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iscilere Yonelik Hisse Senedi Opsiyon Planlarinin is ve
Sosyal Giivenlik Hukuku Agisindan Degerlendirilmesi

0z

iscilere yénelik hisse senedi opsiyon plan-
laryla, belirlenen kosullari ve/veya bekleme
stresini tamamlayarak bedelsiz bir sekilde ya
da daha once tespit edilen genellikle dusik
bir bedel {izerinden iscisi oldugu ya da sirket-
ler toplulugu blnyesinde yer alan baska bir
sirketin hisse senetlerini elde etme imkani ta-
ninmaktadir. Hisse senedi opsiyon planlarinin
iscilere taninmasinin en temel nedenlerinden
biri, nitelikli is gliclinii elde tutmaktir. Bununla
birlikte iscilerin sirketten hisse edinmelerine
iliskin dlizenlemeler Tiirk Ticaret Kanunu'nda
yer almakta olup, is ve sosyal guivenlik hukuku

acisindan ¢ozllmesi gereken sorunlarla karsi-
lasilmaktadir. Bu nedenle mevcut calismada,
ozellikle isverenin esit islem borcunun uygu-
lanmasi, hisse senedi opsiyon planlarina yone-
lik kosullarin (bekleme siresi, kullanim sresi,
sona erme hikiimleri vb.) olusturulmasi, hisse
senedi opsiyon plani sonucu elde edilen men-
faatin hukuki niteligi, isyeri devri gibi hisse se-
nedi opsiyon plani uygulanirken ortaya ¢ikabi-
lecek durumlarin etkisi, hisse senedi opsiyon
planindan kaynaklanan uyusmazliklarda go-
revli mahkemenin neresi oldugu gibi konular
ele alinmis ve tartisiimistir.

Anahtar Sozciikler:

Hisse senedi opsiyon plani, isci, ticret, ayni 6deme, bekleme siresi.

The Evaluation Of Employee Stock Option Plans With
Regard To Labour And Social Security Law

Abstract

Employee stock option plans provide the
opportunity for employees, upon fulfilling
specified conditions and/or waiting periods,
to acquire shares of the company they work

for or another company within the corpo-
rate group, either free of charge or at a pre-
determined, usually low, price. One of the
fundamental reasons for granting stock op-
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tion plans to employees is to retain qualified
workforce. However, the legal basis for ac-
quisition of company shares by employees is
found in the Turkish Commercial Code, there
are problems to be solved in terms of labour
and social security law. Therefore, in the
present study, issues such as the implemen-
tation of the employer’s equal treatment
obligation, the establishment of conditions

for stock option plans (waiting period, exer-
cise period, termination provisions, etc.), the
legal nature of benefits obtained through
stock option plans, the impact of situations
arising during the implementation of stock
option plans such as workplace transfers,
which court has jurisdiction in disputes aris-
ing from stock option plans are discussed
and examined.

Keywords:

Employee stock option plan, employee, wage, payment in kind, waiting period.

1. Girig

Sirketlerin basarisi ve isleyisi; hi¢ kuskusuz ki
gecimlerini, yasamlarinin énemli bir kismini ve
kariyer beklentilerini calistiklari isyerine bagla-
yan iscilerden onemli dlclide etkilenmektedir'.
Bu kapsamda sirketlerin, ydnetime katilma? bas-
ta olmak Uzere iscilerin aidiyetini ve motivasyo-
nunu artiracak yontemlere basvurmasi dogaldir.
iscilere yénelik hisse senedi opsiyon planlari da
bu yoéntemlerden birini olusturmaktadir. “Hur
secim-hiir irade” anlamina gelen Latince optio
kelimesinden tiretilen opsiyon ve genel olarak
opsiyon hakki, sahibine tek tarafli bir irade beya-
ni ile opsiyon taniyan kisinin herhangi bir onayi

1 Bas, 1. Ortakligin faaliyetlerinden ve kararlarindan en
cok etkilenen ¢ikar grubu olan ve “insan sermayesini”
olusturan calisanlarin ayni zamanda ortakligin faaliyeti-
ne en dnemli katkiyl yapan grup oldugu yoniinde bkz.
Sehirali Celik-Kirca-Manavgat, 262 vd. Berktas, 997 vd.

2 Calisanlarin bir ¢ikar grubu olarak ortakligin karar alma
siirecine katilmasi ve bu sayede sirketin yonetim orga-
ninin calisanlara karsi sorumlu kilinmasi mimk{indir.
Galisanlarin sirket yonetimine dahil edilmesi, Alman hu-
kukunda oldugu gibi yonetim organinin iki ayri kuruldan
olustugu hallerde calisanlarin gozetim kuruluna (Aufsi-
chrat) dogrudan liye secmesi ile, ydnetim organinin tek
kuruldan olustugu ihtimalde ise genellikle calisanlara
pay sahipligi sifati kazandirma veya yonetim kuruluna
lye se¢me imtiyazi tanima sureti ile gerceklestirilebilir.
Galisanlarin sirket yonetimine katilmasi ve is hukukunda
katilim hakkinda daha detayl bilgi icin bkz.; Stizek, 49-
56. Hacimahmutoglu, 40 vd. Engin, 113 vd. Turan, 68 vd.
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aranmaksizin bir degeri talep etme veya teslim
etmeye yonelik olarak, icerigi ve kosullar énce-
den belirlenmis bir sézlesmenin kurulmasi so-
nucunu doguran, nispi nitelik tasiyan bir yenilik
doguran haktir®. Kisinin heniliz s6zlesme kurma
konusunda karar vermedigi veya konuya iliskin
uzun bir diisinme siresine ihtiya¢c duydugu,
buna karsin diisiindigii zaman zarfinda t¢ilinci
bir kisinin ayni konuda s6zlesme kurma ihtima-
lini ortadan kaldirmak istedigi hallerde opsiyon
sozlesmeleri kurulmaktadir®. Opsiyon sahibi hak-
kini kullanmak isterse, “prim” adi da verilen bir
miktar parayr 6demek ve opsiyon sézlesmesinde
ongorilmisse diger sartlari (6rnegin belirli siire
ile sirkette calismis olmak) gerceklestirmek karsi-
liginda, s6zlesmede gosterilen sayida senedi 6n-
ceden belirlenmis bir fiyattan satin alma yetkisini
haiz olmaktadir. Hisse opsiyonu sahibi, bu hakki-

3 Aynintil agiklamalar icin bkz. Kirca, 36. Buz, 162, 165.
Okutan Nilsson, 228.

4 Aral-Ayranci, 199. Opsiyon sdzlesmelerinin asil s6zles-
menin kurulmasini garanti altina almak icin akdedilen
yardimcr sozlesmeler oldugu yoniinde bkz. Buz, 161.
Yilmaz, 306. Bir goriise gore de, hisse senedi opsiyon
planlari, hukuki niteligi itibariyle borglar hukukuna tabi
bir sozlesme olarak nitelendirilebilir. Bu konuda iscilerin
hisse senetlerini alma yetkisini iceren bir 6n sézlesme
oldudu, hisse senetlerini iscilerine devretme konusun-
da isverenlerin tek tarafli irade beyanini iceren atipik bir
borg iliskisi oldugunuileri stiren goriislerle karsilasilmak-
tadir (Mengel, §1,n.584, 585).
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ni kullanip kullanmamak konusunda tam bir ser-
bestiye sahip olup, kendisine hakki kullanma y-
kiimlGligi getirilemezken opsiyon taniyan taraf
ise hisse senedi alim hakki kullanildiysa senedi
teslim etmekle yukimlidir®. S6z konusu hukuki
olanadin iscilere taninmasi sayesinde, opsiyon
hakkina® sahip olan isci belirlenen kosullari ve/
veya bekleme siiresini tamamlayarak bedelsiz
bir sekilde ya da daha 6nce tespit edilen genel-
likle dlstik bir bedel tizerinden firmanin/sirketin
hisse senetlerini elde etme imkanina, diger bir
ifadeyle sarta bagh bir alim hakkina kavusur’.

Hisse senedi opsiyon planlarinin, Gst diizey
yoneticilere ek olarak kalifiye personeli elde tu-
tabilmek, iscilerin calisma istegini artirmak?® gibi
gerekcelerle genis kapsamli uygulanmasi, diger
bir deyisle calisanlarin tamamina ya da bir kis-
mina taninmasi da olanaklidir®. Ayrica bir nakit
cikist gerektirmeyen, aksine iscilerin paylar icin
belli bir bedel 6demesi suretiyle sirketin yeni
mali kaynaklara erismesine olanak saglayan
hisse senedi opsiyon planlarinin yiiksek Ucret
6deme imkanina sahip olmayan sirketler ya da
ozellikle teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren
start-up firmalarinca' genis kapsamli olarak
uygulanmasi ihtimali mevcuttur. Yapilan agikla-

5 Alim opsiyonu hakkinda ayrintili bilgiler icin bkz. Oku-
tan Nilsson, 225-226.

6 Opsiyon hakki ile cogunlukla alim hakkina isaret edilse
de kavramin 6nalim ve geri alim haklarini da karsiladigi-
na ve kavramlar arasindaki ayrima iliskin bkz. Tlizemen
Atik, 104 vd. Yilmaz, 309.

7 Bayak-Civan-Tolu Yilmaz-Bosna, 775-776. Tiizemen
Atik, 128-129. Giines, lyi Ucret Uygulamalar, 1251.
Brors-Rudnik, BGB §611a, rn.824.

8 Odretide belirtildigi Uzere pay sahibi olan isci, temel
ticretinin yani sira sirketin yilsonu kazancindan da gelir
elde edecektir. Bu durum calisanlarin daha verimli
calismasina ve Urettigi mal veyahut hizmetin kalitesini
yiiksek tutmasina tesvik edici bir nitelik kazanir. Ayrica
sirkette pay sahibi olan isciler, isyerindeki mal ya da
techizatin kullaniminda dolayli olarak tasarrufa da 6zen
gosterecektir (Kaya, 81).

9 Atasoy, 65.

10 Start-up sirketi kisaca, Olceklenebilir, tekrarlanabilir,
karli bir is modelini hedefleyen gecici bir organizasyon
seklinde tanimlanabilir (Tekin, 35). Ulkemizde calisan-
larina hisse sendi opsiyonu taniyan teknoloji sirketleri
icin bkz,; https://blog.coolever.life/calisanlarina-hisse-
senedi-opsiyonu-veren-turkiyedeki-teknoloji-sirketleri.
html, 24.09.2023.

malardan anlasilacagi tizere ilgili hukuki olanak,
iscilere gelecekte calistiklar sirkete ortak olma
imkani vermesinin yani sira, sirketin basarisi ile
calisanin geliri arasinda dogru orantili bir iliski
olusturmakta, bu vesileyle isverenler ve iscilerin
daha saglikli bir ortamda calismasina, diger bir
deyisle calisma barisinin korunmasina ve deva-
mina katki sunmaktadir'.

iscilere yénelik hisse senedi opsiyonu ve
amaclari kisaca yukaridaki sekilde 6zetlenebilir.
Ancak hisse senedi opsiyonunun hukuki daya-
nadi, niteligi acikhga kavusturulduktan sonra,
uygulamada is ve sosyal giivenlik hukuku baki-
mindan karsilasilabilecek problemlerin yani sira
uygulanacak hukuk ve gérevli mahkeme gibi cok
sayida soru ve sorunun acikliga kavusturulmasi
ihtiyaci ortaya ¢ikmaktadir. Bu itibarla mevcut
calismada, calisanlara yonelik hisse senedi op-
siyonlarina dair deginilen hususlar ayri bashklar
halinde ele alinmistir.

2. Yasal Dayanak

Mevzuatimizda dogrudan hisse senedi op-
siyonu ile ilgili agik hikliimlere rastlanmamakla
birlikte, firmalarin iscilerine hisse senedi opsiyo-
nu tanimasina imkan verdigini dusunulebilecek
hukiimlerle karsilasilmaktadir. Bu cercevede ele
alinmasi gereken ilk diizenleme, 6098 sayili Tiirk
Borclar Kanunu md. 403'te yer alan “isin Sonu-
cundan Pay Alma”htkmuddr. S6z konusu diizen-
leme uyarinca, “Sézlesmeyle isciye (icretle birlikte
liretilenden, cirodan veya kdrdan belli bir pay veril-
mesi kararlastinlmissa, hesap donemi sonunda bu
pay, yasal hiikiimler veya genellikle kabul edilmis
ticari esaslar géz 6niinde tutularak belirlenir.” (md.
403/1).

Tirk Borglar Kanunu'nda isverenin licret 6de-
me borcu altinda dlzenlenen isin sonucun-

11 Akin, 146, 149-150. Haferer-Burger, 143. Baltaci, http://
dnblegal.com.tr/en/employee-stock-option-turki-
ye%E2%80%99de-hisse-opsiyon-planlari-ve-uygu-
lamasi/, 24.09.2023. Altunbas Sancak-Jafarova, htt-
ps://www.guleryuz.av.tr/news-publications/detail/
calisanlarin-sirkete-ortak-edilmesi-pay-opsiyon-planla-
ri, 24.09.2023. Kaya, 76, 81-84.
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dan pay alma ydntemiyle, hisse senedi opsiyon
planlari ilk etapta benzer goriinebilir. Ancak s6z
konusu iki hukuki kurum arasinda karhhk, hisse
sahipligi, sure, fiyat, miktar, pay verme ile vergi
gibi hususlar agisindan farklilik bulunmaktadir.
Ornegin; isin sonucunda pay alma kapsaminda
yer alan kar ortakliginda, karin dagitimi icin sir-
ket hissesinin belirli bir fiyata ulasmasi gerekme-
mektedir. Buna karsilik hisse senedi opsiyonunun
isci acisindan bir fayda olusturabilmesi icin his-
se senedi piyasa fiyatinin opsiyonda 6ngoriilen
bedelden ylksek olmasi gerekmektedir. Ayrica
kardan, cirodan ya da satilandan diger bir deyisle
isin sonucundan pay alma imkani, iscinin sirkette
calistigi stire boyunca devam eder. Hisse senedi
opsiyonundaki kosullar saglanarak hisse senetle-
ri devralindigi durumda ise isci sirketten ayrilsa
dahi payi elinde bulundurmaya devam ettigin-
den ortak sifati da devam eder'?. Bu bakimdan il-
gili hikiim, dogrudan hisse senedi opsiyonunun
yasal dayanagi olarak gorllemez.

Uzerinde durulmasi gereken diger yasal hii-
kiimler Turk Ticaret Kanunu'nda yer almaktadir.
S6z konusu Kanun'un sirketin kendi paylarini
iktisap ve rehninde kanuna karsi hileye iliskin
md. 380/1 hiikmU geregince, “Paylarinin iktisap
edilmesi amaciyla, sirketin baska bir kisiyle yaptigi,
konusu avans, édiing veya teminat verilmesi olan
hukuki islemler batildir. Bu butlan hiikm, kredi ve
finans kurumlarinin isletme konulari icine giren
islemlere ve sirketin veya onun bagl sirketlerinin
calisanlaring, sirketin paylarini iktisap edebilmele-
ri-igin, avans, ddiing ve teminat verilmesine iliskin
hukuki islemlere uygulanmaz". S6z konusu diizen-
lemeden hareketle calisanlarin pay iktisap ede-
bilmesi icin sirket, kendi paylarini edinerek hisse
senedi opsiyonu sozlesmesi araciligiyla calisan-
larina devredebilir. Keza TTK md. 461/2 uyarinca
anonim sirket pay sahibinin sermaye artirim ka-
rarl sonrasi yeni ¢ikan paylar lzerindeki dnalim
(richan) hakki, ancak genel kurul karariyla ve
hakli sebeplerin varhdi halinde kaldirilabilir; is-

12 Isin sonucundan pay alma yéntemiyle hisse senedi
opsiyonu arasindaki farklarla ilgili daha detayl bilgi icin
bkz,; Akin, 147-148.
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cilerin sirkete katilmalari (ortak sifati kazanmasi)
da bu hakl sebeplerden biridir. Bu ihtimal “sosyal
dustncelerle/politikalarla riichan hakkinin kisit-
lanmasi” olarak da anilmaktadir. Ortakhgin pay
sahipligi yapisini degistirme imkani™ veren TTK
md. 380 hikmiyle, genel kurul TTK md. 379 uya-
rinca yonetim kurulunu yetkilendirmisse’ ve di-
ger sirketin net aktifine iliskin yeterlik sarti sagla-
niyorsa, esas sermaye artiriminda riichan hakkini
kisitlama veya kaldirmaya iliskin islemlere gerek
kalmaksizin calisanlarla yapmis oldugu hisse op-
siyon sdzlesmesinin geregdinin yerine getirilmesi
mimkinddr.

