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I. GIRIS

Sohmdar comiyyastlari hiiququnda on asas vo kilid anlayis sohm anlayisidir.
Belo ki, bir sirkot novii olaraq sohmdar comiyyatinin demak olar ki, biitiin tomal
xiisusiyyatlorinin hamist sohm anlayisi ilo bagli oldugu kimi®, sohmdar
hiiquglar1 da sshmo baglidir. Seshmden irsli golon hiiquqlar igerisinds geyri
omlak hiiquqlarinin xiisusi shomiyysti vardir, ¢linki moshz bu hiiquqlar
sayasindo sohmdar comiyystinin faaliyyst vo qorarlarina tesir gostorilo bilar.
Sohmo bagli geyri amlak hiiquqglariin on baglicasi isa, sasvermo hiiququdur.
Sohmdar comiyyatlori hiiququnun mahiyystinin aydin bir gokildo basa
diisiilmosindo vo xiisusilo do bu sirkot noviiniin foaliyyat prinsiplorinin
gavranila bilinmasinds sasverma hiiququ oavazsiz bir rola malikdir. Bir hiiquqi
soxs olaraq sehmdar comiyyatlorinin iradesi, onun idars olunmasi vo foaliyyet
istigamatlorinin miisyyon olunmast vo hotta moévcudlugunun davam edib-
etmomsi, saslorin oksoriyyatine sahib olanlarin iradssindon asilidir. Bu ndqteyi-
nozarden sasverma hiiququnun neco vo hansi soviyyados tonzimlonmasi, schmdar
comiyyatlori hiiququ ilo bagli masalslorin moagsads uygun v etibarli bir sokilda
tonzimlonmasi  baximindan  bdyiilk ohomiyyst keosb edir. Sohmdar
comiyyatlarinin faaliyyati ilo bagh miinasibatlorin alverigli vo yliksok saviyyado
tonzimlonilmasi, siibhasiz ki, sohmdar comiyystlorinin daha genis yayilmasina
va inkisafina ¢ox miisbat tasiri vardir. Sohmdar comiyyatlorinin genis yayilaraq
inkigaf etmasinin 6lks iqtisadiyyati baximindan olduqca faydali oldugu miiasir
dévrde hamiligla gobul edilon bir hoqiqgetdir. Tesadiifi deyildir ki, miiasir
doévrds an boyiik kommersiya sirkotlorinin demok olar ki hamisi, hiiquq teskilati
cohatdon sshmdar comiyyati soklindo formalagsmigdir.

Sosvermo hiiququ vo onun istifadesi masoalesi, sohmdar comiyyatlori
hiiququnda on c¢ox diqqget ¢oken movzulardan biridir. Belo ki, bir sohmdar
comiyyetinin sshmdarlar1 (hor biri nizamnams kapitalina olan istirak paylari
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nisbatinda) aslinds elo ham do homin sohmdar comiyyatinin sahiblori hesab
olunurlar. Sshmdar comiyyatinin sahibi movqeyinds olan bu csmmaapmapsia on
ohomiyyatli hiiquqlareiadan biri do sasvermo hiiququdur. Ciinki har bir
sohmdar, sosvermo hiiququ sayeasindo sohmdar comiyyotinin foaliyystindo
istirak etmok, onu idars etmok ya da onun (sshmdar comiyyatinin) idars
edilmasino tosir edo bilmok imkanina sahib ola bilor. Bununla da sasverma
hiiququ, hom sohmdarlara sohmlorindon iroli golon omlak haglan ils bagh
monfoatlorini qorumaq, ham do sohmdar comiyyatinin idars va nozarat edilmasi
mosalolori ilo olagodar ona tosir etmok imkanini tomin edir. Beloliklo,
sohmdarin sasverma hiiququ, bir torofdon sshmdar comiyyatinin idars edilmasi
vo ona nozaratin hoyata kegirilmosindo istirak etmok, digor terofdon iso,
sohmdar comiyyati ilo bagli amlak hiiquqlarinin qorunmasinda bir tasir vasitosi
olmagla an asas sohmdar hiiquqlarindan birini togkil edir. Sochmdar comiyyatlori
baximindan bu ciir shomiyyat kosb edon bir hiiququn osas xiisusiyystlorino
aiaprHIBIT gotirilmasi, qonastimizcs faydali olar.

