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OZET

Anonim sirketlerin hakli sebeplerle fes-
hi, Turk Ticaret Kanunu’nun 531. madde-
sinde diizenlenmistir. Dizenlemeye gore,
azinlik pay sahipleri, hakli sebeplerin varhg
halinde sirketin feshini talep edebilmek-
tedir. Kanunda, hakli sebep olarak deger-
lendirilebilecek durumlar sayilmamistir.
Bu nedenle, anonim sirketin feshine yol
acacak hakli sebeplerin neler oldugunun
belirlenmesi son derece dnemlidir. Bu ko-
nuda doktrin gorusleri ve yargi kararlari yol
gosterici durumdadir. Kar payr dagitilma-
masi da anonim sirketin hakli feshi bagla-
minda tartisilan sebeplerdendir. Zira kar
elde etme, pay sahiplerinin sirkete ortak
olmaktaki temel amaglarindandir.

Calismada, genel olarak kar payi dagitil-
mamasinin hangi durumlarda anonim sir-
ketin hakli feshine gerekce olusturabilecegi
tartisiimaktadir. llk olarak kisaca hakl sebep
kavrami Gzerinde durulacaktir. Ardindan kar
payina iliskin kisa agiklamalara yer verilecek
ve her iki kavramin iliskisi ele alinacaktir.
Mahkemenin hakli sebebin tespiti hususunda
takdir yetkisi bulunmaktadir. Ayni sekilde,
hakli  sebebin varligi degerlendirildiginde,
fesih ya da alternatif diger ¢oziimlerden
hangisinin tercih edilecegi hususunda da
mahkemenin takdir yetkisi vardir. Calisma-
mizda, kar payr dagitiimamasi nedeniyle
acllan  anonim  sirketlerin  hakh  feshi
davalarinda, 6zellikle bu takdir yetkisinin kul-
laniminda sirket menfaati kavraminin gozetil-
mesinin 6nemi degerlendirilecektir.
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ABSTRACT

The dissolution of the joint stock compa-
nies for valid reasons is regulated in the Article
531 of the Turkish Commercial Code. Minority
shareholders may request the dissolution of
the company if there are valid reasons in accor-
dance with article. In the article, cases that can
be considered as valid reasons are not counted.
Therefore, it is very important to determine the
valid reasons for the dissolution of the Joint
Stock Companies. Doctrinal views and judicial
decisions are guiding in this regard. The failure
to pay dividends is one of the reasons discussed
in the context of the justified termination of the
Joint Stock Company. Because profit making is
one of the main aims of shareholders in beco-
ming a partner in the company.

In this study, it is discussed in which cases
the failure to pay dividends in general may
constitute a justification for the right dissoluti-
on of the Joint Stock Company. Firstly the con-
cept of valid reason will be emphasized briefly.
Short explanations on divident will be given
and the relationship between both concepts
will be discussed. The court has the discretion
to determine the valid reasons. In the same
way, the court has the discretion to decide
which of the dissolution or other alternative
remedies will be preferred when the existence
of the valid reason is assessed. In our study, the
importance of observing the concept of corpo-
rate interest, especially in the use of this disc-
retion, will be evaluated.

Key Words: Turkish Commercial Code,
company law, joint stock company, divident,
valid reason, dissolution, company interest.
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GiRiS

Anonim sirketlerin hakli sebeple feshine dair tartismalar, milga 6762 sayil
Turk Ticaret Kanunu (ETTK) déneminde de halihazirda yirirlikte bulunan
6102 sayili Turk Ticaret Kanunu’nun (TTK) yurirlige girmesinden sonra da
sirketler hukukunun en 6nemli tartisma konularindan birisi durumundadir.
ETTK doneminde, anonim sirketlerin hakh sebeple feshi, Kanun’da
diizenlenmemistir. Buna bagl olarak uzunca bir sire, feshin mimkin olup
olmadigi tartisiimissa da Yargitay’in bu konudaki yaklasimi agirlikli olarak menfi
yonde olmustur. Nihayet TTK m. 531 hikmd ile hakh sebeple fesih kurumu,
anonim sirketler bakimindan normatif bir dayanaga kavusmustur.

Anonim sirketlerin feshine gerekce olabilecek durumlar, ilgili hikiimde
tahdidi olarak sayilmamistir. Bu sirket tlirlintin yapisi ve isleyisi bakimindan en
netameli alanlardan birisi “kar pay1 6denmesi”dir. Kar payinin ddenmemesinin
hakl sebeple fesih gerekgesi olup olmayacagl da sik¢a tartisiimaktadir. Bu
calismada genel olarak kar payr 6denmemesinin fesih talebi bakimindan hakl
sebep olarak mitalaa edilip edilmeyecegine deginilecektir.

I. GENEL OLARAK ANONIM SIRKETIN HAKLI SEBEPLE FESHi: HAKLI
SEBEP KAVRAMI VE KAVRAMIN TTK M. 531 BAGLAMINDA GORUNUMU

Anonim sirketlerde, cogunluk giicline karsi azinlik pay sahiplerine taninan
birtakim haklar vardir. TTK m. 531’de diizenlenen hakh sebeple fesih davasi
acma hakki da bu haklardandir. TTK’nin “Anonim Sirketler” bashkli dérdinci
kisminin, “sona erme ve tasfiye” baslikli onuncu boliminin igerisindeki
“hakli sebeplerle fesih” baslkli 531. maddesi, “Hakl sebeplerin varliginda,
sermayenin en az onda birini ve halka acik sirketlerde yirmide birini temsil
eden paylarin sahipleri, sirketin merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret
mahkemesinden sirketin feshine karar verilmesini isteyebilirler. Mahkeme,
fesih yerine, davaci pay sahiplerine, paylarinin karar tarihine en yakin tarihteki
gercek degerlerinin 6denip davaci pay sahiplerinin sirketten c¢ikarilmalarina
veya duruma uygun disen ve kabul edilebilir diger bir ¢c6ziime karar verebilir”
seklindedir.

Dlzenlemeye gore, kapall tip anonim sirketlerde, sermayenin en az onda
birini temsil eden paylarin sahipleri, hakli sebeplere dayanarak mahkemeden
sirketin feshini talep edebilir. Mahkeme, hakl sebebin varligina kanaat
getirdiginde fesih yerine feshi isteyen pay sahiplerinin karar tarihine en yakin
gercek pay degerlerinin 6denerek sirketten gikarilmalarina karar verebilecegi
gibi duruma uygun disen ve kabul edilebilir alternatif diger ¢6ziimlere de
hikmedebilir.

Kanun koyucu, hakh sebeplerin neler olabilecegi ile ilgili herhangi bir
ornek vermemistir. Bunun yani sira hikiimde, sirketin feshi talebini hakh
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ve mesru kilacak vakialarin hangi parametreler esas alinarak hakli sebep
olarak yorumlanacagi hususunda da agiklama yoktur. Bu nedenle hakli sebep
kavraminin anlam ve icerigi, doktrin gorusleri ve ictihatlarla sekillenmektedir.

Hi¢ kimse, ¢cekilmez hale gelmis bir borg iliskisine katlanmaya zorlanamaz.
Bu bakimdan cesitli kanunlarda, bircok minferit stirekli borg iliskisinin hakl
sebeplerle sona erdirilebilecegine dair 6zel hikimler ihdas edilmistir.!
Ne var ki gerek TTK'de gerekse de Turk Borglar Kanunu'nda (TBK) bircok
hikiimde hakli sebebe bagli hukuki sonuclar 6ngoriilmisse de genel bir tanim
yapilmamistir. Doktrinde de mutabik kalinmis bir “hakli sebep” tanimindan
bahsetmek oldukga zordur.

Hakh sebeplerle fesih, stirekli borg iliskilerinde Tiirk Medeni Kanunu’nun 2.
maddesinde tarif edilen diristlik kuralindan kaynakli olaganistii fesih hakkini
ifade etmektedir.? Buna gore, strekli borg iliskisinin devamini engelleyen
sebeplerin ortaya ¢ikmasi halinde, s6zlesme kendisi agisindan ¢ekilmez hale
gelen taraf, s6zlesmeyi ileriye etkili olarak sonlandirma hakkina sahiptir.?

Azinlik pay sahiplerinin, yakindigi vakianin TMK m. 2 baglaminda diristlik
kuralina gore, ortakligin devaminda gekilmezlik dizeyine ulasmasi ve sirket
menfaatinin feshi adil ve zorunlu gdstermesi, anonim sirketlerin feshi
bakimindan hakli sebep olarak tarif edilebilir.* Hakim takdir yetkisi kapsaminda
her bir somut olayin kendine 6zgii 6zelliklerini nazara alarak hakli sebebi tespit
edecektir. ~ Sirketin hedeflerine ulasmasini zorlastiran ve pay sahiplerinin
sirketten olan beklentilerini bosa gikartmaya neden olan olaylar hakli sebep
olarak nitelenebilir.s

Il. KAR PAYININ DAGITILMAMASI VE HAKLI SEBEP iLiSKiSi

A. Kar Payi Kavrami ve Kar Payinin Dagitilmasi

Kar payi, pay sahibinin mali haklarindan olup; sirkete koydugu sermayenin
semeresidir.c Yillik bilancoda belirlenen yillik kar tzerinden; esas s6zlesmede

1 Emre TURKMEN, “Adi Ortaklikta Hakli Sebeple Cikarma Baglaminda TBK 633 Hiikmiine
Elestirel Bir Bakis”, Terazi Hukuk Dergisi, C: 13, S: 148, 2018, s. 91

2 Hamdi YASAMAN, “Anonim Ortakligin Hakli Nedenle Feshi”, isvigre Borglar Kanunu’nun
iktisabinin 80. Yilinda isvigre Borglar Hukuku’nun Tiirk Ticaret Hukuku’na Etkileri, istanbul
2009, s.715

3 Pinar ALTINOK ORMANCI, Siirekli Borg iliskilerinin Hakli Sebeple Feshi, istanbul, 2011,
s.94.

4 Ersin CAMOGLU, “Anonim Ortakligin Hakli Sebeple Feshinde Hakimin Takdir Yetkisi”, Banka
ve Ticaret Hukuku Dergisi, C.XXXI, S.1, 2015, s. 7.

