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ONSOZ

Imtiyazli paylarin bulundugu anonim ortakliklarda yapilan anasdzlesme
degisikliklerinin ve kayitli sermaye sisteminde yonetim kurulu tarafindan yapilan
sermaye artiriminin imtiyazli pay sahiplerinin haklarimi zedelemesi muhtemeldir.
Imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilmesi s6z konusu oldugunda, genel
kurul ve yonetim kurulu kararlarinin uygulanabilmesi i¢in ek bir sart olarak aranan
0zel kurul onay1 uygulamada sorunlara yol acabilmektedir. 6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu m. 454 hiikmiiyle 6zel kurul konusunda énemli degisiklikler yapilmistir. Bu
degisikliklerin bir kismi isabetli olmakla birlikte, Onemli bir kisminin da
degistirilmesi gerekmektedir. Doktora tez calismamizda belirtilen sorunlar ele
aliarak ¢ozlim Onerileri getirilmeye ¢alisilmistir.

Doktora tez calismam siiresince hocalarimdan, meslektaslarimdan,
arkadaglarimdan ve oOzellikle ailemden sonsuz destek gordiigiimii belirtmeliyim.
Burada kendilerine ne kadar minnet duydugumu belirtsem az kalir. Oncelikle lisans
egitimimde Ogrencisi olma sansina eristigim, sonrasinda yiiksek lisans tez
danigmanim olan ve doktora asamamda da destegini benden esirgemeyen degerli
hocam Prof. Dr. Mehmet Helvaci’ya; akademik hayata adim attiim giinden beri
destegini hi¢ esirgemeyen, 6zellikle tez yazim siirecimde her sorumu cevaplandiran,
kiymetli vaktini bana ayiran, tezimi satir satir okuyarak bana yol gdsteren ve
kisiligine hayranlik duydugum degerli hocam Prof. Dr. Mehmet Bahtiyar’a; doktora
tez ¢alismam siiresince bana her zaman vakit ayiran, degerli fikirleriyle bana yol
gosteren tez danismanim, degerli hocam Prof. Dr. Tolga Ayoglu’na; yine bana her
zaman yol gosteren ve kiirsiimiizde huzurlu bir ¢alisma ortami saglayan degerli
hocam Dog¢. Dr. Emrullah Kervankiran’a ve degerli fikirleriyle ufkumu acan degerli
hocam Dog. Dr. Anlam Altay’a sonsuz tesekkiir ederim.

Tez yazim silirecimin 6nemli bir kismmi yurt disinda ¢esitli kurumlarda
gecirme sansma erismemde bana destek olan saymn dekanimiz Prof. Dr. Yusuf
Aksar’a, Erasmus Akademik Degisim Programu ile gittigim Passau Universitesi’nde
bana ¢ok yardimei olan Andrew Otto’ya; Potsdam Universitesi Hukuk Fakiiltesi'nde
bana ¢aligma ortami saglayan ve kendi kiitliphanesini agan, ayn1 zamanda bana her
zaman vakit ayiran ve beni evimde gibi hissettiren degerli hocam Prof. Dr. Tilman
Bezzenberger’e; Max Planck Karsilastirmali ve Uluslararast Ozel Hukuk
Enstitiisii’'nde arastirma yapabilmem i¢in danmismanligimi kabul eden saym hocam
Prof. Dr. Holger Fleischer’e ve Enstitii’de calisabilmem konusunda her tiirli
kolaylig1 saglayan Elke Halsen-Raffel’e tesekkiirii borg bilirim.

Doktora tez aragtirma silirecimin Max Planck Karsilastirmali ve Uluslararasi
Ozel Hukuk Enstitiisii’nde gecen kismini Tiirkiye Bilimsel ve Teknolojik Arastirma
Kurumu (TUBITAK) tarafindan saglanan Yurt Dis1 Doktora Siras1 Arastirma Bursu
ile yaptigimi belirterek, bu vesile ile TUBITAK kurumuna ve calisanlarina
tesekkiirlerimi sunarim.



il

Maltepe Universitesi Hukuk Fakiiltesi’nin bana kazandirdigi, en ¢ekilmez
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X1

RESUME

La fonction principale de 1’assemblée spéciale des titulaires d’actions de
préférence, qui constitue le sujet de notre thése de doctorat, est la protection des
préférences. En conséquence, il est réglementé dans D’article 454 du Code de
Commerce (CC) que I’accord de I’assemblée spéciale est obligatoire pour les
modifications du contrat principal faites par 1’assemblée générale qui ont la
possibilit¢ de violer les droits des titulaires d’actions de préférence, pour
I’autorisation du conseil d’administration @ augmenter le capital et aussi pour
I’augmentation du capital par le conseil d’administration dans le cadre du systeme
des capitaux enregistrés. Sinon la décision de 1’assemblée générale ou du conseil
d’administration ne pourrait étre appliquée.

Afin que Dl’assemblée spéciale des titulaires d’actions de préférence soit
formée, il est obligatoire de réunir les groupes d’actions qui possedent les
préférences sur le méme sujet. Il n’est pas nécessaire de préciser ladite sujet au sein
du contrat principal. Le fait que les préférences sont réglementées dans le contrat
principal est suffisant pour la convocation de 1’assemblée spéciale en cas nécessaires
dans le cadre de I’article 454 du CC. Si les violations concernent les préférences sur
les sujets différents, les assemblées spéciales doivent étre s€parément convoquées.

L’assemblée spéciale constitue un organe interne de la société anonyme.
Ressemblant a I’assemblée générale avec ses aspects divers, [’assemblée spéciale se
caractérise comme une assemblée générale a une plus petite échelle. Les décisions
prises par cette assemblée sont des actes juridiques multilatéraux établis suivant les
déclarations des intentions des titulaires des actions de préférences dont les droits
sont prétendus d’étre violés. Ces décisions, étant indépendantes des décisions de
I’assemblée générale, doivent étre prises, en principe, a part de ’assemblée générale.

Une des conditions essentielles exigée pour la mise en fonction de 1’assemblée
spéciale, est la modification du contrat principal en direction de la violation des
droits des titulaires des actions de préférences ou la décision d’augmentation du
capital prise par le conseil d’administration. Pour cette raison, le sujet de violation a
une grande importance pour 1’assemblée spéciale. La violation signifie la création
d’une situation négative relative aux droits de préférences par ces modifications.
Dans ce sens, la violation peut se manifester par la délimitation, I’annulation des
actions de préférences ou bien la création des nouvelles actions de préférences. La
violation peut avoir un effet direct ou indirect sur les titulaires des actions de
préférences. Il est indiscutable que la réunion de 1’assemblée spéciale est nécessaire
en cas d’existence d’une violation directe. En cas d’une violation indirecte il faut
faire une évaluation dans le cadre des conditions de la situation actuelle.

L’accord de I’assemblée spéciale est nécessaire en cas d’annulation des
préférences actuelles vue qu’une violation se pose dans ce cas. Il est incontestable
qu’il existe une violation dans ce cas. En cas des modifications négatives sur les
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préférences, la délimitation des préférences se manifeste et ainsi 1’accord de
I’assemblée spéciale est aussi exigé. Pour que la création des nouvelles préférences
constitue une violation, elle doit délimiter les droits des actions de préférences. Au
cas ou cette situation n’a aucun effet négatif sur les actions de préférences actuelles,
I’accord de I’assemblée spéciale n’est pas exigé.

La violation indirecte se manifeste sans une intervention directe sur les actions
de préférences actuelles. Dans ce cas, les modifications sur le contrat principal
affectent indirectement les actions de préférences. La nécessité de ’accord de
I’assemblée spéciale dans les cas mentionnés doit étre déterminée séparément pour
chaque situation donnée en considérant I’équilibre des intéréts.

L’article 454 du CC ne contient aucune précision a propos de la détermination
de la violation. Il est ainsi possible de stipuler les cas de violations au sein du contrat
principal pour but d’éviter les incertitudes en la mati¢re. Cependant il n’est pas
possible de mettre en place les dispositions résultant au non-fonctionnement de
I’assemblée spéciale des titulaires des actions de préférences au sein du contrat
principal. Ce type de dispositions doivent étre considérées invalides.

L’ancien Code de Commerce (aCC) contenait une disposition spéciale pour
I’augmentation du capital et prévoyait qu’au cas d’augmentation du capital
I’assemblée spéciale doit étre colloquée indépendamment de la condition d’existence
de la violation (aCC art. 391). Cette disposition a été critiquée par des auteurs de la
doctrine et ainsi a été abolie par le CC no. 6102. Etant donné qu’il n’existe plus de
disposition spéciale concernant I’augmentation du capital, la condition de violation
est exigée dans ces cas puisqu’ils nécessitent la modification du contrat principal.

Au cas de la décision du conseil d’administration ou de la modification du
contrat principal par ’assemblée générale qui présente la possibilité d’une violation
relative aux droits des titulaires des actions de préférences, le conseil
d’administration doit faire appel pour la convocation de 1’assemblée spéciale
concernée. Sinon le conseil d’administration est tenu responsable pour n’avoir pas
fait cette convocation. Le conseil d’administration doit faire cette convocation dans
le délai d’un mois suivant la date d’annonce de la décision de I’assemblée générale.
Si le conseil d’administration ne fait pas 1’appel pour la convocation de I’assemblée
spéciale, les titulaires des actions de préférence ont le droit de faire appel. Afin que
les titulaires des actions de préférence puissent user leur droit de faire appel, ils
doivent convoquer au tribunal de commerce du lieu du siege social de la société dans
le délai des quinze jours suivant la date d’expiration du délai de faire appel prévu
pour le conseil d’administration. Dans ce cas, la cour doit permettre les titulaires des
actions de préférence a faire ’appel.

Selon I’art. 454/3 du CC, I’assemblée spéciale des titulaires des actions de
préférence réunisse avec la majorité du soixante pourcent du capital représentant les
actions de préférence et décide avec la majorité des actions représentées dans la
réunion. Par contre, si les titulaires des actions de préférence concernées votent
conformément au quorum mentionné pour la modification du contrat principal dans
la réunion de I’assemblée générale, il n’y aura plus d’une réunion de I’assemblée
spéciale.

S’il est estimé qu’il existe une violation des droits des titulaires des actions de
préférence dans la réunion de I’assemblée spéciale, cette décision doit étre rédigée
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dans un proces-verbal motivé. Le proces-verbal doit inclure les détailles sur la
violation. Le procés-verbal concerné doit étre délivré au conseil d’administration
dans un délai de dix jours. Une liste comprenant les signatures des membres qui
votent négativement, & la maniére qu’ils forment le quorum minimum, doit étre
délivré avec ce proces-verbal. De plus, une adresse de notification commune doit étre
indiquée pour but de 'utiliser en cas de contention d’un proces d’annulation contre la
décision de I’assemblée spéciale. Le proces-verbal doit étre inscrit et annoncé sur le
Gazette du Registre du Commerce Turc (GRCT). L’art. 454/3 du CC incorrectement
prévoit qu’en cas de non respect aux conditions mentionnées, on admet que la
décision de I’assemblée spéciale n’a pas été prise.

Les personnes aptes a participer aux réunions de 1’assemblée spéciale sont plus
limitées que celles de I’assemblée générale. A ces réunions, prioritairement les
titulaires des actions de préférence ou leurs représentants peuvent participer. S’il en
existe, les titulaires du droit d’usufruit et s’il en est prété 1’autorisation spéciale, les
titulaires du droit hypothécaire peuvent aussi participer aux réunions de I’assemblée
spéciale. Il est spécialement régulé dans 1’art. 454/6 du CC que les représentants du
ministére participent aux réunions et dans le cadre de 1’art. 407/3 du CC il est prévu
que le représentant du ministére sera présent aux réunions de 1’assemblée spéciale et
signera le procés-verbal.

Le CC ne contient pas de provision précise sur le temps des réunions de
I’assemblée spéciale. Sur le sujet, les délais d’appel prévues dans I’art. 454/2 du CC
doivent étre adoptées. Au cas ou I’appel n’est pas fait par le conseil d’administration
ou par les titulaires des actions de préférences dans lesdites délais, la décision de
I’assemblée générale doit étre admise rejetée. Par contre, dans les cas ou I’assemblée
spéciale ne se réunit pas bien que I’appel ait été fait conformément a I’art. 454/5 du
CC, la décision de I’assemblée générale est admise approuvée.

L’art. 454 du CC ne contient aucune clarté concernant la réalisation des
réunions de I’assemblée spéciale sur le systeme ¢€lectronique. Etant donné que I’art.
1527 du CC concernant les assemblées organisées sur le systeme électronique
constitue une provision exceptionnelle, nous considérons qu’il n’est pas possible de
réaliser les réunions de 1’assemblée spéciale sur le systéme électronique. De plus, le
fait que les installations nécessaires pour la réunion sont fournies par la société rend
difficile la réalisation des réunions de [’assemblée spéciale sur le systéme
¢électronique dans la pratique. Car a cause du conflit des intéréts entre la société et les
titulaires des actions de préférences, la société peut s’abstenir de la préparation du
systéme électronique.

Une des amendements importants que le CC no. 6102 apporte concernant
I’assemblée spéciale est I’insertion du systeme du capital enregistré dans 1’art. 454 du
CC. Mais cette provision est problématique sur son incohérence avec 1’art. 18/4 du
Code du Marché des Capitaux (SPK-CMC). Selon I’art. 18/4 du CMC, I’accord de
I’assemblée spéciale n’est pas exigé pour les augmentations dans le cadre de la limite
du capital enregistré tandis que I’art. 454/1 du CC I’exige. En plus ladite provision de
I’art. 454 réduit I’effectivité du systeme du capital enregistré. Une autre provision de
I’art. 454/1 qui pose un probléme est I’exigence de I’accord de I’assemblée spéciale
pour les décisions de 1’assemblée générale concernant la délégation du pouvoir
d’augmentation du capital au conseil d’administration. Ladite provision est
susceptible a étre mal interprétée comme si le pouvoir d’augmentation du capital est
confi¢ au conseil d’administration par une décision séparée. Par contre, avec
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I’adoption du systéme du capital enregistré ce pouvoir est transmis au conseil
d’administration et il n’y a pas de délégation d’un pouvoir spécial. Pour 1’adoption
du systéme du capital enregistré le contrat principal doit étre modifi¢. Etant donné
que l’art. 454/1 du CC prévoit déja la modification du contrat principal, cette
provision sur 1’adoption du systeme du capital enregistré est une répétition inutile.

Méme si l’art. 454 du CC ne contient pas de provision concernant
I’augmentation de la limite du systéme du capital enregistré, ce fait doit Etre
considéré dans le cadre des modifications du contrat principal et ainsi doit exiger
I’accord de I’assemblée spéciale.

Dans certaines situations 1’accord de ’assemblée spéciale n’est pas exigé.
Lesdites situations sont celles ou le quorum nécessaire pour 1’assemblée générale est
atteint, la modification du contrat principal est rendu obligatoire par la loi, les actions
de préférence appartiennent a un seul titulaire, la suppression de 1’accord de
I’assemblée spéciale dans les cas particuliers par les provisions au sein du contrat
principal.

Sans la décision de 1’assemblée spéciale, la décision de 1’assemblée générale
ou celle du conseil d’administration ne peut étre exécutée. Au moment ou la décision
de I’assemblée spéciale n’est pas rendue, la décision de I’assemblée générale reste
juridiquement valide mais dépendante de I’accord de 1’assemblée spéciale pour
porter des conséquences juridiques. Il est notre considération qu’ici il existe une
condition dilatoire. Jusqu’ou cette condition est réalisée, la décision de I’assemblée
générale est sujette a I’invalidité suspendue.

Un autre probleme qui se pose dans le cadre des décisions de 1’assemblée
spéciale est I’inscription de la décision de I’assemblée générale au registre sans avoir
obtenu 1’accord de 1’assemblée spéciale ou méme s’il existe la décision de refus.
Dans ce cas, en principe, la décision de 1’assemblée générale ne doit pas étre inscrite
au registre. En cas d’inscription au registre, il existe des diverses voies juridiques a
recourir. La premiere est I’objection a la registration. Ayant leurs intéréts directement
affectés par ces opérations, les titulaires des actions de préférence doivent étre
considérés dans le contexte des concernés. Par conséquent, il doit étre admis que les
titulaires des actions de préférence peuvent contester a la décision du Registre du
Commerce/bureau d’enregistrement dans le délai de huit jours. Mais ce délai de huit
jours n’offre pas de protection suffisante pour les titulaires des actions de préférence.
D’autre part, les titulaires des actions de préférence peuvent aussi engager le proces
de détermination d’inexistence des opérations d’exécution. Il est aussi possible de
solliciter I’annulation des opérations d’exécution.

Une des nouveautés présentées par I’art. 454 du CC est que la décision de
I’assemblée générale est réputée approuvée au cas ou l’assemblée spéciale ne se
réunit pas tandis qu’elle a été appelée. Cette provision constitue un développement
négatif concernant la protection des préférences et selon nous, doit étre supprimée du
CC. Une autre provision contraire a I’objectif de protection des préférences est que si
les conditions citées dans 1’art. 454/3 ne sont pas remplies, la décision de 1’assemblée
spéciale est admise comme si elle n’avait pas été prise. Ces conditions comprennent
les cas ou les quorums pour la réunion et la délibération de I’assemblée ne sont pas
atteints, le proces verbal ne contient pas de motivation, ce dernier n’a pas été délivré
au conseil d’administration dans le délai de dix jours, la liste contenant le nombre de
signatures au moins équivalent au quorum des ceux qui votent négativement dans
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I’assemblée spéciale et aussi 1’adresse de notification nécessaire pour pouvoir
entamer le procés selon 1’art. 454/8 du CC ne sont pas délivrées, le proces-verbal
n’est pas registré ou annoncé. Il est important de préciser qu’une seule sanction pour
tous les cas mentionnés n’est pas possible. En plus, le fait que la décision de
I’assemblée spéciale est admise comme si elle n’avait pas été prise constitue une
sanction assez grave. Nous considérons ainsi que cette provision doit étre enlevée du
CC.

L’art. 454/7 du CC régule I’annulation des décisions de I’assemblée spéciale.
Cette provision est convenable pour les situations ou les titulaires des actions de
préférences décident de ne pas donner 1’accord méme s’il n’existe pas de violation.
Mais cette provision est insuffisante car elle n’admets pas de droit d’action pour les
titulaires des actions de préférences et restreint le droit du conseil d’administration
par le motif de non violation. Sur ces sujets il est possible d’entamer le proces
d’annulation de la décision de 1’assemblée spéciale. 1l est aussi possible de recourir
aux cas d’invalidité et inexistence dans le cadre des provisions générales.

Au cas ou la décision est prise en ’absence du représentant du ministére, dont
la présence est obligatoire, ladite décision doit €tre considérée nulle. Similairement,
nous considérons qu’au cas ou le procés-verbal n’est pas préparé, la décision de
I’assemblée spéciale doit étre admise nulle a cause de I’absence d’une condition de
forme.

L’inexistence des décisions de [’assemblée spéciale se présente en cas
d’absence des ¢léments principaux mentionnés dans I’art. 454 du CC. Lesdites
¢léments principaux sont 1’assemblée spéciale et les décisions de 1’assemblée
spéciale. La décision prise dans la réunion de 1’assemblée spéciale qui est réunit sur
I’appel faite par des personnes non autorisées est aussi considérée inexistante. Il faut
arriver a la méme conclusion pour les cas ou les décisions sont prises sans avoir
atteint les quorums de la réunion et de la délibération.
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ABSTRACT

The basic function of the special committee of preference shareholders is to
protect the preferences. In this respect, Art. 454 of the Turkish Commercial Code
(TCC) regulates the approval of special committee for the amendments to the articles
of association of the general assembly, which are in the nature of violating the rights
of the preferred shareholders, authorization for capital increase for the board of
directors and the capital increase in the registered capital system. Otherwise, the
decision of the general assembly or board of directors cannot be applied.

In order to form the special committee of preference shareholders, it is
necessary to assemble with the share groups with privileges in the same subject.
There is no need for a special regulation in the articles of association. The regulation
of the privileges in the articles of association is sufficient for the formation of the
special committee. In case of breach of privileges on different subjects, special
committees should be gathered seperately.

The special committee is the internal organ of the joint-stock company. The
special committee, which resembles a general assembly in many respects, shows a
narrow general assembly characteristic. Decisions taken in this board are the
multilateral legal transactions that arise as a result of the disclosure of the rights of
privileged shareholders. These decisions are independent of the decisions of the
general assembly and should be taken separately from the general assembly decision
as a rule.

One of the basic conditions sought in order to be able to hold the special board
meeting is to adopt an amendment in the articles of association or the capital increase
decision of the board of directors. In addition, the amendments should be in a way
that violate the rights of privileged shareholders. Therefore, the issue of infringement
is of great importance in terms of the special board. Infringement is a negative
situation in the concession rights with these changes. In this sense, an infringement
may arise in a number of ways, such as the limitation of privileged shares, removal
of a new privileged share. Infringement may directly or indirectly affect privileged
shareholders. There is no doubt that a special board meeting should be held if there is
a direct infringement. In the case of indirect infringement, an evaluation should be
made within the context of a concrete event.

If the existing privileges are abolished with the amendment of the articles of
association, it is necessary to obtain the approval of the special board due to the
infringement. In this case, there is no doubt that there is an infringement. In the case
of negative amendments in privileged shares, privileges shall be restricted and in this
case, special board approval should be sought. In case new privileged shares are
issued, it is necessary to limit the rights of existing preferred shares in order for the
violation to come to the agenda. If this situation does not adversely affect the current
preferred shares, it is not necessary to seek a special board approval.
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Indirect infringement occurs without direct intervention in existing privileges.
In this case, the amendments to the articles of association affect the privileged shares
indirectly. In these cases, it is necessary to decide whether there is a need for a
special board approval to be made in terms of each concrete case and by taking into
account the balance of interest.

Art. 454 of the TCC does not contain any clarity in terms of the detection of
the infringement. Especially in order to prevent the uncertainties that may arise,
infringements may be included in the articles of association. However, the articles of
incorporation and the privileged shareholders cannot be included in the regulations
that will cause the private board to remain completely dysfunctional. These
regulations should be considered invalid.

There was a special regulation regarding the capital increase in the former TCC
period and it was accepted that a special board meeting should be held without any
infringement in capital increases (Art. 391 of the TCC). This arrangement was
criticized by many authors in the doctrine and removed from the New TCC N. 6102.
Since there is no special regulation on capital increases, a violation condition will be
required based on the amendment of the articles of association.

In the event of an amendment in the articles of association or decisions of the
board of directors of the general assembly, which is likely to violate the rights of
privileged shareholders, the board of directors should invite the relevant special
board meeting. Otherwise, the board of directors shall be responsible for not making
this invitation. The board of directors is required to make this invitation within one
month from the date when the decision of the general assembly is announced. In case
the board of directors does not make an invitation to the special board meeting,
privileged shareholders are given the right to invite. In order for privileged
shareholders to exercise these rights, the board of directors must apply to the court of
first instance in the place where the company's headquarters is located within fifteen
days of the last day of the invitation. In this case, the court should allow privileged
shareholders to make an invitation.

In accordance with the Art. 454/3 of the TCC, the privileged shareholders'
private board convenes with the majority of the sixty percent of the capital
representing the privileged shares and takes decisions with the majority of the shares
represented in the meeting. In addition, a special board meeting will not be held if the
concessional shareholders of the related concessions give a positive vote to the
amendments to the articles of association in the general assembly.

If the rights of the privileged shareholders are deemed to have been violated in
the special assembly meeting, the decision should be arranged in a justified protocol.
Details of the infringement should be included in this protocol. The protocol must be
submitted to the board of directors within ten days. In addition to this, negative
voters should be given a list with their signatures to form a quorum. In addition, the
board of directors should be given a common notification address to be used in case
of a cancellation action against the decision of the special board. The protocol should
be announced in the registration and registration newspaper. Art. 454/3 of the TCC
implies that, if these conditions are not followed, the decision of the special board
shall be deemed not to be taken.
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Individuals who can participate in special board meetings are more limited than
general assembly meetings. Shareholders or their representatives whose privileges
have been violated may participate in these meetings. In cases where there is a
usufruct right, usufruct beneficiaries and holders of pledge rights may participate in
the special board meeting if special authorization is granted. The participation of
representatives of the Ministry to the meeting is given in Art. 454/6 of the TCC and
Within the framework of the Art. 407/3, the representative of the ministry will be
present at the special board meetings and sign the protocol.

There is no explicit regulation on the time of the special meetings of the board.
In this respect, the call times stipulated in Article 454/2 shall be taken as the basis. If
the call is not made within the aforementioned periods, we believe that the decision
of the general assembly is deemed to be rejected.

There is no provision in Art. 454 for the purpose of conducting special
meetings in electronic system. We believe that it is not possible to conduct special
committees in electronic system in the event that the provision of Art. 1527 of the
committees made in electronic system is of an exceptional nature. In addition, the
provision of the infrastructure of the meeting at the electronic meetings by the
company also makes it difficult to conduct electronic special boards in practice. The
Company may refrain from preparing electronic media because of the conflict of
interests between the company and its privileged shareholders.

Also, it is possible that the company does not want to benefit from the private
board of the facility because of the provision of the infrastructure of the electronic
meetings. As a matter of fact, there is a conflict of interest between the company and
the members of the private board. In the final analysis, it is unlikely that the special
board of privileged shareholders will be made in electronic environment.

One of the important changes made by the TCC N. 6102 related to the special
committee is to include the registered capital system in Art. 454. However, this
regulation constitutes a problem in terms of non-compliance with Art. 18 of the
Capital Market Law. In accordance with article 18/4 of the Capital Market Law, the
approval of the special board is not required in the increases made within the scope
of the registered capital ceiling and it is sought according to Art. 454/1 of the
Commercial Code. Furthermore, this regulation under Art. 454 of the Commercial
Code undermines the function of the registered capital system. Another regulation
that is a problem in the article 454/1 of the Commercial Code is to seek approval of
the board of directors for the decisions of the general assembly, which authorizes the
board of directors to increase capital. This arrangement is suitable for
misunderstanding that the capital increase authority granted to the board of directors
is given by a separate decision. However, this authorization enters the board of
directors through the transition to the registered capital system and no special
authorization is granted. For the transition to the registered capital system, the
amendments to the articles of association should be made. This regulation on the
registered capital system is an unnecessary repetition due to the fact that there is
already an amendment to the articles of incorporation in Art. 454/1 of the TCC.

Art. 454 of the TCC does not have a regulation regarding the upgrades of the
registered capital system; however, it is necessary to evaluate this issue within the
scope of the amendments to the articles of association and seek the approval of the
special board when necessary.



Xix

In some cases there is no need to obtain the approval of the special board.
According to Art. 454/4 of the TCC, if no quorum is required in the general
assembly, a special board meeting is not held. On the other hand, it is not necessary
for the approval of the special board when the amendment of the articles of
association is mandatory by law and the privileged shares are in the sole shareholder.

The decision of the general assembly or the board of directors cannot be
applied unless a special board decision is taken. At the stage where the decision of
the special board is not taken, the decision of the general assembly is legally valid
but its legal consequences are subject to the approval of the special committee. In
this case, there is a legal condition in our opinion. The decision of the general
assembly is null and void until this condition is fulfilled.

Another important problem encountered in terms of the decisions of the special
board is the registration of the general assembly decision despite the approval of the
special board or the refusal of the decision. As a rule, the general assembly decision
should not be registered. However, there are various legal remedies that can be
applied in case of registration. The first one is the appeal to the registry. The legal
interests of privileged shareholders are directly affected by this transaction and
should be evaluated within the relevant scope. For this reason, it should be accepted
that the privileged shareholders may appeal the decision made by the registry office
within eight days. However, the eight-day period does not provide adequate
protection for the protection of the privileged shareholders. The privileged
shareholders may open the case for the determination of the invalidity of the
execution. It is also possible to request cancellation of application procedures.

One of the innovations introduced by Art. 454 of the TCC is that even if the
special board is not convened within the term, the decision of the general assembly is
deemed to have been approved despite the call to the special board meeting. This
regulation is a negative development in terms of the protection of the concessions
and it must be removed from the Code. Another regulation contrary to the purpose of
protection of the concessions is that the decision of the special committee is not
taken if the conditions in Art. 454/3 are not complied with. These conditions, not
meeting the meeting and decision quorums, not arranging the minutes in a reasoned
manner, not submitting the minutes to the board within ten days, the list containing
the least number of signatures of the negative votes in the special committee and the
opening of the case in Art. 454/8 of the TCC which is not submitted to the board of
directors of the common notification, the registration of the record is not to be
registered. It should be noted that it is not possible to adopt a single sanction in all of
these cases. Besides, it is a very serious sanction to consider the decision of the
special committee in the cases mentioned. In our opinion, this regulation should be
removed from the TCC.

Art. 454/7 of the TCC annulls the decisions of the special board. This
regulation was noteworthy against the decision of uncontrolled shareholders despite
the absence of a violation. However, this regulation is not sufficient to give
privileged shareholders the right to sue and the right to be granted to the board of
directors is limited only because there is no violation. In these matters, it is possible
to file a cancellation of the decision of the special board according to the general
provisions. In addition, special decisions can be made in accordance with the general
provisions.
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In cases where there is a representative of the Ministry, it should be accepted
that the decision taken without a representative of ministry is void. In the same way,
it is assumed that the decision of the special board taken as a result of the lack of
shape is void.
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OZET

Doktora tez konumuz olan imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun temel islevi
imtiyazlarin korunmasidir. Bu dogrultuda, imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal
edebilecek nitelikte olan genel kurulun anasézlesme degisikliklerinde, yonetim
kuruluna sermaye artirimi yetkisi verilmesi kararinda ve kayith sermaye sisteminde
yonetim kurulunun yaptigt sermaye artiriminda 6zel kurul onayr alinmasi
gerekmektedir. Aksi takdirde alinan genel kurul veya yonetim kurulu karar
uygulanamaz.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olusabilmesi icin ayn1 konuda imtiyaza
sahip pay gruplarinin toplanmasi gereklidir. Bu konuda anasozlesmede o6zel bir
diizenlemeye yer verilmesine gerek yoktur. Imtiyazlarmn anasézlesmede
diizenlenmesi, TK m. 454’¢ gore gerekli olan hallerde 6zel kurulun toplanmasi
bakimindan yeterlidir. Farkli konularda imtiyazlarin ihlali s6z konusu olmas1 halinde
ise 0zel kurullarin ayr1 ayr1 toplanmasi gerekir.

Ozel kurul, anonim sirketin i¢ orgam niteligindedir. Birgok yoniiyle genel
kurula benzeyen 6zel kurul, dar kapsamli bir genel kurul 6zelligi gostermektedir. Bu
kurulda alinan kararlar ise haklarinin ihlali glindeme gelen imtiyazli pay sahiplerinin
irade agiklamalar1 sonucunda ortaya ¢ikan ¢ok tarafli hukuki islemlerdir. Bu kararlar,
genel kurul kararlarindan bagimsiz nitelikte olup, kural olarak genel kurul kararindan
ayr1 bir sekilde alinmalidir.

Ozel kurul toplantisinin yapilabilmesi bakimidan aranan temel sartlardan biri,
imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edebilecek nitelikte bir anasozlesme
degisikligi veya yonetim kurulunun sermaye artirnmi kararinin alinmasidir. Bu
nedenle ihlal konusu, 6zel kurul bakimindan biiyiik 6neme sahiptir. Thlal, yapilan bu
degisikliklerle imtiyaz haklarinda olumsuz bir durumun meydana gelmesidir. Bu
anlamda ihlal, imtiyazli paylarin sinirlandirilmasi, kaldirilmas: veya yeni imtiyazli
payin ¢ikarilmasi gibi gesitli sekillerde ortaya ¢ikabilir. fhlal, dogrudan veya dolayli
olarak imtiyazli pay sahiplerini etkileyebilir. Dogrudan ihlal bulunmas1 durumunda
0zel kurul toplantisinin yapilmasi gerekliligi konusunda bir siiphe bulunmamaktadir.
Dolayli ihlal halinde ise somut olay ¢ercevesinde degerlendirme yapilmasi gerekir.

Mevcut imtiyazlarin anasézlesme degisikligi ile kaldirilmasi halinde ihlal
bulunmasi nedeniyle 6zel kurul onayimin alinmasi gereklidir. Bu durumda ihlal
bulundugu konusunda bir siiphe yoktur. Imtiyazli paylarda yapilan olumsuz
degisikliklerde ise imtiyazlarin siirlandirilmasi s6z konusu olur ve bu halde de 6zel
kurul onayr aranmalidir. Yeni imtiyazli paylarin ¢ikarilmasi halinde ihlal giindeme
gelebilmesi i¢in mevcut imtiyazli paylarin haklarinin sinirlandirilmasi gereklidir. Bu
durumun mevcut imtiyazli paylar1 olumsuz olarak etkilememesi halinde 6zel kurul
onay1 aranmasina gerek bulunmamaktadir.
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Dolayli ihlal, mevcut imtiyazlara dogrudan miidahale edilmeksizin ortaya
cikmaktadir. Bu halde anasozlesme degisiklikleri imtiyazli paylari dolayli olarak
etkilemektedir. Bu hallerde 6zel kurul onay1r aranmasina gerek olup olmadigina her
bir somut olay bakimindan ayr1 ayr1 degerlendirme yapilarak ve menfaat dengesi goz
oniinde bulundurularak karar verilmelidir.

TK m. 454, ihlalin tespiti bakimindan herhangi bir aciklik icermemektedir.
Ozellikle ortaya ¢ikabilecek belirsizlikleri dnleme amaciyla, anasdzlesmede ihlal
hallerine yer verilebilir. Bununla birlikte, anasézlesme ile imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulunun tamamen islevsiz kalmasina yol agacak diizenlemelere yer verilemez. Bu
diizenlemelerinin gegersiz olarak kabul edilmesi gerekir.

ETK déneminde sermaye artirimi bakimindan 6zel bir diizenleme bulunmakta
ve sermaye artirimlarinda ihlal sarti aranmaksizin 6zel kurul toplantisinin yapilmasi
gerektigi kabul edilmekteydi (eTK m. 391). Bu diizenleme doktrinde pek ¢ok yazar
tarafindan elestirilmis ve 6102 sayili TK ile Kanun’dan ¢ikarilmistir. Artik sermaye
artinmlarina iliskin 6zel bir diizenleme olmamasi nedeniyle, bu hallerde de
anasozlesme degisikligi yapilmasina dayanilarak ihlal sart1 aranacaktir.

Imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal etme ihtimali bulunan genel kurulun
anasozlesme degisikligi veya yonetim kurulu kararlarinin alinmasi durumunda,
yonetim kurulunun ilgili 6zel kurulu toplantiya cagirmasi gerekir. Aksi durumda
yonetim kurulu bu c¢agriyr yapmadigi i¢in sorumlu olur. Yonetim kurulunun bu
cagriyl, genel kurul kararmin ilan edildigi tarihten itibaren bir aylik siire igerisinde
yapmasi gerekmektedir. Yonetim kurulunun 6zel kurul toplantisina ¢agr1 yapmamasi
halinde imtiyazli pay sahiplerine ¢agri hakki taninmistir. Imtiyazli pay sahiplerinin
bu haklarini kullanabilmeleri i¢in yonetim kurulunun ¢agri siiresinin son giiniinden
itibaren on bes giin i¢inde sirket merkezinin bulundugu yer asliye ticaret
mahkemesine bagvurmalart gerekmektedir. Bu durumda mahkemenin, imtiyazli pay
sahiplerine ¢agri konusunda izin vermesi gerekir.

TK m. 454/3’e gore, imtiyazl1 pay sahipleri 6zel kurulu, imtiyazli paylari
temsil eden sermayenin yilizde altmisinin ¢ogunluguyla toplanir ve toplantida temsil
edilen paylarin cogunlugu ile karar alir. Bununla birlikte, ilgili imtiyazli pay
sahiplerinin genel kurulda anasozlesme degisikligine, bu nisaplari saglayacak sekilde
olumlu oy vermeleri halinde ayrica 6zel kurul toplantis1 yapilmayacaktir.

Ozel kurul toplantisinda, imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlal edildigine
kanaat getirilirse alinan kararin gerekgeli bir tutanakla diizenlenmesi gereklidir. Bu
tutanakta ihlale iligkin detaylara yer verilmelidir. S6z konusu tutanagin on giin
igerisinde yonetim kuruluna teslim edilmesi gerekmektedir. Bu tutanagin yaninda
olumsuz oy kullananlarin, en az nisab1 olusturacak sekilde imzalarini iceren bir
listenin de verilmesi gerekir. Ayrica yonetim kuruluna, 6zel kurul kararina kars iptal
davast agma durumunda kullanilmak {izere ortak bir tebligat adresi verilmelidir.
Tutanagin tescil ve TTSG’de ilan edilmesi gerekir. TK m. 454/3’te isabetli olmayan
bir sekilde, bu sartlara uyulmadigi takdirde 6zel kurul kararinin alinmamais sayilacagi
diizenlenmistir.

Ozel kurul toplantilarina katilabilecek olan kimseler, genel kurul toplantilarina
gore daha siurlidir. Bu toplantilara oncelikle imtiyazlari ihlal edilen pay sahipleri
veya temsilcileri katilabilir. Intifa hakki bulunmasi halinde intifa hakki sahipleri ve
0zel yetki verilmesi halinde rehin hakki sahipleri de 6zel kurul toplantisina
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katilabilir. Bakanlik temsilcilerinin toplantiya katilmasina TK m. 454/6’da 6zel
olarak yer verilmis ve TK m. 407/3 ¢ercevesinde bakanlik temsilcisinin 6zel kurul
toplantilarinda hazir bulunacagi ve tutanagi imzalayacagi diizenlenmistir.

Kanun’da 06zel kurul toplantilarinin yapilma zamanimna iliskin agik bir
diizenleme bulunmamaktadir. Bu hususta TK m. 454/2’de Ongoriilen c¢agri
stirelerinin esas alinmasi gerekmektedir. Anilan siireler igerisinde ¢agri yapilmamasi
halinde ise genel kurul kararinin reddedilmis sayildigi kanaatindeyiz.

Ozel kurul toplantilarinin elektronik ortamda yapilmasi bakimindan TK m. 454
hiikmiinde bir agiklik bulunmamaktadir. Elektronik ortamda yapilan kurullara iligkin
TK m. 1527 hiikmiiniin istisnai nitelikte bir diizenleme olmasi karsisinda, 6zel
kurullarin elektronik ortamda yapilmasinin miimkiin olmadig1 kanisindayiz. Ayrica
elektronik toplantilarda, toplantinin alt yapisinin sirket tarafindan saglanmasi da
uygulamada elektronik 6zel kurullarin yapilmasini zorlagtirir. Zira sirket ve imtiyazl
pay sahipleri arasindaki menfaat g¢atismasi nedeniyle, sirket elektronik ortami
hazirlamaktan imtina edebilir.

Ayrica belirtelim ki, elektronik toplantilarin alt yapisini sirketin saglamasi
nedeniyle, sirketin s6z konusu imkandan 6zel kurulu faydalandirmak istememesi de
miimkiindiir. Nitekim sirket ve 6zel kurul lyeleri arasinda menfaat c¢atigmasi
bulunmaktadir. Son tahlilde, elektronik ortamda imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulunun yapilmasi olasi gozitkmemektedir.

Ozel kurula iliskin 6102 sayili TK ile yapilan énemli degisikliklerden biri, TK
m. 454’te kayith sermaye sistemine yer verilmesidir. Bununla birlikte, bu diizenleme
SPK m. 18 ile uyumsuzluk bakimindan sorun teskil etmektedir. SPK m. 18/4’e gore,
kayith sermaye tavani kapsaminda yapilan artirimlarda 6zel kurul onay1 aranmazken,
TK m. 454/1°e gore aranmaktadir. Ayrica TK m. 454’te yer alan bu diizenleme
kayith sermaye sisteminin islevini zayiflatmaktadir. TK m. 454/1°de yer alan ve
sorun teskil eden diger bir diizenleme ise genel kurulun yonetim kuruluna
sermayenin artirilmasi konusunda yetki veren kararlari bakimindan 6zel kurul onay1
aranmasidir. Bu diizenleme yonetim kuruluna taninan sermaye artirim yetkisinin ayri
bir kararla verildigi seklinde yanlis anlasilmaya miisaittir. Ancak bu yetki, kayith
sermaye sistemine gecis ile yonetim kuruluna ge¢mekte, 6zel bir yetki verilmesi s6z
konusu olmamaktadir. Kayith sermaye sistemine geg¢is icin ise anasOzlesme
degisikligi yapilmalidir. TK m. 454/1°de anastzlesme degisikligine zaten yer
verilmis olmasi nedeniyle kayithh sermaye sistemine iliskin bu diizenleme gereksiz
bir tekrar niteligindedir.

TK m. 454’te kayith sermaye sisteminde tavan ylikseltmelerine iliskin bir
diizenleme olmamakla birlikte, bu hususun da anasozlesme degisiklikleri kapsaminda
degerlendirilmesi ve gerekli olan hallerde 6zel kurul onayimin aranmasi gereklidir.

Bazi hallerde 6zel kurul onaymin alinmasia gerek bulunmamaktadir. TK m.
454/4’e gore, genel kurulda gerekli olan nisabin saglanmasi durumunda ayrica 6zel
kurul toplantis1 yapilmaz. Diger yandan, anasozlesme degisikliginin kanun geregi
zorunlu oldugu ve imtiyazli paylarin tek pay sahibinde bulundugu hallerde de 6zel
kurul onayina gerek bulunmamaktadir.

Ozel kurul karar1 almmmadikca genel kurul veya yonetim kurulu karari
uygulanamaz. Ozel kurul kararmmn alinmadigi asamada genel kurul karar1 hukuken
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gecerli, fakat hukuki sonuclarini dogurmasi 6zel kurul onayimnin varligina baglhidir.
Bu halde kanimizca hukuki bir geciktirici sart bulunmaktadir. Bu sart gergeklesene
kadar genel kurul karar1 askida hiikiimstizdiir.

Ozel kurul kararlar1 bakimindan karsilasilan dnemli sorunlardan bir digeri, dzel
kurul onayr alinmadan veya ret kararmma ragmen genel kurul kararmin tescil
edilmesidir. Bu halde kural olarak genel kurul kararinin tescil edilmemesi gerekir.
Ancak tescil yapilmasi halinde bagvurulabilecek ¢esitli hukuki yollar bulunmaktadir.
Bu yollardan ilki sicile itirazdir. imtiyazli pay sahiplerinin hukuki menfaatlerinin
yapilan bu islemden dogrudan etkilenmesi nedeniyle ilgili kapsaminda
degerlendirilmeleri gereklidir. Bu nedenle, imtiyazli pay sahiplerinin sekiz giin
igerisinde sicil midiirliigii tarafindan verilen karara itiraz edebilece8i kabul
edilmelidir. Bununla birlikte, sekiz giinliik siire, imtiyazli pay sahiplerinin korunmasi
bakimindan yeterli bir koruma saglamamaktadir. Imtiyazli pay sahipleri bu imkan
yaninda, infaz isleminin hiikiimsiizligiiniin tespiti davasini agabilirler. Ayrica
uygulama islemlerinin iptalinin talep edilmesi miimkiindiir.

TK m. 454 ile getirilen yeniliklerden bir digeri, 6zel kurul toplantisina ¢agri
yapilmasina ragmen, siiresi i¢inde 6zel kurulun toplanmamasi durumunda genel
kurul kararinin onaylanmis sayilmasidir. Bu diizenleme, imtiyazlarin korunmasi
bakimindan olumsuz bir gelisme olup, kanimizca Kanun’dan c¢ikarilmasi
gerekmektedir. Imtiyazlarin korunmasi amacina aykir1 diger bir diizenleme ise TK
m. 454/3’te yer alan sartlara uyulmamasi halinde 6zel kurul kararmin alinmamis
sayllmasidir. Bu sartlar, toplanti ve karar nisaplarina uyulmamasi, tutanagin
gerekeeli sekilde diizenlenmemesi, tutanagin on giin i¢inde yonetim kuruluna teslim
edilmemesi, 6zel kurulda olumsuz oy kullananlarin en az nisabi olusturan sayida
imzalarini iceren listenin ve TK m. 454/8’de yer alan davanin agilabilmesi icin
gerekli olan ortak tebligat adresinin yonetim kuruluna teslim edilmemesi, tutanagin
tescil ve ilan edilmemesidir. Belirtmek gerekir ki bu hallerin hepsi bakimindan tek
bir yaptirimin benimsenmesi miimkiin degildir. Bunun yaninda, belirtilen hallerde
6zel kurul karariin alinmamis sayilmasi oldukga agir bir yaptirim teskil etmektedir.
Kanimizca bu diizenlemenin de Kanun’dan ¢ikarilmasi gereklidir.

TK m. 454/7°de 6zel kurul kararlarinin iptaline yer verilmistir. Bu diizenleme,
imtiyazli pay sahiplerinin ihlal bulunmamasina ragmen onamama karari almasina
kars1 isabetli olmustur. Ancak bu diizenleme, imtiyazli pay sahiplerine dava agma
hakk: tanimamas1 ve yonetim kuruluna taninan hakkin yalmizca ihlal bulunmadig
gerekgesi ile sinirlt olmasi bakimindan yetersizdir. Bu konularda ise genel hiikiimlere
gore Ozel kurul kararmin iptali davasi agilmasi miimkiindiir. Ayrica 6zel kurul
kararlar1 i¢in genel hiikiimlere gore butlan ve yokluk hallerine de bagvurulabilir.

Bakanlik temsilcisinin bulunmasi1 gereken hallerde bakanlik temsilcisi
bulunmadan alinan kararin batil oldugu kabul edilmelidir. Aynm1 sekilde tutanagin
diizenlenmedigi hallerde de sekli eksiklik bulunmasi nedeniyle alinan 6zel kurul
karariin batil oldugu fikrindeyiz.

Ozel kurul kararlarmin yoklugu, TK m. 454°te yer alan kurucu unsurlarin
bulunmamasi halinde giindeme gelir. Belirtilen kurucu unsurlar, 6zel kurul ve 6zel
kurul kararidir. Dolayisiyla toplant1 ve karar nisaplari saglanmadan alinan 6zel kurul
kararlar1 bakimindan bu kararin yok hiikmiinde oldugu sonucuna varilmalidir.



GIRIS

A. KONUNUN ONEMIi

Anonim sirketlerde genellikle biiylime amaciyla ortaya ¢ikan sermaye ihtiyaci,
sirketleri sermaye artirrmina yoneltmektedir. Sirkette imtiyazli paylarin bulunmasi
halinde yapilacak sermaye artirimi ile imtiyazli paylarin ayricalikli haklar
azaltilabilir veya ortadan kaldirilabilir. Hukukumuzda bu tehlikeye karsi onlem
olarak imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu tarafindan ayrica onama sart1 getirilmistir.
TK m. 454’te yer alan imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna iliskin diizenleme,
mevcut imtiyazlarin korunmasi, imtiyazlarin ihlal edildigi genel kurul veya yonetim
kurulu kararlarinin uygulanip uygulanmayacaginin belirlenmesi ve imtiyazli paylarin
kotiiye kullanilmasinin dnlenmesi bakimindan oldukg¢a énem arz etmektedir. Ozel
kurula dair hiikiimler incelendiginde bu kurulun 6nleyici bir mekanizma niteliginde

oldugu goriilmektedir.

Imtiyazli paylarm sirketlere genel olarak gesitli avantajlar sagladig1 goriilmekle
birlikte, bu paylarin sirket icerisinde kotiiye kullanilmasiyla da sikc¢a karsilasilmakta
ve hatta bu durum ¢ogu zaman dava konusu olmaktadir. Dolayisiyla imtiyazl
paylarin korunmasinin yaninda bu paylardan dogan haklarin kétiiye kullanilmasinin
da Oniine gecilmesi gerekmektedir. Sirket menfaati ile imtiyazli pay sahiplerinin
menfaatlerinin catistifi durumlarda korunmasi gereken tarafin belirlenmesi, TK m.
454 hiikkmiiniin bu kapsamda yorumlanmasi, konumuz bakimindan 6énem arz eden
diger bir husustur. Anonim sirketlerde ¢ikar g¢atigsmalarinin onlenmesi ve sirket
igerisinde uyumun saglanmasi ekonomik diizeni olumlu olarak etkileyecektir. Bu
nedenle bir yandan imtiyazli pay sahiplerinin haklar1 korunurken bir yandan da

anonim sirketin isleyisinin zorlasmasi 6nlenmelidir.

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu tasar1 asamasindayken imtiyazli paylarin
tamamen kaldirilmasi dahi diisliniilmiis, ancak daha sonra bu sebeple olusabilecek
bosluklarin beraberinde getirebilecegi sorunlar géz Oniine almarak bu fikirden

vazgecilmistir. Bunun yerine Isvigre ve Almanya’nin da iginde yer aldigi gesitli



hukuk sistemlerindeki diizenlemeler ve imtiyazlara iliskin sinirlandirmalar esas

almarak sistemde énemli degisiklikler yapilmustir'.

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu ile imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna
iliskin diizenleme, 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na kiyasla 6nemli degisikliklere
ugramis ve hikmiin uygulama alam1 genisletilmistir. Her ne kadar hiikmiin
gerekcesinde, bu diizenlemenin bazi1 degisikliklerle eTK m. 389’un tekrari oldugu
belirtilse de esasinda eTK’ya gore onemli degisiklikler yapilmistir. Bu kapsamda TK
m. 454 ile esas sermaye sisteminin yaninda kayitli sermaye sisteminde de imtiyazl
pay sahipleri 6zel kurulu kararlarinin aranacagi haller diizenlenmistir. Ayrica esas
sermaye artirimina iligkin eTK m. 391°de yer alan, ihlal sart1 bulunup bulunmadigina
bakilmaksizin 6zel kurul karar1 alinmasina iliskin hitkme TK’da yer verilmemistir.
Boylece artik esas sermaye artiriminda da imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal
edilip edilmedigi goz oniinde bulundurulacaktir. Ote yandan TK m. 454’te &zel
kurulun toplanmasi ve karar almasina iligkin 6nemli yenilikler bulunmaktadir. Ancak
TK ile yapilan degisiklikler eski diizenlemede yer alan bazi sorunlari gidermekle
birlikte yeni tartismalar1 da beraberinde getirmistir. Calismamizda ozellikle bu

sorunlar tespit edilmeye ve ¢esitli ¢coziim Onerileri getirilmeye calisilmigtir.

B. KONUNUN SINIRLANDIRILMASI

Caligmamizda anonim sirketlerde imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun
incelenecek olmasi nedeniyle, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu ile baglantili olan
diger bazi konular da ele alinmistir. Ancak bu kapsamda 6zellikle imtiyazl paylar,
genel kurul kararlarinin hiikiimsiizIiigii, kayithh sermaye sistemi gibi konulara ayri
birer tez konusu olusturabilecek genislikte olmalar1 nedeniyle yalnizca ilgili oldugu

ol¢iide deginilmistir.

C. KONUNUN ELE ALINIS SEKLI

Calismamizda oncelikle imtiyaz kavrami ele alinmis ve imtiyazl pay sahipleri
0zel kurulu toplantisinin yapilabilmesinin 6ncelikli sartinin imtiyazli paylarin varlig
olmasi nedeniyle bu konu gerektigi ol¢iide agiklanmaya ¢alisilmistir. Bu kapsamda
imtiyazin tanimi, hukuki niteligi, amaci, ilkeleri ve tiirlerine yer verilmistir.

Akabinde imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kavrami, 6zel kurulun yapisi, islevi ve

' TK m. 478 gerekge.



hukuki niteligi lizerinde durulmus ve 6zel kurula iliskin diizenlemeler diger hukuk

sistemleri ile karsilagtirma yapilarak degerlendirilmistir.

Calismanin ikinci boliimii 6zel kurul toplantisinin yapilma sartlarina ayrilmis
olup, imtiyazli paylarin mevcudiyeti, 6zel kurulun toplanmasini gerektiren genel
kurul ve yonetim kurulu kararlar1 ve ihlal halleri incelenmistir. Bu boliimde 6zellikle
konumuz bakimindan olduk¢a Onemi olan ihlal halleri ¢esitli drnekler verilerek
aciklanmaya calisilmustir. ikinci boliimiin diger bir kismu ise 6zel kurul toplantisinin

icra edilme siirecine ayrilmustir.

Calismamizin son boliimiinii 6zel kurul kararlarinin hukuki etkisi ve sakatlig
olusturmaktadir. Ozel kurul kararlarinin hukuki etkisi bashig1 altinda, bu kararlarin
gecerlilik sarti m1 yoksa uygulama sarti m1 oldugu, askida hiikiimsiizliik hali ve genel
kurul kararmin tescilinin 6zel kurul kararlarina etkisi ele alinmistir. Hiikiimsiizliik
kisminda ise yokluk, butlan ve iptal halleri ayr1 ayr1 incelenmis ve TK m. 454/3’te
yer alan kararin alinmamig sayilmasi kavramina ve bunun 6zel kurul kararma

etkisine yer verilmistir.



BIRINCI BOLUM
I. IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI OZEL KURULU KAVRAMI,
YAPISL, iSLEVI VE HUKUKI NIiTELiGI

A. IMTIYAZ KAVRAMI

1. Terminoloji

Imtiyaz kavrammin ge¢misten giiniimiize Ticaret Kanunlarimizda terminolojik
olarak kullanimi incelendiginde yeknesakligin bulunmadigi goriilmektedir. Bu
bakimindan Tiirk hukukunda bir uyum saglanamamustir®. 1926 tarihli eski TK’da
“imtiyaz” kavramina yer verilmemistir. Cesitli maddelerde “muayyen bir nevi” (m.
387, 419), “muhtelif hukuku haiz miiteaddit nevi” (m. 390, 395) terimleri
kullanilmistir. 6762 sayihh TK’da “imtiyaz” terimi ilk kez kanunda yer almistir (m.
300, 389, 391, 401, 447, 455/2). ETK m. 401°de ise “imtiyazli hisse senetleri” terimi
tercih edilmistir. S6z konusu terim doktrinde, diger paylardan farkli ve ayricalikli
haklarin pay senetleri tarafindan degil, paylar tarafindan saglandigi, pay senetleri ile
de bu haklarin taninabilecegi, ancak boyle bir zorunluluk bulunmadigr belirtilerek
hakli olarak elestirilmistir’. Diger yandan, eTK’daki bazi hiikiimlerde unutkanlik
sonucu olarak (eTK m. 393/2-b.3) riichan ve imtiyazin aym: anlamda kullanildig:

goriilmektedir”.

> Sami Karahan, Anonim Ortaklikta imtiyazh Paylar ve imtiyazlarin Korunmasi, istanbul,

Kazanci Hukuk Yayinlari, 1991, s. 4; Abuzer Kendigelen, Anonim Ortakhkta Yonetime
Katilma Haklarinda imtiyaz, Istanbul, Beta Yayinlari, 1999, s. 10.

Oguz hnregiin, Anonim Ortakhklar, 4. Baski, Istanbul, 1989, 334; Oguz 1mreg1'in, “Anonim
Ortakliklarda Ozel Kategori Paylar”, Prof. Dr. Turgut Kalpsiiz’e Armagan, Ankara, 2003, s.
181; Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 12.

Karahan, a.g.e., s. 5; Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 12-13. Karahan,
baz1 Yargitay kararlarinda “imtiyazii pay” terimi yerine “riichan hakk:” terimi kullanildigin1 iddia
etmistir. Bkz. Karahan, a.g.e., s. 5. Buna karsin, Kendigelen, bu iddianin dogru olmadigini, sz
konusu kararlarda “riichan hakki” teriminin oOncelikli pay alma hakki olarak kullanildigini
belirtmistir. Bkz. Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 10-13. Karahan’mn
sOziinli ettigi kararlardan biri olan, 25.1.1972 tarih, E. 71/4843 K. 72/356 no.lu kararda,
Kendigelen’in de belirttigi lizere “riighan hakki” terimi imtiyazli pay anlaminda kullanilmamus,
oncelikli pay alma hakki anlaminda kullanilmistir. Ayrica zaten bu kararda riichan hakki ve
imtiyazli paydan ayr1 ayr soz edilmekte ve bu konuda bir kavram kargasasi bulunmamaktadir.
Bkz. Y. 11.HD., 25.1.1972 T., E. 71/4843 K. 72/356, (BATIDER, C. VI, 1972, s. 620-622).



Doktrinde bazi yazarlar imtiyaz yerine farkli kavramlari kullanmay:i tercih
etmislerdir. Cevik, imtiyaz kavraminin “ayricalikli pay senetleri” olarak
Tirkgelestirilebilecegini ve uygulamada “tercihli pay senetleri” kavraminin da
kullanildigimi  belirtmistic. Teoman, imtiyaz kavramui vyerine “ayricalikli pay”
kavramini tercih etmistir®. Ote yandan, Jmregiin’in “ézel kategori pay” terimini
kullanmas1 imtiyazli paylara iligkin farkli bir yaklasim benimsemesi nedeniyle d6nem
arz etmektedir’. Bu gdriise gore, imtiyazli paylarin normal paylara gore iistiin haklara
sahip olmasi halinde meydana geldigi, her bir pay grubunun digerine gore farkli ve
ayricalikli haklar tanimast durumunda imtiyazli paylardan bahsedilemeyecegi, bu
nedenle imtiyazli pay kavrami yerine, 6zel kategori pay kavraminin kabul edilmesi
gerektigi belirtilmektedir®. Bizim de katildigimiz aksi yondeki gbriis ise birden fazla
pay grubunun olmasit ve farkli pay sahipligi haklarinda imtiyaz taninmasinin
karisiklik olusturmayacagini, imtiyazlarin kar payi, tasfiye payr gibi konu ve icerik
bakimindan farklilagsmasmin sorun teskil etmeyecegini ve “ozel kategori pay”
teriminin imtiyazi tam olarak karsilamadigini kabul etmektedir’. Zira her pay

grubunun farkli imtiyazlar1 haiz olmasi, bu pay gruplarinin digerlerine gére imtiyazl

> Orhan Nuri Cevik, Anonim Sirketler, 4. Baski, Ankara, Seckin Yayincilik, 2002, s. 813.

Omer Teoman, Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Oy Hakkindan Yoksunlugu, Istanbul, 1983,
s. 147. Eris de “ayricalikli pay” terimini tercih etmistir. Bkz. Gonen Eris, “Ayricalikli Pay
Senetleri (1), YD, 1980, C. 5, S. 4, s. 916.

imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 182; Oguz imregiin, Anonim Sirketlerde Pay Sahipleri
Arasinda Umumi Heyet Kararlarindan Dogan Menfaat ihtiliflar1 ve Bunlar1 Telif Careleri,
Istanbul, 1962, s. 86; Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 334.

Imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 182; imregiin, Menfaat htilaflari, s. 86; imregiin, Anonim
Ortakhklar, s. 334; Karahan, a.g.e., s. 5-6; Reha Poroy/Unal Tekinalp/Ersin  Camoglu,
Ortakhiklar ve Kooperatif Hukuku, 11. Baski, Istanbul, Vedat Kitapgilik, 2009, p. 781.
Tekinalp, son basida bu goriise yer verilmeksizin imtiyaz kavramimi kullanmistir. Bkz. Reha
Poroy/Unal Tekinalp/Ersin Camoglu, Ortakhklar Hukuku I, 13. Baski, Istanbul, Vedat
Kitapeilik, p. 781. Omer Teoman, “Karar Incelemesi (Yargitay Ticaret Dairesi, 25.1.1972 Giin, E.
1971/4843, K. 1972/356), BATIDER, 1974, C. VII, S. 4, s. 950-951; Tugrul Ansay, Anonim
Sirketler Hukuku, 6. Baski, Ankara, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, 1982, s. 252;
Onur Kerem Giinel, Ozel Kategori Paylar, Ankara, 1997, s. 2, dn. 2. Uysal, bu konuda 6zel
kategori pay teriminin amaca daha uygun oldugunu, bununla birlikte kanunda imtiyazli pay
teriminin kullanilmasi sebebiyle ¢alismasinda bu terimi tercih ettigini belirtmistir. Esra Uysal,
Anonim Ortakhkta imtiyazh Paylar, 2. Baski, Istanbul, On iki Levha Yaymcilik, 2018, s. 23.
Kendigelen, imtiyazli pay ve 6zel kategori pay ayriminda Alman hukukuna kiyasla yorum
yaparken, Alman hukukunda 6zel kategori paylarin imtiyazli paylara gére daha genis kapsamli
oldugunun dikkate alinmasi1 gerektigini belirtmistir. Yazar, ayrica Tekinalp’in kanuna nazaran
istlinlik goriisiiniin imtiyazli paylara, 6zel kategori paylardan daha genis bir anlam yiikledigini
belirtmistir. Bkz. Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 13. Bu hususta
Karahan ise TK’da pay gruplarinin nasil olusacaginin diizenlenmemesinin bir eksiklik oldugunu
belirtmigtir. Karahan, a.g.e., s. 13. Kendigelen, Karahan’m kategori ayrimma iligkin bir
diizenlemenin TK’da bulunmamasina dair endisesini, imtiyaz taninmasi halinde kategori ayrimimin
kendiliginden olusacagimi belirterek yamitlamistir. Bkz. Kendigelen, Yoénetime Katilma
Haklarinda imtiyaz, s. 27, dn. 100; Karahan, a.g.e., s. 6. Orug, TK m. 478/2 gerekgesinde
imtiyazin diger paylara gore degil, adi paylara nazaran oldugunun belirtilmesiyle birlikte bu
sorunun ¢ozildigiini belirtmigtir. Bkz. Murat Orug, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gore
Anonim Ortaklikta Imtiyazlarin Korunmasi”, BATIDER, 2010, C. XXVI, S. 4, s. 173.



oldugu gercegini degistirmeyecektir. Ornegin, kar payinda ve yonetime katilma
hakkinda imtiyazli iki ayr1 grubun varligi halinde, kir payinda imtiyazli grup,
yonetime katilma hakkinda imtiyazli gruba gore kar payr bakimindan {istiin haklarla
donatilmis olacak; yonetime katilma hakkinda imtiyazli grup ise kar payinda
imtiyazli gruba gore yonetime katilma hakkinda ayricalikli kabul edilecektir.
Dolayistyla imtiyaz terimi herhangi bir karigikliga sebep olmamaktadir. Ayrica TK
m. 478 gerekcesinde de iistiinliigiin adi paya nazaran iistiinliik oldugu belirtilerek bu

konudaki belirsizlik agikliga kavusturulmustur'®.

Ticaret Kanunu’nda imtiyaz kavrami kullanilmaya devam edilmis ve
terminolojik  bir degisiklik yapilmamistir. Bu terimin ayricalik olarak
Tiirkcelestirilmesi olumlu olabilirdi; ancak kanaatimizce doktrin ve uygulamada
yerlesmis olan imtiyaz kavraminin korunmasi ve bdyle devam ettirilmesi daha

isabetli olmustur.

Ticaret Kanunu’nun birlesme, bdliinme ve tir degistirmeye iliskin
hiikiimlerinde “¢zel hak” kavramna yer verilmistir'' . Bu kavram ile ifade edilmek
istenen hususun imtiyazli paylar olup olmadig: acik bir sekilde anlasilamamaktadir.
TK m. 140 gerekcesinde, “Hiikiimde yer alan 6zel haklar terimi igin 183 iincii
maddenin ikinci ve ticiincii fikralarinda verilmis olan gerekceye bakilmalidir. Orada
da belirtildigi gibi 6zel haklar genis anlam tasir ve imtiyazli paylart icermekle
birlikte imtiyazli paylara o6zgiilenemez” ; TK m. 183 gerekcesinde ise “kaynagin
Almanca metninde ozel haklar icin “Sonderrechte”, Fransizca metninde ‘“‘droit
spéciaux’ terimleri kullanilmigtir. Kaynakta tanimlanmamis bulunan bu terim genis
yorumlanir ve kapsamina, oyda imtiyazli paylar, azlik haklari iginde yer alan
baglayict 6nerme haklari (bilanco miizakerelerinin ertelenmesi gibi), Isv. BK 709 da
diizenlenen pay kategorilerinin ve gruplarin temsili, kuruculara ve diger kisilere
saglanan menfaatler, sarta bagh sermaye artirimindaki alim ve degistirme haklart
girer. Kanunda da ayni kapsam genigligini vurgulamak amaciyla 6zel haklar terimi
kullamlmistir” ifadelerine yer verilmistir. Ote yandan, Kanun’da bilingli olarak yer
verildigi anlagilan bu terimin yalnizca bolinmeyi diizenleyen TK m. 167°de yer

aldigy, birlesme ve tiir degistirmeye iliskin hiikiimlerde yer almadig1 goriilmektedir'.

% Orug, a.g.m., s. 173.

""" Bkz. TK m. 140/4, TK m. 167/1/d, TK m. 183/2 gerekge.

2 Abuzer Kendigelen, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, Degisiklikler, Yenilikler ve ilk Tespitler,
Giincellenmis 2. Basi, Istanbul, On Iki Levha Yayincilik, 2012, s. 162.



Nitekim TK m. 140/4’te yalnizca imtiyazli haklardan s6z edilmesine ragmen,
hiikmiin gerekg¢esinde, bunun yerine “ézel haklar” terimi kullanilmistir. Ayn1 sekilde
TK m. 183/2’de de yalnizca “imtiyazli pay” kavramina yer verilmis olmakla birlikte
hiikmiin gerek¢esinde yine “ozel haklar” dan s6z edilmistir. Costan, konuya iliskin
makalesinde bu durumu, “Isvigre Birlesme Kanunu 'ndaki “ozel haklar” ifadesi, Tiirk
Ticaret Kanunu Tasarisi’nda 167. madde disinda “paylara bagli imtiyaz haklart”
seklinde cevrilmistir” seklinde aciklamustir'®. Yazar, bu konuda, “paylara bagl
imtiyazlar” ifadesinin kullanilmasinin kaynak Isvi¢re Birlesme Kanunu ve Alman
Tir Degistirme Kanunu ile uyumlu olmadigimi hakli olarak belirtmistir'®,
Kanaatimizce belirtilen diizenlemeler kavramsal olarak énemli yanlis anlagilmalara
sebep olabilecek niteliktedir. Ozel hak kavrami ile imtiyaz kavrammnin es anlama
gelecek sekilde kullanilmamasi gerekir. Kanunun gerekcesinde de belirtildigi iizere,
0zel hak kavrami imtiyazli paylari da kapsayan daha {ist bir kavram olarak kabul
edilmelidir. Bu karigikligin 6nlenmesi amaciyla ilgili hiikiimlerin degistirilmesi

gerekmektedir.

Alman ve Isvigre hukuklarmda imtiyaz kavrami igin “Vorzugsaktie” veya
“Prioritaetsaktien” terimleri kullamlmaktadir’>. Bu kavramlarin yaninda, yukarida
acikladigimiz belirsizlikler dolayisiyla “Sonderrecht” kavraminin da incelenmesinde
fayda bulunmaktadir. Alm. POK’ta tanimlanmayan bu kavram, “ézel hak” anlamina
gelmektedir; ancak Tiirk hukukunda yukarida da belirttigimiz iizere imtiyaz haklar
olarak kullanilmaktadir'®. S6z konusu kavram, Alman hukukunda BGB m. 35°te
derneklerle ilgili hiikiimde yer almaktadir. Bu hiikiimde, dernek iiyelerinin 6zel
haklarinin, onaylar1 olmadan genel kurul karar1 ile degistirilemeyecegi
diizenlenmektedir. Anonim ortakliklar hukukunda da bu kavrama bagvurulmakla

birlikte, son zamanlarda anilan terimin anonim ortakliklar hukukunda kullanilmasina

Hiilya Costan, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarist Hiikiimlerine Gore Birlesme, Bolinme ve Tiir
Degistirmede Ozel Hak Sahiplerinin Korunmas1”, BATIDER, 2008, C. XXIV, S. 3, s. 415.
Costan, Ozel Hak Sahiplerinin Korunmasi, s. 416. Ayrica bkz. Sengiil Al Kilig, Tiirk Ticaret
Kanunu Tasarisina Gore Ticaret Sirketlerinin Birlesmesi, Istanbul, Beta Yayinlari, 2009, s.
194.

Tilman Bezzenberger, Vorzugsaktien ohne Stimmrecht, Koln/Bern/Bonn, Carl Heymanns
Verlag KG, 1991, s. 5; Max Sprenger, Die Prioritaetsaktien bei schweizerischen
Aktiengesellschaften, Ziirich, 1932, s. 1; Peter Bockli, Schweizer Aktienrecht, 4. Aufl., Ziirich,
Schulthess Verlag, 2009, s. 531; Peter Forstmoser/Arthur Meier-Hayoz, Schweizerisches
Gesellschaftsrecht, 11. Aufl, Staempfli Verlag, 2012, §16, Rn. 270; Arthur Kaegi, Die
Prioritaetsaktien nach schweizerischem und deutschem Recht, Aarau, H. R. Sauerlaender &
Co. Verlag, 1918, s. 2.

Erdogan Moroglu, Anonim Ortakhk Genel Kurul Kararlarmin Hiikiimsiizliigii, 8. Baski,
Istanbul, On ki Levha Yaymcilik, 2017, s. 47, dn. 77.



sicak bakilmamakta ve burada kullanilmasinin anlam kargasasina yol actig1 kabul

edilmektedir'’.

Ingiliz ve Amerikan hukuklarinda ise imtiyazli paylar icin “preferred shares
(stock)” veya “preference shares” kavrami kullanilmaktadir'®. Ote yandan, ingiliz
hukukunda daha cok, “preference shares” terimi kullanilmakta, “preferred shares”

. 1
kavramina nadiren bagvurulmaktadir'’.

2. Esit Islem Ilkesi Karsisinda imtiyazh Paylar

6102 sayili TK ile kanunda yer alan esit islem ilkesi, TK m. 357’de,
“paysahipleri esit sartlarda esit isleme tabi tutulur” seklinde diizenlenmistir®. Esit
islem ilkesi, keyfi kararlar1 engelleme bakimindan 6nemlidir. Ozellikle sirkette
cogunluk pay sahiplerinin sahip olduklar1 giicii kullanarak azinlik pay sahiplerinin
menfaatlerini zedelemeleri bu ilke sayesinde énlenmektedir®'. Boylece pay sahipleri
arasinda meydana gelebilecek ayrimciligin Oniine ge¢ilmesi amaglanmaktadir. Esit
islem ilkesinde paylar arasinda esitlik degil, pay sahipleri bakimindan esitlik esas
almmistir”2. TK’da imtiyazli paylara yer verilmesi de paylar arasinda esitlik ilkesinin

zorunlu olmadigini gostermektedir™.

Esit islem ilkesi, anonim ortaklikta ayni sartlardaki pay sahiplerinin esit isleme
tabi tutulmasidir®*. Bu bakimdan mutlak bir esitlik degil, nisbi esitlik s6z konusudur.

Gergi istisnaen mutlak esitlik ilkesinin s6z konusu oldugu haller de bulunmaktadir®.

""" Dauner-Lieb, Kolner Kommentar zum Aktiengesetz §§ 1-75 AktG, Band 1, 3. Aufl., Carl
Heymanns Verlag, 2011, § 11, Rn. 24. Bezzenberger, Alm. POK m. 179/3’iin BGB m. 35
karsisinda 6zel bir hiikiim oldugunu belirtmistir. Bkz. Bezzenberger, a.g.e., s. 115.

Kaegi, a.g.e., s. 2; Hartwig Depenbrock, Zur Entwicklung und Bedeutung der Vorzugsaktien

in den Aktienrechten der USA und im deutschen Aktienrecht, 1975, s. 17.

' Marcel Polte, Aktiengattungen, Frankfurt, 2005, s. 293.

Bu hiikkiim AET 77/91 sayil: ikinci yonergesinin 42. maddesi esas alinarak diizenlenmistir (TK m.

357 gerekge). ETK’da bu konuda bir aciklik bulunmamaktaydi. Bununla birlikte, bu konuda

dogrudan bir diizenleme olmamasina ragmen, 2499 sayili SerPK m. 12/IV’te, “yeni pay alma

hakkini kisitlama yetkisi, pay sahipleri arasinda esitsizlige yol acacak sekilde kullanilamaz”
ifadesi ile dolayli da olsa esit islem ilkesine yer verilmistir. KoopK m. 23’te ise “ortaklar bu
kanunun kabul ettigi esaslar dahilinde hak ve vecibelerde esittirler” denilerek bu ilkeye dogrudan
yer verilmistir. Bkz. Erciiment Erdem, “Tiirk ve Isvigre Hukuklarinda Esit Islem ilkesi”, Isvicre

Borg¢lar Kanunu’nun iktibasinin 80. Yihnda isvicre Borglar Hukuku’nun Tiirk Ticaret

Hukuku’na Etkileri, Istanbul, 2009, s. 399.

2 Stikrii Yildiz, Anonim Ortaklikta Pay Sahipleri Acisindan Esit islem ilkesi, Ankara, 2004, s
60-61; N. Fiisun Nomer, “Anonim Ortaklikta Esit Davranma (Esit Islem) Ilkesi”, Prof. Dr. Oguz
imregiin’e Armagan, istanbul, 1998, s. 469-470; Erdem, Esit islem, s. 394.

2 Erdem, Esit islem, s. 403.

> Erdem, Esit islem, s. 403; Giinel, a.g.e., s. 5-6.

** Erdem, Esit islem, s. 395.

» Egsit islem ilkesinin baz1 hallerde mutlak olduguna TK m. 357 gerekgesinde de yer verilmistir.



Buna Ornek olarak, genel kurula katilma hakki gosterilebilir. Nisbi esitligin esit
sartlarda s6z konusu olmasi nedeniyle birbirinden farkli gruplara farkli haklarin

taninmasi esit islem ilkesini ihlal etmemektedir®.

TK m. 357°de yer alan esit islem ilkesinin 6zel bir hiikiim olup olmadig:
konusu tartismalidir. Bu hususun tartismaya acik oldugu hiikmiin gerekgesinde de
belirtilmistir. Erdem, s6z konusu diizenlemenin 6zel bir hiikiim olarak kabul edilmesi
halinde, 6zel hiikkmiin genel hiikmii bertaraf etmesi kuralina dayanilarak MK m. 2’nin
uygulanamayacagini ve kapsaminin daha smirli olmasi nedeniyle olumsuz sonuglari

olacagimi ifade etmistir®’.

Konumuz bakimindan ozellikle imtiyazlarin esit islem ilkesini ihlal edip
etmediginin tespit edilmesi 6nem tasimaktadir. Doktrinde imtiyazlarin esit islem
ilkesini ihlal etmedigi, imtiyazli olan ve olmayan paylarin farkl sartlara tabi oldugu
hakli olarak kabul edilmektedir®. Imtiyazlar esit islem ilkesinin istisnas1 olarak da
goriilmemelidir. Zira esit islem ilkesi ayni sartlar altindaki pay sahipleri arasinda
uygulanir. Adi ve imtiyazli pay sahipleri ise ayni sartlara tabi degillerdir®. Ayrica
imtiyazli paylar ile esit islem ilkesi arasindaki iliski degerlendirilirken, esit islem
ilkesi ile paylarin esitligi ilkesinin ayni anlama gelmedigi g6z Oniinde
bulundurulmalidir®. Paylarin esitliginin saglanmasi zorunlu olmayip, bu bakimdan
imtiyaz tanmnmasinda bir engel bulunmadigi ve bu hususun esit islem ilkesinden

farkl1 oldugu unutulmamalidir’’.

26 Yildiz, Esit Islem Qlkesi, s. 75; Nomer, Esit islem Ilkesi, s. 471-472; Rauf Karasu, Anonim
Sirketlerde Emredici Hiikiimler Ilkesi, Giincellestirilmis 2. Baski, Ankara, Yetkin Yaynlari,
2015, s. 39.

Erdem, Esit islem, s. 407. Bu konuda diiriistliik kuralinin yeterli oldugu, ayrica bir diizenleme

getirilmesine gerek olmadig1 konusunda bkz. Nomer, Esit islem flkesi, s. 490.

Karahan, a.g.e., s. 44; Caglar Manavgat/Feyzan Hayal Sehirali Celik/ismail Kirca, Anonim

Sirketler Hukuku Cilt I, Ankara, Banka ve Ticaret H. Aras. E., 2013, s. 142.

Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 788; Karahan, a.g.e., s. 44; Kendigelen, Yonetime Katilma

Haklarinda imtiyaz, s. 28, dn. 106; Nomer, Esit Islem flkesi, s. 485. Bilge¢, doktrinde Erdem

tarafindan imtiyazlarin esit islem ilkesinin istisnasi oldugu gorisiiniin savunuldugunu belirterek

yazara atifta bulunmustur. Ancak, Erdem, aksine esit islem ilkesi ile paylar arasinda esitlik
ilkesinin karigtirtlmamasi gerektigini, imtiyazli paylarin paylar arasinda esitlik ilkesine istisna olsa
da esit islem ilkesini kaldirmadigimi belirtmistir. Bkz. Hakan Bilge¢, Anonim Sirketlerde Oy

Hakkinda imtiyaz, Ankara, Turhan Kitabevi, 2017, s. 65; Erdem, Esit islem, s. 403.

% Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 788; Yildiz, Esit islem ilkesi, s. 39.

' Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 788. Kendigelen de imtiyaz kavrami agiklanirken paylarin
esitliginden bahsedilmesinin yaniltici olabilecegini, 6zellikle sirkette farkli itibari degerli pay
¢ikarilmasi halinde, sermayeye katilim oraninin esas olmasi nedeniyle paylarin esitliginden s6z
edilemeyecegini belirtmistir. Bkz. Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 29,
dn. 109.

27

28

29
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Kanaatimizce imtiyazli paylar, esit islem ilkesine aykir1 degildir ve bu ilkenin
bir istisnasini olusturmamaktadir. Zira TK m. 357°de diizenlenen esit islem ilkesine
gore, pay sahiplerinin esit sartlarda esit isleme tabi tutulmasi s6z konusudur.
Dolayisiyla bazi paylara taninan istiinliikler neticesinde, adi pay sahipleri ve
imtiyazli pay sahipleri arasindaki farkliligin esit islem ilkesine aykirilik olarak kabul
edilmemesi gerekir. Bu durumda iki grubun farkli sartlarda bulundugu acikga
ortadadir. Ote yandan, ayn1 konuda imtiyaz taninan pay sahipleri arasinda esit islem
ilkesine aykirilik s6z konusu olabilir. Zira anilan ihtimalde pay sahipleri esit sartlara
tabidir. TK m. 357 gerekcesinde yer alan “imtiyazlara iliskin 478 ile 479 uncu
maddelerin bu ilke yoniinden degerlendirilmesi asiriiklar: 6nleyebilir” ifadesinden
de imtiyazli pay sahipleri arasinda olusabilecek farkliliklarin esit islem ilkesine

aykirilik olusturabilecegi anlasilmaktadir.

AET 77/91 sayili ikinci yonerge m. 42°de esit islem ilkesi diizenlenmistir. S6z
konusu diizenleme 6zellikle TK m. 357°nin kaynagini olusturmasi bakimimdan énem
arz etmektedir. Bu hiikkme gore, ayni sartlarda olan pay sahiplerine esit sekilde

davranilmasi gerekmektedir.

Isvigre hukukunda esit islem ilkesi 1991 yilinda yapilan revizyonla Isv. BK’da
yer almigtir. Anilan revizyondan Once kanunda bu konuya iligkin bir agiklik
bulunmamaktaydi. isv. BK m. 706/2’de, esit islem ilkesine aykir1 genel kurul
kararlarinin iptal edilebilir nitelikte oldugu; Isv. BK m. 717/2°de ise yénetim kurulu
tiyelerinin ve yonetimle gorevli liclincii kisilerin ayn1 sartlarda olan pay sahiplerine

esit davranma yiikiimliiliiglinde olduklar1 diizenlenmistir.

Alman hukukunda esit islem ilkesine Alm. POK m. 53a’da yer verilmistir.
Anilan hiikkme goére, ayni sartlar altindaki pay sahiplerine esit davranilmasi
gerekmektedir. Alman doktrininde haklar1 ihlal edilen pay sahipleri bakimindan esit
islem ilkesine aykirilik nedeniyle 6zel kurula iliskin Alm. POK m. 179/3 yerine, esit
islem ilkesinin diizenlendigi Alm. POK m. 53a’ya gidilmesinin miimkiin olup
olmadig1 tartistlmistir. Zira esit islem ilkesine gore, pay sahiplerinin kendilerine
taninan bu haktan vazgegmeleri ancak rizalar ile miimkiindiir>. Alm. POK m.
179/3’te ise her bir pay sahibinin ihlale riza goOstermesi aranmamis, kanunda

Ongoriilen nisabin yeterli oldugu kabul edilmistir. Bu hususta doktrinde, Alm. POK

32 Spindler/Stilz/Holzborn, AktG § 179, Rn. 178.
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179/3’iin 6zel hiikiim niteliginde oldugu ve s6z konusu hiikmiin uygulanmasi
gereken hallerde Alm. POK m. 53a’ya gidilemeyecegi belirtilmistir’>. Dolayisiyla
Alm. POK m. 179/3 kapsaminda pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilirse esit islem

ilkesine aykiriliga degil, 6zel kurula iliskin hiikiimlere basvurulmasi gerekmektedir.

Ote yandan, 6zel hiikiim niteliginde olan Alm. POK 179/3, Alm. POK m.
53a’nin uygulanmasint kaldirmamaktadir. Zira belirtilen hiikiim, sadece sirketteki
cogunluk pay sahiplerinin kararlarindaki esitsizlik halinde uygulanmamakta,

meydana gelen diger esitsizlik hallerine karst da koruma saglamaktadir*”.

3. Benzer Kavramlarla Olan iliskisi

Imtiyazli pay kavrammin daha iyi anlagilabilmesi, bu kavramim benzer bazi
kavramlarla iligkisinin ortaya konulmasini ve 6zellikle farkliliklarin vurgulanmasini
gerektirmektedir. Bu amagcla bu baslik altinda imtiyazli paylar ile sik¢a karistirilan

miiktesep haklar ve altin paylar ele alinacaktir.

a) Miiktesep Haklar ile Imtiyazh Paylar Arasindaki Iliski

Miiktesep haklar ve imtiyazli paylar arasinda 6nemli farkliliklar bulunmakla
birlikte, doktrinde ve bazi Yargitay kararlarinda bu iki kavramin ayni anlamda
kullanildig1 goriilmektedir. Bu nedenle oncelikle genel olarak miiktesep haklarin,

sonrasinda ise imtiyazli pay ile farkliliklarinin ele alinmasi gerekmektedir.

i. Genel Olarak Miiktesep Haklar

Miiktesep haklar, lizerinde pay sahibinin rizasi olmaksizin tasarruf edilmesi
miimkiin olmayan haklardir”. Miiktesep haklara bu niteligi kazandiran hakkmn

iktisap edilme seklidir, yoksa bu durum hakkin icerigi ile ilgili degildir’®. ETK m.

33 Stein, Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz Band 4, §§ 179-277 , 4. Aufl., C. H. Beck,
2016, § 179, Rn. 179; Hans Christoph Grigoleit (Hrsg), Aktiengesetz, C. H. Beck, 2013,
Grigoleit/Ehmann, AktG §179, Rn. 36.

34 Holters/Haberstock/Greitemann, Aktiengesetz, 3. Aufl., 2017, § 179, Rn. 59. Ayrica 20.9.2001

tarihli Metro AG, kararinda, Alm. POK 53a ve Alm. POK 179 hiikiimleri degerlendirilmis, esit

islem ilkesi bakimindan yalmzca Alm. POK 53a’ya dayanilmis ve bu hiikkme bir aykirilik

olmadigina karar verilmistir. Bkz. OLG Koéln, 20.9.2001, NZG, 2002, s. 966 vd.

Mehmet Bahtiyar, Anonim Ortaklikta Kayith Sermaye Sistemi ve Sermaye Artirim, Istanbul,

Beta Yayinlari, 1996, s. 160; Mehmet Bahtiyar, Ortakliklar Hukuku, Giincellenmis 12. Basi,

Istanbul, Beta Yayinlar1, 2017, s. 312; Karahan, a.g.e., s. 30.

Imregiin, Menfaat ihtilaflar, s. 121; Halil Arslanli, Anonim Sirketler C. I, Umumi Hiikiimler,

3. Basi, s. 242; Hasan Pulasli, Sirketler Hukuku Serhi, C. II, Ankara, Adalet Yaymnevi, 2011, s.

35
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385/2°de “Miiktesep haklar; kanun veya esas mukavele hiikiimlerine gore umumi
heyet ve idare meclisi kararlarina tabi olmiyan yahut umumi heyetin toplantilarina
istirak hakkindan dogan, hususiyle azalik, rey kullanmak, iptal davast agmak, kar
payt almak ve tasfive neticesine istirak etmek gibi haklardir” hiikkmiine yer
verilmistir'’. ETK m. 385/2"de miiktesep hak olarak sayilan haklardan, oy kullanma,
iptal davasi agma ve genel kurula katilma hakkindan dogan iiyelik haklarinin
miiktesep hak niteliginde olmamalar1 nedeniyle bu hiikiim elestirilmistir™®. Imregiin,
belirtilen haklarin kanunun emredici hiikiimlerinden dogdugunu, iizerinde pay
sahiplerinin rizas1 olsa dahi degisiklik yapilamayacagini ve miiktesep haklardan daha
kuvvetli bir sekilde korundugunu belirtmistir’’. Gercekten de bu haklardan pay
sahibinin rizast olsa dahi vazge¢ilmesi miimkiin degildir. Bu nedenle eTK m.
385/2’de yer alan diizenlemeye TK’da yer verilmemesi isabetli bir degisiklik

olmustur.

6102 sayil1 Ticaret Kanunu’nda miiktesep haklar m. 452°de, “genel kurul, esas
sozlesmede aksine hiikiim bulunmadigi takdirde, kanunda ongoriilen sartlara uyarak,
esas sozlesmenin biitiin hiikiimlerini degistirebilir; miiktesep ve vazgegilmez haklar
sakhdir” olarak yer almistir. Miiktesep haklara iliskin yapilan degisikligin sebebi
ozellikle eTK doneminde doktrinde yapilan elestirilerdir®. TK m. 452’nin
gerekcesinde, miiktesep haklara iliskin eTK m. 385/2°de yer alan miiktesep haklar
yetersiz sekilde tanimlayan ifadenin yanlis anlasilmalara yol agmasi nedeniyle

kaldirildigi belirtilmistir. Ote yandan, bu diizenlemede “miiktesep hak” kavrami

1411; Bahtiyar, Kayith Sermaye Sistemi, s. 160; Bahtiyar, Ortakhiklar, s. 312; Nuri Erdem,
“6102 Sayili “Yeni” TTK’ya Gore Anonim Ortaklik Pay Sahiplerinin “Miiktesep” (Kazanilmis)
Haklar1”, Regesta, C. 2, S. 1,2012/1, s. 32.

ETK doneminde doktrinde miiktesep haklar mutlak ve nispi miiktesep haklar olarak ikiye
ayrilmaktaydi. Mutlak miiktesep haklar, miiktesep hak sahibinin rizasi olmadan degistirilemeyen
haklar; nispi miiktesep haklar ise ortaklik menfaatleri ileri siiriilebilerek ¢ogunluk karari ile
sinirlandirilabilen ancak 6ziine dokunulamayan haklar olarak tanimlanmistir. Bkz. Tekinalp
(Poroy/Camoglu), 2009, p. 867-868.

Hayri Domani¢, Anonim Sirketler, Istanbul, Egitim Yayinlari, 1978, s. 876; Imregiin, Menfaat
ihtilaflar, s. 128-129; Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 205-206; Bahtiyar, Ortakhklar, s. 312-313;
Arslan Kaya, “Miiktesep Haklar”, 40. Yilinda Tiirk Ticaret Kanunu, Istanbul, 1997, s. 148-149;
Karahan, a.g.e., s. 32.

Imregiin, Menfaat Ihtilaflar, s. 128.

Tekinalp (Poroy/Tekinalp/Camoglu), Ortakhklar I, p. 867. Moroglu, miiktesep haklara iligkin
eTK’da yer alan diizenlemeyi 6zellikle, azinlik ve miinferit pay sahiplerinin iptal davasi agma
hakkindan iptidaen veya siirekli olarak feragat edilmesinin hukuken kabul edilemeyecegini, bu
gibi diizenlemelerden hukukumuzda iptidai veya siirekli olarak vazgegilememesinin kamu diizeni
geregi oldugunu, aksi durumda feragatin emredici hiikiimlere aykirilik nedeniyle batil olarak kabul
edilmesi gerektigini, miiktesep hak kavraminin iptal davasinin hukuki niteligi bakimindan yetersiz
kaldigin1 belirterek elestirmistir. Bkz. Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 203-204. Ayn1 yonde bkz.
Karahan, a.g.e., s. 32.

37

38
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korunmustur. Bunun nedeni ise kanunun ¢esitli hiikiimlerinde bu konunun
diizenlenmesi ve ayrica anasozlesme ile miiktesep hak olusturulabilmesi olarak

agiklanmistir*’.

Miiktesep haklarin temel 6zellikleri incelendiginde, bu haklarin pay sahibinin
rizast olmadan degistirilmelerinin miimkiin olmadig1 goriilmektedir. Bununla
birlikte, miiktesep haklar pay sahiplerinin rizasiyla degistirilebildigi i¢in vazge¢ilmez
haklardan ayrilmaktadir*?. Vazgecilmez haklarda pay sahibinin iradesinin bir etkisi
bulunmamaktadir®®. Vazgecilmez haklar bakimindan imtiyaz tanmmasi da kabul
edilemez. Miiktesep haklara iliskin TK m. 452’nin gerekgesinde vazgecilmez
haklarin, bir yonden miiktesep haklarin bir tiiri oldugu, diger bir yonden ise mezkir
haklardan tamamen farkli 6zellikleri haiz oldugu belirtilmistir. Gerek¢e metninden
de anlasildigr tlizere, anilan iki hak kategorisi arasindaki sinir belirsizligini
korumaktadir. ETK doneminde de elestirilen ve Kanun’dan c¢ikarilmasi onerilen

miiktesep haklara TK’da bu sekilde yer verilmesinin isabetli olmadigi kansindayiz*.

Miiktesep haklar anastézlesme ile diizenlenebilir. Anasézlesmede yapilacak
diizenlemeler ile bazi haklarin miiktesep hak niteliginde oldugu ongoriilebilir®.
Nitekim TK m. 452 hiikmiiniin gerekg¢esinde de miiktesep haklarin anasézlesme ile
diizenlenebilecegi belirtilmistir. Miiktesep haklar anasézlesmede diizenlenirken TK
m. 340 hiikmiiniin g6z 6niinde tutulmasi gerekir. Zira bu diizenlemeye gore, kanunda
acikea izin verilmedigi siirece, TK’nin anonim sirketlere iligkin hiikiimlerinden

sapilabilmesi miimkiin degildir.

ii. Imtiyazlarin Miiktesep Hak Niteliginde Olmamasi

Konumuz bakimindan 6nem arz eden asil husus imtiyazlarin miiktesep hak

niteliginde olup olmadigidir. Bu konu o6zellikle eTK doneminde, imtiyazlarin

1 TK m. 452 gerekge.

2 Tekinalp, yeni diizenleme nedeni ile artik mutlak; nispi ve giiclii; giigsiiz miiktesep hak ayrimmin
yapilamayacagini, miiktesep haklarin artitk mutlak olarak kabul edilmesi gerektigini belirtmistir.
Bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhiklar I, p. 868.

# Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhklar I, p. 870e.

# fsvigre hukukuna bakildiginda ise miiktesep haklara iligkin olan isv. BK m. 646’nin, 1 Temmuz

1992 tarihinde tamamen kanundan g¢ikarildigir goriilmektedir. Bu degisiklikten once doktrinde

imtiyazli paylarin miiktesep hak oldugu goriisii savunulmustur. Bkz. Sprenger, a.g.e., s. 5.

Imregiin, Menfaat ihtiliflar, s. 123; Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 206; Tekinalp

(Poroy/Camoglu), Ortakhklar I, p. 869; Unal Tekinalp, “Esas Sozlesmesel Miiktesep Hak”, Tkt.

Mal., C. XXX, S.1, s. 21; Mehmet Bahtiyar, Anonim Ortakhik Anasézlesmesi, Istanbul, Beta

Yaynlari, 2001, s. 219.

45
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sonradan anasozlesme degisikligi yolu ile taninip tanmamayacagl acisindan
tartistlmistir. Doktrinde baskin goriis, imtiyazlarin pay sahiplerinin rizasi disinda
sinirlandirilabilmelerine ve anasdzlesmede diizenlenmesine dayanarak bunlarin
miiktesep hak olarak kabul edilemeyecegini belirtmektedir*®. imtiyazlarin miiktesep
hak olmamasinin diger bir dayanagi ise imtiyazlarin 6zel bir korumaya tabi olmasi ve
siirlandirilabilmeleri i¢in miiktesep haklarda oldugu gibi ilgili tiim pay sahiplerinin
onayinin aranmayip, kanunda yer alan nisabin saglanmasimin yeterli olmasidir®’.
Bununla birlikte, istisnai olarak anasdzlesmede diizenlenebilecek bir hiikiimle
imtiyazlara getirilecek sinirlandirmalarda veya imtiyazlarin kaldirilmasi halinde tiim
imtiyazli pay sahiplerinin onaymin aranmasi durumunda, imtiyazlarin miiktesep hak
niteliginde oldugu kabul edilmektedir®®. Aksi goriiste olan yazarlar ise imtiyaz
olusturulmasinin miiktesep hak niteliginde oldugunu savunmakta ve imtiyazlarin,
imtiyazli pay sahiplerinin rizalar1 olmadik¢a azaltilmasi veya geri alinmasinin

miimkiin olmadigmi belirtmektedir®.

Kanaatimizce imtiyazli haklarin TK m. 452 ¢ercevesinde miiktesep hak olarak
nitelendirilmesi miimkiin degildir. Oncelikle imtiyaz, bazi paylar lehine, diger
paylara gore ek ve iistiin haklar saglamaktadir. Miiktesep haklar ise pay sahiplerinin

rizast olmaksizin degistirilmesi miimkiin olmayan haklardir. Bu kapsamda imtiyazli

% Imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 199; imregiin, Menfaat ihtilaflar1, s. 123; Tekinalp (Poroy

/Camoglu), Ortakhklar I, p. 795a; Tekinalp, Miiktesep Hak, s. 6; Kendigelen, Yonetime

Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 142; Karahan, a.g.e., s. 35; Metin Bostancioglu, “Anonim

Sirketlerde Imtiyazli Hisse Senetleri ve Imtiyazlarin Korunmas1”, Ticaret Hukuku ve Yargitay

Kararlar1 Sempozyumu V, Ankara, 1988, s. 24; Sitki Anlam Altay, Anonim Ortakhklar

Hukuku’nda Sermayeye Katilmali Ortak Girisimler (Equity Joint Ventures), Istanbul, Vedat

Kitapeilik, 2009, s. 509; Ismail Doganay, Tiirk Ticaret Kanunu Serhi, C. I, 4. Baski, Istanbul,

Beta Yayinlari, 2004, s. 1168; Siileyman Unal, “Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulu Kararlarina

Kars1 Iptal Davas1 Agilabilir mi”, Yargitay Dergisi, C. 17, S. 4, Ekim 1991, s. 541; Murat Besen,

Anonim Ortakhklarda Imtiyazh Paylar, istanbul, On iki Levha Yayncilik, 2018, s. 21. Isvicre

doktrininde de imtiyazlarin miiktesep hak niteliginde olmadig: kabul edilmektedir. Bkz. Bockli,

a.g.e., s. 537; Michel Meyer, Vorrechte aus Vorzugsaktien, Ziirich, 1933, s. 47-48. HGK’nin

8.6.1983, E. 980/11-1720, K. 1983/631 no.lu kararinda imtiyazin miiktesep hak olmadigi

belirtilmistir (Kazanci, e.t. 19.09.2018).

Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 37; Tekinalp (Poroy/Camoglu),

Ortakbklar I, p. 795a.

Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 37, 143; Karahan, a.g.e., s. 36; Giil

Okutan Nilsson, Anonim Ortakhklarda Pay Sahipleri Sézlesmeleri, istanbul, Caga Hukuk

Vakfi Yaymlari, 2001, s. 163, dn. 146; Alfred Siegwart, Das Obligationenrecht 5. Teil: Die

Aktiengesellschaft, Ziirich, Schulthess, 1945, Art. 654-656, N. 30. Moroglu, TK m. 454 ile

imtiyazlara iliskin getirilen 6zel korumanin bu haklarin anasézlesme ile diizenlenmis miiktesep

hak olduklarma iliskin gergegi degistirmeyecegini belirtmistir. Bkz. Moroglu, Hiikiimsiizliik, s.

220-221. Kanimizca anasdzlesme ile imtiyazlarin simirlandirilmasi veya kaldirilmas: halinde

oybirliginin aranmasi kabul edilmemelidir. Bu konudaki agiklamalarimiz igin bkz. s. 181 vd.

9 Hayri Domani¢, Anonim Sirketler Hukuku Ve Uygulamasi TTK Serhi II, istanbul, 1988, s.
1059; Kaya, Miiktesep Haklar, s. 150. Y. 11. HD.’nin, E. 2003/7508, K. 2003/10845, T.
13.11.2003 kararinda da imtiyazli paylarin miktesep hak niteliginde oldugu belirtilmistir
(Kazanci, e.t. 18.5.2018).
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paylar ve miiktesep haklar karsilastirildiginda, imtiyazli paylarin TK m. 454 ile
korunmalarina ragmen, imtiyazlarin yiizde altmislik nisabin saglanmasi halinde bazi
imtiyazli pay sahiplerinin rizast olmaksizin degistirilmesi veya kaldirilmasi
miimkiindiir. Bu anlamda miiktesep haklara saglanan koruma daha kuvvetlidir. Diger
yandan, anasozlesmede yapilacak bir diizenleme ile 6zel kurul bakimindan oybirligi
sart1 getirilemeyecegi goriistinde olmamiz nedeniyle imtiyazlara miiktesep hak

niteliginin kazandirilamayacag: fikrindeyiz™".

b) Altin Paylar ile Imtiyazh Paylar Arasindaki Iliski

Altin paylar, sahiplerine tanidig1 ayricalik nedeniyle imtiyazli pay kavramina
benzemekle birlikte, imtiyazli paylardan 6nemli ve temel farkliliklar gostermektedir.
Altin paylar, “ozellestirilen sirkette artik ¢cogunluk hissesine sahip olmayan devletin
vahut diger kamu tiizel kisilerinin, pay sahiplerine taninan genel haklara ek olarak
sahip oldugu ve devlete ozellestirilen sirketin yonetim kurulunun veya ortaklarinin
alabilecegi bazi kararlar iizerinde kontrol imkani saglayan ozel imtiyazlar” olarak
tanimlanmaktadir’’. Bu tanimdan da anlasildig1 iizere, altin paylar, devlet veya diger
kamu tiizel kisilerinin lehine taninmaktadir™®. Altin paylar, devletin 6zellestirilen
isletmelerdeki kontroliinii belli bir diizeyde devam ettirebilmesi amaciyla ortaya

cikmustir™.

Diger yandan altin paylarin, imtiyazli paylardan, paydan bagimsiz olarak tesis
edilebilmesi ve belirli hallerde imtiyazlar1 asan ayricaliklarin taninabilmesi gibi
farkliliklar1 bulunmaktadir™®. Bu dogrultuda, altin paylarin imtiyazlar da kapsamina
alan; ancak imtiyazlardan daha genis bir kavram oldugu kabul edilmektedir’. Altin
paylar da paya taninmasina ragmen, anilan paylarin devri halinde imtiyazli paylarda
oldugu gibi hakkin devredilen kimseye geg¢mesi s6z konusu olmayip altin pay

ortadan kalkmaktadir™®.

50
51

Bu konudaki detayl1 agiklamalar i¢in bkz. s. 181 vd.

Cigdem Yatagan Ozkan, Anonim Sirketlerde Altin Paylar, istanbul, On iki Levha Yaymcilik,
2016, s. 39.

Yatagan Ozkan, a.g.e., s. 39.

Feyzan Hayal Sehirali Celik, “Ulusal Diizenlemeler ile Topluluk Hukuku Sinirinda Altin Paylar”,
BATIDER, C. 24, S. 2, 2007, s. 352

Yatagan Ozkan, a.g.e., s. 39.

Yatagan Ozkan, a.g.e., s. 40.

Yatagan Ozkan, a.g.e., s. 40.
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4. Tamm

Imtiyazin kelime anlamu sézliikte, “baskalarina taminmayan ézel, kisisel hak

veya sart, ayricalik” olarak yer almaktadir’.

TK m. 478°de imtiyazli payin tanimi diizenlenmistir™>. TTK m. 478/2’ye gore
imtiyaz, “kar pay, tasfiye payi, riichan ve oy hakki gibi haklarda, paya taninan iistiin
bir hak veya kanunda ongoriilmemis yeni bir pay sahipligi hakladi”>. Imtiyazl
paylar, baz1 paylarin lehine, diger paylara gore ek ve istiin haklar saglamaktadir.
Hiikmiin gerekgesinde, iistlinliiglin adi paya nazaran oldugu belirtilmistir. Adi pay
kavrami da, “cesitli kanuni haklarin kaynag olan bir pay” olarak agiklanmistir® . Bu
kavrama madde gerekcesinde yer verilmesi kanimizca isabetli olmustur. Zira
imtiyazli pay kavraminin tam anlamiyla anlasilmasi adi pay kavrami ile kiyaslama

yapilmasini gerektirmektedir.

Doktrinde imtiyazli pay konusunda farkli tammlar yapilmistir. Ozel kategori
pay terimini tercih eden Imregiin, imtiyazli paylari, “maliklerine diger paylara
oranla ek ve farkli haklar taniyan paylar” olarak®; Tekil, “esas sermayeye katilimla
oransallik esasini bazi pay ya da paylar i¢in iistiinliik tesis ederek bozan haklar”
olarak®; Karahan, “esas sozlesme ile, paysahipligi haklarinn icerik itibariyle bazi
pay veya pay gruplari lehine farklilagtirilmasi sonucu ortaya ¢ikan, aksi esas
sozlesmede ongoriilmedikce miiktesep hak karakterini haiz olmayan, paysahibi lehine
korunmasi gereken bir menfaat teskil eden farklilik ve iistiinliiklere anonim
ortakliklar hukuku anlaminda imtiyaz ve bu imtiyazla donatilmis paylara da imtiyazli

paylar denilir’ seklinde®; Kendigelen ise “sahibine, diger paylara nazaran

°7 Bu tanim i¢in bkz. www.tdk.gov.tr (e.t. 25.10.2016).

* ETK’da imtiyazin taninu kanunda yer almiyordu. ETK m. 401°de, anasozlesme ile bazi nevi hisse

senetlerine kar pay1 ve tasfiye halindeki sirket mevcudunun dagitilmasi ve sair hususlarda imtiyaz

taninabilecegi belirtilmekteydi. Bu diizenlemede {istiinliige iligkin herhangi bir ifade yer

almamakla birlikte, doktrinde, imtiyazlarin diger paylara nazaran istinligi ve farklilig:

vurgulanmaktaydi. Bkz. Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 38; Altay, a.g.e,

s. 505; Pulasli, Serh II, s. 1175-1176. Alman hukukunda da imtiyazin tanimi Alm. POK’ta yer

almamaktadir. Doktrinde bu tanimin kanunda yer almasma gerek olmadig: belirtilmistir. Bkz.

MiiKoAktG/Heider, AktG § 11, 4. Aufl., 2016, Rn. 14.

Tekinalp, bu tanimda yer alan “istiin hak” ibaresinin adi paya nazaran ustiinliigli ifade ettigini ve

adi paya gonderme yaptigini belirtmistir. Bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhiklar I, p. 784.

% TK m. 478 gerekge.

' Oguz imregiin, “Anonim Ortakliklarda Ozel Kategori “imtiyazli” Paylar Kurullar1”, Prof. Dr. Y.
Karayal¢in’a 65. Yas Armagani, Ankara, 1988, s. 186.

62" Fahiman Tekil, Anonim Sirketler Hukuku, 2. Basi, istanbul, 1998, s. 406.

63 Karahan, a.g.e., s. 45.

59
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sermayeye katilim oranini agan bir sekilde pay sahipligi haklarindan yararlanma

olanag saglayan paylar” olarak tanimlamistir®.

Isvigre hukukunda imtiyazli paylar, malvarliksal haklar bakimindan adi paylara
(Stammaktien) nazaran istiin paylar olarak tanimlanmistir®. Bu sistemde imtiyazli
paylarin, bu paylarin sahiplerine sirketin elde ettigi karda ve/veya sirketin

malvarliginda iistiin haklar sagladigi kabul edilmektedir®.

Alman hukukunda imtiyazli paylar, diger paylara gore liyelik taleplerinde
oncelik hakkina veya diger paylarin haiz olmadigi haklara sahip paylar seklinde

tanimlanmaktadir®’.

5. Amag

Imtiyazli paylara genellikle finansal sebeplerle bagvurulmaktadir. Doktrinde de
imtiyazli paylarin esasinda birer finansman araci olduklar1 kabul edilmektedir®. Bu
dogrultuda, sirketlerin finansal olarak giliglenmesini saglamak maksadiyla bazi

paylara digerlerine gore daha istin haklar tanmmaktadir®.

Boylece ozellikle
yatirnmcilarin sirketlere yatirimda bulunmasinin tesvik edilmesi amacglanmaktadir.
Zira kendisine imtiyaz taninan yatirimcilar, kendilerini daha giivende hissetmekte ve
sirketlere yatinm yapmaktan gekinmemektedirler’®. Yatirimeilari tesvik etme
amactyla c¢ikarilan imtiyazlar, genellikle malvarliginda tanman imtiyazlardir.
Belirtilen sekilde imtiyaz taninan pay sahipleri ¢ogunlukla sirketin kazanciyla ve
kendi elde edecekleri kar ile ilgilenmekle birlikte, sirketin gelecegiyle alakadar

olmamaktadirlar’".

Birlesme, boliinme ve tiir degistirme gibi yeniden yapilandirma islemlerinde de

imtiyazli paylara sikca bagvurulmaktadir. Ozellikle degisikliklerden olumsuz

6 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 38.

6 Peter R. Burkhalter, OFK, 3. Aufl, 2016, Art. 654, Rn. 1; Peter Forstmoser/Arthur Meier-
Hayoz/Peter Nobel, Schweizerisches Aktienrecht, Bern, Staempfli Verlag, 1996, s. 532; Thomas
Schindler, (Fischer/Drenckhan/Gwelessiani/Theus Simoni) Handbuch Schweizer Aktienrecht,
Basel, 2014, p. 17.14; Meier-Hayoz/Forstmoser, 2012, §16, N. 270. Siegwart, imtiyazli paylar1 adi
paylara gore daha fazla hak bahsedilen paylar olarak tanimlamistir. Bkz. Siegwart, Art. 654-56,
Rn. 1.

Sprenger, a.g.e., s. 1.

Kaegi, a.g.e., s. 4.

Depenbrock, a.g.e., s. 23.

Vito Roberto/Hans Rudolf Triieb, Handkommentar zum Schweizer Privatrecht, 3. Aufl., 2016,
OR 654, Rn. 1; Bockli, a.g.e., s. 531.

" Burkhalter, OFK, Art. 654, Rn. 6.

"' Depenbrock, a.g.e., s. 30.
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etkilenecek olan pay sahiplerine, bu olumsuzluklarin 6nlenmesi amaciyla imtiyaz
taninmaktadir’?. Yine bu kapsamda, sirket birlesmelerinde hakim ortakligin
paylarinin korunmasi amaciyla imtiyazli paylar c¢ikarilarak, sirketteki gliciin

korunmasi amaclanmaktadir’.

Finansal amaglarla imtiyaz taninmasi, ozellikle sirketlere yatirim saglanmasi
amactyla taninan imtiyazli paylar, zamanla sirketlerde yabancilagsma tehlikesini
beraberinde getirmistir. S6z konusu tehlikeye karsi koruma yontemi olarak yine
imtiyazli paylardan faydalanilmistir. Bu dogrultuda, mevcut pay sahiplerine oy
hakkinda imtiyaz taninarak, yonetimin ele gecirilmesini Onlemek ve yabanci
yatinmcilarin - girkette etkilerini azaltmak amaglanmistir’*. Bir baska deyisle,
ekonomik ihtiyaclar nedeniyle basvurulan imtiyazlar, sebep olduklari1 dezavantajlar
nedeniyle zamanla yonetimin korunmasi ve sirketteki yabancilasmanin 6nlenmesi
amaciyla c¢ikarilmaya baslanmis ve boylece oy hakkinda imtiyazlarda artis soz
konusu olmustur. Oy hakkinda imtiyazlar 6zellikle aile sirketlerinde, sirkette pay
sahibi olan baz1 kimselere kontrol saglanmas1 veya mevcut olan kontroliin korunmasi
amactyla tanmmustir”>. Aile sirketlerinde, sirkette kontrolii saglamanin yam sira,
ailenin farkli iyelerinin menfaatlerini karsilamak amaciyla da imtiyazlar
kullanilmistir’®. Ancak zamanla bu imtiyazlarin kétiiye kullanilmasi, bazi hukuk
sistemlerinde oy hakkinda imtiyazin sinirlandirilmasi1 ve kaldirilmasina iligkin

diizenlemeler yapilmasma sebep olmustur’’.

Imtiyazli paylarin ihra¢ edilme gerekgeleri yalnizca finansal veya ydnetimsel
sebeplerle smirli degildir. Kamu yararinin korunmasi amaciyla da imtiyazli paylara
bagvurulmaktadir. Bu durum ozellikle devletin etkisi goriilen anonim sirketlerde
ortaya ¢ikmaktadir’®. Ote yandan, uygulamada nadiren bagvurulmus olsa da azinligmn
korunmasi amaciyla da imtiyazli paylar ¢ikarilmaktadir”. Yine, isilerin sirket

yonetimine katilmasini saglama, sirkette yerine getirilen baz1 gorevlerin karsilig

72
73

Hans Caspar von der Crone, Aktienrecht, Ziirich, 2014, s. 181.

Karahan, a.g.e., s. 83.

™ Halil Arslanli, “Anonim Sirkette Pay ve Pay Sahipligi”, IUHFM, C. 23, S. 3-4, s. 255; Karahan,
a.g.e., s. 84; Bilgeg, a.g.e., s. 53.

Bilgeg, a.g.e., s. 59.

6 Roberto/Triieb, OR 654, Rn. 1; Schaller/Kessler (Hrsg. Jeannette K. Wibmer), Aktienrecht
Kommentar, Orell Fiissli Verlag, 2016, OR 656, Rn. 2; Martin Liebi (Hrsg. Heinrich
Honsell/Nedim Peter Vogt/Rolf Watter), Basler Kommentar Obligationenrecht II, 5. Aufl,
2016, OR 654-656, Rn. 3.

Arslanli, a.g.m., s. 256.

Bilgeg, a.g.e., s. 60-61.

Bilgeg, a.g.e., s. 63.
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olarak veya sirketin kurulusu asamasinda yapilan hizmetler karsiliginda kuruculara

imtiyaz tanima gibi amaglarla da paylara imtiyaz taninabilmektedir®’.

Genel olarak imtiyazli paylar kii¢iik tasarruf sahiplerinin anonim ortakliklara
dahil edilmesi amaciyla taninmasina ragmen, Tirkiye’de gelisim bu yonde olmamus,
aksine imtiyazlar, anonim ortakliklarda etkinligin ve giiciin artirilmasi amaciyla
kullanilmistir®'. Bu tercih, imtiyazlarn kotiye kullanilmasi sorununu ortaya
cikarmistir.  Ozellikle belirtilen nedenle hukukumuzda imtiyazlarin ne olgiide

korunmasi gerektigi ve bunun sinirlari biiyiik 6nem arz etmektedir.

Yukarida verilen Orneklerden de anlagilacagi {lizere imtiyazli paylara
basvurulmasinin temelinde esasen menfaat iligkileri yatmaktadir. Genel olarak, sirket
icerisinde kimin, hangi grubun menfaati korunmak isteniyorsa veya menfaat
saglanarak kimin sirkete yatirim yapmasi isteniyorsa bu gruba imtiyaz taninmaktadir.
Zaman igerisinde taninan imtiyazlar, gruplar arasinda veya sirket ile imtiyaz taninan
pay sahipleri arasinda menfaat uyusmazliklarina sebep olmaktadir. Uyusmazliklarin
bliylkk bir ¢ogunlugu mevcut imtiyazlarin sinirlandirilmak veya kaldirilmak
istenmesinden kaynaklanmaktadir. Elbette s6z konusu menfaat ¢atismasinda sadece
zarar goren veya zarar gorme ihtimali olan taraf imtiyazli pay sahipleri degildir. Ayn
sekilde imtiyazli pay sahiplerinin mevcut ayricaliklarini kotiiye kullanarak, kisisel
¢ikarlarii 6n plana ¢ikartmak suretiyle sirkete zarar vermek istedigi uyusmazliklarla
da sikca karsilasilmaktadir. Konumuzun temelini olusturan belirtilen menfaat
uyusmazliklarma iliskin degerlendirme yapilirken ilgili imtiyazin taninma amacinin

da her bir somut olayda g6z oniinde bulundurulmasi gerekmektedir.

6. imtiyazin Taminmasina iliskin Ilkeler

Imtiyaz kavraminin daha iyi anlasilabilmesi adina imtiyazin taninmasina iligkin
ilkelerin tespit edilmesi dnemli rol oynamaktadir. Bu nedenle ilgili ilkelerin detayli

olarak incelenmesi gerekmektedir.

80 Roberto/Triieb, OR 654, Rn. 1; von der Crone, a.g.e., s. 181; BSK OR II - Liebi, Art. 654-656,
Rn. 6; Karahan, a.g.e., s. 58.
81 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 5.
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a) Imtiyazin Paya Taninmasi ve Istisnalari

Imtiyaz, kural olarak paya taninabilmektedir. Ancak TK m. 478/3’te getirilen
diizenleme ile yonetim kurulunda temsil edilme hakkina iliskin olan TK m. 360’1n
sakl1 tutuldugu belirtilmistir. TK m. 360°’ta “ozellik ve nitelikleriyle belirli bir grup
olusturan pay sahiplerine ve azliga” yonetim kurulunda temsil edilme hakki veya
yonetim kurulu iiyeligi i¢in aday dnerme hakki taninabilecegi belirtilerek imtiyazin

paya taninmasi kuralina bir istisna getirilmistir™.

TK m. 478’de imtiyazin paya taninmasinin istisnasina yer verilmesine ragmen,
hiikmiin gerekg¢esinde imtiyazin kisiye degil, paya taninabileceginin belirtilmesi ve
istisnaya deginilmemesi yanls anlasilmalara yol acabilir®. Ilgili maddenin son
fikrasinda TK m. 360°1n sakli tutuldugunun belirtilmesine dayanarak, imtiyazin kural

olarak paya tanindigi ve bunun istisnasinin bulundugu kabul edilmelidir.

i. Imtiyazin Kural Olarak Paya Taninmasi

TK m. 478’de imtiyazlarin paya taninabilecegi, “ilk esas sozlesme ile veya esas
sozlesme degistirilerek bazi paylara imtiyaz tanminabilir” hikkmii ile diizenlenmistir.
Bu nedenle pay kavrami imtiyazlarin anlasilmasi bakimindan énem arz etmektedir.
Genel olarak pay kavramimi inceledigimizde, oncelikle pay kavrammmin TK’da
tanimlanmadig1 goriilmektedir. Bu kavramin, sirket sermayesinin belirli miktarlara
boliinmiis bir kismi, pay sahipligi mevkii, pay sahibinin hak ve borglari ile pay

senetleri olmak iizere cesitli anlamlari bulunmaktadir®.

Paylar ile ilgili olarak TK m. 477°de paylarin sirkete karsi boliinemeyecegi
diizenlemesi yer almaktadir. Bu nedenle bir payin birden fazla maliki bulundugu
hallerde, ilgili payin ortak bir temsilci vasitasiyla kullanilmas1 gerekmektedir. Paylar,
pay senetleri ile somutlastirilir. TK m. 484’te pay senetlerinin nama veya hamiline

yazili olabilecegine yer verilmistir. ETK doneminde, pay senedi g¢ikarilmasi

82 Kendigelen, TK m. 478’de TK m. 360’1n sakl1 tutulmasina iligkin hiikmiin esasinda 6n Tasar1 m.

360’ta, yonetim kurulunda temsil edilme hakkinin imtiyaz olarak diizenlenmemesi nedeniyle yer
aldigini, ancak daha sonra yapilan degisiklige ragmen bu hiikmiin maddeden ¢ikarilmadigini, bu
nedenle bu hususa imtiyazin paya taninmasi ilkesinin istisnasi olarak yer verildigini belirtmistir.
Bkz. Kendigelen, ilk Tespitler, s. 383.