I1. Sasverms Hiiququnun 9sas Xiisusiyyatlori

1. Yalniz Sohm Sahibinin Sasverma Hiiququ Ola Bilar

Sohmdar comiyyatlorindo sorikliya bagl olaraq (maya qoyan olaraq) aldo
edilon osas hiiquglardan biri olan sasvermo hiiququ, sshmdarlara mexsusdur.
Ciinki sohmdar comiyyatlarinin idarsedilmoasinds an shsamiyyastli bir hiiquq olan
sosverma hiiququ, sohmdarlar torafindon qoyulan sormaysnin (investitsiyanin)
tominat altina alinmasina xidmoat edon bir hiiquqdur. Bels ki, sarmaya qoyaraq
ticari (kommersiya) bir togabbiis gostormoklo sohmdar comiyystinin tosis
edilmasini vo islomasini tomin edon vo eyni zamanda bu togobbiisiin
ugursuzluga diicar olmasi halinda qoymus olduglar1 sormaysni itirma riskini
dasiyan da sohmdarlardir. Sohmdarlar, osason sosvermo hiiququ sayesindo
goymus olduqglari bu sormayslorinin himays edilmasi vo samarali sokildoe
idarsedilmasi prosesino istirak etmok imkanini alds edirlor. Buna gora do,
normal halda har bir schmdarin, sosverma hiiququ saysisinds comiyyast islorine
tosir edobilma imkani, onun comiyyetin nizamnams kapitalina qoymus oldugu
sarmaya miqdari ilo, basqa s6zla, nizamnama kapitalina olan istirak pay1 nisbati
ilo diiz miitonasibdir. Belslikls, sesvermo hiiququ ilo soshmdar comiyyatindo
sorik olmaq, yoni oslinde sshm arasinda six bir slaqe vardir. Sehm sahibi
olmayan bir goxs, sohmdar (yoni sorik) ola bilmoyacayi kimi, sasverma
hiiququna da malik olamaz (ola bilmaz).

Belaliklo, sormayo sirkoti olaraq sshmdar comiyystlorinds tesir vo niifuz
sahibi olmaq, comiyyato qoyulmus olan sormays miqdarindan (nizamnamao
kapitalina olan istirak payindan) asilidir. Bu, sormays sahibi olmaga bagl tobii
bir haldir vo buna gors do, comiyyst islorinin idars edilmesi vo ona tosir
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edilmasini tomin edan sasverma hiiququ da, gayda olaraq har bir sohmdarin
nizamnama kapitalinga olan istirak pay1 nisbatindan asilidir.

Azarbaycan hiiququnda da sesvermo hiiququnun sohmo bagh oldugu artiq
qiivvadon diismiis olan Sohmdar Comiyyatlori haqqinda ganunda agiqca va
xlisusi olaraq gosterilmisdi. Belo ki, Schmdar Comiyystlori hagqinda qanunda
hor bir sohmdarin malik oldugu sohmin sayr qgoder (m.12,b.1) vo sshmin
nominal dayari nisbatindo (m.21,b.3) sasverma hiiququna malik olacagi_ agiqca
tonzimlonmisdi. Bu giin hal-hazirda qiivvads olan qanunvericilik baximindan da
bu qaydanin doyismadiyini rahatligla deys bilarik. Haqigaten, Miilki Macallonin
(bundan sonra qisaca olaraq MM) istor iimumi yigincagin ¢agrilmast (MM.m.
107-1) vo Gimumi yigmcaga istirak ilo bagli normalarmdan (MM.m. 107-3),
istorsa do timumi y1giacagin iclas (m.107-2) va gorar yetorsaylari (MM.m. 107-
5) ilo olagadar gaydalarindan sasvermo hiiququnun paydan asili oldugunu ¢ox
asanligla basa diismok olar. MM-in 107-5 maddasindo {imumi y1gincaqda tomsil
olunan sohmlorin” yerine, “lmumi yigincaqda istirak edon sshmdarlarin”
soklinds bir ifado xstasina yer verilmis olmasina baxmayaraq, bunun basit bir
mexaniki sohv oldugunu, MM-in 107-2 vo 107-3.5 maddsleri ilo miiqayisali
olaraq tohlilnin aparilmasi halinda, ¢ox asanliqla basa diismok olar.

