TAHVIL SAHIPLERI GENEL KURULUNUN
HUKUKI NITELIGI

Dr. Tamer INAL

Tahvil ¢ikarmak anonim ortaklifin 6diing para temin etmek igin bagvurdu-
gu bir yoldur. Tahvil bir borg senedi olup, bu borg senetlerinin itibari kiymetleri
esit, ibareleri de aynidir (TTK m. 420).

Anonim ortaklik, finansman ihtiyaglarim saglayabilmek igin, yeni pay se-
netleri gikarma yoluna da gidebilir ™, Ancak yeni pay senetlerinin sahipleri de,
yeni paydaglar da, kira ortak olmakta ve cogunlugun degistigi durumlarda, eski
paydaglar, ortaklik idaresini daima kendilerinde tutamaz olmaktadirlar.

Ortaklik, dogrudan dogruya bir bankaya miiracaat ederek ddiing alma im-
kanina da sahiptir. Ne var ki bankadan saglayabilecei ddiing kredi, genellikle
kisa videli olmakta ve ortaklik wzun videli programiarimi, bu gesit kredilerle
gergeklestirememckiedir.

Kredi piyasasinda en elverisli imkfnlar tahviller vasitasi ile elde edilmekte-
dir. Nitekim bunlarin uzun védeli olmalannin yanr sira, faizleri de gider olarak
kabul olunmaktadir. Ancak Sermaye Piyasasi Kanununa gore, menkul kiymetler
yatirim anonim ortakliklan, tahvil ¢ikaramamaktadirlar (SPK m. 34/11) . Kii-
¢uk tasarruf sahipleri ise, tahvil edinmekle, tasarruflanndan gelir saglamakta ve
istedikleri zaman tahvillerini yeniden paraya ¢evirmektedirler.

Her tahvil, ortaklik agrsindan bir biitiinliik tagiyan borcun, itibari degeri ka-
dar bir kesirini olugturmakiadir,

Tahvil sahipleri genel kurulu da, bu biitinlikten dogmustur®, Bu biitiinlii-
g£in bir sonucu olarak, genel kurulun kararlanmin, biittin tahvil sahipleri igin ge-
gerli oldugu stylenebilir, '

Boylece tahvilleri, bor¢ senedi olarak, aym tiir hukuki dayanagi olan vebir
biitiin tegkil eden belirli bir borcun, degisik tertipleri olarak ¢ikanlabilen ve iti-
bari deferi kadar paray: temsil eden kiymetli evrak olarak tammlamak miim-
kiindiir @,

| TAHVIL SAHIPLERI GENEL KURULU

I- KAVRAM
. Tahvil sahipleri genel kurulu (TTK m. 429-432), biitiin tahvil sahiplerinin
ortak ¢ikarlanimi savunmak igin, tahvil sahiplerinin birlesmesindenvdogan ve or-

(1} Tahvil borg para bulmak igin diizenlenen bir kredi senedidir, Bkz Domuuig, s. 643,
(2) Domanig, s. 642, 645, Eris, 5..1325, )
(3) Tekinalp (Poroy-Camoglu), s. 374, Ansay, s. 271

- {(4) Tekinalp (Poroy-Camoglu), s. 574.
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taklikla olan iligkilerinde, bu topluluk hesabma kararlar alarak, tahvil sahipleri-
"npin haklarmni koruyan bir gahislar birligidir ©. Buna kargilik kanunun, tahvil sa-
hipleri genel kurulu yetkileri igine aldig konularda, kurulun Kararlarna uwymak,
tahvil sahibi igin bir zorunluluktur (TTK m. 430),

Tahvil sahipleri genel kurulu kararlarmnin, biitlin- tahvil sahipleri yniinden
baglayici olabilmesi, oylamaya sunulan Kararin niteligine gore, tedaviilde bulu-
nan tahvillerin dcte iki ¢ogunlufu veya yanst gibi cofunluk gartlarint tagiyanla-
nin oylarint gerektirmektedir (TTK m. 431).

11 - TAHVIL SAHIPLERI GENEL KURULUNUN
HUKUKI NITELIGI |
Tahvil sahipleri genel kuruly, biitiin tahvil sahiplerini ilgilendiren nitelikte
kararlar almaya yetkili olmalkla birlikte (TTK m, 430), anonim ortaklifin bir or-
gan: olmayip @, hukuki niteliffi de kanunda agiklik kazanmamugtir.
A- Mevcut kurumlara benzerlik acisindan tahvil sahipleri genel kuru-
Iunun hukuki niteligi

1- Pernek

1130 sayili Demekler Kanunun 1. maddesi, dernegiin "Kazang paylagma di-
sinda belirli ve ortak bir amaci gergeklestirmek iizere en az yedi kiginin bilgi ve
¢ahgmalarint stirekii olarak birlestirmeleri suretiyle” kuruldugunu belirtmekte-
dir. ‘ '

Demeklerin bu tammindan, kazang paylagmaktan bagka bir gaye ile kurul-
duklan ve ideal bir gayeyi gergeklestirmek igin, yediden fazla gahsin bilgilerini
ve faaliyetlerini stirekli bir gekilde bir araya getirdikleri, bir gatuslar toplulufu
oldufu anlagiimaktadir ™.

Tahvil sahipleri genel kurulunun, dernekler tiiriinden bir kurulug olmadi1,
kanunun dernekler hakkinda verdigi tanumdan ortaya ¢ikmaktadir.

Nitekim, demekler kazang paylagiminin diginda bir gayeyi takibederlerken,
tahvil sahipleri genel kurulu, ekonomik amaglidir. Bu da tahvil sahipleri genel
kurulunu, kanunun derekler igin 6ngordiigi esaslarin diginda birakmaktadir
(MK m. 53/1-1).