5 Beste ATILA, Anonim Sirketlerin Hakh Sebeple Feshi Davasindaki Fesih Disi Coziim Yollar,
istanbul, 2019, s. 19.

6 Mehmet BAHTIYAR, Ortakliklar Hukuku, Giincellestirilmis 13. Basi, istanbul, 2019, s. 295.
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baskaca hikim vyoksa, pay sahibinin sermaye pay! icin sirkete yaptig
o0demelerle orantili olarak -karda imtiyazli paylar istisna olmak Uzere- kar
pay! hesaplanir (TTK m. 507-508).” TTK m. 523/f. 1 uyarinca, kanuni ve esas
sozlesmede ongorilmuisse istege bagh yedek akgeler ayrilmadan dagitilacak
kar payi belirlenemez. Yine kanun ve esas s6zlesmede ongorilenden baska
“bltln pay sahiplerinin menfaati” dikkate alinmak kaydiyla “olaganiisti yedek
akce” ayrilmasi da miamkiindir (TTK m. 523).

Kanuni yedek akgenin yani sira ihtiyari olarak “olaganistl yedek akge”
ayrilmasi, dogal olarak pay sahiplerine dagitilacak kar payini azaltacaktr.
Bu nedenle genel kurul, bu yetkisini kullanirken diristlik kuralina uygun
davranmali ve kabul edilebilir bir zorunluluk yoksa olaganisti yedek akge
ayrilmasi tercih edilmemelidir.?

Kar dagitimina karar vermek, genel kurulun devredilemez gérev ve yetkileri
arasindadir (TTK m. 408/2-d). TTK’nin ETTK'ya gore kar dagitimiigin cogunluga
dahil olmayan pay sahiplerini gbzeten ve keyfi bir sekilde kar dagitimina engel
olunmamasini 6nceleyen hikiimler icerdigi belirtiimektedir.® ETTK m. 466/
f. 2 hikmiinde asgari % 5 kar dagittmina dair hiikim bulunuyor olsa da bu
hikmiin kapali tip anonim sirketlerde kar dagitimini zorunlu kilip kilmadigi
tartismali idi.*® Buna mukabil TTK m. 519, f.2 bent (c) hikmiinden hareketle
her yil en az % 5 kar payi dagiiminin zorunlu oldugu, hakli sebeple feshe dair
TTK m. 531 hikmunin yani sira bir kisim genel kurul kararinin butlan ile malul
olmasini diizenleyen TTK m. 447 hiikiimlerinin, artik sirket uhdesinde keyfi kar
pay! hifzina miisaade etmedigi vurgulanmaktadir.

Ne var ki TTK’'da pay sahiplerine her yil diizenli olarak kar payi dagitimini
zorunlu kilan bir hikmiin bulunmadigi, 6zellikle TTK m. 519 hiikminden
hareketle boyle bir sonucun cikarilamayacag ifade edilmis; buna mukabil
TTK m. 523 nazara alinmak sartiyla yalnizca dizenli temettii dagitilmasi

Kar Payi Avansi Dagiimi Hakkinda Tebligin dordiincii maddesine gore kar payi, net donem
kari veya serbest yedek akgeler lizerinden ortaklara ve kara katilan diger kimselere genel
kurulca dagitilmasina karar verilen tutari ifade etmektedir. Kar payi avansi ise, kar payindan
mahsup edilmek lizere, ara dénem finansal tablolarina gore olusan karlar Gzerinden bu
Teblig hikimlerine gore hesaplanan tutardir (md. 4/ f.1 — c). Anili teblig, Sermaye Piyasasi
Kanunu’na tabi olmayan sirketler, limited ve sermayesi paylara bolinmis komandit
sirketleri kapsamaktayken; paylari halka arz edilmis olan ya da halka arz edilmis sayilan
anonim sirketlerde kar payi dagitimina dair esaslar 23.01.2014 tarihli Kar Payi Tebligi'nde
diizenlenmistir.

8  Tamer BOZKURT, Sirketler Hukuku, 9. Baski, Ankara, 2018, s. 468.

°  Reha POROY, Unal TEKINALP, Ersin CAMOGLU, Ortakliklar Hukuku, C. I, Yeniden Yazilmis 13.
Basi, istanbul, 2014, s. 623

Veliye YANLI, “Anonim Ortakliklarda Karin Tamamen Devrine iliskin Tasarruf Yapilabilir mi?”,
iUHFM, C. LV, S. 4, Istanbul, 1997, s. 211.

1 pOROY, TEKINALP, CAMOGLU, s. 623.

10
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zorunlulugundan bahsedilebilecegi belirtilmistir.2 Gorild gl Gizere bu hususta
doktrinde bir goris birligi olmadigi gibi, TTK'nin yirirlige girmesinden bu
yana Yargitay'in her yil dizenli kar payr dagitiminin zorunlu olup olmadigina
dair istikrarli bir yaklasim ortaya koydugu da sdylenememektedir. Bununla
birlikte kar payi alma hakkinin kazaniimis (miiktesep) ve vazgecilmez haklardan
oldugu hususunda bir tartisma bulunmamaktadir.® Kar payi hakkinin bu
niteligi gozetildiginde, uzun yillar boyunca kar payi dagitimi yapilmamasi ya
da uzun yillar boyunca dagitim yapilmamasi hususunda bir ilke karari alinmasi
hikimsazlik yaptirimi ile karsilagilmasi sonucunu doguracaktir.* O bakimdan
TTK’da her yil asgari kar payi dagitimini zorunlu kilan agik bir hilkmiin olmadigi
sonucuna varilsa bile uzun yillara dayanan bir kar payi dagitmama durumuna
izin verildigi sonucuna da ulasilamayacagi aciktr.

B. Kar Payi Dagitilmamasinin Hakli Sebep Sayilip Sayilmayacagi Tartismasi

Bir ticaret ortakhgl olmalari hasebiyle, anonim sirketlerin nihai amaci
kar elde etmektir. Elbette pay sahipleri de elde edilen bu karin paylasiimasi
amaciyla bir ortakliga dahil olurlar. Genel kurul ve yonetim kurulunun olusumda
yeterince etkin olamayan azinlik pay sahipleri, karin dagitimini saglayacak
inisiyatifi alamaz. Bu durumda kara ulagsmak icin genel kurul kararinin iptali
davasi agmasi ¢6zim yollarindan birisidir. Ancak “cogunlugun sistematik
baskisi” boyutuna ulasmis kar payr dagitmama sorunundan bahsedilebilecek
bir somut 6rnekte; mahkemece verilecek genel kurul kararinin iptali kararini
etkisiz kilacak mustakbel bir genel kurul karari her zaman ihtimal dahilindedir.®
Denebilir ki, genel kurul kararlarinin iptali ve hakli sebeple fesih davalarinin
blylk kismi, kar dagiimindan kaynakl ihtilaflardan kaynaklanmaktadir. ¢

Doktrinde, “kroniklesen bir hak ihlali”” boyutuna ulasan “uzun sire kar

dagittmi yapilmamasi” durumu, hakli sebeplerin tipik 6rnekleri arasinda
zikredilmektedir.®* Buna gore, bir senelik bir kar payr dagitmama durumunun

12 Veliye YANLI, “Yeni Ticaret Kanunu ve Anonim Sirketlerde Kar Dagitimi, BATIDER, C: 30, S: 1,
Mart 2014, s. 30-31.

13 Zehra BADAK, Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Sirkette Pay Sahibinin Kar Pay1 Hakki,
istanbul, 2018, s. 79-80; BAHTIYAR, s. 298; POROY, TEKINALP, CAMOGLU, s. 624; BOZKURT,
s. 393;

14 Hisnl TURANLI, Seda SEYMAN KORKMAZ, “Anonim Ortakliklarda Kar Payr Alma Hakki”,
istanbul Kiiltiir Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, 14 (1), 2015, istanbul s. 40

15 Nuri ERDEM, Anonim Ortakhgin Hakli Sebeple Feshi, istanbul, 2019, s. 115.

16 Sinan H. YUKSEL, “Kapali Anonim Ortakliklarda Yeni Paylarin Kar Payina Hak Kazanmasinda
Ve Kar Payinin Hesaplanmasinda Zaman Unsuru”, Galatasaray Universitesi Hukuk Fakiiltesi
Dergisi, 2019/1, istanbul, s. 382.

7 Ayse SAHIN, Anonim Ortakhgin Hakli Sebeple Feshi, istanbul, 2013, s. 593.

8 SAHIN, Anonim Ortakligin Hakh Sebeple Feshi, 586; Tolga AYOGLU, “Anonim Ortakliklarin
Hakli Nedenle Feshi”, Galatasaray Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. XII, S. 2, Y. 2013,
s. 226,227,
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hakli sebeple fesih davasina dayanak teskil etmesi miimkiin degildir. Boyle bir
durumda, pay sahibinin iptal davasi agmak suretiyle miinferiden dagitimsiz
kalan sene i¢in kar payini edinme imkani bakidir.

