HALKA ACIK ANONIM SIRKETLERDE KAR PAYI
DAGITIMI
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I. Giris

Kar pay1, anonim sirket ortaklarna taninan mali haklar icerisinde yer
almaktadir. Bu hak, sirket karindan hissedarlarina ve kara katilan diger
kimselere verilen pay1 ifade etmekte olup, miiktesep haklar igerisinde yer
almaktadir’.

Kar pay1r nisbi miiktesep haklar arasinda yer aldigindan, hak sahibinin
rnizasina aykin olarak elinden almamaz ve 6zine dokunulamaz. Bununla
birlikte, mutlak mitktesep haklar arasinda yer almadigindan smirlandirilmast
miimkiindiir.

Kar payi, halka kapali anonim sirketlerde oldugu gibi halka agik
sitketlerde de pay sahiplerine dagitilmaktadir. Bununla birlikte, pay sahibi
disinda bazi kisilere de dagitim yapilabilmektedir.

I1. Kar Pay1 Dagitimi

Kar payi, sadece net donem karindan ve bu is igin aynlmis vedek
akgelerden dagitilabilir (TTK m. 470/2; yeni TTK* m. 509/1). Ote yandan,
kanuni ve ihtiyari yedek akgelerle kanun ve esas sozlesme hitkmiince
ayrilmast icin gerekli diger paralar safi kirdan ayrilmadikca kar payi
dagitilamaz (TTK m. 469/1). Benzer hikkiim yeni TTK (YTTK) da da yer
almigtir. Buna gore, kir payr dagitimma ancak, kanuni ve sirket esas
sozlesmesi uyarinca ayrilmasit gercken istege bagli yedek akgeler ayrldig:
takdirde karar verilebilir (YTTK m. 523/1).

Diger taraftan halka agik sirketler bakimindan yapilan diizenleme ile,
sitketin dagitilabilir kar payr miktanni azaltici bazi igslemlerde bulunmasi
yasaklanmigtir. Bu bakimdan SPK m. 15/6’ya gore, halka acik anonim
sirketler yonetim, denetim veya sermaye bakimindan dolayli veya dolaysiz
olarak iligkili bulundugu diger bir tesebbiis veya kisiyle emsallerine gore
bariz bir sekilde farkli fiyat, ticret ve bedel uygulamak gibi ortiili islemlerde
bulunarak karni ve/veya malvarligini azaltamaz. Halka agik anonim
sirketler, ¢esitli amaglarla kurulmus vakif ve bu gibi kisi ve/veya
kuruluglara, sirket esas sozlesmesinde hitkiim bulunmak sartivla bagista
bulunabilir. Bununla birlikte, bu bagislarn SPK m. 15/6 kapsamina
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girebilecek bir sonug¢ dogurmamasi gerekir (Seri: IV, No: 27 m. 7/fikra 1 ve
2).

Ote yandan halka agik sirketler bakimimdan asagida incelenecegi iizere
birinci kar paymin dagitimi hususunda TTK’nin hitkiimlerinden farkli
diizenleme getirilmistir.

I11. Birinci Kar Pay1 Dagitimi
A. Oram

SPK m. 15°te, halka agik anonim sirketlerin esas sézlesmelerinde birinci
kir payl (temetti)> oranmn gosterilmesi zorunlu kilmmustir!. Ayrica bu
oran, Sermaye Piyasasi Kurulunun (Kurul) belirleyecegi orandan da az
olamaz (SPK m. 15/1). Kurulun Seri: IV, 27 No’lu Tebligi® m. 4 ve 5°te®,
birinci kar payin tutarinin, hesap dénemi karnndan kanunlara gére ayrilmasi
gereken yedek akgelerle vergi, fon ve mali 6demeler ve varsa gecmis yil
zararlan disiildikten sonra kalan dagitilabilir karn? % 20’sinden az
olamayacag:® belirtilmistir.

Halka agik anonim sirketlerden yatinim ortakliklari bakimindan getirilen
diizenleme ile, bu ortakliklarin dagitilabilir kar miktarimin hesaplanmasinda
gergeklesmemis  sermaye  kazanglarinin - (deger artiglarnin) - dikkate
alimmayacagi kararlagtirlmistir (Seri: IV, No: 27, m. 5/2).

Diger taraftan, halka agik anonim sirketlerdeki dagitilabilir kar payi ile
halka agik olmayan sirketlerdeki dagitilabilir kar payr kavrami “matematik
deger olarak™ ayn1 miktar ifade etmemektedir®. Halka agik olmayan anonim
sirketler dagitilabilir karin hesabinda TTK m. 469/1 hikmii uygulanacaktir.
Bu hikme gore, kar payr dagitilmadan once kanuni ve ihtiyari yedek
akgelerle kanun ve esas s6zlesme hitkmiince ayrilmast gerekli diger paralarnn
safi kardan disiilecegi belirtilmistir. Buna karsilik SPK m. 15/2°de, kanun
hikkmii ile ayrilmas1 gereken yedek akgeler ve esas sézlesmede pay sahipleri
icin belirlenen birinci kér payr ayrilmadikca bagka yedek akge ayrilmasina,
ertesi yila kar aktanlmasina ve diger kisilere (yonetim kurulu iyelerine,
memur, mistahdem ve iscilere) kardan pay dagitilmasma karar
verilemeyecegi ve belirlenen birinci kar payr 6denmedikge de bu kisilere
kardan pay dagitilamayacagi yer almistir. Dolayisiyla, kar payi, kanuni
yedek akgelerden sonra birinci siraya konularak dagitilabilir karm daha
bityiik bir matematik deger olusturmast saglanmistir',

B. Dagitim Sekli
Birinci kar pay1 nakit ve/veya hisse senedi verme seklinde dagitilabilir.

Bu hususta, hisse senetleri borsada islem goren sirketler ile gérmeyen
sirketler bakimindan ayn dizenleme yapilmistir. Hisse senetleri borsada
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islem gormeyen anonim sirketlerde birinci kir payr dagitiminin nakden
yapilmast esastir (Seri: IV, No: 27, m. 4/2). Bununla birlikte, bu sirketlerden
bagimsiz denetim muafiyeti kapsammna girmeyenler, birinci kir payim
nakden ve/veya hisse senedi bigiminde dagitabilirler. Ancak bunun igin
sirket ortaklarindan bu yonde talep toplanmasi gerekir. Talepte bulunmayan
veya bulunamayan ortaklarn iradeleri birinci kar paymin nakden 6denmesi
seklinde degerlendirilir. Eger birinci kar paymin kismen veya tamamen hisse
senedi seklinde dagitilmasi yéniinde talep olusursa*, sermaye artimmmin
karara baglanacagi genel kurula davete iliskin siireler cergevesinde esas
sozlesmenin 1ilgili maddesinde degisiklik tasarnsi igin Kuruldan uygun géris
almir (Seri: IV, No: 27, m. 4/2).

Hisse senctleri borsada islem goéren anonim sirketler bakimindan ise
serbestiyet tanmmigtir. Bu sirketler, genel kurul karan ile kéar payim,
tamamen nakden dagitma, tamamen hisse senedi seklinde dagitma veya belli
oranda nakit ile belli oranda hisse senedi olarak dagitma ve kalanini ortaklik
biinyesinde birakma ya da nakit veya hisse senedi olarak dagitmadan
vazgegerek tiiminii ortaklik biinyesinde birakma hususunda serbesttir (Seri:
IV, No: 27 m. 5/3)*. Bununla birlikte, bir énceki déneme iliskin birinci kar
payt dagitimint gergeklestirmeden sermaye artirimi yapan ve artirimi temsil
eden hisse senetleri Borsada eski ve yeni olarak iki ayn sirada iglem goren
ortakliklardan, dénem sonunda elde ettikleri kiardan kar payr dagitmak
isteyen sirketler, birinci kar payimi nakden dagitmak zorundadir (Seri: IV,
No: 27 m. 5/4).