¥ Hasan Pulash, Sirketler Hukuku Genel Esaslar, 5. Baski, Ankara, Adalet Yayinevi, 2017, s.
580-582.

¥ Imregiin, Anonim Ortakhklar, s. 273; Pulasl, Sirketler Genel, s. 568-570.
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hususunda bir zorunluluk yoktu. TK m. 486/2°de ise paylarin hamiline yazili olmasi

halinde pay senedi bastirma yiikiimliiliigii diizenlenmistir.

Imtiyazin paya taninmasi neticesinde, imtiyaz taninan paylar ve digerleri olmak
tizere iki farkli grup ortaya cikar. Farkli gruplarin olusmasi icin ayrica bir islem
yapilmasina gerek olmayip, grup ayrimi imtiyaz taninmastyla kendiliginden olusur®.
Karahan, eTK’da pay gruplarinin nasil olusacagina dair bir diizenleme olmadigini,
eTK m. 401’in bazi1 pay gruplart bakimindan imtiyaz olusturulmasini
amaclamadigini; bu hiikkmiin imtiyazli paylarin diger pay gruplarina gore farkli bir
pay grubu oldugunu vurguladigim belirtmistir®. TK’da da bu hususta 6zel bir hitkiim
bulunmamakla birlikte, Kendigelen’in de hakli olarak belirttigi iizere, bu konuda
ayrica bir diizenleme yapilmasma gerek bulunmamaktadir®. Zira grup olusumu

imtiyaz taninmast ile kendiliginden gergeklesecektir®®.

Anonim sirketlerde paylar, (A), (B) ve (C) gibi farkli gruplara ayrilabilirler.
Ancak paylar bu sekilde farkli gruplara ayrilmasina ragmen, pay sahiplerine ayni
haklar1 tanimalar1 durumunda, ayr1 pay kategorisi degil, tek bir pay kategorisi
olustururlar®®. Farkli pay kategorilerinin olusmasi igin farkli haklarin varligi

gereklidir.

Hukukumuzda kural olarak imtiyazin paya tanmmas: ilkesi benimsenmistir™.
Bu dogrultuda imtiyazin, kanunun emredici hiikiimleri ve anonim sirket temel
ilkelerine uygun oldugu miiddetce, tiim pay sahipligi haklarinda taninabilecegi kabul
edilmektedir’'. imtiyazin pay sahipligi haklarmda tanmmasi, pay sahipligi sifatindan

dogan, bir baska deyisle paya baglanabilen haklarda taninmasi anlamma gelir’.

85
86

Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 27.

Karahan, a.g.e., s. 13. Kendigelen, imtiyaz taninan gruplarin, imtiyazin taninmasi ile kendiliginden
olusmasi nedeniyle grup ayrimmin TK’da diizenlenmemesi konusundaki endigenin yersiz
oldugunu belirtmistir. Bkz. Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 27, dn. 100.
Pay gruplarinin olugmasi konusunda Alm. POK m. 11°de agik bir diizenleme bulunmaktadir. Bu
hilkme gore, ayni haklara sahip olan paylar bir grup olusturmaktadirlar. Bununla birlikte
doktrinde, s6z konusu maddenin yetersiz oldugu, haklar yaninda yiikiimliiliikklerin de bu hiikiimde
yer almasi gerektigi belirtilmistir. Bkz. Polte, a.g.e., s. 34.

Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 27, dn. 100.

Imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 182; Tekil, a.g.e., s. 406.

% Imtiyazin kisilere degil, paylara taninacag hususunda bkz. Y. 11. HD., 13.02.2013, E. 15478/K.
2491 (Goénen Eris, Tiirk Ticaret Kanunu, Ticari isletme ve Sirketler, Madde 452-644, 3. Cilt,
3. Baski, s. 2466-2467); Y. 11. HD., 30.06.2015, E. 893/K. 8774 (Eris, Ticari Isletme ve
Sirketler C. 111, s. 2362-2363).

Bahtiyar, Anasozlesme, s. 200.

Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 32.
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Imtiyazin kural olarak paya tanmmasmin sonuglarina baktigimizda ise
imtiyazli pay sahibinin bu haktan dogrudan, diger imtiyazli pay sahiplerine baglh
olmaksizin yararlanabilecegi anlasilmaktadir’. Bunun yam sira, imtiyazli paym
devredilmesi halinde, imtiyaz hakki payin devredildigi kisiye gecer’’. imtiyazin
paym devri ile devralana gegmesi de kisilerin burada bir éneminin olmadigini,

onemli olan hususun paylar oldugunu gostermektedir.

Kisilere tanman {iistiin haklar, bu kimselerin pay sahibi sifatin1 haiz olmalari
halinde dahi imtiyaz olarak kabul edilmemektedir’. imtiyazin paya baglanmadig
veya TK m. 360’ta yer alan yonetim kurulunda temsil edilme hakkina iliskin
imtiyazin s6z konusu olmadig1 durumlarda, pay sahibine taninan istiinliikler “akdi
hak” olarak kabul edilecektir’®®. Bu goriise gore, akdi hak niteliginde istiinliik
taninmasi halinde, 6zel kurula iliskin koruma hiikiimleri uygulanamayacak, Borglar

Kanunu’nda yer alan genel koruma yoluna bagvurulabilecektir’’,

Imtiyaz paya taninmakla birlikte, imtiyaz tanman kisinin nitelikleri de dnem
arz ediyorsa, bu durumun imtiyazin paya baglanmasi ilkesini ihlal edip etmeyecegi
konusu tartismalidir’™. Bu hususta bir goriise gore, imtiyaz tammnacak kisinin
niteliklerinin 6nem arz etmesi halinde, s6z konusu imtiyazin kullanilmast i¢in pay

yeterli olmayacak ve bu nedenle belirtilen sekilde taninan istiinlilk imtiyaz olarak

93

Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 26.
94

Karahan, a.g.e., s. 20; Giinel, a.g.e., s. 9-10.

93 Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 786; Tekil, a.g.e., s. 406-407; Karahan, a.g.e., s. 20; von der
Crone, a.g.e., s. 181; Pulasli, Serh II, s. 1179; Altay, a.g.e, s. 504; Giinel, a.g.e., s. 9. Kendigelen,
genel kurul veya yonetim kurulu bagkanina tanman istiin oy hakkinin, kurucu pay sahiplerine
taninan malvarligina veya yonetime katilmaya dair haklarin, belirli kisilere tanman genel kurul
kararlarin1 veto etme hakkinin imtiyaz olmadigini belirtmistir. Bkz. Kendigelen, Yonetime
Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 26. Genel kurul baskanina iistiin oy hakki taninmasinin imtiyaz
olmadigina iligkin olarak ayrica bkz. Mustafa Ceker, Anonim Ortaklikta Oy Hakki ve
Kullamilmasi, Ankara, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisti, 2000, s. 66.

% Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhklar I, p. 789; Bahtiyar, Anasézlesme, s. 201, dn. 329;

Karahan, a.g.e., s. 20; Hasan Pulash, “Anonim Sirketlerde Yonetimde Imtiyaz ve Buna fliskin

Esas Sozlesme Diizenlemelerinin Anlam ve Etkisi”, Prof. Dr. Erdogan Moroglu’na 65. Yas

Giinii Armagani, 2001, s. 564. Ceker, anasdzlesmede taninan hakkin ortaksal hak niteliginde

olmasi halinde bunun miiktesep hak olarak kabul edilmesi gerektigini, ancak pay sahibi sifatina

bagli olmaksizin taninan haklarin sézlesmesel hak niteliginde oldugunu belirtmistir. Bkz. Ceker,

a.g.e., s. 65-66.

Unal Tekinalp, “Imtiyazli Paylara liskin Bazi Sorunlar”, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlar

Sempozyumu XIII, BATIDER, Ankara, 5-6 Nisan 1996, s. 12; Karahan, a.g.e., s. 25; Fatih

Bilgili/Ertan Demirkapi, Sirketler Hukuku Dersleri, Dora Yayincilik, 6. Baski, 2018, s. 326-327.

% Y. 11 HD, 25.12.1987, E. 3565, K. 7565 no.lu kararinda isme taninan haklarin imtiyaz olmadig1

agiklanmistir. Bu karar icin bkz. Tekinalp, imtiyazh Paylara iliskin Bazi Sorunlar, s. 7 vd.

Moroglu, bu sekilde taninan haklarin imtiyaz olusturmadigini, bunlarin hukuki niteliginin ilgililer

arasinda yapilan c¢ok tarafli borg¢lar hukuku taahhiidii oldugunu ve yalnizca taraflarim

baglayacagim belirtmistir. Moroglu’nun gbriisii igin bkz. Tekinalp, iImtiyazh Paylara iliskin Baz

Sorunlar, s. 25-26.

97



23

kabul edilemeyecektir’”. Aksi yondeki goriise gore ise bu halde imtiyaz taninmasi

bakimindan bir engel bulunmamaktadir'®.

Son olarak belirtelim ki, birden fazla paya imtiyaz taninabilecegi gibi tek bir
paya da imtiyaz tamnmasi mimkiindiir'®’. Ancak uygulamada bu durumla pek

karsilastimamaktadir'®.

ii. Imtiyazin Belirli Grup Olusturan Pay Sahiplerine Taninmasi

Imtiyazlarin paya taninmasi kural olmakla birlikte, eTK déneminde uygulama
ve yargi kararlarinda kabul edilen, TK ile m. 360 hiikmiinde yer verilen yonetim
kuruluna aday gosterme hakki, yalnmizca belirli pay gruplarina degil, pay sahibi
gruplari ve azliga da tanmabilen bir imtiyaz niteligindedir'®®. Bu hiikiim, imtiyazin

paya taninmasi kuralinin istisnasini olusturmaktadir.

Imtiyazin paya taninmasma iligskin istisna, TK m. 360’ta “czellik ve
nitelikleriyle belirli bir grup olusturan pay sahipleri” seklinde yer almaktadir. Bu
diizenlemede, paylar yerine pay sahiplerine vurgu yapildigi goriilmektedir'™.
Hiikmiin gerekcesinde, pay sahipleri gruplarinin meslek ve isletme konulari gibi
Olciitler ile belirlenebilecegi ve bu pay sahipleri gruplari arasinda, yan sanayi
mensuplari, bayiler vs. yer alabilecegi belirtilmistir. Adalet Komisyonu degisikligine
iliskin metinde belirli grup olusturan pay sahipleri i¢in, “bununla mesela bayiler, stit
veya pancar tireticileri, sirketin iirettigi tiriin ile ilgili yan sanayi sahipleri
kastedilmektedir. Mesela, iiriin binek otomobili ise, oto elektrik tesisat¢ilari, oto boya

tireticileri, koltuk dosemecileri gibi” drnekleri verilmistir.
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100

Tahir Caga’nin goriisii i¢in bkz. Bostancioglu, imtiyazlarin Korunmasi, Tartismalar, s. 37.
Karahan, a.g.e., s. 21. Génen Eris’in goriisii i¢in bkz. Bostancioglu, imtiyazlarin Korunmasi,
Tartigmalar, s. 40-41; Nese Kirtil, Anonim Ortakhklarda imtiyazh Pay Sahipleri Genel
Kurulu, izmir, Giincel Yaymevi, 2005, s. 11.

Erdogan Moroglu, Anonim Ortakhklarda Sermaye Artirnmi, Giincellestirilmis 4. Baski,
Istanbul, On Iki Levha Yaymcilik, 2018, s. 83, dn. 119; Kendigelen, Yonetime Katilma
Haklarinda imtiyaz, s. 27;

Oru¢ Hami Sener, Ortakhiklar Hukuku Ders Kitab1 Teorik ve Uygulamali, 3. Baski, Seckin
Yayincilik, Ankara, 2017, s. 553.

Bu konu ¢alismanin ilerleyen bdliimlerinde detayli olarak incelenecegi i¢in bu bolimde genel
olarak agiklama yapmakla yetinilmistir.

% TK m. 360 gerekge.
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iii. Imtiyazin Azinliga Taninmasi

Azmliga imtiyaz taninmasi konusunda eTK’da herhangi bir agiklik
bulunmuyordu. Bu konu TK m. 360 ile Kanun’da ilk kez yer almistir. Azinliga
iliskin getirilen s6z konusu diizenleme pay ile ilgili olmayip, pay sahiplerine

yoneliktir. Zira azinliin tespiti, pay sahibinin sermayeye katilim oran ile ilgilidir.

TK m. 360 hikkmiiniin gerekcesinde, azinligin yeterince tanimlanmamasinin
baz1 sorunlar1 beraberinde getirebilecegi, ylizdelerin diizenlenmesinin bu bakimdan
yeterli olmayabilecegi, pay senedi numara ve sayilarinin daha iyi bir Olgiit
olabilecegi belirtilmistir. Ayrica azinligin yeterli bir sekilde tanimlanmamasinin bir
dezavantaji olarak da imtiyazlarin korunmasina dair hiikiimlerin uygulanmasinin
zorlasabilecegi gosterilmistir. Ozellikle imtiyazlarin korunmast bakimindan,
imtiyazin mevcut olup olmadigimin tespit edilmesi ¢ok oOnemlidir. Bu nedenle
azinliga boyle bir imtiyaz taninmasi halinde, ortaya g¢ikabilecek belirsizliklerin
Onlenmesi amaciyla, anasdzlesmede azinligin yeterli Ol¢lide tanimlanmasi

gerekmektedir.

b) Imtiyazin Anasézlesme ile Taninmasi

imtiyaz, ancak anasézlesme ile tanmabilir'®.

Imtiyazlar sirketin kurulusu
sirasinda taninabilece8i gibi, sonradan anasdzlesme degisikligi yapilarak da

tanmnabilir (TK m. 478/1)'%. Anasozlesme degisikligi ile imtiyaz taninmas: halinde

"9 Imtiyazlarm anasozlesme ile diizenlenmesi geregine iliskin olarak bkz. Y. 11. HD., 12.11.1992, E.
3211, K. 10546. Isvigre hukukunda Isv. BK 627/9, 654/1, 656/1, 660/3 maddelerinde imtiyazlarin
anasozlesme ile diizenlenmesi gerektigine yer verilmistir. Alman hukukunda, POK m. 23/2,
23/3’te bu husus diizenlenmistir. Avrupa Birligi’ne iligskin diizenlemelere bakildiginda ise bu
konuya 2. Konsey Yonergesi, Art. 3/e’de yer verildigi goriilmektedir.

ETK doneminde, sirkette imtiyaz mevcut degilken yapilan sermaye artirimi ile imtiyaz olusturulup
olusturulamayacagt konusunda farkli goriigler bulunmaktadir. Tekinalp, bu hususta eTK’da
mevcut bir hilkkiim olmadigmi ve bu durumun kabul edilmesi halinde miiktesep haklarin ihlal
edilebilecegini, ancak somut olay kapsaminda hakli ve gerekli olmasi halinde bunun gecerli
olacagini belirtmistir. Bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 783. Imregiin ise séz konusu halde
pay sahiplerinin haklarinin esit sekilde yoksunlasacagini, esitlik ilkesine aykiri bir durum
olmayacagini, ayrica eTK m. 385’te sayilan haklarin miiktesep olmayip, kanundan dogan haklar
oldugunu ve 6ziine dokunulmamasi sartiyla genel kurulun bunlar iizerinde tasarruf etmesinin
miimkiin oldugunu belirtmistir. Bkz. Imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 185. Ceker, belirtilen
duruma ¢oziim olarak sermaye artirimi ile yeni ¢ikarilan paylara oyda imtiyaz taninabilecegi
gorliglinii ileri siirmiistiir. Bkz. Ceker, a.g.e., s. 62-63. Arslanli, genel kurulun bu husustaki
yetkisinin miiktesep haklara iliskin eTK m. 385 kapsaminda degerlendirilmesi gerektigini, ilgili
maddede yer alan kar, istirak paymin ve rey hakkinin miiktesep hak teskil ettigini ve bunlarda pay
sahiplerinin rizalar1 olmaksizin degisiklik yapilamayacagini belirtmistir. Bkz. Arslanli, AS 1, s.
145. Kendigelen, sonradan anasozlesme degisikligi ile imtiyaz olusturulmasinin miiktesep haklar
ihlal etmeyecegini, ancak diger pay sahiplerine zarar verilmesi ihtimaline karsi eTK m. 381
hiikkmiiniin uygulanacagini, bu kapsamda objektif iyiniyete aykirilik bakimindan bir denetim
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TK m. 421/3’e gore, sermayenin en az ylizde yetmisbesini olusturan paylarin

sahiplerinin veya temsilcilerinin olumlu oylart gerekmektedir.

Imtiyaz, eTK’da anasdzlesmede dngoriilmesi gerekli olan hususlar arasinda yer
almamaktaydi (¢eTK m. 279). Ancak eTK m. 300 hiikmiinden yola ¢ikilarak aymi
sonuca variliyordu. Ayrica bu husus 2499 sayili Eski SerPK m. 12/5’ten de
anlagilmaktaydi. Anilan hiikiimde, yonetim kuruluna imtiyazli pay ¢ikarma
hususunda verilecek yetkinin anasdzlesmede diizenlenmesi gerektigi yer almaktaydi.
Anasdzlesmede yazilmasi gereken hususlara iliskin TK m. 339°da ise belirli paylara
taninan imtiyazlarin anasdzlesmeye yazilmasi gerektigi acik¢a belirtilmistir.
Imtiyazlarin anasdzlesmede yer almasi gerektigine iliskin degisiklik, bu konuya

aciklik getirme bakimindan isabetli olmustur.

Anasozlesme degisikligi yoluyla imtiyaz taninirken vazgecilmez ve miiktesep
haklarin ihlal edilmemesi gerekir. Ayrica yapilan degisiklik sirasinda esitlik ilkesi de

gozetilmelidir'®’,

Tekinalp, imtiyazin anasdzlesme ile taninmasina istisna olarak, TK m. 531°de
hakli sebeple fesih hiikmiinde yer alan, mahkemenin fesih yerine, duruma uygun
diisen ve kabul edilebilir nitelikte baska bir ¢oziime karar verebilme yetkisi

kapsaminda mahkeme karar1 ile imtiyaz tanmmasmi gostermistir'".

Kanimizca
imtiyaz taninmasi gibi olduk¢a dnemli bir konuda mahkemeye fesih yerine alinacak
tedbirler kapsaminda dogrudan anasdzlesme degisikligi yapma hakkinin taninmasi,
ortakligm korporatif yapisma miidahale edilmesi nedeniyle kabul edilmemelidir'®.

Anasozlesme degisikligi yapilmast konusunda devredilmez yetki sahibi genel

yapilmasi gerektigini belirtmektedir. Bkz. Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz,
s. 144-145. Ayn1 yonde bkz. Altay, a.g.e, s. 509-510.

7 Bilgeg, a.g.e., s. 12.

% Tekinalp, ayrica TK m. 531’e dayanarak mahkemece imtiyazin s asilmasina izin
verilmesinin miimkiin oldugunu belirtmistir. Bkz. Unal Tekinalp, Sermaye Ortakhklarinin Yeni
Hukuku, Istanbul, Vedat Yayincilik, 4. Baski, 2015, s. 84, N. 9-09e.

109 Ayse Sahin, Anonim Ortakhgm Hakh Sebeple Feshi, Istanbul, Vedat Kitapcilik, 2013, s. 560-
561. Camoglu da hakimin anasézlesmeye dogrudan miidahale edemeyecegini, bu yolla yonetim
kuruluna iiye atanmasinin gizli bir imtiyaz yaratma anlamina gelecegini ve TK m. 531 kapsaminda
kabul edilmemesi gerektigini ifade etmistir. Bkz. Ersin Camoglu, “Anonim Ortakligin Hakli
Sebeple Feshinde Hakimin Takdir Yetkisi”, BATIDER, C. 31, S. 1, Mart 2015, s. 16-17. Erdem,
mahkemece anasdzlesme degisikligi sonucunu dogurabilen ¢éziimlere hilkkmedilebilecegini, ancak
degisikligin genel kurul tarafindan yapilmasi gerektigini belirtmistir. Bkz. Nuri Erdem, Anonim
Ortakhgin Hakli Sebeple Feshi, istanbul, Vedat Kitapgilik, 2012, s. 252. Ilbasmis Hizlisoy ise
TK m. 531°deki takdir yetkisi kapsaminda, somut olay bakimindan kabul edilebilir bir ¢dziim ise
mahkemece anasdzlesme degisikligi yapilabilecegi kanaatindedir. Bkz. Ozlem Ilbasmis Hizlisoy,
Anonim Sirketin Hakhl Sebeple Feshi, Ankara, Adalet Yayinevi, 2016, s. 341-342.
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kurulun bu yetkisinin alinmasi ve yerine hakim tarafindan imtiyaz olusturulmasi1 TK
sistemine uygun gdzikmemektedir. Mahkemece alinacak olan tedbirler
dogrultusunda elbette anasozlesme degisikliginin yapilmasi giindeme gelebilir; ancak
bu hallerde de séz konusu degisikligi genel kurul gerceklestirmelidir''*. Belirtilen
hususun anas6zlesme degisikligini gerektiren imtiyazli pay taninmasi halinde de aym

sekilde kabul edilmesi gerekir''".

Uygulamada anasoézlesmelere imtiyazli paym devri halinde ayrica bir
anasOzlesme degisikligine gerek olmaksizin imtiyazin kendiliginden sona erecegine
iligkin hiikiimler konuldugu goriilmektedir. Ancak belirtilen durumda imtiyazin paya

bagli olmasi ilkesi ile ¢eliski ortaya ¢ikmaktadir''%.

Doktrinde, bu ydndeki
diizenlemelerin sinirlandirilmasi1 ve objektif kriterlere dayanarak uygulanmasi
gerektigi ifade edilmektedir'"®. Kanaatimizce imtiyazli payin devri halinde imtiyazin
sona erecegine iligkin anasozlesme hiikiimleri, imtiyazin paya bagli olmasi ilkesine
aykirt oldugu gibi, TK m. 340 ile de ¢elismektedir. Zira TK m. 340’a gore, kanunun
anonim sirketlere iliskin hiikiimlerinden ancak Kanun’da agik¢a izin verilmesi

halinde sapilabilmektedir. Dolayisiyla bu hususta diizenlenen anasdzlesme

hiikiimlerinin TK m. 340 hiikkmiine aykir1 olduklarinin kabul edilmesi gerekir.

Tiirk hukukunda paylara imtiyaz taninmasinda, imtiyazli paylarin hamiline
veya nama yazili olmasi gerekliligi veyahut pay bedellerinin tamamen 6denmesi
zorunlulugu bulunmamaktadir. Ancak bu gibi sartlarin anasozlesme ile getirilmesi

114

miimkiindiir ~. Bununla birlikte, imtiyaz hakki elde etmenin, imtiyazli pay maliki

olma yaninda bagka sartlara baglanmasi halinde imtiyazdan s6z edilemeyecegi kabul

edilmektedir'"’.

¢) Belirlilik lkesi

Imtiyazda belirlilik ilkesine gore, imtiyazin anasozlesmede tanindigi paylarin

tereddiitsiiz sekilde anlasilmasi gerekmektedir''®. Bu baglamda imtiyazin konusunun,

1% Erdem, Hakli Sebeple Fesih, s. 252.

""" Bilgeg, a.g.e., s. 11.

"2 Bilgeg, a.g.e., s. 251.

' Bilgeg, a.g.e., s. 251, dn. 638.

14 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar I, p. 794.

5 Cevik, a.g.e., s. 814.

1% Eris, Ayricalikhi I, s. 923; Pulasli, Yonetimde imtiyaz, s. 565.
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sartlarinin, sinirlarinin ve igeriginin anasozlesmede agik¢a yer almasi yeterlidirm.

Ote yandan anasdzlesmede acgikga “imtiyaz” kelimesinin yer almasina gerek
yoktur''®. Imtiyaza iliskin hiikiimler incelendiginde, Kanun’da anilan hususta bir
acikligin olmadig goriilmektedir. Anasézlesmenin igerigini diizenleyen TK m.
339’da yalmizca belirli paylara taninan imtiyazlarin anasdzlesmeye yazilacagi
diizenlenmistir. Yine imtiyazli paylar1 genel olarak diizenleyen TK m. 478’de
imtiyazin, ilk anasdzlesme ile veya daha sonra yapilacak anasézlesme degisikligi ile
taniabilecegi belirtilmistir. S6z konusu maddelerden anasozlesmede ““imtiyaz”
kelimesinin yer almasinin gerektigine iliskin bir anlam c¢ikarilamamaktadir.
Dolayisiyla imtiyazin varliginin slipheye yer vermeyecek sekilde anlagilmasi

belirlilik ilkesi bakimindan yeterli goziikmektedir.

Belirlilik  ilkesi kapsaminda anastzlesmeden anlasilamayan hususlar
bakimindan nasil yorum yapilmasi gerektigi énemlidir. Oncelikle belirtmek gerekir
ki, imtiyazin mevcudiyeti hususunda bir siiphe olmasi halinde yorum yoluna

119

bagvurulmamalidir' . Imtiyazin varligmin kabul edildigi, ancak belirsizlik s6z

konusu olan durumlarda ise dar yorum yontemi tercih edilmeli, genis yorum

yapilmasindan kaginilmalidir' .

Imtiyazin belirli sartlara baglanmasi bazi ihtimallerde belirlilik ilkesini ihlal
edebilir. Pulash, kurulusta her paya iki oy hakk: taninarak imtiyazin geciktirici sarta
bagli sekilde taninabilecegini ifade etmektedir'?'. Bu goriige gore, sirketin sermaye
artirnmi yapmasi halinde yeni ¢ikarilacak paylara iki oy hakki taninip taninmayacagi
belirsizdir. Ancak yazar, bir paya bir oy hakki taniyan yeni paylar ¢ikarilana kadar,
iki oy hakki taninmis olan paylarin imtiyazli olabilme durumlarin1 koruduklarini ve
belirtilen ihtimal gergeklestiginde geciktirici sartin saglanarak “askida olan imtiyaz”
dan “tam imtiyazli hakka” doniisecegini belirtmistir'>>. Ancak bu gdriisiin kabul
edilmesi belirlilik ilkesi nedeniyle miimkiin degildir'”’. Yukarida da belirtildigi
lizere, anasOzlesmeden imtiyazin mevcudiyetinin kesin bir sekilde anlasilmasi

gerekmektedir. Benzer olarak, imtiyazin bozucu sarta baglanmasi halinde de

"7 Eris, Ayricalikhi I, s. 923; Bahtiyar, Anasozlesme, s. 200; Pulash, Yonetimde imtiyaz, s. 565.

18 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 36; Bahtiyar, Anasozlesme, s. 200;
Karahan, a.g.e., s. 25; Ceker, a.g.e., s. 61.

' Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 36.

120 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 36.

2! pylasly, Serh IL, s. 1204.

122 pulasl, Serh IL, s. 1204.

123 Uysal, a.g.e., s. 47.
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imtiyazin temel ilkelerine aykirilik s6z konusu olabilir. Ornegin, pay sahibi sifatmnin
kaybedilmesi bozucu sartina baglanan imtiyaz, imtiyazin paya bagli olmasi ilkesine
aykir1 olacaktir. Ote yandan, sirketin gelecekte gdsterecegi performansa bagli olarak
tanman kar paymda imtiyaz, hangi hallerde imtiyaza hak kazanilacaginin
anasozlesmeden kesin bir sekilde anlasilmasi sartiyla gecerli olur ve belirlilik ilkesi
bakimmndan sorun teskil etmez'**. Sonug olarak, imtiyazin sartlara baglanmasi
halinde imtiyazin ilkelerine uyulmasi gereklidir. Bu ilkelere uyulmadigi takdirde

gecerli bir imtiyazin varligindan s6z edilemeyecektir.

Belirlilik ilkesi, adi pay sahipleri bakimindan olduk¢a Onemlidir. Zira
imtiyazlarin taninmasi ile adi pay sahiplerinin haklarinda bir daralma meydana

gelmektedir'?’

. Yine sirketteki mevcut imtiyazli pay sahiplerinin de yeni imtiyazl
pay cikarilmasi veya mevcut imtiyazli paylarda degisiklik yapilmasi halinde
haklarinin etkilenmesi miimkiindiir. Bu nedenle mevcut imtiyazli pay sahiplerinin
haklarinin korunmasi bakimindan imtiyazlara iliskin detaylara anasézlesmede 6zenli

bir sekilde yer verilmesi gerekir.

d) imtiyazin Diger Paylara Gore Ustiin Hak Olarak Taninmasi

TK m. 478/2’de, imtiyazin “paya taninan iistiin bir hak” oldugu belirtilerek,
imtiyazli paylar bakimindan {iistiin hakkin varligina vurgu yapilmistir. Hiikkmiin
gerekcesinde, maddenin lafzinda yer alan {istiinliik kavramindan hiyerarsik bir
Ustlinliiglin degil, adi paylara gore daha fazla pay sahipligi hakki taninmasinin
anlasilmas1 gerektigi belirtilmistir. Goriildiigli iizere, imtiyazlarin iistiin hak olarak

taninmasinda adi paylara gore bir kiyaslama yapilmaktadir'*®.

Ustiin hakkin sdz konusu olmamas: halinde imtiyazdan sdz edilemeyecektir.
Bu durum, aslinda paylar arasinda mutlak esitligin olmadigin1 gostermektedir. Diger
yandan, imtiyazli paylarin esasini olusturan “istinliik” kavrami, oransallik ilkesinin
sorgulanmasini gerektirmektedir. Bilindigi {izere, payin sahibine sagladig: haklardan,
paylarin sermayeye katilim oranina gore yararlanilabilmektedir. Dolayisiyla sirkete

getirilen sermaye, haklardan yararlanmada 6nemli bir dlgiittiir. Ancak anasézlesmede

'** Giil Akad, 6102 Sayih Tiirk Ticaret Kanunu Uyarinca Anonim Sirketlerde imtiyazh Pay
Sahipleri Ozel Kurulu, istanbul, Vedat Kitapgilik, 2013, s. 11.

12 Altay, a.g.e., s. 508.

12 Adi paylar, imtiyaz tanmmamis olan ve sahibine yalnizca kanuni haklardan yararlanma imkani
saglayan paylardir. Bkz. Tekinalp, Sermaye Ortakhklari, s. 83, N. 9-09a.
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imtiyaz tanimmasiyla birlikte oransallik ilkesinden sapilmaktadir. Bu nedenle

imtiyazin oransallik ilkesinin bir istisnasi oldugu séylenebilir'?’.

Imtiyazin iistiin hak olarak taninmasi konusunda eTK déneminde doktrinde
“kanuna nazaran tstlinlik” ve “diger paylara nazaran iistiinliik” olmak {izere iki
farkli goriis bulunmaktaydi. Kanuna nazaran {stiinliikk goriisiiniin Onciisii olan
Tekinalp, imtiyazin, “paylara birbirlerine veya kanuna nazaran iistiin hak taninarak”
olusturulabilecegini savunmustur' 2*. Yazar, eTK m. 401°de, Alm. POK m. 11°de
oldugu gibi “farklilik” unsuruna yer verilmedigini ve eTK’da “nazaran iistiinliik”
unsurunun yer almadigini belirterek, bir pay grubunun digerine gore farkli haklara
sahip olabilmesinin yaninda, tiim paylarin kanunda yer alan haklardan {istiin haklara
sahip olmast halinde de imtiyazin varli@inin kabul edilmesi gerektigini ifade

etmistir'?.

Aksi goriise gore'’ ise itibari degerleri esit paylara esit oy hakki tanmmasi
halinde, alinan kararlarda esit etki olacagi icin ayricaliktan s6z edilmesi miimkiin
degildir"'. Ayrica, kanuna nazaran iistiinliik goriisiiniin kabul edilmesi halinde biitiin
paylarin imtiyazli hale gelecegi, biitiin paylarin boylece bir grup olusturacag: ve 6zel
kurulun bir anlam ifade etmeyecegi belirtilmistir'>>. Zira anilan ihtimalde, bu

paylarin imtiyazli pay sahiplerine iliskin 6zel korumadan da yararlanacaginin kabul

"7 imtiyazin esitlik ilkesinin degil, oransallik ilkesinin bir istisnasi oldugu konusunda bkz.
Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 28-29.
128 Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 785.
129 Tekinalp, imtiyazh Paylara iliskin Baz1 Sorunlar, s. 5-7. Yazar, 6102 sayili TK bakimimdan
yaptigi degerlendirmede, 6zellikle TK m. 478 gerekgesinde yer alan ifadelerden yola ¢ikarak,
kanuna nazaran istiinliik goriisiiniin benimsendigini ileri siirmektedir. Bkz. Tekinalp, Sermaye
Ortakhiklari, s. 83, N. 9-09. Bu konuya iliskin detayli tartigma i¢in bkz. Yavuz Can Aslan,
“Imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Kurulu”, Kadir Has Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 5,
S. 2, Aralik 2017, s. 75 vd.
Moroglu, “imtiyaz” kelimesinde “nazaran iistiinliik” anlaminin zaten bulundugunu, hiikiimde yer
alan bazi nevi hisse senetlerine imtiyaz hakki taninmasinda nazaran {istiinliigiin agik¢a yer aldigini
ve anasozlesme ile pay ve pay senetlerine esit sekilde oy hakki taninmasi 6rneginde imtiyaz bir
yana, gruplarinin varliginin dahi kabul edilemeyecegini belirtmistir. Bkz. Moroglu’nun goriisii i¢in
bkz. Tekinalp, imtiyazh Paylara iliskin Bazi Sorunlar, s. 24; Omer Teoman, “Bir Anonim
Ortaklikta Paylarin Tiimiine Yasada Ongorilenden Daha Fazla Hak Taninmasi Ayricalik
Yaratmak Anlamina Gelir mi?”, Otuz Y1l Ticaret Hukuku, Tiim Makalelerim, C. II, 1982-2001,
s. 423-424; Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 25; Bahtiyar, Anasozlesme,
s. 199, dn. 322; Pulasli, Sirketler Genel, s. 542; Orug, a.g.m., s. 172-173; Ceker, a.g.e., s. 53-54;
Akad, a.g.e., s. 9. Altay, kanuna gore iistiinligiin, diger paylara gore iistlinliik unsuru kapsaminda
eridigini ve bu nedenle sadece kanuna nazaran iistiinliik unsuruna dayanilarak imtiyazin varliginin
kabul edilemeyecegini belirtmistir. Bkz. Altay, a.g.e, s. 505-506.
Bt Teoman, Tiim Paylara Ustiin Hak Taninmasi, s. 423.
2 Moroglu'nun goriisii icin bkz. Tekinalp, imtiyazh Paylara iliskin Bazi Sorunlar, s. 24-25;
Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 19-21; Akad, a.g.e., s. 9-10.
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edilmesi oldukca sakincali sonuglar1 beraberinde getirecektir133. Bu durumda kétii
niyetli bir azinhigin sirketin isleyisine engel olmasi miimkiin hale gelebilecek ve

sirkette cogunluk ilkesine aykir1 sonuclar dogabilecektir'**.

Ayrica TK m. 478/1°de yer alan, “bazi paylara imtiyaz taninabilir” ifadesinden
de tiim paylara ayn1 sekilde imtiyaz taninmasinin iistiinliik olusturmayacagi sonucuna

varilmaktadir'®

. Kanimizca, kanuna nazaran stiinlik gorlisii yukarida belirtilen
nedenlerle kabul edilmemelidir. Ayrica belirtelim ki, kanuna nazaran {stiinliik
gorlstli, imtiyazin diger paylara gore {istiin hak olarak taninmasi ilkesiyle tamamen
celismektedir. Clinkii belirtilen goriise gore, diger paylara gore istiin hak
bulunmayan hallerde de imtiyazin varligi kabul edilmektedir. Ote yandan, sdz

konusu goriisiin benimsenmesinin, 6zel kurula iligkin hiikiimleri islevsiz kilacagi ve

olumsuz sonuglara yol acacagi asikardir.

Ustiinliigiin hukuken taninmasi yeterli olup, imtiyazin varlig1 icin iistiinliigiin

fiilen hayata gegirilmesi sart: aranmamaktadir'°,

Sirketteki tiim paylarin farkli konularda imtiyazli olmasi iistiinliik unsuru
bakimindan bir sorun teskil etmemektedir. Bu durumda farkli konularda taninan

imtiyazlardan her biri digerine gore imtiyazli durumda olacaktir'®’.

Isv. BK m. 656/1°de agik¢a imtiyazl1 paylarin, adi paylardan {istiin haklar1 haiz
oldugu yer almistir. Bu hiikiim TK m. 478 ile benzer olmakla birlikte, TK m. 478’de
adi paylara iliskin bir kiyas yapilmamis; ancak hiikmiin gerekcesinde imtiyazl

paylara taninan istlinliigiin adi paylara nazaran oldugu belirtilmistir.

¢) Ustiinliigiin Kanundan veya Anasbzlesmeden Dogan Pay Sahipligi

Haklarna iliskin Olmasi

Imtiyazin varlig1 igin aranan iistiinliik unsurunun pay sahipligi haklarina iliskin

olmas1 gerekir. Nitekim TK m. 478’de imtiyazin, kanunda yer alan pay sahipligi

133 Teoman, Tiim Paylara Ustiin Hak Taninmasl, s. 424-425; Ceker, a.g.e., s. 53.

13 Teoman, kurulusta paylarin esit itibari degerleri olmalarina ragmen farkli gruplara ayrilabilecegini
ve tim pay gruplarina dort oy hakkinin tanimnmasi halinde bunun bir ayricalik olmadigini,
anasézlesmesel miiktesep hak oldugunu belirtmistir. Teoman, Tiim Paylara Ustiin Hak
Tammmmasi, s. 424-425.

5 Orug, a.g.m., s. 173.

1% Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 32.

57 Bilgeg, a.g.e., s. 13-14.
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haklarinda iistiin bir hak veya kanunda ongoriilmeyen yeni bir pay sahipligi hakki

olarak taninabilecegi diizenlenmistir.

Pay sahipligi haklari, malvarliksal ve yonetsel haklar olarak ayrilmaktadir. Kar
pay, tasfiye pay1 ve riighan hakki gibi haklar malvarlig1 haklar1 arasinda yer alirken,
genel kurula katilma, oy hakki, bilgi alma hakki ve iptal davasi agma hakk:i gibi
haklar ise yonetsel haklardandir. Kanunda yer alan pay sahipligi haklarinda iistlinliik
taninmasi, kanunda yer alan biitliin haklarda imtiyaz taninabilecegi anlamina
gelmemektedir. Zira bazi haklar niteligi geregi imtiyaz taninmaya uygun degildir'*®.
Imtiyazlar genellikle malvarliksal haklar bakimidan tanmnmaktadir. Bununla
birlikte, TK’da yonetsel hak kapsaminda TK m. 479’da oy hakkinda ve TK m. 360°ta
yonetim kurulunda temsil edilme hakkinda imtiyaza yer verilmistir. Kanunda yer
almayan ve anasdzlesme ile olusturulabilecegi kabul edilen pay sahipligi haklarina

ornek olarak ise bazi pay sahiplerinin sirketin tesislerinden Oncelikli olarak

yararlanmasi veya bazi pay sahiplerine aylik mizan gonderilmesi gosterilebilir'>.

TK m. 478/2’de, imtiyazin kanunda ongoriillmemis yeni pay sahipligi hakki
olarak anasdzlesme ile taninabilecegi belirtilmistir. Oncelikle kanunda yer almayan
pay sahipligi haklarinin anasézlesme ile taninmasmin miimkiin olup olmadig
degerlendirilmelidir. Doktrinde bazi yazarlar s6z konusu hitkmiin TK m. 340°a aykiri

oldugunu kabul etmektedir'*.

Bu gorlise gore, anonim sirketler bakimindan
anasozlesme ile yapilabilecek diizenlemeler icin kanunda acgik¢a izin verilmesi
gerekmektedir. Aksi goriis ise bu diizenlemenin emredici hiikiimler ilkesine (TK m.
340) aykirt olmadigini, emredici hiikiimler ilkesinin amaca uygun olarak
yorumlanmas1 gerektigini ve yeni pay sahipligi olusturma hakkinin TK’da yer

aldigim savunmaktadir''.

1% Kural olarak kisisel ve mali biitiin pay sahipligi haklarinda imtiyaz tanmabilecegi goriisii igin bkz.
Imregiin, Ozel Kategori Paylar Kurullari, s. 187.

139 Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s. 83, N. 9-09c; Ziihtii Aytag, “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’nda
Diizenlenen Pay Sahipligi Haklarmin Degerlendirilmesi”, Yeni Tiirk Bor¢lar Kanunu ve Yeni
Tiirk Ticaret Kanunu Sempozyumu, Istanbul, Vedat Kitapcilik, 2013, s. 339; Bilgeg, a.g.e., s.
23;

14" Erdogan Moroglu, 6102 Sayih Tiirk Ticaret Kanunu Degerlendirme ve Oneriler, 8. Baski,
Istanbul, On iki Levha Yaymcilik, 2016, s. 297; Kendigelen, ilk Tespitler, s. 383.

11 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar I, p. 786; Bilgeg, a.g.e., s. 23. Akad, TK m. 340’ amaca
uygun yorum yapilarak degerlendirilmesi gerektigini, TK m. 478’de agik¢a yeni bir pay sahipligi
hakk: olusturulmasinin kabul edildigini ve emredici hiikiimlere aykir1 olmadig1 miiddetce yeni bir
imtiyaz yaratilmasinin kabul edilmesi gerektigini belirtmistir. Bkz. Akad, a.g.e., s. 19.
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Belirtilen konudaki gorlis ayriligi  degerlendirilmeden evvel, imtiyazin
taniminda yer alan kanunda yer almayan yeni pay sahipligi hakki kavramindan ne
anlasilmas1 gerektigi tespit edilmelidir. Bilindigi lizere, kanunda yer alan her hak
bakimindan imtiyaz taninmasi1 miimkiin degildir. Ornegin, genel kurula katilma, iptal
davasi agma gibi haklarda imtiyaz taninamaz. imtiyaz taninacak hakkin niteligi
geregi, imtiyaz taninmaya miisait olmasi gerekmektedir. Kanunda yer alan haklardan
kar payi, oy hakki, tasfiye payr gibi haklarda imtiyaz taninmasi miimkiindiir. Ote
yandan, kanunda yer almamasina ragmen, anasézlesmede bir grup paya yeni bir hak

taninmasi durumunda da imtiyazin varligi kabul edilmektedir'**

. Ancak yukarida da
belirtildigi iizere, bu diizenlemenin TK m. 340°ta yer alan emredici hiikiimler
ilkesine aykirt olup olmadigi 6nem arz etmektedir. S6z konusu hiikme gore,
anasozlesme ile ancak TK’nin agikca izin verdigi durumlarda diizenleme
yapilabilecegi kabul edilmistir. Kanaatimizce TK m. 478’de yer alan, imtiyazin
konusunun kanunda 6ngdriilmemis yeni bir pay sahipligi hakki olabilecegine iliskin
ifadeden anasdzlesme ile yeni imtiyazli paysahipligi haklarmin olusturulabilecegi

acikca anlagilmaktadir. Dolayisiyla bu diizenlemenin emredici hiikiimler ilkesine

aykir1 olmadig1 kanaatindeyiz.

Kanunda Ongoriilmemis yeni bir pay sahipligi hakkinin tim pay sahiplerine
taninmasi halinde Orug, imtiyazin varliginin kabul edilemeyecegini, zira bu halde bir
payin diger paya gore Ustiin konumda olmayacagini; ayrica s6z konusu ifadeden
kanuna nazaran stiinliglin  kabul edildiginin anlasgilmamas:  gerektigini
belirtmistir'**. Kanaatimizce de boyle bir durumda imtiyazin temelini olusturan bir
istlinliik mevcut olmayacagi i¢in, imtiyazin varligt s6z konusu degildir. Daha 6nce
de belirttigimiz gibi kanuna nazaran istiinliilk goriisiiniin burada kabul edilmemesi

gerekir'**.

7. Imtiyazin Tiirleri

TK m. 478/2°de imtiyazin kar payi, riichan hakki, oy hakk: ve tasfiye pay1 gibi

haklarda, paya taninan {stlin bir hak veya kanunda Ongoriilmemis yeni bir pay

42 (A) grubu paylara sirkete ait plajlardan yararlanma hakki taminmasi, hesaplar1 inceleme hakki

taninmas1 gibi kanunda yer almayan haklarin anasozlesmede diizenlenmeleri sartiyla imtiyaz
olarak taninmasi gegerli kabul edilmektedir. Bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhklar I, p.
786.

' Orug, a.g.m., s. 174.

14 Bkz. yuk. s. 30.
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sahipligi hakki oldugu hiikiim altina alinmistir. Bu diizenlemede yer alan “gibi”
ifadesinden s6z konusu maddede sayilan imtiyaz tiirlerinin sinirlh olmadigi

145

anlasilmaktadir Uygulamada genellikle kar payinda, tasfiye payinda ve oy

hakkinda imtiyazli paylara rastlanmaktadir'*.

Imtiyazlar, malvarligi haklarinda (kir payi, tasfiye, riichan hakki gibi) ve
yonetsel haklarinda taninabilir. Malvarligi haklar1 bakimidan imtiyaz tiirlerinin
kapsami genis olmasina ragmen, yonetsel haklar igin kapsam oldukga dardir. Oyle ki,
oy hakki ve yonetim kurulunda temsile iliskin grup imtiyazi disinda yonetsel
haklarda imtiyaz taninip taninamayacagi hususu belirsizdir. S6z konusu belirsizligin
temel sebebini, TK m. 478 gerek¢esinde yer alan, “imtiyaz esas itibariyla malvarlig
haklarinda taminabilir. Bunun bir istisnasi olan oyda imtiyaz ayri bir rejime
baglanmigtir” ifadesi olusturmaktadir. Nitekim TK m. 360 da Kanun’da bir istisna
olarak diizenlenmistir. Ote yandan, TK m. 478/2’de, “gibi” ifadesi kullanilarak
imtiyaz tiirlerinin sinirli olmadig1 anlasilirken, gerekgede yer alan agiklama geliski
teskil etmektedir. Doktrinde bir goriis, hiikmiin lafzina dayanarak, yonetsel haklar
bakimindan smirlamanin olmadigini ve niteligine uygun diistiigii miiddetge imtiyaz
tanmabilecegini belirtmistir'*’. Kanaatimizce de bu konuda bir siirlama olmayip,
esas olan konu bakimindan imtiyaz taninmaya elverigliligin olmast ve imtiyazin
ilkelerine uyulmasidir. Ornegin, iptal davasi ve sorumluluk davasi agma haklarinda,
konu bakimindan imtiyaz taninmaya elverisli olmamasi nedeniyle imtiyaz taninmasi
miimkiin degildir'*®. Yonetsel haklarda taninabilecek imtiyaza ornek olarak ise
tasfiye kuruluna aday gosterme imtiyazi gosterilebilir. Son tahlilde, yonetsel haklarda
imtiyazin yalnizca oy hakkinda ve yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazi olarak
sinirlandirilmasi i¢in Kanun’da buna iligkin acik bir hiikiim olmasi1 gerektigi

kanaatindeyiz.

'3 fsv. BK m. 656/2’de imtiyazin gesitlerine, smirli bir sayim olmadig: belirtilerek yer verilmistir.
Isvigre hukukunda imtiyazin 6zellikle, kar payinda, tasfiye payinda, riighan hakkinda veya diger
malvarlig1 haklarinda imtiyazlar olarak taninabilecegi kabul edilmistir. Bkz. Forstmoser/Meier-
Hayoz/Nobel, 1996, s. 532; BSK ORII - Liebi, Art. 654-656, Rn. 14.

1% Abuzer Kendigelen, “imtiyazli Paylar”, 40. Yilinda Tiirk Ticaret Kanunu, istanbul, 1997, s.
193. Kendigelen, daha yakin tarihli olan bir baska makalesinde, oyda imtiyaza, kar pay1 ve tasfiye
bakiyesinde taninan imtiyazlara gore daha ¢ok basvuruldugunu belirtmistir. Bkz. Abuzer
Kendigelen, “Anonim Ortaklikta Imtiyazli Paylara iliskin Degisiklik Onerileri”, Prof. Dr.
Fahiman Tekil’in Amisina Armagan, Istanbul, 2003, s. 322.

7 Orug, a.g.m., s. 178.

¥ Orug, a.g.m., s. 178.
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Bu béliimde imtiyazin tiirleri 6zel kurulun toplanmasinda imtiyazin tiiriiniin
etkili olabilme ihtimali nedeniyle genel olarak incelenmis, bununla birlikte her bir
imtiyaz tiirliniin ayr1 bir tez konusu niteliginde olmas1 sebebiyle detaya girmekten

kaginilmustir.

a) Oy Hakkinda Imtiyaz

Imtiyaz tiirleri igerisinde en tartismali olan imtiyaz tiirii oy hakkinda
imtiyazdir. Onceleri kullanimi yaygin olmayan oy hakkinda imtiyaz, 6zellikle I.
Diinya Savasi sonrasinda ortaya ¢ikmis ve etkili olmustur'®’. Ilerleyen siirecte oy
hakkinda imtiyazin kabul edilmesi pek ¢cok hukuk sisteminde tartigmalara yol agmus,

hatta bazi iilkelerde kullanilmasi tamamen yasaklanmugtir'*".

Oyda imtiyazin diizenlenme sebeplerine bakildiginda, bu imtiyaz tiirii ile
oncelikle ortakliktaki hakimiyeti korumanin amaglandigi goriilmektedir . Sirkette
yonetime hakim olan pay sahipleri, giiglerini {ligiincii kisiler karsisinda kaybetmemek
icin kendi paylarina oyda imtiyaz taninmasini isterler. Oyda imtiyazin ¢ikarilmasinin
onemli sebeplerinden bir digeri ise sirkette istenmeyen kisilerce yonetimin ele
gecirilmesinin, yani yabancilasmanmn 6nlenmesidir '°*. Gergekten oyda imtiyaz,

sirketlerin i¢ ve dis yabancilasmalarina karsi kullanilabilecek etkili bir arag

149 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 50.

30" Avrupa Birligi hukukunda, 1991 yilinda “Avrupa Anonim Ortakligi Statiisii Hakkinda Kararname
Onerisi” m. 52/3’te oy hakkinda imtiyazin yasaklandig1 belirtilmistir. Ancak daha sonra bu Oneri
kabul edilmemistir. Kabul edilmis olan 2157/2001/EC sayili Tiiziik’te oy hakkinda imtiyazin
yasaklanmasima dair bir hiikiim bulunmamaktadir. Amerikan ve ingiliz hukuklarinda da oy
hakkinda imtiyazin yasaklanmasina iligkin bir diizenleme yoktur. Ancak Amerikan hukukunda
paylar1 borsada islem goren sirketlerin oyda imtiyazli pay ¢ikarmalart miimkiin degildir. Alman
hukukunda, oyda imtiyazlarin gelisimine bakildiginda, 1897 tarihli HGB’de oy hakkinda imtiyaz
taninmasina izin verildigi; ancak bu imtiyazin sonralar1 kdtiiye kullanilmasi neticesinde, 1937 ve
1965 tarihli AktG oyda imtiyaz taninmasinin kural olarak yasaklandigi, istisnai olarak (Alm. POK
m. 12/I) oyda imtiyazli paylarmn ihracina izin verildigi goriilmektedir. Belirtilen istisnaya gore,
ekonomik menfaatlerin korunmasi amaciyla sirket merkezinin bulundugu yerdeki en yetkili
makamin izninin alinmasi sartiyla oy hakkinda imtiyazli pay taninabiliyordu. 1996 yilinda
tamamen yasaklamaya iliskin tasar1 hazirlanmis, 27.04.1998 yiiriirliik tarihli KonTraG, “Isletmeler
Alanindaki Kontrol ve Seffafliga iliskin Kanun”, AktG 12/2’nin 2. ciimlesini yiiriirlikten
kaldirmistir. Isvigre hukukunda oyda imtiyaz 1936 yilinda kabul edilmis ve 1991 yili
degisikliginde de oy hakkinda imtiyaz kanunda korunmustur. Isvigre hukukunda oy hakkinda
imtiyazli paylara iliskin olarak bkz. Yasar Karayalcin, “Isvigre Borglar Kanunu’nda Anonim
Sirketler Hukuku Alaninda Yapilan Degisiklikler”, BATIDER, C. 17, S. 1, 1993, s. 14 vd.;
Abuzer Kendigelen, “Isvigre Hukukunda Oy Hakkinda Imtiyazli Paylar (Stimmrechtsaktie)”, Prof.
Dr. Oguz imregiin’e Armagan, istanbul, 1998, s. 335-386.

Karahan, a.g.e., s. 83; Bilgeg, a.g.e., s. 53.

Kendigelen, Karahan’in i¢ yabancilasmayr oy hakkinda imtiyazin zararlarindan biri olarak
gostermesini ve bu sekilde oy hakkinda imtiyazin kotliye kullanilmasindan sdéz etmesini
elestirmekte ve i¢ yabancilasmanin dnlenmesinin oy hakkinda imtiyazin taninma nedenlerinden
biri oldugunu belirtmektedir. Bkz. Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 59,
dn. 54; Karahan, a.g.e., s. 85.
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niteligindedir. Ayrica oy hakkinda imtiyaz kamu yararinin korunmasi amaci ile de
tercih edilebilmektedir'. TK m. 479’a iliskin gerekce metninde ise bu imtiyazin
taninmasindaki amacin sirkette hakimiyet saglanmasinin olmadigi; s6z konusu
diizenleme ile profesyonel yonetime katki saglanmanin hedeflendigi ve hakimiyeti
giivence altina alma amagli imtiyaz taninmasinin bu kanun hilkmiine aykir1 olacagi

belirtilmistir.

Oy hakkinda imtiyaz konusunda 6102 sayili TK’da onemli degisiklikler
yapilmistir'™*. TK m. 479°da diizenlenen oy hakkinda imtiyaza iliskin hiikiim ile
birlikte, eTK’dan farkli olarak, oyda imtiyazin esit itibari degerdeki paylara farkl
sayida oy hakki verilerek taninabilecegi, farkli itibari degerdeki paylara esit oy hakki
verilerek taninamayacag kabul edilmistir'>. Bu degisiklik ile seffafligin saglanmas,
gizli imtiyazlarin Oniline gecilmesi ve oyda imtiyazin hesaplanmasinin
kolaylastirilmas1 amaglanmistir'*°. Ote yandan, TK ile oyda imtiyaza iliskin bazi

stnirlamalar getirilmistir”’. Ornegin, TK m. 479/2 hitkmii ile bir paya en fazla on bes

'3 Alman hukukunda (1937 ve 1965 tarihli diizenlemelerinde), oy hakkinda imtiyaza istisnai olarak
yer verilmesinin nedeninin kamu yararinin korunmasi oldugu kabul edilmektedir. Bkz.
Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 66; Bilgeg, a.g.e., s. 60-61.

** ETK m. 401°de oy hakkinda imtiyaz taninabilecegi acik bir sekilde diizenlenmemekle birlikte, bu

imtiyaz sair hususlarda taninabilecek olan imtiyazlarin igerisinde degerlendirilmekteydi. TK m.

478’de ise oy hakkinda imtiyaz taninabilecegi agik bir sekilde diizenlenmistir. ETK’da oyda

imtiyaz ile 1ilgili hiikiimlere genel olarak bakildiginda, ETK m. 387’de anasdzlesme
degisikliklerinde, anasdzlesmede aksine hitkkiim bulunsa dahi, her hisse senedinin bir oy hakki
verecegi diizenlenmistir. Anilan diizenlemenin diginda oy hakkinda imtiyaz taninmasina dair 6zel
bir smirlama bulunmamaktaydi. Kendigelen, bu doénemde oy hakkinda imtiyazin
smirlandiriimasina iliskin diizenlemeler yapilmasi gerektigini belirtmistir. Oneriler icin bkz.

Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 173-178. Bu dénemde anasozlesme ile

diizenleme yapilarak bazi genel kurul kararlarinda oyda imtiyazin uygulanmamasi kabul

edilmekteydi. Ayrica yine anasdzlesmede yapilacak diizenleme ile imtiyazin kullanimina iligkin
yetersayilar ve siire bakimindan da sinirlama yapilmasi miimkiindii. Kendigelen, Yoénetime

Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 163-166.

ETK’da farkli itibari degerdeki paylara esit oy hakk: verilerek taninan imtiyazlari, Karahan, gizli

oyda imtiyazlar olarak adlandirmistir. Yazar, bu imtiyazlarin Tiirk hukukunda mevcut olmasi

gerektigini savunmustur. Bkz. Karahan, a.g.e., s. 87. Benzer sekilde agik ve gizli imtiyaz ayrimi
icin bkz. Ceker, a.g.e., s. 48-58. Kendigelen ise a¢ik ve gizli imtiyaz ayrimmi yerinde
bulmamaktadir. Zira yazara gore anastzlesmede agikca imtiyazin igeriginin diizenlenmesi
gerekmektedir. Bu acgiklik karsisinda yapilan ayrimin  uygun olmadigint hakli olarak

belirtmektedir. Bkz. Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda Imtiyaz, s. 101.

Tekinalp, bu diizenlemenin getirilmemesi halinde TK m. 479/2’de ongoriilen bir paya en fazla

onbes oy hakki tanmabilecegi kuralinda ihlal olup olmadigini hesaplamanin sorun olusturacagini

belirtmistir. Bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhklar I, p. 793. Bu diizenlemeye iliskin
elestiri icin bkz. Omer Teoman, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’’na Gore Anonim Ortaklikta Pay

Sahibinin Oy Hakki1”, BATIDER, C. XXV, S. 3, 2009, s. 22-23.

ETK déneminde oyda imtiyaza iligkin kanunda sinirlama bulunmamasi doktrinde elestiri konusu

olmustur. Bu hususta bkz. Kendigelen, imtiyazh Paylar, s. 194.
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oy hakki tammnabilecegi diizenlenmistir'>®.

Ayni hiikiimde, kurumsallasmanin
gerektirdigi durumlarda ve hakli bir sebebin'® varliginin ispatlanmasi halinde bu
sinirlamanin uygulanmayacagi belirtilmistir. Her iki durum igin de sirket merkezinin
bulundugu yer asliye ticaret mahkemesinin, ilgili kurumsallasma projesini veya hakl
sebebi inceleyerek, bunlarin istisna teskil edebilecek nitelikte olduguna karar vermesi
gerekir. Anasozlesme degisiklikleri, ibra karar1 alimmasi ve sorumluluk davasi

acilmasina dair kararlarda ise oy hakkinda imtiyazin kullanilmas1 miimkiin degildir

(TK m. 479/3)".

Konumuz bakimindan oy hakkinda imtiyaz, &zellikle s6z konusu hakkin
kaldirilmasi veya sinirlandirilmasi halinde 6nem arz etmektedir. Zira bu durumda
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurul toplantisinin yapilmasi gerekmektedir. Oy
hakkinda imtiyazin smirlandirilmasi, oyda imtiyazli paylarin sirket icerisindeki
etkisinin azalmasi anlamina gelir. Ornegin, bir paya ii¢ oy hakki seklinde tannmis
oyda imtiyazi bulunan imtiyazli pay sahiplerinin, bu haklarinin yapilan anasézlesme
degisikligi ile bir paya iki oy hakki taninmasi seklinde degistirilmesi halinde oy
hakkinda imtiyazin sinirlandirilmasit s6z konusu olur. Anilan ihtimalde imtiyazli pay
sahipleri, genel kurul kararmi haklarin1 ihlal ettigi gerekgesine dayanarak

onaylamayabilirler.

Isvigre Hukuku’nda, imtiyazlar konusunda genel olarak Tiirk hukuku ile benzer
hiikiimler bulunmasina ragmen, oy hakkinda imtiyaz taninmasi bakimindan bazi
farkliliklar bulunmaktadir. Isvigre hukukunda oyda imtiyaz farkli itibari degerdeki
paylara esit oy hakki verilerek taninmaktadir (Isv. BK m. 693/1). Bununla birlikte,
Isvigre hukukunda itibari degeri esit paylardan birine, digerine gore daha fazla oy
hakki taninmasina izin verilmemektedir. Diger yandan, Isvigre hukukunda oy
hakkinda imtiyaz taninacak olan paylarin nama yazili olma zorunlulugu ve bu
paylarin bedellerinin tamamen &denme zorunlulugu bulunmaktadir (Isv. BK m.

693/2).

8 TK m. 479/2’de diizenlenen oy hakki smirlamasinin, 6362 sayili SPK’min 48’inci maddesi
geregince, yatirim ortakliklarinda uygulanmayacagina iliskin karar i¢in bkz. Y. 11. HD.,
30.09.2015, E. 3051/K. 9675 (Eris, Ticari isletme ve Sirketler C. IIL, s. 2475).

" Hakli sebebe ornek olarak ozellestirme gosterilmektedir. Bkz. Camoglu (Poroy/Tekinalp),
Ortakhiklar I, p. 696e.

1 ETK’da yalmzca anasézlesme degisikliklerinde oy hakkinda imtiyaz kullamlamiyordu (eTK m.
387). TK’da yapilan séz konusu diizenlemenin isabetsiz oldugu konusunda bkz. Teoman,
Tasariya Gére Oy Hakk, s. 24; Kendigelen, Tlk Tespitler, s.386; Bahtiyar, Ortakliklar, s. 276.



37

Isvigre hukukunda son dénemde oy hakkinda imtiyazin, imtiyaz kategorisi
altinda degil, bagimsiz bir pay kategorisi olarak degerlendirilmesi gerektigi yoniinde
bir goriis ortaya ¢ikmis ve bu dogrultuda 6zel kurul kararinin aranmasina gerek

161 Belirtilen goriisiin esas dayanagmi isvicre BK’da oy

olmadig1 ifade edilmistir
hakkinda imtiyazin diger imtiyazlardan ayr1 olarak diizenlenmesi (isv. BK m. 693)
ve bunun kanun koyucunun bilingli bir tercihi oldugunun kabul edilmesi
olusturmaktadir. Aksi yondeki goriis ise oy hakkinda imtiyazin da bir imtiyaz ¢esidi
oldugunu ve ancak ilgili hakki ihlal edilen pay sahiplerinden olusan 6zel kurulun Isv.
BK m. 654/2 ve 654/3’¢ gore, onay vermesi halinde bu haklarinin kaldirilabilecegini

kabul etmektedir'®?.

Tiirk hukuku bakimindan boyle bir tartisma s6z konusu degildir. Zira TK m.
478/2’de imtiyazli paylara ornek verilirken oy hakkinda imtiyaza da kapsam
dahilinde yer verildigi goriilmektedir. Dolayisiyla TK’da oy hakkinda imtiyaz,
imtiyaz tlirlerinin altinda diizenlenmis, bagimsiz bir pay kategorisi olarak
degerlendirilmemistir. Bu nedenle oy hakkinda imtiyaz hakkinin ihlal edilme
thtimalinin bulunmasi halinde 6zel kurul onayinin aranmasi gerektigi konusunda

stiphe yoktur.

b) Kar Pay1 Bakimindan imtiyazh Paylar

Kar payr TK m. 509°da diizenlenmistir. Anilan hilkme gore, kar pay1, yalnizca
net donem karindan ve serbest yedek akgelerden dagitilabilir. Her bir pay sahibinin
net donem karina pay1 oraninda katilma hakki bulunmaktadir (TK m. 507/1). TK m.
519’a gore, “yillik karn yiizde begsi, 6denmis sermayenin yiizde yirmisine ulasincaya
kadar genel kanuni yedek akgeye ayrilir’. Bu kismin ayrilmasindan sonra, kar

payinda imtiyazli pay sahiplerine kar dagittiminda bulunulabilir.

Karda imtiyaz, uygulamada en sik bagvurulan imtiyaz tiirlerinden biridir'®.

Kar payinda imtiyaz ozellikle yeterli karin saglanamadigi yillarda, imtiyazli pay
sahiplerine koruma saglamasi bakimindan 6nemlidir. Bununla birlikte, sirketin zarar

etmesi s6z konusu ise ancak zararin kapatilmasindan sonra imtiyazli pay sahiplerine

161 Bockli, a.g.e., 532; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, 1996, § 26, N. 16; BSK OR II - Laenzlinger,
Art. 693, Rn. 9; Schaller/Kessler, Aktienrecht, Art. 656, Rn. 8. Bu hususta ayrica bkz. Ziirich
Ticaret Mahkemesi, 06.02.1995 tarihli karari, SJZ, 1995, s. 196 vd.

12 Siegwart, Art. 654-56, N. 12.

' Bilgeg, a.g.e., s. 17.
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164

karm dagitilmas1 miimkiindiir ™. Sirketin kar elde etmedigi ve dagitilabilecek kar

bulunmadigr donemlerde, imtiyazli pay sahiplerine kar dagitilmasina iligskin bir

165

imtiyaz taninmas1 miimkiin degildir ™. Ancak sirket kar etmemesine ragmen, serbest

yedek akgelerinin bulunmasi halinde, yedek akg¢elerden kar dagitimi yapabilir.

Kar dagitiminin yapilabilmesi i¢in aranan temel sartlardan bir digeri de genel
kurul kararinin alinmasidir. Genel kurul karari olmaksizin kar dagitiminin yapilmasi
miimkiin degildir. Genel kurula bu konuda taninmis olan yetki devredilemez

niteliktedir'®®.

Kar payinda imtiyaz farkli yontemlerle taninabilir. S6z konusu imtiyaz tanima
yontemlerinden en sik basvurulanlari, kardan Oncelikli sekilde yararlanma, kardan
daha fazla oranda yararlanma ve birikir sekilde yararlanmadir'®’. Anasézlesmede
karda imtiyazli pay taninmasina ragmen, imtiyazin ne sekilde tanindigina dair bir
aciklik bulunmamasi halinde, Kara Avrupast hukuk sisteminde, katmerli ve
birikmez'® kar payinda imtiyazimn; Anglo-Sakson hukukunda ise katmersiz ve
birikir'® imtiyazin kabul edilmesi gerektigi belirtilmektedir'”’. Anasézlesmede
belirtilen kar tanima yontemlerinden yalnizca birine yer verilebilecegi gibi, digerleri
ile birlikte bir kombinasyona yer verilmesi de miimkiindiir. Bu konuda herhangi bir

siirlama bulunmamaktadir.

Kar payinda imtiyaz, bu imtiyazin tamamen kaldirilmasi veya taninan imtiyaz
oraninin diistliriilmesi seklinde siirlandirilabilir veya kaldirilabilir. Belirtilen sekilde
yapilacak anasozlesme degisikliklerinde, ilgili imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin
ihlal edilme ihtimali bulunmasi nedeniyle ayrica 6zel kurul onayimnin alinmasi

gerekmektedir.

164 Karahan, a.g.e., s. 55.

165 Karahan, a.g.e., s. 57; Giinel, a.g.e., s. 28.

166 Karahan, a.g.e., s. 55.

167 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhiklar I, p. 797; Karahan, a.g.e., s. 61-73; Giinel, a.g.e., s. 28;
Uysal, a.g.e., s. 78; Bilgeg, a.g.e., s. 17; Besen, a.g.e., s. 44.

'8 Katmerli karda imtiyaz, imtiyazlar oraminda kar hakkindan yararlanmalarinin yaninda, bakiyeye
adi paylar ile beraber tekrar istirak ederler. Bkz. Karahan, a.g.e., s. 67.

19 Birikir kirda imtiyaz, pay sahibinin temettiileri 6deninceye kadar temettiilerin birikmesini saglar.
Bkz. Karahan, a.g.e., s. 70.

"7 Imregiin, bu hususta Anglo-Sakson hukukunun benimsedigi yontemin kabul edilmesi gerektigini
belirtmektedir. Bkz. Imregiin, Menfaat Ihtilaflari, s. 90. Ayn1 yonde bkz. Karahan, a.g.e., s. 72-
73.
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¢) Grup Imtiyazi

TK m. 360/1°de, belirli pay gruplarina, 6zellik ve nitelikleri ile belirli bir grup
olusturan pay sahipleri veya azliga, anasézlesmede diizenlenmek sart1 ile yonetim
kurulunda temsil edilme hakki taninabilecegi Ongoriilmiistiir. Bu hiikkme gore,
yonetim kurulu tiyelerinin belirtilen kimseler arasindan secilecegi anasdzlesmede

diizenlenebilir. Anasozlesme ile bu kimselere aday énerme hakki da taninabilir.

Yonetsel haklar kapsaminda TK m. 360’ta yer alan grup imtiyazinin temel
ozelligi'"!, imtiyazin her paya tek tek taninmasi degil, pay grubuna bir biitiin seklinde
taninmasidir' 2. Grup imtiyaz1 ¢TK doéneminde de doktrin ve Yargitay tarafindan

kabul edilmekle birlikte kanunda yer almamaktaydi'’.

Bu donemde, yonetim
kurulunda temsil edilme hakkinin hukuki niteligi konusunda iki farkli goriis
bulunmaktaydi. Cogunluk goriisii, yonetim kurulunda temsil edilme hakkini imtiyaz

olarak kabul etmekteydi'’.

Azmlikta kalan goriigiin temsilcisi Kendigelen ise
yonetim kurulunda temsil edilme hakkinin imtiyaz olmadigini, “anasozlesmeye
dayali ozel bir grup hakki” olarak kabul edilmesi gerektigini, haklarin korunmasi
bakimindan da miiktesep hak olarak kabul edilecegini belirtmistir' . Yazar, ayrica
yonetim kurulunda temsil edilme hakkinin sermaye artirnmindan etkilenmeyecegini,
bu nedenle eTK m. 391 hiikmii ile beraber degerlendirildiginde s6z konusu hakkin

imtiyaz olarak kabul edilemeyecegini ileri siirmiistiir'"®

. Belirtilen goriis farklilig
ozellikle o6zel kurul toplantisina iliskin hiikiimlerin uygulanip uygulanmamasi

bakimindan 6nem arz etmekteydi. TK ile birlikte bu imtiyaz TK m. 360’ta

"' Uygulama ve Yargitay kararlarinda “grup imtiyazi” olarak benimsenen bu terim, TK m. 360’da

“yonetim kurulunda temsil edilme hakki” olarak diizenlenmistir. Calismamizda doktrin ve

uygulamada yerlesmis olan “grup imtiyazi” terimi tercih edilmistir.

Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 211; Tekin Memis, “Grup imtiyazinin

Kabul Edildigi Bankalarda Grup igindeki Biitiin Paylar Nitelikli Pay Sayilir mi1?”, DEUHFD, C.

16, Ozel Say1 2014, Basim Yili: 2015, Prof. Dr. Hakan Pekcanitez’e Armagan, s. 3109.

'y 11. HD.nin E. 1992/6626, K. 1993/6317 no.lu kararinda, belli bir pay grubuna tanman iistiin
hakkin da imtiyaz olarak nitelendirilmesi gerektigi ve bunun “grup imtiyazi” oldugu belirtilmistir
(Kazanct, e.t. 24.03.2017). Yonetim kuruluna aday gosterme hakkinin imtiyaz oldugu konusunda
bkz. Y. 11. HD., 15.03.1982, E. 5246/K. 1061 (Eris, Ticari Isletme ve Sirketler C. III, s. 2469).

"7 imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 337; Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, N. 787; Tekil, a.g.e., s.

410; Okutan Nilsson, a.g.e., s., 387-388; Altay, a.g.e., s. 526.

Kendigelen, Yénetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 241. Kendigelen, bu hakkin amag

bakimindan azinlik hakki olarak kabul edilmesinin de miimkiin oldugunu belirtmistir. Bkz.

Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz s. 242-243. Ayrica bkz. Abuzer Kendigelen,

“Anonim Ortaklikta Imtiyazli Paylara iliskin Degisiklik Onerileri”, Prof. Dr. Fahiman Tekil’in

Amisina Armagan, Istanbul, 2003, s. 323. Bu goriisiin elestirisi i¢i bkz. Tekinalp

(Poroy/Camoglu), 2009, p. 787. Aynm1 yonde bkz. Ali Dural, Anonim Ortakhklarda Yénetim

Kurulunun Kilitlenmesi ve Hukuki Sonuc¢lari, Yayimlanmamis Doktora Tezi, Galatasaray

Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul, 2005, s. 53-54.

176 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 245-246.

172

175
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diizenlenmis ve acikc¢a, yonetim kurulunda temsil edilme hakki taninan paylarin
imtiyazli olduklar1 kabul edilmistir (TK m. 360/2). Bu nedenle yonetim kurulunda
temsil edilme hakkinin imtiyaz olup olmadigi konusundaki belirsizlik ortadan
kalkmistir. S6z konusu imtiyaz tiirliniin “grup imtiyazi” olarak adlandirilmasinin
sebebi ise, tanindig1 grupta yer alan pay sahiplerinin hakk: birlikte bir grup karari

alarak kullanmak zorunda olmalaridir'”’.

Grup imtiyazinin taninabilmesinin kosullari, anasozlesmede diizenlenmesi ve
imtiyaz taninacak grubun O6zellik ve niteliklerinin belirli olmasidir (TK m. 360/1).
Grup imtiyazi, pay gruplarina, pay sahibi gruplarmma veya azliga taninabilen bir
haktir'”®. Bu diizenleme ile pay sahibi gruplari ve azhiga imtiyaz taninmasi, imtiyazin
paya taninmasit kuralinin istisnasini olusturmaktadir. S6z konusu hiikiimde yer alan
“belirli grup” kavrami icin doktrinde, “anasozlesmede somutlastirilan ve kural
olarak aralarinda ortak baglar bulunan paydaslarin olusturdugu grup” tanimi
yapilmistir'°. Bir baska deyisle, bu paydaslarin benzer &zelliklerinin olmasi
gerekmektedir. Pay sahiplerinin tamaminin aymi 6zellikte olmasi halinde, yapay
sekilde olusturulan bir pay sahipleri grubuna yonetim kurulunda temsil edilme

hakkinin taninmamasi gerekirlgo.

TK m. 360’ta azinliga da yonetim kurulunda temsil edilme hakkinin
taninabilecegi ongdriilmistir'®'. Bununla birlikte, TK’da yer alan diger maddelerde
oldugu gibi, burada da azinhiga dair bir tanim yer almamaktadir. Hiikmiin
gerekgesinde, azinligin belirlenmesinin 6nemli oldugu, somut olaylarda ¢ikabilecek
istisnalar haricinde, azinliga iliskin oranlarin belirtilmesinin yeterli olmayabilecegi
belirtilmistir. Bu kapsamda, oranlarin yerine, pay senedi numaralarinin ve sayilarinin

belirlenmesi ayirt edicilik bakimindan daha isabetli olacaktir. Ayrica, azinlhigin

77 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 212.

8 TK m. 360°da, “ozellik ve nitelikleriyle belirli bir grup olusturan pay sahipleri ve azinlik” lehine
imtiyaz taninmasinin, imtiyazin paya bagl olmasi kurali karsisinda ¢eliski dogurdugu ve belirtilen
imtiyazlarin uygulamada tespit edilmesi agisindan sorun dogabilecegi hususunda bkz. Omer
Teoman, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris’nin Anonim Ortaklik Y6netim Kuruluna iliskin Bazi
Hiikiimlerinin Degerlendirilmesi”, BATIDER, C. 26, S. 3, Eyliil 2010, s. 10 vd.; Kendigelen, i1k
Tespitler, s. 252; Bahtiyar, Ortakhiklar, s. 277.

17 Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar I, p. 587; Ersin Camoglu, “6102 Sayili Tiirk Ticaret
Kanunu’nda Anonim Ortaklik Yonetim Kurulunda Belirli Gruplarin Temsili”, Arslanh Bilim
Arsivi, s. 1.

'80 pylasly, Sirketler Genel, s. 519; Pulasl, Serh IL, s. 1181.

"1 Dural, burada azinliga ayrica yer verilmesinin gereksiz oldugunu, pay grubu kavraminda zaten
azinligin da yer aldigimi belirtmistir. Bkz. Ali Dural, “Anonim Sirket Yo6netim Kurulunda Temsil
Edilme Hakki”, isvicre Bor¢lar Kanunu’nun iktibasinin 80. Yihnda fsvicre Borglar
Hukuku’nun Tiirk Ticaret Hukuku’na Etkileri, [stanbul, Vedat Kitapeilik, 2009, s. 312.
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yeterli sekilde tamimlanamamasi halinde, imtiyazlarin korunmasina iliskin
hiikiimlerin uygulanmas1 zorlasabilir'®. Camoglu, azmhgi genel olarak, “yasanin
kendilerine tamdigi haklarin kullanilmas: agisindan sermayenin belirli bir orani
temsil eden pay sahipleri” seklinde tanimladiktan sonra, TK m. 360°ta yer alan
azinligl, “anasozlesmede belirlenen oranda pay: temsil eden ve bu hakki kullanmak
amact ile hareket eden (degisken icerikli) bir veya birden ¢ok ortak” olarak
aciklamistir'™®. Anilan hiikiimde azmliga taninmis olan imtiyaz hakkinin azinlik
haklar1 ile karistirilmamasi gerekir. Zira burada bir azinlik hakki degil, imtiyaz sz

184
konusudur .

TK m. 360’ta gruba taninan hakkin, bu grupta yer alan paylara belirli
ozellikteki kisilerin sahip olabilecegi seklinde bir baglam hiikmii ile desteklenmesi
miimkiindiir'™. S6z konusu imtiyaz tiirii tek kisilik yonetim kurulu bakimmndan da
uygulanabilir'®. Ayrica grup imtiyazi diger imtiyazlarla birlikte tanmabilecegi gibi

tek basina da taninabilir'®.

Grup imtiyazi taninan pay sahipleri tarafindan secilmesi saglanan yonetim
kurulu iiyesinin diger yonetim kurulu tiiyelerinden bir farki bulunmamaktadir.
Imtiyazli pay sahiplerince 6nerilen ve genel kurulca segilen ydnetim kurulu iiyesinin
diger yonetim kurulu iiyeleri gibi dncelikle sirket menfaatini gozetmesi gereklidir.
Bu kisilerin, kendilerini yonetim kuruluna aday olarak Oneren, i¢inde bulunduklar
gruptaki paydaslarin menfaatlerini korumasi s6z konusu degildir. Elbette yonetim
kurulu iyeleri, sirket menfaatlerinin yaninda kendisini segen grubun haklarmi da
koruyacaktir. Aksi durumda taninan imtiyazin bir anlami olmayacaktir'™. Ancak

esas olarak, bu kisilerin tiim ortakli§in menfaatini aynmi sekilde korumas1 gerekmekte

2 TK m. 360 gerekge.

'8 Camoglu, Belirli Gruplarin Temsili, s. 1.

'8 Erol Ulusoy, “Anonim Sirketlerde Azinhk Pay Sahiplerinin Sirketten Cikarilmasi”, Anonim

Sirketlerde Azinlik Haklari, Ed. Erol Ulusoy, Ankara, 2014, s. 21.

Camoglu, Belirli Gruplarin Temsili, s. 2. Pulasli, belirli grup pay sahiplerinin paylarinin bagh

nama yazili pay olmasi gerektigini, devralan pay sahiplerinin devredenlerin 6zelliklerini tagimasi

gerektigini belirtmistir. Bkz. Pulagl, Sirketler Genel, s. 520; Pulasl, Serh 11, s. 1181.

'8 Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar I, p. 623f.

187 Karasu, a.g.e., s. 147.

"% Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 288-290; Camoglu, Belirli Gruplarmn
Temsili, s. 2; Patrick Stach, OFK, 3. Aufl., 2016, Art. 709, Rn. 5; Rauf Karasu, “Anonim Sirket
Yénetim Kurulunda Belirli Gruplarin Temsil Edilme Hakki”, TFM, 2016/1, s. 32; Ozgiir
Falcioglu, “Azmhigin Yonetim Kurulunda Temsili”, Anonim Sirketlerde Azinhk Haklari, Ed.
Erol Ulusoy, Ankara, Bilge Yaymevi, 2014, s. 164-165.

185
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olup, aynt grupta yer aldiklari paydaslara farkli muamelede bulunmalar1 kabul

edilemeyecektir'®’.

Yo6netim kurulunda temsil edilme hakki, belirli bir grup olusturan pay sahipleri,
belirli pay gruplar1 ve azinlik arasindan secilme veya aday gosterme seklinde
taninabilir'. Belirtilen kisilerin dogrudan yonetim kuruluna iiye olarak segilmesi

. <:1.1:..191
soz konusu degildir'®.

Zira aksinin kabul edilmesi halinde, genel kurulun
devredilemez yetkilerinden biri olan yonetim kurulu iiyelerinin se¢imine iliskin
hiikmiin ihlali nedeniyle kanuna aykirilik olusur (TK m. 408/2, b). Bunun yaninda,
yonetim kurulu iiyeligine Onerilen adayin genel kurul tarafindan se¢ilmesine engel
olacak hakli bir sebep bulunmadigi siirece yonetim kurulu iyeligine segilmesi
gerekmektedir (TK m. 360/1). Getirilen bu diizenleme ile ilgili hiikmiin
uygulanabilirligi kuvvetlendirilmistir. Bu noktada genel kurulun, yapilan oneri ile ne
Olciide bagli oldugunun belirlenmesi gereklidir. Genel kurulun, kural olarak onerilen

192 Aksi durumun kabul edilmesi

aday1 segmekle yiikiimlii oldugu kabul edilmektedir
halinde pay sahiplerine taniman aday dénerme hakkinin bir anlami kalmayacaktir. Ote
yandan, adayin yonetim kurulu liyeligine secilmesine engel olacak hakli bir nedenin

bulunmasi halinde ise genel kurul bu aday1 se¢gmekle ylikiimli degildir.

TK m. 360°ta, grup imtiyazi taninan pay sahiplerinin Onerecekleri aday
konusunda herhangi bir agiklamaya yer verilmemistir. Ilgili hak sahipleri tarafindan
onerilecek olan adayin 6ncelikle grup igerisinde yer almasinin zorunlu olup olmadig:
konusu degerlendirilmelidir. Doktrinde, adaymn grup igerisinden secilme
zorunlulugunun olmadigi, grup disindan grubun giivendigi bir bagka kimsenin de
aday olarak onerilebilecegi belirtilmistir'”. Onerilecek aday sayis1 bakimindan bir
ist stnirin olup olmadig1 hususunda ise doktrinde bazi yazarlar, iyiniyet kurallarina
dayanarak, kendilerine taninmis aday belirleme sayisinin en az bir kati1 fazla aday

belirlenmesinin zorunlu oldugunu savunmakta'®’; diger goriis ise boyle bir

'8 Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakhklar I, p. 587; Stach, OFK, Art. 709, Rn. 5.

190" Anasézlesmede 21 yil siireyle yonetim kurulunda bir iiye bulundurma hakk: taninmasinin imtiyaz
olmayip, sozlesmesel hak oldugu hususundaki karar i¢in bkz. Y. 11. HD., 13.02.2013, E.
2011/15478, K. 2013/2491 (Soner Altas, Sirketler Hukukuna fliskin Yiiksek Yarg Kararlar,
2. Baski, Seckin Yayincilik, s. 331-333).

1 Giinel, bu hususta bir pay grubunun yénetim kuruluna dogrudan iiye segebilecegini hatali olarak
belirtmistir. Bkz. Giinel, a.g.e., s. 49.

12 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 275. Aksi yonde bkz. imregiin, Anonim
Ortakliklar, s. 200.

' Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 271.

9% Tekil, a.g.e., 412.



43

zorunlulugun yiiklenemeyecegini belirtmektedir'®. Kanimizca kanunda ilgili hususta

bir diizenleme olmamasi nedeniyle bdyle bir sinirlama getirilmesi miimkiin degildir.

Kapali anonim sirketlerde yonetim kurulu iiyelerinin hepsinin belirli pay
gruplarinca  Onerilmesi/se¢ilmesi mimkiindiir. Halka ac¢ik anonim sirketler
bakimindan ise yonetim kurulu iiye sayisinin en fazla yaristmin bu yolla

Onerilmesine/secilmesine izin verilmektedir (TK m. 360/1).

Yonetim kurulunda temsil edilmek {lizere taninan aday gdsterme hakkinin, hak
sahipleri tarafindan kullanilmasi zorunlu degildir. S6z konusu haktan vazge¢cme
imkam bulunmaktadir. Ote yandan, aday gésterme hakkini haiz pay sahiplerinin,
usuliine uygun olarak c¢agri yapilmasina ragmen aday/adaylarin belirlenecegi
toplantiya katilmamalar1 veya toplantiya katilarak haklarimin ihlali konusunda
itirazda bulunmamalar1 halinde haklarim1 kullanmaktan o genel kurul toplantisina
0zgl olarak vazgectikleri kabul edilmektedir. Belirtmek gerekir ki, s6z konusu
haktan onceden, yani hakkin dogmasindan evvel vazge¢ilmesi miimkiin degildir. Bu
hakkin kaldirilmasi ancak anasdzlesme degisikligi yapilarak gerceklestirilebilir.
Ancak bu durumda imtiyazlarin kaldirilmasi s6z konusu olacag i¢in ilgili imtiyazlh
pay sahiplerinin degisiklik kararin1 6zel kurulda ayrica onamalar1 gerekecektir. Aksi

halde ilgili genel kurul karar1 uygulanamayacaktir.

Hak sahipleri, kendilerine taninan aday gosterme haklarini kullanmazlarsa,

anilan hak genel kurula gecer'*®

. Bu durumda imtiyaz hakkindan o karara 6zgi
olarak imtina edildigi kabul edilmektedir'”’. S6z konusu hakkin genel kurula gegtigi
kabul edilmeseydi yonetim kurulu iiyelerinin se¢ilememesi giindeme gelebilecekti ki,
bu da sirketin isleyisi bakimindan olumsuz sonuglara sebep olacaktir. Genel kurulun
ise bu secimini yaparken grup igerisinde yer alan pay sahipleri arasindan tercih

yapma zorunlulugu bulunmamaktadir'®®

. Bu hakkin genel kurula geg¢mesinden
itibaren, genel kurul, yonetim kurulu iiyelerini kanuna uygun sekilde, imtiyazdan

dogan sinirlamaya tabi olmaksizin segebilecektir.

TKYUK m. 28’de, “6762 sayili eski Kanun zamaminda ve Tiirk Ticaret

Kanununun kabul edilmesinden en az bir yil once esas sozlesme hiikmii ile bazi pay

1% Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 272.

19 Karasu, a.g.e., s. 146; Pulagli, Yonetimde Imtiyaz, s. 582.

Y7 Pulagh, Yénetimde imtiyaz, s. 571; Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s.
270.

"% Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 270.
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gruplarina taminmis olan yénetim kurulu iiyeligi icin aday gosterme hakki Tiirk
Ticaret Kanununun 360 inct maddesinin birinci fikrasindaki sinirt agsa bile miiktesep
hak sayilir” ifadesi yer almaktadir. Bu hiikiimde yalnizca aday gosterme hakkinin
belirtilmesine ragmen, doktrinde hakli olarak, hiikmiin diger yontemle segilen iiyeleri
de kapsamasi gerektigi ifade edilmistir'®. Kendigelen, bu diizenleme ile getirilen bir
yillik sinirlamanin anlamli olmadigini, bir yillik istisnanin TKYUK m. 28/2 ve m.

5°te yer alan miiktesep hak kavramu ile ¢elistigini belirtmistir®®.

TK m. 360, Isv. BK m. 709 hiikmiinden esinlenerek kanunumuzda yerini
almistr’™®'. Bu nedenle isvigre hukukundaki diizenleme konunun kaynagni
olusturmasi nedeniyle dnemlidir. Bununla birlikte, belirtilen hiikiimler arasinda temel
farkliliklar  bulunmaktadir®®?. Isv. BK m. 709°de bu hak imtiyaz olarak
nitelendirilmemistir. S6z konusu hak hem adi hem de imtiyazli pay sahiplerine
tanmabilmektedir’®. Birbirinden farkli imtiyazli pay gruplarinin bulundugu hallerde
de her bir imtiyazli pay grubu, bu haktan ayrica yararlanacaktir’. Belirtilen
diizenlemede farkli pay kategorilerinin oldugu tiim durumlarda, her bir pay

kategorisini temsil etmek iizere en az bir temsilcinin belirlenmesi imkaninin

saglanmasi gerekliligi emredici olarak yer almigtir™”.

Alman hukukunda, Alm. POK 101/2’de gozetim kuruluna iiye génderme hakki

diizenlenmistir’®®

. Bu hak belirli pay sahiplerine veya belirli bir grup paya taninmus,
ancak azmnliga tamnmamustir’’. Gozetim kurulunda temsil hakki, imtiyaz olarak
degil, akdi hak olarak kabul edilmektedir’®. S6z konusu hakkin Alm. POK 11

kapsaminda 06zel kategori pay olarak kabul edilmemesi nedeniyle, 6zel kategori

1% Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakhklar I, p. 588b; Kendigelen, ilk Tespitler, s. 253, dn. 72.

2% Kendigelen, ilk Tespitler, s. 253-254.

21 TK m. 360 gerekge.

22 Tasar’min ilk halinde yénetim kurulunda temsil edilme hakki, imtiyaz olarak nitelendirilmemis,
Isvigre hukukuna benzer sekilde grup miiktesep hakki seklinde yer almistir. Bkz. TTK Tasarisi,
Ankara, Subat 2005, TK m. 360.

% Abuzer Kendigelen, “isvigre Hukukunda Farkli Pay Sahibi Kategori veya Gruplarimin Sirket

Organlarinda Temsili (OR Art. 709)”, Prof. Dr. Erdogan Moroglu’na 65. Yas Giinii Armagam,

2. Tipki Bast, Istanbul, 2001, s. 350.

Kendigelen, Isvicre Hukukunda Sirket Organlarinda Temsil, s. 362.

25 Kendigelen, isvigre Hukukunda Sirket Organlarinda Temsil, s. 351.

206 Alman hukukunda 1937 tarihli “Pay Senetli Ortakliklar Kanunu”ndan evvel bu konuda bir yasal
diizenleme bulunmadig1 hususunda bkz. Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s.
188; Karahan, a.g.e., s. 23.

27 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 192.

% Karahan, a.g.e., s. 128. Kendigelen, bu hakkin bir miiktesep hak oldugunu belirtmistir. Bkz.
Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 192. Kendigelen, ayrica bu haklarm ayri
birer kategori olarak kabul edilmesi halinde dahi, imtiyazli olarak kabul edilemeyeceklerini
belirtmistir. Bkz. Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 194.
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paylarin korunmasina iliskin olan hiikiimlerden de (Alm. POK 179/3, 182/2, 222/2)

yararlanamayacag1 kabul edilmektedir™.

d) Riichan Hakkinda imtiyaz

TK m. 478/2’de riichan hakkinda imtiyazin tanmabilece§i agikca
diizenlenmistir. Riichan hakki, “sermayenin artirilmast sonucu ¢ikarilacak yeni
paylardan ortaklik sermayesindeki paylariyla orantili olarak alma hususunda
halihazir paysahiplerine taminan éncelik hakki” olarak tammlanmaktadir®'®. Bu
hakkin diizenlendigi TK m. 461°e gore, “her pay sahibi, yeni ¢ikarilan paylari,
mevcut paylarinin sermaye oranina gore, alma hakkint haizdir”. Belirtmek gerekir

ki, bu imtiyaz tiiriine uygulamada pek rastlanmamaktadir''.

Riichan hakkinda imtiyaz taninmasi halinde, bu hakkin tanindig1 pay veya pay
gruplari, adi paylarin riichan hakkina gdre dncelige sahip olacaktir. Bu olasilikta, adi
paylarin riichan haklari, taninmis olan imtiyazin orani veya niteligi kapsaminda
stirlandirlmis veya kaldirlmis olur®'?. Ote yandan, TK m. 461 gerekgesinde yer
alan, “riichan hakki esas sozlesme ile simirlandirilamaz ve kaldirilamaz” ifadesi
riichan hakkinda imtiyaz taninmasi1 bakimindan sorun teskil etmektedir. Moroglu, TK
m. 478/2 ile anasozlesmede diizenlenerek riichan hakkinda imtiyaz taninmasina
imkan veren diizenlemenin, TK m. 461 gerekgesi ile celistigini, bu konuda taninacak
bir imtiyazin riighan hakkinin anas6zlesme ile sinirlandirilmasindan farkli olmadigini

hakli olarak belirtmistir*"

. Adigiizel 1se TK m. 478’de yer alan diizenlemeye
dayanilarak, riichan hakkinin anasozlesme ile smirlandirilmasinin  veya
kaldirilmasmin miimkiin olmadigini ifade etmistir *'*. Tekinalp , bu diizenlemenin,

riichan hakkinin anasodzlesme ile smirlandirilmasi yasaginin bir istisnasi oldugunu

2% Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 193.

1% Moroglu, Sermaye Artirimy, s. 142.

21 pulasly, Sirketler Genel, s. 584.

212 Siikrii Yildiz, Anonim Ortakhkta Yeni Pay Alma Hakki, Istanbul, 1996, s. 182.

3 Moroglu, Sermaye Artirnmi, s. 167. Yazar ayrica “riighan hakki” ibaresinin Kanun’dan
cikarilmas1 gerektigini ifade etmistir. Bkz. Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 297. Bu
diizenlemenin celiski olusturdugu konusunda ayrica bkz. Kendigelen, ilk Tespitler, s. 366; Aytac,
Pay Sahipligi Haklar, s. 344.

Burak Adigiizel, “Anonim Sirketlerde Riichan Hakkinin Sinirlandirilmast veya Kaldirilmasi™,
GUHFD, C. XVIIL, Y. 2014, S. 1, s. 31. Ayrica bu diizenlemeye iliskin elestiriler icin bkz. Siikrii
Yildiz, “6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanununda Riighan Hakki Konusunda Getirilen Degisiklikler”,
MUHFD, C. XVIII, 2012, S. 2, s. 813 vd.; Tolga Ayoglu, “Yeni Pay Alma Hakkinin
Sinirlandirilmast ve Kaldirilmasi”, Isvigre Bor¢lar Kanunu’nun iktibasinin 80. Yihnda isvicre
Bor¢lar Hukuku’nun Tiirk Ticaret Hukuku’na Etkileri, Istanbul, Vedat Kitapeilik, 2009, s.
659-675.
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savunmustur’>. Kanaatimizce, belirtilen husustaki ¢eliskinin énlenmesi amactyla bu
konuya TK m. 461 hiikmiinde acik¢a yer verilmeli ve riighan hakkinda imtiyazin da

bir istisna teskil ettigi belirtilmelidir.

Nihayet riichan hakki kullandirilirken mevcut imtiyazli paylara veya pay
senedi gruplarina zarar vermeden, bu paylarin degeri diisiiriilmeden, cikarlarinin

zarar gdrmemesi saglanarak kullandirilmasi gerekmektedir®'®.

e) Tasfiye Payinda Imtiyaz

TK m. 507/1’de, her pay sahibinin, sirketin sona ermesi halinde,
anasozlesmede sona eren sirketin malvarliginin kullanilmasina iliskin farkli bir
hiikiim bulunmamasi durumunda, tasfiye sonucunda kalan tutara payir oraninda

katilacagi 6ngoriilmistir®'’

. TK m. 507/2’de ise imtiyaz haklarinin sakli oldugu
belirtilmistir. Imtiyaz tanmabilecek haklarin yer aldigit TK m. 478/2°de de acikca

belirtildigi lizere, tasfiye payinda imtiyaz taninabilir.

Tasfiye payinda imtiyaz, yaygin bir imtiyaz tiiri degildir. Genellikle kar
payinda imtiyazin yaninda tanman bir imtiyazdir’'®. S6z konusu imtiyazin yaygm
olmamasinin nedeni, 6zellikle sirketin tasfiyesinin pay sahipleri tarafindan istenen
bir durum olmamasi ve genellikle anasozlesmede bu konuda bir diizenlemenin

yaptlmamasidir*"’.

TK m. 543’te, tasfiye halindeki sirketlerin bor¢larinin 6denmesinden ve pay
bedellerinin geri verilmesinden sonra kalan varligin, anasozlesmede aksi
kararlastirilmadig1 siirece pay sahipleri arasinda, odedikleri sermaye ve imtiyaz
haklar1 gozetilerek dagitilacagi ongoriilmiistiir. Yine bu hiikiimde tasfiye payinda
imtiyaz bulunmasi1 durumunda anas6zlesme hiikiimlerinin uygulanacagi kabul
edilmistir. Bu konunun diizenlendigi eTK m. 447°de, “fasfive halinde bulunan
sirketin bor¢lart 6dendikten sonra kalan mevcudu, esas mukavelede aksine bir
hiikiim olmadik¢a, pay sahipleri arasinda odedikleri sermayeler ve paylara bagl

olan imtiyaz haklar: nispetinde dagitilir” ifadesi nedeni ile pay bedelleri iade

1% Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhklar Hukuku II, p. 1378i.

1% Moroglu, Sermaye Artirim, s. 160.

7 Anonim sirketlerin tasfiyesi konusunda bkz. Emrullah Kervankiran, Anonim Sirketlerin
Tasfiyesi, Ankara, Seckin Yayincilik, 2015.

218 Karahan, a.g.e., s. 80.

1% Bilgeg, a.g.e., s. 18.
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edilmeden bir dagitim yapilmast durumunda kanuna aykir1 imtiyaz olugma tehlikesi

220

bulunmaktaydi™ . Yeni diizenleme ile bu tehlikenin 6niine gecilmistir.

Bu imtiyaz tiiriiniin de diger imtiyazlarda oldugu gibi, anasézlesme degisikligi
ile smirlandirilmasi veya kaldirilmasi1 halinde ayrica 6zel kurul karari aranmasi

gerekecektir.

f) Oy Hakkindan Yoksun Imtiyazh Paylar

TK m. 434/2’ye gore, her paym en az bir oy hakki bulunmaktadir. Bu hiikiim
dolayisiyla hukukumuzda oy hakkindan yoksun imtiyazli paylarin da ¢ikarilmasi
miimkiin degildir*'. Fakat oydan yoksun paylara 2499 sayili Eski SerPK m. 14/A’da
yer verilmis olmasi nedeniyle konunun incelenmesinde fayda vardir. S6z konusu
hiiklimde, oydan yoksun paylarin ¢ikarilmasi i¢in, anasézlesmede diizenlenme
zorunlulugu ve bu paylara kir payr imtiyaz saglanmasi sarti aranmaktaydi. Ancak
6362 sayili SerPK’da, bu konuya dair bir hilkiim bulunmamaktadir. Bu durum,

doktrinde artik SPK’nin béyle bir yetkisi olmadig seklinde yorumlanmaktadir®?,

Oy hakkindan yoksun imtiyazli paylar, oy hakki ve buna bagli olan haklar
kullanamamakla birlikte, bunun disindaki pay sahipligi haklarmi kullanabilirler®.

Bu paylara oy hakkina sahip olmamaya karsin baska imtiyazlar tanmir**.

Oy hakkindan yoksun paylar bakimindan 6zel kurul onayi, yasal olarak kar
payinda imtiyaz hakkini haiz olmalar1 nedeniyle, imtiyazlar aleyhine bir degisiklik
yapilmasi halinde giindeme gelmekte, oydan yoksun pay sahipleri 6zel kurulunun bu
durumda onay vermesi gerektigi kabul edilmektedir®®’. Bununla birlikte Nomer, eTK
doneminde sermaye artirimi hallerinde ihlal sarti aranmaksizin 6zel kurul onayinin

226

alinmas1 gerektigini, burada eTK m. 391’in uygulanacagini belirtmistir™".

Kendigelen, bu goriisii, oydan yoksun pay sahiplerinin haklarmi etkilemeyen, hatta

220 TK m. 543 gerekge.

2! Hukukumuzda artik oy hakkindan yoksun imtiyazli paylarin ¢ikarilmasi miimkiin degilse de,

konuya eski SerPK dénemi ve ayrica Alman hukuku bakimindan 6nemi nedeniyle imtiyazin tiirleri

baglig1 altinda yer verilmistir.

Tekinalp, SerPK m. 128(2)’nin SPK’ya boyle bir yetki vermedigi kanaatindedir. Bkz. Tekinalp

(Poroy/Camoglu), Ortakhiklar I, p. 775.

22 Karahan, a.g.e., s 114.

% Sami Karahan, “Oydan Yoksun imtiyazli Paylar”, BATIDER, C. XVIIL, S. 3, 1996, s. 22.

*» Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 58; Nomer, Oydan Yoksun Paylar, s.
81-82.

% Nomer, Oydan Yoksun Paylar, s. 81-82.
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yararlarina olan bir karar i¢in onama sarti aranmasinin anlamsiz oldugunu, bu
goriigiin kabul edilmesi halinde, oydan yoksun pay senedi ihracinin neredeyse

imkansizlagsacagini belirterek elestirmistir™’.

ETK déneminde oydan yoksun imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu, halka acgik
sitketler bakimmdan SPK’nm Oydan Yoksun Paylara iliskin Esaslar Tebligi’nde

detayli olarak diizenlenmisti**®.

Teblig m. 21°de, so6z konusu imtiyazli pay
sahiplerinin haklarinda degisiklik yapan genel kurul kararlarinin toplanti tarihinden
itibaren en geg¢ bir ay icinde, bu pay sahipleri tarafindan onaylanmamasi halinde
hiikiim ifade etmeyecegi belirtilmistir. Anilan hiikiim pek ¢ok yoniiyle 6nem arz
etmektedir. Oncelikle terim olarak “ézel kurul” teriminin tercih edilmesi dikkat
cekmektedir. Bunun yaninda alinacak olan 6zel kurul kararmin genel kurul toplanti
tarthinden en geg bir ay i¢inde alinmasi gerektigi diizenlemesi, TK m. 454’te yer alan
“en ge¢ genel kurul kararmmin ilan edildigi tarihten itibaren” ifadesine kiyasla ¢ok
daha acik ve belirsizlige yol agmayacak niteliktedir. Ayrica ilgili diizenleme ile oy
hakkindan yoksun imtiyazli pay sahiplerine, gerekli olmasi halinde 6zel kurul
kararlarina karsi, kayith sermaye sisteminde ise yonetim kurulu kararlari aleyhine
iptal davast agma imkan1 taninmistir. TK m. 454°te ise imtiyazli pay sahiplerine dava
acma hakki taninmamis, bu hak yalnizca yonetim kuruluna taninmistir. Kanimizca

belirtilen yonleriyle Teblig m. 21°de yer alan diizenleme, 6zel kurula iliskin TK m.

454’ten daha basaril1 bir hiikiimdiir.

Oydan yoksun imtiyazli paylar Alman hukukunda biiyikk 6neme sahiptir®*’.
Alm. POK m. 139/2°de, sirket sermayesinin yarisina kadar oy hakkindan yoksun
imtiyazli pay ¢ikarilabilecegi Ongoriilmiistiir. Alman hukukunda oydan yoksun
imtiyazli paylar, Alm. POK m. 12’de her payin oy hakki saglayacagma iliskin
kuralin istisnasi olarak Alm. POK m. 139, 140 ve 141’de yer almaktadir. Bu
sistemde, kar paymnda imtiyazi olmayan, oy hakkindan yoksun imtiyazli pay
taninamaz. Alman hukukunda ozellikle oy hakkinda imtiyazli paylarin
yasaklanmasindan sonra, oydan yoksun imtiyazli paylara basvurulmasinda artis
olmustur. Alman hukuk sisteminin konumuz bakimindan 6nem arz eden bir diger

0zelligi ise oydan yoksun imtiyazli paylara iliskin 6zel kurulun belirtilen maddelerde

7 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 58, dn. 48.

2% Oydan Yoksun Paylara iliskin Esaslar Teblig, Seri I, No: 36, RG., 27117, 21/01/2009.

¥ Bu konuda bkz. Omer Teoman, “Alman Payl Ortakliklar Kanunundaki Diizenlemeye Gore Oydan
Yoksun Ayricaliklt Pay Kavrami”, Tiim Makalelerim C. I, 1971-1982, s. 318 vd.
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0zel olarak diizenlenmesi ve s6z konusu diizenlemelerin Alm. POK 179/3’e gore

6zel hiikiim niteliginde kabul edilmesidir.

Isvigre hukukunda oydan yoksun imtiyazli paylar taninmamaktadir. Isv. BK m.
646’ya gore, her pay sahibinin en az bir oy hakkina sahip olacagi diizenlenmistir.
Isvigre hukukunda oydan yoksun paylarin kabul edilmemesi neticesinde uygulamada

230

katilma intifa senetleri ortaya ¢ikmis ve bunlara bagvurulmustur™". Avrupa Birligi

hukukunda ise oy hakkindan yoksun imtiyazli paylara yer veren bir hiikiim

bulunmamaktadir®'.

Anglo-Sakson hukuk sistemi incelendiginde ise oy hakkindan yoksun imtiyazl
paylarin kabul edildigi goriilmektedir. ingiliz hukukunda, oy hakkindan yoksun
paylar, oy hakkindan yoksun adi paylar ve oy hakkindan yoksun imtiyazli paylar
olarak ayrilmaktadir. Bu ayrimin nedeni, oy hakkindan yoksun adi paylarin mali
haklar bakimindan bir ayricalig1 olmamakla birlikte, oy hakkindan yoksun imtiyazli

paylarin kir payinda imtiyazli olmalaridir™?,

g) Diger Imtiyaz Tiirleri

Yukarida incelenen imtiyaz tilirleri disinda pek c¢ok imtiyaz tiirii daha

bulunmaktadir. Bu baslik altinda ¢esitli imtiyaz tiirlerine kisaca yer verilmistir.

TK m. 478/2 hiikkmiinde yer alan “gibi” ifadesine dayanarak, imtiyazin ilgili
hiikiimde belirtilen haller disinda, ortaklik tesislerinden yararlanma, tahvil veya intifa
senedi ihraci, hazirlik donemi faizi gibi ¢esitli konularda taninabilecegi sonucuna

varilmaktadir®>>.

Imtiyaz tiirlerinin sinirli olmamasi karsisinda, ozellikle uygulamada sikca
basvurulan veto hakki hususunda, bir grup yararina veto hakki taninmak suretiyle

imtiyazli pay olusturulup olusturulamayacagi konusunda doktrinde farkli goriisler

30 Bkz. Omer Teoman, “isvigre’de Anonim Ortakhiklar Hukuku Degistirilirken (Ontasar’min
Olusumuna ve Getirdiklerine Genel Bakis)”, Tiim Makalelerim, Istanbul, On Iki Levha
Yayncilik, C. I-I1, 2012, s. 263.

31 Spindler/Stilz/Bormann, AktG § 139, Rn. 5.

32 Bilgeg, a.g.e., s. 41.

3 Bahtiyar, Ortakhklar, s. 275; Bahtiyar, Anasozlesme, s. 200; Karahan, a.g.e., s. 133, 135.
Hazirlik donemi faizinde imtiyaz taninmasi konusunda bkz. Arslanli, a.g.m., s. 263. Siegwart,
hazirlik dénemi faizinin 6zel bir edim niteliginde oldugunu, imtiyaz olarak kabul edilmemesi
gerektigini ileri sirmiistiir. Ayrica yazar hazirlik donemi faizinin ihlali veya kaldirilmas1 halinde
her bir ilgili pay sahibinin onayr aranmiyorsa, OR Art. 654 kapsaminda 6zel kurul karar
gerektigini belirtmistir. Bkz. Siegwart, Art. 654-56, N. 14.
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ortaya ¢cikmistir. Tekinalp, anonim sirketin niteligine aykirt olmamasi kaydiyla bazi
kararlara kars1 veto hakkimin kullanilmasmnim imtiyaz olusturacagmi belirtmistir™*.
Altay, genel kurulda veto hakki taninan pay gruplarinin diger paylara gore, belirli bir
kararin alinmasini 6nleme bakimindan {istiin haklar1 olmasma dayanarak, veto
hakkinin imtiyaz olarak nitelendirilmesi gerektigini savunmustur™’. Ote yandan,
Kendigelen, veto hakkinin yetersayilara iligkin bir husus olmasi nedeniyle imtiyaz
olarak kabul edilmemesi gerektigini ileri siirmiistiir’>®. S6z konusu hususu emredici
hiikiimler ilkesi gercevesinde degerlendiren Karasu, TK’da genel kurul kararlarinin
kanunda yer alan sartlardan baska sartlara baglanmasina iliskin agik bir hiikiim
olmamasina ve genel kurulun gérev ve yetkilerinin devredilemez nitelikte olmasina
dayanarak, belli pay gruplarina taninan veto etme yetkisinin gegersiz oldugunu

belirtmistir®’.

Kanimizca, TK m. 478/2’ye gore, imtiyazin tiirleri konusunda bir sinirlama
olmamast dogrultusunda, veto hakki taninarak imtiyaz olusturulmas: kabul

edilmelidir. Goriislimiiziin temelini veto hakkini yetersayilara 6zgii bir kavram olarak

238

kabul etmememiz olusturmaktadir™°. Imtiyazin temelini olusturan {istiin hak, veto

hakkinin taninmasi halinde, belirli bir kararin alinmasini 6nleme seklinde ortaya
¢ikmaktadir™’. Diger yandan, bir pay grubuna veto hakkinin taninmasi genel kurulun

240

gorev ve yetkilerinin devredilmesi anlamina gelmez”™. Bu nedenle, s6z konusu

kabul, emredici hiikiimler ¢ergevesinde sorun teskil etmemektedir.

% Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 806. Yazar, son eserinde yalnizca pay sahibine veto hakki

veren anasdzlesme hiikiimlerinin imtiyaz olarak kabul edilemeyecegini belirtmistir. Bkz. Tekinalp
(Poroy/Camoglu), Ortakhklar I, p. 789. Teoman, bazi kararlar bakimindan veto kullanma
hakkinin imtiyaz olarak kabul edilebilecegini belirtmistir. Bkz. Omer Teoman, “Karar Incelemesi
(Yargitay Ticaret Dairesi, 25.1.1972 Giin, E. 1971/4843 K. 1972/356)” Otuz Y1l Ticaret
Hukuku, Tiim Makalelerim, C. I: 1971-1982, Istanbul, 2000, s. 176. Ote yandan, Teoman, veto
hakkinin sermaye artirimlarinda taninmasinin emredici hiikiimlere ve anonim sirketin isleyisine
aykir1 olmas1 nedeniyle bastan itibaren hiikiimsiiz oldugunu ileri siirmiistiir. Bkz. Omer Teoman,
“Anonim Ortaklikta Belirli Bir Grup Paya Esas Sermaye Artirimina iliskin Kararlarda Veto
Hakkinin Taninmas1”, Yasayan Ticaret Hukuku C. I: Hukuki Miitalaalar, 1982-1983, Istanbul,
1995, s. 20.

35 Altay, a.g.e, s. 497. Ayni yonde bkz. Akad, a.g.e., s. 23-24.

236 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 302. Karahan, veto hakki taninmasinin,

istiinliiglin paysahipligi haklarinda olmamasi nedeniyle imtiyaz olusturmayacagini belirtmis, ne

var ki yazar aym eserinde celigkili olarak bagka bir boliimde veto hakkinda imtiyaz

taninabilecegini savunmustur. Bkz. Karahan, a.g.e., s. 14-15, 53.

Karasu, a.g.e., s. 184-185.

Bir pay grubuna baglanan ve genel kurulda kullanilan veto hakkinin yetersayr diizenlemesi

olmadig1 konusunda detayli agiklama i¢in bkz. Altay, a.g.e, s. 495-497.

29 Altay, a.g.e, s. 497.

240 Akad, a.g.e., s. 24.

237
238
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B. TARIHCE

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun temel sartimin imtiyazlar olmasi
nedeniyle, bu baglik altinda oncelikle imtiyazlarin tarihi gelisimine, akabinde 6zel

kurula iliskin siirece yer verilmistir.

Imtiyazli paylar ve imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna iliskin tarihi gelisim
incelendiginde, Ozellikle ekonomik gelismeler ile paralel olarak Onemli
degisikliklerin yasandigi, zaman zaman imtiyazlar konusunda ¢esitli sinirlama ve
yasaklamalarin getirildigi ve iilkeden iilkeye degisen farkli uygulamalarin bulundugu

goriilmektedir.

Imtiyazli paylarin ilk olarak nerede kullamildigi konusunda belirsizlik
bulunmaktadir. Doktrinde bir gorlis, imtiyazli paylarin, ilk kez 1639 yilinda
Hollanda’da kullanildigin1 belirtmekle birlikte, bunun ger¢ek anlamda imtiyazli pay
olup olmadig1 konusunda tereddiit bulundugunu ileri siirmektedir®*'. Diger bir goriis
ise imtiyazli paylarm ilk olarak ingiltere’de ortaya ¢iktigim ifade etmektedir™*.
Cesitli iilkelerde imtiyazlarin ortaya ¢ikisina bakildiginda, Amerika’da Baltimor and
Ohio Railroad Company’nin, 1835 tarihli sozlesmesinde imtiyazlara yer verdigi

goriilmektedir’®

. Bu konuda ilk yasal diizenleme ise Maryland’da 1835 yilinda
yapilmistir’™™. ingiltere, Almanya ve Isvigre’de ise imtiyazli paylar ilk olarak
1850’lerde  ¢ikarilmistir®™”. Bununla birlikte Amerika’da imtiyazli paylarin

kullanimimin esasen 19. yiizyilin sonlarinda ortaya ¢iktig1 kabul edilmektedir **.

Tarihi siire¢ incelendiginde imtiyazlarin dogus sebebinin ekonomik
zorunluluklar oldugu anlasilmaktadir. Bu dogrultuda, imtiyazlar Oncelikle

uygulamada kendini gdstermis, daha sonra kanunlarda yerini almistir. Genel olarak

! Kaegi, a.g.e., s. 17. Aym yonde bkz. Alfred Hueck, Vorzugsaktien mit mehrfachem
Stimmrecht, Mannheim, Berlin, Leipzig, 1922, s. 16; Martin Liebi, Vorzugsaktien, Ziirich, Dike
Verlag, 2008, s. 4.

Ingiltere’de 1846 yilinda kurulan Great Northern Railway Company’de imtiyazlara
basvurulmustur. Meili, bu Sirket’in ingiltere’de imtiyazli paylar bakimindan énemli bir yeri
oldugunu belirtmektedir. Friedrich Meili, Lehre der Prioritaetsactien, Ziirich, 1874, s. 7.
Imtiyazlarin dogum yerinin Ingiltere oldugu konusunda ayrica bkz. Gottlieb Bachmann, Die
Sonderrechte des Aktionaers, Zirich, 1901, s. 195; Xianrui Wang, Vorzugsaktie ohne
Stimmrecht, JWV, 2016, s. 35.

* Depenbrock, a.g.e., s. 22.

244 Depenbrock, a.g.e., s. 34; Polte, a.g.e., s. 169.

2 Liebi, a.g.e., s. 4.

6 Depenbrock, a.g.e., s. 21.

242
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imtiyazlarm ilk kullanim alaninin demiryolu ortakliklari oldugu goriilmektedir®*’. Bu
ortakliklar, 6zellikle yeniden yapilandirma ve modernlesme g¢ercevesinde, sermaye
ihtiyaci sebebiyle imtiyazli paylara bagvurmuslardir. Bunun yami sira 1933 yilindan
itibaren bankalarda, normal banka hisselerinin yaninda, imtiyazli paylarin

c¢ikarilmasina izin verilmeye baslanm1§t1r248.

Imtiyazli paylarin kullanimmin en popiiler oldugu zamanlar 1920’1i yillardr,
Bununla birlikte 1930’lu yillarin basinda krizden en fazla etkilenen ve zarara

249

ugrayanlar imtiyazli pay sahipleri olmustur™. Bu donemde imtiyazli paylarin

finansal ara¢ olarak kullanimi azalmis, hatta 1934 yilinda bu paylarin genel

finansman icerisinde kullanimi %] oraninda kalmistir™’.

Yaganan olumsuz
gelismeler sonrasinda birgok iilkede imtiyazlar1 sinirlamaya yonelik diizenlemeler

yapilmistir.

Imtiyazli paylar konusunda Alman hukukunda meydana gelen gelismeler,
tarihi siire¢ igerisinde onem arz etmektedir. Zira burada imtiyazli paylara iliskin
diger hukuk sistemlerini etkileyen 6nemli diizenlemeler ve degisiklikler olmustur.
Alman hukukunda imtiyazlar uzun bir siire tahvillerle karistirilmis, gercek anlamda
imtiyazlara basvurulmast XIX. yiizyihn ikinci yarisindan itibaren baslamigtir™'.
1830 yilinda, yol yapimi ihtiyacinin artmasi dogrultusunda, demiryolu projelerinde
onemli bir artis meydana gelmistir. Ancak bir siire sonra demiryolu sirketleri
masraflart karsilayamamaya baglamislardir. Bu soruna ¢6ziim olarak ise sirketlere
sermaye saglayabilecek kimselere imtiyaz taninmasi fikri ortaya ¢ikmis ve boylece
Almanya’da 1840-1846 yillar1 arasinda yogun bir sekilde imtiyazli paylar
kullanilmaya baslanmistir™*. Bu siirecte imtiyazli paylara olan talep gittikce artmus,
ozellikle 80’li yillarin baglarinda borsaya kayith sirketlerin yaklasik %6’sinda

imtiyazli paylara basvurulmustur””. Bu oran, 1989°da %17’ye yiikselmis ve bu

7 Wang, a.g.e., s. 35.

248 Depenbrock, a.g.e., s. 22.

% Depenbrock, a.g.e., s. 22-23.