Tirk Ticaret Kanunu'nda yer alan bagka bir
hikme gore ise, “Genel kurul, yeni ¢ikarilan tah-
viller veya benzeri bor¢lanma araglan nedeniyle,
sirketten veya topluluk sirketlerinden alacakli olan-
lara veya ¢alisanlara, esas s6zlesmede degistirme
veya alim haklarini kullanmak yoluyla yeni pay-
lari edinmek hakki saglamak suretiyle, sermaye-
nin sarta bagl artinlmasina karar verebilir." (md.
463/1). Esas sermaye artirrminda oldugu gibi,
sarth sermaye artinminda da TTK md. 466 ge-
redi halihazirdaki pay sahiplerinin onerilmeye
muhatap olma hakki', hakli sebep teskil eden
iscilerin pay iktisabi icin kaldirilmaktadir. Madde
metninde acikca sartli sermaye artiriminin tahvil
veya benzeri bor¢lanma araclariyla yapilabilece-
gi ve calisanlarin hisse senedi ile deg@istirme veya
alim hakki kullanmak yoluyla yeni paylari edine-
bilecegi hikim altina alinmistir. Ahm hakkinda

13 Von der Crone, 653. Adigizel, 9.

14 Pulasli, 552-553. Ayrica bkz. Yiice-Kéroglu, 236 vd.

15 Bkz.TTKmd.379/2-4.Tekinalp, 656 vd. Ylice-Koroglu, 240
vd.

16 Onerilmeye muhatap olma hakki, pay sahiplerinin, de-
gistirme veya alim hakki veren borclanma senetlerini
(tahvil gibi) ticlinci kisilerden 6nce almalarini saglayan
bir hak olup, amaci mevcut pay sahiplerini korumaktir.
Bu itibarla 6nerilmeye muhatap olma hakki, 6zi itibariy-
le rlichan hakki ile benzerlik gostermektedir (Ttrkmen,
2319, dn.5). Esas ve kayith sermaye artinminda glinde-
me gelen ve sirketin halihazirdaki pay sahiplerine yeni
cikan paylardan oncelikli olarak alma hakkini ifade eden
richan hakki sarta bagl sermaye artinminda giindeme
gelmez. Bu yonde ayrintili agiklama icin bkz. Moroglu,
404 vd. Konuya iliskin elestiri icin ayrica bkz,; Kaya, 102.
Opsiyonlu tahvillere iliskin genel aciklama icin bkz.; Kir-
ca, 50-51. Aydogan, 67-68.
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tahvil veya borclanma araci sahibi anapara ve
faiz bedelini 6deyerek hisse senedini edinirken;
degistirme hakkinda ise hak sahibi anapara ve
faizi tahsil etme veya bu deger kadar hisse se-
nedi alma konusunda secimlik bir yetkiye sahip
olmaktadir. Hikmiin mehazini isvicre Borclar
Kanunu md. 653 olusturmakta olup; mehaza
bakildiginda hisse opsiyon sozlesmelerinin ge-
cersiz olacagi distinilebilir. S6z konusu diizen-
lemeye iliskin olarak isvicre doktrininde, her ne
kadar maddenin lafzindan yalnizca tahvil veya
borclanma araciyla sartli sermaye artirimi yapi-
labilecegi yoniinde bir izlenim uyansa da bunun
bir hukuki bosluk oldugu; hiikmin amaci dikka-
te alindiginda hisse opsiyon sozlesmeleri ile de
artinmin yapilabilecegi hakim goris olarak ileri
strllmistar”. Bu baglamda kanaatimizce Tirk
hukukunda da hisse opsiyon planlarinin gecerli
oldugunun kabull gerekir. Sirket esas sermaye
artinminda riichan hakkini kisitlayarak veya ken-
di payini iktisap ederek calisanlarina pay verebi-
lecegi gibi, sartli sermaye artirrminda emre veya
hamiline yazil tahvil veya bor¢lanma senedi ¢I-
kararak yahut hisse opsiyon s6zlesmesi diizen-
leyerek de hedeflenen sonuca ulasabilir. Sartli
sermaye artirimi tahvil veya bor¢lanma senedi
araciligiyla yapilacaksa TTK md. 504 uyarinca bir
genel kurul kararinin da alinmasi gerekir.

Ozetlemek gerekirse, ilgili yasal diizenleme-
lerden hareketle is gordigu isletmelerde isci-
lere pay sahibi olabilmeleri icin isverenlerince
finansal destek saglanmasi yoniindeki s6zlesme
hiikiimleri gecersiz sayilmaz. Kendi payini iktisap
ve esas sermaye artirimi yaninda sarth sermaye
artirrmi da isgiler icin pay senedi ¢ikariimasina
olanak veren bir sermaye artirim yontemi olarak
kullanilabilir'®, isciler, kendilerine taninan hisse

17 Buyondeki diger gorUsleri de igeren kaynaklar icin bkz.;
Honsel-Vogt-Watter, 456. Schaller-Kessler, 136. Von der
Crone, 652. Bu hakkin bor¢lanma araglari karsiliginda
taninabilecegine iliskin bkz. Pulasl, 510.

18 Sahin, 2876-2877. Hisse senedi opsiyonun planlarinin
hukuki dayanaklar kapsaminda, Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurumu, Sermaye Piyasasi Kurumu gibi
devlet kurumlar tarafindan yapilan diger diizenleme-
ler icin ayrica bkz,; Bas, 71-72. Sahin, 2876-2878. Giines,
122-123.

senedi opsiyon planindaki degistirme veya alim
hakkini kullandigi ve sermaye borcu takas ya da
6deme yoluyla yerine getirildigi anda ve dlglide
sarth sermaye artisi kendiliginden gerceklesmis
olacaktir (md. 463/2)". Mevzuatimizdaki hiikiim-
ler uyarinca ¢alisanlara yonelik hisse sendeki op-
siyon plani su an icin sadece anonim sirketlerce
uygulanabilir. Simdiye kadar ele alinan yasa hi-
kiimlerinden hisse senedi opsiyonunun sadece
iscilerin is gordligi isveren konumundaki sirket-
lere 6zglilenmedigi, ayni zamanda sirketler top-
lulugu biinyesinde yer alan diger sirketlerin hisse
senetlerinin iktisabi yonlinde de iscilere opsiyon
taninabilecegi anlasiimaktadir®. Nitekim Turk
Ticaret Kanunu md. 463'lUn gerekcesinde?' de
calisan ibaresinin, “sirketin ve topluluk sirketle-
rinin iscileri dahil sifatlari ne olursa olsun - tim
cahsanlan” kapsadigi acikca ifade edilmistir. Ya-
pilan agiklamalar kapsaminda her ne kadar Tirk
Ticaret Kanunu'ndaki diizenlemeler, hisse senedi
opsiyonu taninabilmesine imkan vermekteyse
de?, is ve sosyal guivenlik hukuku agisindan do-
gabilecek sorunlar icin dogrudan bir ¢cdziim icer-
memektedir.

3. Hisse Senedi Opsiyon
Planlarinin Tiirleri

A. Calisanlarin Dogrudan Hissedar
Olmasina Olanak Saglayan

Hisse Senedi Opsiyon Planlari
(Reale Aktienoptionen)

Hisse senedi opsiyon planlarinin bu tirinde
isciler, cahstiklar sirketin veya sirketler toplu-
lugundaki baska bir ortakhgin hisse senetlerini
ongorulen kosullari veyahut bekleme suresini
tamamlayarak elde edebilmekte ve sirketin his-

19 Pulash, 508. Moroglu, 404.

20 Bu ydnde bkz,; Bicer, 192. Sarag, 136. Adigtizel, 16.

21 Yasa maddesinin gerekgesi icin bkz.; lexpera.com.tr,
25.09.2023. Calisan kavraminin kapsamina giren kisiler
hakkindaki gértisler icin bkz.; Bicer, 187-188.

22 Buydnde ayrica bkz.; Bas, 71.
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sedari konumuna gelmektedir?.

Gahsanlarin dogrudan ortak olmasina yonelik
planlar lic asamadan olusur. ilk asama, hisse se-
nedi opsiyon planlarinin iscilere sunulmasidir. Bu
kapsamda planlar, is sézlesmesinde, toplu is s6z-
lesmesinde ya da bu konuyailiskin ayri bir sézles-
mede diizenlenebilecedi gibi, isyeri uygulamalari
ya daisverenin genel vaatleriyle de opsiyon plan-
larinin olusturulabilmesi olanaklidir®. ikinci asa-
ma, hakkin elde edilme sirecidir. Bu esnada isgi,
hisse opsiyon planinda 6ngoriilen bekleme siire-
si, performans vb. kriterleri saglamaya calismak-
ta ve ilgili kosullarin tamamlanmasiyla opsiyon
hakkini kullanmaya hak kazanmaktadir®. Uciin-
cli asama ise hakkin kullanilmasidir. Isciye hisse
senedi opsiyon imkani tanindiktan sonra ikinci
asamanin tamamlanmasi siirecinde sirket hisse
degerinin 6nemli 6l¢lide artmasi halinde isgile-
rin kendilerine taninan opsiyon bedeli izerinden
hisse senetlerini edinmeleri kazancli olacaktir.
Buna karsilik sirket hisse senedi degerinin bekle-
nildigi kadar artmamasi ya da diismesi durumun-
da iscinin opsiyon hakkini kullanmayacagi 6ng6-
rilebilir. Diger bir deyisle isciler, opsiyon hakkini
kullanmak zorunda olmayip, herhangi bir gerek-
ce gostermeksizin opsiyondan vazgecebilir®. Go-
rildigl tzere hisse senedi opsiyon planlari, riskli
bir karaktere sahiptir. Belirtilen tehlikeye ragmen
bu planlar iscinin sundugu hizmetin dogrudan
bir karsiligini olusturmaktan ziyade, gelecege yo6-
nelik ylksek gelir elde etmeye yonelik bir tesvik
niteligini tasimaktadir?’.

isciler alim hakkini kullanma yéniinde ter-
cihte bulunacak olursa, kendilerine sirketin ya
da topluluk sirketlerinden birinin pay senedi

23 Altunbas Sancak-Jafarova, https://www.guleryuz.av.tr/
news-publications/detail/calisanlarin-sirkete-ortak-edil-
mesi-pay-opsiyon-planlari, 24.09.2023.

24 Hexel, §20, rn.98. Simon, Aktienoptionen, rm.5. Mengel,
§1,rn.586, 589.

25 Akin, 150.

26 Baltaci, http://dnblegal.com.tr/en/employee-stock-op-
tion-turkiye%E2%80%99de-hisse-opsiyon-planla-
ri-ve-uygulamasi/, 24.09.2023. Isciye pay edinme yu-
kimlilugu getiren kayitlarin gecersiz oldugu yoniinde
bkz.; Bas, 315-316.

27 Simon, Aktienoptionen, rn.1.
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verilecektir. Bu paylar hamiline ve nama yazili
olabilir. Sartli sermaye artirimina iliskin TTK md.
467 uyarinca esas sozlesmede veya izahname-
de hikim bulunmadigi middetce nama yazili
paylar iktisap etme hakki taninmis degistirme
veya alim hakkina sahip olan calisanlarin, nama
yazili paylarin devirlerinin sinirlandiriimis oldugu
gerekcesiyle, s6z konusu hakki kullanmalarinin
engellenemeyecegi hikiim altina alinmistir. Bu
baglamda hisse senedi opsiyon planlarina iliskin
kosullar diizenlenirken, anonim sirket esas soz-
lesmesinde nama yazili paylarin devrine iliskin
bir sinirlandirma (baglam hikma) getirilmisse,
esas sozlesmenin ilgili hitkmiine calisanlar lehine
bir istisnanin getirilmesi yahut baglam hikmi-
nun kaldirilmasi yerinde olacaktir. Aksi durum
isveren acisindan hisse opsiyon planina aykirilik
teskil edeceginden isciye tazminat 6denmesini
gerektirebilir®.

Sirketin payini edinen isci, pay senedinin sun-
dugu tiim mali haklarin ve katilma haklarinin sa-
hibi olur. Diger bir deyisle isci, kar payr alma, yeni
paylari edinmede riichan hakkina sahip olma gibi
paya baglanan ekonomik haklarin yaninda, genel
kurula katilma, éneride bulunma, goris bildirme,
sirketin finansal tablolarini inceleme, bilgi alma
hakkini kullanma ve oy kullanma hakkindan sir-
ketin diger ortaklari ile arasinda bir farkhlik bu-
lunmaksizin yararlanir®.

Hisse senedi opsiyonunun kullanilmasi halin-
de iscilerden bedel alinmayacagi 6ngorilmisse,
cahsanlara saglanan menfaatin anonim ortakli-
gin net karindan finanse edilmesi mimkiindir.
Bununla birlikte bu durumda pay sahiplerinin
elde edecedi yillik kar azalacagi gibi iscilerin pay
iktisabi dolayisiyla sirketteki pay sahipligi yapi-
sinda da degisiklikler olacaktir. Bu yiizden opsi-
yon haklari icin TTK md. 504 uyarinca anonim sir-

28 Esas sozlesmenin genel olarak pay sahipleri ile sirket
arasindaki hukuki iliskileri dizenledigi, pay sahipleri ile
lclinct kisiler arasindaki iliskilere déntk hikimlerin
borclar hukuku sézlesmesi niteligi tasidigi, alim/énalim/
geri alimailiskin haklarin da bunun somut bir érnegi ol-
dugu yoniindeki ayrintili agiklamalar icin bkz. Bozkurt,
265 vd. Tlizemen Atik, 285 vd.

29 Kaya, 84.
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ket genel kurulunda adirlastiriimis nisapla karar
alinmasi 6ngérilmistir. iscilerin opsiyonu kul-
lanmasi sonucu opsiyon bedelini 6deyeceginin
ongorildiugl hallerde 6denecek bedelin takside
baglanmasi, calisanlarin pay alimini kolaylastira-
bilir. Bunun icin sirkette yedek akce de biriktiri-
lebilir (TTK md. 521, 523)*. Ayrica alim hakkini
kullanan iscinin bu bedeli nakit olarak 6demesi
s6z konusu olabilecegi gibi, bu bedelin isciye
o6denmesi gereken ucret ve diger para ile 6lcu-
len s6zlesmeden ve kanundan dogan ikramiye,
prim gibi tcretlerden takas yoluyla karsilanacagi
da ongoriilebilir®’. Takas yolu isletilecekse Tirk
Bor¢lar Kanunu md. 407/2 uyarinca iscinin rizasi-
nin opsiyon hakkinin kullanimi yéninde tercihte
bulundugu esnada alinmasi yerinde olacaktir.
Zira 6gretide iscinin ozellikle is s6zlesmesinin
kurulmasi asamasinda verdigi rizanin gercek ira-
desine dayanmayabilecedi, gecersiz sayilmasi
gerektigini ileri siiren gorislerle karsilasiimakta-
dir®2,

B. Farazi Hisse Senedi Opsiyon
Planlari (Virtuellen Aktienoptionen/
Phantom Stocks)

Farazi hisse senedi opsiyon planlarinda isciler
cahistiklari sirketin ya da sirketler toplulugunda-
ki baska bir ortakhgin hisse senetlerini edinme-
mektedir. Aksine iscilere varsayimsal olarak hisse
senedi tanimlanmakta ve farazi hisse senedinde-
ki fiyat artisi 6lcustinde isciler Ucret talep etme
hakkini elde etmektedirler®®. Bu kapsamda farazi
hisse senetleri icin yapilacak 6demeler de sirket
icin personel gideri niteligini tasir**. Farazi hisse
sendi opsiyon planlarinda da dogrudan hissedar
olmalarina imkan saglayan opsiyon planlarinda
oldugu gibi isciler bu hakki kullanip kullanma-
yacagina veya anlasmanin niteligine gore ne za-

30 Bicer, 191.

31 Kaya, 85.Bas, 316-317. Moroglu, 416.

32 Iscinin nzasinin alinma ani ve gecerliligiyle ilgili
aciklamalar icin bkz,; Civan, 35-36. Heper, 163 vd.

33 Simon, Aktienoptionen, rn.1. Mengel, §1, rn.569.

34 Hexel, §20,n.101.

man kullanacadina kendileri karar vermektedir>.