Derneklerin, ideal bir gayeyi gergeklestirmek igin ¢aba sarfeden kisi toplu-
luklani olarak belirlenmis olmasina kargilik, tahvil sahipleri genel kurulunun ta-
kibettigi hicbir ideal gaye yoktur. Bu kurul ancak, biitiin tahvil sahiplerinin eko-
nomik ¢ikarlarini gézetmeye yonelik kalmaktadir,

Bir demegin iyesi olan kigilerin bilgi ve faaliyetlerini siirekli bir gekilde

(5) Arstanly, I, 5. 295,
(6) Imregiin, s. 306,
(7 Aynntih bilgi igin bkz, Ozsunay, s. 60 vd.
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aym amaca yoneltmelerine kargilik, yine tahvil sahipleri i¢in boyle bir ¢aba stz
konusu olmamaktadir. Her bir tahvil sahibi, kendi kigisel faaliyetlerini, kendi
alaminda ve tahvillerinin gelecegi ile ilgisi olmaksizin siirdlirmekte ve anonim
ortakhifin faaliyetlerine katimamaktadir,

Dermekler ile tahvil sahipleri genel kurulu arasindaki bir diger fark, der-
* neklerin organlarinin bulunmasina karsilik, tahvil sahipleri genel kurulunun or-
ganlarmin bulunmamasindadir. Demeklerin sahslar toplulugu olmast ve tahvil
sahiplerinin de yine gahuslardan meydana gelmesi, kamimizca iizerinde durulma-
st gereken bir etken olamamaktacir. Nitekim diger unsurlar toplanmadikga, bir
araya gelen kigilerin, dernek olarak nitelendirmeleri zaten stz konusu olmamak-
tadir. .

Ote yandan demekler tiizel kigilige sahiptir (MK m. 45); oysa tahvil sahip-

leri genel kurulunun tiizel kisiligi de yoktur.

Su halde tahvil sahipleri genel kurulunun, ekonomik amagl: bir topluluk ol-
mayan birlikie demnegin diger niteliklerinide kerdinde toplamamasi yiiziinden,
bir demek olmadig1 anlagilmaktadir®. :

2 - Adi ortakhik

Ortakliktan s6z edebilmek igin "iki veya daha ¢ok kimsenin, emeklerini ve
mallarinit ortak bir amaca ulagmak i¢in birlestirme borcu altina” (BK m. 520) gi-
recekleri hususunda bir s6zlesme yapmig olmalan gerekmektedir. Bayle bir bir-
legme "Ticaret Kanuhunda tanimlanan ortakliklarin belirli niteliklerini tagimi-
yorsa, adi ortaklhik sayilir" (BK m. 520).
~ Adi ortakligin takibettigi gaye, bir ekonomik gayedir. Bu ekonomik gaye-
nin gergeklesmesinden elde edilen menfaatlerin paylagilmasi, adi ortakliklarda

esastir. Bu sonug kirli veya zararli olsun, ortaklar arasinda paylagilir ®.
' Ortaklik bir sézlegmedir. Tahvil sahipleri genel kurulu ise, kendine ve ano-
- nim ortaklia karsi, iki boyut kazanmaktadir.

Anonim ortaklikta, her tahvil sahibi ile arasinda kurulan kredi veya diing
verme sﬁzlegr_rleSine kargilik, tahvil sahiplerinin biitiiniiniin meydana getirdigi
tahvil sahipleri genel kurulu, ancak kanunun Sng6rdiigi bir kuruma iltihaktan
ibarettir. Yani burada bir 6l¢ii i¢inde, ortak bir ¢tkar gerceklestirmek gayesi ile
birden ¢ok kiginin az veya uzun siireli olarak bir araya gelmesinden ortaya ¢ikan
birlegme sozlesmesinden % sfz etmek miimkiin olabilir. Zira tahvil sahipleri
genel kuruly da, bir gaye ve menfaat toplulufu meydana getirmig olmaktadir.

Tahvil sahipleri genel kurulunun, ekonomik gayeli sahis toplulugu oldufu
dilgiintldiigii zaman, ortada bir kir paylagmak olsaydi, buna &di ortaklik veya ti-
caret ortaklif1 demek mimkiin olurdu, Ancak tahvil sahipleri, kir paylasma-
makla birlikte, ekonomik bir gaye giitmektedir.

(8} Arslanly, I, 5,297, -
(9) Aynatila bilgi igin bkz. Karayalgm, 11, 5. 125 vd.
(10) Karayalgin, I1, 5. 41,
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Bu gibi gayesi kazang paylagmak olmamakla birlikte, ekonomik bir gaye
takibeden sahis topluluklar:, Demekler Kanunu m. 1 hiikmiinden yararlanarak,
demek statiisiind kazanabilmektedirler 0%, Ne var ki daha yukarida tahvil sahip-
leri genel kurulunun dernek statiisiine de giremeyecefi tesblt edilmig bulunmak-
tadur.

Ekonomik gaye giiden satlus topluluklar, ortaklik hukuku hikiimlerine tabi

olurlarsa da (MK m. 52/II), tahvil sahipleri, ortak amaca ulagmak i¢in, emek ve.
mallanm bir araya getirmemekte ve adi ortaklik niteligini de kazanmamaktadir- -

lar. :
3 - Konkordatodaki alacakhlar toplanmas

Konkordato (11K m. 285-309), gecici ve elinde olmayan nedenlerle méli
durumunda ve ddeme imkintarinda zorluklar beliren, diirtist bor¢lular lehinde
Ongdriilmiis olan bir milessesedir “», Konkordato, borglu y6niinden yararlar
safladigr kadar, alacaklilar yéniinden de yararl olmaktadir.