Bu noktada, kar dagiilmamasinda aranan uzun siireden kastin ne oldugu
degerlendirilmelidir. Hi¢ stiphesiz pay sahiplerinin bir anonim sirkete ortak
olmalarindaki temel saik, kar dagitimina istirak etmek ve bu surette gelir elde
etmektir. Hal boyle iken sire bakimindan bir 6lcut belirlenirken bu temel
motivasyonun goz ardi edilmemesi gerekir. Bu baglamda doktrinde “mali
agidan hicbir sebep bulunmamasina ragmen en az 3-4 sene yil boyunca kdr
pay! dagitilmamasi” hakl sebep olarak degerlendirilmektedir.

Uzun siire kar payl dagitilmamasinin yani sira sirketin kar elde etmesine
ragmen uzun sire “disik miktarda” kar payl dagitimi yapilmasi da bir hakli
sebeple fesih nedenidir.® Kanaatimizce buradaki “dlistuk miktar” tabiri,
objektif olarak sirkette bulunan dagitilabilir karin, pay sahiplerini sibjektif
olarak tatmin etmeyecek ve onlarin beklentilerini karsilamaktan tamamen
uzak bir miktar olarak anlasiimalidir. Burada Genel Kurul, olasi bir fesih
davasindan kaginmak icin seklen cliz’i miktarlarda kar dagitimlari yapmaktadir
ki bunun hukuk diizenince korunmayacagi malumdur.

Kar payr dagitimi yapilmamasi ve hakli sebep iliskisi bahsiyle alakali
olarak, isvicre’de “kétiiye kullanim teskil edecek sekilde, ortakligin kazancinin
artmasina ragmen kdr payi dagditilmamasi” hakli sebeple fesih gerekgeleri
arasinda goriilmektedir.2* Yine ayni sekilde isvicre 6gretisinde, dagitilan kar
payinin diizenli olarak azalmasi da hakli sebep olarak sayilmaktadir.2

Genel kurullarda, karin dagitilmamasina muhalif kalmayan pay sahibinin,
hakli sebeple fesih davasi agmasinin c¢eliskili davranis yasagl (venire
contra factum proprium) kapsaminda miumkin olmadigi belirtiimektedir.z
Bu belirlemenin her durumda hakkaniyetli bir ¢6zUmi saglamayacagi
kanaatindeyiz. Zira, genel ekonomik kriz ya da sirketin faaliyet alaninda gorilen

9 Fiisun Nomer ERTAN, “Anonim Ortakligin Hakli Sebeple Feshi Davasi -TTK m. 531 Uzerine
Disiinceler”, iUHFM, C. LXXIII, S.1, 2015, s. 427. Yargitay 11. Hukuk Dairesi, hakli agik bir
anonim sirketin kar payr dagitilmamasina yonelik genel kurul kararinin iptal davasinda,
“lst dste iki yil karlarinin dagilmamasinin pay sahiplerinin kanun ve esas sézlesmeyle
diizenlenen kar payi alma haklarinin é6ziine dokundugu pay sahiplerinin kar payr alma
hakkina ulasmasinin engellendigi, sirket menfaatlerinin gézetilmesinde asiriya gidilerek
pay sahiplerini kardan mahrum eder nitelige biiriindiigi,” gerekgesiyle yerel mahkemece
verilmis iptal kararini onamistir. Bkz.: Yargitay 11. HD., 23.12.2014 T., 2014/12402 E.,
2014/20310 K. sayili ilam. (www.kazanci.com, 31.12.2019)

20 ERDEM, s. 163

21 ERDEM, s. 34.

2 BADAK, s. 279.

3 AYOGLU, s. 229
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donemsel bir is hacmi daralmasi goriinen vyillarda kar payr dagitilmamasi
pekala hakli gorilebilecek ve bu sinirl donem(ler) bazinda pay sahibinin genel
kurul kararina muhalif kalmasi beklenemeyecektir. Daha somut ifade etmek
gerekirse, 6rnegin on yildir kar payi almayan ve bunun bir veya iki senesinde
“kar dagitmama” kararina istirak eden pay sahibi, zorlayici durumun ortadan
kalkmasindan sonra da devam ettirilen bu kar dagitmama durumundan pekala
yakinabilmeli ve hakli sebeple fesih davasi acabilmelidir.

Sirketin kar elde etmesine karsin uzun slre kar dagitimi yapmamasi,
hakh sebep olarak degerlendirildigine gore, bu siirenin TTK’nin yururlige
girmesinden onceki dénemden bu tarafa sliregelmesi imkan dahilindedir. Bu
durumda, hikmin zaman bakimindan uygulanmasiyla ilgili degerlendirme
yapmak gerekecektir. ETTK yururlikte iken “hakli sebep olusturacak agirliga
ulasmis vakialar” TTK’nin ylrarligliinden sonra da devam ediyorsa; yine ETTK
yurdrlikte iken hakli sebep olusturacak agirliga ulasmamakla birlikte, TTK'nin
yurdrlagd ile vuku bulan yeni olaylarla bir bltin olarak degerlendirildiginde
hakh sebep kanaati hasil oluyorsa, ETTK doneminde meydana gelen olaylara
dayali olarak fesih talep edilebilir.2* Buna gore, ETTK doneminde baslayan ve
devam eden “hi¢ kar dagiimi yapilmamasi ya da dusik kar dagitimi” hakli
sebeple fesih gerekgesi olabilecektir.

Doktrinde, “hig kar payl dagitilmamasi ya da diizensiz kar payi dagitilmasi”
durumlarinin limited sirketlere nazaran anonim sirketlerde nadiren bir fesih
sebebi olabilecegi; zira uygun ve kabul edilebilir bir alternatif olarak, fesih
yerine kar payl 6demesi yoninde karar verilerek sorunun giderilebilecegi
ifade edilmektedir.> Zaten uygulamada genel itibariyle, kar dagitilmamasi,
baskaca tali fesih sebepleri ile birlikte gindeme gelmektedir. Yargitay ve Bolge
Adliye Mahkemesi kararlarina bakildiginda, esasen azinlik pay sahiplerinin,
ekseriyetle tek bir fesih sebebine dayanmadiklari, 6n plana ¢ikan bariz bir
fesih gerekgesi bulundugunda dahi bu sebeple birlikte tali de olsa baska
sebeplere de dayanildigi gorilmektedir. Boylece “cogunlugun sistematik
baskisinin” ortakligi her bakimdan c¢ekilmez hale getirdiginin ispatlanmasi

2 Hayrettin CAGLAR, Esra KASAK, “Anonim Sirketin Hakli Sebeple Feshine iliskin TTK M. 531
Hikmiiniin Zaman Bakimindan Uygulanmasi”, Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi,
C: 65, S: 3, Eylil 2016, s. 681-682., Fisun NOMER ERTAN, “Yargitay Kararlari Isiginda Anonim
Ortakhgin Hakli Sebeple Feshi”, Yiriirligiiniin 5. Yilinda ve Yargitay Kararlari Isiginda Tirk
Ticaret Kanunu Sempozyumu (Tebligler ve Tartismalar), istanbul, 2018, s. 108.

25 Halit AKER, “Anonim ve Limited Sirketlerde Ortaklik Sifatinin Sona Ermesi ve Ozellikle Hakli
Sebeple Fesih Davasina iliskin Bazi Degerlendirmeler”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi,
Cilt: 32, Sayi: 1, Mart 2016, s. 114. Yazara gore, kar dagitilmamasina dayal fesih, genel
kurullarin uzun yillar art arda toplanmadigi, diizensiz toplandigi karin ortili olarak sirketler
toplulugu icerisinde diger sirketlere aktarildigi ya da kar dagitmama veya yoneticilerin
yuksek Ucretlerine iliskin kararlara karsi iptal davasi agilmasinin ihmal edildigi hallerde s6z
konusu olabilir. Bkz. AKER, s. 114-115, dn: 88.
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arzulanmaktadir. Ornegin, giincel tarihli bir Bélge Adliye Mahkemesi
kararinda®, kar payi dagiilmamasi da dahil olmak (izere bircok fesih sebebine
dayanilmis ve fakat “sirketin dagditilabilecek karinin bulunmadigi”, “genel
kurul kararinin bulunmamasi nedeniyle kdr payinin dagitilmamasinin fesih
nedeni olarak kabul edilemeyecedi” ayrica “davacinin bilgi edinme hakkinin
sirket tarafindan sistematik olarak ihlal edildigine dair delil bulunmadigi””
vurgulanarak yerel mahkeme kararinin kaldirilmasina dair istinaf basvurusu
esastan reddedilmistir.

Tum bu cercevede yalnizca kar payl dagiilmamasina dayah olarak fesih
davasi agilamayacagl gibi bir sonu¢ c¢ikartilmasini dogru bulmadigimizi
belirtmeliyiz. Somut olayin Ozelligine gore uzunca bir suredir kar payi
dagiilmamasi pekald fesih gerekcesi olabilmelidir. Kaldi ki Kanun ve esas
sozlesmeye yalnizca kar dagitimi noktasinda aykiri davrandigl degerlendirilen
bir sirketin, uygun ve kabul edilebilir fesih disi bir ¢c6ziimle faaliyetine devam
edebilecegi, doktrinde sik¢a vurgulanmistir.