Farazi hisse senedi opsiyonundan yararlanan
isciler, sirketin payini elde etmediginden, yeni
paylari edinmede riichan hakkina sahip olma,
genel kurula katilma, 6neride bulunma ve oy
hakki gibi katilma haklarindan yararlanamaz.
Bu sebeple halihazirdaki hissedarlar ve ortaklik
paylarinin orani tzerinde bir etkileri olmamakta-
dir’®¢, Diger bir deyisle bu durum sirket ortaklari
acisindan da koruyucu bir yontem olusturdugu
gibi, calisanlar sirkete ortak edilmedigi icin sir-
ket kuruculari, 6nemli yénetim kurulu kararlari-
nin alinmasinda daha genis bir takdir hakkindan
yararlanabilmektedir®’.

4, Hisse Sendi Opsiyonu
Taninmasinda isverenin Esit
islem Borcu

Hisse senedi opsiyonundan yararlanabilecek
isciler esas sozlesmede gosterilebilecegi (TTK
md. 465/1-c) gibi, sermaye artirimina iliskin ge-
nel kurul kararinda da yararlanabilecek iscilerin
belirlenmesi olanakhdir. Bu kapsamda genel
kurul kararinda, yonetim kurulunun tespit ede-
ceqi belirli bir plan dahilinde iscilerin tamamina
veya bir kismina hisse senedi opsiyon hakkinin
taninacad kararlastirilabilir®®, Bu baglamda hisse
senedi opsiyon planindan yararlanacak iscilerin
belirlenmesinde, isverenin is sozlesmesinden
dogan temel borclarindan biri olan esit islem
borcu g6z 6nline alinmahdir.

Esit islem borcu, mutlak bir bor¢ olmayip, nis-
pi niteliktedir. Diger bir deyisle isveren, iscileri
arasinda is, uzmanhk, égrenim, kidem gibi ob-
jektif nedenlerle ya da caliskanhgi, performansi,
yetenedi gibi slibjektif sebeplerle farkli islemde
bulunabilir®*, Bu durum esit islem borcunun ih-
lalini olusturmaz. Bu itibarla hisse senedi opsi-

35 Mengel, §1,rn.570.

36 Hexel, §20,rn.101. Mengel, §1, rn.569.
37 Akin, 152

38 Pulasli, 509-510.

39 Slzek, 473. Adiglizel, 17.
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yon plani sunulacak iscilerin belirlenmesinde,
hiyerarsik kademelere, maas gruplarina, iscilerin
isyerindeki kidemlerine, Ust diizey yonetici olma
(6rn:isletmenin butlniini yoneten isveren vekili
— Is Kanunu md. 18/son) gibi isyerinde bulunduk-
lar pozisyonlara gore yapilan derecelendirmeler
yapilabilecek olup, performans diizeyine gore de
farkli 6lcltler ongorilebilir®. Bununla birlikte is-
cinin is s6zlesmesinin tird, hisse senedi opsiyon
planinin kapsami disinda tutulmasiicin ne objek-
tif ne de suibjektif bir gerekce olusturur. Diger bir
deyisle, kismi sireli is sézlesmesiyle ya da belirli
sureli is sozlesmesiyle calisanlar agisindan belir-
siz ve tam siireli is s6zlesmesiyle istihdam edilen
emsal isciye kiyasla farkli muamelede bulunula-
maz*'. Belirtilen sebeple 6ncelikle belirli sireli
is sozlesmesiyle calisanlarin yararlanma ihtimali
Uzerinde durulmahdir. Hisse senedi opsiyon pla-
ninda hisse senetlerinin elde edilmesi acisindan
bekleme siresi 6ngorilmisse, bu sire tabii ki
belirli suireli is s6zlesmesiyle calisanlar acisindan
da uygulama alani bulacaktir. Bekleme siiresinin
uzunlugu nedeniyle belirli streli is sozlesmesiy-
le calisanlarin genellikle hisse senedi opsiyon
planlarindan yararlanmalari olanakli olmayacak-
tir. Ancak belirli sireli is sozlesmesiyle calisanlar
agisindan ortaya ¢ikan bu durum seklen bir yarar-
landirma gibi gérilmemelidir. Zira belirli siireli is
sozlesmesinin yenilenmesi ya da belirsiz siirel
istihdama donstirilmesi her zaman ihtimal da-
hilindedir*2. Kismi siireli is sozlesmesiyle calisan-
lar bakimindan ise ne oranda yararlanabilecekle-
ri sorusu giindeme gelmektedir. is Kanunu md.
13/2'de dizenlendigi tizere, “Kismi siireli ¢alisan
iscinin lcret ve paraya iliskin bolinebilir menfa-

40 Bas, 318-319. Kaya, 79-80. Yeri gelmisken deginilmelidir
ki, sirket yoneticileri, sirket ile aralarindaki hukuki iliski
dolayisiyla calisan (Adigiizel, 17) sifatini haiz olabilir. Be-
lirtilen sebeple ist dlizey yoneticilerin de sirketten cali-
sanlar icin diizenlenen hisse senedi opsiyon planlari ile
pay iktisap edebileceginin kabulii gerekir. Yonetim kuru-
lu tyelerinin sirketle olan iliskilerinin hizmet sozlesmesi
niteligi tasiyip tasimadigina yonelik tartismalar ve bu
yondeki gorisler hakkinda bkz.; Kirca-Sehirali Celik-Ma-
navgat, 453 vd. Civan, Anonim Sirket Yonetim Kurulu
Uyelerinin Hukuki Stattist, 712 vd.

41 Roller, Aktienoptionen, rn.8.

42 Hexel, §20, rn.106.
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atleri, tam stireli emsal isciye gore calistigi siireye
orantili olarak 6denir”. Dolayisiyla kismi siireli is
sOzlesmesiyle calisanlar, calistiklari siireye oran-
tili olarak hisse senedi opsiyon planindan yarar-
lanmayi talep edebilirler®,

Hisse senedi opsiyon plani kapsaminda sirket-
ler toplulugunda yer alan baska bir sirketten alim
hakki taninmig olabilir. Bu gibi durumlarda bu
hakkin hangi isciler tarafindan kullanilacaginin
belirlenmesine iscilerin calistig sirketin de etki-
de bulundugu hallerde esit islem borcu uygula-
ma alani kazanacaktir*.

isverenin hisse senedi opsiyonu planini olus-
tururken esit islem borcunun icinde yer alan ay-
nmcilik yasagini ihlal etmesi halinde ise isci, is
Kanunu md. 5/6'da diizenlenen dort aya kadar
Ucreti tutarindaki ayrimcilik tazminatini ve yok-
sun kaldigi diger haklari talep edebilecektir. Bu
baglamda 6rnegin; maruz kaldigi farkli muamele
kisilik haklarini da ihlal etmisse manevi tazminat
istemi, yoksun kalinan haklar kapsaminda ileri
slrllebilecektir. Ancak ayrim yasaginin degil de
dar anlamda esit davranma borcunun ihlal edildi-
gi durumlarda, bu konumdaki isci sadece yoksun
kaldigi haklarin karsilanmasini isteyebilecektir®.

5. Hisse Senedi Opsiyon
Planlarinin Diizenlenmesinde
Dikkat Edilmesi Gereken
Hususlar

isci lehine diizenlenen hisse opsiyon planla-
rinda bekleme suresi, hakkin kullanimi igin di-
siinme muddeti, elde edilebilecek hisse senedi
miktari, kosullari, degisiklik kaydi ya da devir
kisitlamalari gibi hikimlere yer verilmektedir.

43 Simon, Aktienoptionen, rn.8.

44 Bas, 321.

45 Esit islem borucunun ihlali halinde uygulama alani
kazanan yaptirimlar hakkinda bkz,; Stizek, 485,490, 493-
494,  Celik-Caniklioglu-Canbolat-Ozkaraca, 428-433.
Mollamahmutoglu-Astarli-Baysal, 745-755. Ekmekgi-Yi-
git, 385-389. Senyen Kaplan, 355-356. Yildiz, Esit Islem
Borcu, 315 vd. Unal, 432 vd.
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Hisse opsiyon planinin geregi, sirket esas ser-
mayesinin artirilmasi ve pay sahiplerinin riichan
hakkinin kisitlanmasi yoluyla yerine getirilecek-
se, esas sermayeli sirketlerde genel kurul karari;
kayith sermayeli sirketlerde ise yonetim kuru-
lu kararina ihtiya¢ duyulmaktadir. TTK md. 461
uyarinca yonetim kurulunun riichan hakkinin
sinirlandiriimasinin veya kaldirilmasinin neden-
lerini bir rapora baglamasi gerekmektedir. S6z
konusu raporda, hangi durumda iscilerin hisse
edinebilecegine yer verilmelidir. Diger taraftan
hisse senedi opsiyon plani dogrultusunda iscile-
re taninacak pay alma hakki icin sartli sermaye
artinnmi tercih edilecekse, TTK md. 465 uyarinca
esas sozlesmede hakki kullanabilecek gruplarin
belirlenmesi gerekmektedir. Sartl sermaye ar-
tinrminin borclanma senetleri vasitasiyla yerine
getirilmesi ihtimalinde, esas sozlesmede ayrica
degistirme ve alim haklarinin kullanilma sartla-
r da gosterilmelidir. Ek olarak TTK md. 504 uya-
rinca hisse alma veya hisseyle degistirme hakki
iceren menkul kiymet ihdasina iliskin bir genel
kurul karari alinirken, ¢ikarilacak menkul kiyme-
te iliskin gerekli hiikim ve sartlara kararda yer
verilmesi zorunlu olup, TTK md. 505 uyarinca bu
yetki yonetim kuruluna da birakilabilir. Béyle bir
durumda ilgili hususlara yénetim kurulu kararin-
da yer verilmesi gerektigi aciktir.

Hisse opsiyon planlarinda yer alan diizenle-
melerin ve hisse edinilmesine iliskin sartlarin
gecerli olup olmadigi, Tiirk Bor¢lar Kanunu (TBK)
md. 27/1'de yer alan genel gegerlilik denetimine
tabi olacagi gibi, ayni zamanda genel islem ko-
sulu niteligi tasidigi 6lctide* TBK md. 20-25'deki
denetim asamalarina ve bu itibarla ézellikle ice-
rik denetimine de tabi tutulabilecektir. ilgili de-
netimler, gerek calisanlarin dogrudan hissedar

46 ifade edilmelidir ki, hisse senedi opsiyon planlari toplu
is sozlesmesinde diizenleme konusu yapildigi takdir-
de, tek tarafli diizenlenmemesi ve isci sendikasinin da
miizakeresiyle hisse senedi opsiyonu sekillendirilmis
olacagindan toplu is s6zlesmesi hikiimleri genel islem
kosulu niteligini tagimayacaktir. Dolayisiyla bu gibi du-
rumlarda, TBK md.27/1'deki genel gegerlilik denetimi
uygulanmaya devam edecekse de, TBK md. 20-25'deki
denetimler uygulama alani kazanamayacaktir (Civan,
Genel Is Kosullari, 297-307).

olmasina olanak saglayan opsiyon planlari, ge-
rek farazi hisse senedi opsiyon planlari agisindan
uygulama alani kazanabilecektir®. Asagida ayri
basliklar altinda hisse senedi opsiyon planlarin-
da karsilasilabilecek hikiimler ele alinmis ve de-
gerlendirilmistir.

A. Bekleme, Kullanim ve Devir
Kisitlamasi Siireleri (Wartefrist,
Sperrfrist, Haltefrist)

Hisse senedi opsiyon planlarinin temel amacg-
larindan biri, bu calismanin giris kisminda da
belirtildigi tizere kalifiye is glicini mimkiin ol-
dugu kadar uzun bir sire isyerinde tutmak, isci-
lerin isten ayriimalarini engellemektir. Ancak bu
durum, iscilerin calisma 6zgurluguyle yakindan
iliskili oldugundan, bekleme sirresinin ne kadar
uzun belirlenebilecegdi sorusunu da beraberinde
getirmektedir.

aa. Bekleme Siiresi

Hisse senedi opsiyon planlarindaki bekleme
stresiyle ilgili Alman Sirketler Kanunu'nda (Ak-
tiengesetz-AktG) acik hikim bulunmaktadir.
ilgili hukuk sisteminde, iscilere opsiyonun tanin-
digi tarih ile opsiyonun kullanilabilecegi tarih
arasinda en az dort yillik bir siirenin bulunmasi
gerektigi hikim altina alinmistir (AktG §193,
Abs.2, Nr.4). Bununla birlikte ilgili Kanunda st
sinir 6ngorilmediginden, bekleme siresinin
uzatilabilecedi kabul edilmekteyse de, burada
Alman Medeni Kanunu (BGB) §624'deki hikim
uyarinca Ust sinirin bes yil olabilecedi ifade edil-
mektedir®, Zira BGB'nin ilgili maddesinde, dmir
boyu ya da bes yildan uzun yapilan is s6zlesme-
lerinde, is gérmekle ylkimlu olan kisinin altr ay-
lik bildirim siiresine uymak suretiyle sézlesmeyi
feshedebilecedi 6ngorilmustir.

Hukukumuzda ise acik bir yasal diizenleme
bulunmamaktadir. Yeri gelmisken ifade edilmeli-
dir ki, TTK md. 456/3'te yer verilen esas ve kayitli
sermaye sisteminde sermaye artirim kararindan

47 Simon, Aktienoptionen, rn.14.
48 Simon, Aktienoptionen, rn.15.
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itibaren Uc¢ ay icinde gerekliliklerin yerine geti-
rilerek sicile tescil islemi gerceklestirilmemesini
gecersizlik yaptirimina baglayan diizenleme sar-
ta bagli sermaye artirimina uygulanmamaktadir.
Bununla birlikte Sermaye Piyasasi Kurulu tarafin-
dan cikarilan‘Geri Alinan Paylar Tebligi (11-22.1)'n-
de 6nce genel kurul tarafindan onaylanmis geri
alim programinin siiresinin, paylari borsada is-
lem goren sirketler icin tg yil oldugu 6ngoriil-
diikten sonra, calisanlara pay edindirmeyi amag-
layan geri alim programlari icin ¢ yillik program
sliresinin bes yila ¢ikarilmasina izin verilmistir
(md.7/1-2). Su halde hukukumuzda hisse senedi
opsiyon planlarinda bekleme siiresinin tg ila bes
yil arasinda degisebilecegi soylenebilir. Bu itibar-
la halka acik sirketler agisindan Alman hukukun-
daki kabule yaklasiimistir. Ancak Alman huku-
kunda bes yillik st sinir belirlenirken, siiresiz ya
da bes yili asan is s6zlesmelerinde fesih hakkini
duzenleyen hiikimden yararlanilmaktadir. Huku-
kumuzda ise bu yondeki diizenleme Tiirk Borglar
Kanunu md. 430/3'de yer almaktadir. ilgili hitkkme
gore, “Taraflardan her biri, on yildan uzun sireli
hizmet s6zlesmesini on yil gectikten sonra, alti
ayhk fesih bildirim suresine uyarak feshedebilir”.
Dolayisiyla Alman hukukundaki yaklasimdan ha-
reketle Glkemizde hisse senedi opsiyon planlari
acisindan bekleme siiresinin on yila kadar belirle-
nebilmesine de olanak saglanmasi gerektigi fikri
ileri surdlebilir,

Yapilan aciklamalar cercevesinde oncelikle
su husus ifade edilmelidir ki; bekleme stiresinin
uzunlugu ayni zamanda iscilerin ¢alisma ve soz-
lesme 6zgirluglyle yakindan ilgilidir. Bu itibarla
TBK md. 430'daki on yillik siredense, Sermaye
Piyasasi Kurumu tarafindan cikarilan tebligdeki
bes yillik sire, isverenin hisse senedi opsiyonu
tanimasindaki menfaat ve iscilerin farkli is ola-
naklarini degerlendirebilmesi yoniindeki ¢ikarla-
r arasinda makul bir denge kurmaktadir. Belirti-
len gerekge ile halka acik veya halka kapali olsun,
tiim anonim sirketler acisindan Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun tebliginde yer alan azami bes yillik
slirenin uygulanmasi daha yerinde goériinmekte-
dir. Bununla birlikte bu yondeki diizenlemenin,
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tebligdense, Alman hukukunda oldugu gibi ka-
nunla yapilmasi, hem konuya iliskin tereddtle-
rin ortadan kaldirilmasi, hem de iscilerin temel
hak ve 6zgurliiklerine getirilen sinirlama dikkate
alindiginda hukuken ¢ok daha isabetli olacaktir®.

