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ANONIM SIRKETLERDE INTIFA SENETLERI
ILE ANONiM S$iRKET PAYI UZERINDE TESiS
EDILEN iNTIFA HAKKINA YONELIK BIR

MUKAYESE

A COMPARISON BETWEEN USUFRUCT CERTIFICATES IN JOINT
STOCK COMPANIES AND THE RIGHT OF USUFRUCT ON THE
SHARES OF A JOINT STOCK COMPANY

Himmet KOC*

Ozet: Anonim sirket paylar pek ¢ok hukuki isleme konu olabil-
dikleri gibi anonim sirket paylari Gizerinde intifa hakki da tesis edi-
lebilir. Pay Gzerinde tesis edilen intifa hakki, Tirk Medeni Kanunu
(TMK) kapsaminda sinirli ayni hak niteligi tastyan bir haktir ve pay
sahibi ile intifa alacaklisi arasinda hiikiim ve sonug dogurur. Anonim
sirket bazi kisilere birtakim 6zel menfaatler taniyabilir. Bu menfaat-
ler ise intifa senedi adi verilen ve kiymetli evrak niteligi tasiyan bel-
gelerde tecessiim ettirilebilir. intifa senedi tirleri kurucu intifa se-
netleri, adi intifa senetleri ve katilma intifa senetleri olarak (g ana
baslikta incelenebilir. Tirler arasindaki kiigik farkhliklar bir kenara
birakilarak ifade edilecek olursa, intifa senedinin merkezde oldugu
hukuki iligki, anonim sirketle intifa senedi sahibi arasindaki sozles-
mesel bir iliski niteligindedir. intifa hakki ve intifa hakkinin hiikiimleri
ile intifa senetleri ve intifa senetlerinin hikimleri arasinda oldukg¢a
bariz farkliliklar vardir. Calismada 6nce intifa senetleri ve intifa hak-
ki arasindaki benzerliklere dikkat ¢ekilmesi, devaminda ise intifaya
dayali kavramlarla ilgili farkliliklarla ilgili bazi kanaatlerin belirtilmesi
amaglanmaktadir.

Anahtar Kelimeler: intifa Hakki, intifa Senedi, Pay, Pay Sahipli-
gi, Anonim Sirket

Abstract: Shares of joint stock companies may be subject to
many legal transactions, and usufruct rights may be established on
the shares of joint stock companies. The usufruct right established
on the shares is a limited real right within the scope of the Turk-
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ish Civil Code and has effect and results between the shareholder
and the usufruct owner. The joint stock company may grant some
special benefits to some persons. These benefits may be embod-
ied in documents called usufruct certificates, which are negotia-
ble instruments. The types of usufruct certificates can be analysed
under three main headings: founder usufruct certificates, ordinary
usufruct certificates and participation usufruct certificates. Leaving
aside the minor differences between the types, the legal relation-
ship centred on usufruct certificates is a contractual relationship be-
tween the joint stock company and the usufruct certificates. There
are quite obvious differences between usufruct rights and the provi-
sions of usufruct rights and usufruct certificates and the provisions
of usufruct certificates. This study first aims to draw attention to
the similarities between usufruct certificates and usufruct rights,
and then to express some opinions on the differences between
usufruct-based concepts.

Keywords: Usufruct Right, Usufruct Certificate, Share, Share
Ownership, Joint Stock Company

GIRIS

Anonim sirketlerde intifa senetleri 6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu'nun (TTK) 348, 502 ve 503. maddelerinde' diizenlenmistir.?
Bu kapsamda intifa senetleri sahibine birtakim hak ve yetkiler bahse-

den, pay sahipligi hakki vermeyen, kiymetli evrak niteliginde belge
ozelligi tasimaktadirlar.® TTK kapsaminda iki farkli intifa senedi tiirti

! TTKm. 502 ve m. 503 hiiktimlerinin, 6762 sayili1 miilga Ticaret Kanunu’nun 402 ve

403. maddelerinin tamamen olmasa da biiytik ¢lctide tekrar1 niteliginde olduklar:

belirtilmelidir.

Intifa senedi kavraminin ortaya cikmasini saglayan olaylar zinciri ile ilgili detayl

bilgi icin bkz: Omer Teoman, Anonim Ortaklikta intifa Senetleri, Istanbul Univer-

site Kitabevi, Istanbul, 1978, s. 18.

3 Reha Poroy/Unal Tekinalp/Ersin Camoglu, Ortakliklar Hukuku, C. II, 15. Bas,
Vedat Kitapecilik, Istanbul, 2023, N. 1214.; Teoman, Intifa, s. 17 vd.; Soner Altas,
“ Anonim Sirketlerce Cikarilabilecek Intifa Senedi ve Bu Senedin Sahibine Sagla-
dig1 Menfaatler”, Terazi Hukuk Dergisi, Ankara Mart 2009, C. 4, S. 31, s. 34.; Elif
Cemre Haziroglu, Tiirk Ticaret Kanunu Agisindan Anonim Ortakliklarda Kuru-
cu Menfaatleri, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisti Yayinlari, Ankara,
2018, s. 75.; Oguz Imregiin, “Anonim Ortakliklarda Kurucu Senetleri”, Istanbul
Ulniversitesi Hukuk Fakiiltesi Mecmuasi, istanbul 1981, C. 45, S. 1-4, s. 477 ve 480.;
Sampaz Deniz, Anonim Ortaklik Kurucu ntifa Senetlerinde Kar Pay1 Hakki, Is-
tanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisti Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul, 2009,
s. 10-11 ve 38.; Isik Ozer, “Katilma Intifa Senedi Sahipleri Ozel Kurulu”, Bagkent
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi 2015, C. 1, S. 1, s. 374.; Murat Sahin, “Ttirk Ti-
caret Kanunu'nda Intifa Senetlerine iliskin Yenilikler: Eski ve Yeni Déneme Dair
Tartismalarin Degerlendirilmesi”, Izmir Barosu Dergisi 2021,Y. 86, S. 2, s. 141-142,;
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diizenlenmistir. Fakat hukuki nitelik olarak iki intifa senedi de aynidur.
Ote yandan katilma intifa senetleri Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) ta-
rafindan yayinlanan VII-128.1 sayili Teblig'de (Teblig)* diizenlenmis-
tir. Katilma intifa senetlerinin TTK kapsamindaki intifa senetlerinden
kapsamli bir farklilig1 bulunmamaktadir.

Intifa senetleri uygulamada kullamildik¢a yaygimlasmis, hukuk
diizenlemelerine konu edilmek durumunda kalinmis bir mekanizma-
dir.¢ intifa senetlerini, aralarindaki niianslari bir kenara koyarak tek bir
hukuki mekanizma olarak nitelendirmek gerekmektedir. Zira her ne
kadar aralarinda kiiciik farkliliklar olsa da hukuki nitelik olarak bu se-
netlerin tamamu intifa senedi olarak nitelendirilmektedirler. Mukayese
yapabilmek adina, intifa senetlerinin karsisina anonim sirket pay tize-
rinde tesis edilen intifa hakkini koymak gerekmektedir. Intifa senetleri
tek bir baslik altinda degerlendirilip intifa hakki ile karsilastirilirsa, her
iki kurumun da birbirinden farkli nitelikte olduklar1 anlasilacaktir.”

Her ne kadar kanuni bir tanimlama yapilmasa da TTKnin ilgi-
li hiiktimlerinde s6z konusu senetler i¢in “intifa senedi/intifa senetleri”

Unal Tekinalp, “Katilma Intifa Senetleri”, BATIDER, C. 6, S. 2, 1971, s. 297.; Oguz
Kiirsat Unal, “Katilma Intifa Senetleri”, BATIDER 1998, C. 19, S. 3, s. 79.; Hasan
Pulasly, Sirketler Hukuku Serhi, 4. Baski, Adalet Yayimnevi, Ankara, 2022, s. 2438;
Erdogan Moroglu, “Kurucu Intifa Hakki Sahiplerinin Kar Pay1 Talep Haklar1 ve
Yargitay Kararlar1”, Makaleler I, Arikan Yaymcilik, Istanbul 2006, s. 319, s. 324.;
Kirca Ismail/Sehirali Celik Feyzan/Manavgat Caglar, Anonim Sirketler Hukuku
C.I, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisti Yayinlari, Ankara, 2013, s. 290.
4 RG: 28685, T: 22.06.2013.
Ogzer, s. 375. Elbette intifa senedi tiirleri birbirlerinden farkli niteliklere sahiptirler.
Ancak katilma intifa senetlerinin bor¢lanma araci niteliginde olmalar1 ve bir bedel
karsiliginda ¢ikarilmalars; kurucu intifa senetlerinin kurulusta harcanan emegin
karsilig1 olarak cikarilmalary; adi intifa senetlerinin ise TTK m. 502 hitkmiinde be-
lirtilen karsiliklara dayanarak gikarilmalar: her ti¢ intifa senedi tiiriiniin de bir
bedele, emege, hizmete ya da alacaga kars: ¢ikariliyor olmalarini gozler 6niine
serer. Calismada intifa senedi tiirleri arasinda temelde bir farklilik bulunmadigma
yonelik kullanilan ifade, her ti¢ intifa senedi tiirtiniin de bir karsiliga dayanarak
¢ikarilmast bakimindadr.
¢ Teoman, intifa, s. 37.; Tekinalp, s. 297.
Soner Altas, Sermaye Sirketlerinde ve Kooperatiflerde Pay Defteri, Seckin Yay1-
nevi, Ankara, 2020, s. 109.; Burak Adigiizel, Sermaye Piyasas: Hukuku, 5. Baski,
Adalet Yayinevi, Ankara, 2023, s. 169.; Teoman, intifa, s. 1. Kanunda intifa senedi
ve intifa hakki kavramlarmin kullaniminin yerindeligine yonelik degerlendirme
icin bkz: Abuzer Kendigelen, “Ttirk Ticaret Kanunu Tasarisinda Intifa Senetleri”,
BATIDER, Ankara 2009 C. XXV, S. 2, s. 58-59.
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ibareleri kullanilmistir. Bu ibarelerde intifa kelimesinin yer almasi,
TMK kapsaminda diizenlenen intifa hakkini akillara getirmektedir.
Acaba TTK kapsaminda diizenlenen intifa senetlerinin sahibine bah-
settigi haklar bakimindan TMK sisteminde sinirl1 ayni hak olarak dii-
zenlenen intifa hakkinin sahibine bahsettigi haklar arasinda benzerlik-
ler bulunmakta midir? Hemen ve dogrudan belirtmek gerekir ki, intifa
senedi ile intifa hakki kavramlar:1 birbirinden farkli kavramlardir ve
birbirinden farkli hukuki amaclara hizmet etmektedirler.?

Calismada intifa senetleri ile intifa hakki kavramlar: tizerinde du-
rulacak ve her iki kavram arasindaki benzerliklere ve farkliliklara isaret
edilecektir. Bu hususta caba sarf edilirken intifa senetlerinin siniflan-
dirilmas1 hususundaki tartismalara’® girilmeyecek olup, kendimizce bir
smiflandirma kabul edilecektir. Zira calismada odaklanilmas1 gereken
husus, intifa senetleri ile pay tizerinde tesis edilen intifa hakki arasinda
bir kiyasin yapilabilmesi olarak belirlenmistir. Meselenin daha iyi izah
edilebilmesi igin ise 6ncelikle kavramsal cerceve cizilip, calismada yer
alacak kavramlarin kisa izahlar1 yapilmaya calisilacaktir. Devaminda
ise intifa senedi ve intifa hakki kurumlar1 kapsaminda hak sahipleri-
nin yetki siirlar1 belirlenmeye calisilacaktir.

I. KAVRAMSAL CERCEVE

A. KURUCU INTIFA SENETLERI

Kurucu intifa senetleri, anonim sirketlerde kuruculara verilebile-
cegi yoniinde diizenleme yapilmis olan bir intifa senedi ttirtidiir."” Di-
ger intifa senetlerinden ayirt edici yonti, yalnizca kurucular lehine dii-

8 Benzer degerlendirme icin bkz: Kendigelen, itfa, 1066.; Poroy/ Tekinalp/Camog-
lu, Ortakliklar Hukuku II, N. 1215.

9  Teoman, Intifa, s. 33-36.; Unal, s. 84-87.

10 Abuzer Kendigelen, “Kurucu Intifa Senetlerinin Itfasi” Prof. Dr. Hiiseyin
Hatemi’ye Armagan, Cilt 1, Vedat Kitapcilik, Istanbul, 2009, s. 1065.; Moroglu, in-
tifa, s. 319.; 1mregi'1n, Kurucuy, s. 480-481.; Teoman, intifa, s. 18-19.; Gaetano Beeler,
Die Wertpapiere im Schweizerischen Recht, H.R.Sauerlinder Verlag, Aarau, 1937,
s. 280.; Hans Trumpler, Die Bilanz der Aktiengesellschaft, Verlag fiir Recht und
Gesellschaft, Basel, 1950, s. 225.;, Nevzer Sebla Demirtag Yavas, Sirketler Hukuku
Serhi (Editor: Kemal Senocak), C. 2, Seckin Yayinevi, Ankara, 2023, s. 1570-1571,;
Uwe Hiiffer/Jens Koch, Aktiengesetz Kurz-Kommentare, Band 53, 13. Aufl., Beck
Verlage, Miinchen, 2018, AktG § 26 Rn. 2.
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zenlenebilecek olmasidir.” Kurucu intifa senetlerinin sadece kurulus
esnasinda ve ilk esas sozlesmede diizenlenebilmesi miimkiindiir. Esas
sozlesmede sonradan bir degisiklik yapilarak kurucu intifa senetleri
tesis edilemez.’> Ancak kurulus esas stzlesmesinde kurucu menfaat-
lerinin taninmasindan sonra, kiymetli evrak niteligindeki intifa senet-
lerinin ilerleyen zamanda bastirilmasinda bir beis bulunmamaktadir.”
Anonim sirketin kurulusundan sonraki bir donemde kurucu menfaat-
leri taninmasi ve bunun esas so¢zlesmeye islenmesi seklinde bir genel
kurul karar1 alinirsa, pay sahiplerinin iptal davas: agma haklarmin'
oldugu kabul edilmelidir.”” Kurucu intifa senetleri, kuruculara anonim
sirketin kurulus asamasinda sarf ettikleri emegin (TTK m. 348/1), gir-
dikleri risklerin ve hatta aldiklar1 sorumluluklarm bir karsilig1 olacak
sekilde,' yeni sirketler kurulmasini tesvik etmek amaciyla bazi hak-
lar bahseder."” Bu yoniiyle, kurucu intifa senedi sahiplerinin birtakim
menfaatler elde edebilmeleri miimkiindiir. Ayrica kurucu intifa sene-
di sahiplerine kar pay1 dagitimi yapilabilmesi igin birtakim ek sartlar
aranmaktadir.®

" Haziroglu, Kurucu, s. 44.; Demirtas Yavas, s. 1568.

Haziroglu, Kurucu, s. 63-64.; Altas, intifa, s. 35.; imregﬁn, Kurucu, s. 484.; Sampaz,
s. 37.; Sahin, s. 107, s. 126.; Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, s. 291.

imregl’in, Kurucu, s. 484.

Zira TTK m. 339/2-f hitkmiinden ¢ikarilan sonuca gore kuruculara yonelik dii-
zenlenecek menfaatler ancak ilk esas sozlesmede diizenlenebilir. Bu diizenlemeye
aykar1 bir sekilde sonradan bir esas sozlesmeye degisikligi ile kurucu menfaatleri-
nin diizenlenmesi, emredici hiikiimlere aykirilik nedeniyle iptal davasinin agila-
bilmesini miimkiin kilar.

Emredici hiiktimlere aykirilik durumunda iptal davasi mi1 yoksa butlan davast mi1
acilmasi gerektigi ise doktrinde tartismalidir. Calisma konusunun disina ¢ikilmak
istenmediginden, bu hususta iptal davasi agilmas1 gerektigi yontindeki gortisii-
miizii belirtmekle yetiniyoruz. Konuyla alakali goriisler icin bkz: Ismail Kirca,
Anonim Sirket Genel Kurul Kararlarinin Hiikiimsiizliigii, 3. Baski, Oniki Levha
Yayinlari, Istanbul, 2022, 13-15, N.. 18.; Erdogan Moroglu, Anonim Ortaklikta Ge-
nel Kurul Kararlarinin Hitktimstizliigi, 9. Baski, Oniki Levha Yayinlari, Istanbul,
2020, s. 153 vd.

5 Kendigelen, Tasari, s. 60.

16 Haziroglu, Kurucu, s. 45.; Sampaz, s. 13.; Sahin, s. 112.

7 Teoman, Intifa, s. 331-332.; Sampaz, s. 14.

Sz konusu sartlar TTK m. 348 /1 hiikmiinde diizenlenmistir. Ancak kurucu intifa
senetlerine kardan pay verebilmek i¢in 6ncelikle sirketin faaliyet doneminde kar
etmis olmasi gerekmektedir. Bundan sonra ise yedek akgelerin ayrilmasi ve pay
sahipleri icin kar payimin ytizde beslik bir kismin ayrilmasiin ardindan kurucu
intifa senedi sahiplerine ancak kalanin onda biri oraninda bir kar dagitiminin ya-

12

13

14

18
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Kurucu intifa senedi sahiplerinin ayn1 zamanda pay sahibi sifat1
tasimalarinin gerekip gerekmedigi konusunda, kanun metninde agik
bir ifade bulunmamaktadir. Bu noktada 6ncelikle “kurucu” kavrami-
nin ne anlam ifade ettigini irdelemek gerekmektedir. “Kurucu” kavra-
minin tanimi esas olarak TTK m. 337 hiikmiinde su sekilde yapilmaistir:

“(1) Pay taahhiit edip esas sézlesmeyi imzalayan gercek ve tiizel kigiler kuru-
cudur. (2) Kurucular, birinci fikrada yazili islemi, digiincii bir kisinin hesabi-
na yaptiklar: takdirde, bu kisi de kurulustan dogan sorumluluk bakimindan
kurucu sayilir. Séz konusu ticiincii kisi, kendisi hesabina is goren kimsenin
bildigi veya bilmesi gereken bir hususu kendisinin bilmedigini ileri siiremez.”

Madde metninden hareketle calisma konusu bakimindan dikkat
edilmesi gereken husus, kurulus asamasinda sirkette pay sahibi olan
kisiler kurucu olarak nitelendirilebileceklerdir.”® Ikinci fikrada yer
alan, pay sahibi olmayan kisilerin de belli sartlar altinda kurucu olarak
nitelendirilebilmeleri, ancak “kurulustan dogan sorumluluk bakimindan”
gundeme gelecektir ki bu durum ¢alisma konusunun disinda kalmak-
tadir. Nihai olarak, anonim sirketin kurulus asamasinda pay sahipligi
ve kuruculuk sifatinin 6rtiismesinin gerektigi soylenebilir. Ote yan-
dan, anonim sirket payinin devir, miras, mahkeme karari, cebri icra
yoluyla satis gibi herhangi bir nedenle tigiincti kisilere ge¢cmesi duru-
munda, pay sahipligi ve kuruculuk sifatlarinin ayni kiside birlesmeye-
cegi soylenebilir. Diger bir deyisle, kuruculuk sifat1 sadece kurulusta
yer alan kisilerde olan ve asla degismeyen bir statii olmakla birlikte,
pay sahipligi stirekli degiskenlik gosterebilen bir statiidiir* ve 6zellik-
le kurucu intifa senetleri agisindan bu iki sifatin 6rttismesi gerekmez.
Dolayisiyla, anonim sirkette kurucu intifa senedi sahiplerinin ayni1 za-
manda pay sahibi olmalar1 gerekmez.*

pilabilecegi ifade edilmistir. Son olarak TTK m. 348/3 hiikmiinde ise bir sarttan
ziyade kurucu intifa senedi sahiplerini koruyucu bir diizenleme getirilmistir. Bu
fikrada sirketin pay sahiplerine kar dagitimi yapmamasi durumunda dahi burada
zikredilen sartlarin mevcut olmas: durumunda intifa senedi sahiplerinin esas soz-
lesmede ongoriilen kar pay1 haklarini elde edebilecekleri diizenlenmistir.

19 Haziroglu, Kurucu, s. 6 ve s. 47.; Imregﬁn, Kurucu, s. 483.; Kirca/Sehirali Celik/
Manavgat, s. 286.

2 Kendigelen, itfa, 1067.

2L Pulasly, Serh, s. 1891 vd.

2 Demirtas Yavas, s. 1568.; Betiil Aktas Ertan, Sirketler Hukuku Serhi (Editor: Ke-
mal Senocak), C. 2, Seckin Yaymevi, Ankara, 2023, s. 3168.; Altas, Intifa, s. 34.;
Kendigelen, itfa,1067.
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TTK m. 348/1, c. 3 hiikmiinde, yalnizca kuruculara yonelik diizen-
lenebilecek olan intifa senetlerine yer verilmistir: “...dagitilabilir kardan
519 uncu maddenin birinci fikrasinda yazili yedek akce ile pay sahipleri icin
yilizde bes kar pay: ayrildiktan sonra kalanin en ¢ok onda biri intifa senetle-
ri baglaminda kuruculara ddenir.” Buradan da agikga anlasilacag: tizere,
kurucular lehine diizenlenen intifa senetleri, sahibine yalnizca belli
sartlar altinda kara katilma hakk: bahsedebilecektir. Kurucular lehine
diizenlenebilecek olan intifa senetleri, doktrinde ve uygulamada “mii-
esses senetleri”, “kurucu senetleri” ya da “kurucu intifa senetleri” olarak
da anilmaktadir.?

1956 tarihli 6762 sayili Ticaret Kanunu m. 402/2 hitkmiinde kuru-
cu intifa senetlerinin ancak “ilk esas sozlesmede” ongoriildugi haller-
de cikarilabilecegi diizenleme altina almmuisti. Ancak 6102 sayili TTK
igerisinde bu yonde bir diizenlemeye yer verilmemistir. Buradaki yer
vermeme, kanun koyucunun meselenin diizenleme altina alinmasini
gereksiz gormesi olarak degerlendirilmeli ve kurucu intifa senetlerinin
yalnizca ilk esas sozlesme ile ihdas edilebilecegi kabul edilmelidir.**
Kurucu menfaatlerinin sadece ilk esas s6zlesmede diizenlenebilecegi,
Isvicre Borglar Kanunu (Obligationenrecht-OR) §657/5 diizenlemesin-
de acikca ifade edilmistir. Zira her ne kadar TTK m. 348 hiikmiinde ku-
rucu intifa senetleri bakimindan ilk esas sozlesmeyle mi, yoksa sonra-
dan esas sozlesmede yapilacak bir diizenlemeyle mi diizenlenecegine
iliskin bir bilgi yer almasa da TTK m. 339/2-f hiikmiinde kuruculara
saglanacak menfaatlerin ilk esas sozlesmede diizenlenmesi gerektigi
ifade edilmistir. Mezkr ifadeden ise sonradan bir esas s6zlesme degi-
sikligi yapilarak kurucu menfaatlerinin ihdas edilemeyecegi sonucu-
na ulasilmalidir. TTK m. 502/1 hiikmiinde yer alan menfaatlerin esas
sozlesmeyi degistirerek de taninabilecegi ifadesi ise sadece adi intifa
senetleri bakimindan kabul edilmelidir. Zira TTK m. 502/1 hitkmiintin
son ctimlesinde TTK m. 502 diizenlemesinin kurucu intifa senetleri ba-
kimindan uygulanmasi degil, TTK m. 348 diizenlemesinin adi intifa
senetleri bakimindan uygulanmasi gerekliligi ifade edilmistir.

23

Pulasly, Serh, s. 2442.; Haziroglu, Kurucu, s. 45-46.; Altas, Intifa, s. 35,; hnregiin,
Kurucu, s. 480.; Sampaz, s. 6-7.; Sahin, s. 115-dpn. 22.

Haziroglu, Kurucu, s. 63-64.; Altas, Intifa, s. 35.; Imregiin, Kurucu, s. 484.; Sampaz,
s. 37.; Sahin, s. 107, s. 126.; Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, s. 291.
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Kurucu menfaatlerinin esas sdézlesmede diizenlenmesi gerekliligi
Alman Payli Ortakliklar Kanunu (Aktiengesetz-AktG) §26/1 hitkmiin-
de de TTK ile benzer sekilde diizenlenmistir. TTK'dan farkli olarak
AKktG §26/1 diizenlemesinde, menfaat sahiplerinin de adlariyla birlik-
te esas sozlesmede diizenlenmesi gerektigi ifade edilmistir. Ayrica pay
sahiplerinden baska, tigtincii kisilere de benzer menfaatler taninabile-
cegi ifade edilmistir.

Benzer sekilde Isvicre hukukunda da OR §626 hiikmiinde kurucu
menfaatlerinin esas sozlesmede diizenlenmesi gerektigi diizenleme alt1-
na alinmistir. TTK’ya benzer sekilde, mezkr hiikiimde esas sozlesme-
deki diizenlemenin icerigi ile ilgili olarak bir zorunluluk getirilmemistir.
Fakat OR §626 hiikkmiinde, TTK m. 348 /1’den farkli olarak, intifa senedi
kavramina yer verilmemis, sadece kurucu menfaatleri diizenlenmistir.

B. ADI INTIFA SENETLERI

Bir diger intifa senedi tiirii adi intifa senetleridir. Bu intifa senetle-
ri, “olagan intifa senetleri” olarak da adlandirilabilmektedir.”> Adi intifa
senetleri diger 6zel intifa senedi tiirlerinden birine girmemektedirler.
Kanunda ise TTK m. 502 ve m. 503 hiikiimlerinde diizenlenmislerdir.
Maddelerin yer aldig1 ayrimin bashgi ise “Intifa Senetleri” olarak belir-
lenmistir. Bu nedenle adi intifa senetleri, genel intifa senetleri olarak da
ifade edilebilir. Mezk{ir maddelerde, intifa senetlerinin sahibine bah-
sedecegi haklar ve bazi 6zellikleri de diizenlenmistir. Buna gore ikinci
gruptaki intifa senetleri, sahibine “...net kdra, tasfiye sonucunda kalan
tutara katilma veya yeni ¢ikarilacak paylari alma...” haklarin1 bahsedebile-
cektir (TTK m. 503).

[lk grupta yer alan kurucu intifa senetleri adindan da anlasilabile-
cegi tizere yalnizca kurucular lehine ¢ikarilabilecekken, ikinci grupta
yer alan adi intifa senetleri ise “...bedeli kanuna uygun olarak yok edilen
paylarin sahipleri, alacaklilar veya bunlara benzer bir sebeple sirketle ilgili
olanlar ...” lehine diizenlenebilecektir.” Dolayistyla adi intifa senetleri-
ne sahip olabilecekler daha genis bir grubu olusturmaktadirlar. Bu ne-
denle kurucu intifa senetleri ve adi intifa senetleri ayrimi yapilmalidir.