IV. Kér Pay1 Dagitimi I¢in Kér Elde Etmenin Gerekliligi

Sirketin kar pay1 dagitabilmesi i¢in o hesap déneminde mutlaka kar elde
edilmis olmasi gerekli olacak midir? TTK m. 470/2 hitkkmiine gére, kar pay1
dagittimi yedek akgelerden de yapilabilecektir. Bu yedek akgeler, “bu gaye
icin ayrilan yedek akgeler” olacaktir®, Aymi sekilde, yirirlikten kaldirlan
Seri: IV, No:1 m. 7’ye gore, hesap donemi zararla kapandigt hallerde, TTK
466 ve 468. maddelerde diizenlenenler disindaki ihtivatlar kullanilarak,
birinci kar payr dagitilmasina ve birinci kar paymm Teblig’de belirlenen
asgari diizeye ¢ikarilmasina sirket genel kurulu karar verebilir. Tebligin bu
hikkmii TTK m. 470’nin aksine, kanuni yedek ak¢e (TTK m. 466) ve
miistahdem ve isgiler Iehine ayrilan yvardim akgesi (TTK m. 468) disinda
kalan biitiin yedek akgelerin dagitilabilmesine izin vermigti. Kurulun bu
tebligini yurirlikten kaldiran yeni teblig (Seri: IV, No: 27), sirket zarar
etmesi durumunda da kar payr dagitabilecegi konusunda bir hikiim
igermemektedir. Bu durumda, TTK nin genel hikiimlerine bagvurulabilir ve
yedek akgelerden kar payinin dagitilabilecegi ifade edilebilir.
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V. Kar Pay1 Dagitmama

Sirket kar elde ettigi halde kar pay1 dagitmayabilir mi? TTK da, sirketin,
clde etmis oldugu kan, sirketin gelismesi veya daha istikrarli kar paylan
dagitimi i¢in yedek akge olarak ayirabilecegi kabul edilmistir (TTK m.
469/2). Yeni TTK m. 523/2°de de bu konuda diizenleme yapilmistir. Buna
gore, sirket genel kurulu tarafindan, kanun ya da sirket esas s6zlesmesinde
ongoriillmeyen veya ongorilleni agan miktarda yedek akge ayrilmasi sadece;
a) Aktiflerin yeniden saglanabilmesi igin gerekliyse, b) Biitiin pay
sahiplerinin menfaati dikkate alindiginda, sirketin siirekli gelisimi ve
olabildigince kararli kar pay1r dagitimi1 yoniinden hakli goriilityorsa,
mimkiindir. Yeni TTK, mevcut dizenlemenin kotiye kullanimlarim
engellemeyi amaglamigtir. Sirket kar elde ettigi halde siirekli olarak karin
timiiniin yedek akge olarak ayrilmasini engellemek istemistir's.

Ote yandan SPK’da birinci kir payr oranmm esas sozlesmede
gosterilmesi zorunlu kilinmigtir (SPK m. 15/1). Kanunda (SPK), birinci kar
payt oraninin esas soézlesmede gosterilmesinin zorunlu kilmmasi, bu kar
paymin dagitilmasmi da zorunlu kilar'®. Nitekim Kanunun 15. maddesinin
gerekgesinde, bu hikkmiin “kar tevziinden kacinmalan engelleyici” bir
nitelige sahip oldugu belirtilmistir. Diger taraftan, halka agik sirketlerden
borsada hisseleri iglem goren sirketler bakimindan getirilen diizenlemede,
sitket genel kurullarmin birinci kar payr dagitilmamasina karar vermeleri
durumunda, bu tutarm hesaplanip ayrildiktan sonra olagantstii yedek
akgelere eklenecegi belirtilmistir. Bu ifadeden, bu sirketlerin  genel
kurullarinin  birinci kir paymin dagitilmamasma karar verebilecegi
anlagilmaktadir.

Diger taraftan, Kurulun yirirlikten kaldirilmis olan Seri: IV No: 9
Tebligi m. 3 (c)’de, iki halde sirketlerin birinci kar pay1 tutarm
dagitmayabilecegi ifade edilmisti. Birinci hal, sirket aktifleri toplaminin 50
bin TL yi asmamasidir. Buna gore, eger sirket aktiflerinin toplam1 bu miktan
agmiyor ve hesaplanan dagitilabilir karn birinci kar payi tutar, édenmis
sermayenin % 10’undan daha az ise, sirketin bagvurusu ve Kurulun uygun
bulmasi durumunda, ilgili hesap doénemi ic¢in birinci kir pay
dagitilmayabilir. Ikinci hal, sirket aktiflerinin 50 bin TL veya iizerinde
olmasi ve hesaplanan dagitilabilir birinci kar payt miktarinin 6denmis
sermayenin % 5’inden daha az olmasi halidir. Bu halde de kar payi, sirketin
bagvurusu ve Kurulun uygun bulmasi halinde dagitilmayabilir. Ote yandan,
Tebligde m. 3(c)/ii bent 3’te, sirketin birden fazla yillarda elde ettigi karlarin
toplam1 yukarda belirtilen tutari asarsa, bu durumda gegen yillarda elde
edilen karlarin bu yilin kan imig gibi sayilmasi ve pay sahiplerine kar
dagitimmin yapilmas: hitkme baglannisti. Kar pay1 dagitilmamasi yoniinde
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getirilen bu dizenlemenin amaci, halka agik anonim sirketlerin finansal
yapisi giiglendirmeye imkan saglamaktir.

VI. Intifa Senedi Sahiplerine, Yonetim Kurulu Uyeleri ile Memur,
Miistahdem ve Iscilere Kardan Pay Verilmesi

TTK m. 279/2, bent 5°de, sirket kurucularma, yonetim kurulu tiyelerine
ve diger kimselere saglanacak 6zel menfaatlerin sirket esas so6zlesmesinde
gosterilmesi gerektigi belirtilmistir®. Bununla birlikte, TTK m. 469/3°te,
esas sozlesmede olmasa bile genel kurulun bu kisilere yardim akgesi
hitkmiinde kardan pay ayirabilecegi kabul edilmistir. Yeni TTK m. 522/1°de,
sirket esas sozlesmesinde, sirketin yoneticileri, ¢alisanlart ve isgileri igin
yardim kuruluslarn kurulmasi veya bunlann siirdiiriilmesi amaciyla bu amaci
tagtyan kamu tiizel kigilerine verilmek iizere yedek akce aymnlabilecegi
belirtilmigtir. Yardim amacima tahsis edilen yedek akgelerin ve diger
mallarin girketten ayrilmasi suretiyle bir vakif veya kooperatif kurulmasi
zorunlu kilmmistir (YTTK m. 522/2). Ote yandan esas sézlesmede hiikiim
olmasa da, genel kurul, sirketin isgileri ig¢in yardim sandiklari ve diger
yardim orgiitlerinin kurulmasi veya bunlarm siirdirilmesi amaciyla veya
diger yardim ve hayir amaglarna hizmet etmek iizere, bilanco karnndan
yedek akge ayirabilir (YTTK m. 523/3). Burada, esas soézlesmede hitkiim
olmadan bilango karindan yedek akge ayrilabilecek kisiler arasinda yénetim
kurulu dyeleri sayimamigtir. Bu kisilere bir menfaat verilebilmesi igin
YTTK m. 33972 (f) geregi, esas sozlesmede hikiim olmasi gerekecektir.

Diger taraftan SPK m. 15/2°de, yonetim kurulu tyeleri ile memur,
miistahdem ve isgilere kardan pay dagitilabilmesi igin esas sézlesmede bu
yonde bir hikmiin bulunmasi aranmistir. Bu nedenle halka agik anonim
sirketler bakimindan, esas sézlesmede bir hitkkmiin bulunmamasi durumunda
genel kurul karan ile kardan bu kisilere pay verilmesi s6z konusu
olmayacaktir. Ayrica SPK, aynlmasi gereken yedek akgelerle esas
sozlesmede pay sahipleri i¢in belirlenen birinci kdr payinm da ayrlmig
olmasim aramistir'?. Gorildigii iizere, bu kisilere kir payr dagitimi karari
verebilmek igin birinci kar payinin ayrilmis olmasi yeterli gorillmiis, bunun
hesaben veya nakden oOdenmis olmasi aranmamistir. Bununla birlikte,
yonetim kurulu tyeleri, memur, miistahdem ve iscilere dagitimina karar
verilen kar payinin édenmesi igin, oncelikle birinci kir payinin 6denmis
olmasi gerekmektedir (SPK m. 15/2)2.

Yukanda ifade edildigi tzere sirket yonetim kurulu tyeleri disinda,
sirketin kurucu intifa senedi sahiplerine esas s6zlesme sahiplerine de kardan
pay verilmesi igin esas sozlesmede hiukim olmalidir. Bu kisiler, SPK
Tebligi'nin belirledigi birinci kar payma zarar gelmemek sartiyla, kardan
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pay alabilecektir. Zira, SPK’min belirlemis oldugu birinci kéar payi,
kurucularin  haklarini smirlamak  veya  kisitlamak  amaciyla
belirlenmemistir®.

VIIL. Kér Paymn Belirlenmesi ve Hesaplanmasmda Olciit

Kar paymin dagittiminda ortagin sirketteki payr énem tagir. TTK kar
paymin dagitiminda, pay: esas almistir’?. TTK m. 455/1 (YTTK m. 507/1)
hilkkmii geregi, her pay sahibi, kanun ve esas s6zlesme hiitkiimlerine gore
dagitilmaya tahsis olunan safi kazanca payr oraminda katilma hakkina
sahiptir. Bu hitkiim, kara katilma bakimmdan oransallik ilkesini kabul
etmistir. Dolayisiyla pay sahibi, sirketteki payr oraninda kardan pay
alacaktir.

Ote yandan, kirdan pay almak igin paydan bagka bir olgiit kabul
edilmez. Kooperatiflerde oldugu gibi, ortaklarin sirkete yapmis olduklar
islemlere gore veya sirkete vermis olduklart borca gore kardan pay
alacaklarni igeren esas sézlesme hitkmiit TTK m. 455/1 karsisinda gegersiz
olacaktir®.