Bekleme siiresi kapsaminda ele alinmasi ge-
reken sorulardan biri de, iscinin is sdzlesmesinin
hastalik, askerlik, gebelik ya da dogum nedeniyle
askida kaldigi siirelerin hisse senedi opsiyonu-
nun bekleme siresine etkisinin ne olacagidir.
Diger bir deyisle 6rnegin dort yillik bekleme su-
resinin 6ngorildigu bir ihtimalde, aski siireleri
bekleme siresine dahil edilecek midir? Alman
Ogretisinde bu konu tartisiimis olup, kanaatimiz-
ce hukukumuz agisindan da gecerli oldugunu ka-
bul edebilecegimiz sonuclara ulasiimaktadir. Bu
kapsamda hisse senedi opsiyon planinda agikca
diizenlenmisse, aski sliresinin uzunluguna bag-
I olarak is¢iye taninan alim hakkinda, o oranda
indirime gidilebilecegi acikca diizenlenebilir. An-
cak aski sireleri nedeniyle opsiyondan dogacak
alim hakkinin sinirlandiriimasi durumu 6zellikle
hisse opsiyon planinin iscilerin sadakatinin ya da
sadakat ve performansinin édiillendirilmesi ama-
cini tasidigi hallerde s6z konusu olabilecektir®.
Baska bir ifadeyle sadece performans kriterleri-
nin 6ngorildugi hisse senedi opsiyon planlarin-
da, aski stireleri alim hakkinda indirime gidilmesi
acisindan gerekge olusturmamalidir.

Aski slresi kadar bekleme siiresinin uzatilip
uzatilamayacadi da ayr bir soru olarak akla ge-
lebilir. Ancak bu soruya olumlu cevap vermek
olanakli gériinmemektedir. ilk olarak aski siiresi
kadar bekleme siiresinin uzayacaginin kabu-
I, o oranda iscinin fesih imkaninin kisitlanmasi
sonucunu da beraberinde getirecektir. Diger bir
deyisle aski slresinin uzunlugu, somut olayin
ozelligine gore hukukumuzda da yer alan st
sinir niteligindeki bekleme siresinin asiimasi-
na yol acabileceginden, calisma 6zgurliginin
ihlal edilmesi sonucunu dogurabilir. Ayrica aski
halinin, bekleme siiresine etkisi ile belirli stire-

49 Sahin, 2877.
50 Simon, Aktienoptionen, rn.8. Mengel, §1, rn.606.



Iscilere Yonelik Hisse Senedi Opsiyon Planlarinin is ve Sosyal Giivenlik Hukuku

Acisindan Degerlendirilmesi

li is sozlesmesine etkisi kanaatimizce benzerlik
tasimaktadir. Ogretide belirli sireli is sézlesme-
lerinde, is gorme ediminin ifa siresinin tarafla-
rin iradesiyle sinirlandirildigi, edimin sonradan
yerine getirilmesinin olanakh olmadigi, bu ne-
denle askida kalma sirasinda is sozlesmesinin
siiresinin kesilmedigi sonucuna ulasilmaktadir’',
Ayni yorum, hisse senedi opsiyon planlarinda
diizenlenen bekleme siiresi icin de gegerli kabul
edilmelidir. Zira s6z konusu planlarda 6ngériilen
ve cesitli diizenlemelerden hareketle Ust siniri
belirledigimiz bekleme siiresi, isverenin isciyi
isyerinde mimkiin oldugu kadar uzun bir slre
calistirma yonindeki menfaat ile iscinin makul
slire icerisinde hisse senetlerini elde etme dog-
rultusundaki ¢ikar arasinda bulunmasi gereken
dengeyi icermektedir. Baska bir ifadeyle bekle-
me slresiyle, opsiyon plani sonucu saglanacak
alim hakkinin hak kazanilmasina dair zaman di-
limi kesin olarak belirlenmekte olup, aski stiresi
kadar uzatilmasi belirsizlik ve azami bekleme
sinirlarinin asilmasi sorunlarina yol acabilecektir.

bb. Kullanim Siiresi ve Sekli

Ongoriilebilecek diger bir siire ise bekleme
sliresini tamamlayan iscinin, opsiyon hakkini ne
zamana kadar kullanabilecegidir. Alman huku-
kunda opsiyon planinda bir glin ya da on yillik
kullanim hakkinin taninabilecegi belirtilmekte-
dir. Kullanim slresi, ister bir giin isterse de on
yil belirlensin gecerli olacagi kabul gérmektedir.
Kullanim siresi ne kadar uzun belirlenirse, isci-
nin takdir imkani da o 6lciide artacaktir®?,

Hukukumuzda ise kullanim siresinin, bir
gine indirgenmesi olanakli gériinmemektedir.
Zira TTK md. 461'de degistirme veya alim hakki
sahiplerinin bu hakki kullanma siresi agisindan
asgari bir siire dngérilmustir. ilgili hitkme gére,
"Y6netim kurulu yeni pay alma hakkinin kullanila-
bilmesinin esaslarini bir karar ile belirler ve bu ka-
rarda pay sahiplerine en az on bes giin slire verir".
Ayrica TTK md. 465 uyarinca da riichan hakkina

51 Siizek, Aski, 32-34. Siizek, 515, 530. Mollamahmutog-
lu-Astarli-Baysal, 784.
52 Mengel, §1,rn.597.

iliskin ayrintilara esas s6zlesmede yer verilmeli-
dir. Hisse senedi opsiyonunun isciye alim hakki
verdigi g6z oniine alindiginda, kullanim sire-
sinin en az on bes glin olarak kabul edilmesi
isabetli olacaktir. Ote yandan opsiyon hakkinin
kullanimi mevzuatta herhangi bir sekil sartina
baglanmadigindan®3, sonradan ortaya ¢ikabile-
cek sorunlari engellemek adina hisse opsiyon
planinda hakkin kullaniminin sekle baglanmasi
da faydali olabilir.

cc. Devir Kisitlamasi Ongéren Siireler

Hisse senedi opsiyon planlarinda karsimiza
ctkabilecek son bir sire de devir kisitlamasina
yonelik stirelerdir. Devir kisitlamasi, isciler acisin-
dan pay almayi cazip olmaktan ¢ikarabilir. Zira
payin piyasadaki degerinin cok yiikseldigi haller-
de dahi isci elindeki hisseleri satamayacagindan,
dolayli olarak maddi kayba ugrayacaktir. Ayni se-
kilde iscilerin ellerindeki hisseleri devrederken,
belirli bir kisi ya da gruba 6n alim hakkinin da ge-
tirilebilece@i kabul edilmektedir. Boylece isciler
icin ¢ikarilmis olan paylarin istenmeyen kisilerin
eline ge¢mesi engellenebilecektir**.

Cesitli cekincelerine ragmen devir kisitlamasi
ongoren diizenlemeler Alman hukukunda genel-
likle gecerli kabul edilmektedir. Bununla birlikte ne
kadar siire icin devir kisitlamasi getirilebilecegi acik
degildir®. Tiirk hukukunda anonim sirketlerde pa-
yin serbestce devri temel ilke olmakla birlikte TTK
md. 491 vd. uyarinca nama yazili paylarin devri esas
sozlesmeye konulacak baglam hiikiimleriyle sinir-
landinlabilir. TTK md. 493'e gére nama yazili payin
devri yalnizca esas s6zlesmede 6ngoriilmiis dnemli
bir sebebin ileri sirlilmesi ile engellenebilecektir.
Bu baglamda pay devrinin belirli bir sire ile yasak-
lanmasi, sirket esas sozlesmesiyle degil ancak his-
se opsiyon plant ile gerceklestirilebilir. S6z konusu
diizenlemeye karsin iscinin payini devretmesi, hisse
opsiyon sozlesmesine aykirilik teskil edeceginden
isci acisindan tazminat borcu doguracak, ancak
yeni pay sahibinin sirketin pay defterine kaydini en-

53 Tizemen Atik, 129.
54 Kaya, 86-87.
55 Simon, Aktienoptionen, m.17.
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gellemeyecektir. Belirtilen sebeple Uciincu kisilere
pay devrinden isciyi caydirmak icin hisse opsiyon
planinda cezai sartin 6ngoriilmesi diistindlebilir.

B. is Sozlesmesinin Sona Ermesinin
Opsiyon Planina Etkisi ile llgili
Hiikiimler (Verfallklausel)

Hisse senedi opsiyon planlari uzun bir donemi
kapsadigindan, kendisine opsiyon hakki taninan
iscilerin isyerinden ayrilmasi ihtimal dahilindedir.
Bu durumda iscinin, opsiyon planindan yarar-
lanip yararlanamayacagi ya da calistigi slreye
orantili olarak yararlanma hakkinin bulunup bu-
lunmadiginin belirlenmesi gerekmektedir.

Yapilacak bir degerlendirmede hisse sene-
di opsiyon planlarinin temel amaclari g6z ardi
edilmemelidir. iscilere hisse senedi opsiyonu ta-
ninmasinin temelinde, is¢inin isyerinden erken
ayrilmasini engelleme, isyerine olan sadakatini
odillendirme ve calismasini Ucretlendirme he-
defi bulunmaktadir. Dolayisiyla hisse senedi opsi-
yon planlari diizenlenirken is¢inin ayrilmasi veya
sozlesmenin sona erme nedenlerine gore alim
hakkini ya da kullanim hakkini ortadan kaldi-
ran, sinirlandiran diizenlemelere (verfallklausel)
yer verilmesi kanaatimizce olagan gorilmelidir.
Ancak bu yondeki diizenlemelerin gecerli sayila-
bilmesi icin iscinin fesih hakki olagantsti kisit-
lanmamali, ahlaka aykirilik olusturmamali, ayni
zamanda genel islem kosulu niteligi tasidigi 6l-
cude icerik denetiminden gececek sekilde hazir-
lanmalidir. Bu kapsamda ozellikle acik, seffaf ve
ongorilebilir bir sekilde diizenlenmeleri 6nem
kazanmaktadir®s, Bu kapsamda asagida karsila-
silabilecek cesitli ihtimaller ayri basliklar altinda
degerlendirilmistir.

aa. Bekleme Siiresi Dolmadan Once
Is Sozlesmesinin Sona Erme Halini
Diizenleyen Kayitlar

Bekleme siiresi dolmadan is sozlesmesinin

sona ermesi halinde is¢i acisindan opsiyon hak-
kinin ortadan kalkacagini 6ngdren hiikiimlerle

56 Mengel, §1, rn.600-602. Roller, Aktienoptionen, rn.9.
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karsilasilabilmektedir. Alman hukukunda bu yon-
deki hikimlerin kabul gérdigi anlagiimaktadir.
Bu kapsamda ilgili hukuk sisteminde sona erme
nedeni acisindan ayrima da gidilmemektedir. is
sOzlesmesinin sona ermesinin isverenin ya da
iscinin sorumluluk alanina atfedilmesi bir farka
sebep olmamakta, opsiyon hakki sézlesmenin
sona ermesi nedeniyle ortadan kalkmaktadir. Or-
negin; is sozlesmesi isveren tarafindan hakli ne-
denle derhal, iscinin yetersizligi veya davranislari
veyahut isin, isyerinin ve isletmenin gerekleri ne-
deniyle feshedilecek olsa dahi opsiyon hakkinin
sona erecedi benimsenmektedir. Zira bekleme
sliresinden 6nce is sézlesmesinin sona ermesiyle
isverenin opsiyon planiyla ulasmak istedigi isci-
nin performansinda iyilesme, mal veya hizmet
Uretiminde artis ve isyeri ara¢ ve gereglerinin
kullaniminda tasarruf amaglari ortadan kalkmis
olmaktadir’. Hisse senedi opsiyon planlarinin
niteligi g6z onune alindig: takdirde benzer yon-
de yorum hukukumuz acisindan da gecerli kabul
edilmelidir. Bu itibarla kanaatimizce 6rnegin; isci
siireli fesih yoluyla (is Kanunu-IK md. 17) veya-
hut saghk sebepleri, zorlayici nedenler gibi hakl
sebeplerle derhal (iK md. 24/1, 3) ya da isveren
hakli (IK md. 25) veyahut gecerli bir nedenle® (iK
md. 18) bekleme siiresinden dnce is sozlesmesini
sona erdirmisse opsiyon hakki da ortadan kalk-
malidir.

bb. Karar Verme Siirecinde is
Sozlesmesinin Sona Erme Halini
Diizenleyen Kayitlar

Bekleme siiresi sona erdikten sonra alim hak-
kinin kullanimi icin de bir siire tanindigi takdirde,
alim hakkinin kullanildigi esnada is sézlesmesi-
nin devam etme zorunlulugunu 6ngoren ve is
sO0zlesmesi sona erdigi takdirde opsiyon hakkinin
kullanilamayacagini  diizenleyen hikimler de

57 Staake, 2498-2499. Simon, Aktienoptionen, rm.16. Men-
gel, §1,rn.605.

58 lleri siirtilen aksi yondeki goriise gore; is sozlesmesinin
gecerli bir sebebe dayali olarak isverence feshedilmesi
halinde, kural olarak isci pay edinme hakkinin ortadan
kalkmasi nedeniyle isverenden tazminat isteme
olanagina sahip olmalidir (Bas, 313).
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diizenlenebilir. Alman hukukunda bekleme stire-
sini tamamlayan is¢i acisindan isverene bagllik,
sadakat ve opsiyon kosullar gerceklestiginden
hareketle, opsiyon hakkinin kullanildigi esnada
is s6zlesmesinin devam zorunlulugunu 6ngoren
kayitlarin gecerli olmayacagini dile getiren go-
risler® bulunmaktaysa da, Federal is Mahkeme-
si'nin karari aksi yondedir. Zira Federal is Mahke-
mesi'ne® gore; bekleme siiresini tamamlayarak
alim hakkini kullanma imkanini elde eden isci,
opsiyon hakkinin dederinin artacagi beklenti-
siyle riski Ustlenmistir. Opsiyon planinda, alim
hakkinin kullanimi esnasinda da is sozlesmesi-
nin devam etmesi kosulu 6ngorildigu takdir-
de, iscinin sirketin basarisina ve hisse fiyatinin
artmasina katkida bulunacadi beklentisi devam
etmekte olup, is sdzlesmesinin sona ermesiyle
isverenin iscinin sunacagdl menfaatten mahrum
kalacagri aciktir. Alim hakki kullaniimadigi stirece
lcret gelirinden bahsedilemez. Aksine isci, ge-
lecege yonelik kazang beklentisinden mahrum
kalmistir. Diger bir deyisle, kazanilmis lcretin
geri alinmayacadi ilkesi ihlal edilmis olmaz. Fe-
deral is Mahkemesi'nin yukarida belirtilen karari,
hisse senedi opsiyonlarinin amaclariyla uyumlu
gorlinmektedir. Bu itibarla hukukumuz agisin-
dan da hisse senedi opsiyon planinda 6ngériilen
alim hakkinin kullanimi esnasinda is sozlesme-
sinin sona ermemis olmasi kosulu gecerli kabul
edilmeli, dirGstlik kurahni ihlal eder nitelikte
ve iscinin aleyhine bir hikim olarak gorilme-
melidir. Diger bir ifadeyle hisse senedi opsiyon
planinda deginilen yonde bir hiikme yer verildigi
durumda alim hakkini kullanmadan is s6zlesme-
si sona eren isci, isverenden ne tazminat talep

59 Buydndeki goriisler icin bkz,; Staake, 2498. Bu dogrultu-
daki bir goriise gére hisse senedi opsiyon plani sonucu
elde edilecek menfaat icrettir. Ucret olduguna gore is
sozlesmesindeki karsiliklilik ilkesi kapsaminda isverenin
Uicret 6deme borcu icerisinde yer almaktadir. Bu neden-
le hisse senedi opsiyon planinda 6ngdriilen bekleme
siiresi icinde kosullari kismen saglayan bir isci de, kosul-
lari sagladigi 6lciide hisse senedi alim hakkindan yarar-
landinlmalidir (Preis, BGB §611a, rn.542).