% Hazwroglu, Kurucuy, s. 43.

% Adi intifa senetlerinin simniflandirilmasi hakkinda daha detayl bilgi icin bkz: Teo-
man, Intifa, s. 22 vd.
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Adi intifa senetleri, intifa senetleri arasinda temel 6zellikleri iceren
turdir. Bu nedenle adi intifa senetlerine yonelik getirilen hiikiimlerin
kurucu intifa senetlerine ve katilma intifa senetlerine de kiyasen uygu-
lanmasi gerekir.”

Isvicre hukukunda adi intifa senetleri OR §657 hiikmiinde detayli
olarak diizenlenmistir. Anilan diizenlemede intifa senedi sahiplerinin
kardan pay alma, tasfiye pay1 alma ve rtichan haklarina sahip olabile-
cekleri ifade edilmistir. Bu yoniiyle OR §657 hiikmiintin, TTK m. 502
ve m. 503 hiikiimlerinin mehazi oldugu da anlasilmaktadir. Ancak
TTK'nin intifa senetleri ile ilgili diizenlemeleri kapsaminda OR §657
hitkmiine tam anlamiyla riayet edildigi de soylenemez.?

C. KATILMA INTIiFA SENETLERI

Katilma intifa senetlerinin tanimi, Teblig in 4. maddesinin (k) ben-
dinde su sekilde yapilmustir: “Katilma intifa senedi ( KIS): Ortakliklar tara-
findan nakit karsilig1 satilmak tizere ihrag edilen, net kardan pay alma, tasfiye
sonucunda kalan tutara katilma veya halka acik olmayan ortaklik tarafindan
yeni cikarilacak paylari alma hakki tanyan pay benzeri menkul kiymetleri...
ifade eder.” Anilan diizenlemeden anlasilacag: tizere, katilma intifa se-
netleri de sahibine tipki adi intifa senetlerinin bahsettigi haklar1 verir.
Fakat katilma intifa senetlerinin adi intifa senetlerinden farki, bunlarin
“nakit karsihigr satilmak tizere” ¢ikarilmasidir. Katilma intifa senetlerinin
nakit karsilig1 ¢cikarilmasinin bir sonucu olarak, genel kurulda katilma
intifa senedi sahiplerinin haklarina halel getirecek kararlarin alinmasi
olasilig1 azalirken, bu kisilerin anonim sirket zararma katlanmalar1 da
gerekecektir.?’

Katilma intifa senetleri kiymetli evrak niteligini haizdirler*® ve ka-
tilma intifa senetlerinin toplam ihrag tutari, anonim sirketin 6denmis
ya da c¢ikarilmis sermayesinin ytizde ellisini gegmemelidir (Teblig m.

¥ Poroy/Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku II, N. 1235.; Altas, Intifa, s. 36.

% Gerek anonim sirketler gerek limited sirketler bakimimdan OR §657 hiikmiine uy-
gun diizenlemeler yapilip yapilmadig: konusundaki elestiriler i¢in bkz: Kendige-
len, Tasary, s. 72.

#  Poroy/Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku II, N. 1224.

% Hasan Pulasli, Kiymetli Evrak Hukuku, 9. Baski, Adalet Yayinevi, Ankara, 2021, s.
10.; Haziroglu, Kurucu, s. 75.; Tekinalp, s. 297.; Altas, Pay Defteri, s.110.; Imregiin,
Kurucuy, s. 480.
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36/3). Katilma intifa senetlerinin ihraci ve ihraciyla ilgili esaslar, hak
sahiplerine bahsedilecek haklarin gercevesi ve hak sahiplerinin yii-
ktimliiltikleri gibi diger hususlar Teblig’in 36 vd. maddelerinde dii-
zenlenmistir.*

Katilma intifa senetleri Isvigre hukukunda oydan yoksun paylarmn
hukuki goriintimii olarak diizenlenmistir. Isvicre kanun koyucusu her
ne kadar katilma intifa senetlerinin temelde oydan yoksun pay niteli-
ginde oldugunu ifade etmese de doktrinde bu husus vurgulanmistir.®
Zira Isvicre hukukunda katilma intifa senetleri payin sagladig1 pek cok
hakki, 6zellikle de oy hakkini, biinyesinde barindirmamasina ragmen
onemli mali haklar1 malikine bahseder. Tiirk hukukunda katilma inti-
fa senetleri daha dar kapsamda diizenlenmistir.

6762 sayil1 Ticaret Kanunu m. 402/3 hiikmiinde biittin intifa sene-
di sahiplerini kapsayacak sekilde bir intifa senedi sahipleri kurulunun
tesekkiilti diizenlenmisti. Boyle bir kurul OR §657/4 hiikmiinde Isvic-
re hukukunda da ongoriilmektedir. Ancak 6102 sayili TTK'da benzer
bir mekanizmaya yer verilmemistir. Yeni kanunda mezkdr kurula
yer verilmemesine ragmen kanunun yurirliige girmesinden sonraki
bir tarih olan 2013 yilinda Teblig'de m. 39/2 hiikmiinde katilma intifa
senedi sahiplerince olusturulacak bir 6zel kurul diizenlenmistir. Hgi-
li diizenleme su sekildedir: “Ortakli§in esas sézlesmesinde dngoriilmesi
kaydiyla, KIS sahipleri ézel bir kurul olustururlar...” Burada sorun, ka-
nunda ongoriilmeyen 6zel bir kurulun Teblig deki haliyle uygulanip
uygulanmayacag1 ve uygulanmasinin getirebilecegi sorunlardir. Fakat
mesele ¢alisma konusunun kapsaminda yer almadig: icin bu konuda
yorum yapmaktan imtina etmekteyiz.*

31 Katilma intifa senetleri Isvicre hukukunda OR § 656a vd. hiikiimlerinde, nomi-
nal deger tasiyan ve bir bedel karsilig1 ¢ikarilabilen menkul kiymet olarak diizen-
lenmistir. Hem Tiirk hukukunda hem Isvicre hukukunda katilma intifa senetleri
gerek halka acik anonim sirketler biinyesinde gerek halka acitk olmayan anonim
sirketler blinyesinde ¢ikarilabilmektedirler. Ote yandan Tirk hukukunda intifa
senetlerinin nominal deger tasimayacagi kanunda acikca ifade edilmese de dokt-
rinde kabul gormektedir (Bkz: Aktas Ertan, s. 3164.; Poroy/Tekinalp/Camoglu,
Ortakliklar Hukuku II, N. 1225.).

2 Peter Forstmoser/Arthur Meier-Hayoz/Peter Nobel, Schweizerisches Aktien-
recht, Stampfli Verlag, Bern, 1996, s. 610, § 46, N 9.

% Katilma intifa senedi sahipleri kurulu ile ilgili ayrintih bilgi icin bkz: Ozer, s. 380
vd.
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D. INTIiFA SENETLERI KAVRAMI BAKIMINDAN
DEGERLENDIRME

Her ne kadar ii¢ intifa senedi tiiriiniin malikleri farkli nitelikleri
haiz kisiler olabilecekse de, kanun koyucu bunlar arasinda hukuki ni-
telik bakimindan bir fark gozetmemistir. Buradan hareketle kurucular
lehine getirilen kurucu intifa senetleri, adi intifa senetleri ve katilma in-
tifa senetleri bakimindan bir ayrim yapilmayacak olup, calismada her
tig tlirti de kapsayacak sekilde “intifa senetleri” ibaresi kullanilacaktir.
Fakat bazi durumlarda intifa senetleri bakimindan ayrima gidilmek
durumunda kalinacaktir. Bu durumlarda ise hangi intifa senedi tiirtin-
den bahsedildigi 6zellikle vurgulanacaktir. En ¢ok kullanilacak vurgu-
lama ise kurucu intifa senetleri ile adi ve katilma intifa senetleri ayrim
bakimindan yapilacaktir. Gerektigi yerlerde kurucu intifa senetleri ile
ilgili aciklamalarin karsisinda hem adi intifa senetlerini hem de katil-
ma intifa senetlerini karsilayacak sekilde “diger intifa senetleri” ibaresi
kullanilacaktir. Bu kullanim, kavram karmasasini en aza indirebilmek
amaciyla yapilacaktir.

Ote yandan uygulamada farkli kisiler lehine diizenlenebilen intifa
senetleri de bulundugu gibi,* farkli yazarlar tarafindan farkli gruplan-
dirmalara tabi tutularak incelenen intifa senetleri de bulunmaktadir.®
Calismada intifa senetleri bakimindan yapilan ayrimlar ve intifa senet-
lerinin maliki olacak kisiler 6nemli addedilmediginden, intifa senetleri
tek bir baslik altinda degerlendirilecektir. Diger bir deyisle, calismada
intifa senetlerinin intifa hakkindan farkli yonleri izah edilirken intifa
senetleri bakimindan bir ayrim gozetilmeyecektir.

E. ANONIM SIRKET PAYI UZERINDEKI INTIFA HAKKI

Calismanin konusunu olusturan bir diger hukuki miiessese olan
intifa hakki, TMK m. 794 vd. hiikiimlerinde sahibine birtakim hak ve
yetkiler bahseden bir sinirli ayni hak olarak diizenlenmistir.* Intifa

% Detayl bilgi i¢in bkz: Teoman, Intifa, s. 18-33.

% Detayl bilgi i¢in bkz: Teoman, Intifa, s. 33-36.; Unal, s. 84-87.

% Intifa hakkma iliskin tanimlamalar ve kapsamli izahatlar i¢in Bkz: Gokge Canarslan,
Intifa Hakkinin Sona Ermesi, Seckin Yaymevi, Ankara, 2016, s. 15 vd.; Burak Ozen,
Tiirk Medeni Hukuku'nda Esya Uzerinde Intifa Hakki, Vedat Kitapgilik, Istanbul,
2008, s. 19 vd.; Abuzer Kendigelen, Anonim Ortaklik Pay1 Uzerinde Intifa Hakki,
Beta Yayinlari, Istanbul, 1994, s. 21 vd.; Arzu Oguz, “Pay Senetleri Uzerinde Intifa
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hakki kapsaminda hakkin sahibine bahsedilen yetkiler ise kanunda
“tam yararlanma” olarak ifade edilmistir (TMK m. 794/2). Tam yarar-
lanma yetkisi kapsaminda intifa hakk: sahibinin kullanma, yararlan-
ma ve yonetme yetkileri bulunmaktadir (TMK m. 803/1). Bunun kar-
sisinda malikte (anonim sirketler bakimindan pay sahibinde) ise intifa
konusunun (anonim sirket paymin) kuru miilkiyeti ve tasarrufta bu-
lunma yetkisi kalmaktadir.?”

Intifa haklarinin tasmir ve tasinmaz esyalarin yani sira birtakim
haklar tizerinde de tesis edilebilecegi TMK m. 794/1 hiikmiinde agik¢a
ifade edilmistir. Bunun bir neticesi olarak intifa hakki, bir hak niteli-
ginde olan anonim sirket pay1 tizerinde de tesis edilebilecektir. Burada
haklar tizerinde kurulan intifa hakkinin smirli ayni hak teskil edip et-
meyecegi noktasinda bir goriis ayriigi bulunmaktadir. Baz1 yazarlar
cismani nitelik tasimamalarindan dolay:1 haklar tizerinde tesis edilen
intifa hakkinin sinirli ayni hak niteligi tasimayacaklarini ifade etmis-
lerdir.?® Fakat aksi gortisteki yazarlar ise gortislerini kanun koyucunun

Hakki Kurulmast ve intifa Hakkinin Kapsami”, Ankara Barosu Dergisi, Ankara 1991,
C. 1, s. 23,; Selim Kopriilii/Biilent Kaneti, Stirli Ayni Haklar, 2. Baski, Fakiilteler
Matbaas, istanbul, 1982-1983, s. 95 vd.; Ayse Nur Berzek, “Anonim Ortaklikta Pay
Uzerinde Intifa Hakki Sahibinin Oy Hakki ve Oy Hakkina Bagh Diger Haklar”, Ata-
tiirk Universitesi Erzincan Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Erzincan 2002 C. VI, S. 1-4, s. 223.;
Ozlem Ata, “Anonim Ortaklik Pay1 Uzerinde Intifa Hakki Kurulmasmn ve intifa
Hakki Sahibinin Genel Kurul Toplantisna Katilmasinin TTK m. 432/2 Hitkmiiyle
Birlikte Degerlendirilmesi”, Banka ve Finans Hukuku Dergisi, fstanbul 2020, Cilt: 9,
Say1: 16, s. 1187.; Kemal Tahir Giirsoy/Fikret Eren/Erol Cansel, Ttirk Esya Hukuku,
Gozden Gecirilmis fkinci Baski, Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Yayinlari, An-
kara, 1984, s. 814 vd.; Carl Albert Wieland, Kanuni Medenide Ayni Haklar (Ceviren:
Ismail Hakki Karafakih), C. 11, Adalet Bakanhi1 Yayinlari, Ankara, 1949, s. 425.; Lale
Sirmen, Esya Hukuku, 9. Baski, Yetkin Yaymevi, Ankara, 2021, s. 591 vd.; Turhan
Esener/Kudret Giiven, Esya Hukuku, 8. Bas, Yetkin Yaymevi, Ankara, 2019, s. 454
vd.; Seref Ertas, Esya Hukuku, 13. Baski, Baris Yayinlari, [zmir, 2017, s. 505 vd.;
Mehmet Ayan, Esya Hukuku III, Stnirli Ayni Haklar, 9. Baski, Adalet Yaymevi, An-
kara, 2021, .78 vd.; M. Kemal Oguzman/ Ozer Selici/Saibe Oktay—C)zdemir, Esya
Hukuku, 23. Bas, Filiz Kitabevi, Istanbul, 2021, s. 947 vd.

¥ Canarslan, s. 21.; Giirsoy/Eren/Cansel, s. 816.; Ferit Hakki Saymen/Halid Kemal
Elbir, Tiirk Esya Hukuku (Ayni Haklar), Ismail Akgiin Matbaast, [stanbul, 1954, s.
475.; Esener/Giiven, s. 454.; Ayan, s. 79.; Ozen, s. 100.; Oguz, s. 23.; Berzek, s. 223,;
Wieland (Karafakih), s. 425.; Sirmen, s. 591.; Kopriilii/Kaneti, s. 95.; Oguzman/
Selici/ Oktay-Ozdemir, s. 976.

% Wieland (Karafakih), s. 476.; Kopriilii/Kaneti, s. 105.; Giirsoy/Eren/Cansel, s.
836-837.; Kendigelen, Intifa, s. 13.; Ayan, s. 86.
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neyin smirli ayni hak teskil edip etmeyecegini belirleme yetkisinin bu-
lunmasina dayandirarak haklar tizerindeki intifa hakkinin da hukuki
nitelik olarak smirli ayni hak oldugunu ifade etmislerdir.*” Kanaati-
mizce ikinci goriis daha isabetlidir. Zira haklar tizerinde intifa hakkini
kurulabilecegi, TMK sisteminde “Sinirli Ayni Haklar” kisminda (TMK
m. 794/1) ifade edilmistir. Kanun koyucu, haklar tizerinde tesis edilen
intifa hakkinin da hukuki niteliginin de tipki tasinir ve tasinmaz esya-
lar gibi sinirl ayni hak teskil edecegini belirlemistir. Bu nedenle, ano-
nim sirket pay1 tizerinde tesis edilen intifa hakkinin hukuki niteligini
de sinirli ayni hak olarak kabul etmek gerekmektedir.

Kullanilan terimlerin ayni olmasi, genel tanimlarin benzerlik arz
etmesi, anonim sirketler hukukunda her iki kurumun da varliginin
miimkiin olabilmesi gibi nedenlerle ilk bakista intifa senetlerinin ve
intifa hakkinin ayni/benzer kurumlar oldugu yoniinde bir diisiince
meydana gelebilir. Her iki kurumun benzerlikleri olmakla birlikte, te-
melde aralarinda pek ¢ok farklilik bulunmaktadir.*

Calismada her iki kurum arasindaki benzerlik ve farkliliklar tespit
edilmeye calisilacaktir. Bu yapilirken intifa senetleri ve intifa hakkina
yonelik daha fazla detayli izahat yapilmayacaktir; yalnizca gerektigin-
de konunun daha iyi anlasilabilmesine yardimci olabilecek hususlara
deginilecektir.

II. INTIFA SENETLERI VE INTiFA HAKKI ARASINDAKI
BENZERLIKLER

A. GENEL OLARAK

Intifa senedi sahiplerinin birtakim haklar1 bulunmaktadir. Bu kap-
samda kurucu intifa senedi sahipleri bakimimndan kara katilma, katil-
ma ve adi intifa senedi sahiplerinin ise belirli sartlar altinda kar payina

% Kurt Linsert, Pfandrecht und Niessbrauch an Aktien, Diss., Ziirich, 1926, s. 5-6.;
Karl Oftinger/Rolf Bar, Kommentar zum Schweizerischen Zivilgesetzbuch, IV.
Band, Das Sachenrecht, Das Fahrnispfand, Art. 884-918, Schultess Verlag, Zurich,
1981, Art. 899, N. 5.; Dieter Zobl, Berner Kommentar, Kommentar zum schweize-
rischen Privatrecht, Das Sachenrecht, 2. Abteilung, Die beschrankten dinglichen
Rechte, 5. Teilband: Das Fahrnispfand, Bern, 1996, Art. 899, N. 4.

4 Pulasly, Serh, s. 2438.; Adigiizel, s. 169.
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veya tasfiye artigina katilma ya da yeni ¢ikarilacak paylar: alma haklar:
bulunabilmektedir (TTK m. 503). Ayrica intifa senedi sahiplerine pay
sahipligi haklar1 verilemeyecegi de TTK m. 503 hiikmiinde agikga ifa-
de edilmistir. Ote yandan, intifa senedi sahiplerinin yénetime katilma
haklarmin bulunmadigy, fakat esas sozlesmede diizenlenmesi sartiyla
genel kurula katilma ve soru sorma haklarinin kendilerine bahsedile-
bilecegi de doktrinde savunulmustur.*!

Ote yandan anonim sirket pay1 {izerinde tesis edilen intifa hakki sa-
hiplerinin de anonim sirkette pay sahibinin yerine gecmeleri ya da ano-
nim sirketin yonetiminde s6z sahibi olmalari gibi bir durum s6z konusu
olamaz. Zira intifa hakkinin smurlar1 ve intifa hakki sahibinin yetkileri
TMK sisteminde detayli olarak diizenlenmistir. Diger bir deyisle intifa
hakki kapsaminda, TMK sisteminde diizenlenmeyen hak ve yetkilerin
intifa hakki sahibine taninmasi gibi bir durum s6z konusu olamaz. Intifa
hakk: sahipleri 6zellikle oy hakkinin kendilerinde olmasi durumunda
(TTK m. 432/2) genel kurula katilma, miizakerelere katilma ve konus-
ma haklarindan yararlanabilmelidirler.*> Anonim sirket genel kurulla-
rinda kullanilabilecek olan bu haklar bakimindan da intifa senetleri ile
intifa hakki arasinda benzerlik bulundugu sdylenebilir.

B. SIRKETIN FESHINI ISTEME VE SORUMLULUK DAVASI
ACMA HAKLARI BAKIMINDAN BENZERLIKLER

Anonim sirketlerde mahkemeden sirketin feshini isteme hakki
TTK m. 530/1 hiikmiinde pay sahibi ve Ticaret Bakanlig1'nin yani sira
sirket alacaklilarina da taninmis bir haktir. Benzer sekilde, anonim sir-
ket yoneticilerinin ve denetgilerinin sorumluluklarina gidilebilmesi
bakimindan, TTK m. 553/1 ve TTK m. 554 hiikiimlerinden hareket-
le, sirket tiizel kisiligi ve pay sahiplerinin yani sira sirket alacaklilar:
da yetkilendirilmislerdir. Hem intifa senedi sahiplerinin hem de intifa
hakki sahiplerinin anonim sirket karsisinda alacakli konumda olduk-
lar1 da bir gergektir.

Intifa senedj, sahibine sirketten birtakim menfaatler elde etme yet-
kileri bahseden kiymetli evraktir. Bu menfaatler icerisinde kurucu inti-

# Poroy/Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku II, N. 1215.
# Poroy/Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku II, N. 954.
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fa senedi sahipleri i¢in kara katilma; adi intifa senedi ve katilma intifa
senedi sahipleri igin ise kér payi, tasfiye pay1 ve riichan haklarindan
biri veya birkac1 yer alabilir. Bu haklardan en az bir tanesi intifa sene-
di sahibine bahsedilmelidir. Eger bu {i¢ haktan en az bir tanesi intifa
senedi sahibine taninmazsa ortada bir intifa senedi de bulunmaz. Soz
konusu haklardan hangisi veya hangileri taninirsa taninsin intifa se-
nedi sahibi anonim sirketin alacaklis1 konumundadir.*® Bu bakis acis1
Alman hukukunda da kabul edilmektedir.* Ancak Isvicre hukukunda
intifa senedi sahiplerinin bir alacak hakkindan ziyade katilma hakkina
sahip olduklari, bu hakka dayanarak faiz isteme yetkilerinin bulunma-
dig1 goriisti benimsenmistir.*

TTK m. 502/1 hiikmiinde adi intifa senetlerinin alacaklilar lehi-
ne de ¢ikarilabilecegi diizenlenmistir. Bu durumda ise zaten sirketten
alacakli olan kigiler alacaklilik sifatina ek olarak intifa senedi sahibi
niteligi de kazanacaklardir. Dolayisiyla alacaklilar lehine diizenlenen
adi intifa senetleri bakimindan, hak sahiplerinin sirketten talep edebi-
lecekleri pay sahipligi haklarini ayrica irdelemeye gerek dahi yoktur.

Anonim sirket pay tizerinde intifa hakkinin tesis edilmesi duru-
munda ise intifa hakki sahibi kar pay1 alma, sirket tesislerinden yarar-
lanma ve hazirlik devresi faizi alma gibi haklardan birine veya birkaci-
na sahip olabilir. S6z konusu haklar, intifa hakk: sahibinin sirkete kars1
ileri stirebilecegi mali nitelikteki haklaridir. Bunlara ek olarak genel
kurula katilma, konusma, oy hakki, iptal davasi agabilme gibi haklar
da intifa hakki sahibine ait olabilir. Intifa hakki sahibinin hangi haklar1
ileri suirebilecegi, intifa iliskisi gercevesinde serbestce belirlenir (TMK
m. 794/2). Ornegin kar pay: talep hakki pay sahibinde birakilirken oy
hakk: intifa hakk: sahibine ait olabilir. Burada dikkat edilmesi gere-
ken husus, hangi haklar giindeme gelirse gelsin intifa hakki sahibinin
bu haklar1 sirkete karsi kendi adina ileri stirecegidir. Diger bir deyisle,

#  Imregiin, Kurucu, s. 478, Demirtas Yavas, s. 1572-1573.; Genel kurulda kar da-
g1tim kararmin alindig1 andan itibaren alacakli sifatinin dogacagi yontinde bkz:
Kendigelen, Tasari, s. 64 ve anonim sirketin temerriide diisecegi anin tespiti ile
ilgili bkz: Kendigelen, Tasari, s. 65-66. Kar paymnin ve tasfiye paymin intifa hakki
sahibi bakimmdan bagimsiz bir alacak haline dontisecegi yontinde bkz: Akin/
Yilmaz, s. 3807 ve s. 3813.

“  Uwe/Hiiffer, AktG § 26 Rn. 2.

% Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 621 § 47, N 5.
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intifa hakki sahibi kendi uhdesindeki haklara pay sahibinin temsilci-
si sifatiyla degil, kendi basina hak sahibi olarak sahiptir. Bunun bir
neticesi olarak da intifa hakki sahibi, anonim sirket karsisinda alacak
hakkina sahiptir.

Anonim sirket karsisinda birtakim alacak haklarina ve bunun so-
nucunda alacakli sifatina sahip olan intifa senedi sahiplerinin ve intifa
hakki sahiplerinin TTK m. 530 hiikmiindeki diger sartlarin varliginda
sirketin feshini mahkemeden isteme ve TTK m. 553-554 hiiktimlerindeki
sartlarin varliginda yoneticilerin ve denetcilerin sorumluluklarina gidil-
mesini talep etme haklarinin mevcut oldugu ¢ikarimi yapilmahdir. Bu
haklar bakimindan her iki grup da birbirine benzerlik gostermektedir.*

Burada bahsedilen hak sahiplerinin sirketin feshini isteme ve so-
rumluluk davasi acabilme haklarini haiz olmalar1 dogrudan ve ilk el-
den degil, ancak bu kisilerin hukuki anlamda alacakli sifatin1 tasimalar:
durumunda s6z konusu olur. $oyle ki, intifa senedi sahipleri ve intifa
hakki sahipleri her ne kadar sirketten kar payi talep edebilir konumda
olsalar bile sirketin kéar etmesi veya kar etse bile bunun dagitilmas:
birtakim 6n sartlara baglidir. Bu asamada s6z konusu hak sahipleri ne
sirketin feshini isteyebilirler ne de sorumluluk davasi agabilirler. Intifa
senedi sahiplerinin ve intifa hakk: sahiplerinin sirketin feshini isteme
ve sorumluluk davasi agabilme haklari, ancak bu kisilerin haklarinin
bir “alacak hakki” niteligine doniisttigii anda mevcut olabilir.*”

III. INTiFA SENETLERI VE INTiFA HAKKI ARASINDA
HUKUKI ILISKININ TARAFLARI BAKIMINDAN
FARKLILIKLAR

Intifa senedinden kaynaklanan hukuki iliski, anonim sirket tiizel
kisiligi ile intifa senedi sahibi/sahipleri arasinda tesis edilir.* Intifa
senedi sahiplerine pay sahipligi haklar1 bahsedilemeyecegi TTK m.

% Ayni yonde Altas, Intifa, s. 34.

4 Aksi yonde goriise sahip olan Hazirogluy, ilgili haklar: kullanabilecek kisilerin ka-
nunda say1ldig1 ve bu saymanin genisletilmemesi gerektigi gerekgesiyle, alacakl
sifatinin kesinlesmesi durumunda dahi intifa senedi sahiplerinin sirketin feshini
isteme ve sorumluluk davasi agma haklarindan faydalanamayacaklarmni ifade et-
mistir (Haziroglu, Kurucu, s. 189 vd.).