Nitekim borgludan, biitiin alacaklilann, alacaklarinn tiimiinti talep etmeleri
durumunda, borclu borcunu Gdeyemeyecektir. [[14sa tabi ise, iflds sonrasi iglem-
ler siiriip gidecek, iflisa tAbi defilse, ilk hacizlerle birlikte, alacaklilarin bir kis-
nu alacaklarini tahsil ederlerken, digerleri higbir ey alamayacaklardir,

Diirlist borglunun, alacaklidarin ¢ogunlugu ile yaptifi anlagma uyarinca,
alacakhilann hepsi, atacaklarimn belirli bir oranindan vazgegerler. Bu ¢ofunluk
biitiin alacaklilarin tigte ikisinden ibaret oldugunda, digerlerini de kapsamina al-
maktadir,

Daha ileride, tahvil sahipleri genel kurulunun yetkilerini (TTK m. 430) in-
celerken gorecegimiz gibi, bu yetkilerin biitiin tahvil sahipleri igin gegerli ola-
bilmesi i¢in, tedaviildeki tahvillerin tigte ikisi oraninda olumlu oy gerckmekte-
dir. Temsilci tayininde ise, tahvil sahiplerinin oylannn yansi olumlu olmalidir
(TTK m. 431).

IMREGUN @3, tahvil sahipleri genel kurulu ile, konkordatodaki alacaklilar
toplanmasi arasmda islev yoniinden bir benzerlik bulmaktadir, Nitekim anonim
ortakligin durumunun kotéiye gitmesi halinde, tahvil sahipleri genel kurulunun
almaya yetkili oldugu kararlar (TTK m. 430}, bu iki kurum arasinda sadece bir
paralellik kurmay1 miimkiin kdmaktadir.

Fakat tahvil sahipleri genel kuruly, 6zel teminatin azaltilmasinda, faiz mik-
tarinun indirilmesinde ve 6deme sartlarinin degistirilmesinde kararlar alan, TE-
KINALP'in deyimi ile bir "tahvil genel kurulu" niteliine birlinmektedir.

Gergekten, tahvil sahiplerine ait bir nevi 6zel konkordato imkéni (TTK m.
430), diiriist borglular lehine diizenlenmig olan genel konkordato hiikiimlerine
oranla ({IK m. 285-309), alacaklilar agisindan daha olumsuz sonuglar dogur-

(11) Karayalgn, 11, 5. 126,
(12) Aymmll bilgi igin bkz. Kuru, 5. 403 vd.

(13} Imregiin, s. 306,
(14) Tekinalp, (lkr. Mal. C. XVI1I, sy. 5),5. 216
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maktadir.

Icra ve 1flas Kanununun 6ngérdiigii konkordatoda, alacaklilarina konkorda-
to teklif eden diirlist bor¢lunun sundufu hesaplarn dogrulufunun kontrolunun
yani sira, alacaklilari kasden zarara sokmak hususunda bir kétii niyetin bulunup
bulunmadig da aragtirthir (IfK m. 286). Durum, Ticaret Mahkemelerinin tasdi-
ki ile kesinlik kazanmaktadir (IfiK m. 286-298). '

Oysa tahvil sahipleri genel kurulu ve anonim ortaklik arasinda yapilan &zel
konkordatoda, genel konkordatodaki sartlar aranmadifs gibi, mahkemenin tasdi-
ki de gerekmemektedir ¢9,

Genel konkordato hiikiimleri geregince, rehinti alacaklilarin, rehin kiymeti
kadar alacaklan konkordato diginda kaldiga halde (fIK m. 303), tahvil sahipleri
i¢in s6z konusu edilen &zel konkordatoda, rehnin kaldinlmas: veya azaltilmasi
miimkiin olmaktadir (TTK m. 430-1) 9,

Genel konkordatonun tasdikine ragmen, konkordatoyu kabul etmeyen ala-
cakly, bor¢lunun kefiline riicli edebilmekte ve konkordato dig1 kalmig alacafim
tahsil edebilirken (IIK m. 295/1), tahvil sahipleri genel kurulunun kararlari, bu
kararlara kanlmayan tahvil sahipleri i¢in de gecerli olmaktadir 09,

Genel konkordatonun, borglunun mevcut borglan igin, ancak bir kereye
mahsus olarak yapilmasimna karstik (11K m. 310-9), tahvil sahipleri aleyhine ig-
leyen bir gegit konkordato, aynu tahviller i¢in birgok defa tekrarlanabilmekte-
diri®, , '

Biitéin bu nedenlerle, Icra ve Iflds Kanununun 8ngdrdiigii genel konkordato
hijkiimleri ile, Tiirk Ticaret Kanununun 6ngdrdiigt bir ¢esit 6zel konkordato hii-
kiimleri arasinda biiyiik farklar bulunmakiadur.

Kammuizca bu iki miessese arasimnda iglev yoniinden kurulabilecek paralel-
lik, meydana getirdikleri sonuglar yoniinden ortadan kalkmaktadir.

4- Alacaklilar birligi

Tahvil sahipleri genel kurulu, sahip oldugu yetkiler (TTK m. 430) yiiziin-
den, genellikle anonim ortaklik Ichinde kararlar almaktadir. Bu kararlartn alin-
madift durumlarda ise, menfaatlerinin daha kétiiye gidebilecegi diigiiniilir. Ku-
rul tahvil sahiplerinden olugan bir sahislar birligidir ¢,

Kurulun bir birlik meydana getirmesi, tahvil sahiplerinin tiimiinii baglayan
kararlar almasindan dogmaktadir @9, Fakat bu kurulun, kanunumuzda bir birlik
meydana getirdifi kesin ofarak belirtilmig olmadif i¢in, onun bir birlik oldugu-
nu agtkga belirten yabanct hukuk diizenlerinin ve kanunlarinin getirdigi giiven,

(15) Domanig, s. 650,

(16) Domanig, s. 650.

(17) Domanig, s. 651.

