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Yukardaki misali alalim: ... Beyin varidati safiyesi ;‘ly(]ﬂ 100 lira
oldugunu farz Edeting. St Ralde 4

23 lira haddi azami kari nafakast. bu-
nunda misfi gocuk i¢in haddi azami nafaka 125 olur ki hepsi birden 37
lira 50 kriig haddi azami nataha fg&‘n kahim hakki takdirini is
Birde Tahkikatm Csiinii teskil eden ve kanuni' bir mecberiyete

iktiran etmeyen bigaraz chli Vikuf namilé meameleye yabanci harigten

mal eder.

iki Kiginin rey ve miitalaas: ahnmak meselesi insam diistindtirtiyor.

Bn hakimin veya heyeti kikimenin 1 ve 2 numarah fikralarda gos-
terilen tahkikat neticesinde hasil ettigi kanaete, tecriibe ve dirayetine
ve vasi salahiyetine karg bir tecaviiz saylmaz m?.. Bu bapta ehli
kibrenin re’y ve miitaleast ahmmadan verilen kararlar muta olmaz mm ?..

Nakzi mucip esbaptan midir ? Zannetmem. Su halde takdiri nafaka

hakkinda 1 ve 2 niimerolarda gisterilen tahkikatin, siir'at ve seldmeti
muamele namina klfayetine kail oldufumu arzeylerim. Bahusus ki bey-

hnde zaman ziyaina da mahal vzrilmemis olur. A. Adil

Ticaret kanunu

Miimtaz reyli hisse
Yazan: N. Z.
Anonim' bir sirkette ddedi rey itibarile iki nev'e miinkasem hisse
Sefeddtindan “bir nev'i digeriné nézaran 4z ¢ok daha ziyade hakki réye
siihip Olursa bu hisseye miiitiz réyli hisse (Acdon 4 vote privilégié ou
A vote plural ) nami verilmektedir! Bilfarz beher hisse on lirayr temsil et-
mek tizere [ 100,000 ] hisse ve bir milyon lira sermayé ile miitesekkel bir

girkette hisseler iki kisma ayrilmigtir. [70,000 7" hisseden miitese
birinci kismm adi hisse (Action® ordinaire ),
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miitesekkil ikinci kismmn: adi miimtaz reyli = hissedir.; Beher - hisse
igin adi hisselerin sahipleri de on lira, miimtaz reyli hisselerin sahipleri de
on lira tesviye etmigler. dir. Sirkete vaz ettikleri sermaye itibarile birinci
kisim hissedarlarla ikinci. kisim hissedarlar, arasinda hig bir fark yoktur.
Fakat hey’eti umumiye ictima ittigi zamanlar sirket nizamnamei esasisi
mucibince adi hiseelerden beheri mesela ancak bir reyi temsil ittigi halde

miimtaz reyli hisselerden her biri bilfarz on reye sahip olur. Binnetice

sirketin iglerini idare hususundaki hakimiyyet itibarile ikinci nevi his

oo
darlarda elbette bir tefevvuk ve imtiyaz vardir. Iste bu imtiyaz dolayssile -
dir ki bu nevi hisselere miimtaz reyli hisse denilmektedir.
‘.-
Miimtaz reyli hisseleri de samil olmak tizere bizde miitesekkil bir
Anonim sirket sahip mekalece malim degildir. Fakat boyle bir sirketin
tegekkiiliine hi¢ bir manii kanuni olmadiktan bagka bilikis miisait ahkam,

da mevcuttur . Ticaret kanunumuzun hi enedatina ait kismt mahsusun-

daki en son madde aynen su sekildedir: “ Sirket mukavelesine bazt nevi
hisse sahiplerinin menfaatine olarak temettiiatin ve ya meveuti sirketin
taksimine ve hususati saireye miiteallik bir takim hukuku mahsusa derc
olunabilir,, . Mevzuu bahsimiz olan miisait ahkim metni kanunun muhtevi
oldugu “ hususati saireye miiteallik bir takim hukuku mahsusa ,, fikrast
iginde sarahaten miindemigdir .

Miimtaz reyli hisselerle Anonim sirket tegkili ve yahut zaten miiesses
ve meveut bir‘Anonim sirketin miimtaz reyli hisse ihraci, memaliki ecne-
biyede son zamanlarda pek ziyade revag bulmus ve giinden giine de revag
bulmaktadir . bu kabil sirketlerin tezayiidii iktisadiyat sahasinda her. giin
biraz daha fazla tebariiz etmekte bulunan temerkiiz hadisesinin bagka bir
sekli tezahiirti olarak tetelekki edilmektedir. Avropada ve bilhassa Fransa
da halen davasi goriilen miihim. ve muf

ssal mesaili ) iktisadiyeden birini
de bu miimtaz reyhi hisseler mes'elesi teskil etmektedir.
) * o
24