#  Poroy/Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku II, N. 1217.
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503 hiikmiinde acikca ifade edilmistir. Buradan hareketle, intifa sene-
di sahiplerinin sadece intifa senedi sahibi olmalar1 nedeniyle anonim
sirketlerde pay sahibi olamayacaklar1 soylenmelidir. Tabiidir ki intifa
senedi sahipleri ayni zamanda anonim sirkette paya/paylara malik ol-
malar1 gerekgesiyle pay sahibi vasfin1 haiz olabilirler. Fakat anonim
sirket payina malik olmakla intifa senedine malik olmak farkl: stattile-
ri beraberinde getirmektedir. Nitekim bu husus bir Yargitay kararin-
da da ifade edilmistir.*’ Intifa senedi sahibinin, intifa senedine malik
olmasi dolayisiyla anonim sirket karsisinda tigtincti kisi konumunda
olmasi hukuki iliskinin ruhuna uygundur.”

Bir intifa senedinin var olabilmesi i¢in 6ncelikle hukuki iliskinin
tarafr olarak bir anonim sirketin bulunmas: gerekmektedir. Kars: ta-
rafta ise kurucu intifa senetleri bakimindan kurucular, kurucu intifa
senedi disindaki diger intifa senetleri bakimindan ise kurucu olmasi
gerekmeyen Kkisilerin bulunmas1 gerekli ve yeterlidir. Burada dikkat
edilmesi gereken ister kurucu olsun ister olmasin, intifa senetleri ba-
kimindan hak sahibi niteliginde olan kisi ya da kisilerin sirkete kar-
s1 ugtincii kisi niteliginde olmalaridir. Zira intifa senetlerinin ortaklik
hakk: bahsetmeyecegi TTK m. 503 hiikmiinde agikga ifade edilmistir.
Dolayist ile intifa senedi sahiplerinin sirketin ortag: olabilmek icin ay-
rica pay edinmis olmalar1 gerekmektedir. Bu durumda intifa senedi
merkezli girilen iliski bakimindan intifa senedi sahiplerinin anonim
sirkete kars1 tictincii kisi konumunda olduklar1 séylenebilir.>

Anonim sirket pay1 tizerinde tesis edilen intifa hakkinda ise hakki
bahseden tarafta anonim sirket degil, anonim sirket pay sahibi bulun-
maktadir. Hakkin merkezinde anonim sirketin herhangi bir malvarlig:
degeri degil, pay sahibinin sahsi olarak malik oldugu anonim sirket
pay1 bulunmaktadir. Her bir pay sahibi, baglam hiikiimleri bakimin-
dan baz istisnalar1 bulunsa bile, pay: tizerinde serbestce tasarruf ede-

¥ 11.HD, T. 05.06.2016, E. 2015/14641, K. 2016 /6636 (https:/ /www lexpera.com.tr/
ictihat/yargitay/11-hukuk-dairesi-e-2015-14641-k-2016-6636-t-15-6-2016 ~ Erisim
Tarihi: 30.08.2024); Poroy/Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku II, N. 1217.

%0 Altas, Intifa, s. 34.; 1mreg1‘in, Kurucuy, s. 478.; Sahin, s. 112.

8 Anonim sirket ile intifa senedi sahipleri arasindaki iliskinin detaylari, anonim sir-
ketin intifa senedi sahiplerinin lehlerine ya da aleyhlerine kararlar alip alamaya-
cag1 gibi hususlar calisma konusunun disinda yer aldigindan, bu hususlara degi-
nilmemistir.
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bilir. Dolayist ile her bir pay sahibi kendi pay1/paylar: tizerinde intifa
hakk: da tesis edebilir. Intifa hakk: sahibi ise anonim sirket bakimin-
dan yine tictincii kisi konumunda bulunan herhangi bir kisi olabilir.

Intifa senetlerinde hukuki iliski, anonim sirket tiizel kisiligi ile in-
tifa senedi sahibi arasinda tesis edilmektedir.’?> Buradaki temel iliski,
borglar hukuku kapsaminda nispi bir hak meydana getirir.” Nispi bir
iliski olmasinin bir sonucu olarak anonim sirket, tek tarafli alacagy bir
kararlar intifa senedi sahiplerinin haklarini ortadan kaldiramaz, sinir-
landiramaz.> Fakat anonim sirketin tek tarafli bir kararla intifa senedi
iliskisini sonlandirabilecegine yonelik bir yetki, esas sozlesmede yer
alabilir veya intifa senedi sahibi ile anonim sirket arasindaki s6zlesme
ile taninabilir.®® Anonim sirket pay1 tizerinde bir intifa hakkinin tesis
edildigi durumda ise intifa hakki sahibi, intifa hakkinin tesisi bakimin-
dan pay sahibiyle sozlesmesel iliski kapsaminda hareket eder. Fakat
intifa hakki bir sinirli ayni hak niteligi tasidigindan, intifa hakki sahibi
disaridan gelebilecek herhangi bir miidahale durumunda intifa hak-
kindan kaynaklanan haklarini herkese kars ileri siirebilecektir. Ote
yandan, intifa hakki sahibi, intifa hakki kapsaminda yer alan bazi pay
sahipligi haklarini sirkete kars ileri stirebilir ve bu haklar1 kullanabilir.

IV. INTIFA SENETLERI VE INTiFA HAKKI ARASINDA
HAKKIN HUKUKI NiTELIGIi BAKIMINDAN
FARKLILIKLAR

Intifa senetleri, adindan da anlasilacag tizere, bir senet niteligi ta-
simaktadirlar.’® Bu senedin kiymetli evrak niteligi tasty1p tasimayacagt

%2 Poroy/Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku II, N. 1216.; Demirtas Yavas, s. 1572.

% Pulagly, Serh, s. 2438.; Altas, Pay Defteri, s. 111.; Sampaz, s. 51.; Ozer, s. 380.;
1mregiin, Kurucu, s. 486.; Demirtas Yavas, s. 1572.; Aktas Ertan, s. 3167.; Teoman,
intifa, s. 1.; Unal, s. 79.; Adagiizel, s. 169.; Altas, intifa, s. 34.; Haziroglu, Kurucu, s.
59.; Gerald Spindler/Eberhard Stilz, Kommentar zum Aktiengesetz: AktG - Ge-
samtwerk, 5. Auflage, Beck Verlage, 2022, AktG § 26 Rn. 6.

% Moroglu, Intifa, s. 323.; Kendigelen, Itfa, 1068.; Altas, Intifa, s. 34.; Altas, Pay Def-
teri, s. 111,; imregiin, Kurucy, s. 486.; Ozer, s. 379-380.; Sampaz, s. 58.; Sahin, s.
126.; Elif Cemre Haziroglu, “Yapisal Degisiklikler ve Kurucu Menfaatleri”, BATI-
DER, Ankara 2016, C. XXXII, S. 4, s. 178.

% Moroglu, Intifa, s. 323.

5% Intifa senedinden kaynaklanan haklarin senetten ¢nce varlik kazandigi, senedin
sadece agiklayici bir etkiye sahip oldugu da bu noktada belirtilmelidir (Ayrica
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ise doktrinde tartisilmistir. Varilan sonucta hakim goriis, intifa senetle-
rinin kiymetli evrak niteligi tasiyacagi noktasinda toplanmistir.”” Stireg
icerisinde TTK m. 502/2 hiikmiinde intifa senetlerinin hamiline ya da
emre yazili olarak diizenlenebilecekleri ifade edilmis ve intifa senet-
lerinin kiymetli evrak niteligini haiz olacaklar1 kanuni diizenlemeye
alinmistir. Nitekim bu diizenleme kurucu intifa senetleri bakimindan
da gecerlidir.”® intifa senedinde diizenlenen hak senet diizenlenmeden
once vardir ve senedin diizenlenmesi agiklayici niteliktedir.*

Anonim sirket ile intifa senedi sahipleri arasinda pay sahipligi ilis-
kisinin meydana gelmeyecegi TTK m. 503 hiikmiinden ¢ikarilabilmek-
tedir. IMREGUN'iin belirttigi tizere; Intifa senetlerinden kaynaklanan
hak “..."ortaklik dolayisiyle” degil, “ortakliga kars:” haklardir.”® Intifa se-
netleri anonim sirketle tictincii kisiler arasinda akdedilecek bir sézles-
me sonucunda tesis edilir. Bu nedenle intifa senetlerinin nispi nitelik
tastyan bir borglar hukuku miiessesesi oldugu sdylenebilir.® Diger bir
deyisle, anonim sirket ile intifa senedi sahibi arasinda sozlesmesel bir

bkz: Kendigelen, itfa, 1067.; Poroy/Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku II, N.
1216; Demirtas Yavas, s. 1570-1571.; Aktas Ertan, s. 3166.; Altas, Intifa, s. 34.; Ha-
ziroglu, Kurucu, s. 76.; Sahin, s. 111 ve s. 141.; Tekinalp, s. 310.; Altas, Pay Defteri,
s. 110.).

% Poroy/Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku II, N. 1216.; Demirtas Yavas, s.
1571.; Aktas Ertan, s. 3163.; Sampaz, s. 51.; imregﬁn, Kurucy, s. 477.; Ozer, s. 374.;
Haziroglu, Kurucuy, s. 75.; Altas, Intifa, s. 34.; Altas, Pay Defteri, s. 110.; Tekinalp,
s. 297.; Moroglu, intifa, s. 324.; Kirca /Sehirali Celik/Manavgat, s. 290.

*®  Demirtas Yavas, s. 1571.; Moroglu, intifa, s. 324.

% Kendigelen, itfa, 1067.; Poroy/Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku II, N.

1216.; Demirtas Yavas, s. 1570.; Aktas Ertan, s. 3167.; Altas, Intifa, s. 34.; Haziroglu,

Kurucu, s. 76.; Sahin, s. 111 ve s. 141.; Tekinalp, s. 310.; Unal, s. 80-81.; Altas, Pay

Defteri, s. 110.

imregiin, Kurucuy, s. 486.

¢ Pulash, Serh, s. 2438.; Altas, Pay Defteri, s. 111.; Sampaz, s. 51.; Ozer, s. 380.;

imregl’jn, Kurucuy, s. 486.; Demirtas Yavas, s. 1572.; Aktas Ertan, s. 3167.; Teoman,
Intifa, s. 1.; Unal, s. 79.; Adigiizel, s. 169.; Altas, Intifa, s. 34.; Haziroglu, Kurucy, s.
59.; Haziroglu, Yapisal, s. 183.; Spindler/Stilz, AktG § 26 Rn. 6.
6762 sayili Ticaret Kanunu déneminde, intifa senedi sahiplerinden olusan kendi-
ne dzgii yapist olan bir heyetin tesekkiil etmesinden hareketle bu sozlesmenin bir
adi ortaklik teskil ettigi yontindeki goriis agir basmaktayken, giintimiizde bu go-
riis terk edilmis ve sdzlesmenin sui generis bir s6zlesme niteligi tasidig1 savunul-
maktadir. Ayrintili bilgi i¢in bkz: Poroy/Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku
II, N. 1218.

60
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iliski meydana gelmektedir.* Intifa senedi iliskisinin tesisi asamasin-
da borglar hukuku kurallarinin eksiksiz bir sekilde uygulanmas: ge-
rekmektedir. Intifa senedinin detaylari esas sozlesmede belirlenecegi
i¢in,® hakkin tesis edilmesinden sonra intifa senedi sahibinin haklar1
esas sozlesmesel bir hak olarak nitelendirilebilir.®

Ote yandan intifa hakki, TMK kapsaminda diizenlenme yeri goz
ontine alindiginda, bir sinirli ayni hak niteligi tasimaktadir. Anonim
sirket pay sahibi ile intifa hakki sahibi arasindaki hukuki iliskinin tesi-
sinde de bor¢lar hukuku kurallarinin eksiksiz bir sekilde uygulanmasi
gerekmektedir. Her ne kadar haklar tizerinde kurulan intifa hakkinin
hukuki nitelik olarak bir sinirli ayni hak teskil edip etmedigi doktrin-
de tartismali olsa da® kanaatimizce anonim sirket pay1 tizerinde tesis
edilecek olan intifa hakkinin da bir sinirli ayni hak niteliginde oldugu
kabul edilmelidir.®® Zira kanun koyucunun bir hukuki kuruma nitelik
verme noktasinda takdir yetkisi oldugu kabul edilmelidir.*

Doktrinde AKTAS ERTAN tarafindan intifa senedi ¢ercevesinde
alacakliya bahsedilen haklarla ilgili olarak “TTK kapsaminda intifa hak-
lar1...” ibaresi kullanilmistir.®* Ayni yazar daha ileride intifa senedi
kapsamindaki haklarin genisletilip genisletilemeyecegi ile ilgili tartis-
ma yaparken “... taraflar arasindaki 6zel sozlesme ile farkli konularda intifa
hakk: taminabilir.” ifadelerini kullanarak bu haklarin intifa hakk niteli-
ginde oldugu gorusiinii percinlemis, drnek olarak da anonim sirketin
tesislerinden yararlanma hakkinin 6zel sozlesme ile tiglincti kisilere

2 Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, s. 290.; Moroglu, Intifa, s. 322.; Kendigelen, itfa,
1067.; Pulasly, Serh, s. 2438.; Altas, Pay Defteri, s. 111.; Sampaz, s. 51.; Ozer, s. 380.;
1mreg1'jr1, Kurucu, s. 486.; Demirtas Yavas, s. 1572.; Aktas Ertan, s. 3167.; Teoman,
intifa, s. 1.; Unal, s. 79.; Adagiizel, s. 169.; Altas, intifa, s. 34.; Haziroglu, Kurucu, s.
59.; Haziroglu, Yapisal, s. 183.; Spindler/Stilz, AktG § 26 Rn. 6.

6 Aktas Ertan, s. 3166.; Altas, Intifa, s. 34.

% Pulasl, Serh, s. 2439.

% Elestiriler icin bkz: Wieland (Karafakih), s. 476.; Kopriilii/Kaneti, s. 105.; Giirsoy/
Eren/Cansel, s. 836-837.; Kendigelen, Intifa, s. 13,; Ayan, Sinirli Ayni Haklar, s. 86.

% Ayni yonde goriis igin bkz: Linsert, s. 5-6.

7 Ata, s. 1190.; Kendigelen, intifa, s. 106.; Wieland (Karafakih), s. 426 ve s. 477,;
Ozen, s. 100.; Giirsoy/Eren/Cansel, s. 815.; Kopriilii/ Laneti, s. 97.; Esener/Gti-
ven, s. 457.; Sirmen, s. 592.; Oguzman/Seligi/ Oktay-Ozdemir, s. 25-29.

% Aktas Ertan, s. 3163.



TBB Dergisi 2025 (177) Himmet KOG 165

bahsedilmesi durumunu bir intifa hakki olarak nitelemistir.* Ayrica
yazar farkli yerlerde intifa senedi sahipleri ile anonim sirket arasinda
sozlesmesel iliski oldugunu da vurgulamistir.” Benzer sekilde ALTAS
da intifa senetleri ile ilgili tanimin1 yaparken kullandig1 “Sirketler (Or-
takliklar) Hukuku anlanminda, intifa hakk:...” nitelemesinden ve mubhtelif
yerlerde intifa senedinden kaynaklanan hakki isaret etmek icin intifa
hakk: kavraminin kullanilmasindan, yazarin intifa senedine bir intifa
hakki niteligi yiikledigi anlagilmaktadir.”" Ote yandan UNAL da ka-
tilma intifa senetleri ile ilgili yaptig1 calismasinda “Ortaklik¢a taninan
intifa haklarimin senede baglanmas: sart degildir.” ifadelerini kullanarak,
anonim sirket tarafindan intifa hakkinin tanindig1 ¢cikariminda bulun-
mustur.”? Son olarak ise SAHIN eserinde intifa senetlerinin tanimin
yaparken “...intifa hakkini temsilen ctkarilan senetlerdir.” Ibaresini kul-
lanmugtir. Bu kullanim da intifa senetleri ile taninan haklarin TMK’da
diizenlenen ve sinirli ayni hak niteliginde intifa hakki niteliginde ol-
dugu izlenimi uyandirmaktadir. Calismanin devaminda benzer tu-
tum devam ettirilerek intifa hakkinin temsil ettigi haklarin intifa hakk:
oldugu acikca ifade edilmistir. Ancak daha sonra bu intifa hakkinin
TMK’da diizenlenen intifa hakki olmadig: ifade edilmistir.”

Intifa senedi sahiplerine bahsedilen haklarm hukuki niteligini inti-
fa hakki olarak goren yaklasimin dogru olmadig1 kanaatindeyiz. Zira
anonim sirketlerde intifa senedi iliskisinin tesis edilmesi ile alacakliya
bahsedilen haklarin higbir surette sinirli ayni hak niteligi tasiyan intifa
hakki olmadigr goriisiindeyiz.” Sirket tesislerinden yararlanma konu-
sunda (diger intifa senedi sahipleri bakimindan) bahsedilen haklarin
teknik anlamda bir intifa hakk: olabilmesi miimkiindiir. TMK buna
engel degildir. Zira sirket kendi miilkiyetinde olan bir malvarlig1 de-
gerinden (sirket tesislerinden) yararlanma konusunda ti¢tincii kisile-
re intifa hakki taniyabilir. Ancak intifa senedi sahibi ile anonim sirket
arasinda herhangi bir intifa hakki iliskisi degil, sozlesmesel bir iliski/

9 Imregiin, Kurucu, s. 486.; Aktas Ertan, s. 3164.; Sahin, s. 113.

70 Aktas Ertan, s. 3167 ve s. 3181.

7 Bkz: Altas, Intifa, s. 33, s. 34-dpn. 3.

72 Unal, s. 80.

73 Bkz: Sahin, s. 106, s. 107, s. 111.

7 Ayni yonde goriis icin bkz: Poroy/ Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku II, N.
1238 vd.
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nispi bir iliski meydana gelmektedir.”> Ifadenin dogrulugunun kabulii
halinde intifa senedi sahibinin bir sinirli ayni hakka sahip oldugu so-
nucu ¢ikacaktir; ki bu durumda intifa senedi sahibinin disaridan her
turlti miidahaleye kars: koyabilme hakkini1 da haiz oldugu yontinde,
yerinde olmayan bir ¢ikarim yapilmasina yol agilmis olur. Oysa intifa
senedi ile meydana gelen hukuki iliski sadece anonim sirket ile intifa
senedi sahibi arasinda hiikiim ve sonu¢ dogurmaktadir. Ote yandan
intifa senetlerinden kaynakli haklarin belirli sartlar altinda bir bagkasi-
na devredilebilmesi miimkiin iken smirl1 ayni hak niteliginde olan in-
tifa haklarinin tigtincti kisilerde devri miimkiin degildir. Intifa senedi
ile bahsedilen haklara intifa hakki niteligi tanimak, bu haklarin tictincti
kisilere devrinin 6ntinti hukuka aykir1 olarak tamamen kapatmais ola-
caktir.

V. BAHSEDILEN HAKLARIN HUKUMLERI BAKIMINDAN
FARKLILIKLAR

A.GENEL OLARAK

Intifa senetlerinin kiymetli evrak niteliginde olmalarinin yan sira,
katilma intifa senetleri haric,”® kurucu ve adi intifa senetleri, pay senet-
lerinin aksine, itibari deger tasimamaktadirlar.” Benzer sekilde, intifa
senetleri anonim sirkette belli bir pay oranini temsil etmemektedirler.
Intifa senedinin anonim sirket pay1 niteliginde olmayacag: ve intifa se-
nedi sahiplerinin yalnizca bu senetlere malik olmalar1 nedeniyle pay
sahibi niteligi tasimayacaklar1 da ayn1 maddeden anlasilabilmektedir.
Fakat istisnai olarak kanun koyucu, bazi pay sahipligi haklarindan
intifa senedi sahiplerinin de yararlanabileceklerini diizenlemistir. Bu

”»  Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, s. 290.; Moroglu, Intifa, s. 322.; Kendigelen, itfa,
1067.; Pulasly, Serh, s. 2438.; Altas, Pay Defteri, s. 111.; Sampaz, s. 51.; Ozer, s. 380.;
1mregijn, Kurucu, s. 486.; Demirtas Yavas, s. 1572.; Aktas Ertan, s. 3167.; Teoman,
Intifa, s. 1.; Unal, s. 79.; Adigiizel, s. 169.; Altas, Intifa, s. 34.; Haziroglu, Kurucu, s.
59.; Spindler/Stilz, AktG § 26 Rn. 6.

Teblig m. 36/1 hitkmiine gore katilma intifa senetlerinin bir nominal degeri bulu-
nur ve bu nominal deger esas stzlesmede gosterilir. Bir 6nceki Teblig doneminde-
ki benzer uygulamanin detaylar1 igin bkz: Unal, s. 80.

TTK ve AktG kapsaminda intifa senetlerinin itibari deger tasiyip tasimadiklari
hususunda bir hiikiim yer almamasina karsin OR § 657/3 hiikmiinde intifa senet-
lerinin itibari deger tastyamayacaklari agikca ifade edilmistir.
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sekilde bazi pay sahipligi haklar1 uygun diistiigii intifa senedi sahip-
lerine toplu olarak verilebilecegi gibi, miinferit olarak da verilebilir.”®

Intifa senedi iliskisi tesis edildikten sonra intifa senedi sahibinin
anonim sirkete karsi ileri siirebilecegi birtakim haklar bulunmaktadir.
Bu haklar TTK m. 348/1 hitkmiinden hareketle kurucular i¢in belirli
sartlar altinda kara katilma; TTK m. 503 hiikmiinden hareketle adi in-
tifa senedi sahipleri igin ve katilma intifa senedi sahipleri i¢in ise kara
katilma, tasfiyeye katilma ve rtichan haklariyla smirlidir. Bu haklar
sinirlt sayida belirtildiginden, intifa senedi sahiplerine kanunda sayi-
lanlardan baska herhangi bir pay sahipligi hakkinin bahsedilmemesi
gerekir.”

B. KAR PAYI ALMA HAKKI BAKIMINDAN
1. intifa Senedi Sahiplerinin Kar Pay1 Alma Hakk1

a. Kar Payinin Bilanco Donemindeki Gelirlerden Dagitilmasi
Durumunda

Intifa senedi sahipleri anonim sirketten kar pay1 talep edebilirler.*
Bu hak intifa senedi sahipleri agisindan anonim sirkete karsi bir alacak
hakki niteligindedir. Intifa senedi sahiplerinin kara katilmalar1 baki-
mindan kurucu intifa senedi sahipleriyle diger intifa senedi sahipleri
arasinda bazi ayrimlar getirilmistir. Bu ayrimlardan ilki olarak TTK m.
348 hitkmiinde, kurucu intifa senedi sahiplerinin anonim sirketten kar
pay1 talep edebilmeleri bakimindan 6ncelikle TTK m. 519/1 hiikmii
cercevesinde yedek akgelerin ayrilmasi, devaminda ise anonim sirket
pay sahiplerine dagitilmak tizere yiizde bes oraninda kar pay1 ayril-
mast sart kosulmustur.®* TTK m. 519/1 hiitkmiinde bahsedilen yedek
akgeler, bilangodan ayrilan kanuni yedek akgelerdir. Diger intifa sene-
di sahiplerinin anonim sirketten kar pay1 elde etmeleri bakimindan ise
boyle bir 6n kosul getirilmemistir.*

7 Trumpler, s. 255.; Aktas Ertan, s. 3173.; Altas, Pay Defteri, s. 122.

7 Aktas Ertan, s. 3173.

8 Kurucu intifa senedi sahiplerinin kar pay1 talepleriyle ilgili detayl1 agiklamalar
i¢in bkz: Sampaz, s. 43 vd.

81 Sampaz, s. 48 vd.

8 Adi intifa senedi sahipleri agisindan ve katilma intifa senedi sahipleri agisindan
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Kurucu intifa senetleri bakimindan bir diger ayrim, TTK m. 348/3
hiitkmiinde diizenlenmistir. Anilan hitkme gore sirketin kar etmis ol-
masina ragmen genel kurulda pay sahiplerine kar dagitilmayacagi yo-
niinde bir karar alinmis olsa bile kurucu intifa senedi sahiplerine esas
sozlesmede belirtilen kar pay1 6demesi yapilacaktir.®® Bu emredici hii-
kiim diger intifa senetleri bakimindan ve anonim sirket pay1 tizerinde
tesis edilen intifa hakki bakimindan gecerli degildir.

Diger intifa senedi sahipleri bakimimndan TTK m. 503 hitkmiinde
bir 6nceki paragrafta anlatilana benzer bir koruyucu diizenleme geti-
rilmemistir. Anilan maddede yalnizca, diger intifa senedi sahiplerinin
net kara katilabilecekleri belirtilmistir. Burada net kéar ibaresinin agik-
liga kavusturulmasi gerekmektedir. Net kar, anonim sirketin faaliyet
donemindeki tiim kazanglarindan masraflarin ¢ikarilmasindan ve geg-
mis yil zararlarinin karsilanmasindan sonra, zorunlu ve serbest yedek
akgelerin ayrilmasini takiben sirketin bilangosunda art1 deger seklinde
kalan meblag olarak ifade edilebilir.** Bu noktada kurucu intifa senedi
sahiplerinin alacaklar1 kar payiyla diger intifa senedi sahiplerinin ala-
caklar1 kar pay1 arasinda bir farklilik bulunmamaktadir.

Intifa senedi sahiplerinin kara katilma haklar1 bakimindan deginil-
mesi gereken bir baska husus, kar dagitim oranlar1 bakimindan kanun
koyucunun herhangi bir sinir getirip getirmedigidir. ik olarak kurucu
intifa senedi sahipleri bakimindan bir sinirin TTK m. 348/1 hiikmiinde
getirildigi goriilebilir. Anilan diizenlemede yedek akceler ayrildiktan

anonim sirketten kar pay1 talep etme yetkisi, aksi s6zlesmede belirtilmedikge pay
sahipleri ile ayni esaslara tabidir. Bunun bir neticesi olarak adi intifa senedi sahip-
leri ve katilma intifa senedi sahipleri, ancak TTK m. 523 hiikmiinde ifade edilen
kanuni ve serbest yedek akgelerin ayrilmasindan sonra ve genel kurulun kar da-
g1tim kararini almasinin ardindan kér payi talep edebileceklerdir. Bu durumun
aksinin belirlenebilmesi; 6rnegin intifa senedi sahiplerinin yedek akgeler ayrilma-
dan once kar pay1 alabilecekleri gibi bir dtizlem miimkiindiir (Ayrintil bilgi igin
bkz: Aktas Ertan, s. 3175-3176.).