(18) Domanig, s, 651,

(19} Arslanh, {1, s. 295,

(20} Arslanh, I, s. 295., Tekinalp (Poroy-Camogilu), 5. 59,
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Tiirk Hukukunda bulunmamaktadir @9,

Ticaret Kanununun tahvil sahipleri genel kurulunun bir alacaklilar birligi
meydana getirdigini belirtmig olmamasina kargdik, genel kurulun varlifn agik-
Itk kazanmugtir. Kurulun, biitiin tahvil sahiplerini baglayan kararlar almasi, bu
birligin mevcudiyetini ortaya koymaktadir.

HIRSCH'e gore 3, genel kurulun varlifl, birlik kavramimin da varhim or-
taya gikarmaktac'r. Alacaklilar birlifinden sz edebilmek i¢in, tahvillerin bir

anonim ortaklik tarofindan gikanlmas: gerekmekte, buna kargilik hazine veya
~ diger kamu tiizel kisilerinin gikardig1 tahviller konusunda, alacaklilar birligin-
den stz etmek miimkin olmamaktadir 9,

TEKINALP @4, tahvilin tek bir isleme dayandifini ve tahvil sahipleri genel
kurulunun belirli yetersayllarla (TTK m. 431) kararlar aldiing belirterek, bir
birlik olugturdufu sonucuna varmaktadir,

DOMANIC @9, ahvil sahipleri genel kurulunu, kanunda bellrlenm1§ usul
cercevesinde ve belirli konularda kararlar alan ve aym seriye dahil biitlin tahvil
sahiplerinin katild:1 bir alacaklilar birligi olarak nitelendirmektedir.

Yukanda goriiglerini saydigimiz yazarlann, kanuniun agik olmad:# bir ko-
nuda yaptiklan yorumiara katilmakla birlikte, alacakliar birligi kanumizca tat-
min edici bir nitelendirme olmamaktadir. Nitekim Tirk Hukukunda “Alacakl-
lar birligi" ad: altinda beliren bir kurum bulunmamaktadir. Oysa mevcut biitiin
hukuki kurumlardan ayn bir iglev tagiyan tahvil sahipleri genel kuruluna, agagi-
da girecefimiz gibi, mukayeseli hukukta alacaklilar toplulufu denilmektedir.

B — Mukayeseli hukukta tahvil sahipleri genel kurulu
1 - Isvigre Hukuku

Federal konunkoyucu, tahvil sahipleri genel kurulunun meydana getirdigi
toplulugu, Alacakhlar Toplulugu "Communauté des Créanciers” (CO Art.1157
vd.) olarak adlandirmigtir.

Tahvil sahipleri genel kurulunun, anonim ortakhk 1le olan iligkilerinde, dai-
ma bir tek taraflilfin bulundugunu daha dnce ifade etmis ve ¢esitli kurumlarla
karsilagtinlmasi sirasinda, bu tek taraflihik gosterilmeye ¢aligilmigtir @9,

Tahvil sahiplerinin toplanmast ile, kigilerin miinferiden igletmenin tasfiye-
sini talep etme haklart bir anlamda ellennden alinmig olmakta ve bu suretle ig-
letme korunmug olmaktadir.

Nitekim amag biiyik bir iglemmenin korunmasidir, Federal kanunkoyucu da,
alacaklilari korumay: én plana almadifft gibi, onlardan bir birlik olugturmayi da
tasarlamamigtir. Tersine, hak sahiplerinin miinferiden hareket etmeleri dnlene-
rek, haklan kisitlanmagtir €2,

(21) Tekinalp (fkt. Mal. C. XIL, 5. 5), 5. 2-4.
(22) Hirsch, s. 545.
(23) Hirsch, s. 541.
(24) Tekinalp (Poroy-Camoglu), s, 593
(25) Domanig, s. 7000.
(26) Bkz. dn. 6 vd. ile ilgili metin,
(27 Tekinalp (lkt. Mal. C. XVIL sy, §, 5. 217
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Isvigre Borglar Kanunu, tahvil sahiplerinin bir alacaklilar tbplulugu meyda-
na getirdigini ve defisik zamanlarda ¢ikarilmig olan tahvillerin, degigik alacak-
Ilar toplulugu olusturdugunu belirtmektedir (CO Art. 1157).

2 — Fransiz Hukuku :

Fransiz hukukunda tahvil sahipleri bir "birlik" meydana getirmektedir (Loi
24.7.1966 Art. 293/T)¢8, : ‘

Tahvil sahiplert, aymi borcun birden ¢ok alacakldarn olduklarindan, ortak
¢ikarlanni gozetmek, savunmak ve ortaklikla kendilerini ilgilendiren konularda
stizlegsmeler imzalamak i¢in bir kurul meydana getirmektedirler (Art. 293/1).

Daha 6nceleri ihtiyari nitelikte olan bu kurul, 30 Ekim 1935 tarihli kanun
giiciinde bir kararname (Décret- Loi) ile diizenlenerek, meydana getirilmesi zo-
runlu kilinmig ve teskilatlanmasinda, miiflisin, alacaklilarinin olugturdugu ala-
caklilar birliginden esinlenilmigtir @%,

Varhif: kanun tarafindan 6ngorilen bu birlik, tlizel kigilife sahiptir (Art.
293/1); ancak mal varlifindan yoksundur.

Nitekim temsilcilerinin ticretierini kendisi 6deyemedigi gibi, bununla bir-
likte (Art, 303/T) diger faaliyetlerinden dofan masraflarimt da, bor¢lu ortakliffa -
yiiklemektedir (Art, 320).

Bazi yazarlar @0, birligin hukuki niteligini aragtirirken, bunun bir ortaklik
veya bir demnek niteliginde olmadigin belirterek, tahvillerin ¢ikarilmasindaki
iglemlerin aymi ve tek iglem olmasi ve tahvil sahipleri arasinda beliren ortak ¢i-
karlar yiiziinden, bunun ancak bir birlik olabilecefini savunmuglardir.

