T.C.
BAHCESEHIR UNIVERSITESI

6102 SAYILI TURK TiCARET KANUNU UYARINCA
ANONIM ORTAKLIKLARDA IMTIYAZLI PAY
SAHIPLERI OZEL KURULU

Yiiksek Lisans Tezi

MEHMET BERKAY NiZAMOGLU

ISTANBUL 2019



T.C.
BAHCESEHIR UNIVERSITESI

SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU
SERMAYE PiYASASI VE TICARET HUKUKU

Tez Damismani: Dog. Dr. Mete Ozgiir F ALCIOGLU

6102 SAYILI TURK TiCARET KANUNU
UYARINCA ANONIM ORTAKLIKLARDA
IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI OZEL KURULU

Yiiksek Lisans Tezi

MEHMET BERKAY NiZAMOGLU

iISTANBUL 2019



ONSOZ

1 Temmuz 2012 tarihinde yiiriirliige giren 6102 sayili TTK ile, imtiyazli pay sahipleri
0zel kurulu agisindan birgok degisim yasanmistir. 6762 sayili TTK doneminde
doktrinde yer alan tartismalar ve sorunlar dikkate alinmig ve bunlar giderilmeye
calisilmigtir. Boylelikle, her ne kadar hala elestirilecek bir takim yonleri bulunsa da,
onemli bazi sorunlarin ¢oziime kavustugu ve uygulama agisindan Onceki doneme

nazaran iyilesmeler yasandigi kabul edilmelidir.

Konunun secilmesindeki asil neden, avukatlik meslegini icra ederken tanik olunan bir
olaydir. Imtiyazli paylarm kétiiye kullanilarak magduriyet yaratilmasinda sinirlarin
zorlandig1 bu olay, anonim ortakliklarda, imtiyazli paylarin korunmasi kadar, imtiyazl
paylardan korunulmasinin da ne denli 6nemli oldugunu anlama firsati vermistir.

Dolayisiyla, bu konuyu segmemde etkisi olan kisilere de tesekkiirii bir borg bilirim (!)

Calismami1 hazirlarken, bana destegini ve anlayisini sunan Saymm Hocam Dog. Dr. Mete
Ozgiir Falcioglu’na tesekkiirlerimi sunarim. Ayrica hem kaynak arastirmalarda bana
destek olan hem de zorlu hazirlik siirecinde manevi destegiyle yanimda olan sevgili

dostum Av. Ozan Celik’e de tesekkiir ederim.

En biiytik tesekkiirii ise, hayatimdaki iki 6nemli kadina sunmak isterim. Sadece bu tez
calismasi siirecinde degil, hayatin her aninda bana sinirsiz manevi destegini sunan ve
her konuda yanimda olan canim annem Nurcan Baran’a ve degerli esim Beste

Nizamoglu’na sonsuz minnet ve tesekkiirlerimi sunarim.

Bir miisibetten bin hayir ¢ikmasi ve ¢alismanin Tiirk Hukuk 6gretisine katki saglamasi

dilegiyle.

Istanbul, Temmuz 2019 Mehmet Berkay NIZAMOGLU



OZET

6102 SAYILI TURK TICARET KANUNU UYARINCA ANONIM
ORTAKLIKLARDA IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI OZEL KURULU

Mehmet Berkay Nizamoglu

Sermaye Piyasasi ve Ticaret Hukuku

Tez Danigmani: Dog. Dr. Mete Ozgiir Falcioglu

Temmuz 2019, 138 Sayfa

“6102 Sayih Tiirk Ticaret Kanunu Uyarinca Anonim Ortakliklarda Imtiyazli Pay
Sahipleri Ozel Kurulu” konulu yiiksek lisans galismamizda; konu, sadece 6102 sayili
Tiirk Ticaret Kanunu agisindan degil, 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu, doktrindeki
goriigler ve Yargitay kararlar1 agisindan da degerlendirilmeye calisilmigtir. Calismamiz,

genel olarak ii¢ ana boliimden olugmaktadir.