% Girketin faaliyetlerinden kar etmemesi durumunda intifa senedi sahiplerine zaten
kar dagitimi yapilamayacaktir (Teoman, Intifa, s. 20.; Veliye Yanli, “Yeni Ticaret
Kanunu ve Anonim Sirketlerde Kar Dagitimi1”, BA TIDER, Ankara 2014, C. 30,S.1,
s. 22-dpn. 46.).

8 Reha Poroy/ Unal Tekinalp/Ersin Camoglu, Ortakliklar Hukuku, C. 1, 15. Basi, Is-
tanbul, Vedat Kitapgilik, 2021, s. 695 vd., N. 898 vd.; Pulasly, Serh, s. 1918 vd.; Halil
Arslanli, Anonim Sirketler I, Umumi Hiikiimler, C. I, Istanbul, 3. Basi, Fakiilteler
Matbaasi, 1960, s. 216.; Domanig, s. 1520.; Tekil., s. 383.
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ve pay sahipleri icin %5 oraninda kar pay1 aldiktan sonra “kalanin en
¢ok onda biri” oraninda bir kdr payinin kurucu intifa senedi sahipleri-
ne dagitilabilecegi ongoriilmiistiir. Buradaki onda birlik sinir anonim
sirkette ne kadar kurucu intifa senedi sahibi varsa her birisinin talep
edebilecegi toplam kér paymin tist siniridir. Diger bir deyisle bu onda
birlik oran her bir kurucu intifa senedi sahibi igin ayr1 ayr1 hesaplana-
bilecek bir orana isaret etmez. Kurucu intifa senedi sahibi sayis1 kag
olursa olsun, anonim sirket kdrindan alinabilecek toplam oran en fazla
onda bir seviyesindedir. S6z konusu meblagin anonim sirketten alin-
masin1 miiteakip, kurucu intifa senedi sahipleri aralarindaki paylasim
oranina gore kar payimndan belli oranlarda faydalanabileceklerdir.

Gerek adi intifa senedi sahipleri bakimindan gerek de katilma in-
tifa senedi sahipleri bakimindan buna benzer bir oransal sinir gizilme-
mistir. Adi intifa senedi sahipleri ve katilma intifa senedi sahipleri-
nin kér paymdan elde edebilecekleri oran, sirketin kar pay1 dagitmasi
durumunda serbestce belirlenebilmelidir.®?> Ancak kanaatimizce adi
ve katilma intifa senedi sahiplerinin elde edebilecekleri kar pay1 oran
bakimindan esas sozlesmede bir sinir getirilebilmelidir. Burada énem
arz eden nokta, adi ve katilma intifa senetleri bakimindan kanunu ko-
yucunun emredici bir sekilde tist smir ¢izmemis olmasidir. Taraflar
arasimndaki anlasma cercevesinde esas stzlesmede bir sinir ¢izilebilme-
lidir.

Ote yandan kurucu intifa senedi sahiplerinin TTK m. 348/1 hiik-
miinde ongoriilen smirlar1 asmamak kaydiyla, diger intifa senedi sa-
hiplerinin ise herhangi bir sinira tabi olmadan pay sahipleriyle ayni
oranda kar pay1 alabilmeleri belirlenebilecegi gibi; tiim intifa senedi
sahipleri bakimindan pay sahiplerinden farkli oranlarda kar pay1 ala-
bilmeleri de belirlenebilir.®*® Hatta intifa senedi sahipleri bakimindan
da intifa senetlerinin tiiriine gore farkli oranlar belirlenmesi miimkiin
olmalidir.¥” Ornegin; kurucu intifa senedi sahiplerinin alacaklar1 kar
payt icin TTK m. 348/1 hiikmiinde 6ngoriilen siirlarin icerisinde bir

8 Aktas Ertan, s. 3177. Aksi goriisteki Aktas Ertan ise TTK m. 502/1 hiikmiinde ge-
¢en ... bu senetlere 348"inci madde uygulanir.” ibaresinden hareketle onda birlik
sinirin adi intifa senetleri bakimindan da gecerli olacagini ifade etmistir. Ancak
yazarin bu goriistine katilmamaktayiz (bkz: Aktas Ertan, s. 3177.).

8 Trumpler, s. 225.

%  Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 147 § 15, N26.
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oran belirlenmisken, diger intifa senedi sahipleri bakimindan farkl bir
kar pay1 oraninin belirlenebilmesi miimkiin olmalidir. Kanaatimizce
bu sekilde farkli oran belirlenmesinde herhangi bir hukuka aykirilik
bulunmamaktadir.

Intifa senedi sahiplerinin kardan alacaklar1 pay orani esas sozles-
mede belirlenmelidir. TTK m. 348/3 hiikmiindeki “...esas sozlesmede
dngoriilen kdr paylarini alirlar.” Ibaresinden, esas sozlesmede bir oran
ongoriilmesi gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir. Fakat esas sozlesmede
boyle bir belirleme yapilmamissa genel kurul karariyla da intifa se-
nedi sahiplerinin kara katilma oranlarimin belirlenebilmesi mumkiin
olmalidir. Asil sorun genel kurulda da bir oran belirlenmemesi du-
rumunda meydana gelebilir. Bu durumda sirket esas sozlesmesinde
intifa senedi sahiplerinin kar dagitimidan pay almalar1 yoniinde bir
hiikim olmasimna ragmen bunun orani esas sdzlesmede ya da genel
kurulda belirlenmemistir. Gelinen noktada sirketin intifa senedi sahip-
lerine de kardan pay vermek istedigi, ancak bunun oraninin belirlene-
medigi bir ihtimal meydana gelir. S6z konusu ihtimalin ¢6ztimii igin
oncelikle sirketin gecmis uygulamalarina bakmak yol gosterici olabi-
lir. Eger sirket daha 6nceden intifa senedi sahiplerine belirli bir oranda
kar dagitimi yapmissa, mevcut durumda da ayni oran baz alinabilir.
Benzer sekilde sirket ge¢mis yillarda pay sahiplerine belli bir oranda/
miktarda kar pay1 dagitmayz ilke haline getirmisse 6nce pay sahipleri-
ne benzer kar dagitimi yapilip kalan meblag intifa senedi sahiplerine
dagitilabilir. Sirketin gegmis yillar uygulamasi yoksa, yonetim kurulu-
nun bir oran belirleyerek kar pay1 dagitmas1 kanaatimizce kabul edil-
memelidir. Zira yonetim kar dagitimi esaslarinin belirlenmesi genel
kurulun yetkisindedir. Fakat intifa senedi sahiplerinin kar dagitim
oranlarinin tespiti i¢in TTK m. 348/1 hitkmiindeki “kalanin en ¢ok onda
biri...” ibaresinden yola cikilabilir. Soyle ki, kanuni yedek akcelerin ve
pay sahiplerine ytizde bes kar pay1 ayrildiktan sonra kalanin (en gok
degil, dogrudan) onda biri biittin intifa senedi sahiplerine 6denebilir.
Bu konuda da ihtilaf ¢ikmas: halinde taraflarin mahkemeye basvura-
bilmeleri kabul edilmelidir. Zira mevcut durumda sirket iradesi intifa
senedi sahiplerinin kardan pay almalar1 yoniindedir, fakat bunun ora-
n1 belirlenmemistir. Belirlemeyi mahkemenin yapmas: hakkaniyetli
bir ¢oziim olarak sunulabilir.
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Son olarak belirtilmelidir ki, intifa senedi sahiplerinin sirket
karlarindan pay almalari bir siireye baglanmis olabilir.®® Benzer sekil-
de, intifa senedi sahiplerinin kar pay1 almalarina herhangi bir zaman-
sal sinir gizilmeyip, sirketin tiizel kisiliginin var oldugu zaman boyun-
ca bu hakki talep edebilecekleri de ongoriilebilmelidir. Keza bazi intifa
senedi sahiplerinin kar pay1 talep etmeleri bakimindan zamansal sinir
getirilip, bazilar1 bakimindan ise sirket tiizel kisiliginin devam ettigi
stirece kar pay alacaklar: yontinde bir belirleme de yapilabilmelidir.
Zira sozlesme 6zguirltigii ilkesi cercevesinde sirket ve intifa senedi sa-
hipleri arasinda farkli diizenlerin belirlenebilmesi gerekmektedir.

b. Kar Payinin Yedek Akgelerden Dagitilmasi Durumunda

Intifa senedi sahiplerinin kar pay1 6demesi alma haklarma yonelik
olarak, sirketin giincel bilango kar1 dagitmasi durumunun disinda, ye-
dek akgelerden kar dagittig ihtimal tizerinde de durulmalidir. Hatta s6z
konusu ihtimal kanuni yedek akgeler ve serbest yedek akgeler arasinda
ayrim yapilarak izah edilmelidir. Bu durumla alakal1 olarak mevzuatta
basvurulabilecek bir hiikiim tespit edilememistir. Bu nedenle yorum ya-
pilirken yiiriirliikte olmayan bir diizenlemeye de atif yapilmalidir.

SPK tarafindan yayimlanan Seri: III, No: 10 sayili Teblig® her ne
kadar VII-128.1 sayil1 Teblig'in yurtrliige girmesi ile ilga edilmis olsa
da, m. 7/2 hitkmiinde su ifadelere yer verilmisti: “KIS cikaracak ortak-
liklar, KIS sahiplerinin korunmast ve halki aydinlatma ilkeleri agisindan, esas
sozlesmelerinde asagida sayilan hususlardaki tercihlerini belirten hiikiimlere
yer verirler: a) Ortaklik yedek akcelerinden dagitim yapildig takdirde veya
yedek akgelerin sermayeye kalbedilmesi halinde, ihracindan sonra birikmis
yedek akcelerden KIS’e de aymi sartlarla pay verilmesi...” Burada zikredi-
len diizenlemeden yedek akgelerden kar pay1 dagitilmasi durumunda
dahi katilma intifa senedi sahiplerine kar dagitimi yapilmas: gerekti-
ginin diizenlendigi anlasilmaktadir. S6z konusu diizenlemenin su an
yirirliikte olan Teblig'de yer almamasi bir eksiklik olarak degerlen-
dirilmelidir. Bu diizenlemede anlatilmak istenen husus, serbest yedek
akcelerden kar dagitimi yapilmasi durumu i¢in diger intifa senedi sa-
hipleri bakimindan esas alinmalidir.

% Teoman, Intifa, s. 39.; Aktas Ertan, s. 3166-3167.; Haziroglu, Yapisal, s. 177.
8 14/7/1992 tarihli ve 21284 miikerrer say1ili Resmi Gazete, s. 54 vd.
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Anilan teblig hiikmiiniin diger intifa senetleri bakimindan gegerli
olmasi ve bu dogrultuda yeni bir diizenlemenin yapilmas: gerekmek-
tedir. Baska bir anlatimla, netice olarak sdylenebilir ki, anonim sirket-
lerde serbest yedek akgelerden kar dagitimi yapilmasi durumunda
diger intifa senedi sahipleri de kar pay1 almalidirlar. Zira sirket, da-
gitmasi gereken kari serbest yedek akgelere ayirmistir. Aksinin kabulii
durumunda intifa senedi sahiplerine kdrdan pay vermek istemeyen
sirketlerin ilgili bilancodan kar dagitmayarak kar1 tamamen yedek ak-
celere aktarmasina, ileriki yillarda yedek akgelerden sadece pay sahip-
lerine dagitim yaparak intifa senedi sahiplerinin haklarini dolanmaya
imkan tanir. Ote yandan, yedek akgelerin ayrilmasinin nedenlerinden
biri, sirketten kar pay: talep edebilme haklar1 olan pay sahiplerine ile-
ride sirketin faaliyet kar1 elde edememesi durumlarinda dahi 6deme
yapabilmektir. Sirket yedek akgelerden kar pay1 dagitimi yaptiginda,
gecmiste kar alacaklarmi almayip yedek akgelere ayrilmasina katlanan
kisilere de 6deme yapmak gerekir.

Sirketin serbest yedek akgelerden kar dagitimi yapmasi durumun-
da kurucu intifa senedi sahipleri bu dagitimdan yararlanmamalidir-
lar. Zira TTK m. 348/3 hiikmiinde de belirtildigi tizere, sirket yedek
akgelere para ayirmayi kararlastirsa bile kurucu intifa senedi sahipleri,
esas sozlesmede kendilerine taninan kar payindan yararlanacaklardir.
Sirket sonraki yillarda serbest yedek akgelere ayrilan bu meblagdan
kar dagitimi yapsa bile, kurucu intifa senedi sahipleri ilgili yil bilan-
cosundan kar paylarini almis olacaklarindan, kendilerine yeniden bir
ddeme yapilmamalidir.

Kar payimnin kanuni yedek akcelerden yapilmasi ihtimalinde ise
tiim intifa senedi sahipleri bu 6demeden yararlanmalidirlar. Zira ku-
rucu intifa senedi sahiplerine kar pay1 dagitilmasi i¢in oncelikle TTK
m. 519/1 kapsamindaki kanuni yedek akcenin ayrilmas: gerekmekte-
dir. Diger bir deyisle, kurucu intifa senedi sahiplerinin 6deme alabile-
cekleri meblag kanuni yedek akgelere ayrilmis olacaktir. Benzer sekil-
de, kanuni yedek akgeler ayrildiginda diger intifa senedi sahipleri de
bu meblagdan yararlanamamis olurlar. fleriki bilanco dénemlerinde
sirketin kanuni yedek akgelerden kar dagitimi yapmas: durumunda
bundan tiim intifa senedi sahiplerinin yararlanmasi gerekir.
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2. Intifa Hakki Sahibinin Kar Pay1 Alma Hakki

Anonim sirketin kar edip etmeyecegi, kar etse bile bu kar1 ortakla-
rina dagitip dagitmayacag belirli ya da kesin degildir. Ancak anonim
sirketin ortaklarma kar dagitmasi durumunda intifali anonim sirket
payina isabet edecek olan kéar payinin akibetinin ne olacaginin belir-
lenmesi gerekmektedir. Dagitilip dagitilmayacagiin belirsiz olma-
st bir kenara birakilarak, TMK m. 805 hiikmii geregi kar pay1, intifa
hakkina konu olan anonim sirket payimin donemsel geliri olarak kabul
edilmeli® ve intifa hakki sahibine ait olmalidir.”* Bu ¢ikarim intifa hak-
kinin unsurlarindan biri olan yararlanma hakkinin bir yansimasidir.”
Nihayet, TMK m. 805 hiikmiinden anlasilacag: tizere, kar payinn in-
tifa hakk: sahibine ait olmas: intifa hakkinin ytrtrliikte kaldig: stire
icin gecerli olmalidir.” Pay tizerinde tesis edilen intifa hakkinin sahibi
ise pay sahibi sirketten kar payin1 hangi kosullar altinda alacaksa o
sartlarda talep edebilir.”

Anonim sirket pay sahibi ve intifa hakki sahibi arasinda akdedilen
sozlesme ile kar paymin intifa hakk: disinda tutulacagi ve kar paymin
pay sahibine ait olacag1 da belirlenebilir (TMK m. 794/2). Bu ihtimalde
ise sozlesmesel bir belirlemeden hareket edilerek intifa hakk: sahibinin
kar pay1 talep etmesinin miimkiin olmadig1 séylenmelidir.

3. Kar Pay1 Bakimindan Farkliliklara iliskin Degerlendirme

TTK m. 348/1 hikmiinde, kurucu intifa senedi sahiplerine kar
pay1 dagitilabilmesi icin {i¢ 6n sart diizenlenmistir. Bu sartlar; dag-
tilabilir kardan once TTK m. 519/1 hiikmiindeki kanuni yedek akce
kaleminin ayrilmasi, sonra pay sahipleri icin %5’lik bir bedel ayrilmasi

% Anonim sirketlerde her faaliyet déneminin sonunda olagan genel kurulda kar pa-
yina yonelik degerlendirmeler yapilmalidir. Bu nedenle kar payinin, pay sahiple-
rine ait donemsel bir gelir olarak kabul edilmesi gerekmektedir.

Christ, s. 71.; Zuihtti Aytag, Sermaye Piyasast Hukuku ve Hisse Senetleri, Banka
ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstittisti Yayinlari, Ankara, 1988, 121.; Kendigelen,
Intifa, s. 124.; Akin/Yilmaz, s. 3809.; Oguz, s. 30.; Von Steiger (Caga), s. 174-175.;
Berzek, s. 224.; Max Baumann, Praktische Probleme der Nutzniessung an Aktien,
Diss., Ziirich, 1980, s. 125.; Wieland (Karafakih), s. 479.; Ozen, s. 281.; Koprili/
Kaneti, s. 107.; Giirsoy/Eren/Cansel, s. 838 ve s. 867.

2 Lmsert, s. 35.

% Wieland (Karafakih), s. 445-446.; Ozen, s. 281.

% Kendigelen, Intifa, s. 130.

91
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ve kalanin en ¢ok onda birinin dagitilmas: seklindedir. Kanuni yedek
akce kaleminin ayrilmas: kar pay1 dagitimi yapilabilmesi i¢in aranan
genel bir 6n kosuldur. Bu nedenle sadece kurucu intifa senedi sahiple-
ri bakimindan degil, diger intifa senedi sahipleri ve anonim sirket pay1
tizerinde tesis edilen intifa hakki sahibinin kér pay1 alabilmesi icin de
aranir. Serbest yedek akceler bakimindan da bir degerlendirme yap-
mak gerekirse TTK m. 348/1 hiikmiinde bir sart ngoriilmediginden,
kurucu intifa senedi sahipleri serbest yedek akgelerin ayrilmasindan
etkilenmemelidirler. Fakat serbest yedek akge ayrilmasi karar1 varsa
adi intifa senedi sahipleri ve katilma intifa senedi sahipleri bu bedelle-
rin ayrilmasindan sonra sirket hala kar dagitabilecek durumdaysa ve
kar dagitma karari varsa, ancak o zaman kar talep edebilmelidirler.”

TTK m. 348/1 hitkmiinde aranan diger iki sart ise yalnizca kurucu
intifa senedi sahipleri bakimindan gegerlidir. Diger intifa senedi sahip-
leri ve anonim sirket pay1 tizerinde tesis edilen intifa hakki sahipleri-
nin kar pay1 almasinda aranmaz.

Kurucu intifa senedi sahiplerinin anonim sirketten kar pay: alabil-
meleri igin oncelikle pay sahiplerine %5 oraninda kar pay1 ayrilmasi
kuralindan hareketle sdylenebilir ki; kurucu intifa senedi sahiplerinin
anonim sirketten kar pay1 alabilmeleri, bu kisilerin “ikinci kademe” ol-
mast neticesini dogurur.” Bu ¢ikarimdan hareketle pay sahiplerine
ayrilmasi gereken %5’lik kar pay1, pay sahiplerini birinci kademeye
getirir. Burada ifade edilen “ikinci kademe” niteligi pay izerinde tesis
edilen intifa hakki sahibi agisindan s6z konusu degildir. Zira intifa
hakki sahibi, pay sahibinin yerine gecerek intifali paya isabet edecek
kar payin talep edebilecektir. Bu da intifa hakk: sahibinin kér pay ta-
lep etme hakki bakimindan birinci kademede oldugunu ortaya koyar.

Ayrica intifali anonim sirket paylarinda intifa hakk: sahibi, pay
sahibinin yerine gecerek dagitilacak kar payini talep etmeye hak ka-
zanir. Intifa hakki sahibi bu kar paymi, pay sahibinin herhangi bir
onayma tabi olmadan sirketten talep edebilir. Kar pay1 anonim sirket
pay sahiplerine ne kadar ve hangi sartlarda dagitilacaksa, intifa hakk:
sahibi de kar payini1 ayni sartlarda talep etme hakkina sahiptir.”” Hatta

% Ayrica bkz: 82 numarali dipnottaki aciklamalar.
%  Kavramun kullanimi i¢in bkz: Demirtas Yavas, s. 1571.; Yanly, s. 22.
% Kendigelen, Intifa, s. 130.
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kurucu intifa senedi sahipleri bakimimdan TTK m. 348/1 hiikmiinde
ongoriilen “pay sahipleri igin yiizde bes kir pay1” ddemesi gergevesinde
pay sahiplerinin yam sira intifali payin sahibinin yerine gegen intifa
hakki sahibine de 6ncelikle 6deme yapilmasi ve bunun ardindan intifa
senedi sahiplerine 6deme yapilmas1 gerekmektedir. Bu ¢ikarim intifa
hakki sahibinin, kar pay1 almak bakimindan intifa senedi sahiplerine
nazaran oncelikli oldugunu ortaya koyar.

Ote yandan, kurucu intifa senedi sahiplerine yapilabilecek kar pay1
ddemelerinin yedek akgeler ayrildiktan ve pay sahipleriyle intifa hakk:
sahiplerine %5 oraninda kar pay1 ddemesi yapildiktan sonra, “...kala-
min en ¢ok onda biri...” oraninda olabilecegi TTK m. 348/1 hiikmiinde
ifade edilmistir. Bu diizenleme kurucu intifa senedi sahiplerinin sirket
karindan elde edebilecekleri kar payimnin tist siirini belirlemektedir.”
Oysa gerek diger intifa senedi sahiplerinin gerek de intifa hakk: sahip-
lerinin sirketten elde edebilecekleri kar paymin herhangi bir tist sinir1
bulunmamaktadir.

Anonim sirket genel kurulunda kar dagitilmasi yoniinde karar
alinmadikca diger intifa senedi sahipleri ve pay sahipleri (ayrica pay
sahipleriyle baglantili olarak intifa hakk: sahipleri de) mevcut bilan-
codan yola ¢ikarak sirketten kar pay1 alamazlar. (Yedek akcelerden
kar dagitilmas: durumu saklidir.) Ancak TTK m. 348/3 hiikmii kuru-
cu intifa senedi sahibi bakimindan farkliliklar meydana getirir. Buna
gore esas sozlesmede ongorilmesi kaydiyla sirkette dagitilabilecek
kar mevcutsa, genel kurulda pay sahiplerine (dolayisiyla intifa hakk:
sahiplerin ve diger intifa senedi sahiplerine de) kar dagitilmamasi yo-
niinde karar alinsa bile kurucu intifa senedi sahiplerine kar dagitim
yapilmasi gerekmektedir.” Zira esas sozlesmede kar pay1 bakimindan
kurucu menfaatleri mevcutsa, TTK m. 348/3 hiikmii emredici olarak
uygulanmalidir. Stiphesiz bu farklilik kurucu intifa senedi sahiplerini

% .. Xkalanimn en ¢ok onda biri...” ibaresi tiim kurucu intifa senedi sahiplerinin sirket
net karindan alabilecekleri meblagin {ist sinirini ifade eder. Bu meblagi kurucu in-
tifa senedi sahipleri kendi aralarinda paylasacaklardirlar. Paylasima yonelik esas
sozlesmede bir belirleme varsa bu dogrultuda hareket edilmelidir. Ancak esas
sozlesmede bir belirleme yoksa kendi aralarindaki anlasmaya gore; kendi arala-
rinda anlasma da yoksa tiim kurucu intifa senedi sahipleri arasinda esit olarak
paylastirilmalidir.

#  Yanly, s. 22-dpn. 46.
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diger intifa senedi sahiplerine, pay sahiplerine ve intifa hakki sahiple-
rine kiyasla oldukga avantajli bir hale getirmektedir. Anonim sirketin
net kar1 olmamasina ragmen serbest yedek akgelerden kar pay1 dagit-
mas! durumunda ise kurucu intifa senedi sahipleri sirketten kar pay1
alamayacaklardir.'® Zira serbest yedek akgelerin ayrildigi donemlerde
dahi kurucu intifa senedi sahipleri kar pay1 alacaklarini elde etmisler-
dir. Kar paymin yedek akgelerden dagitildigi donemlerde kurucu in-
tifa senedi sahiplerine de 6deme yapmak, onlarin birden fazla kez kar
pay1 almalarina yol agar.’”! Buna karsin diger intifa senedi sahiplerinin
yani sira pay tizerindeki intifa hakkinin sahipleri de sirketin yedek ak-
celerden dagittig1 kardan pay alabilmelidirler.

Kér paymin dagitilmasiyla ilgili olarak deginilmesi gereken son
husus, hangi tarihteki sermaye degerlerinin hesaplanmas: gerektigi-
dir. Kurucu intifa senetleri bakimimdan dagitilacak karin sirketin ku-
rulus anindaki sermayeye gore belirlenmesi durumunda intifa senedi
sahiplerinin zarara ugrayacaklar1 kacinilmazdir. Benzer sekilde, adi
intifa senetleri bakimindan, hakkin tesis edildigi sermayeye gore be-
lirlenmesi ise adi intifa senedi sahipleri agisindan bir zarar meydana
getirir. Bu nedenle, kar pay1 dagitiminda meblaglarin ve oranlarin he-
saplanmasinda mevcut sermaye degerine gore bir hesaplama yapilma-
lidir.'® Zira kurucu menfaatlerinin karsilig1 her kadar kurulusta har-
canan emek olarak ifade edilse de kurulus asamasindaki girisimcilik
de kurucu menfaatlerinin bir karsiligidir.'®® Konuyla ilgili Yargitay uy-
gulamalar1 6nceden aksi yondeyken,'™ giiniimiizde mevcut sermaye
tizerinden hesaplama'® yapilmasi yoniinde ilke halini almigtir.'®

100 Demirtas Yavasg, s. 1572.
101 Ayrica bkz: 82 numarali dipnottaki agiklamalar.
102 Kendigelen, Tasar, s. 62.; Haziroglu, Kurucu, s. 132 vd.; Altas, Intifa, s. 41.; Sam-
paz, s. 64 vd.
Aksi yonde Demirtas Yavas, s. 1573.; Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, s. 292.
15 Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, s. 292.
104 Sampaz, s. 50 vd.
105 Ornek olarak bkz: Yargitay 11. HD, T. 31.5.2001, E. 2001/3163, K. 2001/4878; Yar-
gitay 11 HD, T. 6.3.2014, E. 2012/13805, K. 2014 /4298 (www.legalbank.net (Erisim
Tarihi: 10.09.2024)).
Yargitay kararlarinin, kurucu menfaatlerinin ilk esas sermayeyle smurli olmasi
gerektigi yontindeki kararlar1 ve bu kararlara yonelik elestiriler i¢in bkz: Hiise-
yin Ulgen, “ Anonim Sirketlerde Kurucu Intifa Senetlerinin i1k Kurulus Sermayesi
ile Sinirli Oldugunu Kabul Eden Yargitay Kararlar1 Uzerine”, Ticaret Hukuku ve
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C. TASFIYE PAYI ALMA HAKKI BAKIMINDAN

1. intifa Senedi Sahiplerinin Tasfiye Pay1 Alma Hakk1

Anonim sirketin tasfiye edilmesi durumunda tasfiye pay1 alma
hakki, intifa senedi sahiplerine bahsedilen haklardan bir tanesidir
(TTK m. 503). Ancak tasfiye pay1 alma hakki, kurucu intifa senedi sa-
hiplerine taninamaz."” TTK m. 503 hiikmii ve Teblig'in 4. maddesinin
(k) bendi hiiktimlerinde yalnizca diger intifa senedi sahiplerinin tasfi-
ye pay1 alma hakkina sahip olabilecekleri belirtilmistir.