% Depenbrock, a.g.e., s. 23.

B Meili, a.g.e.,s. 13.

22 Kaegi, a.g.e., s. 18; Bachmann, a.g.e., s. 196; Wang, a.g.e., s. 36.

2 Gerd Krieger, “Vorzugsaktie und Umstrukturierung”, Festschrift fiir Marcus Lutter, Kdln, 2000,
s. 497.
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tarihten itibaren de tekrar diisiise geg¢mistir. 2000 yili Mart ay1 sonunda borsaya

kayitl 970 anonim sirketten 111’inde imtiyaz bulundugu tespit edilmistir®*.

Alman hukukundaki kanuni diizenlemelere bakildiginda ise 1870 tarihli
Aktiennovelle’de, her payin oy hakki verecegi ilk kez diizenlenmis ve oydan yoksun
imtiyazli paylarin ¢ikarilmasi yasaklanmistir. Imtiyazli paylar (“Vorzugsaktie”, eski
kullanimi1 ise “Prioritaetsaktie”) ilk kez 1884 yilinda Aktiennovelle ile kanuni bir

diizenlemede yer almistir®’

. Ne var ki bu donemde oyda imtiyazli paylarin
kullanilmasina izin verilmemekteydi. 1897 tarihli HGB m. 252/1°de, imtiyazli paylar
ve oyda imtiyazlar diizenlenmis ve oyda imtiyazli paylarin ¢ikarilabilecegi kabul
edilmistir. Boylece anilan hiikiim ile birlikte oy hakkinda imtiyazli paylar yasal
diizenlemeye kavusmustur®®. Oyda imtiyazli paylarin kullaniminin yayilmast ise asil

*’. Zaman

[. Diinya Savasi’ndan sonra, enflasyon zamaninda gergeklesmisti
icerisinde imtiyazli paylarin kotiiye kullanilmasi neticesinde, 1937 tarihli Alm. POK
m. 115’te kural olarak oyda imtiyazli paylar yasaklanmis; ancak istisnai hallerde bu
imtiyazli paylarin ¢ikarilabilecegi kabul edilmistir. 1965 yili degisikliklerinde ise bu
hususta 6nemli bir degisiklik yapilmamustir®™®. Daha sonra 1998 yilinda “Gesetz zur

% jle oy hakkinda

Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG)
imtiyazlar tamamen yasaklanmis, diger konular bakimindan ise imtiyazin yalnizca

oysuz paylara taninacagi kabul edilmistir (Alm. POK 12).

Alman hukukunda 6zel kurul kararlarmmin aranmasina iliskin diizenlemeler
incelendiginde ise 1884 yilinda sirketler hukuku alaninda yapilan reforma kadar, pay
sahiplerinin 6zel haklarinin, kendi onaylar1 olmadan ihlal edilemeyecegi kabul
edilmekteydi*®. 1884 yilinda yapilan reform ile artik her bir pay sahibinin onayimin
aranmayacagl, anasozlesme degisikliklerinde, 6zellikle sermaye artirimi ve sermaye
azaltimi hallerinde bu pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilmesi durumunda belirli bir

¢ogunlugun onaymnn aranacag diizenlenmistir (m. 215, 215a ve 248 ADHGB)>'.

24 Krieger, a.g.m., s. 497-498. Volkswagen AG, Fresenius SE gibi biiyiik sirketlerde oy hakkindan

yoksun imtiyazli paylara bagvurulmaktadir. Bkz. Walter Bayer/Thomas Hoffmann,
“Vorzugsaktien mit Stimmrecht als Aktiengattung”, AG, 2010, s. 207.

255 Wang, a.g.e., s. 66; Kaegi, a.g.e., s. 19-20; Polte, a.g.e., s. 55.

26 Depenbrock, a.g.e., s. 173.

»7 Depenbrock, a.g.e., s. 174; Bezzenberger, a.g.e., s. 8; Wang, a.g.e., s. 66;

% Max Walter Gerster, Stimmrechtsaktien, Ziirich, 1997, s. 19.

2% BGBI 1, 30.04.1998, N. 24, s. 786-794.

2% Bezzenberger in Hartmut Oetker/Klaus J. Hopt, Grosskommentar Bd. 5, §§ 118-149, § 138, 4.
Aufl., Berlin, de Gruyter Recht, Rn. 1.

1 Bezzenberger/Grosskomm AktG, § 138, Rn. 1.
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HGB 1900°’de ise bu diizenleme temel olarak korunmus, ancak sermaye artirimi ve
sermaye azaltimina iligkin 6zel kurullara kanunda bagimsiz olarak yer verilmistir (m.
275/3, 278/2, 288/3). Belirtilen diizenlemeler ayn1 sekilde AktG 1937°de m. 146/2,
149/2 ve 175/2’de korunmustur. Bu maddelerde 6zel kurulun ayri bir onay karari
almasi ve pay sahiplerinin ayr1 bir toplant1 ile bir araya gelmeleri gerektigine de yer
verilmigtir. AktG 1937 degisikligine kadar Kanun’da 6zel kurulun isleyisine iliskin
bir hiikiim 6ngoriilmemistir. 1937 tarihli AktG m. 117/3’te ise bu konu oy hakkindan
yoksun imtiyazli paylar bakimindan, imtiyazlarin kaldirilmasi veya smirlandirilmasi
halinde aranacak 6zel kurul kararlari kapsaminda kanunda yer almistir®®:. 1965
tarihli AktG’de ise 0zel kurul kararlarma yalnizca 6zel kategori pay sahipleri
bakimindan degil, konzernlere iliskin diizenlemeler bakimindan da yer verilmistir
(m. 295). Ozel kurul kararlarma iliskin kapsamin genisletilmesi, &zel kurul
toplantilaria iligkin tiim bu halleri kapsayan genel bir hiikkmiin diizenlenmesini
gerektirmis ve bu dogrultuda 6zel kurul toplantisinin igleyisine iliskin Alm. POK m.

138’e Kanun’da yer verilmistir.

Isvigre hukukunda imtiyazli paylarin gelisimine bakildiginda ise imtiyazlarin
ilk olarak demiryolu ortakliklarinda ortaya ciktigr goriilmektedir. 1859 senesinde
Birlesik Isvigre Demiryollar1 ve Oron Demiryolu (Lozan-Freiburg) imtiyazli pay
ihra¢ etmistir’®. Imtiyazli paylar uygulamada kullanilmasina ragmen 1881 tarihli
isv. BK’da yer almanustir®®*. Bu konu isv. BK’da ilk kez 1936 yilinda m. 654-
656’da diizenlenmigstir. 1991 yilinda yapilan degisiklikle imtiyazli paylarda nisaplara
iliskin 0zel bir diizenleme olan m. 655 kanundan c¢ikarilmistir. Bununla birlikte
imtiyazlar konusunda 6nemli bir degisiklik yapilmamis, genel olarak imtiyaz ve oy
hakkinda imtiyaza iliskin diizenlemeler kanunda ayni sekilde korunmustur®®. Ozel

kurula iliskin diizenlemelere, Isv. BK m. 654’te yer verilmistir. Anilan hiikiimde,

2 Bezzenberger/Grosskomm AktG, § 138, Rn. 1.

2 T jebi, a.g.e., s. 8, dn. 13; Meili, a.g.e., s. 42.

% Liebi, a.g.e., s. 6. Karahan, Isvigre hukukunda imtiyazli paylara iligkin ilk kanuni diizenlemenin
1881 tarihli Isv. BK’da yapildigin1 belirtmistir. Bkz. Karahan, a.g.e., s. 11. Bu hususta Kendigelen,
hakli olarak, Karahan’n iddiasinin dogru olmadigini, 1881 tarihli Isvigre Borglar Kanununda
imtiyazlara iliskin 6zel bir hiikiim bulunmadigini, imtiyazlarin bu dénemde Isvigre’de uygulamada
kullanmldigini, 1936 degisikliginde OR Art. 654-656’da 6zel bir diizenleme olarak yer aldigini
belirtmistir. Bkz. Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 3, dn. 13. Imtiyazli
paylar Isvigre hukukunda ilk kez 25.09.1917 tarihli VZEG (Verpfaendung und Zwangsliquidation
von Eisenbahn- und Schifffahrtsunternehmungen) ile kanunda diizenlenmistir. isv. BK’da ise ilk
kez 1936 yilinda imtiyazli paylara yer verilmistir. Bkz. Liebi, a.g.e., s. 14. Claire Huguenin
Jacobs, Das Gleichbehandlungsprinzip im Aktienrecht, Ziirich, Schulthess Polygraphischer
Verlag, 1994, s. 86.

295 Boekli, a.g.e., s. 531; Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, 1996, § 41, N. 31; Bilgeg, a.g.e., s. 91.
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sitkette yeni imtiyazli paylar ¢ikarilirken, mevcut imtiyazli pay sahiplerinin
haklarinin zedelenmesi s6z konusu olursa 6zel kurul toplantis1 yapilmasi gerektigi
belirtilmistir (Isv. BK m. 654/2). Ayrica mevcut imtiyazli paylarin kaldirilmasi veya
sinirlandirilmas1 hallerinde de 6zel kurul onayr alimmmasi gereklidir (Isv. BK m.

654/3).

Imtiyazlarin Kara Avrupas: iilkeleri ile Ingiltere ve Amerika’daki gelisimleri
karsilastirildiginda ise Kara Avrupasi iilkelerinde imtiyazin anonim sirketlerin zayif
mali durumlarinin diizeltilmesi, birlesme gibi 6zel sebeplerle kullanldigi, Ingiltere
ve Amerika’da ise daha ziyade finans araci olarak gelisim gosterdigi

goriilmektedir™®.

Tiirk hukukunda ise ilk Ticaret Kanunu olan Kanunname-i Ticaret’te ve 1882
tarihli Mecelle’de imtiyazli paylar diizenlenmemistir®®’. imtiyazli paylara iliskin ilk
diizenleme, 1897 tarihli HGB’den iktibas edilen, 1926 tarihli eTK m. 419°da yer

8

almistir’®. Uygulamada Tirk hukukunda ilk zamanlarda imtiyazli paylara

basvurulmadigi goriilmektedir®®.

Imtiyazli pay sahipleri dzel kuruluna iliskin diizenleme ise ilk olarak 1926
tarihli Ticaret Kanunu m. 387 ve m. 390°da, HGB kaynak alinarak diizenlenmis ve
daha sonra 1956 tarihli eTK m. 389 ve 391°de de bu hiikiimler sadelestirerek
alimmistir. ETK m. 389°da genel kurulun anasézlesme degisikligi kararinin imtiyazlh
pay sahiplerinin haklarin1 etkileyecek olmasi halinde 6zel kurul karari alinmasi
gerektigi; eTK m. 391°de ise genel kurulun esas sermaye artirimina dair biitiin
kararlar1 bakimmdan 6zel kurul kararinmn aranacag diizenlenmistir. Ozellikle esas
sermaye artirimina iligkin biitiin kararlarda 6zel kurul onay1 arayan bu diizenleme,

doktrinde elestirilmis ve bu hususta farkli ¢oziimler onerilmistir®’’.

Ayrica bu
diizenlemelerde 6zel kurul toplantisinin nasil yapilacagi, 6zel kurul kararlarina kars:

iptal davas1 agilmasi gibi konularda bir aciklik bulunmamaktaydi.

266 Depenbrock, a.g.e., s. 22-23.

267 Karahan, a.g.e., s. 11; Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 3, dn. 15.

268 Arslanli, AS 1, s. 153; Karahan, a.g.e., s. 11-12; Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda
Imtiyaz, s. 3.

% Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 3.

1% Karayalgin, eTK m. 391°de her ne kadar, esas sermaye artirmumn imtiyazli pay sahiplerinin
haklarin1 ihlal edecegi varsayimma dayanilmis da olsa sirketin aksini ispat edebilecegini
belirtmistir. Yasar Karayalgin, “Esas Sermaye Artiriminda Imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki
Durumu”, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlar1 Sempozyumu X, BATIDER, Ankara, 1993,
s. 100. Ayn1 yonde bkz. Tekinalp, imtiyazh Paylara iliskin Baz1 Sorunlar, s. 14,
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6102 sayilh Tirk Ticaret Kanunu'nda imtiyazlar konusunda Onemli
degisiklikler yapilmistir. Tasari asamasinda imtiyazlarin sistemden tamamen dahi
cikarilmasi diigiiniilmiis, ancak bunun olusturabilecegi riskler g6z Oniinde
bulundurularak imtiyazlara iliskin diizenlemeler korunmustur. TK m. 479°da oyda
imtiyazli paylarin taninma yontemi bakimindan smirlama getirilmis, ayrica oy
hakkinin taninmasi konusunda tist sinir 6ngdriilmiistiir. TK m. 454°{in gerekgesinde
hiikmiin bazi1 degisikliklerle eTK m. 389’un tekrar1 niteliginde oldugunun
belirtilmesine ragmen, 6zel kurul konusunda eTK’da bulunmayan diizenlemeler
dikkat ¢ekmektedir. Diger yandan, 26.6.2012 tarihli 6335 sayili Kanun ile TK m.
478/4’e, “Sermayenin yarisindan fazlasi tek basina veya birlikte; Devlet, il ozel
idaresi, belediye ve diger kamu tiizel kisileri, sendikalar, dernekler, vakiflar,
kooperatifler ve bunlarin iist kuruluglarina ait anonim gsirketlerde ve bu sirketlerin
ayni oranda sermaye paywma sahip olduklari istiraklerinde; bunlarin sahip olduklart
paylara tesis edilebilecek imtiyazlar hari¢ olmak iizere, diger paylara, belirli bir
grup olusturan pay sahiplerine, belirli pay gruplarina ve azliga bu Kanunda
diizenlenen herhangi bir imtiyaz tesis edilemez. Bu hiikiim, paylari borsada iglem
goren anonim girketlere, 5411 sayili Kanunun 3 iincii maddesinde tanimlanan kredi
kuruluglarina ve finansal kuruluglara uygulanmaz” hilkkmii eklenmistir. Bu hiikiimde
yer alan tiizel kisiler disindaki kisilere imtiyazli pay taninamamasi doktrinde

elestirilmektedir’”"

. Gortildiigi iizere, TK’da imtiyazlar ve 6zel kurul konusunda pek
cok yenilik bulunmaktadir. Calismamizin ilgili kisimlarinda tim bu degisiklikler

detayli olarak incelenecektir.

C. TERMINOLOJi

TK m. 454°te yer alan imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna iliskin diizenleme
eTK doneminde m. 389°da “imtiyazli pay sahipleri genel kurulu” olarak
adlandirilmaktaydi. Bununla birlikte ilgili maddede, “adr gecen pay sahiplerinin
vapacaklart hususi bir toplantida verecekleri diger bir kararla tasdik olunmadik¢a”

ifadesinde yapilacak toplantinin hususi bir toplanti oldugu belirtilmistir.

"' Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhklar I, p. 781; ismail Kirca/Murat Giirel, “Bazi Pay Sahipleri
Digerlerinden Daha mu Imtiyazh? -6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanununun 478. Maddesinin 4.
Fikras1 Hakkinda Bir inceleme-”, Prof. Dr. Erdal Onar’a Armagan, C. II, Ankara, 2013, s. 1033
vd.
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ETK m. 389°da bu kurul i¢in “imtiyazli pay sahipleri genel kurulu” terimi
kullanilmasma ragmen®’?, doktrinde cogunluk yazarlarca “Gzel kurul” kavramimnmn
tercih edildigi goriilmektedir’”. Ote yandan, doktrinde bazi yazarlar bu kurul i¢in

farkli terimlere basvurmuslardir. /mregiin, “ézel kategori pay kurullari” terimini
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tercih ederken”™, Cevik 6zel kurulun genel kuruldan ayirt edilebilmesi amaciyla

“imtiyazli pay senedi sahipleri (0zel) genel kurulu” olarak adlandirilmasinin faydali

olacagmni  belirtmistir®”.

kullanmugtir’®.

Teoman, bu konuda “ézel genel kurul” ifadesini

S6z konusu hiikkmiin Adalet Komisyonu degisikligine iliskin metninde,
“diizenlenen kurulun adi, genel kurul ile karistigindan imtiyazli pay sahipleri ozel

kurulu olarak degistirilmistir” ifadesi yer almaktadir®’’

. Doktrinde ise “genel kurul”
ifadesinin “ozel kurul” olarak degistirilmesinin sebebi olarak, TK ile hangi imtiyaz
ihlal ediliyorsa bu imtiyaza iliskin 6zel kurulun toplanacak olmasi gdsterilmistir®’.
Ancak eTK doneminde de hangi imtiyaz ihlal ediliyorsa ilgili imtiyazli pay sahipleri
genel kurulunun toplanacag kabul edilmekteydi*”’. Dolayisiyla kanaatimizce yapilan
bu terim degisikliginin sebebi, hangi konuda imtiyaz ihlal edildiyse buna iligkin
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplanmasi degildir. Adalet Komisyonu

degisikligi metninde de belirtildigi iizere genel kurul ile karisikligin 6nlenmesi

amagclanmustir.

7 Kanun’daki terime uygun olarak imtiyazli pay sahipleri genel kurulu kavramimi kullanan yazarlar;

Hamdi Yasaman, “Sermaye Artirminda Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulunun Onay1”,

Sirketler Hukuku ve Sermaye Piyasas1 Hukuku (Makaleler-Miitalaalar-Bilirkisi Raporlari),

Istanbul, Vedat Kitapgilik, 2006, s. 96; Bostancioglu, Imtiyazlarin Korunmasi, s. 12; Kirtil,

a.g.e., s. 20; Altay, a.g.e, s. 512.

Erdogan Moroglu, “Anonim Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Azinhik ve Imtiyazli Pay

Sahiplerine Kars1 Korunmasi”, Makaleler 1, Istanbul, 2001, s. 220; Tekinalp, imtiyazll Paylara

iliskin Baz1 Sorunlar, s. 12; Karahan, a.g.e., s. 141-142.

Imregiin, Ozel Kategori Paylar Kurullari, s. 193; imregiin, Anonim Ortakhklar, s. 342,

2 Cevik, a.g.e., s. 874.

7 Omer Teoman, “Y6netim Kuruluna Aday Gosterme Ayricaligina Sahip Bir Grubun Yapacagi Ozel
Toplantida Uygulanacak Yetersayilar”, Ticaret Hukukunun Giincel Sorunlari V, Tiim
Makalelerim C. I-II (1971-2001), 2. Basi, Istanbul, On ki Levha Yaymecilik, s. 1009.

77 TBMM Adalet Komisyonu Raporu, 3.5.2007, E. 1/1138, K. 123.

8 Tekinalp (Poroy/Tekinalp/Camoglu), Ortakhklar I, p. 801. Akad, bu degisikligi imtiyazh pay

sahipleri 6zel kurulunun, genel kurulun 6zel bir tiiri olmasi nedeniyle isabetli olarak

degerlendirmektedir. Bkz. Akad, a.g.e., s. 25-26.

imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 190; Tekinalp, Sermaye Ortakliklary, s. 121, N. 9-50; Hamdi

Yasaman, Anonim Ortakhiklarim Birlesmesi, Ankara, 1987, s. 78; Kendigelen, Yonetime

Katilma Haklarinda imtiyaz s. 238; Hasan Pulasli, Sirketler Hukuku Genel Esaslar, 4. Baski,

Ankara, Adalet Yaymevi, 2016, s. 525; Pulash, Yonetimde imtiyaz, s. 580; Karahan, a.g.e., s.

141; Orug, a.g.m., s. 188; Cevik, a.g.e., s. 818; Ceker, a.g.e., s. 83; Kirtil, a.g.e., s. 52.
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TK m. 454 ile “imtiyazli pay sahipleri genel kurulu” teriminin, “imtiyazli pay

280 7ira

sahipleri ozel kurulu” olarak degistirilmesi kanimizca da isabetli olmustur
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu, genel kurulun 6zel bir tiiriinii olusturmaktadir.
Ozel kurul i¢in, TK m. 454’te diizenlenen hiikiimler haricinde kiyasen genel kurul
hiikiimlerine basvuruldugu distiniilirse bu iki kurulun karistirtlmasit miimkiin
goziikmektedir. Bu nedenle 6zel kurul terimi, meydana gelebilecek karisiklig

onleme bakimindan isabetli olacaktir.

Basvurulan terminoloji hususunda yabanci doktrindeki diizenlemeler
incelendiginde, imtiyazlara iliskin genel bir hiikiim olan isv. BK m. 654’te, “dzel
kurul” (einer besonderen Versammlung der beeintraechtigten Vorzugsaktionaere)
ifadesi kullanilmaktadir. Bu ifade ile haklar1 ihlal edilen imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulu kastedilmektedir. Bilge¢, Isv. BK m. 654’te, imtiyazli pay sahiplerince
olusturulan kurulun genel veya 06zel olarak nitelendirilmedigini, imtiyazli pay
sahiplerinin etkilendigi genel kurul kararlari i¢in “oOzel bir toplanti” yapilmasi

281 .. .
. Ancak kanaatimizce sOz konusu

gerektiginin  diizenlendigini  belirtmistir
diizenlemede kullanilan “einer besonderen Versammlung” ifadesi ile “6zel kurul”
kastedilmektedir. Nitekim “genel kurul” i¢in kullanilan “Generalversammlung”
terimi ile “genel kurul” ifade edildigine gore, “Versammlung” teriminin karsiligi
“kurul” olarak kabul edilmesi gerekir. Bununla birlikte, doktrinde pek ¢ok yazar
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tarafindan “Sonderversammlung” teriminin kullanildig1 goriilmektedir™. Bu terim

de 6zel kurul anlaminda kullanilmaktadir.

Alman hukukunda ise bu konunun Alm. POK m. 179/3’te diizenlendigi, ancak
0zel kurula iligkin herhangi bir ifadenin bulunmadigi goriilmektedir. Bu
diizenlemede haklari ihlal edilen pay sahiplerinin 6zel bir karar, (“Sonderbeschluss”)
almalar1 gerektigi diizenlenmistir. Yine Alm. POK m. 138’de 6zel kurul kararinin
ayrt bir kurul (“gesonderte Versammlung”) ile alinmasi gerektigi belirtilmistir.
Bununla birlikte, Alman hukuku doktrininde o6zel kurul toplantis1 ig¢in

“Sonderversammlung” terimini kullanan yazarlar bulunmaktadir”™.

20 Bilgeg, a.g.e., s. 235.

#1 Bilgeg, a.g.e., s. 234, dn. 603. Isvigre hukukunda m. 654’iin terminolojik bakimdan tutarsiz oldugu
ileri stiriilmiistiir. Bkz. Liebi, a.g.e., s. 327.

22 Bockli, a.g.e., s. 537; Liebi, a.g.e., s. 239; Felix Horber, Die Sonderversammlung im
Aktienrecht, Ziirich, 1995, s. 5.

3 Bezzenberger, a.g.e., s. 179.
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D. TANIM

Imtiyazli pay sahipleri &zel kuruluna iliskin  kanunda bir tanim
bulunmamaktadir. Anonim Sirketlerin Genel Kurul Toplantilarinin Usul ve Esaslari
ile Bu Toplantilarda Bulunacak Giimriik ve Ticaret Bakanlig1 Temsilcileri Hakkinda
Yénetmelik?® (BTY) m. 5/c’de ise 6zel kurul “imtiyazli paylarn bulundugu
sirketlerde, genel kurulun imtiyazli pay sahiplerinin haklarini sumirlayacak tarzda
esas sozlesmeyi degistirmeye karar vermesi halinde, Kanunun 454 iincii maddesine
gore esas sozlesme degisikligi kararimi onaylamak igin sadece imtiyazli pay

sahiplerinin katilimiyla yapilan toplantilar” olarak tanimlanmistir.

Bu kurulun 6zellikle genel kurul ile olan baglantisindan ve farkliliklarindan
faydalanilarak su sekilde bir tanim verilebilir: “Imtiyazli pay sahipleri ozel kurulu,
genel kurulun anasozlesme degisikligi, yonetim kuruluna sermaye artirimi yetkisi
verilmesi ve yonetim kurulunun sermaye artirnmina iliskin kararimin imtiyazli pay
sahiplerinin haklarimi ihlal edebilecek nitelikte olmasi halinde, bu karart onayip
onamama hususunda karar almak iizere, ilgili imtiyazli pay sahiplerinin ayrt ayri
toplandiklari, genel kurulun ozel bir tiirii olan, genel kuruldan ayri olarak yapilan ve

genel kuruldan bagimsiz nitelikte olan 6zel bir kuruldur”.

E. IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI OZEL KURULUNUN YAPISI

Imtiyazli pay sahipleri dzel kurulu yapisi itibari ile biiyiik dlgiide genel kurul
ile benzesmektedir. Hatta bir¢ok konuda genel kurula iligkin hiikiimler, 6zel kurul
bakimindan da kiyasen uygulanmaktadir. Bununla birlikte, TK m. 454’te 6zel kurula
iligkin baz1 6zel diizenlemeler de yer almaktadir. Bu bashik altinda 6zel kurulun

yapist, 6zellikle genel kuruldan farklilik arz eden 6zellikleri ele alinmigtir.

1. Genel Olarak

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu, TK m. 454’te belirtilen sartlarin
gerceklesmesi halinde, ayni konuda imtiyaza sahip pay sahiplerinin bir araya
gelmesiyle olusmaktadir. Ornegin, kar payinda imtiyaz taninan pay sahipleri bir

grup, oy hakkinda imtiyaz taninan pay sahipleri bir grup olusturmaktadir.

4 98.11.2012, 28481 S. RG.
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Ozel kurul, genel kurula benzeyen, ancak genel kuruldan ayr1 olarak sadece
ilgili imtiyazli pay sahiplerinin bir araya gelmesiyle olugan bir yapidir. TK m. 454’te
diizenlenen 6zel kurulun, genel kuruldan farkliligi kurulda goriisiilen konunun
imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilip edilmedigi dogrultusunda ilgili organ
kararinin onanmasi veya reddi ile sinirli olmasidir. Diger yandan, yonetim kuruluna
aday onerme konusunda imtiyaza sahip pay sahiplerinin, aday belirlemek {izere bir
araya gelmeleri halinde de 6zel kurul olusur. Ancak bu halde kanimizca TK m. 454
hikmiiniin degil, genel kurula iligkin hiikiimlerin kiyasen uygulanmasi

gerekmektedir™.

Ozel kurulun olusmasi icin anasdzlesmede oOzel olarak bir diizenleme
yapilmasina gerek yoktur. Anasdzlesme ile imtiyazlarin 6ngoriilmesi, 6zel kurulun
olugmasi icin yeterlidir. Ayrica anasdzlesmede 6zel kurulun yapisina veya ozel
kurulun toplanacag: hallere yer verilmesi gerekli degildir. Bu konuda TK m. 454’¢
ve burada diizenlenmeyen konularda genel kurula iliskin hiikiimlere kiyasen
bagvurulur. Bununla birlikte, belirtilen konularda anasézlesme ile bir diizenleme

yapilmasina engel bulunmamaktadir.

Sirkette mevcut olan imtiyazli pay grubu sayisi kadar 6zel kurul vardir*™*®. Bu
0zel kurullar ancak gerekli olan hallerde toplanir. Her genel kurul toplantisinin
yapilmasindan sonra 6zel kurullarin toplanmasina gerek bulunmamaktadir. Ancak
genel kurulda alinan kararin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal etme olasilig
bulunan hallerde, ilgili imtiyazli pay gruplarinin 6zel kurullari, organ kararin1 onama

veya onamama hususunda karar almak tizere kurul olarak bir araya geleceklerdir.

Imregiin, 6zel kurul onaym eTK m. 430°da diizenlenen tahvil sahipleri
aleyhine degisiklik yapilmasi halinde aranan tahvil sahipleri kurulu onayma
benzetmistir™’. Bu hiikiim 6102 sayili TK ile kaldirlmustir. ETK’da yer verilen bu
kurul, ger¢ekten de bazi yonleri ile imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu ile
benzesmekteydi. Ozellikle tahvil sahipleri kuruluna iliskin diizenleme, belirli bir
grubun c¢ikarlarimi  koruma amact bakimindan TK m. 454 ile benzerlik

gostermekteydi.

% By konuda detayli agiklamalar igin bkz. s. 147.

286 Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 807; Orug, a.g.m., s. 186; Giinel, a.g.e., s. 11.

*7 Imregiin, Ozel Kategori Paylar Kurullar, s. 191. Ayrica tahvil sahipleri genel kuruluna iliskin
agiklamalar i¢in bkz. Oguz Imregiin, Kara Ticareti Hukuku Dersleri, 13. Basi, Istanbul, Filiz
Kitabevi, 2005, s. 439 vd.
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2. Ozel Kurulun Oznesi: Imtiyazh Pay Sahipleri

TK m. 454’(in &znesini imtiyazli pay sahipleri olusturmaktadir. Imtiyaz
bulunmayan hallerde s6z konusu hiikme bagvurulmamaktadir. Bu diizenlemede yer
alan 6zel hiikiimler yalnizca imtiyazli pay sahiplerine 6zgiilenmis, adi pay sahipleri

tamamen kapsam disinda birakilmistir.

Imtiyazli pay sahipleri, adi pay sahiplerine gore iistiin, ayricalikli paylara sahip
olan kimselerdir. Ancak belirtmek gerekir ki, imtiyazli pay sahiplerinin kisiligi bir
onem arz etmemektedir. Onemli olan haiz olduklar1 paylarm ayricalikli olmasidir.
Zira s6z konusu paylarin devri ile imtiyazlar da devredilen pay sahiplerine
gecmektedir. Sirket icerisinde farkli imtiyazli pay gruplarinin olugsmasinin nedeni,
pay sahiplerine farkli pay sahipligi haklari taninmasindan kaynaklanmaktadir. Ayn
grupta yer alan imtiyazli pay sahiplerinin ayni haklara sahip olmasi ve aym
yiikiimliiliiklere tabi olmasi gerekmektedir*®. Bu gruplarin ayrimi yapilirken hak ve

yiikiimliiliiklerin farklilig1 esas alinmaktadir.

TK’nin yeniden yapilandirmaya iliskin hiikiimlerinde de imtiyazli pay
sahiplerinden s6z edilmistir (TK m. 146/1/c, m. 183). Boliinmeye iliskin hiikiimlerde
ise “ozel hak” kavramina basvurulmustur (TK m. 167/1/d). Kanaatimizce belirtilen
hiikiimlerde yer alan “ézel hak” kavrami, Alman ve Isvigre hukuklarinda da oldugu
gibi imtiyaz1 da kapsamina alan; ancak daha genis nitelikte bir kavramdir. Ozel hak
sahipleri, imtiyazli pay sahipleri olabilecegi gibi, sirket disindan kimseler de olabilir.
Dolayisiyla 6zel hak sahipleri kavrami ile imtiyazli pay sahipleri kavraminin aym

anlamda kullanildig1 kabul edilmemelidir®®’.

TK m. 454 ile getirilen koruma imkani, yalnizca imtiyazli pay sahiplerine
taninmis olup, adi pay sahipleri korumadan yararlanamamaktadirlar. ETK m. 389°da
da kullanilan “imtiyazli hisse senedi sahiplerinin” ifadesinden adi pay sahiplerinin
kapsam disinda oldugu anlasilmaktadir. Yine eTK m. 391°de, “muhtelif imtiyazilar
haiz miitaaddit nevi hisse senedi sahipleri mevcut oldugu takdirde, umumi heyetin
kararindan ayri olarak adi gegen nevilerden her birine ait hisse senedi
sahiplerinin..” hikmii dolayisiyla adi pay sahiplerinin kapsam disinda kaldiklart

sonucuna varilmaktadir. TK m. 454°e¢ bakildiginda ise “imtiyazli pay sahiplerinin

2 Holters/Haberstock/Greitemann, AktG § 179, Rn. 54; MiiKoAktG/Heider, AktG § 11, Rn. 28.
¥ Bu hususta detayli bilgi igin bkz. Costan, Ozel Hak Sahiplerinin Korunmasu, s. 415-416.



62

haklarini ihlal edecek nitelikte” hiikmiinden adi pay sahiplerinin kapsam disinda
tutulmaya devam edildigi anlagilmaktadir. Tiirk hukukunda oldugu gibi aym sekilde
Isv. BK m. 654/2’de de yalmzca imtiyazli pay sahiplerine dzgiidiir. Diger yandan,
Alm. POK’ta yer alan 179/3 ve 182/2 hiikiimleri yalnizca imtiyazli pay sahiplerine

yénelik olmayip, adi pay sahipleri de anilan korumadan yararlanmaktadir®®’.

Doktrinde, Tiirk hukukunda yapilan degisiklik, genel kurulda ¢ogunlugun
imtiyazli pay sahipleri, azinligin adi pay sahipleri olmasi ihtimalinde isabetsiz
sonuclara yol acabilecegi gerekeesiyle elestirilmektedir™'. imtiyazli pay sahiplerinin
cogunluk olmasi halinde, pekéld adi pay sahipleri aleyhine karar alinmasimi
saglamalari miimkiindiir. Ornegin, imtiyazli pay sahipleri, kendi imtiyazlarma zarar
vermeden, yeni imtiyazli paylar cikarilarak adi pay sahiplerinin haklarini ihlal

edebilir.

Kanaatimizce TK m. 454’te 6zne olarak yalnizca imtiyazli pay sahiplerinin
diizenlenmis olmasi isabetlidir. Zira s6z konusu hiikiim imtiyazlara iliskin 6zel bir
hiikiim niteligindedir. Adi pay sahiplerinin genel hiikiimlere basvurarak, iptal davasi
acilarak korunmast miimkiindiir. Bu nedenle adi pay sahiplerinin korumasiz
birakildig1 ileri siiriilemeyecektir. Oyle ki bu diizenleme imtiyazl1 pay sahiplerini de
her halde korumamaktadir. Nitekim doktrinde yukarida belirtilen goriisii savunan
yazarlar da, bu korumanm imtiyazli pay sahipleri bakimindan yalnizca iistiin
haklarda s6z konusu oldugu, diger pay sahiplerinin haklari ile ortak olan haklarda

6zel korumanin s6z konusu olmadigini belirtmislerdir®?,

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplantis1 yalnizca TK m. 454/1°de belirtilen
hallerde yapilmaktadir. Belirtmek gerekir ki, bu hiikiim ile sadece imtiyazli paylarin
korunmasi1 amaglanmamis, sirket menfaati de gézetilmistirZ%. Ayrica bu madde ile
amaglanan azinlik pay sahiplerinin korunmasi olmayip, imtiyazli pay sahipleri ile
sirket arasinda ortaya ¢ikan uyusmazliklarda bu uyusmazligin giderilmesidir. Adi
pay sahiplerinin azinlik olusturmasi halinde, azinlik pay sahiplerinin korunmasi

konusunda kanunda yer alan genel hiikiimlere bagvurulmas: gereklidir.

0 Karahan, bu hususta yapilan degisiklikle Alman hukukundan farklilasmay1 elestirmekte, eski
sisteme doniilmesi gerektigini savunmaktadir. Bkz. Karahan, a.g.e., s. 158.

#! Imregiin, Ozel Kategori Paylar Kurullar, s. 192; Karahan, a.g.e., s. 158.

#2 Karahan, a.g.e.,s. 158.

3 Sirket menfaati kavrami i¢in bkz. Mehmet Helvaci/Emin Camurcu/ismail Tiirkyilmaz, “Ozellikle
Anonim Sirket Acisindan Sirket Menfaati Kavrami”, Prof. Dr. Hamdi Yasaman’a Armagan,
Istanbul, On ki Levha Yaymecilik, 2017, s. 309 vd.
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TK m. 454’tn genel olarak imtiyazlarin ve dolayisiyla imtiyazli pay
sahiplerinin korunmasina yonelik bir diizenleme oldugu kabul edilmektedir. Imtiyazli
pay sahiplerinin girket i¢erisinde korunmasi gereken bir grup oldugu anlayisi, bu pay

sahiplerinin azinlik konumunda olup olmadiklar1 sorusunu beraberinde getirmistir.

Doktrinde bazi yazarlar, imtiyazli pay sahiplerinin sirket igerisinde azinlik
niteliginde olduklarin1 ve bu konunun pratikte bir azinlik meselesi oldugunu

24 Aksi yondeki goriis ise imtiyazli pay sahiplerinin azinhk

belirtmislerdir
olmadigmi, hatta bu konunun azinlik veya ¢ogunluk problemi olmadiginmi ifade
etmistir’”. imtiyazli pay sahiplerinin azinlik konumunda olmalar1 miimkiin olmakla
beraber, her durumda azinlik olarak kabul edilmesi kanimizca miimkiin degildir®*®.
Imtiyazli pay sahiplerinin azinlik niteliginde olmalar1 bir zorunluluk olarak kabul
edilmemelidir. Bu pay sahiplerinin sirket icerisinde ¢ogunlugu olusturmalar1 da

miumkindiir.

Ote yandan azinhik pay sahiplerine imtiyaz taninmasi miimkiindiir. Bu
thtimalde belirtilen pay sahipleri hem azinlik hem de imtiyazli pay sahipleri
konumunda olacaklardir. Ozellikle bu durumda, anilan pay sahiplerinin elde ettikleri
ayricalik ve kanunen tanman azinlik haklari sayesinde sirket icerisinde dnemli bir
korumaya sahip olurlar. Hatta 6yle ki bu konumun sirket ve ¢ogunluk pay sahipleri

aleyhine de kullanilmasi miimkiindiir®’.

3. Ozel Kurulun Yetkileri

Ozel kurulun yapisi incelendiginde bu kurulun genel kurulda oldugu gibi genis

yetkilerle donatilmadigr goriilmektedir. Zira 06zel kurulun smirl yetkileri
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bulunmaktadir Ozel kurulun toplanabilecegi haller, toplantiya katilabilecek

% Karayalgin, Imtiyazh Pay Sahipleri, s. 113; Hakan Bilgeg, “Anonim Sirketlerde imtiyazli Pay
Sahipleri Ozel Kurulunun Toplantiya Cagrilmasi”, LMHD, 2015, C. X1, S. 132, s. 69. Liebi de
6zel kurulun amacinin azinlik olan imtiyazli pay sahiplerinin ¢ogunluk olan adi pay sahipleri
karsisinda korunmasi oldugunu belirtmistir. Bkz. Liebi, a.g.e., s. 333. Akad, 6zel kurulun
ongorilme amacinin “azinligin, ¢ogunlugun somiiriistine karsi korunmasi gerektigi” anlayisina
dayandigini belirtmistir. Bkz. Akad, a.g.e., s. 29.

% Hikmet Sami Tiirk’{in goriisii i¢in bkz. Karayalgmn, imtiyazh Pay Sahipleri, Tartismalar, s. 111.

% Liebi de imtiyazli pay sahiplerinin genellikle azinlik konumunda olduklarmi belirtmistir. Liebi,
a.g.e., s. 315. Azinlik haklarinin imtiyazli pay sahiplerinin haklarindan farkli oldugu konusunda
bkz. Ayse Sumer, Anonim Ortakhklarda Azinhk Haklarinin Korunmasi ve Anonim
Ortakhgin Hakh Nedenle Feshi, istanbul, 1991, s. 16-17.

#7 Moroglu, Cogunluk Pay Sahiplerinin Korunmasu, s. 218.

#% BSK OR II - Liebi, Art. 654-656, Rn. 68.
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299
. Buna

kimseler, alinabilecek kararlar sinirli olarak TK m. 454’te diizenlenmistir
gore, Ozel kurul yalnizca organ kararin1 onama veya onamama konusunda karar
vermek lizere ilgili imtiyazli pay sahipleri ile toplanacaktir. Gortldiigii tizere, genel
kurulda oldugu gibi tiim pay sahiplerinin toplantiya katilma hakki bulunmamakta,
yalnizca ilgili imtiyazli pay sahiplerine bu hak taninmaktadir. Yine genel kurulda
oldugu gibi sirkete iliskin her konuda degil, yalnizca TK m. 454/1’de yer alan

hallerde —hiikiimdeki diger sartlarin saglanmasi kosuluyla- 6zel kurul toplantinin

yapilmasina izin verilmektedir.

TK m. 454°e gore toplanacak olan 6zel kurulun bu hiikiimde diizenlenen haller
disinda karar almasi miimkiin degildir. Boyle bir ihtimalde alinan karar gecerli
olmayacaktir. Bu sebeple bir uyusmazlik halinde 6zel kurulun karar alma konusunda

yetkisinin olup olmadiginin tespiti biiyiik 6nem tasir.

F. AMACI

TK m. 454 hikkmii incelendiginde ilk gbze ¢arpan husus, imtiyazli pay sahipleri
ile anonim ortaklik arasinda olusabilecek menfaat catismasidir. Zira genel kurul
kararinin bir an 6nce uygulanmasini isteyen anonim ortaklik 6zel kurul toplantisi
yapilmast ile vakit kaybetmek istemeyecektir. Ote yandan, imtiyazli pay sahipleri de
alian genel kurul karariin sirket icerisindeki menfaatlerini ihlal etmesi halinde, bu
kararin alinmasina engel olmak isteyeceklerdir. Hatta kimi zaman genel kurul
kararinin imtiyazli pay sahiplerine zarar vermemesi halinde dahi, imtiyazli pay
sahiplerinin  kararin  alinmasini  engellemeye calistiklarina  rastlanmaktadir.
Dolayisiyla s6z konusu diizenlemenin temelini menfaat catismalari ve bu ¢atismalari
Onleme amaci olusturmaktadir. Belirtilen menfaat g¢atismasinda hangi tarafin
korunmas: gerektigi ve TK m. 454 hiikmiiniin yeterli olup olmadigi tartisma
konusudur. Bu konu eTK doneminde de pek ¢ok yazar tarafindan tartisiimis ve farklh
goriisler ileri siiriilmiistiir. Ozellikle, imtiyazli pay sahiplerinin sirkete zarar vermesi
thtimaline kars1 sirketi koruyacak bir mekanizmanin olmamasi elestirilmistir’”’. Bu
goriise gore, cogunluk pay sahiplerinin, imtiyazli pay sahipleri karsisinda

korunmadigi, imtiyazli pay sahiplerine tanman haklarla ilgili pay sahiplerinin

% TK m. 360’a gére, aday 6nerme konusunda imtiyaz taninmis pay sahiplerinin bu aday1 belirlemek
iizere yapacaklar1 6zel kurula TK m. 454 hiikmiinde yer verilmemistir. Bu konuda detayli
aciklamalar i¢in bkz. s. 147.

% Karayalgin, Imtiyazh Pay Sahipleri, s. 83 vd.; Moroglu, Cogunluk Pay Sahiplerinin
Korunmasi, s. 215 vd.
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cogunluga ve sirkete zarar verebilecegi, bu nedenle ¢cogunluk pay sahiplerinin ve
sirketin menfaatinin gozetilmesi gerektigi, 6zel kurula iliskin diizenlemelerin bu
bakimdan yetersiz oldugu savunulmustur’”'. Bu dogrultuda, sirkete ve ¢cogunluk pay
sahiplerine zarar verilmesi halinde, 6zel kurul tarafindan alinacak kararin iptal
edilebilir olmas1 gerektigi ve ayrica bu pay sahiplerinden haksiz fiil hiikiimlerine
dayanilarak tazminat talep edilebilecegi ileri siirilmiistir’®®. Doktrinde bir baska
gorls ise Oncelikli olarak anonim ortakligin degil, imtiyaz tanian pay sahiplerinin

korunmasi gerektigini belirtmistir’*>.

Ozel kurula iliskin calismalarda genel yaklasim imtiyazli pay sahiplerinin
korundugu yoniindedir. Bununla birlikte, TK m. 454’iin geneli incelendiginde
aslinda diizenlemenin sirket menfaatini de korudugu anlagilmaktadir. Kanaatimizce
TK m. 454°te belirli acilardan imtiyazli pay sahiplerinin menfaati, belirli acilardan
ise sirketin menfaati gozetilmektedir. Ancak burada amaclanan dengenin
saglanamadigi ve s06z konusu hiikkimde pek g¢ok belirsizligin bulundugu
goriilmektedir. Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplanmasma iliskin TK m.
454°te yer alan diizenleme, bir¢ok yoniiyle imtiyazli pay sahiplerinin menfaatlerinin
korunmasma hizmet etmektedir. Ozellikle genel kurul toplantisindan ayri bir
toplantinin  yapilmasi, imtiyazli pay sahiplerinin 0Ozgiirce karar almalarini
saglayacaktir. Nitekim genel kurul toplantisinda, imtiyazli pay sahiplerinin diger pay
sahiplerinden ¢ekinip 6zgilirce oy kullanamamalar1 miimkiindiir. Ayrica, bdyle bir
tehlike olmasa dahi, imtiyazli pay sahiplerinin genel kurul toplantisindaki ortamdan
etkilenerek isabetli bir karar verememeleri de olasidir. Kanaatimizce, TK m. 454°te

yer alan bu diizenleme amaca hizmet eder niteliktedir.

Diger yandan, yalnizca imtiyazli pay sahiplerinin korunmasini amaclayan bir
anlayisin kabul edilmesi miimkiin degildir. Imtiyazli pay sahipleri her zaman azmlik
konumunda degildirler. Sirket icerisinde ¢cogunlugu temsil etmeleri de miimkiindiir.

Azinlik konumunda olsalar dahi azinligin kosulsuz sekilde korunmasi anlayis1 da

301
302

Moroglu, Cogunluk Pay Sahiplerinin Korunmasi, s. 219 vd.

Moroglu, Cogunluk Pay Sahiplerinin Korunmasi, s. 219 vd.

3% Kendigelen, Tlk Tespitler, s. 355. Alman hukukunda Alm. POK 179/3’tin haklar1 ihlal edilen pay
sahiplerini korumay1 amacladig: belirtilmistir. Bkz. Tobias Biirgers/Torsten Korber, Heidelberger
Kommentar, 4. Aufl., C. F. Miiller, Heidelberg, 2017, § 179, Rn. 52. Isvicre hukukunda da bu
diizenleme ile haklar ihlal edilen imtiyazli pay sahiplerinin korunmasi amaglanmistir. Bkz. Liebi,
a.g.e., s. 320. Yine baz1 yazarlar s6z konusu hiikiim ile ¢ogunlugun karsisinda azinligin
korunmasimin amaglandigin1  belirterek, imtiyazli pay sahiplerinin korunmasi gerektigini
savunmaktadirlar. Bkz. Bostancioglu, imtiyazlarin Korunmasi, s. 11; Akad, a.g.e., s. 29. Liebi,
a.g.e., s. 326.
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kabul edilmemelidir’®*

. Zira azinhi@in koétiiniyetli hareket etmesi, kasitli olarak
kararlarin alinmasina engel olmasi miimkiindiir. Bu nedenle imtiyazli pay sahipleri
ile sirket arasinda, imtiyazli pay sahipleri azinlik konumunda olsun olmasin bir
dengenin gozetilmesi gerekmektedir. Bu konuda sirketin menfaatinin de belirli
dlciide korunmasi gerekmektedir. Ozellikle kétii niyetle ve diiriistliik kuralina aykir:
davranan imtiyazh pay sahiplerine karsi sirketin korunmasi énem arz etmektedir®®
Bu baglamda, TK m. 454’te getirilen yiizde altmislik nisap ile sirketin korunmasi
amaclanmistir. Nitekim bu hususa, “izleyen toplantilarda diismeyen bu agir
nisaplarla sirketin korunmasi ve kiigiik bir ¢ogunlukla olumsuz karar alinmasinin
onlenmesi amac¢lanmistir” agiklamasiyla gerekcede de deginilmistir. Yine TK m.
454/5’te yer alan cagrinin yapilmasima ragmen, 6zel kurulun siiresi igerisinde
toplanmamasi halinde genel kurul kararinin onaylanmis sayilacagi hiikkmii ile de
sirketin korunmasi amaglanmistir. Ayrica eTK m. 391°de diizenlenen, sermaye
artirimlarinda ihlal sartt aranmaksizin 6zel kurul onaymin aranmasinin TK ile
kaldirilmasi da sirket menfaatini gozeten bir degisikliktir. Kanimizca kanun koyucu
TK m. 454 kapsaminda asil amacin imtiyazlarin korunmasi olmasina ragmen, sirket

menfaatini Ustliin tutan bazi isabetsiz hiikiimlere de yer vermistir. Bu isabetsiz

diizenlemeler ileride agiklanacaktir.

Ozel kurula iliskin diizenlemenin diger bir amaci, genel kurula 6zgii yetkilerin

3% imtiyazl pay sahipleri gibi farkli menfaat

siirlandirilmasinda ortaya ¢ikmaktadir
gruplarinin olmas1 durumunda, genel kurulun smirsiz bir yetkiye sahip olmasi, bu
gruplarin genel kurulda alinan kararlarla haklarinin zedelenmesi ihtimalini giindeme
getirebilir. Boylece getirilen sinirlandirma ile genel kurulun alacagi bazi kararlarin,
imtiyazli pay sahiplerinin haklarin1 siirlandirmasi veya kaldirmasinin 6nlemesi

307
amagclanmistir’ .

Imtiyazli pay sahiplerine iliskin hiikiim kamu diizenine iliskin olmayip,
sirketteki imtiyazli pay sahiplerinin menfaatlerini esas almaktadir. Bu diizenleme

0zel olarak belirli bir grubu korumaktadir.

% Helvaci, bu konuda sorunun tek tarafli olarak ele alinmamasi gerektigini, azinlik ve cogunlugun

karsilikli olarak birbirlerinin menfaatlerine zarar vermeden hareket etmesi gerektigini ve azinligi
asirt sekilde koruyan diizenlemelerin, azinlhigin c¢ogunluk {izerinde bir baski kurmasma yol
acabilecegini hakli olarak belirtmistir. Bkz. Mehmet Helvaci, “Anonim Ortaklikta Ticaret
Kanunundan Kaynaklanan Azmlik Haklarimin Hukuki Niteligi ve Tanim”, Prof. Dr. Oguz
Imregiin’e Armagan, Istanbul, 1998, s. 309.

% Karayalgin, imtiyazhi Pay Sahipleri, s. 86.

3% Bahtiyar, Ortakliklar, s. 151.

397 Ceker, a.g.e., s. 79.
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TK m. 454 hikmii ile anasozlesme degisikliklerinin zorlastirildig:
diisiiniilebilir’®®. Ancak TK m. 454’te getirilen yiizde altmuslik nisap smirlandirmasi
ile anasdzlesme degisikliklerinin zorlastirilmasinin 6niine gegilmistir. Bu nisap
nedeniyle imtiyazli pay sahiplerinin kolayca anasdzlesme degisikliklerini
engellemesi arttk miimkiin degildir. Bunun i¢in agirlastirilmis nisabin 6zel kurul
toplantisinda saglanmasi gerekir. Nitekim 6zel kurulun siiresi i¢inde toplanmamasi
halinde 6zel kurul kararinin onaylanmis sayilacagina iliskin hiikiim de anasézlesme

degisikliklerinin zorlastirilmasina engel olacaktir.

Ozel kurulun amact bakimindan Alman ve Isvigre hukuk sistemleri
incelendiginde TK m. 454 ile benzerlik oldugu goriilmektedir. Ancak Alman
hukukunda 6zel kurula iliskin diizenlemeden hem adi pay sahipleri hem de imtiyazli
pay sahipleri yararlanabilmektedir. Dolayisiyla yalnizca imtiyazli pay sahiplerinin
degil, adi pay sahiplerinin de korunmasi s6z konusudur. Alm. POK 179/3 ile pay
kategorileri korunmakta ve diger yandan da pay kategorilerinin alinan kararlara
miidahale imkénlar1 kolaylasmaktadir®®. Bu anlamda isv. BK m. 654-656 ile TK m.
454 amac yoniinden daha cok benzemektedir. Isvigre doktrininde Siegwart, 6zel
kurula iliskin diizenlemenin amacini degerlendirirken, imtiyazli pay sahiplerine
getirilen korumanin her zaman yeterli olmayacagini, sirkette hem adi hem de
imtiyazli paylara sahip pay sahiplerinin olabilecegini ve 6zel kurulda adi paylara

iliskin haklar1 iistiin tutabileceklerini belirtmistir’'°

. Ayrica bazi imtiyazli pay
sahiplerinin herhangi bir sebeple 06zel kurul toplantisinda diger imtiyazli pay
sahipleri lehine olmayan bir tutum sergilemesi de miimkiindiir. Bu nedenle 6zel
kurulun, imtiyazli pay sahiplerine tam bir 6zgiirlik ve koruma sagladig: ileri

v ee 311
surilemez’ .

G. HUKUKI NiTELIiGi

Bu baglik altinda 6zel kurulun ve 6zel kurul kararlarinin hukuki niteligi ayri

ayr1 ele almacaktir. Ozel kurulun hukuki niteligi tespit edilirken organ ozelligi

3% Alman hukukunda 6zel kurulun diizenlendigi Alm. POK § 179’un zorluk olusturmadigi, aksine
kolaylik sagladigi, anilan hilkmiin uygulanmasi gerektigi hallerde, esit islem ilkesine iliskin Alm.
POK § 53a hiikmiine bagvurulsaydi, biitiin ilgili pay sahiplerinin onayinin aranacagi ve asil bunun
zorluk olusturacag belirtilmistir. Zira Alm. POK § 179/3’e gore, sermayenin dortte {igiinii temsil
eden paylarin bulundugu toplantida, basit oy cogunlugu ile karar almabilmektedir. Bkz.
Holters/Haberstock/Greitemann, AktG § 179, Rn. 52; MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 178.

3% Henssler/Strohn, Gesellschaftsrecht, 3. Aufl., Miinchen, 2016, AktG § 179, Rn. 25.

*10 Siegwart, Art. 654-56, Rn. 35.

! Siegwart, Art. 654-56, Rn. 35.
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gosterip gostermemesi ve 0zel kurula iligkin diizenlemelerin emredici nitelikte olup
olmadig1 6nem arz etmektedir. Ozel kurul kararlar1 bakimindan ise dzellikle bu karar
tiiri ile genel kurul karar1 arasindaki iliski ve 6zel kurul kararlarinin genel kurul

kararlarindan bagimsiz olup olmadiklar1 irdelenmistir.

1. Ozel Kurulun Hukuki Niteligi

Ozel kurul, imtiyazlarin anasdzlesmede &ngoriilmesiyle kendiliginden
olusmaktadir’’?. Bu hususta ayrica bir diizenleme yapilmasma gerek
bulunmamaktadir. Bununla birlikte, anasézlesmede 6zel kurula iligkin kanuna aykiri

olmayan hiikiimler getirilmesinin 6niinde bir engel yoktur.

Anasozlesmede imtiyazlara yer verilmesinden itibaren yapilan anasdzlesme
degisikliklerinde, mevcut imtiyazli pay sahiplerinin haklarin1 zedeleyecek nitelikte
bir degisiklik olmast durumunda imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplanmasi

gerekir.

a) Ozel Kurulun Organ Niteligi

TK m. 454°te 6zel kurulun anonim sirketin bir organi niteliginde olup olmadig1
konusunda bir a¢iklik bulunmamaktadir. Bu konuda 6ncelikle genel olarak organ
kavrami ele alinmis ve akabinde 6zel kurulun anonim ortakligin bir organi olarak

kabul edilip edilemeyecegi degerlendirilmistir.

i. Genel Olarak Organ Kavrami

MK m. 50°de tiizel kisinin iradesinin organlar araciligiyla agiklandigi ve
organlarin hukuki islem ve fiillerle tiizel kisiyi bor¢ altina soktugu diizenlenmistir.
Ancak organ kavramina iliskin olarak kanunda bir tanim bulunmamaktadir.
Doktrinde bu kavram, “kanun maddeleri, tiizel kisinin statiisii, nizamnamesi veya i¢
talimatnameleriyle yetkili kilinan ve tiizel kisi i¢in onemli olan korporatif gérevleri
devamli ve bagimsiz olarak gerek iiciincii sahislarla olan miinasebetlerde, gerek

tiizel kisinin i¢ teskilatinda, yerine getirmesi i¢in yetkili kilinan veya kendisine bu tip

312 Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 807; Pulasl, Serh II, s. 1207; Sener, a.g.e., s. 559; Orug,
a.g.m., s. 186.
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gorevleri fiilen ve disa karsi belli olacak sekilde bagimsiz ifa yetkisi verilen sahis

veya sahis gruplart” olarak tanimlanmustir® .

Doktrinde sahis veya sahis gruplarinin organ niteligini tasiyabilecek yetkileri
olmast halinde organ olarak kabul edilebilecekleri ifade edilmistir’'®. Yine bu
kapsamda organin tespiti yapilirken, mevkileri ve yetkilerine dayanilarak kendilerine
ortaklik iradesinin olugmasi hususunda bagimsiz bir alan birakilan kisiler, somut olay

cercevesinde organ olarak nitelendirilmektedir®"”.

Organlar, karar organi-yiiriitme organi, zorunlu organ-ihtiyari organ, fert
organ-kurul organ, baska bir organ talimatiyla hareket eden organ-baska bir organdan
talimat almaksizin hareket eden organ, siirekli organ-siirekli olmayan organ, i¢

316 .
. Konumuz bakimindan 6nem arz eden

organ-dis organ seklinde tasnif edilmektedir
i¢ organ, tiizel kisinin i¢ isleyisine iliskin faaliyetlerde bulunur ve iicilincii kisilerle bir

1
muamelede bulunmaz’'’.

ii. Ozel Kurul Bakimindan Degerlendirme

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun anonim ortakligm i¢ organmi olup
olmadig1 hususunda doktrin ikiye ayrilmistir. Baskin goriis, 6zel kurulun kanuni bir
i¢c organ niteliginde oldugu yoniindedir’'®. Bu goriisii savunan yazarlar, 6zel kurulun
sadece imtiyazlarin ihlali halinde toplanan ve dar kapsamli bir genel kurul, bir i¢

organ niteliginde oldugunu kabul etmektedirler’”. Ozel kurulun i¢ organ olarak

33 Bilge Oztan, Medeni Hukuk Tiizel Kisilerinde Organ Kavram ve Orgammn Fiillerinden
Dogan Sorumluluk, Ankara, 1970, s. 82.

314 Oztan, a.g.e., s. 38.

1% Yadigar Izmirli, Anonim Sirketlerde Yonetim Kurulunun Organ Niteligini Kaybetmesi ve
Hukuki Sonugclari, Ankara, 2000, s. 18; ismail Cem Soykan, Anonim Ortakliklarda Organ
Yoklugu, Istanbul, On Iki Levha Yayincilik, 2012, s. 15.

316 Oztan, a.g.e., s. 94-104; [zmirli, a.g.e., s. 19-20; Soykan, a.g.e., s. 7-8; Helvaci, “tiizel kiginin
vetkili orgami araciligiyla secilmemis ve sicile tescili yaptirilmamis bulunan fakat, kullandig
yetkiler veya zarar doguran fiil ya da islemde istigal ettigi mevki nedeni ile tiizel kisinin iradesinin
olusmaswina bilfiil ve kesin olarak katilan ve fiili bir olgu olarak ortaya ¢ikan bu tiir organa
“olgu” organ denilmesinin uygun olacagini” ifade etmistir. Bkz. Mehmet Helvaci, Anonim
Ortaklik Yonetim Kurulu I"Jyesinin Hukuki Sorumlulugu, 2. Baski, Istanbul, Beta Yaynlari,
2001, s.9.

317 Oztan, a.g.e., s. 103; Izmirli, a.g.e., s. 20.

318 Karahan, a.g.e., s. 142; Kirtil, a.g.e., s. 21; Pulagli, Serh II, s. 1207; Orug, a.g.m., s. 186; Giizin
Ucisik/Aydm Celik, Anonim Ortaklhiklar Hukuku I. Cilt, Ankara, Adalet Yaymevi, 2013, s.
225; Cevik, a.g.e., s. 84, Akad, a.g.e., s. 28; Bilgec, a.g.e., s. 237; Ilhan Yigit, Anonim Ortaklik
Genel Kurulunun isleyisi ve Ortaya Cikan Sorunlar, Istanbul, Vedat Kitapgilik, 2005, s. 14;
Harun Eryigit, “Imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Kurulunun Organ Sifat:”, Istanbul Medipol
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 11, S. 2, 2015, s. 222.

319 Karahan, a.g.e., s. 142; Kirtil, a.g.e., s. 21; Orug, a.g.m., s. 186. Giinel, 6zel kurulun, genel kurula
gore daha dar kapsamli bir ek organ oldugunu belirtmistir. Bkz. Giinel, a.g.e., s. 10-11.
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kabul edilmesi halinde, dis iligkiler bakimindan bu organin dogrudan etkili
olmayacaginin kabul edilmesi gerekmektedir’*’. Bu durumda dis iliskilerde yonetim
kurulunun vyetkili oldugu kabul edilecektir’>'. Domanic, imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulunun MK m. 50 kapsaminda bir organ oldugunu, 6zel kurul karar1 bulunmadan
alman genel kurulun anasozlesme degisikligi kararimin gegerli olmayacagina

dayanarak a¢iklamistir’*.

Aksi  yondeki goriis ise Ozel kurulun organ vasfi olmadigini ileri

siirmektedir’>.

Tekinalp, 6zel kurulun anonim ortakligin organi olarak kabul
edilememesini, eTK’daki “imtiyazli pay sahipleri genel kurulu” ve TK’daki
“imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu”nun farkliligina isaret ederek, ozellikle 6zel
kurulun, artik her sermaye artirirminda toplanmamasina ve bir genel kurul niteliginde

olmamasina dayanarak agiklamigtir®?*

. Uysal da 6zel kurulun ortaklik biinyesinde bir
sorumluluk tistlenmemesi ve kiyasen TK m. 411°de dngoriilen azliga da bazi haklar
taninmasina ragmen organ olarak kabul edilmemesi gerekcesiyle 6zel kurulun ig

organ olmadigimi belirtmistir’>.

ETK doneminde bu konu o6zellikle 6zel kurul kararlarina karsi iptal davasi
acilip agilamayacag tartisilirken ele alinmistir. Ozel kurulun bir i¢ organ olmadigin
kabul eden goriis, bu kurulun kararlarina karsi iptal davasi agilamayacagini; 6zel
kurulun genel kurul kararini onaylamasi halinde iptal davasiin genel kurul kararma
kars1 agilmas1 gerektigini savunmaktadir’”®. Bu gériise gore, 6zel kurulun genel kurul
kararim1 onaylamamas1 halinde ise onaylamama karari aleyhine iptal davasi agma
imkani taninmamalidir. Zira belirtilen imkanin taninmasi halinde, 6zel kurula taninan

bu hakkin higbir anlanm kalmayacaktir’®’.

320 Karahan, a.g.e., s. 142.

3! Karahan, yonetim kurulunun 6zel kurul kararlari ile bagli olmasi nedeni ile 6zel kurulun dis

iligkilerde dolayli etkisinin oldugunu belirtmektedir. Bkz. Karahan, a.g.e., s. 142.

Domani¢, Anonim Sirketler, s. 572.

323 Karayalgmn, imtiyazh Pay Sahipleri, s. 101; Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s. 122, N. 9-51;
Reisoglu’nun goriisii i¢in bkz. Tekinalp, Imtiyazh Paylara iliskin Bazi Sorunlar, s. 28-29;
Besen, a.g.e., s. 76; Uysal, a.g.e., s. 189; Aslan, a.g.m., s. 79, dn. 32.

2% Tekinalp, Sermaye Ortakhklari, s. 122, N. 9-51.

325 Uysal, a.g.e., s. 189.

326 Alman hukukunda 1897 tarihli HGB doneminde konuyu inceleyen, Kaegi, 6zel kurul kararinin
gecersiz olmasi halinde agilacak bir iptal davasinin 6zel kurul kararina karsi degil, genel kurul
kararma kars1 agilmasi gerektigini, burada yetkili olanin sirket ve sirketin organi olan genel kurul
oldugunu belirtmektedir. Yazar, ayrica 6zel kurulu yalmizca bir grubun orgami olarak kabul
etmekte ve anonim sirketin organi olmadigini belirtmektedir. Bkz. Kaegi, a.g.e., s. 63.

*7 Imregiin, Anonim Ortakhklar, s. 153-154.
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Kanaatimizce imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu i¢ organ niteligindedir. Bu
kurul, Moroglu’nun ifade ettigi gibi genel kurulun bir 6zel tiirii, adeta dar kapsamli
bir genel kurul niteligindedir’®. Ozellikle belirtmek gerekir ki, dzel kurulun organ
niteligi bakimindan eTK ve TK arasinda bir farklilik bulunmamaktadir. Nitekim
anilan hiikmiin gerekcesinde de terime iliskin yapilan degisikligin sebebinin 6zel
kurulun genel kurul ile karismasinin 6nlemek oldugu belirtilmistir. Dolayisiyla eTK
ve TK arasindaki terim farkliligi, 6zel kurulun i¢ organ niteligi bakimindan bir etki
olusturmamaktadir. Ayrica, doktrinde Uysal tarafindan ileri siiriilen, TK m. 411°deki
azinliga da bazi haklar taninmasina ragmen organ niteliginin olmamasi kanimizca
yerinde bir gerekce degildir’®’. Zira 6zel kurulun i¢ organ olmasi, imtiyazhi pay
sahiplerine taninan haklardan kaynaklanmamaktadir. Anilan tartigma, 6zel kurulun

yapisi ve kurulun sirket isleyisine katkis1 dogrultusunda yapilmaktadir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu, siirekli bir kurul olmayip, yalnizca
imtiyazlarin mevcut oldugu hallerde ve ilgili imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin

ihlal edildigi durumlarda toplanan gegici nitelikte bir kuruldur®*°

. Bu kurulun gecici
nitelikte olmasi organ olarak kabul edilmesine engel degildir. Zira yukarida organlar
tasnif ederken siirekli organ-siirekli olmayan organ ayrimina yer vermistik. Nitekim

bir i¢ organ olan genel kurul da siirekli ¢alisan bir organ degildir®*".

Bilindigi tizere, genel kurul, pay sahipleri veya temsilcilerinden olusan ve
kanun veya anasozlesme tarafindan kendilerine verilen yetkilerin kullanildig1 bir
karar organidir’>. Bu dogrultuda, 6zel kurul da ilgili imtiyazli pay sahipleri veya
temsilcilerinden olusan ve 0Ozel olarak yalmizca ilgili imtiyazli pay sahiplerinin
haklarinin ihlaline iligkin degerlendirme yaparak, genel kurul kararim1 onama veya

onamama hususunda karar alan, genel kurulun 6zel bir tiiriidiir.

Ozel kurulun konu bakimindan sinirli hallerde toplanmasi ve yalnizca kanunda
belirtilen belli kisilerin bu kurula katilabilmesi, 6zel kurulun genel kuruldan farkinm
ortaya koymaktadir. Genel kurul, sirketteki tiim pay sahiplerinin katilabilmesi ve
sirkete iliskin ¢esitli konularin goriisiilmesi bakimindan adeta sirket yapisinin temel

taglarindan birini olusturur. Bununla birlikte, 6zel kurulda alinan kararlarin da

2% Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 17.

%% Bu goriis igin bkz. Uysal, a.g.e., s. 189.
30 Bilgeg, a.g.e., s. 235.

331 Soykan, a.g.e., s. 8, dn. 8.

32 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 9-10.
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sirketin isleyisine énemli etkisi bulunmaktadir. Oncelikle belirtmek gerekir ki, dzel
kurul karar1 alinmasi gereken hallerde, s6z konusu kararin alinmamis olmasi ilgili
organ kararinin uygulanmasinmi engeller. Bu nedenle 6zel kurulda alinan kararlar
yalnizca imtiyazli pay sahiplerine degil, tiim sirket yapisina etki etmektedir. Oyle ki,
sirkette sonradan cikarilabilecek imtiyazli paylar i¢in dahi 6zel kurulun karar1 6nem
arz eder. Yukarida genel olarak organ kavramini agiklarken, mevkileri ve yetkilerine
dayanilarak kendilerine ortaklik iradesinin olusmasi hususunda bagimsiz bir alan
birakilan kisilerin organ olarak nitelendirildigini belirtmistik. Imtiyazli pay sahipleri
0zel kurulu da 6zellikle imtiyazlarla ilgili konularda, bagimsiz bir sekilde ortaklik
iradesini etkilemektedir. Dolayisiyla 6zel kurulun sirketin bir organi olarak kabul

edilmesi gerekir.

TK m. 454/7 ile 6zel kurul kararlarina karsi iptal davasi agma imkaninin
taninmasi da Ozel kurulu bir i¢ organ olarak kabul eden goriisii desteklemektedir.
Belirtilen hitkme gore, agilan iptal davasi alinan 6zel kurul kararlarina karsidir. Yine
6zel kurulun davaci veya davali olamamasi da 6zel kurulun i¢ organ olmamasina dair
bir gerekce degildir. Zira bir i¢ organ olan genel kurul da davaci veya davali
olamamakta, sirketi bu hususta kural olarak yonetim kurulu temsil etmektedir. Ozel
kurul bakimindan ise 6zel kurul kararlarina kars1 iptal davasini agan tarafin yonetim
kurulu olmasi ve ilgili davada 6zel kurulu genel kurul kararinin alinmasinda olumsuz
oy kullanmis olan imtiyazli pay sahiplerinin temsil edecek olmasi, 6zel kurulun i¢

organ olarak kabul edilmesi bakimindan sorun teskil etmez.

Isvicre ve Alman hukuklarinda o6zel kurula iliskin  diizenlemeler
incelendiginde, agirlikli yaklasimin genel kurula iligkin hiikiimlere bagvurmak
oldugu ve hatta 0Ozel kurulun, bir tiir genel kurul olarak kabul edildigi

goriilmektedir’™

. Bu yaklagimdan 6zel kurulun bir i¢ organ olarak kabul edildigi
anlagilmaktadir. Isvigre hukukunda, 6zel kurulun hukuki niteligi konusunda bir
goriig, 6zel kurulun kurumsal bir karar almadigini, dar bir alanda, yalnizca kendi

cikarlart i¢in islevsel olarak karar verdigini ve bdylece yalnizca organ benzeri

¥ Liebi, OR Art. 654/2°de yer alan, “eciner besonderen Versammlung” ifadesinin, 1923 tarihli taslak
metinde m. 670°te, “besondere Generalversammlung” olarak kullanildigini, ancak daha sonra
bunun degistirildigini belirtmistir. Yazar, buna dayanarak kanun koyucunun iradesinin de genel
kurula iliskin hiikiimlerin uygulanmasi yoniinde oldugunu belirtmistir. Bkz. Liebi, a.g.e., s. 240,
dn. 1385. Horber, a.g.e., s. 55; Siegwart, Art. 654-56, Rn. 33; Hans Gerber, Gruppenbildung
und Gruppenshutz in der Aktiengesellschaft, Diss., Bern, 1946, s. 66. Alman hukukunda ise
bkz. MiiKoAktG/Arnold, AktG § 138, Rn. 24.
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islevleri yerine getirdigini ileri siirmiistiir”>*. Tanner, yine de 6zel kurulun bir genel
kurul oldugunu, ¢iinkii bu 6zel kurul toplantisinda alinan kararin yeni imtiyazl
paylarin ¢ikarilip ¢ikarilmayacagina etki edecegini ve bunun da sirket meselelerine
iliskin oldugunu ifade etmistir'>>. Ayrica imtiyazli pay sahiplerinin sirketin

336 Horber de benzer

hissedarlarindan oldugunun da g6z ardi edilmemesi gerekir
sekilde, 6zel kurulun, haklari ihlal edilen imtiyazli pay sahiplerinin toplandig1 ve ayri
bir kararin alindigi, bununla birlikte genel kurulda goriisiilen konu ile ayn1 konunun

337

tartisildigr bir kurul oldugunu belirtmistir’™™’. Alman hukukunda konuyu inceleyen

Wang ise 6zel kurulun genel kuruldan zaman, mekan ve kisiler bakimindan farklilik
8

gosterdigini  belirtmistir>®. Sonu¢ olarak, bu hukuk sistemlerinde de genel

yaklagimin 6zel kurulu genel kurul ile 6zdeslestirdigi anlasiimaktadir.

b) Ozel Kurula iliskin Diizenlemelerin Emredici Niteligi

Bir hukuki iliski bakimindan aksinin kararlagtirilmasi miimkiin olmayan hukuk
kurallar1 emredici hiikiim niteligindedir’”. Bu konu anonim sirketler bakimindan

ozellikle TK m. 340 nedeniyle daha da 6nemli bir hale gelmistir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna iliskin diizenlemenin emredici nitelikte
olup olmadigi konusu, eTK doneminde 06zel kurulun i¢ organ olup olmamasi
tartismast ile baglantili olarak degerlendirilmistir. Ozel kurula iliskin hiikkmiin
emredici nitelikte oldugunu savunan goriis, Ozellikle bu kurulun bir i¢ organ
olduguna ve anaszlesme ile kaldirlmasinin miimkiin olmadigina dayanmaktadir®*,

Aksi yondeki goriis ise 0zel kurulun kanuni bir organ olmadigina dayanarak, soz

33 BSK OR II - Liebi, Art. 654-656, Rn. 68; Brigitte Tanner, Quoren fiir die Beschlussfassung in
der Aktiengesellschaft, Ziirich, Schulthess, 1987, § 7, N. 30; Liebi, a.g.e., s. 240. Horber, 6zel
kurulu kiigiik bir genel kurul olarak tanimlamistir. Bkz. Horber, a.g.e., s. 55.

335 Tanner, Quoren, § 7, N. 30.

3¢ Tanner, Quoren, § 7, N. 30.

337 Horber, a.g.e., s. 17, dn. 15.

% Wang, a.g.e., s. 311.

3% Kemal Oguzman/Nami Barlas, Medeni Hukuk, 24. Basi, Istanbul, 2018, s. 87.

39 pulagli, Serh I, s. 1207; Akad, a.g.e., s. 28; Kirtil, a.g.e., s. 21; Bilgeg, a.g.e., s. 237; Orug,
a.g.m., s. 186; Esra Hamamcioglu, Anonim Ortakhiklarda Anasozlesme Degisikligi, Marmara
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yayimlanmamis Doktora Tezi, Istanbul, 2011, s. 254;
Giinel, a.g.e., s. 11. ETK doneminde 6zel kurulu bir i¢ organ olarak kabul eden Tekinalp, 6zel
kurulun organ olmasi nedeniyle anasozlesme ile kaldirilamayacagini, ancak anasézlesmede ihlalin
tanimlanarak, bazi ihlal halleri bakimindan 6zel kurul kararinin aranmasmin Onlenebilecegini
belirtmistir. Ote yandan, yazar, eTK m. 391/2°de yer alan emredici hiikiim nedeniyle esas sermaye
artirrmlart bakimindan &zel kurul onay1r aranmamasina iliskin anasdzlesme hiikiimlerinin gegerli
olmayacagini belirtmistir. Bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 8071. Yargitay’in 6zel kurula
iliskin hiikiimlerin emredici oldugu yoniindeki kararlar i¢in bkz. Y. 11. HD., 5.5.1975, E.
1975/1516, K. 1975/3138; Y. 11. HD., 21.10.2005, E. 2004/11672, K. 2005/10136 (Kazanci, e.t.
19.09.2018).
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konusu hiilkmiin emredici nitelikte olmadigini, kamu diizeni ile bir ilgisi olmadigini,
0zel kurulun anasozlesme ile kaldirilabilecegini ve imtiyazli pay sahiplerine taninan

bu hakkin vazgecilmez nitelikte bir hak olmadigini belirtmistir’*'.

Kanaatimizce 6zel kurula iliskin diizenleme emredici niteliktedir. TK m. 454
hiikkmii incelendiginde, 6zel kurulun anastzlesme ile kaldirilmasina iliskin bir
aciklamanin bulunmadig1 goriilmektedir. Anilan hiikiim kapsaminda TK m. 340’ta
yer alan emredici hiikiimler ilkesinin de mutlaka gozetilmesi gerekmektedir. Bu
hiikme gore, anasozlesme ile kanunda yer alan anonim sirketlere iligkin hiikiimlerden
ancak kanunda buna agikga izin verilmesi halinde sapilabilecektir. Anonim girketlere
iliskin hiikiimler kural olarak emredicidir**>. Bu nedenle 6zel kurulun anasézlesmede

33 Ozel kurulun onay1 da

yapilacak bir diizenleme ile kaldirilmast miimkiin degildir
ayn1 sekilde anasdzlesme ile kaldirilamayacaktir. Zira bu durum 6zel kurulun

kaldirilmasi ile ayn1 sonucu doguracagi icin kabul edilmemelidir.

TK m. 454, kamu diizenine iligkin bir hiikiim degildir. Burada kamu diizeninin
degil, belirli bir grubun, ilgili imtiyazli pay sahiplerinin korunmasi s6z konusudur.
Dolayisiyla bu hiikmiin kamu diizeni ile ilgili oldugu ileri siiriilemez. Ancak bu
hilkkmiin kamu diizeni ile ilgili olmamasi, emredici nitelikte olmadigi anlamina
gelmeyecektir. Emredici hiikiimlerden anlagilmasi gereken, aksi kararlastirilamayan

hiikiimlerdir***.

Ozel kurula iliskin diizenlemenin emredici nitelikte olmadigini ileri siiren
Reisoglu, imtiyazli pay sahiplerine taninan bu hakkin vazgecilmez nitelikte
olmadigini belirtmistir’*. Ancak kanaatimizce imtiyazli pay sahiplerine taninan hak,
TK m. 447°de belirtilen genel kurula katilma hakk: gibi vazgecilmez niteliktedir. TK
m. 452’de de vazgecilmez nitelikte olan haklarin genel kurul tarafindan
degistirilemeyecegi ongoriilmiistiir. Bu durumda alinacak bir genel kurul karariyla
0zel kurul onaymnin kaldirilmasi miimkiin degildir. Aksinin kabulii halinde TK m.

454’tin kanunumuzda diizenlenmesi hicbir anlam ifade etmeyecektir. Bu nedenle

3! Karayalgin, imtiyazhi Pay Sahipleri, s. 101; Reisoglu’nun goriisii igin bkz. Tekinalp, Imtiyazh

Paylara iliskin Baz1 Sorunlar, s. 28-29.

Karasu, a.g.e., s. 45.

3 Ueisik/Celik, a.g.e., s. 226; Bilgec, a.g.e., s. 237. Tekinalp, anasozlesmede yer verilecek bir
hiikiim ile 6zel kuruldan tamamen vazgeg¢ilmesinin miimkiin olmadigini, ancak anasdzlesmede
belirtilen belirli hallerde 6zel kurul onayindan vazgegilmesinin miimkiin oldugunu belirtmistir.
Bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, N. 807 (1).

*** Oguzman/Barlas, a.g.e., s. 87.

** Reisoglu’nun goriisii i¢in bkz. Tekinalp, imtiyazh Paylara iliskin Baz1 Sorunlar, s. 28.

342
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belirtilen gerekceye dayanilarak bu hiikmiin emredici nitelikte olmadiginin ileri

stiriilmesi miimkiin degildir.

Moroglu, 6zel bir kanun hikkmii ile TK m. 454’tin uygulanmayacaginin

diizenlenmesi halinde, bu hiikkmiin uygulanmayacagini belirtmistir**®

. Yazar, ayrica
anasozlesme ile imtiyazli pay sahiplerinin onama kararinin aranmayacaginin
ongoriilmesi  halinde, 06zel kurul onaymin aranmasina gerek olmadigim
belirtmistir*’. Kanimizca TK m. 454’iin emredici nitelikte olmasina dayanarak, TK
m. 340 hiikmii nedeniyle anas6zlesme ile 6zel kurulun onayini kaldiran bir hiikkmiin
gecersiz  oldugu kabul edilmelidir. Anasozlesme ile 06zel kurul onaymin
kaldirilacaginin kabul edilmesi halinde, imtiyazlar1 korumay1 amaclayan TK m. 454

hiikmiiniin bir anlam1 kalmayacaktir.

Ozel kurula iliskin TK m. 454 hiikmiiniin emredici nitelikte oldugu sonucuna
varildiktan sonra, 6zel kurula iliskin diizenlemelere anasézlesmede ne Olgiide yer
verilebileceginin belirlenmesi gerekir. Bu konuda oncelikle TK m. 340’in 6nemli bir
sinirlama oldugunu ve bu hiikiim dolayisiyla s6zlesme serbestisinin ciddi anlamda
sinirlandirildigini belirtmekte fayda vardir. Bu nedenle yukarida da belirtildigi {izere
0zel kurulun anasézlesme ile tamamen kaldirilmast miimkiin degildir. Ancak 6zel
kurulun isleyisine ilisgkin TK m. 454°te yer alan hiikiimlere aykir1 olmayan bazi
diizenlemelerin yapilmasinda bir engel bulunmamaktadir. Bu konuda pay sahipleri
sozlesmelerinde yer alan diizenlemeler de onem arz etmektedir. Onemli olan husus
ise bu diizenlemelerin gegerli olarak kabul edilip edilmeyecekleridir. Belirtmek
gerekir ki, pay sahipleri sozlesmelerinde sinirsiz bir serbesti bulunmamaktadir. Bu
sozlesmelerin de diger sozlesmelerde oldugu gibi kanunun, o6zellikle konumuz
bakimindan TK’nin, emredici hiikiimlerine uygun olmasi gerekmektedir’*®. Yukarida
da agiklandig1 tizere, 6zel kurula iligkin hiikiimler emredici nitelikte olup, pay
sahipleri sozlesmeleri ile 06zel kurul onaymin tamamen kaldirilmast kabul

edilemez*®.

6 Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 83-84.

**7 Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 84.

¥ Okutan Nilsson, a.g.e., s. 156.

** ETK m. 389 ve 391’in emredici nitelikte hiikiimler olmas1 nedeniyle imtiyazli pay sahiplerinin
elinden alinamayacagi ve bu yondeki bir pay sahipleri sozlesmesinin hukuki sonug
dogurmayacagi; ancak ozel kurul toplantisinda ne yodnde oy kullanilacagina iliskin bir
diizenlemenin getirilebilecegi konusunda bkz. Okutan Nilsson, a.g.e., s. 164-165.
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Alman hukukunda da emredici hiikiimler ilkesi 6zel kurula iliskin kanunda yer
almayan hususlara anasozlesmede yer verilmesi konusunda belirsizlik
olusturmaktadir’™. Bu hiikiim hukukumuz bakimindan yapilacak degerlendirmede
oldukca 6nem tagimaktadir. Zira TK m. 340°ta yer alan emredici hiikiimler ilkesinin

kaynagmi Alm. POK 23/5 olusturmaktadir®®'.

S6z konusu diizenlemeye gore,
kanunda aksi kararlastirilamayacagi belirtilen hiikiimlerin emredici nitelikte oldugu
kabul edilmektedir. Ozellikle genel kurula tanman yetkiler ve genel kurulun yapisina
iliskin hususlarda anasézlesme ile farkli diizenlemelerin getirilemeyecegi kabul
edilmektedir’®®.  Bu hususu 6zel kurul bakimindan degerlendirdigimizde, ozel
kurulun da bir tiir genel kurul oldugu g6z 6niinde bulunduruldugunda, kurulun temel
yapismin anasdzlesme ile degistirilmesi kabul edilmemelidir. Ote yandan, Alman
hukukunda anas6zlesme ile 6zel kurul bakimindan kanunda yer verilen hiikiimlere ek

baz1 diizenlemeler getirilebilecegi kabul edilmektedir’>’.

Isvigre hukukunda ise 6zel kurula iliskin Isv. BK m. 654 emredici nitelikte
degildir. Zira Isv. BK m. 654/2’de anasdzlesme ile farkli diizenlemelerin
getirilebilecegi belirtilmistir. Doktrinde bu hiikme dayanilarak, 6zel kurulun
anasozlesme ile tamamen kaldirilmasinin miimkiin oldugu goriisii ortaya ¢ikmustir.
Bu goriise gore, anasozlesme degisikligi ile 6zel kurul onaymin kaldirilabilmesi igin

3% Aksi yondeki gbriis ise isv. BK m.

6zel kurul onaymin alinmasi gerekmektedir
654/2°deki anasozlesme ile farkli diizenlemelerin dngdriilebilecegi hiikkmiiniin 6zel
kurulun tamamen kaldirilabilecegi anlamina gelmedigini, taninan hakkin kurumsal
nitelikte bir hak olmasi1 nedeniyle kaldirilmamas: gerektigini, anasézlesme ile farklh
hiikiimlerin getirilebilecegini, ancak 6zel kurul onaymnin tamamen kaldirilmasinin
isv.. BK m. 706b hiikmii karsisinda kanuna aykiri olacagmi belirtmistir’>>,
Kanaatimizce bu goriis, her ne kadar ilgili hiikiim emredici nitelikte olmasa da daha

uygundur. Zira aksi durumda Isv. BK m. 654 hicbir anlam ifade etmeyecektir>>°.

330 Bezzenberger/Grosskomm AktG, § 138, Rn. 13.

31 TK m. 340 Gerekge.

352 Arnold, Kolner Kommentar 1-75, 23, Rn. 148.

%3 MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 205.

334 Bkz. Roberto/Triieb, OR 654, Rn. 8. Liebi, a.g.e., s. 341; BSK OR II - Licbi, Art. 654-656, Rn.
72; Thomas Burkhalter, Einheitsaktien, Ziirich, Schulthess, 2001, s. 324; Schaller/Kessler,
Aktienrecht, Art. 654, Rn. 7.

3% Bockli, a.g.e., s. 537-538.

%0 Karayalgin, Isvigcre hukukuna iliskin yaptigi degerlendirmede, bu diizenlemeye dayanilarak
imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin korunmasi imkanmin ortadan kaldirilamayacagini
belirtmistir. Bkz. Karayalgin, Imtiyazh Pay Sahipleri, s. 89-90.
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2. Ozel Kurul Kararlarimin Hukuki Niteligi

Ozel kurulun bir i¢ organ niteliginde kabul edilmesinin sonucu olarak, bu i¢
organin islevlerini yerine getirebilmesi ic¢in, kurul tyeleri olan imtiyazli pay
sahiplerinin gerekli olan hallerde bir araya gelerek yaptiklar1 toplantida 6zel kurul
karar1 almalar1 gerekmektedir. imtiyazli pay sahipleri 6zel kurul kararlari, ilgili
imtiyazli pay sahiplerinin irade aciklamalar1 sonucunda ortaya ¢ikan ¢ok tarafli
hukuki islemlerdir’®’. Bu kararlarin, kendilerine oy hakki tannan imtiyazhi pay
sahiplerinin bir araya gelerek, bir hukuki iligki kapsaminda kendilerine taninan oy

hakkini kullanarak, yaptiklar1 hukuki islem olarak da kabul edilmesi miimkiindiir®*®.

Ozel kurul kararlarinin alinmasi gerektigi durumlarda, bu kararlar kural olarak
genel kurul kararindan ayr1 olarak alinmalidir. Bununla birlikte, ilerleyen bdliimlerde
detayli olarak incelenecek olan TK m. 454/4 hiikmii geregince, ilgili imtiyazli pay
sahiplerinin 6zel kurul i¢in gerekli olan nisabi, genel kurul kararinda olumlu oy

vererek saglamalar1 halinde ayrica 6zel kurul kararinin alinmasina gerek yoktur.

Ozel kurul kararlarinin genel kurul kararlarindan bagimsiz nitelikte olup
olmadig1 konusunda doktrinde ¢ogunluk goriisii, 6zel kurul kararlarinin bagimsiz

nitelikte oldugunu kabul etmektedir’”

. Moroglu, 6zel kurul kararlarinin, TK m. 445
ila 451 inci maddelerinin uygulanmasi bakimindan genel kurul karari niteliginde
oldugunu; kanuna, anastzlesmeye veya diirlistlik kurallarina aykirilik halinde,

sermaye artirimi, azaltilmasi ve diger anasdzlesme degisikliklerinden bagimsiz

337 Genel kurul kararlarmm hukuki islem niteligi konusunda bkz. Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 11;
Ansay, Anonim Sirketler, s. 187; Nomer, Kisi Birliklerinde Genel Kurul Kararlan, s. 15.
Ayrica genel kurul kararlarinin ¢ok tarafli hukuki islem mi yoksa tek tarafli hukuki islem mi
oldugu konusunda doktrinde farkli goriisler bulunmaktadir. Bu konuda genel kurul kararlarinin
cok tarafli hukuki islem oldugu yoniindeki goriis i¢in bkz. Tekinay/Akman/Burcuoglu/Altop,
Tekinay Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, 7. Baski, Istanbul, Filiz Kitabevi, 1993, s. 55;
Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 13; Mehmet Helvaci, “Sermaye Sirketlerinin Genel Kurul
Toplantilar1 ve Bu Toplantilarda Bulunacak Sanayi ve Ticaret Bakanhg1 Komiserleri
Hakkinda Yonetmelik” Geregi Ticaret Ortaklarinin Ozellikle Anonim Ortakhiklarin Genel
Kurullarimin Yapilmasi, Istanbul, Beta Yaymlari, 1997, s. 22; Pulash, Serh I, s. 709;
Hamamcioglu, a.g.e., s. 180. Aksi yondeki goriis i¢in bkz. Yahya Deryal, “Anonim Ortaklik Genel
Kurul Kararlarinin Hukuki Niteligi”, Prof. Dr. Fahiman Tekil’in Anisina Armagan, Istanbul,
2003, s. 388; Zafer Saka, Anonim Ortakliklarda Genel Kurul, Istanbul, Vedat Kitapcilik, 2004,
s. 54.

Deryal, a.g.m., s. 380.

Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 214-215; Moroglu, imtiyazh Pay Sahipleri Kurulu Kararmn
iptali Davasi, s. 67 vd.; Akad, a.g.e., s. 28; Halil Arslanli, Anonim Sirketler C. II-III, Anonim
Sirketin Organizasyonu ve Tahviller, Istanbul, Fakiilteler Matbaasi, 1960, s. 81. Aksi yonde
Imregiin, bagimsiz bir karar olmadig1 i¢in iptal davasina da konu olamayacagmi belirtmistir. Bkz.
Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 346-347.
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olarak iptal, yokluk ve butlamnmn ileri siiriilebilecegini belirtmistir’®®. Bu gbriisii
savunanlar, ozellikle TK m. 454/7°de yer alan iptal davasina iliskin diizenlemeye
dayanmakta, bu nedenle 6zel kurul kararimin bagimsiz nitelikte oldugunu kabul

etmektedirler’®!.

Aksi yondeki gorlis ise 6zel kurul kararlarinin genel kurul kararlarindan
bagimsiz olmadigini, genel kurul kararlarinin bir pargast oldugunu savunmaktadir®®?,
Ozellikle eTK déneminde belirtilen goriisii savunan yazarlar, buna dayanarak, 6zel

kurul kararlarinin iptal edilemeyecegini ileri sirmekteydiler’®.

Ozel kurul kararlarnin, genel kurul kararlarmin infaz edilmesi bakimindan
oneme sahip olmakla birlikte, genel kurul kararlarindan bagimsiz nitelikte oldugu
kabul edilmelidir. Nitekim 6102 sayili TK m. 454/7 ile 6zel kurul kararlarina kars1
iptal davasi acilabilecegi agikca Ongoriilmiistiir. Esasinda bu yeni diizenleme 6zel
kurul kararlarinin genel kurul kararlarindan bagimsiz nitelikte oldugunu
kanitlamistir. Zira 6zel kurul kararlarinin iptali davasi dogrudan ilgili imtiyazli pay
sahiplerine yoneltilebilmekte, bunun i¢in genel kurul kararlarimin iptalinin talep

edilmesi de gerekmemektedir.

Ozel kurul tarafindan verilen onama veya ret kararlar1 da genel kurul karari
niteligindedir’®. Bununla birlikte, 6zel kurul kararlarnin genel kurul karar
niteliginde olmasi, bu kararlarin bagimsiz olmadigi anlamima gelmemektedir. Ayrica
belirtmek gerekir ki, 6zel kurulda alinan onama veya onamama kararlarinin sarta

baglanmas1 miimkiin degildir.

Alman hukukunda, her ne kadar genel kurul kararlarina iligkin hiikiimler 6zel

kurul kararlarina da uygulansa, 6zel kurul kararlarinin genel kurul kararlarindan

365

bagimsiz nitelikte bir hukuki islem oldugu kabul edilmektedir’™. Bu sistemde 6zel

kurul kararlar1 hukuki nitelik olarak, genel kurul kararindan bagimsiz, genel kurul

3% Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 213-214. Ayn1 yénde bkz. Arslanl, AS TI-IIL, s. 81.

%1 Akad, a.g.e., s. 28. Ozel kurul kararlarinin eTK déneminde bagimsiz nitelikte oldugunu ifade eden

Karahan, a.g.e., s. 150.

imregiin, Anonim Ortakhiklar, s. 346-347; imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 194,

Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 348.

3% Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 19; Arslanli, AS TI-III, s. 81.

3% Bezzenberger/Grosskomm AktG, § 138, Rn. 7; MiiKoAktG/Arnold, AktG § 138, Rn. 4; Wang,
a.g.e.,s.311.
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kararmin uygulanmasi i¢in ek bir gereklilik olarak kabul edilmektedir’®®. Bu

kapsamda, bir pay grubunun haklarinin ihlal edilmesi durumunda ilgili pay grubunun
Ozel bir toplant1 yapabilecegi gibi, genel kurul toplantisinda ayr1 bir oylama ile de
karar alabilecegi kabul edilmektedir. Uygulamada genellikle yonetim masraflarindan
sakinmak amaciyla genel kurul toplantisinda ayr1 bir oylama yapilmasi yontemine

bagvurulmaktadir’®’.

H. MUKAYESELI HUKUKTA iMTiYAZLI PAY SAHIPLERI OZEL
KURULU

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu ve 6zel kurulun konusunu olusturan
imtiyazli paylar, mukayeseli hukuk bakimindan da biiyiik 6nem arz etmektedir. Bu
konularda Tiirk hukuku ile bazi1 konularda tamamen farkli, bazi konularda ise ortak

yaklagimlarin bulundugu goriilmektedir.

Bu béliimde imtiyazl1 pay sahipleri 6zel kuruluna iliskin diizenlemeler Isvigre,
Alman, Ingiliz, Amerikan ve Avrupa Birligi hukuk sistemleri bakimindan
degerlendirilmistir. Calismamizda ilgili her boliimde belirtilen tilkelerdeki hiikiimlere
ayrica yer verilmis olmasi nedeniyle, bu boélimde genel bir degerlendirme

yapilmakla yetinilmistir.

Hukukumuz bakimindan Isvigre ve Alman hukukundaki hiikiimlerin kaynak
teskil etmeleri nedeniyle ayr1 bir dnemi bulunmaktadir. Bu nedenle c¢alismamiz
genelinde s6z konusu hukuk sistemlerinin Tiirk hukuku ile benzerlik ve

farkliliklarina detayl olarak yer verilmeye ¢alisilmistir.

1. isvicre Hukuku

Isvigre hukukunun imtiyazl1 pay sahipleri 6zel kurulu ve imtiyazlar konusunda
Tiirk hukukuna en ¢ok benzeyen hukuk sistemi oldugu sdylenebilir. isv. BK’da
imtiyazli paylara ve imtiyazli paylarin korunmasma iliskin ¢esitli hiikiimler
bulunmaktadir. Calismamiz bakimindan temel olarak 6nem arz eden hiikiimler ise
Isv. BK m. 654 ve m. 656°da yer almaktadir. Anilan maddelerde, mevcut imtiyazlh

pay sahiplerinin haklarinin Oniine gegebilecek nitelikte yeni imtiyazli paylar

% Uwe Hiiffer/Jens Koch, Aktiengesetz, 13. Aufl, Minchen, 2018, § 179, Rn. 49;
MiiKoAktG/Arnold, AktG § 138, Rn. 4.
%7 Wiedemann/Grosskomm AktG, § 179, Rn. 148.
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c¢ikarilmasi, mevcut imtiyazli paylarin haklarinin sinirlandirilmast veya kaldirilmasi

durumunda 6zel kurul kararinin alinmasi gerektigi diizenlenmistir.

Isv. BK’da 1991 yilinda revizyon yapilmis; ancak imtiyazli paylarla ilgili
onemli bir degisiklik olmamis, yalnizca imtiyazli paylara iligkin yetersayilar
konusunda bagvurulan isv. BK m. 655 kanundan ¢ikarlmistir®®. Artik,
anasozlesmede farkli bir hitkmiin olmamasi durumunda, toplantida hazir bulunan pay

sahiplerinin mutlak ¢ogunlugu ile karar almacaktir (Isv. BK m. 703).

Isvigre hukukunda imtiyazin 6zellikle kar payinda, tasfiye payinda, riigchan
hakkinda veya diger malvarligi haklarinda taninabilecegi kabul edilmektedir’®. Séz
konusu imtiyaz tiirlerine Isv. BK m. 656/2°de yer verilmis olmakla birlikte, belirtilen
hiikiimde yapilan sayim TK m. 478/2° de de oldugu gibi simrh degildir’”. Ote
yandan, doktrinde imtiyazin yalnizca malvarligi haklarinda taninabilecegi, oy
hakkinda veya diger yonetsel haklarda imtiyaz tanmamayacag: belirtilmektedir’’'.
Bu hukuk sisteminde 6zellikle oy hakkinda imtiyaz konusunda doktrinde tartigmalar
bulunmaktadir. Son yillarda pek cok yazar, oyda imtiyaz taninan paylarin imtiyazl
pay olmadigini ve imtiyazin yalnizca malvarligi haklarinda taninabilecegini kabul

etmektedir’’?

. Bu goriisii savunan yazarlar, oy hakkinda imtiyazin kaldirilmasinda
6zel kurul kararimin gerekli olmadigin ifade etmektedirler’”. Belirtilen goriisiin esas
dayanagini, imtiyazlara iliskin genel bir hiikiim olan Isv. BK m. 656/2’de imtiyazli
paylara ornek verilirken, oy hakkinda imtiyaza yer verilmemesi ve oy hakkinda

imtiyazin ayrica 6zel olarak Isv. BK m. 693’te diizenlenmesi olusturmaktadir.

Imtiyazli paylara ozellikle sirket kurucularmi ve sirketin ¢alisanlarini
odiillendirme; aile sirketlerinde sirkette aktif olmayan pay sahiplerine yatirimlarin

karsiliginda kesin bir kazang saglama maksadiyla basvurulmaktadir®’.

Ozel kurula iliskin diizenlemeler incelendiginde, Isv BK m. 654’iin yalnmzca

imtiyazli pay sahiplerine yonelik oldugu goriilmektedir. Bir baska deyisle, bu

368 Bockli, a.g.e., s. 535.

369 Meier-Hayoz/Forstmoser, 2012, §16, N. 270; Schindler, Aktienrecht, p. 17.5; Schaller/Kessler,
Aktienrecht, Art. 654, Rn. 1.

% isv. BK m. 656/2°de yapilan saymun smirli olmadigi hususunda bkz. Schaller/Kessler,
Aktienrecht, Art. 656, Rn. 7.

71 Schaller/Kessler, Aktienrecht, Art. 656, Rn. 8.

372 Bockli, a.g.e., s. 1466-1467; von der Crone, a.g.e., s. 181; Schaller/Kessler, Aktienrecht, Art.
656, Rn. 8.

37 Bockli, a.g.e., s. 537; BSK OR II - Laenzlinger, Art. 693, Rn. 9.

374 Meier-Hayoz/Forstmoser, 2012, §16, N. 271.
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kapsamda adi pay sahipleri yer almamaktadir. S6z konusu koruma Tiirk hukukunda

oldugu gibi yalnizca imtiyazli pay sahiplerine taninmaigtir.

Isvigre hukukunda 6zel kurula iliskin hiikiim emredici nitelikte degildir. Isv.
BK m. 654/2’ye gore, anasozlesme ile farkli bir diizenlemenin Ongoriilmesi
miimkiindiir. Amlan hiikkme dayamlarak, Isvicre doktrininde 6zel kurulun
anasozlesme ile tamamen kaldirilabilecegi goriisii ortaya ¢ikmustir’”. Diger yandan,
baska bir goriise gore ise her ne kadar anasdzlesme ile farkli diizenlemeler
getirilebilirse de 6zel kurulun tamamen kaldirilmasinin miimkiin olmadigi, boyle bir
kabuliin isv. BK m. 706b hiikmiine gére kanuna aykir1 olacag: ifade edilmistir’’°.
Ozel kurula iliskin diizenleme o6zellikle bu noktada Tirk hukukundan
farklilagsmaktadir. Zira Tirk hukukunda anasézlesme ile bu konuda farkli bir
diizenlemenin getirilmesi, s6z konusu hiikmiin emredici nitelikte olmas1 nedeniyle
miimkiin degildir. Bununla birlikte, Isvigre hukukunda 6zel kurul toplantisinin

yapilmasi i¢in aranan sartlar biiylik 6l¢iide Tiirk hukukuna benzemektedir.

Ozel kurul toplantisinin icra edilmesine iliskin olarak Isv. BK’da 6zel bir
hiikim bulunmamaktadir. Bu konuda kiyasen genel kurula iligkin hiikiimlere
basvurulmaktadir. Nitekim Tirk hukukunda da bu konuda 6zel bir diizenleme
olmayan hallerde, genel kurula iliskin hiikiimlere gidilmektedir. Ancak &6zel kurul
toplantisinda uygulanacak nisaplar bakimindan Tiirk hukukunda 6zel bir hiikiim (TK
m. 454/3) bulunurken, Isvigre hukukunda bu konuda &6zel bir diizenleme

bulunmamakta, genel kurula iliskin Isv. BK m. 703 uygulanmaktadr.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun esasini, genel kurulda alinan kararlarin
imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edecek nitelikte olmasi olusturmaktadir. Isv.
BK m. 654’te ihlal konusu Tiirk hukukuna kiyasla daha detayli olarak
diizenlenmistir. Anilan hiikiimde hangi durumlarmn ihlal olusturacagi, dogrudan ve
dolayli ihlal olmak iizere ayr1 ayr1 dngdriilmiistiir. Isv. BK m. 654/2°de, sirkette yeni
imtiyazli paylarin ¢ikarildig: hallerde, mevcut imtiyazli pay sahiplerinin haklar1 ihlal
edilirse 6zel kurulun toplanacagima; Isv. BK m. 654/3’te ise anasdzlesme degisikligi
ile imtiyazlarin sinirlandirilmasi veya kaldirilmasi hallerinde 6zel kurul onayinin

gerekli olduguna yer verilmistir.

37 Roberto/Triieb, OR 654, Rn. 8. Liebi, a.g.e., s. 341; BSK OR 1II - Liebi, Art. 654-656, Rn. 72;
Burkhalter, a.g.e., s. 324; Schaller/Kessler, Aktienrecht, Art. 654, Rn. 7. Aksi yonde bkz. Bockli,
a.g.e., s. 537-538.

376 Bockli, a.g.e., s. 537-538.
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Isvigre hukukunda, Tiirk hukukundan farkli olarak dzel kurul kararlaria karsi
iptal davast agma hakki 6zel olarak diizenlenmemistir. Bu konuda iptal davasi
konusundaki genel hiikiimler uygulanmaktadir. Bu nedenle 6zel kurul kararina karsi

iptal davas1 agma hakki hem adi hem de imtiyazl pay sahiplerine taninmustir®’ .

2. Alman Hukuku

Alman hukukunda, imtiyazli paylara iliskin diizenlemeler tarihi siire¢
igerisinde 6nemli gelismeler gostermistir. Bu nedenle Alman hukuk sistemi hem

tilkemiz hukukuna etkisi bakimindan hem de genel olarak degerlendirilmelidir.

Oncelikle imtiyaz konusundaki gelismeler incelendiginde, Alman hukukunda
ozellikle oy hakkinda imtiyaz konusunda tarihi silirecte hareketlilik yasandigi
goriilmektedir. Onceleri sikga bagvurulan bu imtiyaz tiirii, zaman icerisinde doktrinde
tartigmalara yol agmis ve 1998 yilinda yapilan degisiklik ile Alm. POK’ta oy
hakkinda imtiyazli paylarin ¢ikarilmasi yasaklanmistir (Alm. POK m. 12). Bununla
birlikte oy hakkindan yoksun imtiyazli paylarin ¢ikarilmasi miimkiindiir. Alm. POK
139, oy hakkindan yoksun imtiyazli paylara iliskindir. Alm. POK 139/2’ye gore, oy
hakkindan yoksun imtiyazli paylarin c¢ikarilmasi sirket sermayesinin yarist ile
sinirlandirilmigtir. Bu hitkmiin amaci, sirketteki yatirimcilarin oy giiciine sahip bir
azinlik tarafindan kontrol edilmesinin 6nlenmesidir’’®. Gériildiigii iizere, imtiyazl
paylar bakimindan Tirk hukuku ve Alman hukuku arasinda temel farkliliklar

bulunmaktadir.

Ozel kurula iliskin diizenlemeler bakimindan Alman hukukunun konuya
yaklasimi, Tiirk hukukuna gore, 6zellikle 6102 sayili TK’da yapilan degisikliklerden
sonra iyice farklilik gostermektedir. Bu sistemde 6zel kurul kararlari, genel olarak
Alm. POK 179/3’te, oy hakkindan yoksun imtiyazli paylar bakimindan ise Alm.
POK 141/1°de yer almaktadir. Alm. POK 141/1, Alm. POK 179/3’e gore 6zel hiikiim

niteliginde kabul edilmektedir’”.

Alm. POK 179/3’lin uygulanabilmesi i¢in birden fazla pay kategorisinin

bulunmas1 sarti aranmaktadir. Ancak bu diizenleme Tiirk hukukunda oldugu gibi

77 Liebi, a.g.e., s. 241.

7% Andreas Gaetsch in Wilhelm Happ/Wolfgang Gross, Aktienrecht, 4. Aufl., Koln, 2015, 4.04, 1.2,
s. 488.

" Bezzenberger, a.g.e., s. 115; Wiedemann/Grosskomm AktG, § 179, Rn. 140; Wang, a.g.e., s. 309.
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imtiyazli pay kategorilerine 6zgililenmemis, adi pay kategorileri de kapsama dahil
edilmistir. Alman hukukunda, anasézlesme degisikliklerinde, pay kategorilerinin bu
degisiklikten olumsuz etkilenmeleri halinde, Alm. POK 179/3’e¢ gore 6zel kurul
kararmmn almmasi gerekmektedir’™. Burada olumsuz etkilenmeden kastedilen ise
anasozlesme degisikliginin bu pay kategorilerinden birinin aleyhine, mevcut
durumunun kétiilesmesine sebep olmasi halidir’™'. Dolayisiyla pay kategorileri
aleyhine gergeklesen her bir olumsuz degisiklikte, ilgili pay kategorisinin 6zel kurul

karar1 almasi sarti aranmaktadir®™.

Ozel kurul toplantisinin icra asamasina iliskin diizenlemeler Alm. POK 138’de
diizenlenmistir. Ozel kurul bakimimdan biiyiik 6l¢iide genel kurulun isleyisine iliskin
hiikiimler uygulanmaktadir. Bu kurulun ne zaman toplanacagina iliskin kanunda bir
aciklik bulunmamaktadir. Onemli olan husus, 6zel kurul toplantisinin uygun bir siire
icerisinde yapilmasi, bu hakkin koétiiye kullanilmamasidir. Ayrica 6zel kurulun ne

zaman toplanacag1 anasdzlesmede de kararlastirilabilir’®.

Farkli pay kategorilerinin bulunmasi ve birden fazla pay kategorisinin
haklarinin ihlal edilmesi durumunda, her bir kategorinin ayrica toplanmasi
gerekmektedir’™. Tiim pay kategorileri icin tek bir 6zel kurul toplantisinin yapilmast

kabul edilmemektedir.

1965 tarihli Alm. POK’ta esas sermaye artirimi, imtiyazli pay sahiplerinin
haklarinin ihlal edildigi varsayimina dayanarak diizenlenmistir. Alm. POK 182/2
uyarinca sermaye artirimi, Alm. POK 222/2 uyarinca sermaye azaltilmasi hallerinde
ise ihlal sart1 aranmaksizin 6zel kurul onay1 gerekmektedir. Ayni sekilde birlesmede
de ihlal sart1 aranmamaktadir’®. Bu hallerde Alm. POK 179/3 uygulanmamaktadir.
Bununla birlikte, Alm. POK m. 179/3, sirketler toplulugu 6zel kurullarinda da
uygulanmaktadir (Alm. POK 295/2, 309/3). Bu hiikiimler incelendiginde, Alman
hukuku hiikiimlerinin eTK m. 389 ve 391°e benzemekle birlikte, TK m. 454’ten
farkli oldugu goriilmektedir. Zira eTK doneminde, Tiirk hukukunda da sermaye

artinminda ihlal sarti aranmaksizin, her halde 6zel kurulu onay1 aranmakta ve bu

% Hiiffer/Koch, § 179, Rn. 41; Henssler/Strohn, AktG § 179, Rn. 28; Krieger, a.g.m., s. 507.
3! Hiiffer/Koch, § 179, Rn. 43.

**2 Hiiffer/Koch, AktG § 179, Rn. 45.

% Hiiffer/Koch, AktG § 179, Rn. 46.

*# MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 192.

% MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 180.
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durum doktrinde elestirilmekteydi**®. 6102 sayili TK ile bu diizenleme kaldirilarak,
sermaye artiriminda 6zel kurulun toplanmasina iliskin 6zel bir diizenlemeye yer
verilmemistir. Dolayisiyla artik bir anasézlesme degisikligi olan sermaye artirrminda

da TK m. 454 uygulanacaktir.

Alman hukukunu, Tiirk ve Isvigre hukuklarindan ayiran &nemli bir &zellik
imtiyazli pay sahipleri ile adi pay sahipleri arasinda ayrim yapilmaksizin her iki
grubun da korunmasidir. Bu hukuk sisteminde yukarida acikladigimiz
diizenlemelerin tamami hem adi hem de imtiyazli pay sahiplerini kapsamaktadir. Pay
kategorisi terimi her iki grubu da kapsar sekilde kullanilmaktadir. Bu nedenle Alman
hukuku ile karsilastirma yapilirken 6zellikle s6z konusu farkliligin gdzetilmesi ve

sistemin buna gore degerlendirilmesi gerekir.

3. Ingiliz Hukuku

Ingiliz hukukunda paylar temel olarak adi paylar ve imtiyazli paylar olarak
siniflandirilmaktadir’®’. ingiltere’de diger birgok iilkede oldugu gibi sirketlerin
imtiyazli paylara bagvurmasimin temelinde, 6zellikle sirket disindaki yatirimcilarin

cezbedilmesi ve sirkete yatirim yapmalari konusunda ikna edilmeleri yatmaktadir®®®.

Ingiliz hukukunda farkli konularda imtiyaz tammnmasi miimkiin olmakla
birlikte, genellikle imtiyazin konusunu kar payr olusturmaktadir. Doktrinde de
imtiyazli paylar genel olarak kar paymnda imtiyaz esas alinarak tanimlanmus,
imtiyazli paylarin pay sahibine kar paymdan oOncelikli olarak faydalanma hakki

sagladigl vurgulanmugtir® .

3% Bu elestiriler icin bkz. Karayalgin, isvigre’de Yeni Anonim Sirketler Hukuku, s. 47; Tekinalp,
imtiyazll Paylara Iliskin Baz1 Sorunlar, s. 13-14; Kendigelen, imtiyazll Paylar, s. 196; Kirtil,
a.g.e., s. 32.

37 Derek French, Mayson, French&Ryan on Company Law, 33rd Ed., 2018-19, s. 150; Charles
Wild/Stuart Weinstein, Smith and Keenan’s Company Law, 14th Ed., 2009, s. 119; Andreas
Cahn/David C. Donald, Comparative Company Law -Text and the Cases on the Laws
Governing Corporations in Germany, the UK and the USA-, Cambridge University Press,
2011, s. 265.

% Robert R. Pennington, Company Law, 8th Ed., 2001, s. 239.

** Mayson/French/Ryan, a.g.e., s. 150-151; Robert Burgess, Corporote Finance Law, 2th Ed.,
London, 1992, s. 319; John H. Farrar/Brenda Hannigan, Farrar’s Company Law, 4th Ed.,
London, 1998, s. 230; Len Sealy/Sarah Worthington, Sealy’s Cases and Materials in Company
Law, 9th Ed., Oxford, 2010, s. 519; Cahn/Donald, a.g.e., s. 265.
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Kar payinda imtiyaz taninan hallerde ise genellikle birikir sekilde yararlanma
yontemi tercih edilmektedir’™. Pay sahiplerine “cumulative preference share”
taninmasi, bir donemde kar paymin édenmemesi halinde, gelecek donemde her iki
doneme iliskin 6demenin yapilmasidir. Sirketin kazancinin, karda imtiyazli pay
sahiplerinin kar paylarinin 6denmesi bakimindan yetersiz oldugu bir finansal
donemde, O0denecek miktar bir sonraki finansal doneme aktarilir. Birikir kéarda
imtiyazli pay sahiplerinin karlar1 6denene kadar, adi pay sahiplerinin ve diger
imtiyazli pay sahiplerinin kar paylari édenmez™'. Kér paymnda imtiyazin birikir
sekilde tanindigina dair herhangi bir agiklik bulunmamasi halinde dahi bunun birikir

392

nitelikte oldugu kabul edilmektedir’ >. Bu durum da Ingiltere’de birikir yontemle

taninan karda imtiyazli paylarin ne kadar yaygin oldugunu gostermektedir.

Uygulamada birikir nitelikte olmayan imtiyazli paylara nadiren rastlanmaktadir®”.

Ayrica, malvarligi haklarinda imtiyaz taninan hallerde genellikle oy hakkinda

sinirlama getirilmektedir™”*.

Ingiliz hukukunda ozellikle bir¢ok iilke bakimindan sorun teskil eden ve
cikarilmas1 yasaklanan oy hakkinda imtiyazlar konusunda bir smirlama

bulunmamaktadir®”’

. Bu hukuk sisteminde sirket igerisindeki yabancilasmay1 6nleme
bakimindan, oy hakkinda imtiyazlar konusunda sinirlama getirilmemistir. Ote
yandan, 6zellikle Alman hukukunda imtiyazlarin tarihi gelisimi siirecinde biiyiik

6nemi olan oy hakkinda imtiyaza burada nadiren rastlanmaktadir’®®,

Nihayet
belirtmek gerekir ki, son zamanlarda 6zellikle vergilendirmeye iliskin kurallardaki
degisiklikler nedeniyle uygulamada imtiyazli paylara basvurulmasinda azalma

oldugu goriilmektedir®®’.

Ozel kurula iliskin diizenlemeler ise farkli pay kategorileri kapsaminda CA
(2006) m. 630°da yer almaktadir. Oncelikle farkl1 pay kategorilerinin anasdzlesme ile

diizenlenebilecegi ve pay kategorilerinin olusabilmesi i¢in farkli haklarin bulunmasi

3% Brenda Hannigan, Company Law, 5th Ed., Oxford University Press, 2018, s. 416.

3! Pennington, a.g.e., s. 243.

%2 Pennington, a.g.e., s. 244; Mayson/French/Ryan, a.g.e., s. 151; Murray A. Pickering, “The
Problem Of The Preference Share”, The Modern Law Review, Vol. 26, September 1963, s. 501;
Hannigan, a.g.e., s. 419.

3% Kiimiilatif olmayan kirda imtiyazli paylar ingiliz hukukunun aksine Amerika’da yaygindir. Bkz.
Pennington, a.g.e., s. 244.

*** Dignam/Lowry, a.g.e., s. 177; Farrar/Hannigan, a.g.e., s. 230; Hannigan, a.g.e., s. 416.

% Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 88.

396 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 89; Paul L. Davies, Gower’s Principles
of Modern Company Law, Tenth Ed., London, 2016, s. 646.

*7 Mayson/French/Ryan, a.g.e., s. 151; Burgess, a.g.e., s. 322-323.



86

% Pay kategorilerine tanman haklarda degisiklikler,

gerektigi belirtilmelidir
anasozlesmede bu konuda bir diizenleme varsa bu kapsamda yapilir (CA 2006 m.
630/2, a). Anasdzlesmede hiikiim bulunmayan hallerde, sermayenin en az dortte
lclinii karsilayan ilgili kategoride yer alan pay sahiplerinin yazili onaylarmin
alinmasi (CA 2006 m. 630/4, a) veya Ozel kurulda anilan pay sahiplerinin onay
vermesi gerekir (CA 2006 m. 630/4, b). Ozel kurulda ise sermayenin en az iigte birini
karsilayan pay sahiplerinin onay1r aranmaktadir (CA 2006 m. 334/4, a). Belirtilen
sartlarin tamami anilan haklarin kaldirilmasi halinde de gecerlidir (CA 2006 m.