Birinci boliimiin birinci ana bashigr altinda; pay kavramina ve pay kavraminin tiirlerine,
imtiyazli payin tanimina, 6zelliklerine ve benzer kavramlarla kiyasma deginilmistir.
6102 sayili Tirk Ticaret Kanunu m. 478 hiikmii uyarinca; kural olarak, imtiyazlarin
paya tanminmasi zorunlu oldugundan, calismamizda oncelikle pay kavramina yer
verilerek baslanilmasi uygun goriilmiistiir. Sonrasinda, “imtiyaz” kavraminin “miiktesep

haklar” ve “altin paylar” ile kiyas1 yapilmustir.

Birinci boliimiin ikinci ana basligr altinda ise; imtiyazl pay tiirleri incelenmistir. “Oy
hakkinda imtiyaz”, “kar payinda imtiyaz” ve “tasfiye payinda imtiyaz” tiirleri, diger

imtiyaz tiirlerine nazaran daha detayli sekilde ele alinmistir. Bunun sebebi, anilan



imtiyaz tiirlerinin, uygulamada en g¢ok basvurulan imtiyaz tiirleri olmasidir.
Uygulamada hangi amaglarla imtiyazlara basvuruldugu, imtiyazlarin smirlart ve
uygulamada imtiyazlarin hangi yontemlerle tanindigi iizerine degerlendirmelerde
bulunulmustur. 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’ndan farkli olarak, 6102 sayili Tiirk
Ticaret Kanun’unda yer verilen “yonetim kurulunda temsil edilmeye iliskin imtiyaz”

konusuna da “imtiyazli pay tiirleri” baslig1 altinda yer verilmistir.

Ikinci boliimiin ilk ana bashg altinda; oncelikle, “imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulu”nun genel 6zelliklerine deginilmistir. Bu baslikta Kanunun, imtiyazlar1 korumak
maksadiyla imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu, 6zel bir koruma sistemi olarak
getirdiginden bahsedilmistir. Sonrasinda ise “imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu”nun
hukuki niteligine ve olusumuna iligkin olarak doktrinde yer alan tartismalara

deginilmistir.

Ikinci béliimiin ikinci ana bashg altinda ise; “imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu”nun
toplantiya ¢agrilmasi ile ilgili usullere yer verilmistir. Imtiyazli pay sahipleri &zel
kurulunun toplantiya ¢agrilmasi konusu, “yonetim kurulu” ve “imtiyazli pay sahipleri”
acisindan ayr1 ayr1 ele alimmigtir. Sonrasinda imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu
toplantis1 i¢in yapilacak ¢agrinin siiresine, sekline, icerigine deginilmistir. Ikinci
boliimiin tiglincii ana baslig: altinda ise; “imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu”nun karar

alma usuli ele alinmastir.

Ucgiincii boliimiin birinci ana bashg altinda; “imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu
karar1”na, hangi durumlarda ihtiya¢ bulundugu konusu incelenmistir. Bu dogrultuda,
“imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu karar’”nin arandigi durumlar, 6102 sayil1 Tirk
Ticaret Kanunu m. 454/1 hiikkmiinde belirtildigi sekilde, “imtiyazi ihlal eden esas
sozlesme degisikleri” ve “yOnetim kurulunun sermaye arttirim karar1” olmak iizere ikili
bir ayrim yapilmak suretiyle ele alinmistir. Sonrasinda “imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulu” kararinin aranmadigi durumlar ele alinmistir. Son olarak ise, “imtiyazli pay

sahipleri 6zel kurulu”nun almis oldugu onama kararlarinin hukuki etkisi irdelenmistir.