Kanun koyucunun tasfiye pay1 alacagi bakimindan kurucu intifa
senedi sahiplerine talep hakki bahsetmemesi, buna karsilik diger intifa
senedi sahiplerine talep hakki vermesi kanaatimizce yerindedir. $6y-
le ki, kurucu intifa senetleri sadece sirkete sermaye koyan kurucular
lehine diizenlenebilecek olan belgelerdir. Sirkete sermaye getiren or-
taklarin kendi lehlerine tasfiye pay1 alacak sekilde intifa senedi diizen-
lemeleri durumunda, sirketin sona ermesi aninda pay sahibi olmasa-
lar bile sermayeden bir pay almalar1 sonucunu dogurur. Oysa TTK m.
348/1 hiikmiinde de belirtildigi tizere, kuruculara sirket sermayesini
azaltacak bir menfaat taninamaz. Diger intifa senedi sahiplerinin tas-
tiye pay1 talep etmelerinde ise sermayeyi azaltan bir menfaat niteligi

Yargitay Kararlar1 Sempozyumu-8, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitii-
st Yayinlari, Ankara, Yayin Tarihi: Aralik 1991, Sempozyumu Tarihi: 26.04.1991,
s. 103 vd.; Omer Teoman, “Kurucu intifa Senedi Sahiplerinin Kérdan Pay Alma
Haklarinin Ik Esas Sermaye Tutart ile Sirli Olup Olmadigi Sorunu”, Ticaret Hu-
kuku ve Yargitay Kararlar1 Sempozyumu-8, Banka ve Ticaret Hukuku Arastir-
ma Enstittisti Yayinlari, Ankara, Yayin Tarihi: Aralik 1991 Sempozyumu Tarihi:
11.05.1990, s. 81 vd. Yargitay uygulamasinin bu sekilde oldugu dénemlerde Ulgen
soz konusu uygulamay savunmus (Bkz: Ulgen, s. 113 vd.); ste yandan Moroglu,
Imregiin ve Teoman ise olumsuz elestiri getirmislerdir (Moroglu, intifa, s. 331 vd.;
Oguz imregiin, Anonim Ortakliklar, Yenilenmis 4. Basi, Istanbul, Yasa Yaynlari,
1989, s. 389-390.; Teoman, s. 90 vd.).

Bir Yargitay kararinda, uyusmazlikla alakali olmamasina ragmen 11. Hukuk Dai-
resi, kurucu intifa senedi sahiplerinin kar payinmn yan sira tasfiye pay1 alma hak-
kina da sahip olabilecegini ifade etmistir (11. HD, T. 15.06.2016, E. 2015/14641, K.
2016/6636  (https:/ /www.lexpera.com.tr/ictihat/yargitay/11-hukuk-dairesi-e-
2015-14641-k-2016-6636-t-15-6-2016 Erisim Tarihi: 30.08.2024). Bu ifadeye katilma-
maktayiz. Zira tasfiye pay1 anonim sirket paymin ikamesi niteligindedir ve kurucu
intifa senedi sahiplerinin tasfiye pay1 almalari, TTK m. 348/1 hiikmiinde yasakla-
nan sermayeyi azaltic1 bir menfaat niteligi tasir. Tasfiye payini sadece adi ve katilma
intifa senedi sahipleri, 6zel olarak belirlenmesi 6n sartiyla talep edebilirler.
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bulunmamaktadir. Diger intifa senedi sahipleri sirkete sermaye koyan
kurucular degil, aksine sirketle herhangi bir nedenle hukuki iliskiye
girisen kisilerdir.

Tasfiye pay1 talep etmek, adi ve kurucu intifa senedi sahiplerine
basli basmna taninmalidir. Zira bu hak kendiliginden dogmaz. Diger
bir deyisle, intifa senedi sahiplerine tasfiye pay1 talep hakki verilmisse
bunun 6zel olarak belirlenmesi gerekmektedir. Kanaatimizce anonim
sirketten kar pay1 alma hususunda intifa senedine sahip kisilerin sirket
sona erdiginde kendiliginden tasfiye pay1 da talep edebilmeleri miim-
kiin olmamalidir. Zira tasfiye pay1 talebi kar payinin degil, anonim sir-
ket payinin ikame degeri niteligindedir.'® Bu nedenle anonim sirkette
baska herhangi bir hak talep etme yetkisi veren intifa senedine sahip
olan kisilerin, sirket sona erdiginde tasfiye pay1 talep edememeleri ve
yalnizca 6zel olarak esas sozlesmede ya da aralarindaki sézlesmede
tasfiye payina iliskin diizenlemeye yer verilmisse tasfiye pay1 talep
edebilmeleri gerekmektedir.

Tipki kar payinda oldugu gibi, kanaatimizce tasfiye pay1 bakimindan
da sirket tarafindan tasfiye payin talep edebilecek intifa senedi sahipleri-
ne yonelik farkli oranlar ya da bu hakkin devami igin farkli stire diizenleri
ongortilebilmelidir.'” Hatta intifa senedi sahiplerinin pay sahiplerinden
daha fazla tasfiye pay1 talep edebilmelerinin 6ntinde de bir engel bulun-
mamahdir."® Ote yandan diger intifa senedi sahipleri bakimindan tasfiye
payu talep hakki bakimindan esitlik de ongoriilebilmelidir.

2. Intifa Hakki Sahibinin Tasfiye Pay1 Alma Hakk1

Bir onceki baslikta tasfiye paymin anonim sirket payinn ikamesi
oldugu ifade edilmisti. Anonim sirket herhangi bir nedenle sona erdi-
ginde intifal1 pay da ortadan kalkmaktadir. Fakat intifa hakki sahibinin
haklarina herhangi bir halel gelmemesi amaciyla intifa hakkinin ikame
degerler tizerinde de devam etmesi gerekmektedir.!"! Buradan hare-

108 Kendigelen, Intifa, s. 192,; Kopriilii/Kaneti, s. 457.; Aytag, s. 116.; Makarac Basak,

s. 212.; Goksoy, s. 243.; Kilig, s. 72.; Al Kilig, s. 58.; Akin/Yilmaz, s. 3812.

Haziroglu, Yapisal, s. 177.

Teoman, Intifa, s. 40.

U Akin/Yilmaz, s. 3812-3813.; Aytag, s. 125.; Goksoy, s. 243.; Kendigelen, Intifa, s.
192.; Baumann, s. 62.; Arslanly, s. 187.; Ozen, s. 144 ve s. 281-281.; Linsert, s. 46.
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ketle, sona eren anonim sirketteki intifal1 paylar tizerinde tesis edilen
intifa haklari, tasfiye pay1 tizerinde de devam etmelidir. Bu durumda
anonim sirket pay1 tizerindeki intifa hakkinin hukuki niteligi degisme-
li ve artik “alacak tizerinde intifa hakki” olarak nitelendirilmelidir.'?
Intifa hakki sahibinin dogrudan tasfiye pay1 talep etmesi s6z konusu
olmamalidir.

3. Tasfiye Pay1 Bakimindan Farkliliklara iliskin Degerlendirme

Anonim sirket pay1 tizerinde intifa hakki tesis edilmesi durumun-
da tasfiye payina yonelik olarak intifa hakki sahibi bakimindan dikkat
edilmesi gereken husus, tasfiye payin talep hakkinin intifa hakki sa-
hibine ait olmayacagidir. Tasfiye payi, sona eren anonim sirkette pay
sahibi sifatin1 haiz kisiye aittir.""® Intifa hakki sahibinin talep edebile-
cegi hak, tasfiye payin talep hakk: degil, ancak “intifa hakkinin tasfi-
ye pay1 tizerinde devam edebilmesini talep hakki” olabilir. Diger bir
deyisle intifal1 anonim sirket payina isabet edecek tasfiye pay1 (anonim
sirket sona ermis olacag1 icin artik eski) pay sahibine ait olmakla birlik-
te, anonim sirket pay1 tizerindeki intifa hakki artik tasfiye pay: tizerin-
de devam etmelidir. Bu bakimdan anonim sirketin tasfiye edilmesi du-
rumunda intifa hakki sahibi yoniinden intifa hakkinin konusu degisir.

Sirketin sona ermesi ve tasfiye pay1 dagitilmas: durumunda intifa
hakki sahibinin hak ¢ercevesinin degisime ugramasinin karsisinda adi
ve katilma intifa senedi sahipleri bakimindan herhangi bir degisiklik
meydana getirmez. Zira adi ve katilma intifa senedi sahiplerine tasfiye
pay1 hakk: taninmas1 durumunda bu kisiler tasfiye payinin asil sahibi
olmaktadirlar. Dolayisiyla bir intifa senedi sahibi tasfiye payin kendi
adina ve hesabina talep edebilmelidir.

D. RUCHAN HAKKI BAKIMINDAN

1. intifa Senedi Sahiplerinin Riichan Hakk1

TTK m. 503 ve Teblig'in 4. maddesinin (k) bendi hiikiimlerinde,
intifa senedi sahiplerine “yeni ¢ikarilacak paylar: alma haklar:” taniabi-

12 Akin/Yilmaz, s. 3813.; Kendigelen, Intifa, s. 192.; Poroy/Tekinalp/Camoglu, Or-
takliklar Hukuku II, N. 926. Arslanly, s. 223 vd.; Linsert, s. 45.
13 Ogzen, s. 282.
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lecegi ifade edilmistir. S6z konusu hak TTK m. 348 hiikmiinde dtizen-
lenmediginden, riichan hakkindan kurucu intifa senedi sahiplerinin
yararlanamayacaklari, ancak adi intifa senedi sahiplerinin ve katilma
intifa senedi sahiplerinin yararlanabilecekleri ifade edilmelidir. Alman
ve Isvicre hukuk sistemlerinde de kuruculara riichan hakk: taninma-
mustir.

Katilma intifa senedi sahiplerinin rtichan hakkindan faydalanabil-
mesi bakimindan Teblig’de bir sinir getirilmistir. Bu sinir, katilma inti-
fa senedi sahiplerinin yalnizca halka agik olmayan anonim sirketlerde
riichan hakkini kullanabilecekleri, halka agik anonim sirketlerdeki ka-
tilma intifa senedi sahiplerinin ise riichan hakkindan yararlanamaya-
caklar1 yoniindedir. Daha agik bir ifadeyle, halka agik anonim sirket-
lerdeki katilma intifa senedi sahipleri, sirkette yeni ¢ikarilan paylar:
onceden edinme hakkina sahip degildir. Bunun da 6tesinde, Teblig'in
m. 4-k, m. 36/1 ve m. 38 hiikiimlerinde halka a¢ik anonim sirketlerdeki
katilma intifa senedi sahiplerinin riichan hakkma sahip olabilmeleri
dogrudan yasaklanmistir.'*

Anonim sirkette ¢ikarilacak yeni paylar1 almaya yonelik TTK m.
503 ve Teblig'in 4. maddesinin (k) bendi hiikiimlerinde, intifa sene-
di sahiplerinin bu hakkimin niteligi ve kapsami hakkinda bilgi veril-
memistir. Bu nedenle 6ncelikle intifa hakk: sahiplerine bahsedilen bu
hakkin teknik olarak ve hukuki nitelik olarak rtichan hakki olup olma-
diginin, ardindan ise intifa senedi sahiplerinin bu hakki hangi sartlar
altinda kullanabileceklerinin tespit edilmesi gerekmektedir.

Anonim sirketlerde pay sahiplerine bahsedilen rtichan hakki, ayni
baglikla TTK m. 461 hiikmiinde diizenlenmistir. TTK m. 461/1 dii-
zenlemesinde, pay sahiplerinin rtichan hakkini “...mevcut paylarimin
sermayeye oramna gore...” kullanabilecekleri belirtilmistir.""> Riichan
hakkinin igerigi, sermaye artirimi durumunda yeni cikarilacak olan
paylarin dncelikle pay sahiplerine teklif edilmesinden ibarettir.""® An-

114

Yasaga yonelik elestiri igin bkz: Ozer, s. 375-376.

Buradan hareketle, pay sahipleri arasinda riichan hakkinin kullanilmas: bakimin-
dan bir ihtilafin dogmayacag: sdylenebilir. Zira her bir pay sahibi riichan hakkin-
dan, anonim sirkette sahip oldugu payla orantili bir sekilde faydalanabilecektir.
16 Riichan hakki, pay sahiplerinin 6n alim hakkindan farklidir. Zira 6n alim hakkinda
paymu devretmek isteyen bir pay sahibi, bunu anonim sirket ortagi olmayan bir
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cak adi intifa senedi sahiplerine ve katilma intifa senedi sahiplerine
bahsedilen hakkin, yeni cikarilan paylardan “oncelikle” alma hakk:
bahsedip bahsetmedigi ilgili hukuki diizenlemelerde agikca ifade edil-
memistir. Bu da ilgili hakkin teknik anlamda bir riichan hakk: olup
olmadig1 sorusunu akillara getirmektedir.

TTK m. 502 hitkmii ve Teblig’ in 36. maddesi kapsaminda, intifa se-
netlerinin -ve bununla baglantili olarak intifa senedi sahiplerinin yeni
¢ikarilan paylari edinme haklarinin- ancak esas stzlesmede yer almast
sartiyla miimkiin olabilecegi anlasilmaktadir. Diger bir deyisle, intifa
senedi sahiplerinin yeni ¢ikarilacak paylar1 edinme hakki ancak esas
sozlesmede buna cevaz veren bir hiikiim bulunmasi kosuluyla mtim-
kiin olmaktadir.''” Kanaatimizce bunun da teknik anlamda bir riichan
hakki olarak telakki edilmesi gerekmektedir. Riichan hakki, yeni ¢i-
karilacak olan paylari sirketle iliskisi bulunmayan tgtincii kisilerden
once pay sahiplerinin edinmesi esasina dayanmaktadir.'®

Eger esas sozlesmede intifa senedi sahiplerine yeni cikarilacak
paylar1 edinme hakk: verilmisse, pay sahiplerinin kendi rtichan hak-
larindan kismen de olsa feragat ettikleri seklinde yorum yapilmalidur.
Boyle bir feragat durumunda yeni ¢ikarilacak paylar: tigtincti kisilerin
edinmelerinin 6niine gecilmis, bu paylar1 6ncelikli olarak pay sahiple-
rinin ve intifa senedi sahiplerinin alabilmeleri saglanmistir. Diger bir
anlatimla pay sahiplerinin rtichan haklar1 yatay olarak genisletilmis,
rtichan hakkinin kullanimi bakimindan pay sahiplerinin yanina bir de
intifa senedi sahipleri eklenmistir.

Intifa senedi sahiplerinin riichan hakkindan yararlanabilmeleri ba-
kimindan tabi olacaklari oransal sinirlar esas sozlesmede serbestce be-

tigtincti kisiye devretmeden 6nce mevcut pay sahiplerinden birisine 6nermek
durumundadir. Fakat rtichan hakkinda bir sermaye artirimi ve bu sermaye
artirimu vesilesiyle ortaya ¢ikacak olan paylara pay sahiplerinin dncelikli olarak
malik olabilmeleri s6z konusudur. (Ayrintili bilgi i¢in bkz: Pulasl, Serh, s. 1952,;
Poroy/Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku L, s. N. 851 vd.; Teoman Akiinal,
“ Anonim Ortaklikta Pay Sahiplerinin Yeni Pay Alma Hakk1”, Istanbul Universitesi
Mukayeseli Hukuk Arastirmalari Dergisi, stanbul 1969, C. 3, S. 5, s. 257.).

ﬂgili esas sozlesme hiikmiintin kurulusta diizenlenmesi ya da rtichan hakkinin
mevcut esas sdzlesmenin sonradan degistirilerek varlik kazanmasi énem arz et-
memektedir.

118 Akiinal, s. 274.
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lirlenebilir. Esas sozlesmede sadece intifa senedi sahiplerinin rtichan
hakkindan yararlanabilecekleri belirtilmis, fakat bir oran 6ngoriilmemis-
se, sermaye artirimu kararinda da serbestce bir oran belirlenebilir. Buna
karsin esas sozlesmede ya da sermaye artirimu kararinda intifa senedi
sahiplerinin rtichan hakkindan hangi oranlarda yararlanabilecekleri be-
lirlenmemisse mevcut durumda sirketin intifa senedi sahiplerine riichan
hakkini tanimak istedigi, fakat bunun oraninin belirlenmedigi bir ihtimal
meydana gelir. Pay sahiplerinin rtichan hakkindan paylar1 veya imti-
yazlar1 oraninda faydalanabilirler. Eger intifa senedi sahiplerinin rtichan
hakkindan faydalanabilecekleri oran belirlenmemisse kar payma iligkin
getirilen ¢oztim Onerileri burada da getirilebilir. Bu ihtimalde hakkaniyet-
li bir dagitim igin 6ncelikle sirketin gecmis uygulamalarma bakilmahdr.
Sirket gecmiste intifa senedi sahiplerine rtichan hakkini hangi sartlarda
tanimissa, giincel durumda da benzer sartlarin gegerli kilinmasi kabul
edilebilir. Benzer sekilde, sirketin gecmis uygulamalar1 6nce pay sahip-
lerinin rtichan hakkindan yararlanmasi, kalan riichanlarin intifa senedi
sahiplerine dagitilmasi seklindeyse yine o usul izlenebilir. Sirketin gecmis
bir uygulamasi olmamasi durumunda ise intifa senedi sahipleri mahke-
meye basvurarak riichan hakkinin kullandirilmasi icin hakkaniyetli bir
oran getirmesini isteyebilmelidirler. Rtichan hakkinin dagitim oranlarinin
belirlenmemesi durumunda, yonetim kurulunun bir oran belirleyerek in-
tifa senedi sahiplerinin bu oranlarda riichan hakkindan faydalanmalarin
belirlemesi kanaatimizce yerinde olmaz. Zira rtichan hakkmin kullanil-
masl neticesinde, pay tizerinde miilkiyet hakki dogacaktir. Yonetim ku-
rulunun, pay sahiplerinin ve intifa senedi sahiplerinin miilkiyet haklarma
miidahale etmesi kabul edilmemelidir. Yukarida' kar payindaki benzer
durum icin TTK m. 348/1 hitkmtindeki “... kalanin en ¢ok onda biri...” iba-
resinin dogrudan onda bir olarak uygulanmasi ve intifa senedi sahiple-
rine bu oran tizerinden kér dagitimi yapilmasi gerektigi ifade edilmisti.
Riichan hakkiyla ilgili kiyasen de olsa uygulanabilecek buna benzer bir
oran bulunmamaktadir. Bu nedenle gecmis yillarda sirket uygulamasi
bulunmamasi durumunda, ihtilafin ¢oziilmesi igin mahkemeye basvur-
mak kanaatimizce en dogru yol olacaktir.

Intifa senetlerinin 6ztinde, pay sahipligi hakki vermemekle birlik-
te paya cok yakin belgeler oldugu gercegi bulunmaktadir. Iste intifa

19 Bkz: VI, B, 1, a baglig1 altindaki acitklamalar.
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senedi sahiplerine riichan hakki bahsedilmesi bu tanimlamaya da uy-
gun diismektedir. Intifa senedi sahiplerine riichan hakkinin taninmast
ozel olarak esas sozlesmede buna iliskin bir diizenleme yapilmasiyla
olur ve pay sahipleri kendi riichan haklarindan feragat ederek sirket-
le iliskide bulunan bazi kisilerin de pay sahibi olabilmelerine zemin
hazirlamis olurlar. Pay sahiplerinin bu karar1 almalari irade serbestisi
ilkesi gercevesinde degerlendirilmelidir. Esas sozlesmede intifa senedi
sahiplerine riichan hakkinin taninmasi yoniinde bir hitkmiin bulun-
mas1 durumunda pay sahipleri rtichan hakkinin kullanimi bakimin-
dan kendilerinin yani sira intifa senedi sahiplerine de hak taninmasini
kabul etmisglerdir.

2. intifa Hakki Sahibinin Riichan Hakki

Anonim sirketlerde riichan hakkinin pay sahibine mi, yoksa intifa
hakki sahibine mi ait olacag1 sorusunun cevabini verebilmek igin, 6n-
celikle rtichan hakkinin hukuki niteliginin tespit edilmesi gerekmekte-
dir. Eger riichan hakki anonim sirket paymin semeresi niteligindeyse
riichan hakki intifa hakki sahibine ait olmalidir. Nitekim semerelerden
yaralanma hakki intifa hakki sahibindedir. Ancak rtichan hakkina pa-
yin semeresi denilemezse, bu durumda riichan hakkinin sahibi, pay
sahibi olmalidir.

Doktrinde rtichan hakkinin, anonim sirket payinin semeresi niteli-
ginde olmadig1 yoniinde neredeyse bir goriis birligi bulunmaktadir.®
Kanaatimizce de riichan hakkinin, payin bir semeresi olarak degerlen-
dirilmesi olanaksizdir. Dolayisiyla riichan hakki, TMK cercevesinde

20 fbrahim Bektas, Anonim Ortakliklarda Yeni Pay Alma (Riighan) Hakkimn
Kisitlanmasi ve Devri, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii Yaymlari,
Ankara, 2023, s. 484-485; Hayri Domani¢, Anonim Sirketler Hukuku ve
Uygulamasi-TTK Serhi, C. 2, Temel Yayinlari, Istanbul, 1988, s. 1028.; Fahiman Te-
kil, Anonim Sirketler Hukuku, Alkim Yayinevi, Istanbul, 1998, s. 253.; Teoman, In-
tifa, s. 57, dpn. 29.; Aytag, s. 125.; Poroy/Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku
II, N. 1405.; Andreas Christ, Die Nutzniessung an Aktien, Diss., Basel, 1933, s. 83
vd.; Oskar Glettig, Die dinglichen Rechte an Aktien, Diss., St. Gallen, 1953, s. 111.;
Fritz Von Steiger, Isvicre’de Anonim Sirketler Hukuku (Ceviren: Tahir Caga), Fa-
kiilteler Matbaasi, Istanbul, 1968, s. 174. Ayrica Arslanli, Riichan hakkinin, yeni
paylar eski paylarin tebdili suretiyle ¢ikarilmissa intifa hakki sahibine, bunun
disindaki durumlarda ise pay sahibine ait olmasi gerektigini ifade etmistir (Ars-
lanly, s. 111, dpn. 33.)
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intifa hakki sahibine bahsedilen yetkiler icerisinde yer almaz. Bu ne-
denle, netice olarak denilebilir ki, intifal1 bir anonim sirket payina isa-
bet eden riichan hakkini kullanma yetkisi intifa hakki sahibinde degil
pay sahibinde olmalidir.’' 12

TTK m. 461/4 hitkmiinde de diizenlendigi tizere, riichan hakki
sozlesme ile devredilebilir.’® Buradan hareketle bir intifa hakki sahibi-
nin riichan hakkindan faydalanabilmesi, ancak rtichan hakkinin ken-
disine devredilmesi halinde miimkiin olur. Ote yandan payin seme-
resi niteliginde olmayan riichan hakkinin herhangi bir devir olmadan
-yani sadece intifa hakkindan kaynakli olarak- intifa hakki sahibine ait
olabilmesi, ancak oy hakkinda oldugu gibi 6zel bir kanuni diizenleme-
nin bulunmasi ihtimalinde s6z konusu olur. Diger bir deyisle, riichan
hakkimnin intifa hakk: sahibine ait olacagina yonelik acik bir kanuni
diizenleme bulunursa, intifa hakki sahibi riichan hakkindan ancak o
zaman yararlanabilecektir. Ancak hukuk sistemimizde riichan hakki-
nin intifa hakki sahibine ait olacagina yonelik agik bir diizenleme bu-
lunmamaktadir. Aksine TTK m. 461 hiitkmiinde yeni ¢ikarilan paylar1
talep etme konusunda “Her bir pay sahibi...” ibaresi kullanilmistir. Bu
nedenle de riichan hakkini kullanma yetkisi intifa hakk: sahibinde de-
gil, pay sahibinde olmalidur.

3. Riichan Hakki Bakimindan Farkliliklara fliskin
Degerlendirme

Riichan hakkindan yararlanma bakimindan intifa senedi sahipleri
arasinda bir ayrima gidilmistir. Kanunda riichan hakkindan yararla-
nabilme bakimindan sadece adi intifa senedi sahipleri ve katilma in-
tifa senedi sahipleri sayilmislardir. Bunun disinda kalan kurucu intifa
senedi sahiplerinin riichan hakkindan faydalanabilmeleri sz konusu
degildir. Kurucu intifa senedi sahiplerinin riichan hakkindan yararla-
nabilmeleri ancak bir pay sahibinin kendisine ait olan riichan hakkini
kurucu intifa senedi sahibine devretmesi durumunda miimkiin olur;

121 Akiinal, s. 275.; Bektas, s. 484-485.

12 Ugzerinde intifa hakki bulunan anonim sirket paymmn sahibinin riighan hakkini
kullanmak zorunda olup olmamasi, bu hakki kullanmamasinin sonuglari, bu hak-
ki kullanmas halinde intifa hakkinin akibeti gibi hususlara ¢alisma konusu disin-
da oldugundan dolay1 deginilmemistir.

123 Riichan hakkinin devredilmesiyle ilgili detayli bilgi i¢in bkz: Bektas, s. 467 vd.
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fakat bu durum kurucu intifa senedi sahiplerine yonelik 6zel bir di-
zenleme degildir. Zira pay sahibi, pay sahipligi sifatin1 haiz olan veya
olmayan herkese rtichan hakkin1 devredebilir (TTK m. 461/4).