60 BAG, Urteil vom 28. 5. 2008 - 10 AZR 351/07, NZA 2008,
1066 ff. Federal Is Mahkemesiyle ayni ydndeki gortis icin
bkz.; Roller, Aktienoptionen, rn.11.

edebilir ne de calistigi siireyle orantili olarak alim
hakkindan yararlandirilmasini isteyebilir. Bunun-
la birlikte bekleme siiresi tamamlandiktan sonra,
heniiz alim hakkini kullanmadan iscinin hayatini
kaybetmesi nedeniyle is s6zlesmesinin sona er-
digi hallere 6zgii olarak, alim hakkinin mirascila-
ra gececegdi yoniinde hisse senedi opsiyon plan-
larinda diizenlemelere yer verilmesi hakkaniyete
uygun olacaktire'.

cc. isverenin s Sozlesmesini Dogruluk
ve Diiriistlitk Kurallarina Aykiri Hareket
Ederek Sona Erdirmesi Halinde iscinin
Sahip Oldugu Haklar

Bekleme veya kullanim siiresi esnasinda is
sOzlesmesi sona erdigi takdirde opsiyonun sona
erecegini veya alim hakkinin ortadan kalkacagini
ongoren hikiimler, genel islem kosullari deneti-
minden gececek sekilde dizenlendikleri 6lgi-
de gecerli kabul edilmelidir. Bununla birlikte is
sOzlesmesinin sona ermesinde isveren dogruluk
ve dirustlik kurallarina aykiri hareket etmisse,
ornegin; ahlak ve iyiniyet kurallarina dayanarak
feshettigini beyan etmekle birlikte haksiz fesih
gerceklestirdigi ya da fesih hakkini kétuye kul-
landigi tespit edilmisse veyahut isci, is sozlesme-
sini Ucretinin 6denmemesi ya da psikolojik taciz
uygulanmasi gibi hakli nedenlerle (iK md. 24/2)
derhal sona erdirmisse hangi yaptirimin uygula-
nacadi tizerinde durulmalidir. Yukarida deginilen
Federal is Mahkemesi kararindan hareketle op-
siyon kosullari gerceklesmeden veya alim hakki
kullanilmadan &nce is¢inin ucret gelirinden s6z
etmek miimkiin degildir. Zira hukuka uygun bek-
leme siresi tamamlanmadikca zaten alim hakki
dogmayacaktir, alim hakki dogdugunda ise kul-
lanilip kullanilmayacadi iscinin takdirindedir. Do-
layisiyla is s6zlesmesinin dogruluk ve dirustlik
kurallarina aykirilik teskil edecek sebeplerle sona
ermesi durumunda iscinin opsiyon planinda di-
zenlenen hisse senetlerini ¢alistigi siireye oranti-
I olarak alabilecegini benimsemek kanaatimizce
olanakli degildir. Bununla birlikte 6gretide hakli

61 Buydndeki drnek sézlesme hikiimleri icin bkz,; Mengel,
§1,n.628, 630.
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olarak belirtildigi tizere bu gibi durumlarda isci
isverenden tazminat talep edebilir. Tazminat, pay
edinme hakkinin kullanilamamasi nedeniyle yok-
sun kalinan menfaat dikkate alinarak hesaplan-
malidir®,

Tazminat istemiyle birlikte degerlendirilme-
si gereken bir husus da is guvencesi hiikimleri
kapsamindaki iscilerin, hisse senedi opsiyon pla-
ni sonucu elde etmeleri muhtemel kazang kay-
bindan kaynaklanan tazminat istemini ise iade
davasinda ya da ayri bir davada talep edip ede-
meyecekleridir. Bilindigi Uzere feshin gegersiz sa-
yilmasi sonucu talep edilebilecek temel parasal
menfaatler, iscinin bosta gecirdigi siire icin en
cok dort aylik Gcret ve diger haklari ile ise basla-
tilmamasi halinde mahkemece belirlenecek olan
dort ila sekiz ayhk Ucret tutarindaki tazminattir.
Is Kanunu md. 21/son'da, “Bu maddenin birinci,
ikinci ve Uglincu fikra hikimleri sozlesmeler ile
hicbir suretle degistirilemez; aksi ydnde sézlesme
hiikiimleri gegersizdir” ifadesine yer verildigin-
den, gegersiz feshin deginilen sonuglari mutlak
emredici bir sekilde diizenlenmis olup, taraflarin
anlagsmasiyla iscinin lehine ya da aleyhine degis-
tirilmesi olanakh degildir®:.

Ogretide ozellikle ayrimcilik tazminati ile is
glivencesi tazminatinin bir arada istenip istene-
meyecedi Uzerinde durulmus olup, s6z konusu
tazminatlarin amaclari birbirinden farkh oldu-
gundan hareketle somut olayin 6zelligi geregi
her iki tazminata hiikkmedilebilecegi isabetli ola-
rak kabul gormektedir®’. Buradaki yaklasimdan
hareketle kanaatimizce isverenin hem gecersiz
hem de dogruluk ve diristliik kurallarina aykiri
olarak yaptig fesih® sonucu ise iade davasinda

62 Bag, 314.

63 Stizek, 668-669.

64 Slizek, 492. Sahlanan, 3-5. Astarli, 317-318. Yildiz, 157.
Deginilen 6greti goristi dogrultusundaki Yargitay karari
icinbkz,;Y22HD, 09.06.2015, 15750/20058, www.kazanci.
com.tr, 03.10.2023. Aynmcilik tazminati ile is glivencesi
tazminatinin  bir arada istenemeyece@i yoniindeki
kararlar icin bkz,; Y9HD, 17.9.2015, 18355/26031,
YOHD, 18.06.2012, 13065/23353, www.lexpera.com.tr,
03.10.2023.

65 Gegersiz fesih her zaman icin dogruluk ve diiriistlik ku-
rallarina aykiri bir fesih olarak goriilemez. Gegerli bir fe-

AP Sicil Sayi: 50 / Yil: 2023

ya da ayri bir davada istenen hisse sendi opsi-
yonundan kaynaklanan muhtemel kazang kay-
bina dayanan tazminat istemi, mutlak emredici
hiikmin ihlali olarak gorilmemelidir. Zira ise
iade davasinin parasal sonuclari feshin gecersiz
sayllmasinin sonucu olup, hisse senedi opsiyo-
nu kapsaminda beklenen muhtemel kazanctan
yoksun kalmaya iliskin tazminat istemi ise isve-
renin dogruluk ve diristlik kurallarina aykiri bir
sekilde gerceklestirdigi fesihten kaynaklanmak-
tadir®. Aksi yonde ulasilacak sonug, dogruluk ve
durdstlik kuralina aykiri davranisin yaptirmsiz
kalmasina yol acabilecegi gibi, iscisini hisse sene-
di opsiyon planindan yararlandirmak istemeyen
isverenleri gecersiz fesih yapmaya tesvik edebi-
lecek, is glivencesi hiikimlerinden yararlanan
iscilerin, ise iade davasi acarak hak aramalarini
engelleyebilecektir.

Yeri gelmisken belirtilmelidir ki, feshin gecer-
siz sayllmasi sonucu is¢inin slresinde yaptig
basvuru (lizerine isveren isciyi ise baglatmigsa,
taraflar arasindaki is sézlesmesi herhangi bir ke-
silme olmaksizin devam etmis sayilacagindan®’,

sih sebebinin varligina ragmen, isverenin yazili bildirim-
de bulunmamasi, fesih sebebini acik ve kesin bir sekilde
belirtmemesi gibi fesih usuliine uymamasi dahi feshin
gegersiz sayilmasi icin yeterlidir (K md.19, md.21).

66 Ogretideki bir gorlis de, gecersiz feshin s6z konusu
oldugu hallerde somut olayin ézelligi uyarinca iscilerin
ayrica tazminat isteyebilecegini savunarak, tarafimizca
ulasilan sonucu dolayli olarak teyit etmektedir. llgili
goris, bir Yargitay kararindan hareketle degerlendirmede
bulunmaktadir. Yargitay kararinda iscinin is sozlesmesi
gecersiz nedenle feshedilmis ve isci 0 esnada saglik
harcamalan yapmak zorunda kalmistir. Halbuki isci,
isyerinde calistigi esnada ozel sadlik sigortasindan
yararlanmaktadir. Yargitay, bu kapsamda feshi takip eden
dort aylik donemdeki saglik harcamalarinin bosta gecen
siireye iliskin dort aylik ticret ve diger haklar kapsaminda
kabul edilebilecegini benimsemistir (YOHD, 02.06.2020,
15918/4682, www.kazanci.com.tr, 03.10.2023). Karara
karsilik  Ogretide ileri sUriilen degindigimiz gorts
kapsaminda, saglik harcamalarinin bosta gecen siireye
iliskin Gcret ve diger haklar kavramina dahil edilmesi
olanakli degildir. Zira saglik harcamalarindan kaynaklanan
alacak ticret kavrami icerisinde degerlendirilemeyecektir.
Bu nedenle iscinin  6zel saglik sigortasindan
yararlanamamasi sebebiyle ortaya ¢ikan zarar tazminat
olarak isverenden istenebilmelidir (Celik-Caniklioglu-
Canbolat-Ozkaraca, 578).

67 Suzek, 659. Mollamahmutoglu-Astarli-Baysal, 1123,
1131.
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isci bu ihtimalde hisse senedi opsiyonunun ko-
sullarina tekrar tabi olmus olacak ve éngdriilen
kriterleri tamamlamasi sonucu hisse senetlerini
elde edebilecektir. Diger bir ifadeyle iscinin ayri-
ca tazminat talep etme ihtiyaci kural olarak orta-
dan kalkmis olacaktir.

6. Hisse Senedi
Opsiyonunun Ucret Olarak
Nitelendirilebilirligi

A. Genel Olarak

Ucret kavrami mevzuatimizda cesitli hiikim-
lerde tanimlanmistir. Anayasa’nin 55. maddesi
uyarinca “Ucret emegin karsiigidir” is Kanunu
md. 32/1 uyarinca, “Genel anlamda ticret bir kim-
seye biris karsiliginda isveren veya liclinci kisiler
tarafindan saglanan ve para ile 6denen tutardir”.
Gelir Vergisi Kanunu geregince ise “Ucret, isvere-
ne tabi belirli bir isyerine bagl olarak calisanlara
hizmet karsiligi verilen para ve ayinlar ile sagla-
nan ve para ile temsil edilebilen menfaatlerdir.
Mevzuatimizda yer alan s6z konusu tanimlardan
anlasildigi tizere iscinin gordigi isin karsih§inda
hak kazandigi, isveren veya Uglincu kisiler tara-
findan 6denen, sdzlesme ya da kanunlar tarafin-
dan belirlenen, para veyahut para ile 6l¢llebilir
menfaatler ticret niteligini tasiyacaktir®®.

Ucret kavrami, kendi icerisinde asil (temel) tic-
ret ve asil licrete ilaveten ayni veya nakdi olarak
yapilan 6demeleri, diger bir deyisle licret ekleri-
ni kapsamaktadir. Bu baglamda asil licrete lcret
eklerinin de dahil edildigi kazan¢ genis anlam-
da Ucret olarak nitelendirilmektedir. Asil Gcret,
iscinin gérms oldugu isin karsihgi olarak isciye
odenen bir miktar paradir (iK md. 32/1). Gériil-
diigl Gzere asil Uicretin, ayni olarak 6denebilme-
si olanakli degildir. Bununla birlikte tcret ekleri
para olarak 6denebilecegi gibi, ayni olarak da
odenebilir. Onemli olan (icret eklerinin para ile
degerlendirilebilecek nitelikte olmasidir. Bu bag-

68 isci, 88.

lamda isciye saglanan prim, ikramiye, komisyon,
isin sonucundan pay alma, bahsis vb. menfaatler
ile yemek, yol, 1sinma, giyim vb. yardimlar, fazla
calisma/fazla sirelerle calisma ticreti, tatil Gcret-
leri gibi 6demeler genis anlamda Ucreti meyda-
na getirmektedir®.

Yapilan agiklamalardan hareketle iscinin hisse
senedi opsiyonu sonucu alim hakkini kullanarak
elde ettigi menfaatin, kanaatimizce (icret olarak
kabul edilmesi gerekmektedir. Zira s6z konusu
opsiyon, isciye isyerinde calismasi karsihgr be-
delsiz ya da genellikle daha uygun bir bedelle
taninmistir. Opsiyonun taninma amaci da isginin
sadakatini ve verimini artirmaktir. Dolayisiyla
hisse senedi opsiyon planinin is s6zlesmesinde
ya da baska bir metinde diizenlenmesi, isverenin
genel vaatlerine dayanmasi veya is sdzlesmesi
kurulduktan sonra iscilere taninmasi, ulasilan so-
nuca etki etmeyecektir’®. Bununla birlikte hisse
senedi opsiyonu sonucu elde edilen menfaat,
asil (temel) Ucret olarak nitelendirilemez. Ni-
tekim asil licret taniminda da belirtildigi Gzere
para olarak 6denmesi zorunludur. Ayrica asil tc-
rete iliskin oldugu anlasilan is Kanunu md. 32/5
hitkmii uyarinca “Ucret en geg ayda bir 6denir. s
sOzlesmeleri veya toplu is sdzlesmeleri ile 6de-
me slresi bir haftaya kadar indirilebilir” Hisse
senedi opsiyonu ise genellikle is¢inin is gérme
edimini uzun bir siire isverene sunmasi kosulu-
na baglanacagindan, ayda bir ya da daha kisa
strelerle 6denme kriterini karsilayamayacaktir.
Bu itibarla hisse senedi opsiyonu sayesinde elde
edilen menfaat, evleviyetle lcret eki niteligini
tasimaktadir. Bu nedenle bizim de katildigimiz
Ogreti goriisii dogrultusunda hisse senedi opsi-
yonunun kullaniimasi sonucu gerceklesen pay

69 Ucret kavrami hakkinda detayl bilgi icin bkz.; Stizek,
375-377. Mollamahmutoglu-Astarli-Baysal, 627-637. Ur-
hanoglu-Koken, 54. Isci, 95-99. Goktas, 49-53. Anlama,
36-38.