Ucgiincii béliimiin ikinci ana bash@ altinda ise; imtiyazli pay sahipleri 6zel kurul
kararinin hiikiimsiizliigli konusu ele alinmistir. Bu baglik altinda; “yokluk™ ve “butlan”
kavramlar1 agiklanmis ve bu kavramlarin “imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu” agisindan
uygulanabilirligi tartisitlmistir. Ayrica 6102 sayili Tirk Ticaret Kanunu m. 454/7
hiikkmiinde yer alan iptal davasi; dava nedeni, talep, davaci, davali ve dava agma siiresi
yoniinden detayli bir sekilde incelenmistir. Son olarak, “imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulu kararlari”na kars1 genel hiikiimlere gore iptal davasi agilip agilamayacagi konusu
irdelenmistir. Bu konu hakkinda hem 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu, hem de 6762
sayili Tiirk Ticaret Kanunu déneminde, doktrinde ileri siiriilen goriislere yer verilmistir.
Doktrindeki ¢ogunluk goriisiiniin aksine, “imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlar1”

aleyhine, genel hiikiimlere gore iptal davasi agilamayacag dile getirilmistir.

Anahtar Kelimeler: imtiyaz, Ustiin Hak, Imtiyazh Pay, imtiyazh Pay Sahipleri

Ozel Kurulu.
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NUMBERED 6102
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Capital Market and Commercial Law

Thesis Advisor: Assoc. Prof. Mete Ozgiir Falcioglu

July 2019, 138 Pages

In our master degree thesis on "Special Committee of Privileged Shareholders in Joint-
Stock Companies In Accordance With The Turkish Commercial Code Numbered
6102"; the subject was deemed to have been evaluated not only in terms of Turkish
Commercial Code numbered 6102 but also in terms of the Turkish Commercial Code
numbered 6762, opinions on the doctrine and decisions of the Supreme Court. Our

thesis consists of three sections in general.

Under the first main heading of the first chapter; share concept and types of share
concept are discussed as well as the definition of the privileged share, its characteristics
and its comparison with similar concepts. As per Article 478 of Turkish Commercial
Code numbered 6102; as a rule, due to the fact that the privileges are to be compulsorily
recognized in terms of shares, it was deemed necessary to primarily mention about the
concept of share and to proceed in this manner in our thesis. After that, the concept of

“privilege” is compared with “vested rights” and “golden shares”.
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Under the second main heading of the first chapter; privileged share types are examined.
Types of “privilege about vote”, privilege in dividend” and “privilege in liquidation
share” are mentioned in further details in comparison to other privilege types. The
reason for this is that the aforementioned privilege types are the most referenced
privilege types in practice. In practice, assessments are made regarding for what purpose
the privileges are applied, the limits of privileges and with which methods the privileges
are recognized in practice. Unlike Turkish Commercial Code numbered 6762, the
subject of "privilege in relation to be represented at Board of Directors”, which is
included in Turkish Commercial Code numbered 6102, is stated under the heading of

"privileged share types".

Under the first main heading of the second chapter; general characteristics of “special
committee of privileged shareholders” are primarily discussed. Under this heading, the
law is mentioned to have brought the “special committee of privileged shareholders” as
a special protection system, with the intention of protecting the privileges. After that,
the debate on the doctrine of the legal nature and formation of the “special committee of

the privileged shareholders” is discussed.

Under the second main heading of the second chapter; invitation of “special committee
of privileged shareholders” to the meeting is discussed. The subject on invitation of
“special committee of privileged shareholders” is discussed separately in terms of
"board of directors” and "privileged shareholders”. After that, the duration, form and
content of the call to be made for the “special committee meeting of the privileged
shareholders™ are discussed. Under the third main heading of the second chapter,
decision-making procedures of “special committee of privileged shareholders” is

examined in detail.

Under the first main heading of the third chapter; in which cases there is requirement for
“special committee of privileged sharcholders decisions” are examined. In this
direction; the situations where “special committee of privileged shareholders decisions”
are needed, as prescribed by Article 454/1 of Turkish Commercial Code numbered

6102, are discussed so as to make binary distinctions as “amendments of articles of
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association violating the privilege” and “capital increase decision by board of directors”.
After that, in which cases there is not requirement for “special committee of privileged
shareholders decisions” are discussed. In conclusion, the legal effect of approval

decisions taken by “special committee of privileged sharcholders™ is addressed.