TTK m. 455/1 kar paymin belirlenmesindeki 6lgiitii ifade ederken m.
456 (YTTK m. 508/1) kar paymin hesaplanmasindaki 6lgiitii belirlemektedir.
Bu hitkkme gore, esas sozlesmede aksine bir dizenleme yoksa kazang ve
tasfiye paylari, esas sermayeye mahsuben ortagin sirkete yaptigir édemelere
oranla hesap ve tespit olunur. Dolayisiyla kar paymin hesabinda, pay
sahibinin girkete taahhiit ettigi sermaye borcu degil de, bu borca oranla ne
miktarda 6deme vaptig1 dikkate alinir.

Sirket pay sahipleri, taahhiit etmis olduklan pay bedellerinin timiini
o0dememis olabilir. Pay sahibinin kir pay1 hesaplanirken yukanda ifade
edildigi iizere karmn dagitildig: tarihteki pay dikkate alinacaktir. Kardan pay
alma, 6denmis kisma gore belirlenecektir. Bu bakimdan édeme tarihi 6nem
tasir. Pay sahipleri pay bedellerine mahsuben o6demeleri daha sonra
gergeklestirmis olabilir. Pay sahiplerine pay bedellerini 6demeleri igin bir
¢agrida bulunulmussa, tim pay sahiplerine ¢agn yapilmalidir. Aksi durum
esit iglem ilkesine aykirt olacaktir. Zira bu durumda bir kisim pay sahipleri
pay bedellerini 6deyerek kardan daha yiiksek bir pay alabilecektir. Bu
nedenle, kirdan yararlanma bakimindan diger pay sahiplerine de aym
firsatin tanmmasi gerekir,

Diger taraftan TTK m. 456°da, sirket esas sozlesmesinde aksine bir
diizenlemenin yapilabilecegi ifade edilmistir. Dolayisiyla, esas sozlesmede
kar paymin hesabinda 6denen pay oramina gore degil de, paylann itibari
kiymetine goére dagitimm yapilacagi da kararlagtinlabilir. Yeni TTK,
meveut TTK nin sistemini bu bakimdan degistirmemistir (YTTK m. 508/1).
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Primli (agiolu) paylarda kir paymin hesabinda prim dikkate almmaz®.
Ancak, sirket esas sozlesmesi ile bu durumun aksi kararlagtirilabilir.

VIII. Kar Paymndan Yararlanmada Baslangi¢ Tarihi

Kar payt hangi paylara dagitilacaktir? Sirket sermaye artinmina
gitmisse, bu paylar da kar dagitiminda dikkate alinacak midir? Belirtelim ki
kar payinin hesaplanmasinda, karnn tahakkuk ettigi donem degil de,
dagrtimim yapildig1 tarihteki pay dikkate alnir®. SPK m. 15/3 hitkkmii geregi
payin dagitimi, hesap dénemi sonu itibariyle mevcut paylarn timiine,
bunlarin ihrag ve iktisap tarihleri (kist el yevm kurali) dikkate alinmaksizin
esit olarak yapilir. Paylarin ihra¢ ve iktisap tarthinin kir paymin
hesaplanmasinda dikkate alinmamasinin nedeni, bunlarin borsada farkli
degerlerinin olusmasmi énlemektir?,

Ote yandan, sirketin sermaye artirimina gitmesi durumunda, yeni taahhiit
edilen paylar bakimindan kar paymin hesaplanmasi hususunda, izahname ile
veya genel kurul karan ile ya da esas sozlesme ile bir tarih belirlenebilir
(TTK m. 393/11)2. Béyle bir tarih belirlenmemisse, yararlanmanin
baglangi¢ tarihi, esas sermaye artinminin tescili tarithidir (TTK m. 390).
Tescil tarihinin baglangi¢ tarihi olarak kabul edilmesinin nedeni, bu tarihten
once payi heniiz tesekkiil etmemis olmasidir.

Esas sermaye artimminin tescil edildigi hesap donemi itibariyle olusan
paylarm (hisselerin) kar payma hak kazanmasi, esas sermayeli sirketler
bakimindan Kurulun Tebliginde de ifade edilmistir (Seri: IV, No: 27, m.
4/4). Kayitli sermaye sisteminde ise, ihrag edilen pay senetleri, yeni pay
alma hakkina iligkin sirkiilerin yayimlandig1 hesap dénemi sonu itibariyle
kar pay1 almaya hak kazanir (Seri: IV, No: 27, m. 4/5). Bu sirketlerin nakdi
sermaye artinmi nedeniyle ihrag edecekleri hisse senetlerin satig siiresi
icinde hesap dénemi sona ererse, hesap déneminin son giiniinii takip eden
tarihten baglamak iizere, hisse senctleri gegmis hesap dénemlerine ait kar
pay kuponlart iptal edilerek satilir (Seri: IV, No: 27, m. 4/5).

IX. Kér Paymin Alacak Hakkmma Déniismesi

Kar pay1 dagitimina, genel kurul karar verir. Genel kurulun dagitima
yonelik karari ile kar pay1 alacak hakkma déniisir®. Genel kurulun bu karari
yenilik doguran bir karar oldugundan daha sonra bu karardan déniilemez,
dagitim oraninda bir indirime gidilemez>.

Ote yandan, hesap dénemlerinin bagimsizligi nedeniyle, genel kurul
ileriki yillara iligkin kar pay1 hakkinda bir karar veremez. Bu bakimdan,
ileriki yillara iligkin kar payr oranimi belirleyemez ve bu kar paynm
dagitimina iligkin bir karar alamaz.
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Diger taraftan, genel kurul karar ile alacak hakkina doéniisen kar alma
hakki ne zaman muaccel olacaktir? Eger genel kurul kararinda 6deme tarihi
de belirlenmisse, alacak hakki belirlenen bu tarihte muaccel olacaktir. Buna
karsilik, kar dagitimi kararinda, 6deme tarihi belirlenmemisse, alacak hakki
genel kurul karar ile muaccel hale gelir®,

Genel kurulun, dagitim tarihlerini belirleme yetkisini yonetim kuruluna
devredemeyecegi hitkmii, Genel Kurul Toplantilari Ile Komiser Yonetmeligi
m. 15 (g)’de bulunmaktadir. Ancak, belirtelim ki, bu hikkmiin kanuni
dayanag1 bulunmamaktadir™. Ote yandan, genel kurul tahakkuk eden kar
paymin 6denme suret ve geklini belirleme yetkisini yonetim kuruluna
devredebilir®. Bu bakimdan kir paymm toptan veya birden fazla taksitle
odenmesine karar verilebilir. Taksitle 6deme yapilacaksa, her defasinda
genel kurulun toplanmasma gerek bulunmamaktadir?. Buna karsilik, yilda
birkag kere kar dagitan anonim sirketlerde her dagitma i¢in genel kurul
karart gerekir (TTK m. 364/2). Yeni TTK’da yilda birkag kere kar dagitan
anonim sirketlerde her dagitim igin genel kurul toplantis1 yapilacagina iligkin
acik bir diizenleme yapilmamistir. Ancak, YTTK m. 408°de kar iizerinde
tasarrufta bulunmaya genel kurul yetkili kilmdigt ve YTTK m. 409/1°de
karm kullanim sekline, dagitilacak kar paylarnnin oranlarinin belirlenmesine
iligkin olarak genel kurul toplantis1 yapilacagi belirtildigi icin, yilda birden
fazla kar dagitimi bakimindan her dagitim icin genel kurul karan
gerekecektir.

Kar dagitiminin belli siirede bitirilmesine iliskin bir hitkiim Tebligde
bulunmaktadir. Buna gore, kar payr dagitimi, sirket tarafindan hesap
doénemini izleyen beginci ayin sonuna kadar tamamlanmak zorundadir (Seri:
IV, No: 27, m. 6/1). Kir payr 6demesinin tamamlanmasi i¢in de bazi
iglemlerin yapilmis olmasi gerekir. Eger kar pay1 nakit olarak 6denecekse,
ilgili kuponlarla kar pay1 dagitim adreslerine bagvuran ortaklara nakden veya
hesaben 6demenin yapilmasi gerekir [Seri: IV, No: 27, m. 6/2 (a)]. Odeme
nakden degil de hisse senedi olarak vapilacaksa, kiar paymin sermayeye
cklenmesi nedeniyle ihrag edilecek hisse senctlerinin Kurulca kayda
alimmasi ve kayit sonrasi islemlerin tamamlanarak kar payr dagitilacak hisse
senetlerinin; 1) kayith sermaye sistemini benimseyen sirketlerde hesap
doénemini izleyen besinci aym sonuna kadar, ortaklara teslime hazir hale
getirilmesi, 2) esas sermaye sistemini benimseyen sirketlerde ise, sermaye
artinmiin tescilinin hesap doénemini izleyen besinci aym sonuna kadar
tamamlanarak teslime hazir hale getirilmesi gerekir [Seri: IV, No: 27, m. 6/2
(b)].

Ote yandan dagitimm nakit ve hisse senedi dagitimi seklinde
benimsenmesi halinde ise, yukarida ifade edilen islemlerin ayr ayn ancak



Halka A¢ik Anonim Sirketlerde Kar Payi Dagitimi 41

hesap donemini izleyen besinci ayin sonuna kadar yerine getirilmesi sarttir
[Seri: IV, No: 27, m. 6/2 (¢)].