Intifali anonim sirket pay1 bakimindan ise intifa hakki sahibinin de
riichan hakki bulunmamaktadir. Bu agidan intifa hakki sahibi ve ku-
rucu intifa senedi sahiplerinin yetkileri birbirine benzemektedir. Adi
intifa senedi ve katilma intifa senedi sahipleri, mevzuatta kendilerine
bahsedilen bu riichan haklarini kullanmalar1 durumunda (anonim sir-
kette onceden paylar1 yoka) anonim sirkette pay sahibi sifatin1 kaza-
nacaklardir. Zira riichan hakkinin kullanilmasi durumunda, kullanan
kisi anonim sirket payinin maliki olmaktaduir.'*

Riichan hakkimin pay sahibine ait olmasi, anonim sirkette yeni
cikarilacak paylarin da pay sahibine ait olmasi neticesini meydana
getirir. Bu netice ise intifali anonim sirket payinin sirket sermayesi-
ne oranini dusiiriir. Zira rtichan hakki, sermaye artirimi durumunda
giindeme gelen bir haktir. Intifali paylarin sermayeye oraninin azal-
mast ise kuskusuz intifa hakki sahibinin haklarina zarar verir. Ornegin
100 paydan olusan bir anonim sirkette 10 pay tizerinde intifa hakk:
tesis edilmisken intifa hakki sahibi, dagitilacak karin %10’unu alma-
ya hak kazanir. Sirket esas sermayesi artirilip toplamda 1000 adet pay
olusturulursa ve intifali pay sayis1 ayn1 kalmaya devam ederse intifa
hakki sahibinin alabilecegi kar pay1 oran1 %1’e diisecektir. Dolayisi ile
rtichan hakkinin intifa hakki sahibine degil de pay sahibine ait olmasi
intifa hakki sahibine zarar verir. Bu durumun 6niine gegilmesi ama-
ciyla intifa hakk: kaim degerler {izerinde de devam etmelidir (TMK
m. 798/2). Daha acik bir ifadeyle, pay sahibi kendisine ait olan rtichan
hakkini kullanarak elde ettigi yeni paylar tizerinde de intifa hakki tesis
edilmelidir.”® Bu durumda pay sahibine ait olan pay adedi artis gos-
termesine ragmen sirket esas sermayesi icerisindeki orani degismez ve
intifali paylarin orani da aym kalmus olur. Ote yandan, pay sahibi riig-
han hakkini kullanmaya zorlanamaz.'* Pay sahibinin riichan hakkin
kullanmayarak yeni paylar1 edinmemesi durumunda ise intifa hakki
sahibinin haklarina halel gelmesi kagiilmazdir. Bdyle bir ihtimalde

124 Akiinal, s. 257.
1% Akiinal, s. 276.; Akin/ Yilmaz, s. 3806-dpn. 16.
126 Akiinal, s. 261.
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ise intifa hakki sahibi, intifa iliskisine dayanarak pay sahibinden zarar-
larinin tazminini isteyebilmelidir.

E.IPTAL DAVASI ACMA HAKKI BAKIMINDAN

Intifa senedi sahiplerinin ve intifa hakki sahiplerinin anonim sir-
ket genel kurul kararlarina kars1 iptal davasi acabilip acamayacaklar:
hususu ayr bir baslik altinda degerlendirilmelidir. Her iki hak sahi-
bi grubunun da iptal davas: agabilme ihtimalleri, bu kisilere, anonim
sirkete kars1 sahip olduklar1 haklara halel getirebilecek nitelik tasiyan
genel kurul kararlarinin iptalini isteme yetkisi verilebilip verilmeye-
cegi diisiincesinden ortaya cikmaktadir. Ornegin intifa senedi sahip-
lerinin kéar pay1 alma haklarinin bulundugu bir anonim sirkette genel
kurul, kar pay1 dagitimina iliskin karar alirken intifa senedi sahiplerini
gormezden gelerek sadece pay sahiplerine kar pay: dagitimi yapilma-
s1 yoniinde bir karar almis olabilir. Benzer ihtimal intifa hakk: sahibi
bakimindan da s6z konusu olabilir. Mesele intifa senedi sahipleri ve
intifa hakki sahipleri bakimindan ayr1 ayr1 degerlendirilmelidir.

1. Intifa Senedi Sahiplerinin Iptal Davas1 A¢ma Yetkisinin
Olup Olmadig:

Kurucu intifa senedi sahiplerinin, kar pay1 alma haklarina aykiri
genel kurul kararlarina kars iptal davasiyla ilgili olarak DEMIRTAS
YAVAS “Kurucunun ayni zamanda pay sahibi olmast halinde, kosullarinin
olusmast durumunda genel kurul kararina karst iptal davas: agabilmesi miim-
ktindiir.” ifadelerini kullanmistir.'” Mezkar ifadelerden de anlasilabi-
lecegi tizere bir kurucu intifa senedi sahibinin sadece bu sifata daya-
narak anonim sirket genel kurul kararina kars1 iptal davasi acabilmesi
s0z konusu degildir. Biz de bu ¢ikarima katilmaktayiz.'® Kurucu intifa
senedi sahibinin iptal davasi agabilmesi i¢in bu sifatinin yani sira sir-
kette pay sahibi olmasi ve iptal davasi acabilmenin diger sartlarinin da
mevcut olmasi gerekir (TTK m. 445 ve TTK m. 446).

HAZIROGLU ise pay sahibi sifat1 tastyan intifa senedi sahiplerinin
pay sahipligi sifatina dayanarak iptal davas: acamamalar1 gerektigini;

127 Demirtas Yavas, s. 1573. ‘ )
128 Aymi yonde Pulasl, Serh, s. 2438.; Altas, Intifa, s. 34.; Moroglu, Intifa, s. 320.; Fors-
tmoser/Meier-Hayoz/Nobel, s. 625 § 47, N 33.
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ilgililerin pay sahipligi sifatina dayanarak acacaklar1 dava ile baska bir
hukuki iliskiden (intifa senedi iliskisi) kaynaklanan menfaatleri koru-
yamamalar gerektigini; aksi halde pay sahipligi sifatin1 haiz olmayan
intifa senedi sahipleri ile aralarinda uyumsuzluk meydana getirilmis
olacagni ifade etmistir.'” Kanaatimizce hem pay sahibi sifatin1 hem
de intifa senedi sahibi sifatin1 haiz kisilerin intifa senedinden kaynak-
I1 haklarina zarar gelecegi diistincesiyle iptal davasi agcabilmelerinin
ontine bir engel konulmamalidir. Zira bir intifa senedi sahibi agisindan
zarar meydana getirebilecek bir genel kurul karar1 diger intifa sene-
di sahipleri agisindan da zarar meydana getirir. Anonim sirkette hem
pay sahibi hem de intifa senedi sahibi olan kisilerin pay sahipligi si-
fatina dayanarak iptal davasi agmalar1 durumunda ve davanin kabul
edildigi varsayiminda, iptali istenen genel kurul karar1 sadece davaci
acisindan gegerli olmayacak; tiim pay sahipleri ve tum intifa senedi
sahipleri acisindan gecerli olacaktir. Diger bir deyisle, pay sahipligi ve
intifa senedi sahipligi sifatini tasiyan kisinin acacag iptal davasinin
kabul edilmesi durumunda, pay sahipligi sifatin1 haiz olmayan intifa
senedi sahiplerinin de haklar1 korunmus olacaktir. Bu nedenle yazarm
yer verdigi Yargitay kararlar1 kanaatimizce yerindedir.*

Kurucu intifa senedi sahipleri bakimindan varilan bu neticenin adi
intifa senetleri ve katilma intifa senedi sahipleri bakimindan da kabul
edilmesi gerekir. Adi intifa senedi sahipleri ve katilma intifa senedi sa-
hipleri, intifa senedinden kaynakl1 haklarma aykir1 nitelikte olan genel
kurul kararlarma karsi, pay sahibi sifatin1 tastmamalar1 durumunda
iptal davasi agamamalidirlar.™

Genel kurul kararlarina kars: iptal davasi agilabilmesi TTK m. 445
vd. hiiktimlerinde, iptal davasi agabilecek kisiler ise ayn1 baslikla TTK
m. 446 hiikmiinde diizenlenmistir. TTK m. 446 hiikmiindeki diizenle-
me tahdidi olarak yapilmistir. Burada éngoriilenlerin disinda herhan-
gi bir kisinin anonim sirket genel kurul kararlarinin iptalini mahkeme-
den isteyememesi gerekir.'*

1% Haziroglu, Kurucu, s. 184-187.

130 Haziroglu, Kurucu, s. 185, dpn. 630.

131 Altas, Pay Defteri, s. 111.; Pulasli, Serh, s. 2438.; Moroglu, Intifa, s. 320.
132 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 258.
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Intifa senedi sahiplerinin iptal davasi agamamalarina yénelik di-
ger bir gerekge de TTK m. 503 hiikmiinden ¢ikarilabilir. S6z konusu
diizenlemede intifa senedi sahiplerine pay sahipligi haklarmnin bahse-
dilmeyecegi acikca ifade edilmistir. Devaminda ise intifa senedi sahip-
lerinin kullanabilecekleri pay sahipligi haklari tek tek sayilmustir. Iptal
davasi agmak da basli basina bir pay sahipligi hakk: oldugu igin, zaten
oy hakkina da sahip olmayan intifa senedi sahiplerinin iptal davasi
acma hakkindan yararlanamamalar1 gerekmektedir.’

Intifa senedi sahiplerinin genel kurul kararlarma karsi iptal davasi
acamamalar1 durumu, diger davalari da acamayacaklari anlamina gelmez.
Intifa senedi sahipleri, genel kuruldan kendilerini zarara ugratacak her-
hangi bir kararmn ¢ikmasi durumunda bagska hukuki haklara da sahiptir-
ler. Ornegin kar paylari elde edememeleri durumunda veya kendilerine
rigchan hakkinin kullandirilmamasi durumunda intifa senedi sahipleri, bu
haklarmin zamaninda ifa edilmemesi halinde zararlarimn tazmin edil-
mesini sirkete karsi ileri stirebilirler. Zira intifa senedi sahipleri ile anonim
sirket ttizel kisiligi arasinda bir s6zlesmesel iliski mevcuttur ve intifa sene-
di sahipleri sozlesmeden kaynakli haklarini her zaman kullanabilirler.

2. Intifa Hakki Sahiplerinin Iptal Davas1 Acma Haklar

TTK m. 432/2 hitkmiinde diizenlendigi tizere, anonim sirket pay1
tizerinde intifa hakkinin bulunmasi durumunda oy hakki intifa hakk:
sahibine aittir. Aksi taraflarca kararlastirilmadikga, intifali paya isabet
eden oy hakkinin pay sahibi tarafindan degil de intifa hakki sahibi ta-
rafindan kullanilabilmesi gerekir.”*> Kanunda ongoriilen bu diizenle-
me, intifa hakkina konu olan deger (anonim sirket pay1) tizerinde pay
sahibine kiyasla intifa hakki sahibinin korunmaya deger menfaatinin
tisttin tutulmasi esasmna dayanir. Nitekim bu husus TMK m. 803/1
hiikmiinde intifa hakki sahibine bahsedilen yonetme hakki ile de ka-
nuni diizenlemeye konu edilmistir.

133 Esas sozlesmeye konulacak bir hiikiimle intifa senedi sahiplerine genel kurula ka-
tilma ve soru sorma haklarinin verilebilecegi yoniinde bkz: Pulasls, Serh, s. 2438.
Haziroglu, Kurucu, s. 187.

13 Konuyla ilgili detayl aciklamalar icin bkz: Akin/Yilmaz, s. 3817.; Kendigelen, In-
tifa, s. 303 vd.; Domanig, s. 890.; Teoman, Intifa, s. 374.; Moroglu, Hiuiktimstizliik,
s.264.; Oguz, s. 29.; Berzek, s. 224, Arslanly, s. 85.; 227.; Aytag, s. 124.; Pulasli, Serh,
s. 1118.; Poroy/ Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, N. 741d.

134



TBB Dergisi 2025 (177) Himmet KOG 189

Anonim sirketlerde iptal davasi agma hakk: oy kullanma hakkin-
dan kaynaklanmaz. Ancak oy hakki ve iptal davasi agma hakk: bir-
biriyle yakin haklardir. Bu ¢ikarim ozellikle iptal davasi agilabilme
sartlarinin yer aldigi TTK m. 446 hitkmiinden anlasilabilir. Mezktr
diizenlemenin (a) bendinde iptal davasi agabilecek kisilerin karara
olumsuz oy vermesi aranmistir. Benzer sekilde, ayni diizenlemenin
(b) bendinde ise cagrinin usulsiiz olmasi gerekgesiyle iptal davas1 ac1-
labilecegi ifade edilmistir. Oy hakkina sahip bir intifa hakk: sahibine
¢agr1 yapilmamas: durumunda intifa hakki sahibinin oy kullanmasi
da bir sekilde engellenmis olacaktir.”*® Bu engellemeye maruz kalan
intifa hakki sahibinin iptal davasi agma hakki bulunmaktadir. Gortile-
cegi tizere ozellikle bu iki madde bendi, oy hakki ile iptal davasi agma
hakkinin yakin haklar olduguna delalet etmektedir.

Oy hakkiyla baglantili olmalar1 nedeniyle intifa hakki sahibi ge-
nel kurula katilma, mtiizakerelerde bulunma ve konusma gibi haklarin
yani sira iptal davasi agma haklarina da sahip olmalidir."”” Daha sade
bir ifadeyle, oy hakkinin intifa hakki sahibine ait oldugu durumlarda
intifa hakki sahibinin iptal davasi agabilme hakkinin varlig1 da kabul
edilmelidir. Zira miizakerelere katilma, konusma, oy kullanma gibi
haklara sahip olan ve bu haklar1 pay sahibinin temsilcisi sifatiyla degil
kendi adina kullanan tarafin genel kurul kararlarina kars: iptal dava-
s1 acabilmesi gerekir. Ayrica iptal davasi neticesinde verilecek karar
anonim sirket payina ve dolayisi ile intifa hakk: sahibinin intifa hakk:
cercevesinde yararlanabilecegi haklara etki eder. Intifa hakki sahibinin
iptal davasi agabilme yetkisine sahip olmadiginin kabulii halinde, oy
kullanma hakkinin iglevsizlestirilmesi tehlikesi s6z konusu olur.

Intifa hakk: sahibinin haklarma erismesinin engellenmesi duru-
muna bir 6rnek vermek gerekirse; anonim sirketin bir 6nceki faaliyet

136 TTK m. 499/1 hiikmiinde, anonim sirket pay sahiplerinin yani sira intifa hakki sa-

hiplerine iligkin bilgilerin de pay defterine kaydedilmesi ngoriilmiistiir. Anilan
diizenlemeden hareketle, oy hakkinin ve oy hakkiyla baglantili olan genel kurula
katilma, miizakerelere katilma, konusma gibi haklarmn da intifa hakki sahibine ait
olmast gerektiginden; anonim sirketin intifa hakk: sahibine yonelik olarak da ge-
nel kurula ¢agr1 prosediirlerini isletmesi gerektigi kanaatindeyiz. Aksi halde intifa
hakki sahibinin, cagrinin usulsiiz olarak yapildigini ileri stirme hakk: dogmalidir.

137 Moroglu, Hiikiimstizliik, s. 264-267.; Domanig, s. 890.; Poroy/ Tekinalp/Camoglu,
Ortakliklar Hukuku I, N. 741d.; Kendigelen, Intifa, s. 317-318.
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doneminde net kar elde ettigi bir durumda yedek akgeler de usuliine
uygun olarak ayrilmasina ragmen genel kurulda kar dagitilmayacagi-
na iliskin karar verilmis olabilir. Bu ihtimalde, sirketten kar pay: talep
edebilecek olan intifa hakki sahibinin, intifa hakkindan dogan yarar-
lanma haklarini kullanmasinin ntine gegilmesi tehlikesi meydana ge-
lir. Intifa hakki sahibinin hem intifa hakkinin dogasindan kaynaklanan
yetkiler nedeniyle hem de anonim sirket genel kurulunda sahip oldu-
gu oy kullanma hakkiyla baglantili olmasi nedeniyle, iptal davas1 aca-
bilmesi gerekir. Tabiidir ki iptal davasi acilabilmesi icin gereken diger
sartlarin da mevcut olmasi gerekir.

Ote yandan ayrica belirtilmelidir ki, TTK m. 446 hiikmiiniin bu-
rada zikredilen (a) ve (b) bentlerinde 6zne olarak pay sahibinin gos-
terilmesi, intifa hakki sahibinin iptal davas1 agma hakkin1 engelleme-
melidir. Kanaatimizce anilan diizenlemeler gai yorum yapilarak genis
bir sekilde degerlendirilmeli ve 6zellikle oy hakkinin intifa hakki sa-
hibinde oldugu durumlarda kendisinin iptal davasi agma hakkinin da
oldugu kabul edilmelidir.

Oy hakkinin intifa hakki sahibinde olmasi1 TTK m. 432/2 hitkmiin-
de tamamlayict hukuk kurali olarak diizenlenmistir. S6z konusu dii-
zenlemede belirtilen hususun aksi kararlastirilabilir. Diger bir deyisle,
taraflar aralarinda anlasarak intifali anonim sirket payina isabet eden
oy hakkinin pay sahibinde olmasini da belirleyebilirler. Bu ihtimalde
intifa hakki sahibinin oy hakki bulunmadig gibi iptal davasi agma
hakki da bulunmamalidir. Intifa hakki sahibi, intifali anonim sirket pa-
yindan gerektigi 6lctide yararlanamamas: durumunda pay sahibinden
iptal davas1 agmasini talep etmeli, gerekirse pay sahibine kars1 zararla-
rinin karsilanmasi talebinde bulunabilmelidir.'3®

13 Moroglu ve Kendigelen oy hakkinin kime ait oldugundan bagimsiz olarak, pay
sahibinin yan1 sira her ihtimalde intifa hakki sahibinin de iptal davasi agma hakki-
na sahip olmasi gerektigini ifade etmislerdir (Bkz: Moroglu, Hiikiimstizlik, s. 264-
267.; Kendigelen, Intifa, s. 317-318.). Kanaatimizce de benzer sekilde, oy hakkinin
pay sahibinde birakilmas: durumunda intifa alacaklisinin, intifalt anonim sirket
paymnn kaderini pay sahibine birakmis olarak kabul edilmelidir ve oy hakkina
sahip olmayan intifa alacaklisnin iptal davasi acamamasi gerekir. KIRCA ise ko-
nuyla alakali olarak pay sahibinin yani sira intifa hakki sahibinin de iptal davasi
acabilmesi yoniindeki hakim gortise vurgu yapmis, kanaat belirtmemistir (Bkz:
Kirca, s. 146, N. 235.)
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3. Iptal Davasi1 A¢gma Haklar1 Bakimindan Degerlendirme

Intifa senedi sahipleri ve intifa hakki sahipleri arasinda iptal da-
vast agma hakkina sahip olup olmamalar1 bakimindan da farklilik bu-
lunmaktadir. Intifa senedi sahipleri genel kurul kararlarma karst iptal
davas1 acamazken, intifa hakk: sahiplerinin oy hakkina sahip olmalar1
durumunda iptal davasi agabilmeleri kabul edilmelidir.

Iptal davasi acamayan intifa senedi sahiplerinin herhangi bir za-
rara ugramalar1 durumunda haklarmi elde edebilmeleri bakimindan
hangi yolu izleyebileceklerine de deginilmesi gerekir. Kanaatimizce
intifa senedi sahipleri anonim sirketten elde edemedikleri haklarimni
dogrudan sirket tiizel kisiligine kars: agacaklar1 davayla talep edebil-
melidirler.

Iptal davasini agabilecek kisilerin yer aldigi TTK m. 446 hitkmiin-
deki tahdidi saymanin tek istisnasi intifa hakk: sahibi olmalidir. Zira
intifa hakki sahipleri, intifa senedi sahiplerinden farkli olarak bazi pay
sahipligi haklarindan faydalanirlar. Ayrica TTK m. 503 hiikmiinde
intifa senedi sahiplerine pay sahipligi haklarmin bahsedilemeyecegi
acikca ifade edilmisken, bu kisilerin yararlanabilecekleri pay sahipli-
g1 haklar1 6zel olarak sayilmistir. Bunun bir neticesi olarak bazi pay
sahipligi haklarini haiz olan intifa hakki sahiplerinin, intifa senedi sa-
hiplerinden farkli olarak iptal davast agma hakkina sahip olmalar1 son
derece olagandr.

Intifa senedi sahipleri pay sahipligi haklarindan faydalanamryor-
ken intifa hakk: sahiplerinin bir pay sahipligi hakk: olan iptal davasi
acma hakkindan yararlanabilmesi, TMK’da diizenlenen intifa hakki-
nin temel 6zelliklerinden kaynaklanmaktadir. Intifa hakk: sahibi, inti-
fa konusu olan degeri (anonim sirket payini) kullanma, ondan yarar-
lanma ve onu yonetme yetkilerine sahiptir. Bu yetkilerin intifa hakki
sahibinden esirgenmesi durumunda gercek bir intifa hakkindan da
bahsedilemez. Bu nedenle intifa senedi sahiplerinden farkl olarak in-
tifa hakki sahiplerinin iptal davasi acabilme hakkina ve yetkisine sahip
olmasi gerekir.

F. BILGI ALMA VE INCELEME HAKKI BAKIMINDAN

Teblig m. 39 hitkmii geregi katilma intifa senedi sahiplerine agikca
bilgi alma ve inceleme hakki bahsedilmistir. Katilma intifa senedi sa-
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hiplerinin bilgi alma ve inceleme hakkini kullanabilmesi bakimindan
bir 6n sart diizenlenmemistir. Oysa kurucu intifa senedi sahiplerinin
ve adi intifa senedi sahiplerinin bilgi alma ve inceleme haklar1 bulun-
mamaktadir.”® Bu yoniiyle intifa senedi tiirleri bakimindan farklilik
mevcuttur.

Oy hakkinin kendisinde oldugu durumlarda intifa hakk: sahibi de
bilgi alma ve inceleme hakkini kullanabilmelidir'®’. Zira intifa hakki
sahibinin hangi yonde oy kullanacags, bilgi alma ve inceleme hakk:
cercevesinde edindigi bilgiler cercevesinde gergeklesir. Doktrinde bil-
gi alma ve inceleme hakkinin, oy hakkinin bir uzantisi oldugu ve oy
hakkina sahip olan tarafin bilgi alma ve inceleme hakkini da kullana-
bilmesi gerektigi yoniinde yerinde bir cogunluk goriisti mevcuttur.™
Ote yandan, oy hakkinin kendisinde olmadi$1 durumlarda intifa hakki
sahibinin bilgi alma ve inceleme hakkindan yararlanabilmesi s6z ko-
nusu olmamalidir.

Intifa hakki sahibi genel kurulda bu haklar1 kullanabilecegi gibi,
genel kurul disinda da bilgi alma ve inceleme hakkini kullanabilmeli-
dir. Soyle ki, sirketin finansal tablolar1 basta olmak tizere baz1 belgeler
sirket merkez ve subelerinde genel kuruldan en az on bes giin 6nce
pay sahiplerinin incelemesine acik tutulur (TTK m. 437/1). Finansal
tablolarin ve konsolide tablolarin yine sirket merkez ve subelerinde
bir yil stire ile pay sahiplerinin bilgi edinmelerine agik tutulacag: da
TTK m. 437/1 hiikmiinde ifade edilmistir. Her ne kadar kanun met-
ninde pay sahibinden bahsedilse de, 6zellikle oy hakkinin kendisine
oldugu durumlarda bu haktan intifa hakk: sahibinin faydalanmas:
gerekir. Kanaatimizce bu durum herhangi bir sorun ortaya ¢ikarmaz.
Zira akillara gelecek ihtimal, sirketle dogrudan bir bag1 olmayan intifa
hakki sahibinin sirket bilgilerine ve belki de sirket sirlarina erismesi
ihtimali ve bunun bir sorun teskil etmesidir. S6z konusu durumda in-
celemelerin yapildig1 belgelerin zaten sunuldugu ve tartisildig: genel
kurula katilan, oy kullanan ve gerektiginde iptal davas: agma hakkina

139 Altas, Pay Defteri, s. 110.; Moroglu, Intifa, s. 320.

40 Teoman, Intifa, s. 372.; Christ, s. 65.; Kendigelen, Intifa, s. 321.; Arslanly, s. 232-233.;
Glettig, s. 101-102.

“l QOguz, s. 40, Aytag, s. 124.; Berzek, s. 224 vd.; Teoman, Intifa, s. 372.; Von Steiger
(Caga), s. 173-174.; Akin/ Yilmaz, s. 3817.; Glettig, s. 102-103.; Christ, s. 66.
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da sahip olan bir intifa hakk: sahibinin sirketi bilgilerine ve sirlarina
erismesi sorun olarak goriilmemelidir. Bu konuda intifa hakki sahibi,
pay sahibi ile esdeger muameleye tabi tutulmalidir. Diger bir deyisle,
incelemesi yapilacak ya da bilgi edinilecek husus pay sahibi agisindan
sirket sirr1 niteligindeyse, ancak o zaman intifa hakki sahibi agisindan
da sirket sirr1 niteligi tasimalidir.

Netice olarak bilgi alma ve inceleme hakkindan oy hakkina sahip
olmalar1 6n sartiyla intifa hakki sahipleri ve herhangi bir 6n sarta tabi
olmaksizin katilma intifa senedi sahipleri yararlanabilirken, kurucu
intifa senedi sahipleri ve adi intifa senedi sahipleri yararlanamazlar.

VI. HAKKIN DEVRI BAKIMINDAN FARKLILIKLAR

Bu baslik altinda, intifa senetlerinin (ve dolayisiyla intifa senetle-
rinden kaynaklanan haklarin) ya da intifa hakkinin devredilebilip dev-
redilemeyecegi meselesi {izerinde durulacaktir.

1. Intifa Senetlerinin Devri

Intifa senetlerinin hukuki niteliginin kiymetli evrak oldugu daha
once izah edilmisti."*? Kiymetli evrak olmalarimin neticesinde tiim in-
tifa senetleri emre ya da hamiline yazili olarak diizenlenebilirler (TTK
m. 502/2). TTK m. 502/2 hiitkmii tim intifa senetleri bakimindan ge-
cerlidir. Kanunda intifa senetlerinin devredilebilip devredilemeyecegi
ile ilgili agik bir diizenleme yapilmamustir. Bu nedenle s6z konusu me-
seleyle ilgili olarak bir tespitin yapilmasi ihtiyaci dogmustur.

Intifa senetleri, sahibine bir alacak hakki bahseder. Zira intifa se-
netleri bir karsiliga dayanarak cikarilirlar. Karsiliga dayanarak ¢ikari-
lan ve sahibine alacak hakki bahseden bir degerin devredilebilme 6zel-
ligini haiz olmast gerekir."® Ote yandan TTK m. 140/5 hiikmiinden
de intifa senetlerinin devredilebilme 6zelliginin bulundugu sonucuna
ulagilabilir. Mezkir diizenlemede, birlesme durumunda devralan sir-
ketin intifa hakk: sahiplerine es degerde haklar bahsetmesini veya in-
tifa senetlerini birlesme sozlesmesinin akdedildigi tarihteki gercek de-

142 Bkz: V numarali baglik altindaki agiklamalar.
143 Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, s. 290.
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gerinden satin almasi1 zorunlu tutulmustur."** Buradan ¢ikarilabilecek

netice, intifa senetlerinin bir degeri oldugudur. Bu deger para ile ifade
edilebilir. Anilan diizenlemede intifa senetlerinden bahsedildigi icin,
diger bir deyisle intifa senetleri arasinda bir ayrim gozetilmedigi icin,
tim intifa senedi ttirlerinin bir degeri oldugu ve bunlarin devredilebil-
melerinin 6niinde herhangi bir engel olmadig1 sonucuna ulasiimalidir.
[lkesel olarak tiim intifa senetlerinin devredilebilecegini kabul etmekle
birlikte, intifa senedi tiirleri arasindaki bazi farkliliklara da dikkat ¢ek-
mek gerekir.