630/6)°”°.

4. Amerikan Hukuku

Bu baglik altinda oldukca genis uygulamasi olmasi ve sirketlerin biiyiik bir
cogunlugu tarafindan tercih edilmesi nedeniyle Oncelikle Delaware General
Corporation Law (DGCL)’in ve Amerikan Barosu’nun Onciiliigiinde hazirlanmisg
olan ve yirmi dort eyalet tarafindan izlenen Model Business Corporation Act
(MBCA)’1in konumuza iliskin diizenlemelerine yer verilmistir. Bunun yani sira, New
York ve Kaliforniya eyaletlerindeki 6zel kurula iliskin duruma da kisaca

deginilmistir.

Amerikan hukukunda, adi paylarin yani sira imtiyazli paylarin cikarilmasi

miimkiindiir. Bu hukuk sisteminde, imtiyazli paylar i¢in cogunlukla “preferred

400

shares” terimi kullamilmaktadir®™”. Imtiyazli paylarm, kir paymin 6denmesi ve

tasfiye paymnin 6denmesi bakimindan, adi pay sahiplerine gore ayricalik sagladig
kabul edilmektedir*®'. Kéar payinda imtiyazin yaninda tasfiye paymda imtiyazin

402

taninmasina da siklikla rastlanmaktadir™”. Bununla birlikte, kar payinda imtiyaz

taninmaylp yalnizca tasfiye paymda imtiyaz tanmmmasinda da bir engel

398 Hannigan, a.g.e., s. 416-417; Alan Dignam/John Lowry, Company Law, 8th Ed., Oxford, 2014, s.
176; Cahn/Donald, a.g.e., s. 270.

% White v Bristol Aeroplane Co Ltd davasinda, yapilan anasézlesme degisikligi ile yeni paylar
cikarilmasinin, mevcut imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin etkileyip etkilemedigi ve bu
dogrultuda 6zel kurul onayima gerek olup olmadig: tartisilmis ve yeni ¢ikarilan paylarin mevcut
imtiyazli pay sahiplerinin haklarinda herhangi bir degisiklige yol agmamasi nedeniyle 6zel kurul
onayinin alinmasina gerek olmadigina hilkkmedilmistir. Bkz. Hannigan, a.g.e., s. 422.

4% Stephen A. Ross/Randolph W. Westerfield/Bradford D. Jordan, Fundamentals of Corporate
Finance, 11th Ed., New York, 2016, s. 254; Franklin A. Gevurtz, Corporation Law, 2th Ed.,
2010, s. 116.

1 Ross/Westerfield/Jordan, a.g.e., s. 254.

42 Alman hukukunda ise tasfiye payinda imtiyaza nadiren taninmaktadir. Bkz. Polte, a.g.e., s. 203.
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493 Amerikan hukukunda da ingiliz hukukunda oldugu gibi kérda

bulunmamaktadir
imtiyazli paylar genellikle birikir krda imtiyaz seklinde ¢ikarilmaktadir*®®. Birikir
sekilde karda imtiyazli pay taninmasi durumunda, sirkette bir ddonemde kar payinin
0denmemesi halinde, 6denmeyen kar payr gelecek doneme aktarilir. Bu donemde
ilgili imtiyazli pay sahiplerinin kar paylar1 6denmeksizin adi pay sahiplerine 6deme
yapiimamaktadir*®. Yine burada da pay sahiplerine mali haklarda imtiyaz taninan

406

hallerde oy hakkinda siirlamaya siklikla bagvurulmaktadir ™. Oy hakkinda imtiyaz

taninmasinin oniinde bir engel bulunmamakla birlikte, bu imtiyaz tliriine uygulamada

407

nadiren rastlanmaktadir™’. Ayrica Amerikan hukukunda oy hakkindan yoksun

imtiyazli paylarin genis bir uygulama alan1 bulunmaktadir*®®,

MBCA’da adi pay veya imtiyazli paylara ilisgkin bir tanim yer almamakla
birlikte, § 6.01 (a) ve (c)’de sirketlerde farkli pay kategorilerinin bulunabilecegi ve

bazi paylara imtiyaz taninabilecegi diizenlenmistir.

Ozel kurula iliskin diizenlemeler incelendiginde ise belirtilen eyaletlerde ve
MBCA’da benzer bir yaklasimin oldugu goriilmektedir. Anasézlesme degisikliginde,
her bir pay grubunun &zel kurul karari almasi sarti aranmamaktadir. Ozel kurul
kararinin alinmasi gereken belli hallerde, ilgili pay gruplarinin onayinin alinmasi
yeterlidir*®”. Bununla birlikte, Kaliforniya ve MBCA’daki diizenlemelere gore, 6zel
kurulun toplanmas i¢in ihlal sarti aranmamaktadir. Del. Gen. Corp. Law m. 242 (b)
(2) S. 1 ve N. Y. Bus. Corp. Law m. 804 (a)’da ise ilgili pay sinifinin degisiklikten

. : 41
olumsuz etkilenmesi sart aranmaktadir*'’.

DGCL m. 151°de genel olarak pay kategorileri diizenlenmistir. Bu maddede,
imtiyazli paylarin tanimina yer verilmemistir. S6z konusu hiikme gore, imtiyazli

paylar genellikle kir veya tasfiye payinda imtiyaz olarak ¢ikarilmaktadir*''. Kar

403 Gevurtz, a.g.e., s. 119.

9% Larry D. Soderquist, Corporate Law&Practice, 2th Ed., New York, 1999, s. 96; William A.
Klein/ John C. Coffee/ Frank Partnoy, Business Organization And Finance, 11th Ed., New York,
2010, s. 306; Ross/Westerfield/Jordan, a.g.e., s. 254; Stephen M. Bainbridge, Corporate Law, 3th
Ed., 2015, s. 479.

405 Ross/Westerfield/Jordan, a.g.e., s. 254; Harry G. Henn/John R. Alexander, Laws of

Corporations, 3th Ed., 1983, s. 287-288.

Soderquist, a.g.e., s. 97; Henn/Alexander, a.g.e., s. 286.

Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 89.

Teoman, Oydan Yoksun Ayricalikh Pay, s. 318.

4 Polte, a.g.e., s. 393-394.

419 polte, a.g.e., s. 394.

' Edward P. Welch/Andrew J. Turezyn, Folk on the Delaware General Corporation Law:
Fundamentals, New York, 2005, s. 279.

406
407
408
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payinda imtiyazli paylar, kiimiilatif, kiimiilatif olmayan veya hybrid (karma) sekilde
diizenlenebilir. Bunun yaninda imtiyazli paylar geri satin alma hakki (callable)
tanmnarak veya geri Odenebilir (redeemable) olarak tanmnabilir*'?. Oy hakki
bakimindan ise imtiyazli paylarin oy hakkini haiz olarak veya oy hakkindan yoksun
olarak ¢ikarilmalari miimkiindiir. Bu hukuk sisteminde de digerlerinde oldugu gibi
imtiyazli pay sahiplerine iliskin 6zel kurul korumasi bulunmaktadir*’®. Ozel kurul,
yalnizca imtiyazli paylarin miktarinin, itibari degerinin veya imtiyaz hakkinin

degistirilmesi halinde toplanir (§ 242 (b) (2) DGCL).

Delaware hukukunda, yeni bir pay kategorisi olusturulmak istendiginde, basit
nisap ile anasdzlesmenin degistirilmesi yeterlidir. Ayrica bu hususta bir 6zel kurul
toplantisinin yapilmasi gerekmemektedir (m. 242 (b) 2). Bu hususta M.B.C.A.’da ise
ozel kurul varligr aranmaktadir. M.B.C.A. m. 10.04’te, her ilgili pay kategorisinin
kendi arasinda 6zel kurul toplantisi yaparak anasozlesme degisikligini onaylamalari
gerektigi diizenlenmektedir M.B.C.A.’y1 eyalet kanunlarindan ayiran Ozellik ise
burada 6zel kurul toplantisinin ilgili pay sahiplerince ayr1 ayr1 yapilmasi gerektiginin

belirtilmis olmasidir*'?.

5. Avrupa Birligi Hukuku

Avrupa Birligi’nde tiye iilkeler arasinda mal ve hizmetlerin serbest dolasiminin
kolaylastirilmast amaciyla, sirketler hukukuna iliskin mevzuatin uyumlastirilmasina

iliskin caligmalar yapllmaktadur415

. Hukukumuzda Avrupa Birligi diizenlemelerinin
biiyiik etkisi bulunmaktadir. Ozellikle TK’nin genel gerekgesinde degisiklik
gerekcelerinden biri olarak Avrupa Birligi miiktesebatina uyum saglamanin

amagclandigi belirtilmistir.

Bu boliimde konumuzla ilgili olan iiye iilke sistemlerinin uyumlastirilmasina
iliskin Yonergeler ve Avrupa Birligi mevzuatina tabi olup, {iiye iilkelerin
diizenlemelerinden bagimsiz olan Avrupa Anonim Sirketi’ne iligkin hiikiimler

incelenecektir.

412 BSK OR II - Liebi, Art. 654-656, Rn. 88.
413 BSK OR II - Liebi, Art. 654-656, Rn. 88.
14 Polte, a.g.e., s. 258.
1> Bilgeg, a.g.e., s. 84.
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a) Uyumlastirma Yonergeleri

Konumuza iliskin olan Avrupa Birligi’nin 13 Aralik 1976 tarihli 2. Yo6nergesi,
25.10.2012 tarihli 2012/30/EU sayil1 Yonerge ile degistirilmistir. 2012/30/EU sayili
Yonerge m. 29/1°de, esas sermaye artirimi konusunda genel kurulun yetkili oldugu
Ongoriilmiistiir. Bu maddenin ikinci fikrasinda, hiikiimde yer alan sartlara uyularak,
genel kurulun bu konudaki yetkisini en fazla bes yil siire ile sinirli olmak iizere baska
bir organa devredebilecegi diizenlenmistir. Yonerge’nin 29/3 maddesinde, birden
fazla pay grubunun bulunmasi halinde, genel kurulun sermaye artirnmi kararinin veya
baska bir organa yetki verdigi kararin, alinan karardan etkilenecek pay gruplarinca
onaylanmasi gerektigine yer verilmistir. Yine Yonerge’nin 35. maddesinde sermaye
azaltiminda 6zel kurul toplantisi yapilmasi gereken haller agiklanmistir. Her iki
hiikiimde de imtiyazli paylara deginilmemis, 6zel kurul karari aranan haller farklh

pay kategorileri bakimindan diizenlenmistir.

Birlesmelere iligkin 3. Yonerge ’nin (78/855/EC) m. 7/2’de ise birlesmelerde
6zel kurulun gerekli oldugu haller 6ngoriilmiistiir. Bu hiitkme gore, birden fazla pay
grubunun oldugu durumlarda, herhangi bir pay kategorisinin yapilan islemlerden
etkilenmesi halinde, ilgili pay kategorisinin s6z konusu degisikligi ayr1 bir kararla

onaylamasi gerekmektedir.

b) Avrupa Anonim Sirketi

Avrupa Anonim Sirketi (Societas Europea — SE)*'®, Avrupa Birligi hukuku
kapsaminda sirketler hukuku alaninda yapilan ¢alismalar neticesinde ortaya ¢ikmis
ve liye llkelerin mevzuatindan bagimsiz olarak, Avrupa Birligi mevzuatina tabi olan
bir sirket tipidir. Avrupa Anonim Sirketi’ne iligskin diizenlemeler, 8 Ekim 2001 tarihli
Avrupa Sirketi Statiisiine Iliskin 2157/2001/EC sayili Tiiziik (Tiizik)*' te yer

almaktadir*'®.

Avrupa Anonim Sirketi’ne dair imtiyazlar alaninda yapilan diizenlemeler

incelendiginde, 6zellikle oy hakkinda imtiyaz konusundaki degisiklikler 6nemlidir.

16 Avrupa Anonim Sirketi, sadece tiizel kisiler tarafindan kurulmasi miimkiin olan, asgari sermayesi
120.000 Euro olmasi (Tiiziikk m. 4) gereken, sirketin kurulmasindan sonra gercek kisilerin de pay
sahibi olabilecekleri, sermayesi paylara boliinmiis sermaye sirketidir (Tlzik m. 1).

17 Metin i¢in bkz. Official Journal of the European Communities, L 294/1, 10.11.2001.

¥ Calisanlarin katilimina iliskin diizenlemeler ise 2001/86/EC sayili Yonerge’de yer almaktadir.
Belirtilen Yonerge igin bkz. Official Journal of the European Communities, L 294/22, 10.11.2001.
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1991 tarihli “Avrupa Anonim Ortaklig1 Statiisii Hakkinda Kararname Onerisi” m.
52/3’te oy hakkinda imtiyaz yasaklanmlst1r419. Tiiziikk’te ise anilan konuda bir
diizenleme yer almamaktadir. Hakkinda diizenleme bulunmayan hususlarda ise
Tliziik m. 9’a gore, liye iilke hukukundaki hiikiimlere bagvurulacaktir. Bu durumda
ilgili lilkenin hukukunda oyda imtiyaza izin verilmemesi halinde Avrupa Sirketi

bakimindan da oyda imtiyaz tanmmasi miimkiin olmayacaktir**’.

Tiiziik m. 60’ta farkli pay gruplarmin®*' varhigi halinde, pay gruplarinin dzel
haklarini etkileyen her genel kurul karar1 bakimindan her bir pay grubunun ayri onay
vermesi gerektigi Ongoriilmiistiir. Anilan genel kurul kararlari, sermaye artirimu,

sermaye azaltimi veya birlesmelere iliskin olabilir***,

Bu diizenlemede de oncelikli sart, farkli pay gruplarinin varligidir. Diger sart
ise alman genel kurul kararmin bu pay gruplarinin haklarini etkiliyor olmasidir*>.
Belirtmek gerekir ki, Tiizik m. 60 geregince aranan ihlal sarti bakimindan soz
konusu hiikiim Alman hukukundan ayrilmaktadir. Zira Alman hukukunda sermaye

artinminda ihlal sart1 aranmamaktadir (Alm. POK 182/2)***.

Ozel kurulda alinan kararin pay sahiplerinin haklarmi hem olumlu hem de
olumsuz etkilemesi halinde herhangi bir mahsup s6z konusu olmaz ve yine Tiiziik m.
60 hitkmii uygulanir*®. Amlan hiikiim, pay sahiplerinin haiz oldugu her hakkin
ithlalinde degil, 6zellikle belirli pay kategorilerini digerlerinden ayiran, 6zel haklarin
ihlali halinde 6zel kurul toplantisinin yapilmasini sart kogmaktadir*?®. Tiiziik m. 60’ta
thlal sartina iliskin bir agiklik bulunmamaktadir. S6z konusu hiikiimden yola
cikilarak, 6zel kurul kararmin alinmasini gerektirecek bir ihlal olup olmadiginin
tespiti kolay olmayacaktir. Bununla birlikte, ihlalin hukuki ya da ekonomik nitelikte

427

bir ihlal olmasi gerektigi kabul edilmektedir Doktrinde, dogrudan ihlaller

% Metin i¢in bkz. Official Journal of the European Communities, 8.7.1991, N. C. 176/1.

0 Bilgec, bu diizenlemelerde oy hakkinda imtiyazin yasaklanmadigin belirtmekle birlikte bu konuda
acik bir diizenleme bulunmamasina dayanarak bu konuya sicak bakilmadigini belirtmistir. Bkz.
Bilgeg, a.g.e., s. 87.

1 SE’de pay gruplart tanimlanmamistir. Benjamin Vins, Die Ausgabe Kkonkurrierender
Vorzugsaktien bei der SE, 2013, s. 27.

#2 Sebastian Fischer, “Der Sonderbeschluss der Vorzugsaktionaere in der Societas Europaea (SE)”,
ZGR, 2013, s. 842.

3 Roger Kiem, Kolner Kommentar zum Aktiengesetz, Band 8/2, 3. Aufl., Art. 60 SE-VO, Rn. 2;
Fischer, a.g.m., s. 835; Vins, a.g.e., s. 56.

% Spindler/Stilz/Eberspaecher, SE-VO, § 60, Rn. 3.

2 Fischer, a.g.m., s. 836-837.

42 Fischer, a.g.m., s. 837.

#7 Fischer, a.g.m., s. 837; Eberspaecher, SE-VO, Art. 60, Rn. 3; Kiem, SE-VO, Art. 60, Rn. 6.
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bakimindan bir sinirlama olmadigi, dogrudan ihlal olarak kabul edilebilecek biitiin

hallerde 6zel kurul kararinin aranmasi gerektigi belirtilmektedir**®.

Avrupa Anonim Sirketi bakimindan Tiiziik m. 60’1in diger diizenlemelerden
onemli bir farki, 6zel kurul karariin ayri bir toplant1 ile alinmasina yer verilmemis
olmasidir. Bu nedenle 6zel kurul kararinin, genel kurul toplantisi sirasinda alinmasi

429

gerektigi kabul edilmektedir™™”. Ancak alinacak kararin genel kurul kararindan ayri

bir karar olmas1 gerekmektedir®’.

Tiiziik m. 60°ta 6zel kurul kararinin alinma usuliine iliskin 6zel bir diizenleme
de bulunmamaktadir®'. S6z konusu maddede 6zel kurul toplantilarinda uygulanacak
nisaplar konusunda bir hiikiim olmamas1 nedeniyle kural olarak Tiiziik m. 57°de yer
alan basit nisaplara basvurulmaktadir. Ote yandan, genel kurul karar1 bakimindan
Tiizilk m. 59°da yer alan nitelikli nisabin aranmasi durumunda, 6zel kurul karari

bakimindan da nitelikli nisabin saglanmasi gerekmektedir***.

428 Spindler in Marcus Lutter/Peter Hommelhoff/Christoph Teichmann, SE Kommentar, 2. Aufl.,
2015, Art. 60 SE-VO, Rn. 8.

% Fischer, a.g.m., s. 852; Spindler, Art. 60 SE-VO, Rn. 10; Eberspaecher, SE-VO, Art. 60, Rn. 4;
Kiem, SE-VO, Art. 60, Rn. 11.

9 Spindler, Art. 60 SE-VO, Rn. 6.

1 Spindler, Art. 60 SE-VO, Rn. 13.

2 Spindler, Art. 60 SE-VO, Rn. 14; MiiKoAktG/Kubis, SE-VO, § 60, Rn. 6; Eberspaecher, SE-VO,
Art. 60, Rn. 4; Kiem, SE-VO, Art. 60, Rn. 13.



92

IKINCi BOLUM
II. IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI OZEL
KURULUNUN TOPLANMA SARTLARI VE SURECI

TK m. 454’te imtiyazli pay sahipleri 6zel kurul toplant1 siirecine iliskin bazi
0zel hiikiimlere yer verilmekle birlikte, hakkinda diizenleme bulunmayan hususlarda
kiyasen uygun diistiigii Olgiide genel kurul toplantisina iligkin hiikiimlere
basvurulmalidir . Tiirk hukukunda, Alman hukukunda oldugu gibi 6zel kurul
toplantisinin icra edilmesi konusunda ayri bir hiikiim bulunmamaktadir. Alman
hukukunda ise Alm. POK m. 138 tiim 6zel kurul toplantilarina ve 6zel kararlara
uygulanan genel bir hiikiim niteligindedir. Isvigre hukukunda da Tiirk hukukuna
benzer sekilde bu hususta 6zel bir diizenleme bulunmamakta ve genel kurula iliskin
hiikiimlere basgvurulmaktadir. Bu béliimde oncelikle 6zel kurul toplantisinin yapilma

sartlarina, ardindan ise toplantinin icra edilme siirecine yer verilmistir.

A. OZEL KURUL TOPLANTISININ SARTLARI

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurul toplantisinin yapilabilmesi i¢in genel kurulun
anasozlesme degisikligi, yonetim kuruluna sermaye artirim yetkisi verilmesi ve
yonetim kurulunun kayith sermaye sisteminde sermaye artirimi kararlarinda
imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edecek nitelikte bir degisikligin ortaya
¢ikmasi gerekmektedir.

1. Imtiyazh Paylarin Mevcut Olmasi

TK m. 454’te yer alan imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplantisinin
yapilmasi imtiyaz hakki taninmus olan paylarin varhigmma baghdir™?. Ortaklikta
imtiyazli paylarin bulunmamasi halinde, 6zel kurul toplantisinin yapilmasi s6z
konusu olmaz. Bu nedenle imtiyazli paylarin varligi, o6zel kurul toplantisi

yapilmasinin ilk sartin1 olusturmaktadir.

3 Imtiyazli paylara iliskin genel agiklamalar i¢in bkz. I. Boliim.
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Paylar arasinda yalnizca gruplarin olusturulmasi imtiyaz bulundugu anlamina
gelmez*™*. Farkli gruplar olmasina ragmen, haklarda farkliik olmamasi durumunda
da imtiyaz s6z konusu olmayacaktir®>. Bu gruplara digerlerine gore istiin haklar
taninmis olmasi gerekmektedir. Bir bagka deyisle, TK m. 454’iin uygulanmasi i¢in
sadece pay gruplarinin mevcut olmast yeterli olmayip, pay ve pay gruplarin
digerlerine gore imtiyazlarinin da bulunmasi gerekmektedir. Farkli gruplardaki
paylarin sahiplerine esit haklar saglanmasi durumunda, farkli gruplar da olsa
imtiyazdan s6z edilemeyecek ve dolayisiyla 6zel kurul toplantis1 yapilmasi miimkiin

olmayacaktir**.

Paylarin hamiline veya nama yazili olmasi, 6zel kurulun toplanmasi
bakimindan bir etkiye sahip degildir. Hamiline yazili bir paymn, nama yazili hale
déniistiiriilmesi de 6zel kurul karar1 alinmasim gerektirmez**’. Zira bunlar farkli bir
pay kategorisi olusturmamakta ve bu durum ortaklikta imtiyaz bulundugu anlamina
gelmemektedir. Ayni sekilde, paym itibari degerinin farkli olmasi da imtiyaz

438

olusturmaz Dolayisiyla, bu konudaki farkliliga dayanilarak 6zel kurul

toplantisinin yapilmasi kabul edilemez.

Alman hukukunda POK m. 11’e gore, ayn1t haklara sahip paylar bir grup
olusturmaktadir. Ayn1 grupta yer alan paylarin ayn1 hak ve yiikiimliiliiklere sahip

oldugu kabul edilmektedir®’.

Bu dogrultuda, Alm. POK 179/3’lin uygulanma
sartlarindan ilkini farkli pay gruplarnin varhgi olusturmaktadir*®. Bu bakimdan
Alman hukuku, Tiirk ve Isvigre hukuku sistemlerinden ayrilmaktadir. Zira farkli pay
gruplarimin varhigi, 6zel kurul toplantisinin yapilmasimin bir sart1 olarak yeterli kabul
edilirken; Tiirk ve Isvigre hukuk sistemlerinde ayrica imtiyazin varhigi sart

kosulmustur. Alman hukukunda, Alm. POK m. 179 cercevesinde, adi pay-imtiyazl

4 Pulasl, Sirketler Genel, s. 515.

3 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 29.

¢ Bostancioglu, imtiyazlarin Korunmas, s. 8; imregiin, Menfaat ihtilaflari, s. 87.

“7 MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 185; Alexander Franz, Wachter AktG Kommentar, § 11,

Rn. 16.

Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 32; Oguz Kiirsat Unal, “Anonim

Ortaklik Yonetim Kurulunun Iimtiyazli Hisse Senedi Cikarma Yetkisi”, Gazi Universitesi Hukuk

Fakiiltesi Dergisi, S. 1-2, 2000, s. 3; Alexander Franz, Wachter AktG Kommentar, § 11, Rn.

16. Aksi yonde Imregiin, eTK déneminde farkli nominal degerli paylarin 6zel kategori pay grubu

olusturdugunu kabul etmektedir. Bu konuda bkz. Imregiin, Kara Ticareti Hukuku, s. 373. Ote

yandan belirtmek gerekir ki, oy hakkinda imtiyaz bakimindan 6102 sayili TK ile getirilen yeni

diizenleme neticesinde, farkli itibari degerdeki paylara esit oy hakki verilerek oyda imtiyaz

yaratilamayacaktir (TK m. 479/1).

49 Alexander Franz, Wachter AktG Kommentar, § 11, Rn. 5; Wiedemann in Grosskomm, AktG, §
179, Rn. 142.

0 Biirgers/Korber, AktG § 179, Rn. 54; Seibt, Schmidt/Lutter AktG Kommentar, § 179, Rn. 50.

438
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pay ayrimi yapilmamaktadir. Zira adi pay sahipleri de imtiyazli pay sahipleri ile aym

korumaya tabidir.

TK m. 454 hiikmii incelendiginde, 6zel korumadan yalnizca imtiyazli pay
sahiplerinin yararlanabilece8i agik¢a anlasilmaktadir. ETK m. 391°de yer alan,
“muhtelif imtiyazlari haiz miiteaddit nevi hisse senetleri” bulunmamas1 halinde 6zel
kurul toplantisi yapilmayacagina iliskin diizenleme, ortaklikta bir imtiyazli pay grubu
ve bir normal pay grubu bulunmasi ihtimalinde, 6zel kurul toplantisinin yapilmasina
gerek olmayacagl izlenimine yol a¢mustir*'. TK m. 454’te ise &6zel kurul
toplantisinin imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilme olasiligi bulunan

hallerde yapilacagi belirtilerek bu konudaki belirsizlik giderilmistir.

2. imtiyazh Pay Sahiplerinin Haklarinin Ihlal Edilmesi

Ozel kurulun toplanabilmesi bakimindan ikinci sart olarak, imtiyazli pay
sahiplerinin haklarinin ihlal edilmis olmasi aranmaktadir. Zira TK m. 454/1°e gore,
genel kurul veya yonetim kurulu kararlarimin imtiyazli pay sahiplerinin haklarimi
ihlal edecek nitelikte olmasi halinde 6zel kurulun toplanmasi gerekmektedir.
Imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edecek nitelikte bir genel kurul veya
yonetim kurulu karar1 olmasina ragmen, 6zel kurulun toplanmamasi halinde ise s6z
konusu genel kurul veya yonetim kurulu kararlar1 uygulanamayacaktir. Bu nedenle
0zel kurul toplantisinin yapilmasinin temel sartlarindan biri olan ihlal konusunun iyi

anlasilmasi, bu konuda ortaya ¢ikan uyusmazliklari da en aza indirecektir.

a) fhlal Kavram

Ihlal kavramindan anlasilmasi gereken, ilgili organ tarafindan yapilan
degisiklik sonucu, mevcut imtiyaz haklari iizerinde olumsuz bir durumun ortaya
cikmasidir. Yapilan degisiklik sonrasinda imtiyazli pay grubu bakimindan, imtiyaz
haklarinin iyilesmesine ragmen, bu iyilesmenin ilgili imtiyazli pay sahipleri
tarafindan yeterli goriilmemesi ihlal anlamina gelmeyecektir**®. Zira bu ihtimalde
imtiyazli pay sahipleri bakimindan degisiklikten 6nceki hale gore olumsuz bir durum

s0z konusu degildir.

! Imregiin, Ozel Kategori Paylar Kurullary, s. 193.
2 Biirgers/Korber, AktG § 179, Rn. 55
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Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplantisinin yapilmasi igin aranan
sartlardan biri olarak kabul edilen ihlal, genel kurulun anasdzlesme degisikligi
yaparken veya yonetim kurulunun kayith sermaye sisteminde sermaye artirimi karari
alirken, imtiyazli paylarin simirlandirilmasi, bu paylarda imtiyazlar1 ihlal eden
(olumsuz) degisikliklerin yapilmasi veya bu paylarin tamamen kaldirilmasi seklinde
ortaya ¢ikmaktadir. Bir baska deyisle ihlal, belirtilen islemler sirasinda, yeni olusan
hukuki durumun, bir imtiyazli pay grubunun mevcut hukuki durumu aleyhine
degismesidir*”.

Akad, ihlal kavramimi degerlendirirken, “Isvicre'de kanun koyucu “ihlal”
kavrami yerine degistirilmesi gibi kanaatimce daha genis bir kavram se¢mistir”
diyerek, Isvigre hukukunda farkli bir kavramin kullanildigmi ileri siirmiistiir***.
Ancak genel olarak imtiyazli paylar1 diizenleyen Isv. BK m. 654’te, “der
beeintraechtigten Vorzugsaktionaere” ifadesinde yer alan “beeintraechtigten”
kavrami, “ihlal” anlamina gelmektedir. Bu hiikiimde yer alan ifade “haklar: ihlal
edilmis imtiyazli pay sahipleri” anlaminda kullanilmistir. Dolayisiyla Akad’in

belirttigi gibi, Isvicre hukukunda ihlal kavrami yerine baska bir kavramin

kullanilmasi s6z konusu degildir.

Alm. POK 179/3’te ise, “benachteiligten Aktionaere” kavrami kullanilmistir.
Bu kavram zarara ugramis, yani bir baska deyisle, haklar1 ihlal edilmis pay sahipleri
anlaminda kullanilmistir. Dolayistyla bu hukuk sisteminde de “iilal” kavrami esas

alinmistir.

Genel olarak Tiirk, Isvicre ve Alman hukuklarinda bu diizenlemenin ayni

anlama gelecek sekilde, yani “ihlal” olarak kullanildig gortilmektedir.

b) ihlal Halleri

TK m. 454°te ihlalin nasil olusacagina iliskin bir diizenleme bulunmamaktadir.
Bu hiikiimde yalnizca imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edecek nitelikte
kararlar alinmasi halinde, ilgili organ kararlarinin 6zel kurul onayr olmadan
uygulanamayacagi Ongoriilmiistiir. Dolayisiyla her somut olayda ihlalin bulunup

bulunmadigimin tespit edilmesi gereklidir. Elbette, menfaat catismalar1 da goz

5 MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 189.
4 Akad, a.g.e., s. 33.
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onlinde bulunduruldugunda bu tespitin yapilmasi kolay olmayacaktir. Bununla
birlikte, dogru bir tespitin yapilmasi, 6zel kurulun toplanmasi ve kurulun kimlerden
olusacaginin belirlenmesi bakimindan biiyiik 6neme sahiptir. Zira 6zel kurul, biitiin
imtiyazli pay sahiplerinden degil, yalmizca hakki ihlal edilen imtiyazli pay

sahiplerinden olugmaktadir.

Ihlal, yeni imtiyazli pay ¢ikarilmasi, imtiyazin kaldirilmasi, simirlandirilmasi
veya imtiyazin pay sahibine sagladigi menfaatin azaltilmasi, imtiyazin etkisiz oldugu
kararlarin sayisinin artirilmasi veya imtiyazin kullanimi i¢in bazi sartlar 6ngoriilmesi

gibi gesitli yollarla meydana gelebilir*®.

TK m. 454/1°de 6zel kurulun toplanmasini gerektiren haller, genel kurulun
anasozlesme degisikligine karar vermesi, yonetim kuruluna sermayenin artirilmasi
yetkisinin verilmesi ve yonetim kurulunun sermaye artirim karar1 almasi olarak
Ongoriilmiistiir. Pay sahiplerinin haiz olduklari kanuni haklara miidahale edilmesi
durumunda 6zel kurul karar1 aranmayacak, bu halde tiim pay sahiplerinin onayinin

. 446
alinmasi gerekecektir .

Alman hukukunda ihlal halleri incelendiginde, bu konunun diizenlendigi Alm.
POK m. 179/3’te detayli bir diizenleme yer almamakla birlikte, ihlalin bir pay grubu
aleyhine yapilacak olumsuz bir degisiklikle meydana gelecegine yer verilmistir. Bu
hikim TK m. 454/1 ile kiyaslandiginda, farklilik olarak yalnizca olumsuz bir
degisiklige vurgu yapildig1 goriilmektedir. Tiirk hukukunda ise ihlal bakimindan,
olumsuz bir durum olmasi gerektigi belirtilmemistir. Elbette bu hususun acik¢a
belirtilmemesi bir eksiklik olusturmamaktadir. Zira ihlalin olumsuz bir durum oldugu

agikca belirtilmese de asikardir.

Imtiyazli pay sahiplerinin haklar;, dogrudan veya dolayli sekilde ihlal
edilebilir. Bu diizenlemenin yer aldigi hukuk sistemlerinde dogrudan ihlalin, 6zel
kurul toplantisini yapilmasini gerektirdigi konusunda siiphe yoktur. Dolayli ihlal

konusunda ise farkli yaklagimlar bulunmaktadir. Asagida bu ayrima yer verilmistir.

> Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhklar I, p. 804. isv. BK m. 654/3’te imtiyazlarin degistirilmesi
veya kaldirilmasi halinde 6zel kurul kararinin aranacagi kabul edilmistir.
6 Korber, Heidelberger Kommentar, § 179, Rn. 55; MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 193.
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i. Dogrudan Ihlal

Dogrudan ihlal, imtiyazli pay sahiplerinin anasézlesme veya yonetim kurulu
islemi ile yapilan degisikliklerden dogrudan olumsuz etkilenmesi ile ortaya ¢ikar. Bu
ihlal tiiri genellikle imtiyazlarin kaldirilmas1 veya smirlandirilmasi seklinde
gindeme gelir. Bu haller, imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin siipheye yer
birakmayacak sekilde ihlal edildigi hallerdir. Kanimizca imtiyazlara dogrudan etki
eden tiim olumsuz degisikliklerin dogrudan ihlal kapsaminda degerlendirilmesi

gerekmektedir.

Dogrudan ihlalde, imtiyazli pay sahibinin mevcut olan bir hakkinin tamamen
kaybi1 veya bu hakkin siirlanmasi s6z konusudur. Kural olarak, hi¢bir imtiyazli pay
sahibi, haiz oldugu ayricaligin kaldirilmasini arzu etmez. Bu nedenle, anilan hallerde
organ kararmin uygulanabilmesi i¢in Oncelikle ilgili imtiyazli pay sahiplerinin 6zel
kurulda kanunda 6ngoriilen nisab1 saglayacak sekilde onaylarinin alinmasi gereklidir.
Imtiyazli pay sahiplerinin ihlale riza gdstermemeleri halinde ise genel kurul veya

yonetim kurulu karar1 uygulanamayacaktir.

Tiirk hukuku bakimindan 6zel kurul toplantisinin yapilmasi i¢in imtiyazli pay
sahiplerinin haklarini ihlal edecek nitelikte bir karar alinmasi gerektigi belirtilmekle
birlikte, ihlalin tiirtine iliskin hi¢bir acikliga yer verilmemistir. Bununla birlikte,
dogrudan ihlallerin bu kapsamda degerlendirilmesi konusunda bir siiphe

bulunmamaktadir.

Isvigre hukukunda, imtiyazli pay sahipleri dzel kuruluna iliskin diizenlemenin
yer aldig1 Isv. BK m. 654/3’te anasdzlesme ile imtiyazlarin sinirlandirilmasi veya
kaldirilmas: halinde 6zel kurul onaymin aranacagi belirtilmistir. Bu iki hal de
tartismasiz sekilde dogrudan ihlal olarak kabul edilmektedir*”’. Isv. BK m. 654/2°de
ise sirkette yeni cikarilan imtiyazli paylarin mevcut imtiyazli pay sahiplerinin
haklarini ihlal etmesi halinde 6zel kurulun toplanacagina yer verilmistir. Liebi, anilan

8 Ancak kanmmizca yeni

hiikkmiin dolayli ihlal hali oldugunu ileri siirmistiir
cikarilan imtiyazli paylarin mevcut imtiyazli pay sahiplerinin hakkini ihlal etmesi
dogrudan  ihlal  kapsaminda imtiyazlarin = smirlandirilmast  gergevesinde

degerlendirilmelidir. Nitekim Isv. BK’da da dogrudan ve dolayl ihlal hususunda bir

7 Liebi, a.g.e., s. 248.
% Liebi, a.g.e., s. 248.



98

ayrim yapilmamistir. Bu durumlarda genel kurul kararmin uygulanabilmesi igin
ayrica Ozel kurul onaymin alinmasi gereklidir. Bu hukuk sisteminde Tiirk
hukukundan farkli olarak ¢esitli ihlal hallerine kanun hiikmiinde acik¢a yer
verilmistir. Elbette ihlal hallerinin tek tek kanunda sayilmasi miimkiin degildir; ancak
yine de 6zel kurulun temel sartin1 olusturan ihlal kavramma, Isvicre hukukunda

oldugu gibi Tiirk hukukunda da daha detayli bir sekilde yer verilmesi faydali olurdu.

Alman hukukunda, POK 179/3’e gore toplanacak 6zel kurullar bakimindan
Tirk hukukunda oldugu gibi ihlale iliskin bir detay yer almamaktadir. Bununla

birlikte, doktrinde, ihlalin dogrudan olmas: gerektigi kabul edilmektedir**’

. Ayrica
ihlal konusunda, yapilan degisikligin pay gruplar1 bakimindan oran degisikligine
sebep olmast gerektigi, meydana gelen yan sonuglarin ihlal olarak kabul

450

edilemeyecegi belirtilmistir™. Doktrinde, bu konuda dogrudan ihlal kriterinin

belirsiz  kaldigt ve heniiz basarili bir sinirlandirmanin  yapilamadigi ileri

1 Cézim olarak da tereddiit olan hallerde, ihlalin bulundugunun

stirtilmektedir
kabul edilmesi 6nerilmistir*>>. Ote yandan, Alm. POK 179/3’e gore 6zel hiikiim
olarak kabul edilen ve yalnizca oy hakkindan yoksun imtiyazl paylara 6zgii olan
Alm. POK m. 141/1°de ¢esitli ihlal hallerine yer verilmistir. Bu hiikiimde, alinan
kararin imtiyazin sinirlandirilmasi veya kaldirilmasina yol agmasi halinde 6zel kurul

kararinin gerekli oldugu diizenlenmistir.

(a) Imtiyazlarin Kaldirilmasi

Imtiyazin kaldirilmasinin, dogrudan ihlal niteliginde oldugu konusunda siiphe
bulunmamaktadir. Mevcut imtiyazi kaldirilan pay sahiplerinin haklar1 dogal olarak
ihlal edilmektedir. Bu durumda, imtiyazlarin kaldirilabilmesi i¢in anasdzlesme
degisikligi yapilacagi ve imtiyazli pay sahiplerinin yapilan degisiklikten
etkilenecekleri asikar oldugu icin 6zel kurul toplanip ayrica karar almalidir. Aksi

takdirde, anasozlesme degisikligine iliskin genel kurul karar1 uygulanamayacaktir.

9 Seibt, Schmidt/Lutter AktG Kommentar, § 179, Rn. 51; MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn.
187; Wiedemann, Grosskomm., AktG § 179, Rn. 144; Spindler/Stilz/Holzborn, AktG § 179, Rn.
186; Hiiffer/Koch, AktG § 179, Rn. 44; Zoillner, Kélner Kommentar AktG § 179, Rn. 183;
Korber, Heidelberger Kommentar, § 179, Rn. 56; Mathias Bock, “Nachzahlbare
Vorzugsdividende und Sonderbeschluss bei Aktienzusammenlegungen”, NZG, 2015, s. 825

#9 Holters/Haberstock/Greitemann, AktG § 179, Rn. 55.

1 Biirgers/Korber, AktG § 179, Rn. 56; Hiiffer/Koch, AktG § 179, Rn. 44; MiiKoAktG/Stein, AktG
§ 179, Rn. 187; Wiedemann, Grosskomm., AktG § 179, Rn. 144; Korber, Heidelberger
Kommentar, § 179, Rn. 56.

2 Korber, Heidelberger Kommentar, § 179, Rn. 56.
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Anasdzlesmede imtiyazin tanindig1 asamada ayn1 zamanda imtiyazin ne zaman
sona ereceginin belirlenmesi s6z konusu ise 6zel kurulun toplanmasina gerek
olmayacaktir. Bununla birlikte, imtiyazin taninmasindan sonra bu sekilde yapilan
degisikliklerde ise 6zel kurulun toplanmasi gerekir*>. Ornegin, anasdzlesmede iic yil
stire ile tanmnan bir imtiyazin, sonradan yapilacak bir degisiklik ile kaldirilmak
istenmesi halinde, mevcut imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlali s6z konusu
olmaktadir. Dolayisiyla ilgili imtiyazli pay sahiplerinin 6zel kurul karar1 almalar

gerekmektedir.

Bu konuda bagka bir 6rnek vermek gerekirse, anasozlesmesinde kar payinda
imtiyaz taninmig olan bir ortakliin, anasdzlesme degisikligi yaparak bu imtiyazi
kaldirdigin1 varsayalim. Bu durumda alinan genel kurul kararinin uygulanmasi i¢in,
kar payinda imtiyaz taninan pay sahiplerinin yonetim kurulu tarafindan 6zel kurul
toplantisi yapmaya davet edilmeleri gerekir. Zira yapilan degisikligin, s6z konusu
imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edici nitelikte oldugu konusunda bir siiphe
bulunmamaktadir. Ote yandan, yapilacak olan 6zel kurul toplantisinda, ilgili

imtiyazli pay sahiplerinin bu degisikligi ihlale ragmen onaylamalar1 da miimkiindiir.

(b) imtiyazlarln Sinirlandirilmasi

Imtiyazli paylarin haiz oldugu haklar iizerinde yapilan olumsuz degisiklik
imtiyazlarin siirlandirilmas: yoluyla da olabilmektedir. Bu durumda taninmis olan
imtiyaz hakki tamamen kaldirilmamakta, mevcut hak iizerinde smirlama
yapilmaktadir. Ilgili imtiyaza dogrudan yapilan miidahalelerle haklarinin kapsam
acisindan sinirlandirilmas:1 halinde imtiyazlar dogrudan ihlal edilmis olur. Bu
kapsamda, imtiyaz bakimindan bazi sartlarin 6ngoriilmesi, mevcut sartlarda olumsuz
degisiklikler yapilmasi, imtiyaz konusunun baska imtiyazli pay sahipleriyle

paylasilmasi gibi haller imtiyazlarin simirlandirilmasi olarak kabul edilmelidir**.

Imtiyazlarin smirlandirilmas: yoluyla ihlale 6rnek olarak, oy hakkinda
imtiyazli payin oy hakkindan yoksun karda imtiyazli paya doniistiiriilmesi
gosterilebilir*. Bu halde imtiyaz tamamen kaldirlmamakta; ancak oy hakki

bakimindan sinirlandirilmaktadir. Zira oy hakkindan yoksun imtiyazli paymn, kar

43 Akad, a.g.e., s. 34.
% Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s. 122, N. 9-52; Akad, a.g.e., s. 35.
3 Wiedemann, Grosskomm., AktG § 179, Rn. 143.
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payinda imtiyaz hakki bulunmaktadir. Diger bir 6rnek olarak, anasozlesme ile bes yil
stireyle tanman imtiyazin daha sonra yapilan bir degisiklikle {i¢ yila indirilmesi
gosterilebilir. Anilan halde imtiyazli pay sahibi, taninan ayricaliktan daha uzun siire
faydalanacak iken yapilan degisiklik ile bu haktan faydalanma siiresi kisaltilmistir.
Burada imtiyazin simirlandirilmasi s6z konusu oldugundan ve ilgili imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulunun bu hususta toplanip, onama karar1 almamast halinde
degisiklige iliskin organ karar1 uygulanamaz. Yine anasézlesmede yapilan bir
degisiklikle 6zellikle kar payinda imtiyazli paylarin, kar oranlarinin sinirlandirilmasi
miimkiindiir*®®. Bu durumda imtiyazlarm smirlandirimasi s6z konusu oldugu igin
0zel kurul kararinin alinmasina ihtiya¢ bulunmaktadir. Oy hakkinda imtiyazli pay
sahiplerinin oy giiciinlin degistirilerek etkilerinin azaltilmasi halinde de imtiyazlarin

sinirlandirilmasi nedeniyle ihlal giindeme gelir®”’.

Mevcut imtiyazli pay sahiplerinin haklari, yeni imtiyazli paylar ¢ikarilarak da
ihlal edilebilir. Kanimizca yeni imtiyazli paylarin ¢ikarilmasi, mevcut imtiyazlarin
sinirlandirilmast halinde ihlal olusturur. Imtiyazli paylar, sirket kurulusu sirasinda
cikarilabilecegi gibi, daha sonra anasozlesme degisikligi yapilarak da c¢ikarilabilir.
Bu durumda sayet sirkette mevcut imtiyazli pay bulunmuyorsa ihlalden soz
edilemeyecektir. Ancak sirkette imtiyazlarin bulundugu bir durumda yeni imtiyaz
c¢ikarilmasi, mevcut imtiyazl pay sahiplerinin haklarini olumsuz yonde etkileyebilir.
Ozellikle aym konuda ¢ikarilan yeni bir imtiyazin, mevcut imtiyazli pay sahiplerinin
haklarimi kisitlamas1 miimkiindiir. Boyle bir durumda, imtiyazli pay sahiplerinin
haklarin1 ihlal edebilecek bir durum olmasi nedeniyle 6zel kurul toplantisi
yapilmalidir. Bu konu 6zellikle oy hakkinda imtiyazli paylar bakimindan 6nem arz
etmektedir. Zira sirkette oy hakkinda imtiyazli paylar varken, yeni oy hakkinda
imtiyazli paylarin ¢ikarilmas: halinde sirket icerisinde alinan kararlarda mevcut

b

imtiyazlarin etkisi azalacaktir**®. Bu durum doktrinde “imtiyaziarin sulandirilmasi’

olarak adlandirilmistir*.

Boylece oyda imtiyazli paylarin mevcut oldugu bir
ortaklikta, ayn1 konuda imtiyazin bagka grup paylara da taninmasi halinde, mevcut
imtiyazli paylarin genel kuruldaki istiinliigli smirlandirilmis olmakta ve ihlal
olugmaktadir. Ayni konuda imtiyaza sahip olan baska bir pay grubunun haklarinin

genisletilmesi veya giiglendirilmesi halinde de imtiyazin siirlandirilmasi giindeme

6 MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 186.

7 MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 188.

¥ Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s. 122, N. 9-52; Bilgeg, a.g.e., s. 253.
% Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s. 122, N. 9-52.
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gelir™. Buna karsin, diger gruba farkli bir konuda imtiyaz taninmasi halinde, taninan

imtiyazdan mevcut imtiyazli pay sahiplerinin haklar etkilenmeyecegi icin ihlal s6z

461
konusu olmayacaktir™".

Alman hukukunda dogrudan ihlale 6rnek olarak, farkli pay kategorilerinin,
anasozlesme degisikligi sirasinda sermaye oranlarinin degistirilmesi ve bu
degisikligin s6z konusu pay kategorilerini olumsuz etkilemesi gosterilmektedir. Zira
yapilan oran degisikligi, bir pay kategorisinin kapsaminin kii¢iilmesi, genislemesi,
kaldirilmasi, simirlandirilmasi, giiclendirilmesi gibi durumlara yol acabilir*®®. Bir
uyusmazlikta, kar dagitimina iliskin bir anasozlesme degisikligi kararinin, bir pay
grubu lehine, bagka bir grup aleyhine sonu¢ dogurmasi nedeniyle dogrudan ihlale yol
actigma ve Alm. POK 179/3’lin uygulanarak 6zel kurul onaymin alinmasi

gerektigine karar verilmistir*®.

Isvigre hukukunda imtiyazlarin sinirlandiriimasinin ihlal olusturdugu Isv. BK.
m. 654/3’te acikca diizenlenmistir. Isv. BK m. 654/2°de ise yeni ¢ikarilan imtiyazl
paylarin, mevcut imtiyazli paylarin haklarini etkilemesi durumunda 6zel kurul karar
aranacagl belirtilmistir*®*. Kanimizca, isvicre hukukunda kanunda ihlal hallerine bu
sekilde agiklik getirilmesi isabetli bir yontemdir. Tiirk hukukunda da buna benzer bir
diizenlemenin getirilmesi, ihlal kavraminin anlagilmasi bakimindan faydali olur.
Bununla birlikte, kanunda ihlal hallerinin sinirli bir sekilde sayilmasi miimkiin

degildir.
ii. Dolayh fhlal

Dolayli ihlalin 6zel kurul karar1 alinmasini gerektirip gerektirmedigi
konusunda doktrinde farkli yaklasimlar bulunmaktadir. Tekinalp, 6zel kurul
toplantisinin yapilmasi i¢in imtiyazlarin dogrudan veya dolayli olarak ihlal edilmis
olmasi gerektigini belirterek, dolayl ihlal halinde 6zel kurul toplantisinin yapilmasi
gerektigini savunmustur*®. Uysal, ihlalin dogrudan olmasi gerektigini, alan kararin
ihlale yol agmasi gerektigini, baska bir etken dolayisiyla ortaya c¢ikan ihlallerin bu

kapsamda degerlendirilmemesi gerektigini ileri siirerek, dolayl ihlali kapsam disinda

40 Seibt, Schmidt/Lutter AktG Kommentar, § 179, Rn. 53.

1 Ceker, a.g.e., s. 82.

2 MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 187.

%3 RGZ 80, S 95, 98. Bkz. Wiedemann/Grosskomm, AktG §179, Rn. 144.

%64 Liebi, bu ihlal halini dolayh ihlal kapsaminda degerlendirmektedir. Bkz. Liebi, a.g.e., s. 329.
465 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhklar I, p. 804. Aym yonde bkz. Bilgeg, a.g.e., s. 242.
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. Akad, ihlalin dogrudan veya dolayl sekilde olabilecegini kabul etmis ve
dolayli ihlali, “imtiyazin ongériilmesiyle saglanan amacin etkisizlestirilmesi” olarak
agiklamistir®®’. Bununla birlikte, yazar dolayli ihlali agiklarken bu kavramin

imtiyazlarin siirlandiriimasi anlamma geldigini belirtmistir*®®,

Sirkette halihazirda var olan bir imtiyaza dogrudan miidahale edilmeden de
ihlal s6z konusu olabilir. Kanimizca dolayli ihlal, ilgili imtiyazli paya yapilan
dogrudan yapilan miidahalelerle veya imtiyazli pay iizerinde dogrudan olusan
etkilerle degil, anas6zlesmede yapilan degisikliklerin imtiyazli paylar iizerinde

dogurdugu dolayli etkiler ile ortaya cikar.

Dogrudan ihlal bulunan hallerde, her durumda 6zel kurul onaymin aranmasi
gerektigini yukarida aciklamistik. Dolayli ithlalde ise dogrudan ihlalden farkli olarak
her kosulda 6zel kurul onay1 aranmamalidir. Zira bu kabul, genel kurul veya yonetim
kurul kararlarinin alinmasini engelleyerek, sirketin isleyisine ve menfaatlerine
onemli sekilde zarar verebilir. Bu nedenle, dolayli ihlal halleri bakimimndan somut
olay cercevesinde bir degerlendirme yapilarak, somut olaya gore gerekli olan
hallerde 6zel kurul toplantisinin yapilmasi, menfaat ¢atismasinin en aza indirilmesini

saglayacaktir*®.

Anonim sirkette sermaye artirimi yapilmasi halinde, imtiyazli pay sahiplerinin
sermaye artirimina finansal durumlarinin yetersiz olmasi nedeniyle katilamamasinin
ithlal teskil etmedigi, bu gibi iddialarin ancak diirtistlik kurali bakimindan
degerlendirilebilmesi gerektigi kabul edilmektedir*”’. Kanimizca bdyle bir durumda
somut olaya gore degerlendirme yapilmasi daha uygun olacaktir. Zira uygulamada
sik¢a belirli pay sahiplerinin sirket igerisindeki etkilerinin azaltilmasi amaciyla, keyfi
sermaye artirrmi yapilmasina rastlanmaktadir. Belirtilen hallerde imtiyazli pay
sahiplerinin haklarimin korunmasina ihtiyag olabilir*’'. Sermaye artirmunin imtiyazl

paylarin eritilmesi amaciyla yapilmasi miimkiindiir. Bu halde, her ne kadar

46 Uysal, a.g.e., s. 149.

467 Akad, a.g.e., s. 33.

468 Akad, a.g.e., s. 33.

49 Akad ise dolayl1 ihlal hallerinin genis sekilde ele alinmasi gerektigini belirtmistir. Bkz. Akad,
a.g.e., s. 33.

79 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhklar I, p. 804; Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s. 121, N. 9-
50.

#1 Karayalgin, bu gibi durumlarda imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ne 6lgiide korunmaya deger
oldugunun degerlendirilmesi gerektigini belirtmistir. Bkz. Karayalgin, Imtiyazhh Pay Sahipleri, s.
103.
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anasozlesme degisikliginin imtiyazli paylara dogrudan bir etkisi olmasa da sermaye
artirrminin amacina gore dolayli ihlalin varligi kabul edilebilir ve 6zel kurulun
toplanmas1 gerekebilir. Bununla birlikte, sermaye artirnminin yapilmasmin sirket
bakimindan zorunlu oldugu hallerde, 6rnegin, sirketin sermaye kaybi olup, bundan
kurtulmak amaciyla sermaye artirnmina gitmesi durumunda, imtiyazli pay sahibinin
finansal yetersizligi ileri siirerek, alinan karara engel olmasi kabul edilmemelidir. Bir
baska deyisle, anilan hallerde imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin dolayli olarak
ihlal edilmesine ragmen, 6zel kurul toplantisinin yapilmasina gerek olmamalidir.
Sonug olarak, dolayli ihlal hallerinde, her bir somut olay kapsaminda, menfaatler
dengesi gozetilerek yorum yapilmasi gerekir. Ote yandan, hukuki belirsizlik
ortaminin olugsmamasi maksadiyla, siiphe bulunan hallerde 6zel kurul toplantisinin

yapilmasi gerektigi kanaatindeyiz.

Imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin dolayli olarak ihlalinin giindeme
gelebilecegi diger bir hal, i¢ kaynaklardan sermaye artirimi olabilir. I¢ kaynaklardan
sermaye artiriminda, dagitilmamis son yil safi karinin esas sermayeye eklenerek
sermaye artirimi yapilmast miimkiindiir. Kardan daha fazla oranda yararlanma
imtiyazinin tanindig1 halde, i¢ kaynaklardan sermaye artiriminin yapilmasi, kar
payinda imtiyazli pay sahiplerinin haklarini dolayli olarak ihlal edebilir. Zira kar pay1
dagitimi1 yapilsaydi, kar payinda imtiyazdan faydalanabilecek olan pay sahibi s6z
konusu hakkindan mahrum kalacaktir. Ancak bu halde dis kaynaklardan sermaye
artinmina iliskin verdigimiz Ornekte de oldugu gibi, somut olay kapsaminda i¢
kaynaklardan yapilan sermaye artiriminda kullanilabilecek olan baska i¢ kaynak olup
olmadiginin degerlendirilmesi gerekir. Sayet dagitilmamis son donem karina zaruri
olarak bagvurulmussa bu durumda her ne kadar dolayl: ihlal s6z konusu olsa da 6zel
kurul toplanmamalidir. Bdyle bir zorunluluk olmamasina ragmen bu kaynaga
basvurulmussa, kanimizca 6zel kurul toplantisinin yapilmasi gereklidir. Burada karsit
gorls olarak, sirketin kar dagitimi yapma zorunlulugu bulunmadig ileri siiriilebilir.
Ancak ozellikle kar payinda imtiyazli pay sahiplerinin haklarini zedeleyebilecegi goz
onlinde bulunduruldugunda, hakli gerekcelere dayanmadan kar payr dagitiminin
yapilmamas1 ihlale yol agabilir. Elbette bu konunun TK m. 454 kapsaminda

degerlendirilebilmesi i¢in bir anas6zlesme degisikliginin s6z konusu olmas1 gerekir.
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Ic kaynaklardan sermaye artirminda anasozlesme degisikligi gerektiginden bu

bakimdan bir sorun bulunmamaktadir*’?.

¢) Anasézlesme ile Thlal Hallerinin Diizenlenmesi

TK m. 454’te imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlalinin nasil ortaya
cikabilecegine dair herhangi bir agiklamaya yer verilmemistir. Bu nedenle ihlalin
tespiti konusunda uygulamada belirsizliklerin ortaya ¢ikmasi muhtemeldir. Olas1
sorunlar1 Onlemek i¢in, anasdzlesmelerde hangi hallerin ihlal olusturacagina yer
verilmesi 6nem arz etmektedir. Ancak, Tiirk hukuku bakimindan anonim sirketlerde
anasozlesmelere Onemli bir smirlandirma getiren TK m. 340 hiikkmiiniin,
anasozlesmede diizenlenecek ihlal halleri bakimindan engel olusturup

olusturmayacaginin degerlendirilmesi gerekmektedir.

TK m. 340’a gore, “esas sozlesme, bu Kanunun anonim girketlere iliskin
hiikiimlerinden ancak Kanunda buna agik¢a izin verilmisse sapabilir”’. TK m. 454°te
ihlal hususuna genel olarak yer verilmekle birlikte, ihlal halleri somutlastiritlmamuistir.
Anaso6zlesme hiikiimlerinin, kanunda yer alan bir hiikmii, daha ayrintili sekilde
diizenlemesi veya somutlastirmast durumunda TK m. 340 hiikkmiine aykiriliktan s6z

edilemez*”

. Nihayet, TK m. 454/1°de ihlalin nasil olusacagina iliskin herhangi bir
emredici hiikiim bulunmadig1 i¢in, anasézlesmede tamamlayici hiikiimlere yer

verilmesinde bir sakinca bulunmadig: fikrindeyiz*’*.

Imtiyazlarin tanindig1 bir anasézlesmede, daha bastan ihlal teskil edebilecek
hallerin 6ngoriilerek, bunlara anasdzlesmede yer verilmesi ileride ¢ikmasit muhtemel
olan uyusmazliklart 6nlemek bakimindan faydali olacaktir. Buna karsilik, imtiyazlh
pay sahiplerine TK m. 454 ile getirilen koruma imkaninin anasdézlesme ile tamamen
kaldirilmast  sonucunu  doguracak diizenlemeler gecerli degildir. Ayrica
anasozlesmede belirtilen ihlal hallerinin sinirlt sayida (numerus clausus) oldugu

kabul edilerek, diger ihlal hallerinde 6zel kurulun toplanmamasi da kararlastirilamaz.

72 Kayith sermaye sisteminde i¢ kaynaklardan sermaye artiriminda ihlal halleri igin bkz. s. 127-128.

47 Karasu, a.g.e., s. 62.

" Emredici hiikiimlere aykiri olmamak sartiyla, anasozlesmede tamamlayici hiikiimlere yer
verilebilecegi konusunda bkz. Bahtiyar, Ortakhklar, s. 128; Karasu, a.g.e., s. 61 vd; Tolga
Ayoglu, Sermaye Sirketleri Ozelinde Sirketler Hukuku Uyusmazhklarmin Céziimiinde
Tahkim, istanbul, On Iki Levha Yayincilik, 2018, s. 28-29.
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Camoglu, anasdzlesme ile imtiyaz taninma asamasinda, anasdzlesmede
imtiyazlarin siirlandirilmasi veya kaldirilmasi sartlarina yer verilmesi halinde, 6zel
kurul onaymin aranmasiin gerekli olmadigini; ancak alinan kararin bir genel kurul
karar1 oldugunu ve bu nedenle TK m. 445 ve 446 denetimine tabi olacagini

belirtmistir*’

. Kanimizca bu halde de imtiyazin 6ngoriilmiis olmas1 ve daha sonra
anasozlesme degisikligi yapilmast nedeniyle o6zel kurul onaymin alinmasi
gerekmektedir. Belirtilen haller, imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edebilecek
mahiyettedir. Ayrica bunun aksi kabul edildigi takdirde, TK m. 454 hiikmiiniin

dolanilmasi s6z konusu olabilir.

Isvigre hukukunda, Tiirk hukukundan farkl1 olarak, ihlal hallerine kanunda yer
verilmistir (Isv. BK m. 654). Bu hukuk sisteminde, anasozlesme ile yapilacak
diizenleme ile dogrudan ve dolayli ihlal hallerinin belirlenebilecegi kabul
edilmektedir*’®. Ayrica ilgili hiikimde anas6zlesmede farkli diizenlemelerin
getirilmesine bir engel bulunmadig1 agik¢a dngoriilmiistiir (Isv. BK m. 654/2). Ancak
belirtmek gerekir ki, anasdzlesmede ihlal hallerine yer verilmesi, bu ihlal hallerinin
sinirh sayida (numerus clausus) kabul edildigi anlamia gelmemektedir. Belirtilen
hiikiim, ihlal hallerinin kolayca tespit edilebilmesi amaciyla getirilmistir. Bir baska
deyisle, anasdzlesmede diizenlenmeyen bir ihlalin meydana gelmesi ihtimalinde,
bunun anas6zlesmede yer almadigina dayanarak 6zel kurul onaymin aranmayacagi

ileri sturiilemez.

d) Thlalin Ozel Kurul Toplantisinin Bir Sarti Olup Olmadig

TK m. 454/1°de 6zel kurul toplantisinin yapilmasi, genel kurul veya yonetim
kurulu karar1 ile imtiyazli pay sahiplerinin haklarmi ihlal edecek nitelikte bir karar
alinmas1 sartina baglanmistir. Bununla birlikte, TK m. 454’te yer alan bazi
diizenlemelerin igerdigi ¢eligkiler sebebiyle, ihlalin gercekten 6zel kurul toplantisinin
bir sart1 olup olmadig1 doktrinde tartisilmistir. Bu tartismalara gegmeden 6nce, TK

m. 454°te belirsizlige yol acan hususlarin incelenmesinde fayda vardir.

TK m. 454/1°de, genel kurul veya yonetim kurulu kararmin imtiyazli pay
sahiplerinin haklarini ihlal edecek nitelikte olmasi halinde, imtiyazli pay sahiplerinin

0zel kurul toplantisinda, alinan karar1 onaylamadiklar1 siirece ilgili kararin

7 Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakhklar I, p. 588d.
76 Liebi, a.g.e., s. 347.
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uygulanamayacagina yer verilmistir. Ancak bu hiikiimden ihlali kimin tespit edecegi
hususu anlagilamamaktadir. TK m. 454/2°deki yonetim kurulunun 6zel kurulu
toplantiya ¢agiracagina iliskin hiikiim, ihlal tespitini yonetim kurulunun yapacagini
disiindiirmektedir. Diger yandan, TK m. 454/3’te yer alan, “imtivazli pay
sahiplerinin haklarinin ihlal edildigi sonucuna varilirsa karar gerekgeli bir tutanakla
belirtilir” ifadesine dayanilarak, ihlalin bulunup bulunmadigina imtiyazli pay
sahipleri tarafindan 6zel kurul toplantis1 esnasinda karar verilecegi anlaminin
cikarilmas1 miimkiindiir. Nitekim doktrinde ihlalin tespitini 6zel kurul toplantisinda
imtiyazli pay sahiplerinin yapacagim ileri siiren bir goriis bulunmaktadir*’”’. Ancak
belirtilen goriisiin kabul edilmesi halinde TK m. 454/1 ile geliski ortaya ¢ikacak ve
bu sistem daha karmasik bir hal alacaktir. Kanimizca TK m. 454/3’te yer alan
hiikiim, imtiyazli pay sahiplerinin onamama karar1 almalar1 halinde tutanak

diizenlemeleri gerektigi seklinde anlagilmalidir®’®,

Thlalin &zel kurul toplantisinin yapilmasinin bir sart1 olup olmadig1 konusunda
soru isareti olusturan diger bir diizenleme de TK m. 454/7°de yonetim kuruluna
taninan iptal davasi agma hakkidir. Bu hiikme gore, yonetim kurulu iptal davasini
ancak ihlal bulunmadigi gerekcesine dayanarak acabilir. Ihlali 6zel kurul
toplantisinin yapilma sartt olarak kabul eden TK m. 454/1 hiikmii ile belirtilen
diizenleme c¢eliskili goziikkmektedir. Zira imtiyazli pay sahiplerini 6zel kurula
toplantiya ¢agirma asamasinda ihlalin tespitini yapan yonetim kurulunun, bu kez de
aslinda ihlal bulunmadigini ileri stirerek 6zel kurul kararina kargi iptal davasi agmasi
ilk bakista geliskili olarak diisiiniilebilir. Ancak burada yonetim kurulunun gerekli
hallerde 6zel kurulu toplantiya c¢agirmasmin bir yiikiimlilik oldugu ve
sorumlulugunun s6z konusu olabilecegi unutulmamalidir. Bu nedenle, yonetim
kurulu ihlal olasiligi bulunan tiim hallerde imtiyazli pay sahiplerini 6zel kurul
toplantisina  ¢agirmalidir.  Sonrasinda  yonetim  kurulu ihlal  bulunmadig
kanaatindeyse 6zel kurul kararina karsi iptal davasi agabilir. Kanimizca hiikiim bu
acidan celiskili degildir ve yonetim kurulunun toplanti ¢agrisi yapmasina ragmen,
0zel kurul kararma karsi iptal davast agmasi geliskili davranig yasagina aykirilik

olusturmamaktadir. Ayrica, ihlal bulundugunu ileri siiren 6zel kurulun, mahkeme

477 Ali Dural, “imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Kurulu (TTK m. 454)” Galatasaray Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Dergisi, Prof. Dr. Oguz Imregiin’e Saygi Giinii, 2013/2, s. 143-144.

Sener de bu hiikkmiin yaniltic1 nitelikte oldugunu, imtiyazli pay sahiplerinin genel kurul kararimin
onaylanip onaylanmayacagina karar vereceklerini belirtmektedir. Bkz. Sener, a.g.e., s. 562, dn.
296.

478
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aracilifiyla toplantinin yapilmasini saglamasi miimkiindiir. Dolayisiyla yonetim
kurulunun s6z konusu ¢agriy1 yapmamasi 6zel kurul toplantisinin yapilma imkanini
sona erdirmemektedir. Bu halde, siirecin daha da uzamamasi adina yoOnetim
kurulunun toplant1 ¢agrisin1 yapmasi daha mantikli géziikmektedir. Aksi durumda
imtiyazli pay sahipleri yonetim kuruluna tanman otuz giinliik siirenin geg¢mesini
bekleyecek ve ancak bu siirenin dolmasindan itibaren mahkemeye basvurabilecektir.
Imtiyazli pay sahiplerinin mahkemeye basvurdugu hallerde, mahkeme isin esasina
girmeden, yalnizca genel sartlarin olup olmadigma, yani toplantinin yapilip
yapilmayacagina karar verecek, ihlal tespiti yapmayacaktir. Bu nedenle mahkemenin
zaten ihlal bulunduguna karar verdigi ve yonetim kurulunun iptal davasi
acamayacagl da ileri siiriilemeyecektir. Aksinin kabulii halinde, TK m. 454/7’nin

uygulanmasi imkansizlasacaktir.

Doktrinde yer alan goriisler incelendiginde, cogunluk goriisii, ihlali 6zel kurul

7 Diger yandan, hakim

toplantisinin yapilmasinin bir sart1 olarak kabul etmektedir
gorilisiin  aksine Dural, ihlalin 6zel kurul toplantisinin yapilmasinin bir sarti
olmadigini, tiim anasdézlesme degisikliklerinde ve kayithh sermaye sisteminde
yonetim kurulunun sermaye artirim kararlarinda 6zel kurul toplantis1 yapilmasinin
gerekli oldugunu, ihlalin mevcut olup olmadigina 6zel kurul toplantisinda imtiyazli

0 Kanimizea bu gorisiin kabul

pay sahiplerinin karar verecegini belirtmistir
edilmesi miimkiin degildir. Zira belirtilen goriise gore, ihlal sartt aranmaksizin her
halde 6zel kurulun toplanmas1 gerekmektedir. Bunun kabul edilmesi halinde ise eTK
m. 391 sistemine doniilmiis olur. Bu diizenleme eTK doneminde, sirketin finansman
eksikliklerinin =~ tamamlanmasi  bakimindan engel olusturmasi  nedeniyle
elestirilmistir®™'. TK m. 454°ii bu sekilde yorumlayarak ve TK m. 454/1 hiikmiinii
gdzetmeksizin, sistemi daha da geriye gotiirmek dogru degildir. Aksi takdirde TK m.

454 ile getirilen olumlu degisikliklerin hi¢cbir anlami kalmayacaktir. Bu nedenle

479 Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s. 121, N. 9-50; Kendigelen, ik Tespitler, s. 357; Orug, a.g.m.,
s. 179; Uysal, a.g.e., s. 146-147; Bilgeg, a.g.e., s. 241. Bu goriisii savunan yazarlar, TK m.
454/7°de yer alan, “pay sahiplerinin haklarini ihlal etmedigi gerekgesi” ile ifadesinin bu anlamda
sorun teskil ettigini belirtmislerdir. Ayrica Akad, ihlalin varlifina toplanti esnasinda karar
verilecekse ihlalin 6zel kurul toplantis1 yapilmasinin bir sart1 olarak kabul edilmemesi gerektigini,
bununla birlikte ihlalin toplanti yapilmasinin sarti olarak kabul edilmemesi halinde ise biitiin
anasozlesme degisikliklerinde 6zel kurulun toplanmasi gerekecegini ve bunun da uygun bir ¢6ziim
olarak kabul edilemeyecegini belirtmistir. Bkz. Akad, a.g.e., s. 32-33.

0 Dural, a.g.m., s. 144-145.

1 Bu elestiriler igin bkz. Karayalgin, isvicre’de Yeni Anonim Sirketler Hukuku, s. 47; Tekinalp,
imtiyazh Paylara iliskin Baz1 Sorunlar, s. 13-14.; Kendigelen, imtiyazh Paylar, s. 195-196.
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kanimizca TK m. 454/1 yok sayilarak, amaca aykir1 sekilde bir yorum yapilmamasi

gerekir.

Ihlalin 6zel kurul toplantisinin sarti olarak kabul edilmesinin bazi olumsuz
sonuglar1 bulunmaktadir. Oncelikle, siiphe bulunan hallerde, 6zel kurul toplantisi
yapilmayarak 6nemli bir hakkin zedelenmesi sdz konusu olabilir. Ozellikle sirket ve
imtiyazli pay sahipleri arasindaki menfaat catismasi gozetildiginde ihlal olup
olmadiginin objektif olarak tespit edilmesi her zaman miimkiin olmayabilir. Ote
yandan, siiphe bulunan hallerde toplantiya ¢agri hususunda ikilemde kalinmasi da
olasidir. Tiim bu haller hukuk giivenligi bakimindan sorun teskil etmektedir. Bu
sebeple, kanimizca “ihlal”i temel sart olarak kabul etmek yerine, “ihlal tehlikesi” ni
esas almak daha isabetli olur. Diger bir deyisle, ihlal tehlikesi bulunan tiim hallerde
ilgili imtiyazli pay sahipleri 6zel kurul toplantisina cagrilmalidir. S6z konusu
goriisiin  kabul edilmesi halinde, ihlalin tespiti hususunda ortaya c¢ikabilecek

sorunlarin da dniine gegilebilir.

Alm. POK 179/3’te, anasozlesme degisikliklerinde, bir pay grubunun
haklarinin yapilan degisiklikten olumsuz olarak etkilenmesi, yani bir ihlalin
bulunmasi halinde 6zel kurul kararinin alinmasi gerektigi kabul edilmektedir. Yani
bu hukuk sisteminde de ihlal 6zel kurul toplantisinin yapilma sart1 olarak kabul
edilmektedir. Diger yandan, Alm. POK 182’de sermaye artirimi kararinda ihlal sart1
aranmamaktadir. Esasinda, soz konusu hiikkim eTK m. 391’in de kaynagim

olusturmaktadir.

Isvigre hukukunda da 6zel kurulun toplanmasi igin imtiyazli pay sahiplerinin
haklarmin ihlal edilmesi sart: aranmaktadir*®. Isvicre hukukunda, Alman hukukunun
aksine sermaye artirimi da dahil her durumda ihlal sartt aranmaktadir. Ancak bunun
aksinin anasdzlesmede kararlastirilmasi miimkiindiir. Zira bu hiikiim emredici
nitelikte degildir. Buna gore, anasoézlesmede yapilacak diizenlemeyle her halde 6zel
kurul kararinin aranmasi miimkiindiir. 6762 sayili TK’da yer alan eTK m. 391
hiikmiiniin kaldirilmasi ve 6102 sayili TK ile yeniden diizenlenen m. 454 ile Isvigre

hukuku sistemine yaklasilmigtir.

482 Forstmoser/Meier-Hayoz/Nobel, 1996, s. 271.
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e) Ihlali Tespit Etmeye Yetkili Olanlar

TK m. 454’te ihlali tespit etmeye yetkili olanlar konusunda bir diizenleme
bulunmamaktadir. TK m. 454/1°de imtiyazli1 pay sahiplerinin haklarini ihlal edecek
nitelikte olan anasézlesme degisikligi, yonetim kuruluna sermaye artirimi hususunda
yetki verilmesi ve yonetim kurulunun sermaye artirimi kararlarinda, haklari ihlal
edilen pay sahiplerinin yapacagi Ozel bir toplantiyla onaylanmadigi siirece bu
kararlarin uygulanamayacagi belirtilmistir. Dolayisiyla anilan hiikiim, ihlali tespit

etmeye kimlerin yetkili oldugunu belirlemek bakimindan yeterli degildir.

TK m. 454/2’de 6zel kurul toplantisina ¢agrinin Oncelikli olarak yonetim
kurulu tarafindan yapilacagi diizenlenmis, ancak ihlalin degerlendirilmesine iliskin
bir hiikkme yer verilmemistir. Yonetim kurulunun c¢agri yapma yetkisini hangi
hallerde kullanacagi bu bakimdan 6nem tasimaktadir. Genel kurulda imtiyazli pay
sahiplerinin haklarin1 ihlal edici nitelikte bir kararin alinmasi halinde, yonetim
kurulunun séz konusu c¢agriyr yapmasi gerekir; aksi takdirde yonetim kurulunun
sorumlulugu giindeme gelir. Bu diizenlemeden yola ¢ikarak, yonetim kurulunun ihlal
bulunup bulunmadigi hususunda bir tespit yapmasi gerektigi soylenebilir*®. Yonetim
kurulunun ihlal bulunmadig1 kanaatine varmasi halinde, imtiyazli pay sahiplerinden
her birine mahkemeye bagvurarak 6zel kurulu toplantiya ¢cagirma yetkisi taninmistir.
O halde imtiyazli pay sahiplerinin de ihlal tespiti bakimindan yetkili olduklar
diistintilebilir. Bunun yaninda, TK m. 454/3’te 6zel kurul toplantisinda imtiyazli pay
sahiplerinin haklarinin ihlal edildigine karar vermeleri halinde, bu karar1 gerekgeli bir
tutanakla diizenleyecekleri belirtilmistir. S6z konusu hiikiimden ihlale karar verecek

4 Tiim bu

olanin imtiyazli pay sahipleri oldugu anlaminin ¢ikarilmas1 miimkiindiir
diizenlemeler birlikte degerlendirildiginde, TK m. 454 hiikmiiniin ihlali kimin tespit
edeceginin belirlenmesi bakimindan olduk¢a karistk ve belirsiz  oldugu

gorilmektedir.

Doktrindeki goriisler incelendiginde, Dural, TK m. 454/3’te yer alan “imtiyazli
pay sahiplerinin haklarmin ihlal edildigi sonucuna varilirsa karar gerekgeli bir

tutanakla belirtilir’ ifadesinin ihlalin tespit hususunda yalnizca imtiyazli pay

3 Kendigelen, bu husustaki goriisiinii agik¢a belirtmemekle birlikte, yaptig1 agiklamalardan tespiti
yonetim kurulunun yapmasi gerektigi goriisiinde oldugu sonucuna varilmaktadir. Bkz. Kendigelen,
ik Tespitler, s. 357.

** Dural, bu konuda doktrinde ihlal tespitinin yonetim kurulu tarafindan yapilacagimin belirtilmesine
karsilik TK m. 454/3’te agikca bu tespiti imtiyazli pay sahiplerinin yapacagin belirtmistir. Bkz.
Dural, a.g.m., s. 143.
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sahiplerinin yetkili olduklarin1 disiindiirdiigiinii ve ihlal tespitinin 6zel kurul
tarafindan yapilmasi gerektigini belirtmistir. Yazara gore, bu goriisiin kabul edilmesi
halinde TK m. 454/7 ile olan celiski de dnlenecektir. Ote yandan, TSY m. 71/3 de bu
gorlsii desteklemektedir. Yazar, ayrica yonetim kurulunun ihlal degerlendirmesini
yapmast halinde, 6zel kurulu toplantiya cagirmadan tescil ve ilan islemini
gerceklestirebilecegini ve tescil ile anasdzlesme degisikligine iliskin kararin
uygulanmis olacagini, imtiyazli pay sahiplerinin ihlal bulundugunu iddia ederek TK
m. 454/2’deki bir aylik siireden sonra mahkemeye basvurmasinin, kararin

5 Bununla

uygulanmis olmast sebebiyle bir anlami olmayacagini belirtmistir
birlikte, doktrinde cogunluk goriis, ihlal olup olmadigin1 yoénetim kurulunun
degerlendirecegini, bu yetkinin kotiiye kullanilmasi olasiligina karst imtiyazli pay

sahiplerinin mahkemeye basvuru hakki oldugunu ifade etmistir*®.

Dural’in ileri siirdiigii gortigiin kabul edilmesi halinde tiim anasdzlesme
degisikliklerinde ve kayitli sermaye sisteminde yonetim kurulunun sermaye artirimi
kararinda 6zel kurulun toplanmasi gerekecektir. Bir baska deyisle, toplantinin
yapilmas: bakimindan ihlal olup olmadigi sartina bakilmaksizin 6zel kurul
toplanacak ve bu ihlalin bulunup bulunmadigina 6zel kurul karar verecektir. Boyle
bir durumda da eTK’da yer alan ve elestiri konusu olan sermaye artirimlarinda ihlal
sart1 aranmamasina iligkin diizenleme daha da genisletilmis olacaktir ki, bunun kabul

edilmesi miimkiin degildir**’

. Yukarida da belirttigimiz iizere, bu goriisiin kabul
edilmesi, TK m. 454/1’in tamamen g6z ard1 edilmesi anlamina gelir ki, bu da kanun
yorumlama teknigine uygun degildir. Zira TK m. 454/1°de de 6zel kurul toplantisinin
yapilmasi i¢in ihlal sartinin arandigi agikca belirtilmistir. Bunun yami sira, s6z

konusu hiikmiin konulus amaci da her halde 6zel kurul toplantisinin yapilmasini

* Dural, a.g.m., s. 143-145. Aslan da ihlal bulunup bulunmadigmm o6zel kurul tarafindan
degerlendirilecegini belirtmistir. Bkz. Aslan, a.g.m., s. 82. ETK doéneminde bu hususta ihlal
tespitini imtiyazli pay sahiplerinin yapmasi gerektigi konusunda bkz. Karayalgin, imtiyazh Pay
Sahipleri, s. 86.

Tekinalp, Sermaye Ortakhiklar1 3. Baski, s. 97. Tekinalp, bu eserinde ihlal degerlendirmesini
yonetim kurulunun yapacagini belirtmesine ragmen, aym eserde “Kanun IPSOK ’iin yetki sinirin
belirlemigtir. Bu sumira gore, “imtiyaziarin ihlal edilip edilmedigi” arastiriimalt ve ihlal varsa soz
konusu esas sézlesme degisikligi reddedilmelidir” agiklamasini yaparak, ihlal tespitini yapma
yetkisinin 6zel kurulda oldugu seklinde anlasilacak sekilde ifadeler kullanmigtir. Tekinalp ile ayni
yonde bkz. Akad, a.g.e., s. 32-33. Bilgeg, ihlalin olup olmadigina oncelikle yonetim kurulunun
karar verecegini, sonrasinda pay sahibinin goriis ve talebine gore mahkemece karar verilecegini
belirtmistir. Bkz. Bilgeg, a.g.e., s. 242.

Dural, bu diizenlemenin eTK’da yer alan sistemi daha da geriye gotiirdigiinii belirtmistir. Ancak
yazar buna ragmen kanun hikmiiniin bu sekilde uygulanmasi gerektigini, contra legem
yorumlanmamast gerektigini, burada ancak gercek olmayan boslugun varliginin s6z konusu
olabilecegi ve bunun da yarg igtihatlar1 ile doldurulabilecegini belirtmistir. Bkz. Dural, a.g.m., s.
145. Benzer yaklasim icin bkz. Akad, a.g.e., s. 32-33.

486

487
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saglamak degildir. Aksine, eTK m. 391°deki sistemin sakincalar1 gozetilerek, olasi
sakincalarin onlenmesi amaglanmistir. Bu nedenle, yorum yoluyla bu sartin yok
sayllmasi, her ne kadar hiikkmiin igerisinde ¢eliskiler bulunsa da miimkiin

olmamalidir.

Kanimizca ihlal tespiti konusunda yonetim kurulu ve imtiyazli pay sahipleri
yetkilidir. Ihlal tespiti konusunun 6zel kurul toplantisina ¢agr1 yapmaya yetkili olan
kimseler kapsaminda degerlendirilmesi gerekir. Bu durumda 6zel kurul toplanti
cagrisin1  kural olarak yonetim kurulu yapacaktir. Yonetim kurulunun, ihlal
bulunduguna karar vermesi halinde, ilgili imtiyazli pay sahiplerini toplantiya
cagirmasi gerekir. Yonetim kurulunca ihlal olmadig1 sonucuna varilmasi halinde ise
toplantiya cagr1 yapilmayacaktir. Bu halde imtiyazli pay sahiplerinin mahkemeye
basvurma imkanlar1 bulunmaktadir. Cagr1 yetkisinin imtiyazli pay sahiplerine gectigi
asamada imtiyazli pay sahipleri ihlal bulunup bulunmadigi hususunda nihai olmasa

da bir tespit yapmis olurlar.

Yonetim kurulunun ihlal tespiti yapmasi ile TK m. 454/7°de yonetim kuruluna
taninmis olan iptal davas1 agma hakkinin ¢eliski olusturduguna dair goriise karsi ise
cesitli ihtimallerin g6z dniinde bulundurulmas: gerekir. Ornegin, yonetim kurulu ihlal
olmadigin1 kabul etmesine ragmen, Ozel kuruldan onama karar1 alinacagina
giivenerek, daha sonradan sirkete kars1 genel kurul kararinin iptali davasi a¢ilmasini
onlemek amaciyla 6zel kurulu toplantiya cagirabilir. Ancak, 6zel kurulda onamama
karar1 alinmasi halinde, TK m. 454/7°nin 6nemi ortaya c¢ikmaktadir. Bu halde,
yonetim kurulu ihlal bulunmadigi gerekgesi ile 6zel kurulda alinan kararin iptalini
talep edebilecektir. Esasinda TK m. 454/7°de taninan dava hakki bu gibi ihtimallerde
koruma saglamaktadir. Yine bagka bir drnek olarak, yonetim kurulu, imtiyazli pay
sahiplerinin nasilsa 6zel kurul toplantis1 yapmak iizere mahkemeye basvuracagini
Ogrenmesi lizerine, siirecin uzamamasi adina 6zel kurulu toplantiya ¢agirabilir. Bu
thtimalde de yonetim kurulunun sonradan iptal davast a¢gmasmin Gnemi
bulunmaktadir. Diger yandan, yonetim kurulunun gorlis degistirmesi de olasidir.
Ozellikle iiyelerin degisti§i veya gecici iiyelerin yonetim kurulunda yer aldig
hallerde goriis degisikligi giindeme gelebilir. Belirtilen nedenlerle yonetim kurulunun
0zel kurulu toplantiya cagirmasina ve dolayisiyla ihlal tespiti yapmasina dayanarak,

daha sonra bu karara kars1 iptal davasi acamayacag ileri siiriilmemelidir. Aksine
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yonetim kuruluna taninmis olan dava hakki, belirtilen ihtimallerde, ihlal

bulunmamasina ragmen genel kurul kararinin onanmamasini engelleyecektir.

Yonetim kurulunun ihlal tespitini yaparken, 6zellikle alinan karar neticesinde
sorumluluklarinin s6z konusu olabilmesi sebebiyle 6zenli hareket etmesi gerekir.
Yonetim kurulu iiyelerinin sorumluluguna iliskin diizenlemeler, ihlal tespitini
yonetim kurulunun ihlal tespiti yaparken objektif davranmasinin saglanmasi

bakimindan énemlidir*®?.

f) Ihlalin Olgiitii

fhlalin mevcut olup olmadigmi tespit ederken belirli bir 6lgiite uyulup
uyulmamasi gerektigi konusunda Kanun’da bir diizenleme bulunmamaktadir*’. Her
bir imtiyaz tiirii bakimindan farkl: ihlallerin giindeme gelmesi miimkiindiir. Bunun
yaninda bazi imtiyaz tiirleri i¢in ihlal olusturabilecek haller, diger imtiyaz tiirleri
bakimindan ihlal teskil etmeyebilir. Her somut olay bakimindan ihlal bulunup
bulunmadig1r konusunda ayr1 degerlendirme yapilmasi gerekmektedir. Oncelikle
belirtmek gerekir ki, imtiyazli pay sahipleri bakimindan meydana gelen ihlalin
stirekli olmasi gereklidir. Gegici nitelikteki bir ihlal 6zel korumadan yararlanilmasini

gerektirmeyecektir. Boyle bir halde TK m. 454 hiikiimlerine bagvurulmayacaktir*”’,

Ihlalin &lgiitii belirlenirken nasil yorum yapilmasi gerektigi onem arz
etmektedir. Bu konuda oncelikle ihlal bulunup bulunmadiginin tespiti yapilirken,
genis mi yoksa dar bir yorumun mu tercih edilmesi gerektigi belirlenmelidir. Bu
noktada TK m. 454 bakimindan kanun koyucunun amacinin gozetilmesi gereklidir.
Ozellikle imtiyazlarin korunmasmin amaglandigi bu diizenlemede, ihlal olup
olmadigin1 tespit ederken, imtiyazlarin korunup korunmadiginin, imtiyazli pay
sahiplerinin menfaatlerinin somut olay c¢ercevesinde korunmaya deger olup
olmadiginin goéz Oniinde bulundurulmasi 6nemlidir. Orug¢, bu gibi durumlarda

imtiyazin etkilenme ihtimali bulunmasi halinde, ihlalin varliginin kabul edilmesi

8 Yonetim kurulu iyelerinin sorumlulugu konusunda bkz. Ersin Camoglu, Anonim Ortakhk
Yonetim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu, Istanbul, Vedat Kitapgilik, 2010; Mehmet
Helvaci, Anonim Ortakhk Yonetim Kurulu f]yesinin Hukuki Sorumlulugu, 2. Baski, Istanbul,
Beta Yayinlari, 2001.

* isvicre hukukunda da bu hususta kanunda 6zel bir diizenleme bulunmamaktadir. Liebi, a.g.e., s.
331.

0 Orug, a.g.m., s. 181. Isvigre hukukunda da ihlalin siirekli olmas1 gerektigi, gecici olmasi halinde
6zel kurulun toplanmasina gerek olmadigi kabul edilmistir. Bkz. Liebi, a.g.e., s. 330; BSK ORII -
Liebi, Art. 654-656, Rn. 71.
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gerektigini ifade etmistir **'. Tekinalp, ihlalin tiiriiniin veya hafif olmasmin bir nemi
olmadigini belirterek, bu konuda herhangi bir dl¢iite gerek olmaksizin, ihlal bulunan
biitiin hallerde 6zel kurul toplantisinin yapilmas: gerektigini kabul etmistir®?. Uysal,
ihlal kavraminin genis olarak yorumlanmasi gerektigini, zira TK m. 454’lin amacinin
imtiyazli pay sahiplerini korumak oldugunu belirtmistir®>. Alman doktrininde, ihlal
konusunda siiphe bulunan hallerde 6zel kurul kararinin alinmasi gerektigi tavsiye

edilmektedir*®*,

Ihlalin belirlenmesi bakimindan kesin bir dl¢iitiin 6nerilmesi miimkiin degildir.
Ihlalin mevcudiyeti noktasinda siiphe bulunmasi halinde kanimizca 6zel kurul
toplantisinin yapilmasi gerekir. Zira 6zel kurul toplantisinin yapilmasi, kesin olarak
ilgili organ kararmin uygulanmayacagi anlamima gelmez. Bu durumda, oncelikle
imtiyazli pay sahipleri, genel kurul kararin1 onayip onamayacaklarina karar vermeli
ve onamama karari almalari halinde sebebini gerekceli bir tutanak ile
aciklamalidirlar. Bunun yani sira yonetim kuruluna taninmis olan iptal davasi da bir
giivence saglar. Bu siirecte, bir sekilde ihlal bulunmadigina kanaat getiren yonetim

kurulu, alinan 6zel kurul kararina kars1 iptal davasi agabilir.

fhlalin &lgiitii kapsaminda, imtiyazli bir pay grubunun haklarmin ihlal edildigi
bir durumda s6z konusu pay sahiplerinin bir yandan da avantaj saglamasi ihtimalinde
0zel kurulun toplanmasina gerek olup olmadig: belirlenmelidir. Belirtmek gerekir ki,
imtiyazli pay sahipleri bakimindan ortaya ¢ikan avantajlarin mevcut ihlali
giderdiginin kabul edilmesi miimkiin degildir®”. Aym sekilde farkli ihlallerin
birbirine mahsup edilmesi de kabul edilemez*°. Bu gibi hallerde 6zel kurulun
muhakkak toplanmasi gerekmektedir. Thlale katlanma kargihiginda imtiyazli pay
sahiplerine tazminat Odenmesi veya yeni imtiyazlar taninmasi da miimkiin

degildir*”’.

1 Orug, a.g.m., s. 180.

492 Tekinalp, Sermaye Ortakhiklari, s. 122, N. 9-50.

43 Uysal, a.g.e., s. 190.

494 Holters/Haberstock/Greitemann, AktG § 179, Rn. 55; Korber, Heidelberger Kommentar, § 179,
Rn. 56.

% Rupert Brix, Die Satzung der Aktiengesellschaft, Wien, 2011, s. 249; Liebi, OR 654-656, Rn.
71.

¥ Hiiffer/Koch, AktG § 179, Rn. 45; Biirgers/Korber, AktG §179, Rn. 56; MiiKoAktG/Stein, AktG
§179, Rn. 191; Grigoleit/Ehmann, AktG § 179, Rn. 39; Spindler, SE Kommentar, Art. 60 SE-
VO, Rn. 9.

7 Liebi, a.g.e., s. 334; BSK OR II - Liebi, Art. 654-656, Rn. 71.
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g) TIhlalin Ispati

TK m. 454’te ihlalin ispatina iliskin bir diizenlemeye yer verilmemistir. MK m.
6’ya gore, “Kanunda aksine bir hiikiim bulunmadik¢a, taraflardan her biri, hakkini

dayandirdigi olgularin varligini ispatla yiikiimliidiir”.

TK m. 454 bakimindan ihlalin ispat edilmesi, imtiyazli pay sahiplerinin
haklarinin ihlal edilip edilmedigi konusunun mahkemede goriisiilmesi halinde ortaya
cikacaktir. TK m. 454’te mahkemeye basvurulan iki hal bulunmaktadir. Oncelikle
TK m. 454/2°de imtiyazli pay sahiplerine, yonetim kurulunun 6zel kurul toplantisina
cagr1 yapmamasi halinde, mahkemeye basvurarak ¢agri yapilmasini saglama imkani
taninmistir. Bu durumda, imtiyazli pay sahiplerinin ¢agri yapilmasini saglamak
amactyla  ihlal  bulundugunu ispatlamalarinin  gerekli olup  olmadig
degerlendirilmelidir. Ihlalin tespiti konusunda ydnetim kurulu ve imtiyazli pay
sahiplerinin yetkili olduklarin1 yukarida agiklamistik. Buna dayanarak, ihlal tespiti
yapan imtiyazli pay sahiplerinin ¢agr1 yapilmasi amaciyla mahkemeye basvurduklari
asamada ihlalin varligim ispatlamalar1 gerekir*®. Ancak burada dikkat edilmesi
gereken husus, mahkemenin igin esasina girmeden, bir baska deyisle ihlal bulunup
bulunmadigr konusunda bir degerlendirme yapmadan, yalnizca 06zel kurul
toplantisinin sartlarinin mevcut olup olmadigini incelemesi ve buna uygun olarak
karar vermesi gerektigidir. Aksi takdirde yonetim kuruluna TK m. 454/7°de taninan

iptal davas1 agma imkaninin uygulanabilirligi ortadan kalkacaktir.

Thlalin ispatt bakimindan incelenmesi gereken diger diizenleme ise TK m.
454/7°de yer alan, “yénetim kurulu, ozel kurulun onaylamama karari aleyhine, karar
tarihinden itibaren bir ay icinde, genel kurulun soz konusu kararmmin pay
sahiplerinin haklarini ihlal etmedigi gerekgesi ile, bu kararin iptali ile genel kurul
kararimin tescili davasini, sirketin merkezinin bulundugu yer asliye ticaret
mahkemesinde acabilir” hikmidir. Yonetim kurulunun belirtilen iptal davasim

acmasi halinde ihlal bulunmadigini ispatlamasi gerekir.

Ayrica 0zel kurul kararlart  bakimindan TK m. 454 hiikmiinde
diizenlenmemesine ragmen, genel hiikiimlere gore iptal, butlan ve yokluk davasi
acilmasinin miimkiin oldugu kanaatinde olmamiz nedeniyle, belirtilen hallerde de

davaci tarafin ihlal bulundugunu ispatla yiikiimlii oldugu kabul edilmelidir.

% Tekinalp, Sermaye Ortakhklar: 3. Basu, s. 97.
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Doktrinde ihlalin ispat1 ile yiikiimlii olanlarin belirlenmesi konusunda farkl
goriigler bulunmaktadir. Orug, ihlalin bulunmadigini yonetim kurulunun ispat
edecegini kabul etmektedir™’. Kirtil ise 6zel kurulda ihlal bulunduguna iliskin karar
alinmasi ve bu karara kars1 hukuki yola gidilmesi durumunda, ihlal bulundugunu

imtiyazli pay sahiplerinin ispatlamasi gerektigini belirtmistir®.

Kanimizca bu
durumda yonetim kurulunun ihlal bulunmadigini ispatlamasi gerekmektedir. Zira
MK m. 6’da da belirtildigi iizere, taraflar, haklarin1 dayandirdiklar1 olgular
ispatlamakla yiikiimliidiir. Kirzil, bu konuyu ihlalin toplant1 yapilmasinin bir sarti
olmasma ve ancak ihlal bulunmasi halinde 6zel kurulun toplanacak olmasina
dayanarak acgiklamistir. Ancak cagri ve 6zel kurul kararina karsi basvurulabilecek
hukuki yollar bakimindan ispat yiikiiniin ayr1 ayr1 ele alinmasi gerekir. Cagri
yapilmasi asamasinda ispat ylikiiniin imtiyazli pay sahiplerinde oldugu kabul

edilmeli, bununla birlikte yonetim kurulunun iptal davasi agmasi halinde ise yonetim

kurulunun ihlal bulunmadigin ispatlamasi aranmalidir.

3. Ozel Kurul Onay1 Gerektiren Bir Kararin Mevcut Olmasi

TK m. 454’te 6zel kurulun toplanmasi gereken haller sinirlt olarak sayilmistir.
Bu hiilkme gore, anasozlesme degisikligine iligskin genel kurul kararlari, yonetim
kuruluna sermaye artirimi yetkisi verilmesine iliskin genel kurul kararlar1 ve kayith
sermaye sisteminde yonetim kurulunun sermaye artirnmi kararlari ig¢in 6zel kurul

onayinin alinmasi gerekmektedir.

Ozel kurul onayi, eTK m. 389°da yalmizca genel kurulun anasdzlesme
degisikligine iligkin kararlari, eTK m. 391°de ise ihlal sarti aranmadan tiim esas
sermaye artirimlart bakimidan aranmaktaydi. TTK tasarisinda da eTK’da oldugu
gibi yalnizca anasdzlesme degisikligine iliskin genel kurul kararlarinin 6zel kurul
onayma tabi oldugu diizenlenmis, sonradan sunulan Onerge ile kayitli sermaye
sisteminde de imtiyazli pay sahiplerinin haklariin ihlal edilebilecegi gerekg¢esine
dayanilarak, yonetim kuruluna sermaye artirimi yetkisi verilmesine iliskin genel
kurul kararlari ve yonetim kurulunun sermaye artirrmi kararlart TK m. 454’e

eklenmigtir™”".

% Orug, a.g.m., s. 180.

300 K irtil, a.g.e., s. 24.

' Bu diizenlemenin gerekgesi olarak ise Avrupa Ekonomik Toplulugu’nun ilgili yonergesi
gosterilmistir. Bkz. TBMM Tutanak Dergisi, Donem: 23, Yasama Yili: 5, C. 90, s. 89-90. Anilan
hiikiim i¢in bkz. 25.10.2012 tarihli 2012/30/EU say1l1 Yonerge m. 29/3.
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a) Sermaye Artirimi

Sermaye artirimi, imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlali ile en sik
karsilagilan hallerden birini olusturmaktadir. ETK m. 391°de 06zel kurul onayi
bakimindan diizenlenen sermaye artirnmina iliskin bir hilkkme TK’da yer
verilmemistir. Dolayisiyla, artik sermaye artiriminda imtiyazli pay sahiplerinin
onaymin aranip aranmayacagl konusu, anasozlesme degisiklikleri kapsaminda ele
alinacak ve burada da ihlal sart1 aranacaktir. Diger yandan, TK m. 454/1°de kayith
sermaye sisteminde yonetim kurulunun yaptifi sermaye artirimi 6zel olarak
diizenlenmistir. Bu nedenle bu baslik altinda esas sermaye ve kayitli sermaye

sistemlerinde sermaye artirimi1 ayr1 ayri incelenecektir.

i. Esas Sermaye Sisteminde

Esas sermaye sisteminde sermaye artirimina genel kurul karar vermektedir (TK
m. 456/2)°". TK m. 456°da, eTK dan farkli olarak 6zel kurula iliskin bir diizenleme
yer almamaktadir. Bu konu, eTK m. 391°de 6zel olarak diizenlenmis ve sermaye
artinminda imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlal edilip edilmedigine
bakilmaksizin, her halde 6zel kurul onaymin aranmasi gerektigi kabul edilmisti. Bir
baska deyisle, eTK m. 391°e gore, sermaye artiriminda imtiyazlarin her haliikarda
ihlal edildigi kabul edilmekteydi®”. TK’da eTK’da oldugu gibi sermaye artirminda
0zel kurul onayma dair ayr1 bir hilkkiim bulunmamakla birlikte, sermaye artiriminin
0zel bir anasozlesme degisikligi olmasi nedeniyle TK m. 454 hiikmii sermaye
artirnmina da uygulanacaktir. Bu konuda ayrica bir diizenleme yapilmasina gerek

bulunmamaktadir.

Sermaye artiriminda imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edildigini kabul
eden eTK m. 391, doktrinde pek ¢ok yazar tarafindan sermaye artirrmina ihtiyag olan
hallerde, bu ihtiyaci engellemesi sebebiyle elestirilmistir. Karayalgin, eTK m. 389 ile
391 arasindaki farkin bilingli yaratilmadigini, eTK m. 391 bakimindan da ihlal

sartinin aranmasinin gerekli oldugunu, imtiyazlarin korunmasina iligkin hiikmiin

%92 fsvigre hukukunda bu diizenleme Isv. BK m. 650/1°de yer almaktadur.

°% Mehmet Bahtiyar, “Anonim Ortaklikta Ayricalikli Pay Sahiplerinin Onay Yetkisi ve Kaytli
Sermaye Sistemi”, Prof. Dr. Oguz Imregiin’e Armagan, Istanbul, 1998, s. 12-14; Arslan Kaya,
“Sermaye Artirim1”, 40. Yilinda Tiirk Ticaret Kanunu, Istanbul, 1997, s. 164-165. Karayalgin,
eTK m. 391°de her ne kadar, esas sermaye artiriminin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal
edecegi varsayimina dayanilmis da olsa sirketin aksini ispat edebilecegini savunmustur.
Karayal¢in, Imtiyazh Pay Sahipleri, s. 100.
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kamu diizeni ile ilgili olmadigini, bu diizenlemenin kabul edilmesi halinde sermaye
artinminin olduk¢a zorlasacagini belirtmistir™™*. Diger goriis ise eTK m. 391’in
emredici nitelikte oldugunu ve 6zel kurul karari alinmadigi siirece genel kurul

% Ote yandan, belirtilen goriisii

kararinin uygulanamayacagini kabul etmistir
savunan yazarlarin biliyiik cogunlugu da eTK m. 389 ve 391 arasindaki farkliligin
kaldirilmasi gerektigini, sermaye artirimi bakimindan da eTK m. 389 uygulamasinin

kabul edilmesinin daha uygun olacagini belirtmislerdir’*®.

TK m. 454 diizenlemesi ile artitk hem anasdzlesme degisikliklerinde hem de
sermaye artiriminda, ancak imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilmesi s6z
konusu olursa 6zel kurulun toplanacagi kabul edilmistir’”’. Boylece ¢TK’da bulunan
anasozlesme degisiklikleri ile sermaye artirimi arasindaki farklilik giderilmis ve her

iki halde de 6zel kurulun toplanmasi i¢in ihlalin varligr sart kosulmustur.

Sermaye artiriminin iyiniyetli olarak yapilmadigi durumlar, 6zel kurul onayinin
aranmasi bakimindan 6nem arz etmektedir. Uygulamada o6zellikle ¢ogunluk paya
sahip olan paysahiplerinin, sirketin ihtiyacit olmadig1 halde azinlik paysahiplerinin
paylarim1 eritmek amaciyla sermaye artirimina bagvurduklari goriilmektedir. Bu
durumda elbette genel hiikiimlere bagvurarak sermaye artirnmina iliskin genel kurul
kararinin iptali saglanabilir. Bununla birlikte, imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin
ihlal edilmesi s6z konusu ise ayrica 6zel kurul kararinin aranmasi gereklidir. Boylece
sermaye artiriminda imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin zedelenmesi ihtimaline
karsi, kanun koyucu TK m. 454 ile 6zel bir koruma getirmistir. Her durumda ihlal

bulundugu varsayimindan hareket eden ve imtiyazli pay sahiplerinin onayini arayan

204 Karayalgin, isvicre’de Yeni Anonim Sirketler Hukuku, s. 47; Tekinalp, Imtiyazh Paylara

iliskin Baz1 Sorunlar, s. 13-14.

Erdogan Moroglu, Anonim Ortakliklarda Esas Sermaye Artirimi, 2. Baski, Istanbul, Vedat
Kitapeilik, 2003, s. 77-78; Kendigelen, Degisiklik Onerileri, s. 325; Karahan, a.g.e., s. 161-162.
Hikmet Sami Tiirk’iin goriisii icin bkz. Karayalgin, imtiyazh Pay Sahipleri, Tartismalar, s. 112;
Kirtil, a.g.e., s. 31. Erig, eTK m. 391°deki diizenlemeyi kanuni karine olarak kabul etmektedir.
Bkz. Eris’in goriisii i¢in bkz. Karayalgin, imtiyazh Pay Sahipleri, Tartismalar, s. 122. Y. 11 HD.
7.10.1983 tarihli, E. 3577, K. 4119 no.lu kararda, “Ger¢ekten, TTK.nun 391. maddesinin ikinci
ctimlesi uyarinca, imtiyazlar: haiz miiteaddit nevi hisse senedi sahipleri mevcut oldugu takdirde
umumi heyetin kararindan ayri olarak imtiyazli hisse senedi sahiplerinin de hususi bir toplanti
yaparak karar vermeleri sarttir. Maddede ongoriilen bu husus emredici bir nitelik tasimaktadir”
gerekcesine dayanilarak somut uyusmazlikta 6zel kurul onaymin aranip aranmadigi hususunun
incelenmemesi nedeniyle yerel mahkeme hiilkmiiniin bozulmasina karar verilmistir (Kazanci, e.t.
03.03.2018).

Kendigelen, imtiyazh Paylar, s. 196; Kirtil, a.g.e., s. 32.

Doktrinde artik sermaye artiriminda da ihlal sart1 aranmasinin isabetli bir degisiklik oldugu kabul
edilmektedir. Bkz. Fiisun Nomer Ertan, “Imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Kurulu -6102 Sayil Tiirk
Ticaret Kanunu’nun Getirdigi Yenilikler”, Bahgesehir Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C.
9,S.117-118, 2014, s. 135.
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eTK m. 391, imtiyazli pay sahipleri bakimimdan TK m. 454’e gore daha koruyucu
nitelikte goziikse de sirketin isleyisi bakimimdan sorunlara yol agmaktaydi. Ozellikle
sermaye artirimina ihtiyag olan hallerde zorluklar ortaya ¢ikmaktaydi. imtiyazli pay
sahipleri ile sirket arasindaki menfaat dengesinin yeterince gézetilmedigi bu hiikiim

yerine, TK m. 454 ile getirilen diizenleme kanimizca daha isabetli olmustur.

Isvigre hukukunda sermaye artirrmi isv. BK m. 650-653i arasinda yer almistir.
Bu hukuk sisteminde sermaye artiriminda 6zel kurul karar1 aranmasi i¢in ihlal sarti
aranmaktadir. Alman hukukunda ise sermaye artinmi bakimindan o6zel kurul
kararlarinin arandigi haller Alm. POK 182’de diizenlenmistir. Alm. POK 182’ye
gore, sermaye artirim karari, iki veya daha fazla pay kategorisinin olmasi halinde
(bunlarin oy kullanma yetkilerinin olmasi sartiyla) ancak bu kategori pay sahiplerinin
ayr1 bir 6zel kurulda alacaklar1 kararla onay vermeleri halinde alinabilecektir. Aksi

08 Amilan diizenlemede

halde s6z konusu sermaye artirim karar1 uygulanamayacaktir
Alm. POK 179/3’iin aksine ihlal sarti aranmamaktadir. Genel kurulda sermaye
artinm kararmin alinmasinda oybirligi olmasi halinde dahi ayrica 6zel kurul karari
almmasi aranmaktadir™”. Bununla birlikte, Alm. POK 182/2 oy hakkindan yoksun
imtiyazli paylar bakimindan uygulanmamaktadir®'®. ETK m. 391 bu anlamda Alman
hukukuna benzemektedir. Ancak 6102 sayil1 TK ile birlikte sermaye artirrminda 6zel
kurul kararlarinin arandigi hallerin ayrica diizenlenmesinden vazgecilmis, sermaye
artirrm1 TK m. 454’te anasozlesme degisiklikleri kapsaminda ele alinmistir. Boylece

Alman hukuku sisteminden uzaklasilip, Isvigre hukukuna benzer bir hiikme yer

verilmistir.

Sermaye artirim yontemlerinin bazi farkliliklar icermesi nedeniyle, her bir
artirrm yontemi bakimindan imtiyazli pay sahipleri ©6zel kurul onayr aranip

aranmayacaginin incelenmesi faydali olacaktir.

D1s kaynaklardan yapilan sermaye artirimi genellikle sirketin biiylimesini
saglamak, yatirim, yeni bir isletme devralma veya sirketin mevcut borglarinin
6denmesi amaciyla yapilabilir’''. Artirim yapilirken anasézlesme degisikliginde
imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edici nitelikte bir karar alinmasi halinde

ayrica 6zel kurulun onay1 gerekecektir. Bu artirim yontemi bakimindan ihlal bulunan

°% Schiirnbrand, Miinchener Kommentar § 182, Rn. 29.

*% Biirgers/Korber, § 182, Rn. 30; MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 180.
>19 Veil, Schmidt/Lutter AktG Kommentar § 182, Rn. 33.

' Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 14.
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hallerde imtiyazli pay sahiplerinin onaymin aranacagi konusunda bir siiphe

bulunmamaktadir.

ETK’da hakkinda diizenleme bulunmayan i¢ kaynaklardan sermaye artirimina,
TK m. 462°de yer verilmistir. I¢ kaynaklardan yapilan sermaye artirimi 6zellikle
sitketin kar dagitim oram ile ilgilidir. S6z konusu sermaye artirimi kar oranini
azaltmak amaciyla, safi karin dagitilmasi yerine 6z kaynagi giiclendirme gibi

12 ¢ kaynaklardan sermaye artiriminda imtiyazli pay

amagclarla yapilabilir
sahiplerinin haklarinin ihlal edilmesi halinde 6zel kurul onay1 aranmalidir. Ancak
doktrinde bir goriise gore, bu sistemde Ozel kurul onaymnin aranmasina gerek
olmamalidir’”®. Zira imtiyazh pay sahiplerinin haklarinin i¢ kaynaklardan sermaye
artinmi yoluyla ihlali nadiren giindeme gelecek, bu durumda da iptal veya
gegersizligin tespiti yoluna gidilebilecektir’'*. Ancak TK m. 454’te bu hususta bir
ayrim bulunmadig goriilmektedir. S6z konusu hiikiimde genel kurulun anasézlesme
degisikliginden soz edilmektedir. I¢ kaynaklardan sermaye artirrmi da anasdzlesme
degisikligini gerektirdigine gore ihlal sarti kapsaminda degerlendirilmesi gerekir”'”.
Kanaatimizce kanunun lafz1 esas alinmali ve i¢ kaynaklardan sermaye artiriminda
0zel kurul karar1 aranmadig1 sonucuna varilmamalidir. Ayrica doktrinde belirtildigi
gibi nadiren ihlal giindeme gelecek olmasi, 6zel kurul onaymin aranmasini anlamsiz
kilmayacaktir. Zira bu durumda 6zel kurulun toplanmasi da nadiren gerceklesecektir.
Her ne kadar bu sekilde sermaye artirimi siirecinin yavaglatilacag: diisiiniilebilirse de
kanimizca TK m. 454’te sermaye artinmi yontemleri bakimindan bir ayrim
yaptlmamis olmast nedeniyle, imtiyazli pay sahiplerini bu korumadan mahrum
birakmamak gerekir. Ote yandan, Moroglu'nun da hakli olarak belirttigi iizere,
ortaklik i¢inde dengelerin degismedigi bir sermaye artirrminda TK m. 454 hiikmii
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uygulanmamalidir’”. Nitekim belirtilen halde imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin

ithlali s6z konusu degildir.

Ic kaynaklardan sermaye artirrmi siirecinde imtiyazli pay sahiplerinin

haklarinin ihlal edilmesine soyle bir ornek verilebilir: Kardan daha fazla oranda

*12 Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 17-20.

o3 Ayse Nur Berzek, Anonim Ortaklikta i¢ Kaynaklardan Esas Sermaye Artirim, Istanbul,
1990, s. 53; Moroglu, Sermaye Artirimi, s. 246; Orug, a.g.m., s. 182; Akad, a.g.e., s. 43; Giinel,
a.g.e., s. 14.

> Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 246-247.

°5 Tekinalp, bu konuda gerekli olmasi halinde 6zel kurul onayimin aranacagmi belirtmistir. Bkz.
Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhklar II, p. 1390.

>1 Moroglu, Sermaye Artirmu, s. 247.
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yararlanma imtiyazinin mevcut oldugu bir ortaklikta, dagitilmamis son yil safi
karinin esas sermayeye eklenerek sermaye artirnmi yapilmasi durumunda, karda
imtiyazli pay sahipleri bu imtiyaz haklarindan yararlanamayacaktir. Oysa kar
payinda imtiyazli pay sahipleri, ddemesiz pay veya pay senetleri yerine kar payma
hak kazansaydi daha avantajli bir konumda olacaklardi. Bu nedenle belirtilen halde
imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin dolayli olarak ihlal edildigi kabul edilmeli ve
sayet sermaye artirmi i¢in kullanilabilecek baska i¢ kaynaklar varken son yil kari
kullanilmissa 6zel kurul onay1 aranmalidir. Baska bir 6rnek olarak, i¢ kaynaklardan
sermaye artirnminda imtiyazli gruba yeni yaratilan adi paylardan verilmesi hali
gosterilebilir. Bdylece imtiyazli grubun sermaye igindeki ylizdesi azaltilarak

haklarinin ihlali s6z konusu olacak ve 6zel kurul onay1 alinmasi gerekecektir.

Sarta bagli sermaye artirimi, yeni ¢ikarilmis olan tahvil veya buna benzer
bor¢clanma araglar1 ile ortakliktan alacakli olanlara veya ortaklik c¢alisanlarina,
anasozlesmede degistirme veya alim haklart kullanilarak yeni pay edinme hakkinin
taninmas1 suretiyle, genel kurul tarafindan sermayenin sarta baglh olarak
artirlmasidir (TK m. 463/1). Sarta bagl sermaye artirirminda, sermaye, degistirme
veya alim hakki kullanildiginda ve sermaye borcunun takas yahut 6deme yoluyla ifa

edildigi anda ve 6lgiide kendiliginden artmaktadir (TK m. 463/2).

Sarta bagli sermaye artirimu yapilirken belli pay gruplarina imtiyaz taninmasi
s0z konusu olabilir. Bu halde, anasézlesmede imtiyaza iliskin diizenleme yapilmasi
gerekir. Sermaye artiriminda imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilmesi s6z
konusuysa 6zel kurul onay1 gerekmektedir. Bu durumda, imtiyazli pay sahiplerinin
sarta bagli sermaye artirimina iligkin bu anasézlesme degisikligini onaylamalar: sartt
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aranacaktir” . Aksi takdirde genel kurul karar1 uygulanamayacaktir.

Sarta bagli sermaye artirnminda, sirkette mevcut imtiyazlarla ayni1 konuda
imtiyaz taninmasi halinde ihlal giindeme gelebilir. Ornegin, oyda imtiyazli paylarin
mevcut oldugu bir sirkette, yapilan sarta bagli sermaye artirimi ile birlikte yeni oyda
imtiyazli paylarin taninmast halinde, oyda imtiyazli paylarin etkisi azalir ve
dogrudan ihlal s6z konusu olur. Béyle bir durumda oyda imtiyazli pay sahiplerinin

onayinin alinmasi gerekir.

>'7 Moroglu, Sermaye Artirimi, s. 423-424; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhklar II, p. 1340;
Levent Bicer, Anonim Sirketlerde Sarth Sermaye, istanbul, Beta Yaymlar1, 2010, s. 108-109;
Tahir Sarag, Anonim Sirketlerde Sarta Bagh Sermaye Artirnmi, Ankara, Asil Yayincilik, 2009,
s. 242.
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ii. Kayith Sermaye Sisteminde

6102 sayil1 TK ile kayitli sermaye sistemi, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu
bakimindan daha Onemli hale gelmistir. Zira eTK doneminde kayithh sermaye
sistemine iligkin diizenlemeler yalnizca SerPK’da yer alirken, artik TK’da kapali
anonim ortakliklar bakimindan da bu sisteme yer verilmis, ayrica 6zel olarak TK m.
454/1°de 06zel kurul onayr alinmasi gereken kararlar arasinda kayitli sermaye

sistemine iligskin hiikiimlere yer verilmistir.

ETK’da kapal1 anonim ortakliklar bakimindan kayitli sermaye sistemine iliskin
bir hiikkim bulunmamaktaydi. TK m. 460’da halka ag¢ik olmayan anonim
ortakliklarda, ilk veya sonradan degistirilmis olan anasdzlesme ile kayitll sermaye
tavanina kadar sermaye artirimi yapma yetkisinin yonetim kuruluna taninmis olmasi
halinde, yonetim kurulunun sermaye artirimini kanun ve anasdzlesmede yer alan
yetki sinirlar1 kapsaminda gergeklestirebilecegi belirtilmistir’'®. Diger yandan, TK m.
332’de esas sermaye sisteminin yaninda kayitli sermaye sistemine de yer verilmis ve
bu sistemi kabul etmis olan halka acik olmayan anonim ortakliklarda bagslangic
sermayesinin 100.000 TL’den az olamayacagi diizenlenmistir (TK m. 332/1). Ayrica,
Halka A¢ik Olmayan Sirketlerde Kayith Sermaye Sistemine iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig’'"” m. 5/5°te, Kanun’da diizenlenmemesine ragmen, kayitli sermaye tavaninin

baslangi¢ sermayesinin bes katindan fazla olamayacagi sinirlamasina yer verilmistir.

Kayitli sermaye sisteminde yer alan baslangic sermayesi, bu sistemi kabul
eden sirketlerde kurulus esnasinda veya bu sisteme ilk gecildigi asamada sahip
olunmasi1 gereken zorunlu sermayeyi; ¢ikarilmis sermaye, c¢ikarilmis paylarin
timiiniin itibari degerlerinin toplamimi temsil eden sermayeyi; kayith sermaye,
sirketlerin kanunda yer alan esas sermaye sistemindeki sermaye artirnmina iligkin
hiikiimlere tabi olmaksizin, yonetim kurulu karar1 ile yeni pay ¢ikararak
ulasabilecekleri azami sermaye tavanini gosteren ve anasozlesmede yer alan

sermayeyi ifade etmektedir >’ .