Fransiz hukukunda da, tahvil sahipleri genel kurulu Ex lege bir alacaklilar
birligi meydana getirmektedir. '

Kammizca, tahvil sahipleri genel kurulunun niteligini, bir saluslar birdigi
olarak tammlamak gerekiyorsa da, bunun ne tir bir birlik oldugunu nitelendir-
mek de gerckmektedir. Tiirk Hukuku ile kiyasen ele alimirsa yukanda, tahvil sa-
hipleri genel kurulunun 4di ortaklik hiikiimleri uyaninca siirdiiriilebilecegine de-
ginilmigtir 0, Adi ortakhk hiikiimleri (BK m. 520-544) genel bir kapsam tagi-
makta ve hukukf niteligi yoniinden tam olarak belirlenmig olan birlikler de, bu
hiikiimlere tabi tutulmaktadir. Yine yukarida, tahvil sahiplerinin bir ortaklik

‘kurmaya digtinerek harekete gegmis olmadiklan, fakat amaglannm tahvil edine-
rek, onun getirecegi faizden kigisel olarak yararlanmak oldugu ifade edilmigtir
o1 Anonim ortaklifin tahvil ¢ikarmasiyla birlikte ortaya ¢ikan sahislar birligini
meydana getiren kisilerin, bir tek ortak amaglart vardir. O da, ortak gikariannin
olumlu yonde ilerlemesi, yatirdiklar ana para ve onun faizini zamaninda alabil-
mektir. Goriiliiyor ki, bu sahislar birligi bir ortak ¢ikarlar birligi olugturmakta-
dir. Tahvil sahipleri genel kurulunu sui generis bir ortak ¢ikarlar birligi olarak
nitelendirmek kanimmizca isabetli olacaktir, Adi ortaklikta, ortaklardan higbirinin
ortaklar aleyhinde girigimlerde bulunamayacag gibi (BK m. 526), tahvil sahip-
leri de, diger tahvil sahipleri aleyhinde girigimlerde bulunamayacaklardir. Ka-
rarlan ancak, tahvil sahipleri genel kurulu, biitlin tahvil sahipleri adina kesinleg-

(28) Loi No. 66-537 du Juiller 1966, sur les socieles commerciales.
Kanunda "Masse des obligataires” denilmekte, "groupement” toplulok, “unjon” birlik, olarak da isimien-
dirilmektedir, )

(29) Juglart-Ippolito, 5. 368 vd; de la Morandiére, s. 657,

(30) Moreay, 1, 5. 909. Lyon-Caen/Renault, [, 5. 655. Thaller-Pic, I, 5. 289. ~

(31) Bkz. dn. 9 ile ilgili metin.

(32) Bkz. dn. 2 ile ilgili metin.
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tirebilmektedir (TTK m. 430). Bu da, tahvil sahipleri genel kurulunun, adi or-
taklik hiikiimlerine benzer bir sekilde siirdiirilemeyecegini gstermektedir.

Tahvil sahipleri genel kurulunun hukuk? niteligi, sui generis bir alacaklilar
birlifi olarak belirmektedir. Bu 6zellik, kurulun meveut higbir hukukf kuruma
benzememesinden ileri gelmektedir, '

I~ TANVIL SAHIPLERI GENEL KURULUNUN TOPLANTIYA
. CAGRILMASI

A — Cagr yetkisi

Tahvil sahipleri genel kurulu, berglu anonim ortaklifin ySnetim kurulu ve-
ya denetgileri tarafindan toplantiya davet edilirler (TTK m. 429). Yine bunlar,
tedaviilde bulunan tahvillerin bedelleri tutarinin beste birine sahip olanlarin iste-
gi dzerine, genel kurulu toplantiya ¢agirmak zorunlugundadirlar (TTK m. 429).

Anonim ortakligin yonetim kurulu veya denetgilerinin, mecbur olmalarina
ragmen genel kurulu toplantiya ¢cagirmamalara halinde, tedaviilde bulunan tah-
villerin begte birine sahip olanlar, anonim ortakligin merkezinin bulundugu yer-
deki Ticaret Mahkemesine miiracaatla, Mahkemeden genel kurulu toplanttya
davet etme hususunda yetki alirlar (TTK m. 367 ve 429).

1 - Cagn yetkisinin kullanilmasi

Mahkemeden izin alarak daveti anonim ortaklifin y6netim kurulunun veya
denetgilerinin yerine yapan tahvil sahipleri, bunu bir temsilci vasitasiyla degil,
bizzat kendileri yaparlar. :

Temsilciler, davet etme yetkisini alamazlar. Kanunda éngoriilen temsilci,
kurulun karara bagladig: kanunla belirflenmis hususlari icra etmekle grevlidir
(TTK m, 430/5). '

Toplantiya daveti yapmaya yeikili olan anonim ortakhiin yénetim kurula
ile denetgileri, bu yetkiyi birbirlerinden bagimsiz olarak kullanma hakkina sa-
hiptirler. Denetgilerin bu yetkiyi kullanmak icin, yonetim kurilunun ihmalini
(TTK m. 353-8) gézéniinde tutmalan gerckmemektedir.