IIl. KAR PAYl DAGITILMAMASINA DAYALI FESIiH DAVASINDA
VERILEBILECEK KARARLAR

A. Genel Olarak

TTK m. 531 hikmiine gore, mahkeme, hakli sebeplerin gerceklestigine
kanaat getirirse, fesih yerine, davaci pay sahiplerine, paylarinin karar tarihine
en yakin tarihteki gercek degerlerinin 6denip davaci pay sahiplerinin sirketten
¢ikarilmalarina veya duruma uygun disen ve kabul edilebilir diger bir ¢oziime
karar verebilir. Tipki hakli sebebin gerceklesip gerceklesmediginde oldugu gibi
feshe, ¢ikarmaya ya da uygun ve kabul edilebilir baskaca bir ¢6ziime hiikmetme
konusunda mahkemenin takdir yetkisi bulunmaktadir. Bununla birlikte birgok
Yargitay kararinda ve doktrinde sirketin feshinin son ¢are (ultimo ratio) olarak
ele alinmasi gerektigi vurgulanmaktadir.

Son dénemde bazi Yargitay kararlarinda, feshe son ¢are olarak basvurulmasi
anlayisi, hakl sebebin varit oldugu hususunda kesin bir kani olmasa hatta
bunun aksini gosteren emareler kuvvetli bir sekilde 6n plana ciksa bile, feshi

% [stanbul Bélge Adliye Mahkemesi 14. HD’nin 18.01.2018 tarih, 2017/911 E., 2018/ 45 K.
sayili ilami igin bkz.: www.sinerjimevzuat.com.tr (31.12.2019)

27 Bilgi alma hakkinin miktesep hak niteliginde oldugu gibi vazgegilmez haklardan da olduguna
dair Bkz.: Ramazan DURGUT, Ahmet Emre KAPLAN, “Anonim Sirket Pay Sahiplerinin Bilgi
Alma ve inceleme Hakki”, Bahgesehir Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C: 13, S: 171,
Kasim 2018, s. 149.

28 SAHIN, Anonim Ortakligin Hakli Sebeple Feshi, s. 523; ERDEM, s. 276.

2 BAHTIYAR, s. 387. Bkz.: Yar. 11.HD., 16.4.2019 T., 2018/1177 E., 2019/3046 K., Yar 11. HD.,
03.03.2016, 2015/9088 E., 2016/2352 K. (www.kazanci.com) (02.03.2020)
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talep eden pay sahibinin sirketten gikarilmasi yoluna basvurulmasi gerektigi
belirtiimektedir. Ornegin yakin tarihli bir Yargitay kararinda, yerel mahkemenin
“sirketin faaliyetine devam ediyormus izlenimi vermeye yénelik olarak
diizenleme yapildigi, dava agildidinda ve dava slirerken sirketin ciddi bir ticari
faaliyette bulunmadiginin rapor igeriginden acgik¢a anlasildigi bu nedenlerle
sirketin devaminda ortaklar icin yarar kalmadigi” gerekgesiyle verdigifesih karari
hakkinda, sirketin feshi icin hakl sebebin olusmadig ifade edilmesine ragmen
davacilarin sirketteki hisse durumu nazara alinarak sirketten cikarilmalarinin
degerlendirilmesi gerektigi belirtilmistir. ** Gergekten anili ilamda, 6énce “TTK

30 Davacilar vekili, miivekkillerinin davali sirket ortagi olduklarini, davalinin 16.02.2012
tarihli genel kuruluna sunulan 2010 yili ayrintili bilangosunda 6z sermayenin -4.510.666,68
TL olarak belirtildigini, béylece davali sirketin sermayesinin ve kanuni yedek akgelerinin
tamamini yitirdigini, borca batik oldugunu, yéneticilerin, sirket fiilen iflas etmis ve borca
batik bir durumda olmasina ragmen, kanunun ilgili maddelerini israrla tatbik etmeyerek
bu konuda genel kurulu olaganiistii toplantiya ¢adirmadiklarini, aktiflerin muhtemel
satis fiyatlari lzerinden bir ara bilango ¢ikarmadiklarini, mahkemeden sirketin iflasini
istemediklerini, davali sirkete ait makine ve tesisatin diger ortaklar tarafindan satis gibi
gésterilmek suretiyle kendi sirketlerine aktardiklarini, TTK’ya gére anonim sirketin isletme
konusunun imkansiz hale gelmesinin sona erme sebebi oldugunu ileri siirerek davali sirketin
6102 sayili TTK’nin 531/1 maddesi uyarinca feshine karar verilmesini talep etmistir. Davali
vekili, 2010 yilindaki bilangoya dayanilarak 2 yil sonra bu davanin agilamayacadini, 6z
sermayenin korundugunu, sirketin mali durumunun kuvvetli oldugunu, uygun firsatlar
bulundugunda ticari faaliyetin devam edecedini, bir siire faaliyete ara vermenin feshi
gerektirmeyecedini savunarak davanin reddini istemistir. Mahkemece, (...) sirketin tasfiyesi
icin hakli sebeplerin mevcut oldugu gerekgeleriyle davali sirketin tasfiyesine karar verilmistir.
(...) Ancak, somut olaya uygulanmasi gereken 6102 Sayili TTK 531. maddesi geredince hakli
sebeplerin gerceklesmesi halinde mahkeme fesih yerine, davaci pay sahiplerine, paylarinin
karar tarihine en yakin tarihteki gercek degerlerinin édenip davaci pay sahiplerinin sirketten
¢cikarilmalarina veya duruma uygun diisen ve kabul edilebilir diger bir ¢bziime karar verebilir.
Somut olayda, davacilarin payr toplam % 16 olup, davali isbu davada sirketin amaglarini
gergeklestirmeye uygun finansal yapi ve aktif mal varligi bulundugunu savunmustur. Yine,
dava agildiktan sonra olsa dahi, davali sirket ticari mal alim satimi yapmis olup, dosyadaki
bozma ilami sonrasi alinan bilirkisi raporunda, davali sirketin 2013, 2014, 2015 yillarinda
toplam 1.135.539,83 TL dénem net zarari olmasina ragmen 2016 yilinda 763.709,33 TL
dénem net kdrinin bulundudu, 06/2017 déneminde 50.041,03 Tl ticari bilanco karinin oldugu,
30.06.2017 tarihi itibari ile 6z sermayesinin 1.551.855,87 TL oldugu belirtilmis, ayrica davali
sirket tarafindan mahkeme kararindan énce dosyaya sunulan 01/11/2017 tarihli dilekce
ekindeki evraklara gére davali sirketin Hasanaga Organize Sanayi Bélgesindeki tasinmazi ile
ilgili insaat baslatilip neticesinde lretim faaliyetine gegilmesi igin yonetim kurulunun genel
kurulu toplantiya ¢adirarak sirketin sermayesinin artirilmasi igin ¢alismalar yaptigi ve bu
konuda 17/11/2017 tarihinde olaganiistii genel kurul yapilmasi ile ilgili evraklarin dosyaya
sunuldugu gériilmisttr. Davali sirket, faaliyetine devam etmek istedigini beyan etmektedir.
6102 Sayili TTK’nin 531. m. uyarinca fesih talebinde bulunabilmesinin en son ¢are olarak
dikkate alinmasi gerektigi zira, asil olanin sirketin devamliligi oldugu, davali sirketin aktif
tasinmaz mal varliklarinin bulunmasi, dava agildiktan sonra dahi olsa kar eder hale gelmesi,
davacilarin davali sirketteki hisse oranlari, sirketin Organize Sanayi Bélgesinde bulunan
fabrikasini faal hale getirme konusundaki girisimleri dikkate alindidinda, davali sirketin
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m. 531 uyarinca feshe basvurunun son c¢are olabilecegi asil olanin sirketin
devamlihigi oldugu” vurgulanmis ardindan fesih davasindan sonra olsa bile
sirketin karliliginda artis gézlendigi, sermaye artisinin planlandiginin anlasildig
ve sirketin faaliyetine devam etmek istedigi vurgulanarak; bu durumda
davacilarin sirketteki hisse durumu (% 16) da gozetilerek feshe alternatif diger
kararlarin uygulanip uygulanamayacagi hususunun degerlendirilmedigi isaret
edilerek sirket yararina bozma karari verilmistir.

Bu 6rnek ilamda, yerel mahkemeye yonelik, feshe alternatif diger kararlarin
uygulanip uygulanamayacagl tartismasinin yapilmadigina dair tenkit,
kanaatimizce isabetlidir zira birgok Yargitay kararinda bu hususun alti ¢gizilmis,
sirkete yasatacak diger alternatifler tiketilmeden feshe hikmedilmemesi
gerektigi vurgulanmistir.3* Ne var ki ilamda siralanan hususlar, Daire’nin hakli
sebeplerin varligi hususunda yerel mahkemeden tam tersiistikamette kanaatte
oldugunu gostermektedir ki bu durumda alternatif diger kararlari tartismanin
manasi yoktur. Zira, hakl sebebin gerceklesmedigi durumlarda feshin yani sira
alternatif diger kararlarin da gindeme gelemeyecegi TTK m. 531’in lafzindan
kolaylikla anlasilmaktadir. Kararda, pay sahiplerinin hisse durumuna da atf
yapildigi distndlince, adeta hakh sebep bulunmasa da “sirketin selameti”
icin fiili bir yol olarak pay sahiplerinin sirketten cikarilmasi isaret edilmistir.
Bu yaklasim elbette de lege ferenda ¢6zim yollarindan biri olarak islenebilir
fakat simdilik kanunun lafzindan, hakli sebebin yoklugunda alternatif diger
kararlarin verilemeyecegi anlasiliyorken Yargitay’ca bu yolun isaret edilmesi
uygun gorilemez.