— 3465 —

Miimtaz reyli hisselere  bagka memleketlerde ne sekiller verildigini
bilmiyoruz. Fakat Fransada girketler ikiye taksim ittikleri hisselerine bazen
A)SAction,ive B, “Action., serilerini vererek adi hisselerle miimtaz reyli
hisseleri yekdigerinden tefrik ctmektedirler. Ancak her sirkette A serisi
mutlaka adi, B serist mutlaka miimtaz reyli hisse demek degildir. Miimtaz
hisseye gdh A ve gah B serisi verilmektedir, Bu hususta mutlak bir kaide
yoktur. Bazende sirketler adi hisselere “Ordinaire.,, den“O,, harfini, miimtaz
reyli_hisselere “Privilegié,, den “P,, harfini tatbik etmektedirler. Reyli
hisse Manasindaki “Action de. vote,, tabirinden me’huz olmak iizere “V.,,
harfinin istimal edildigide vardir.

Miimtaz reyli hisselere ne yolda imtiyaz verilir? Bu. hususta tahdit
edilemiyecek kadar muhtelif suretler vardir :

Bazt sirketlerde bilfarz bir reye sahip olmak igin adi hisseden on taneye
malik - olmak: lazsm geldigi  halde miimtaz reyli hisselerden bir tanesine
malikiyet kafidir.

Baz sirketlerde bilfarz bir adi hisse bir reyi temsil ettigi halde miim-
taz reyli bir hisse bes, on, on bes, yirmi, hatta yirmi beg reye malik olur.

Baz1 sirketlerde rey sahibi olabilmek igin bilfarz adi hisselerden
yirmi tane istedikleri halde miimtaz reyli hisselerden bes dane isterler .

Sirket muhtelif kiymeti itibariyede hisseler ¢ikarir. Fakat her hisseye
aynt hakki rey. verilir. Ve yahut gikarilan yeni hisseler ( yani miimtaz
reyli hisseler) bedelleri temamen tesviye edilmedende rey sahibi, olur ilah...

***

Hig sliphesiz ki mesele bir: sekil. meselesi olmaktan  uzaktr. Bu
imtiyazattan sirket umuruna tasarrul ve, hakimiyet hususunda ehemiyetli
bir takim netayici Ii'live tevelliit ediyor. Bu mesele ile mesgul muharrirler-
den birinin tasvir ettigi bir kag vaziyeti tetkik edelim :

Diyelim ki bir sirkette adi hisseden on danesine malik bir hissedarin
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ancak bir'reyi oldugu halde miimtaz reyli bir hisseye sahip bir hissedarmn
altt reyi vardir. Demek Ki' miimtaz reyli bir hissénin reyi, adi hisselerden
altmiginm r’eyil‘c miisavi dir. Binaenaleyh bir hissedar yedindeki 3,000
miimtaz reyli hisse [ 180,000 adi hisséye muadil ‘olayor.

Bir Holden trost tadavvdr ediniz . BU dnd sirket miimeaz reyli hissé-
reyli hisseler ihraci

lerle bir ekalliyetin elindedir. Ana girketin miimt:
suretile  bir takim yavru sirketler teskil etmis oldugunu da goz Gniine
getiriniz. Elindeki pek clizi bir sermaye ile bu ana sriket azim sermaye-
lerden miitesekkil yavru sirketlere hakim olur.

Dahas1 var: Bir sirket bu sen sine iliveten [ lob,bdojlirzxilk
miimtaz reyli hisse ¢ikariyor. Gelecek sene bu sermayeye liiziim olmadig

serma

vesilesile miimtaz reyli hisselerin bedelini tesviye ediyor ve hamillerine de
- Anonim sitketlerde mutat oldugtu' veghile - hey'eti umumiyeye istirak
hakkima malik intifa hisseleri veriyor. Netice : Sirkette bes para sermayesi
olmayan kimseler bu sirketin idaresinde hakimi mutlak mevkiinde
bulunuyorlar.

Pat

si nedir? Bu hususta reyler

Miimta reyli hissenin kiymeti iktisadiy
ve hiiktimler cok tehaliif ediyor. bu nevzuhur hissenin taraftarlan kadar
aleyhdarlari da vardir. ki taraf da'dinleyelim “TFaraftarlan diyorlar ki:

1~ Miimtaz reyli hisse ile milli sitkeétlerin ecnebi ellert gecmemesi
teiin oluntr. Her nerede oliitsa olsth sermaye civa gibi segyaldir. Nerede
kar ve menfaat goriirse oraya akar. Binaenaleyh milli sirketlerde, alelhusus
miidafaai milliye ile aldkadar senayi ;sirkc[lcrindc miimtaz reyli hisselerle
ekserivet  millt sutir ile miitehirrik ellerde” toplanmazsa bu sirketlerin
hisseléri peyderpey ecanibe intikal etmesi thtimali daima meveuttur.