Anonim ortaklifin yénetim kurulunun veya deneigilerin tahvil sahiplerini
toplantiya ¢afirmalart gercktifi halde ¢agirmadiklart zaman, Ticaret Mahkeme-
sine miiracaatla bu yetkiyi kazanabilen tahvil sahiplerinin, mahkemeden bu izni
alabilmeleri, daima olumlu bir kararla sonuglanmayabilmektedir. Béyle bir tale-
bin mahkeme tarafindan olumlu karsifanmasi icin, bagvurunun hakliliftnin ge-
rekcelerini yazili olarak sunmakta yarar vardir 69,

Toplantiya katilan 1ahvil sahiplerinin, toplantiya katilmaya yetkili olup ol- .
madiklarini ve toplanti nisabmnin bulunup bulunmadiging kontrol etmek gayesi
ile bir cetvel haztrlanarak, daveli yapanlar tarafindan imzalanr ve ilan edilir

(33) Tekinalp (Ikt. Mal. C. XVII, 5. 5), s, 219
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(TTK m. 432). Uygulamada, bu cetvelin toplantiya katilan tahvil sahlplermm
tumu ~afindan imzalanmast gerekmektedir®s,

wvelin hazirlanmigida niima yazih tahviller icin, taivil defterinden yarar-
i.,u;uhr (TTK m. 428). Hamiline yazil tahvil sahipleri ortaklifa bagvurarak ken-
dilerini kaydettirirler.

2 — Cagnida uygulanan hitkiimler

Tahvil sahiplerinin, yonetim kurulu, denetgiler veya yeter sayida tahvile sa-
hip olanlarin, mahkemeden yetki alarak divet edilmesinde, anonim ortakliffin
toplantiya divet edilmesi hakkindaki hiikiimler uygulanr (TTK m. 429).

Yani yerine getirilmesi gereken kurallar (TTK m. 364-369) gerefince, ge-
nel kurul idi ve fevkaldde olarak toplanmaktadir. Her hesap devresi sonundan
itibaren ti¢ ay icinde ve en az yilda bir defa yapilan adi toplantilardan bagka, lii-
zum gorildiigi zaman da fevkaldde toplants yapihir (TTK m. 364).

Tahvil sahiplerinin, mahkemeden izin alarak yaptiklar genet kurul toplanti-
sindan Once, bir bankaya tahvillerinin belirli bir oranmi yatirarak teminat gos-
termek zorunluivgu bulunmaktadir (TTK m. 356 kiyasen) €9, Bu oranin, kanun-
da tahvil sahipleri i¢in dogrudan dogruya bir miktar belirlemesi yapilmig olma-
dif1 igin, ylizde on yerine, ylzde yirmi olmast uygun olacaktir. Tahviller, ilk
toplantinin sonuna kadar rehin olarak kalir (TTK m. 356 / Tl kiyasen).

B - Toplant1 ve karar nisab
1- Oylama ‘

Kanun, tahvil sahipleri genel kurulunun toplantisinda kimin bagkanllk ya-
pacafmt, oy hakkinin nasil kullanilacagini belirlemis olmamasina kargihik, karar
nisabim hiikkme baglamigtir (TTK m. 431).

Tahvil sahipleri genel kurulunun kararlarnnda esas tutulan unsur, toplantiya
katilan tahvil sahipleri degil, tedaviilde bulunan fahvillerdir. Nitekim bu ylizden,
kurulda alinan kararlar, bu karara karst olan veya davet edildikleri halde toplan-
trya katilmayarak, oylarimi kullanmamig olan tahvil sahipleri igin de baglayici
olmaktadir.

Tahvil sahipleri genel kurulunun, karar almaya yetkili oldufu hususlarda
(TTK m. 430), daimma tedaviilde bulunan tahviller (TTK m. 431) esas alinmakta-
dir.

Buna gére TTK m. 430 hiikmiiniin 1-4. bendlerinde 8ngériilen kararlarin
alinabilmesi i¢in, oy miktari, tedaviitdeki tahvillerin Ggte iki orant olmasi gerek-
tigine gbre, toplanti nisab1 da aym orandadir. Yani toplantiya, en az {igte iki oy
sahibi katilmig olmahdir.

(34) Bkz. Domanig, s. 700.

(35) Ayruntih bilgi igin bkz. Tekinalp (Ikt. Mal. C. XV, 5. 5), 5. 220, Tahvil sahipleri mahkemeden izin
alarak yaptiklan genel kurul toplantisindan nce, muteber bir bankaya tahvillerinin belirli bir oranini ya-
tirarak teminal gdstenmek zorunbulugundadir. Bu oranm, kanunda tahwil sahipleri igin dofrudan dogruya
bir miktar belirJemesi yapilnig olmadi3s igin, yiizde on yerine, yiizde yirmi olmas) uygun olacaktir,
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Temsilci segiminde kanun, tedaviildeki tahvillerin yarsina sahip olan Kisi-
lerin olumlu oyunu aradifina gére (TTK m. 431/1), toplant1 nisabinin da en az
aym oranda olmas1 gerekmektedir,

2 — Oy hakkmn kullanihg

Tahvil sahipleri genel kurulunda, her tahvil sahibi oy hakkina sahiptir. Inti-
fa hakki, rehin hakki gibi nedenlerle tahvile zilyed olan kimsenin oy hakki yok-
tur. Nitekim oy hakki malike aittir (TTK m. 360/II1). '

Tahvilin gergek sahibinin kimligi, ndma yazih tahvillerde tahvil defterinden
(TTK m. 428), hamiline yazili tahvillerde ise zilyedlikten anlagilmaktadir,

Tedaviildeki tahvillerin sahipleri oy kullandi1g: igin, ortaklikta kalmig olan
tahviller nedeniyle, ortaklik kendini bu cetvele kaydettirememektedir ¢4,

C—- Mukayeseli hukukta
1- Isvigre Hukuku

Tahvil sahipleri genel kurulu, borglu ortaklik tarafindan toplantiya davet
edildigi gibi (CO Art. 1165/1), tedaviildeki tahvillerin yirmide birine sahip olan-
lar veya onlarn temsilcileri tarafindan da, toplantiya davet edilirler (CO Art,
1165/H). ,

Ortaklifin yetkili organlan tarafindan, durum gerektirdigi halde,tahvil sa-
hiplerine bu davetin yapimadifi durumlarda, mahkemeden alman karar gere-
gince ilgililer, kurulu toplantiya davet ederler (CO Art. 1165/I11).