Bu noktada, kar payi dagiilmamasi nedeniyle sirketin feshini talep eden
pay sahibi hakkinda sirketten c¢ikarilma karari verilip verilmeyecegi ele

feshinden énce davaci pay sahiplerine paylarinin karar tarihine en yakin tarihteki gergek
degerlerinin 6denip sirketten ¢ikarilmalarina veya duruma uygun diisen ve kabul edilebilir
bir ¢éziime karar verilmesi gerekirken, hakli sebeplerin varligi halinde anilan madde
kapsamindaki fesih yerine secimlik diger yetkilerin kullanilip kullanilamayacagi hususunda
yeterli bir gerekgeye yer verilmeden sirketin feshine karar verilmesi dogru goériilmemis, bu
nedenle de kararin davali yararina bozulmasi gerekmistir (...) Yar. 11.HD., 16.4.2019 T.,
2018/1177 E., 2019/3046 K sayili ilam (www.kazanci.com) (31.12.2019)

(...) Davali sirket zarara ugramis ise bu zararin sebebinin ne oldugu ve ayrica, davacinin daha
kusurlu olmasi halinde isbu davayi agamayacagi nazara alinmaksizin eksik incelemeye dayali
yazili sekilde hikiim tesisi dogru olmamis, bozmayi gerektirmistir. Kabul sekli bakimindan
da, 6102 Sayil Yasanin 531. maddesinde, hakli sebeplerin varligi halinde sirketin feshine
veya fesih yerine, davaci pay sahiplerine, paylarinin karar tarihine en yakin tarihteki
gercek degerlerinin 6denip davaci pay sahiplerinin sirketten g¢ikarilmalarina veya duruma
uygun diisen ve kabul edilebilir diger bir ¢oziime karar verilebilecegi diizenlendiginden,
hakh sebeplerin varligi halinde anilan madde kapsamindaki fesih yerine se¢imlik diger
yetkilerin kullanilip kullanilamayacagi hususunda bir degerlendirme yapilmamasi da dogru
gorilmemis, bu nedenle de kararin bozulmasi gerekmistir (...) Yar. 11. HD., 13.11.2018 T,,
2016/14541 E., 2018/6990 K. Sayili ilam (www.kazanci.com) (31.12.2019)

31
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alinmalidir. Doktrinde, fesih davasi acan pay sahiplerinin, ikincil istem olarak
“kar dagitimi yapilmasi”ni isteyebilecegi belirtiimektedir.2 Bu durum, hakimin
makul ve kabul edilebilir baskaca bir secenekte karar kilabilme yetkisinin bir
sonucudur ve elbette baglayici degildir. Hakim bunun disinda bir ¢6zime de
hikmedebilir. Ancak hdkimin o6zellikle pay sahibinin talebi olmaksizin ¢ikma
yonilinde karar vermesinin uygun olmayacagi; hikiimdeki “gercek pay degeri
verilerek c¢ikarma” seceneginin, alternatif diger kararlar icerisinde daha
oncelikli bir yerde gorilmemesi gerektigi vurgulanmaktadir.

Esasinda aksi bir degerlendirme, zaten uygulamalari ile sirketin feshine
neden olacak derecede cogunluk baskisi olusturan pay sahiplerinin, fiilen
odullendirilmesi sonucu dogurur. Her ne kadar TTK m. 531 hikmi talebe
bagllik ilkesi”nin bir istisnasi olarak degerlendirilse de sirketin Kanun ve ana
sdzlesmeye uygun idaresini iptal ya da sorumluluk davasi ile saglayamayan
pay sahibinin, sirf yasal zorunluluk nedeniyle basvurdugu fesih davasinda hig
arzu etmedigi bir sonucla karsilasmasina neden olur. Kaldi ki sirketten ¢ikma
yoninde biriradeye sahip olan pay sahibi, bu talebini terditli olarak mahkemeye
bildirebilmektedir.>> Bu nedenlerle, “slirpriz karar verme yasagi”* da nazara

32 CAMOGLU, Takdir Yetkisi, s. 13.

3 CAMOGLU, Takdir Yetkisi, s. 11.

34 Bu hukuki yollarin tiiketilmesinin fesih davasi igin bir 6n sart olarak degerlendirilemeyecegi
hakkinda Bkz.: BAHTIYAR, s. 387.

3 Emel HANAGASI, “Anonim Ortakligin Hakli Sebeple Feshi Davasinin Medeni Us(l Hukuku
Perspektifinden Degerlendirilmesi”, BATIDER, C: 32, S: 1, Mart 2016 s. 243

3 Surpriz karar verme vyasagl, 6100 sayili Hukuk Muhakemeleri Kanunu'nun “hukuki
dinlenilme hakki” baslikh 27. maddesinin hilkiimet gerekgesinde, “hukukun genel ilkelerine,
mevzuata ve yerlesik igctihatlara tamamen aykiri ve siirpriz sayilacak nitelikte olmamalidir.
Bu durum “siirpriz karar yasagi” olarak da ifade edilmektedir” seklinde anilmaktadir.
Gerekgede devamla, “yargi organlari ézellikle yerlesik ictihatlarin disinda yeni bir karar
verebilirler. Ancak bu konuda gerekgelerini tam ortaya koymali ve taraflarin agiklamalarini
da degerlendirmelidirler” denilmektedir. ilke daha ¢ok, yerlesik kararlarla geliskili mahkeme
kararlarinin hukuka aykirihgi babinda 6zellikle karsi oy yazilarinda zikredilse de (Bkz.: Yar.
HGK. 16.05.2019 T., 2016/22-1166 E., 2019/576 K., www.kazanci.com ,31.12.2019) yakin
tarihte bir hakem kararinin iptaline yonelik verilmis Bolge Adliye Mahkemesi kararinin
temyiz incelemesinde; (...) bir an igcin hakem éniine gelen bir uyusmazlikta talepten
fazlasina yada talep ve dava edilmeyen bir konuda karar verebileceginin kabulii halinde
talep konusu edilmeyen konuda davali tarafin hukuki dinlenilme hakkini da korumak
mimkiin olmayacaktir. Bir baska deyisle tarafin talep ve dava konusu etmedigi sadece
hakem heyetinin karara konu ettigi bir konuda davali tarafin savunma yapmasi beklenemez.
Hakemlerin siirpriz bir sekilde verdikleri hiikiimde konuyu karara baglamalari “Siirpriz Karar
Yasagi” ilkesine de aykirilik teskil edecektir. Bir an igin aksi distiniildiigiinde; davaci
tarafindan; davali tarafin savunma yapmasinin éniine gegilmesi igin uyusmazhgin sadece
bir kalemi talep konusu edilir, diger talepler 6zellikle talep disi birakilir ve hakem heyeti
de talep disi olan ve davalinin savunma yapma imkani bulamadigi konuda karar vererek
davalinin adil yargilama hakkinin en énemli unsuru olan genel ilkeler de HMK’nin 27.
maddesinde diizenlenen hukuki dinlenilme hakkina aykiri karar vermesini miimkiin hale
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alinarak, en azindan sirketten ¢ikarma kararinin verilecegi durumlarda, pay
sahibinin ve elbette davali sirketin goriisiniin alinmasi degerlendirilmelidir.”

B. Sirket Menfaati Gozetilerek  Alternatif Diger Coziimlerin
Degerlendirilmesi

Ozellikle hakl sebebin olusup olusmadiginin tespitinde, “azinlik ile
cogunluk pay sahipleri arasindaki menfaatler dengesinin gézetilmesi”
gerektigi vurgulanmaktadir.® Oysa Ozellikle hakla acik anonim sirketler basta
olmak lzere, istigal alaninda 6nemli bir iktisadi agirhga sahip olabilen anonim
sirketlerin, etki alaninin pay sahipleri ile sinirli olmadigi aciktir. Bu kapsamda
kanaatimizce 6zellikle fesih icin hakli sebeplerin vuku buldugu kabul edildikten
sonra fesih ya da alternatif diger kararlar arasinda vyapilacak tercihte
yalnizca talepte bulunan azinligin degil genis anlamda “sirketin menfaati”
gozetilmelidir.

Yonetim kurulu Uyelerinin hukuki sorumlulugunu diizenleyen TTK m. 553
baglaminda “sirket menfaati”, cikar grubu teorisine (stakeholder theory)®
gbre, tum pay sahiplerinin ve hatta sirket alacaklilarinin dahi menfaatini
kapsayan cerceve bir kavram olarak degerlendirilmektedir.® Cikar grubu
teorisinden 6nce hakim olan klasik bakis acisi, bir sirketin menfaat ilgilileri
dar kapsamli olarak ele almaktadir. Buna gore menfaat ilgilileri, buyik oranda
sirketin yatirimcilan (pay sahipleri) ve bunlara ilaveten basta tedarikgiler
olmak Uzere sirketle ticari iliski kuranlar, misteriler ve calisanlardan ibaret

getirmek tehlikesi s6z konusu olabilecektir (...) ifadelerine yer verilmistir (Bkz. Yar. 15. HD.
11.07.2019 T., 2019/1234 E., 2019/3335 K. Sayili ilami, www.kazanci.com ,31.12.2019).
Doktrinde de taraflarin getirdigi vakialara uygulanacak en dogru hukuk normunun ne olacagi
hususunda hakimin yapacagi belirlemenin sirpriz karar verme yasagina aykiri olamayacagi
vurgulanmaktadir. Murat YAVAS, “Medeni Yargilamanin Amaci Baglaminda ispat Yiikii
Kavrami”, MUHFHAD, Prof. Dr. Mehmet Akif Aydin’a Armagan, Y: 2015, C. 21, S: 2, s. 742.