Under the second main heading of the third chapter; the invalidity of “special committee
of privileged shareholders decisions” is discussed. Under this heading, the concepts of
“absence” and “invalidity” are explained and the applicability of these concepts is
discussed in terms of “special committee of privileged sharcholders”. In addition,
cancellation lawsuit stated in Article 454/4 of Turkish Commercial Code numbered
6102 is examined in details in terms of reason for lawsuit, request, plaintiff, defendant
and lawsuit opening period. In conclusion, the subject is discussed regarding whether or
not cancellation lawsuit is opened against the “special committee of privileged
shareholders decisions” in accordance with general provisions. Opinions, which are put
forward in the doctrine, are stated about this subject during period of both Turkish
Commercial Code numbered 6102 and Turkish Commercial Code numbered 6762.
Contrary to the majority opinion in the doctrine, cancellation lawsuit is mentioned not
to have been opened against the ‘“special committee of privileged shareholders

decisions” in accordance with general provisions.

Key Words: Privilege, Superior Right, Privileged Share, Special Committee of
Privileged Shareholders.
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Le présent mémoire de maitrise nommé "Conseil Spécial Des Actionnaires Privilégiés
Dans Sociétés Anonymes Conformément au Code De Commerce Turc No 6102" tente a
évaluer la situation non seulement a propos de Code de Commerce Turc No 6102, mais
aussi en termes du Code de Commerce Turc No 6762, ainsi que les opinions reliées
dans la doctrine et les jugements par Cour de cassation. L’étude présente se compose de

trois chapitres.

Le premier sous-titre du premier chapitre traite le concept de 1’action et les types des
actions, ainsi que la définition, les caractéristiques de 1’action privilégiée et sa
comparaison avec concepts similaires. Conformément a la disposition de I’article 478
sous Code de Commerce Turc No 6102, il est obligatoire d’accorder les priviléges pour
I’action ; par conséquent, on a pensé qu’il est convenable de commencer ce mémoire
avec le concept d’action. Puis, on compare le concept de "privilége" avec "droit acquis”

et "actions privilégiées".



Le deuxiéme sous-titre du premier chapitre analyse les types des actions privilégiées.
On donne une ¢évaluation plus détaillée surtout pour les types de privileges
comme “privilége de vote", "priviléges en dividende™ et "privilége de liquidation”, car
ce sont les types les plus communs en pratique. Puis, on a étudié les objectifs pratiques
derricre ’exécution des priviléges, les limites de priviléges et les méthodes par
lesquelles les priviléges sont reconnus en pratique. "Le probléme de privilége
concernant représentation au conseil d’administration”, traité dans le Code de commerce

turc n° 6102 contrairement au Code de Commerce Turc No 6762, est analysé sous le

titre "types d’action privilégiée".

Le premier sous-titre du deuxiéme chapitre évoque tout d’abord les caractéristiques
générales de "conseil spéciale des actionnaires privilégiés”. Ce titre explique comment
le Code a établi le conseil spécial des actionnaires privilégiés comme un systéme
spécifique de protection afin de préserver les priviléges. Puis, on a mentionné des débats
dans la doctrine au sujet de la qualité juridique et la formation de "conseil spécial des

actionnaires privilégiés".

Le deuxiéme sous-titre du deuxiéme chapitre procure d’information au sujet de
convocation pour "conseil spécial des actionnaires privilégiés”. La convocation pour
conseil spécial des actionnaires privilégiés est traitée d’une manicre séparée, quant a
"conseil d’administration” et "actionnaires privilégiés". Puis, on a informé concernant le
temps, la forme et le contenu de convocation pour le conseil spécial des actionnaires
privilégiés. Le troisiéme sous-titre du deuxieme chapitre, on a examiné les procédures

reliées de prise de décision pour "conseil spécial des actionnaires privilégiés".