Diger taraftan, hisse senetleri Borsada islem géren sirketlerin Kurula, kar
payimin sermayeye ilave edilmesi nedeniyle ihrag edilecek hisse senetlerinin
kayda almmasi talebiyle yvapacaklart bagvurularn, hesap dénemini izleyen
dordiinct aymn sonuna kadar yapilmasi gerekir (Seri: IV, No: 27, m. 6/3).

Yukanda ifade edildigi iizere, kar dagitimi karan genel kurul tarafindan
almir. Kar payimnin tespit edildigi bilango tarihi ile kar paymnin dagitimina
karar wverildigi genel kurul karar tarihi arasinda kanunda vevya esas
sozlesmede degisiklikler olmugsa, kar payt hangi tarihteki kanun veya esas
sozlesme hitkmiine gore dagitilacaktir? Omegin, daha oénce halka agik
olmayan bir anonim sirket, daha sonra halka agilabilir. Bu sirketin esas
sozlesmesinde degisiklikler yapilmis ve SPK’nin belirledigi birinci kar
paymna iligkin hitkkiim esas s6zlesmeye konulmus, ancak birinci kar pay1 daha
once tahakkuk etmigse, hangi duruma gore hesaplama yapilacaktir? Yargitay
boyle durumlarda, genel kurul kararinin alindig: tarihteki esas sézlesme veya
kanuna gore dagitimin yapilacagt gérﬁgundedirﬁ.

Kars1 goriiste olan Eris’e gore™, anonim sirketlerde kar dagitimi igin
genel kurulun bu konuda bir karar vermesi gerekmekle birlikte, genel kurul
bilangonun diizenlendigi tarihteki sartlar ile o tarihte yiiriirlikte olan kanun
ve esas sozlesme hikiimlerini dikkate alarak karar verir. Diger bir ifadeyle,
genel kurul sirket kan bakimindan hangi tarihte karar verirse versin, bu karar
aynt zamanda sirket bilangosunun onanmasi ile de ilgili olmasina gore,
bilangonun diizenlendigi yil sonu kurallan g¢ergevesinde olmalidir. Yani,
genel kurulun karar tarihi degil, bu karar hangi yil bilangosu igin verilmigse,
o bilangonun diizenlendigi tarihteki kanun ve esas s6zlesmenin yirirlikteki
hitkkiimlerine gére olmalidir.

Kanaatimizce, Yargitay'in karari daha isabetlidir. Zira, bizim hukuk
sistemimizde genel kurul, ilgili organ tarafindan hazirlanan kar-zarar hesabi
ve bilangoyla baglt degildir. Genel kurul kar-zarar hesabinit veya bilangonun
degistirilmesi konusunda ilgili orgam zorlayabilir®. Bu husus, TTK m.
369/1, bent 2°de, genel kurulun kar-zarar hesabi ve bilangoyu hem aynen
hem de degistirilecek sekilde tasdik etme veya reddetme yetkisi vardir
seklinde ifade edilmistir™. Dolayisiyla genel kurul, gercege uygun olmayan
bilangonun degistirilmesini isteyebilir. Bu bakimdan genel kurul karar
tarihinin dikkate alimmasi daha isabetli olacaktir.

X. Kir Payinda Zamanasimi ve Alinmayan Paylarin Durumu

Kar paymin zamanagimi ile ilgili olarak Borglar Kanunu (BK) m. 126/4
geregi, sirketle ortaklar arasinda agilacak davalar, bes yillik zamanagimina



42 MustafaTiiysiiz EUHFD, C.VI S.1-2, (2011)

tabidir. Ote yandan, halka agik sirketler bakimindan hiikiimler getiren
Kurulun Seri: IV, No: 27 Tebliginin 19. maddesinde zamanagimma iligkin
Ozel diizenleme yapilmistir. Belirtelim ki, bu hitkiim de BK m. 126/4’le ayn1
sekilde bes villik zamanagimi 6ngérmiistiir.

Bu siirenin baglangict iki sekilde gergeklesebilir. Bunlardan biri, kar
dagitimina karar veren genel kurul kararmda muacceliyet tarihi de
belirlenmisse, o tarihten itibaren baglamadir. Digeri ise, genel kurul
kararinda boyle bir tarih belirlenmemigse, genel kurul karar tarihinden
itibaren hesaplanmadir®®. Ote yandan, Kurulun Seri: IV, No: 27 Tebligi m.
19°da zamanagim siiresinin dagitim tarihinden itibaren iglemeye baglayacagi
belirtilmistir. Ancak bu dagitim tarihi, yukarda ifade edildigi tizere dagitima
karar verilen genel kurul karar tarihi ya da o kararda belirtilen tarih olacaktir.

Zamanagimina ugramig olan kar paylart ve kar payr avans bedelleri
hazineye intikal edecektir. Bu bakimdan, 2308 sayili Sirketlerin Miiruru
Zamana Ugrayan Kupon Tahvilat ve Hisse Senedi Bedellerinin Hazineye
Intikali Hakkinda Kanun® hiikiimleri uygulanacaktir (Seri: IV, No: 27, m.
19).

XI. Haksiz ve Kotiiniyetle Alinan Kéar Paymnn Iadesi

TTK m. 473/1 geregi, pay sahipleri haksiz ve kotiiniyetle aldiklan kar
paylarmi geri vermek zorundadir. Geri verme yiikimlilagi bakimindan
TTK sadece pay sahipleri ile yonetim kurulu iiyelerinden bahsetmekle
birlikte, doktrinde hakli olarak bu yukumliuliigin, intifa senedi sahiplerine,
kuruculara ve kara istirak eden diger kimselere de uygulanacagi gorisi
hakimdir*. Yeni Ticaret Kanunu, haksiz yere kar almus pay sahipleri ile
yonetim kurulu dyelerinin bunu iade edecegini ifade etmistir (YTTK, m.
512/1). Ancak kanaatimizce, iade yikimliligi haksiz olarak kar alan
herkese yiiklenmelidir.

Ote yandan, TTK m. 474/1’de (YTTK m. 513/1°de) yénetim kurulu
tyeleri i¢in bir iade yukimlaligia daha diizenlemistir. Buna goére, anonim
sirket iflas etmisse, iflasin agilmasindan onceki son ii¢ vil iginde elde
ettikleri kar pay1 veya diger bir ad altinda hizmetlerine karsilik olarak
aldiklan ve fakat minasip bir {icreti asan ve bilango minasip bir Ucret
miktarina gore tedbirli bir tarzda tanzim edilmig oldugu takdirde,
odememeleri gereken paralan iade etmekle yiikkiimlidirler. Bununla birlikte,
bu durumda, sebepsiz zenginlesme hakkinda hiikiimler geregi, geri alinmast
(istirdadi) mimkiin olmayan paralarin iade yikimlilaga yoktur (TTK m.
474/2; YTTK m. 513/2). Bu durumda mahkeme, halin icabini dikkate alarak
takdir hakki kullanacaktir (TTK m. 474/3; YTTK m. 513/3).
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Iade borcunun dogmasi igin baz1 sartlarin gergeklesmesi gerekir. Bunun
igin éncelikle kar paymin dagitilmis olmasi gerekir®®. Kar pay1, pay sahibinin
hesabina gegirilmigse, hesabin diizeltilmesi yoluna gidilemeyip, iade davasi
agilmasi gerekir®®.

Iade borcu igin ayrica, kirnn haksiz olmasi da gerekir. TTK hiikiimlerine
ve genel kabul gormiis muhasebe ilkelerine uyulmadan diizenlenen
bilangoya gére tahakkuk eden kar, haksiz olacaktir””. Ote yandan, bilango
diginda dagitilan kar da iade edilmelidir®®.

Haksiz alinan kir paymnm iadesi igin diger bir sart da, genel kurul
kararmin kar dagitiminin haksiz ve kétiiniyetle yapilmig olmast nedeniyle
iptal edilmis olmasidir. Bu nedenle, iptal davasi mahkemece reddedilmis ya
da iptal davasi agma siiresi gegirilmigse®?, artik dagitilan kar paymm iadesi
s6z konusu olmayacaktir.

Pay sahibinin koétiniyetli olmasi haksiz alinan kir paymin iadesi igin
aranan bir diger sarttir. Kotiiniyetli olma, aliman kar payinin haksiz oldugunu
bilme veya bilebilecek durumda olma ile ilgilidir. Iyiniyet asil oldugundan,
kotiniyeti iddia eden ispat etmek zorundadir”. Bununla birlikte, genel
kurulun kar pay1 dagitimina iliskin karar i¢in iptal davast agildigini 6grenen
pay sahiplerinin kar dagitimini kabul ederken iyiniyetli olduklarint séylemek
miimkiin olmayacaktir,

Haksiz alman kar paymin iadesine karar verilince, iade kapsamina
sadece alman miktar girmez, ayrica iade zamanina kadar igleyen faiz de
. 52
o6denmek zorundadir=.

Haksiz ve kétimiyetle aliman kar paymin geri verilmesi bakimindan
genel kurul kararinin iptali igin dava agma yetkisi, sirket adina yonetim
kuruluna aittir. Ote yandan, iptal davasmm sirket disinda pay sahipleri de
acabilecektir. Sirket tasfiye haline girmigse, tasfiye memurlar, iflas etmisse
iflas idaresi tarafindan dava acilabilir. Ote yandan iflas halinde, iflas idaresi
dava agma hakkimi alacaklilara da devredebilir (IIK m. 245).