37 Aksi yonde gorisler icin Bkz.: HANAGASI, s. 242.

3%  ERDEM, s. 217.

39 Cikar grubu teorisinin (stakeholder theory) ¢ikis noktasi, 1984 yilinda isletme profeséri R.
Edward FREEMAN tarafindan yayinlanan “Strategic Management: A Stakeholder Approach”
adh eser olarak gorilmektedir Bkz.: Thomas DONALDSON, Lee E. PRESTON, “The
Stakeholder Theory Of The Corporation: Concepts, Evidence, And Implications”, Academy
of Management Review, S: 20, N: 1, 1995, s. 65. Freeman, sirket yonetiminde yalnizca pay
sahiplerinin karini maksimize etme yaklasiminin “modasi gegmis ve islemeyen” bir model
oldugu vurgusuyla, ¢ikar grubu yonetimi (Stakeholder Management) st basligi ile daha
iyi bir “yénetisim” icin konferans ve egitim faaliyetlerine devam etmektedir. Bkz.: https://
redwardfreeman.com/stakeholder-management/ (31.12.2019). Teori hakkinda ayrica Bkz.:
Maria BONNAFOUS-BOUCHER, Jacob Dahl RENDTORFF, Stakeholder Theory A Model for
Strategic Management, Springer, 2016, s. 17.

4 Murat Yusuf AKIN, Muhammed SULU, “Yénetim Kurulu Uyelerinin Menfaati ile Sirket
Menfaatinin Catismasi Baglaminda Sorumluluk”, MUHFHAD, C: 25, S: 1, Haziran 2019, s. 172.
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goriulmekteyken; cikar grubu teorisi menfaat ilgililerine hikimeti (idare),
sivil toplum kuruluslarini (6zellikle tiketici dernekleri ile ticari birlikler) ve
hatta politik gruplari dahil etmis; 6zellikle karar alma sireclerinde bu genis
cercevenin menfaatinin tiimel olarak ele alinmasi gerektigi vurgulanmistir.t

Bircok normatif metinde sirket menfaati kavramina atif yapiimissa da
kavramin etrafli bir taniminin yapilmadigi goérilmektedir. Doktrinde yapilan
kapsayici bir tanim itibariyle sirket menfaati, “esas sézlesmede belirtilen
sirket amacina yénelik olarak, sirket ile iliskide bulunan menfaat gruplari ile
birlikte, hukuki, ekonomik ve sosyal hayatinin saglikli bir sekilde devami igin
sirketin sahip olmasi gereken mesru menfaatler biitiiniidiir”.* Tanimda anilan
menfaat gruplari, sinirli sayida olmamak Uzere pay sahiplerinden calisanlara,
yoneticilerden sirket alacakhlarina kadar uzanan genis bir kimeyi ifade
etmektedir.®

Anonim sirketlerin feshinde de c¢ekilmezlik olgusunun gerceklesip
gerceklesmedigi miinhasiran azinlik pay sahibinin menfaati yoninden
yapilacak degerlendirme ile tespit edilecek ve fakat hakli sebebin varhgi
konusunda kanaat olustugunda, verilecek kararda (fesih ya da alternatif diger
kararlar), karardan etkilenecek tim bilesenlerin menfaatini gozetilecektir.*
Bu yaklasim, anonim sirketlerin yapisi ve 6zellikle alternatif diger kararlara
basvuru hususunda somutlasan talebe baglilik ilkesinden uzaklasma olanagi
ile cok daha uyumludur ve somut olay adaletini saglamaya daha elverislidir.
Hal boyle iken kar dagitimiyla birlikte 6rnegin yonetim kuruluna azinlik pay
sahiplerini temsilen tye secilmesi seklinde birden fazla ¢oziim dahi Gretilebilir.*
Yine de yapilacak butiinsel bir degerlendirme neticesinde “korunabilir ve
stirdiiriilebilir bir sirket menfaatinin kalmadigi” tespit edildiginde sirketin
feshine karar verilecektir.*

C. Mahkeme Karari ile Kar Payi Dagitimi Yapilip Yapilamayacagi Tartismasi

Hakl sebeple fesih davasinda, mahkeme tarafindan alternatif diger
¢ozimlerden birisi olarak, kar payr dagitimina karar verilip verilemeyecegi
tartismasi Gzerinden durulmalidir. Doktrinde ve Yargitay kararlarinda, ilkesel

41 DONALDSON, PRESTON, s. 67-69

42 Muhammed SULU, Anonim Ortakliklarda Sirket Menfaati Kavrami, istanbul, 2019, s. 239.

3 SULY, s. 22.

4 Ayse SAHIN, “Anonim Ortakhigin Hakli Sebeple Feshi Cercevesinde Giindeme Genel Bazi
Hukuki Sorunlar”, Bahgesehir Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C: 9, S:117-118, Mayis-
Haziran 2014, s. 149, 150

4 SAHIN, Anonim Ortakligin Hakli Sebeple Feshi, s. 590; Unal TEKINALP, Sermaye Ortakliklarinin
Yeni Hukuku, 4. Basi, istanbul, 2015, s. 341, BAHTIYAR, s. 386-387.

4% SULU, s. 125. Sirket menfaati kavrami ve kavramin anonim sirketlerde hakli sebeplerle fesih
davalari bakimindan degerlendirilmesine dair kapsaml bilgi igin Bkz.: SULU, s. 119-127.
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olarak mahkemenin genel kurul karari olmaksizin kar payr dagitimina karar
veremeyecegi kabul edilmektedir.”” Ancak fesih davasi sonrasi verilebilecek
alternatif diger kararlar arasinda, hakli sebebin agirhigina gore, “kar payi
dagitimi” karari verilebilecegi zikredilmektedir.*

Doktrindeki bir kisim degerlendirmelerde, genel kurul kararlarinin iptali
davasinda insai bir karar verilip verilemeyecegi tartismasi ile TTK m. 531
uyarinca uygun ve kabul edilebilir bir alternatif karar olarak “kar payi dagitimini
karar verilmesini” ayri ayri ele aldigl; hatta TTK m. 531 hikminu istisnai bir
hiakim olarak degerlendirdigi anlasilmaktadir. Bu bakis agisi hakli olarak celiskili
gorilmekte; eger fesih davasinda dagitim karart miimkuin ise payi % 10’a tekabil
etmeyen pay sahiplerince acilan iptal davalari 6zelinde de bu tir bir kararin
verilmesinin mimkin oldugu vurgulanmaktadir.® Yine fesih bakimindan, uzun
sure israrla kar dagitimi yapilmayan bir sirket icin kar dagitiminin yani sira, esas
sozlesme degisikligiile belirli oranlarda kar payi dagitilmasinin zorunlu kilinmasi
seklinde karar verilebilecegi ifade edilmektedir.=

Belirtmeliyiz ki mahkemenin hangi oranda kar payl dagitimina karar
verecegi meselesi de Uzerinde tartisilan bir baska konudur. Bu noktada
muhasip bilirkisiler araciligiyla ayrilacak yedek akgeleri kontrol etmek suretiyle
dagitilacak karin tespit edilecegi; dagiim orani hususunda da somut olayin
ozelliklerine gore davaclyl tatmin edecek bir oranin belirlenmesi gerektigi
vurgulanmaktadir.s* Kar Payi Tebligi'nin “paylari borsada islem gdérmeyen
ortakliklara iliskin 6zel hikimler” baslikli 7. Maddesinin birinci fikrasinda®
ifade edilen % 20 orani, mahkemece takdir edilebilecek kar payi oranina 6rnek
olarak zikredilmistir.>

Boylece, mahkemenin, taraf menfaatlerine uygun, icra edilebilir* ve de
davaci bakimindan tatmin edici kabul edilebilecek bir oranda olmak sartiyla
bir kerelik kar dagitimi karari verebilecegi gibi, kroniklesen kar dagitmama

47 Fatih AYDOGAN, “Anonim Sirketlerde Karar Payinin Odenmesine Mahkemece Karar Verilip
Verilemeyecegi Meselesi”, Yurarligiiniin 5. Yiinda ve Yargitay Kararlan Isiginda Tiirk
Ticaret Kanunu Sempozyumu (Tebligler ve Tartismalar), istanbul, 2018, s. 116.

4 SAHIN, Anonim Ortakligin Hakli Sebeple Feshi, s. 590; NOMER-ERTAN, “Anonim Ortakligin
Hakl Sebeple Feshi Davasi -TTK m. 531 Uzerine Diisiinceler”, s. 436; ERDEM, s. 312,
BAHTIYAR, s. 387, ATILA, s. 101.

*  AYDOGAN, s. 126-127.

50 ERDEM, s. 276; BAHTIYAR, s. 386, Hasan PULASLI, Sirketin Hukuku Genel Esaslar, 5. Baski,
2017, istanbul, s. 662.

L AYDOGAN, s. 133.