70 Simon, Aktienoptionen, rn.10. Mengel, §1, rn.610-611.
Roller, Aktienoptionen, rn.5. Baltaci, http://dnblegal.
com.tr/en/employee-stock-option-turkiye%E2%80%-
99de-hisse-opsiyon-planlari-ve-uygulamasi/,
24.09.2023. Bayar-Mutlu, 104. Celik, https://www.ver-
ginet.net/dtt/1/Calisanlara-Hisse-Verilmesi-Stock-Opti-
ons.aspx, 29.09.2023.
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devirleri, ayni 6deme niteligini tasimaktadir’'.
Zira iscinin eline nakdi bir meblag gecmemekte,
isci devretmek suretiyle nakde cevrilebilecegi
pay senedini elde etmektedir.

Ogretide bir goriis ise somut olayin ézelligine
gore hisse senedi opsiyonu sonucu elde edilen
menfaatin prim ya da ikramiye olarak nitelendi-
rilebilecegini belirtmektedir. Bu gorlis uyarinca,
sirket iscinin belirli bir basari géstermesi sartiyla
bedelsiz ya da indirimli olarak pay edinme vaa-
dinde bulundugu takdirde, hakkin kullanimina
bagli olarak elde edilen menfaat prim olarak ni-
telendirilmelidir. Buna karsilik pay alim hakkinin
herhangi bir basari saglama sartina baglanmaya-
rak, iscilerin performansindan duyulan memnu-
niyetin ve iscilerin sadakatinin bir karsiligi olarak
sunuldugu hallerde, elde edilen menfaat ikrami-
ye olarak siniflandirilabilecektir’

Temyiz yoluyla Yargitay” 6niline getirilen bir
Bolge Adliye Mahkemesi kararinda “Davaci ile
davallardan V... S.... Inc. arasinda ‘Niteliksiz His-
se Opsiyon Bagisi’ sozlesmesi imzalanmistir.
Soézlesmede dikkat ceken husus davaciya belirli
dénem arahginda bir miktar hisse senedi alma
hakkr taninmakta, amacin sirkete bagh calisma-
nin sitrdirilmesinin saglanmasina yonelik ol-
dugu, tanimlanan bu hisse senetlerinin borsada
islem goren sirket hisselerini diisiik bir bedelden
ve ancak belirli zaman dilimleri gectikten sonra
alma hakki verdigi, stire sonunda 6rnegdin somut
olayda miktesep olma ilk tarihinin 1 Temmuz
2010 %25'i almak suretiyle baslangic ve her (g
ayda %25 daha olmak Uzere en son 1 Temmuz
2016 da kullanilmak tizere hak diistriici nitelikte
bitis tarihi olarak kararlastirildigi, bu niteligi ile
karma bir akit oldugu, saglanan bu hakkin sonug
ve nitelik olarak prim oldugu anlasiimaktadir”ifa-
delerine yer verilmistir. S6z konusu karar, Yargitay

71 Glines, 124. Simon, Aktienoptionen, rn.12. Réller, Aktie-
noptionen, rn.7.Isvicre Federal Mahkemesi'nin ictihadin-
dan hareketle 6zellikle yiiksek iicret alan isciler agisindan
hisse senedi opsiyonlarinin aynen édeme ilkesine istisna
olusturabilecedi goriist icin bkz.; Glines, 126-130.

72 Bas, 308.

73 Y9HD, 29.11.2022, 7885/15517, www.kazanci.com.tr,
29.09.2023.
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tarafindan onanmistir. Her ne kadar hisse senedi
opsiyon plani sonucu elde edilen menfaatin ayni
6deme olarak nitelendirilmesi gerektigini diistn-
mekte isek de ilgili kararin 6nemi, hisse senedi
opsiyonu kapsaminda saglanan menfaatin yapti-
gimiz genel aciklamalar dogrultusunda Ucret ola-
rak nitelendirilmis olmasidir. Bununla birlikte yeri
gelmisken belirtilmelidir ki, Yargitay'in deginilen
karari ve bu yondeki 6greti gorusi, farazi hisse
senedi opsiyon planlariicin gecerli kabul edilebi-
lir. Nitekim farazi hisse senedi opsiyon planlarin-
daiscilere maddi bir menfaat temin edilmektedir.

B. isveren Disinda Diger Topluluk
Sirketi Tarafindan Hisse Senedi
Opsiyonunun Tanindigi Durum

Hisse senedi opsiyon plani, hukukumuzdaki
dayanaklarin ele alindigi baslik’ altinda ifade
edildigi Gzere sadece iscinin calistigi sirketin
hisse senetlerinin elde edilmesini hedeflemek
zorunda degildir. isveren konumundaki sirket
disinda sirketler toplulugundaki ana sirketin ya
da bagli sirketin hisse senetlerini elde edilmesi-
ni hedefleyen opsiyon planlari da olusturulabilir.
Bu gibi durumlarda is¢inin elde ettigi menfaatin
lUcret olarak nitelendirilip nitelendirilemeyecegi
hususunun ayrica degerlendirilmesi gerekmek-
tedir.

Ucret, genellikle isveren tarafindan &denir.
Bununla birlikte Gcretin Gglincu kisiler tarafin-
dan 6denmesine de engel yoktur. Ornegin; otel,
lokanta gibi isyerlerinde Ucret yiizdeler yoluyla
misteriler tarafindan 6denmektedir’®. Bu durum,
isciye calistigi sirket disinda diger bir topluluk
sirketinin hisse senetlerini elde etmesini sagla-
yan opsiyon planlari icin de gecerlidir. Baska bir
deyisle iscinin, kendisine taninan opsiyon planin-
daki kosullari ve bekleme siresini tamamlayarak
diger topluluk sirketindeki paylari edinmesi so-
nucu elde ettigi menfaat de is ve sosyal glivenlik
hukuku acisindan (cret olarak benimsenmeli-

74 Bkz, 2.
75 Stizek, 376-377.
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dir’s. iscinin elde ettigi paylarin yurticindeki veya
yurtdisindaki bir topluluk sirketine ait olmasi,
varilan sonuca etkide bulunmaz”. Ancak yurt-
disindaki bir sirketin paylarinin elde edilmesi,
yabancilik unsuru nedeniyle hangi tlke hukuku-
nun uygulanacagi sorusunu giindeme getirebilir
ki, bu durum UGzerinde ileride ayrica durulacaktir.

C. Ucret Niteliginin Bireysel is
Hukuku Agisindan Degerlendirilmesi

Hisse senedi opsiyon plani kapsaminda sag-
lanan menfaatin lcret olarak nitelendirilmesinin
en énemli sonucu, 4857 sayili is Kanunu'nda ic-
ret icin 6ngorilen glivencelerin uygulama alani
kazanacagidir. Bu itibarla isci, drnedin kosullari
ve bekleme siresini saglamasina ragmen hisse
senetlerinin verilmemesi halinde calismaktan
kacinma hakkini kullanabilecegi (IK md. 34) gibi,
is sozlesmesini hakli nedenle derhal feshedebile-
cektir (IK md. 24/2-¢)”.

Hisse senedi opsiyon planinda saglanan men-
faatin Ucret olarak kabul edilmesi sonucu ele

76 Alman ogretisinde sirketler toplulugundaki baska bir
hisse senedinin elde edilmesini hedefleyen opsiyon
planlarinin, isveren konumundaki sirketin dahilinin
olmadigi hallerde is iliskisi kapsaminda degerlendirile-
meyecegi ve opsiyon plani kapsaminda saglanan alim
hakkinin kullanilmasi sonucu elde edilen menfaatin de
tcret olarak kabul edilemeyecedi ifade edilmektedir
(Roller, Aktienoptionen, rn.6. BAG Urt. v. 25.8.2022 - 8
AZR 453/21, NZA 2023, 154 ff). Bu dogrultudaki gortis-
ler, ayni zamanda isveren konumundaki sirketin bilgisi
veya dahilinin oldudu, iscinin hisse senedi opsiyonu
nedeniyle daha dstik bir tcretle calismaya razi oldugu
ya da isverenin de dahil oldugu grup isyeri sézlesmele-
rinde hisse senedi opsiyon planinin diizenlendigi haller-
de elde edilen menfaatin (cret olarak nitelendiriimesi
gerektigini ileri stirmektedirler (Simon, Aktienoptionen,
rn.11. Mengel, §1, rn.610). llgili gortislerde belirtilen
topluluk sirketlerinden bir digeri icin taninan hisse se-
nedi opsiyonunun Ucret olarak nitelendirilmemesi hali
oldukga istisnai bir durum olarak karsimiza cikacaktir.
Kanaatimizce topluluk sirketlerinde calisanlar icin top-
luluk dahilindeki diger bir sirketin paylarinin alinmasina
olanak saglayan hisse senedi opsiyon planlari kapsa-
minda saglanan menfaatler kural olarak iicret olarak
nitelendirilmelidir.

77 Mengel, §1,.610, 612. Simon, Aktienoptionen, rn.11.

78 Alman hukukunda opsiyon kapsaminda elde edilen
menfaatin (icret olarak sayilmasi sonucu hangi kanun
hikiimlerinin devreye girecegi ile ilgili bkz.; Mengel, §1,
m.611.

alinmasi gereken diger bir soru ise genis anlam-
da Ucretin esas alindidi haklarin belirlenmesinde
bu menfaatin de dikkate alinip alinamayacagidir.
Ornegin; kidem tazminati, ihbar tazminati gibi
alacaklar hesaplanirken, mevzuatimizda acikca
duzenlendigi Uzere sadece iscinin asil (temel)
Ucreti degil, para veya parayla ol¢lilmesi mim-
kiin diger yan menfaatleri de dahil edilir (IiK md.
17/son, 1475 sayili IK md. 14/11). Ancak 6gretide
hakli olarak ifade edildigi lizere, genis anlamda
tUcrete dahil edilmesi gereken menfaatlerin, si-
reklilik arz etmesi gerekmektedir. Bu kapsamda
dogum veya evlenme yardimi gibi arizi nitelik ta-
slyan sosyal yardimlarin ya da isyerinin 10. veya-
hut 25. kurulus yildonimi nedeniyle verilen ik-
ramiyelerin kidem tazminati hesabinda dikkate
alinmasi olanakli degildir’. Hisse senedi opsiyon
planindaki kosullarin ve alim hakkinin kullanil-
dig1 bir ihtimalde, s6z konusu menfaatin stirekli
saglandigindan soz edilemeyecektir. Diger bir
deyisle anzi nitelikteki bir 6deme olarak kabul
edilmesi gerektiginden, genis anlamda Ucrete
dahil edilmesi ve drnegin ihbar tazminati ya da
kidem tazminatinin hesabinda dikkate alinmasi
olanakli degildir®.

D. Ucret Niteliginin Sosyal Giivenlik
Hukuku A¢isindan Degerlendirilmesi

aa. Prim Kesintisinin Uygulanip
Uygulanmayacagi

Hisse senedi opsiyon plani kapsaminda sagla-
nan menfaatin, bireysel is hukuku ve vergi mev-
zuatimiz uyarinca Ucret olarak kabul edilmesi
gerekmekteyse de ayni sonucun sosyal glvenlik
hukuku acisindan gecerli olup olmadiginin in-

79 Siizek, 788. Celik-Caniklioglu-Canbolat-Ozkaraca, 704-
705. Mollamahmutoglu-Astarli-Baysal, 1230-1233. Ey-
renci-Taskent-Ulucan-Baskan, 266. Ekmekci-Yigit, 816-
817. Senyen Kaplan, 529.

80 Alman hukukunda da isverenin sézlesme hikmuyle
ya da genel vaadiyle tazminat ya da alacaklarin hesap-
lanmasinda hisse senedi opsiyonu sonucu elde edilen
menfaati g6z oniine alacagini diizenlemedigi/taahhiit
etmedigi slirece, bu menfaatin tazminat veyahut ala-
caklarin hesabinda dikkate alinamayacagi belirtilmek-
tedir (Simon, Aktienoptionen, rn.13).
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celenmesi gerekmektedir. Zira 5510 sayili Sosyal
Sigortalar ve Genel Saglik Sigortasi Kanunu'na
gore, “Ucret: 4 iincii maddenin birinci fikrasinin
(a) ve (c) bendi kapsaminda sigortal sayilanlara
saatlik, gunlik, haftalik, aylk veya yillik olarak
para ile 6denen ve sireklilik niteligi tasiyan brit
tutar” ifade eder (md. 3/1-12). ilgili tanimdan
hareketle 6gretide licret kavraminin icerisine za-
mana gore lcret, akort Ucret, ylizde usulline gore
Ucret, gotiri Ucret, komisyon Ucreti, kardan pay
alma gibi tim Ucretlerin girdigi belirtiimektedir.
Ayrica fazla calisma, ulusal bayram ve genel ta-
til Gcreti, hafta tatili Ucreti, cesitli adlar altinda
6denen kidem zammi, vardiya zammi, gece zam-
mi, yipranma zammi, makam tazminati, askerlik
parasi, seyyar gorev tazminati, 6zel hizmet taz-
minati, is riski zammi, ek gorev Ucreti gibi farkli
o6demelerin de 5510 sayih Kanun anlaminda tic-
ret kavramina dahil oldugu belirtilebilmektedir®'.

5510 sayili Kanun'daki tanimdan hareket edil-
diginde ilk etapta hisse senedi opsiyon plani kap-
saminda saglanan menfaatin, sureklilik niteligi
tasimadigi icin sosyal glivenlik hukuku agisindan
ucret olarak nitelendirilemeyecegdi dustinilebi-
lir. Diger bir deyisle, Gcret kavrami altinda prim
kesintisine tabi tutulmamasi gerektigi akla ge-
lebilir. Ancak bu konuda 5510 sayili Kanun md.
80'de ayrintilh olarak diizenlenmis olan prime
esas kazanc¢ kavrami Gizerinde durulmalidir. ilgili
hiikiimde, * licret alacaklari, ** prim-ikramiye vb.
ile *** idare ve yargi mercilerince verilen kararla-
ra istinaden yapilan 6demeler seklinde ayrimlara
gidildigi gorilmektedir. ilgili Kanun hiikminiin
amaci incelendiginde kural olarak sigortalinin
elde ettigi tim kazanclarin prime tabi tutulma-
sinin amaclandigi anlasiimaktadir. Bu dogrultuda
Kanunda agikca “...istisnalar disinda her ne adla

81 Ucret kavrami ve bu kavramin icerisinde sayilan 6de-
meler hakkindaki agiklamalar icin bkz.; Tuncay-Ekmekgi,
175-177. Giizel-Okur-Caniklioglu, 248-250. Alper, 167.
Oztlirk, 166-167. Orhan, 70-71. Ogretideki bir goriise
gore ise 5510 sayill Kanun md.80'de belirtilen (cret, te-
mel Gicrettir. Hafta tatili, fazla calisma, ulusal bayram ve
genel tatil ticreti, vardiya zammi, askerlik yardimi, gorev
tazminati gibi 6demeler Ucret eki olarak islem gormeli-
dir (S6zer, 204-210).
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yapilirsa yapilsin tim édemeler ... prime esas ka-
zanca tabi tutulur” hiikmine yer verildigi de go-
rilmektedir (md. 80/1-c). Dolayisiyla hisse senedi
opsiyon plani kapsaminda elde edilen menfaatin
de prime esas kazan¢ kapsaminda degerlendiril-
mesi gerektigi disunilebilir. Ancak burada son
olarak arastiriimasi gereken husus, hisse senedi
opsiyon plani sonucu elde edilen kazancin istis-
nalara dahil edilip edilmeyecegidir.