Dava, haksiz ve kotimiyetle kar paymi alan kisiye karst agilir. Kar
paymin kuponla tahsil edilmesi s6z konusu ise, davali, kupon hamili
olacaktir=.

Haksiz ve kétiiniyetle alinan kar pay1 bakimindan zamanagimi siiresi beg
yildir (TTK m. 473/2; YTTK m. 512/2)*. Bu siire, kir paymm almdig
tarihten itibaren islemeye baglar (TTK m. 473/2 ; YTTK m. 512/). Bununla
birlikte, genel kurul karan aleyhine iptal davasi agma suresi Gi¢ ayla
smirlandimnlmis oldugundan, bu bes yillik siire kullanilamayacaktir®>.,
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XII. Kar Pay1 Dagitimmda Imtiyaz

Kar payr dagitiminda imtiyaz taninabilir. Ancak imtiyaz, dagitilabilir
kann birinci kar pay1 dagitildiktan sonra kalan kisim i¢in tanmabilir (Seri:
IV, No: 27, m. 8/1). Aym sekilde, imtiyazli pay sahiplerine kardan ikinci
dagitim yapilabilmesi i¢in, kanun hitkmii geregi ayrilmasi gereken yedek
akgelerin de ayrnilmast gerekir (Seri: IV, No: 27, m. 8/2).

Oydan yoksun hisse senedi sahipleri, diger hissedarlarla birlikte paylan
oraninda birinci kar paymi aldiktan sonra kalan kardan, pay bagsina diigen
birinci kdrm bu senetlerin imtiyazina iligkin olarak esas sézlesmede belirtilen
oranda kar payi alirlar (Seri: IV, No: 27, m. 8/1). Ayrica, kardan ikinci kar
payt dagitilmasi halinde, oydan yoksun hisse senctlerinin diger paylar gibi
sermaye paylan oraninda esit yararlanma haklart bulunmaktadir (Seri: 1V,
No: 27, m. 8/2).

XIII. Kar Payi (Temettii) Avansi

Kar pay1 avansi, anonim girketin kan hentiz belli olmadan, yillik kara
mahsuben verilen bir paradir. Bu avans, ortaklara ara déonem kar {izerinden
dagitilmaktadir (Seri: IV, No: 27, m. 3). TTK da, kardan avans dagitilmasina
iliskin bir diizenleme yapilmamusti®. Bununla birlikte, yeni TTK’da,
Sermeya Piyasast Kanununa tabi olmayan sirketlerde (yani halka agik
olmayan sirketlerde), kar payr avansina iligskin diizenlemenin Sanayi ve
Ticaret Bakanligi tarafindan bir teblig ile diizenlenecegi belirtilmigtir (YTTK
m. 509/3). Buna karsilik halka agik sirketler bakimindan SPK’da kardan
avans verilmesi diizenlenmistir.

Avans, elde edilecegi dusiiniilen kardan verilmektedir. Buna karsilik,
ilgili hesap dénemi sonunda yeterli kar elde edilmemisse veya zarar
edilmigse, bu durumda bir 6nceki yila ait bilangoda yer alan olaganiistii
yedek akgelerden mahsup yapilacaktir (Seri: IV, No: 27, m. 9/2).

A. Sartlan

Kar pay1 avanst verilebilmesi i¢in bazi sartlarnin karsilanmasi gerekir.
Bunlar arasinda, a) Bilango ve gelir tablolaninin sermaye piyasast
mevzuatina uygun olarak dizenlenmis olmasi ve bagimsiz denctimden
gegmis olmasi, b) Ucger aylik ara donemler itibariyle hazirlanan mali
tablolarla bir karnn belirlenmesi, ¢) Bu karlardan, kanunlara ve esas
sozlesmeye gore ayrilmast gereken yedek akgeler ile vergi karsiliklarmin
disiilmesi, d) Disillen bu miktarlardan sonra elde kalan kismin yarisini
geememesi, ayrica her ara dénemde verilecek avansin bir énceki yila ait
bilanco kirmm yarisimi agsmamasi®, ¢) sirket esas sozlesmesinde kar payi
avanst dagitilabilecegine iligkin bir hiikmiin bulunmast ve genel kurul
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karanyla ilgili yilla smirl olmak iizere yonetim kuruluna yetki verilmesi, yer
almaktadir (SPK m. 15/4).

Ote yandan, onceki dénemde o6denen kir payr avanslart mahsup
edilmeden ilave kar pay1 avanst verilmesi ve kar pay1 dagitilmast yasaktir
(SPK m. 15/4).

B. Dagitima Karar Vermeye Yetkili Organ

Kar pay1 avansi verilmesine karar verme yetkisi genel kurula m1 yoksa
yonetim kuruluna mi ait olacaktir? SPK m. 15/4°de genel kurulun yonetim
kuruluna ilgili yilla sinirlt olarak yetki verebilecegi ifade edilmistir. Ancak
Unal’a gore, buradaki yetki verme avans verip vermeme konusunda degil de,
genel kurul tarafindan kardan avans dagitimina karar verildikten sonra, bu
avansin dagitilma yéntemi ve zamanma iligkindir®. Dolayisiyla SPK, genel
kurulun kar dagitimma iliskin  devredilemez nitelikteki  vetkisini
kaldirmamistir™®, Bununla birlikte belirtelim ki, Kurulun Seri: IV, No: 27
Tebliginde, genel kurulun bu yetkisini yonetim kuruluna devretmis oldugu
kabul edilmigtir. Bu Tebligin 9. maddesinin degisik ikinci fikrasina gore
(Seri: IV, No: 35 sayili Tebligle), yonetim kuruluna genel kurul tarafindan
avans dagitimi igin yetki verildigi durumda, yonetim kurulu tarafindan, ilgili
hesap doneminde her ii¢ aylik dénemi izleyen alt1 hafta icerisinde kar pay1
avanst dagitma veya dagitmama konusunda bir karar alinmasi zorunludur.
Dolayisiyla, bu hitkiim geregi, avans dagitma veva dagitmama kararn
yonetim kuruluna devredilmistir.

Genel kurulun yoénetim kuruluna yetki verdigi o toplantida ayrica bazi
hususlarnn da karara baglanmasi 6ngoériilmiistiir. Bu toplantida, dagitilacak
kar pay1 avansinin, ilgili hesap dénemi sonunda yeterli kar olusmamasi veya
zarar olugmast durumlarinda, bir o6nceki yila ait bilangoda yer alan
olaganiistii yedek akgelerden ya da olaganiistii vedek akge tutarinin zarar
karsilamaya yeterli olmamasi durumunda 10’uncu madde uyarinca kar pay1
avanst karsiliginda alinan teminatin paraya gevrilip gelir kaydedilerek bu
tutardan mahsup edilecegi hususunun da karara baglanmasi gerekmektedir
(Seri: IV, No: 27, m. 9/2).

Ote yandan, kir pay1 avansi dagitimma karar verilmesinde ve avansin
o6denmesinde TTK’nm bilango ve gelir tablosunun kabuline ve karin
dagitimma iligkin hitkiimlerinden SPK’nm 15. maddesine aykinn olanlar
uygulanmayacaktir (SPK m. 15/4; Seri: IV, No: 27, m. 9/3).

C. Kar Pay1 Avansi Alabilecek Kisiler

Kar payindan avans alinmasi sadece pay sahiplerine taninmistir. Bu
nedenle, esas sozlesme ile kara katilabilen yonetim kurulu tiyeleri, memur ve
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miistahdemler ile isgilere, katilma intifa senedi sahiplerine kar paymndan
avans verilemeyecektir.

Aymi sekilde kar pay1 avansinin, imtiyazli pay sahiplerine, oydan yoksun
hisse senedi sahiplerine ve ortaklar disinda kardan pay alacak kisi ve/veya
kurumlara dagitilamayacagi Tebligde bildirilmistir (Seri: IV, No: 27, m. 11).

Buna karsilik, dagitim tarihi itibariyle mevcut paylarin tiimiine bunlarin
thrag ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin kar pay1 avanst dagitilir (Seri:
IV, No: 27, m. 14/1). Esas sermaye sistemindeki sirketlerce ihrag edilen
hisse senetleri sermaye artinminin tescil edildigi hesap doénemi, kayith
sermaye sistemindeki sirketlerce ihrag edilen hisse senctleri ise yeni pay
alma hakkina iligkin sirkiilerin yayimlandig1 hesap donemi itibariyle kar pay1
avansina hak kazanirlar (Seri: IV, No: 27, m. 14/1).

Diger taraftan, bir hesap dénemi igerisinde kar pay1 avanst dagitmasinin
ardindan sermaye artinmi gergeklestiren sirket, daha sonra tekrar kar payi
avanst dagitmak istediginde, a) Sermaye artinmi nedeniyle ihrag edilen ve
yapilacak kar payi1 avansi édemesine hak kazanan yeni tertip hisse senedi
sahiplerine oncelik verilir. b) Bu 6ncelik, eski ve yeni tertip hisse senedi
sahiplerinin doénem ig¢inde aldiklan toplam kar payir avans tutarlan
esitleninceye kadar devam eder. ¢) Bu esitlik saglandiktan sonra, kalan kar
payt avans tutar1 veya bir sonraki ara hesap doneminde 6denecek kar payi
avansi tutart meveut pay sahiplerine esit olarak dagitilir (Seri: IV, No: 27, m.
14/3).