52 “paylari borsada islem gérmeyen ortakliklar igin kar payi dagitim orani, bu Teblig hikimleri
uyarinca belirlenen bagislar eklenmis net dagitilabilir dénem karinin yiizde yirmisinden az
olamaz.”

3 AYDOGAN, s. 134.

% AKER, s. 145.
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sorununu kokten ¢cozmek lzere, esas sozlesme degisikligi de 6ngorebilecegini
belirtebiliriz.

D. Esas Sozlesme ya da Hissedarlar Sozlesmesine Kar Payina Dair Hiikiim
Konulmasi ve Bu Hitkkme Aykirihigin Fesih Gerekgesi Yapilmasi:

Esas sozlesmeye, “karin tespiti ve dagitim1” hususunda hikiimler yazilabilir.
TTK m. 508/ f.1’e gore, esas sozlesmede aksine hikim yoksa, kar ve tasfiye
payl, pay sahibinin sermaye payi icin sirkete yaptigi 6demelerle orantili olarak
hesaplanir. Takip eden fikrada da yillik karin, yillik bilangoya gore belirlenecegi
ifade edilmistir.

TTK m. 507/ f.1 uyarinca, “her pay sahibi, kanun ve esas sézlesme
hiikiimlerine gére pay sahiplerine dagitilmasi kararlastirilmis net dénem kadrina,
payi oraninda katilma hakkini haizdir.” Yine ayni hikmn ikinci fikrasina gore,
esas sozlesme ile paylarin bazi tlrlerine imtiyaz hakki taninmasi mimkindr.
Esas sOzlesme, pay sahiplerinin kendi aralarindaki iliskileri degil; sirket ile
pay sahipleri arasindaki iliskiyi diizenleyen, bu yoniyle “sirketin anayasasi”
olarak nitelenen sézlesmedir.>> Doktrinde, esas sozlesme icerigi ile ilgili olarak;
“zorunlu icerik”, “sarth zorunlu icerek” (6ngorilmeleri kosulu ana s6zlesmede
bulunmasi gereken hususlar) ve “ihtiyari icerik” seklinde bir siniflandirma
yapildigi; kar payinin dagitimina dair TTK m. 508 hilkm{inde ayrik bir dizenleme
varsa bu “sartli zorunlu icerik”lerin icerisinde degerlendirilmistir.se

Hakl sebeple feshi diizenleyen TTK m. 531 hikminin azinliga sagladigi
koruma yoéniinden nispi emredici bir hikiim oldugu bu yéniyle ancak hitkmiin
koruma alanini genisletebilecek esaslarin esas s6zlesmeye konu edilebilecegi
ifade edilmektedir.s” Bu baglamda esas sozlesmede 6ngorilmis bir sebebin
somut olayda gerceklesmesi halinde, sirketin feshine gerekge olusturabilecegi
vurgulanmaktadir.® Buna gore, her yil belirli oranda kar payr édenmesine
dair kaydin esas sozlesmeye yazildig1 ve bu 6demelerin yapilmamasinin hakli
sebep olusturabilecegi ongoérilen bir varsayimda, esas sozlesmeye aykiriligin
hakh sebeple fesih gerekcesi olabilecegi aciktir.

Pay sahiplerinin kendi aralarinda birtakim hak ve yukimluliikler 6ngéren
sozlesmeler yapmalari mimkindir. Niteligi itibariyle bu “hissedarlar
sozlesmesi’ne (yan sézlesmeler olarak adlandirildiklari da gorilmektedir)

% Bkz.: BOZKURT, s. 209.

5 BAHTIYAR, s. 129, s. 135.

57 SAHIN, Anonim Ortakligin Hakl Sebeple Feshi, s. 306-307.

58 SAHIN, Anonim Ortakligin Hakli Sebeple Feshi, s. 320.

% Hanife OZTURK AKKARTAL, Cagla KANDIRALIOGLU CUYLAN, “Sirketler Hukukunda Yan
Sozlesmeler” istanbul Kiiltiir Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, 15(2), 2016, istanbul, s.
378.
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konu olabilecek hikiimlerin esas sdzlesmeye konulmasinin, bunlarin “gercek
esas soOzlesme hikmi” olarak yorumlanmasina gerekce olusturmayacagi
vurgulanmaktadir.ec ¢ Bu cercevede, hissedarlar sozlesmesi, icerdikleri
hikimlere gore surekli borg iliskisi iceren tipik borglar hukuku soézlesmesi
olabilecegi gibi, adi sirket boyutlu hikimler hifzetmesi halinde, sirketler
hukukunun adi sirket hikiimlerine tabi bir yapiya da haiz olabilir.¢> Hissedarlar
sozlesmesinin taraflari, her ne kadar birbirleri bakimindan birtakim hak
ve yukiumlulukler belirleyip bunlara riayet edeceklerini taahhiit etseler de
temelde sirketin isleyisine dair birtakim esaslar ortaya koymak istemektedirler.
Bu kapsamda, sirket bakimindan hissedarlar sozlesmesinin baglayici olup
olmadig 6nem kazanmaktadir.

Yargitay yakin tarihli bir kararinda, hissedarlar s6zlesmesinin sirket
tarafindan baglayiciolmasiiginsirketinde busozlesmeye taraf olmasi gerektigini
belirtmistir. Karara konu olayda hissedarlar sozlesmesi ile olaganisti genel
kurul cagrisinin ancak oybirligi ile yapilabilecegi kararlastirilmis; buna aykiri
olarakyapilan genel kuruluniptaliicin dava aciimis; diger iptal sebeplerinin yani
sira hissedarlar s6zlesmesine aykiriliga da bir iptal sebebi olarak dayanilmistir.
Yargitay, sirketin de taraf olmasi durumunda sirketin hissedarlar s6zlesmesinin
sirket bakimindan baglayici olabilecegini aksi halde genel kurul kararinin iptali
talebinde bu sozlesmeye aykiriliga dayanilamayacagini belirtmistir.s3

%  Giil OKUTAN NILSSON, Anonim Ortakliklarda Paysahipleri Sézlesmeleri, istanbul, 2003, s. 98.

81 Ortakliklara uygulanacak hiikiimler arasindaki sirali iliski icin Bkz.: POROY, TEKINALP.
CAMOGLU, s. 16.

6 37TURK AKKARTAL, KANDIRALIOGLU CUYLAN, s. 392.

8 “Davaci vekili asil davada, davali sirketin ortagi olan muivekkili ile davali sirketin ortaklarindan
olan ... A.S. arasinda 22.01.2014 tarihli Hissedarlar Sozlesmesi akdedildigini, anilan
sozlesmeye gore, sirket genel kurulunun olaganisti toplantiya ¢agrilmasina dair kararin
oybirligiyle alinmasi gerektigini, davali sirket ortaklarinca 05/11/2014 tarihli olaganustii
genel kurulda alinan kararlarin timdnin hukuka aykiri oldugunu, genel kurulu toplantiya
cagirmaya iliskin yonetim kurulu kararinin 22/01/2014 tarihli hissedarlar sézlesmesine
gobre oybirligine tabi oldugunu, genel kurul 6ncesi bilango kar ve zarar hesabinin davacinin
incelemesine hazir tutulmadigini, gindemin 4,5 ve 6. maddelerine toplanti tutanagindaki
serh nedenleri ile itiraz ettiklerini, yonetim kuruluna sirketin %40 ortagi olan davacinin
lye vermemesinin 22/01/2014 tarihli hissedarlar sézlesmesine aykirihk olusturdugunu,
giindemin 7. maddesindeki kararin alinamayacagini, glindemin 8. maddesindeki kararin da
kanuna aykiri oldugunu, itirazlarin toplanti tutanagina derg edildigini belirterek, 05/11/2014
tarihli olaganisti genel kurulun ve bu genel kurulda alinan tim kararlarin iptalini ve yeni
yonetim kurulunun atanmasinin hissedarlar sézlesmesine aykiri olmasi nedeniyle kayyum
tayinine karar verilmesini istemistir. Davaci vekili birlesen davada, daval sirket yonetim
kurulunun ....11.2014 tarihinde aldigi kararla, mivekkilinden sermaye artirrmindan dolayi
olusan bakiye sermaye borcunu ........ 2014 tarihine kadar 6demesini istedigini, aksi takdirde
temerrit hiiklimlerinin uygulanacaginin mivekkiline ihtar edildigini, kararin hukuka aykiri
olup iptali gerektigini zira, mivekkilince davali sirket aleyhine agilan davada davali sirketin
hakli sebeple feshinin talep edildigini, davanin derdest oldugunu, anilan dava sonuglanincaya
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Her ne kadar sirketin taraf olmadigi bir hissedarlar s6zlesmesinin sirket
acisindan baglayici olmadigi belirtilse de doktrinde, pay sahiplerinin sirketin
ticari ve ekonomik amacina ulasmasi i¢in bu sézlesmeye 6nem atfetmis
olabilecekleri; bu kapsamda, bu sézlesmelere aykirilik nedeniyle cikabilecek
kalici ihtilaflarin sirketin isleyisini olumsuz etkilemeye baslamasi halinde,
tek basina ya da diger olgularla birlikte bu ihtilaflarin sirketin feshi nedeni
olabilecegi belirtiimektedir.>* Yine de bu tir ihtilaflara dayali taleplerin hakli
sebeple fesih gerekgesi olabilmesi icin sirketin hissedarlar s6zlesmesine taraf
olmasi gereklidir.®