Kayith sermaye sisteminin temel amaci, sermaye artiriminin ve dolayisiyla

finansmana erigimin kolaylastirilmasidir. Bu sistemde, esas sermaye artiriminda

% Kayitli sermaye sistemine iliskin diizenlemelerin elestirisi i¢in bkz. Mehmet Bahtiyar, “Tiirk
Ticaret Kanunu Tasarisi’'nda Kayitli Sermaye Sistemi”, Do¢. Dr. Mehmet Somer’in Amsina
Armagan, Istanbul, 2006, s. 53-65.

1% Metin i¢in bkz. 19.10.2012 T., RG. 28446.

>2% Halka A¢ik Olmayan Sirketlerde Kayith Sermaye Sistemine liskin Esaslar Hakkinda Teblig m. 4
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oldugu gibi zaman alan prosediir izlenmesine gerek bulunmamaktadir. Yonetim
kurulu karari ile kayitl sermaye tavanina kadar sermaye artirimi yapilabilir. Kayith
sermaye sisteminin kabul edilebilmesi i¢in bu konuda anasézlesmede hiikiim

bulunmasi gereklidir (TK m. 460/1).

Kayith sermaye sisteminde yonetim kuruluna sermayeyi artirma yetkisi en
fazla bes yil siire ile sinirli olmak iizere verilebilir. Yonetim kurulu sermaye
artinmini dis kaynaklardan yapabilecegi gibi, i¢ kaynaklardan sermaye artirimi
yontemine de bagvurabilir. Bununla birlikte, yonetim kurulunun itibari deger
yiikselterek sermaye artirimi yapmasi miimkiin olmayip, yalnizca yeni pay veya pay
senedi c¢ikarillarak sermaye artirimi yapilabilir. Zira paylarin itibari degerinin
artirilarak sermaye artirnmi yapilabilmesi i¢in TK m. 421/2, a hiikkmii geregince tiim
pay sahiplerinin onaymnin alinmasi gerekmektedir. Kayithh sermaye sisteminde
artirrma yonetim kurulu karar verecegi i¢in s6z konusu artirim sekli bu sistemde

gerceklestirilmemektedir™'.

Bu baglik altinda oncelikle eTK ve 2499 sayili SerPK déneminde de tartigilan,
SPK m. 18 bakimindan 6zel kurul onaymin gerekli olup olmadigi konusu ve TK m.
454/1°de yer verilen, kayith sermaye sistemi bakimindan 6zel kurul karar1 alinmasi

gereken haller incelenecektir.

(a) SPK 18 Uyarinca Alinan Yonetim Kurulu Kararlar1 Bakimindan

ETK’da kayith sermaye sistemine iliskin bir diizenlemeye yer verilmemekle
birlikte, 2499 sayili1 SerPK m. 12°de, “hisse senetlerini halka arz etmek tizere kurulan
anonim ortakliklar ile kurulmus olup da sermaye artirmak suretiyle hisse senetlerini
halka arz edecek olan anonim ortakliklar” 1n Kurul’dan izin alarak kayith sermaye
sistemini benimseyebilecekleri kabul edilmisti. Bu hiikiim, baz1 degisiklikler
yapilarak SPK m. 18’de de korunmustur. Konumuz bakimindan 6nem arz eden
husus, SPK kapsaminda yonetim kurulu kararlar1 alinirken 6zel kurul onay1 aranip

aranmayacagi ve bu diizenlemenin TK m. 454 ile benzerlik ve farkliliklaridir.

2499 sayili SerPK m. 12/2°de, “bu halde ortakligin esas sermayesi ¢ikarimuig

sermaye olur ve sozlesmede tespit edilen kayitli sermaye miktarina kadar yeni hisse

521 Moroglu, Sermaye Artirimi, s. 349-350; Bahtiyar, Ortakliklar, s. 360; Esra Cenkci, Anonim
Ortakliklarda Kayith Sermaye Sistemi, Istanbul, On iki Levha Yayincilik, 2015, s. 312.
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senetleri ¢tkarmak suretiyle yonetim kurulu tarafindan Tiirk Ticaret Kanununun esas
sermayenin artirilmasina iliskin  hiikiimlerine baglh kalinmaksizin  sermaye
artirtlabilir’ hilkkmiine yer verilmistir. Doktrinde, anilan diizenlemeye dayanilarak,
sistemde yapilan sermaye artirimlarinin anasézlesme degisikligi niteliginde olmadig,
kayitl sermaye sistemine gegilmesi ile imtiyazli pay sahiplerinin, yonetim kurulunun
tavana kadar sermaye artirimi yapabilecegini bastan kabul ettikleri ve 6zel kurul
onayinin aranmasina gerek olmadig1 goriisii savunulmus®; Sermaye Piyasas1 Kurulu

da bu yonde uygulama yapmastir.

SPK m. 18/4’te, “imtiyazli paylarin varligi hdlinde bu madde kapsaminda
vapilacak esas sozlesme degisikligine iliskin genel kurul kararlari, imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulunca 6102 sayili Kanunun 454 iincii maddesindeki esaslara gére
onaylanir. Su kadar ki, ortakliklarin kayitli sermaye tavani dadhilindeki sermaye
artirimlarinda ayrica imtiyazli pay sahipleri ozel kurulu karart aranmaz” hikmii yer
almaktadir. S6z konusu hiikiim ile imtiyazlarin mevcut oldugu ortakliklarda kayitl
sermaye tavani dahilinde yapilan artinmlarda 6zel kurul karar1 aranmayacagi
slipheye yer vermeyecek sekilde diizenlenmistir. Fakat kayith sermaye sistemine
gecis gibi, anasozlesme degisikligi gerektiren islemlerde imtiyazli pay sahiplerinin

haklarinin ihlali s6z konusu olursa, ayrica 6zel kurul onayinin aranmasi gerekecektir.

Imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin halka acilma nedeniyle yapilacak
anasozlesme degisiklikleri dolayisiyla ihlal edilmesi miimkiindiir. Kayitli sermaye
sistemine gec¢ilmesine iliskin anasdzlesme degisikliginin ve sermaye piyasasi
mevzuatina uyum saglama amaciyla yapilan degisikliklerin ayr1 zamanlarda
yapilmas1 bazi sorunlar1 beraberinde getirebilir. Kayith sermaye sistemine
gecilmesine iliskin anasézlesme degisikligini onaylayan imtiyazli pay sahiplerinin,
sermaye piyasasi mevzuatina uyum amaciyla yapilan degisiklikleri onaylamamasi,
kayith sermaye sisteminden ¢ikilmasini dahi gerektirebilir. Bu tehlikeye dikkat ¢eken
Moroglu, ¢oziim olarak kayitli sermayeye gecis ile uyuma iliskin degisikliklerin
birlikte yapilmasi gerektigini veya imtiyazli pay sahipleri ile ileride anas6zlesme
degisikligini onaylayacaklara iligkin cezai sarta yer verilen oy s6zlesmelerinin

akdedilebilecegini belirtmistir’>>.

>22 Bahtiyar, Ayricaliki Pay Sahiplerinin Onay Yetkisi, s. 17.
°3 Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 341.
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SPK m. 18/5’te yonetim kurulunun anasézlesme ile imtiyazli pay ¢ikarma veya
imtiyazli paylar1 kisitlama konusunda yetkilendirilebilecekleri diizenlenmistir. Bu
yetkilendirmeden sonra kayithh sermaye tavani igerisinde yapilan artirimlarda,

imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edildigi ileri stiriillemeyecektir.

(b) TK 454/1 Uyarinca Yonetim Kurulunun Sermayenin Artirilmasina

fliskin Karar

TK m. 454/1°de yonetim kurulunun sermayenin artirilmasina iligkin kararinin
imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal etmesi halinde 6zel kurul kararimin

aranacagi hiikiim altina alinmistir.

Oncelikle belirtmek gerekir ki, yonetim kurulunun kayith sermaye sistemi
icerisinde sermaye artirabilmesi i¢in, anasdzlesmede yer alan sermayeye iliskin
hiikiimlerin TK m. 333 uyarinca gerekli olmas1 halinde Ticaret Bakanligi’ndan izin
alinmus seklinin’**, sermaye artirimina dair kararin, imtiyazli pay ve riighan hakkina
iligkin smirlandirmalarin, prime iliskin kayitlarin ve bunun uygulanmasi hakkinda
kurallarin, anasozlesmede belirtilen sekilde internet sitesinde yayimlamasi
gerekmektedir. Yonetim kurulu s6z konusu kararinda, artirilan sermaye tutarini, yeni
cikarilan paylarin itibari degerini, sayilarini, cinslerini, primli ve imtiyazli olup
olmadiklarini, riichan hakkinin smirlandirilip smirlandirilmadigimi, kullanilma
sartlarini, siiresini agiklar ve kamuyu aydinlatma ilkesi uyarinca gereken diger

hususlarda da bilgi verir (TK m. 460/2).

Kayith sermaye sisteminde yonetim kurulunun anasézlesmede belirlenen
sinirlar dahilinde yaptig1 sermaye artirrminin niteligi konusunda doktrinde farkli
goriisler bulunmaktadir. Bir goriis, yapilan artirimi bir yonetim kurulu islemi olarak
kabul etmektedir’>. Bu gbriisiin temel dayanagimi, kayitl sermaye sisteminin daha
hizli ve kolay islemesi gereken bir sistem olmasi olusturmaktadir. Moroglu, kayith

sermaye sisteminde sermaye artirrminda anasdzlesme degisikligi olmadigi igin

524 Tjicaret Bakanligi’ndan alinacak iznin hangi asamada olmasi gerektigi muglaktir. Bu diizenlemeye

iligkin elestiriler i¢in bkz. Bahtiyar, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’nda Kayith Sermaye, s. 65.
Bahtiyar, Kayith Sermaye Sistemi, s. 38; Moroglu, Sermaye Artirnm, s. 21; Babhtiyar,
Ortakhiklar, s. 360. Sener, eserinin Onceki basisinda, kayitli sermaye sisteminde yoOnetim
kurulunun yaptig1 sermaye artirrminin anasodzlesme degisikligi olmamasi nedeniyle 6zel kurul
onayl aranmadigii belirtmistir. Ancak bu konuda TK m. 454/1°de ozel bir diizenleme
bulunmaktadir. Bkz. Oru¢ Hami Sener, Ortakhiklar Hukuku Ders Kitab1 Teorik ve
Uygulamal, Ankara, Seckin Yayincilik, 2012, s. 548. Yazar, eserinin son basisinda, her ne kadar
anilan diizenlemeyi elestirse de TK m. 454/1 geregince, ihlal halinde 6zel kurul onayinin alinmasi
gerektigini ifade etmistir. Sener, a.g.e., s. 580.

525
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Ticaret Bakanligi’nin izninin aranmayacagini belirtmistir'>’. Ancak TK m. 460/2’de,
TK m. 333’e gore gerek olan hallerde Ticaret Bakanlig1 izninden sz edilmektedir.
Moroglu, anilan iznin kayith sermaye sistemine gecise dair olmasi gerektigini
belirtmis ve Halka Agik Olmayan Sirketlerde Kayitli Sermaye Sistemine Iliskin
Esaslar Teblig (II-18.1)**7 m. 5/1’de sadece sisteme gecise dair izinden soz
edildigini, kayitli sermaye sistemi i¢inde yapilan sermaye artirnmlarinda iznin
aranmasinin sistemin mantigma ters distigiini ileri sirmiistir’>®. Aksi yondeki
gorlis ise kayith sermaye sisteminde yonetim kurulunun sermaye artirimi karari
almasini anasozlesme degisikligi olarak kabul etmektedir’®. Séz konusu goriisiin
dayanagi ise kayithh sermaye sistemine iliskin hiikiimlerin, kanunun anasdzlesme
degisikliklerine iligkin olan kisminda yer almasi ve anasézlesme degisikliklerinde
uygulanan pek ¢ok hiikmiin, kayithh sermaye sisteminde sermaye artirrminda da
uygulanacagmin diizenlenmesidir’*’. Bu hiikiimlerden 6zellikle, TK m. 460/2°de yer
alan Ticaret Bakanligi izninin aranmasi ve yonetim kurulu tarafindan ¢ikarilmig
sermayeye iliskin anasdzlesmenin son halinin tescil edilecegine iliskin TK m. 460/6

.. . 531
Oonem arz etmektedir” .

Kayith sermaye sisteminde sermaye artiriminin bir
anasozlesme degisikligi oldugunu kabul eden goriis, bu konuya TK m. 454/1°de yer
verilmesini de gerekge olarak gostermektedir. Bu gorlise gore, soz konusu
diizenlemenin amact  anasdzlesme  degisikliklerinde  ortaya  cikabilecek
uyusmazliklarin 6nlenmesi olup, SPK m. 18/4’te yer alan kayith sermaye tavani
kapsaminda 6zel kurul karari aranmayacagina iliskin hiikiim de kayithh sermaye

sisteminde sermaye artirimini anasozlesme degisikligi olarak kabul eden, ancak

26 Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 352.

27 Teblig igin bkz. 25.12.2013 T., 28862 RG.

> Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 352-353; Bahtiyar, Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris’'nda Kayith

Sermaye, s. 65.

Mehmet Helvaci, “Kayitli Sermaye Sisteminde Sermaye Artirirmi Usulii ve Bu Sisteme Tabi

Anonim Ortakliklarda Hisse Senetlerinin Cikarilma Zamani”, BATIDER, C. XVIII, S. 1-2,

Haziran-Aralik 1995, s. 166; Caglar Manavgat, “Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi

Kanunu’ndaki Kayith Sermaye Sistemine iliskin Hiikiimlerin Degerlendirilmesi”, BATIDER, C.

XXIX, S.1, 2013, s. 63; Cenkci, a.g.e., s. 136-141.

530 Cenkci, a.g.e., s. 136-141. Manavgat, 2499 sa. SerPK doneminde, yonetim kuruluna
anasozlesmede sermaye maddesini degistirme konusunda yetki verilmedigini; ancak TK m. 460’ta
bu yetkinin agik¢a 6ngoriildiiglinii ve bu nedenle s6z konusu islemin bir anasézlesme degisikligi
oldugunu belirtmistir. Bkz. Manavgat, Kayith Sermaye Sistemi, s. 63. Ne var ki, sz konusu
islem bir anasdzlesme degisikligi olmayip, uyarlamadir. Nitekim, 2499 sa. SerPK ddéneminde
Bahtiyar, s6z konusu probleme deginmis ve bu konuda Isv. BK m. 65la hiikmiinden
yararlanilabilecegini ifade etmistir. Bkz. Bahtiyar, Kayith Sermaye Sistemi, s. 42, 81, dn. 131. Bu
dogrultuda, TK m. 460/6 hiikmiinin gercek bir anasdzlesme degisikligi olarak degil,
anasozlesmenin sermaye ve paylara dair hiikkmiiniin uyarlanmasi seklinde kabul edilmesi gerektigi
konusunda bkz. Bahtiyar, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’’nda Kayith Sermaye, s. 63.

>1 Cenkci, a.g.e., s. 137-138.

529
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sistemin iglerligini hizlandirmak ve kolaylagtirmak i¢in getirilen istisnai bir

diizenlemedir™2.

Biz bu hususta kayitli sermaye sisteminin temel amacini esas alarak, kayith
sermaye sisteminde yonetim kurulunun sermaye artirnminin bir anasdézlesme
degisikligi olmadigi, yonetim kurulu islemi olarak kabul edilmesi gerektigi
kanaatindeyiz. Belirtmek gerekir ki, yonetim kurulunun sermaye artirimina iliskin
kararmin TK m. 454/1°de 06zel olarak diizenlenmesi, bunun bir anasézlesme
degisikligi oldugu anlamma gelmez. Zira s6z konusu madde anasézlesme
degisikliklerine ozgiilenmis degildir. Ote yandan, belirtilen islemin anasdzlesme
degisikligi olarak kabul edilmesi, kayitli sermaye sistemi ile amaglanan pratik sekilde

sermaye artirimi yapilmasi mantigi ile de gelismektedir.

TK m. 454/1°de yer alan hiikiim, 6zellikle kayith sermaye sisteminin getirilme

533 Bu hususta,

amaciyla celiskili olmasi nedeniyle doktrinde elestiri konusu olmustur
yetkilendirme kararina onay veren imtiyazli pay sahiplerinin, yonetim kurulunun
yaptig1 sermaye artinmina karsi ¢ikmasimin diiriistlik kuralina uymayacagi
belirtilmistir. Zira imtiyazli pay sahiplerinin yetkilendirme kararina onay vermek
suretiyle esasinda ileride yapilacak sermaye artirnmlarina da onay vermis olacaklari
ifade edilmistir>*. Manavgat, kayitl sermaye sistemi igerisinde yonetim kurulu
tarafindan yapilan sermaye artiriminda ihlal bulunmas: halinde 6zel kurul onayinin
aranmasinin yerinde oldugunu; fakat bu diizenlemenin kayitli sermaye sisteminin
amacina uygun olmadigini belirtmistir’>”. Moroglu, 6zel kurul onayinin aranmasinin
kayith sermaye sistemi mantigina uygun olmadigint ve ihlalin s6z konusu olmasi
halinde yonetim kurulu kararinin iptali veya butlaninin tespiti yoluna gidilebilecegini

ileri siirmiistiir™°

. Aksi yondeki goriis ise tavan kapsaminda yapilan artirimlarda da
imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilebilecegini, 6zellikle yonetim kuruluna
yeni imtiyazli pay c¢ikarma yetkisinin taninmasi halinde imtiyazli pay sahiplerinin
haklarimin ihlal edilebilecegini, bu nedenle 6zel kurul onayinin aranmasi gerektigini

belirtmistir™ .

532 Cenkci, a.g.e., s. 139.

333 Moroglu, Sermaye Artirimi, s. 353; Manavgat (Sehirali Celik/ Kirca), a.g.e., s. 328; Cenkci,
a.g.e., s. 31; Besen, a.g.e., s. 94.

>34 Hiiseyin Anaral, Anonim Ortakhklarda Kayith Sermaye, Ankara, 1982, s. 77; Cenkci, a.g.e., s.
250, 334; Akad, a.g.e., s. 49.

> Manavgat ( Sehirali Celik/ Kirca), a.g.e., s. 328.

3% Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 353.

7 Tekinalp, Sermaye Ortakhklar, s. 123, N. 9-52; Uysal, a.g.e., s. 197.
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Kanaatimizce doktrinde cogunlukta bulunan yazarlar tarafindan da kabul
edildigi tizere, kayitli sermaye tavani kapsaminda yapilan her bir sermaye artirrminda
ihlal bulundugu gerekgesine dayanilarak 6zel kurul kararinin aranmasi isabetli
degildir. Her bir sermaye artirminda onay aranmasi, kayithh sermaye sistemini
islevsiz kilar ve getirilen hiikiim ile sistemden beklenen amaca ulasilamaz. Ote
yandan, kayitli sermayeye gecis asamasinda imtiyazli pay sahipleri zaten belirlenen
tavan kapsaminda sermaye artirnminin yapilabilecegini kabul etmislerdir. Sonradan
bu hususta fikir degistirmeleri diiriistliik kurallarina aykirilik olusturur. Ayrica, TK
m. 460/1 hiikmiiyle, ilk veya degistirilmis anasdzlesme ile kayitli sermaye tavanina
kadar sermaye artirma yetkisinin yonetim kuruluna taninmasi halinde, kurulun
sermaye artirimini belirtilen smirlar cergevesinde yapabilecegi kabul edilmistir.
Ancak TK m. 454/1 ile imtiyazli pay sahiplerine, yonetim kurulunun, kayith sermaye
tavanina kadar olsa dahi, her bir sermaye artiriminda ihlal bulunmasi halinde onay
yetkisi verilmistir. Onayin alinmamasi halinde ise alinan sermaye artirnm kararmin
uygulanamayacagi kabul edilmistir. Olmasi gereken hukuk (de lege feranda)
bakimindan SerPK’da oldugu gibi, kayith sermaye tavani igerisinde 6zel kurul karari
aranmayacagma iligkin bir diizenlemeye yer verilmesi daha isabetli olacaktir™®.
Halka acik ve kapali anonim ortakliklarda kayitli sermaye sisteminde 6zel kurul
kararinin aranmasina iliskin getirilen farkliligin nedeni anlagilamamaktadir. SPK m.
18/4 diizenlemesi, kayith sermaye sisteminin amaci, Ozellikle cabuk islemesi
gerekliligi goz Oniinde tutuldugunda daha isabetlidir. Ancak halihazirda TK m. 454/1
hiikmii geregince, kapali anonim ortakliklarda kayitli sermaye sisteminde, yonetim
kurulu tarafindan yapilacak sermaye artirimlarinda 6zel kurul kararmin alinmasi

gerekecektir.

TK m. 454/1°de yer alan diizenleme, 6zel kurul toplantisina yapilacak cagri
bakimindan da uygun degildir. imtiyazl1 pay sahiplerinin ydnetim kurulunca yapilan
sermaye artiriminda ihlal bulunmasi halinde 6zel kurul karar1 alinabilmesi i¢in, 6zel
kurulu oOncelikli olarak yonetim kurulunun toplantiya cagirmasi gerekmektedir.
Ancak yonetim kurulunun kendi almis oldugu kararin imtiyazli pay sahiplerinin
haklarin1 ihlal edebilecegini kabul ederek, 6zel kurulu toplantiya ¢agirmasi pek

miimkiin gozilkmemektedir. Elbette yonetim kurulunun bu ¢agriyi yapmamasi

% Cenkci, a.g.e., s. 342; Manavgat (Sehirali Celik/ Kirca), a.g.e., s. 329. Bilgeg ise bu diizenlemenin
sermaye piyasast sisteminin hizli islemesi gerektigine dayanarak isabetli oldugunu belirtmistir.
Yazar ayrica tavana kadar yapilacak artirimlarin imtiyazli pay sahiplerinin bilgisi dahilinde
oldugunun kabul edilmesi gerektigini savunmaktadir. Bkz. Bilgeg, a.g.e., s. 263-264.
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halinde, imtiyazli pay sahiplerinin mahkemeye bagvurma imkanlar1 bulunmaktadir.
Yine de bu hiikiim, yonetim kurulunun o6zel kurul toplantisina cagri ile

gorevlendirilmesine iliskin diizenlemeyi islevsiz hale getirmektedir.

Kayitli sermaye sisteminde i¢ kaynaklardan sermaye artirnminda 6zel kurul
onaymin aranmasinin gerekli olup olmadigi ayrica ele alinmasi gereken konulardan
biridir. Bu hususta oOncelikle yonetim kurulunun kayitli sermaye sisteminde ic
kaynaklardan  sermaye  artinmini  gerceklestirip  gerceklestiremeyeceginin
degerlendirilmesi gerekmektedir. I¢ kaynaklardan sermaye artirnmina iliskin TK m.
462/3 hiikkmiinden yonetim kurulunun da i¢ kaynaklardan sermaye artirimi
yapabilecegi anlasiimaktadir™. Doktrinde bu sistemde TK m. 454%in
uygulanmamas1 gerektigi, pay sahiplerinin ayrica bir yiikiimlilik altinda
olmadiklari, o6zellikle dis kaynaklardan sermaye artirrminda riichan hakkinin
kullanilarak ortaklik i¢i dengelerde degisiklik olabilecegi, ama i¢ kaynaklardan
artirrmda boyle bir degisikligin olmadigi, imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin
ihlalinin nadiren giindeme gelebilecegi, anilan ihtimalde ise iptal ve gegersizligin
tespitinin miimkiin oldugu belirtilmistir’®’. Kammizca TK m. 454/1’de ic
kaynaklardan ve dis kaynaklardan yapilan sermaye artirnrmi konusunda bir ayrim
yapilmamis olmasi nedeniyle, yonetim kurulu tarafindan i¢ kaynaklardan yapilan
sermaye artiriminda ihlal bulunmasi halinde 6zel kurul kararinin alinmasi gerekir.
Yukarida belirttigimiz lizere, kayith sermaye sisteminde yapilan sermaye
artinnmlarinda 6zel kurul onaymin aranmamasi gerektigini savunmakla birlikte,
hiikmiin lafz1 dis kaynaklardan ve i¢ kaynaklardan sermaye artirimi bakimindan bir
ayrim yapmadiglr i¢in mevcut hukuk bakimindan, i¢ kaynaklardan sermaye
artirrminda da ihlal bulunmasi halinde 6zel kurul onaymin aranmasi gerektigi

kanaatindeyiz.

b) Diger Anasozlesme Degisiklikleri

Bu boliimde imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilebilecegi bazi

anasozlesme degisikliklerine yer verilmistir.

> Moroglu, Sermaye Artirnm, s. 389; Bahtiyar, Kayith Sermaye Sistemi, s. 128 vd. Alman
hukukunda Alm. POK § 202/1 diizenlemesinden yola ¢ikilarak yonetim kurulunun i¢ kaynaklardan
sermaye artirimi yapamayacagi kabul edilmektedir. Bkz. Hiiffer, § 182, Rn. 2.

% Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 390-391.
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i. Esas Sermaye Azaltim

Sermaye azaltimi, kurulus anasdzlesmesinde belirlenen veya daha sonra
sermaye artirimi ile degistirilen sermaye miktarinin, sirketin haiz olabilecegi asgari

541
. Esas

sermaye miktarinin altina diismemek sartiyla azaltilmasi anlamina gelir
sermaye azaltimina, sirket sermayesinin bir boliimiine artik ihtiya¢ olmamasi, bilango
acigmin kapatilmasi veya sirketin kendi paylarini iktisap etmesi halinde, bu paylarin
belirli slire elden c¢ikarilamamasi nedeniyle itfa edilmeleri gibi amaclarla

bagvurulmaktadir™*?.

Esas sermaye azaltimi, sirkette mevcut bazi imtiyazli paylarin itfa edilmesine
yol agabilir. Bu nedenle, esas sermaye azaltiminda 6zel kurul onaymnin aranip
aranmayacaginmn tespit edilmesi onemlidir. Oncelikle belirtmek gerekir ki, esas
sermaye azaltiminin da bir anas6zlesme degisikligi olmasi nedeniyle, TK m. 454/1°e
gore, alman kararin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edebilecek nitelikte

olmasi halinde 6zel kurul onayinin alinmasi gereklidir.

ETK doneminde doktrinde esas sermaye azaltiminda imtiyazli pay sahiplerinin
haklarinin ihlal edilmesi s6z konusu olursa, 6zel kurul onaymin aranacagi
belirtilmistir’®®. Diger yandan, Tekinalp, sermaye azaltiminda 6zel kurulun
toplanmayacagim ileri siirmiistiir'™. Karahan ise sermaye azaltiminda, her halde
imtiyazli pay sahiplerinin haklarimin ihlal edilecegini ve bu nedenle ihlal sarti
aranmasina gerek olmadan, yapilan her sermaye azaltiminda 6zel kurul onaynin

e . 4
aranmas1 gerektigini savunmustur5 .

Sermaye azaltimi TK m. 454 cercevesinde degerlendirildiginde, imtiyazli pay
sahiplerinin esas sermaye azaltimindan olumsuz etkilenmesi halinde 6zel kurulun
toplanacag kabul edilmelidir’*®. Sermaye azaltimi gergeklestirilirken 6zellikle bazi

imtiyazli paylar itfa ediliyorsa 6zel kurul onaymin gerekliligi konusunda bir siiphe

> Hayrettin Caglar, Anonim Sirketlerde Esas Sermaye Azaltilmasi, Ankara, Turhan Kitabevi,

2010, s. 14-15.

Caglar, a.g.e., s. 19-35; Karahan, a.g.e., s. 167.

3 Domani¢, Anonim Sirketler, s. 1118; Caglar, a.g.e., s. 78.

¥ Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 1434.

% Karahan, a.g.e.,s. 168.

>46 Bahtiyar, Ortakliklar, s. 369; Bilgili/Demirkapi, a.g.e., s. 319; Besen, a.g.e., s. 83-84. Bilgeg ise
Karahan’in bu goriisiiniin eTK déneminde ileri siiriildiigiinii, bu donemde esas sermaye artirimi ile
ayni diizenlemenin getirilmesinin kabul edilebilecegini, ancak TK doneminde bunun kabul
edilemeyecegini, ihlal bulunmasi halinde 6zel kurulun toplanmasi gerektigini belirtmistir. Bkz.
Bilgeg, a.g.e., s. 247.

542
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547

bulunmamaktadir’™’. Zira bu halde acik bir sekilde dogrudan ihlal s6z konusu

olmaktadir.

Sermaye azaltiminda Alman hukukunda ihlal sart1 aranmamaktadir (Alm. POK
222/2)°*®. Bu hukuk sisteminde, sermaye azaltiminda farkli kategori paylarmn
bulunmasi halinde, ihlal sarti olup olmadigina bakilmaksizin 6zel kurul karar
almmas1 gerekmektedir’®. Isvigre hukukunda ise bu konuda 6zel bir diizenleme
olmayip, Tiirk hukukunda oldugu gibi anasozlesme degisiklikleri kapsaminda

degerlendirilmektedir.

ii. Yeniden Yapilandirma Islemleri

6102 sayili TK’da birlesme, boliinme ve tiir degistirme islemlerine iliskin TK

550 s
. S6z konusu

m. 134-194 maddeleri hazirlanirken Isvicre FusG kaynak alinmistir
hiikiimler genel olarak incelendiginde olduk¢a detayli diizenlemelerin yer aldigi,
bununla birlikte 6zellikle konumuz bakimindan 6nem arz eden hususlarda bazi

eksikliklerin bulundugu ifade edilmelidir.

Yapisal degisiklikler esnasinda, mevcut imtiyazli pay sahiplerinin haklar
genellikle yapilan degisikliklerden etkilenmekte, bu durum da bu islemler esnasinda
0zel kurul onayr sartinin aranip aranmayacagl sorusunu ortaya c¢ikarmaktadir.
Belirtmek gerekir ki, anilan halde anas6zlesme degisikligine ihtiya¢ olmasi nedeniyle

TK m. 454 hiikmiine gore bir degerlendirme yapilmasi gerekmektedir.

(a) Birlesme

Birlesme, devralma veya yeni kurulus seklinde, “devrolunan gsirketin
malvarligi karsiliginda, bir degisim oramina goére devralan sirketin paylarinin,
devrolunan sirketin ortaklarinca kendiliginden iktisap edilmesiyle gerceklesir” (TK
m. 136). Birlesme islemleri sirasinda, birlesen sirketlerdeki mevcut imtiyazli pay

sahipleri zarar gorebilir’”.

7 Bilgeg, a.g.e., s. 247.

>% Karahan, bu diizenlemenin hukukumuzda da uygulanmasi gerektigini belirtmistir. Bkz. Karahan,
a.g.e.,s. 168.

¥ Oechsler, Miinchener Kommentar, § 222, Rn. 32.

>0 TK m. 134 gerekge.

! Doktrinde birlesmeye iliskin kararlarda oyda imtiyazli paylarin haklarmnmn ihlal edildigi konusunda
stiphe olmadig1 belirtilmistir. Bkz. Ceker, a.g.e., s. 82.
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Birlesmede imtiyazlarin ihlal edilmesi konusu, devrolan sirketteki imtiyazlarin
ihlali ve devralan sirketteki imtiyazlarin ihlali olmak {izere ayr1 ayri ele alinmalidir.
Devralan sirkette imtiyazli paylarin bulunmasi halinde, mevcut imtiyazlarin ihlal
edilmesi durumunda, birlesmenin onaylanmasi maksadiyla 6zel kurulun toplanmasi
gerekecektir. Bunun yaninda, devrolunan sirkette imtiyazli paylarin bulundugu,
ancak devralan sirkette imtiyazli paylarin olmadigi ve devrolunan sirketin ortaklarina
bu imtiyazlarin taninmadigr hallerde, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun
toplanarak birlesmeyi onaylamalar1 ve mevcut imtiyazlarindan vazge¢cmeleri
gerekmektedir’>. Ayrica devralan sirketin, devrolan sirketin pay sahiplerine imtiyaz
tanimas1 halinde devralan sirkette mevcut imtiyazli pay sahiplerinin, 6zel kurulda

karar almasi gerekmektedir’™.

Birlesme islemlerinde imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin nasil korunacagi
biiyiik 6nem tasimaktadir. TK m. 140/4’te, devrolunan sirkette mevcut olan paylara
bagli imtiyaz haklarmin karsilifinda, devralan sirkette es degerde haklarin veya
uygun bir karsiligin verilecegine iliskin bir diizenleme yer almaktadir. Bu hiikiim ile
devrolunan sirketteki imtiyazli pay sahiplerinin korunmasi amaglanmistir. Bununla
birlikte, s6z konusu hiikiimde, devralan sirketteki imtiyazli pay sahiplerinin
korunmasima dair bir diizenleme bulunmamaktadir. GoOrildigi ilizere bu 6zel
hiikiimler imtiyazlarin korunmasi bakimindan yeterli degildir. Bu nedenle TK m. 454

korumasinin birlesme islemlerinde de uygulanmasi gerektigi kanaatindeyiz.

Bu konuda doktrinde, birlesmeye iliskin diizenlemelerin 6zel hiikiim
niteliginde olmasina dayanilarak ve zaten bir koruma bulundugu belirtilerek artik TK
m. 454’iin uygulanmayacagma dair bir goriis ortaya ¢ikmustir™>'. Costan, TK m.
140/4 yaninda, TK m. 191 vd.’nin da imtiyazli pay sahipleri bakimmdan koruma
sagladigmi belirtmistir’>. Aksi yondeki goriise gore ise bu hallerde de 6zel kurul
onayina ihtiya¢ olan durumlarda TK m. 454’iin uygulanmas: gerekmektedir’>® . Bu
gorliise gore, yeniden yapilanma islemlerine iligkin hiikiimler, imtiyazli paylar

bakimindan yeterli korumay1 saglamamaktadir. Zira bu hiikiimlere gore, hakki ihlal

2
5 Yasaman, a.g.e., s. 80.

553 Yasaman, a.g.e., s. 80.

>4 Sener, a.g.e., s. 559; Hiilya Costan, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Birlesme, Béliinme ve

Tiir Degistirme Kararlari, Giincellenmis 3. Baski, Ankara, Seckin Yayncilik, 2013, s. 70; Orug,

a.gm., s. 184.

Costan, Birlesme, Boliinme ve Tiir Degistirme Kararlari, s. 70.

6 Ferna ipekel Kayali, Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Birlesmeler, istanbul, Vedat Kitapeilik,
2014, s. 197-198; Uysal, a.g.e., s. 177; Besen, a.g.e., s. 88.

555
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edilen imtiyazli pay sahibi TK m. 454’te oldugu gibi kararin uygulanmasini
engelleyememektedir’™’. Ozatlan ise TK m. 140’ta yer alan hiikiimlerin yalnizca
devrolan sirketin ortaklarina yonelik oldugunu, devralan sirketteki imtiyazli pay
sahiplerinin de birlesmeden olumsuz etkilenebileceklerini, bu nedenle TK m. 454°¢
basvurulmasi gerektigini savunmaktadir’>*. Kanimizca da TK m. 140 hiikmii hem
korumanin kapsami bakimindan, hem de devralan sirketteki imtiyazli pay sahiplerini
kapsam disinda tutmasi bakimindan, imtiyazli pay sahiplerinin haklarini yeterince
koruyamamaktadir. Dolayisiyla birlesmeye iliskin islemlerde bir anasozlesme
degisikligi olmasi nedeniyle her ne kadar bu konu kismen TK m. 140’ta diizenlenmis

olsa da TK m. 454’iin de uygulanmasi gerekir.

Birlesmede imtiyazlarin korunmasi bakimindan degerlendirilmesi gereken
diger bir hiikiim ise TK m. 141°de yer alan ayrilma akg¢esine iliskin diizenlemedir. Bu
hilkkme gore, ortaga birlesmeye onay vermemesi halinde sirketten ayrilma hakki
taninmistir. Bir bagka deyisle, bu hiikiim sayesinde artik sermayenin yiizde
doksaninin alacagi bir kararla bir ortagin sirketten c¢ikarilmasi miimkiin hale
gelmistir.  Doktrinde, bu hiikmiin imtiyazlar1 korumasiz biraktigi ileri

>>° Kanimizca amlan hiikmiin imtiyazli paylar bakimmdan yeterli bir

stiriilmektedir
koruma saglamamasi nedeniyle TK m. 454’{in birlesme islemlerinde uygulanmasi

gerekliligi kabul edilmelidir.

Isvigre hukukunda, birlesme islemlerinde 6zel kurul kararinin aranmasi
gerektigine iliskin  Birlesme Kanunu'nda (FusG) 06zel bir diizenleme

% Doktrinde bir goriis, bu durumda Isv. BK m. 654’in

bulunmamaktadir
uygulanmamas: gerektigini, FusG’deki hiikiimlerin 6zel nitelikte oldugunu, ayrica
FusG m. 18’de yer alan nisaplara iliskin hiikiim geregince de Isv. BK m. 654’iin
burada uygulanamayacagi, koruma bakimindan FusG m. 105-107’nin esas

01 Aksi yondeki goriis ise birlesme halinde de &zel kurul

alinacaginmi belirtmistir
onayinin aranacagini, isv. BK m. 654 ile FusG’de yer alan hiikiimlerin (FusG 7/5, m.

56/5) geliskili olmadigini, FusG’de yer alan hiikiimlerin birlesme islemlerinde pay

557 Ipekel Kayali, a.g.e., s. 197-198; Besen, a.g.e., s. 88.

¥ Yurdal Ozatlan, Anonim Sirket Birlesmelerinde Ortakhk Paylarmn ve Ortakhk Haklarinin
Incelenmesi Davasi (Denklestirme Davasi), Istanbul, On Iki Levha Yaymcilik, 2014, s. 105.

> Orug, a.g.m., s. 184.

%0 T jebi, a.g.e., s. 352.

*61 Altenburger/Calderan/Lederer, Schweizerisches Umstrukturierungsrecht, Schulthess, 2004, N.
56; Alexander Vogel (Hrsg), Orell Fiissli Kommentar FusG, 3. Aufl., 2017, Art. 7, N. 37;
Burckhardt in Frank Vischer (Hrsg), Ziircher Kommentar- FusG, 2. Aufl., Ziirich, 2017, Art. 7,
N. 75.
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sahiplerinin hukuki durumun kétiilesmesine karst koruma saglamadigini kabul
etmektedir’®. Liebi, isv. BK m. 654 ve FusG’deki hiikiimlerin birbiri ile
celismedigini, Isv. BK m. 654’in 6zel kurula iliskin sartlar;, FusG’nin ise bunun

sonuclarini diizenledigini belirtmektedir’®.

Alman hukukunda birlesme islemlerinde 6zel kurul onay1 aranmast hususu Tiir
Degistirme Kanunu (UmwG) m. 65/2’de acgik¢a diizenlenmistir. Bu hiikkme gore,
birden fazla pay grubunun olmasi halinde, bu gruplarin, oy hakki olan pay

sahiplerince alinan karari onaylamalar1 gerekmektedir’®,

(b) Boliinme

Boliinme, tam veya kismi bolinme seklinde gerceklesebilir. Tam boliinme
halinde, sirketin malvarliginin béliimlere ayrilarak, baska bir sirkete devrolunmasi
s0z konusudur. Bu sekilde boliinen sirket sona erer ve ticaret sicilinden unvani silinir
(TK m. 159/1, a). Kismi boliinmede ise sirketin malvarliginin bir veya birden fazla
boliimi diger sirketlere devrolunur. Bundan sonra boliinen sirket ortaklari, devralan
sirketlerden pay ve hak iktisap ederler ya da bdliinen sirket, devredilen malvarliginin
karsilig1 olarak bu sirketlerden pay ve hak elde ederek yavru sirket olusturabilir (TK
m. 159/1, b).

Boliinmede imtiyazli paylarin korunmasi hususu, TK m. 161°de TK m. 140’a
atif yapilarak diizenlenmistir. Bu nedenle anilan hiikiim bakimindan da yukarida
birlesmede imtiyazli paylarin korunmasma iliskin agiklanan gortisler gegerli
olacaktir. Bir baska deyisle, burada da gerekli olan hallerde TK m. 454’e gore

imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun onaymim alinmasi gerektigi kanaatindeyiz’®.

(¢) Tiir Degistirme

Tiir degistirme, bir sirketin hukuki seklinin, tiiriiniin degistirmesi olarak kabul

edilir. Tiirlinii degistiren sirket, eski sirketin devami niteligindedir (TK m. 180).

%62 Gericke in Watter/V ogt/Tschaeni/Daeniker, Basler Kommentar FusG, 2. Aufl., Basel, 2015, Art.
56, N. 38.

°5 Liebi, a.g.e., s. 354.

%% Grunewald in Lutter, UmwG, 4. Aufl. 2009, § 65, Rn. 8.

°% Hiilya Costan, Anonim Ortakhklarda Boliinme, Ankara, Turhan Kitabevi, 2004, s. 83-84. ETK
doneminde imtiyazli pay sahipleri bakimindan 6zel kurul onaymin aranmayacagi, ancak tazminat
ile korunma saglanacagi hususunda bkz. Mehmet Helvaci, Anonim Ortakhklarin Béliinmesi
(Yeniden Yapilandirma Modeli Olarak Béliinme), Istanbul, Beta Yayinlari, 2004, s. 120.
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Tiir degistirme bakimindan imtiyazli paylarin korunmasi TK m. 183/2°de
diizenlenmistir. Bu hilkkme gore, “imtiyazili paylarin karsiliginda ayni degerde paylar

verilir veya uygun bir tazminat édenir”.

Boliinmeye iligkin hiikiimlerde, paylarin korunmasi konusunda birlesmeye
iligkin hiikiimlere atif yapilirken, tiir degistirmede neden boyle bir atif yapilmadigi ve
imtiyazli paylarin korunmasinin ayrica diizenlendigi anlasilamamaktadir. Ancak s6z
konusu hiikiimler incelendiginde, esasinda bir farklilik bulunmadigi, yalnizca ayni
konulara yer verilmis olmasma ragmen, bu hiikiimler arasinda bir uyumun

saglanamadig1 goriilmektedir’®

. Dolayisiyla tiir degistirme bakimindan da yukarida
acikladigimiz gerekcgelerle gerekli olan hallerde TK m. 454’¢ gore 6zel kurul

onayinin alinmasi gerektigi kanaatindeyiz.

iii. Sirketin Merkezinin Yurt Disina Tasinmasi veya Isletme Konusunun

Degistirilmesi

Sirketin merkezinin yurt digina taginmasinin imtiyazlar agisindan bazen olumlu
bazen ise olumsuz etkisi olabilmektedir. Zira devletler 6zel hukuku bakimindan tiizel
kisilerin uyruklugu, sirket merkezinin bulundugu yer Olgiitiine dayanarak tespit
edilmektedir’®’. Dolayisiyla tabiiyetine gegilen iilkenin hukukuna gére imtiyazlar

bakimindan farkli uygulamalar s6z konusu olabilir.

Tabiiyetine gecilen iilkenin hukuku, imtiyazli haklar1 6nceki iilke hukuku ile
ayni sekilde veya daha fazla koruyorsa 6zel kurul kararinin aranmasina gerek yoktur.
Ancak tabiiyetine gecilen iilkenin hukuku, mevcut imtiyazli haklar1 korumuyorsa
veya daha az bir koruma sagliyorsa, imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin
zedelenmesi s6z konusu olabilir ve bu nedenle 6zel kurul kararinin aranmasi gerekir.
TK m. 421/2, b’de, sirketin merkezinin yurt disina tasinmasi halinde sermayenin
timiinii olusturan pay sahiplerinin veya temsilcilerinin oybirligi ile karar alinmasi
gerektigi diizenlenmistir. Bu durumda TK m. 454/4’te yer alan, imtiyazli pay
sahipleri veya temsilcilerinin anasézlesme degisikligine genel kurulda onay
vermeleri halinde ayrica 6zel kurul toplantistnin yapilmasina gerek olmadigi

yoniindeki hiikiim nedeniyle ayrica 6zel kurul karar aranmayacaktir™®®. Zira anilan

%% Orug, a.g.m., s. 185.
*7 Camoglu (Poroy/ Tekinalp), Ortakhklar I, p. 706d.
>%% Bu diizenlemeye iliskin elestirilerimiz igin bkz. s. 199.
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kararin alinabilmesinin sartt oybirliinin saglanmasi olup, sirkette imtiyazli pay
sahiplerinin bulundugu hallerde, bu pay sahiplerinin de olumlu oy kullanmasi
gerekmektedir. Ancak imtiyazli pay sahiplerinin genel kurul toplantisinda iginde
bulunduklar1 psikoloji, diger pay sahiplerinin baskilar1 veya haklarinin zedelendigini
ongdrememeleri nedeniyle olumlu yonde oy kullanmalart miimkiindiir. Bu nedenle,

TK m. 454/4 hiikkmiiniin Kanun metninden ¢ikarilmasi gerektigi kanisindayiz.

Isletme konusunda degisiklik yapilabilmesi igin ise bir anasdzlesme
degisikliginin yapilmasi gerekmektedir. Bu durumda ihlal bulunan hallerde imtiyazl
pay sahipleri 6zel kurul onayinin alinmalidir. Karahan, 6rnek olarak seyahat isleriyle
ilgilenen bir ortakligin, ortakliga ait araglardan iicretsiz faydalanma hakki tanidigi
imtiyazli paylarin, bu sirketin konusunun degistirilerek artik seyahat isleriyle
ilgilenmemesi halinde, imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilmis olacaginm

gbstermistir’®’.

iv. Sirketin Siiresinin Uzatilmasina veya Sona Ermesine Karar Verilmesi

Sirketin siiresinin anasdzlesmede belirli oldugu hallerde, bu siirenin uzatilmasi
halinde 6zel kurul onayina ihtiya¢ olup olmadigi hususunda doktrinde farkli goriisler
bulunmaktadir. Karahan, bu durumda ozellikle tasfiye payinda imtiyazli pay
sahipleri bakimindan ihlalin giindeme gelebilecegine dayanarak 6zel kurul onayina
ihtiyag olabilecegini belirtmistir'’’. Yargitay, sirketin siiresinin on bes yil siire ile
uzatildig1 bir uyusmazlikta, yalnizca karda ve yonetim kurulunda temsil imtiyazlar
bulunan ortaklikta bu durumun imtiyazli pay sahiplerinin haklarina zarar vermedigini
belirterek 6zel kurul onaymim aranmasma gerek olmadigma karar vermistir’ '
Kanimizca bu gibi hallerde somut olaya ve 6zellikle imtiyazin tiiriine gore ihlalin s6z

konusu olup olmayacagi degerlendirilmeli ve buna gore 06zel kurul onayimnin

gerekliligi hususunda karar verilmelidir.

Stireli ortakliklarda, siirenin sona ermesinden evvel sirketin sona erdirilmesi
durumunda imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlali s6z konusu olabilir. Zira

sirketin sona ermesi ile imtiyazlar da sona erecektir. Boyle bir durumda 6zel kurul

%% Karahan, a.g.e.,s. 169.

7% Karahan, a.g.e., s. 170; Kirtil, a.g.e., s. 37. Aksi yonde bkz. Ceker, a.g.e., s. 82; Tekinalp
(Poroy/Camoglu), 2009, N. 807b.

Y. 11. HD. 17.11.1986 E., 5909/K. 6020 (Génen Eris, Tiirk Ticaret Kanunu, Ticari isletme ve
Sirketler, Madde 223-556, 2. Cilt, 4. Baski, s. 2227).
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kararmin aranmasi gereklidir'’?. Ote yandan, sirketin sona ermesinin sirketin mali
durumu bakimindan zorunluluk teskil etmesi ve imtiyazli pay sahiplerinin buna
ragmen onay vermemesi halinde TK m. 454/7°de yer alan iptal davasina
basvurulmas diisiiniilebilir’ . TK m. 454/7’de bu davanin imtiyazli pay sahiplerinin
haklarinin ihlal edilmedigi gerekgesi ile agilabilecegi diizenlenmesine ragmen,
burada diiriistliik kurallarina aykirilik sebebiyle de iptal davasinin agilabilmesi kabul
edilmelidir’™. Nitekim sirketin mali durumunun kétii olmasina ragmen, daha da
zarara ugrama ihtimaline karsi imtiyazli pay sahiplerinin onay vermemesi diiriistliik
kurallarina aykirilik teskil eder. Anasézlesmesinde yer alan siiresi sona eren sirketler

bakimindan ise imtiyazli pay sahiplerinin onay1 aranmayacaktir.

v. Intifa Senedi Cikarilmasi

Intifa senetleri, pay senetleri gibi pay1 temsil etme dzelligi olmayan ve sahibine
ortaklik hakki vermeyen, kiymetli evrak niteligi bulunan senetlerdir’”. intifa senedi
sahiplerine pay sahipligi haklar1 verilmemekle birlikte, net kara, tasfiye sonucunda
kalan tutara katilma ya da yeni ¢ikarilan yeni paylardan alma hakki taninmasi
miimkiindiir (TK m. 503). TK m. 502°de, intifa senetlerinin anasdzlesme veya

anasozlesme degisikligi yapilarak ¢ikarilmasina karar verilebilecegi yer almistir.

Bir ortaklikta 6zellikle mevcut olan imtiyazlarla ayni konuda, O6rnegin kar
payinda imtiyazlarin mevcut oldugu halde intifa senetlerinin ¢ikarilmasi halinde
imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilmesi giindeme gelebilir. Bu hallerde
0zel kurul toplantisinin yapilmasi gereklidir576. Ote yandan, intifa senedi sahiplerine
taninan kara istirak haklari, imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin verilmesinden sonra
taninmigsa, bu durumda ihlal bulunmayacak ve dolayisiyla 6zel kurul onayma da

ithtiya¢ olmayacaktir.

vi. Kayith Sermaye Sistemine Gegis ve Siire Uzatimlar:

TK m. 454/1’e gore, genel kurulun yonetim kuruluna sermayenin artirilmast

konusunda yetki veren kararlari, imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlal edildigi

°72 Uysal, a.g.e., s. 183.

°7 Uysal, a.g.e., s. 183.

°™ Bu konuda detayl agiklamalar igi bkz. s. 238 vd.

>3 Intifa senetlerine iliskin bkz. Omer Teoman, Anonim Ortakhkta intifa Senetleri, istanbul, 1978;
Bahtiyar, Ortakliklar, s. 335.

376 Karahan, a.g.e., s. 169; Uysal, a.g.e., s. 184.
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hallerde 6zel kurul onaymna tabidir. Anilan hiilkmiin lafzindan, yonetim kuruluna
sermaye artirim yetkisinin ayr1 bir kararla verildigi anlami ¢ikmaktadir. Ancak,
yonetim kuruluna sermaye artirim yetkisi ayr1 bir kararla verilmemekte, kayith
sermaye sistemine gegise iliskin anasozlesme degisikliginin kabul edilmesi ile yetki
yonetim kuruluna gegmektedir. Bir baska deyisle, yonetim kuruluna 6zel olarak bir
yetki verilmesi ve 6zel bir yetkilendirme kararmin alinmasi s6z konusu degildir’”’.

Dolayistyla anilan hiikiimde kullanilan ifade yanlis anlasilmaya yol agmasi nedeniyle

isabetli degildir.

Kayith sermaye sistemine gegilmesi ve boylece sermaye artirrmi konusunda
yonetim kuruluna yetki verilmesi i¢in anasdzlesme degisikliginin yapilmasi
gerekmektedir. Bu nedenle, TK m. 454/1’de, genel kurulda anasdzlesme
degisikligine iliskin hiikkme yer verildikten sonra, ayrica yonetim kurulunun
yetkilendirilmesinin diizenlenmesi gereksizdir. Ayrica, TK m. 460/1°de kayith
sermaye tavanina kadar sermaye artirma yetkisinin anasozlesme degisikligi ile
yonetim kuruluna verilebilecegi acikg¢a ongoriilmiistiir. Bu hususun tekrar TK m.
454°te belirtilmesine gerek yoktur. Anilan hiikiim doktrinde pek ¢ok yazar tarafindan

hakli olarak elestirilmistir’’®.

Kanimizca TK m. 454/1°de yonetim kurulunun
sermaye artirimi konusunda yetkilendirilmesinin ayrica belirtilmesine gerek olmayip,

yanlig anlagilmalara yol agabilecek bu ifade kanun metninden ¢ikarilmalidir.

Diger yandan, yukarida belirttigimiz goriise karsi, TK m. 454/1°de bir yetki
devri kararmin bulundugu, s6z konusu yetki devri i¢in her halde anasézlesme
degisikliginin yapilmasina gerek olmadigi, bu nedenle Kanun’da 6ngoriilen ifadenin
isabetli oldugu ileri siiriilebilir. Bu dogrultuda, anasdzlesme degisikligi olmaksizin
yetki devrinin mimkiin olup olmadigi degerlendirilmelidir. TK m. 460/1°de
diizenlenen, “halka acik olmayan bir anonim sirkette, ilk veya degistirilmis esas
sozlesme ile, esas sozlesmede belirlenen kayitli sermaye tavanina kadar sermayeyi

artirma yetkisi, yonetim kuruluna tamndig takdirde, bu kurul, sermaye artirimini, bu

7 Akad, “genel kurulun yonetim kurulunun sermayenin artinlmasina iliskin kararr” seklinde bir
alint1 yaparak, kayitli sermayeye ge¢is halinde de 6zel kurul karar1 aranacagini belirtmistir. Bkz.
Akad, a.g.e., s. 39. Ancak TK m. 454’te boyle bir ifade bulunmamaktadir. Yazarin kasdettigi
ifade, “yonetim kurulunun sermayenin artirilmasina iligkin karari”, esasinda yonetim kurulunun
kayith sermaye sistemi igerisinde almis oldugu sermaye artirim kararindan ibarettir. Burada kayitl
sermaye sistemine gegis soz konusu degildir. Kayith sermayeye gegise iliskin Kanun’da yer alan
ifade, “yonetim kuruluna sermayenin artirrlmasi konusunda yetki verilmesine dair karar” dir.
Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 273; Kendigelen, i1k Tespitler, s. 353; Dural, a.g.m., s.
141; Manavgat (Sehirali Celik/ Kirca), a.g.e., s. 327; Sener, a.g.e., s. 558, dn. 293; Nomer Ertan,
a.g.m., s. 136.

578
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Kanundaki hiikiimler ¢ercevesinde ve esas sozlesmede ongoriilen yetki sinirlar
icinde gerceklestirebilir. Bu yetki en ¢ok bes yil icin tamnabilir’ hikmi
yorumlandiginda, yetki devrinin ayr1 bir kararla yapilmasi gerektigi sonucuna
varilamamaktadir. Yine hiikmiin gerek¢esinde de, yonetim kurulunun sermaye
artirrmint ~ anasozlesmede verilen yetki sartlart kapsaminda yapabilecegi
belirtilmistir’ . Ayrica, Halka Acik Olmayan Sirketlerde Kayitli Sermaye Tebligi m.
7/2°de yer alan, “kayith sermaye sistemine gegis, yonetim kuruluna verilen yetki
stiresinin uzatilmasi1 veya kayith sermaye tavanmmmin artirilmasina iliskin olarak
vapilacak esas sozlesme degisikliklerinin” ifadesi de yetki siirelerinin uzatilmasinda

anasozlesme degisikligi yapilmas1 gerekliligini gostermektedir.

Ote yandan, SPK m. 18/2’deki, “bu yetkinin siiresi azami bes yillik dénemler
itibariyla genel kurul karariyla uzatilabilir” hikkmiinden, yetki siiresinin uzatilmasi
icin bir anasdzlesme degisikligi yapilmasma gerek olmadigi sonucuna varilabilir™™.
SPK’da bu yonde agik bir hiikkme yer verilip, TK m. 460’te verilmemesi de kanun
koyucunun bilingli bir tercihi oldugunu diisiindiirmektedir. Belirtilen nedenlerle,
kapali anonim ortakliklarda yonetim kuruluna sermaye artirm yetkisinin
verilmesinin, kayitli sermaye sistemine gecis asamasinda yapilan anasdzlesme
degisikligi ile gergeklestigi, ayr1 bir yetkilendirme karar1 bulunmadigi, siire
uzatiminda dahi anasézlesme degisikligi yapilmast gerektigi ve TK m. 454/1°de

genel olarak anasozlesme degisikligine yer verilip, ardindan yonetim kurulunun

yetkilendirilmesinin gereksiz oldugu fikrindeyiz.

Kayith sermaye sistemine giris yapilabilmesi i¢in bu hususun ya kurulus
anasozlesmesinde diizenlenmesi ya da anasdzlesme degisikligi yapilmasi
gerekmektedir. Kayith sermaye sistemine sonradan geg¢ilmesi halinde, imtiyazli pay
sahiplerinin haklarimin ihlal edilip edilmedigi hususu, TK m. 454/1°de yer alan,
“yonetim kuruluna sermayenin arttirtlmasi konusunda yetki verilmesine dair karart”

ifadesi olmasaydi dahi ayn1 madde kapsaminda degerlendirilecekti.

TK m. 460’a gore, anasdzlesme ile yonetim kuruluna, kayitli sermaye tavanina

kadar sermayeyi artirma yetkisinin taninmasi halinde, yonetim kurulu bu kanun

7 TK m. 460/1 gerekge.
>80 2012/30/EU Yén. m. 29/2°de de s6z konusu yetkinin en fazla 5 yillik dénem olarak verilebilecegi,
ve yetkilendirmenin genel kurul karari ile bir kere veya daha fazla yenilenebilecegi diizenlenmistir.
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hiikiimleri®™®' ve anas6zlesmedeki yetki simirlamalar kapsaminda sermaye artirmini
gerceklestirebilecektir. Yonetim kuruluna verilen yetki azami bes yil siire ile

smirlandirlmigtir®?.

Bu siire igerisinde yonetim kurulunun degismesi halinde,
tanman yetki sona ermeyecektir (Halka A¢ik Olmayan Sirketlerde Kayitli Sermaye
Tebligi m. 5/6). Yonetim kuruluna sermaye artirnmi hususunda verilen yetkinin
stiresi anasozlesmede gosterilir ve siirenin dolmasiyla birlikte yonetim kurulunun
sermaye artirimi yetkisi sona erer. Yetkinin sona ermesinden sonra sermaye

artirrmina iliskin yapilan islemler batil olarak kabul edilir’™.

Stire uzattmma iligkin degisiklikler anasozlesme degisikligi kurallart
kapsaminda yapihr’®*. Bu degisiklik yapilirken &zellikle dikkat edilmesi gereken
husus ise imtiyazli pay sahiplerinin haklarimin bu degisiklikten etkilenip
etkilenmedigidir. Imtiyazli pay sahiplerinin haklarinm ihlali séz konusu ise bu pay
sahiplerinin yeterli nisapla onayr olmadan s6z konusu anastzlesme degisikligi
yapilamaz. Imtiyazli pay sahiplerinin daha dnce aliman yetkiye onay vermis olmalari,
onayin hala devam ettigi anlamina gelmez. Zira sartlarda degisikliklerin olmasi
muhtemeldir. Bu nedenle imtiyazli pay sahiplerinin yeniden rizalarinin alinmasi
gereklidir’™®. Yonetim kuruluna taninan sermaye artirmmi yetkisinin uzatilmamasi
durumunda ise ortakligin kayitli sermaye sisteminden kendiliginden ¢iktig1 kabul

edilmektedir®®.

ETK doneminde 2499 sayili SerPK’da bir aciklik bulunmamasi nedeniyle
belirsizlik s6z konusuydu. Bu hususta doktrinde c¢esitli goriisler ileri siirtilmiistiir.
Teoman, kayith sermayeye gecis asamasinda e€TK m. 389’un uygulanmasi

gerektigini®’; Moroglu, kayitl sermaye sistemine gegisin sermaye artirimi

1 Cenkei, “bu Kanundaki hiikiimler cercevesinde” ifadesinin TK m. 340 diizenlemesi geregince
gereksiz bir yineleme oldugunu belirtmistir. Bkz. Cenkci, a.g.e., s. 218.

*%2 [svigre hukukunda yonetim kuruluna verilen yetki iki yil ile simrlandirilmistir (isv. BK m. 651/1).
Alman hukukunda ise bu siire Tiirk hukukunda oldugu gibi bes yildir (Alm. POK 202/I). Alman
hukukunda, yonetim kurulunun yetkilendirilmesi hususunda Alm. POK 182/2’ye atif yapilmistir.
Anilan hitkkme gore, ihlal sarti aranmaksizin 6zel kurul onayinin alinmasi gereklidir.

583 Cenkci, a.g.e., s. 216.

S84 Cenkci, a.g.e., s. 216; Ferna Ipekel, “6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu Uyarinca Kayitli Sermaye
Diizenlemesi ve Bu Diizenlemenin Sermaye Piyasasi Hukuku Isiginda Degerlendirilmesi”, E-
Journal of Yasar University, S. 8 (Ozel Say1-Armagan), C. II, Y. 2013, s. 1426.

585 Cenkci, a.g.e., s. 216.

*% Mehmet Bahtiyar, “Kayitl Sermaye Sisteminden Cikma ve Cikarilma”, Ankara Barosu Dergisi,
S. 3, Eyliil 1995, s. 52; Cenkci, a.g.e., s. 218.

7 Omer Teoman, “Kayitli Sermaye Sistemini Kabul Eden Anonim Ortakliklarda Ayricalikli Pay
Sahiplerinin Tavan Tutarinin Yiikseltilmesini Veya Cikarilmis Sermayenin Artirilmasini
Onaylamalariin Zorunlu Olup Olmadig1 Sorunu”, Otuz Y1l Ticaret Hukuku Tiim Makalelerim,
C. 11, 1982-2001, Beta Yayinlari, s. 390-391. Ayn1 yonde bkz. Caglar Manavgat, “Kayitli Sermaye
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niteliginde olmay1p, anasézlesme degisikligi olmasina ragmen her durumda imtiyazli
pay sahiplerinin haklarini ihlal edecegini ve bu nedenle 6zel kurul onayr alinmasi
gerektigini®®®; Bahtiyar, imtiyazli pay sahiplerinin sermaye artirmminda zarar
gorecekleri varsayiminin, kayitli sermaye sistemine gegiste evleviyetle gecerli
oldugunu ve eTK m. 391 hiikmiine bagvurulmasmin hiikmiin amact geregi
oldugunu®®’; Bostancioglu, 2499 sayili SerPK m. 12/5°¢ gore yonetim kuruluna yetki
verilmesi halinde, imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin heniiz ihlal edilmesi s6z
konusu olmadig1 i¢in 6zel kurul karar1 aranmayacagini, ancak imtiyazlarin,
imtiyazlart ihlal eden yonetim kurulu kararlarina karsi iptal davasi agilarak

o 0
korunabilecegini savunmustur™ .

ETK doneminde kayith sermaye sistemine geciste Ozel kurul onayinin
aranmas1 tartismasi esasinda, bu ihtimalde eTK m. 389’a mi yoksa m. 391°e mi
basvurulmasi gerektigi konusundaydi. 6102 sayili TK’da, eTK m. 391’in kaldirilmig
olmasi nedeniyle artik bir belirsizlik kalmamistir. Kayith sermayeye gecis halinde
TK m. 454’¢ basvurulmasi ve ihlal bulunan hallerde 6zel kurulun toplanmasi

gerekmektedir.

Kayith sermaye sistemine gegiste imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlali,
yonetim kuruluna taninan yetkiler kapsaminda ortaya ¢ikmaktadir. Ozellikle yonetim
kuruluna yeni imtiyazli pay ¢ikarma yetkisinin taninmamasi halinde, mevcut
imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilmesi muhtemeldir. Ornegin, Kkar
payinda imtiyazli paylarin mevcut olmasi durumunda, yonetim kuruluna yeni kéarda
imtiyazli pay cikarma yetkisi taninmazsa, mevcut imtiyazli pay sahiplerinin kar
paymna katilma haklar1 yapilan sermaye artirimindan olumsuz etkilenecektir®'. Bu
sakincanin 6nlenmesi amaciyla, kayitli sermaye sistemine gegiste ilgili imtiyazli pay

sahiplerinin anasozlesme degisikligini onaylamalar1 gerekir.

Sisteminde Y&netim Kurulunun Imtiyazli Pay Cikarma Yetkisi Ve Simirlar”, Haluk Konuralp
Anisina Armagan, Ankara, Yetkin Yayinlari, 2009, s. 679.

% Erdogan Moroglu, “Kayitli Sermaye Sistemine Gegis ve Kayith Sermaye Tavaninin
Artirlmasinda Imtiyazli Paysahipleri Kurulu Karari”, Hukuki Miitdalalar, Istanbul, Vedat
Kitapeilik, 2007, s. 240.

>% Bahtiyar, Ayricalikh Pay Sahiplerinin Onay Yetkisi, s. 77-78; Mehmet Bahtiyar, “Sermaye
Piyasast Hukukunda Kayitli Sermaye Sistemi ve TTK. Tasarisi ile Karsilastirilmas1”, Makaleler
I1I, istanbul, Beta Yayinlari, 2014, s. 44. Aym yonde bkz. Giinel, a.g.e., s. 19, dn. 64.

> Bostancioglu, imtiyazlarin Korunmasu, s. 26-27.

*' Manavgat, Kayith Sermaye Sistemi, s. 65.
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Kayith sermaye sistemine gec¢is bakimindan degerlendirilmesi gereken diger
bir tartisma ise, bu sisteme gecise onay verilmesinin sistem igerisinde yapilan
artirnmlarda da onay verildigi anlamma gelip gelmedigi konusundadir. Belirtmek
gerekir ki, TK m. 454/1 hiikkmii karsisinda, kayitli sermaye sistemine gegise onay
verilmesinin, kayitli sermaye sisteminde yapilan artirnmlara da onay verildigi
seklinde anlagilmast miimkiin degildir. Zira bu hiikiimde kayitli sermaye sistemine
gecise Ozel olarak yer verilmemis, ancak sistem igerisinde yapilan sermaye
artirimlari diizenlenmistir. Bu durumda kayith sermaye sistemine gecis, anasézlesme
degisikligi olmasi1 nedeniyle gereken hallerde 6zel kurul onayina tabi olacak, sistem
icinde yapilan sermaye artirnmlarinda ise bu hususun hiikiimde 6zel olarak
Ongoriilmiis olmasi nedeniyle ihlal bulunan hallerde 6zel kurul onayr aranacaktir.
Fakat de lege ferenda, sistem i¢i artirimlarda 6zel kurul onaymin kaldirilmasini

temenni ediyoruz.

vii. Kayith Sermaye Sisteminde Tavanin Yiikseltilmesi

Kayith sermaye sisteminde tavan yiikseltmesi yapilabilmesi i¢in anasézlesme
degisikligi gerekmektedir. Genel kurul, tavan ylikseltme kararini ¢ikarilmis sermaye,
kayitl sermayeye ulasmadan evvel veya ulastiktan sonra alabilir. Genel kurulun
anasozlesme degisikligi konusundaki bu yetkisinin yonetim kuruluna devredilmesi

miimkiin degildir (TK m. 408/2, a; TK m. 447).

TK m. 454 hiikkmiinden, tavan ylikseltmeleri ile ilgili olarak 06zel bir
diizenlemenin bulunmadigi, ancak ilgili hiikiimde anas6zlesme degisikliklerinin yer
almas1 nedeniyle ve bu kapsamda bulunan tavan yiikseltmelerinin de imtiyazli pay

sahiplerinin haklarini ihlal etmesi halinde bu korumaya tabi olacag1 goriilmektedir.

ETK doneminde tavan yiikseltmelerinde ©zel kurul onaymin aranip
aranmayacagl hususunda doktrinde farkli goriisler bulunmaktaydi. Bu konudaki
tartisma, eTK m. 391°in, SerPK m. 12’ye gore kayith sermaye sistemini kabul eden
halka acik anonim ortakliklar bakimindan uygulanip uygulanmayacagi konusunda
ortaya ¢ikmistir’ %2 Doktrinde bir goriis, bu durumda eTK m. 391’in uygulanmasi ve

ithlal varsayiminin tavan yiikseltmeleri bakimindan da kabul edilmesi gerektigini

%2 Teoman, Ayricahkh Pay Sahipleri ve Kayith Sermaye Tavam, s. 389.
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ifade etmistir’”®. Bu goriise gore, esas sermaye sistemindeki sermaye artirimlarinda
eTK m. 391’e bagvurma imkami varken, kayith sermaye sistemine gecilmesiyle
birlikte iptal davasi haricinde bagka bir hak kalmamakta ve bu nedenle kayith
sermayenin artirilmasina iliskin kararin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal
ettigi kabul edilerek 6zel kurula mutlak onama yetkisi verilmelidir™®*. Aksi yondeki
goriis ise tavan artirrminin sermaye artirimi niteliginde olmadigini ve sistemin
benimsenmesi agamasinda dahi bu kadar genis bir yetki verilmedigini ileri stirerek
eTK m. 391°in uygulanmamasi gerektigini, ancak ihlal bulunmasi halinde 6zel kurul

onaymin aranmasi gerektigini savunmustur".

Bu konuda Yargitay, tavanin
yiikseltilmesinde 6zel kurul karar1 aranip aranmayacagi konusunda ortaya ¢ikan bir
uyusmazlikta, kayitl sermayeye gecilmesinden sonra, tavanda yapilan her artirnrmda
ihlalin varliginin kabul edilemeyecegini ve bu sebeple eTK m. 391°e dayanilarak her
tavan artirnminda 6zel kurul onayinin aranmayacagini, eTK m. 389’un esas alinarak

gerekli olan hallerde 6zel kurul onaymim alinmasi gerektigini kabul etmistir™”°.

TK m. 454 bakimindan artik eTK m. 389 ve m. 391 hiikiimlerinde mevcut olan
ayrim bulunmadigindan aciklanan tartismanin bir 6nemi kalmamistir. Kayith
sermayeye iliskin tavan yiikseltmeleri, anasozlesme degisikligi ile genel kurul
tarafindan  yapilacaktir. Bu nedenle, tavan yiikseltmeleri anas6zlesme

degisikliklerinde 6zel kurul onaymin aranmasi kapsaminda ele alinacaktir. Bu

>% Moroglu, Kayith Sermaye Sistemine Gegis, s. 243; Bahtiyar, Ayricahkh Pay Sahiplerinin
Onay YetKkisi, s. 26; Mehmet Bahtiyar, “Yargitay 11. Hukuk Dairesinin 18.12.1997 Tarihli Karar1
Uzerine Diisiinceler (Bir Anonim Ortakligin Kayith Sermaye Rakaminin Yiikseltilmesinde
Ayricalikli Paysahiplerinin Onay1 Gerekir mi?)”, Makaleler I, Istanbul, Beta Yayinlar1, 2008, s.
219; Kirtil, a.g.e., s. 35.

Moroglu, Kayith Sermaye Sistemine Gegis, s. 240. Moroglu tarafindan ileri siiriilen bu goris,
SPK tarafindan da ilke karar1 olarak benimsenmistir. Bu kararda, “Kayitli sermaye tavaninin
yiikseltilmesine iligkin genel kurul kararlarinin sermaye artirimi niteliginde olmayip sadece bir
ana sozlesme degisikligi karart olmalarina ragmen, her haliikarda imtiyazli pay sahiplerinin
imtiyazlarini ihlal eder nitelikte olmalari nedeniyle, imtiyazli pay sahipleri kurulu veya
kurullarinca da onandigina iligkin kararin esas sozlesme degisikligi karart ile birlikte Kurula
sunulmadikca, sirket sermaye artirim taleplerinin incelemeye alinmayacagi” belirtilmigtir
(21.11.1996 T., 50/1476 S. SPK ilke karar1). Bununla birlikte, bu ilke karari, Kurul’un II-18.1
sayili Kayith Sermaye Sistemi Tebligi’nin yiiriirliige girmesi ile birlikte kaldirilmistir. Bkz.
31.12.2013 T., 2013/43 S., Sermaye Piyasas1 Kurulu Biilteni.

Teoman, Seri IV-No 7 sayili Teblig m. 6’da yer alan, yonetim kuruluna imtiyazli pay sahiplerinin
haklarmi kisitlama ve imtiyazli pay ¢ikarma yetkisi verilen hallerde eTK m. 389’un
uygulanacaginin kabul edilmesinin de goriisiinii destekledigini belirtmistir. Bkz. Teoman,
Ayricalikli Pay Sahipleri ve Kayith Sermaye Tavam, s. 390-392. Ayrica bkz. Manavgat,
imtiyazh Pay Cikarma Yetkisi, s. 680-681. Tekinalp, son eserinde de kayitli sermaye tavaninin
yiikseltilmesinin sermaye artirimi olmadigimi belirterek, bunu ydnetim kuruluna tanmmmis olan
yetki tavaninin mevcut durumu asan bir diizeye taginmasi olarak tarif etmistir. Yazarin
ifadelerinden, tavan yiikseltmelerinde 6zel kurul onayma gerek olmadigini savundugu
anlasilmaktadir. Bkz. Tekinalp, (Poroy/Camoglu), Ortakhklar II, p. 1328.

6 y. 11 HD., E. 1997/3281, K. 1997/9352, T. 18.12.1997, Kazanct, (e.t., 4.12.2017).

594
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durumda, imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilmesi s6z konusu ise ilgili
imtiyazli pay sahiplerinin onayr olmadan alman genel kurul karar

uygulanamayacaktir.

viii. Kayith Sermaye Sisteminde Yeni imtiyazlh Pay Cikarma ve Mevcut
Imtiyazh Paylarin Haklarimi Simirlandirma Yetkisinin Yénetim

Kuruluna Taninmasi

Kayitli sermaye sisteminde sermaye artirma yetkisini haiz olan yOnetim
kurulunun yeni imtiyazli pay c¢ikarma veya mevcut imtiyazli paylarin haklarin
simirlandirma  konusunda yetkili olup olmadigmin belirlenmesi imtiyazli pay
sahiplerinin haklarmin ihlali bakimmdan onemlidir. TK m. 460/4’te yonetim
kurulunun kayitli sermaye sisteminde yeni imtiyazli pay c¢ikarabilmesi icin
anasozlesme ile yetkilendirilmesi gerektigi diizenlenmis, ancak mevcut imtiyazli
paylarin haklarinin sinirlandirilmast  konusuna yer verilmemistir. Bu hususta,
Kanun’da agik bir diizenleme olmamasina ragmen, yonetim kurulunun imtiyazl
paylarin haklarini sinirlandirabilecegi kabul edilmelidir. Zira TK m. 460/2’de,
yonetim kurulunun imtiyazli paylara iliskin sinirlamalar1 anas6zlesmede diizenlenen
sekilde ilan edecegi ve internet sitesinde yayimlayacagi ongoriilmiistir™’. Ayrica
Halka Ac¢ik Olmayan Sirketlerde Kayitli Sermaye Tebligi m. 9/6’da yer alan, “pay
sahiplerinin yeni ¢ikarilacak paylara iliskin riichan haklarinmin veya imtiyazli pay
senedi sahiplerinin haklarimin  simirlandirilabilmesi i¢in esas sozlesmeyle bu
hususlarda yonetim kurulunun yetkilendirilmis olmasi sarttir” ifadesi de

sinirlandirmanin kapsam dahilinde yer aldigim kanitlamaktadir®®®,

TK’da acik¢a diizenlenmeyen yonetim kuruluna imtiyazli paylart kisitlama
yetkisinin verilmesi hususu, SPK m. 18/5’te (2499 sa. SerPK m. 12/5), yonetim
kurulunun imtiyazli pay ihra¢ edebilmesi veya imtiyazli pay sahiplerinin haklarimi
kisitlayici nitelikte karar alabilmesi i¢in bu hususta yonetim kuruluna agikca yetki
verilmesinin sart oldugu belirtilerek diizenlenmistir. Belirtilen hilkkme dayanarak,

kapali anonim ortakliklar bakimindan da kayith sermaye sisteminde yoOnetim

*7 Cenkeci, bu diizenlemenin TK m. 460’ iigiincii fikrasinda yer aldigini belirtmistir. Ancak
imtiyazli paylarin sinirlandirilmasina iligkin bahsedilen diizenleme ikinci fikrada yer almaktadir.
Bkz. Cenkci, a.g.e., s. 254.

% Ipekel, a.g.m., s. 1442.
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kuruluna imtiyazli paylarin smirlandirilmas: konusunda yetki verilebilecegi kabul

edilmelidir’®’.

Halka A¢ik Olmayan Sirketlerde Kayithh Sermaye Tebligi m. 5/4’te, yonetim
kuruluna imtiyazli pay c¢ikarma, itibari degerin iizerinde pay cikarma veya riighan
hakkinda sinirlama yetkisi verilmek istenmesi halinde, bu hususlarin anasézlesmede
diizenlenmesi gerektigi yer almaktadir. Yonetim kuruluna anasdzlesme ile imtiyazli
pay c¢ikarma yetkisinin taninmamasi halinde, yonetim kurulu yalnizca adi pay
cikarabilir. Ote yandan, imtiyazli pay cikarma yetkisi anasdzlesmede mevcut olan
imtiyazlar icin gecerlidir. Bir baska deyisle, anas6zlesmede bulunmayan yeni bir
konuda imtiyazli pay ¢ikarilmasi s6z konusu degildirGOO. Yonetim kuruluna imtiyazli
pay ihra¢ etme yetkisinin taninmasi durumunda, dncelikle anas6zlesmede imtiyaza
iligkin detaylara yer verilmesi gereklidir. Yonetim kuruluna yalnizca bu yetkinin
taninmasi yeterli olmayip, imtiyazin konusunun, kapsaminin ve yetkinin nasil

kullanilacaginin da belirtilmis olmasi gerekmektedir®'.

Yonetim kuruluna imtiyazli pay ¢ikarma yetkisinin verilmesi halinde, hem
kapali anonim ortakliklar bakimindan hem de halka agik anonim ortakliklar
bakimindan, anasozlesmedeki degisikligin nitelikli nisaplarla karara baglanmasi
gerekmektedir. Kapali anonim ortakliklar bakimindan, TK m. 421/3/b uyarinca,
sermayenin yiizde yetmisbesini teskil eden pay sahiplerinin veya temsilcilerinin
olumlu oylarinin aranmas1 gerekmektedir. Halka agik anonim ortakliklar bakimindan
ise imtiyaz taninmast SerPK m. 23 kapsaminda “onemli nitelikte islem” olarak kabul
edilmektedir. Bu nedenle ilgili anasdzlesme degisikliklerinde agirlastirilmis nisaplar
uygulanir (SerPK m. 29/6). Bu halde ise toplant1 nisab1 aranmadan, oy hakki bulunan
paylarin {igte ikisinin olumlu oyunun varlig sart kosulmustur. Toplanti esnasinda oy

hakkini haiz bulunan sermayenin en az yaris1 hazir bulunuyor ise, anasdzlesme ile

>% Manavgat, bu konuda ydnetim kuruluna yetki verilmesine gerek olmadan imtiyazli paylarin
smirlandirilabilecegini belirtmistir. Yazar, TK m. 454/1°de imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin
yonetim kurulunca smirlandirilmas: halinde mevcut olan 6zel koruma nedeniyle imtiyazlarin
siirlandirilmast konusunda ayrica bir yetkilendirme kararina ihtiya¢ olmadigini kabul etmektedir.
Bkz. Manavgat, Kayith Sermaye Sistemi, s. 58. Aksi yonde Bahtiyar, s6z konusu hiikiimden yola
cikarak imtiyazli pay sahiplerinin haklarini kisitlayici nitelikte karar alma yetkisinin yonetim
kuruluna tanimmamayacagini belirtmis, ancak hiikmiin acik bir sekilde diizenlenmemesini
elestirmistir. Bkz. Bahtiyar, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’nda Kayith Sermaye, s. 58; Cenkci,
a.g.e., s. 254.

Bahtiyar, Kayith Sermaye Sistemi, s. 159; Manavgat (Sehirali Celik/Kirca), a.g.e., s. 324;
Manavgat, Kayith Sermaye Sistemi, s. 57.

Unal Tekinalp, Sermaye Piyasasi Hukukunun Esaslari, istanbul, 1982, s. 51; Bahtiyar, Kayith
Sermaye Sistemi, s. 159; Bahtiyar, Anasozlesme, s. 216; Ceker, a.g.e., s. 99.
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daha agir bir nisap 6ngoriilmedigi miiddetce hazir bulunan paylarin ¢ogunlugu ile

karar alinacaktir (SerPK m. 29/6).

Anasézlesme ile yonetim kuruluna imtiyazli pay ¢ikarma konusunda verilen
yetkilerin, yonetim kuruluna taniman sermaye artirimi yetkisi kapsaminda, bu yetki
ile baglantili olarak kullanilmasi gerekmektedir®. Aksi takdirde genel kurulun

devredilemez yetkilerinin ihlali s6z konusu olur (TK m. 408/2, a).

Imtiyazli pay ¢ikarma konusunda ydnetim kuruluna tanman yetki esasinda
mevcut imtiyazli pay sahiplerinin haklarini koruma amaciyla taninmaktadir. Zira
yonetim kurulunun sermaye artirnmi karari almasi halinde, mevcut imtiyazli pay
sahiplerinin imtiyazli pay oranlari, ancak yeni imtiyazli paylar ihra¢ edilerek

korunabilecektir®®

. Yonetim kuruluna bu hakkin taninmamasi halinde ise yapilacak
sermaye artirimi ile imtiyazli pay sahiplerinin haklar1 zedelenecektir. Bdyle bir
durumda da haklar1 ihlal edilen imtiyazli pay sahiplerinin 6zel kurul toplantisi
yapmalar1  gerekecektir®. Imtiyazlarin  smirlandirilmasi  konusunda  yonetim
kuruluna yetki taninmasinin amaci ise kayithh sermaye sisteminin isleyisinin

yavaglamasini 6nlemektir.

TK m. 460/4’te, yonetim kurulunun imtiyazli pay c¢ikarabilmesi konusunda
6zel kurul kararmin gerekliligine iliskin bir diizenleme bulunmamaktadir®. Ancak
imtiyazli pay c¢ikarma ve sinirlandirma konularindaki yetkilerin anasézlesme ile

verilmesi gerekliligi karsisinda, ihlal ihtimali bulunan hallerde 6zel kurul onay:

692 Cenkei, a.g.e., s. 246.

603 Manavgat, Kayith Sermaye Sistemi, s. 57; Cenkci, a.g.e., s. 246.

694 Karahan, a.g.e., s. 166; Cenkci, a.g.e., s. 249.

695 Bahtiyar, Kayith Sermaye Sistemi, s. 162. Cenkci ise bu yetkinin tanmmasmin amacimimn kayith
sermaye sisteminin yavas igslemesinin dnlenmesi olmadigini, zaten halka ac¢ik anonim ortakliklar
bakimindan 6zel kurul onayi aranmadigini, burada esas amacin gerekli olan hallerde sirket
menfaatinin imtiyazli pay sahiplerinin menfaatlerinden iistlin tutulmast oldugunu belirtmistir. Bkz.
Cenkci, a.g.e., s. 255.

ETK déneminde de bu konuda ¢esitli gortisler ileri siiriilmiistiic. Teoman, yonetim kurulunun
imtiyazli pay sahiplerinin haklarmi kisitlama konusunda anasdzlesme ile yetkilendirilmemis
olmasina ragmen bu pay sahiplerinin haklarim1 kisitlamasi veya taninan yetkiyi genisleterek
imtiyazli pay sahiplerinin haklarina zarar vermesi halinde eTK m. 389’a dayanarak imtiyazli pay
sahiplerinin onaymin aranmasi gerekecegini ifade etmistir. Bkz. Teoman, Ayricahkh Pay
Sahipleri ve Kayith Sermaye Tavani, s. 392-394. Karahan, yonetim kuruluna imtiyazli paylari
kisitlama konusunda anasézlesme ile bir yetki verilmisse, ayrica 6zel kurul onay1 alinmasina gerek
bulunmadigini; ancak, yonetim kuruluna bu konuda bir yetki verilmemesi halinde ise eTK m.
391°e gore 6zel kurul onayinin aranmasi gerektigini ileri siirmiistiir. Bkz. Karahan, a.g.e., s. 163.
Tekinalp, yonetim kuruluna imtiyazli pay sahiplerinin haklarini kisitlayici nitelikte karar alabilme
yetkisi taninmasi durumunda, ydnetim kurulunun yeni pay ihrag¢ sartlariin imtiyazli pay
sahiplerinin haklarini ihlal etmesi halinde, eTK m. 389’a dayanarak 6zel kurul onaymin aranmasi
gerektigini belirtmistir. Bkz. Tekinalp, Sermaye Piyasasi, s. 53.
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aranmalidir. ihlal bulunup bulunmadigi her bir somut olayda, ozellikle mevcut
imtiyazlarin konusu ve kapsami esas almarak degerlendirilmelidir. Ote yandan,
imtiyazli paylarin mevcut oldugu bir anonim ortaklikta, yonetim kuruluna yeni
imtiyazli pay ¢ikarma yetkisinin verilmemesi de mevcut imtiyazli pay sahiplerinin
haklarmi olumsuz etkileyebilir. Ornegin, kir payinda imtiyazin mevcut oldugu bir
ortaklikta, yonetim kuruluna yalnizca oy hakkinda imtiyaz ¢ikarma yetkisi verilmigse
imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlali giindeme gelebilir. Yonetim kurulunun
sermaye artirimi yaptigi hallerde kar payinda imtiyazli pay ¢ikarilamayacagi i¢in bu
imtiyazl1 pay sahiplerinin sahip olduklar1 pay orani azalacak ve imtiyaz haklar

zedelenmis olacaktir®’.

Doktrinde, yonetim kuruluna yeni imtiyazli pay ¢ikarma konusunda verilen
yetkinin 6zel kurul onaymna tabi olup olmadigi konusunda farkli goriisler
bulunmaktadir. Bazi yazarlar, yonetim kuruluna yetki veren genel kurul kararinin
imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal etmesi durumunda 6zel kurul onayima tabi

olmasi gerektigini belirtmektedirler®®®

. Aksi goriis ise heniiz yetkinin tanindigi bu
asamada imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilmedigini ve 6zel kurul
onaymnin aranmayacagini kabul etmektedir®”. Kanimizca yukarida da belirttigimiz
lizere, burada bir anasozlesme degisikliginin s6z konusu olmasi nedeniyle, her ne
kadar yetkinin tanindig1 asamada ihlal giindeme gelmeyecek olsa da ileride imtiyazli
pay sahiplerinin haklarmin ihlal edilmesi ihtimali varsa 6zel kurul onayinin alinmasi
gerekir. Bir baska deyisle, alinan kararin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal

edebilecek nitelikte olmasi, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurul onayimnin alinmasi

bakimindan yeterlidir.

4. Ozel Kurul Karan Gerektiren Bir Baska Hal Olarak Yonetim

Kuruluna Aday Onerme Siireci

TK m. 360°da belirli pay gruplarinin, 6zellik ve nitelikleriyle belirli bir grup
olusturan pay sahiplerinin ve azligin yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazi

diizenlenmistir®'®. Yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazinin kullanilmasi, genel

%7 Manavgat, Kayith Sermaye Sistemi, s. 65.

608 Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 807c; Bahtiyar, Kayith Sermaye Sistemi, s. 162; Akad,
a.g.e., s. 47; Cenkci, a.g.e., s. 250-251.

69 Bostancioglu, imtiyazlarim Korunmasi, s. 26; Manavgat, imtiyazh Pay Cikarma Yetkisi, s.
683.

610 By imtiyaz tiiriine iliskin genel agiklamalar igin bkz. s. 39.
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kurul tarafindan grup igerisinden adayin/adaylarin secilmesi veya imtiyaz hakki
taninmis grubun aday onermesi seklinde gerceklesir®'. Aday énerme konusunda
imtiyazli pay sahiplerinin, bu aday1 belirlerken bir toplant1 yaparak ¢cogunlukla karar
almalar1 gerekmektedir. Ancak TK m. 360’da bu toplantiya iliskin herhangi bir
diizenleme bulunmamaktadir. Elbette aday onerme toplantisina iligkin tamamlayici
nitelikte olmak iizere anaszlesmede diizenleme yapilabilir®2. Bu durum TK m. 340

bakimindan bir sorun teskil etmeyecektir.

Aday Onerme toplantisina iliskin olarak TK m. 419/2’de 6ngoriilen genel kurul
i¢c yonergesine kiyasen basvurulmasi diistiniilebilir. BTY m. 41°de i¢ yonergede yer
almas1 gereken asgari hususlar diizenlenmistir. BTY m. 41/2°de ise genel kurulun
calismalarina dair esas ve usullerin belirlenmesi bakimindan ek kurallara yer
verilebilecegine hiikmedilmistir. Bu dogrultuda, aday onerme toplantisina iliskin
detaylara i¢c yonergede yer verilmesi kabul edilebilir. Tekinalp, BTY I¢ Yonerge
Ekinde yer alan m. 3/¢ hiikmiine dayanarak, anonim ortaklik i¢ yonergelerinin 6zel

kurula uygulanamayacagmi belirtmistir®"

. Anilan hiikiimde, toplantinin olagan ve
olaganiistii genel kurul toplantilarini ifade ettigine yer verilmistir. Aday Onerme
toplantilar1 bakimindan kiyasen genel kurul toplantilarma iliskin hiikiimlerin
uygulanmas1 gerektigini kabul etmemiz nedeniyle belirtilen hilkkmiin i¢ yonergede
aday onerme toplantisina iligkin diizenlemeleri yer verilmesi bakimindan sorun teskil

etmeyecegi kanisindayiz.

Ancak anasOzlesmede bir diizenleme olmamasi halinde hangi hiikiimlere
basvurulacag: belirsizdir. Bu ihtimalde, aday 6nerme toplantisina kiyasen imtiyazlh
pay sahipleri 6zel kuruluna iligkin hiikiimlerin uygulanip uygulanmayacaginin tespit

edilmesi gerekir.

Oncelikle grup imtiyazinin kullanilmast amaciyla yapilan toplantmin
niteliginin belirlenmesinde fayda vardir. Esasinda konumuz bakimindan 6nem arz
eden husus, aday dnerme toplantisinin bir 6zel kurul toplantis1 olup olmadig1 ve bu
toplantiya TK m. 454 hiikiimlerinin kiyasen uygulanip uygulanmayacagidir.

Yalnizca kendilerine taninan grup imtiyazini kullanmak amaciyla bir araya gelen ve

61" Camoglu, Belirli Gruplarin Temsili, s. 3. Giinel, 6zel kategori pay grubunun yénetim kuruluna

dogrudan iiye segebilecegini belirtmistir. Bkz. Giinel, a.g.e., s. 49. Ancak bu sekilde bir kabul,
genel kurulun devredilemez goérev ve yetkileri (TK m. 408) karsisinda miimkiin degildir. S6z
konusu se¢im, yapilan dneri tizerine genel kurul tarafindan yapilacaktir.

612 Karasu, Temsil Edilme Hakk, s. 37.

613 Tekinalp (Poroy/Tekinalp/Camoglu), Ortakliklar I, p. 807.
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yonetim kuruluna gosterilecek adayr belirleyen imtiyazli pay sahiplerinin yaptigi
toplantinin 6zel bir toplant1 oldugu asikardir. Zira bu toplanti, 6zel bir amaca ve 6zel
bir gruba 6zgililenmistir. Bununla birlikte, kanimizca 6zel bir toplantinin mevcudiyeti
ve kurulun yalnizca imtiyazli pay sahiplerinden olusmasi TK m. 454’te yer alan
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kapsaminda degerlendirilmesine yetmemektedir.
TK m. 454°te yer alan imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu, hiikkmiin lafzindan acik bir
sekilde anlasildig1 iizere, yalnizca imtiyazlarin ihlalini tespit etme hususunda
toplanmaktadir. TK m. 360 hiikmiine gore yapilacak 6zel toplanti, TK m. 454
hiikmiine gore yapilacak toplanti ile anlam karigikliginin 6nlenmesi amaciyla “aday
onerme toplantisi” olarak adlandirabilir. S6z konusu toplantiya yalnizca kendilerine
aday Oonerme imtiyazi taninmis olan imtiyazli pay sahipleri, aday1 belirleme amaciyla

katilirlar. Bu bakimdan aday 6nerme toplantisinin kapsami oldukea sinirlidir.

Bu konuda Yargitay 11. Hukuk Dairesi, 5.5.1994 tarihli kararinda, “Anonim
ortaklik anasézlesmesinde bir grup imtiyazli pay sahipleri icin aday gosterme hakki
ongoriilmiis olsa bile, bu grubun miisterek bir kararla aday gésterme zorunlulugu
voktur. Ancak, miisterek bir kararla aday gésterilmesine karsin, anonim ortaklik
genel kurulu, aym imtiyazli grubun diger pay sahiplerinin gosterdigi adaylardan
dahi yonetim kuruluna iiye secilebilir’ seklinde farkli bir goriis kabul edilmistir®*.
Doktrinde pek ¢ok yazar tarafindan elestirilen bu goriisiin kabul edilmesi miimkiin
degildir®®. Bir pay grubuna tanmnmis olan aday gosterme hakkinmn, bu grup
tarafindan alinacak ortak bir kararla kullanilmas1 gerekir. Buna karsilik, bu gruptaki
paylarin tek bir pay sahibinde olmas1 durumunda ayrica toplanti yapilmasina gerek

bulunmamaktadir®'®.

Grup imtiyazi taninmis olan imtiyazli pay sahiplerinin haklarin1 miisterek bir
kararla kullanmalar1 gerektigi konusunda siiphe bulunmamakla birlikte, bu kararin
aliacag toplant1 konusunda kanunda bosluk bulunmasi nedeniyle, hangi hiikiimlerin
kiyasen uygulanmasinin daha isabetli olacagi belirlenmelidir. Bu kapsamda, genel
kurul veya imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna iliskin hiikiimlerin kiyasen
uygulanmasi diisiiniilebilir. Bu konu, eTK déneminde 6zellikle uygulanacak nisaplar

bakimindan ele alinmis ve doktrinde ¢esitli goriisler ortaya ¢ikmistir. S6z konusu

14y, 11. HD., 05.05.1994, E. 7146/K. 3903 (Eris, AS, s. 614). Ayni yonde bkz. Akad, a.g.e., s. 32;
Giinel, a.g.e., s. 50.

1 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 18-19; Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 262;
Pulash, Yonetimde imtiyaz, s. 579; Ceker, a.g.e., s. 71;

616 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 262.
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tartisma belirsizligin giderilmemesi nedeniyle hala devam etmektedir. Bir goriis, TK
m. 360 kapsaminda yapilacak olan toplantilar bakimindan imtiyazli pay sahipleri
6zel kuruluna iliskin hiikiimlerin kiyasen uygulanabilecegini kabul etmektedir®’. Bu
gorlisiin dayanagi, aday onerme konusunda bir araya gelen kurulun imtiyazli pay
sahiplerinden olusmasidir. Aksi yondeki goriis ise genel kurula iliskin olan
hiikiimlerin uygun oldugu o6lgiide uygulanmasi gerektigini ileri siirmektedir®'®.
Moroglu ise yonetim kuruluna aday gosterme hususunda alinacak kararin bir toplanti

yapilarak alinmasi ve TK m. 454 ve 445 vd. hiikiimlerinin kiyasen uygulanmasi

gerektigini belirtmistir®"’.

Kanimizca ilgili toplantinin imtiyazli pay sahiplerinden olusmasi, bu toplantiya
imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna iligkin TK m. 454 hiikmiiniin kiyasen
uygulanmasi bakimindan yeterli degildir. Zira TK m. 454 hiikmiine gore imtiyazl
pay sahipleri 6zel kurul toplantisinin yapilabilmesinin temel sartlarindan biri,
imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilme olasiliginin giindeme gelmesidir.
Aday onerme toplantisinda ise yalnizca imtiyazlarin kullanilmasi s6z konusu olup,
bir ihlal durumu s6z konusu degildir. Ayrica imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu TK
m. 454/1°de belirtildigi iizere, yalnizca anasozlesme degisikliklerinde ve kayith
sermaye sisteminde sermaye artirimi kararlarinda ihlal bulunmasi halinde bir araya
gelmektedir. Her ne kadar hiikmiin kenar bagligi imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu
olsa da amilan hiikim tiim imtiyazli pay sahiplerinin 6zel kurul toplantilarina

uygulanmamaktadir.

TK m. 454 hiikmiiniin, genel kurul toplantisina gore daha agir ve zor oldugu
g0z Oniinde bulunduruldugunda, imtiyazlarin kullanilmasi gibi basit bir konuda karar

almay1 zorlastirmak isabetli goziikmemektedir. Bu konuda 6zellikle TK m. 454/3’te

617 Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakhklar I, p. 588a; Camoglu, Belirli Gruplarin Temsili, s. 4;

Helvaci, Genel Kurul, s. 31; Karahan, a.g.e., s. 128; Pulasli, Yonetimde imtiyaz, s. 577-579;
Eris, AS, s. 609; Ceker, a.g.e., s. 71; Falcioglu, a.g.m., s. 159. Karasu, her ne kadar yapilan
toplantt bakimindan 6zel kurula iligkin hiikiimlerin uygulanmasi gerektigini savunsa da
yetersayilar bakimindan TK m. 454’teki agirlastirilmis yetersaymin uygulanmasint degil,
toplantida mevcut oylarin cogunluguyla karar alinmasi gerektigini kabul etmektedir. Bkz. Karasu,
Temsil Edilme Hakki, s. 37.

Teoman, Ozel Toplantida Uygulanacak Yetersayilar, s. 1008 vd. Kendigelen’in bu goriisii kabul
etmesinin nedeni, sirket organlarinda temsil edilme hakkini imtiyaz olarak degil, anasdzlesmeye
dayanan bir grup hakki olarak kabul etmesidir. Bununla birlikte yazar, s6z konusu hakkin imtiyaz
olarak nitelendirilmesi halinde dahi imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna iliskin hiikkmiin kiyasen
uygulanamayacagini, zira bu diizenlemenin sdzlesme degisiklikleri i¢in getirildigini ancak temsil
edilme hakkinin taninmasinin sézlesme degisikligi ile ilgisi olmadigini belirtmistir. Kendigelen,
Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 265.

619 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 18-19.

618
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diizenlenen yilizde altmishik toplanti nisabi Ornek verilebilir. Yalnizca aday
gostermek, kendilerine taninmig olan imtiyazi kullanmak amaciyla yapilan bir
toplantida ylizde altmiglik toplant1 nisabinin aranmasi kanimizca gereksiz olacaktir.
Doktrinde bir goriis, aday onerme toplantilarinda basit toplant1 yetersayilarinin dahi
uygulanmamast gerektigini, toplantinin yapilamamasi halinde yeni bir cagrinin
yapilmasi gerekecegini ve bu durumun da genel kurulun giindemde yer alan maddeyi
goriisemeyip, karara baglayamamasma yol acacagina dayanarak, toplanti nisabi
aranmamast gerektigini kabul etmektedir®’. Kammizca aday 6nerme toplantilari
bakimindan genel kurul toplantilarinda uygulanacak olan basit yetersayilara (TK m.
418) kiyasen basvurulmasi daha isabetli olur. Zira genel kurula iligkin hiikiimlerin
kiyasen uygulanmasi nedeniyle ¢agri yapmakla yiikiimlii olan yonetim kurulu bu
konuda tedbirli davranarak ilk yapilan toplantinin ¢agri siiresini buna gore

621

ayarlayabilir’™". Bu kapsamda toplanti yetersayisi olarak aday Onerme imtiyazi

taninmis olan pay sahiplerinin veya temsilcilerinin dortte birinin varligi, karar nisabi

olarak ise toplantida hazir bulunan oylarin ¢ogunlugu aranacaktir®.

Imtiyazli pay sahipleri &zel kurulunun diger bir 6zelligi ise cagr1 konusunda
yonetim kurulu yaninda imtiyazli pay sahiplerine de yetki taninmig olmasidir. Bu
sekilde istisnai nitelikte olan bir hiikkmiin aday Onerme toplantisinin uygulanmast
kabul edilmemelidir. Aksi halde, s6z konusu grup igerisinden iki farkli pay sahibinin

633 Dolaysiyla imtiyazlarm

toplant1 ¢agris1 yapmast karisikliga sebep olabilir
kullanilmast maksadiyla imtiyazli pay sahiplerinin bir araya geldigi hallerde kiyasen

genel kurul hiikiimlerinin uygulanmasi daha isabetli olur.

Aday Onerme toplantisinda alinan karara karsi iptal davasi acilmasi da
mimkiindiir. Bu ihtimalde yine kiyasen uygun distiigli Ol¢lide genel kurul
kararlarinin iptaline iliskin hiikiimlere basvurulmalidir. Bu bakimdan TK m.

454/7°de diizenlenen 6zel kurul kararlarinin iptaline iliskin olan hiikiimlerin kiyasen

620 Teoman, Ozel Toplantida Uygulanacak Yetersayilar, s. 1013-1014; Kendigelen, Yonetime
Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 268.

Kendigelen, bu ihtimali vurgulamasina ragmen, yine de toplanti nisabinin aranmamasinin daha
isabetli oldugunu kabul etmistir. Bkz. Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda Imtiyaz, s.
267-268.

Bir diger ihtimal olarak, anasozlesme degisikliklerinde uygulanan, TK m. 421°de yer alan
agirlastirilmig nisaplara bagvurulmasi diisiiniilebilir. Ozellikle TK m. 421/3/b’de yeni imtiyazli
paylarin olusturulmasi igin ylizde yetmisbeslik bir nisap aranmaktadir. Ancak bu hiikiimde de
yalnizca yeni imtiyazlarin taninmasindan s6z edilmekte olup, imtiyazlarm kullanilmasinin bu
kapsamda degerlendirilmesi miimkiin degildir. Istisnai nitelikte olan hiikiimlerin dar yorumlanmasi
gerekmektedir.

623 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 265-266.

621

622
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uygulanmasi uygun goziikmemektedir. TK m. 454/7°de yer alan iptal davasinin
sebebi, imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlal edilmedigi gerekgesi ile sinirlidir.
Yine davali olabilecek kimseler de ilgili imtiyazli pay sahipleri arasindan genel kurul
kararina olumsuz oy verenlerle smirli bir sekilde diizenlenmistir. Istisnai nitelikte
olan bu diizenlemenin kiyasen uygulanmas: isabetli degildir. Ote yandan, aday
Onerme toplantisinda alinan kararin iptaline de sinirlt hallerde basvurulmalidir. TK
m. 445°te iptal sebepleri, kanuna, anasézlesme hiikiimlerine ve diiriistliik kurallarina
aykirilik olarak sayilmistir. TK m. 446°da ise toplantida hazir bulunan, alinan karara
olumsuz oy veren ve muhalefetini tutanaga gegirten pay sahiplerinin iptal davasi
acabilecekleri diizenlenmistir. Aday 6nerme toplantisina katilan, alinan karara karsi
olumsuz oy verip, muhalefetini tutanaga gegiren bir imtiyazli pay sahibinin bu
davayr agmasi miimkiindiir. Bu halde alinan kararin kanuna, anasdzlesme
hiikiimlerine veya diiriistlik kuralina aykiri olmasi gerekir. Nihayet, aday onerme
toplantisinda alinan karara kars1 acilan iptal davasi, genel kurul kararlarinin iptaline

iliskin hiikiimlere kiyasen bagvurulmasi nedeniyle sirkete kars1 agilmalidir.

Aday Onerme imtiyazi taninmis olan imtiyazli pay sahiplerinin, aday onerme
toplantisinda alinan karara karsi iptal davasi agabilecekleri bagka bir ihtimal olarak,
toplantitya katilmalarinin  veya toplantida oy kullanmalarmin haksiz olarak
engellenmesi, ¢cagrinin usuliine aykir1 olarak yapilmasi, giindemin gereken sekilde
ilan edilmemesi ve toplantiya yetkili olmayan kisilerin katilarak oy kullanmasi
gosterilebilir. Ancak belirtilen aykiriliklarin 6zel kurul kararimin alinmasinda etkili

olmas1 gerekmektedir (TK m. 446/1/b).

Onerilen adayin genel kurul tarafindan hakli sebeple reddedilmesi miimkiindiir
(TK m. 360/1). Aksi durumun kabul edilmesi halinde, hi¢bir kontrol saglanmadan bir
kisinin yonetim kuruluna segilmesi, genel kurulun bu husustaki devredilemez gorev
ve yetkilerine aykiri olur (TK m. 408/2, b). Secilecek kisinin kanun ve
anasdzlesmede yer alan asgari sartlari saglamasi gerekmektedir®*. Bunun yaninda,
yonetim kurulu iiyeligi ile bagdasmayacak hakli nedenlerin bulunmasi halinde, genel
kurulun bu kisiyi liye olarak secmeme hakki olmalidir. Hakli neden olarak bu kisinin
Ozellikleri, yetenekleri, rakip isletmelerle olan iliskileri gibi hususlar dikkate alinir.

Hakl1 nedenin mevcudiyeti hususunda uyusmazlik bulunmasi halinde ise acgilan iptal

624 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 278.
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625

davasi sonucuna gore mahkemece karar verilir’™”. Doktrinde bir goriis, imtiyazl

grubun yeni bir aday 6nermesi gerektigini®*®; diger gériis ise genel kurul tarafindan

yeni bir adayin se¢ilmesi gerektigini belirtmistir®’

. Kanimizca, oncelikle imtiyazli
pay sahipleri tarafindan yeni bir adayin 6nerilmesi, ancak bu siirecin uzamasi halinde
se¢im yetkisinin genel kurula gecmesi kabul edilmelidir. imtiyazli pay sahipleri,
sececekleri adayr belirlemeden Once bu adaymn yonetim kuruluna secilebilecek
nitelikte olmasmma 6zen gostermeli, aksi takdirde hak kaybina ugrayacaklarmin

farkinda olmalidir.

Onerilecek adayin belirlenmesine iliskin toplantida genel kurula iliskin
hiikiimlerin kiyasen uygulanacaginin kabul edilmesi halinde de bu hiikiimlerin bire
bir uygulanmasi miimkiin degildir. Zira bu durumda, konusu yalnizca yonetim
kurulunda temsil edilme imtiyazi kapsaminda aday belirlenmesi olan bir toplantinin
yapilmasi zorlasacaktir. Ornegin, genel kurul hiikiimlerinde yer alan cagr siirelerine
uyulmamasi halinde gegersizlik yaptiriminin uygulanmasi bu toplantinin amacina
uymayacaktir®®. Bu nedenle genel kurul hiikiimlerinin kiyasen, toplantinin amacina

uygun diistiigii 6l¢iide uygulanmasi gerekir.

Yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazinin taninmasindan sonra, bu
imtiyazin anasozlesme degisikligi ile sinirlandirilmasi veyahut ortadan kaldirilmasi
halinde ise TK m. 454 hiikiimlerine bagvurulacak ve 6zel kurulun onay: aranacaktir.
Camoglu, anasdzlesmede grup imtiyazimnin kaldirilmasi veya simirlandirilmasi
hususundaki kosullarin diizenlendigi asamada 6zel kurul onaymin alinmasinin
gerekli olmadigini ifade etmistir®. Yazara gore, alinan bu kararin gerekli olmasi
halinde genel hiikiimlere gére (TK m. 445 vd.) iptal edilmesi miimkiin olacaktir®’.
Ancak kanimizca belirtilen asamada imtiyazin mevcut olmasi ve anilan kosullarin

imtiyazli pay sahiplerinin haklarmi etkileyebilecek nitelikte olmasi nedeniyle 6zel

kurul onaymin alinmasi gereklidir.

625 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 279.

626 (Unal Tekinalp, Halka A¢ik Anonim Ortakhklarda Yoénetime Katilma Sorunlan, Istanbul,
1979, s. 49.

627 Karahan, a.g.e., s. 129. Kendigelen, bu hususta toplant1 ertelenmeksizin grup tarafindan yeni bir
adaym Onerilmesi miimkiinse bu yolun tercih edilmesi gerektigini, aksi halde bu yetkinin genel
kurula gececegini ve genel kurulun istedigi iiyeyi segebilecegini belirtmektedir. Bkz. Kendigelen,
Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 280; Ceker, a.g.e., s. 72.

628 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 266-267.

629" Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakhklar I, p. 588d.

630" Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakhklar I, p. 588d.
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Ayn1 grupta yer alan imtiyazli pay sahipleri, yapacaklar1 toplantida kendi
iclerinden veya grup disindan kisileri onerip, genel kurulun onayima sunabilirler.
Ancak anasodzlesmede imtiyazin yalnizca kendi gruplarindan aday belirlemeleri
sartryla verildigine dair bir hiikiim varsa, imtiyazli pay sahipleri grup disindan aday
gosteremeyecekler, gosterseler dahi bu kisi veya kisilerin yonetim kurulu {iyesi

olarak secilmesi miimkiin 01rnayacakt1r631.

Genel kurul, miisterek karar ile aday gosterilen kimseler arasindan se¢im

632

yapmalidir’”*. Grup tarafindan onerilen adayin genel kurul tarafindan hakli bir sebep

olmaksizin secilmemesi halinde ise grupta yer alan pay sahipleri genel kurulun

633 Mahkemece genel kurulun ret sebebinin haksiz

kararina kars1 iptal davasi acabilir
olduguna karar verilmesi halinde, mahkemenin nasil bir karar vermesi gerektigi
konusunda doktrinde iki farkli goriis bulunmaktadir. Bir goriis, 6nceden talep edilme
sart1 ile mahkeme tarafindan belirlenecek olan bir siire igerisinde genel kurulun
olaganiistii toplanarak se¢imin yenilenecegini ve gosterilen adayin segilecegini kabul

etmektedir®*

. Bizim de katildigimiz diger goriis ise iptal davasinin kabul edilmesinin
reddedilmis olan adayin secildigi anlamina geldigini belirtmektedir®’. Bu konuda
son bir segenek olarak pay sahipligi haklarinin sistematik sekilde ihlali gerekgesiyle

hakl1 sebeple fesih davasmin agilmasi diisiiniilebilir®®.

Grup tarafindan Onerilerek secilen adaymm daha sonra yoénetim kurulu
{iyeliginden azlinin istenmesi halinde hakli neden aranmasina gerek yoktur®’. Azil
konusundaki talebin genel kurulca reddedilmesi halinde ise temsilcinin artik s6z
konusu grubu temsil etmedigi, ancak mevcut gorevine devam etmesinin miimkiin

¥ Bu noktada dikkat edilmesi gereken husus, grup

oldugu kabul edilmelidir
tarafindan Onerilen yonetim kurulu iiyesinin azlinin genel kurul karari ile yapilmasi

zorunlulugudur. Ilgili grubun bu yonetim kurulu iiyesini dogrudan azledebilmesi

631 Ceker, a.g.e., s. 70.

2 Omer Teoman, “Ayricalikli Paylar”, Yasayan Ticaret Hukuku, Kitap 5, Istanbul, 1992-1993, s.
127. Ceker, aksi halde imtiyazin gruba taninmasimnin anlamsizlasacagini belirtmistir. Bkz. Ceker,
a.g.e., s. 71. Aday listesinin disindan se¢im yapilamayacagina dair bir Yargitay karari i¢in bkz. Y.
11. HD., 12.06.1984, E. 2542, K. 3435 (Bkz. Eris, Ticari Isletme ve Sirketler C. IIL, s. 2469).

633 Erdogan Moroglu, “Anonim Ortakliga Mahkemece Atanan Kayyim”, Hukuki Miitaldalar,
Istanbul, Vedat Kitapgilik, 2007, s. 344; Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s.
281; Ceker, a.g.e., s. 72; Gerber, a.g.e., s. 113.

4 Max Brunner, Streifzug durch die Statuten schweizerischer Publikums-Aktiengesellschaften,
Bern, Verlag Staempfli & Cie AG, 1976, s. 91.

633 Gerster, a.g.e., s. 174; Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 283.

636 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 284.

%7 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 286.

3% Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 286.
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miimkiin  degildir®’

. Genel kurul tarafindan yapilacak azilde de hakli sebep
aranmalidir. Aksi takdirde grup tarafindan Onerilen yonetim kurulu iiyesinin
kolaylikla azli s6z konusu olabilir ve gruba taninan aday 6nerme hakki islevsiz hale

gelebilir®.

Isv. BK m. 709°da diizenlenen yonetim kurulunda temsil konusu her ne kadar
TK m. 360’m kaynagini olustursa da bazi temel farkliliklar1 bulunmaktadir.
Oncelikle Isv. BK m. 709’da yer alan hak bir imtiyaz olarak diizenlenmemistir.
Bunun yaninda, s6z konusu hak, farkli pay gruplarinin s6z konusu oldugu hallerde
emredici olarak her bir pay grubuna anasdzlesme ile taninmak zorundadir (Isv. BK
m. 709/1). Ote yandan, bu hiikiimde de Tiirk hukukunda oldugu gibi ydnetim
kurulunda temsil edilmek {izere aday gosterilecek kimsenin nasil secilecegine,

yapilacak toplantiya iliskin 6zel bir diizenleme bulunmamaktadir®!

. Doktrinde aday
gosterme toplantisnin  kiyasen Isv. BK m. 654 hiikiimlerine dayanilarak
yapilabilecegi belirtilmistir®?. Ayrica anasézlesmede genel kurula iliskin hiikiimlerin

uygulanacagmin kararlastirilabilecegi kabul edilmektedir®’.

B. TOPLANTININ iCRA EDILME SURECI

TK m. 454’te ozel kurul toplantisinin icra edilme siirecine iliskin bazi1 6zel
diizenlemeler bulunmakla birlikte, hakkinda diizenleme bulunmayan hususlarda
genel kurula iligkin hiikiimler kiyasen uygulanmaktadir. Ozel kurul toplantisinin icra
asamasi, biiyiik Olglide genel kurul toplantilarinin icra edilme siirecine

benzemektedir.

Ozel kurul toplantilarinin icra edilmesine iliskin olarak anasozlesme ile zel
baz1 diizenlemelerin getirilmesi miimkiindiir. Bu durumda, kanunda yer alan

hiikiimlerin yaninda anasdzlesmede yer alan diizenlemelere de uyulmasi gerekir.

Alman hukukunda 6zel kurul toplantilarin icra edilmesi hakkinda 6zel bir
hiikiim bulunmaktadir (Alm. POK m. 138)***. Anilan hiikiimde yalmzca 6zel kurul

toplantilarinin icrast diizenlenmis, ayrica bu toplantinin hangi sartlarda yapilacagi

639 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 285.

69 Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 286.

641 BSK OR II — Wernli/Rizzi, Art. 709, N. 12.

42 BSK OR II — Wernli/Rizzi, Art. 709, N. 13.

3 BSK OR II — Wernli/Rizzi, Art. 709, N. 13.

44 Ozel kurul kararlarmin icra edilmesi konusunda Alm. POK § 138’in uygulanacagi konusunda bkz.
Wiedemann/Grosskomm AktG, § 179, Rn. 148.
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veya hangi nisaplarm gerekecegi gibi hususlara yer verilmemistir®. Isvicre
hukukunda ise bu konuda genel kurula iliskin hiikiimlere kiyasen

bagvurulmaktadir®*®.

Bu baslik altinda, 6zel kurul toplantisinin icra edilmesi konusunda TK m.
454°te o6zel olarak diizenlenen hususlara yer verilmis, ayrica gerekli oldugu ol¢iide

kiyasen bagvurulacak genel kurula iliskin hiikiimler degerlendirilmistir.

1. Giindem

Imtiyazli pay sahipleri &zel kurulunun giindemi TK m. 454/1°de sinirh bir
sekilde diizenlenmistir. Buna gore, genel kurulun anasdzlesme degisikligi karari,
yonetim kuruluna sermaye artirrmi konusunda yetki verilmesi karari ve yonetim
kurulunun sermaye artirimi kararlarinin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal
edecek nitelikte olmasi halinde, ihlal bulunup bulunmadigini tespit etmek tizere 6zel
kurul toplanacaktir. Imtiyazli pay sahiplerinin kendi aralarinda, genel kurul kararina
onay vermek amaciyla degil de bagka sorunlar1 goriismek {izere toplanmalari halinde,
0zel kurula iliskin TK m. 454’te yer alan hiikiimlerin uygulanmasi s6z konusu
olmayacaktir. Imtiyazli pay sahipleri, 6zel kurul toplantisinda yalmizca, genel
kurulda veya yonetim kurulunda alinan kararin haklarini ihlal edip etmedigi
dogrultusunda genel kurul veya yonetim kurulu kararini onama veya onamama
hususunda karar vereceklerdir. Bu hususlar haricinde 6zel kurulda baska bir konunun
goriisiilmesi miimkiin degildir. Ayrica belirtmek gerekir ki, degistirerek onama

seklinde bir karar alinmas1 da miimkiin degildir®"’

. Goriildigl tlizere, imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulunun giindemi olduk¢a sinirlidir. Bu nedenle imtiyazli pay
sahiplerinin, imtiyazlarin kullanimina iliskin yapacaklar1 bir toplantida TK m. 454’te
yer alan 6zel hiikiimlere bagvurulmas1 miimkiin olmayip, kiyasen genel kurula iliskin

hiikiimler uygulanacaktir.