Beloalikls, Azorbaycan hiiququnda da sohmdar comiyystinin imumi
yigincaginda sasverma hiiququ, gati va macburi bir qayda olaraq sohmdon asili
edilmigdir. Buna goro do, sohmdar comiyyati nizamnamasilo sohm sahibi
olmayan soxslors timumi yigincaqda sasvermo hiiququnun verilmasi qgeyri-
mumkdndr.

Burada bir mosaloni do qeyd etmok yerino disordi ki, Azerbaycan
hiiququnda sohmdar comiyyetinin nizamnamosindo bir sohmdara monsub
saslorin maksimum sayma mohdudiyyast qoyula bilocoyine dair qanuni norma
(MM.m.103.6), sasverms hiiququnun sohmdon asili olmasi qaydasina bir istisna
deyil. Ciinki, burada sosverma hiiququ ilo slagodar mohdudiyyst, sohmdon
deyil, sohm sahibindon irali golmoakdadir. Yoni bu ciir hallarda, sasverma ilo
alagadar mohduduiyyat “sahm” baximindan deyil, “sahmdar” baximindan
nazorda tutulmugdur.

2. Sasverma Hiiququ Saohmdon Ayri Olaraq Miistaqil Bir Sakilds
Ozganinkilasdirilo Bilmaz

Bildiyimiz kimi sohm, {izerinds yazili olan nominal doayarinin sirkotin
nizamnams kapitalina olan nisbati haddinde sohmdar comiyystlorinds sorikliyi
ifads edir. Yoni sohmdar comiyyatinin sohmlarine kim va ya kimlor sahibdirsa,
onlar da sahib olduglar1 somhlarin nominal dayarlarinin, comiyyatin nizamnama
kapitalina olan nisboti hoddindo homin sshmdar comiyyatinin soriklori, basqa
s6zlo, sohmdarlari hesab olunur. Bu sobablo do “sohm”, onun sahibinin kim
olmasindan asili olmayaraq miistaqil vo miicarrad bir soriklik payimi ifads edir
(1 s. 273). Biitiin bunlar1 nazars alaraq bir mothum olaraq “sochmdar” s6ziinden,
hor hansi bir soxsin sohmdar comiyyatlorinde sorik statusundan irali golon
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hiiquglar (ve bazan ¢ox istisnai hallarda borclar1 da) ehtiva edon vo bunlarla
bagli sohmdar comiyyastilo olan hiiquqi miinasibatlori tomin eden bir anlayis
basa diistliir (2, s. 12).

Belolikls, sohmdon irali galon hiiquq vo Shdsliklorin tomsli bir olduguna
gora, bunlar kompleks sokilde bir vohdst taskil edirlor. Belo bir vohdat sahmin
boliinmazliyi prinsipini meydana gatirmigdir. Sahmin boliinmazliyi prinsipi
saysasinda, ham payin tomin etdiyi hiiquglart bir-birindan ayirmaq surati ila
miistaqil hala gotirilib ayri-ayri saxslara ozgoninkilosdirilmasinin qarsicet
alinmaqda, hom da sahmdar camiyyatinin nizamnamasinda dayisiklik edilmadan
bir sohmin nominal dayarinin boliinmasi yolu ilo sahm sayisinin artirilmasinin
qarsist alinmaqgdadir (3, S. 136).