Tahvil sahipleri tarafindan segilen temsilcilerin yetkilileri, alacaklilar birli-
gini temsil etmek, bor¢lu anonim ortaklifin alacakhilar birligini toplantiya davet
etmesini ve bu birligin kararlarint uygulamaya koymasim saglamaktir (CO Art,
1159). ‘

2- Fransiz. Hukuku _

Tahvil sahipleri genel kuruluy, ihtiyaca gére her zaman, ortakhik yGnetim
kurulu (Loi 24.7.1966, Art. 119), tahvil sahipleri temsilcileri ve gerektifinde
iflis idaresi tarafindan toplantiya ¢agnlir (Art, 305/1).

Ay seriden tahvillerin, en az otuzda birini toplayan tahvil sahipleri de, ku-
rulu toplantiya ¢agirmaya yetkilidir (Art. 305/IT)

Tahvil sahipleri genel kurulu, tahvil sahipleri yaranna mevcut teminatin
kaldirilmasy, faiz videsinin uzatilmast ve faiz oran tizerinde kararlar alabilecegi
gibi, ortaklifmn tiir degistirmesi veya bir bagka ortaklikla birlegmesi gibi konu-
larda da goriis belirtebilmektedir (Art. 313).

" (36) Tekinalp (Ikt. Mal. C. XIL 5-6), . 258,
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IV TAHVIL SAHIPLERI GENEL KURULUNUN
GOREV VE YETKILERI

Tahvil sahipleri genel kurulunun kanun tarafindan belirlenmig olan gérev-
leri (TTK m. 430), daha 6nce deginilmis oldugu tizere, daima anonim ortaklik
lehinde kararlann alinmasinda kendini gostermekte ve bunlar, tahvil sahipleri
yoniinden tehlikeli sonuglara yol agmaktadir.

A — Gorev ve yetkilerin simirlan
1 — Tahvil sahiplerine ait hususi teminatin azaltilmas: veya
kaldirilmasi"

Tahvil sahiplerine ait hususf teminatin azaltilmasi veya kaldinlmast (’I‘I‘K
m, 430-1), normal olarak teminata iiizum kalmadift durumlarda s6z konusu
edilmektedir.

Teminata liizum kalmamasi icin, borcun biiyiik bir kisminin 8denebilir ol-
mast kesinlesmelidir. Ortakligin sahip oldugu yeni imkénlar, borcun tumunu
kargiliyorsa, bu glivence saglanmig olacaktir.

Boyle durumlarda soz konusu teminatin kaldinlmas: sakincali olmaktan
¢ikmaktadir. Nitekim borglu, méli durumu bozuldugu igin, tahvil sahiplerine
gosterdifi teminati, onlardan alip bagkalarina vermek zorunda kalacaktir. Bu
durumun, tahvil sahipleri tarafindan kabul olunamayacag bir gergektir. ‘

Tahvil sahipleri genel kurulunun tigte iki gofunlugu ile tahvillerin gikarl-
masi strasinda, anonim ortakhigin tahvil sahiplerine sundugu teminat: kaldirmass
veya azaltmas! hususunda, biitiin tahvil sahiplerini baglayan bir karan alabilme-
si igin, bu iglemin tahvil sahiplerine bir yarar saglamas1 gerekmektedir. Ancak
gogu kez anonim ortaklik yararmna yapilan bir iglem, dolayli olarak tahvil sahip-
lerinin hak ve menfaatlerini korumaya yonelik olacaktir, '

Tahvil sahipleri genel kurulunun TTK m. 430 hiikmiiniin 1. bendinde sahip
oldugu yetki, tahvil sahipleri yoniinden son derece sakincalidr.

Nitekim tahvillerin tigte ikisinin anonim ortaklifa yakn kigilerin eline geg-
tigini diigiintirsek, bu ¢cofunluk, geri kalan tahvil sahiplerinin alinacak karardan
sagglayacaklari menfaati diigiinmeden, anonim ortaklifin spekiilasyonlarina alet
olmaktan kaginmayacaktir.

_ Béyle bir durumda, teminatr azaltilmig veya kaldinlmig ve karara muhalif
- kalmis olan tahvil sahipleri yararina, ancak objektif iyiniyet kurali (MK m. 2)
cergevesinde agilacak olan iptal davasi, miiracaat edilecek tek ¢ikar yol olarak
belirmektedir #7,

Anonim ortaklik hissedarlanna tamnmig olan iptal davasi (TTK 381), tahvil
sahiplerine de kiyas yolu ile uygulanmalidir ©®,

(37 Akipek, 5. 152,
(38) Bkz. Domanig, s. 649 ve 702, Tekinalp, (Ikt. Mal, C. VII, 5. 6}, 5. 255.
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2 — Faiz videlerinden bir veya birkacinin uzatilmas, faiz
miktarmm indirilmesi veya 6deme gartlarmin defigtirilmesi

Borglu anonim ortakhifin tahvil sahiplerinden sagladifi borca kargilik tde-
meyi taahhiit ettigi faizden kurtulmas: 6z konusu olmamakla bitlikte, faizlerin
Odenmesinde anonim ortaklik lehinde bir kolaylifin saglanmast (TTK m. 430-
2), ancak tahvil sahiplerine bir yarar sagliyorsa, kabul olunacaktir.

Anonim ortaklifa saglanan kolayliklar, faiz borcunun geriye atilmasi veya
Gdeme sartlarmin yumugatlmas: ile miimkiin olur. Bu kararlar da yine, tahvil
‘sahiplerinin iicte iki counlugunun olumlu oyu ile gerceklesebilmektedir,

Faiz videlerinden bir veya bir kagimin uzatilmasindan, ertelenmesi anlagil-
malidir ©%, Borcun ertelenmesinden umulan ise, borgluyu, zor durumdan kurtar-
maktir.

