha diisiik bir miktarda esas sermaye ile kuruldugu ve bu sebeple asgari sermayeden
beklenen teminat islevinin var olmadigi bilgisini edinebileceklerdir®,

V. SONUC

Limited sirketin kurulusunda 7099 sayili Kanun ile ortaklarin sirkete taahhiit ettikleri nakdi
se_:rmaie paylarinin en az yiizde yirmi besinin tescilden 6nce ddemesi kosulunun kaldirilmasi, yalnizca
bir yikimluligin belirli bir siire askiya alinmasindan ibaret olmayip; esas sermaye sistemi {izerine
insa edilmis olan koruyucu hiikiimleri etkilemekte, sermaye ile amaglanan islevlerin faydasini
azaltmakta, alacaklilar ve pay sahiplerinin menfaatlerini de zedelemektedir®. Dolayisiyla gerek sirket
tiizel kisiligi, gerekse pay sahipligi haklar1 ve alacaklilarin menfaatlerine iliskin herhangi bir 6nlem
alinmadan dogrudan béyf,e bir degisiklik yapilmasi isabetli olmamusgtir.

Mevcut durumda limited sirketin nakdi sermaye ile kurulmasi halinde ortaklarin sirketin
kurulusundan itibaren ilk 24 aylik siire boyunca sermaye paylarini 6deme yiikiimliiliigii s6z konusu
olmadigindan, kanuni yedek akcelerin ayrilmasini emredici olarak diizenleyen TTK m.519 hikmu
uygulanamamakta ve dolayisiyla TTK m.608 hiikkmii uyarinca limited sirket ortaklarina ilk kar pay1
6demesi yapilamamaktadir.

Ote yandan TTK m.580 hiikmiinde limited sirketlere iliskin en az sermaye tutarinin on bin Tiirk
liras1 oldugu g6z Onilinde alindiginda ertelenen miktarin son derece sembolik kaldig1 da agiktir.
Dolayisiyla komisyonca limited sirketlerin kurulusunu kolaylastirmaya yonelik bu degisiklik, bugiinkii
Eiyasa kosullarinda alacaklilar bakimmdan minor bir etkiye sahip olmakla birlikte, pay sahipligi

aklar1 bakimindan major bir etki gostermektedir.

Sonug olarak TTK m.585 hiikmiinde yapilan degisiklik, limited sirketlerde kar pay1 dagitilmasi
esnasinda karigikliklara yol agtig1 gibi sermaye sirketlerinin dayandigi temeller ve korudugu menfaatler
bakimindan da talihsiz sonuglar ortaya c¢ikarmigtir. Dolayisiyla limited sirketlerin kurulusunun
kolaylastirilmasindan ziyade; Alman hukukunda ihdas edilmis korucuyu hiikiimler de dikkate alinarak
girisimcilerin tesvik edinigi, Tiirk hukukuna uygun yeni bir sirket tiiriiniin kabuliine kap1 aralanmasi
gerektigi kanaatindeyiz’.
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68 SENER, s.112; COBE, s.16. Buna karsin Pulasly, “sirketin ticaret unvanina "sermayesi ddenmemis" gibi bir ibarenin eklenmesinin,
bu sirketin ticari itibarmni oldukea diisiireceginden ve ayrica taahhiit edilen pay bedellerinin en az tutarlarinin 6denmesinden sonra
unvan degisikligi nedeniyle de esas sozlesmenin degistirilmesini gerektirdiginden pek tavsiye edilecek bu onlem olmadigini” ifade
etmistir. PULASLI, s.19.

69 Ayn1 goriis igin bkz. BILGEC, 5.254; PULASLI, s.17.

O KARA/KAYIHAN, 5.92; SENER, s.111 vd.
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