Sohmdar comiyyatlorinds bir soxs, birden ¢ox sehmo sahib olmaqla malik
oldugu sohmlorin nominal doyarlarinin macmusu haddinds soriklik statusu aldo
etmosine baxmayaraq, bu sohmlordon hor biri sohmdar comiyystino qarst
boliinmoaz bir vahid tam halindadir. Masolon bir soxs birdon ¢ox sohma sahib
olarsa, bu sshmlorin hor birino dividendlor ayri-ayriligda hesablanmaqgma vo
agor bu sohmlorin nominal doyerlari forqli ise, bunlara diigon dividendlor do
forqli olacaqdir. Ancaq sohmin béliinmaz bir vahid tam halinda olmas1 bir schm
iizorinde birdon ¢ox soxsin payli vo ya birge miilkiyyst haqqma sahib
olmalarma manes toskil etmoz. Yoni sohmin boéliinmazliyi prinsipi, sohm
tizorinds timumi miilkiyyatin tasisine angal deyildir. Ciinki birden ¢ox goxsin bir
sohmo malik olmasi, bir schmdon irali golon soriklik statusunun sayina heg bir
sokildos tesir gostormir. Noticads, sohm {izerinds timumi miilkiyyat (payli vo ya
birga miilkiyyat) hali olanda, payli vo ya birgs sahiblorindon heg¢ biri ayri-
ayriligda comiyyato qarst sohmdar statusuna sahib olmurlar. Bunlar schmdon
irali golon hiiquglarini schmdar comiyyatine qarst macburi olaraq 6z aralarindan
va ya kenardan toyin etdiklori bir niimayands vasitasi ila istifado edos bilarlor
(MM. m.106-1.2).

Verilon bu agiglamlardan asanligla belo bir naticoys golirik ki, sasvermo
hiiququ da soshmdon asili olduguna goroe, bu hiiququn sshmden ayr1 olaraq
basqalarina 6zgoninkilosdirilmasi hiiquqi cohatdon miimkiin deyildir.

3. Mahrum Edila Bilinmadiyi Kimi, Imtina Da Edilo Bilmaz

Yuxarida qeyd etdiyimiz kimi, schmdar comiyyatlorinds sosverma hiiququ
sohmdarlara moxsusdur. Sosvermo hiiququna sahib olan sohmdar, bu
hiiququndan no tamamila, no do gismon do olsa daimi olaraqg mohrum edilo
bilmoz. Buna goro do, biitlin aparict hiiquq sistemlorinin demok olar ki
hamisinda, yalnizca miioyyon istisna hallarda (6lkadon-6lkoys bu istisna
hallarin say1 vo hacmi doyismokls birlikds) sshmdarin sesverms hiiququndan
istifada eda bilmayacayi qabul edilmakdadir (4).

Burada onu da geyd etmok lazimdir ki, sassiz sohmlarin bu prinsips aidiyyati
yoxdur, ¢iinki bu ciir sohmlor onsuzda bir qayda olaraq sahiblorine sosverma
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hiiququ tomin etmozlor. Halbuki, burada bu basliq altinda sosli sohmlar ila
olagodar olan bir prinsipin izah1 verilmokdadir.