Le premier sous-titre du troisiéme chapitre analyse les situations ot on a besoin d’une
"résolution par conseil spécial des actionnaires privilégiés”. En conséquence, on
s’occupe des situations qui exigent "résolution par conseil spécial des actionnaires
privilégiés" sous une division a deux types, a savoir, "amendements sur statuts de la
société qui violent la privilege" et "résolution de 1’augmentation de capital par conseil
d’administration” comme indiqués sous la disposition de 1’article 454/1 du Code de

Commerce Turc No 6102. Puis, on a montré des situations ou on n’exige pas la
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"résolution du conseil spécial des actionnaires privilégiés". Finalement, on a examiné
I’influence juridique des décisions d’approbation par "conseil spécial des actionnaires

privilégiés".

Le deuxie¢me sous-titre du troisieme chapitre traite de I’invalidité de la résolution par le
conseil spécial des actionnaires privilégiés. Sous ce titre, on clarifie les concepts de
"non-existence” et "nullité", et on discute I’applicabilité de ces concepts a propos
du "conseil spécial des actionnaires privilégiés”. En plus, I’action en nullité dans la
disposition de I’art. 454/7 du Code de Commerce Turc No 6102 est analysée d’une
maniére compréhensive, en ce qui concerne motif d’action, revendication, défendeur,
requérant et la période d’engager une poursuite. Finalement, on analyse si on peut
procéder une action en nullité contre "résolutions par conseil spécial des actionnaires
privilégiés", conformément aux dispositions générales. On a inclus les opinions dans la
doctrine pendant les périodes des Codes de Commerce Turc No 6102 et 6762,
respectivement. Malgré la plupart des opinions dans la doctrine, on indique qu’il est
impossible de procéder une action en nullité contre "les résolutions par conseil spécial

des actionnaires privilégiés"”, conformément aux dispositions générales.

Mots-clefs : Privilége, droit supérieur, action privilégiée, conseil spécial des

actionnaires privilégiés.
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GIRIS

Imtiyazli paylar, bilhassa I. Diinya Savasi sonrasi, artan sermaye ihtiyacinin
karsilanmasi maksadiyla bircok Avrupa iilkesinde yaygin sekilde kullanilmaya
baslanilmistir. Bu yaygin kullanim esnasinda, tam bir serbestlik uygulandigi icin bir
miiddet sonra imtiyazli paylarin kotiiye kullanilmasi ve ortakliklari tahakkiim altina
alinmas1 s6z konusu olmaya baslamistir. Bu sebepten Otiirli, imtiyazlarin

sinirlandirilmasi ve kontrol altinda alinmasi yoluna gidilmistir.

Tiirk Hukuk Sistemi’nde ise 1926 tarihli ve 865 sayili Ticaret Kanunu’nda, agikca
“imtiyaz” ifadesine yer verilmemekle birlikte, baz1 paylara diger paylardan daha iistiin
ozelliklerin bahsedilmesi s6z konusu olmustur. “Imtiyaz” terimi yerine “muayyen bir
nevi” (1926 tarihli TTK m. 387, m. 419) veya “muhtelif hukuku haiz miiteaddit nevi”
(1926 tarihli TTK m. 390, m. 395/2) ve bu paylara sahip olan pay sahiplerine iliskin
diizenlemede ise “bazi nevi pay sahipleri” (1926 tarihli TTK m. 419) ifadeleri tercih
edilmistir. “Imtiyaz” kavrami ise ilk defa 6762 sayili TTK da, acik¢a zikredilmis olup,
6102 sayili TTK’da da ayni sekilde kullanilmaya devam etmistir.

“Imtiyaz” kavramina anonim ortakliklarda yer verilmesinin altinda yatan temel neden,
ortakligin ekonomik giiciiniin artirilmak istenmesidir. Zira anonim ortakliklarda esas
olan sermayedir ve sermayenin artigtyla paralel olarak ortakligin ekonomik olarak
biiylimesi de saglanacaktir. Anonim ortakliklarin, sermaye artigini saglamak maksadiyla
daha ¢ok yatinmciyr ortaklik biinyesine dahil etmesi gerekmektedir. Anonim
ortakliktaki pay sahipliginin, yatirimcilara cazip kilinmasi noktasinda da “imtiyaz”

kavrami biiylik 6nem arz etmektedir.