D. Kar Pay1 Avansi Dagitimmda Sorumluluk

Kar pay1 avanst dagitimi nedeniyle bir zarar ortaya ¢ikabilir. Bu zararlar,
ara donem bilango ve gelir tablolarmin gergegi yansitmamasindan veya
mevzuat ile muhasebe ilke ve kurallarna uygun olarak diizenlenmemis
olmasindan ortaya ¢ikan zararlardir (SPK m. 15/4)%.

Bu zararlar nedeniyle, yonetim kurulu tyeleri ve temsilcisi olduklan
tiizel kisiler, sirket denetcileri, bagimsiz denetim yapanlar ve bagli olduklan
gergek ve tizel kisiler sorumludur (SPK m. 15/4). Bu kisilerin sorumlulugu
dogrudan dogruya (birinci derecede) ve miiteselsildir (SPK m. 15/4). Ote
yandan, sorumluluk kusura dayali olup, her davaci bakimindan s6zlesmeden
dogmaktadir®.

Davanin agilmasmin zarar sartma baglanmast Unal tarafindan
clestirilmektedir®®.  Unal’m  belirttigi iizere yonetim kurulu iyelerinin
dagitilan ve oOdenen kar paylarmin hakiki olmamasindan dolay1
sorumlulugunu diizenleyen TTK 336 hitkmii zarar sarti1 aramamistir. Ote
yandan, SPK m. 15 hitkmii geregi, kar pay1 avansinin iadesi degil de zararin
tazmini s6z konusudur. Unal’a gére, zarar1 tazmin edecek olan kisiler avansi
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alan pay sahipleri degil de bunun verilmesine neden olan kisiler olacaktir.
Bununla birlikte, pay sahipleri de sebepsiz zenginlesme kurallann (BK m. 60
vd) cercevesinde alacaklart avanst iade etmek zorunda kalabilir®.
Kanaatimizce, Kanunun zarardan dolay1 pay sahiplerini sorumlu tutmamast
isabetli olmustur. Zira, zarar doguran islemi pay sahiplerinin
gergeklestirmesi  s6z  konusu  degildir.  Dolayisiyla, sirketin - avans
dagitimmdan dolay bir zaran olursa, bunun pay sahiplerinden talep edilmesi
haksizlik olurdu. Bununla birlikte belirtelim ki, Unal’n hakli olarak ifade
ettigi iizere, pay sahipleri zarardan sorumlu olmamakla birlikte, almig
olduklar avansi sebepsiz zenginlesme kurallan gergevesinde iade etmelidir.

Kanun, zarar goéren kigilerin kimler olacagini da diizenlemistir. Bu
bakimdan zarar gorenler arasinda, sirket, pay sahipleri, sirket alacaklilari, kar
pay1 avansinin kararlagtirldigi ve 6dendigi bilango yili iginde pay senedini
iktisap etmis bulunan kisiler® ve iigiincii kisiler®® yer almaktadir (SPK m.
15/4).

Ote yandan, kirdan avans dagitimma iliskin yonetim kurulu kararma
kars1 iptal davasi agma imkami da getirilmistir. Ancak bu dava, hukuki
sorumluluk doguran hallerin varligi halinde agilabilecektir. Bu davayi, pay
sahipleri acabilecegi gibi, yonetim kurulu iiyeleri, denetciler ve Kurul da
acabilecektir. Tekinalp hakli olarak, ayn1 imkanm sorumlu tutulan herkese
taninmasi gerektigini ifade etmistir’”. Ote yandan, iptal davasi agma siiresi
30 gunle smirlandirlmigtir (SPK m. 15/4).

Sonug¢

Hukukumuzda halka agik anonim sirketlerde kar payi dagitimi hususu
halka agik olmayan anonim sirketlerden farkli diizenlenmistir. Ote yandan,
halka agik anonim sirketlerden hisse senetleri borsada islem gorenler igin de
bazi hususlarda farkli diizenleme yapilmistir.

Halka agik sirketlerde yatinmeilar ¢ok sayida olup bunlar igin esas olan
kazanglarini artirmadir. Bunlarin sirket hisselerine yatinm yapma yoluyla
elde edecegi kazang, hisseleri Borsada islem goren sirketlerde hisselerin alim
sattmindan saglanabilir. Ayni sekilde elde edilecek kazang, hisseleri Borsada
islem gorsiin veya gormesin sirketlerin karndan elde edilecek paydan
olusur. Dolayisiyla, yatinmeilarm bu sirketlere yatirnm yapmalarini tegvik
bakimindan kar payi 6demelerinin giivenceye kavusturulmasi énemlidir.
Sirket kar elde ettigi halde kar pay1 dagitmamasinin engellenmesi, bu giiveni
artirmaya yoneliktir. Bu bakimdan, halka agik sirketlerde birinci kar payi
oraninin esas sdzlesmede gosterilme zorunlulugu énemlidir.

Ote yandan, yatinmeilarin pay sahibi olarak sirkete ortak olmasini tesvik
bakimindan kardan avans verilmesi de 6nemlidir. Bununla birlikte, verilen
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avansin e¢lde edilecek kardan mahsup edilmesi veya sirket kar elde
etmemigse, iadesinin saglanmasi, pay sahipleri ig¢in oldugu kadar sirketin
devamliliginin saglanmasi acisindan da gereklidir.
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SON NOTLAR

IYargitay (Y) 11. HD. 22.1.1976, E. 1975/5897, K. 1976/321; Cevik, O.
Nuri, Anonim Sirketler, 4. Baski, Ankara, 2002, s. 1020.

213.1.2011 tarihinde kabul edilen 6102 sayili Yeni TTK, 1.7.2012
tarihinde yiiriirliige girecektir (14.2.2011 tarihli ve 27846 sayili RG).

30rtaklik esas sozlesmesiyle muayyen kar dagitilmast usuline gore
ortaklar lehine birkag kar payr dagitimi kararlagtinlmigsa, ortaklara verilen
ilk kar payina birinci kir pay1 denir (Unal, O. Kiirsat, Sermaye, Piyasasi
Hukuku ve Mevzuat1, Ankara, 20035, s. 288).

4SPK m. 15°de yer alan bu hikiimde halka agik anonim girketler ifadesi
kullanilmistir. 4487 sayili Kanun’la degistirilen bu hitkiimden o6nce, hisse
senetleri halka arz yolu ile satilan anonim ortakliklar ifadesi bulunmakta idi.
Doktrinde hakli olarak bu hitkmiim tiim halka a¢ik anonim sirketleri
kapsadig1 ifade edilmekte idi, zira amaca uygun yorum bunu gerektirir
(Tekinalp, Unal, “Sermaye Ortakliklan Hukuku”, iktisat ve Maliye, C. 28,
Sa. 5, 1981, s. 230).

SSermaye Piyasast Kanununa Tabi Olan Halka Ag¢ik Anonim
Ortakliklarin Temettii ve Temettii Avansi Dagitiminda Uyacaklan Esaslar
Hakkinda Teblig, [Seri: IV, No: 27, 13 Kasim 2011 Tarihli ve 24582 sayili
Resmi Gazete (RG)].

6Tebligin 5. maddesi, hisse senetleri borsada islem goren sirketlerde
birinci kar pay1 orani ve dagitimu ile ilgili diizenleme getirmistir.

7Teblig’de dagitilabilir kardan hareket edilmesi, TTK m. 466/2 bent
3’0n lafzina da uygundur. Dolayisiyla uygulamada 6denmis sermaye
tizerinden hesaplanan birinci kar paymni sakincalarint  da ortadan
kaldirmaktadir (Dindar, Mustafa, “1. Temettinin Odenmesi Zorunlu
mudur?”, Yaklasim Dergisi, Yil: 3, Sa: 28, Nisan, 1995, s. 76).

8Seri: IV, No: 27 Tebligi, Sermaye Piyasast Kurulunun Seri 1V, No:1
Tebliginin 7. maddesini yirirlikten kaldimistir. Yirirlikten kaldinlan bu
maddede, sirketlerin birinci kar pay1 tutar, hesap donemi net kanndan vergi
ve benzerleri diigiilmek suretiyle bulunan dagitilabilir kdnn yansmdan az
olamayacagi1 yer almaktaydi. Bu % 50°den az olamama kurali, sirketleri
finansman bakimindan zorda birakacagi nedeniyle elestirilmistir (Ertireten,
B., Mazhar, Agiklamali Uygulamali Igtihatli Anonim Sirket ve Davalan,
Istanbul, 1988, s. 515).
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9Karahan, Sami, Anonim Ortakliklarda Imtiyazli Paylar ve Imtiyazlarin
Korunmast, Istanbul, 1991, s. 55.

10Karahan, s. 55.