Sonu¢ olarak, konumuz Ozelinde baktigimizda, kar dagitimina dair
hikimler iceren bir hissedarlar sézlesmesine aykirilik her durumda sirketin
hakh sebeple feshine gerekce olamaz. Sirketin de bu s6zlesmeye taraf oldugu
ve sozlesmeye aykirihigin ortaklik iliskisini cekilmez hale getirdigi durumlarda
ise hakli sebeple fesih degerlendirilebilecektir.

kadar sirketteki ortaklik yapisinin korunmasi gerektigini zira, davacinin ayrilma payinin dava
veya karar tarihindeki parasal deger lizerinden hesaplanacagini, sermaye artirim kararinda
sermaye borcunun ... ay icinde ddenmesinin 6ngorildigiini, yonetim kurulunca alinan
kararda ise borcun bir ay icinde 6denmesinin talep edildigini, davali sirketin bu islemiyle
mivekkiline ait hisseleri ele gegirme amaci gittigini, TKK'ya gore, sermaye 0deme
borcunun ... ay iginde yerine getirilmesinin 6ngérildigind, bu slirenin ancak acil nakit
ihtiyaci halinde one alinabilecegini, sirketin nakit ihtiyaci icerisinde bulunmadigini ileri
surerek, davali sirket yonetim kurulunca alinan ....11.2014 tarihli kararin iptalini istemistir.
Davali vekili, asil ve birlesen davalarin reddini istemistir. ilk derece mahkemesince, iddia,
savunma ve bilirkisi raporu dogrultusunda, dava konusu genel kurulda alinan kararlarin
..>nin 445.maddesi uyarinca kanuna ve ana sozlesmeye aykirilik nedeniyle iptal edilebilir
olmadigl, davali sirketin ortaklar arasinda yapilan hissedarlar s6zlesmesinin bu sézlesmenin
tarafi olmayan davali sirketi baglamayacagi, iptal sebebi olarak ileri striilen diger iddialarin
da yerinde olmadigi, birlesen davaya konu .../11/2014 tarihli ve 2014/22 Sayili yénetim
kurulu kararinin hukuka uygun oldugu, davacinin iddialarinin yerinde olmadigi, davacinin
iddialarini tevsik eder tarzda belge ibraz edilmedigi gerekgesiyle asil ve birlesen davalarin
reddine karar verilmistir. Karara karsi davaci vekilince istinaf kanun yoluna basvurulmustur.
istinaf mahkemesince yapilan yargilama sonucunda, ilk derece mahkemesi kararinin usul
ve yasaya uygun oldugu gerekgesiyle davaci vekilinin istinaf bagvurusunun esastan reddine
karar verilmistir. Karari, davaci vekili temyiz etmistir. Yapilan yargilama ve saptanan somut
uyusmazlik bakimindan uygulanmasi gereken hukuk kurallar gozetildiginde ilk Derece
Mahkemesince verilen kararda bir isabetsizlik olmadiginin anlagilmasina gore yapilan istinaf
basvurusunun HMK’nin 353/b-1 maddesi uyarinca Boélge Adliye Mahkemesince esastan
reddine iliskin kararin usul ve yasaya uygun oldugu kanisina varildigindan Bolge Adliye
Mahkemesi kararinin onanmasina karar vermek gerekmistir.” Yargitay 11. HD 25.2.2019 T,,
2017/4658 E., 2019/1463 K. (www.kazanci.com , 01.01.2020)

6 AKER, s.115.

% ERDEM, s. 162.

% Ayni ydnde Bkz. SAHIN, Anonim Ortakligin Hakli Sebeple Feshi”, s. 208-209.
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SONUC

Pay sahiplerinin kar payi dagitilmamasina ya da dagitilan kar payinin
miktarina dair yakinmalari, genel kurul kararlarinin iptali ve hakli sebeple fesih
davalarinin en 6nemli gerekgeleri arasindadir. Zira pay sahiplerinin bir anonim
sirkete ortak olmalarindaki temel motivasyon, elde edilecek sirket karinin
paylasiimasi suretiyle gelir elde etmektir.

Bu cercevede uzunsiredir kar payi dagitilmamasi, dizensiz kar payi dagitimi
veya sirketin kazanciyla mukayese edildiginde sirekli yetersiz tutarlarda
dagitim yapilmasi fesih talebi icin hakl sebepler olarak gérilmektedir. Yalnizca
hi¢c kar payl dagitmama ya da az kar payi dagitma nedenlerine dayali olarak
fesih davasi acilabilecegi mimkiin gérilmekle birlikte uygulamada genelde bu
nedenlerin yaninda baskaca kroniklesmis yapisal sorunlara da dayaniimaktadir.
Esasinda uzun yillara dayanan kar dagitmama olgusunun bulundugu bir somut
ornekte sirketin yonetim sekli ile ilgili baskaca sorunlarin da var olmasi slirpriz
degildir.

Pay sahibinin genel kurul kararinin iptaline yonelik dava agip agmamasi
ya da uzun yillardir dagitim yapilmayan bir durumda miinhasiran bir veya
birkag genel kurul toplantisinda kar dagitmama kararina muhalif kalmamasi,
hakl sebeple fesih davasi bakimindan olumsuz bir degerlendirmeye gerekce
olusturmamalidir. Sirketin igerisinde bulundugu doénemsel mali krizler,
kar dagitimi yapilmamasini hakh ve mesru kilabilir fakat bu dénemlerin
asllmasindan sonra da dagitim yapilmamasi, pay sahibi bakimindan
katlanilmasi beklenir bir kilfet olarak nitelenemez.

Kar payi dagitimina dair fesih davalarinda, mahkemece, kar payi dagitimina
karar verebilecegi gibi esas s6zlesmede bir degisiklik dngoriilerek asgari kar
dagitim tutarinin belirlenmesi yoniinde karar da verebilir. Hatta bu kararlarin
birkaginin bir arada verilmesinin 6nlinde bir engel yoktur. Bu kapsamda,
mahkemenin genel kurul karari olmaksizin kar payi dagitimi yapabilecegi hatta
yukarida izah ettigimiz tarzda esas s6zlesme degisiklikleri dahi 6ngorebilecegi
kabul edilmektedir. icra edilebilir olduktan sonra bu kararlarin feshin son care
olmasi ilkesine hizmet eden islevsel kararlar olarak goriilmesi gerektigi agiktir.

Bu noktada tek seferlik kar payr dagitimina karar verildiginde hangi
oranda dagitim karari verilecegi veya esas sozlesmeye eklenecek asgari
kar dagitim oraninin nasil belirlenecegi baska bir sorun olarak karsimiza
citkmaktadir. Mahkeme karari ile kar dagitimi hususu heniiz doktrin ve yargi
kararlari nezdinde lizerinde ittifak edilmis bir konu olmadigindan pekala oran
konusunda da net bir belirleme yapmak oldukga zordur. Hig¢ sliphesiz yine
de talebe baghlik ilkesinin istisnasi geregi sirketten cikarilmasina dahi karar
verilebilecegini gbze alarak fesih davasi acan davaci bakimindan tatmin edici
bir oranin belirlenmesi zaruridir.
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Ozellikle hakli sebebin varligi noktasinda, atif yapilan “azinlik ile cogunluk
arasindaki menfaatler dengesi” analizi, fesih davalarin verilecek nihai kararin
seciminde dar bir gerceve cizer kanaatindeyiz. Bu nedenle Ozellikle alternatif
diger kararlarin tercihinde, daha genis bir kavram olan “sirket menfaati”
nazara alinmalidir. Zira anonim sirketlerin etki alani, pay sahiplerinden ibaret
gorilemez.

Mahkemenin hakli sebebin varligi ve verilecek nihai karar noktasindaki
genis takdir yetkisi, 6zellikle sirketten ¢ikarma kararinin verilmesinde son
derece hassas bir degerlendirmeyi zorunlu kilmaktadir. Ozellikle kar payi hakki
gibi vazgecilmez bir mali haktan kaynakli fesih davalarinda, ¢ikarma yoniinde
karar verilecekse bu hususta pay sahibinin rizasinin aranmasi gerektigini
duslinmekteyiz.

TTK m. 531 hikminin, azinhgl koruyucu yonu itibariyle nisbi emredici
bir hikiim oldugu degerlendirilmektedir. Hikm{n bu 6zelligi nazara alinmak
kaydiyla esas sozlesmede hakli sebep olabilecek haller belirlenebilir. Bunlar
arasindan her sene belirli bir oranda kar payi dagitilmamasinin hakli sebeple
fesih gerekgesi olarak dngorilmesi teorik olarak mimkunddr.

Hissedarlar s6zlesmesi ile pay sahiplerinin sirketin isleyisine dair birtakim
hak ve yukimlalukler benimsemeleri mimkindir. Kar payl dagitimina dair
hikiimler iceren bu tiir sozlesmelere aykiriliklarin, sirketin de bu s6zlesmelere
taraf olmasi kaydiyla; hakh sebeple fesih davasina gerekce olabilecegi
kanaatindeyiz. Yine de burada salt bir s6zlesmeye aykiriligin yeterli olmayacagi;
bu sbézlesmede yer alan ve sirketin Kanun ve esas sozlesmeye uygun bir
sekilde kazancini artirmasini amaglayan hiikiimlere agik aykiriligin, azinhk pay
sahipleri nazarinda ortakhgi ¢cekilmez kilmasi gerektigi goz ardi edilmemelidir.
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