%5 Bezzenberger/Grosskomm AktG, § 138, Rn. 5.

646 L iebi, a.g.e., s. 317.

7 Karahan, a.g.e., s. 143. Moroglu da imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu giindeminin onama veya
onamamadan ibaret oldugunu belirtmistir. Bkz. Moroglu, Sermaye Artirim, s. 87.
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Doktrinde bazi yazarlar, imtiyazlarin kullaniminin da 6zel kurul giindeminde
yer aldigim belirtmektedirler®®®. Bu gériisii savunan yazarlar, grup imtiyazi taninan
imtiyazli pay sahiplerinin yonetim kurulu adaymni belirlemek iizere bir araya
gelmelerini, imtiyazlarin kullanimi amaciyla yaptiklar1 toplantiya Ornek olarak

géstermektedirler649

. Kanimizca, imtiyazlarin kullanilmasi, TK m. 454 kapsaminda
giindem dahilinde yer almamaktadir. TK m. 454’te yer alan diizenleme, imtiyazli pay
sahiplerinin haklarmin ihlal edilme olasiligi olan anasdzlesme degisikliklerine
Ozgiilenmistir. Bu hiikiimde, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplantisinin
yapilabilecegi haller smirli bir sekilde sayilmistir. Bununla birlikte, s6z konusu
hilkkmiin aday gosterme toplantisina kiyasen uygulanip uygulanmayacagi ayrica

tartigilabilir®’.

TK m. 413/1’e gore, glindem, genel kurulu toplantiya cagiran tarafindan
belirlenir. Ozel kurulun giindeminin de 6zel kurul toplantisina yapilan ¢agr1 mektup
ve ilanlarinda yer almasi gerekmektedir. Zira imtiyazli pay sahipleri, genel kurul
toplantilarinda oldugu gibi giindeme goére 6zel kurul toplantisina katilip katilmama

hususunda karar alacaklardir.

Genel kurul kararlari bakimindan uygulanan giindeme baghlik ilkesi, 6zel
kurul bakimindan da uygulanir. Ozel kurulda giindemde yer alacag belirtilen konular
disinda baska bir konu goriisiilemez. Anasozlesme ile bu ilkenin
uygulanmayacagiin kararlastirilmas: genel kurulda oldugu gibi miimkiin degildir.

Bu yonde alinacak bir karar batil olarak kabul edilir®'

. Giindeme baglilik ilkesine
dayanilarak heniiz goriisiilmemis bir anasozlesme degisikligi hakkinda, varsayimlara
dayanilarak 6zel kurul toplantis1 yapilamaz. Bir bagka deyisle, genel kurul veya
yonetim kurulu toplantis1 yapilmadan once 06zel kurul toplantisinin yapilmasi

652

mantikli  degildir Zira Ozel kurulda, bu toplantilarda alinan kararlar

degerlendirilecektir.

648 Helvaci, Genel Kurul, s. 31; Yigit, a.g.e., s. 19. Karahan ise 6zel kurulun giindemini agiklarken,
giindemin yalnizca genel kurul tarafindan verilen anasdzlesme degisikligi kararinin onayr veya
reddi oldugunu belirtmis (s. 143); ancak celiskili bir sekilde ayni eserinde 6zel kurulun
imtiyazlarin kullanilmas1 amaci ile de bir araya gelebilecegini agiklamistir. Bkz. Karahan, a.g.e., s.
128.

4 Helvaci, Genel Kurul, s. 31.

60 By konuda bkz. s. 147.

1 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 106.

62 Eris, Ayricahkh Pay II, s. 208; Karahan, a.g.e., s. 143-144.
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Alman hukukuna gore, 6zel kurulun toplanmasi gereken hallerde, genel
kurulun giindeminden 6zel kurulun ayr1 bir onay kararinin arandiginin anlasilmasi
gerekmektedir. Bu hususun giindemde ayrica belirtilmemesi halinde bunun Alm.

63 " {svigre hukuku

POK 241/1’e gore gecersiz oldugu kabul edilmektedir
incelendiginde ise glindem konusunda 06zel kurula 6zgli bir diizenlemenin
bulunmadigi, genel kurula iligkin hiikiimlerin kiyasen uygulandigir goriilmektedir.
Burada da genel kurul gindeminde 06zel kurulun toplanmasma iliskin bir

diizenlemenin varlig1 aranmaktadir®*.

2. Toplantiya Cagr

TK m. 454 ile ¢agr konusunda eTK’ya kiyasla bazi yeni hiikiimlere yer
verilmigtir. TK m. 454/2’de toplantiya cagirma yetkisi tanman kisiler arasindaki
siralama agik¢a diizenlenmistir. Ayrica ¢agr siiresi konusunda eTK’da yer almayan

yenilikler bulunmaktadir.

TK m. 454°te ¢agriya iliskin 6zel bir diizenleme bulunmayan hallerde genel
kurul ¢agrisina iligkin hiikiimler uygulanmalidir. TK m. 414’te, genel kurulun
toplantiya, anasdzlesmede gosterilen sekilde, sirketin internet sitesinde yayimlanan
ilanla ve TTSG’de yayimlanan ilanla ¢agrilacagi belirtilmistir. Bu ii¢ unsurun da
birlikte bulunmasi gerekmektedir. Sirketin anasézlesmesinde TTSG’de yapilan ilanin

yaninda yerel gazeteler gibi bagka gazetelerde de ilan yapilmasi aranabilir®’,

Isvigre ve Alman hukuklarinda toplantiya ¢agri konusunda Tiirk hukukunda
oldugu gibi 6zel bir diizenleme bulunmamakta ve kiyasen genel kurul toplantisinin

cagrisina iliskin hiikiimlere bagvurulmaktadir®®.

a) Cagr1 Yapmaya Yetkili Olanlar

Ozel kurulu toplantiya ¢agirmaya yetkili olan kimseler TK m. 454/2°de agik¢a
diizenlenmistir. Buna gore, 6zel kurulu oncelikli olarak yonetim kurulu toplantiya

cagirir; yonetim kurulunun bu ¢agriyr yapmamasi halinde ise imtiyazli pay sahipleri

633 Holters/Haberstock/Greitemann, AktG § 179, Rn. 58; Biirgers/Korber, AktG § 138, Rn. 3;
Bezzenberger/Grosskomm AktG, § 138, Rn. 20.

6% Liebi, a.g.e., s. 318.

655 Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakhklar I, p. 675.

6% Liebi, a.g.e., s. 242; MiiKoAktG/Arnold, AktG § 138, Rn. 25.



158

sitket merkezinin bulundugu yer asliye ticaret mahkemesinden bu ¢agrinin

yapilmasini isteyebilir.

6762 sayili eTK m. 389°da ¢agriy1, yonetim kurulu, denetciler veya imtiyazli
pay sahiplerinden birinin yapabilecegi 6ngoriilmiisti®’. Ancak eTK m. 389°da
¢agriy1 6ncelikli olarak kimin yapacag belirli degildi®®®. Bu eksiklik 6102 sayili TK
ile giderilmis ve ¢agrinin oncelikli olarak yonetim kurulu tarafindan, yonetim
kurulunca yapilmamasi halinde imtiyazli pay sahiplerinin bagvurusu akabinde
mahkeme araciligiyla yapilacagi diizenlenmistir®. Kanunda yapilan bu degisiklik

c¢ikabilecek uyusmazliklar: 6nleme bakimindan isabetli olmustur.

Cagriya yetkili olan kimselerin tespiti konusunda 06zel hiikiim bulunmasi
nedeniyle genel kurul toplanti cagrisina iligkin hiikiimlere basvurmaya gerek
bulunmamaktadir. TK m. 454/2’ye gore, 6zel kurul toplantisina c¢agriyr yalnizca
yonetim kurulu ve mahkeme araciligiyla imtiyazli pay sahipleri yapabilecektir.
Bunun disinda genel kurul toplantis1 bakimindan c¢agriya yetkili olan kimselerin
imtiyazli pay sahipleri 0zel kurul toplantisina c¢agri hususunda yetkileri
bulunmamaktadir. Ornegin, genel kurul toplantilari bakimindan tek bir pay sahibi
yonetim kurulunun devamli sekilde toplanamamasi, toplanti nisabinin olusmamasi
veya yonetim kurulunun mevcut olmamasi hallerinde mahkemeden kendisine ¢agri
yapabilmesi hususunda yetki verilmesini isteyebilmektedir. Ancak bu durum o&zel
kurul bakimindan miimkiin degildir. Zira imtiyazli pay sahiplerine taninan yetki
yalnizca yonetim kurulunun ¢agriyt yapmamasi durumunda kullanilmak iizere

verilmistir.

67 Kanunda agik¢a yer almamasina ragmen, sirketin tasfiyesi halinde tasfiye memurlar1 ve sirkete
kayyim atanmasi halinde kayyrm da bu ¢agriyr yapabilecektir. imregiin, imtiyazli pay sahiplerinin
yapacagl cagri bakimmdan azinligin genel kurulu toplantiya ¢agirmasina iliskin diizenlemenin
kiyasen uygulanabilecegini belirtmistir. Bkz. Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 345. Aksi yonde
bkz. Kirtil, a.g.e., s. 46.

%% Bununla birlikte, eTK doneminde Sermaye Sirketlerinin Genel Kurul Toplantilart ve Bu
Toplantilarda Bulunacak Sanayi ve Ticaret Bakanligi Komiserleri Hakkinda Yonetmeligin 9.
maddesinde genel kurul toplantisina ¢agri bakimindan bir siralamaya yer verilmis ve bu siralama
doktrinde kanunda yer almayip yonetmelikte diizenlenmesi nedeniyle elestirilmistir. Bkz. Kirtil,
a.g.e., s. 47. Aksi yonde bkz. Ceker, a.g.e., s. 87-88.

69 Bilgeg, a.g.e., s. 265.
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i. Yonetim Kurulu

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplantisa ¢agirma yetkisi dncelikli olarak
yonetim kuruluna taninmistir (TK m. 454/2) ®°. Yénetim kurulunun, dzel kurulu
genel kurul kararinin ilan edildigi tarihten itibaren bir aylik siire igerisinde toplantiya
cagirmasi gerekir. Bu ¢agrinin yapilmasi, alinan genel kurul kararinin imtiyazli pay
sahiplerinin haklarin1 ihlal edecek nitelikte olmasi halinde yonetim kurulu
bakimindan bir zorunluluktur. Hiikmiin gerekc¢esinde de yonetim kurulunun o6zel
kurulu toplantiya g¢agirmasinin zorunluluk oldugu diizenlenmistir. Doktrinde bu

hususun madde metninde vurgulanmamas1 hakli olarak elestirilmigtir®’.

Yonetim kurulu, 6zel kurul toplantisina ¢agri hususunda TK m. 390’a gore

662

kurul olarak toplanarak karar almalidir™™". Yonetim kurulu tek kisiden olustugunda

ise boyle bir karara gerek yoktur.

60 ETK déneminde cagri yapmaya yetkili olanlar yonetim kurulu, denetgiler ve imtiyazli pay
sahiplerinden herhangi birisiydi. Bu gorev, eTK m. 389 ile iki organa da kanuni bir gérev olarak
yiikklenmisti. Dolayisiyla bu organlarin  ¢agri gorevlerini yerine getirmemeleri halinde
sorumluluklar1 dogacakti. Bu iki organ arasinda ¢agrinin yapilmast bakimindan bir 6ncelik sirasi
bulunmamaktaydi. Doktrinde, bu hususta bir siralamanin olmamasi elestirilmis ve sorunlara yol
acabilecegi belirtilmistir. Ayrica c¢agri yapma yetkisi tanmnan ydnetim kurulu, denetgiler ve
imtiyazli pay sahiplerinin 6zel kurul toplantisina ¢agriy1 ayni anda yapmalart ihtimali de sorun
teskil etmekteydi. Bu hususta degisiklik yapilana kadar, ilk ¢agrimin yapildigi tarihin &ncelik
bakimindan esas alinmasi gerektigi goriisii ileri siiriilmiistiir. Bkz. Karahan, a.g.e., s. 143. Pulasl,
ilk yapilan toplantinin usuliine uygun sekilde gergeklestirilerek karar alinmasi halinde, ayn1 konu
ile ilgili daha sonra yapilan toplantiya gerek kalmayacagi ve ilk toplantinin gegerli olmasi
gerektigini belirtmistir. Yazar, ayrica yonetim kurulunun toplantiya ¢agri yapmasinin ardindan,
denetci veya imtiyazli pay sahipleri tarafindan tekrar ¢agri yapilmasi halinde, bu ¢agrinin usulsiiz
bir ¢agr1 oldugunu ifade etmistir. Bkz. Pulash, Yonetimde Imtiyaz, s. 584-585. imregiin, sirasiyla
yonetim kurulu, sonra denetgilere basvurulmasi, bunlardan olumsuz yanit alinmasi halinde
mahkemeden karar alinmasi gerektigini ve bu sekilde birden fazla ¢agri talebinin de onlenmis
olacagmi belirtmistir. Bkz. Imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 189. Imtiyazli pay sahipleri
bakimindan ise ¢agr1 yapma bir zorunluluk olarak 6ngériilmemistir. Ancak bu déonemde, Sermaye
Sirketlerinin Genel Kurul Toplantilar1 ve Bu Toplantilarda Bulunacak Sanayi ve Ticaret Bakanlig:
Komiserleri Hakkinda Yodnetmelik m. 9/b ve m. 9/f’de 6zel kurulu toplantiya davete yetkili olanlar
gosterilmis ve ¢agri yapma yetkisi bakimindan yonetim kurulunun oncelikli oldugu, yonetim
kurulunun ¢agr1 yapmamasi halinde denetciler tarafindan davet edilebilecegi ve bunlar tarafindan
da davet yapilmamasi durumunda imtiyazli pay sahiplerinin her birinin bu daveti yapabilecegi
kabul edilmistir. Ancak eTK’da bdyle bir sinirlamanin olmamast ve bu hususun Yonetmelik’te
diizenlenmis olmas1 doktrinde elestirilmistir. Bkz. Kirtil, a.g.e.,, s. 47. Aksi yonde, bu belirsizligin
Yonetmelik hiikmii ile agikliga kavusturulmasinin yerinde olduguna iliskin olarak bkz. Ceker,
a.g.e., s. 88. ETK doneminde IPSOK iin azinlik olusturmas1 halinde, ¢agrinin azinlik tarafindan da
yapilabilecegi kabul edilmekteydi. Ayrica tasfiye memurlar1 ve atanmalar1 halinde kayyimlarin da
0zel kurul ¢agris1 yapabilecegi kabul edilmekteydi. Bu hususta bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu),
2009, p. 807a. Ote yandan, Uysal, ¢agr yetkisinin éncelikli olarak yonetim kuruluna verilmesini
elestirmektedir. Yazara gore, bu yetkinin Oncelikli olarak imtiyazli pay sahiplerine taninmasi
halinde imtiyazlar daha etkin sekilde korunacaktir. Bkz. Uysal, a.g.e., s. 192.
Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 273. Kendigelen de 6zel kurul toplantisina gagrinin
yonetim kurulu bakimindan bir gérev oldugunu belirtmistir. Bkz. Kendigelen, flk Tespitler, s.
354.
662" Alman hukukunda da toplantiya ¢agri konusunda yonetim kurulunun organ olarak karar almasi
gerekmektedir. Bu karar bakimindan basit ¢gogunluk yeterli goriilmiistiir (Alm. POK 121/2). Bu

661
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Yonetim kurulunun 6zel kurulu toplantiya c¢agirmasina iligkin diizenleme,
yonetim kurulu iiyeleri bakimindan hem bir hak hem de bir ylikiimliiliik olarak kabul
edilmelidir®®. Bunun sonucu olarak da cagrinin yapilmamasi halinde TK m. 553/1’¢
gore yonetim kurulunun sorumlulugu dogar. Yonetim kurulu tiyelerinin 6zel kurul
toplantisina ¢agri yapmamalari nedeniyle dogan sorumlulugun, imtiyazli pay
sahipleri bakimindan olusabilecek ekstra masraflar kapsaminda degerlendirilmesi
gerekir®®. Ayrica bu sorumluluk, imtiyazli pay sahiplerinin mahkemeye basvurmasi
{izerine cagrimin yapilabilecegi siire ile smirh olarak degerlendirilmelidir®”. Ote
yandan, yonetim kurulunun ¢agriyr yapmamasinin sonuglarindan bir digeri de TK m.
454’e gore Ozel kurulun toplanmasi gerekli olan genel kurul kararlarini askida

666

hiikiimsiiz kilacak olmasidir™”. Tiim bu belirtilen nedenlerle yonetim kurulunun

cagr yiikiimliiliigiinii 6zenli bir sekilde yerine getirmesi gerekir.

Yonetim kurulunun o6zel kurulu toplantiya c¢agirma yetkisi devredilemez
niteliktedir. Her ne kadar bu husus TK m. 375’te diizenlenen devredilemez yetkiler
arasinda yer almasa da yoOnetim kurulunun genel kurulu toplantiya c¢agirma
konusundaki yetkisinin bir devami olmasi nedeniyle devredilemez nitelikte oldugu

kabul edilmelidir®®’.

Yonetim kurulu tarafindan yapilacak 6zel kurul ¢agrisinin ilgili tiim imtiyazl
pay sahiplerine yapilmas1 gerekmektedir. Bu toplantiya biitlin imtiyazli pay sahipleri
degil, yalnizca imtiyazlar1 ihlal edilen imtiyazli pay sahipleri c¢agrilmaktadir.
Dolayisiyla yonetim kurulu, 6zel kurul ¢agrisin1 haklarinin ihlal edilmesi s6z konusu

olan ilgili imtiyazli pay sahiplerine yapacaktir.

Siiresi dolan yonetim kurulu genel kurulu toplantiya ¢agirabilecegi TK m.
410’da acik bir sekilde dﬁzenlenmistiréég. Bu hususta TK m. 454’te herhangi bir

aciklik bulunmamaktadir. Hakkinda diizenleme bulunmayan hallerde genel kurul

kararin alinmasinda ¢ekimser kalanlar ve toplantiya katilmayanlarin oylart sayilmaz. Bkz. Volker
Butzke, Die Hauptversammlung der Aktiengesellschaft, 5. Aktualisierte und iiberarbeitete
Aufl., Schaeffer-Poeschel Verlag, Stuttgart, 2011, p. 31. Isvigre hukukunda da &6zel kurulu
toplantiya yonetim kurulu ¢agirmaktadir.

663 Akad, a.g.e., s. 54.

664 Akad, a.g.e., s. 54, dn. 158.

665 Bilgeg, a.g.e., s. 266; Bilgeg, a.g.m., s. 74.

666 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 96.

667 Tekinalp, Sermaye Ortakhklar, s. 123, N. 9-53.

668 Bu diizenlemenin gorev siiresi sona eren yonetim kurulu iiyeleri igin sadece ¢agri yetkisi ile smirls
olarak yorumlanmasi gerektigi, diger yetkiler bakimindan kabul edilmemesi gerektigi
belirtilmektedir. Bkz. Mehmet Bahtiyar/Esra Hamamcioglu, Anonim Ortaklik Genel Kurul
Toplantilar, istanbul, Beta Yayinlari, 2014, s. 40.
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toplantisina iligkin hiikiimlerin 6zel kurul bakimindan da kiyasen uygulanabilecek
olmasi nedeniyle bu hiikkmiin 6zel kurul bakimindan da gegerli oldugu kabul
edilmelidir. Ancak azledilen veya segildikleri genel kurul kararinin gecersiz oldugu
kesin hiikiimle kabul edilen yonetim kurulu tiyeleri bu hiikkme dayanarak 6zel kurul
cagris1 yapamazlar. Aksi takdirde bu cagr ile toplanan 6zel kurul karari yokluk
yaptirimina tabi tutulur. Ayrica bu kisilerin tescil edilmesi de s6z konusu sakatligi

gidermez®®’.

ii. Imtiyazh Pay Sahipleri

TK m. 454/2°de, yonetim kurulunun ¢agr1 yapmamasi halinde, her bir imtiyazl
pay sahibinin, 6zel kurulun toplantiya c¢agrilmasini, yonetim kurulunun ¢agri
sliresinin son giiniinden baglayarak on bes giin i¢inde, sirket merkezinin bulundugu

670

yer asliye ticaret mahkemesinden isteyebilecegi belirtilmistir Imtiyazli pay

sahiplerine tanman bu yetki ikincil niteliktedir®”’

. Ancak yonetim kurulunun &zel
kurula toplanti ¢agrisini yapmamasi halinde imtiyazli pay sahipleri mahkemeye
basvurabilecektir. Yonetim kurulunun c¢agriyr yapmasi i¢in Ongdriilen siirenin
dolmasindan dnce imtiyazli pay sahiplerinin mahkemeye bu amacla bagvurabilmeleri

miimkiin degildir.

ETK m. 389°da, heyet azasindan herhangi birisinin de 6zel kurul toplantisina
cagr1 yapabilecegi diizenlenmisti. Bu hiikiimde toplant1 ¢agrisi bakimindan imtiyazl
pay sahipleri ve yonetim kurulu arasinda herhangi bir siralamaya yer verilmemisti.
S6z konusu hiikiim bu nedenle belirsizliklere neden olmaktaydi. TK m. 454/2°de yer
alan bu hiikiim ile yonetim kurulunun cagri yapmayi ihmal etmesi halinde 6zel
kurulun toplanmama tehlikesinin ortadan kaldirilmasi amaglanmustir®”. Diger bir

deyisle, bu hiikiim imtiyazli pay sahiplerinin haklarini korumay1 hedeflemistir.

S6z konusu hiikmiin lafzina gore, ¢agrinin bizzat asliye ticaret mahkemesi

tarafindan yapilacagi anlasilmaktadir. Ancak esasinda ifade edilmek istenen husus,

59 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 87-88.

570 Moroglu, imtiyazli pay sahiplerine taninan bu yetkinin gereksiz oldugunu, imtiyazli pay sahipleri
6zel kurul onayr olmadan alman genel kurul kararinin uygulanamayacak olmasi nedeniyle,
yonetim kurulunun bu ¢agriyl yapmamasinin esyanin tabiatina aykir1 oldugunu belirtmistir. Bkz.
Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 273. Bilgeg ise, burada yonetim kurulunun imtiyazl pay
sahiplerinin haklarmin ihlal edilmedigi gerekgesine dayanarak ozel kurul toplantisina gagn
yapmamasi ihtimalinin de degerlendirilmesi gerektigini belirtmistir. Bkz. Bilgeg, a.g.e., s. 266, dn.
670.

7! Bilgeg, a.g.e., s. 267.

72 TK m. 454/2 gerekge.
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mahkemenin imtiyazli pay sahiplerine cagri izni vermesi gerektigidir®”. Mahkeme
ya davaci imtiyazli pay sahiplerinden birisine bu yetkiyi verecek ya da bu hususta
uygun gormesi halinde kiyasen TK m. 412’ye basvurarak bir temsil kayyimi
atayacaktir®. TK m. 412, azinhigm genel kurul toplantisina ¢agrilmasina iliskin bir
hikkim olup, doktrinde anilan hilkkme kiyasen basvurulmas1 gerektigi
belirtilmektedir®”. BTY m. 9/7°de, “siiresi icerisinde yonetim kurulu tarafindan
toplantiya c¢agirilmamast iizerine, Kanunun 454 iincii maddesinin ikinci fikrasi
uyarinca mahkeme tarafindan yetkilendirilen imtiyazli pay sahiplerinden her biri,
imtiyazli pay sahipleri o6zel kurulunu toplantiya c¢agirabilir” hikmi yer

676

almaktadir””. Ancak bu hiikiim normlar hiyerarsisine aykiridir. BTY de yer verilen

bu hiikmiin, TK m. 454’te acik¢a diizenlenmesi gerekirdi.

Ozellikle kararin hangi siire igerisinde alinacagi, cagrinin mahkeme kararindan
sonra ne siire i¢inde yapilacagi 6nem arz etmektedir. Bu hususlarin belirlenmemesi
halinde 6zel kurul kararinin siiriincemede kalmasi s6z konusu olabilir. Kanunda agik
bir hiikiim bulunmamasi nedeniyle diiriistliik kurallarinin esas alinarak uygun bir
zaman i¢inde cagri yapilmasi gerekir. Doktrinde bu boslugun mahkeme tarafindan

siirenin belirlenmesi suretiyle doldurulmasi gerektigi belirtilmistir®”’.

Bu diizenleme bakimindan ortaya ¢ikan diger bir sorun ise mahkemenin ¢agri
konusunda karar verirken hangi hususlart incelemesi gerektigi noktasindadir.
Mahkemenin imtiyazli pay sahiplerine ¢agr1 iznini her durumda vermesi gerekip
gerekmedigi, bazi sartlarin  aranip  aranmayacagi  kanun  hiikmiinden
anlagilamamaktadir. Kanaatimizce mahkemenin imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin
ihlal edilip edilmedigini incelemesine gerek yoktur. Ihlal bulunup bulunmadig
konusundaki degerlendirmeyi Oncelikli olarak yonetim kurulu yapmali, yOnetim
kurulunun ihlal bulunmadig kanaatine varip ¢agri yapmamasi halinde ise bu yetki

mahkeme aracilifiyla imtiyazli pay sahiplerine gegmelidir. Thlal konusundaki nihai

67 Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar I, p. 673; Dural, a.g.m., s. 150; Bilgeg, a.g.e., s. 267.

Moroglu, bu hususta diizenlemenin, “genel kurulun toplantiya ¢agirilmasi degil”, “toplantiya
cagiridmasina izin verilmesi” seklinde olmasi gerektigini belirtmistir. Bkz. Moroglu,
Degerlendirme ve Oneriler, s. 274.

Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhiklar I, p. 805; Sener, a.g.e., s. 561; Dural, a.g.m., s. 150.

% Dural, a.g.m., s. 150.

676 Bilgeg, bu konuyu incelerken BTY m. 9/2’ye atifta bulunmustur. Ancak bu fikrada, TK m.
410/2’de yer alan hallerde her bir pay sahibi tarafindan mahkeme izni ile yapilabilecek genel kurul
cagrist diizenlenmistir. Ozel kurul toplant1 ¢agrisia iliskin diizenleme ise BTY m. 9/7°de yer
almaktadir. Bkz. Bilgeg, a.g.e., s. 267.

77 Akad, a.g.e., s. 60.

674
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karar1 ise TK m. 454/7°ye gore iptal davasi agilmasi halinde mahkeme vermelidir.
Cagr1 konusunda bagvurulan mahkemenin ihlal tespiti hususunda bir degerlendirme
yapmamasi gerekir. Aksi durumda, TK m. 454/7°de yonetim kuruluna taninmis olan

iptal davasi agma hakkinin bir anlam1 kalmayacaktir.

Mahkemenin yapacagi ¢cagri konusunda doktrinde bir goriis, mahkemenin esasa
girmemesi gerektigini, yalnizca anasozlesme degisikligine dair bir genel kurul karari
olup olmadigini, imtiyazli pay sahiplerinin imtiyazlarinin varligina dair delilleri, ihlal
nedenlerini sunup sunmadigini ve yonetim kurulunun belirlenen siire igerisinde ¢agri

yapip yapmadigim degerlendirmesi gerektigini belirtmektedir®’™

. Diger bir gortis ise
sekli incelemenin yeterli olarak kabul edilmemesi gerektigini, boyle kabul edilmesi
halinde her anasdzlesme degisikliginde imtiyazli pay sahiplerinin mahkemeye
basvurarak cagri talebinde bulunabilecegini, bunun ise TK sisteminde 6zel kurul
bakimindan ihlal sarti aranmasini islevsiz kilacagmi, mahkemenin ihlalin

bulundugunu tespit etmesi gerektigini ileri stirmiistiir®’”.

Kanaatimizce ¢agri amaciyla bagvurulan mahkemenin esasa girmemesi gerekir.
Mahkeme yalnizca imtiyazlarin mevcut olup olmadigin1 ve diger sekli hususlari

inceleyerek cagriya gerek olup olmadigina karar vermelidir.

Yonetim kurulunun 6zel kurulu gereken hallerde toplantiya c¢agirmasi bir
yikiimliiliik niteligindedir. Yonetim kurulu bu yilikiimliiliigiinii yerine getirmezse
sorumlulugu dogacaktir. Imtiyazli pay sahiplerinin mahkemeden alacagi izin ile
yapacagl ¢agri ise bir yiikiimlilik olmayip, imtiyazli pay sahiplerine taninmis bir
hak niteligindedir. Imtiyazli pay sahiplerine bu hususta bir yetki taninmistir ve
imtiyazli pay sahiplerinin yonetim kurulunun oldugu gibi toplanti i¢in ¢agri yapmak
konusunda bir zorunlulugu bulunmamaktadir®’. imtiyazli pay sahipleri bu haklarim

kullanip kullanmamak bakimindan tamamen serbesttirler.

Doktrinde bir goriis, imtiyazli pay sahiplerine tanmnan toplantiya cagri
konusunda mahkemeye bagvurma yetkisini gereksiz bulmaktadir. Anilan goriise
gore, yonetim kuruluna tanman cagri yetkisi yeterli olup, ayrica mahkemenin
devreye sokulmasina gerek bulunmamaktadir. Zira anasézlesme degisikligine iliskin

siireci baglatan yonetim kurulu bu siirecin tamamlanmasini isteyecek ve imtiyazli pay

% Akad, a.g.e., s. 59-60; Dural, a.g.m., s. 151.
7 Bilgeg, a.g.e., s. 268.
%0 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 96.
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sahiplerinin onay1 olmaksizin alinan genel kurul kararinin askida kalmasi nedeniyle
bu siireg tamamlanamayacaktir®'. Kanimizca imtiyazli pay sahiplerine de cagri
yetkisinin taninmasi isabetli bir diizenlemedir. Zira bu sekilde yonetim kurulunun
toplant1 ¢agrisin1 yapmamasi ihtimalinde imtiyazli pay sahiplerine ek bir koruma
saglanmaktadir ki, bu durum da diizenlemenin temel amaci olan imtiyazlarin

korunmasina olanak saglar.

Imtiyazli pay sahiplerinin 6zel kurulun toplanmasi amaciyla mahkemeye
basvurmasi halinde, mahkemece nasil bir karar verilecegi, bunun ¢ekismeli yargi isi
mi ¢ekismesiz yargi isi mi olacagi belirsizdir®?. Cekismesiz yargi isleri HMK m.
382°de diizenlenmistir. Bu hiikme gore, bir uyusmazligin c¢ekismesiz yargiya tabi
olmasi i¢in ilgililer arasinda uyusmazlik ve ilgililerin ileri siirebilecegi herhangi bir
hakkin  bulunmamas:  gerekmektedir. Amnilan hiikim degerlendirildiginde,
kanaatimizce imtiyazli pay sahiplerinin c¢agr1 yapilmast amaciyla mahkemeye
basvurdugu hallerde g¢ekismesiz yargi hiikiimlerine basvurulmalidir. Yukarida da
belirttigimiz iizere, mahkeme yalnizca toplantiya ¢agri konusunu sekil bakimindan
degerlendirmeli ve ihlal hususunda bir sonuca varmamalidir. Bu durumda hasim
olarak gosterilecek bir taraf bulunmamaktadir ve taraflar arasindaki uyusmazlig
cozmeye yonelik nihai bir hiikiim de tesis edilmeyecektir. Ayrica mahkeme

683

tarafindan inceleme dosya iizerinden yapilarak karar verilmelidir™". Son olarak

belirtmek gerekir ki, TK m. 454’te mahkeme tarafindan alinan kararin kesin

olduguna dair bir agiklik bulunmamaktadir®®*

. HMK m. 388’e gore, ¢cekismesiz yargi
isleri bakimindan, kanunda acgik¢a diizenleme bulunmayan hallerde, alinan karar
kesin hiikiim niteligi tasimaz. Bu durumda, mevcut hukuk (de lege lata) kapsaminda
mahkemenin verecegi karara karsi kanun yoluna bagvurulabilir. Ancak olmasi
gereken hukuk (de lege ferenda) bakimindan Kanun’da TK m. 412°de oldugu gibi,

imtiyazli pay sahiplerinin mahkemeye basvurdugu hallerde, mahkemece verilecek

%! Moroglu, imtiyazli pay sahiplerinin 6zel kurul toplantisma katilmayarak, alinacak karari
stirincemede birakmalari ihtimalinde ise buna uygun bir yaptirimin getirilmesinin yeterli olacagin
belirtmistir. Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 273-274. Ancak belirtmek gerekir ki, TK m.
454/5 hikmi kargsisinda imtiyazli pay sahiplerinin 6zel kurul toplantisina katilmayarak, organ
kararim stirlincemede birakmalart miimkiin degildir.

682 Akad, bunun bir ¢ekismesiz yargi isi oldugunu belirtmistir. Bkz. Akad, a.g.e., s. 57.

3 Akad, a.g.e., s. 59. Moroglu, ilgili hiikimde kararin dosya iizerinden verileceginin
ongoriilmemesinin 6nemli bir eksiklik oldugunu ifade etmistir. Bkz. Moroglu, Degerlendirme ve
Oneriler, s. 274.

%4y, 11. HD., 21.01.2015 T., 2014-14688/861 sayili kararinda, TK m. 454 kapsaminda verilen
kararlarin kesin olmadigina ve TK m. 412’nin kiyas yoluyla uygulanmasinin miimkiin olmadigina,
ayrica dosya iizerinden karar verilemeyecegine, bu hususta durusma agilmasi gerektigine
hiikmedilmistir (Karar i¢in bkz. Eris, Ticari isletme ve Sirketler C. III, s. 2375-2376).
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kararin kesin olduguna yer verilmesinin daha isabetli olacagi kanisindayiz. Zira 6zel

kurula iliskin belirsizlik ilgili organ kararinin uygulanmasini engellemektedir.

b) Cagrimin Sekli

TK m. 454’te cagrinin sekline iliskin 6zel bir diizenleme bulunmamasi
nedeniyle genel kurul cagrisina iliskin TK m. 414 ve BTY m. 10 hiikiimlerine
kiyasen bagvurulur. Anilan diizenlemelere gore, oncelikle anasézlesmede cagriya
iliskin bir hiikkmiin bulunup bulunmadigina bakilmalidir. Sayet anasézlesmede bu
hususta bir diizenleme varsa buna uyulmasi gerekmektedir. Ayrica internet sitesi
acma ylkimliliig bulunan, TK m. 397/4’e gore denetime tabi olan anonim
sirketlerde c¢agri, bu internet sitesi lizerinden de duyurulmalidir. Bunun yaninda,

TTSG’de ilan yapilmalidir (BTY m. 10/1).

TK m. 414/1’e gore, pay defterinde yazili pay sahiplerine ve dnceden sirkete
pay senedi veya pay sahibi olduklarini ispatlayan bir belge vererek adres bildiren pay
sahiplerine, toplant1 giinii, giindem ve ilanin ¢iktig1 veyahut ¢ikacagi gazeteler iadeli
taahhiitlic mektup araciligiyla gonderilir®®’. fadeli taahhiitlii mektubun hangi siire

686

icerisinde gonderilecegi belirsizdir’ ™. “Pay sahipligini ispatlayict belge” den

anlasilmasi gereken ise noter veya bankalardan alinacak olan ve s6z konusu sirkette

pay sahibi olundugunu gdsteren belgelerdir®™’.

BTY m. 10/3’e gore, “cagrisi yapilan ilk toplantida nisabin temin edilememesi
halinde, genel kurul aym usulle yeniden toplantiya cagrilir. Ilk toplantinin ilan
metnine, nisabin saglanamamast halinde yapilacak ikinci toplantinin ¢agrisina dair
konulan hiikiimler gecersizdir”. Doktrinde bu diizenleme, gecersizligin yonetmelik
ile 6ngoriilmesi sebebiyle elestirilmektedir®®. Moroglu, genel kurula gagr ilan ve
mektuplarinda toplantinin herhangi bir sebeple yapilamamasi halinde, ikinci toplanti

i¢in yer ve zaman bildirilmesinin gegerli olarak kabul edilmesi gerektigini, sonraki

55 Bu hususta eTK m. 368°de davetin taahhiitlii mektupla gonderilmesi gerektigi diizenlenmekteydi.
TK m. 18°de ise eTK m. 20°de iadeli taahhiitlii mektup yer verilmesine ragmen, taahhiitlii mektuba
yer verilmistir. Bu farkliligin sebebi anlasilamamaktadir.

68 ETK déneminde taahhiitlii mektuplarin 14 giinliik ilan siiresinden énce postaya verilmesi gerektigi

uygulamada kabul edilmekteydi. Ancak TK m. 414/1°de ilanin ¢iktig1 veya ¢ikacagi gazetelerin de

iadeli taahhiitli mektupla bildirilecegi diizenlenmistir. Bu hiikiimden yola ¢ikilarak 14 giinliik
stireye uyulma ylikimliiligi olmadigi, genel kurula hazirlanma bakimindan yeterli olacak makul
bir siire Oncesinde ulastirllmasinin yeterli olacagi sonucuna varilmaktadir. Camoglu

(Poroy/Tekinalp), Ortakhiklar I, p. 675.

Sener, a.g.e., s. 476.

6% Bahtiyar/Hamamcioglu, a.g.e., s. 51.

687
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genel kurula iligkin yer ve zaman bildiriminin gegerli bir davet degil, yonetim

kuruluna verilen bir talimat oldugunu belirtmistir®.

¢) Cagrmn Icerigi

TK m. 454’te ¢agrimin igerigine iliskin 6zel bir diizenleme bulunmamasi

nedeniyle bu konuda genel kurula iligkin hiikiimler kiyasen uygulanacaktir.

Genel kurul toplantisina c¢agrinin yapildigi ilan ve mektuplarda, sirketin
unvani, toplant1 yeri ve zamaninin agik bir sekilde yer almasi gerekir. Toplant1 yeri
hususunda TK m. 409/3’te, anasézlesmede aksine bir diizenleme yoksa genel
kurulun sirket merkezinin bulundugu yerde toplanacagi belirtilmistir®”.
Anasdzlesmede toplant1 yeri olarak farkli bir yerin de gosterilmesi miimkiindiir. Yine
anasozlesme ile toplant1 yerini belirleme yetkisi ¢agri yapma yetkisi olan yonetim

kuruluna da birakilabilir®"’.

Toplantinin yurt disinda yapilabilmesi i¢in anasdzlesmenin buna imkan
tanimast gerekmektedir (BTY m. 8/2) . Ayrica yurt disinda yapilacak biitiin genel

kurul toplantilarinda bakanlik temsilcisinin bulunmasi zorunludur ( BTY m. 32/1/c).

Ozel kurul toplantis1 bakimindan yapilan ¢agr igerigi ile ilgili en dnemli ayrim,
bu cagrinin igeriginden, s6z konusu ¢agrinin genel kurul toplantis: i¢in degil, 6zel

kurul toplantsi i¢in yapildigimin anlasilmas: gerektigidir®”.

d) Cagn Siiresi

TK m. 454/2°de 6zel kurul toplantisina ¢agrinin, en ge¢ genel kurul kararinin
ilan edildigi tarihten itibaren bir ay icinde yonetim kurulu tarafindan yapilacagi

belirtilmistir. Bu siire i¢erisinde yonetim kurulu tarafindan ¢agr1 yapilmamasi halinde

%9 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 110-111.

% Doktrinde, toplanti yeri konusunda sozlesme ile istenilen yerin, hatta yurt disinin dahi
kararlagtirilabilecegi, ancak TK m. 409 hiikmiiniin gerekgesinin bu hususta c¢eliskili oldugu
belirtilmistir. Bkz. Bahtiyar, Ortakhiklar, s. 157. Ayrica Bahtiyar/Hamamcioglu, BTY m. 11°de
yer alan toplant1 yeri ile amaglanan hususun yalnizca yer olmayip, adresin gosterilmesini saglamak
olabilecegini belirtmislerdir. Bkz. Bahtiyar/Hamamcioglu, a.g.e., s. 50, dn. 123.

Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 105. Toplanti yerinin ¢agriy1r yapan kisi tarafindan belirlenmesi
halinde, bu yerin tereddiite mahal vermeyecek sekilde belirtilmesi gerekmektedir. Bkz. Mehmet
Bahtiyar/Esra Hamamcioglu, “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Anonim Sirket Genel
Kurulunun Fiziken Yapilmasi”, Yeditepe Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Prof. Dr.
Erhan Adal’a Armagan ((")zel Sayi), 2011, S. 1, s. 151.

%2 Biirgers/Korber, AktG § 138, Rn. 4.

691
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ise her bir imtiyazli pay sahibi, yonetim kurulunun ¢agri siiresinin son giiniinden
itibaren, on bes giinliik siire icerisinde, 6zel kurulun toplantiya ¢agrilmasini sirket
merkezinin bulundugu yer asliye ticaret mahkemesinden isteyebilir®”. Imtiyazli pay
sahiplerinin belirtilen siireye uymamalar1 halinde hak kaybi olusur. Boyle bir

durumda imtiyazli pay sahipleri toplanti ¢agrisi yapamazlar.

i. Cagn Siiresinin Hukuki Niteligi

TK m. 454/2°de yer alan bir ay ve on bes glinliik stirelerin hak diisiiriicii siire
mi yoksa diizenleyici siire mi oldugu konusunda doktrinde farkli goriisler
bulunmaktadir®”. Séz konusu siirenin diizenleyici nitelikte oldugunu savunan goriise
gore, yonetim kurulu bir aylik siireyi gegirmesine ragmen 0zel kurulu toplantiya
cagirabilecek, ayni sekilde imtiyazli pay sahipleri de on bes giinliik siirenin
gegmesine ragmen bu cagriyr yapabilecektir. Nomer-Ertan, aksi goriisiin kabul
edilmesinin 6zel kurulun varlig1 ile uyusmayacagini, 6zellikle yonetim kurulunun bir
aylik stireyi kasitli olarak gegirmesi ihtimalinin de gz Oniinde bulundurulmasi

gerektigini ileri siirmektedir®™”

. Bu siirenin hak diisiiriicii nitelikte oldugunu savunan
aksi yondeki goriis ise anilan diizenlemenin amacinin alinan kararlarin siiriincemede
kalmasinin 6nlenmesi oldugunu ve ikinci fikrada yer alan “en ge¢” ifadesinden de bu

sonuca ulasilabilecegini belirtmistir®®.

Kanaatimizce TK m. 454/2°de Ongoriilen siirelerin hak diisiiriicii siire olarak
kabul edilmesi gerekir. Aksi halde bu siirelerin tespit edilmesi bakimindan
belirsizlikler giindeme gelecektir. Ozellikle yonetim kuruluna tanman bir aylhk
stirenin diizenleyici oldugunun kabul edilmesi, imtiyazli pay sahiplerinin ne zaman

mahkemeye basvurabilecegi konusunda tereddiitlere sebep olacaktir. Nomer-Ertan,

% ETK’da &zel kurul toplanti ¢agrisi siiresine iliskin olarak Kanun’da o6zel bir diizenleme
bulunmamaktaydi. Eris, burada makul bir siirenin varliginin kabul edilmesi gerektigini ve bu
slirenin ge¢mesine ragmen karar alinamamasi halinde genel kurul kararinin onaylanmadiginin
kabul edilmesi gerektigini belirtmistir. Bkz. Eris, Ayricahkh Pay II, s. 207. Karahan, 6zel kurul
onama kararinin diristlilk kurallarina uygun bir siire igerisinde verilmesi gerektigini, bu siire
icerisinde karar alinamamasi halinde genel kurul kararmmin reddedilmis sayilmasi gerektigini, bu
karara kargt ¢ogunlugun iptal davasi agabilecegini ifade etmistir. Bkz. Karahan, a.g.e., s. 145.
Ceker de anasozlesmede hiikiim varsa bunun uygulanmasini, yoksa da toplantinin en kisa siirede
yapilmasi gerektigini belirtmistir. Bkz. Ceker, a.g.e., s. 87. Kirtil de ayn1 sekilde anasozlesmede
bir hiikkiim varsa bunun uygulanmas1 gerektigini, yoksa diirtistliikk kurallarina uygun bir siirenin
esas alinmasi gerektigini, bu siirenin i¢inde karar alinamamasi halinde genel kurul kararmin
reddedilmis sayilmasi gerektigini ifade etmistir. Bkz. Kirtil, a.g.e., s. 42.

%% Kendigelen, ilk Tespitler, s. 354; Nomer-Ertan, a.g.m., s. 138.

693 Nomer-Ertan, a.g.m., s. 138.

% Akad, a.g.e., s. 62; Cenkci, a.g.e., s. 346.
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bu hususta, “ozellikle yénetim kurulunun kasitli olarak adi gecen siireyi
gecirebilecegi ihtimali karsisinda, bir aylik stirenin hak diisiiriicii siire olarak kabulii
miimkiin degildir” seklinde bir gerekce sunmustur®’. Esasinda bu tehlikenin
Onlenmesi amaciyla belirtilen siirenin hak diisiiriicii oldugu kabul edilmelidir. Zira bu
siirenin diizenleyici oldugunun kabul edilmesi halinde yonetim kurulu c¢agri
yapmaktan imtina edebilir. Bu siirelerin hak diisiiriicii nitelikte oldugu kabul edilirse,
yonetim kurulunun kanunda yer alan bir aylik siireyi kasitli olarak gegirmesi halinde,
yonetim kurulu bakimindan hak kaybi olusacak ve bu hak dogrudan imtiyazli pay
sahiplerine gececektir. Dolayisiyla yonetim kurulunun bu durumu kétiiye kullanma

imkani da olmayacaktir.

Imtiyazli pay sahiplerinin ¢agr1 yapilmasi icin mahkemeye basvurma siiresi
yonetim kurulunun c¢agr siiresinin son giiniinden itibaren baslamaktadir. Dolayisiyla
yonetim kurulunun bir ay igerisinde bu c¢agriyr yapmasi, aksi halde bu hakkin
imtiyazli pay sahiplerine ge¢mesi gerekmektedir. Doktrinde bu diizenlemede yer alan
stirelerin hak diisiiriicii nitelikte oldugunun kabul edilmesinin 6zel kurulun varlik
nedeni ile bagdasmadigi belirtilmistir™®. Ancak 6zel kurul kararmm alinmasinin
stirlincemede birakilmast da imtiyazli pay sahiplerini korumayacaktir. Bu nedenle
s0z konusu siirelerin hak diisiirlicii oldugunun kabul edilmesi hiikmiin amaci ile

ortiismektedir.

Cagr siiresinin hak diigiiriicii nitelikte olmasinin diger bir sonucu olarak
cagrimin kanunda Ongoriilen siireler igerisinde yapilmamasi halinde, s6z konusu
stirelerin ge¢mesi ile hakkin sona erecegini ve genel kurul kararmin uygulanir hale

gelecegini kabul eden bir goriis bulunmaktadir®”.

Kanimizca imtiyazli pay sahiplerinin kendilerine taninmig olan ¢agri hakkini
kullanmamalar1 halinde genel kurul kararini onamadiklar1 kabul edilmelidir. Cagr1
konusunda imtiyazli pay sahiplerine taninmis olan on bes giinliik siire her ne kadar
hak diisiiriicti nitelikte olsa da bu hakkin kaybedilmesi, genel kurul kararina onay
verildigi anlamina gelmez. Nitekim, TK m. 454/5’te ¢agr1 yapilmasina ragmen 6zel
kurulun toplanmamas1 halinde genel kurulun onaylanmis sayilacag: acik bir sekilde

diizenlenmistir. Kanun koyucunun bdyle bir amaci olsaydi TK m. 454/2°de belirtilen

697 Nomer-Ertan, a.g.m., s. 138.
698 Nomer-Ertan, a.g.m., s. 138.

% Akad, a.g.e., s. 62-63.
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siirelerde ¢agri yapilmamas: halinde de ayni sonucun benimsenmesi gerekirdi.
Ayrica asil amaci imtiyazlar1 korumak olan hikkmiin bu sekilde yorumlanmasi, tam
aksi bir sonu¢ doguracak ve menfaatler dengesi gozetilmemis olacaktir. Bu nedenle,
anilan husustaki kanun boslugunun, imtiyazli pay sahiplerinin menfaati gozetilerek
doldurulmasi ve eTK doneminde de ¢ogunluk goriisii tarafindan benimsendigi iizere,
genel kurul kararinin reddedilmis sayildiginin kabul edilmesi daha isabetli bir ¢6ziim

olur’®.

ii. Cagn Siiresinin Baslangici

TK m. 454/2°de cagr1 siiresinin baslangict olarak yer alan “genel kurul
kararimin ilan edildigi tarih” ibaresi ile ifade edilmek istenen husus ag¢ik degildir. Bu
konuda doktrinde cesitli goriisler ileri siiriilmiistiir. Asagida doktrinde ileri siiriilen

goriiglere yer verilmistir.

(a) Cagn Siiresinin Baslangicin1 Genel Kurul Toplantisinin ilan Edildigi

Tarih Olarak Kabul Eden Goriis

Doktrinde bir goriis, ¢agri siiresinin baslangicinin, amaca gore yapilacak yorum
ile genel kurul toplantisinin ilan edildigi tarih olarak anlasilabilecegini

701

belirtmektedir'™ . Bu goriiste olan Moroglu, TK m. 454/2’de yer alan ifadenin, “genel

kurul toplantisimin ilan edildigi tarihten itibaren” olarak kabul edilmesi gerektigini

savunmaktadir’*%.

Ilgili organ kararmin heniiz alinmamis oldugu bir asamada, imtiyazli pay
sahiplerinin haklarmi ihlal edecek nitelikte bir karar da bulunmamaktadir. Ozel kurul
toplantisinin yapilabilmesinin ana sartlarindan birisi ihlal olasiliginin bulunmasidir.

Dolayisiyla ihlale iligkin bir tespitin yapilmasinin heniiz miimkiin olmadigi bu

7% BTK dénemine iliskin goriigler icin bkz. Eris, Ayricalikh Pay II, s. 207; Karahan, a.g.e., s. 145;
Kirtil, a.g.e., s. 41-42.

Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 86; Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 273. Kendigelen, bu
ifadenin kayitli sermaye sisteminde sermaye artirimda oldugu gibi yonetim kurulu tarafindan
yapilacak bagimsiz bir ilan olarak da (TK m. 460/2) kabul edilebilecegini, ancak bdyle bir kabuliin
kanun sistematigine uygun olmayacagini ileri siirmiistiir. Kendigelen, ilk Tespitler, s. 354. Sener,
bu diizenlemenin TK m. 455°teki ilan olarak anlasilamayacagini, bu asamada genel kurulun
sozlesme degisikliginin heniiz imtiyazli pay sahipleri tarafindan onanmis olmadigini ve dolayisiyla
TK m. 455’e gore tescil ve ilan edilemeyecegini, ancak genel kurul toplantisina iligkin ¢agri ilani
olarak kabul edilebilecegini belirtmistir. Bkz. Sener, a.g.e., s. 560.

702 Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 273.

701
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asamada, 6zel kurul toplantisina ¢agri da yapilamayacag kamisindayiz'®. Diger
yandan, TK m. 414 hiikmii karsisinda, genel kurulun ilandan itibaren otuz giin i¢inde
toplanip karar alma zorunlulugu getirilemez’*. Zira TK m. 414’te acik¢a genel kurul
toplantisina ¢agrinin, toplantidan en az iki hafta 6nce yapilmasi gerektigi belirtilmis
ve herhangi bir iist smir getirilmemistir. Boyle bir simirin TK m. 454 hiikmiiniin

uygulanabilmesi amaciyla da getirilmesi miimkiin degildir.

Genel kurul toplantilarinin tiim pay sahiplerinin veya temsilcilerinin itirazlar
olmadig1 takdirde ¢agrisiz olarak yapilmasi miimkiindiir (TK m. 416). Anilan goriis,

cagrisiz yapilan genel kurullar bakimindan ¢agr siiresinin baglangicini tespit etmek

705 Ayrica bu goris, genel kurulun

toplanamama veya karar alamama ihtimali bakimindan da sorun teskil etmektedir’*.

bakimindan belirsizlik olusturmaktadir

Sonug olarak, 6zel kurul toplantisina ¢agri siiresinin baglangici olarak genel kurul

toplantisinin ilan edildigi tarihin esas alinmasi isabetli degildir.

(b) Cagn Siiresinin Baslangicin1 Genel Kurulun Anasézlesme Degisikligi

Kararmin TTSG’de ilan Tarihi Olarak Kabul Eden Goriis

Doktrinde cagn siiresinin baglangici konusunda ileri siiriilen goriislerden bir
digeri ise TK m. 454/2’de yer alan ilani, genel kurulun anasdzlesme degisikligi
kararmnimn TTSG’de ilan edilmesi olarak kabul etmektedir’”’. Bu goriisii savunan
Tekinalp, kararin tescil ve ilan edilmesinin iptal edilme veya butlan tespitine karar

verilmesi gibi bir etkisinin olmadigini ifade etmistir’®.

Yargitay da bir uyusmazlikta cagri siiresinin, genel kurul toplantisinin

ilanindan itibaren baslayacag yoniinde karar vermistir’"’.

703 Akad, a.g.e., s. 55.

704 Caglar, a.g.e., s. 78, dn. 236; Cenkci, a.g.e., s. 348.

5 Caglar, a.g.e., s. 78, dn. 236; Cenkci, a.g.e., s. 348.

% Orug, a.g.m., s. 190.

7 Tekinalp, Sermaye Ortakhklari, s. 123, 9-53; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhklar I, p. 806;

Eris, Ticari Isletme ve Sirketler C. III, s. 2373.

Tekinalp, tescil ile genel kurul kararinin dava yolu agik bir sekilde kesinlesmesine ragmen

uygulanmadigimi, TK m. 454/1°de yer alan “onanmadik¢a uygulanmaz” ibaresinin bilingli

kullanildigini, bu diizenlemenin ¢agr1 ilan1 olarak kabul edilemeyecegini ve kanunun lafzinin agik

oldugunu belirtmistir. Bkz. Tekinalp, Sermaye Ortakhklari, s. 123, 9-53.

7y, 11. HD. 21.06.2013 tarihli, 2013/4301 E., 2013/13049 K. no.lu ictihadinda, “bu kararin
imtiyazli pay sahiplerinin yapacaklar: ozel bir toplantida alacaklart bir kararla onanmadik¢a
uygulanamayacagi, bu durumda davaya konu 7.8.2012 tarihli genel kurul toplantisinin ilaninin
16.8.2012 tarihinde yapildigi, davali sirket 6zel kurulunun 16.9.2012 tarihine kadar yonetim
kurulu tarafindan toplantiya ¢agrilmasimin gerekli oldugu, bu yapilmadigi takdirde imtiyazii pay
sahiplerinin 1.10.2012 tarihine kadar Asliye Ticaret Mahkemesinde 454. maddeye uygun olarak

708
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Bu goriis doktrinde, sorunun genel kurul kararinin hiikiimsiizliik halleri ile
ilgili  degil, anasdzlesmenin uygulanmast ile ilgili olmast nedeniyle

elestirilmektedir’ '

. Kanaatimizce de anilan goriisiin kabul edilmesi pek ¢ok hususta
celiskiye yol agmaktadir. Oncelikle belirtmek gerekir ki, genel kurul kararmnin tescil
edilmesi kararm uygulanmas: anlamina gelmektedir’''. Ozel kurul onay:
anasozlesme degisikligi kararimin uygulanmasinin bir sarti olup, tescil ve ilan
edilerek zaten uygulanmis olan karar i¢in ayrica 6zel kurul karar1 aranmasi uygun

degildir’'®. Diger yandan, TSY m. 71/3’te, anasozlesme degisikligi karariin ozel

kurul onay1 olmadan tescil edilemeyecegi acikg¢a belirtilmistir.

TK m. 454/1°de de, 6zel kurul onaymin arandigi hallerde, ilgili imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulda onay vermedikleri silirece genel kurul kararinin
uygulanamayacagi diizenlenmistir. Her ne kadar doktrinde “onanmadik¢a
uygulanmaz” ibaresinin bilingli kullanildigi belirtilmis olsa da genel kurul kararnin
tescili bu kararin uygulanmasi anlamina gelir ve bu goriisiin kabul edilmesi TK m.

454/1’¢ tamamen aykir olur’ .

Ayrica bu goriis esas alinirsa, TK m. 454/7°de yer alan yonetim kurulunun
genel kurul kararini tescilini talep etmesi de sorun teskil edecektir. Zira zaten tescil
edilmis bir kararmn tekrar tescilinin talep edilmesi geliskilidir’'*. Bu sebeple
kanimizca siirenin baslangicinin genel kurul kararinin ilan tarihi olarak kabul

edilmemesi gerekir.

(¢) Cagn Siiresinin Baslangicin1 Kararin Alindigi Tarih Olarak Kabul
Eden Goriis

Doktrinde baska bir goriis, “kararin ilan edildigi tarih” ibaresinin “kararin

alindig1 tarih” olarak anlagilmasi gerektigini savunmaktadir’"”. Bu goriis, BTY m.

dava ag¢malart gerektigi ancak davamin prosediire uyulmadan agimast sebebiyle zamansiz
oldugu” sonucuna varilmistir. Bkz. 11 HD T. 21.06.2013, E. 2013/4301, K. 2013/13049,
hukukturk.com, (e.t. 15.6.2017).

710 Dural, a.g.m., s. 148.

' Kendigelen, ilk Tespitler, s. 354.

712 Dural, a.g.m., s. 148.

3 Tekinalp, Sermaye Ortakhklar, s. 123, 9-53.

"4 Dural, a.g.m., s. 148.

S Orug, a.g.m., s. 189. Caglar, 1 aylik siire ifadesinin, “genel kurul toplantisi tarihinden itibaren”
seklinde degistirilmesi gerektigini belirtmistir. Bkz. Caglar, a.g.e., s. 78, dn. 236. Akad, bu
diizenlemenin normlar hiyerarsisine aykirt oldugunu, TK’daki ilgili hiikmiin degistirilmesi
gerektigini belirtmistir. Bkz. Akad, a.g.e., s. 55.
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7/1, c’yi esas almaktadir. Anilan hitkkme gore, “imtiyazli pay sahipleri ozel kurulu;
imtiyazli paylarin bulundugu sirketlerde genel kurul tarafindan imtiyazli pay
sahiplerinin haklarimi ihlal edecek mahiyette esas sozlesme degisikligine karar

verilmesi halinde, anilan karar tarihinden itibaren en ge¢ bir ay icinde toplantiya

cagrilir’. Bu diizenleme ise normlar hiyerarsine aykir1 olmasi nedeniyle

elestirilmektedir’*°.

(d) Cagn Siiresinin Baslangicim Internet Sitesinde Yapilmasi Gereken

Ilanin Tarihi Olarak Kabul Eden Goriis

Bu goriise gore, TK m. 454/2°deki ilan ifadesine, TK m. 1524’iin 6335 sayili
Kanun degisikliginden 6nce her sirketin internet sitesi olmasi gerektigini diizenleyen
hiikmii esas alinarak Kanun’da yer verilmistir’'’. Ancak 6335 sayili Kanun ile
yapilan degisiklik ile artik her sirketin internet sitesi agma zorunlulugu
bulunmamaktadir. Bu yiikiimliiliik, s6z konusu degisiklik ile bagimsiz denetime tabi
olan sirketlere 6zglilenmistir. Anilan goriisii savunan Dural, 6335 sayili Kanun ile
yapilan degisiklik sonrasinda bagimsiz denetime tabi olmayan, yani artik internet
sitesi agma yikiimliiligii bulunmayan sirketler bakimindan kanun boslugu

olustugunu ileri stirmiistiir’'®.

(e) Goriisiimiiz

Cagr1 stiresinin baglangict bakimimdan yukarida agiklanan goriislerden en
isabetli ¢ozlimiin, BTY m. 7/1.c’de de belirtilmis olan, genel kurul kararmin alindig
tarthin esas alinmasi oldugu kanaatindeyiz. Ancak belirtmek gerekir ki, Kanun’da
yer verilmeyen bu diizenlemenin BTY de yer almasi acik¢a normlar hiyerarsisine
aykirilik teskil etmektedir. Bu nedenle, TK m. 454/2 hiikmiiniin BTY de yer alan
metne uygun olarak degistirilmesi gerekmektedir. Bu c¢oziimiin benimsenmesi
halinde, yukarida agikladigimiz diger goriislerdeki sorunlar ortaya ¢ikmayacak ve

cagr siiresi kolay bir sekilde tespit edilebilecektir.

71e Dural, a.g.m., s. 149; Cenkci, a.g.e., s. 348. Akad, bu hususta kanundaki diizenlemenin
yonetmelige uygun olarak degistirilmesi gerektigini belirtmistir. Bkz. Akad, a.g.e., s. 55. Bilgec de
bu diizenlemeyi normlar hiyerarsisine aykirilik nedeniyle elestirmekte, bununla birlikte kanunda
yer alan diizenlemeden “ilan” kelimesinin ¢ikarilmasi gerektigini belirtmektedir. Bkz. Bilgeg,
a.g.e.,s. 271.

"7 Dural, a.g.m., s. 149. Aym yonde bkz. Cenkci, a.g.e., s. 347.

"% Dural, a.g.m., s. 149.
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TK m. 454/2 hitkmiinde de yalnizca genel kurul kararlar1 esas alinmis olup,
yonetim kurulu kararlarina yer verilmemistir. Ancak bilindigi {izere, bu diizenleme
kapsaminda yonetim kurulunun sermaye artirmina iligkin kararlar1 da yer
almaktadir. Bu nedenle s6z konusu hiikiim “genel kurul veya yédnetim kurulu

kararimin alindigi tarihten itibaren” olarak anlagilmalidir.

iii. Cagrinin Yapilmayacaginin Acikca Anlasiimasi

Yonetim kurulunun s6z konusu ¢agriyr yapmayacagini agik¢a belirtmesi veya
bunun somut olaydan anlasilmasi halinde imtiyazli pay sahiplerinin TK m. 454’te yer
alan bir aylik siirenin ge¢mesini beklemesine kanimizca gerek yoktur. Bu durumda
bir aylik siire beklenmeden mahkemeye bagvurulabilmelidir. Aksi halde kararlarin

alinmasinin gecikmesi sirketin isleyisini de aksatacaktir’"’.

Ote yandan, yonetim kurulunun imtiyazli pay sahiplerini 6zel kurul toplantisina
cagirlp ¢agirmayacagi belirsiz ise bu durumda yonetim kuruluna taninan bir aylik

suirenin dolmasi beklenmelidir.

e) Cagrisiz Toplanma

TK m. 416°da biitiin paylarin sahipleri veya temsilcilerinin katilmasi halinde,
cagr1 usuliine uymadan, genel kurul toplantis1 yapilabilecegi belirtilmistir. Cagrisiz
yapilan toplantilarda, toplanti nisabi1 mevcut oldugu siirece karar alinabilecektir.
Ancak herhangi bir pay sahibi veya temsilcinin toplantidan ayrilmasi halinde toplanti
nisab1 ortadan kalkacak ve artik karar alinamayacaktir. Bununla birlikte, ylizde yiiz

nisabin oldugu asamada alian kararlar gegerli olmaya devam edecektir’*’.

Cagrisiz yapilan bu toplantilarda pay sahiplerinden veya temsilcilerden birinin
toplantidan ayrilmas1 veya bu sekilde toplanti yapilmasina itirazda bulunmasi
durumunda toplant1 sona erer. Zira bu durumda, gegerli bir genel kurul toplantisinin
bulunmamasi nedeniyle, karar alinmasi halinde s6z konusu kararin yoklukla malul

oldugunun kabul edilmesi gerekir’*'

722

. Ancak bu asamaya kadar alinan kararlar

gecerlidir’'””. ETK m. 370’te yer alan ¢agrisiz genel kurula iligskin diizenlemede ise,

9 Cenkei, a.g.e., s. 349.

720 Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakhklar I, p. 669.
2! Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 119.

2 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 119-120.
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toplantt devam ederken salonun terk edilmesi sorununa iliskin bir hiikiim
bulunmamaktaydi; ancak doktrinde bu ihtimalde yokluk yaptiriminin uygulanmasi

gerektigi kabul edilmekteydi’*.

Doktrinde bazi1 yazarlarca cagrisiz toplantiya iliskin bu diizenlemenin 6zel
kurul bakimindan da kiyasen uygulanmasinin miimkiin oldugu kabul edilmektedir’*.
Bu goriise gore, Ozellikle yonetim kurulunun 6zel kurul toplantisi i¢in ¢agri
yapmamasi durumunda ilgili tim imtiyazli pay sahiplerinin hazir bulunmasi halinde,
mahkemeye dahi basvurulmaksizin 6zel kurul toplantist yapilabilecektir'>. Bilgec,
bu sekilde yapilan 6zel kurulun usul ekonomisi bakimindan daha isabetli olacagini

belirtmistir’ .

Doktrinde bu konuyu inceleyen yazarlarca 6zel kurul bakimindan da ¢agrisiz
toplantinin yapilmasinda sakinca olmadigi belirtilmesine ragmen, kanaatimizce bu
goriisiin kabul edilmesi miimkiin degildir. Zira cagrisiz toplantida herhangi bir
prosediire uyulmaksizin 6zel kurul toplanmakta ve karar almaktadir. Ancak TK m.
454°te yer alan ¢agr1 prosediirii 6zel hiikiim niteliginde olup, bu konuda genel kurula
ilisgkin hiikiimlerin kiyasen uygulanmasit s6z konusu olmamalidir. Ayrica bu
konudaki en oOnemli ayrimi ihlal konusu olusturmaktadir. Bilindigi iizere, 6zel
kurulun toplanmasinin sartlarindan biri, alinan kararin “imtiyazli pay sahiplerinin
haklarini ihlal edecek nitelikte” olmasidir. S6z konusu hiikiimde Oncelikle yonetim
kuruluna imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edecek nitelikte bir karar alinmasi
halinde cagri yapma yiikiimliiliigii yliklenmistir. Bu konuda yonetim kurulunun
sorumlulugu s6z konusudur. Dolayisiyla anilan diizenlemelerin yok sayilarak 6zel
kurul toplantisi i¢in tiim ilgili imtiyazli pay sahiplerinin hazir bulunmasinin yeterli
oldugunun kabul edilmemesi gerekir. Bu nedenlerle imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulu bakimindan cagrisiz toplanti kanimizca miimkiin degildir. Aksinin kabul
edilmesi, ihlalin 6zel kurul toplantisi yapilmasinin sarti olarak kabul edilmemesi
anlamma gelir ki, kanimizca TK m. 454’iin lafz1 g6z 6niinde alindiginda bu sekilde

bir kabul miimkiin degildir.

7 Bahtiyar/Hamamcioglu, a.g.e., s. 51.

7% Akad, a.g.e., s. 62; Bilgeg, a.g.e., s. 273. ETK donemi i¢in bkz. Unal Tekinalp, “Cagrisiz
Toplanabilen Genel Kurul (TK. M. 370)”, ikt. Mal., C. XV, S. 4, s. 157.

7 Akad, a.g.e., s. 62; Bilgeg, a.g.e., s. 273.

726 Bilgeg, a.g.e., s. 273.
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3. Ozel Kurulda Toplant1 ve Karar Nisaplar1

TK m. 454’te yer alan toplant1 ve karar nisaplarina iliskin diizenlemeler, 6zel
kurulun biitiin toplantilar1 bakimindan uygulanmayacaktir. Zira TK m. 454/1°de bu
hiikmiin uygulanacag1 6zel kurul toplantilari, genel kurulun anasézlesme degisikligi,
yonetim kuruluna sermaye artirnmi yetkisi veren karar1 ve yoOnetim kurulunun
sermaye artirnm kararlar1 olarak sinirlandirilmis, hatta bu kararlar bakimindan da
ilgili imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilmesi sartt aranmistir. Bunun
disinda kalan 6zel kurul toplantilarinda genel kurula iligkin hiikiimler kiyasen

uygulanmalidir.

a) Toplanti Nisabi

TK m. 454/3’e gore, 6zel kurul, imtiyazli paylar1 temsil eden sermayenin yiizde
altmisinin ¢ogunluguyla toplanir ve toplantida temsil edilen paylarin ¢ogunlugu ile

karar alir’”’.

Bu diizenlemede yer alan, “6zel kurul imtiyazlar: temsil eden
sermayenin yiizde altmisinin cogunluguyla toplamir” ifadesi, “imtiyazli paylar: temsil
eden sermayenin yiizde otuzbiri ile toplanir” seklinde anlasilmaya miisaittir. Ancak
hiikmiin gerekcesinde, “izleyen toplantilarda diismeyen bu agir nisaplarla sirketin
korunmasi ve kiiciik bir ¢ogunlukla olumsuz karar alinmasimin onlenmesi
amaglanmigtir” ifadelert ile agir nisaplardan s6z edilmesi, kanun koyucunun
amacinin bu yonde olmadigini, bir bagka deyisle toplanti nisabi olarak imtiyazl
paylarin temsil ettigi sermayenin yiizde altmisinmn arandigini gostermektedir’*®. Bu
yanlis anlagilmanin Onlenmesi amaciyla s6z konusu hiikiimde yer alan
“cogunluguyla” ifadesinin kanun metninden c¢ikarilmasi isabetli olacaktir. Diger
yandan, TK m. 418’de, “sermayenin en az dortte birini karsilayan paylarin

sahiplerinin veya temsilcilerinin varligivla toplani” ve TK m. 421°de, “sirket

sermayesinin en az yarisimin temsil edildigi genel kurulda” ifadelerine yer verildigi

727 ETK’da toplant: ve karar nisaplarmna iliskin diizenleme i¢in ¢TK m. 389°da, eTK m. 388/3 ve 4.
fikralara atif yapilmistir. ETK m. 388/3’te, toplant1 nisab1 olarak sirket sermayesinin en az yarisini
haiz olan pay sahipleri veya temsilcilerinin hazir bulunmalari aranmaktaydi. ilk toplantida bu
nisabin saglanamamasi halinde ise en gec bir ay i¢inde yapilacak ikinci toplantida sermayenin iigte
biri oranindaki toplanti nisabinin saglanmasi gerekliydi. Karar nisab1 olarak da mevcut oylarin
cogunlugu aranmiyordu. Aymi sekilde eTK m. 391°de de bu nisaplara atif yapilmistir. Bu
diizenlemede ikinci toplantida toplant1 yetersayisinin saglanamamasi halinde ne olacag: belirsizdi
ve doktrinde birinci toplantt bakimindan aranan yetersayiya doniilmesi gerektigini (Arslanl, AS
II-III, s. 37; Domani¢, TTK Serhi II, s. 948-949) ve genel kurul kararinin reddedildigini
(Karahan, a.g.e., s. 145 ) kabul eden iki farkli goriis bulunmaktaydi.

Dural, a.g.m., s. 151; Hiilya Costan, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’na Goére Birlesme, Boliinme
ve Tiir Degistirme Kararlari, Ankara, 2013, s. 49, dn. 43.

728
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goriilmektedir. Kanaatimizce TK m. 454/3°te de “ozel kurul imtiyazli paylari temsil
eden sermayenin en az yiizde altmisini karsilayan imtiyazli pay sahiplerinin veya
temsilcilerinin varligiyla toplanir” seklinde TK m. 418 ve TK m. 421°e benzer bir
ifadenin tercih edilmesi gerekirdi. BTY m. 22/13’te, “imtiyazli pay sahipleri ozel
kurul toplantisinda, imtiyazli paylari temsil eden sermayenin en az yiizde altmigina
sahip pay sahiplerinin veya temsilcilerinin hazir bulunmalar: sarttir” ifadesi ile bu
husus isabetli bir sekilde diizenlenmistir. Bu hiikme Kanun’da da aymi sekilde yer

verilmesi gerekmektedir’*’.

TK m. 454’te yetersayilar hususunda yapilan degisikligin amaci, maddenin
gerekcesinde sirketin korunmasi ve kiiciik bir ¢ogunluk tarafindan olumsuz yonde
karar alinmasinin onlenmesi olarak aciklanmistir. Ancak doktrinde bir¢cok yazar
yiizde altmishk toplanti nisabinin agir oldugunu ve haksiz sonuglara yol
acabilecegini hakli olarak belirtmektedir’>’. Bu goriiste olan yazarlar, séz konusu
diizenlemenin anonim sirketin korunmasi bakimimdan uygun olmadigini ve amacinin
imtiyazh pay sahiplerini korumak olmasi gerektigini ileri siirmektedirler’’.
Dolayisiyla, hiikiimde toplanti nisabinin yerine karar nisabinin aranmasinin daha
uygun olacagi belirtilmistir**>. Gergekten, séz konusu toplanti nisabi haksiz
sonuglara yol acabilecek niteliktedir. Sirketin menfaatinin korunmasi gerektigi kadar
imtiyazli pay sahiplerinin de menfaatleri gozetilmeli, bu anlamda bir dengenin
saglanmast gereklidir. Bu konuda anasdézlesme degisikliklerine iliskin TK m.
421/1°deki hiikmiin kiyasen uygulanmasi, bir baska deyisle nisaplar konusunda eTK
sisteminin korunmasi, sirket ve imtiyazli pay sahipleri arasindaki menfaatin

saglanmasi1 bakimindan daha isabetli olacaktir.

" Levent Biger/Esra Hamamcioglu, “Anonim Ortaklik Genel Kurul Toplantilarinda Uygulanan
Yetersayilar ve Bazi Degerlendirmeler”, Bahgesehir Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C.
12, S. 149-150, Ocak-Subat 2017, s. 97.

Kendigelen, ik Tespitler, s. 355; Nomer-Ertan, a.g.m., s. 139; Orug, a.g.m., s. 191. Dural,
doktrinde yapilan elestirilerin hakli oldugunu belirtmekle birlikte kanun koyucunun iradesinin
imtiyazli pay sahiplerini korumak yoniinde olmadigini, bunun TK m. 478 gerekgesinde yer alan,
“imtiyazli paylar, 6762 sayitli Kanunun yarim yiizyilh asan uygulamasmin somutlastirdigi bazi
katkilar gozomiine almip, sistemden tamamen ¢ikarilmasinin dogurabilecegi boslugun yol
agabilecegi sakincalar, hatta tehlikeler irdelenerek ¢esitli iilkelerin bu konudaki diizenlemeleri,
ozellikle soz konusu paylara getirilen simrlamalar da degerlendirilerek yeniden diizenlenmigtir.
Ayrica  Tasarrya imtiyazli  paylarmm  kétiiye kullanilmalarini  engelleyici  mekanizmalar
konulmusgtur...” ifadesinden de anlasildigini, bu agidan diizenlemenin kendi i¢inde tutarli oldugunu
ifade etmistir. Bkz. Dural, a.g.m., s. 152.

7! Kendigelen, ilk Tespitler, s. 355; Nomer-Ertan, a.g.m., s. 139.

72 Orug, a.g.m., s. 191, 196.
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Son olarak belirtmek gerekir ki; TK m. 454/3’te aranan yiizde altmislik toplant:
nisabmin tiim imtiyazli pay sahipleri bakimindan degil, alinan karardan menfaati
etkilenecek olan imtiyazli pay sahipleri bakimindan degerlendirilmesi
gerekmektedir’>. Bu konuda bir karisikliga yol agmamak bakimindan bu fikraya

“ilgili imtiyazli pay sahipleri” ifadesinin eklenmesi gerekir.

Alman hukukunda toplant1 ve karar nisaplar1 konusunda Alm. POK m. 179/2
uygulanmaktadir. Bu diizenlemeye gore, toplantt nisabi olarak, temsil edilen
sermayenin dortte Ugciliniin varligi aranmaktadir. Ayrica, oy hakkindan yoksun
imtiyazli paylara iligkin Alm. POK m. 141/3’te de 6zel kurul toplantilarinda ayni1

nisabin saglanmas1 gerektigi ongoriilmiistiir.

Isvigre hukukunda 1991 yilinda yapilan degisiklik ile Isv. BK m. 655’te yer
alan imtiyazli paylara 6zgii olan toplanti nisabina iligkin diizenleme kaldirilmistir.
Ozel kurul toplantilarinda Isv. BK m. 703’te yer alan nisap uygulanmaktadir. Bu
hilkme gore o6zel kurul karart temsil edilen oylarin mutlak c¢ogunlugu ile

734

almacaktir’™". Bu hiikkim hem genel kurul hem de 6zel kurul bakimindan

uygulanmaktadir.

b) Karar Nisabi

TK m. 454/3’te 6zel kurulun toplantida temsil edilen paylarin ¢ogunlugu ile
karar alacag: belirtilmistir. Karar nisabina iligskin bu diizenlemede yer alan “paylarin
¢ogunlugu’ ifadesi doktrinde hatali oldugu ve bu ifadenin, anonim ortakliklarin farkl
itibari degerde paylar1 icermesi nedeniyle her durumda sermayenin cogunlugu
anlamina gelmeyecek olmasi sebebiyle hakli olarak elestirilmistir’>. Bu hiikiim
diizenlenirken oyda imtiyazli paylara iliskin TK m. 479°da yer alan, oyda imtiyazin
yalnizca esit itibari degerdeki paylara taniabilecegine dair sinirlama esas alinmistir.
Ancak bu smirlama yalnizca oyda imtiyazli paylar bakimindan getirilmis olup,
ortakligin farkli itibari degerde paylari icermesine bir engel bulunmamaktadir.
Dolayistyla s6z konusu dilizenleme sirketin farkli itibari degerde paylar

736

igermesi durumunda sorun teskil edebilecek niteliktedir’™”. Bu noktada belirtmek

73 Bilgeg, a.g.e., s. 283.

7% Liebi, a.g.e., s. 241.

733 Kendigelen, ilk Tespitler, s. 355; Nomer-Ertan, a.g.m., s. 138; Dural, a.g.m., s. 153; Bilgeg,
a.g.e., s. 284.

736 Kendigelen, ilk Tespitler, s. 355.
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gerekir ki, ayn1 6zel kurulda bulunan imtiyazli pay sahiplerinin farkli itibari degerde
paylarinin  bulunmasina bir engel bulunmamaktadir. Paym itibari degerinin
farkli olmas1 imtiyaz anlamina gelmedigi gibi, ayr1 bir 6zel kurul olusturulmasini da

gerektirmemektedir’’.

Bu hiikme iligkin diger bir elestiri ise Akad tarafindan, 6l¢iitiin sermaye degil,
oy sayist olmasi gerektigi, hilkmiin TK m. 421°deki gibi “mevcut oylarin ¢cogunlugu”
olarak diizenlenmesinin daha isabetli olacagi konusunda yapilmistir’>*. Oru¢ da bu
diizenlemeyi TK m. 418/2’de yer alan, “kararlar toplantida hazir bulunan oylarin
cogunlugu ile verilir’ ifadesi ile karsilastirarak, “paylarin” ifadesinin “oylarin”

739 Kanaatimizce de doktrinde ileri

olarak degistirilmesi gerektigini belirtmistir
stiriilen bu elestiriler yerinde olup, s6z konusu diizenlemede yer alan “paylarin”
ifadesinin “oylarin” olarak degistirilmesi gerekmektedir. Ote yandan, séz konusu
diizenleme BTY m. 22/13’te de aym sekilde, “kararlar, toplantida temsil edilen

paylarmm ¢ogunlugu ile alinir” seklinde yer almistir.

Alman hukukunda karar nisabi1 olarak basit oy coklugu aranmaktadir (Alm.
POK m. 179/2). isvi¢re hukukunda ise 6zel kurul kararlar1 bakimindan isv. BK m.
654°te 6zel bir diizenlemeye yer verilmemistir. Bu konuda Isv. BK m. 703 hiikmiine
bagvurulmaktadir. Anilan hiikkimde, kanunda veya anasdzlesmede aksi
kararlastirilmadik¢a karar alinabilmesi i¢in toplantida temsil edilen oylarin mutlak

cogunlugunun arandigi belirtilmistir.

¢) Nisaplarin Anasozlesme ile Degistirilmesi

Ozel kurula iliskin toplanti ve karar nisaplarmin anasozlesme ile diizenlenip
diizenlenemeyecegi konusunda eTK doneminde doktrinde farkli goriisler
bulunmaktaydi. Cogunluk goriisli, bu nisaplarin anasozlesme ile agirlastirilmasinin

miimkiin oldugunu, ancak hafifletilemeyecegini belirtmistir’*

. Bu sekilde imtiyazlh
pay sahiplerine saglanan korumanin artacagi kabul edilmekteydi. Bu goriise gore,

anasozlesmede yapilacak diizenleme ile oybirligi sartinin getirilmesi dahi

737 Kaegi, a.g.e., s. 4; Depenbrock, a.g.e., s. 183; Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda
imtiyaz, s. 32-33. Aksi yonde bkz. imregiin, Kara Ticareti Hukuku, s. 373.

% Akad, a.g.e., s. 60.

7% Orug, a.g.m., s. 191, dn. 65.

™ imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 188; Oguz imregiin, “Tiirk Hukukunda Anonim Ortakliklarda
Toplant1 ve Karar Yetersayilari, [UHFM, 1984, S. 1-4, s. 355; Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009,
p. 807i; Ceker, a.g.e., s. 90; Kirtil, a.g.e., s. 65.
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. . 741
miimkiindii’

. Aksi goriisii savunan Poroy, eTK m. 388’de yer alan nisaplarin
anasozlesme ile agirlastirilabilecegine iliskin bir diizenleme olmadigini, anilan
hiikmiin emredici nitelikte oldugunu ve eTK m. 372 ile bu madde arasinda zorlama

bir baglantinin kurulmamasi gerektigini belirtmistir’*.

Anasozlesmede farkli  nisaplarin  kararlagtirilip  kararlagtirillamayacagi
hususunda TK m. 454 ve hiikkmiin gerekcesinde herhangi bir acgiklamaya yer
verilmemistir. Bununla birlikte, genel kurul nisaplarina iliskin TK m. 418 ve TK m.
421 hikiimlerinden anasdzlesme ile nisaplarda degisiklik yapilabilecegi
anlagilmaktadir’”. TK m. 418’de, “bu Kanunda veya esas sozlesmede, aksine daha
agir nisap ongortilmiis bulunan haller hari¢” ifadesinden anasozlesme ile kanunda
belirtilenden daha agir nisaplarin kararlastirilabilecegi sonucuna varilmaktadir’*.
Ayni sekilde TK m. 421°de yer alan, “bu fikrada ongériilen nisaplari diisiiren veya
nispi ¢ogunlugu ongoren esas sozlesme hiikiimleri gecersizdir” diizenlemesi
nedeniyle kanunda yer verilen nisaplar anasozlesme ile disiiriilemeyecektir. Su
halde, TK m. 421°de yer alan agirlastirilmis nisaplarin azaltilamamakla birlikte
artirllmas1 miimkiindiir. Ancak burada da O6lgiilii bir artirirm yapilmali, sinirsiz bir

745

artirimin yapilmasi: kabul edilmemelidir Ozellikle anasdzlesmede yapilacak

degisiklik ile oybirligi aranmasina dair diizenlemelerin anonim sirketlerde ¢ogunluk

. . v e . 746
ilkesine aykir1 goriilmesi olasidir’™.

ETK doneminde nisabin anasdzlesmede agirlagtirilmasi ile imtiyazli pay
sahiplerine koruma saglandigina iliskin goriis, 06zel kurula iligkin nisabin

saglanamamasi  halinde, genel kurul kararmin reddedilmis sayilmasina

s Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 807i; Ceker, a.g.e., s. 90; Kirtil, a.g.e., s. 65. Bu hususta Y.
11 HD., “anonim ortaklikta bulunan (D) grubu pay sahiplerinin tiimiiniin olumlu oyu olmadik¢a,
anonim ortakltk anasézlesmesinin degistirilmesinin olanaksiz bulunduguna iliskin anasozlesme
kurali gegerlidir’ seklinde karar vermistir. Bkz. Y. 11 HD., 13.06.1994, 1994/6656 E., 1994/4986
K (Gonen Eris, Aciklamah- ictihath Uygulamah Anonim Sirketler Hukuku, Ankara, Seckin
Yayinevi, 1995, s. 526). Ayrica bkz. Y. 11. HD., 24.09.1993, E. 1992/5419, K. 93/5826 (Kazanci,
e.t. 20.09.2018).

2 Poroy (Tekinalp/Camoglu), 2009, p. 690; Karahan, a.g.e., s. 28.

™ fsvigre hukukunda da nisaplar konusunda anasbzlesme ile degisiklik yapilabilecegi kabul

edilmektedir. Bkz. Christoph Heiz, Personengesellschaften und Aktiengesellschaft Art. 530-771

OR, 2. Aufl,, Rn. 9. Alman hukukunda da nisaplarin agirlastirilabilecegi ancak bu sekilde karar

alimmasinin imkansiz hale getirilemeyecegi kabul edilmektedir. Bkz. Hiiffer/Koch, AktG § 179,

Rn. 3.

Biger/Hamamcioglu, a.g.m., s. 104.

Imregiin, Yetersayilar, s. 355-356; Karasu, a.g.e., s. 166; Bicer/Hamamcioglu, a.g.m., s. 106.

Toplant1 yetersayilarina iliskin olarak bkz. Bahtiyar, Toplant1 Yetersayisi, s. 61 vd.

Oguz Imregiin, “Anonim Ortakliklarda Toplanti ve Karar Yetersayilarimin Esas Sozlesme Ile

Diizenlenmesi”, Unal Tekinalp’e Armagan, C. I, Beta Yaymlari, Istanbul, s. 447; Karasu, a.g.e.,

s. 166.
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dayanmaktaydi’’. TK m. 454/3’te ise karar nisabinin saglanamadigi hallerde Gzel
kurul kararinin alinmamis sayilacagt kabul edilmistir. Genel kurul kararinin
onaylanmis mi1 yoksa reddedilmis mi sayilacagi hususunda ise bir agiklik
bulunmamaktadir. Kanimizca bu halde genel kurul kararinin onanmadigi kabul
edilmelidir’*®. Diger yandan, TK m. 454/5’te 6zel kurulun, ¢agr1 yapilmasina ragmen
stiresi icerisinde toplanamamasi halinde genel kurul kararinin onaylanmig sayildigina
yer verilmistir’*’. Ozellikle bu hiikiim karsisinda, nisaplarin agirlastirlmasia izin
verilmemesi gerektigi diisiincesindeyiz”’. Zira toplant: nisabinin agirlastiriimasi 6zel
kurul toplantisinin yapilmasini zorlastiracak ve nisabin saglanamamasi halinde de
TK m. 454/5 hiikkmiine dayanilarak genel kurul kararinin onaylanmis sayildigi
sonucuna varilacaktir. Zaten oldukca isabetsiz olan ve Kanun’dan c¢ikarilmasi
gereken bu hiikmiin daha da olumsuz sonuglara yol agmamasi adina nisaplarin

anasozlesme ile agirlagtirilmamasi gerektigi kanaatindeyiz.

Ote yandan, 6zellikle anasézlesme ile oybirligi aranan hallerde imtiyazli pay
sahiplerinin de sirket menfaatinin de zedelenmesi olasidir. Anasdzlesmeye konulacak
bir hiikiimle 06zel kurul toplantilarinda oybirligi aranmasi ve oybirliginin
saglanamamasi halinde anasozlesme degisikliginin onaylanmamis sayilmasi
ihtimalinde, imtiyazli pay sahiplerinin lehine bir sonu¢ ortaya cikar. Yonetim
kuruluna aday oOnermek bakimindan oybirligi aranmasi1 durumunda ise oybirligi
saglanamazsa aday Onerilemez ve dolayisiyla imtiyazli pay sahipleri aleyhine bir
sonu¢ olusur. Goriildiigii tizere, belirtilen hallerde sirket ve imtiyazli pay sahipleri

arasindaki menfaat dengesi saglanamamaktadir.

Ayrica bu konu bakimindan TK m. 340’in da degerlendirilmesi gerekir. Bu
diizenlemeye gore, Kanun’un anonim sirkete iliskin hiikiimlerinden yalnizca
Kanun’da buna izin verilen hallerde sapilabilir. TK m. 454/3’te nisaplara iliskin yer
alan hiikiim emredici nitelikte oldugundan, bu nisaplarin anasézlesmede farkli
sekilde kararlagtirilabilmesi i¢in Kanun’da buna izin verilmesi gerekmektedir. Ancak

TK m. 454’e bakildiginda nisaplarin anasozlesme ile degistirilmesine iliskin bir

™7 Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 807i.

™ Bu konuda detayli agiklama igin bkz. s. 254.

™ Bu diizenlemeye iliskin elestirilerimiz igin bkz. s. 220.

70 Kendigelen, yetersayilarin anasozlesme ile diizenlenmesinin miimkiin oldugunu; ancak
anasozlesmede agirlastirilmis yetersayilarin Ongoriilerek almacak kararm zorlastirilmasinin
toplantinin amacina uygun olmayacagini belirtmistir. Bkz Kendigelen, Yonetime Katilma
Haklarinda imtiyaz, s. 268, dn. 337.
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aciklik bulunmamaktadir. Dolayisiyla, s6z konusu nisaplarin anasdzlesme ile

azaltilmasi veya artirilmasi kanimizca miimkiin degildir.

4. Toplantiya Katilma Yetkisi Olan Kimseler

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurul toplantisma katilabilecek kimseler
bakimindan genel kurul ile baz1 farkliliklar bulunmaktadir. Ozel kurul toplantisina
kural olarak imtiyazlar ihlal edilen imtiyazli pay sahipleri veya bunlarin temsilcileri
katilmaktadir. Bu husus TK m. 454/1°de yer alan, “bu karar anilan pay sahiplerinin
vapacaklart ozel bir toplantida” ifadesinden anlasilmaktadir. Bunun yaninda, TK m.
454/4’te yer alan, “imtiyazli paylarin sahip veya temsilcileri” ifadesinden imtiyazl
pay sahiplerinin temsilcilerinin toplantida bulunmasina bir engel olmadigt
anlagilmaktadir. Yine TK m. 454/6’da yer alan, “dzel kurul toplantisinda, 407 inci
maddenin iiciincii fikrast c¢ergevesinde, Bakanlik temsilcisi de hazir bulunur ve
tutanagr imzalar” hikkmiinden bakanlik temsilcisinin de bazi hallerde 6zel kurul

toplantisinda hazir bulunmasi gerektigi sonucuna ulasilmaktadir.

Kanun’da yer alan bu kimseler disinda baskalarinin dinleyici olarak 6zel kurula
katilip katilamayacagr konusunda TK m. 454’te herhangi bir acgiklik
bulunmamaktadir. Burada degerlendirilmesi gereken husus, dinleyicilerin 6zel kurul
toplantisina  katilmasinin imtiyazli pay sahiplerinin menfaatlerini zedeleyip
zedelemeyecegidir. Sirkette pay sahibi olmasina ragmen imtiyazli pay sahibi
olmayan veya baska imtiyazli pay gruplarina dahil pay sahiplerinin 6zel kurul
toplantisina katilmasi, ilgili imtiyazli pay sahiplerinin menfaatlerini olumsuz yonde
etkileyebilir. Bu nedenle dinleyicilerin 6zel kurul toplantisina katilmamalar1 gerekir.
Nitekim 6zel kurul toplantis1 bu anlamda genel kurul gibi genis kapsamli bir kurul
degil, aksine glindemi oldukg¢a sinirli ve toplantiya katilabilecek kimselerin belirli —
haklar1 ihlal edilen imtiyazli pay sahipleri veya temsilcileri ve belirli hallerde

bakanlik temsilcisi- oldugu bir kuruldur”".

a) Imtiyazh Pay Sahipleri

Ozel kurul toplantisina katilma yetkisi olan kimselerin basinda imtiyazli pay

sahipleri yer almaktadir. Ancak burada dikkat edilmesi gereken husus, her imtiyazli

7! Dinleyicilerin genel kurul toplantilara katilmasina iliskin olarak bkz. Omer Teoman, “Anonim
Ortaklik Genel Kurul Toplantilaria “Dinleyicilerin” Katilmas1”, Tiim Makalelerim, istanbul, On
Iki Levha Yaymcilik, 2012, s. 245-263.
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pay sahibinin degil, yalnizca haklari ihlal edilen imtiyazli pay sahiplerinin toplantiya
katilabilecegidir. Ornegin, bir anonim ortaklikta oyda imtiyazli (A) grubu ve karda
imtiyazli (B) grubu pay sahiplerinin yer aldig1 varsayiminda, oyda imtiyazli paylarin
ihlali halinde sadece (A) grubunda yer alan pay sahiplerinin toplanmasi ve bu
toplantiya (B) grubunda yer alan kar payinda imtiyazli pay sahiplerinin katilmamasi

gerekmektedir.

b) Temsilciler

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna temsilen katilma hususunda eTK’da agik
bir diizenleme bulunmamasi nedeniyle bu konuda genel kurula iliskin hiikiimler
kiyasen uygulanmaktaydi. TK m. 454/4°te ise agikca 6zel kurul toplantisina imtiyazli
pay sahipleri yerine temsilcilerin de katilabilecegi belirtilmis, ancak bu hususta
herhangi bir detaya yer verilmemistir. Bu durumda genel kurulun temsile iliskin

hiikiimlerine eTK doneminde oldugu gibi kiyasen basgvurulacaktir.

TK m. 425/1’de, pay sahiplerinin genel kurul toplantilarina bizzat
katilabilecekleri gibi, temsilci aracilifiyla da katilabilecekleri diizenlenmistir.
Temsilcilerin pay sahibi olma zorunlulugu bulunmamaktadir. Ayrica temsilcinin pay
sahibi olmasi sart1 getirilen anasdzlesme hiikmii gegersizdir. Dolayisiyla anasdzlesme
ile imtiyazli pay sahiplerinin 6zel kurulda temsil edilmesinin, temsilcinin pay sahibi

olmasi sartina baglanmasi1 miimkiin degildir.

Ozel kurulda kendisini temsil ettirmek isteyen imtiyazli pay sahiplerinin, temsil

yetkisini yazili olarak vermeleri gerekmektedir (TK m. 426/1).

TK m. 432°de, bir paym birden fazla kisinin miilkiyetinde olmasi durumu
diizenlenmigtir. Bu hiikme gore, payli maliklerin kendi i¢lerinden birini veya iigiincii
kisiyi temsilci olarak se¢gmeleri gerekmektedir. Temsilcinin pay sahipleri tarafindan
belirlenememesi halinde ise temsilcinin kim olacagina mahkemece karar

verilecektir’>>.

Bu konuda son olarak anasézlesme ile imtiyazli pay sahiplerine taninan 6zel
kurula temsilci gonderme hakkinin tamamen kaldirilip kaldirilamayacagini

degerlendirecek olursak, anasozlesme ile temsilciler bakimindan pay sahibi olma

72 Argun Karamanlioglu, Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Genel Kurul Toplantisinda Temsili,
Istanbul, Vedat Kitapeilik, 2016, s. 89.
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sarti dahi getirilemezken, temsil edilme hakkinin kaldirilmast miimkiin olamaz.
Aksinin kabul edilmesi halinde imtiyazli pay sahiplerinin haklar1 zarar goérmiis
olacaktir. Nitekim bu hakkin, genel kurul toplantisinda temsilde oldugu gibi
vazgecilmez nitelikte olmasi da anasdzlesme ile tamamen kaldirilmasini
engellemektedir. Bu yonde yapilacak olan anasozlesme degisiklikleri gegersiz

olacaktir’™>.

¢) Intifa Hakki Sahipleri

TK m. 432/2’ye gore, bir payin iizerinde intifa hakki bulunmasi halinde, aksi
kararlastirilmadik¢a, oy hakki intifa hakki sahibi tarafindan kullanilacaktir. Bu
durumda, imtiyazli bir paymn iizerinde intifa hakki bulunuyorsa, paymn iizerinde
ciplak miilkiyete sahip pay sahibinin degil, intifa hakki sahibinin 6zel kurul
toplantisina katilmasi gerekir. Bununla birlikte, intifa hakki sahibinin payin malikinin
haklarin1 hakkaniyete uygun bir sekilde korumasi1 gerekmektedir. Zira intifa hakki
sahibinin pay malikine kars1 sorumlulugu bulunmaktadir (TK m. 434/2).

d) Rehin Hakki Sahipleri

Rehin hakki sahiplerinin de 6zel kurul toplantilarina katilmalart miimkiindiir;
ancak bunun i¢in imtiyazli pay sahipleri tarafindan 6zel olarak yetkilendirilmeleri

gerekmektedir.

TK m. 427/2°de hamiline yazil1 pay senedini rehin hakki ile elinde bulunduran
kimsenin pay sahipligi haklarin1 kullanma sartinin, pay sahibi tarafindan bu hususta
0zel yazili bir belge ile yetkilendirilmesi oldugu belirtilmistir. Her ne kadar anilan
hiikiimde yalnizca hamiline yazili pay senetleri diizenlenmisse de, bu hiikiim nama

yazili pay senetleri bakimindan da uygulanir™*.

Imtiyazli bir payda rehin hakkinin bulunmasi halinde, kural olarak rehin hakki
sahibinin degil, pay malikinin 6zel kurul toplantisina katilmasi gerekmektedir. Rehin
hakki sahibinin toplantiya katilabilmesi i¢in imtiyazli pay sahibinin bu konuda rehin

hakki sahibini yazili bir belge ile yetkilendirmesi gerekir.

73 Karamanlioglu, a.g.e., s. 337.
™ Yigit, a.g.e., s. 58.
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e) Bakanlhik Temsilcisi

ETK’da bu konuda bir diizenleme bulunmamakla birlikte, Sermaye
Sirketlerinin Genel Kurul Toplantilar1 ve Bu Toplantilarda Bulunacak Sanayi ve
Ticaret Bakanligi Komiserleri Hakkinda Yonetmelik m. 8’de 6zel kurul
toplantilarinda bakanlik temsilcisinin bulunmasinin zorunlu olduguna yer verilmistir.
Bu dogrultuda doktrinde, kanunda bogsluk bulundugu ve bakanlik temsilcisinin 6zel

kurul toplantisinda bulunmasi gerektigi kabul edilmekteydi’™.

TK m. 454/6’da 6zel kurulda TK m. 407/3 cercevesinde bakanlik temsilcisinin
hazir bulunacagina ve tutanagi imzalayacagina yer verilmistir >°. TK m. 407/3’te ise
TK m. 333’¢ gore belirlenen sirketlerin genel kurul toplantilarinda bakanlik
temsilcisinin  bulunmast gerektigi belirtildikten sonra, bakanlik temsilcisinin
bulunmas1 gerekli olan diger anonim ortakliklara iliskin diizenlemenin BTY de yer
alacagi ongoriilmistiir. Bu durumda 6zel kurulda bakanlik temsilcisinin bulunacagi

hallerin tespiti bakimmdan BTY m. 32’nin esas alinmas1 gerekmektedir”’.

BTY m. 32’de yer alan hiikiim konusunda doktrinde bir goriis, 6zel kurul

toplantilarinda kural olarak bakanlik temsilcisinin bulunmayacagini, ancak bunun

7> Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 1372; Bahtiyar, Kayith Sermaye Sistemi, s. 78; Ceker,
a.g.e., s. 87; Erig, Ayricalikh Pay II, s. 208; Karahan, a.g.e., s. 147-148, dn. 25. Pulasgh, bu
toplantilarda bakanlik temsilcisinin bulunmasinin sart olmadigini, ancak komiser yetki ve islevleri
gdz Oniinde bulunduruldugunda az da olsa faydali olacagimi ifade etmistir. Bkz. Pulasli,
Yonetimde imtiyaz, s. 588. Imregiin, bu hususun kanunda agik¢a belirtilmemesine ragmen,
bakanlik temsilcisinin toplantida hazir bulunmasinin ve tutanagi imzalamasinin sthhat sarti
oldugunu belirtmistir. Bkz. Imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 190; Kirtil, a.g.e., s. 56. Bu konuda
Helvact ise 6zel kurul kararlarinin alinmasinin kamu denetimini gerektirmedigini, bu nedenle 6zel
kurul toplantilarinda tutulacak zabitlar bakimindan bakanlik temsilcisinin ¢ok fazla bir gérevinin
olmayacagini, ayrica Kanun’da bu hususta emredici bir hiikim bulunmadigim1 ve bu nedenle
burada genel kurul kararlar1 alinirken bakanlik temsilcisi bulunmamasi halinde ortaya ¢ikacak olan
yokluk yaptiriminin olugmayacagini, 6zel kurul toplantilari bakimindan bakanlik temsilcisi
bulundurma zorunlulugunun menfaatler dengesi bakimindan da uygun olmayacagini belirtmistir.
Bkz. Helvaci, Genel Kurul, s. 29-33.

ETK’da bu konuda bir diizenleme bulunmamaktadir. Doktrinde bakanlik temsilcisine iligkin
getirilen bu diizenlemenin isabetli oldugu kabul edilmektedir. Bkz. Nomer Ertan, a.g.m., s. 135.
BTY m. 32’ye gore, “(1) Asagida sayilan genel kurul toplantilarinda ve bunlarin ertelenmesi
halinde yapilacak ikinci toplantilarda Bakanlik temsilcisinin bulunmasi zorunludur: (a) Kurulus
ve esas sozlesme degisikligi islemleri Bakanlik iznine tabi olan sirketlerin biitiin genel kurul
toplantilarinda, diger sirketlerde ise giindeminde, sermayenin arttirilmasi veya azaltilmasi, kayitl
sermaye sistemine gegilmesi ve kayith sermaye sisteminden ¢ikilmasi, kayitli sermaye tavaninin
arttirlmast veya faaliyet konusunun degistivilmesine iliskin esas sézlesme degisikligi ile birlesme,
boliinme veya tiir degisikligi konulart bulunan genel kurul toplantilarinda. b) Genel kurula
elektronik ortamda katilma sistemini uygulayan sirketlerin genel kurul toplantilarinda. c) Yurt
disinda yapilacak biitiin genel kurul toplantilarinda. d) Yurt disinda yapilacak imtiyazli pay
sahipleri ozel kurulu toplantilarinda. (2) Birinci fikrada sayilanlarin disindaki genel kurul
toplantilarinda ve imtiyazly pay sahipleri ézel kurullarinda Bakanlik temsilcisinin bulunmasi
zorunlu degildir. Ancak genel kurulu toplantiya cagiranlarin talep etmeleri ve bu taleplerin
gorevlendirme makaminca uygun goriilmesi halinde Bakanlik temsilcisi gérevilendirilir”.

756
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istisnalar1 oldugunu ifade etmektedir’™®

. Buna gore, 6zel kurul toplantisinin yurt
disinda yapilmasi zorunlu, 6zel kurul toplantisina ¢agri yapanlarin talep etmesi hali
ve gorevlendirme makami tarafindan bu talebin uygun goriilmesi ise ihtiyari istisna
niteligindedir”>’. Baska bir goriis ise dzel kurulda her durumda bakanlik temsilcisinin
bulunmasinin zorunlu olmadigini, genel kurullarinda bakanlik temsilcisi olmasi
gereken sirketlerin 6zel kurullarinda bu sartin aranacagini belirtmistir . Diger
yandan, Nomer-Ertan, BTY m. 32’ye gore, yurt disinda yapilacak 6zel kurul
toplantilarinda bakanlik temsilcisinin zorunlu oldugunu, bunun disindaki 6zel kurul

toplantilar1 bakimindan boyle bir zorunluluk bulunmadigini ifade etmistir’®'.

Kanimizca doktrinde ¢ogunluk goriis tarafindan da belirtildigi tizere, BTY m.
32°de yer alan bu diizenleme lafzina uygun olarak yorumlanmali ve yalnizca bu
hiikiimde belirtilen hallerde bakanlik temsilcisi 6zel kurul toplantisina katilmalidir.
Gilindemi oldukga sinirlt olan ve yalnizca onama ya da onamama hususunda karar
alinacak olan 6zel kurul bakimindan yapilacak kamu denetiminin belirli hallerde

aranmasi diizenlemenin amacina daha uygun olacaktir.

5. Toplantinin Icra Edilmesi

Ozel kurul toplantisimin icra edilmesi biiyiikk olgiide genel kurula
benzemektedir. Bu konuda TK m. 454°te 6zel bir diizenleme bulunmayan hallerde

genel kurula iligkin hiikiimlere kiyasen bagvurulmasi gerekir.

Ozel kurul toplantisinda ilgili imtiyazli pay sahipleri organ kararini onama
veya onamama yoniinde karar alirlar. Bu pay sahipleri onama karar1 alirlarsa genel
kurul veya yonetim kurulu karari uygulanir. Aksi halde ise bu kararlar uygulanmaz.
Bu nedenle 6zel kurul toplantisinin icra edilme siireci, ilgili genel kurul veya yonetim

kurulu kararlarinin akibeti agisindan oldukg¢a 6nem arz etmektedir.

a) Haklari ihlal Edilen imtiyazh Pay Gruplarimin Ayri Ayri Toplanmasi

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurul toplantisinin icra edilmesi bakimindan en

onemli hususlardan biri bu toplantinin her bir imtiyazli pay grubu i¢in ayr1 ayr1 mi

7% Uysal, a.g.e., s. 213.

7 Uysal, a.g.e., s. 213.

70 Tekinalp, Sermaye Ortakhklari, s. 124, N. 9-55; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhklar 1, s.
574, p. 807; Akad, a.g.e., s. 68-69; Bilgeg, a.g.e., s. 286-287.

76l Nomer-Ertan, a.g.m., s. 141.
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yoksa tek bir toplantida m1 yapilacagr konusudur. Bu konuda eTK m. 389 ve m.
391°de farkli anlagilmalara yol agabilecek ifadeler kullanilmistir. ETK m. 389°da yer
alan “adi gegen pay sahiplerinin yapacaklar: hususi bir toplanti” ifadesi ve ayni
sekilde bu hiikmiin gerekcgesinde yer alan, “bu maddede derpis olunan hususi
heyetin” ifadesi ortak bir toplantida karar alinmasi gerektigini diisiindliirmektedir.
ETK m. 391°’de yer alan “adi gegen nevilerden her birine ait hisse senedi
sahiplerinin” yapacaklar1 hususi toplanti ibaresi ve bu hiikmiin gerekcesinde yer alan
“bu maddede mevzubahsedilen heyetlerin” ifadesi ise ayr1 toplantilar yapilmasi
sartinin arandigini diisiindiirmektedir. TK m. 454°teki diizenlemelere bakildiginda,
“anilan pay sahiplerinin yapacaklart 6zel bir toplantida” ifadesinden ayri

toplantilarin yapilmasinin gerekli oldugu anlasilmaktadir.

Doktrinde hakim goriis, farkli imtiyazlar varsa, ihlal edilen menfaatin de farkl
olacagini ve ayni toplantida karar alinmasmin diizenlemenin amacina uygun
olmadigini, anonim sirkette ka¢ farkli imtiyazli pay sahibi veya pay grubu varsa, bu
kadar onaymm olmasi1 gerektigini, aksi durumda genel kurul kararinin

uygulanmayacagimni belirtmektedir’®*.

Ote yandan, doktrinde bir goriise gore, farkli imtiyazli pay gruplarinin
bulunmasi her zaman ayri toplantilar yapilmasini gerektirmemektedir. Zira sirkette
tiim imtiyazlarin kaldirtlmas1 durumunda her imtiyazli pay grubu bundan etkilenecek

ve bu hususta ayn1 6zel kurulda karar almabilecektir’®. Bu gériise gore, her durumda

762 Imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 190; Moroglu, Sermaye Artirimi, s. 83; Yasaman, a.g.e., s.
78; Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 238; Bahtiyar, Kayith Sermaye
Sistemi, s. 78; Bostancioglu, imtiyazlarln Korunmasi, s. 12; Doganay, TTK Serhi C. I, s. 1168;
Pulasl, Sirketler Genel, s. 588-589; Orug, a.g.m., s. 188; Cevik, a.g.e., s. 818; Sener, a.g.e., s.
559; Ceker, a.g.e., s. 83; Akad, a.g.e., s. 65; Besen, a.g.e., s. 79; Holters/Haberstock/Greitemann,
AktG § 179, Rn. 54; Horber, a.g.e., s. 17; Henssler/Strohn, AktG § 179, Rn. 31;
MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 192; Nese Kirtil, “Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurul
Toplantisinin Yapilmas1”, DEUHF Dergisi Ozel Sayi: Prof. Dr. irfan Bastug Armagam, 2005,
s. 80; Aslan, a.g.m., s. 80. Tekinalp, bu hususu, “/PSOK tiim imtiyazlarin genel kurulu degil, ihlal
edilen imtiyazin genel kuruludur” seklinde agiklamistir. Bkz. Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s.
121, N. 9-50. Karahan, hatta ayn1 imtiyaz i¢inde farkliliklar bulunmasi halinde de ayr1 toplanti
yapilmasi gerektigini ifade etmistir. Bkz. Karahan, a.g.e., s. 141. Bostancioglu, aynm neviden
imtiyazlarin farkli harflerle adlandirilmasi halinde birlikte toplant1 yapilmasi gerektigini, bu halde
farkli ihlallerin bulunmadigini, ayr1 neviden imtiyazli pay gruplarinin ise ayri ayri toplanmasi
gerektigini belirtmistir. Bkz. Bostancioglu, Imtiyazlarin Korunmasu, s. 13. Ayrica bkz. Yargitay
11 HD. T. 30.12.1985, E. 5903, K. 7227 (Bostancioglu, imtiyazlarin Korunmasi, s. 31-34); Y.
11 HD., 20.01.1986, 1985/5903 E., 1985/7427 K. (Kazanci, e.t. 18.09.2018).

73 Bilgeg, a.g.e., s. 239-240.



187

ayr1 toplant1 yapilmasi 6zel kurulun amaciyla gelisir ve azinlik olan imtiyazli pay

sahiplerinin gogunluk pay sahiplerinin iradesine hilkkmetmesine yol agabilir’®*.

Kanimizca 6zel kurul toplantilarinin ayni tiirden imtiyazli haklari ihlal edilen
pay sahipleri arasinda yapilmasi1 gerekir. Farkli tiirden imtiyazlarin bulunmasi ve
bunlarin da ihlal edilmesi ihtimalinde, ayr1 bir 6zel kurul toplantisi yapilmalidir. Zira
imtiyazin konusunun farklilagmasiyla zedelenen menfaat de degismektedir.
Dolayisiyla ayni toplantida, farkli menfaatler hususunda ortak bir karara varilmasi

isabetli degildir.

Alman hukukunda 6zel kurul toplantilarinin genel kurul toplantisindan ayri
yapilmasi konusunda bir agiklik bulunmamaktadir. Alm. POK m. 138’de 6zel kurul
kararinin ayr1 bir toplantt veya ayri1 bir kararla alinabilecegi diizenlenmistir.
Doktrinde her ne kadar 6zel kurul toplantisinin ayr1 yapilmasinin zaman ve masraf
israfina yol acabilecegi kabul edilse de pay sahiplerinin iradelerini Ozgiirce
aciklamalari bakimindan bu yontemin daha isabetli oldugu kabul edilmektedir’®. Ote
yandan, oy hakkindan yoksun imtiyazli paylara 6zgii bir hiikiim olan Alm. POK m.
141/3’te, imtiyazli pay sahiplerinin ayri bir toplanti yapmas: gerekliligi acikg¢a

ongorilmistiir.

Isv. BK m. 654’te ise bu hususta ayr1 bir toplant1 yapilmas1 gerektigi kabul

edilmistir, ancak anasdzlesme ile farkli diizenlemelerin getirilmesi miimkiindiir®.

b) Ozel Kurul Toplantisinin Yapilma Zamani

Ozel kurul toplantilarmin yapilma zamani hususunda TK m. 454 hiikmiinde
acik bir diizenleme bulunmamaktadir’®’. Ancak TK m. 454/2’de ongoriilen ¢agr
stireleri  6zel kurul toplantisinin yapilma zamami bakimindan bir smirlama

getirmektedir.

764 Bilgeg, a.g.e., s. 239-240. Yazar, ornek olarak imtiyazlarin kaldirilmasina iligkin bir kararda oy

hakkinda, kar payinda ve tasfiye payinda imtiyazli pay sahiplerinin ayr1 ayr1 toplanmalar1 halinde,
oy hakkinda ve kar payinda imtiyazli pay sahiplerinin onay vermesine karsin, ¢cok az oranda paya
sahip olmalarima ragmen tasfiye paymda imtiyazli pay sahiplerinin genel kurul kararimin
alinmasini dnleyebileceklerini gostermistir. Bkz. Bilgeg, a.g.e., s. 284.

75 Gerber, a.g.e., s. 64-65.

766 Roland von Biiren/Walter A. Stoffel/Rolf H. Weber, Grundriss des Aktienrechts, Ziirich, 3.
Aufl., 2011, s. 70.

767 fsvicre ve Alman hukuklarinda da bu konuda bir diizenleme bulunmamaktadir. Liebi, a.g.e., S.
319; MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 199.
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Toplanti zamani bashg altinda yer alan BTY m. 7/1, ¢ hiikmiine gore,
“imtiyazli pay sahipleri ozel kurulu, imtiyazli paylarin bulundugu sirketlerde genel
kurul tarafindan imtiyazli pay sahiplerinin haklarint ihlal edecek mahiyette esas
sozlesme degisikligine karar verilmesi halinde, anilan karar tarihinden itibaren en
ge¢ bir ay icinde toplantiya ¢agrilir. Bu siire sonuna kadar imtiyazli pay sahipleri
toplantiya ¢agrilmazsa, her imtiyazli pay sahibi yonetim kurulunun ¢agri siiresinin
son giiniinden baslamak tizere on bes giin i¢inde, bu kurulun toplantiya ¢agriimasini
mahkemeden isteyebilir. Cagriya ragmen siiresi icinde imtiyazli pay sahipleri ézel

kurulu toplanamazsa, genel kurul karart onaylanmuis sayulir”.

Oncelikle belirtmek gerekir ki TK m. 454 hiikmiinde toplant1 zamanindan s6z
etmeyip, buna Yénetmelik ile yer verilmesi isabetli olmamustir. Ote yandan, BTY m.
7/1, c’de cagr1 yapilmasina ragmen 6zel kurulun toplanmamasi halinde genel kurul
kararinin onanmis sayildigina yer verilmekle birlikte, ¢agrinin yapilmama ihtimaline
yer verilmemistir. Ozel kurul toplantisa ¢agr siirelerinin hak diisiiriicii nitelikte
oldugunu yukarida agiklamistik’®®. Bu sebeple, TK m. 454/2°de belirtilen otuz ve on
bes giinliik siirelerin gegmesinden sonra artik 6zel kurul toplantis1 yapilamayacagi ve

alinan genel kurul kararinin onanmadig1 sonucuna varilmasi gerektigi fikrindeyiz.

Ote yandan, yonetim kurulunca veya mahkeme araciligiyla imtiyazli pay
sahiplerince ¢agrinin belirtilen siirelere uygun olarak yapilmasi halinde ise toplanti

zamaninin ¢agrinin yapildigi ilan ve mektuplarda yer almasi gerekir.

ETK doneminde ¢agr siiresine dair bir diizenleme bulunmamasi nedeniyle
doktrinde hakim goriis, 6zel kurul toplantisinin diiriistliik kurallarina uygun bir siire
icerisinde yapilmasi ve karar alinmasi gerektigi, sayet bu siirede karar alinamazsa
genel kurul kararmm onaylanmamus sayilacagi yoniindedir’®. Karayalgin, tig ay
igerisinde 6zel kurulun toplanmasina ragmen herhangi bir sekilde karar alinamazsa
genel kurul kararini onaylamis sayilmasia iliskin bir 6neride bulunmustur’”’. Ceker,
anasozlesmede bu hususta bir diizenleme olmasi halinde buna uyulmasini, aksi halde

ise en kisa zamanda 6zel kurul toplantisinin yapilmasi gerektigini belirtmistir’’".

7% Detayli agiklama igin bkz. s. 169.

7% Eris, Ayricahkh Pay II, s. 207; Karahan, a.g.e., s. 145; Kirtil, a.g.e., s. 41-42.

70 Yasar Karayalgin’m goriisii igin bkz. Bostancioglu, imtiyazlarin Korunmasi, Tartismalar, s. 42.
M Ceker, a.g.e., s. 87.
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Alman ve Isvigre hukuklarinda Tiirk hukukunda oldugu gibi, cagr siiresine
dair 6zel bir hiikiim bulunmamaktadir. Bu nedenle, doktrinde 6zel kurul toplantisinin
yapilma zamaninin anasdzlesmede ongoriilebilecegi, eger boyle bir diizenleme yoksa

da diiriistliik kurallarina uygun sekilde belirlenmesi gerektigi kabul edilmektedir’’*.

¢) Ozel Kurulda Oy Kullanma Hakki

Pay sahiplerinin oy kullanma hakki vazgecilmez nitelikte olup yonetimsel
haklar icerisinde yer almaktadir’”>. imtiyazli pay sahiplerinin hem genel kurulda hem
de 6zel kurulda oy kullanma haklar1 bulunmaktadir’”*. Ozel kurulda oy kullanma
hakki yalnizca hakki ihlal edilen imtiyazli pay sahiplerine tanmmistir. Bununla
birlikte, imtiyazli pay sahiplerine oy kullanmalar1 konusunda bir zorunluluk
getirilemez. Boyle bir zorunluluk ancak oy sozlesmeleri ile diizenlenebilir, ancak
bunun yaptirimi da borglar hukukuna gore tazminat ile sorumluluk olup, ortakliklar

hukuku bakimindan bir yaptirim getirilmesi miimkiin degildir’”.