Bundan bagga, burada onu da geyd etmoliyik ki, comiyyatin yerlasdirilmis
olan 6z sehmlorini geri almas1 halinda (MM.m. 105), geri alinan bu sohmlordon
irali golon soriklik hiiquglart donar vo bu qanuni donma hali da “mshrum
edilms” sayilmaz. Ciinki, sohmdarin “sosvermo hiiququndan mahrum
edilmazliyi” prinsipinin kokiindo dayanan ana fikir, sohmdarn sasvermo
hiiququnu, qoymus oldugu sermaysnin qorunmasi vo ondan somaorali sokildo
istifade edilmasinin tomin edilmasi istiqamatinds istifads edacayi miilahizasidir.
Halbuki, sohmdar comiyyati torafindon geriys alinmig olan sohmlardon irali
golon sasvermo hiiququ istifade edildiyi toqdirds, bunu hiiquqgi soxs olan vo
hiiqugon do bu sshmloarin (geriys alinmis olan sshmlarin) sahibi hesab olunan
hiiquqi soxs olaraq schmdar comiyyatinin soxson 6zii deyil, faktiki olaraq bu
hiiquqgi soxsin qanuni tomsilcisi olan idarsetmo orqanlarimin iizvleri istifado
etmoli olacaqglar. Bu iso, hom idareetms orqanlarinin {izvlorinin hagsiz bir
sokilds imkanlarinin genislomasine (idareetma orqanlarinin iizvlari boyiik schm
sahiblorinin 6zlori vo ya onlarin iradesindan asili olan soxslor olduguna gors -
¢linki, idaraetma organlarmin tizvlari imumi yigincaqda saslarinin oksariyyati-
noa sahib olan sohmdarlar torsfindon vozifaya toyin vo vozifodon azad edilirlor —
azliqda qalan sohm sahiblorinin sleyhins olaraq bdyiik miqdarda sohm sahibi
olan sohmdarlarin adalatsiz bir gokilds daha da giiclonmasina sabob olar), hom
dos hagsiz sokildo genislonacok olan bu imkanlarin schmdar comiyyasti aleyhina
istifads edilobilma soraitinin meydana galmasine sabab ola bilar.

Sosverma hiiququndan miioyyon hallarda miivaqgoti olaraq mohrum
edilmoyi qgobul edon 6lko hiiquglarinda, “sasvermo hiiququndan miivaqqati
olaraq mohrum olma” hallar1 qanunda agiq ve xiisusi olaraq mohdudlasdirici
sokildo tok-tok sayilaraq goOstorilmokdadir. Yoni sohmdarin sosvermo
hiiququndan miivoqqgsti mohrum qaldigi hallar1 tonzimloyan normalar istisna
normalaridir. Buna gora dos, bu ciir normalarin qabul edildiyi 6lks hiiquqlarinda,
bir torafdon istisna normalarinin analogoya {izra genisladilmosinin yolverilmoz
olmasi, digor torafdon isa, sasvermo hiiququnun sasli sohmlarin mahiyysti vo
sohmdar comiyyatlorinds sorikliyi bildiron sshmdar olmanin tobii bir noticosi
olugu nozoro alinaraq, qanunvericilikde mohdud sayida gdstorilon hallar
xaricinda olan basqa bir sababla sasverma hiiququndan mahrum etms va ya onu
mohdudlasdirmagin yolverilmaz oldugu gobul edilmokdadir. Buna goére do,
mosalon qanunvericilikds gostaorilon hallar xaricinde olan basqa bir sobablo
sohmdarlarin sasverms hiiququnu aradan qaldiran vo ya onu mohdudlagdiran
comiyyat nizamnamasilo miiayyonlogdirilmis olan qaydalar va ya bu va banzari
noticolora sobab olan comiyyetin diger idarsetmo orqanlarinin gorarlar
ohamiyyatsiz hesab olunur (5, ss. 136-140).

Yuxarida sasverms hiiququnun xiisusiyyatlarini nazars alinaraq sshmdarlarin
imumi yigincaqdaki sosverms hiiququnu belo torif edo bilorik: mohrum
edilmasi vo imtina olunmasi miimkiin olmayan va sahibins iimumi y18incaq
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iclaslarinda gorarlarin alinmasinda istirak etmoakls sshmdar comiyyatinin
strukturu, idars edilmasi vo tomsil olunmasinda comiyyat iradasina tasir
edd bilmd imkam tomin eds bilon sohmdar ( payg ya da istiraken)
hiiququna sasverms hiiququ deyilir.
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In this article were analyzed characteristics of voting rights in the corporations. The
fundamental requirement to exercise the right to vote is person’s status as a shareholder. Each
shareholder has the right to vote in general meeting and this voting right can not to be deprived.
Why do they have a right to vote, and what are the incentives for shareholders to exercise their
voting rights? Because, the reason for the fact that only shareholders have voting rights whereas
other investors like bondholders or creditors don’t is that equity and debt suppliers have a
different exposure to the firm’s risk. All share voting principles are based on this reality