Elbette TTK m. 140/5 hiikmii intifa senetlerinin maddi bir degeri
oldugunun tek dayanag: degildir. Bu hiikiim yalnizca mevcut ekono-
mik olgunun bir uzantisi niteligindedir. Bu nedenle intifa senedinin
maddi degerine iliskin Uluslararas: Degerleme Standartlari’na da ba-
kilmas1 gerekmektedir.'*® Uluslararas1t Degerleme Standartlar1 kap-
saminda piyasa, gelir ve maliyet yaklasimlar: kullanilarak yapilacak
degerlendirmeler, intifa senetlerinin salt bir hukuki kavram olmadi-
gini, ayrica ekonomik bir varlik olarak degerlendirilmesi gerektigini
gostermektedir.

TTK m. 348 hiitkmiintin bashg “Kurucu Menfaatleri” seklindedir.
Madde igerisinde, birtakim ayricaliklarin “kuruculara” taninabilecegi
ifade edilmistir. Kurucu intifa senetleri, kuruculara taninan menfa-
atlerin tecesstim ettirildigi belgelerdir. Hiikmiin amacindan da yola
cikilarak, ilgili hitkmiin sadece kuruculara yonelik olarak birtakim
menfaatler ongordiigii rahatlikla soylenebilir. Bu nedenle kurucu in-
tifa senetlerinin, dolayisiyla da kurucu intifa senetleri gercevesinde
kuruculara taninan menfaatlerin kurucular disindaki kisilere devre-
dilememesi gerekmektedir.'** Kanun geregi kurucu intifa senetlerinin
emre yazili kiymetli evrak ve hamiline yazili kiymetli evrak seklinde

14 Devralan sirketin intifa senetlerini satin almasi durumunda intifa senetlerinden
kaynaklanan haklarin sona ermesi gerekir. Ancak kanaatimizce devralan sirket,
devraldigr bu intifa senetlerini baska kisilere verebilir ve yeni bir intifa senedi
sahipleri grubu olusturabilir.

5 Uluslararasi Degerleme Standartlari, Uluslararasi Degerleme Standartlar: Kon-
seyi tarafindan yaymlanan ilkeleri ihtiva eder. https://tspb.org.tr/wp-content/
uploads/2023/03/Ek-UDS.pdf (Erisim Tarihi: 28.02.2025).

16 Aksi gortis icin Haziroglu, Kurucu, s. 76-77.; Hiiffer/Koch, AktG § 26 Rn. 2.;
Spindler/Stilz, AktG § 26 Rn. 6.; imregt”m, Kurucu, s. 483-484.
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diizenlenmekte olmalar1 bu sonucu degistirmemelidir. S6zgelimi bir
anonim sirketin kurucusu, kendisine verilen kurucu intifa senedine
dayanarak sirketten elde edecegi kardan pay alma hakkmm tigtincti bir
kisiye devredememelidir. Burada devredilemezlikle kastedilen, tiglin-
cii kisiye ilgili hakki anonim sirketten talep edebilme yetkisinin bah-
sedilemeyecek olmasidir. Elbette kurucu intifa senedi sahibi, anonim
sirketten elde edecegi ya da halihazirda elde ettigi kar payin1 alacagin
devri hiikiimleri ¢ercevesinde devredebilir. Bu durumda da kurucu
intifa senedi sahibi ile tictincii kisi arasinda nispi bir iliski meydana
gelmis olur.

Ote yandan kurucu intifa senetlerinin anonim sirketin kurucusu
niteligini haiz bir baskasina devredilebilmesi ise kanaatimizce mtim-
kiin olmalidir. Bu durumda TTK m. 348 hiikmiinde diizenlenen ve
kuruculara 6zel olarak hasredilen ¢zel stattiye bir halel gelmeyecek-
tir. Kar pay1 elbette sadece kuruculara taninan bir hak degildir. Pay
sahiplerine ait olan bu hakkin pay sahibi olmayan kisilere (kuruculara)
bahsedilebilmesi kanunen ¢ngoriilmistiir. Bu nedenle kuruculara kar
kay1 alma hakkinin taninmasi, 6zel ve istisnai bir durum olarak deger-
lendirilmelidir. Ayrica kurucularin sirket kurulduktan sonra paylarin
devretmeleri durumunda dahi sirketin karindan pay talep edebilme-
leri, kendilerine 6zel bir statiiniin bahsedilmesi olarak degerlendiril-
melidir. Buradan hareketle sz konusu stattintin sadece kurucular ara-
sinda el degistirebilmesi gerekir. Bu durumda kurucu intifa senetleri
emre yazili ise ciro ve zilyetligin devri ile, hamiline yazili ise de sadece
zilyetligin devri ile s6z konusu islem gerceklestirilmelidir."*’

Adi intifa senetleri ve katilma intifa senetleri acisindan herhangi
bir devir engeli bulunmamaktadir. Zira birtakim pay sahipligi hakla-
rinin baglandigl ve anonim sirket karsisinda tigtincti kisi konumun-
da bulunan kisilere verilen bu senetlerin emre ya da hamiline yazili
olarak diizenlenebilmesinin nedeni, bunlarin tedaviiliniin saglana-
bilmesidir. Diger bir deyisle, kanaatimizce, kanun koyucu adi intifa
senetlerinin ve katilma intifa senetlerinin bir baskasina devredilmesini

1“7 TTK m. 489 hitkmti hamiline yazili pay senetlerine yonelik diizenlendiginden ve

intifa senetleri pay senedi niteliginde olmadigindan, hamiline yazili intifa senet-
lerinin devrinin Merkezi Kayit Kurulusu'na bildirilmesine gerek bulunmamakta-
dir.
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istemeseydi ya bunu agikca ifade ederdi ya da s6z konusu haklari emre
veya hamiline yazili kiymetli evraka baglamazdi. Kanun koyucunun
bir hakkin devredilmesini yasaklayabilecegi duruma 6rnek olarak in-
tifa hakki gosterilebilir. TMK kapsaminda yer alan ve sinirli ayni hak
niteligi tastyan intifa hakki tictincti bir kisiye devredilemeyen (diizen-
li) bir haktir. Intifa hakkinin bir alacagin karsilig1 olarak taninmasi du-
rumunda dahi durum degismez. Diger bir deyisle, bir degerin sadece
karsiliginin olmasi, o degerin devredilebilmesini tek basina saglamaz.
Baska unsurlar da gerekebilir. Buradan hareketle, kanun koyucunun
intifa senetlerinin devredilmesini amaclamamasi durumunda bunu
kanun ile yasaklayabilecegi sonucuna ulasilmalidir.

2. intifa Hakkinin Devri

TMK sistematiginde TMK m. 779 vd. hiikiimlerinde irtifak haklar:
diizenlenmistir. Tasinmaz lehine kurulabilen irtifak haklar1 bir kenara
birakilacak olursa, kisi lehine kurulabilen irtifak haklar1 kendi icinde
diizenli (el degistiremeyen) ve diizensiz (el degistirebilen) irtifak hak-
lar1 olarak iki gruba ayrilir. Intifa hakk: da diizenli yani el degistireme-
yen irtifak haklarindandir. Bu ¢ikarim TMK m. 796 ve m. 797 hiikiim-
lerinden hareketle yapilmaktadir. Anilan maddelerde intifa hakkinin
sona erme sebepleri arasinda devir ya da miras yoluyla intikal say1l-
mamaktadir.

Anonim sirket pay1 tizerinde tesis edilen intifa hakki, TMK m. 794
vd. hiikimlerinde diizenlenen intifa hakki niteligindedir. Bu 6zelligi
geregi anonim sirket pay1 tizerinde tesis edilen intifa hakkinin bir bas-
kasina devredilemeyecegi ve mirascilara intikal etmeyecegi sdylenme-
lidir."®

Anonim sirket pay1 tizerinde tesis edilen intifa hakk: her ne kadar
bir baskasina devredilemese ve mirascilara intikal edemese de intifa
hakkinin sadece kullanimi bir baskasina devredilebilir.'*® Sozgelimi
intifa hakki sahibi, anonim sirketin genel kurulunda oy hakkini kul-

48 Girsoy/Eren/Cansel, s. 814.; Kopriilii/ Kaneti, s. 98.; Wieland (Karafakih), s. 436.;
Ertas, s. 506.; Ayan, Sinurli Ayni Haklar, s. 81.; Oguzman/Seligi/ Oktay-C)Zdemir,
s. 948,; Pulasli, Serh, s. 2438.

4 Wieland (Karafakih), s. 448.; Ozen, s. 295.; Sirmen, s. 592.; Ayan, Siirhi Ayni Hak-
lar, s. 94.; Oguzman/ Selici/ Oktay—@zdemir, s. 948-949.
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lanma amaciyla temsilci atayabilir ya da kar pay1 alacagini alacagin
devri hiikiimleri cercevesinde devredebilir. Bu 6rnekler intifa hakki-
nin devredilmesi anlamina gelmemektedir. Zira intifa hakkinin sahibi
degismemektedir.

3. Hakkin Devri Bakimindan Farkliliklara Iliskin
Degerlendirme

Kurucu intifa senetleri sadece kuruculara devredilebilecekken adi
intifa senetleri ve katilma intifa senetleri serbestce devredilebilmelidir.
Buna karsilik anonim sirket pay1 tizerinde tesis edilen intifa hakkinin
hicbir surette baskasina devredilemeyecegi {izerinde tartisma bulun-
mamaktadir.

Meseleyi miras yoluyla intikal ve mahkeme karari ile devir tize-
rinden de degerlendirmek gerekir. Intifa hakkinin el degistirmemesi,
bir bagkasina devredilemeyecegi gibi mirascilara da gegmeyecegi anla-
mina gelmektedir. Adi intifa senetlerinin ve katilma intifa senetlerinin
mirasgilara intikal etmesinde kanaatimizce bir hukuki engel bulunma-
maktadir.”® Ancak anonim sirket, intifa senetlerinin ihdasindan 6nce
esas sozlesmeye koyacag: bir hiikiimle ya da intifa senedinin ihdas1
esnasinda intifa senedi sahibiyle yapacag1 bir anlasmayla, haklarin mi-
rascilara gegmeyecegini belirleyebilir.'

Bu noktada kurucu intifa senetlerinin miras yoluyla intikal edilip
edilemeyecegi de ayrica irdelenmelidir. Intifa hakkinin mirascilara gec-
meyecegi hakkin niteligi geregi tartismasizken kurucu intifa senetlerin-
de bu yonde bir kanuni diizenleme bulunmamaktadir. Kanaatimizce
kurucu intifa senetlerinin devri ile ilgili goriistimtize paralel olarak, ku-
rucu intifa senetlerinin ancak kurucu niteligi tastyan mirascilara intikal
edebilmesi gerekir. Aksi halde kurucu niteligini haiz olmayan kisiler
anonim sirkette kurucu menfaatlerinden faydalanabilir hale gelir ki bu
durum kanun koyucunun TTK m. 348’deki muradini asma niteliginde-
dir. Elbette kurucu menfaatlerinin mirascilara gecebilmesi i¢in miras
hukuku ilkelerine ve sakli pay kurallarina da riayet edilmelidir.'

150 Altas, Intifa, s. 40.

151 Altas, Intifa, s. 40.

152 Ayri bir ihtisas alan1 oldugundan, miras hukukuna ev sakl1 paya yonelik tartisma-
lara girmekten imtina edilmistir.
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VII. PAY DEFTERINE KAYDEDILME BAKIMINDAN
FARKLILIKLAR

Anonim sirketlerde pay defteri, pay sahiplerine ve paydan kay-
nakli haklardan yararlanacak kisilere iligkin bilgilerin kaydedildigi
defterdir.'® Pay defterinin en biiyiik islevi, paya ve pay sahipligine
iliskin bilgilere ulasma imkani saglamasidir. Bu sayede kimin ne kadar
sermaye borcu oldugu, pay tizerinde herhangi bir takyit olup olma-
dig1, pay sahiplerinin iletisim bilgileri gibi hususlara pay defterinden
ulasilabilir (TTK m. 133, 414, 487/2, 497/3, 499, 500, 501). Pay defteri-
nin tutulmasi, anonim sirket agisindan zorunludur. Pay defterinin hig
veya geregi gibi tutulmamasi durumunda sorumlular yaptirimla kar-
silasirlar. Pay defterine kaydedilme bakimindan da intifa senedi sahip-
leri ve intifa hakk: sahipleri arasinda farklilik bulunmaktadir.

TTK m. 499/2 ve m. 499/4 hiikiimlerinden hareketle stylenmeli-
dir ki, anonim sirket pay1 tizerinde intifa hakki tesis edilmisse intifa
hakki sahibine ait bilgiler de pay defterine yazilmalidir.” Intifa hak-
k1 sahibine ait bilgilerinin pay defterine yazilmasi kanunen emredi-
ci niteliktedir. Ancak emredicilik, haklardan yararlanmanin dogumu
acisindan kurucu degildir. Diger bir deyisle, intifa hakki sahibi pay
defterine kayit yapilmadan ¢nce de haklardan yararlanabilir ve pay
defterindeki kayitlar hicbir zaman maddi gercegi yansitmazlar (TTK
m. 499/2). Zira pay defterine yapilan kayit kurucu degil, aciklayici ni-
teliktedir.” Pay defterine kayit hi¢ yapilmasa ve/veya yanlis yapilsa
bile intifa hakk: sahibi, baska yollarla ispat ederek haklarini kullana-
bilir. Kanunda intifa hakk: sahibinin pay defterine kaydimin diizen-
lenmesiyle giidiilen amag 6zellikle sirketten genel kurula katilma, oy

133 Safak Narbay, Anonim Ortaklikta Pay Defteri, Seckin Yayinevi, Ankara, 2003, s.
39-40.; Altas, Pay Defteri, s. 21.

TTK m. 486/1 hitkmiinde hamiline yazili pay senedi sahiplerine iliskin bilgilerin
Merkezi Kayit Kurulusu'na (MKK) bildirilmesi gerektigi ongortilmiistiir. TTK m.
489/1 hitkmtine gore ise hamiline yazili pay senetlerinin devri yine MKK'ya bildi-
rilmelidir. Buradan hareketle, hamiline yazili pay senetlerinin tizerindeki hukuki
islemlerin, dolayiyla da intifa hakki tesisi isleminin MKK’ya bildirilmesi gerek-
mektedir. Hamiline yazili pay sahiplerine iliskin bilgilerin MKK kayitlarinda bu-
lunmas: pay sahibinin gizliligi ortadan kaldirmis olacagindan, bu paylarin intifa
hakkina konu edilmesi durumunda TTK m. 499 hiikmii isletilerek pay defterine
kayit sart1 aranmalidir.

155 Altas, Pay Defteri, s. 26.; Narbay, s. 146.; Akin/Yilmaz, s. 3807.
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kullanma ve iptal davasi agma gibi haklarmn intifa hakk: sahibine ait
oldugu durumlarda hak sahibinin bu haklar1 kullanabilmesinin sag-
lanmasidir. Ayrica pay1 edinecek olan yeni maliklerin pay tizerinde te-
sis edilen ve smirli ayni hak niteligi tasiyan intifa hakkindan haberdar
olmasi pay defterindeki kayitla anlasilabilir.

Intifa senedi sahipleri ise bir siirli ayni hak cercevesinde degil,
nispi hak gercevesinde hareket edebilirler. Ayrica intifa senedi sahip-
lerinin haklar1 bir oranla ifade edilmez. Ote yandan, intifa senetleri
paya degil, kisilere baglidir. Son olarak ise intifa senedi sahiplerinin
pay defterine kaydedilmesine iliskin herhangi bir kanuni diizenleme
bulunmamaktadir. Tim bu gerekgelerle intifa senedi sahiplerinin pay
defterine kaydedilmemeleri gerekir."*® Yerinde bir goriise gore de inti-
fa senedi sahiplerinin pay defterine kaydi, anonim ortaklik agisindan
ve hak sahibi acisindan herhangi bir menfaat olusturmaz.'”

VIIL.YAPISAL DEGIiSIKLIKLERIN HAKLAR UZERINDEKI
ETKIiSi

Yapisal degisiklikler TTK m. 134 vd. maddelerinde birlesme, bo-
liinme ve tiir degisikligi olarak ti¢ farkli baslik altinda diizenlenmistir.
Herhangi bir yapisal degisiklik durumunda gerek intifa senetleri baki-
mindan gerekse de pay tizerinde tesis edilen intifa hakki bakimindan
birtakim sorunlarin meydana gelmesi olasidir. S6z gelimi bir anonim
sirketin devrolunan sirket olarak infisah etmesi ve baska bir limited
sirketle birlesmesi durumunda pay tizerindeki intifa hakkinin ya da
intifa senedi sahiplerinin akibetlerinin belirlenmesi gerekmektedir.
Anilan kisilerin haklariin korunmasi bakimmdan hukukumuzda ye-
terli kanuni diizenlemenin bulundugu belirtilmelidir.

Birlesme durumu ile alakal1 olarak TTK m. 140/5 hiikmiinde dev-
ralan sirketin intifa senedi sahiplerine es degerlerde haklar tanimasi,
bu saglanamiyorsa da birlesme sozlesmesinin akdedildigi tarihteki
degerleri ile bu senetlerin satin alinmasi gerektigi diizenlenmistir. Bo-
linme durumu igin ise TTK m. 161/1 hiikmiinde, ortakliktaki haklarin
TTK m. 140 hiikmii gercevesinde korunmasi gerektigi belirtilerek atif

156 Ayn1 yonde Haziroglu, Kurucu, s. 79-80.; Sahin, s. 146-147.
157 Haziroglu, Kurucu, s. 79.
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yapilmistir. Bu nedenle boliinme durumunda da intifa senedi sahiple-
rinin haklar1 yeni durumda korunmali, korunamiyorsa da intifa senet-
lerinin boltinme sozlesmesinin yapildig: tarihindeki degerle ortaklik
tarafindan satin alinmasi saglanmalidir. Ote yandan tiir degisikliginde
intifa senedi sahiplerinin durumlarini diizenleyen TTK m. 183/3 hiik-
miinde, intifa senedi sahiplerine es deger haklar verilmesi gerektigi
veya intifa senetlerinin tiir degistirme planinin dtizenlendigi tarihte-
ki degerleriyle satin alinmasi gerektigi diizenlenmistir. Anilan kanuni
diizenlemelerde intifa senedi tiirleri bakimindan herhangi bir ayrim
yapilmadigindan, ayrim yapilmadan, tiim intifa senedi sahiplerinin
haklarmin bu cercevede korunmasi gerekmektedir.

Yapisal degisikliklerin calisma kapsamindaki haklara etkisinin be-
lirlenmesine TTK sisteminde yer verilmesine ragmen bazi durumlarda
intifa senedi sahiplerinin haklar1 hakkaniyete ve diirtistliik kuralina
uygun korunmamus olabilir. Ornegin intifa senedinin ortaklik tarafm-
dan satin alinmasi: durumunda, intifa senetleri bir satin alma bedeline
erismelerine ragmen sirketten gelecekte diizenli alacaklar1 kéar payla-
rindan mahrum olacaklardir. Bu durumda HAZIROGLU nun 6ner-
digi, her ne kadar acikca zikredilmese de intifa senedi sahiplerinin
de tipki ortaklar gibi TTK m. 191 hitkmiui gercevesinde denklestirme
tazminat: talep edebilmeleri ve ilgili diizenlemede intifa senedi sahip-
lerinin de eklenmesi suretiyle degisiklige gidilmesi gerekliligi kabul
edilmelidir."®

Yapisal degisiklik durumunda, anonim sirket pay1 {izerinde te-
sis edilmis olan intifa hakk: sahibinin durumu ayrica belirlenmelidir.
Anonim sirketin birlesme, boliinme ya da tiir degisikligi islemleri so-
nucu sirket pay1/paylart da ortadan kalkabilir. Yapisal degisiklikler
durumunda payin ortadan kalkmasi sermaye azaltimi isleminin yapil-
di1g1 durumlarda s6z konusu olur. Sermaye azaltimi olmadig1 muddet-
ce pay ortadan kalkmaz. Payin ortadan kalkmasi durumunda ise intifa
hakki da sona erer. Zira intifa hakkinin konusu ortadan kalkmustir.

Fakat intifa hakkinin sona ermesine ragmen, sinirli ayni hak nite-
ligi tastyan bu hakkin konusunun degistirilerek yeni bir kimlige bii-
riinmesi s6z konusudur. Birlesme durumunda yeni meydana getirilen

13 Konuyla ilgili detayli agiklamalar i¢in bkz: Haziroglu, Yapisal, s. 185 vd.
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ortaklikta, boltiinme durumunda yeni meydana gelen birden fazla or-
taklikta, tur degisikligine ise yeni tiirdeki ortaklikta yeni intifa hakk:
tesis edilmelidir.” Aksi halde intifa hakki, hak sahibinin onay1 olma-
dan saldirtya ugramis olur. Bu ¢ikarimin gerekgesi, intifa hakkinin bir
sinirlt ayni hak niteliginde olmast ve bu nedenle tigtincii kisilere karsi
ileri suirtilebilmesidir. Bir diger gerekgce olarak ise TMK m. 798/2 hiik-
mii gosterilebilir. Anilan diizenlemede her ne kadar intifa hakkinin
sigorta tazminati ve kamulastirma halinde intifa konusunun yerine
gecen karsilik tizerinde devam edecegi ifade edilmisse de doktrinde
intifa hakkinin ttiim kaim deger tizerinde de devam etmesi gerektigi
gorisi ileri stirtilmustiir.'® Bu goriise katilmaktayiz. Dikkat edilmesi
gereken husus, intifa hakkimin konusunun degismis olmasidir. $S6y-
le ki, 6rnegin boliinme durumunda intifa hakkinin konusu A anonim
sirketinin pay1/paylar tizerinde intifa hakki iken béliinmeden sonra B
ve C sirketlerinin paylaridir. Ttir degistirme durumuyla ilgili bir 6rnek
vermek gerekirse intifa hakkinin konusu bastan X sirketinin paylariy-
ken tuir degisikligi sonras1 Y sirketinin pay1 olmustur. Bu durumda in-
tifa hakkinin konusu degismis olur.

Bu baslik altinda izah edilen nedenlerden yola ¢ikilarak yapisal
degisiklikler durumunda hem intifa senedi sahiplerinin hem de inti-
fa hakki sahiplerinin haklarimin bu yapisal degisikliklerden en az et-
kilenecek sekilde korunmas: gerektigi sonucuna varilabilir. Bu sonug
intifa senedi agisindan kanun metinlerinden ¢ikarilabilmekle birlikte
hak sahibinin ayrica denklestirme akgesi isteyebilmesi, ancak genisle-
tici yorum yoluyla miimkiin olmaktadir. Intifa hakki bakimindan ise
acik bir kanun hiikmii olmamakla birlikte intifa hakkinin genel 6zelligi
olan tictincii kisilere karsi da ileri stiriilebilme ilkesi ve TMK m. 798/2
hitkmuiniin kiyas yoluyla uygulanmasinin kabul edilmesi durumunda
benzer sonuca varilir.

19 Sirmen, s. 600, dpn. 111.; Akin/Yilmaz, s. 3821.; Oguzman/Seligi/ Oktay—C)Zde—
mir, s. 961.

160 Goksoy, s. 77.; Jale Akipek/Turgut Akintiirk/Derya Ates, Esya Hukuku, Beta Ya-
yinevi, Istanbul, 2018, s. 745.
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IX. HAKKIN SONA ERMESI

A. INTIFA SENEDINDEN KAYNAKLANAN HAKLARIN
SONA ERMESI

Intifa senedi belirli bir stireye baglanmussa, ilk olarak bu siirenin
sona ermesi ile intifa senedinden kaynaklanan haklarin da sona erece-
gi ifade edilmelidir. Benzer sekilde, intifa senedi iliskisinin tesisi asa-
masinda bir bozucu sart belirlenmis ve bu bozucu sart gerceklesmisse
veya geciktirici sart belirlenmis ve bu geciktirici sart gerceklesmemisse
intifa senedi iliskisinin sona erdigi kabul edilmelidir.

Sirket tiizel kisiliginin sona ermesi durumunda intifa senedinden
kaynaklanan haklar da sona erer. Burada sirket tiizel kisiliginin han-
gi sebeple sona erdiginin bir nemi bulunmamaktadir. Ayrica intifa
senedi iligkisi intifa senedi sahibi ile anonim sirket arasinda nispi bir
iliski meydana getirdigi icin taraflar aralarinda anlasarak intifa senedi
iligkisini sona erdirebilirler.

Kurucu intifa senetleri bakimindan 6zel bir sona erme sebebi TTK
m. 348/2 hukmiinde ongorilmistiir. Anilan diizenlemede, sadece
TTK'nin ytirtirliige girmesinden sonra kurulan anonim sirketler baki-
mindan gecerli olacak sekilde, paylarini halka arz etmeden 6nce intifa
senetlerini iptal etme ytiktimlultgt getirmistir.'® Bu islemin herhangi
bir bedel 6denmeden yapilmasi da emredici bir sekilde diizenlenmis-
tir. {lgili hitktimdeki sorunlar bir yana,'? kanun yiirirlige girdikten
sonra kurulmus olan bir anonim sirketin paylarinin halka arz edilmesi,
sadece kurucu intifa senetleri bakimindan bir sona erme sebebi olarak
getirilmistir.

Son olarak intifa senedinin zilyetliginin kaybedilmesi durumuna
deginilmelidir. Intifa senedinin zayi olmasi durumunda bu senetler-
den kaynaklanan haklar sona ermez. Zira daha 6nce de izah edildigi

161 Diizenlemenin getirilis stireci ve amact hakkinda detayl: bilgi i¢in bkz: Kirca/
Sehirali Celik/Manavgat, s. 293-295.