Moroglu, oy sozlesmesini, “oy hakkinin ortakliklarin karar organlarinda belli
bir yonde kullanilmasi, kullaniimamasi veya kullamiminda c¢ekimser kalinmasi

7% Bu tammdan yola gikilarak,

taahhiidiinii iceren sézlesmeler” olarak tanimlamistir
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu bakimindan da oy sodzlesmelerinin yapilmasi
diisiiniilebilir’”’. Bu sdzlesmeye aykirihik halinde ise TBK m. 112 vd. hiikiimlerine

basvurulmasi gerekir.

Ozel kurul toplantisma katilan imtiyazli pay sahiplerinin, toplantida oy
kullanirken, oyda imtiyazlarinin bulunmas: halinde imtiyazlarin bir etkisi
olmayacaktir. Bununla birlikte, diger oyda imtiyazli pay sahiplerinin de ayni 6zel
kurulda toplanacak olmalar1 nedeniyle esasinda bu imtiyazin sonuca bir etkisi de

olmayacaktir’®,

2 Gerber, a.g.e., s. 67. Isvicre hukukunda bu siirenin anasézlesmede diizenlenmemesi halinde, uygun
bir siirenin iyiniyet kurallarina gore belirlenecegi konusunda bkz. Liebi, a.g.e., s. 319. Alman
hukukunda 6zel kurulun makul bir siire icerisinde toplanmasi gerektigi konusunda bkz.
MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 199; Biirgers/Korber, AktG §179, Rn. 57.

73 Tekinalp, Sermaye Ortakhklari, s. 363, N. 14-53.

7 Liebi, a.g.e., s. 317.

77 Tekinalp, Sermaye Ortakhklari, s. 372, N. 14-69.

776 Erdogan Moroglu, Oy Soézlesmeleri, 5. Bask, istanbul, Vedat Kitapeilik, 2015, s. 3.

77 TK m. 454/3 bakimindan oy sozlesmesi yapilabilecegi konusunda bkz. Moroglu, Oy

Sozlesmeleri, s. 11.

Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 159.

]
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6. Tutanak

TK m. 422°de, genel kurul kararlar1 bakimindan tutanak, “pay sahiplerini veya
temsilcilerini, bunlarin sahip olduklart paylari, gruplarini, sayiarini, itibari
degerlerini, genel kurulda sorulan sorulari, verilen cevaplar, alinan kararlari, her
karar i¢cin kullanilan olumlu ve olumsuz oylarin sayilarini icerir. Tutanak toplanti
baskanligi ve Bakanlik temsilcisi tarafindan imzalanwr; aksi halde gecersizdir”
seklinde tanimlanmistir. TK m. 454’te ise tutanagmn tanimina iliskin herhangi bir
diizenleme bulunmamaktadir. TK m. 422°nin kiyasen 6zel kurul toplantisinda alinan
tutanak bakimindan uygulanmast miimkiindiir. TK m. 454/3’te tutanaga iliskin
diizenlemede yer alan sartlara uyulmamasi halinde kararin alinmamis sayildigi

belirtilmistir.

a) Tutanagm Icerigi

TK m. 454/3’te tutanagin iceriginde yer almasi gereken hususlara dair bir
aciklama bulunmamaktadir. Tutanak bakimindan hakkinda diizenleme bulunmayan
hallerde genel kurul tutanagina iligkin hiikiimlere kiyasen basvurulabilir. Genel kurul
kararlarinda tutanaga iliskin hiikme TK m. 422°de yer verilmis ve BTY m. 26’da da
genel kurul toplant1 tutanagmin nasil diizenlenecegi detayli olarak diizenlenmistir.
Bu hiikme gore, tutanakta, “sirketin unvaminin, toplanti tarihi ve yerinin, sirketin
toplam sermayesinin ve pay adedinin, toplantida hazir bulunan pay sahiplerinin veya
temsilcilerinin sahip olduklar: pay sayilarinin toplami ve gruplart ile paylarin itibari
degerlerinin toplami gosterilmek suretiyle toplanti nisabi, genel kurulda sorulan
sorularin ve verilen cevaplarin, alinan her karar icin kullanilmis olumlu ve olumsuz
oy sayilarimin, Bakanlik temsilcisi bulunmakta ise bunlarm ad ve soyadlari ile
gorevlendirme yazisimin tarih ve sayisumin, ¢agriya dayali toplanti yapiliyorsa
cagrinin ne surette yapildigimin, ¢agrisiz toplanti yapiliyorsa bu durumun

belirtilmesi zorunludur”.

Tekinalp, 6zel kurul tutanaginin iceriginde, toplanti tarihine, gerekli nisabin
saglandigina, ortak tebligat adresine, oy kullananlarin imzalar ile listesine ve kararin

reddi konusunda gereken nisaba ulagildigma yer verilmesi gerektigini belirtmistir’ .

77 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhklar I, p. 807.
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TK m. 454/3 hiikmiiniin lafzindan 6zel kurulda olumsuz oy verenlere iliskin
liste ile ortak tebligat adresinin tutanak iceriginde yer almayip, ayrica yonetim
kuruluna verilecegi anlasilmaktadir. Bu durumda, en az nisab1 teskil edecek sekilde
olumsuz oy kullanan imtiyazli pay sahiplerinin imzalarinin ve ortak tebligat
adresinin ayrica tutanak ile birlikte teslim edilmesi gerekmektedir. Moroglu,
imzalarin tutanakta yer almasiin daha kolay olacagmi hakli olarak belirtmistir .
Tebligat adresi konusunda da olumsuz oy kullanmis imtiyazli pay sahiplerinin her

birinin adresinin tutanaga yazilmasinin ve her pay sahibi bakimindan tebligat adresi

olarak kabuliiniin daha isabetli olacag: ifade edilmektedir ™.

Anilan diizenlemede olumsuz oy verenlerin imzalarinin aranmasi isabetli
olmamistir. Olumsuz yonde oy kullanan pay sahiplerinin imzasinin aranmasinin
sebebi, bu imtiyazli pay sahiplerine karsi iptal davasi agilabilmesidir. Kendilerine
kars1 dava agilmasini istemeyen pay sahiplerinin ise imza atmaktan kaginmalari
miimkiindiir. Anilan pay sahiplerinin imza atmamalar1 halinde ne yapilmasi gerektigi
belirsiz goziikmektedir. Doktrinde bu soruna ¢dziim olarak, bakanlik temsilcisi olan
toplantilarda bakanlik temsilcisinin ve baskanin, olmayan toplantilarda ise bagkanlik

divanmimn beyaninin yeterli olarak kabul edilmesi nerilmistir’**,

Bu hiikiimdeki diger bir sorun ise ortak bir tebligat adresinin istenmesinin
uygulamada sorunlara yol agabilecek olmasidir. Pay sahipleri ortak bir adres
belirleme konusunda anlagsamayabilirler. Bu diizenlemenin getirilmesinin sebebi,
davalilarin tespit edilmesinin kolaylast1r11mas1d1r783. Ancak kanimizca s6z konusu

hiikiim bu sekliyle isabetli olmayip, Kanun’dan ¢ikarilmas: gerekmektedir.

b) Tutanagin Gerekgeli Olarak Diizenlenmesi

TK m. 454/3’te, 6zel kurul toplantisinda imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin
ithlal edildigi sonucuna varilmasi halinde alinan kararin gerekgeli bir tutanakla
diizenlenecegi belirtilmistir. Hilkmiin gerekg¢esinde, imtiyazli paylarin haklarinin

ihlal edilmesi halinde gerekce belirtilmesi zorunlulugunun mahkeme denetimini

8 Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 274-275.

81 Nomer Ertan, a.g.m., s. 140.

782 Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakhklar I, p. 673.

3 Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 275. Yazar, ayrica ortak bir adresin gosterilmemesi
nedeniyle 6zel kurul kararinin alinmamis sayilmasini agir bir yaptirim olarak degerlendirmektedir.
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kolaylagtirmak amaciyla getirildigi ve bu zorunlulugun ozellikle iptal davasi

bakimindan gerekli oldugu aciklanmistir.

Doktrinde ise gerek¢e aranmasi elestirilmis ve iptal davasmnin bu gerekgeye
dayanilarak sonuclandirilamayacagi hakli olarak ifade edilmistir’®*. Genel kurulun
olumsuz kararlar1 bakimindan gerek¢e aranmazken 6zel kurul kararlar1 bakimindan
gerekce aranmasinin sebebi anlasilamamaktadir. Thlalin mevcut olup olmadig, nasil
ortaya ¢iktig1 gibi hukuki konularin mahkemece iptal davasi asamasinda incelenmesi
gerekir’®. Bu hususta, mahkeme denetimini kolaylastirma amaciyla mahkemenin
yikiimliliiglinde olan bir konunun 6zel kurula yiiklenmesi isabetli degildir.
Kanimizca s6z konusu hiikiim kanundan ¢ikarilmali ve yalnizca muhalefetin tutanaga

gecirilmesi yeterli olmalidir.

Bunun yaninda, ortak bir gerek¢e hazirlama sarti da 6zel kurul siirecini
zorlastirmaktadir. Doktrinde bu sorunlara Oneri olarak TK m. 422’nin kiyasen
uygulanabilecegi, onay verilmesi halinde dahi ispat vasitasi olarak tutanak tutulmasi
gerektigi Dbelirtilmistir'>°. Moroglu, genel kurul kararlart bakimindan yaptigi
degerlendirmede olumsuz oyun tutanaga gecirilmesinin yeterli oldugunu, ayrica
karara muhalif olundugun belirtilmesine gerek olmadigini, iptal davasi agmanin

zorlastirilmasinin gereksiz oldugunu ifade etmistir’™ .

Kanimmizca TK m. 454°te tutanaga iliskin olarak yer verilen diizenlemeler 6zel
kurul kararinin alinmasini zorlastirmaktadir. Bu nedenle anilan hiikiimler kanundan
cikarilip kiyasen genel kurula iliskin hiikiimlere bagvurulmalidir. Nitekim Isvigre ve
Alman hukuklarinda da bu konularda 6zel diizenleme bulunmayip, genel kurula

iligskin hiikiimler uygulanmaktadir.

TK m. 454/3’te, bu hiikiimde yer alan sartlara uyulmamasi halinde kararin
alimmamis sayildigr belirtilmistir. Ancak kanimizca tutanagin gerekgeli olarak

diizenlenmemesi 6zel kurul kararmin alinmamis sayilmasi sonucuna baglanamaz’®®,

784 Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 274; Nomer-Ertan, a.g.m., s. 140.

8 Dural, tutanakta, anasozlesme degisikliginin imtiyazli pay sahiplerinin haklarmi ihlal etmesinin
nedenine ve ihlalin nasil gergeklestigine yer verilmesi gerektigini belirtmistir. Bkz. Dural, a.g.m.,
s. 153.

786 Nomer-Ertan, a.g.m., s. 140.

7 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 277; Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 274.

™ Bu konuda detayli agiklamalar igin bkz. s. 252.
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¢) Onama Halinde Tutanaga Gerek Olup Olmadig1 Tartismasi

TK m. 454/3’te yer alan, “imtiyazli pay sahiplerinin haklarimin ihlal edildigi
sonucuna variirsa karar gerekgeli bir tutanakla belirtilir’ ifadesi, 6zel kurulda
tutanagin yalnizca imtiyazli pay sahiplerinin onamama karar1 almalar1 halinde

diizenlenecegi seklinde anlasilmaya miisaittir.

Doktrinde bir gorlis, onama halinde de tutanagin hazirlanacagini, ancak

789 Kanmmzca anilan hiikmiin lafzindan

gerekceye gerek olmadigimi belirtmistir
imtiyazli pay sahiplerinin genel kurul kararim1 onamasi halinde tutanak
diizenlenmeyecegi anlami ¢ikarilabilecek olsa da genel kurul tutanagina iliskin TK
m. 422 g6z oniinde bulundurularak, onama halinde de tutanak hazirlanmasi gerektigi
kabul edilmelidir. Zira onama karar1 alindiginda tutanak diizenlenmesi, bir ihtilaf
¢ikmasi ihtimalinde toplantinin yapildigint ve onama karar1 alindigini ispatlama

bakimindan 6nemlidir””’. Bu sebeple onama kararinda da tutanagm diizenlenmesi

gerekir. Ancak bu tutanagin artik gerekgeli olarak hazirlanmasina gerek yoktur.

d) Tutanagin Yonetim Kuruluna Teslim Edilmesi

llgili imtiyazli pay sahipleri tarafindan hazirlanan tutanagin on giin icinde
yonetim kuruluna teslim edilmesi zorunludur. Bu konuda bir uyusmazligin ¢ikmasi
halinde ispat yiikiimliiligli imtiyazli pay sahiplerinde olacaktir. Ayrica tutanak ile
birlikte s6z konusu genel kurul kararinin onaylanmasina olumsuz oy verenlerin, en
az nisab1 olusturacak sayida imzalarini igeren liste ve ortak bir tebligat adresinin

yonetim kuruluna verilmesi gerekir (TTK m. 454/3)”"

. Hiikmiin gerekcesinde bu
diizenlemenin getirilmesinin nedeni olarak yonetim kurulunun agacagi iptal davasi
gosterilmistir. Boylece eTK doneminde iptal davast konusunda mevcut olan
tartismalar,  tebligat adresinin  belirlenmesi  bakimindan  ¢dzlimlenmeye

caligtlmigtir’ 2.

789 Tekinalp, Sermaye Ortakhklari, s. 124, N. 9-55. Akad, hiikmiin lafzindan gerekce aranmasi

gerektigi anlami ¢ikarilmasina ragmen, kanun koyucunun amacinin olumsuz yondeki kararlara
iligkin denetimi artirmak oldugunu, bu nedenle gerek¢e aranmasina iligkin yiikiimliiliigiin yalnizca
olumsuz kararlara dair olmasi gerektigini belirtmistir. Bkz. Akad, a.g.e., s. 67; Dural, a.g.m., s.
154.

Nomer Ertan, a.g.m., s. 140.

Moroglu, 6zel kurula katilan imtiyazli pay sahiplerinin imzalarinin ayr bir listeye alinmasi yerine,
imzalara tutanakta yer verilmesinin hukuk giivenli bakimindan daha isabetli olacagim ifade
etmistir. Bkz. Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 274-275.

2 Dural, a.g.m., s. 154.
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¢) Tutanakta Thlal Tespiti Yapihp Yapilamayacag1 Sorunu

Imtiyazli pay sahiplerinin yaptiklar1 dzel kurul toplantisinda haklarinin ihlal
edildigi sonucuna varmalar1 halinde tutanak diizenlemeleri gerekmektedir. Doktrinde
bu hiikiim imtiyazli pay sahiplerinin, yalnizca onama veya onamama yoniinde karar
alip, haklarmm ihlaline iliskin olarak bir karar almadiklar1 ileri siiriilerek
elestirilmistir’*>.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunda genel kurul veya yonetim kurulu
kararinin onanmasina veya onanmamasina karar verilir. Bu toplantida elbette ihlale
iligkin bir degerlendirme yapilmakta ve buna gore sonuca varilmaktadir. Zira
imtiyazli pay sahiplerinin genel kurul kararini onamamalar1 genellikle ihlal
bulundugu anlamina gelmektedir. Ancak imtiyazli pay sahipleri tarafindan yapilan
degerlendirme, ihlalin 6zel kurul toplantisinin yapilmasinin sart1 olmasi bakimindan
celiskili degildir. Haklar1 etkilenen imtiyazli pay sahipleri ihlal ihtimali bulunan tim
hallerde toplantiya ¢agrilmalidir. Bununla birlikte, imtiyazli pay sahipleri yapacaklari
toplantida ihlal olmadigina veya ihlal olmasina ragmen saglanan diger menfaatler
geregi ilgili karar1 onamaya karar verebilirler. Bu haller her bir somut olayda farkl

sekilde ortaya ¢ikabilir.

f) Tutanagin Tescil Edilmesi

Ozel kurulda hazirlanan tutanak, verilen diger bilgiler ile birlikte tescil ve
TTSG’de ilan edilir. Tutanaga iliskin hiikiimde tescil ve ilan bakimindan bir siire
ongoriilmemistir. Doktrinde kanun koyucunun amacinin genel kurul kararlariin
askida kalmasmi engellemek olduguna dayanilarak, tutanagin yonetim kuruluna
teslimi i¢in Ongoriilen on giinliikk silirenin burada da uygulanmasi gerektigi
belirtilmistir’**. Kanimizca bu halde kiyasen TK m. 422/2 esas alinmali ve yonetim
kurulu 6zel kurulda hazirlanan tutanagi derhal ticaret sicil memurlugunda tescil

ettirmelidir.

73 Moroglu, bu hususta tutanagmn normal sartlarda olumlu ya da olumsuz karar almmasi halinde
diizenlenecegini, tutanagin diizenlenmesinin imtiyazli pay haklarinin ihlali sonucuna varilmasi
sartina baglanmasimn hatal oldugunu belirtmistir. Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 274.
Ayni yonde bkz. Nomer-Ertan, a.g.m., s. 139.

% Akad, a.g.e., s. 68.
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Imtiyazli pay sahiplerine iliskin olarak ortak adresin ve tutanak digindaki diger
belgelerin tescil edilmesinin gerekgesi ise anlasilamamaktadir’”. Ote yandan, anilan
hiikiimdeki belirtilen bu sartlara uyulmamasi halinde 6zel kurul kararinin alinmamis
sayllmasi da elestirilmesi gereken bir yaptinmdir. Kanimizca tutanagin tescil
edilmemesi nedeniyle 06zel kurul kararinin alinmamis sayildigi  sonucuna
varilmamahdir’®®. Zira s6z konusu tescil islemini yapan yonetim kurulu olduguna
gore, bu nedenle imtiyazli pay sahipleri aleyhine bir sonuca varilmasi hakkaniyete

uygun degildir™’.

7. Elektronik Imtiyazhi Pay Sahipleri Ozel Kurulu

6102 sayili TK m. 1527°de elektronik ortamda yapilan kurullara Kanun’da ilk

kez yer verilmistir

. TK m. 1527/5 hiikkmii uyarinca, pay senetleri borsaya kote
edilmis sirketlerde genel kurula elektronik ortamda katilma zorunluyken, kote

olmayan sirketlerde boyle bir zorunluluk bulunmamaktadir.

TK m. 1527/5’te genel kurullarin elektronik ortamda yapilabilecegine yer
verilmekle birlikte, imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna iliskin bir diizenleme
bulunmamaktadir. Bu hiikmiin imtiyazli pay sahipleri 6zel kurullarina kiyasen
uygulanip uygulanamayacagi konusunda doktrinde farkli goriisler bulunmaktadir. Bir
gorlis, anasozlesmede diizenlenmesi halinde 6zel kurul toplantilar1 bakimindan da
elektronik toplanti yapilmasmm miimkiin oldugunu kabul etmektedir’”’. Akad, bu
hususta BTY’de 6zel kurul toplantisinin bir genel kurul toplantis1 olarak ele
alindigina dayanarak, 6zel kurul toplantisinin elektronik ortamda yapilabilecegini

ifade etmistir®”’. Aksi yondeki gbriis ise kanun ve yonetmelik hiikiimlerinde yalnizca

7 Kendigelen, ilk Tespitler, s. 356.

76 Bu konuda detayli agiklamalar igin bkz. s. 252 vd.

77 Soner Altas, “Yeni TTK’ya Gére imtiyazli Paylar ve imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Kurulu”, Terazi
Hukuk Dergisi, C. 8, S. 83, Temmuz 2013, s. 77.

Elektronik genel kurullara iliskin detayli agiklama igin bkz. Mehmet Bahtiyar, “6102 Sayili TTK.
Ve Ikincil Diizenlemelere Gére Anonim Sirketlerin Genel Kurullarinda Uygulanacak Elektronik
Genel Kurul Sistemi-I”, Tiirk Ticaret Kanunu’na fliskin ikincil Mevzuatin Degerlendirilmesi
Sempozyumu, Kadir Has Universitesi Hukuk Fakiiltesi, 2014, s. 113-133; Esra Hamamcioglu,
“6102 Sayili TTK. Ve Ikincil Diizenlemelere Gére Anonim Sirketlerin Genel Kurullarinda
Uygulanacak Elektronik Genel Kurul Sistemi-II”, Tiirk Ticaret Kanunu’na iliskin Ikincil
Mevzuatin Degerlendirilmesi Sempozyumu, Kadir Has Universitesi Hukuk Fakiiltesi, 2014, s.
133-169; Umit Yayla, Anonim Ortakhk Genel Kurullari/Elektronik Genel Kurullar, istanbul,
On Iki Levha Yayincilik, 2013; Leyla Keser Berber/Umit Ihsan Yayla, “Elektronik Genel Kurullar
Tiirkiye Uygulamasi”, Regesta, C. 2, S. 3, 2012, s. 13 vd.

9 Akad, a.g.e., s. 62.

800 Akad, a.g.e., s. 62.
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genel kuruldan s6z edilmesine dayanarak, o6zel kurulun elektronik ortamda

yapilmasinin kabul edilemeyecegini savunmaktadir®®’.

Kanimizca Kanun’da imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna iliskin bir
diizenleme olmamasi ve elektronik ortamda yapilan kurullarin istisnai nitelikte
olmast nedeniyle elektronik ortamda 6zel kurullarin yapilmasi miimkiin degildir.
Kural olarak istisnalarm dar yorumlanmasi esastir®”. Diger yandan, istisnalarm
kiyasen uygulanmasi da kabul edilmemektedir®”. Bu sebeple elektronik genel kurula
iliskin hiikiimler kiyas yoluyla 6zel kurula uygulanmamalidir. Ayrica belirtelim ki,
elektronik toplantilarin alt yapisini sirketin saglamasi nedeniyle, sirketin s6z konusu
imkandan 6zel kurulu faydalandirmak istememesi de miimkiindiir. Nitekim sirket ve
0zel kurul tiyeleri arasinda menfaat catismasi bulunmaktadir. Son tahlilde, elektronik

ortamda imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun yapilmasi olas1 géziikmemektedir.

C. OZEL KURUL TOPLANTISINA GEREK OLMAYAN HALLER

Ozel kurul toplantis1 yapilmasi gereken haller TK m. 454/1°de simurl olarak
sayllmistir. Buna gore, genel kurulun anasézlesme degisiklikleri, yonetim kuruluna
sermayenin artiritlmas1 konusunda yetki verilmesine ve yoOnetim kurulunun
sermayenin artirilmasima iligkin kararlarinda imtiyazli pay sahiplerinin haklariin
ithlal edilmesi durumunda 6zel kurul toplanacaktir. Bunun disindaki hallerde ihlal
bulunsa dahi 6zel kurulun toplanmasina gerek bulunmamaktadir. Bazi hallerde ise
kanun veya anasozlesmede yer alan diizenlemeler nedeniyle 6zel kurul toplantisi

yapilmamaktadir.

1. Genel Kurulda Gerekli Nisabin Saglanmasi

TK m. 454/4°e gore, imtiyazli pay sahipleri veya temsilcilerinin, genel kurulda
anasozlesme degisikligine, bu maddede Ongoriilen nisaplar1 saglayacak sekilde
olumlu oy vermeleri halinde, ayrica imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplantisi
yapilmayacaktir. Bir baska deyisle, genel kurul toplantisinda ilgili imtiyazli pay
sahiplerini temsil eden sermayenin yiizde altmisinin bulunmasi ve bunlarin

cogunlugunun alman karara olumlu yonde oy kullanmalar1 halinde, imtiyazli pay

81 Nomer Ertan, a.g.m., s. 144.

802 Aynur Yongalik, “Istisnalar Dar Yorumlanir Kurali ve Degerlendirilmesi”, AUHFD, C. 60, S. I,
2011, s. 3.

% Yongalik, a.g.m., s. 10-11.
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sahiplerinin alinan genel kurul kararin1 6zel kurul toplantis1 yapmaksizin onadiklari

kabul edilmektedir.

Doktrinde s6z konusu hiikim pek c¢ok yazar tarafindan hakli olarak
elestirilmektedir.  Moroglu, genel kurulda imtiyazlara iliskin  durumun
degerlendirilmedigi, anasdzlesme degisikliginin oylandig1 ve bu sebeple imtiyazl
pay sahiplerinin imtiyaz haklarinin ihlal edilip edilmedigine iligkin bir tespitte
bulunamayacaklarini, imtiyazli pay sahiplerinin durumun 6nemini daha sonra 6zel
kurulda anlayabilecegini isabetli olarak ileri siirmiistiir™*. Bu diizenleme sonucunda,
imtiyazli pay sahiplerinin menfaatlerini 6zel kurulda ayrica tartigmalari imkam
engellenmistir. Diger yandan, imtiyazli pay sahipleri bu diizenleme sebebiyle daha

bastan anaszlesme degisikligine temkinli yaklasip bu degisikligi reddedebilirler™”.

ETK doneminde bu konuda doktrinde bir goriis, ayrica toplant1 yapilmasina
gerek olmadigini savunurken®, diger goriis ise genel kurulda onay verilse dahi dzel

kurul toplantisinin yapilmas: gerektigini kabul etmekteydi®’.

Kanaatimizce TK ile yapilan degisiklik 6zel kurula iliskin eTK sistemini daha
da geriye gotiirmiistiir. ETK’da bu konuda bosluk bulunmasi nedeniyle, amaca gore
yapilacak bir yorumla bugiin gecerli olan ¢oziimiin aksinin kabul edilmesi
mimkiindii. TK m. 454°te ise imtiyazlarin korunmasi amaci tamamen yok sayilarak
boyle bir diizenlemeye yer verilmistir. imtiyazli pay sahiplerinin genel kurulda nasil
bir psikoloji icinde oldugu, Ozgiir iradeleriyle hareket edip etmedikleri

bilinemeyecegi icin bu pay sahiplerinin muhakkak ayr1 bir kurulda karar almalarinin

4 Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 275. Yazar, ayrica yerlesmis i¢tihadin ve doktrindeki

baskin goriisiin bu durumda da 6zel kurulun ayrica toplanmasi gerektigi yoniinde olmasina
ragmen, bu degisikligin yapilmasinin dogru olmadigint ve bu fikranin hiikiimden ¢ikarilmasi
gerektigini belirtmistir. Moroglu, Sermaye Artirimi, s. 85, dn. 123. Ayn1 yonde bkz. Bahtiyar,
Kayith Sermaye Sistemi, s. 78; Eris, Ayricahkh Pay II, s. 207; Karahan, a.g.e., s. 159; Ceker,
a.g.e., s. 85; Kirtil, a.g.e., s. 54; Aksi yonde Bilgec, genel kurulda olumlu oy verilip, bunu takip
eden Ozel kurulda olumlu oy verilmemesinin iyiniyetle bagdasmayacagini belirtmistir. Bkz.
Bilgec, a.g.e., s. 277. Yargitay da Y. 11 HD., 5.5.1975, E.75/1516, K. 75/3138 kararinda bu ydnde
sonuca varmig ve bu kararda “istiin pay sahiplerinin kazanilmis haklarimin genel kurul psikolojisi
icinde ve biiyiik pay sahiplerinin etkisinde birakilmamasi, bunlarin esit kosullar altinda bir araya
gelerek kendi haklarmi tartismalart ve bir sonuca baglamalart kanun ve hukuk anlayisina da
uygun” diiser sonucuna varilmistir (Kazanc, e.t. 29.03.2017).

Kendigelen, flk Tespitler, s. 356. Orug, imtiyazli pay sahiplerinin olumsuz oy vermeleri
durumunda 6zel kurulun tekrar toplanmasinin gerekli olmadigi goriisiindedir. Bkz. Orug, a.g.m., s.
194-195.

Imregiin, béyle bir durumda sekilci ve kat1 olunmamasi gerektigini, ayrica genel kurulda olumlu
oy kullanilip, 6zel kurulda olumsuz oy verilmesinin iyiniyetle bagdasmayacagin belirtmistir. Bkz.
Imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 190; Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, N. 807c; Yasaman,
a.g.e., s. 79; Bostancioglu, imtiyazlarin Korunmasu, s. 24.

%7 Domanig, TTK Serhi I, s. 969; Kirtil, a.g.m., s. 82.
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saglanmas1 gerekmektedir. Bu konuda imtiyazli pay sahibinin genel kurulda olumlu
oy verip, daha sonra fikrini degistirmesinin diiriistlik kurallarma aykirilik teskil

808 " Ancak baski altinda alinma ihtimali olan bir kararin daha

edecegi ileri siiriilebilir
sonra degistirilmesi kanimizca diiriistliik kurallarina aykirilik teskil etmeyecektir.
Dolayisiyla anilan hiikmiin Kanun’dan c¢ikarilmas: ve genel kuruldaki tabloya
bakilmaksizin gerekli olan tiim hallerde 6zel kurul toplantisinin yapilmasi gerektigi

kanaatindeyiz.

Alman hukukunda 6zel kurula iliskin onayin, anasézlesme degisikligine iliskin
genel kurul kararindan ayr1 alinmasi1 gerektigi, bu onayin genel kurulda

verilemeyecegi kabul edilmektedir®®”

. Genel kurulda oybirligi olmasi halinde dahi
6zel kurulun ayrica toplanmasi gerekmektedir. Zira 6zel kurulun toplanmasinin
amaglarindan bir digeri de haklar ihlal edilen pay sahipleri bakimindan, alinan karari

tekrar degerlendirme hususunda uyari fonksiyonu tasimasidir®'”.

2. Kanun Geregi Anasozlesme Degisikligi Yapilmasinin Zorunlu Olmasi

Kanun geregi anasdzlesmede degisiklik yapilmasinda zorunluluk bulunan
hallerde 6zel kurul toplantisinin yapilmasimna gerek bulunmamaktadir. Bu hususta
6103 sayili Yirirlik Kanunu m. 20/2°de sermayenin TK’da Ongoriilen tutara
yiikseltilmesi amaciyla yapilan genel kurullarda, sartlar1 olusmus olsa dahi 6762
sayili eTK m. 389 ve TK m. 454’{in uygulanmayacag kabul edilmistir®''. Yasal
zorunluluk nedeniyle yapilan sermaye artirimlarinda esasinda anonim sirketlerin

ekonomiye etkisi kamu diizeni ile baglantili olarak kabul edilmektedir®'*.

898 Kirtil, bunun hakkin kotiiye kullanilmasi olarak kabul edilmemesi gerektigini, genel kurulda
birden fazla paya sahip olan pay sahibinin farkli yonde oy kullanabileceginin dahi kabul edildigini
belirtmistir. Bkz. Kirtil, a.g.e., s. 54, dn. 162.

899 Holters/Haberstock/Greitemann, AktG § 179, Rn. 58; Depenbrock, a.g.e., s. 186;
MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 195.

810 Brix, Die Satzung, s. 250; Schwerdtfeger/Pliickelmann, AktG § 179, Rn. 19; MiiKoAktG/Stein,

AktG § 179, Rn. 195; Grigoleit/Ehmann, AktG § 179, Rn. 40. Avusturya hukukunda da oybirligi

halinde dahi 6zel kurul onaymin alinmasi gerektigi kabul edilmektedir. Bkz. Susanne Kalss,

“Beschlussfassungen bei mehreren Aktiengattungen”, Festschrift fiir Josef Aicher, 2012, s. 251.

559 sayil1 KHK ile de anonim ortakliklarin esas sermayeleri 5 milyar TL’ye ¢ikarilmis ve burada

eTK m. 391°deki sartlarin aranmayacagi diizenlenmisti. Bununla birlikte, eTK m. 272’deki yetkiye

dayanarak Bakanlar Kurulu 22.12.2001 t. 2001/3500 sayil1 Kararname ile asgari esas sermayeyi 50

milyar TL’ye c¢ikarmis ancak 559 sayili Kararnamedekine benzer bir diizenlemeye yer

verilmemistir. Bu durum Moroglu (Moroglu, Esas Sermaye Artirimu, s. 77, dn. 129) tarafindan
kararname ile eTK m. 391’in bertaraf edilemeyecegi gerekgesi ile agiklanmisti. Buna karsin, Kirtil
ise burada da 6zel kurul kararinin aranmamasi gerektigini, bu diizenlemenin anonim ortakliklar

bakimindan bir zorunluluk oldugunu belirtmisti. Bkz. Kirtil, a.g.e., s. 36, dn. 120.

812 Bilgeg, a.g.e., s. 278.
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Sermaye Piyasas1 Kanunu hiikiimlerine uyma amaciyla zorunlu olarak yapilan
anasozlesme degisikliklerinde de &6zel kurul karari aranmayacaktir® . Bu gibi
hallerde degisikligin yasal agidan zorunlu olmasi nedeniyle sirket menfaati imtiyazl

pay sahiplerinin menfaatinin iistiinde tutulmaktadir.

3. Imtiyazh Paylarin Tek Pay Sahibinde Olmasi

Imtiyazli paylarm tek bir pay sahibine ait olmasi halinde ayrica &zel kurul
karar1 almmasina gerek bulunmamaktadir®'®. imtiyazli pay sahibinin genel kurul
kararin1 onama veya onamama konusundaki beyani yeterli olacaktir. Bu beyanin

genel kurul tutanagina 6zel olarak yazilmasi veya ilgili imtiyazli pay sahibinin

imzasim iceren bir yazi ile beyanin ortakliga bildirilmesi yeterlidir®'’.

bakanlik temsilcisinin séz konusu beyan1 onaylamasi gerekmektedir®'®.

Ayrica

Doktrinde, imtiyazli paylarin sahibi olan bu kisinin genel kurul toplantisina
katilmamasi durumunda onay veya redde iliskin beyanini noterde diizenleme
seklinde veya noter tarafindan onayli olarak verilebilecegi ve ayrica bu hususun,

817 " Elbette sdz konusu

BTY’de yer almamasinin eksiklik oldugu belirtilmistir
imtiyazli pay sahibinin genel kurul toplantisinda onay vermesi de miimkiindiir.
Ancak bunun i¢in imtiyazli pay sahibinin beyaninin, Bakanlik temsilcisinin de imzas1

olmak sartiyla genel kurul tutanaginda veya ayr1 bir tutanakta yer almasi gerekir®'®.

Sonug olarak, anonim ortaklikta yalnizca bir imtiyazli pay sahibinin bulunmasi
halinde veya hakki ihlal edilen imtiyazli pay grubunda tek bir pay sahibinin yer
almast durumunda o6zel kurul toplantisina iligkin prosediire uyulmasina gerek

bulunmamaktadir.

813 Cevik, a.g.e., s. 86. Yargitay 11. HD., 2499 sayili Sermaye Piyasas: Kanunu’na uyum sebebiyle

yapilan anasozlesme degisikliginin yerel mahkeme tarafindan dikkate alinmamasi nedeniyle
oncelikle bu konunun incelenmesi gerektigi i¢in hitkkmiin bozulmasina karar verilmistir. Bkz. Y.
11. HD. 18.2.1992, E. 7111/K. 1869 (Eris, Ticari Isletme ve Sirketler, s. 2230). Benzer yonde
bkz. 11. HD., 16.1.1992, E. 117/K. 133 (Eris, Ticari Isletme ve Sirketler, s. 2229-2230).

814 Fatih Aydogan, Tek Kisi Ortakhg, istanbul, Vedat Kitapeilik, 2012, s. 282-283.

815 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 19. Alman hukukunda da bu durumda ayrica 6zel kurul kararinin
alinmasina gerek olmadigi kabul edilmektedir. Bkz. MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 195.

816 Bilgeg, a.g.e., s. 280.

17 Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 88.

% Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 88.
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4. Ozel Kurul Onaymin Anasbzlesme ile Kaldirilmasi Sorunu

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurul onaymin anasbzlesme ile kaldirilmasinin
miimkiin oldugu kabul edilirse 6zel kurul toplantistnin yapilmasma gerek
kalmayacaktir. Akad, TK m. 454’deki diizenlemenin kamu diizeni ile ilgili
olmamasina dayanarak, ilgili imtiyazli pay sahiplerinin onaymnin alinmasi sarti ile
anasozlesme ile 6zel kurul onayimin kaldirilabilecegini ileri siirmektedir®". Tekinalp,
anasOzlesmede yer verilecek bir hiikiim ile 6zel kuruldan tamamen vazgegilmesinin
miimkiin olmadigini, ancak anasdzlesmede belirtilen belirli hallerde 6zel kurul
onayindan vazgecilebilecegini ifade etmistir 820, Uysal, TK m. 340 hilkkmiini gz
ontlinde bulundurarak ve heniliz meydana gelmemis tehlikelerin dngoriilemeyecegine
dayanarak anasozlesmede yapilacak bir diizenleme ile 6zel kurul onayindan
vazgegilemeyecegini belirtmistir®'.

Kanimizca 6zel kurul onaymin anasézlesmede ile tamamen kaldirilmasi
miimkiin degildir®?. TK m. 454 emredici nitelikte bir hiikiim olup, TK m. 340’a
gore, bu konuda acik bir diizenleme bulunmamasi nedeniyle anasdzlesme ile 6zel
kurul onaymin kaldirilmasi kabul edilmemelidir. Bu sekilde yapilacak bir
anasozlesme degisikliginde her ne kadar imtiyazli pay sahiplerinin onay1 alinmak
zorunda olsa bile, heniiz ihlalin belirli olmadigi bir agamada yasal korumanin
etkisizlestirilmesi TK m. 454 hiikmiiniin amaciyla tamamen c¢eligmektedir. Ayrica
TK m. 454 ile biiyiik élgiide benzer olmakla birlikte emredici nitelikte olmayan Isv.
BK m. 654/2’de anasozlesme ile farkli diizenlemelerin getirilebileceginin
belirtilmesine ragmen, doktrinde 6zel kurulun tamamen kaldirilamayacagi, taninan
hakkin kurumsal nitelikte bir hak olmasi nedeniyle kaldirilmasinin sisteme uygun
olmayacag ifade edilmistir®. isv. BK m. 654/2 bakimindan dahi isvigre doktrininde
boyle bir yorum yapilirken, emredici nitelikte olan TK m. 454’tin kamu diizenine
ilisgkin olmamas1 gerekgce gosterilerek, anasozlesme 1ile 0©zel kurul onaymin

kaldirilabileceginin kabul edilmesi kanimizca miimkiin degildir.

819 Akad, a.g.e., s. 51.

820 Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, N. 807 (1). Bilge¢ de bdyle bir anasézlesme hiikmiiniin
baglangigta ongoriilebilecegini, ancak sonradan diizenlenmesi halinde 6zel kurul onayina ihtiyag
olacagini belirtmistir. Ayrica Yazar, anasozlesmede 6zel kurul toplantisina gerek olmayacagini
diizenleyen hiikkmiin imtiyazli paylarin 6ziine dokunmamas: gerektigini belirtmistir. Bkz. Bilgeg,
a.g.e., s. 282.

21 Uysal, a.g.e., s. 200.

%22 Bu konuda detayli agiklamalar igin bkz. s. 74.

83 Bockli, a.g.e., s. 537-538.
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UCUNCU BOLUM
III. IMTIYAZLI PAY SAHIiPLERiI OZEL KURUL
KARARLARININ HUKUKI ETKIiSI VE
SAKATLIK HALLERI

A. OZEL KURUL KARARLARININ HUKUKI ETKIiSi

Imtiyazli pay sahipleri dzel kurulu kararlarmimn genel kurul ve yénetim kurulu
kararlar1 tizerindeki hukuki etkisi, ilgili kararlarin uygulanmasi bakimindan biiyiik
oneme sahiptir. Ozel kurul kararlarinin ilgili organ kararlarmin gegerlilik ya da
uygulama sart1 olduklar1 konusunda iki farkli yaklasim bulunmaktadir. Bu goriis
farklilig1 ile baglantili olarak 6zel kurul karari alinana kadar gecgen siirecte, genel
kurul/yonetim kurulu kararlarinin askida hiikiimsiiz olup olmadigi ve son olarak da
0zel kurul karari alinmaksizin veya Ozel kurulun ret kararma ragmen genel
kurul/yénetim kurulu kararinin tescil edilmesi halinde ortaya g¢ikan hukuki tablo
incelenmelidir. Ayrica TK m. 454/5’e gore genel kurul kararmin onaylanmis
sayildig1 haller de 6zel kurul kararlarmin genel kurul/yonetim kurulu kararlarina

hukuki etkisi kapsaminda ele alinmalidir.

1. Ozel Kurul Kararlarmn ilgili Organ Kararinin Gegerlilik mi

Uygulama Sarti m1 Oldugu Sorunu

ETK m. 389’da, genel kurulun anasdzlesme degisikligine iliskin kararlarinin
imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ithlal edecek nitelikte olmasi halinde, 6zel kurul
onayt alinmadan “infaz edilemez” nitelikte oldugu Ongoriilmiistiir. TK m. 454/1
hiikkmiine gore de belirtilen kararlar 6zel kurul tarafindan onanmadikca
“uygulanamaz”. TK m. 454/1 gerekcesinde, “infaz edilemez” yerine “uygulanamaz”
s0zclgiiniin kullanildigi, yapilan degisikligin genel kurul kararlar1 bakimindan daha
uygun oldugu, bununla birlikte farkli bir sonuca yol agmadig1 ve infaz kelimesinin

mahkeme kararlarinin infazi i¢in kullanildig1 belirtilmistir. Her ne kadar gerekcede
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bir degisiklik olmadigi belirtilse de, anilan hiikiimde eTK’dan farkli olarak kayith

sermaye sistemine de yer verilmistir.

Ozel kurul kararmin, ilgili organ kararinin gecerlilik sartt m1 yoksa uygulama
sartt m1 oldugu konusunda doktrinde farkli goriisler bulunmaktadir. Asagida

oncelikle bu goriisler incelenecek, ardindan kendi gorilisiimiize yer verilecektir.

a) Gecerlilik Sart1 Goriisii

Gegerlilik sart1 goriisiiniin temeli, 6zel kurul kararinin eksikliginin ilgili organ
kararnin  gegerliligini sakatlamasina dayanmaktadir®™*. Ancak TK m. 454/1’in
lafzina gore bu sonuca varmak miimkiin degildir. Ayn1 sekilde eTK m. 389°daki
diizenleme de bu goriisiin benimsenmesine imkan vermemektedir. Zira ilgili
hiikimlerde agikca ©6zel kurul karart olmadikca genel kurul kararinin

uygulanamayacagi belirtilmistir.

Nitekim doktrinde de gegerlilik sart1 goriisii azinlikta kalmaktadir. Bu hususta,
Imregiin’iin, “sozlesme degisikligi ile bir ozel pay kategorisinin haklar: ihlal
ediliyorsa, bunun gecerli olabilmesi i¢in, bu yolda alinan genel kurul kararinin, ayni
toplanti ve karar nisablart ile, 6zel pay kategorisi pay sahiplerinin ézel kurulunca da
onanmasi1  gerekir”  agiklamast  gegerlilik  sartt  gorlisiinde  oldugunu

diisiindiirmektedir®®.

824 Akad, gegerlilik sartina iliskin agiklamalarimi askida hiikiimsiizlik temelinde yapmstir. Bkz.
Akad, a.g.e., s. 72-74. Aym yonde bkz. Bilgec, a.g.e., s. 288. Ancak 6zel kurul onayinin
eksikliginin ilgili organ kararin1 askida hiikkiimsiiz kilmasi gegerlilik sartinin benimsendigi
anlamina gelmemektedir. Nitekim doktrinde de pek ¢ok yazar askida hiikiimsiizliik ve uygulama
sart1 goriisiini birlikte benimsemistir.

Oguz imregiin, Anonim Ortakliklar, Istanbul, 1968, s. 324. Ancak /mregiin’iin, sonraki tarihli
makalesinde, “TTK. m. 389 ve 391 hiikiimlerine gore, genel kurullarin aldigi kendi haklarini ihlal
eden esas sozlesme degisiklikleri ve alelitlak sermaye artirnmi kararlarina uygulanma (infaz)
yetenegi veren veya bunlari onamamak sureti ile, uygulanmalarini engelleyen kararlardir” yer
alan ifadesi, yazarin sonradan gorilis degistirdigini ve uygulama sarti goriisiini benimsedigini
gostermektedir. Bkz. Imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 194.

825
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b) Uygulama Sart1 Goriisii

Doktrinde hakim goriis, 6zel kurul kararinin ilgili organ kararlarinin uygulama
sart1 oldugu yoniindedir®”®. Yargitay’mn goriisii de dzel kurul kararmimn eksikliginin
anasOzlesme degisikligine veya sermaye artirimina iliskin genel kurul karariin
gecersizligine  sebep  olmayacagi, yalnizca uygulanmasini  engelleyecegi
seklindedir®’. Bu goriisii savunanlar, 6zellikle hiikmiin lafzinda yer alan 6zel kurul
karar1 olmadan kararin uygulanmayacagi ifadesine ve genel kurulun 6zel kuruldan
bagimsiz olma Ozelligine dayanmaktadirlar. Zira 6zel kurul kararlarinin gegerlilik

sart1 oldugunun kabul edilmesi genel kurulun bagimsiz niteligi ile ortiismez.

S6z konusu goriis farkliliginin etkisi, esasinda organ kararinin i¢ iliskide

828 (Ozel kurul onay: gerektigi halde

uygulanabilirligi bakimindan ortaya ¢ikmaktadir
onay alinmamast durumunda organ kararinin uygulanmasinin miimkiin olmadig;
ancak bu durumun ilgili organ kararimin iptaline sebep olmadigi kabul
edilmektedir®™’. Bu durumda ancak genel kurul kararmin uygulanmasma imkan

veren islemlerin iptali talep edilebilir®’.

¢) Gorisiimiiz

Ozel kurul onayinm gegerlilik mi yoksa uygulama sarti m1 oldugu konusunda
doktrinde c¢ogunluk, uygulama sarti goriisiinii benimsemesine ragmen, belirtilen
goriis tam olarak hukuki temellere dayandirilamamistir. Kanimizca bu hususta genel
kurul kararlarinin da birer hukuki islem olmasindan ve hukuki islemin unsurlarindan

yola ¢ikilarak bir degerlendirme yapilmalidir.

826 Karayalgin, imtiyazli Pay Sahipleri, s. 100; Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 807a; Tekinalp,
Onaylama Karar, s. 510; Tugrul Ansay, Yargitay Uygulamasinda Anonim Sirketler Hukuku,
Ankara, Banka ve Ticaret Hukuku Aragtirma Enstitiisti, 1981, s. 56; Karahan, a.g.e., s. 146; Kirtil,
a.g.e., s. 67; Cevik, a.g.e., s., 84-85. Hikmet Sami Tiirk’iin goriisii icin bkz. Karayalgin, imtiyazll
Pay Sahipleri, Tartismalar, s. 112; Turgut Kalpsiiz’iin goriisii i¢in bkz. Karayal¢in, imtiyazh Pay
Sahipleri, Tartigmalar, s. 115; Pulagli, Serh II, s. 1212; Nomer Ertan, a.g.m., s. 134-136; Eris,
Ayricalikh Pay 11, s. 207; Karasu, a.g.e., s. 95; Ucisik/Celik, a.g.e., s. 226; Bilgeg, a.g.e., s. 291;
Kaya, Sermaye Artirimi, s. 164; Ceker, a.g.e., s. 85; Sener, a.g.e., s. 558; Uysal, a.g.e., s. 216;
Giinel, a.g.e., s. 15.

827 y. 11. HD. 20.2.1986, E. 86/469, K. 86/1249 (Moroglu/Kendigelen, Mevzuat, s. 358); Y. 11. HD.
26.12.1986, E. 86/5180, K. 86/7134 (Moroglu/Kendigelen, Mevzuat, s. 358); HGK, 08.06.1983,
E. 1980/11-1720, K. 1983/631 (Kazanci, e.t. 17.09.2018); Y. 11. HD., 11.6.1979, E. 79/2102, K.
79/3083 (Kazanci, e.t. 18.09.2018); Y. 11. HD., 21.10.2005, E. 2004/11672, K. 2005/10136
(Kazancy, e.t. 19.09.2018); Y. 11. HD., 07.07.1998, E. 3462, K. 5226 (Bkz. Eris, Ticari isletme ve
Sirketler C. III, s. 2467-2468)

2% Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 22.

829 Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 807a; Ansay, Yargitay Uygulamas, s. 55.

830 Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 807a.
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Bir hukuki islem olan genel kurul kararinin unsurlariin incelenmesinde
konuya aciklik getirmek bakimindan fayda vardir. Bir hukuki islemin kurucu
unsurlarinin yaninda, gecerlilik unsurlar1 (Gtltigkeitsvoraussetzungen) ve etkililik
unsurlar1  (Wirksamkeitsvoraussetzungen) bulunmaktadir™'. Hukuki islemin
gecerlilik unsurlari, yalnizca meydana gelen hukuki islemin gecerli bir sekilde
hiikiim ve sonu¢ dogurmasi bakimindan gereken unsurlardir. Bir baska deyisle, bu
sekilde hukuki islemin gecerli olarak kurulmasi saglanmaktadir. Hukuki islemin
etkililik unsurlarinda ise s6z konusu unsurlar bulunmadan hukuki islemin meydana

geldigi, fakat istenilen sonuglari dogurmadigi goriilmektedir™?

. Hukuki islemin
etkililik unsurlar1 bakimindan, islemin sonuglarini meydana getirebilmesi igin
genellikle izin veya onay aranmaktadir. Bununla birlikte, izin veya onaydan 6nce de
hukuki islem gecerli bir sekilde kurulmakta; ancak izin veya onayimn alinmasi ile
sonuglarint dogurmaktadir. Esasinda gecerlilik veya etkililik unsuru seklinde yapilan
ayrim teorik bir yaklasima dayanir. Nitekim hukuki islemin yapilmasindaki temel
amag, hukuki islemin doguracagi hiikiim ve sonuclardir. Gegerlilik unsuru veya
etkililik unsuru bulunmadan amaglanan sonu¢ dogmayacak, dolayisiyla pratikte de

bir farklilik olusmayacaktir®”>.

Yukarida yaptigimiz agiklamalar dogrultusunda, 6zel kurul onaymin, ilgili
organ kararmin etkisini dogurabilmesi bakimindan etkililik unsurlar1 igerisinde

degerlendirilmesi gerekir®*.

Diger yandan, baz1 hukuki islemlerin hiikiim dogurabilmesi i¢in gerekli olan
tamamlayic1 unsurlar bulunmaktadir®®. Etkililik unsuru kapsaminda, hukuki islemin
istenilen sonuglar1 dogurabilmesi i¢in baz1 tamamlayict unsurlarin varligi gerekebilir.

Tamamlayict unsur, kanunen aranan bir sart olarak ortaya cikabilir®™*®. Kanuni sart

81 Fikret Eren, Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, 22. Baski, Ankara, 2017, s. 122-123. Bu

kavramlara iligkin olarak bkz. Uwe Hiiffer, “Die Bestactigung fehlerhafter Beschliisse der

Hauptversammlung”, ZGR, 2012, s. 738; Bertrand G. Schott, Aktienrechtliche Anfechtbarkeit

und Nichtigkeit von Generalversammlungsbeschliissen wegen Verfahrensmaengeln, SSHW,

Ziirich, 2009, s. 73 vd.

Eren, a.g.e., s. 123.

Eren, a.g.e., s. 124.

Alman hukukunda 6zel kurul onayimin, anasézlesme degisikliginin etki dogurabilmesi i¢in aranan

bir etkililik sarti (Wirksamkeitserfordernis) oldugu konusunda bkz. Grigoleit/Ehmann, AktG §

179, Rn. 43; Boris Diirr, Wachter AktG Kommentar, § 138, Rn. 3. Stein de 6zel kurul onayimnin

ek bir etkililik sart1 oldugunu belirtmistir. Bkz. MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 178.

5 Oguzman/Barlas, a.g.e., s. 212 vd.

836 M. Kemal Oguzman/M. Turgut Oz, Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler C. I, 16. Basi, istanbul,
Vedat Kitapeilik, 2018, s. 170.

833
834



205

(condicio juris), “taraflarin irade beyanlart disinda kanunun aradigr unsurlar”dir™’.
Gerekli olan hallerde genel kurul kararimin uygulanabilmesi i¢in 6zel kurul onayinin
aranmasi, bir kanun hiikmiine dayanan (TK m. 454) sarttir. Kanuni sartlar, genis
anlamda ve dar anlamda olmak iizere ele alinmaktadir. Genis anlamda kanuni sart,
“bir hukuki muamelenin hiikiim ifade edebilmesi i¢in kanun hiikmii icabt bulunmasi
zaruri olan vakialari, yani hukuki muamelenin kurucu unsurunu ifade eder”®. Dar
anlamda kanuni sarttan ise, “bir hukuki muamelenin hiikiim ifade edebilmesi igin
kanun hiikmii icabt bulunmast zaruri olan miistakbel ve stipheli tamamlayici vakialar
anlagil®®. Bu tammlara gore 6zel kurul onayi, organ karari bakimimdan dar
anlamda bir kanuni sart olusturmaktadir. Dar anlamda kanuni sart ile ger¢ek anlamda

sart, yapilmis olan hukuki islemin hiikiimlerinin askida olmasi1 bakimindan benzerdir.

Kanuni sartlarin geciktirici veya bozucu nitelikte olmast miimkiindiir**. TK m.
454 bakimindan ise kanuni bir geciktirici sart s6z konusudur. Ilgili organ kararmin
istenilen sonucu dogurmasi, gelecekte meydana gelip gelmeyecegi belli olmayan bir
olaymm ger¢eklesmesine, yani 6zel kurulun onama kararina baglanmistir. Ancak
onemle belirtmek gerekir ki, organ karari 6zel kurul onayr alinmadan o6nce de
hukuken gegerli olmakla birlikte, hukuki sonuglarini dogurmast 6zel kurulun

toplanip onay karar1 vermesine baglidir.

TK m. 454/1 lafz1 incelendiginde, s6z konusu hiikiimde belirtilen hallerde 6zel
kurul karar1 alinmadik¢a ilgili organ kararlarinin uygulanamayacagi sonucuna
varilmaktadir. Heniiz 6zel kurul kararimin alinmadig1r asamada da gecerli bir organ
karar1 bulunmakta, ancak istenen sonuclari dogurabilmesi, bir baska deyisle, organ
kararinin uygulanabilmesi i¢in ek bir sartin varligi, 6zel kurul onaymnin alinmasi
gerekmektedir. Bu agidan, 6zel kurul onayi, organ kararmin uygulanabilmesi
bakimmdan tamamlayict unsur niteligindedir. Ozel kurul onaymin alinmasiyla
birlikte eksik olan unsur tamamlanarak organ karari hiikiimlerini dogurur. Ozel kurul

onaymnin alinmayacag kesinlesirse de ilgili organ karar1 hiikiimsiizlesir™'.

837 Oguzman/Oz, Borglar Genel I, s. 170, dn. 461.

838 Turgut Akintiirk, “Sart ve Miikellefiyet Kavramlar1 Uzerinde Bir Inceleme”, AUHFD, C. XXVII,
S. 3-4, 1970, s. 227.

89" Akintiirk, a.g.m., s. 227.

849 Eren, a.g.e., s. 1191; A. Lale Sirmen, Tiirk Ozel Hukukunda Sart, Ankara, Banka ve Ticaret
Hukuku Arastirma Enstitiisii, 1992, s. 84.

¥1 Sozlesmelerin  hiikiim ifade etmesi igin gerekli olan tamamlayict unsurlar konusunda
bkz. Oguzman/Oz, Borglar Genel I, s. 170 vd. Tekinay da islemdeki eksikligin geciktirici bir
sart nedeniyle ortaya c¢ikabilecegini, bu durumda islemin askida olacagini, ancak sart
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Kanimizca doktrinde gegerlilik-uygulama sart1 seklinde yapilan ayrim, o6zel
kurul kararlarinin hukuki etkisini tespit etmek bakimindan belirsizliklere yol
acmaktadir. Bunun yerine, 6zel kurul onaymin, hukuki islemin unsurlarindan yola
cikarak kanuni geciktirici sart olarak kabul edilmesi ve bu dogrultuda sonuca

varilmasi daha isabetlidir.

Geciktirici sart, hukuki islemin sonuclarmin ortaya c¢ikmasinin gelecekte

belirsiz olan bir olaymn gerceklesmesine baglandig: hallerde séz konusu olur®*

843

. Sart
gerceklesene kadar hukuki islem askidadir™. Sart meydana geldiginde ise artik
askida olma siireci sona erer ve hukuki islem hiikiim ve sonuglarim dogurur®*. TK
m. 454 bakimindan, bir organin —genel kurulun ya da yonetim kurulunun- kararinin
hiikiim dogurmasi, baska bir organin —imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu- kararina

baglanmuistir®™. Sonug olarak, bu halde hukuki bir geciktirici sart bulundugu

kanaatindeyiz.

2. Ozel Kurul Kararimin Eksikliginin Askida Hiikiimsiizliige Yol Acmasi

Ozel kurul kararlari, ilgili organ kararlarinin uygulanmasi bakimindan hukuki
geciktirici sart niteligindedir. Dolayisiyla, sart meydana gelene kadar organ kararinin

askida hiikiimsiiz oldugunun kabul edilmesi gerekir.

Moroglu, askida hiikiimsiizlik kavramini, “aslinda hukuken gegerli olan bir
genel kurul kararimin tam anlamiyla hiikiim dogurabilmesi igin ayrica munzam bazi
sartlarin arandigi, érnegin bir kisim paysahiplerinin muvafakatlarimin veya kurul
olarak karar almalarinin yahut kararlarin ticaret siciline tescil edilmelerinin sart
kosuldugu hallerde askida hiikiimsiizliik sozkonusu olur” seklinde agiklamistir®*®. Bu
durumda genel kurul karar1 bizatihi gecersiz olmayip, sirket i¢i iliskilerde bazi
hiikiimler dogurur. Ornek olarak, yonetim kurulu tarafindan yapilan degisiklige dair

genel kurul kararinin uygulanmasi hususunda bulunan ifa yilikiimlilikleri

gergeklesirse islemin hiikiim ifade edip, aksi takdirde hiikiimsiizlesecegini belirtmistir. Bkz.
Tekinay/Akman/Burcuoglu/Altop, a.g.e., s. 381.

Tekinay/Akman/Burcuoglu/Altop, a.g.e., s. 330; Eren, a.g.e., s. 1199; M. Kemal Oguzman/M.
Turgut Oz, Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler C. II, 14. Basi, Istanbul, Vedat Kitapgilik, 2018,
s. 513; Sirmen, a.g.e., s. 53.

Eren, a.g.e., s. 1204; Tekinay/Akman/Burcuoglu/Altop, a.g.e., s. 333; Serozan, a.g.e., s. 349;
Sirmen, a.g.e., s. 53.

Eren, a.g.e., s. 1204; Serozan, a.g.e., s. 350.

Nomer, Genel Kurul Kararlarinin Gegersizligi, s. 122.

Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 38.
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gosterilebilir®™’. Askida hiikiimsiizlik, herhangi bir hak disiiriicii siireye tabi
olmadan dava veya defi yoluyla ileri siiriilebilir ve hakim tarafindan re’sen dikkate

almr®®.

Askida hiikiimsiizliik konusunda verilen temel o6rnek, smirli ehliyetsizlerin
kendilerini bor¢ altina sokacak islemleri yapmalar1 halinde, yasal temsilcinin
onayinin bulunmadig siiregte, islemin askida hiikiimsiiz kabul edilmesidir (MK m.
16). Belirtilen halde yasal temsilcinin onayi, islemin hiikiim ifade etmesi i¢in aranan
hukuki sarttir. Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu bakimindan ise, 6zel kurul
kararinin alimmasi, ilgili organinin kararinin uygulanabilmesi i¢in aranan hukuki

sarttir. Bu iki hal karsilagtirildiginda aralarinda benzerlik oldugu goériillmektedir.

Doktrinde ¢ogunluk goriisii de 6zel kurul onay1 alinana kadar olan siiregte
genel kurul kararlarinin askida hiikiimsiiz oldugunu kabul etmektedir®™. Aksi
yondeki goriis ise 0zel kurul tarafindan onaylanmayan genel kurul kararinin “askida
hiikiimsiiz” olmadigini, genel kurul kararmin 6zel kurul kararindan bagimsiz nitelikte
oldugunu, 6zel kurul karar1 alinmadan evvel de genel kurul kararmin gecerli
oldugunu, bu halde infaz edilebilirligin askida oldugunu, 6zel kurul onayi ile zaten

gecerli olan genel kurul kararmin uygulanabilir hale gelecegini belirtmistir®’.

Kanimizca bu goriise katilmak miimkiin degildir. Oncelikle belirtmek gerekir
ki, askida hiikiimsiizliigiin kabul edilmesi, 6zel kurul kararmmin organ kararmna
bagimli oldugunu gostermemektedir. Birbirinden bagimsiz olan iki organ kararindan
biri, digerinin uygulanabilmesi i¢in hukuki geciktirici sart teskil edebilir. Ayrica
askida hiikiimsiizliik kavrami, belirtilen hallerde islemin askida olmasini ifade etmek
amaciyla kullamlmaktadir®™'. Dolayisiyla infaz edilebilirligin askida olmasi esasinda

askida hiikiimsiizliik anlamina gelmektedir.

847 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 43; Mehmet Bahtiyar, “Anonim Ortaklikta Sermaye Artiriminin
Tescili ve Tescilin Islevi”, BATIDER, C. 18, S. 4, Aralik 1996, s. 13.

848 Moroglu, Sermaye Artirimy, s. 88; Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 39.

9 Karayalgmn, imtiyazh Pay Sahipleri, s. 100; Moroglu, Sermaye Artirim, s. 311; Moroglu,
Hiikiimsiizliik, s. 40; Bahtiyar, Ortakhklar, s. 203; Bahtiyar, Ayricalkhh Pay Sahiplerinin
Onay Yetkisi, s. 14; Yasaman, a.g.e., s. 78; Karahan, a.g.e., s. 146; Ceker, a.g.e., s. 85; Selim
Yal¢in, Anonim Sirketlerde Esas Sermaye Artirnmimmin Diiriistliik Kuralina Aykirihk
Nedeniyle Iptali, istanbul, On iki Levha Yayincilik, 2018, s. 57-58.

850 Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 807a; Bilgeg, a.g.e., s. 291; Kirtil, a.g.e., s. 68; Eris,
Ayricalikh Pay II, s. 207, 209.

1 Tekinay/Akman/Burcuoglu/Altop, a.g.e., s. 381; Mustafa Dural/Suat Sari, Tiirk Ozel Hukuku
Cilt I, Temel Kavramlar ve Medeni Kanunun Baslangi¢ Hiikiimleri, 13. Baski, Istanbul, Filiz
Kitabevi, 2018, s. 230; Hiiseyin Hatemi, Medeni Hukuk’a Giris, 8. Basi, Istanbul, On ki Levha
Yaymcilik, s. 174.
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Son tahlilde, 6zel kurul onaymnin geciktirici nitelikte bir kanuni sart ve ilgili
organ kararinin tamamlayict unsuru olmasi nedeniyle, onay olmadik¢a organ karari
askida hiikiimsiizdiir. Ozel kurul tarafindan onama veya ret karar1 alinana kadar
askida olma siireci devam eder. Ozel kurulda, genel kurul karar1 onanirsa genel kurul
karar1 hiikiim ifade eder. Ote yandan, &zel kurulda genel kurul karar1 reddedilirse
genel kurul karar hiikiimsiiz olur®?. Ayrica belirtmek gerekir ki sirf 6zel kurul onayi

alinmamasi nedeniyle genel kurul kararinin iptali s6z konusu olmaz®>.

Alman doktrininde hakim goriis, 6zel kurul karar1 alinmadik¢a, anasdzlesme
degisikligine iligkin genel kurul kararmin askida hiikkiimsiiz kaldigmi kabul

etmektedir®™

. Bu siirecte genel kurul kararinin, 6zel kurul kararimin eksikligi
nedeniyle iptal edilmesi s6z konusu degildir™”. Sayet uygun bir siire igerisinde 6zel
kurul onayr alinamazsa veya ret karari ¢ikarsa bu durumda genel kurul kararinin
hiikiimsiiz olacagi kabul edilmektedir®*®. Zira ilgili hiikkiimde acik¢a 6zel kurul onay:
alinmas1 gereken hallerde, genel kurul kararinin etki dogurabilmesinin bu onaymn
varligina bagli oldugu diizenlenmistir (Alm. POK m. 179/3). Bununla birlikte,
Alman hukukunda azinlikta kalan goriisiin sahibi olan Baums, 6zel kurul kararinin
alinmamasi halinde genel kurul kararinin hiikkiimsiiz oldugunu kabul etmekte ve

askida hiikiimsiizliik goriisiine kars1 ¢ikmaktadir™”.

Isvigre hukukunda 6zel kurul onaymin eksikliginin genel kurul kararmna etkisi
konusunda farkli goriisler bulunmaktadir. Liebi 6zel kurul onaymnin alinmamasi

halinde askida hitkiimsiizlik bulundugu goriisindedir®™®. Kaegi, 6zel kurul onay

2 islemdeki eksiklik nedeniyle meydana gelen aski durumuna iliskin olarak bkz.

Tekinay/Akman/Burcuoglu/Altop, a.g.e., s. 381.

3 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 40.

¥4 Biirgers/Korber, AktG § 179, Rn. 59; MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 207;
MiiKoAktG/Arnold, AktG § 138, Rn. 4; Grigoleit/Ehmann, AktG § 179, Rn. 43; Bezzenberger,
a.g.e., s. 184; Bezzenberger, Grosskommentar, § 138, Rn. 8; Wiedemann/Grosskomm AktG, §
179, Rn. 152; Polte, a.g.e., s. 111; Boris Diirr, Wachter AktG Kommentar, § 138, Rn. 3; Holger
Altmeppen, “Umwandlung von Vorzugsaktien in Stammaktien gegen Zuzahlung”, NZG, 2005, s.
771.

855 Polte, a.g.e., s. 111; Christian Brause, Stimmrechtslose Vorzugsaktien bei Umwandlungen,
Verlag Dr. Otto Schmidt, K&ln, 2002, s. 201.

856 MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 207; Wiedemann/Grosskomm AktG, § 179, Rn. 152; Polte,
a.g.e., s. 111; Hiiffer/Koch, AktG § 138, Rn. 7; Grigoleit/Ehmann, AktG § 179, Rn. 43; Wolfgang
Zdllner, (Hrgb. Walter Bayer/Mathias Habersack), Aktienrecht im Wandel, Band 2, Tiibingen,
2007, s. 494

%57 Alman hukukunda bkz. Theodor Baums, “Der unwirksame Hauptversammlungsbeschluss”, ZHR,
142, 1978, s. 586. Aksi yonde bkz. Brause, a.g.e., s. 173. Isvigre hukukunda bkz. Kaegi, a.g.e., s.
66.

8% Liebi, a.g.e., s. 256;
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olmadan alinan genel kurul kararinin batil oldugunu belirtmistir®’. Gerber ise Alman
hukukunda benimsenen askida hiikiimsiizliik goriisiiniin Isvicre hukuku bakimindan
benimsenmesinin  mimkiin olmadigmi, bu goriisiin pratikte bir faydasinin

olmayacagimi ileri siirmektedir®®.

Bu hukuk sisteminde 6zel kurul onayinin eksik olmasi, genel kurul kararmin

iptal sebepleri (isv. BK m. 706) arasinda yer almamaktadir®®’.

3. Genel Kurul Kararmin Tescil Edilmesinin Ozel Kurul Kararina Etkisi

TK m. 455’e gore, genel kurul tarafindan yapilan anasozlesme degisiklikleri,
yonetim kurulunca, sirket merkezinin bulundugu yer ticaret siciline tescil edilir.
Sermaye artirnminin tescili bakimindan da 6zel hiikiimler disinda TK m. 455
uygulanmaktadir. Bununla birlikte, TK m. 456/3’te sermaye artiriminin kural olarak
genel kurul veya yonetim kurulu kararindan itibaren {i¢ ay i¢inde tescil edilmesi
gerektigi dlizenlenmistir. Aksi halde, genel kurulun veya yonetim kurulunun sermaye

artirimu karari ile gereken hallerde Bakanliktan alman izin gegersiz olur™®.

Anasozlesme degisikligine iliskin genel kurul kararlarinin tescil ettirilmesi

863
zorunludur™".

Sicil mudiirii genel kurul kararmi tescil etmeden evvel, kararin
kanunda yer alan sartlara uygun olarak alinip alinmadigini inceler. Genel kurul karari
yok veya batil hitkkmiinde ise sicil miidiirii tescil islemini yapmamalidir. Ayni1 sekilde,
genel kurul kararinin mahkeme karart ile iptaline kesin olarak karar verilmesi halinde
de genel kurul karar1 tescil edilmemelidir*®*. Konumuz bakimindan 6nem arz eden
husus ise, TK m. 454/1 geregince 6zel kurul onayr alinmasi1 gereken hallerde, bu
onay olmadan tescil isleminin gerceklestirilmemesi gerektigidir. Bu nedenle 6zel

kurul onay1 olmadan veya onamama kararina ragmen tescil yapilmasinin 6zel kurul

kararina etkisi incelenmelidir.

59 Kaegi, a.g.e., s. 66.

80 Gerber, a.g.e., s. 70.

861 T iebi, a.g.e., s. 255.

%62 isvigre hukukunda da genel kurul tarafindan alman artirim kararinin yonetim kurulunca 3 ay icinde
uygulanmasi gerektigi dngdriilmiistiir. Bkz. Isv. BK m. 650/1.

863 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 383.

864 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 383-384.
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a) Ozel Kurul Karar1 Alinmaksizin veya Onamama Kararina Ragmen

Tescil Yapilmasi

Doktrin ve uygulamada imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna iliskin ortaya
cikan onemli tartismalardan biri, 6zel kurul onay1 olmasi gereken hallerde, bu karar
alinmadan veya ret karar1 olmasina ragmen genel kurul kararinin uygulanmis olmasi,

yani tescil edilmesi durumunda nasil bir yol izlenmesi gerektigi konusundadir.

TK m. 32°de, sicil miidiiriiniin tescil i¢in kanunda aranan sartlar bulunmasi
halinde, bu sartlarin var olup olmadigimi re’sen incelemekle yiikiimli oldugu
diizenlenmigtir. TK m. 454’¢ gore 6zel kurul karari aranan hallerde ticaret sicil
miudiirliniin bu sart1 gozetmesi ve 6zel kurul karariin olmamasi halinde genel kurul
kararini tescilden kaginmasi gerekir. Zira 6zel kurul toplantisinin yapilmasi tescil
isleminin yapilmasinin kosuludur. Ayrica, TSY m. 71°de ticaret sicil miidiirliigiine
verilecek belgeler arasinda, anasozlesme degisikligi kararimin imtiyazli pay
sahiplerinin haklarini ihlal edecek mahiyette olmasi halinde, 6zel kurulun genel kurul
kararin1 onayladigina iliskin kararin noter onayli bir 6rnegi sayilmistir. Bunun yani
stra TSY m. 71/3’te, “genel kurulun sirket sozlesmesinin degistirilmesine iligkin
karari, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu tarafindan onaylanmadan veya Kanunun
454 idincii maddesinin begsinci fikrasi geregince onaylanmis sayimadan, kayith
sermaye sistemini kabul eden gsirketlerde ise yonetim kurulunun sermaye artirimina
iligkin karari imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu tarafindan onaylanmadan tescil
edilemez” ifadelerine yer verilmistir. Tiim bu diizenlemelerden, 6zel kurul onay1
alinmas1 gereken hallerde bu onay olmadan veya 6zel kurul tarafindan ret karar
verilen hallerde, ilgili organ kararinin tescil edilmemesi gerektigi ve bu konuda sicil

miudiirligiiniin inceleme yiikiimliiliigliniin bulundugu anlasilmaktadir.

Ozel kurulun toplantiya cagrildigi, ancak heniiz toplantinin gergeklesmedigi
asamada genel kurul karariin tescil edilmek istenmesi halinde sicil miidiirliigiiniin

0zel kurul kararin1 beklemesi gerekmektedir.

Ancak tiim bu belirtilenlere ragmen, genel kurul kararinin 6zel kurul onay1
almmadan tescil edilmesi teorik agidan miimkiindiir. Iste bu halde tescil isleminin
0zel kurul kararina etkisi ve bu hususta basvurulabilecek olan hukuki yollarin tespit

edilmesi gerekir.
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b) Basvurulabilecek Hukuki Yollar

Ozel kurul karar1 alinmasi gereken hallerde bu karar alinmaksizin veya 6zel
kurulda onamama karar1 alimmast durumunda organ karar1 tescil ve ilan

85 Ancak her nasilsa tescil ve ilan gerceklesmisse izlenecek yol

edilmemelidir
konusunda kanunda bir diizenleme bulunmamaktadir. Oncelikle belirtmek gerekir ki,
bu stirecte organ karar1 askida hiikiimsiiz olup, 6zel kurul kararinin alinmamasina
dayanilarak organ kararina kars1 iptal davasi agilamaz. Ancak, ilgili organin kararinin
uygulanmasma iliskin yapilan islemlerde eksiklik bulunmaktadir. Ozel kurul onay1
olmadan yapilan tescil, hukuka aykir1 tescil niteligindedir. Bu nedenle ¢esitli hukuki

yollara bagvurulmasi miimkiindiir.

i. Tescile itiraz

TK m. 34°te, ilgililerin, sicil miidiirliigli tarafindan verilen kararlara karsi, sekiz
giin icerisinde, sicilin bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesine dilekge ile
basvurarak itiraz edebilecekleri ongoriilmiistiir. ilgililer tarafindan yapilan itiraz

dosya iizerinden incelenmektedir (TK m. 34/2).

Kanunda yalnmzca ilgililerin tescil islemlerine itiraz edebileceklerinin
Ongoriilmiis olmast nedeniyle imtiyazli pay sahiplerinin ilgililer kapsaminda olup
olmadig1 incelenmelidir. Oncelikle TK m. 34’te yer alan ilgili kavramma iliskin
olarak hiikimde ve hiikkmiin gerekgesinde herhangi bir aciklik getirilmedigi
goriilmektedir. Bu belirsizlik eTK déneminde de mevcuttu ve doktrinde bu konuda
farkli goriisler bulunmaktaydi. ETK déneminde Ticaret Sicili Tiiziigi (TST) m.
31°de ilgili kavrami ele alinmig, bununla birlikte ilgili kavramina yalnizca, gercek
kisi tacir veya sozlesme ile yetki verilmis temsilcisi ve tacirin tiizel kisi olmasi
halinde yetkili organlar1 veya yetkili temsilcileri dahil edilmisti. TK doneminde de
ayni sekilde TSY m. 22’de ilgili kavrami TST m. 31’de belirtilen icerikle
sinirlandirilmigtir.  Belirsizlik  6zellikle sirket ortaklarinin  ilgili  kapsaminda
degerlendirilip degerlendirilemeyecegi konusunda ortaya ¢ikmis ve Yargitay, sirket

ortaklarinn ilgili olmadiklar1 yoniindeki goriisii benimsemistir®®.

%65 Ansay, Yargitay Uygulamast, s. 56.
%66 Bu hususta bkz. Y. 11 HD., 28.6.1988, E. 1988/1872, K. 1988/4341; Y. 11 HD., 13.6.2013, E.
2013/7686, K. 2013/12362 (Kazancy, e.t., 14.05.2018).
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Doktrinde bir gorlis pay sahiplerinin ilgili kapsaminda olmadigini
belirtirken®®’; bizim de katildigimiz aksi yondeki goriis ise hukuki yarari zedelenen

868
. Kanimizca

kimselerin ilgili kapsaminda ele alinmas1 gerektigini kabul etmektedir
imtiyazli pay sahiplerinin, 6zel kurul onay1 alinmadan veya ret kararina ragmen ilgili
organ kararinin tescil edilmesi halinde ilgili kapsaminda kabul edilmeleri gerekir.
Zira bu durumdan imtiyazli pay sahiplerinin hukuki menfaatlerinin dogrudan
etkilendigi asikardir ve bu nedenle ilgili olmadiklarinin ileri siiriilmesi miimkiin
degildir. Bu konuda TSY m. 22’deki diizenlemeyi argiiman olarak gdsteren goriise
kars1 ise, anilan hiikiimde bagvuruya yetkili ilgililerden s6z edildigi, ancak itiraza
iliskin bir diizenlemeye yer verilmedigi ileri siiriilebilir. Ayrica belirtmek gerekir ki,
ilgili kavraminin igeriginin Kanun’da belirlenmemis olmasi nedeniyle, yonetmelik ile

kanunun ratio legis’ine aykir1 olarak kavramin igeriginin sinirlanmasi kabul

edilmemelidir.

Imtiyazli pay sahiplerini ilgililer kapsaminda kabul etmemiz sebebiyle,
imtiyazli pay sahiplerinin yukarida aciklanan hallerde sekiz giin igerisinde sicil
midirliigii tarafindan verilen karara itiraz edebilecegi kanaatindeyiz. Ancak itiraz
konusunda tanman sekiz ginliikk siire, yapilacak basvuru bakimindan yeterli

g6zitkmemektedir®®’.

TK m. 34/1°e gore, sekiz giinliik silire kararin ilgililere
tebliginden itibaren islemeye baslar. Anilan siirenin imtiyazli pay sahiplerinin itirazi
bakimindan yetersiz olmasina ¢6ziim olarak, en azindan siirenin tescil kararinin
O0grenilmesinden itibaren baslatilmasi isabetli olurdu. Fakat TK m. 34/1’de sekiz
giinliik siirenin kararin tebliginden itibaren baslayacaginin agikca diizenlenmis

olmasi karsisinda bdyle bir kabul miimkiin degildir.

%7 Poroy/Yasaman, TK ve Yonetmelik hiikmii karsisinda ilgililerin genis olarak yorumlanamayacagi
ve bu nedenle bu hiikiimlerde belirtilen kisiler disindaki kimselerin itiraz hakki olmadigini kabul
etmektedir. Bkz. Poroy/Yasaman, a.g.e., s. 214. Benzer yonde bkz. Nomer Ertan
(Ulgen/Helvaci/Kendigelen/Kaya), a.g.e., s. 371. Akad, imtiyazli pay sahiplerinin ilgili olarak
kabul edilmesi gerektigini belirtmekle birlikte, Kanun ve Yonetmelik’te yer alan hiikiimler
kargisinda imtiyazli pay sahiplerinin sicil kararina itiraz edemeyeceklerini belirtmistir. Bkz. Akad,
a.g.e., s. 78. Bilge¢ de imtiyazli pay sahiplerinin ilgililer kapsamina girmedigini belirtmistir. Bkz.
Bilgeg, a.g.e., s. 292.

Imregiin, Kara Ticareti Hukuku, s. 55; Mechmet Emin Bilge, “Ticaret Sicili Islemlerinde
“Tlgililer” Kavrami”, Prof. Dr. Fahiman Tekil’in Amisina Armagan, Istanbul, 2003, s. 371.
Doktrinde sicil miidiiriiniin kararina karsi itiraz yoluna bagvurulabilecegi konusunda bkz. Karahan,
a.g.e., s. 147; Kirtil, a.g.e., s. 68. Y. 11. HD. nin, “tescil veya terkin edilen yahut itiraz konusu
olan husus kimin hukuki yarari ile dogrudan ilgili ise o sahswn ilgili sayilmasi gerekir” yoniindeki
karar1 igin bkz. Y. 11. HD., 28.11.1991, E. 5840, K. 7155 (Imregiin, Kara Ticareti Hukuku, s.
55).

Uysal, sekiz giinliik itiraz siiresinin imtiyazli pay sahiplerinin itiraz etmeleri bakimindan yeterli
olmadigini, siirenin ge¢mesi halinde kararin uygulanmasi ile imtiyazin taninmasinin bir anlami
kalmayacagini belirtmistir. Bkz. Uysal, a.g.e., s. 150.

868

869
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Bununla  birlikte, belirtilen  hallerde  imtiyazli pay  sahiplerinin
bagvurabilecekleri alternatif yollar bulunmaktadir. Doktrinde baz1 yazarlar, imtiyazl
pay sahiplerinin sicil islemine itiraz etmemeleri halinde bu haklarindan vazgegmis
sayilacaklarmi kabul etmektedir®”®. Kanimizca bu goriisiin kabul edilmesi, kanun

koyucunun temel amaci olan imtiyazlarin korunmasina aykiri bir yaklagim olur.

ii. Diger Hukuki Yollar

Ozel kurul onayr olmaksizin veya 6zel kurulun ret kararina ragmen organ
kararinin uygulandig hallerde, tescile itiraz yaninda basvurulabilecek baska hukuki
imkanlar da bulunmaktadir. Oncelikle imtiyazli pay sahiplerinin uygulama isleminin
yoklugunun tespiti davasini agmalari miimkiindiir. Bu davayi, haklar ihlal edilen
imtiyazl1 pay sahiplerinden herhangi birisi agabilir®”'. Bunun yani sira, uygulama

islemlerinin yani tescil isleminin iptali talep edilebilir®”.

Ancak yukarida da
aciklandigi tlizere, genel kurul kararlarinin 6zel kurul onayr olmamasina dayanilarak
iptal edilmesi miimkiin degildir®”. Yargitay’mn 6zel kurul onay1 bulunmayan genel
kurul kararlarina iligskin goriisii, genel kurul kararinin gecerli oldugu ve bu durumda
infaz islemlerinin hiikiimsiizliiginiin talep edilebilecegi yoniindedir®™. Biz de
belirtilen hallerde genel kurul kararinin gecerli olmasi nedeniyle ancak infaz
islemlerinin hiikiimsiizliigiiniin talep edilebilecegi goriisiindeyiz. Ayrica, yukarida
acikladigimiz tizere, 6zel kurul onayr alinmasi gereken hallerde onama kararinin
alinmamasi durumunda genel kurul karari askida hiikiimsiizdiir. Bu nedenle genel
kurul kararinin askida hiikiimsiiz oldugu, tespit davasi yoluyla veya itiraz olarak

siiresiz bir sekilde ileri siiriilebilir®”.

Doktrinde 6zel kurul onayr alinmasi gerekirken bu onay olmadan uygulama
islemlerinin yapilmasi halinde, imtiyazli pay sahiplerinin kendilerine taninmis olan

mahkeme araciligi ile ¢agri hakkini kullanmamalarina dayanarak, genel kurul

870
871

Kirtil, a.g.e., s. 69.

Imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 193; Karahan, a.g.e., s. 147.

Ansay, Yargitay Uygulamasi, s. 56; Karahan, a.g.e., s. 147; Akad, a.g.e., s. 78.

Tekinalp, inceledigi bir Yargitay kararinda, 6zel kurul onaymin bulunmamasi nedeniyle iptalin
talep edilmesinin dogru olmadigini, bu halde infaza olanak veren islemlerin iptalinin talep
edilebilecegini hakl olarak belirtmistir. Yazar, ayrica onama kararimin yoklugunun tespitinin talep
edilebilecegini belirtmistir. Bkz. Tekinalp, Onaylama Karari, s. 510, 513. Ayrica bkz. Y. 11.
HD., 07.07.1998, E. 3462, K. 5226 (Bkz. Eris, Ticari Isletme ve Sirketler C. IIL, s. 2467-2468).
¥4 y.11 HD., 20.01.1986, 1985/5903 E., 1985/7427 K. (Kazanct, e.t. 18.09.2018).

%7 Erdogan Moroglu, “Sermaye Artirmmu-imtiyazli Paylar”, Hukuki Miitaldalar, istanbul, Vedat
Kitapeilik, 2007, s. 268.
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kararmin onaylanmis sayilmasi gerektigini ileri siiren bir goriis bulunmaktadir®’®.

Kanimizca imtiyazli pay sahiplerinin c¢agri hakkini kullanmamalari, ilgili organ
kararin1 onayladiklar1 anlamina gelmez. Zira Kanun’da buna iliskin bir agiklik
bulunmamaktadir. Cagr1 konusunda imtiyazli pay sahiplerine taninmis olan on bes
giinlik stire her ne kadar hak disiiriicii nitelikte olsa da, belirtilen hakkin
kaybedilmesi ile ilgili organ kararina onay verildigi sonucuna varilamaz. Nitekim TK
m. 454/5’te ¢agr1 yapilmasina ragmen 6zel kurulun toplanmamasi halinde genel
kurul kararmin onaylanmis sayilacagi agik bir sekilde diizenlenmistir. Kanun
koyucunun bdyle bir amaci olsaydi, TK m. 454/2’de belirtilen siirelerde ¢agri
yapitlmamasi halinde de ayni sonucu Ongormesi gerekirdi. Ayrica asil amaci
imtiyazlar1 korumak olan bir hiikkmiin bu sekilde yorumlanmasi, tam aksi bir sonug
doguracak ve menfaatler dengesi gozetilmemis olacaktir. Doktrinde, ayrica 6zel
kurulda alinan ret kararina ragmen uygulama islemlerinin yapilmasi halinde TK m.
445°te yer alan kanuna aykiriliga dayanilarak genel kurul karariin iptali davasinin

877

acilmas1 gerektigi ifade edilmistir”". Ancak belirtmek gerekir ki, 6zel kurul onaymin

gegerlilik sart1 olmamasi nedeniyle genel kurul kararinin iptali yoluna gidilemez®’®.

Bu halde ancak uygulama islemlerinin hiikiimsiiz olduklarinin tespiti talep edilebilir.

Ozel kurulda alinan onamama kararina ragmen yapilan tescil islemine karsu,
yalnizca olumsuz oy kullanan imtiyazli pay sahiplerinin itiraz davasi agabilecegi;
buna karsin 6zel kurul onayr alinmadan tescil halinde ise tiim imtiyazli pay

sahiplerinin itiraz davasi agabilecegi kabul edilmelidir®”

. Yargitay, itiraz davalarinda
davalinin ticaret sicil miidiirligii olmas: gerektigi goriisindedir®’. Diger yandan,
doktrinde, meydana gelen sonugtan anonim ortakligin da etkilenecek olmasi
nedeniyle, ortakligin da TK m. 34’e gore agilacak itiraz davasinda davali olarak yer

almas1 gerektigi hakl olarak belirtilmistir®'.

Doktrinde 6zel kurul kararmin eksikligine dayanarak yillar sonra uygulama
islemlerine kars1 agilan bir davanin diiriistliik kurallarma aykiri olacagi ifade

edilmistir®?. Jmregiin, bu gibi hallerde, aradan uzun bir siire gegmisse uygulama

%76 Bilgeg, a.g.e., s. 295.

877 Bilgeg, a.g.e., s. 296.

%78 Tekinalp, Onaylama Karar, s. 510.

79" Akad, a.g.e., s. 78.

%0y 11 HD., 20.01.1986, 1985/5903 E., 1985/7427 K. (Kazanct, e.t. 18.09.2018).

%1 imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 194. Akad, bu halde kurala uymakla yiikiimlii olan tarafin
sirket olmasi nedeniyle girkete karst dava agilmasi gerektigini belirtmistir. Bkz. Akad, a.g.e., s. 78.

%2 Karayalgin, imtiyazli Pay Sahipleri, s. 102; Kirtil, a.g.e., s. 69-70.
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islemlerinin iptali i¢in dava agilmasinin iyiniyet kurallarina aykir1 olacagini ve ayrica
davanin BK m. 126/4’e gore bes yillik zamanasimina tabi olmasi gerektigini
belirtmektedir®™. Yargitay, bu konuda diiriistliik kurallarim esas almadan, dokuz yil
sonra agilan bir davada, 6zel kurul kararinin bulunmamasi nedeniyle genel kurul
kararmin infaz kabiliyeti olmadigina karar vermistir®™*. Kanimizca aradan uzun siire
ge¢mesi halinde 6zel kurul kararinin bulunmamasi sebebiyle hukuki yollara
basvurulmasit durumunda, 6zel kurul kararmmin hangi nedenle alinmadigina
bakilmalidir. Eger ¢agr1 yapilmasina ragmen 6zel kurul toplanmamissa bu halde TK
m. 454/5 hiikmii nedeniyle organ karar1 onanmis sayilir. Ote yandan, 6zel kurulda
onamama yoniinde karar alinmasina ragmen tescil islemi yapilmigsa diiriistliik

- . 885
kurallarinin dikkate alinmas1 gerekir .

TK m. 460/5’te, kayith sermaye sisteminde yonetim kurulu kararlar1 aleyhine
iptal davasi agma imkani diizenlenmistir. Bu hitkkme gore, “yonetim kurulu kararlar
aleyhine, pay sahipleri ve yonetim kurulu iiyeleri, 445 inci maddede 6ngoriilen
sebeplerin varligi halinde kararin ilani tarihinden itibaren bir ay i¢inde iptal davasi
acabilirler. Bu davaya 448 ild 451 inci maddeler kiyas yoluyla uygulanir”. Kayith
sermaye sisteminde, 6zel kurul karar1 alinmasi gereken hallerde bu karar alinmazsa,
TK m. 460/5 hiikkmiine dayanilarak iptal davasi agilmas1t miimkiin degildir. Zira genel
kurul kararlar1 bakimindan yaptigimiz acgiklamalar ayni sekilde yonetim kurulu
kararlari icin de gegerlidir. Sirf 6zel kurul onayinin eksikligi nedeniyle genel kurul
kararinin iptali istenemeyecegi gibi, yonetim kurulu kararlarinin da bu nedenle iptali

talep edilemez.

Belirtilen tiim bu hallerde 6zel kurul onayr bulunmaksizin tescil isleminin
yapilmasindan yonetim kurulu iiyelerinin sorumlulugu bulunmaktadir. Bu nedenle
aciklanan hukuki yollarin yaninda yonetim kurulu iyelerinin sorumluluguna da

bagvurulabilecektir.

Nihayet, uygulama islemlerinin yapilmamasi i¢in ihtiyati tedbir talep

edilmesinin miimkiin olup olmadigim degerlendirmek gerekir. Ihtiyati tedbir

3 Imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 192-193.

%4 Karayalgin, imtiyazhi Pay Sahipleri, s. 81-128. Y. 11 HD. 18.05.1994, 1994/705 E., 1994/3180
K. (Moroglu, Notlu Ictihatli Tiirk Ticaret Kanunu ve Ilgili Mevzuat, 7. Basi, Istanbul, 2001, s.
334).

85 Kirtil, 6zel kurulun onaylamama karari vermesine ragmen, organ kararmnn tescil ve ilan edilmesi
halinde, bu yapilan islemlerin gecersizliginin tespitinin siire sinirina tabi olmadan talep
edilebilecegini belirtmistir. Bkz. Kirtil, a.g.e., s. 70.
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niteliginde 6zel bir hiikiim olan TK m. 449°da, genel kurul karar1 aleyhine iptal veya
butlan davasi agilmasi halinde, mahkemenin yonetim kurulunun goriisiinii alarak,
davaya konu kararin yiiriitilmesinin geri birakilmasina karar verilebilecegi
Ongoriilmiustiir. Anilan hiikkmiin uygulanmasinin temel sarti, ilgili karar aleyhine iptal
veya kesin hiikiimsiizliigiin tespiti davasi agilmis olmasidir®*’. Kanimizca TK m. 449
hiikkmiine 6zel kurul onayr olmadan veya ret kararina ragmen organ kararinin

uygulanmasi halinde basvurulabilmelidir.

Alman hukukunda 6zel kurul karar1 olmaksizin genel kurul kararinin tescil

887

edilmemesi gerektigi kabul edilmektedir " '. Buna ragmen tescil islemi yapilirsa Alm.

POK 242/2°ye gore, tescil isleminden itibaren iic yil iginde dava yoluna

888

basvurulmasi miimkiindiir™". Kanimizca Tiirk hukuku bakimindan da bdyle bir

hiikiim getirilmesi isabetli olur.

¢) Sonradan Verilen Onay Kararmin Tescile Etkisi

Imtiyazli pay sahiplerinin onay1 alinmadan organ kararmmn tescil edilmesi
hukuka aykiridir. ilgili imtiyazli pay sahiplerinin bu tescilden sonra, organ kararini
onaylamalar1 durumunda ise tescilin gegerli hale gelip gelmeyecegi konusunda
doktrinde farkli goriisler bulunmaktadir. Bir goriise gore, sonradan onay verilmesi
halinde eksikligin giderildiginin kabul edilmesi gerekmektedir®™. Yargitay ise bu

konuda, tescilin gecerli hale gelmeyecegini kabul etmektedir®.

Kanimizca sonradan alinan 6zel kurul onaymin eksikligi giderdigi kabul
edilmelidir. Zira 6zel kurul onaymnin eksikligi organ kararinin askida hiikiimsiiz
olmasma yol agmakta ve gerekli olan sartin gerceklesmesi ile birlikte askida
hiikiimsiizliik hali sona ermektedir. Bu sekilde bir anlayis, sirket menfaati ve hukuk
giivenligi bakimindan da olumlu olacaktir. Aksi durumda, 6zel kurul toplanti

slirecinin bastan isletilmesi gerekmektedir.

886 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 322.

%7 MiiKoAktG/Stein, AktG § 179, Rn. 208; Bezzenberger, a.g.e., s. 185; Brause, a.g.e., s. 174.
¥ MiiKoAktG/Arnold, AktG § 138, Rn. 4.

%9 Imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 193; Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 86.

¥0 ¥y, 11. HD., 21.10.2005, E. 2004/11672, K. 2005/10136 (Kazanct, e.t. 19.09.2018).
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4. Cagriya Ragmen Ozel Kurulun Toplanmamasi

TK m. 454/5’te cagri yapilmasina ragmen, siiresi i¢inde 6zel kurulun
toplanmamasi halinde “genel kurul kararinin” onaylanmis sayilacagi dngorilmiistiir.
ETK doneminde bu konuda bir diizenleme bulunmamakla birlikte, doktrindeki
yazarlarin ¢gogunlugu, ¢agri yapilmasina ragmen 6zel kurulun toplanmamasi halinde

genel kurul kararinin reddedildigi goriisiindeydi®®.

Hiikmiin gerek¢esinde, bu diizenlemenin amacinin sirketin menfaatini korumak
oldugu, cagrinin yapilmis olmasina ragmen gereken nisaplara ulasilamamasi halinde
genel kurul kararinin siirtincemede kalacagi ve bu sebeple sirketin zarar gorecegi
belirtilmistir.

Kanimizca 6102 sayili TK ile getirilen bu diizenleme imtiyazlarin korunmasi
amacina tamamen aykiridir ve anilan hilkkmiin Kanun’dan ¢ikarilmasi gerekmektedir.
Doktrinde de pek ¢ok yazar bu diizenlemeyi elestirmektedir. Kendigelen, imtiyazin
mevcut oldugu hallerde korunmasi gerekenin sirket degil, imtiyazli pay sahipleri
oldugunu; imtiyazli pay sahiplerinin 6zel kurul toplantisina katilmamalar1 halinde,
genel kurulun anasézlesme degisikligi kararin1 onaylamadiklar1 sonucuna varilmasi

gerektigini ifade etmistir®”

. Akad, bu diizenlemeyle sirket ile imtiyazli pay sahipleri
arasindaki menfaat catismasinda, dengenin orantisiz olarak sirket lehine dondiigiinii
belirtmistir®*. Dural, anilan elestirileri hakli bulmakla beraber, TK m. 478’in
gerekcesini ileri siirerek, bu diizenlemeler ile imtiyazli pay sahiplerinin haklarini
kotiiye kullanmalarinin engellenmesinin amaglandigini, imtiyazlarin kaldirilmasinin
dahi disilnildiigini, dolayisiyla TK’da aslinda imtiyazli pay sahiplerinin
korunmadigini, her ne kadar bu yaklagim elestirilebilecek nitelikte ise de kanun
koyucunun bakis agisiyla uyumlu oldugunu ileri siirmiistiir®>. Moroglu, ikinci fikra
hiikkmiiniin yaninda bu diizenlemeye yer verilmesinin gereksiz oldugunu ve

Kanun’dan ¢ikarilmasi gerektigini ifade etmistir™®.

%1 Karahan, a.g.e., s. 145; Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 346; Kirtil, a.g.e., s. 60. Aksi yonde

Karayal¢in, iic ay icerisinde imtiyazli pay sahiplerinin toplanamamasi halinde genel kurul
kararmin kabul edilmis sayilmasimi Onermistir. Karayal¢in’in goriisii i¢in bkz. Bostancioglu,
imtiyazlarin Korunmasi, Tartismalar, s. 42.

2 TK m. 454/5 gerekge

%% Kendigelen, ilk Tespitler, s. 355.

¥4 Akad, a.g.e., s. 63.

¥ Dural, a.g.m., s. 152.

896 Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 276.
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TK m. 454/5 hiikkmii ile imtiyazli pay sahiplerinin menfaatine, sirketin menfaati
orantisiz bir sekilde iistiin tutulmustur. Hitkkmiin gerekcesinde belirtildigi iizere,
kanun koyucunun genel kurul kararmin siiriincemede kalmasini 6nleme amacinda
oldugu goriilmektedir. Ancak bu sonuca genel kurul kararinin onaylanmis sayilmasi
ile varilmas1 hitkkmiin temel amac1 ile tamamen g¢elismektedir. Bu bakimdan ¢agriya
ragmen Ozel kurulun toplanamadigi hallerde genel kurul kararinin onaylanmis
sayllmas1 yerine reddedildigi kabul edilmeliydi. Genel kurul kararlarinin
stirlincemede kalmasina daha uygun bir ¢6zlim olarak 6zel kurul toplantisinin belirli
bir silire igerisinde yapilmamas: halinde genel kurul kararinin onaylanmamis
sayilacag 6ngoriilebilirdi®”.

TK m. 454/5’in lafzina gore, cagrinin yapilmasina ragmen Ozel kurul
toplantisinin yapilmadigi hallerde genel kurul kararmin onaylanmis sayilacagi ve
dolayisiyla artik ikinci bir toplantt yapilmasmin miimkiin olmadig1 sonucuna
vartlmaktadir. Bununla birlikte, nisaplara iliskin diizenlemenin yer aldigi TK m.
454/3’1in gerekgesinde, bu agir nisaplarin izleyen toplantilarda da diismeyeceginden
s0z edilmistir. Oru¢, TK m. 454/5 ile TK m. 454/3’iin gerekcesinin celiskili

oldugunu belirtmistir®®

. Ancak kanimizca diizenleme bu yoniiyle celiskili degildir.
TK m. 454/5 kapsamina giren hallerde, her ne kadar isabetli olmasa da artik ikinci
bir toplantinin yapilmasi miimkiin degildir. TK m. 454/3’te yer alan hallerde, bir
baska deyisle 6zel kurul kararinin alinmamis sayildigi durumlarda kanimizca yeni bir
ozel kurul toplantisinin yapilmas: gerekmektedir. Iste TK m. 454/3’{in gerekcesinde
yer alan izleyen toplantilardan kastedilen aym fikrada yer alan 6zel kurul kararinin

alinmamuis sayildig: hallerdir.

TK m. 454/5te genel kurul kararlarina yer verilmekle birlikte yonetim kurulu
kararlarindan s6z edilmemistir. TK m. 454 hiilkmii genel olarak incelendiginde,
yonetim kurulu kararlariin lafizda yer almamakla birlikte kapsam dahilinde oldugu
gorilmektedir. Dolayisiyla, kanun koyucunun amaci, kayith sermaye sisteminde de
0zel kurul cagriya ragmen siiresi i¢inde toplanmazsa yonetim kurulu kararinin
onaylanmis sayilacagi yoniindedir. Nitekim toplanti nisaplarmin saglanamamasi

nedeniyle genel kurul toplantisinin yapilamamasi ve genel kurul kararinin

%7 ETK doneminde Karayalgin ii¢ aylik siire igerisinde 6zel kurul toplantisimn yapilmamasi halinde
genel kurul kararinin onaylanmis sayilmasi ¢éziimiinii dnermistir. Karayalgin’in goriisii i¢in bkz.
Bostancioglu, imtiyazlarin Korunmasi, Tartigmalar, s. 42.

% Orug, a.g.m., s. 192.
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stirlincemede kalma sorununun, yonetim kurulu kararlar1 bakimindan da ortaya
¢tkmasi miimkiindiir. Oyle ki, toplanti ve karar yetersayilarinin olusmamasi
nedeniyle yonetim kurulunun kilitlenmesi ile uygulamada sikca karsilagilmaktadir®”.
Belirtilen nedenlerle yonetim kurulu kararlarinin da TK m. 454/5 kapsaminda yer
aldig1 fikrindeyiz. Ancak yukarida da belirttigimiz tizere, TK m. 454/5 hiikkmii genel

olarak talihsiz bir diizenleme olup, kanundan tamamen ¢ikarilmasi gerekmektedir.
B. OZEL KURUL KARARLARININ SAKATLIGI

1. Genel Olarak

ETK’da imtiyazli pay sahipleri 6zel kurul kararlarinin sakatligina iliskin 6zel
bir hiikiim bulunmamaktaydi. Bu konuda, 6zel kurul kararlarimin da genel kurul
karar niteliginde olmasina dayanilarak, genel kurul kararlariin sakathigina iliskin

diizenlemelerin kiyasen uygulanmasi gerektigi kabul edilmekteydi’®.

6102 sayilh TK m. 454/7°de imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarinin
iptali ongoriilmiistiir. Bununla birlikte, s6z konusu hiikiimde 6zel kurul kararlarinin
butlan1 veya yokluguna iliskin bir diizenleme bulunmamaktadir. Genel kurul
kararlarinin  hiikiimsiizliigline iligkin hiikiimlerin kiyasen o6zel kurul kararlarina
uygulanip uygulanmayacagi konusunda doktrinde farkli goriisler bulunmaktadir. Bir
goriige gore, 6zel kurul kararlarinin TK m. 445 vd. hiikiimlerine kiyasen iptal, butlan
veya yokluklarinin tespitinin istenebilmesi miimkiindiir’”'. Zira 6zel kurul kararlari,
bagimsiz bir genel kurul karari niteligindedir. Karsit goriis ise 6zel kurul kararlarinin
ilgili genel kurul kararlarina bagli oldugunu ve bu sebeple genel kurul kararindan
bagimsiz olarak yokluk, butlan veya iptal davasina konu olamayacaklarini ifade

etmistir’*.

Bu konuda bkz. H. Ali Dural, Anonim Ortakhiklarda Yonetim Kurulunun Kilitlenmesi ve
Hukuki Sonuglari, Galatasaray Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yayimlanmamis Doktora
Tezi, 2005.

%% Poroy (Tekinalp/Camoglu), 2009, p. 726; Karahan, a.g.e., s. 148, dn. 28.

%' Moroglu, Sermaye Artirimi, s. 87; Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 214; Poroy (Tekinalp/Camoglu),
2009, p. 726; Karahan, a.g.e., s. 148, dn. 28.

imregiin, Anonim Ortakhklar, s. 153-154; imregiin, Ozel Kategori Paylar Kurullari, s. 195;
Hugo Horrwitz, Das Recht der Generalversammlungen der Aktiengesellschaften und
Kommanditgesellschaften auf Aktien, Berlin, 1913, s. 411. Moroglu, eTK doneminde belirtilen
goriisii 6zellikle 6zel kurul kararinin anasdzlesme degisikligi veya sermaye artirim kararindan iig
ay sonra alinmasi halinde sakatliginin dava edilememesi sorunu ile karsilasilacagini belirterek
elestirmistir. Bkz. Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 215.

902
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Kanaatimizce, 6zel kurul kararlart i¢in genel hiikiimlere gore iptal, butlan ve
yokluk davasi agilmasi miimkiindiir. Ozel kurul kararlarmin hukuki niteligi
aciklanirken belirtildigi tizere, 6zel kurul kararlari, ilgili bulunduklar1 genel kurul
kararlarindan bagimsiz niteliktedir. Bu nedenle, 6zel kurul kararlarinin sakatlig
halinde ilgili bulunduklar1 organ kararindan bagimsiz olarak yokluk, butlan ve iptal

edilebilirlik yaptirnmlarina basvurulabilmelidir.

2. Yokluk

Yokluk, TK’da diizenlenmeyen bir hiikiimsiizliik halidir. Bu nedenle yoklugun
tespitinde, TK m. 1, MK m. 5 ve TBK m. 646 hiikiimleri yardimiyla genel hiikiimlere
basvurulmaktadir. Doktrinde yokluk kavrami, “bir hukuki islemin kurucu unsurlart
eksik ise o hukuki islem ve onun hedefledigi iliski hi¢ dogmamuistir. Bu hiikiimsiizliik

903

haline “yokluk’ adi verilir” seklinde tanimlamistir™ . Doktrinde hakim goriis, genel

kurul kararlar1 bakimimdan TK m. 445-451°de yokluk yaptiriminin 6ngoriilmemesine

ragmen bu yaptirimin kabul edilmesi gerektigini belirtmektedir’*.

Ozel kurul kararmin yokluk yaptirimma tabi tutulmasi, bu kararin TK m.
454’te Ongoriilen kurucu unsurlarinin bulunmamasi halinde s6z konusu olur. Bu
kurucu unsurlar ise 6zel kurul toplantisinin yapilmasi ve TK m. 454/3’te 6ngoriilen
nisaplara uygun olarak alman o6zel kurul kararidir. Ozel kurul toplantist
yapilmaksizin alinan 6zel kurul kararlari yokluk yaptirimina tabi olacaktir. TK m.
454°e gore ozel kurul karar1 alinmasi gereken hallerde, bu kararin fiziki toplantida
alinmasi1 gerekir. Burada yonetim kurulu kararlarinda oldugu gibi elden dolastirma
yontemiyle karar alinmasi miimkiin degildir. Bu sekilde karar alinirsa, s6z konusu

6zel kurul karar1 yokluk yaptirimia tabi olacaktir®®.

%3 Oguzman/Barlas, a.g.e., s. 217.

%% Moroglu, bunun dayanagi olarak TMK m. 83/2°de dernekler i¢in genel kurul kararlarinin yok
sayildig1 halleri sakli tutan hiikmii gostermektedir. Bu hususta bkz. Moroglu, Hiikiimsiizliik, s.
37; Bahtiyar, Ortakhklar, s. 197; Nomer, Genel Kurul Kararlarimin Gecersizligi, s. 61-62;
Ugisik/Celik, a.g.e., s. 336. Moroglu, yokluk yaptitmina Kanun’da yer verilmemesini
elestirmistir. Bkz. Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 261.

%5 Genel kurul kararlar1 bakimindan bkz. Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 78; Bahtiyar, Ortakliklar, s.
198.
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a) Yokluk Sebebi: Toplant1 ve Karar Nisaplarimin Saglanmamis Olmasi

Ozel kurul toplantisinda saglanmas1 gereken toplanti nisaplarina TK m. 454/3
hiikmiinde yer verilmistir. Buna gore, toplant1 nisabi, imtiyazli paylar1 temsil eden
sermayenin yiizde altmis1 olup, karar nisab1 ise 6zel kurulda temsil edilen oylarin
cogunlugudur. Anilan diizenlemede, s6z konusu hiikiimde belirtilen sartlara
uyulmamasi halinde 6zel kurul kararinin alinmamis sayilacagi belirtilmistir. Ancak
0zel kurul kararimin alinmamis sayilmasinin hangi sakatlik halini teskil ettigi
anlasilamamaktadir. Bu nedenle nisaplarin eksikliginin 6zel kurul kararina etkisi

degerlendirilmelidir.

Belirtmek gerekir ki, bir 6zel kurul toplantisinin kurucu unsurlari, 6zel kurul
toplantis1 ve 6zel kurul kararidir. Nisaplara uygun olmadan toplantinin yapilmasi ve
kararlarin alinmasi halinde kurucu unsurlarda eksiklik s6z konusu olur. Bu nedenle,
TK m. 454/3’te Oongoriilen toplanti ve karar nisaplarinin saglanamamasina ragmen

alian 6zel kurul kararmin yok hiikmiinde oldugu fikrindeyiz.

Nitekim doktrinde ¢ogunluk goriisli de genel kurul kararinin toplanti ve karar
yetersayilari olusmadan alinmasi halinde, bu kararin yok hiikmiinde oldugunu ifade
etmektedir’®. Aksi yondeki goriis ise yetersayilara aykirihgin iptal edilebilirlik
yaptirimina tabi olmasi gerektigini ileri siirmektedir’”’. Bu goriiste olan Moroglu,
nisaplara iliskin bir defaya mahsus bir aykirilik halinde yalnizca hatali toplanmis bir
genel kurul oldugunu ve alman Kkararlarin iptalinin talep edilebilecegini

belirtmistir’®.

% Arslanli, AS II-III, s. 68, dn. 169; Imregin, Anonim Ortakliklar, s. 149; Poroy
(Tekinalp/Camoglu), 2009, p. 726; Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakhklar I, p. 722a; Mehmet
Bahtiyar, “Anonim Sirket Genel Kurulunda Toplanti Yetersayisinin “Toplanti Siiresince
Korunmas1” Sartina Iliskin TTK. 418/1 Hiikmiiniin Degerlendirilmesi”, Prof. Dr. Hamdi
Yasaman’a Armagan, Istanbul, On iki Levha Yaymcilik, 2017, s. 67; Karahan, a.g.e., s. 148;
Ismail Kirca/Feyzan Hayal Sehirali Celik/Caglar Manavgat, Anonim Sirketler Hukuku C. II,
Genel Kurul Kararlarimin Hiikiimsiizliigii, 2. Basi, Ankara, Banka ve Ticaret Hukuku
Aragtirma Enstitiisii, 2017, s. 10; Ucisik/Celik, a.g.e., s. 337; Biger/Hamamcioglu, a.g.m., s. 75;
Ceker, a.g.e., s. 91; Akad, a.g.e., s. 83; Bilgeg, a.g.e., s. 297. Yargitay kararlar1 i¢in bkz. Y. 11.
HD., 24.09.1993, E. 1992/5419, K. 93/5826 (Kazanci, e.t. 20.09.2018); Y. 11. HD., 24.1.2002, E.
2001/11392, K. 2002/427 (Kazanci, e.t. 20.09.2018); Y. 11. HD., 01.10.2001, E. 2001/7442, K.
2001/7269 (Kazanci, e.t. 20.09.2018); Y. 11. HD., 05.04.2016, E. 2015/8156, K. 2016/3641
(BATIDER, C. 32, S. 2, Haziran 2016, s. 301-303). Yargitay’m TK’da 6ngoriilen gogunlukla
almmamis genel kurul kararlarinin batil olduguna iliskin karari i¢in bkz. Y. 11. HD., 27.05.1997,
E. 97/1979, K. 97/3933 (Kazanci, e.t. 20.09.2018).

%7 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 130; Nomer, Genel Kurul Kararlarmn Gegersizligi, s. 149.

%% Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 130-131.
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Kanimizca 6zel kurul kararlari bakimmdan yokluk hali yalnizca nisaplara
aykirilik halinde ortaya ¢ikar. Zira nisaplarin saglanamamasi kurucu unsur olan
toplant1 ve kararin olusmasini engellemekte ve bdylece irade eksikligi s6z konusu

olmaktadir.

b) Yoklugun fleri Siiriilmesi

Butlan davasina iligkin hiikiimlerin yoklugun tespiti i¢in de uygulanacag: kabul

edilmektedir’®

. Yokluk, herkes tarafindan ve siireye bagli olmadan, dava veya itiraz
yoluyla ileri siiriilebilmektedir. Yokluk sebebiyle agilan dava bir menfi tespit davasi
niteligindedir. Bu davada hakimin, dosya igeriginden anlasilmasi halinde yokluga
re’sen hiikkmetmesi miimkiindiir. Davanin kabul edilmesi halinde hiikiim herkesi,
reddedilmesi halinde ise sadece taraflarini baglamaktadir. Yoklugun tespiti agiklayici

niteliktedir’'’

. Yok hiikmiindeki bir 6zel kurul karar1 hi¢bir hukuki sonu¢ dogurmaz.
Bu 6zel kurul kararinin hukuki sonu¢ dogurabilmesi i¢in yeniden hukuka uygun

olarak 6zel kurulun toplanmasi ve karar alinmasi gerekmektedir.

Yoklugun ileri siiriilmesinde, butlandan farkli olarak hakkin kotiiye

kullamlmasi yasagma dayanilamaz’''.

Bunun yani sira, yok hiikmiinde olan
kararlarin, batil kararlarda oldugu gibi sonradan diizelmesinden s6z edilemez’'?. Yok
hiikmiinde olan bir kararin yonetim kurulu tarafindan tescil edilmesi halinde ise

yonetim kurulu {iyelerinin sorumlulugu s6z konusu olur.

3. Butlan

Butlan, bir hukuki islemin unsurlarinin seklen ve fiilen mevcut bulunmasina
ragmen, konu veya icerik olarak amaglanmis olan hukuki hiikiim ve sonuglarin
bastan itibaren kimseye karsi dogmamasi, bir bagka deyisle kurulan iligkinin 6li

dogmast halidir’"’

Ozel kurul kararlarmin butlanina iliskin kanunda agik bir diizenleme
bulunmamaktadir. Bununla birlikte, 6zel kurul kararlarinin genel kurul karari

niteliginde olmasi1 nedeniyle, anilan kararlar bakimimdan TK m. 447°nin uygun

% Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 154.

19 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 153.

o Nomer, Genel Kurul Kararlarinin Gegersizligi, s. 62.

12 Nomer, Genel Kurul Kararlarinin Gegersizligi, s. 62.

3 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 30-31; Oguzman/Barlas, a.g.e., s. 217.
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diistiigii dlgiide uygulanmasi gerekir. Poroy, 6zel kurul kararlarinin yalnizca genel
kurul kararmi onama veya reddetme olmasina dayanarak, konusunun kanuna
aykirihigina dayanilamayacagini, ahlak ve adaba aykiriligin da genel olarak kabul
edilemeyecegini, bununla birlikte sirf diger pay sahipleri gruplarina zarar vermek
icin alinan kararlarin afaki iyiniyet kurallara aykir1 oldugunun kabul edilebilecegini
belirtmistir. Yazara gore, bu gibi hallerde genel hiikiimlere basvurulmasi
gerekmektedir’*. Cogunluk gériis ise 6zel kurul kararlarinin da butlaninin miimkiin
oldugunu kabul etmektedir’"”. Bu gdriisii savunan yazarlari bir kismu, batil bir genel
kurul kararim1 onaylayan 6zel kurul kararinin da batil oldugunun kabul edilmesi
gerektigini ileri siirmektedir’'®. Ote yandan, Akad, 6zel kurul kararlarmin butlani
konusunda, TK m. 454/3’te yer alan diizenlemeler disinda, 6zel kurul kararlarinin
butlaninin ancak genel kurul kararinin butlani1 sebebiyle giindeme gelebilecegini

belirtmistir’'’.

Ancak kanimizca belirtilen goriisiin kabul edilmesi, 6zel kurul
kararlarmin genel kurul kararlarindan bagimsiz nitelikte olmasi nedeniyle miimkiin

degildir.

Alman hukukunda genel kurul kararlarinin butlan1 sinirli bir sekilde Alman
POK. m. 241’de Ongodriilmistiir. Bu diizenleme kiyasen 06zel kurul kararlar

bakimindan da uygulanmaktadir®'®.

a) Butlan Sebepleri

ETK’da butlana iliskin bir diizenleme yer almamakla birlikte, e BK m. 19 ve
20°de yer alan hiikiimlerin kiyasen genel kurul kararlarina da uygulanacagi kabul
edilmekteydi’””. TK m. 447°de butlan konusuna ve butlan yaptirmmina tabi olan bazi

920

kararlara yer verilmistir' . TK m. 447°de sayilan butlan sebepleri uygun diistiigii

Ol¢iide Ozel kurul kararlar1 bakimindan da uygulanacaktir. Bu diizenlemeye gore,

?14 Poroy (Tekinalp/Camoglu), 2009, p. 726.

1> Karayal¢in, imtiyazhi Pay Sahipleri, s. 88; Ceker, a.g.e., s. 91; Kirtil, a.g.e., s. 74; Akad, a.g.e., s.
92; Bilgeg, a.g.e., s. 301.

o1 Akad, a.g.e., s. 92; Bilgeg, a.g.e., s. 301;

7 Akad, a.g.e., s. 93, dn. 269.

o8 Hiiffer/Schaefer, Miinchener Kommentar, §241, Rn. 10.

Y Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 29. Aksi yonde bkz. E. Hirs, Ticaret Hukuku Dersleri, 3. Baski,
Istanbul, 1948, s. 298.