5510 sayili Kanun md. 80/1-b. bendinde prim
kesintisinden muaf olan menfaatler diizenlen-
mis ve ayni yardimlarin prime esas kazanca tabi
tutulamayacagi agikca hikim altina alinmistir
(md. 80/1-b). Ayni yardimlarin prim kesintisinden
muaf tutulmasi icin ise miktari 6nem tasimamak-
tadir®, Hisse senedi opsiyon plani kapsaminda
saglanan menfaatin, daha dnce de ifade edildigi
lizere kanaatimizce de isabetli olarak‘ayni 6deme’
seklinde siniflandirildigr gorislerle karsilasiimak-
tadir®, Bu itibarla 5510 sayili Kanun agisindan
hisse senedi opsiyon planinda 6ngorilen kosul-
lar saglanarak alim hakkinin kullaniimasiyla elde
edilen kazang, sosyal sigorta prim kesintisine tabi
tutulamayacaktir. Bununla birlikte dogrudan his-
se senedi opsiyonu kapsaminda verilen paylarla
iliskili olmamakla birlikte Sosyal Glivenlik Kuru-
mu, 2020/20 sayili Genelgesi'nde® sigortaliya
cesitli sebeplerle saglanan altinin da prime esas
kazanca tabi oldugunu kabul etmistir. Sosyal Gu-
venlik Kurumu’nun vardigi sonug, “Altinin giinliik
degerinin belli olmasi ve her an piyasasinda ko-
layca nakde donustirilebilecedi ve bu sayede
satin alma alternatifi saglayacagi” gerekgesine
dayanmaktadir. Ayrica yukarida da degindigimiz
Yargitay'in onama kararindan® gorildiigi Gzere
Bolge Adliye Mahkemesi hisse senedi opsiyon
plani kapsaminda saglanan menfaati prim olarak
nitelendirmistir. Dolayisiyla hisse senedi opsi-

82 Tuncay-Ekmekgi, 180.

83 Bkz; 6, A.

84 Bkz,; Sosyal Glivenlik Kurumu Bagkanligi Sigorta Primleri
Genel Mudiirligd, 2020/20 sayili Isveren Islemleri Ge-
nelgesi, lkinci Kisim, Uglincti Boltim, 3-Altin Bedellerinin
Prime Tabi Olup Olmayacaklari.

85 Y9HD, 29.11.2022, 7885/15517, www.kazanci.com.tr,
29.09.2023.
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yon plani kapsaminda saglanan menfaat nakdi
yardim ve ozellikle de ‘prim’ niteliginde kabul
edilecek olursa, 5510 sayih Kanun md. 80/1-a-2
uyarinca prime esas kazanca dahil edilecek ve
dolayisiyla prim kesintisi uygulanacaktir®. Ayni
sekilde farazi hisse senedi opsiyon plani kapsa-
minda elde edilen menfaatin de evleviyetle prim
ya da ikramiye olarak nitelendirilmesi mimkin-
dr.

bb. Opsiyon Plani Kapsaminda Elde Edilen
Menfaatin Prim Kesintisine Tabi Tutulacag:
Zaman

Hisse senedi opsiyon plani kapsaminda sagla-
nan menfaatin prime esas kazanca dahil edilme-
si gerektigi gorlsune agirlik verilecek olursa ya
da farazi hisse senedi opsiyon plani s6z konusuy-
sa, prim kesintisinin ne zaman yapilacagi sorusu
glindeme gelmektedir. Ogretide vergi hukukuy-
la ilgili olarak ifade edildigi lzere opsiyon pla-
nindaki alim hakkinin kullanilmasiyla, hisseler
cahisanin ekonomik ve hukuki tasarrufuna gec-
tigi anda gelir vergisine konu edilmelidir®”. Bu
yondeki kabul, hisse senedi opsiyon planindan
saglanan menfaatin sosyal sigorta prim kesinti-
sine tabi tutulmasi icin de gecerli sayilmalidir.
Gelir idaresi Baskanligi'nin 23.02.2012 tarihli bir
Ozelgesi'nde® de yapilan aciklamalarla ayni yén-
de degerlendirme yapilmistir. Bu ¢ercevede alim

86 Ogretide konu genellikle vergi hukuku acisindan ele
alinmis olup, hisse senedi opsiyon planlarinin isyerleri
ve calisanlara sagladigi faydalarin yayginlasmasi ve bu
planlarin sunacagi ekonomik olanaklarin tilkemizde de
gorllmesi icin vergi tesviklerinin getirilmesi gerektigi
ifade edilmektedir (Bayar-Mutlu, 110. Baltaci, http:/
dnblegal.com.tr/en/employee-stock-option-turki-
ye%E2%80%99de-hisse-opsiyon-planlari-ve-uygula-
masi/, 24.09.2023). Hisse senedi opsiyonunun kullani-
mi sonucu elde edilen menfaatin prim ya da ikramiye
olarak nitelendirilmesi sosyal sigorta prim kesintilerinin
de devreye girmesine yol acacagindan, vergi tesviki
getirilecek olursa, benzer yondeki uygulamanin sosyal
glvenlik mevzuatina da yansitiimasi yerinde olacaktir.

87 Celik, https://www.verginet.net/dtt/1/Calisanlara-His-
se-Verilmesi-Stock-Options.aspx, 29.09.2023.

88 Alman 6gretisinde karsilastigimiz bu yondeki aciklama-
lar icin bkz,; Simon, Aktienoptionen, rn.42. Schlegel, Ak-
tienoptionen, r.51.

89 Gelir Idaresi Baskanligi'min 23.02.2012 tarih ve B.07.1.
GIB.4.34.16.01-GVK 61-724 sayili 6zelgesi icin bkz.; Bas,
376, dn.284.

opsiyonu kapsaminda calisanin bedel 6dedigi ih-
timalde, prime ve vergiye tabi tutulacak kazang,
opsiyona konu varligin alim hakkinin kullanildigi
tarihteki piyasa fiyatindan opsiyonun kullanim
fiyatinin ¢ikanimasiyla bulunulacaktir®®. Kural
olarak hisse senedi opsiyonundan saglanan
menfaatin, alim hakkinin kullanildigi ayin prime
esas kazancina dahil edilmesi gerekmekteyse de
alim hakkinin is s6zlesmesinin sona ermesinden
sonra kullanildigi bir durumda calismanin geg-
tigi son ayin prime esas kazancinda gozetilmesi
gerekecektir',

7. Hisse Senedi Opsiyon
Plani Uygulamasinda Ortaya
Cikabilecek Durumlar

A. isyeri Devri

aa. Hisse Senedi Opsiyon Planinin
Topluluk Sirketlerinden Bir Digerine Iliskin
Olmasi

Hisse senedi opsiyon plani sirketler toplulu-
guna dahil isveren disindaki bir sirketin hissele-
rinin teminine iliskin olabilir. Bu gibi durumlar-
da iscilerin calistigi sirketin bilgisi veya katkisi
olabilecegi gibi, sirketler toplulugunun yonetim
politikalari dahilinde bdyle bir opsiyon planinin
olusturulmasi da mimkiindiir. Oncelikle toplu-
luk sirketlerinden bir digeri acisindan olusturu-
lan hisse senedi opsiyon planina isveren konu-
mundaki sirketin mudahalesinin bulunmadig
ihtimal ele alinacak olursa, Alman hukukunda
da isabetli olarak dile getirildigi gibi opsiyon
plani devralan isverene gecmeyecektir. Zira bu
gibi hallerde is s6zlesmesi ile opsiyon sdzlesmesi

90 Killi-Evci, 656. Celik, https://www.verginet.net/dtt/1/
Calisanlara-Hisse-Verilmesi-Stock-Options.aspx,
29.09.2023. _

91 Simon, Aktienoptionen, rn.42. Is s6zlesmesi sona er-
dikten sonra yapilan 6demelerin is s6zlesmesinin sona
erdigi tarihteki kazanca dahil edilmesi yoniindeki cesitli
Yargitay kararlari icin bkz,; YHGK, 17.05.2023, 650/483,
Y10HD, 12.12.2022, 13247/15789, Y10HD, 25.05.2022,
4421/7775, Y10HD, 02.12.2021, 7804/15333, www.ka-
zanci.com.tr, 04.10.2023.
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ayrilabilir nitelik tasimakta olup, opsiyon sozles-
mesi is sozlesmesinin bir parcasi degildir. Dolayi-
siyla isyeri devri sonucu devralan isveren kanun
uyarinca is sozlesmelerinin tarafi sifatini kazana-
cakken, opsiyon planindan 6tirl sorumluluguna
gidilemeyecektir®. Alman Federal is Mahkemesi
de bir kararinda®, isveren konumundaki sirketin
bilgisi disinda sirketler toplulugundaki baska bir
sirketin bagimsiz sekilde tanidigi hisse senetleri-
nin devrine iliskin opsiyon planlarinin isyeri dev-
ri sonucu gecmeyecedini benimsemistir. Ancak
hisse senedi opsiyon planlarinin Gcret niteliginin
tartisildigi baslik altinda da ifade edildigi tzere,
iscilerin calistigi sirketin dahilinin, katkisinin ya
da bilgisinin olmamasi oldukca istisnai olacak-
tir*%. Diger bir deyisle, isveren konumundaki sir-
ketin bilgisi dahilinde bu planlarin olusturulmasi
ihtimali yliksektir. Bu nedenle iscilerin calistigi is-
veren konumundaki sirketin bilgisinin bulundu-
gu durumda, hisse senedi opsiyon planlari ya da
karsilasilmasi daha muhtemel olacadi lizere bu
planlardan kaynaklanan sorumluluk isyeri devri
sonucu devralan isverene gececektir®. Devralan
isverenin sorumlulugu bir alttaki baslkta daha
detayli ele alinacagindan, tekrara kagcmamak adi-
na isverenden talep edilebilecek hususlar tizerin-
de durulmayacaktir.

bb. Hisse Senedi Opsiyon Planinin isveren
Konumundaki Anonim Ortakliga lliskin
Olmasi

isveren konumundaki sirketin opsiyon planini
sagladigi bir ihtimalde de ikili bir ayrimdan hare-
ket edilmesi gerekmektedir. ilk durum, hisse op-
siyon planindaki kosullarinin saglandigi ve kulla-
nilma asamasina gelmis olan opsiyon haklarinin
isyeri devrinden etkilenip etkilenmeyecegidir.
Hakli olarak belirtildigi Gzere bu secenekte, his-
se devri ylikimliligu devreden isverene aittir.
Dolayisiyla opsiyon hakkinin muhatabi da yine
devreden isveren olacaktir. Diger bir deyisle bu

92 Simon, Aktienoptionen, rn.20.

93 BAG, Urteil vom 12. 2. 2003 -
NZA 2003, 487 ff.

94 Bkz.; 6, B, dn.76.

95 Mengel, §1,rn.623.

10 AZR 299/02,
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ihtimalde devralan isverenin sorumlulugu so6z
konusu olmaz®.

ikinci durum ise heniiz kullanilma asamasina
gelinmemis olan opsiyon planlarinin isyeri dev-
rinden etkilenip etkilenmeyecegidir. Baska bir
ifadeyle bekleme siresi esnasinda isyeri devre-
dildiginde ne olacagidir. Hukukumuzda isyeri
veya isyerinin bir bolimnin hukuki bir isleme
dayali olarak baska birine devredilmesi sonu-
cu, devir tarihinde isyerinde veya bir bdlimin-
de mevcut olan is s6zlesmelerinin bitlin hak ve
borglari ile birlikte devralana gececegi 6ngoriil-
miistiir (is Kanunu md. 6/1). ilgili diizenlemeden
anlasildigi lizere devralan isveren, devreden is-
verenin hukuki konumunu Gstlenmekte, sadece
kendi doneminde gerceklesen haklardan degil,
ayni zamanda is¢inin devreden isveren yanin-
daki calismasi nedeniyle kazandigi haklardan da
sorumlu olmaktadir. Diger bir deyisle dayandigi
hukuki sebep 6nem tasimaksizin is iliskisinden
kaynaklanan ve devir aninda mevcut olan tim
ylkimlilikler devralan isveren tarafindan yeri-
ne getirilmelidir. Nitekim is Kanunu'nda devra-
lan isverenin sorumlulugu acisindan, devreden
isverenin sorumlulugundan farkli olarak, borcun
dogma veya muaccel olma anina gore herhangi
bir ayrim yapilmamistir”’. Bu itibarla devreden
isverenin dogrudan kendisinin sundugu ve he-
niz bekleme siiresinin dolmadigi opsiyon plan-
lari, devralan isverene ge¢melidir®®, Nitekim bu
durumda opsiyon planlari is sozlesmesinin bir
parcasidir. is sozlesmesindeki diger hak ve yii-
kimldlikler isyeri devri sonucu devralan isvere-
ne ge¢mekte olup, bekleme siiresinin dolmadigi
opsiyon planlari agisindan farkli bir islemde bulu-
nulmasi igin bir gerek¢e mevcut degildir.

Bununla birlikte devralan isveren kural olarak
devreden isverenin opsiyon planiyla taahhiit
ettigi hisse devrini saglayamayacaktir. Zira dev-
reden isveren konumundaki anonim ortakligin
hisselerinin iscilere verilmesi konusunda, devra-

96 Simon, Aktienoptionen, rn.20.
97 Ozkaraca, 333.
98 Simon, Aktienoptionen, rn.20.
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lan isverenin dogrudan bir tasarrufta bulunma-
si olanakl degildir. Alman hukukunda bu gibi
durumlara 6zgi olarak Alman Medeni Kanunu
(BGB) §275 uyarinca s6z konusu opsiyon plani-
nin sona erecegi, ancak iscinin isyerini devralan
isverenden BGB §313 uyarinca esdeger bir edim
(6rn: Gcret, ayni diizeydeki baska bir calisan
programina dahil edilme) isteyebilecedi kabul
edilmektedir®®. Hukukumuzda da kanaatimizce
TBK md. 408, diger bir deyisle isveren temerridi
hikimleri uygulama alani kazanabilir. ilgili yasa
hiikmii geregince isyeri devri sonucu uygulan-
ma olanagi ortadan kalkan hisse senedi opsiyon
plani nedeniyle isciler devralan isverenden karsi
edime hak kazanmalidirlar'®, Kural olarak kars!
edim, iscinin yoksun kaldigi kazang (ucret) ola-
caktir. Ancak karsi edim olarak Alman hukukun-
da da belirtildigi Gizere iscinin esdegerdeki baska
bir calisan programina dahil edilmesi yoniinde
isci(ler) ile devralan isverenin anlasmasi mim-
kin gorilmelidir.

B. Tiir Degisikligi

Tirk Ticaret Kanunu md. 180 vd. uyarinca bir
sirketin hukuki seklini degistirmesi olanaklidir.
Ancak hisse senedi opsiyon planlarinin, bu de-
gisiklikten nasil etkilenecegi ayri bir konu olarak
ortaya ¢ikmaktadir. Daha 6nce de degindigimiz
Uzere hisse senedi opsiyon planlariancak anonim
sirketlerde uygulama alani kazanabilir. Anonim
sirketin, diger tiirde bir sirkete donisiimiiniin
gerceklesmesi halinde, yeni turdeki sirketin hisse
devri yikimliligunu yerine getirmesi imkansiz
nitelik kazanacaktir'®'. Bu durumda imkansizlikla
ilgili isyeri devrinde ulastigimiz sonucun giinde-
me gelmesi ilk etapta distindlebilir. Ancak konu,
TTK md. 183'de acik¢a diizenlenmis olup, ilgili
hikim uyarinca “Tlr degistirmede ortaklarin
sirket paylar ve haklari korunur. Oydan yoksun
paylar icin sahiplerine esit degerde paylar veya
oy hakkini haiz paylar verilir. ... intifa senetleri

99 Simon, Aktienoptionen, rn.20. Mengel, §1, rn.624. Réller,
Aktienoptionen, rn.12.

100 Akdeniz, 87.

101 Simon, Aktienoptionen, rn.21.

karsihginda ayni degerde haklar verilir veya tir
degistirme planinin diizenlendigi tarihte gercek
deger ddenir.” (TTK md.183/1, 3) Dolayisiyla sir-
ketin tlr degistirmesi halinde hisse senedi opsi-
yon plani kapsamindaki iscilere mimkiin oldugu
olctide esdegerde hak verilmesi ya da uygun bir
bedelin 6denmesi s6z konusu olacaktir.