Tahvil sahipleri genel kuruly, faiz borcunun ne kadar zaman igin ertelendi-
gini tesbit eder 9,

Faizlerin 6denmesinin ertelenmesi tahvil sahipleri ySniinden sakincal: ola-
bilmektedir. Zira bekledigi bir meblagdan, bir siire igin mahrum kalmak, tahvil
sahibinin hesaplarint bozacak veya degistirecektir,

3 —Iifa siiresinin uzatilmasi ve itfa kosullarimin degistirilmesi
Itfas1 s6z konusu olan (TTK m. 430-3), ana paradir. Ana paramin borglu
anonim ortaklik tarafindan daha sonrdya birakilmasi, yine ancak tahvil sahiple-
rinin iigte iki ¢ogunlugu ile mimkiindiir.
Diger bendlerde olduju gibi, 6zellikle ana paramn ¢denmemesi kararina
muhalif kalanlar yoniinden, bu da tahvil sahipleri i¢in sakincalar yaratan bir yets
kidir,

4 — Tahvil sahiplerinin alacaklarina kar§:!|k hlsse senedi
almalarinm kabul edilmesi :

Tahvil sahipleri genel kurulu, aldiklan tahvillere kargilik anonim ortaklik-
tan, verdikleri 8diing ana para ve tahvillerin saBladiffi faizler karsilifinda hisse
senedi almayi kararlastirabilir (TTK m, 430-4).

. Btyle bir defisiklik, tahvil sahiplerini on'lkll gin alacaklist olmaktan gikara-
rak, paydast yapmaktadir.

Bir kisim tahvil sahipleri i¢in, ortaklik zor durumda degilse, ilging olan
paydas olma niteligi, karara muhalif kalanlar acisindan sakincalar dogurabil-
mektedir. Zira bdyle bir yolu se¢en anonim ortaklik, genellikle borcunu ddeye-
meme durumuna diigmii demektir. Tahvil sahipleri alinan bu kararla, ortaklign
kalkinma gabalarina istemeyerek de olsa yardimer olmakta ve eski tahvil sahip-
leri olan yeni paydaglar, ortakligmn akibetine baglanmig olmaktadirlar,

(39) CO Ant. 1170. hiikmiinde: "I' ijoumemcnl du paiement d'Intérdts” ve "remise d'intéréts” denilmektedir.
(40) CO A, 1170, hitkmtinde bu siire, iki defa uzatilabilen, bes ydl igin ungomlmu;lur Bkz. aynca Tekinalp
(Ikt. Mal. C. XVII. Sy. 6), 5. 255
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5 - Tagimnmaz teminatimin azaltilmasina veya kaldirnlmasma dair
iglemlerde temsilci tayini

Daha 8nce deginmis oldugumuz gibi, mukayeseli hukukta temsilcinin bii-
tiin tahvil sahipi adina hareket etmesine kargihik (CO Art. 1165/11) Tiirk Huku-
kunda, yetkisi bulunmamakitadir,

Temsilci sadece alinan kararlart uygulamakla gorevlidir (TTK m. 430-5).

Temsilei segimi igin, tahvil sahiplerinin yarisimin oyu gerekmektedir (TTK.
m. 431/H).

Tiirk Hukukunda, biitliin konularda yetkili bir temsilcinin secilmesi tahvil
sahiplerinin hak ve menfaatlerini tam olarak korumak ve arastirmak ydniinden
yararls olacaktir,

B - Ortaklik Yinetim Kurulunun Sorumlulugu

Tahvil sahipleri genel kurulunun kararlarina aykin hareket ederek, kurulun
kanundan aldif: yetkileri engelleyen ortaklik yonetim kurulu iiyeleri, ilgililere
kargt sorumlu olmaktadirlar (TTK m. 433). Bu sorumluluk TTK m. 336 ve son-
raki hitkiimlerine tibidir. -

SONUC
Tahvil sahipleri genel kurulu, hukuki niteligi kanun tarafindan belirlenme-
. mig olan, fakat genel kurul olarak toplanan bir alacaklilar birligidir,

Kurul anonim ortakhgin bir organi degildir. Toplantdan anomim ortakligir
ybnetim kurulu, denetgiler ve tedaviildeki tahvillerin beste birine sahip olan tah-
vil sahiplerinin mahkemeden aldiklart karar iizerine toplanir.

Giindemde ancak belirli konular gorigiiliir ve karara baglanir. Kanunun -
saydif1 yetkilerin diginda karar alamayan tahvil sahipleri genel kurulunun karar-
lanna, muhalif kalanlar da uymak zorundadir,

Tahvil sahiplerinin tigte ikisi ve yans: gibi, olumlu oy oranlarn gerekmekle
birlikte, anonim ortaklik lehinde ve dogrultusunda olan kararlar, tahvil sahipleri

“igin biiyiik sakincalar yaratmaktadr,

Kararlara muhalif kalan tahvil sahipleri, ortakliffin hissedariarina taninmig
olan iptal divas: hakkindan yararlanmalidiiar, ‘

Tahvil sahipleri genel kurulunun, tahvil sahiplerine ait olan hususi teminati
azaltma ve kaldirma veya faiz ve ana paranin anonim ortaklikga 6denmesini er-
teleme yetkileri kaldinlmalidir, -

Tahvil sahipleri genel kurulunun yetki ve gérevlerinin anonim ortaklik le-
hinde ve tek tarafli igleyisine son verilmeli, tahvil sahipleri 6diing veren kigiler
oldugu halde, bor¢lunun ekonomik gidigatina teslim olmug kisiler olmaktan kur-
tartlmal, daha elverigli bir statli kazanmalidirlar.
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