20 Bu diizenleme isv. BK m. 706/b’den aynen aktarilmistir. isvigre hukukunda bu hiikiim ilk kez
1991 yilinda yapilan degisiklik ile Kanun’da yer almistir. Anilan hiikiimde belirli bazi butlan
halleri yer almaktadir. Alman hukukunda ise butlan sebepleri sinirli bir sayim ile Alm. POK m.
241°de diizenlenmistir. Doktrinde kesin hiikiimsiizliik hallerinin Alman hukukunda oldugu gibi
kanunda sinirlt olarak &ngoriilmesi ve butlanin ileri siirtilebilecegi siire bakimindan kisitlanmasi
hukuk giivenligi bakimindan 6nerilmektedir. Bkz. Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 75.
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“genel kurulun, ozellikle; a) Pay sahibinin, genel kurula katilma, asgari oy, dava ve
kanundan kaynaklanan vazgecilemez nitelikteki haklarini simirlandiran veya ortadan
kaldiran, b) Pay sahibinin bilgi alma, inceleme ve denetleme haklarini, kanunen izin
verilen olcii disinda simirlandiran, C) Anonim sirketin temel yapisini bozan veya

7921 Belirtilen

sermayenin korunmast hiikiimlerine aykirt olan, kararlart batildwr
hiikiimde yer alan “ozellikle” ibaresinden burada sayilan butlana tabi kararlarin sinirl
olmadig1 anlasilmaktadir. Ancak anilan haller disinda bir genel kurul kararinin batil
oldugunu tespit ederken dikkatli olunmasi gerekmektedir. Bu konuda tespit
yapilirken butlanin ikincil nitelikte oldugu unutulmamali ve islem giivenligi

nedeniyle siiphe bulunmasi halinde iptal edilebilirlik yaptirimu tercih edilmelidir.

TBK m. 27°de, kanunun emredici hiikiimlerine, ahlaka, kisilik haklarina, kamu
diizenine aykir1 olan veya konusu imkénsiz olan hususlar butlan sebebi olarak kabul
edilmektedir. Butlana iligkin genel nitelikte olan bu hiikiim anonim sirketler

bakimindan TK m. 447 diizenlemesine ek olarak uygulanmaya devam edecektir’>>.

Emredici hiikiimler konusunda, Moroglu, kesin (mutlak) ve nisbi emredici
hiikiimler ayrimim yapmaktadir’®. Yazar, dogrudan kamu diizenine iliskin olan
kesin emredici hiikiimlere uyulmamasi halinde butlan yaptirirminin uygulanacagini;
konusu 0zel ¢ikarlar olan nisbi emredici hiikiimlerde ise bir defaya mahsus olan,
siirekli olmayan ihlallerin iptal yaptirmuna tabi olacagmi belirtmistir’®. Ahlaka
aykirihik bakimindan ise genel kurul kararinin konusundan, ahlaka aykiriligin séz
konusu oldugu anlasilabilir’*®. Genel kurul kararmmn konu bakimindan imkénsiz
olmasi halinde de karar butlanla malul olarak kabul edilecektir. Konu bakimindan
imkansizlik, maddi veya hukuki nitelikte olabilir. TBK m. 27°de yer verilen diger bir

butlan hali, kamu diizenine aykiriliktir. Kamu diizenine aykirilik ayni zamanda

%2l ETK’da butlana iliskin bir diizenleme bulunmamakla birlikte eBK m. 19 ve 20’nin, hukuki islem
olmasi nedeniyle genel kurul kararlari bakimindan da uygulanacagi kabul edilmekteydi. Moroglu,
Hiikiimsiizliik, s. 29.

22 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 75; Kirca, Hiikiimsiizliik, s. 18; Pulasl, Serh I, s. 803-804.

923 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 30; Nomer, Genel Kurul Kararlarinin Gegersizligi, s. 75. Moroglu,

TK m. 447°de sayilan butlan sebeplerinin esasinda TBK m. 27’de yer alan emredici hukuk

kurallarina aykirilik kapsaminda yer aldigin1 belirtmektedir. Bu hususta bkz. Moroglu,

Hiikiimsiizliik, s. 158. Aksi yonde bkz. Kirca, Hiikiimsiizliik, s. 14.

Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 159.

2 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 159-160.

926 Bu hususta gesitli drnekler icin bkz. Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 162. Moroglu, ayrica kararin
ama¢ ve konusundan anlagilan genel karakteri bakimindan da ahlaka aykiriligimin s6z konusu
olabilecegini, TBK m. 27’nin bu tiir ahlaka aykirihiklar1 da kapsamina aldigimi, bunun isv. BK m.
20’de de kabul edildigini ve genel kurul kararlar1 bakimindan da uygulandigini, aym sekilde
Alman hukukunda da BGB 138 dolayisiyla genel olarak bu anlayisin kabul edildigini
belirtmektedir. Bkz. Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 163.

924
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mutlak emredici hiikiimlere aykirilik anlamina gelmektedir’’

. Bunun yaninda, kisilik
haklarina aykiri olan genel kurul kararlar1 da butlan yaptirimina tabidir (TBK m. 27
ve TMK m. 23). TBK m. 27/2 hiikkmiine gére kismi butlan, genel kurul kararlar
bakimindan kararin bir kisminin butlani s6z konusu oldugunda giindeme gelir. Ancak
kismi butlanin genel kurul kararlar1 bakimindan uygulanmasinin sarti, kararin hukuki

sonuglarinin bolinebilir nitelikte olmasidir’®,

Yukarida belirtilen tiim bu diizenlemeler teorik olarak 6zel kurul kararlari
bakimindan kiyasen uygulanabilir; ancak 6zel kurulun giindeminin olduk¢a sinirh
oldugu unutulmamalidir. TK m. 454/1°de 6zel kurulun hangi hallerde toplanacagi
ongoriilmiistiir. Ayrica bu kurulda, yalmizca ilgili organda alinan kararin
onaylanmasina veya onaylanmamasina karar verilir. Bunun disinda bir karar alinmasi
miimkiin degildir. Dolayisiyla 6zel kurul kararlarinin butlani nadiren giindeme

gelecektir’™.

Ote yandan, 6zel kurul kararlarinin batil olmasi, sekil yoniinden eksiklikler
nedeniyle ortaya cikabilir. TK m. 447°de yalnizca konu bakimindan batil genel kurul
kararlarina yer verilip, sekil yoniinden batil olanlarin tespit edilmesi igtihada ve
ogretiye birakilmistir’>® Bu kapsamda &rnek olarak, imtiyazli pay sahiplerinden
bazilarma 6zel kurul cagrisinin yapilmamasi verilebilir. Ozellikle, bu ¢agriy1 yénetim
kurulunun yaptig1 hallerde, ¢agrinin ilgili tlim imtiyazli pay sahiplerine yapilmasi

gerekmektedir. Aksi takdirde alinan 6zel kurul karar1 batil olacaktir”™".

Asagida TK m. 454 hiikmiinde 6zel olarak diizenlenen ve batil olarak kabul

ettigimiz bazi hallere yer verilmistir.

%27 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 181.

2% Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 183.

%9 Karahan, 6zel kurul kararlar1 bakimindan butlan yaptiriminin s6z konusu olabilecegi hallere drnek
olarak, 6zel kurulun, genel kurulun aldi1 sermaye artirnmi kararini, bu artirnmdan imtiyazli pay
sahiplerinin daha fazla yararlanmasi sartryla kabul etmesi halini gostermistir. Bkz. Karahan, a.g.e.,
s. 148, dn. 28.

%30 TK m. 447 gerekge.

%! Doktrinde konuyu genel kurul kararlar1 bakimindan inceleyen bazi yazarlar bu halde gegerli bir
cagri olmamasina dayanarak yokluk halinin bulundugunu benimsemektedir. Bkz. Moroglu,
Hiikiimsiizliik, s. 80-81; Abuzer Kendigelen, “Genel Kurul Kararlarinin Yoklugu- Cagrinin Tiim
Pay Sahiplerine Y&neltilmemesi”, Hukuki Miitalaalar, C. II, Istanbul, 2003, s. 205. Bilge¢, baz1
imtiyazli pay sahiplerine kasitl olarak 6zel kurul toplant1 ¢agrisinin yapilmamasi halinde yokluk
yaptirrminin kabul edilebilecegini, ancak bu durum ile nadiren karsilasilacagini belirtmistir. Bkz.
Bilgeg, a.g.e., s. 299.



226

i. Bakanhk Temsilcisinin Bulunmamasi

TK m. 454/6’da, 6zel kurul toplantisinda bakanlik temsilcisinin bulunmasi
konusunda TK m. 407/3’e atif yapilmistir. TK m. 407/3’e gore, tiim toplantilarda
degil, TK m. 333’¢ gore belirlenen sirketlerin genel kurul toplantilarinda bakanlik
temsilcisinin bulunacagi ongoriilmiistiir. BTY m. 32/4’te ise bakanlik temsilcisinin
bulunmasinin zorunlu oldugu toplantilarda temsilcinin bulunmamasi halinde alinan
kararlarin gegerli olmayacagi ongoriilmiistiir. TK’da genel kurul veya 6zel kurul
toplantisinda bakanlik temsilcisinin bulunmamasinin yaptirimina iliskin bir hiikiim
bulunmamaktadir. Bu konunun TK’da diizenlenmeyip BTY’de diizenlenmesi

kanimizca isabetli degildir.

Doktrinde bakanlik temsilcisinin bulunmasi gerektigi halde bulunmadigi genel
kurul toplantilarinda alman kararin yok hiikmiinde oldugu kabul edilmektedir®?.
Ancak kanimizca Ozellikle bakanlik temsilcinin her toplantida bulunmasi sart
olmadigina gore, bunun bir yokluk sebebi olarak kabul edilmemesi gerekir. Nitekim
bakanlik temsilcisinin bulunmasinin zorunlu oldugu toplantilarda dahi, bakanlik
temsilcisinin eksikliginin bir irade eksikligine yol agmadigi, yalnizca sekli eksiklik

bulundugu kanisindayiz. Bu nedenle, bakanlik temsilcisinin olmadigi 6zel kurul

toplantilarinda alinan 6zel kurul kararinin batil oldugu goriistindeyiz.

iil. Tutanagin Diizenlenmemis Olmasi

TK m. 454/3’te 6zel kurul toplantisinda ihlal bulunduguna karar verilmesi
halinde gerekceli bir tutanak diizenlenmesi gerektigi Ongoriilmiistiir. Belirtilen
hiikiimde, tutanagin hangi stire igerisinde yonetim kuruluna teslim edilecegi, tutanak
ile birlikte teslim edilmesi gereken belgeler ve tutanagin tescil ve ilan edilmesi
gerekliligine yer verilmistir. Ongoriilen sartlara uyulmamas: halinde ise 6zel kurul
kararinin alinmamis sayilacagi belirtilmistir. Ancak 6zel kurul kararinin alinmamis
sayilmasi 6zel bir yaptirim tiirii olmayip, TK m. 454/3’te belirtilen her bir gegersizlik

halinin ayr1 ayr1 degerlendirilmesi gerekmektedir’.

%2 Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 125; Moroglu, Hiikiimsiizlik, s. 168; Camoglu
(Poroy/Tekinalp), Ortakliklar I, p. 722a; Bahtiyar, Ortakhiklar, s. 198; Kirca, Hiikiimsiizliik, s.
10; Karahan, a.g.e., s. 147, Ucisik/Celik, a.g.e., s. 337; Deryal, a.g.m., s. 382; Bilgeg, a.g.e., s.
298;

%3 Bu konuda detayli agiklamalar igin bkz. s. 252 vd.
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Doktrinde 6zel kurul tutanaginin diizenlenmeden 6zel kurul karari alinmasi
halinde alinan kararin yokluk ile malul olmasi gerektigini kabul eden bir goriis

bulunmaktadir’>*

. Kanaatimizce tutanagin 6zel kurul toplantis1 ve karar1 bakimindan
kurucu bir unsur olmamasi nedeniyle tutanak diizenlenmeksizin alinan 6zel kurul
karar1 yok hiikmiinde degildir. Bu halde sekli bir eksiklik bulunmasina dayanarak

tutanak diizenlenmeden alinan 6zel kurul kararinin batil olacag fikrindeyiz.

Bakanlik temsilcisinin bulunmasi gereken 6zel kurul toplantilarinda 6zel kurul
tutanaginin bakanlik temsilcisi tarafindan imzalanmasi gerekmektedir (TK m. 454/6).
TK m. 422/1°de tutanagmm Divan Baskanligi ve bakanlik temsilcisi tarafindan
imzalanmamasi halinde gegersiz olacagi belirtilmistir. Doktrinde bakanlik temsilcisi
tarafindan imzalanmasi gereken genel kurul kararlarima iliskin tutanagin
imzalanmamasi halinde alinan kararlarm yoklukla malul oldugu belirtilmektedir’™”.

Kanimizca yukarida yaptigimiz acgiklama gergevesinde, Ozel kurul tutanaginin

bakanlik temsilcisi tarafindan imzalanmamasi halinde de 6zel kurul karari batildir.

iii. Cagrinin Yetkili Organ veya Kisilerce Yapilmamasi

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu toplantiya, yonetim kurulu veya imtiyazli
pay sahipleri mahkeme aracilifiyla ¢agirabilir (TK m. 454/2). Kanunda 6zel kurulu
toplantiya ¢agirma konusunda yetki yalnizca yonetim kurulu ve imtiyazli pay

sahiplerine verilmistir.

Yonetim kurulu tarafindan 6zel kurul toplantisina ¢agr1 yapilmamasina veya
imtiyazli pay sahipleri mahkemeye bagvurmamasina ragmen 6zel kurulun toplanmasi

halinde alinan 6zel kurul kararinin yukarida agikladigimiz hallerde oldugu gibi, sekli

6

eksiklik nedeniyle batil olacagi kanisindayiz’*®. Yetkili olmayan kisiler tarafindan

4 Karahan, a.g.e., s. 147; Bilgeg, a.g.e., s. 297.

% Karahan, a.g.e., s. 147. Bilgeg, a.g.e., s. 297-298; Uysal, a.g.e., s. 226. Genel kurul kararlari
bakimindan bkz. Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 132; Poroy (Tekinalp /Camoglu), 2009, p. 721;
Bahtiyar/Hamamcioglu, a.g.e., s. 77.

Ceker, a.g.e., s. 91. Genel kurul toplantilarina ¢agrinin, ¢agri yapmaya yetkili olmayan kisiler
tarafinca yapilmast halinde almman kararin yoklukla malul olmasi gerektigi konusunda bkz.
Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 86 vd.; Erdogan Moroglu, “Anonim Ortaklikta Genel Kurulun
Toplantiya Daveti Merasimine Aykiriligin Genel Kurul Kararina Etkisi ve Yargitay Kararlar1”,
THYKS VII, Ankara, 1991, s. 44; Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakhiklar I, p. 722a; Bahtiyar,
Ortakhklar, s. 198; Kirca, Hiikiimsiizliik, s. 7-8; Fahiman Tekil, “Yokluk, Hiikiimsiizlik ve
Iptal Edilebilirlik Sorunlar1”, Prof. Dr. M. Kemal Oguzman’in Amisina Armagan, Istanbul,
2000, s. 1098; Karahan, a.g.e., s. 147-148; Saka, a.g.e., s. 230. Ayrica bkz. Y. 11. HD., 28.9.2017,
E. 2017/1630, K. 2017/4858 (BATIDER, C. XXXIII, S. 4, 2017, s. 332-334). Iptal edilebilirlik
yaptiriminin kabul edilmesi gerektigi goriisii igin bkz. Ugisik/Celik, a.g.e., s. 338.
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cagrl yapilmasi ve bunun lizerine 6zel kurulun toplanip karar almasi halinde de
alinan 6zel kurul kararinin batil olarak kabul edilmesi gerekir. Ornegin, bir imtiyazli
pay sahibinin mahkemeye basvurmadan veya yonetim kurulu karar1 olmaksizin tek
bir yonetim kurulu iiyesinin c¢agriyr yapmasit durumunda alinan 6zel kurul karari

batildir.

iv. Cagn Siiresine Uyulmamasi

TK m. 454/2°de 6zel kurul toplantisina ¢agri siiresi 6zel olarak diizenlenmistir.
Bu hiikme gore, yonetim kurulunun 6zel kurulu, genel kurul kararinin ilan edildigi
tarihten itibaren bir ay iginde toplantiya ¢agirmasi gerekir. Aksi halde, toplantiya
cagirma yetkisi imtiyazli pay sahiplerine gecmekte; imtiyazli pay sahipleri de
yonetim kurulunun ¢agri siiresinin son giiniinden itibaren on bes giin icinde ¢agri
yapilmasi amaciyla mahkemeye basvurabilmektedir. Bu stirelerin hak diisiiriicli

nitelikte oldugunu ilgili boliimde agiklamustik™’.

Belirtilen siirelere uyulmadan alinan bir 6zel kurul karar1 bakimindan kurucu
unsurlarda eksiklik olmayip, 6zel kurul toplantisi ve karar1 seklen ve fiilen
mevcuttur. Ancak aliman kararin hukuki hiikim ve sonuglarin1 dogurabilmesi
bakimindan sekil yoniinden eksiklikler bulunmaktadir. Dolayisiyla ¢agri siiresine

uyulmadan alinan 6zel kurul kararinin batil oldugu kanisindayiz.

b) Butlanin Ileri Siiriilmesi

Butlan, hukuki yarar1 olan herkes tarafindan, siireye bagli olmaksizin, itiraz
veya dava yoluyla ileri stiriilebilir. Butlan, hakim tarafindan re’sen dikkate alinir.
Butlan nedeniyle agilan dava bir tespit davasi niteliginde olup, iptal davas1 gibi insai

nitelikte degildir.

Butlanin ileri siirlilmesi bakimindan diiriistliik kuralinin dikkate alinmasi
gerekmektedir’®. Tekinalp, eTK déneminde 6zel kurul karari alinmadan uygulanan
bir genel kurul kararinin akibeti bakimindan yaptigr degerlendirmede, 6zel kurulu
imtiyazli pay sahiplerinden birinin de cagirabilecegine dayanarak, sonradan acilan

939

bir davanin MK 2’ye dayanilarak reddedilebilecegini ileri siirmiistiir ° . Buna karsin,

%7 Bu konuda detayli agiklama igin bkz. s. 169 vd.
% Bkz. HGK 29.5.2002, E. 2002/2-441, K. 433 (Kazanc, e.t. 20.09.2018).
9 Tekinalp, imtiyazh Paylara iliskin Baz1 Sorunlar, s. 14.
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Moroglu, imtiyazli pay sahibinin toplantiya ¢agr1 yapmay1 ihmal etmesinin her halde
kotiiniyet olarak degerlendirilmemesi gerektigini, imtiyazli pay sahibi aleyhine
kotiiniyet karinesinin kabul edilebilecegini belirtmistir’*’. Dolayisiyla 6zel kurul
kararlar1 bakimindan da kararin batil oldugunun ileri siiriilmesi halinde diirtistliik

kuralina uygunlugunun gozetilmesi gerekmektedir.

Tiirk hukukunda batil olan bir genel kurul kararinin sonradan saglik kazanmasi

mimkiin degildir’™*'. Alman hukukunda ise batil olan genel kurul kararlarimin
diizelmesi miimkiindiir. Alm. POK m. 242/2’de yer verilmis belirli butlan halleri
bakimindan, tescilden itibaren belli bir siire gegtikten sonra diizelecekleri

Ongorilmiistiir.

Batil olan bir 6zel kurul kararinin uygulanmasi halinde yonetim kurulu

iyelerinin sorumluluguna bagvurulmasi diisiiniilebilir.

Batil 6zel kurul kararlarinin ilgili organ kararina etkisi, kararin olumlu/olumsuz
olmasina gore farkli sekilde ortaya ¢ikacaktir. Olumsuz bir 6zel kurul karariin batil
olmasi halinde, butlanin tespit edilmesi organ kararmnin uygulanmasi bakimindan
Oonemlidir. Zira organ kararinin, 6zel kurul karar1 alinmaksizin uygulanmasi miimkiin
degildir. Ozel kurul kararmin batil oldugu bir durumda ise dncelikle butlan halinin
tespit edilmesi gerekir. Ancak 6zel kurul kararmin batil olmasina dayanilarak, 6zel
kurul karar1 alinmaksizin genel kurul kararimin dogrudan uygulanmasi da miimkiin
degildir. Aksi halde 6zel kurulun ve bu kurula iliskin olarak kanunda yer verilen
diizenlemelerin bir anlam1 kalmaz. Boyle bir durumda kanimizca yeniden bir 6zel

kurul karariin alinmasi gerekir.

Ozel kurul kararinin olumlu olmasi, bir baska deyisle genel kurul kararmin
onanmasi halinde, bu kararin batil olmasinin etkisi daha onemlidir. Zira 6zel kurul
onay1 gerekce gosterilerek genel kurul kararmin tescil edilmesi muhtemeldir. Bu
hallerde yonetim kurulunun ilgili genel kurul kararmi tescil ettirmemesi gerekir.

Yonetim kurulunun, genel kurul kararinin batil olup olmadigini incelemesi 6zen ve

0 Moroglu’nun goriisii i¢in bkz. Tekinalp, imtiyazh Paylara iliskin Baz1 Sorunlar, s. 27.

! Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 31; Karahan, a.g.e., s. 149; Brigitte Tanner, OR-Art. 698-706b: Die
Generalversammlung, Ziircher Kommentar, 2. Aufl., Ziirich, 2003, Art. 706b, Rn. 14. Tiirk
hukukunda da diizelmenin benimsenmesi gerektigi konusunda bkz. Moroglu, Hiikiimsiizliik, s.
76, Rauf Karasu, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Goére Anonim Sirketlerde Genel Kurul
Kararlarimin Butlan1”, Prof. Dr. Firat Oztan’a Armagan, C. I, Ankara, 2010, s. 1259-1260.
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sadakat borcunun bir sonucudur. Aksi halde yonetim kurulunun sorumlulugu soz

4
konusu olur’¥.

4. iptal Edilebilirlik

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarma karsi agilabilecek iptal davasi
hususunda eTK doneminde 6zel bir diizenleme bulunmuyordu. Bu dénemde bir
goriis, 6zel kurul kararlarinin iptalinin istenemeyecegini kabul etmekteydi’*. Buna
dayanak olarak ise; 6zel kurul kararlarinin bagimsiz kararlar olmadigi, yalnizca genel
kurul kararlarinin onaylanmasi veya reddedilmesinden ibaret oldugu, 6zel kurul
kararinin olumlu olmasi halinde 6zel kurul kararinin tek basina uygulanamayacagi,
ancak genel kurul kararlarina karsi iptal davasi agilabilecegi; 6zel kurul kararmnin
olumsuz olmasi halinde ise bunun bagimsiz karar niteliginde olmamasi nedeniyle
iptalinin talep edilemeyecegi gosterilmistir’*. Aksi goriise gore ise 6zel kurul
kararlarimin iptalinin istenebilecegi ve kiyasen genel kurul kararlarinin iptaline iliskin
hiikiimlerin uygulanmas: gerektigi ifade edilmistir’”. Bu goriisii savunan yazarlar,
ozellikle 6zel kurul kararlarinin bagimsiz nitelikte oldugunu belirtmekte ve 6zel
kurul karar1 yerine genel kurul kararlarinin iptali yoluna basvurulmasinin isabetli
olmadigini, anilan kararlarin ve korunan menfaatlerin farkli oldugunu kabul
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etmekteydiler Ayrica bazi yazarlar iptal davasinin yaninda tazminat talep

edilmesinin de miimkiin oldugunu, genel kurul kararini haksiz yere ve keyfi

942 Camoglu, a.g.e., s. 59; Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 199; Kirtil, a.g.e., s. 75. Aksi yonde bkz.

Arslanli, AS II-111, s. 180.

943 Imregiin, Anonim Ortakhklar, s. 348. Eris, bu hususta yalmzca kanuna ve anasdzlesme

hiitkiimlerine aykirilik halinde iptal davasi yoluna bagvurulabilecegini, onama hakkinin kanun ile

pay sahiplerine taninmis oldugunu, onamama durumunda bir hakkin kullanilmig olmasi nedeniyle
afaki iyiniyet kurallarina aykiriliga dayanilarak kararin iptalinin istenemeyecegini ifade etmistir.

Bkz. Erig, Anonim Sirketler, s. 527.

Imregiin, Anonim OrtakhKklar, s. 348; imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 195-196. Unal, bu

konuda 6zel kurulun verdigi onama veya onamama kararlarinin degil, bu kararlarin iligkin oldugu

genel kurul kararlarinin iptal edilebilecegini savunmaktadir. Bkz. Unal, a.g.m., s. 549 vd.

5 Moroglu, Hiikiimsiizliik, 214-215; Poroy (Tekinalp/Camoglu), 2009, p. 726; Bahtiyar,
Ayricalikli Pay Sahiplerinin Onay Yetkisi, s. 24; Karahan, a.g.e., s. 150; Cevik, a.g.e., s. 819;
Bostancioglu, imtiyazlarm Korunmasi, s. 25; Erig, Ayricalikh Pay II, s. 209; Eris, Anonim
Sirketler, s. 610. Bu goriisii savunan yazarlardan Ceker, esas sermaye artirimina hakki ihlal
edilmedigi halde onay vermeyen imtiyazli pay sahiplerinin kararlarina kargi, MK 2 hakkin kotiiye
kullanilmas1 hiikmiine dayanilarak iptal davasi acilabilecegini belirtmistir. Bkz. Ceker, a.g.e., s.
84, 92. Saka da 6zel kurul kararlarina kars1 iptal davasi agilabilecegini belirtmekle birlikte, kiyasen
genel kurul hiikiimlerine degil, genel hiikiimlere (MK m. 2, BK m. 19, 20) basvurularak kurul
iiyelerine kars1 dava agilacagini ifade etmistir. Bkz. Saka, a.g.e., s. 57-58.

6 Poroy (Tekinalp/Camoglu), 2009, p. 726; Moroglu, Hiikiimsiizliik, 214-215; Eris, Ayricalikh
Pay II, s. 209; Bahtiyar, Ayricalikh Pay Sahiplerinin Onay Yetkisi, s. 24; Karahan, a.g.e., s.
150; Cevik, a.g.e., s. 819;

944



231

nedenlerle onaylamayan imtiyazli pay sahiplerinden tazminat talep edilebilecegini

belirtmislerdir’’.

6102 sayihh TK ile 6zel kurul kararlarmin iptali TK m. 454/7°de acikca
diizenlenmistir’*®. Ozel kurul kararlarinim iptaline iliskin bu hiikiim, imtiyazli pay
sahiplerinin kendilerine taninan haklar1 kotiiye kullanmalarint 6nlemek bakimindan

isabetli olmustur®’.

Zira imtiyazli pay sahiplerinin imtiyaz hakkin1 kotiiye
kullanmalar1 ve sirket menfaatine zarar vermeleri miimkiindiir. Bu kapsamda,
imtiyazli pay sahipleri, ihlal bulunmadig1 halde, sirkete zarar vermek maksadiyla
alinan genel kurul kararini1 onamayabilirler. Her ne kadar kanun koyucunun TK m.
454°teki temel amaci imtiyazlarin korunmasi olsa da, aynt zamanda sirket
menfaatinin de belirli 6l¢iide gozetilmesi gerekmektedir. Bu anlamda, 6zel kurul
kararlarina kars1 iptal davasina ilgili hiikiimde yer verilmesi, bu konuda ortaya

cikabilecek sorunlari 6nlemek ve menfaat dengesi saglamak bakimindan Onem

tagimaktadir.

TK m. 454/7°de 6zel kurul kararlarmin iptaline, genel kurul kararlarinin
iptaline iliskin diizenlemelerde oldugu gibi detayli bir sekilde yer verilmemistir.
Anilan hiikimde bosluk bulunan hallerde uygun diistiigii Olclide genel kurul
kararlariin iptaline iliskin hiikiimlere kiyasen basvurulmalidir. Ayrica TK m.
454/7°de yer alan iptal davas1 agma hakki yalnizca belirli hallere 6zgli olmak tizere
yonetim kuruluna taninmistir. Bir baska deyisle, s6z konusu hiikiim oldukca smirl
bir kapsamda diizenlenmistir. Bu nedenle, 6zel kurul kararlarina kars1 iptal davasi
acilmasi konusu, asagida TK m. 454/7 kapsamina giren haller ve kiyasen genel

hiikiimlere basvurulacak haller olmak iizere ayr1 ayr1 ele alinmistir.

a) TK m. 454’e Gore Ozel Kurul Kararlarinn iptali

TK m. 454’te yoOnetim kuruluna, 6zel kurulda onamama karar1 alinmasi
halinde, bu karara kars1 iptal davasi agma imkéani1 taninmistir. Ancak iptal davasinin

acilabilmesi igin ilgili hiikiimde belirli baz1 sartlar ongoriilmiistiir. Ayrica TK m.

%7 Bahtiyar, Ayricalikli Pay Sahiplerinin Onay Yetkisi, s. 25; Kirtil, a.g.e., s. 92.

¥ isvicre hukukunda da ozel kurul kararlarmin genel kurul kararlarinda oldugu gibi iptal
edilebilecegi kabul edilmektedir. Ancak Isvigre’de Tiirk hukukunda oldugu gibi &zel kurul
kararlarinin iptaline iliskin 6zel bir diizenleme bulunmamaktadir. Genel kurul kararlarina iligkin
Isv. BK m. 706 kiyasen uygulanmaktadir. Bu hususta bkz. BGE 69 II 246 E. 2b. Bu davay1 agma
hakk: hem adi pay sahiplerine hem de imtiyazli pay sahiplerine taninmustir.

% Nomer Ertan, a.g.m., s. 135; Orug, a.g.m., s. 197.
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454/8°de acikg¢a soz konusu davanin 6zel kurulda olumsuz yonde oy kullanan

imtiyazli pay sahiplerine kars1 acilacagi diizenlenmistir.
i. Iptal Davasimin Sartlar

(a) Siire

Yonetim kurulu, 6zel kurulun onaylamama kararina karsi, bu kararin
alinmasindan itibaren bir ay icinde iptal davasi agma hakkina sahiptir. Yonetim
kuruluna tanman bir aylik iptal davasi agma siiresi hak distiriicii niteliktedir. S6z
konusu siirenin dolmas: ile hak kendiliginden sona erer’’. Yénetim kurulunun
belirtilen siireyi kagirmasi halinde, bu durumun hékim tarafindan re’sen gozetilmesi

gerekmektedir.

TK m. 454/7°de yer alan bir aylik iptal davasi agma siiresine iligskin diizenleme
emredici nitelikte olup, anasdzlesmede yer verilecek bir hiikiimle veya genel kurul
karar1 ya da herhangi bir hukuki islem ile bu siirenin uzatilmas: veya kisaltilmasi
miimkiin degildir’".

Bir aylik iptal davasi agma siiresinin baslangict 6zel kurulun onamamaya
iliskin karar verdigi tarihtir. Ozel kurulun onamamaya iliskin kararin1 verdikten sonra
on giin i¢cinde tutanagi yonetim kuruluna teslim etmesi gerekmektedir. YOnetim
kurulu bu durumu tutanagin teslim edilmesi ile 6grenecektir. Doktrinde, bu siirenin
tutanagin yonetim kuruluna verilmesinden itibaren baslamasi gerektigi hakli olarak
ileri siiriilmiistiir’*. Tutanagin on giinliik siire igerisinde ne zaman teblig edildiginin

iptal davasmin a¢ilmasi bakimimdan bir etkisi bulunmamaktadir’™.

Yonetim kuruluna, 6zel kurul kararlarina karsi iptal davasi agma konusunda
taninan bir aylik siire kanimizca isabetli bir diizenlemedir. Benzer sekilde, TK m.
460/5°te kayitli sermaye sisteminde, yonetim kurulu kararlar1 aleyhine bir ay i¢inde
iptal davasi agilabilecegi Ongoriilmiistiir. Bununla birlikte, TK’da ti¢ farkli iptal
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davasi siiresine yer verilmesi isabetli degildir~". Doktrinde genel kurul kararlarinin

iptali bakimindan 6ngdriilen li¢ aylik silire uzun olmasi nedeniyle elestirilmektedir.

% Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 302.
! Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 301.
%2 Dural, a.g.m., s. 156.
3 Bilgeg, a.g.e., s. 309.
4 Bilgeg, a.g.e., s. 310.
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Zira gecmise etkili olan iptal kararlar1 hukuk giivenligi bakimindan tehlike
olusturmaktadir”™. Yine birlesme, bolinme ve tiir degistirme kararlarmm iptalinin
iki aylik stire ile diizenlenmis olmasi Kanun sistematiginin bu konuda bir
yeknesaklik saglamadigini gostermektedir. Tiim bu siireler bakimindan Kanun’da bir
tercihin yapilmasi ve belirlenen siirenin tiim iptal davalari bakimindan uygulanmasi

gerektigi fikrindeyiz.

(b) Dava Sebebi

Ozel kurul kararlar1 bakimindan agilan iptal davasinin sebebi, TK m. 454/7°de
smirli bir sekilde, imtiyazli pay sahiplerinin haklarimin ihlal edilmemesi olarak
gosterilmistir. Bir baska deyisle, TK m. 454/7°de yer alan diizenlemeye gore,
yonetim kurulu kendisine taninan iptal davasi1 agma hakkini yalnizca bu gerekgeye
dayanarak kullanabilir. TK m. 454/7’ye gore, yonetim kurulu iptal davasini, 6zel
kurulun onaylamama kararlar1 aleyhine agabilecektir. Bu hilkmiin lafz1
degerlendirildiginde, 06zel kurulun olumlu kararlarina karst iptal davasi
acilamayacag1 sonucuna varilmaktadir. Nitekim 6zel kurulun olumlu yonde karar

vermesi halinde iptal davasi agilmasina da gerek bulunmamaktadir.

TK m. 454/7°de yer alan, “genel kurulun soz konusu kararimin pay sahiplerinin
haklarini ihlal etmedigi gerekgesi ile” ifadesi, doktrinde pek ¢ok yazar tarafindan
celiskiye yol agmasi nedeni ile elestirilmistir’®. Bu elestirinin temelini ise ozel
kurulun toplanmasi i¢in ihlal sartinin zaten mevcut olmasi gerektigi olusturmaktadir.
Akad, ihlal yoksa zaten 6zel kurulun toplanmayacagini ve 6zel kurul kararinin
alinmayacagini, boyle bir durumda alinacak 6zel kurul kararmin iptalinin degil,
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yoklugunun tespitinin istenecegini belirtmistir™' . Yine baz1 yazarlar, 6zel kurulun

ancak ihlal mevcutsa toplanacagini, aym gerek¢eye dayanarak iptal davasi
acilmasinin miimkiin olmayacagin1 ve anilan diizenlemenin uygulanabilirliginin

bulunmadigini ileri siirmektedir’®.

%5 Alman hukukunda genel kurul kararlarmm iptali davasi i¢in bir aylik siire Sngériilmiistiir (Alm.
POK 246/1). Isvigre hukukunda ise iptal davasmin genel kurul toplantisindan sonra en geg iki ay
icerisinde ac1lmasi gerektigi diizenlenmistir (Isv. BK m. 706a/1).

936 Moroglu, Sermaye Artiromi, s. 306; Kendigelen, ilk Tespitler, s. 357; Nomer Ertan, a.g.m., s.
143; Sener, a.g.e., s. 563; Orug, a.g.m., s. 200; Akad, a.g.e., s. 100-101; Bilgeg, a.g.e., s. 304.

%7 Akad, a.g.e., s. 97.

%% Kendigelen, ilk Tespitler, s. 357; Orug, a.g.m., s. 200.
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Kanimizca s6z konusu hiikiim lafzina uygun olarak yorumlandiginda, hiikmiin
uygulanmas1 bakimindan bir engel bulunmamaktadir. Oncelikle belirtmek gerekir ki,
TK m. 454/1°de yer alan ve 6zel kurul toplantisinin yapilma sart1 olarak kabul edilen
ihlal hususunda, yonetim kurulunun ¢agri yaptigi hallerde, yonetim kurulunun kesin
olarak ihlal bulunduguna dair bir karar almasi s6z konusu degildir. Bu durumda, TK
m. 454/1’in lafzinda da belirtildigi tizere, “imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal
edecek nitelikte” bir karar bulunmasi halinde 6zel kurulun toplantiya ¢agirilmasi
gerekmektedir. Bir bagka deyisle, ihlalin mevcudiyeti konusunda siiphe bulunan
hallerde dahi yonetim kurulu cagriyr yapabilir. Anilan diizenleme bakimindan
yonetim kurulunun gerekli olan hallerde 6zel kurulu toplantiya ¢agirmasinin bir
yiikiimliilik oldugu unutulmamalidir. Aksi halde yonetim kurulunun sorumlulugu
giindeme gelebilir. Bu sebeple yonetim kurulu ihlal ihtimali bulunan tiim hallerde
imtiyazli pay sahiplerini 6zel kurul toplantisina ¢agirmalidir. Daha sonra yonetim
kurulunca, ilgili organ kararinin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal etmedigi
kanaatine varilirsa 6zel kurul kararina karsi iptal davasi agilmalidir. Bu anlamda,
yonetim kurulunun sonradan ihlal bulunmadigina dayanarak iptal davasi agmasi bir
celiski teskil etmemektedir. G6z Oniinde bulundurulmasi gereken diger bir husus ise
imtiyazli pay sahiplerine tanmnmis olan cagri hakkidir. imtiyazli pay sahiplerinin
mahkeme araciligi ile 6zel kurul toplantisinin yapilmasini saglamasi halinde,
yonetim kuruluna iptal davasi agma hakkiin taninmasi tartigsmasiz isabetli bir

dizenlemedir.

Dava sebebine iligkin diizenlemenin yer aldigi TK m. 454/7°de, “genel kurulun
s0z konusu kararmin pay sahiplerinin haklarini ihlal etmedigi gerekgesi ile”
ifadesinde yalnizca genel kurul kararlarina yer verilmis, yonetim kurulu kararlarina
iliskin agiklama yapilmasi ihmal edilmistir. Oysa TK m. 454/1’e gore, kayith
sermaye sisteminde yoOnetim kurulunun sermaye artirim karar1 bakimindan da
imtiyazli pay sahiplerinin haklarimin ihlal edilmesi halinde 6zel kurul karar1 aranir.
Bu bakimdan ilgili hiikkimde kayith sermaye sisteminin de g6z Oniinde
bulundurularak yonetim kurulu kararlarina yer verilmesi gerekmektedir. TK m.
454/7°de, yonetim kurulu kararlarinin zikredilmemis olmasi bunlarin kapsam disinda
oldugu anlamina gelmemektedir. TK m. 454/1 hiikkmiine dayanilarak, kanun
koyucunun amacinin yonetim kurulu kararlarin1 da kapsam dahilinde kabul ettigi
anlasilmaktadir. Belirtilen nedenle kayitl sermaye sisteminde de 6zel kurul kararinin

iptalinin talep edilebilecegi fikrindeyiz.
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Bu diizenlemede yer alan bir diger sorun ise TK m. 454/7°deki, “pay
sahiplerinin haklarini ihlal etmedigi gerekgesi ile” ifadesidir. Anilan ifadenin
“imtiyazli pay sahiplerinin” olarak degistirilmesi gerekmektedir®’. Zira 6zel kurul

adi pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilmesi halinde toplanan bir kurul degildir.

TK m. 454/7°de yer alan dava sebebinin yalnizca ihlal bulunmadigi
gerekcesine dayandirilarak sinirlandirilmasi, yonetim kurulunun bu kapsamda
acacag iptal davasinmi bagka bir sebebe dayandiramayacagini diisiindiirmektedir. Bu
konuda ozellikle diirtistliik kuralima aykiri haller 6nem arz etmektedir. Ortaklik
bakimindan sermaye artiriminin zorunlu oldugu hallerde imtiyazli pay sahiplerinin
buna engel olmasi diriistlik kuralina aykirilik teskil eder. Yine, imtiyazli pay
sahiplerinin sirkete zarar vermek amaciyla alinan genel kurul kararin1 onamamasi da
miimkiindiir. Belirtilen hallerde 6zel kurul karariyla ilgili organ kararinin alinmasina

engel olunmasinin kabul edilmemesi gerekir.

Doktrinde bir goriis, iptal sebebinin yalnizca ihlal bulunmadigina iliskin
olamayacagini, imtiyazli pay sahiplerinin kasten kotiiniyetle onay vermeme amacinin
bulunup bulunmadigmin tespit edilmesi gerektigini, diiriistliik kurali veya ahlaka
aykirilik sebebiyle de bu davanin agilabilmesi gerektigini ifade etmektedir’®. ETK
doneminde 0Ozel kurul kararlarinin iptalinin miimkiin oldugunu kabul eden
yazarlardan bir kismi, 6zel kurul kararlarinin diirtistliik kuralina aykirilik halinde
iptal edilebilirligin s6z konusu olabilecegini’®'; bir baska goriis ise 6zel kurul
kararlarina  kars1  diirtistlik  kurallarina  aykirilik  nedeniyle iptal davasi
acilamayacagini, zira bunun imtiyazli pay sahiplerinin imtiyazlarindan vazge¢meleri
anlamina geldigini, ancak kanuna ve anasdzlesmeye aykirilik nedeni ile bu davanin

agilabilecegini benimsemekteydi’®*.

Kanimmizca 6zel kurulda alinan kararlara karst yonetim kurulu tarafindan
diirtistliik kurallarina aykiriliga dayanarak da iptal davasi acilabilmesi gerekir. Her ne

kadar TK m. 454/7°de bu konu diizenlenmemis olsa da, anilan hususta ortiilii bosluk

%9 Bilgeg, a.g.e., s. 304.

960 Moroglu, Sermaye Artirimi, s. 306; Sener, a.g.e., s. 563; Bilgeg, a.g.e., s. 306; Yal¢in, a.g.e., s.
140.

%! Poroy (Tekinalp/Camoglu), 2009, p. 726; Tekinalp, imtiyazh Paylara iliskin Baz1 Sorunlar, s.
14.

%2 Gonen Eris, A¢iklamah-ictihath Uygulamali Anonim Sirketler Hukuku, Ankara, Segkin
Yayinevi, 1995, s. 527. Ote yandan, Eris, bagka bir makalesinde kanuna, anaszlesmeye ve
diirtistlik kurallarma aykirilik nedeniyle 6zel kurul kararlarmin iptali davasinin agilabilecegini
belirtmistir. Bkz. Erig, Ayricalikh Pay II, s. 209.
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bulundugu kabul edilmeli ve hakim boslugu MK 1’e dayanarak doldurmalidir. Bu
dogrultuda diirtistliik kuralina aykirilik hallerinde de yonetim kurulu 6zel kurul

kararlarina kars1 iptal davasi agabilmelidir.
ii. Iptal Davasimin Taraflar

(a) Davaca

TK m. 454/7 ile iptal davasint agma yetkisi yonetim kuruluna taninmistir. ETK
doneminde doktrinde, eTK m. 381’e kiyasen basvurularak, yonetim kurulu, kararin
yerine getirilmesi sahsi sorumlulugunu doguracak yonetim kurulu iiyeleri, denetgiler
ve ilgili hiikimde belirtilen hallerde imtiyazli pay sahiplerinin davaci olabilecekleri
belirtilmekteydi’®. Buna karsin, aksi yondeki goriis, genel kurul kararlarmin iptali
davasinda davaci olabilecek kimselerin aynen kabul edilmesinin uygun olmadigini,
ozellikle kararin uygulanmasi halinde sorumlulugu dogacak olan yonetim kurulu
iiyeleri ve denetcilerin iptal davasimi acamayacaklarini kabul etmekteydi®®. Soz
konusu belirsizlik yeni diizenleme ile ¢6ziilmiis; ancak bu sefer de olumlu oy
kullanan imtiyazli pay sahiplerine davaci olma hakki taninmamistir. Kanimizca
imtiyazli pay sahiplerinin bu haktan yoksun birakilmasi bu diizenlemenin 6nemli

eksiklerinden biridir.

Yonetim kuruluna taninmis olan dava agma yetkisinin kurulun goérevleri ve
sorumluluklar1 kapsaminda degerlendirilmesi gereklidir. Bu davayr agmak yonetim
kurulu bakimindan hem hak hem de yiikiimliiliik niteligindedir. Yonetim kurulunun
0zel kurul kararimin iptali davasmmin agilmast bakimindan 6zen ve baglilik
yiikiimliliigii bulunmaktadir. TK m. 369’a gore, yonetim kurulunun goérevlerini
tedbirli bir yoneticinin 6zeni ile yerine getirmesi ve sirket menfaatlerini diirtistliik

kurallar1 kapsaminda gozetmesi gerekmektedir.

Yonetim kurulunun bu davayr agabilmesi icin Oncelikle kurul olarak karar
almas1 gerekmektedir. Zira burada yonetim kurulunun “kurul” olarak kullanacagi bir
yetki s6z konusudur. TK m. 390’a gore, anasézlesmede agirlastirici bir diizenleme
bulunmuyorsa, yonetim kurulu {iye sayisinin ¢gogunlugu ile toplanacak ve toplantida

hazir bulunan tiyelerin ¢cogunlugu ile karar alacaktir.

%63 Karahan, a.g.e., s. 152; Ceker, a.g.e., s.92.
% imregiin, Anonim Ortakhklar, s. 350; Poroy (Tekinalp/Camoglu), 2009, p. 726; Kirtil, a.g.e., s.
84.
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Genel kurul kararlarinin iptalinde yonetim kurulu tyelerinden her birine,
kararin yerine getirilmesi halinde sorumluluklar1 dogacaksa iptal davast agma imkani
taninmistir (TK m. 446/1/d). Ancak bu durumun 6zel kurul kararlar1 bakimindan s6z
konusu olmas1 miimkiin degildir. Bu nedenle, iptal davasini agma hakkinin bireysel
olarak yénetim kurulu iiyelerine tamnmamasi gerekir’®. Nitekim TK m. 454/7°de de
bu hak yalmzca yonetim kuruluna, kurul olarak kullanmak iizere verilmistir. Ozel
kurul kararinin iptali davasi agilmasinin yonetim kurulu tarafindan ihmal edilmesi ve
bundan sirketin zarara ugramasi halinde yonetim kurulunun sorumlulugu giindeme

gelebilir.

TK m. 367’ye gore, anasdzlesmeye konulacak bir hiikiim ve diizenlenecek bir
i¢ yonerge ile yonetim kurulunun yonetimi tamamen veya kismen, yonetim kurulu
liyesi veya lyelerine veya tigiincii kisilere birakabilmesi miimkiindiir. Bununla
birlikte, yoOnetim yetkisinin devrinin sinirm1 TK m. 375’te yer alan yonetim
kurulunun devredilemez gorev ve yetkileri olusturmaktadir’®. TK m. 375’te yer alan
devredilemez gorev ve yetkilere iliskin sayimin sinirl oldugu kabul edilmemeli, igin
niteligi geregi diger bazi hallerde de yonetim kurulunun yetkilerini devredemeyecegi
kabul edilmelidir’’. Buna &rnek olarak, doktrinde TK m. 446/1/c’de yer alan
yonetim kurula taninmis olan genel kurul kararlarina karsi iptal davast agma hakki
gosterilmistir’®®.

Benzer sekilde TK m. 454/7°de yonetim kuruluna taninmis olan 6zel kurul
kararlarina karsi iptal davasi agma yetkisinin de devredilmesi miimkiin degildir. Zira
bu yetki 6zel olarak, sinirli bir diizenleme ile yonetim kuruluna taninmistir ve ayrica
yonetim kurulunun da bu yetkiyi kurul olarak kullanmas1 gerekmektedir. Bilge¢, 6zel
kurul kararlarinin iptali davasinin agilmasmnin yonetim kurulunun devredilemez

yetkileri arasinda sayillmamasina dayanarak, bu yetkinin devredilmesinin miimkiin

965 Akad, a.g.e., s. 96; Bilgeg, a.g.e., s. 307.

%66 Ygnetim yetkisinin devri konusunda detayli agiklamalar igin bkz. Mehmet Helvaci, “Yonetim
Kurulunun Anonim Sirketi Idare ve Temsili, Ozellikle Devredilemez Gorev ve Yetkileri”,
Bahgesehir Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 9, S. 117, Mayis 2014, s. 119-132; Kirca
(Sehirali Celik/ Manavgat), a.g.e., s. 592 vd; Anlam Altay, Anonim Ortaklikta Yo6netim
Yetkilerinin Devrinin Sorumluluga Etkileri, Istanbul, Vedat Kitapcilik, 2011; Besir Fatih
Dogan, Anonim Sirket Yonetim Kurulunun Organizasyonu ve Yonetim Yetkisinin Devri, 2.
Baski, Istanbul, Vedat Kitapeilik, 2011.

%7 Kirca (Sehirali Celik/ Manavgat), a.g.e., s. 540.

%% Kirca (Sehirali Celik/ Manavgat), a.g.e., s. 540.
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oldugunu ifade etmistir’®. Kammizca acikladigimiz nedenlerle bu goriis isabetli

degildir.

TK m. 454/7°de diizenlenen 6zel kurul kararlarinin iptali davasi bakimindan
davaci olma hakki yalnizca yonetim kuruluna taninmistir. Bu hakkin imtiyazli pay
sahiplerine taninmamis olmas1 dnemli bir eksiklik olarak géziikmektedir. Bu eksiklik
doktrinde pek c¢ok yazar tarafindan elestirilmistir’”°. Kanimizca yonetim kurulu

yaninda belirli hallerde imtiyazli pay sahiplerine de bu yetkinin taninmasi gerekirdi.

Imtiyazli pay sahiplerinin genel hiikiimlere gore iptal davasi agabilmeleri
miimkiin olsa da, 6zel kurul kararlarina karsi iptal davasinin diizenlendigi hiikiimde
bu konuya yer verilmemesi isabetli olmamustir. Ozel kurul kararlarma karsi iptal
davasi agma hakkinin yoénetim kurulu yaninda imtiyazli pay sahiplerine de taninarak

kanun boslugunun giderilmesi gerekir.

(b) Davahl

Ozel kurul kararlarina karsi agilacak olan iptal davasi genel kurul kararinin
onaylanmasina olumsuz oy veren imtiyazli pay sahiplerine yoneltilir (TK m. 454/8).
ETK doneminde davali sifatimi kimin haiz oldugu konusunda farkli goriisler
bulunmaktaydi. Doktrinde g¢ogunluk goriisii, davali sifatinin olumsuz oy veren
imtiyazli pay sahiplerine ait olmas1 gerektigini, menfaati ancak bu pay sahiplerinin
savunabilecegini kabul etmistir’’'. Aksi yondeki goriis ise kararlarin tiizel kisiye

izafeten alindigi, davanin sirkete yoneltilmesi gerektigini savunmustur’’>. TK m.

% Bilgeg, a.g.e., s. 308.

970 Moroglu, Degerlendirme ve Oneriler, s. 276; Kendigelen, ilk Tespitler, s. 357; Eris, Ticari
isletme ve Sirketler C. III, s. 2375; Orug, a.g.m., s. 199; Akad, a.g.e., s. 96. Isvi¢re hukukunda
iptal davasini agma hakki doktrinde hem adi pay sahiplerine hem de imtiyazli pay sahiplerine
taninmaktadir. Bkz. Liebi, a.g.e., s. 241. Ancak burada dikkat edilmesi gereken husus, Isvigre
hukukunda ©6zel kurul kararlarinin iptalinin Tiirk hukukunda oldugu gibi 6zel olarak
diizenlenmemis olmasidir.

Tekinalp (Poroy/Camoglu), 2009, p. 807d; Eris, Anonim Sirketler, s. 610; Kirtil, a.g.e., s. 86;
Giinel, a.g.e., s. 16. Karahan, bu gorisiinii, 6zel kurul kararlarinin genel kurul kararlarindan
bagimsiz nitelikte karar olmasina ve ayrica yonetim kurulu ve denetcilerin, imtiyazli pay
sahiplerini temsil edeceklerine iliskin bir diizenleme bulunmamasina dayandirmistir. Bkz.
Karahan, a.g.e., s. 153-154. Y. 11. HD.’nin 26.12.1986 T., 86/5180 E., 86/7134 K. da, “sirketle
yararlart ¢atisan imtiyazli pay sahipleri hasim gésterilmeden ve bunlarin gergek temsilcisi
olmadan uyusmazligin saghkli bir ¢oziimii” olmayacagi belirtilerek husumetin imtiyazli pay
sahiplerine yoneltilmesi gerektigi kabul edilmistir. Bkz. Moroglu/Kendigelen, Mevzuat, s. 359.
Kendigelen, bu kararin yerinde olmadigini belirtmistir. Bkz. Kendigelen, Degisiklik Onerileri, s.
326, dn. 13. Benzer bir karar i¢in bkz. Y. 11 HD. 20.2.1986 tarihli, E. 86/469, K. 86/1249,
Moroglu/Kendigelen, Mevzuat, s. 358.

Moroglu, eTK doneminde 6zel kurul kararlarimin iptaline iliskin davalarin eTK m. 381’deki
sisteme de uygun olarak sirket tiizel kisiligine kars1 agilmas: gerektigini, ayrica imtiyazli paylarin

97

972



239

454/8 1ile bu konudaki belirsizlik giderilmis ve davanin olumsuz oy kullanan

imtiyazli pay sahiplerine yoneltilecegi ongoriilmiistiir.

TK m. 454/3’e gore, olumsuz oy kullanan imtiyazli pay sahiplerinin ortak bir
tebligat adresi bildirmeleri gerekmektedir. Anilan hilkme gore, ortak bir tebligat
adresinin bildirilmemesi halinde 6zel kurul karari alinmamig sayilir. Ancak

kanimizca burada bir ortiilii bosluk bulundugunun kabul edilmesi gerekir®”.

iii. Talep

Ozel kurul kararlarmm iptalinin itiraz veya defi seklinde ileri siiriilmesi
miimkiin olmay1p, dava yoluyla ileri siiriilmesi gereklidir’’*. Bu konuda agilacak olan

iptal davasi yenilik dogurucu nitelikte bir eda davasidir.

Yonetim kurulunun TK m. 454°e gore actig1 dava, imtiyazli pay sahiplerinin
haklarinin ihlal edilmedigi gerekcesiyle 6zel kurul kararinin iptali ve genel kurul
veya yonetim kurulu kararmin tescili davasidir. Dolayisiyla yonetim kurulu, dava
dilekgesinde 6zel kurulda alinan kararin iptalini ve genel kurul veya kayitl sermaye
sisteminde yonetim kurulu kararmin tescil edilmesini talep etmektedir. S6z konusu
hiikiimde 6zel kurul kararinin iptali yaninda tescil talebine de yer verilmesi slirecin
hizlandirilmasi1 bakimindan isabetli olmustur. Zira mahkeme tescile karar verdigi i¢in

0zel kurulun tekrar toplanip onama karar1 almas1 gerekmeyecektir.

Nihayet belirtmek gerekir ki, yonetim kurulunun onamama kararina karsi actigi
iptal davasinda yiiriitmenin geri birakilmasinin talep edilmesine (TK m. 449) liizum

yoktur. Zira ortada icra edilebilir bir karar bulunmamaktadir.

dagilmis olmasi durumunda kime karsi dava agilabilecegini belirleme hususunda zorluklar
giindeme gelebilecegini, yonetim kurulunun imtiyazli pay sahiplerinin haklarin1 gerektigi sekilde
gozetmemesi ihtimaline karsi sirketi mahkeme tarafindan atanacak bir kayymun temsil
edebilecegini ve ayrica imtiyazli pay sahiplerine davaya miidahil olarak katilma imkaninin
taninabilecegini belirtmistir. Ayrica Yazar, iptal davast agma hakkinin MK 2 diiriistliik kurallar
kapsaminda kullanilmasi gerektigini ifade etmistir. Bkz. Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 262-264.
Ceker, bu davanin sirket tiizel kisiligine yoneltilmesi gerektigini, ancak burada yonetim kurulu ve
denetim kurulunun, menfaat gatigmasi sebebiyle ortakligi temsil edemeyeceklerini, bunun yerine
sirketi onama karar1 almayan imtiyazli pay sahiplerinin temsil etmesi gerektigini ileri siirmiistir.
Bkz. Ceker, a.g.e., s. 94.

7 Bu konudaki agiklamalarimiz igin bkz. s. 252 vd.

% Orug, a.g.m., s. 198; Kirtil, a.g.e., s. 80.
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iv. Gorevli ve Yetkili Mahkeme

TK m. 454/7°de 6zel kurulun onaylamama karar1 aleyhine agilan iptal
davasinin, sirketin merkezinin bulundugu yer asliye ticaret mahkemesinde agilacagi

Ongorilmiistiir.

Ozel kurul kararlarmin  iptali  davalarinda tahkime  bagvurulup
basvurulamayacagi konusunda kanunda herhangi bir diizenleme bulunmamaktadir.
Sirketler hukuku kapsaminda tahkime elverislilik hususunda, ilgili dava tiirii 6zelinde
bir degerlendirme yapilarak sonuca varilmalidir’””. Bu dogrultuda, kiyasen genel
kurul kararlari bakimindan kabul edilen goriisiin benimsenmesi gerekir. Doktrinde
cogunluk goriisii, genel kurul kararlarinin iptali davalarinda, kanun koyucunun
ongdrmiis oldugu usul hiikiimlerinin emredici niteligine dayanarak, tahkim yoluna

gidilemeyecegini kabul etmektedir’’®

. Aksi yondeki goriis ise emredici hiikiimlerin
tahkime elverigsizlik bakimindan yeterli bir kriter olamayacagini, zira hakemlerin de
emredici hiikiimleri uygulamakla yiikiimlii oldugunu ileri siirmektedir’’’. Biz de TK
m. 454’1in emredici nitelikte bir hiikiim olmasinin, hakemlerin bu hiikiimlere uyarak
karar vermek zorunda olmasi nedeniyle, tahkime elverislilik bakimindan bir sorun

teskil etmeyecegi gorlisline katilmaktay1z.

Ote yandan, TK m. 454/7°de acikca sirket merkezinin bulundugu yer asliye
ticaret mahkemesinin yetkili olarak gosterilmis olmasinin tahkime elverislilik
bakimindan degerlendirilmesi gerekir. 4yoglu, mahkemeye kesin yetki taninmasina
iliskin hiikiimlerde “mahkeme” ibaresinin kullanilmasinin tahkimi dislamadigini ve

mahkemelere miinhasir yetki vermedigini hakli olarak ifade etmistir’’®.

7 Ayoglu, Tahkim, s. 79.

976 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 305-308; Mehmet Helvaci, “Anonim Ortaklik Genel Kurul
Kararlarmin Iptali Davalarmin Tahkim Yargilamasina Uygunlugu Uzerine Diisiinceler”, II.
Uluslararas1 Ozel Hukuk Sempozyumu “Tahkim”, TMSF/Marmara Universitesi, Istanbul, 2009, s.
199-202; Bahtiyar, Anasozlesme, s. 211; Karasu, a.g.e., s. 173. Eris, 6zel kurul kararlarinin
iptalinde, Kanun’da yer alan hiikiimlerin emredici olmast nedeniyle tahkim yoluna
basvurulamayacagini belirtmistir. Bkz. Eris, Ayricalikhl Pay II, s. 209. Yargitay’in genel kurul
kararlarinin iptaline iligkin uyusmazliklarda tahkim yoluna basvurulamayacagina iliskin bir karari
icin bkz. Y. 11. HD., 5.12.2012, E. 2011/13485, K. 2012/19915 (Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 306).

77 Kirca, Hiikiimsiizliik, s. 233-234; Ayoglu, Tahkim, s. 82-83.

7% Ayoglu, bu konuda, TK m. 561 gerekgesinde yer alan, “6762 sayili Kanunun 309 uncu maddesinin
iigiincii fikrast hiikmii bagimsiz bir hiikiim haline getirilmistir. Isv. BK m. 761’in aksine somut
olaya gore yetkili olan mahkemeler yamina bir diger yetkili mahkeme daha eklemekte, yoksa
inhisari yetkiyi haiz bir mahkemeyi gostermemektedir. Tahkim ve yetki sézlesmesi yapmak yolu
agiktir” ifadesini 6rnek olarak gdstermistir. Bkz. Ayoglu, Tahkim, s. 88.
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Son tahlilde, 6zel kurul kararlarimin iptalinin tahkime elverisli oldugu
kanaatindeyiz. Bu konuda 6zellikle usul hiikiimleri ¢ergevesinde ortaya ¢ikmasi olasi
sorunlar1 6nlemek adina, anasézlesmede ongoriilen tahkim sartinda, TK m. 454’¢ ve
ayrica kiyasen uygulanacak hiikiimler bakimindan TK m. 448-450 hiikiimlerine

yollama yapilmas: diisiiniilebilir’”.

V. iptal Davasinin Sonuglari

Ozel kurul kararlarinin iptal kararlarinin etkisine dair 6zel bir hiikiim
bulunmamasi nedeniyle, bu hususta kiyasen TK m. 450 hiikmiine bagvurulmalidir.
Anilan hitkkme gore, mahkeme karari, kesinlesmesiyle birlikte biitiin pay sahipleri
hakkinda hiikiim ifade eder. Iptal karari, bozucu yenilik doguran bir karar olmasi

nedeniyle 6zel kurulda alinan onamama kararmi geg¢mise etkili sekilde ortadan

kaldirir.

TK m. 454/7 kapsaminda 6zel kurulun onamama kararina karsi agilabilecek
olan iptal davasi ile birlikte tescilin de talep edilebilmesi organ kararlarinin
uygulanmasi bakimindan 6nemli bir diizenlemedir. ETK doneminde bdyle bir hiikiim
olmamasi nedeniyle onamama kararmin iptali halinde 6zel kurulun tekrar tekrar
toplanarak ayni1 yonde karar alabilecegi ve iptal yoluna bagvurmanin pratikte bir
fayda saglamayacag: belirtilmekteydi®*’. Zira alinan onamama kararmnim iptalinden
sonra tekrar 6zel kurulun karar almasi gerekmekteydi ve bu durum i¢inden ¢ikilmaz

bir kisir déngiiye yol agmaktayd:”™

. Anilan hiikiimde tescile iligkin diizenlemeye yer
verilerek bu sorun ¢oziime kavusturulmustur. Boylece artik 6zel kurul kararinin
iptaline hilkmedilmesiyle birlikte, genel kurul kararinin tescili de miimkiin oldugu

icin 6zel kurul kararinin iptali genel kurul kararinin onanmasi anlamina gelmektedir.

Ote yandan, yénetim kurulu tarafindan iptal davasi agilmasina ragmen, genel
kurul kararmin tescilinin talep edilmemesi ihtimalinde ne olacagi belirsizdir.
Kanimmizca belirtilen durumda mahkeme re’sen tescile karar verememelidir.

Mahkeme tarafindan 6zel kurul kararinin iptaline hilkkmedilirse, genel kurul kararinin

7 Ayoglu, Tahkim, s. 95.

980 Moroglu, Cogunluk Pay Sahiplerinin Korunmasi, s. 221; Bahtiyar, Ayricalikh Pay
Sahiplerinin Onay Yetkisi, s. 25; Orug, a.g.m., s. 201.

%! Bahtiyar, bu soruna ¢6ziim olarak tekrar 6zel kurulun toplanmasini ve iptal kararma iligkin disiplin
cercevesinde karara varilmasini veya genel kurul kararmi haksiz sekilde onaylamayan imtiyazl
pay sahiplerine karsi genel hiikiimler kapsaminda tazminat davasi agilmasini onermistir. Bkz.
Bahtiyar, Ayricalikli Pay Sahiplerinin Onay Yetkisi, s. 25. Aksi Yonde Kirtil, imtiyazli pay
sahiplerine bdyle bir zorunluluk getirilemeyecegini belirtmistir. Bkz. Kirtil, a.g.e., s. 90.
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tescili talebini iptal davasi agarken yapmay1 ihmal eden yonetim kurulu, genel kurul

kararini sonradan tescil ettirebilir.

Son olarak, 6zel kurul kararlarinin iptaline hiikkmedilmesi halinde kanun yoluna
basvurulmasi miimkiindiir. TK m. 454°te, 6zel kurul kararlarinin kesin olduguna dair
herhangi bir agiklama bulunmamaktadir. Dolayisiyla, 6zel kurul kararlarinin iptaline
hilkkmedilmesi halinde, HMK m. 341-360 kapsaminda istinaf yoluna; istinaf
mahkemelerince verilen nihai kararlara karst ise HMK m. 361-373 kapsaminda

temyiz yoluna gidilebilir.

b) Genel Hiikiimlere Gore Ozel Kurul Kararlarinn iptali

Ozel kurul kararlarmin iptali TK m. 454’te olduk¢a smirli bir sekilde
diizenlenmigtir. Anilan hiikiimde ongoriilen haller disinda 6zel kurul kararlarinin
iptalinin miimkiin olup olmadig1 belirsizligini korumaktadir. ilgili maddede yalnizca
0zel kurulda alinan olumsuz kararlara karsi yonetim kurulunca ihlal bulunmadigi
gerekeesi ile iptal davasi agilabilecegine yer verilmis, bunun disindaki haller kapsam

disinda brrakilmstir.

ETK doéneminde ¢ogunluk goriisii, 6zel kurul kararlarina karsi, kiyasen genel
kurula iliskin hiikiimlere bagvurarak iptal davasmin agilabilecegini kabul
etmekteydi’®*. Aksi goriiste olan Imregiin ise 6zel kurul kararlarmna karsi iptal

davasmin agilmasinin miimkiin olmadigim ileri stirmiistiir’™’.

Ozel kurul kararlarina kars1 agilacak iptal davalar1 bakimindan TK m. 454/7, 8
ile getirilen diizenlemeler bu konudaki boslugu sinirlt da olsa doldurmustur. Bununla
birlikte, TK m. 454/7 hilkmiinlin kapsam1 disinda kalan hallerde iptal davasi a¢ilip

acilamayacag hala belirsizdir.

Kanimmizca TK m. 454/7 hiikkmii, genel hiikiimlere gore 6zel kurul kararlarinin
iptali davasi acilmasina engel teskil etmemektedir. S6z konusu diizenleme, imtiyazl
pay sahiplerinin ihlal bulunmayan hallerde genel kurul kararmmi onamamasi
tehlikesine karsi sirket menfaatini koruma amaciyla getirilmistir. Anilan hiikme

dayanilarak, belirtilen hal diginda iptal davasi acilamayacaginin ileri siiriilmesi

%2 Yasar Karayal¢im, “Kéara Katilmada imtiyaz”, Ozel Hukukda Meseleler ve Goriisler, 1975-1983,
s. 116-123; Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 214-215; Bostancioglu, Imtiyazlarin Korunmasi, s. 25.
3 Imregiin, Anonim Ortakhklar, s. 348.
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miimkiin degildir. Ozellikle daha 6nce de belirttigimiz iizere, dzel kurul bakimindan
hakkinda diizenleme bulunmayan hallerde kiyasen genel kurula iligkin hiikiimlere
basvurulmasi gerekir. Dolayisiyla 6zel kurul kararlarina karsi, hiikiim bulunan
hallerde TK m. 454’e¢ bagvurularak, bulunmayan hallerde ise genel kurul

hiikiimlerine dayanilarak iptal davasi agilmasinin 6niinde bir engel bulunmamaktadir.
i. Iptal Davasimn Sartlari

(a) Siire

Genel hiikiimlere gore acilan 6zel kurul kararlarinin iptali davasinda siire
bakimindan 6zel kurul kararlarinda uygulanan bir aylik siirenin mi yoksa genel kurul
kararlarinda uygulanan {i¢ aylik slirenin mi esas alinmasi gerektigi hususu belirsizdir.
Bu konuda Bilge¢, imtiyazli pay sahiplerinin davaci olduklar1 hallerde, genel kurul
kararlarinin iptalinde oldugu gibi ii¢ aylik siirenin benimsenmesi gerektigini, iptal
davasi agma hakkinin pay sahiplerine taninmis bir hak olup, bunun pay sahipleri
lehine yorumlanmasi gerektigini belirtmistir’™®*. Akad ise bu halde TK m. 454/7°de

yer alan bir aylik siirenin kiyasen uygulanmas: gerektigini ifade etmistir’’.

Kanimizca 6zel kurul kararlarinin iptalinde genel kurul kararlarinin iptalinde
uygulanan ti¢ aylik siireye degil; TK m. 454/7°de yer alan bir aylik siireye
basvurulmasi gerekmektedir. Oncelikle belirtmek gerekir ki, bu konuda TK m. 454/7
genel kurul kararlarimin iptaline gére daha 6zel nitelikte bir hiikiim olup, uygun
oldugu olciide Oncelikle bu diizenlemeye gidilmesi gerekir. Bunun yaninda, iptal
davalarina dair kesin hiikmiin ge¢mise etkili olmas1 nedeniyle ve hukuk giivenliginin
saglanmas1 amaciyla bu siirelerin kisa olmasinda fayda vardir. Nitekim doktrinde ii¢

986

aylik siire uzun olmasi nedeniyle elestirilmektedir™™". Bu nedenlerle bir aylik dava

suresinin kabul edilmesi daha isabetlidir.

(b) Dava Sebebi

Genel kurul kararlarinin iptali, kanuna, anastzlesmeye veya diiristliik
kurallarina aykirilik halinde giindeme gelir (TK m. 445). Ozel kurul kararlarma kars:

genel hiikiimlere gore agilacak olan iptal davalarinda da kanuna, anasdzlesmeye veya

%4 Bilgeg, a.g.e., s. 313.
% Akad, a.g.e., s. 108.
%6 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 303.
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diiriistliik kurallarina aykirilik nedenlerine dayanilabilir”®’. ETK déneminde Poroy,
0zel kurul kararlarmin diristlik kuralmma aykirilik halinde iptal edilebilecegini,
ancak kanuna, ahlak ve adaba aykirilik nedeniyle iptal edilemeyecegini’™; Eris ise
0zel kurul kararlarma kars1 diriistliik kurallarina aykirilik nedeniyle iptal davasi
acilamayacagini, zira bunun imtiyazli pay sahiplerinin imtiyazlarindan vazge¢meleri
anlamina gelecegini, ancak kanuna veya anasdzlesmeye aykirilik nedeni ile bu
davanin agilabilecegini belirtmistir’™. Kanimizca bu konuda bir ayrim yapmadan,
kanuna, anasozlesmeye ve diiriistliik kuralina aykirilik halinde 6zel kurul kararinin

iptalinin talep edilmesi miimkiindiir.

TK m. 454/7°de iptal davasi agma hakkinin yalnizca 6zel kurulun onamama
karar1 ile smirlandirilmis olmasina ragmen, kanaatimizce genel hiikiimlere
dayanilarak 6zel kurulun hem onama hem de onamama kararlarina karsi iptal davasi

acilabilir’™”.

Imtiyazli pay sahiplerinin iptal davas: agma hakki, ihlal bulundugu halde 6zel
kurulda onama kararinin alinmasi durumunda giindeme gelebilir. Haklarinin ihlal
edildigini diisiinen ve 6zel kurulda ret oyu kullanan imtiyazli pay sahipleri, 6zellikle
diiriistliik kurallarina aykiriliga dayanarak alinan onama kararina karsi iptal davasi
acabilir. Bu davada imtiyazli pay sahiplerinin hakkinin ihlal edilip edilmedigi
konusunda karar verilir. Esasinda bu hususun 6zel olarak TK m. 454’te diizenlenmesi

daha isabetli olurdu.

Karayalgin tarafindan incelenen somut bir uyusmazlikta, yapilan anasézlesme
degisikligi ile mevcut kar dagitiminda yiizde on imtiyazli olan paylarin
imtiyazlarmin yiizde bese indirilmesine karar verilmistir. Yapilan imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulu toplantisinda degisiklik karari onanmistir. Alinan karara karsi
cikan imtiyazli pay sahiplerinden biri onama kararinin iptalini talep etmistir.
Karayalgin, 6zel kurul toplantisinda, imtiyazli pay sahiplerinin ¢ogunlugunun adi

paylarin da sahipleri oldugu, s6z konusu karar alinirken adi pay senetlerine iliskin

%7 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 213-214.

% Poroy (Tekinalp/Camoglu), 2009, p. 726; Tekinalp, imtiyazh Paylara iliskin Baz1 Sorunlar, s.
14; Yasaman, imtiyazh Pay Sahipleri Genel Kurulunun Onay1, s. 96; Kendigelen, Yénetime
Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 180.

% Eris, Uygulamah Anonim Sirketler, s. 527. Ancak, Eris, baska bir makalesinde kanuna,
anasozlesmeye ve diiriistliik kurallarina aykirilik nedeniyle 6zel kurul kararlarinin iptali davasinin
acilabilecegini belirtmistir. Bkz. Eris, Ayricahkl Pay II, s. 209.

0" Ayni yonde bkz. Akad, a.g.e., s. 105.
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menfaatlerin  gozetildigi, 6zel kurul karar1 alinirken objektif bir gerekgeye
dayanilmas1 gerektigi ve bu nedenle kararin iptal edilmesi gerektigini ifade
etmistir’". iste bu gibi hallerde imtiyazli pay sahiplerinin 6zel kurulda alman onama
kararina karsi, belli sartlar dahilinde iptal davasi agma hakkinin oldugu kabul
edilmelidir. Aksi takdirde menfaatler dengesinin hakkaniyetli bir sekilde saglanmasi

miimkiin olmayacaktir.

Diger yandan, 6zel kurul kararinin ¢agr icerigine aykirilik sebebiyle de iptali
giindeme gelebilir. Ozel kurulun giindemi, TK m. 454/1°de smirhi bir sekilde
diizenlenmistir. Burada belirtilen haller disinda TK m. 454’e gore 6zel kurulun
toplanmasi1 miimkiin degildir. Ozel kurulun giindeminin, toplantiya ¢agrry1 yapan kisi
veya organ tarafindan belirlenmesi gerekir. Bu sekilde imtiyazli pay sahipleri, genel
kurulda alinan kararin kendi haklarinmi ihlal edip etmedigi konusunda fikir sahibi
olabilecek ve oOzel kurul toplantisina katilip katilmama hususunda iradelerini
belirleyebileceklerdir. Giindemin imtiyazli pay sahiplerine gonderilmemesi halinde
iptal edilebilirlik yaptirimina basvurulmalidir. Nitekim TK m. 446’da yer alan,
“giindemin geregi gibi ilan veya teblig edilmedigini...” ifadesinden de bu sonuca
varilabilir’®®. Bu konuyu, 6zel kurul kararlart bakimmdan degerlendirdigimizde
cagrida giindemin olmamasi bir 6zel kurul kararinin yok hitkmiinde oldugu anlamina
gelmemelidir. Zira 6zel kurul glindem olmadan dahi toplanmissa imtiyazli pay
sahiplerinin ihlal ihtimalinden ve ilgili organ kararindan haberdar olmalar
miimkiindiir. Ayrica giindem olmamasina veya giindemin eksik olmasina ragmen
yapilan bir 6zel kurul toplantisinda, bu toplantilarin giindeminin sinirli olmasi
nedeniyle imtiyazli pay sahipleri, yapilacak toplantinin giindemini kolaylikla tahmin
edebileceklerdir. Glindem olmadan 6zel kurul toplantisi yapilmasi halinde iptal

edilebilirlik yoluna bagvurulmas: miimkiindiir.

Yapilan davetten 6zel kurul toplantisinin nerede ve ne zaman yapilacagi
anlasilamiyorsa yine iptal edilebilirlige bagvurulmasi gerektigi kanaatindeyiz. Zira bu
hususlarin tespit edilebilmesi giiniimiizde iletisim araglar1 sayesinde oldukca
kolaydir. Bu nedenle belirtilen gerekgelerin bir 6zel kurul kararmin varlik kosulu

olarak kabul edilmesi miimkiin degildir’*>.

#! Karayal¢in, Kara Katilmada imtiyaz, s. 116-123.

%2 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 106-107.

3 Davet metninde giindemin olmamasi veya eksik olmasi halinde toplanan genel kurulun aldig:
kararin iptal edilebilir oldugu hususunda bkz. Moroglu, Genel Kurulun Toplantiya Daveti, s. 45-
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Cagr1 ilaninin anasodzlesmede birden fazla yapilmasi gerektigi diizenlenmesine
ragmen, ilanin bir kere yapilmasi halinde de ilanin varligi nedeniyle yokluga
gidilmemesi gerektigi, ancak iptal edilebilirliginin s6z konusu olabilecegi

kanisindayiz”*.

ii. Iptal Davasimin Taraflar

(a) Davaca

Genel kurul kararlarinin iptali davasinda davaci olabilecek kimseler TK m.
446’da diizenlenmistir. Toplantida hazir bulunup, karara olumsuz oy veren ve bu
muhalefetini tutanaga gegirten; toplantida hazir olsun veya olmasin ¢agrinin usuliine
gore yapilmadigini, giindemin geregi gibi ilan edilmedigini, genel kurula katilma
yetkisi olmayan kisilerin veya temsilcilerinin toplantiya katilip oy kullandiklarini,
genel kurula katilmalarina veya oy kullanmalarina haksiz sekilde izin verilmedigini
ve bu aykiriliklarin genel kurul kararinin alinmasinda etkili oldugunu ileri siiren pay
sahipleri iptal davasi acabilme hakkina sahiptir. Bunun yaninda, yonetim kurulu ve
kararlarin yerine getirilmesi halinde kisisel sorumluluklar1 dogacak olan yonetim
kurulu tyelerinin her biri iptal davasi acabilecektir. Ancak 6zel kurul kararlarinin
genel hiikkiimlere gore iptali halinde davaci olabilecek kimseler daha sinirlidir. TK m.
446’nin 6zel kurul kararlar1 bakimindan aynen kabul edilmesi miimkiin degildir. Zira

6zel kurulun yapis1 genel kurul ile bire bir ortiismemektedir.

Oncelikle onama kararina karsi olumsuz oy kullanan imtiyazli pay sahiplerinin
0zel kurul kararlarina karsi iptal davasi agabileceginin kabul edilmesi gerekir. TK m.
446/1/b’de sayilan hallerde de imtiyazli pay sahiplerinin iptal davasi acabilecekleri

konusunda siiphe yoktur.

Adi pay sahiplerinin 6zel kurul kararlarina karsi iptal davasi acabilmesi
konusunda doktrinde farkli gorilisler bulunmaktadir. Bir goriise gore, bu hakkin
yalnizca imtiyazli pay sahiplerine taninmasi gerekmektedir’’. Diger goriis ise 6zel

kurulun olumsuz kararlarina karsi, iyiniyet kurallarina aykirilik nedeniyle adi pay

46. Ayrica bu yondeki Yargitay kararlar igin bkz. HGK, 15.3.1967, E. 66/T-400, K. 154 (Ankara
Barosu Dergisi, 1967, S. 3, s. 505 vd); Y. 11. HD., 11.6.1979, E. 2102, K. 3083 (Kazanci, e.t.
18.09.2018); Y. 11. HD., 24.9.1985, E. 3578, K. 4774 (Kazanci, e.t. 20.09.2018).

% Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 101; Omer Korkut, Anonim Sirketlerde Genel Kurul Kararlarinin
Butlani, Adana, Karahan Kitabevi, 2012, s. 155-156.

%% Karahan, a.g.e., s. 152-153; Bilgeg, a.g.e., s. 312-313.
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#%6 Kammizca adi pay sahiplerine

sahiplerinin de davaci olabilecegini savunmaktadir
0zel kurul kararlarina karsi iptal davasi agma hakkinin taninmamasi gerekir. Daha
once de belirttigimiz tizere, genel kurula iliskin kiyasen bagvurulacak hiikiimlerin
uygun diistiigii 6l¢tide uygulanmalar1 miimkiindiir. TK m. 446/1, b hiikmiinde sayilan
haller disinda, genel kurul toplantisina katilmayan pay sahiplerinin iptal davasi agma
hakk1 bulunmamaktadir. Ozel kurul toplantilarina ise yalnizca ilgili imtiyazli pay
sahipleri katilabilmektedir. Dolayisiyla 6zel kurul kararlar1 bakimindan yalnizca 6zel

kurulun {iyesi olan imtiyazli pay sahiplerine dava agma hakkinin taninmasi yeterli

olur.

Yonetim kurulunun 6zel kurul kararlarina karsi dava agma hakki ise 6zel
olarak TK m. 454/7°de dilizenlenmistir. Bu bakimdan genel hiikiimlere
basvurulmasina gerek bulunmamaktadir. Yonetim kurulu iiyelerinin genel hiikiimlere
gore Ozel kurul kararlarinin iptali davasini agmasi ise miimkiin gozilkmemektedir.
Zira olumsuz 0zel kurul kararlari nedeniyle yonetim kurulu iiyelerinin kisisel

herhangi bir sorumlulugu s6z konusu olmayacaktir®’.

(b) Davahl

Ozel kurul kararlarina kars: genel hiikiimlere gore agilacak iptal davalarinda
davalinin kim olacagi konusunda eTK’da belirsizlik bulunmaktaydi. Bir goriise gore
sirkete karst dava agilmasi gerekirken’®, diger bir goriise gore ise imtiyazli pay

sahiplerine kars1 dava acilmasi gerekmekteydi’”’.

Davali tarafin belirlenmesi bakimindan 6zel kurulun olumlu kararlarn ile
olumsuz kararlar1 arasinda ayrim yapilmasi gerekmektedir. Olumsuz kararlara kars1

acilacak davalar bakimindan kiyasen TK m. 454/7’nin uygulanmasi, bir baska

%% Akad, a.g.e., s. 106.

%7 Aksi yonde Karahan, eTK m. 381 hitkmiiniin burada da uygulanacagim ve dolayisiyla kararin
yerine getirilmesi halinde sahsi sorumluluklar1 dogan yonetim kurulu {iyelerinin de davaci
olabilecegini belirtmistir. Bkz. Karahan, a.g.e., s. 152.

Arslanli, AS II-II, s. 81; Imregiin, Ozel Kategori Paylar Kurullari, s. 198; Erdogan Moroglu,
“Imtiyazli Paysahipleri Kurulu Kararinin iptali Davasi”, Hukuki Miitalaalar, istanbul, Vedat
Kitapgilik, 2007, s. 68-69; Kendigelen, Degisiklik Onerileri, s. 331.

Karahan, a.g.e., s. 153. Ceker, bu durumda sirkete karsi dava acilmasi gerektigini, ancak sirketi
onama karari vermeyen imtiyazli pay sahiplerinin temsil etmesi gerektigini belirtmistir. Bkz.
Ceker, a.g.e., s. 94. Yargitay, bu davalarin imtiyazli pay sahiplerine karsi agilmasi gerektigini
kabul etmekteydi. Bkz. Y 11 HD., T. 20.02.1986, E. 1986/469, K. 1986/1249 (Eris, Ticari isletme
ve Sirketler C. III, s. 2469); Y. 11. HD., 26.12.1986, E. 1986/5180, K. 1986/7134 (Kazanci, e.t.
16.09.2018).

998

999



248

deyisle davanin olumsuz oy kullanan imtiyazli pay sahiplerine yoneltilmesi gerekir.

Bu durumda yonetim kuruluna ortak bir tebligat adresi verilecektir'*.

Olumlu kararlara kars1 agilacak davada ise doktrinde bir goriise gore, davanin

1001

tiim imtiyazli pay sahiplerine yoneltilmesi gerekmektedir . Diger goriise gore ise

dava sirkete yoneltilmeli ve sirketi de mahkemece atanacak kayyimin temsil etmesi

1002 K animizca anilan ihtimalde, 6zel kurulu bir i¢ organ olarak kabul

gerekmektedir
etmemiz nedeniyle davanin sirkete karsi agilmasi daha isabetli bir ¢6ziim olacaktir.
Zira bir i¢ organ olan 6zel kurulun aldigi kararlar, yalnizca kurulu olusturan pay
sahiplerini degil, organi oldugu anonim sirketi de baglarlom. Ayrica imtiyazli pay
sahiplerinin sayisinin fazla oldugu hallerde, davali olarak gdsterilmeleri de sorun
teskil edecektir. Diger yandan, tiim imtiyazli pay sahiplerinin davali olarak kabul
edilmesi goriisiine karsi, 6zellikle olumsuz oy kullanan imtiyazli pay sahiplerine

husumet yoneltilmesinin bir hukuki temele dayandirilmasinin miimkiin olmadigini

belirtmek gerekir.
iii. Talep

Genel hiikiimlere gore acilacak olan iptal davasinda organ kararinin tescili

konusunda kiyasen TK m. 454/7 hiikkmiine bagvurulabilir.

Ayrica olumsuz oy kullanan imtiyazli pay sahiplerinin genel hiikiimlere
kiyasen 6zel kurul kararinin iptal davasini agmalari halinde, TK m. 449 hiikkmii de
kiyasen uygulanabilir. Bdylece imtiyazli pay sahipleri onama kararinin
yiriitilmesinin geri birakilmasini, bir baska deyisle organ kararinin icra

edilmemesini talep edebilirler.

1% Akad, a.g.e., s. 107; Bilgeg, a.g.e., s. 313.

11 By goriisii savunan yazarlar, ¢ok sayida imtiyazli pay sahibinin bulundugu hallerde, imtiyazl pay
sahiplerine temsilen kayyim atama imkaninin taninmasi veya mahkemece bir kayyimin atanmasini
dnermektedirler. Bkz. Akad, a.g.e., s. 107; Bilgec, a.g.e., s. 314. Akad, bu konuda Imregiin’iin
gbriisiinii benimsedigini belirtmistir. Ancak, Imregiin, 6zel kurulun olumlu kararlarina kars: iptal
davas1 acilamayacagmni ifade etmistir. Ayrica, Imregiin, &zel kurulun olumsuz kararlari
bakimindan da davali tarafin anonim ortaklik olmasi gerektigini, anonim ortaklig: ise 6zel kurulun
temsil edecegini, kurulun da iglerinden bir temsilci secebileceklerini ileri siirmiistiir. Bkz.
Imregiin, Ozel Kategori Paylar Kurullari, s. 195 vd.

1992 Moroglu, eTK donemine iliskin yaptig1 degerlendirmede bu gériisii benimsemekle birlikte, TK m.
454 bakimindan ise bu hususta gereksiz bir kanun boslugu olustugunu belirtmis; ancak davali
tarafa iliskin bir agiklamaya yer vermemistir. Bkz. Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 215-216, 263.
Moroglu'nun eTK déneminde davalinin girket olarak kabul edilmesine iligkin agiklamalari i¢in
bkz. Moroglu, Imtiyazh Paysahipleri Kurulu Kararmmn iptali, s. 68-69.

1% Moroglu, imtiyazh Paysahipleri Kurulu Kararmnm iptali, s. 69.
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iv. Gorevli ve Yetkili Mahkeme

Ozel kurul kararlarma karst genel hiikiimlere dayanarak acilacak iptal
davalarinda, TK m. 454/7 kiyasen uygulanarak, sirket merkezinin bulundugu yer
asliye ticaret mahkemesine basvurulmalidir. Ote yandan, amilan iptal davalari

bakimindan tahkim yoluna gidilmesinin de miimkiin oldugu kanaatindeyiz'"*.

V. iptal Davasinin Sonuglari

Ozel kurul kararlarmin genel hiikiimlere gore iptali davasinda uygun diistiigii
Olclide TK m. 454°¢ ve diizenleme bulunmayan hallerde kiyasen genel kurula iligkin
hiikiimlere basvurulmalidir. Bu kapsamda TK m. 450’ye kiyasen bagvurulmasi
miimkiindiir. Zira 6zel kurul kararmin genel hiikiimlere gore iptal edilmesi halinde,
iptal kararinin kesinlesmesiyle birlikte, alinan karar tiim pay sahiplerine hiikiim ifade

eder.

Bozucu yenilik doguran iptal karari, 6zel kurulda alinan onama veya onamama
kararmi geg¢mise etkili sekilde ortadan kaldirir. Onama kararinin iptal edilmesi
durumunda, aliman genel kurul karar1 da uygulanamaz. Dolayisiyla genel kurula

iliskin yapilan tescil ve ilan gibi islemlerin de iptali gerekir'®®.

Ozel kurul kararlarmin genel hiikiimlere kiyasen bagvurularak iptaline
hiikmedilmesi halinde, genel kurul kararlarinin iptalinde oldugu gibi kanun yoluna

basvurulmast miimkiindiir'°*°,

5. Ozel Kurul Kararinin Alinmamis Sayilmasi

TK m. 454/3’te, belirtilen sartlara uyulmamas1 halinde 6zel kurul kararinin
alinmamis sayilacagi belirtilmistir. Anilan hiikiimde, toplant1 ve karar nisaplarina
uyulmamasi, tutanagin gerekceli olarak diizenlenmemesi, tutanagin on giin i¢inde
yonetim kuruluna teslim edilmemesi, ©6zel kurulda olumsuz oy kullananlarin
imzalarint igeren listenin ve TK m. 454/8’de yer alan davanin agilabilmesi icin
gerekli olan ortak tebligat adresinin yonetim kuruluna teslim edilmemesi, tutanagin

tescil ve ilan edilmemesi hallerinin yer aldig1 goriilmektedir. Hukukumuzda “kararin

1994 By konuda detayh agiklamalar igin bkz. s. 243 vd.

1993 Kirtil, a.g.e., s. 88.

1% Genel kurul kararlarmim iptalinde kanun yoluna bagvurulmasi konusunda bkz. Moroglu,
Hiikiimsiizlik, s. 335-337.
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alinmamis sayilmast” seklinde bir yaptirim tiirii bulunmamaktadir'®’. Bu nedenle
oncelikle kararin almmamis sayilmasinin kavram olarak incelenmesi, anilan
kavramin hangi gegersizlik haline tekabiil ettiginin belirlenmesi ve sonrasinda bunun

0zel kurul kararina etkisinin ele alinmas1 gerekmektedir.

a) Kavram

TK m. 454/3te yer alan “kararin alinmamis sayilmasr” kavraminin ne anlama
geldigi belirsizdir. Bu konuya iligkin doktrinde farkli goriisler bulunmaktadir. Dural,
anilan diizenlemenin yokluk olarak kabul edilmesi gerektigini ileri siirmektedir'*.
Yazar, TK m. 454/3’te kullanilan kavram ile toplant1 ve karar yetersayilar1 digindaki
diger sartlarin sekli-kurucu unsur olarak kabul edildigini, bunlara uyulmamasi
halinde kararin varligindan séz edilemeyecegini ifade etmektedir'®”. Akad ise bu
ifadenin gegersizlik sebebi olarak kabul edilmesi ve gecersizlik kavramini da butlan
ve yoklugu kapsayan bir ist kavram olarak degerlendirilmesi gerektigi
goriisiindedir'®'’. Yazar bu goriisine dayanarak, toplanti ve karar yetersayilarina
aykirilik bakimindan yokluk, hiikiimde 6ngoriilen diger haller bakimindan ise butlan

yaptirmminin kabul edilmesi gerektigini ileri siirmiistiir'®'.

Hiikiimde yer verilen nisaplara uyulmamasi durumunda 6zel kurul kararinin
alinmamis sayildigt kabul edilmektedir. Aymi sekilde gerekgeli tutanagin
diizenlenmemesi, on giin i¢inde yonetim kuruluna teslim edilmemesi ve ortak
tebligat adresinin verilmemesi hallerinde de karar alinmamis sayilmaktadir. Toplant1
nisaplarima uyulmamasi halinde kararin alinmamis sayilmasi, 6zel kurulun hem
onama hem de onamama karar1 bakimindan gecerlidir. Diger haller ise yalnizca

onamama kararlar1 bakimindan 6ngériilmiistiir'*'2.

Kanaatimizce TK m. 454/3’te yer alan kararin alinmamis sayilmasi ifadesi ile
0zel kurul kararlarna kars1 yaptirnm 6ngoriilmekle birlikte, bu hiikiimde belirtilen
hallerde ortak bir yaptirima basvurulabilmesi miimkiin degildir. Ornegin, toplant: ve

karar nisaplarina uyulmamasi halinde 6zel kurul kararinin yokluguna hiitkmedilmesi

17 Benzer sekilde TBK m. 21 hiikmiindeki “yazilmamis sayilma” kavramma da hukukumuzda
terminolojik olarak karsilig1 olmamasina ragmen Kanun’da yer verilmistir.

1% Dyral, a.g.m., s. 154.

199 Dyral, a.g.m., s. 155.

119 Akad, a.g.e., s. 82. Eris de “kararm alinmanus sayilmasi”nin yokluk veya butlan olarak kabul
edilmesi gerektigini belirtmistir. Bkz. Eris, Ticari Isletme ve Sirketler C. IIL, s. 2373.

101 Akad, a.g.e., s. 84.

%12 Dyral, a.g.m., s. 154.
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gerekirken, tutanagin gerekceli olarak diizenlenmemesi halinde yokluktan s6z
edilmesi miimkiin degildir. Bu nedenle ilgili hiikiimde yer alan her bir halin ayr1 ayr1
ele alinmas1 gerekmektedir. “Alinmamis sayilma” kavrami ile 6zel kurul kararinin
sakatligina degil, belirtilen durumlarin 6zel kurul karar1 bakimindan etkisine vurgu

yapilmustir.

TK m. 454/3’te sayilan nedenlerle 6zel kurul kararinin alinmamis sayilmasi
olduk¢a agir bir yaptirnmdir. Ozel kurul kararinin alinmamis sayilacagi haller
imtiyazlarin korunmasini zorlastirmaktadir. Asil amaci imtiyazlarin korunmasi olan
bir diizenlemede bdyle bir smirlamaya yer verilmesi dogru degildir. Kanimizca bu
diizenlemenin Kanun’dan ¢ikarilmasi gerekmektedir. Ozellikle hiikiimde yer alan,
ortak bir tebligat adresinin yonetim kuruluna verilmemesi, tutanagin gerekgeli olarak
hazirlanmamasi, tutanagin tescil ve ilan edilmemesi gibi hallerde 6zel kurul kararinin
almmamis sayilacagmmi kabul etmek, imtiyazlarin korunmasi bir yana, aksine
tamamen imtiyazli pay sahiplerinin aleyhine olacaktir. Bu nedenle en azindan
belirtilen hallerde ortiilii boslugun bulundugu kabul edilmeli ve kararin alinmamis
oldugu sonucuna varilmamahdir. Ortiilii boslukta, “kanunda somut olaya
uygulanmas: miimkiin bir kuralin agik¢a diizenlenmis oldugu goriilmektedir, ancak
kanunun amact ve ruhu esas alindiginda, diizenleme somut olaya uygun degildir.
Ciinkii kanun, séz konusu olaylarin degerlendirilmesinde onem tasiyan bazi
ozellikleri dikkate almamistr'®”. Bu durumda hakimin MK m. 1’e gére boslugu

. 1014
doldurmas: gerekir'”

. Hakim s6z konusu ortiili boslugu, amaca uygun bir sekilde
sinirlamalidir. Bu itibarla, 6zel kurul toplantisina iligskin siirecin bastan baslatilmasi

makul bir ¢oziim olarak kabul edilebilir.

b) Ozel Kurul Kararma Etkisi

Ozel kurul kararmin alinmamis sayilmasmin genel kurul kararma etkisi
konusunda iki farkli goriis ortaya ¢ikmistir. Doktrinde bir goriise gore, bu durumda
genel kurul kararinin onaylanmis sayilmasmin daha uygun olacagi, ikinci bir
toplantinin yapilacaginin kabulii halinde bunun imtiyazli pay sahipleri tarafindan

1015

kotiiye kullanilabilecegi belirtilmistir ™ ~. Aksi goriis ise yalnizca sekil sartlarina

"% Cigdem Kirca, “Ortiilii (Gizli) Bosluk ve Bu Boslugun Doldurulmas: Yéntemi Olarak Amaca

Uygun Sinirlama (Teleologische Reduktion)”, Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, S.
1, C. 50,2001, s. 96.

1014 Kirca, a.g.m., s. 114.

%15 Orug, a.g.m., s. 192; Sener, a.g.e., s. 562; Dural, a.g.m., s. 155; Pulash, Serh II, s. 1211.
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aykiriliga dayanilarak genel kurul kararinin onaylanmis sayilmasinin hakkaniyete
uygun olmayacagint ve bu durumda TK m. 454’te belirtilen usuliin yeni bastan

uygulanmasi gerektigini kabul etmektedir'*'®.

Kanimizca TK m. 454’te yer almamas1 gereken bu diizenleme, en azindan
imtiyazli pay sahipleri lehine yorumlanmali ve bu hiikiimde belirtilen sartlarin
gerceklesmemesi halinde 6zel kurul toplanti prosediirii tekrar baglatilmalidir. Bu
hiikme dayanilarak genel kurul kararinin onaylanmis sayilmasi kanun koyucunun
amaci ile de uyumlu degildir. TK m. 454 ile kanun koyucunun temel amacinin

imtiyazlarin korunmasi oldugu unutulmamalidir.

Ote yandan, doktrinde de hakl1 olarak belirtildigi iizere, TK m. 454/5’te cagri
yapilmasina ragmen 06zel kurulun toplanamamasi halinde genel kurul kararinin
onaylanmis sayilacagi acgik bir sekilde belirtilmisken, tigiincii fikrada bdyle bir
diizenlemeye yer verilmemistir. Bu da, kanun koyucunun iigiincii fikrada belirtilen
hallerde genel kurul kararinin onaylanmis sayilmasint  amaglamadigini
gostermektedir'®’. Ayrica TK m. 454/3 hitkmiiniin gerekgesinde yer alan “izleyen
toplantilarda diismeyen bu agir nisaplarla” ifadesi de kanun koyucunun amacinin
tekrar bir 6zel kurul toplantisi yapilmasi yoniinde olduguna iliskin goriisimiizii

desteklemektedir.

1016 Kendigelen, i1k Tespitler, s. 356; Akad, a.g.e., s. 85; Bilgec, a.g.e., s. 286; Nomer Ertan, a.g.m.,
s. 141.
%17 K endigelen, ilk Tespitler, s. 356; Bilgeg, a.g.e., s. 286.
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SONUC

Imtiyazli pay sahiplerinin haklarmi olumsuz olarak etkileme ihtimali bulunan
anasozlesme degisiklikleri, yonetim kurulunun kayith sermaye sisteminde sermaye
artirimi ve yonetim kuruluna sermaye artirnmi yetkisi verilmesi kararlarinin
uygulanabilmesi i¢in 6zel kurul onayinin alinmasi gerekmektedir. Bu konuyu detaylh
olarak diizenleyen TK m. 454 ile temel olarak imtiyazlarin korunmasi amaglanmistir.
Ancak hiikkmiin geneli incelendiginde, pek cok agidan sirket ile imtiyazli pay
sahipleri arasindaki menfaat dengesinin olmasi gerektigi sekilde saglanamadigi
goriilmektedir. Sadece imtiyazli pay sahiplerinin menfaatini gozeten bir anlayigin
kabul edilmesi elbette miimkiin degildir. Ne var ki, TK m. 454’te yer alan
hiiklimlerin 6nemli bir kismi, imtiyazli pay sahipleri aleyhine bir sonuca yol

agabilecek niteliktedir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun, 6zellikle kurulda alinan kararm, sirketin
yapisina etki etmesi nedeniyle sirketin i¢ organi niteliginde oldugu kanisindayiz. Bu
kurul, genel kurula 6nemli Ol¢lide benzemekte ve dar kapsamli bir genel kurul
ozelligi gostermektedir. Ozel kurulun gegici bir kurul olmasi, sirketin i¢ organi
olmasima engel degildir. Ozel kurulda alman kararlar ise ilgili bulunduklari organ

kararlarindan bagimsiz niteliktedir.

TK m. 454 hiikmiiniin emredici nitelikte olmasi nedeniyle, anasdzlesme ile
0zel kurulun onaymin kaldirilmast miimkiin degildir. Aksi takdirde imtiyazlar

korumay1 amaglayan 6zel kurula dair diizenlemeler bir anlam ifade etmez.

Sirkette bulunan imtiyazli pay grubu sayisi, 6zel kurul sayisini belirlemektedir.
Ayn1 gruptaki imtiyazli pay sahipleri ayn1 hak ve yilikiimliiliikklere sahiptirler. Farkli
konuda imtiyazli paylar bakimindan ise farkli 6zel kurullar s6z konusu olur. Ancak
belirtmek gerekir ki, 6zel kurullar ilgili imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlali
giindeme gelirse toplanir. Bu halde ise 6zel kurulda organ kararini onama veya

onamama hakkinda karar alinir.
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TK m. 454/1 hilkkmiinde sayilan genel kurul veya yonetim kurulu kararlari,
imtiyazli pay sahiplerinin haklarin1 dogrudan veya dolayli sekilde ihlal edebilir.
Dogrudan ihlal bulunan hallerde 6zel kurul toplantisim yapilmas:t gerektigi
konusunda sliphe bulunmamaktadir. Dogrudan ihlal, imtiyazli pay sahiplerinin
anasozlesme veya yonetim kurulu islemi ile yapilan degisikliklerden dogrudan
olumsuz etkilenmesi ile ortaya c¢ikar. Bu ihlal tiirii genellikle imtiyazlarin
kaldirilmasi veya smirlandirilmasi seklinde giindeme gelir. Kanimizca imtiyazlara
dogrudan etki eden tim olumsuz degisikliklerin dogrudan ihlal kapsaminda
degerlendirilmesi gerekmektedir. Ayrica yeni imtiyazli paylarin ¢ikarilmasiyla da
dogrudan ihlal glindeme gelebilir. Yeni cikarilan imtiyazin, sirketteki mevcut
imtiyazlarla ayni konuda olmasi halinde mevcut imtiyazli pay sahiplerinin haklar
kisitlanabilir. Bu halde ise organ kararinin uygulanabilmesi i¢in ayrica bir 6zel kurul

onay1 alinmalidir.

Diger yandan, mevcut imtiyazli paylara dogrudan miidahale edilmeden de ihlal
olugsmast miimkiindiir. Anasdzlesmede yapilan degisikliklerin imtiyazli paylar
tizerinde dogurdugu dolayl: etkiler ile ortaya ¢ikan ihlaller dolayl: ihlal olarak kabul
edilmelidir. Dolayli ihlal hallerinde 6zel kurul toplantisinin gerekli olup olmadigi
konusunda somut olay kapsaminda degerlendirme yapilarak karar verilmelidir. Bu
durumda ortaya ¢ikan her ihlalde 6zel kurul onay1 alinmasina gerek yoktur. Aksinin
kabul edilmesi, ilgili organ kararlarinin alinmasini oldukca zorlastirarak sirket isleyis

ve menfaatine zarar verebilir.

Thlalin tespit edilebilmesi ve uyusmazliklarin en aza indirilebilmesi bakimindan
anasozlesmede ihlal hallerine yer verilmesi faydalidir. Ancak anasdzlesme ile 6zel
kurul onayinin tamamen kaldirilmas: sonucuna yol acacak diizenlemelerin yapilmasi

hukuka aykiri olur.

Ozel kurul kararma gerek olup olmadigi konusunda ihlalin varhigini tespit
etmek biliyiik 6nem arz etmektedir. Bununla birlikte, ihlalin 6zel kurul toplantisinin
sart1 olarak kabul edilmesi bazi sorunlari beraberinde getirmektedir. Ozellikle
belirsiz durumlarda 6zel kurulun toplanmamasi, imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin

yok sayilmasina neden olabilir. Bu konuda objektif bir tespitin yapilmasinin zorlugu
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karsisinda, ihlal yerine ihlal ihtimalinin toplanti sarti olarak benimsenmesi daha

isabetli goziikmektedir.

Ihlal bulunup bulunmadigini tespit etme konusunda ydnetim kurulu ve
imtiyazli pay sahipleri yetkilidir. Kanimizca ihlal tespiti konusunun 6zel kurul
toplantisina ¢agr1 yapmaya yetkili olan kimseler baglaminda ele alinmasi gereklidir.
Oncelikli olarak, 6zel kurulu toplantiya cagirma konusunda yetkili olan y&netim
kurulunun ihlal tehlikesi bulunup bulunmadigini incelemesi gerekir. Yonetim kurulu
toplantiya cagrida bulunmazsa, bu konuyu imtiyazli pay sahipleri degerlendirir.
Onemle belirtmek gerekir ki, yonetim kurulu veya imtiyazli pay sahipleri tarafindan
yapilan tespit, nihai bir tespit degildir. Zira kanunda yonetim kuruluna 6zel kurulda
alian karara kars1 ihlal bulunmadig1 gerekgesiyle iptal davast agma hakki taninmasi

da bunu kanitlamaktadir.

fhlalin mevcudiyeti konusunda siiphe bulunan hallerde ise ozel kurul
toplantisina ¢agr1 yapilmasi gerektigi kanisindayiz. Ote yandan, imtiyazli pay
sahiplerinin haklarinin ihlal edilmesine ragmen, anilan pay sahiplerine farklh
avantajlarin saglanmasi ihlali ortadan kaldirmaz. Yine, farkli ihlallerinin birbirine

mahsup edilmesi de miimkiin degildir.

TK m. 454’te 6zel kurul onay1 aranan haller bakimindan, esas sermaye sistemi
yaninda kayithh sermaye sistemine de yer verilmistir. Kayith sermaye sistemi
kapsamindaki yonetim kurulu kararlari da hiikiimde diizenlenmis; ancak hiikmiin
genelinde bu kararlarin zikredilmesi bazi yerlerde ihmal edilmistir. Lafizdaki bu
eksikliklerin kanun degisikligi ile diizeltilmesi gerekmektedir. S6z konusu hiikiim ile
kapal1 anonim ortakliklar bakimindan kayith sermaye sisteminde, yonetim kurulunun
aldig1 sermaye artirimi kararlarinda ihlal sartinin gerceklestigi hallerde 6zel kurul
onaymin aranmasi sart1 getirilmistir. Ote yandan, SPK m. 18/4’te kayith sermaye
sisteminde yonetim kurulunun sermaye artirimi karart bakimindan 6zel kurul
onaymnin aranmayacagl ongoriilmistiir. Belirtmek gerekir ki, iki kanun arasinda
olusturulan farklilik isabetli olmamis ve kapali anonim ortakliklarda kayitl sermaye
sisteminin islevini zayiflatmistir. Kayitl sermaye sisteminin temel amacinin sermaye
artinmi siirecinin hizl islemesi oldugu goéz Oniinde bulunduruldugunda, TK m.
454/1°de kayitl sermaye sisteminde sermaye artirimi kararlari bakimindan 6zel kurul

karar1 alinmasina iligskin diizenlemenin kaldirilmasi daha isabetli olacaktir.



256

TK m. 454/1°de genel kurulun anasdzlesme degisikligine dair kararlarinin
imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edecek nitelikte olmasi halinde 6zel kurul
onayma ihtiya¢ oldugu belirtilmistir. Bu kapsamda, esas sermaye azaltiminda
imtiyazli pay sahiplerinin yapilan degisiklikten olumsuz etkilenmesi halinde 6zel
kurulun toplanacagi kabul edilmelidir. Ayrica, yeniden yapilandirma islemleri
bakimindan da anasozlesme degisikligi asamasinda ihlal s6z konusu olursa 6zel
kurul onayr aranmalidir. Bu hususta, 6zel bir hiikiim olan TK m. 140’in koruma
kapsaminin yeterli olmamasi1 ve devralan sirketteki imtiyazli pay sahiplerini

korumamast nedeniyle TK m. 454’iin de uygulanmasi gerektigi fikrindeyiz.

Kanunda 6zel kurul onayr alinmasi gereken haller kapsaminda, anas6zlesme
degisikliklerinin yaninda ayrica yonetim kuruluna sermaye artirim yetkisi verilmesi
kararinin diizenlenmesi isabetli olmamstir. Zira bu yetki ayr1 bir kararla verilmeyip,
kayith sermaye sistemine gecise dair anasozlesme degisikligi kabul edildiginde
yonetim kuruluna gegmektedir. Bu nedenle, TK m. 454/1 hilkkmiinden anilan ifadenin

c¢ikarilmasi isabetli olur.

Grup imtiyazinin diizenlendigi TK m. 360°ta, aday onerme imtiyazi tanindigi
hallerde adayin nasil belirlenecegine dair bir agiklik bulunmamaktadir. Kanimizca
kapsami oldukga sinirli olan aday 6nerme toplantisina kiyasen TK m. 454 hiikiimleri
uygulanmamalidir. Bilindigi iizere, TK m. 454’iin uygulanmasinin esasl sartlarindan
biri imtiyazli pay sahiplerinin haklarin ihlal edecek nitelikte bir kararin alinmasidir.
Aday onerme toplantisinin ise ihlal ile bir ilgisi bulunmamaktadir. Bu toplantilar
bakimindan kiyasen genel kurula iligkin hiikiimlere bagvurulmasinin daha uygun

olacag fikrindeyiz.

TK m. 454/2°de, yonetim kurulunun, 6zel kurulu, en ge¢ genel kurul kararinin
ilan edildigi tarihten itibaren bir ay icinde toplantiya cagiracagi Ongoriilmiistiir.
Anilan hiikiimde yer alan “genel kurul kararimin ilan edildigi tarihten itibaren”
ifadesi, yarattigr belirsizlik nedeniyle doktrinde farkli goriislere yol a¢mustir.
Kanimizca cagr siiresinin baslangici olarak, BTY m. 7/1.c’de de belirtilmis olan,
genel kurul kararinin alindig tarihin esas alinmasi gerekmektedir. Bununla birlikte,
Yonetmelik’te yer alan hilkme, mevcut durumun normlar hiyerarsisine aykiri olmasi

nedeniyle Kanun’da da agik bir sekilde yer verilmelidir. Ayrica ¢agr siiresinin hak

diisiirtici nitelikte oldugu kabul edilmelidir. Aksinin kabul edilmesi durumunda,
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imtiyazli pay sahiplerinin mahkemeye ne zaman basvuracaklarinin belirlenmesinde

tereddiitler ortaya ¢ikar.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurul toplantisinin toplanti ve karar nisaplari
Kanun’da 6zel olarak diizenlenmis ve toplant1 nisabinin imtiyazli paylar1 temsil eden
sermayenin yiizde altmisi oldugu ongdriilmiistiir (TK m. 454/3). Ancak bu toplanti
nisabt agir bir nisap olup, haksiz sonuglara yol agabilecek niteliktedir. Anilan
hiikmiin degistirilerek daha hafif bir nisap kararlastirilmasinin menfaat dengesinin
saglanmasi agisindan daha isabetli olacagi kanisindayiz. Ayrica Kanun’da ngdriilen

nisabin anasozlesme ile daha da agirlastirilmasi hukuka uygun degildir.

Ozel kurul toplantilarinin haklari ihlal edilmesi s6z konusu olan ilgili imtiyazli
pay sahipleri arasinda yapilmasi gerekir. Bu nedenle farkli imtiyazli pay gruplarinin

tek bir toplantida toplanip karar almalar1 kabul edilmemelidir.

TK m. 454/3’te yer alan, tutanakta gerekce aranmasina iligkin hiikmiin amaci
anlasilamamaktadir. Bir uyusmazlik halinde ihlal olup olmadig1 veya bu ihlalin nasil
meydana geldigi gibi hukuki konularin iptal davasi agilmasi durumunda mahkemece
incelenmesi gerekir. Dolayisiyla anilan hitkmiin kanundan ¢ikarilmasi ve muhalefetin

tutanaga gecirilmesinin yeterli olmasi gerektigi kanisindayiz.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun elektronik ortamda yapilmamasi gerekir.
Zira anilan hususta Kanun’da bir diizenleme bulunmamaktadir. Ayrica elektronik
kurullara iliskin hiikiim istisnai niteliktedir. Istisnalarin dar yorumlanmasi ve kiyasen
uygulanmamasi kurali geregince elektronik genel kurula dair hiikiimler kiyas yoluyla
ozel kurula uygulanmamalidir. Ote yandan, elektronik alt yapmn sirket tarafindan
saglanacak olmasi da goriistimiizii desteklemektedir. Zira sirket, imtiyazli pay
sahipleri ile aralarindaki menfaat ¢atigmasi nedeniyle 6zel kurulu bu imkéndan

mahrum birakabilir.

TK m. 454/4’te imtiyazli pay sahiplerinin genel kurulda anastzlesme
degisikligine yeterli nisapla onay vermeleri halinde 6zel kurul toplantisinin
yapilmayacagi diizenlenmistir. Kanimizca bu hiikmiin kanundan ¢ikarilmasi ve ihlal
s6z konusu olan her halde 6zel kurul toplantisinin yapilacaginin kabul edilmesi
gerekir. Imtiyazli pay sahiplerinin genel kurulda nasil karar verdikleri, ozgiir

iradeleriyle onay verip vermedikleri bilinemeyecegi i¢in ayr1 bir kurulun toplanmasi
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gerekir. Ozellikle genel kurulda baski altinda onay verilme ihtimalinin gdzetilmesi

gereklidir.

Kanimizca doktrinde gegerlilik-uygulama sarti seklinde yapilan ayrim, 6zel
kurul kararlarinin hukuki etkisini tespit etmek bakimindan belirsizliklere yol
acmaktadir. Bunun yerine, 6zel kurul onayimin, hukuki islemin unsurlarindan yola
cikarak kanuni geciktirici sart olarak kabul edilmesi ve bu dogrultuda sonuca
varilmasi daha isabetlidir. TK m. 454°te ilgili organ kararmin hiikiim dogurmasi,
baska bir organin —6zel kurul- onayina baglanmistir. Dolayisiyla bu halde hukuki bir

geciktirici sart bulundugu kanisinday1z.

TK m. 454’te sorun teskil eden ve kanundan ¢ikarilmasi gereken iki dnemli
yenilik bulunmaktadir. ilki, TK m. 454/3’te belirtilen diizenlemelere uyulmamasi
halinde 6zel kurul kararinin alinmamis sayilmasi, digeri ise TK m. 454/5’te yer
verilen 6zel kurul toplantisi igin ¢agri yapilmasina ragmen oOzel kurulun
toplanmamasi1 halinde genel kurul kararinin onaylanmig sayilmasidir. Bu
diizenlemeler ile sirket menfaati orantisiz bir sekilde imtiyazli pay sahiplerinin
menfaatinden stiin tutulmustur. Kanun koyucunun ilgili organ kararinin
siiriincemede kalmasini onleme amacinda oldugu goriilmekle birlikte, bu sonuca
ilgili organ kararinin onaylanmis sayilmasi ile varilmasi hiikkmiin temel amaci ile
tamamen c¢elismektedir. Bu nedenle, toplanti ¢agrisina ragmen o6zel kurulun
toplanamadi@1 hallerde, genel kurul kararimin onaylanmis sayilmasi yerine, kararin
reddedilmis sayildigi kabul edilmeliydi. Yine TK m. 454/3’te sayilan nedenlerle 6zel
kurul kararinin alinmamis sayilmasi olduk¢a agir bir yaptirirmdir. Bu hiikiimde
diizenlenen; ortak bir tebligat adresinin yonetim kuruluna verilmemesi, tutanagin
gerekceli olarak hazirlanmamasi gibi hallerde 6zel kurul kararinin alinmamis
sayllmasinin nedeni anlagilamamaktadir. Kanimizca en azindan belirtilen haller
bakimindan ortiilii boslugun bulundugu kabul edilmeli ve kararin alinmamis oldugu

sonucuna varilmamalidir.

Ozel kurul kararlarinin ilgili organ kararlarindan bagimsiz nitelikte olmasi
nedeniyle, bu kararlarin sakatligi halinde yokluk, butlan ve iptal edilebilirlik
yaptirimlarina bagvurulmasi miimkiindiir. TK m. 454/7°de 6zel kurul kararlarinin
iptali acik bir sekilde Kanun’da yer almistir. Bu hiikiim, imtiyazli pay sahiplerinin
kendilerine taninan haklar1 kotliye kullanmalarint 6nlemek bakimindan isabetlidir.

Ozel kurul Kararlarmin iptali davasinda, dava agma yetkisi yalnizca ydnetim
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kuruluna tanmmigtir. Belirtmek gerekir ki, yonetim kurulu toplantiya ¢agr1 karari
alirken kesin olarak ihlal bulunduguna dair bir tespit yapmamaktadir. Thlalin varhig
bakimindan siiphe bulunan hallerde dahi yonetim kurulu bu ¢agriyr yapmalidir. Zira
yonetim kuruluna taninan ¢agri yetkisi ayn1 zamanda bir yiikiimliiliik niteligindedir.
Aksi durumda yonetim kurulunun sorumlulugu séz konusu olabilir. Bu nedenlerle,
yonetim kurulunun ihlal ihtimali bulunan her halde imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulunu toplantiya ¢agirmasi gereklidir. Bununla birlikte, sonradan genel kurul veya
yonetim kurulu kararmin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal etmedigi kanaatine
varilmasi halinde, 6zel kurulun onamama kararina kars1 iptal davasi agilabilir. TK m.
454/7°de yer alan yonetim kurulu tarafindan acilacak iptal davasina iligkin
diizenleme, genel hiikiimlere gore 6zel kurul kararlarinin iptali davasi agilmasina da

engel teskil etmemektedir.

Ozel kurulda alman kararlara karst ydnetim kurulu tarafindan diiriistliik
kurallarina aykiriliga dayanarak da iptal davasi acilabilecegi kabul edilmelidir. Bu
konu, TK m. 454/7°de yer almamis olsa da ortiilii bosluk bulundugu kabul edilmeli
ve hakim boslugu MK 1’e dayanarak doldurmalidir.
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