2 ~= Miimtiz reyli hisseler, senayiin inkisafina hadim usul ve Kavaidi
darlan bertaraf ctmek  suretile

asriyeden bir sey anlamaydn Kiigtik hi
{ik hissedarlarm clinde temerkiizii miimkiin kilar: ve temerkiiziin biitiin

biiy
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fevaidini temin eder. Astimiz © Rationalis ation’, aStidir’. Masdrih umu -
miyeyi tenkis, mahsuldt ve mamulit muayyen enmuziclerle ircd; taksimi
amalin ‘e ihtisasin biitiin fevaidini ikeitaf i¢in vahdeti iddreyi” témine
lizum vardir bu vahdeti idareyi temin edecek en miihim andsirdan biritii
hi¢ siiphcsiz miimtaz reyli Hisse teskil eder.

3 —'Miimtaz reyli hisse, sermayenin kuru ve camit kryméti \eﬁne
sahsin ve gahstyetin hakiki' ve zisuut kiymetini ikime eder

Aleyhdarlara gelince, bunlar da diyorlar ki:

— Milli sanayi, miidataai milliyye, temeérkiiz ve ihtisas, sahsin Kiy-
meti... Bunlarin hepsi laftur. Mes’ele tab't beserde mevkii iktidara, mevkii
iktidarm temin ettigi maddi ve mafevi Kuvvet ve menfaate karsi meveut
olan hirs ve meclubiyetten baska bir sey degildir. Miimtaz reyli hisse
fenadir. Ciinki: g

1 — Bu hisse adi hisseyi hiikiimden 1skat ediyor ve aynt eshasin
sahsiyetlerinden silkiniip kurtulamayan meclisi idarelerin her (urlu miira-
kabeden Azade hakimiyyetlerine kapi agiyor.

2 — Zaif bir sermayeden baska 6rtayd bir ey koymami§ olan, la
yenazil meclisi idarelerin elinde hakimiyetin temerkiizii binnetice su'u ida-
renin Her tiirlti eskalini tervig ve iraéye miisaittir |

3 Miimtaz reyli hisse ‘usuliinde “idare’, ile “mirakébe. birbirine
Karigyior. Rey' itibarile hisselerin ekserivetini elinde tutan meclisi idare,
daha dogrusu bu meclisi idareyi tutan ve sermaye itibarile akalliycti tekil
eden hissedarlar sene nihayetinde bilangoyu - tastik ederken kendi kendi-

lerini ibra ediyorlar, demektir. bu ise esasati hukukiyeye miinafidir. Ve
daha dogrusu hakkn sui istimalidir ki kanun bunu himaye edemez ve
etmemelidir.

Aleyhtarlarin fikrine gore eger maksat mevkii iktidar ve sirkette ha-
kimiyeti elde tutmaksa agik hareket etmelidir. Aldkadarlar ve diger
hissedarlard a vaziyyeti agik gérmelidir. Komandit ve limitet sirketler usul-
leri temini maksada elbette kafidir.
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Meclisi idareleri_viiciide getiren anasir da nihayetiinnihaye insanlar -

dan miitegekkildir. - Zali beger zemin ve zamam miisaid bulmug ta nerede
hakkin sui istimaline dogru yiiriimemis! bu noktai nazardan hareket eden
meyanecu bir sistemle hem miimtaz reyli_ hissenin fevaidi iktisadiyesi
_mahfuz tutulmak ve hem bir takim sui istimalita mahal birakilmamak
isteniliyor, Bu hususta ileriye siiriilen tetbir takyit usuliidiir. Takyit
icin de iki esas gosteriyorlar: biri bir haddi azam  tayinile jadedi reyin
tahdidi, digeri de hisselerin nama muharrer olmasidir. Bu tedbirler maksad:
temin edecek midir ? orasin tatbikat gosterecektir,

N 7.

Tashih:

Gegen niishamizda miinderi¢ “Hisse senedat1,, mekalesinde vukua
gelen baz tertip sehivleri berveghi ati tashih olunur:

1385 inci sahifenin 7 inci satirmdaki “500,, rakkami “5000,, olacak-
tir. 1386 a1 sahifenin 16.mc1 satrindaki “Binanm., kelimesi © Limanm.,,
olacaktir. Ayni sahifenin 191cr satri  temamen., kelimesinden, sonra
soyle olacaktir: “Bedeli tediye edilmig olmak ve sirketin....,, 1390 ma1
sahifenin 13 iincii satirindaki Fransizea [ Action Ordinaire] tabiri, miiteakip
satirdaki “Adi hissenin ,, tabiri yaninda ahz1 mevki edecektir. 18inci satir-
daki “ tahsildar ,, kelimesi tahviller okunmalidir.