11Bagimsiz denetim muafiyeti, Kurulun Seri: IV, 39 No’lu, Thraggilarin
Muafiyet Sartlarma ve Kurul Kaydindan Cikanlmalarina iliskin Esaslar
Tebliginin 4. maddesinde yer almaktadir.

12Kurulun yirirlikten kaldirilan Seri: IV, No:1, m. 7°de hisse senetleri
borsada iglem goren anonim girketlerin genel kurul karan ile birinci kar
payini hisse senedi seklinde 6deyebilme yetkisi, hem hukuk ilkelerine hem
de TTK m. 405/1°de yer alan pay sahiplerinin pay bedelinden fazla bir sey
o0demeye esas sozlesme ile dahi zorunlu tutulamayacagi hitkkmiine aykin
oldugu gerekgesivle doktrinde elestirilmisti  (Poroy, Reha/Tekinalp,
Unal/Camoglu, Ersin, Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku, 7. Baski, Istanbul,
1997, s. 477). Bir kimseyi iradesine aykirt olarak bir taahhiit altina sokma
hi¢bir hukukta kabul edilemez (Poroy/Tekinalp/Camoglu, 1997, s. 477).
Birinci kar paymi dagitmayarak hisse senedi verme bir cesit sermaye
artinmidir. Pay sahipleri iradesine aykirt olarak artan bu sermayeyi taahhiit
etmis sayilacaklar ve kar paylan ile bu taahhiitleri mahsup edilecektir
(Poroy/Tekinalp/Camoglu, 1997, s. 477). Bu duruma karsi ¢6ziim olarak,
sermaye artinmina katilmak istemeyen pay sahiplerine kér paylarinin nakden
O0denmesi  oOnerilmisgti  (Poroy/Tekinalp/Camoglu, 1997, s. 478). Hisse
senetleri borsada iglem gérmeyen anonim sirketler bakimmdan bu yol Seri:
IV, No: 27 de tercih edilmistir.

13Kurulun, yirirlikten kaldirilan Seri: IV, No:1 m. 7°de Kurula, bu
sirketlerden gerekli gordiikklerine birinci kar paymin nakden dagitmayi
zorunlu kilabilecegi belirtilmisti. Bu hitkiim hakli olarak doktrinde
elestirilmisti. Zira Kurul, kanunun kendisine vermedigi bir yetkiyi bu sekilde
kullanabilecekti. SPK m. 15, Kurula sadece birinci kar payini tespite
yoneliktir, yoksa birinci kar paymim dagitilip dagitilmamast konusunda
diizenleme yetkisine sahip degildir (Unal, , O. Kiirsat, Sermaye Piyasasinda
Halka A¢ik Anonim Ortakliklar, Ankara, 1999, s. 55-56). Bununla birlikte
ifade edelim ki, SPK m. 157in degisen yeni metninde Kurula, ihraccilarnn
tiirleri ve dagitilabilir kar tutarlan itibariyle kar pay1 dagitim zorunlulugunu
kaldirabilme veya erteleyebilme yetkisi verilmigtir.

14Halka agik olmayan anonim sirketlerde kar pay1 olarak dagitilabilecek
yedek akgeler, kar payr dagitimi amaciyla ayrilan yedeklerden veya belli bir
amaca tahsis edilmemis serbest yedeklerden ve kanuni yedek akgenin esas
sermeyenin belli oranini agan kismidan olusur (Karahan, s. 56).
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15Halka kapali anonim sirketler bakimindan da kar paymimn TTK m.
469/2 hikmiince gerekli olmasi halinde dagitilmayip vedek akgeye
cklenmesi s6z konusudur. Ancak, anonim sirket bu hakki keyfi sekilde
kullanamaz, genel kurul takdir hakkini kullanirken dirtstlikk kurallarna
uygun davranmalidir (Y. 11. HD. 21.6.2005, E. 2005/6096, K. 2005/6565;
Y. 11. HD. 21.5.1981, E. 2804, K. 2507). Ote yandan, kurucu intifa senedi
sahiplerinin kar pay1 talep edebilmesi i¢in kar payinin sirketge dagitilmig
olmasina karar verilmis olmasi bir 6n kosul olarak kabul edilse de, doktrinde
de benimsendigi iizere, kurucu intifa senedi sahiplerine sézlesmesel haklarin
kasith olarak verilmemesi halinde, dava yolu ile kar paylarn
isteyebilecekleri kabul edilmektedir (Y. 11. HD. 6.4.2001, E. 2001/431, K.
2001/2884). Sirket strekli kar elde ettigi halde elde edilen karnn siirekli
olarak yedek akg¢e aynlmasi yasaya (dirtstlik kuralina) aykindir (Y. 11.
HD. 21.5.1981, E. 2804, K. 2507).

16Unal, 20053, s. 291.
17Poroy/Tekinalp/Camoglu, 1997, s. 476.

18Bu hiikiim, kardan 6denen ikramiyeleri de kapsayacaktir (Tekinalp, s.
233).

19SPK’da bu sekilde bir diizenlemenin yapilmasinin amaci, genel
kurulun kangamayacagi birinci kar paymin miktarim artirmak ve ortaklarin
kar pay1 almalanni saglayarak sirketlesmeyi tegvik etmektir (Kizilot, Sikri,
“Turk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kanunlart Yoéniinden Anonim
Sirketlerde Kar Dagitimi”, Yaklagim Dergisi, Yil: 1, Sa: 4, Nisan, 1993, s.
37).

200te yandan TTK’da yénetim kurulu iiyelerine kazang payi
verilebilmesi i¢in, kanuni yedek akge i¢in muayyen paranin ayrilmasi ve pay
sahiplerine yiuzde dort (yeni TTK’da yizde bes) oraninda veya esas
sozlesme ile belirlenen daha yiksek bir oranda bir kar payr dagitilmasi
gerekir (TTK m. 472; YTTK m. 511). Yoénetim kurulu tyeleri bu 6demeler
yapildiktan sora ancak kazang pay1 alabilir.

21Poroy, Reha/Tekinalp, Unal/Camoglu, Ersin, Ortakliklar ve
Kooperatif Hukuku, 10. Baski, Istanbul, 20053, s. 523. Kurucularin kir payz,
SPK ile artinlmamistir [Y. 11. HD. 28.12.1984, E. 3321, K. 6609 (Eris,
Génen, Agiklamali Igtihath Tirk Ticaret Kanunu Ticari Isletme ve Sirketler,
2. Baski, Ankara, 1992, s. 1425)].

22Arslanli, Halil, Anonim Sirketler, C. 1, Umumi Hikiamler, Istanbul,
1959, 5. 201.

23Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2003, s. 526.
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24Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2003, s. 526.

25Boyle bir hitkmin esas sézlesme de olmast durumunda, ortaklardan
bir kismina sermaye borcunu édettirme, bir kismina édettirmemeye karar
verme esit islem ilkesine aykin olur. Bu durumda agik veya ortiilii imtiyaz
s6z konusu olur ve ortiilii imtiyazm gecerliligi sorunu olayin 6zelliklerine
gore dikkate alinir (Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2005, s. 526).

26Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2003, s. 526.

2711. HD. 2.10.1992, E. 5033, K. 9419 (Ens, s. 786);
Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2005, s. 526.

28SPK m. 15 gerekgesi
(http://www spk.gov tr/apps/Mevzuat/?submenuheader=-1) [12.8.2011].

29Yeni TTK da benzer hitkme yer verilmemistir.
30Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2003, s. 527.

31Sirket genel kurulunda kér paymnm dagitilmamasina iligkin bir karar
almmuigsa, pay sahipleri bu karar karsi kar payini (alacak olarak) dava agma
suretiyle isteyemezler [Y. 11. HD. 26.3.1998, E. 1997/9240, K. 1998/2211;
Y. 11. HD. 17.5.1994, E. 1994/264, K. 1994/4336; Y. HGK. 6.6.1984, E.
1984/9-220, K. 665 (Eris, s. 1416)]. “Genel kurul kar pay1 hakkinda karar
alirken bir gerekge gostermesine gerek yoktur. Ancak iptal davasi agildigt
takdirde, davali ortakligin hangi gerekgeye dayandigimi agiklamasi ve ispat
etmesi gerekir” [Y. 11. HD. 9.2.1982 E. 487, K. 479 (Eris, s. 1421-1422)].

32Arslanly, s. 202; Imregiin, Oguz, Anonim Ortakliklar, Istanbul, 1968,
s. 232; Cevik, s. 1018. Alacak hakkmin dogum an1 bakimindan farkl: teoriler
vardir. Bunlardan biri, pay sahiplerinin sirket karinin dogdugu anda alacakli
olduklarini savunan teoridir. Digeri, dagitim kararinin verildigi anda alacak
hakkinin dogdugunu savunan, bir diger ise, 6denmeye baslandigi anda
alacak hakkinmn dogdugunu savunan teoridir. Bu teorilerle ilgili genis bilgi
igin bkz. Erimez, Risti, Sirketlerde Kar Dagitimi Yedek Akgeler ve
Vergileme, 3. Baski, Istanbul, 1985, s. 147-148).

33Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2003, s. 528; Cevik, s. 1018.