C. Ortakliktan Cikarilma
(Squeeze-Out)

Hukuk sistemimizde hakim pay sahibine, be-
lirli kosullarin varligi halinde azinlik paya sahip
hissedarlar ortakliktan c¢ikarma hakki taninmis-
tir. Tlrk Ticaret Kanunu md. 208 geregince, “Ha-
kim sirket, dogrudan veya dolayli olarak bir ser-
maye sirketinin paylarinin ve oy haklarinin en az
ylizde doksanina sahipse, azlik sirketin calisma-
sini engelliyor, dirustlik kuralina aykiri davra-
niyor, fark edilir sikinti yaratiyor veya pervasizca
hareket ediyorsa, hakim sirket azhigin paylarini
varsa borsa degeri, yoksa 202 nci maddenin ikin-
ci fikrasinda 6ngorilen sekilde belirlenen deger
ile satin alabilir” Sermaye Piyasasi Kanunu (SPK)
md. 27/3 uyarinca Turk Ticaret Kanunu'ndaki il-
gili hikmuin halka agik ortakliklarda uygulanma
olanadi bulunmamaktadir. Bu itibarla TTK md.
208'in kapsam bakimindan sirketler toplulugu-
na 6zgllendigi ve sadece halka kapali sirketteki
azinlik paya sahip ortaklarin haklh neden sartina
bagh olarak ¢ikarilmasini konu edindigi belirtil-
melidir'®,

Yapilan aciklamalar cercevesinde hisse senedi
opsiyon planindan yararlanarak pay sahibi olan
cahsanlarin ortakliktan cikarilmasi s6z konusu
olabilecektir. Bu gibi durumlarda TTK md. 208'in
lafzindan azinhda sahip hissedarlara 6denecek
bedelin belirlenmesinde borsa degerinin de g6z
online alinabilecegi izlenimi dogmaktaysa da
SPK md. 27/3 nedeniyle halka kapali sirketlerde
bu secenek devreye giremeyecektir. Dolayisiyla

102 Sekmen, 52-53. Alman hukukundaki diizenlemelerin
calisanlara yonelik hisse senedi opsiyon planlarina etkisi
hakkinda bkz.; Simon, Aktienoptionen, rn.19. Roller, Ak-
tienoptionen, rn.15.

Sicil Issue: 50 / Year: 2023




Doc. Dr. Orhan Ersun CiVAN - Dr. Ogr. Uyesi Cigdem YATAGAN OZKAN

azinhk payina sahip hissedarlara 6denecek bedel
belirlenirken, “gercek deger” veya “genel kabul
goren herhangi bir ydntem”'% esas alinabilecek-
tir.

8. Hisse Senedi Opsiyon
Planlariyla ilgili
Uyusmazliklarda Gorevli
Mahkeme

isciler ile isveren arasindaki is iliskisi nedeniy-
le sézlesmeden veya kanundan dogan her turli
hukuk uyusmazligi, is mahkemelerinin gorev ala-
nina girmektedir (is Mahkemeleri Kanunu md. 5).
Daha once yaptigimiz aciklamalardan anlasila-
cagi Uzere hisse senedi opsiyon planlari, is iliski-
sinin bir parcasini olusturmaktadir. Toplu is s6z-
lesmesinden, is sOzlesmesinden veya isverenin
genel vaatlerinden kaynaklanabilir. Hisse senedi
opsiyon planinin isverenin bilgisi veyahut katki-
siyla topluluk sirketlerinden bir digeri tarafindan
sunulmasi, bu uygulamanin is iliskisinin bir par-
casi niteligi tasidigi gercegini degistirmez. Bu iti-
barla hisse senedi opsiyon planinin uygulanma-
siylailgili drnegin; bekleme siiresi, esitlik ilkesine
aykirilik iddialar, hak kazanma icin &ngdriilen
performans kriterleri gibi uyusmazlklarda go-
revli mahkeme, is mahkemeleri olarak gorilmeli-
dir'®, Belirtilen degerlendirme farazi hisse senedi
opsiyon planlariicin de gecerlidir.

Bununla birlikte 6gretide hisse senedi opsiyon
planindaki kosullar, bekleme veya kullanma si-
relerinin tamamlanmasi izerine opsiyonun veya
icapta bulunma yetkisinin kullanilmasi sonucu
kurulan asil bor¢landirici sézlesmenin is sozles-
mesinin disinda ayri bir hukuki iliski olusturdugu
belirtilmektedir. Bu nedenle isci ile isveren ara-

103 Hesaplama yontemleri hakkinda daha fazla bilgi icin
bkz.; Sekmen, 77-81. )

104 Bas, 323. Simon, Aktienoptionen, rn.23. Isverenin dahili-
nin olmadigi istisnai bir durumda, sirketler toplulugun-
da baska bir sirketin sundugu hisse senedi opsiyon plan-
lar, is iliskisi kapsaminda degerlendirilemeyeceginden,
is mahkemeleri gorevli olarak goriillemeyecektir (Simon,
Aktienoptionen, rn.23).
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sinda kurulan pay devir vaadi s6zlesmesine da-
yall aynen ifa talepleri de dahil opsiyonun kulla-
nilmasiyla ilgili uyusmazliklar bakimindan asliye
ticaret mahkemelerinin gorevli olmasi gerektigi
dile getirilmektedir'®. Bilindigi Uzere is iliskisi
sona erdikten sonra rekabet yasagina aykirilik
iddialanyla ilgili uyusmazliklar agisindan Yargi-
tay'in glincel ictihatlari™ uyarinca Turk Ticaret
Kanunu md. 4/1-c. bendindeki acik hiikme rag-
men is mahkemeleri gorevli sayilmaktadir. Zira
Yargitay’a gére, “Is Mahkemeleri Kanunu ile isi
ve isveren arasinda is iliskisi nedeniyle sozles-
meden dogan uyusmazliklari ¢6zme goérevinin
is mahkemesine verilmis olmasi, Tlrk Ticaret Ka-
nunu'nun 5. maddesinde yer alan “aksine hikim
bulunmadikg¢a” ibaresinin karsiligidir. Baska bir
anlatimla, is Mahkemeleri Kanunu’nun 5. mad-
desi, Turk Ticaret Kanunu’nun 4. maddesinde
belirtilen ticari davalara bakma goérevinin ticaret
mahkemelerine ait oldugunu belirten 5. madde-
deki ‘aksine hiilkmi' 6ngoren bir diizenlemedir”.
Yargitay'in is sézlesmesi sona erdikten sonraki
bir donemde ortaya ¢ikan uyusmazlik tiiri aci-
sindan dahi is mahkemelerini goérevli saymasi,
hisse senedi opsiyonunun kullaniimasiyla ilgili
uyusmazliklarda da benzer bir yorum yapilmasi
ihtimalini artirmaktadir. Bu vesileyle belirtilmeli-
dir ki; AlIman hukukunda da gerek opsiyon plani,
gerek plandaki kosullarin tamamlanmasi lizerine
devreye giren opsiyon sézlesmesinden kaynakla-
nan tim uyusmazliklarda is mahkemeleri gorevli
kabul edilmektedir (is Mahkemeleri Kanunu- Ar-
bGG, §2, Abs.1, Nr.4, Buchst.a)'”.

9. Sonug¢

Kiiresellesme nedeniyle isletmelerin duydugu
esneklik ihtiyaci, teknolojik gelismeler sayesinde
iscilerin baska Ulkelerdeki isverenler yaninda da
is gorme olanagina kavusmasi gibi nedenler, bir
yandan yeni istihdam bicimlerini ortaya ¢ikarir-

105 Bas, 324.

106 YOHD, 01.06.2021, 3076/9789, Y9HD, 21.12.2021,
11745/16748, www.kazanci.com.tr, 04.10.2023.

107Simon, Aktienoptionen, rn.23. Roller, Aktienoptionen,
rn.18.
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ken, ayni zamanda isverenlerin dzellikle nitelikli
is guiclini elinde tutmasini da gii¢lestirmektedir.
Cahsanlara yonelik hisse senedi opsiyon planlari,
nispeten uzun sire isyerinde calismayi gerek-
tirdiginden niteligi itibariyle bu konuda istikrar
saglamakta, iscilere gelecekte calistiklari sirkete
ortak olma imkani vermesinin yani sira, sirketin
basarisiile calisanin geliri arasinda dogru orantili
bir iliski olusturmaktadir. Bu vesileyle isverenler
ve iscilerin daha saghkli bir ortamda ¢alismasina,
calisma barisinin korunmasina ve devamina kat-
ki sunmaktadir.

Hisse senedi opsiyon planlari cesitli yabanci
hukuk sistemlerinde yasal diizenlemelere konu
olmussa da Turk hukukunda acik bir hiikiim bu-
lunmamaktadir. Ancak bu hukuki iliskiye imkan
veren olanaklar Turk Ticaret Kanunu'nda yer al-
maktadir. Sartl sermaye artinmi basta olmak
lzere, farkli secenekler isletilerek sirketlerin ca-
lisanlarina hisse senedi opsiyon plani sunmasi
olanakhdir. Hukukumuzdaki diizenlemelerden
hareketle hisse senedi opsiyon planlarinin sa-
dece anonim sirketler acisindan olusturulmasi
miimkiindir. Ulkemizde cesitli sirketlerce, farkli
icerige sahip hisse senedi opsiyon planlarinin is-
letildigi 6rneklerle de karsilasilmaktadir. Her ne
kadar Turk Ticaret Kanunu'ndaki yasal dayanak-
lar, ticaret hukuku boyutuyla ortaya ¢ikabilecek
sorunlara bir 6l¢lide de olsa cevap verebilmek-
teyse de is ve sosyal glivenlik hukuku acisindan
karsilasilabilecek problemlere verilecek yanitlar
acik degildir.

Galisanlara yonelik hisse senedi opsiyon plan-
lari, calisanlarin dogrudan hissedar olmasini sag-
layan planlar ve farazi hisse senedi opsiyon plan-
lari olmak Uzere ikiye ayrilmaktadir. Goruldigu
uzere farkli hisse senedi opsiyon planlariyla kar-
silasilmaktaysa da genellikle ortaya ¢ikacak soru
ve sorunlara verilecek yanit ortak olmaktadir. Bu
kapsamda oncelikle belirtilmelidir ki, isverenler
hisse senedi opsiyon planlarinin sunulacagi ¢ali-
sanlari belirlerken esit islem borcuna uygun ha-
reket etmelidir.

Hisse senedi opsiyon plani olusturulurken de

isciler ile isverenlerin menfaatlerini dengeleye-
cek sekilde bekleme siiresi, kullanim siresi ve
devir kisitlamalari getirilmelidir. AlIman hukuku-
nun aksine hukukumuzda hisse senedi opsiyon
planlarinin siresiyle ilgili acik bir kanun hiikmu
bulunmamaktaysa da bekleme siiresi Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun diizenlemesiyle (g ila bes yil
arasinda olabilecektir. Bununla birlikte is sozles-
mesinin askida kaldigi strelerin bekleme siiresi-
ne etkisi, bekleme siiresi dolmadan iscinin isten
ayrilmasi veya isveren tarafindan is sézlesme-
sinin hakli ya da gecerli bir nedenle sona erdi-
rilmesi halinde ne olacagi veya bekleme siiresi
dolduktan sonra da opsiyonun kullanilma asa-
masinda is s6zlesmesinin devam zorunlulugu-
nun aranip aranamayacadi tzerinde durulmasi
gereken 6nemli konu basliklari olarak karsimiza
ctkmaktadr.

Kanaatimizce is sozlesmesinin askida kaldigi
streler kadar bekleme siiresinin uzayacagi kabul
edilemez. Zira bu durum iscinin calisma 6zgurli-
guyle de yakindan iliskili olup, bekleme siresini
taraflar kesin olarak belirlemis olmaktadir. Ayrica
bekleme siiresinden dnce is s6zlesmesinin sona
ermesiyle isverenin opsiyon planiyla ulagsmak is-
tedigi iscinin performansinda iyilesme, mal veya
hizmet Uretiminde artis ve isyeri arac ve gereg-
lerinin kullaniminda tasarruf amaclari ortadan
kalkmis olacaktir. Bu nedenle isci kendisi isteye-
rek ayrilmis ya da isveren hakli veyahut gecerli
nedenle is sdzlesmesini sona erdirmisse, iscinin
hisse senedi opsiyon planindan yararlanamaya-
cagi kabul edilmelidir. Ancak degindigimiz so-
runlarin opsiyon planinda acik¢a diizenlenmesi
cok daha isabetli olacaktir. Son olarak opsiyon
hakkinin kullanimi esnasinda is sézlesmesinin
devam zorunlulugunun getirilip getirilemeye-
cegi konusunda farkl goriisler mevcut olmasina
karsin, Alman Federal is Mahkemesi'nin de ifade
ettigi tzere alim hakki kullanilmadigi surece Uc-
ret gelirinden bahsedilemez. iscinin, gelecege
yonelik kazanc beklentisinden mahrum kaldig
sOylenebilir. Diger bir deyisle opsiyon hakkinin
kullanilmasi esnasinda da is sozlesmesinin de-
vam etmesini dngodren kayitlara gecerlilik atfe-
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dilmesi mimkunddr.

Hisse senedi opsiyon planinin olusturulmasi
ve sona ermesiyle ilgili hususlarin disinda, elde
edilen menfaatin hukuki niteligi de tartisilmali-
dir. Hisse senedi opsiyon plani sonucu elde edi-
len menfaat, iscinin ilgili isyerinde ya da sirketler
toplulugunda calismasi sebebiyle saglanmistir.
Bu nedenle hisse senedinin elde edilmesi ya da
farazi hisse senedi plani sonucu édenen kazang
tcret olarak vasiflandiriimalidir. Ancak s6z ko-
nusu menfaate ulasiimasi uzun bir siireci gerek-
tirmekte olup, dogrudan hisse senedinin temin
edildigi hallerde isciye parayla yapilan bir 6de-
me de s6z konusu degildir. Bu nedenle (cret eki
niteligini tasiyan bu menfaat kanaatimizce ayni
6deme olarak kabul edilmeliyse de Yargitay'in
onadigr bir bolge adliye mahkemesi kararinda
belirtildigi Gizere prim seklinde de nitelendirilme-
si ihtimal dahilindedir. Ozellikle farazi hisse sene-
di opsiyon planlarinda bu yéndeki degerlendir-
melere Ustiinlik taninmasi daha olasidir.

iscilere yénelik hisse senedi opsiyon planla-
r kapsaminda ayrica isyeri devri, tur degisikligi,
ortakliktan ¢ikarilma ve gérevli mahkeme konu-
larinin da degerlendirilmesi gerekmektedir. isye-
ri devrine yonelik genel hikkiimlerin hisse senedi
opsiyon planlariicin de gecerli olacagi, diger bir
deyisle devralan isverenin de kural olarak hisse
senedi opsiyon planiyla bagl kalacad ifade edil-
melidir. Ayrica hisse senedi opsiyon planinin uy-
gulanmasiyla ilgili 6rnegin; bekleme siiresi, esit-
lik ilkesine aykinhk iddialar, hak kazanma igin
ongorilen performans kriterleri gibi uyusmaz-
liklarda is mahkemelerinin gorevli oldugu konu-
sunda tereddit edilmemelidir. Bununla birlikte
Ogretide opsiyonun veya icapta bulunma yetkisi-
nin kullanilmasi sonucu kurulan asil bor¢landirici
sOzlesmenin is s6zlesmesinin disinda ayri bir hu-
kuki iliski olusturdugu, bu nedenle asliye ticaret
mahkemelerinin gorevli sayilmasi gerektigi ileri
surtlmektedir. Bu konuda Yargitay'in is s6zlesme-
si sona erdikten sonra rekabet yasaginin ihlaline
iliskin uyusmazliklar bakimindan da is mahkeme-
lerini gorevli sayan ictihadindan hareketle, ayni
yondeki yorumun ¢alisanlara yonelik hisse sene-
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di opsiyon planlari acisindan yapilmasinin muh-
temel oldugu disiinlebilir.
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