TTK m. 348/2 hiikmiine yénelik bizim de katildigimiz elestiriler icin bkz: Omer
Teoman, “Yeni Ticaret Kanunu'nun Pay Senetlerini Halka Arz Eden Bir Anonim
Ortakligin Kurucu Intifa Senetlerinin Iptal Edilmesini Ongéren Diizenlemesi” BA-
TIDER, Ankara 2011, C. 27,S.2,s.5 vd.
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tizere,'® intifa senetleri aciklayici nitelik tasirlar. Intifa senetlerinin kiy-

metli evrak niteligi tasimalar1 gerekgesiyle, kiymetli evrakin ziyai ve
iptali miiesseseleri isletilebilir.

B. INTIFA HAKKININ SONA ERMESI

Ik olarak belirtilmelidir ki, intifa hakki iliskisi herhangi bir stireye
baglanmigsa, bu siirenin sona ermesiyle intifa hakki iliskisi de sona
erer. Intifa hakki diizenli bir smirli ayni hak oldugu icin baskasina dev-
redilemez ve mirascilara gecmez. Eger taraflarca intifa hakkinin yii-
rurlik stiresi belirlenmemisse; intifa hakki sahibi gergek kisiyse gercek
kisinin 6ltimdi ile, tiizel kisi ise de tiizel kisiligin sona ermesi durumun-
da veya tiizel kisilik sona ermemisse de her halde 100 yilin dolmasi ile
intifa hakki sona erer (TMK m. 797).

Ote yandan, anonim sirketin herhangi bir nedenle tiizel kisiligi-
ni kaybetmesi durumunda da intifa hakki konusuz kalacagindan,
pay iizerindeki intifa hakkinin sona ermesi gerekmektedir (TMK m.
796/1). Intifal1 anonim sirket paymin bir bagkasina devredilmesi, pay
tizerindeki intifa hakkini sona erdirmez. Benzer sekilde payin miras-
cilara ge¢mesi, baska bir smirli ayni hakka konu edilmesi, cebri icra
ile satisinin yapilmast gibi durumlarda da pay tizerindeki intifa hakk:
sona ermez. Tim bu durumlarin gerekgesi, intifa hakkinin bir sinirh
ayni hak niteligi tasimasidir. Malik degisse bile intifa hakki varligini
sturdiiriir. Yeni pay sahibi, anonim sirket paymna intifali olarak malik
kalmaya devam eder.

Pay sahibi ile intifa hakk: sahibinin aralarinda anlasmasi, pay sa-
hipligi ve intifa hakki sahipligi sifatlarmin ayni kiside birlesmesi, bo-
zucu sartin gerceklesmesi/ geciktirici sartin gerceklesmemesi gibi ne-
denler de anonim sirket pay1 tizerindeki intifa hakkinin sona ermesine
yol agarlar.

SONUC

Kanuni diizenlemelerde intifa senedi ibaresi kullanilmis olmasina
ve bu ytizden her iki miiessesenin ayni oldugu izlenimi olusmasina
ragmen intifa senetleri ile bahsedilen haklar, TMK kapsaminda diizen-

163 Bkz: V numarali baslik altindaki aciklamalar.
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lenen intifa hakkindan farklidir. Intifa senedi cercevesinde hak sahibi-
ne taninan yetkiler, intifa hakkindaki gibi bir sinirli ayni hak degildir.
Intifa senetleri, sahibine nispi bir alacak hakki bahseder. Calismanin
en 6nemli ¢ikarimi olan mesele budur. Kanunda birtakim menfaatler
icin “intifa (senedi)” kavraminin kullanilmis olmasi bu menfaatlere ve
bu menfaatlerin baglandig1 senetlere sinirli ayni hak niteliginde olan
intifa hakki bahsetmek degildir. Kanun koyucunun bu kavrami kul-
lanmis olmasy, intifa kelimesinin Arapga kdkeni olan “yararlanma” ke-
limesinden ileri gelmektedir.'** Intifa kelimesinin kullanilmasi, intifa
senedi sahiplerinin bazi haklardan yararlanabilmelerini ifade etmek
amacini tasimaktadir.

Doktrinde pek cok yerde kullanildig: tizere, anonim sirketlerde
intifa senedine baglanan haklarin hukuki niteligi TMK’da diizenlenen
intifa hakk: degildir. Mezkr haklar nispi bir iliski cergevesinde sahibi-
ne sirkete karsi bir alacak hakki bahsederler. Fakat anonim sirket pay1
tizerinde tesis edilen intifa hakki, TMK’da diizenlenen intifa hakkinin
tipik bir drnegidir. Intifa senedi iliskisi anonim sirket ve intifa senedi
arasinda tesis edilirken simirli ayni hak niteliginde olan intifa hakk:
pay sahibi ile intifa alacaklis1 arasinda tesis edilir.

Calismada iki farkli gruba iliskin bir kiyaslama yapilmistir. Bu iki
gruptan ilkinde kiimiilatif olarak intifa senetleri, ikincisinde ise ano-
nim sirket pay1 tizerinde tesis edilen haklar yer almistir. Elbette intifa
senedi tiirleri arasinda da birtakim farkliliklar bulunmaktadir ve calis-
mada yeri geldiginde bu farkliliklara da vurgu yapilmistir. Ancak bu
farkliliklar intifa senetlerinin tek bir grup halinde ve intifa hakkinin
karsisinda yer alarak incelenmesinin ¢niine gecmemelidir. Calismada
intifa senetleri ile anonim sirket pay1 tizerinde tesis edilen intifa hakk:
arasindaki kiyasa iliskin varilan neticeler su sekilde izah edilebilir:

1. Intifa senedi ile tesis edilen hukuki iliski bir s6zlesmesel iliski
iken, intifa hakki ile tesis edilen hukuki iliski smnirli ayni hak
niteliginde olup tipik bir intifa hakkidur.

2. Gerek intifa senedi sahipleri gerekse de intifa hakki sahipleri,
bu nitelikleri geregi hicbir sekilde pay sahibinin yerine gege-
mezler.

164 https:/ /sozluk.gov.tr/ (Erisim Tarihi: 10.09.2024).; Altas, Pay Defteri, s. 108-109.
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3. Intifa senedi sahipleri esas sozlesmede diizenlenmesi sartiy-
la, intifa hakki sahipleri ise oy hakkina sahip olmalari sartiyla
anonim sirket genel kuruluna katilma ve konusma haklarin-
dan yararlanabilmelidirler.

4. On kosullarin yerine gelmesi durumunda intifa senedi sahip-
leri ve intifa hakki sahipleri anonim sirkete kars1 birtakim hak-
lara sahip olabilirler. Bu haklar hem intifa senedi sahiplerini
hem de intifa hakk: sahiplerini anonim sirket karsisinda bir
alacakli haline getirir. Alacakli sifatina sahip olan intifa senedi
sahipleri ve intifa hakki sahipleri, kanunda alacaklilara bah-
sedilen yetkileri kullanabilirler. Bu yetkilerden en énemli iki
tanesi sirketin feshini isteyebilme ve sorumluluk davas: aca-
bilme yetkileridir.

5. Intifa senedinde hukuki iliski anonim sirket tiizel kisiligi ile
intifa senedi sahibi arasinda tesis edilir. Intifa hakkinda ise pay
sahibi ile intifa hakk: sahibi/intifa alacaklisi arasinda tesis edi-
lir.

6. Sirketten kar payi talep etmek bakimindan her iki miiessese
benzer olsa da aralarinda birtakim farkliliklar bulunmaktadar.
Kurucu intifa senedi sahipleri dagitilabilir kdrdan 6nce kanuni
yedek akce kaleminin ayrilmasi ve pay sahiplerine yiizde bes
oraninda bir pay ayrilmasinin ardindan kalanin en ¢ok onda
biri kadar kar pay: talep edebilirler. Diger intifa senedi sahip-
leri bakimindan boyle on sartlar ongoriilmiis degildir. Intifa
hakk1 sahibi ise kar pay1 almak bakimindan intifali anonim
sirket payinin sahibinin yerine gececeginden, pay sahibi hangi
kosullar altinda sirketten kar pay1 talep edebilecekse o kosul-
larda sirketten kar payi talep edebilir.

7. Tasfiye pay1 alma hakki bakimindan kurucu intifa senedi sa-
hipleri yetkili kilinmamasina karsin adi intifa senedi sahipleri
ve katilma intifa senedi sahipleri yetkili kilmabilmektedir. In-
tifa hakki sahibi bakimindansa sirketten bir tasfiye pay: talep
etme hakki bulunmamaktadir. Fakat sirketin tasfiye edilmesi
durumunda intifa hakk: sahibinin haklarina halel getirmemek
icin, intifa hakki, pay sahibine ait olan tasfiye pay1 tizerinde
devam etmelidir.
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8.

10.

11.

12.

13.

Riichan hakki bakimindan bir degerlendirme yapmak gerekirse,
TTK m. 348 hiikmiinde diizenlenmediginden, kurucu intifa se-
nedi sahipleri riichan hakkina sahip olamazlar. Adi intifa senedi
sahipleri ve katilma intifa senedi sahipleri ise kendilerine bu yet-
ki verilmis olmasi durumunda riichan hakkina sahip olabilirler.
TMK'nin intifa hakkina yonelik hiikiimlerinde de yer verilmedigi
tizere, intifa hakk: sahibi rtichan hakkina sahip degildir.

Intifa senedi sahiplerinin anonim sirket genel kurul kararlarina
kars1 iptal davasi agilabilmeleri s6z konusu olamaz. Fakat inti-
fa hakki sahibinin oy hakkinin kendisinde oldugu durumlarda
genel kurul kararlarina kars1 iptal davasi agabilmesi gerekir.

Intifa senedi sahiplerinden sadece katilma intifa senedi sahip-
leri bilgi alma ve inceleme hakkini kullanabilirler. Bu ¢ikarim
Teblig m. 39 hitkmiinde agikca ifade edilmistir. Buna karsilik
kurucu intifa senedi sahiplerinin ve adi intifa senedi sahiple-
rinin bilgi alma ve inceleme haklar1 bulunmamaktadir. intifa
hakk: sahibi bakimindan degerlendirildiginde ise, ancak oy
hakkina sahip oldugu durumlarda bilgi alma ve inceleme hak-
kina sahip oldugu kabul edilmelidir.

Sahip olunan haklarin devri bakimindan bir degerlendirme
yapildiginda goriliir ki, kurucu intifa senedine baglh hakla-
rin sadece kurucu niteligini haiz olan baska kuruculara dev-
redilebilmesi ve/veya miras olarak intikal edebilmesi gerekir.
Adi intifa senedine ve katilma intifa senedine bagli haklarin
ise kiymetli evrakin tiirtine gore ve tiirtin gerektirdigi sartlar
cercevesinde serbestce devredilebilmesi ve/veya mirascilara
intikal ettirilebilmesi gerekir. Mesele intifa hakki bakimimdan
degerlendirildiginde ise, intifa hakki ditizenli irtifak hakla-
11 arasinda yer aldigindan, {ictincti kisilere devredilmesi ve/
veya mirascilara intikal ettirilmesi miimkiin degildir.

Intifa senedi sahiplerine iliskin bilgiler pay defterine kaydedil-
mezken, intifa hakki sahibine iligkin bilgilerin TTK m. 499 hiik-
mii cercevesinde pay defterine kaydedilmesi gerekmektedir.

Yapisal degisiklik durumunda intifa hakkinin konusunun de-
gismesine ragmen hakkin devam etmesi gerekmektedir. Buna
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karsin intifa senedi sahiplerine es degerde haklar taninmasi,
bu miimkiin degilse de uygun bedelle bu senetlerin satin alin-
mas1 gerekmektedir.

Kaynakgca
Kitaplar

Adigtizel Burak, Sermaye Piyasast Hukuku, 5. Baski, Adalet Yayinevi, Ankara, 2023.

Akipek Jale/Akintiirk Turgut/Ates Derya, Esya Hukuku, Beta Yayinevi, Istanbul, 2018.

Aktas Ertan Bettil, Sirketler Hukuku Serhi (Editor: Kemal Senocak), C. 2, Seckin Ya-
yinevi, Ankara, 2023.

Altas Soner, Sermaye Sirketlerinde ve Kooperatiflerde Pay Defteri, Seckin Yayinevi,
Ankara, 2020. (Altas, Pay Defteri)

Arslanh Halil, Anc_)nim Sirketler I, Umumi Hiikiimler, C. I, Istanbul, 3. Basi, Fakiilte-
ler Matbaasi, Istanbul, 1960.

Ayan Mehmet, Esya Hukuku III, Stnirli Ayni Haklar, 9. Baski, Ankara, Adalet Yayi-
nevi, 2021.

Aytac Ziihtti, Sermaye Piyasast Hukuku ve Hisse Senetleri, Banka ve Ticaret Hukuku
Arastirma Enstitiisti Yayinlari, Ankara, 1988.

Beeler Gaetano, Die Wertpapiere im Schweizerischen Recht, H.R.Sauerlédnder Verlag,
Aarau, 1937.

Bektas Tbrahim, Anonim Ortakliklarda Yeni Pay Alma (Riichan) Hakkinin Kisitlan-
mast ve Devri, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisti Yayinlari, Anka-
ra, 2023.

Canarslan Gokge, Intifa Hakkinin Sona Ermesi, Seckin Yayinevi, Ankara, 2016.

Demirtas Yavas Nevzer Sebla, Sirketler Hukuku Serhi (Editor: Kemal Senocak), C. 2,
Seckin Yayinevi, Ankara, 2023.

Domanig Hayri., Anonim Sirketler Hukuku ve Uygulamasi-TTK Serhi, C. 2, Temel
Yayinlari, Istanbul, 1988.

Ertas Seref, Esya Hukuku, 13. Baski, Baris Yayinlari, [zmir, 2017.

Esener Turhan/ Giiven Kudret, Esya Hukuku, 8. Basi, Yetkin Yayinevi, Ankara, 2019.

Forstmoser Peter/Meier-Hayoz Arthur/Nobel Peter, Schweizerisches Aktienrecht,
Stampfli Verlag, Bern, 1996.

Goksoy Yasar Can, Anonim Ortaklikta Payin Rehni, Seckin Yayinevi, Ankara, 2001.

Giirsoy Kemal Tahir/Eren Fik.r.et/ Cansel Erol, Tiirk Esya Hukuku, Gézden Gegiril-
mis Ikinci Baski, Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Yayinlari, Ankara, 1984.

Haziroglu Elif Cemre, Tiirk Ticaret Kanunu Ag¢isindan Anonim Ortakliklarda Kuru-
cu Menfaatleri, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisti Yayinlari, Anka-
ra, 2018. (Haziroglu, Kurucu)

Huffer Uwe/Koch Jens, Aktiengesetz Kurz-Kommentare, Band 53, 13. Aufl., Beck Ver-
lage, Miinchen, 2018.



208 Anonim Sirketlerde intifa Senetleri ile Anonim Sirket Pay1 Uzerinde Tesis Edilen
intifa Hakkina Yénelik Bir Mukayese

imregﬁn Oguz, Anonim Ortakliklar, Yenilenmis 4. Basi, Yasa Yayinlari, Istanbul,
1989. (imregiin, Anonoim)

Kendigelen Abuzer, Anonim Oljtakhk Pay1 Uzerinde Intifa Hakki, Beta Yayinlari, Is-
tanbul, 1994. (Kendigelen, Intifa)

Kirca Ismail/Sehirali Celik Feyzan/Manavgat Caglar, Anonim Sirketler Hukuku C. 1,
Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstittisti Yayinlari, Ankara, 2013.

Kirca ismail, Anonim $ir}<et Genel Kurul Kararlarinin Hitktimstizltigi, 3. Baski, Oni-
ki Levha Yayinlari, Istanbul, 2022.

Koprili Selim/Kaneti Biilent, Stnirli Ayni Haklar, 2. Baski, Fakiilteler Matbaasi, Is-
tanbul, 1982-1983.

Makaraci Basak Asli, Tasinir Rehni S6zlesmesi, Oniki Levha Yayinlari, Istanbul, 2014.

Moroglu Erdogan, Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarinin Hitkiimstizlugii, 9.
Baski, Oniki Levha Yayinlari, Istanbul, 2020. (Moroglu, Hukiimstizliik)

Narbay Safak, Anonim Ortaklikta Pay Defteri, Seckin Yayinevi, Ankara, 2003.

Oftinger Karl/Bér Rolf, Kommentar zum Schweizerischen Zivilgesetzbuch, IV. Band,
Das Sachenrecht, Das Fahrnispfand, Art. 884-918, Schultess Verlag, Zurich, 1981.

Oguzman M. Kemal/Selici Ozer/Oktay—Ozdemir, Saibe, Esya Hukuku, 23. Basy, Filiz
Kitabevi, istanbul, 2021.

Ozen Burak, Tiirk Medeni Hukuku'nda Esya Uzerinde Intifa Hakki, Vedat Kitapeilik,
Istanbul, 2008.

Poroy Reha/ Tekjnalp Unal/ Camoglu Ersin, Ortakliklar Hukuku, C. I, 15. Basi, Vedat
Kitapgilik, Istanbul, 2021.

Poroy Reha/Tekinalp Unal/Camoglu Ersin, Ortakliklar Hukuku, C. II, 15. Basi, Vedat
Kitapgilik, Istanbul, 2023.

Pulash Hasan, Kiymetli Evrak Hukuku, 9. Baski, Adalet Yayinevi, Ankara, 2021. (Pu-
lasli, Kiymetli Evrak)

Pulash Hasan, Sirketler Hukuku Serhi, 4. Baski, Adalet Yayinevi, Ankara, 2022. (Pu-
lasl, Serh)

Saymen Ferit Hakki/Elbir Halid Kemal, Ttirk Esya Hukuku (Ayni Haklar), fsmail
Akgtin Matbaas, Istanbul, 1954.

Sirmen Lale, Esya Hukuku, 9. Baski, Yetkin Yayinevi, Ankara, 2021.

Spindler Gerald/Stilz Eberhard, Kommentar zum Aktiengesetz: AktG - Gesamt-
werk, 5. Auflage, Beck Verlage, Miinchen, 2022.

Tekil Fahiman, Anonim Sirketler Hukuku, Alkim Yaynevi, Istanbul, 1998.

Teoman Omer, Anonim Ort_akhkta Intifa Senetleri, istanbul Universite Kitabevi, Is-
tanbul, 1978. (Teoman, Intifa)

Trumpler Hans, Die Bilanz der Aktiengesellschaft, Verlag fiir Recht und Gesellschaft,
Basel, 1950.

Von Steiger Fritz, Isvicre'de Anonim Sirketler Hukuku (Ceviren: Tahir Caga), Fakiil-
teler Matbaasi, Istanbul, 1968.

Wieland Carl Albert, Kanuni Medenide Ayni Haklar (Ceviren: fsmail Hakk: Karafa-
kih), C. II, Adalet Bakanlig1 Yayinlari, Ankara, 1949.



TBB Dergisi 2025 (177) Himmet KOC 209

Zobl Dieter, Berner Kommentar, Kommentar zum schweizerischen Privatrecht, Das
Sachenrecht, 2. Abteilung, Die beschrankten dinglichen Rechte, 5. Teilband: Das
Fahrnispfand, Bern, 1996.

Makaleler

Akin Murat Yusuf/Yilmaz Abdiissamet, “6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu ile Getiri-
len Yenilikler Kapsaminda Anonim Ortaklik Payinin intifa Hakkina Konu Ol-
mas1”, Legal Hukuk Dergisi, Istanbul 2009, S. 201, s. 3801-3824.

Akiinal Teoman, “Anonim Ortaklikta Pay Sahiplerinin Yeni Pay Alma Hakk1”, Istan-
bul Universitesi Mukayeseli Hukuk Arastirmalar: Dergisi, Istanbul 1969, C. 3, S. 5, s.
257-278.

Al Kilig Sengiil, “Anonim Sirketlerde Pay Sahiplerinin Tasfiye Pay1 Alma Hakk1”, An-
kara Hact Bayram Veli Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Ankara 2019, C. XXIIL
S.4,s.47-97.

Altas Soner, “Anonim Sirketlerce Cikarilabilecek Intifa Senedi ve Bu Senedin Sahibi-
ne Sagladig1 Menfaatler”, Terazi Hukuk Dergisi, Ankara Mart 2009, C. 4, S. 31, s.
34. 33-46. (Altas, Intifa)

Ata Ozlem, “Anonim Ortaklik Pay1 Uzerinde intifa Hakki Kurulmasinin ve Intifa
Hakki Sahibinin Genel Kurul Toplantisina Katilmasinin TTK m. 432/2 Hiik-
miiyle Birlikte Degerlendirilmesi”, Banka ve Finans Hukuku Dergisi, Istanbul 2020,
Cilt: 9, Say1: 16, s. 1187-1232.

Berzek Ayse Nur, “Anonim Ortaklikta Pay Uzerinde Intifa Hakki Sahibinin Oy Hak-
k1 ve Oy Hakkina Bagli Diger Haklar”, Atatiirk Universitesi Erzincan Hukuk Fakiil-
tesi Dergisi, Erzincan 2002, C. VI, S. 1-4, s. 223-227.

Haziroglu Elif Cemre, “Yapisal Degisiklikler ve Kurucu Menfaatleri”, BATIDER, An-
kara 2016, C. XXXIL, S. 4, s. 173-200. (Haziroglu, Yapisal)

imregiin Oguz, "Anonim Ortakliklarda Kurucu Senetleri”, Istanbul .Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Mecmuasi, Istanbul 1981, Cilt: 45, Say1: 1-4, s. 477-491. (Imregtin, Kurucu)

Kendigelen Abuzer, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisinda Intifa Senetleri”, BATIDER, C.
XXV, S. 2, 2009, s. 57-72. (Kendigelen, Tasar1)

Kendigelen Abuzer, “Kurucu Intifa Senetlerinin ftfas1” Prof. Dr. Hiiseyin Hatemi’ye
Armagan, Cilt 1, Vedat Kitapgilik, Istanbul, 2009. (Kendigelen, Itfa)

Kilic Mehmet, “Anonim Ortakliklarda Pay Rehni”, Bankacilar Dergisi, stanbul 2009,
Say171, s. 66-77.

Moroglu Erdogan, “Kurucu Intifa Hakki Sahiplerinin Kar Pay1 Talep Haklar1 ve Yar-
gitay Kararlarl”, Makaleler I, Arikan yayincilik, Istanbul, 2006, s. 319-387. (Mo-
roglu, Intifa)

Oguz Arzu, “Pay Senetleri Uzerinde Intifa Hakki Kurulmasi ve Intifa Hakkinin Kap-
sami1”, Ankara Barosu Dergisi, Ankara 1991, C. 1, s. 23-44.

Ozer Isik, “Katilma Intifa Senedi Sahipleri Ozel Kurulu”, Baskent Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Dergisi, Ankara 2015, C. 1, S. 1, s. 369-399.

Sahin Murat, “Tiirk Ticaret Kanunu'nda Intifa Senetlerine iliskin Yenilikler: Eski ve

Yeni Déneme Dair Tartismalarin Degerlendirilmesi”, Izmir Barosu Dergisi, [zmir
2021,Y. 86, S. 2, s. 105-161.



210  Anonim Sirketlerde intifa Senetleri ile Anonim Sirket Pay1 Uzerinde Tesis Edilen
intifa Hakkina Yénelik Bir Mukayese

Tekinalp Unal, “Katilma Intifa Senetleri”, BATIDER, Ankara 1971, C. 6, S. 2, s. 297-312.

Teoman Omer, “Kurucu Intifa Senedi Sahiplerinin Kardan Pay Alma Haklarinin flk
Esas Sermaye Tutar1 ile Sinirlt Olup Olmadig1 Sorunu”, Ticaret Hukuku ve Yar-
gitay Kararlar1 Sempozyumu-8, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisti
Yayinlari, Ankara, Yayin Tarihi: Aralik 1991 Sempozyumu Tarihi: 11.05.1990, s.
81-101. (Teoman, Kurucu)

Teoman Omer, “Yeni Ticaret Kanunu’nun Pay Sgnetlerini Halka Arz Eden Bir Ano-
nim Ortakligin Kurucu Intifa Senetlerinin Iptal Edilmesini Ongoren Diizenle-
mesi” BATIDER, Ankara 2011, C. 27, S. 2, s. 5-12. (Teoman, Yeni)

Ulgen Hiiseyin, “Anonim Sirketlerde Kurucu Intifa Senetlerinin 1k Kurulus Serma-
yesi ile Sinirli Oldugunu Kabul Eden Yargitay Kararlart Uzerine”, Ticaret Huku-
ku ve Yargitay Kararlar1 Sempozyumu-8, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma
Enstittisti Yayinlari, Ankara, Yayin Tarihi: Aralik 1991, Sempozyumu Tarihi:
26.04.1991, s. 103-133.

Unal Oguz Kiirsat, “Katilma Intifa Senetleri”, BATIDER, Ankara 1998, C. 19, S. 3, s.
79-92.

Yanli Veliye, “Yeni Ticaret Kanunu ve Anonim Sirketlerde Kar Dagitim1”, BATIDER,
Ankara 2014, C. 30, S. 1, s. 5-32.

Tezler

Baumann Max, Praktische Probleme der Nutzniessung an Aktien, Diss., Ziirich, 1980.
Christ Andreas, Die Nutzniessung an Aktien, Diss., Basel, 1933.

Glettig Oskar, Die dinglichen Rechte an Aktien, Diss., St. Gallen, 1953.

Linsert Kurt, Pfandrecht und Niessbrauch an Aktien, Diss., Ziirich, 1926.

Sampaz Deniz, Anonim Ortaklik Kurucu intifa Senetlerinde Kar Pay} Hakki, Istan-
bul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisti Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul, 2009.
(https://tez,yok.gov.tr/UlusalTezMerkezi/ Erisim Tarihi: 10.09.2024)

Mahkeme Kararlar:

Yargitay 11. HD, T. 15.06.2016, E. 2015/14641, K. 2016/6636 (https://www.lexpera.com.
tr/ictihat/yargitay/11-hukuk-dairesi-e-2015-14641-k-2016-6636-t-15-6-2016  Eri-
sim Tarihi: 30.08.2024).

Yargitay 11. HD, T. 31.5.2001, E. 2001/3163, K. 2001/4878 (www.legalbank.net Erisim
Tarihi: 10.09.2024).

Yargitay 11 HD, T. 6.3.2014, E. 2012/13805, K. 2014/4298 (www.legalbank.net Erisim
Tarihi: 10.09.2024).
Internet Kaynaklari

https:/ /sozluk.gov.tr/ (Erisim Tarihi: 10.09.2024).
www.legalbank.net (Erisim Tarihi: 10.09.2024).

https:/ /tspb.org.tr/wp-content/uploads/2023/03/Ek-UDS.pdf =~ (Erisim  Tarihi:
28.02.2025).