34Arslanli, s. 202-203; Domani¢, Hayri, Anonim Sirketler, Istanbul,
1978, s. 838. Alacagin muaccel olmasi, sirketi derhal temerriide distirmez.
Temerriide dustirmek igin, pay sahiplerinin bir ihtarda bulunmasi gerekir
(Domanig, s. 838).

35Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2003, s. 528.
36Imregiin, s. 233.
iﬂmregun, s. 233; Kizilot, s. 39.
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38Y. 11. HD. 9.10.1990, E. 7693, K. 6376; 11. HD. 1.3.1991, E. 1252,
K. 2044.

39Fris, s. 1432,
40Bkz. Karahan, s. 57.

41Yeni TTK’da sirket genel kurul toplantilanyla ilgili m. 409°da ve
genel kurul toplantilaninda giindeme iligkin m. 413°de, TTK m. 369/1, bent
2’ye benzer bir hilkkiim bulunmamaktadir. Bununla birlikte, finansal tablolara
iligkin kararlarin alinmasi genel kurulun yetkisi dahilinde oldugundan
[YTTK m. 408/2 (d)], genel kurul bilangoda gerekli degisikliklerin
yapilmasimi da talep edebilecektir.

4211. HD. 10.11.1994, E. 4615, K. 8376; 11. HD. 28.9.1992, E. 2334, K.
9298 (Eris, s. 752, 786). Ote yandan, pay sahibi genel kurul kararmdan
haberdar olabilecek bir durumda bulunmuyorsa Yargitay, zamanasiminin
baslangi¢ tarihi olarak, kar dagitimi ile ilgili genel kurul kararmin o pay
sahibi tarafindan bilinmesi gerekti§i zaman ne ise o tarihi esas almaktadir
[Y. 11. HD. 4.3.1982, E. 1982/612, K. 1982/869 (Doganay, Ismail, Tiirk
Ticaret Kanunu Serhi, 3. Baski, Ankara, 1990, s. 1209)].

4326.6.1993 tarihli ve 2437 sayil1 RG.

44Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2005, s. 530. Ayrica, pay sahipleri disinda,
kar paylan i¢in kupon ihra¢ edilmis olunan durumlarda, kar payimni tahsil
eden kétiniyetli kupon hamilinin de iade borcu vardir (Kendigelen, Abuzer,
Anonim Ortaklik Pay1 Uzerinde Intifa Hakki, Istanbul, 1994, s. 145). Zira,
MK m. 3’de iyiniyetle iktisap korunmus olup, kotiniyetli olan kisi
korunmamastir.

45 Arslanly, s. 203; Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2005, s. 530.

46Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2003, s. 530.

47Arslanly, s. 203; Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2005, s. 530.

4811. HD. 1993, E. 5245, K. 6646 (Ers, s. 445-446;
Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2005, s. 5330).

490te yandan, genel kurulun kir paymmn dagitimma iliskin kararn iptal
edilebilirlik disinda, butlan veya yokluk yaptinmina tabi ise, dava igin bir
zamanagimi siiresi olmayacaktir.

50Imregiin, s. 233-234; Kendigelen, s. 146, dn. 104; Tekinalp ise, ispat
yikimlilagi pay sahibine yiikklemektedir (Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2003,
s. 531).

31Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2003, s. 531.
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S2Limited sirketlerde haksiz alman kar payr bakimindan kotiiniyet
aranmamigtir. Dolayisiyla, kar payini alan iyiniyetli de olsa iade edecektir.
Bununla birlikte, iyiniyetle alman karm iadesi bakimmdan YTTK m.
611/2°de ust smir da belirlenmistir. Hitkiimde, iyiniyetli olarak haksiz kar
alan kigilerin, geri verme borcu, sirket alacaklilarinin haklarmi 6demek igin
gerekli olanla sinirlanmig olup, iade borcunun bu tutarn agsamayacagi
belirtilmistir.

53Arslanhi, s. 203.

34YTTK da limited sirketlerde haksiz karmn iadesi hususunda
zamanagimi bakimindan iki ve bes yil olmak tizere iki farkli siire
ongoriillmiistiir. Buna gore, sirketin haksiz alman kan geri alma hakki,
paranm alindig1 tarihten itibaren bes yil, iyiniyetin varligi halinde ise iki yil
sonra zamanagimma ugrar (YTTK m. 611/3).

55Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2005, s. 531. Buna karsilik Imregiin, genel
kurul karan aleyhine agilacak iptal davasi siiresi kagirlsa bile, sartlan varsa
haksiz ve koétiiniyetle alinan kar paymin iadesi i¢in bes yillik siire iginde
dava agilabilir gérisindedir (Imregiin, s. 234, dn. 53).

56Bununla birlikte uygulamada gorilen bir olayda, sirket genel
kurulunca yonetim kuruluna verilen yetkiye dayanilarak kar payma
mahsuben ve avans olarak para dagitilmistir. Bu olayda sirketin beklenen
kadar kir elde etmemesi iizerine fazla verilen kismin iadesi istenmistir. Ilk
derece mahkemesi, kir pay1 dagitimi ve geri alinmasi konusunda genel kurul
kararinin gerektigi gerekgesiyle iadeyi kabul etmemigtir. Ancak Yargitay,
davaliya verilen paranin genel kurulun yoénetim kuruluna vermis oldugu
yetkiye dayanilarak kar payma mahsuben ve avans olarak verildigini, bu
durumda sene sonundaki duruma gére davali ortaga diisen kar pay1 tutarina
gore ya avansin st tamamlanacagini ya da ¢denen avans fazla ise fazlasi
geri istenecegini belirtmigtir. Nitekim TTK m. 473 geregi haksiz 6denen kar
pay1 dahi geri istenebilir (Y. 11. HD. 9.7.1986, E. 4022, K. 4322).

57Seri IV, No. 27, m. 10/fikra 2-4’¢ gore, “Bir hesap doneminde
verilecek toplam temettii avansi tutarn bir 6nceki yila ait dénem karnin
kanunlara ve esas s6zlesmeye gore ayrilmasi gereken yedek akgeler ile vergi,
fon ve mali karsiliklar ve varsa gegmis yillar zararlan dusildikten sonra
kalan kisminin yarisini ve genel kurulca onaylanan yil sonu bilangosunda yer
alan olaganiistii yedek akge tutarini agsamaz. Olaganiistii yedek akge tutarina
iligkin smir, ortakligin gegmis iki yillik mali tablolarinda vergi éncesi donem
kar elde etmis olmas1 ve dagitilacak temettii avansi tutarinin tamanminin, yil
sonunda zarar olustugu veya olusan karn dagitilan temettii avansini
karsilamaya yetmedigi takdirde, gegmis yil olagan sti yedek akge
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tutarindan  kargilanamayan kismim karsilanmasinda kullanilmak {izere
ortaklik Iehine Kurulca belirlenecek esaslar dahilinde teminat altina alinmast
sartiyla uygulanmayabilir.

Ayn1 hesap donemi iginde birden fazla temettii avanst 6demesi yapildigi
takdirde, sonraki ara dénemlerde 6denecek temettii avanslart hesaplanirken
onceki ara dénemlerde 6denen temettii avanslan indirilir.

Onceki hesap doneminde 6denen temettii avanslart mahsup edilmeden,
sonraki hesap donemlerinde ilave temettii avansi verilemez ve temettil
dagitilamaz”.

58Unal, 2003, s. 300.
59Unal, 2003, s. 300.

600te yandan, SPK m. 15/47in Kurula, bilango ve gelir tablolarmi
denetleme yaninda diizeltme hakkini da vermesi Unal’m hakli olarak ifade
ettigi tizere yanhstir. Zira, diizeltme yetkisi vermekle Kanun, Kurulu adeta
sirketin bir orgam1 konumuna koymaktadir. Ustelik bu diizeltmenin de
gergege aykint olmasi durumunda ortaya g¢ikacak zarardan kimin sorumlu
olacag1 da belirtilmemistir (Unal, 2005, s. 303). Bununla birlikte belirtelim
ki, ortaya ¢ikacak bu zarardan Kurulun sorumlu olacagi agiktir. Zira kendi
iglemi ile bir zarara sebep olmustur. Diger bir ifadeyle, hukuka aykin islemi
gergeklestiren bu zarardan BK nin genel hitkiimleri geregi sorumlu olacaktir.
SPK’da Sermaye Piyasast Kurulu'nun, yetkilerini kendi sorumlulugu altinda
bagimsiz olarak kullanacagi ifade edilmistir (SPK m. 17/2). Dolayisiyla
yetkilerini kullanmadan dolay1 sorumlulugu s6z konusu olacaktir.

61Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2003, s. 525.
62Unal, 20053, s. 307.

63Unal, 20053, s. 307.

64Unal, 2003, s. 307-308.

65Bu kigiler, avansin kararlagtirildigr veya 6dendigi yil iginde pay
senedini iktisap edip de daha sonra elden ¢ikaranlardir. Zira, mevcut pay
sahipleri ayrica davaci olarak ifade edilmistir (Poroy/Tekinalp/Camoglu,
2003, s. 525).

66Uciincii kisiler, zarar goren diger gergek ve tiizel kisilerdir (Unal,
2003, s. 307).

&7Poroy/Tekinalp/Camoglu, 2003, s. 525.