Aslinda anonim ortaklikta imtiyaz yaratilmasiyla, hem ortaklik acgisindan hem de
imtiyazli pay sahipleri acisindan karsilikli menfaat iliskisi olusmaktadir. Zira ortaklik;
sermaye ihtiyacin1 karsilamak veya itibar kazanmak gibi birgok farkli amacini imtiyaz
yaratma yoluyla giderebilmektedir. Buna mukabil imtiyazli pay sahipleri de, bunun
karsiliginda bazi ayricaliklar, imtiyazlar elde ederek sahsi menfaatlerini

gozetmektedirler.



Kanun koyucu, imtiyazli paylar ile adi paylar arasindaki makul dengeyi, imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulu {izerinden kurmak istemistir. Hem imtiyazlar1 korumak, hem de
imtiyazlarin kotiiye kullanilmasimi  engellemek saikiyle bir takim diizenlemeler
getirmistir. Imtiyazli pay sahipleri, 6102 sayili TTK uyarinca saglanan ozel bir
korumadan yararlanirlar. Anilan 6zel koruma mekanizmasinin en somutlastig1 alan ise,

“imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu”dur.

Calismamiz aslinda, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerini, imtiyazli pay
sahipleri ile ortaklik arasindaki bu makul dengeyi dogru yorumlayabilmek maksadiyla
hazirlanmis olup, ii¢ temel boliim {izerine kurulmustur. Ik béliimde imtiyaz kavramu,
ikinci boliimde imtiyazli pay sahibi kurulu, tiglincii bolimde ise imtiyazli pay sahipleri

6zel kurulu kararlar1 ve kararlarin hiikiimsiizliigii konular ele alinmistir.

Bu silsile 6zellikle segilmistir. Her ne kadar ¢alismamizin konusu “6102 Sayili Tiirk
Ticaret Kanunu Uyarinca Anonim Ortakliklarda imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Kurulu”
olsa da ilk bolimde oncelikle “pay” kavrami {izerinde durularak paym farkl
anlamlarina ve tiirlerine deginilmistir. Zira imtiyazlarin kural olarak paya taninabilir
olmasi sebebiyle, anonim ortakliklardaki pay kavraminin 6zellikle dogru anlagilmasinin

onemli oldugunu diisiinmekteyiz.

Imtiyaz tiirleri Kanun’da sinirl sayida belirtilmemis oldugundan, konu uygulamada en
sik karsilagilan imtiyaz tiirleri iizerinden ele alinmustir. Ote yandan imtiyazlarin,
ozellikle miktesep haklar ve altin paylar ile bir takim benzer Ozellikleri olmasi
sebebiyle, hem miiktesep haklarin hem de altin paylarin tanimina yer verilerek, bunlarin

imtiyazl paylar ile olan farklarina deginilmistir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu agisindan doktrinde en biiyiik tartisma yapilan
konunun, “hiikiimsiizliik” oldugunu diisiinmekteyiz. Ozellikle 6762 sayili TTK’da,
imtiyazli pay sahipleri genel kurulu kararlarmma karsi acilabilecek 6zel bir iptal
davasindan bahsedilmemis olmasi, bu tartismalarin temel sebebi olmustur. Bu sebepten
miitevellit, 6102 sayili TTK m. 454/7,8 hiikiimleri ile getirilen iptal davasi1 6zellikle
detayl bir sekilde irdelemeye ¢aligilmistir.



Calismamizda miimkiin oldugunca doktrin goriislerine ve Yargitay kararlarina yer
verilmeye 0zen gosterilmistir. Ayrica, konumuz “6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu
Uyarinca Anonim Ortakliklarda Imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Kurulu” olmasina ragmen,
yeri geldik¢e halka agik anonim ortakliklar agisindan da konu degerlendirilmeye

calisilmigtir.



BIiRINCi BOLUM
IMTIYAZLI PAY KAVRAMININ TANIMI, OZELLIiKLERI VE TURLERI

§. 1. IMTIYAZLI PAYIN TANIMI, OZELLIKLERI VE BENZER
KAVRAMLARLA KARSILASTIRILMASI

I. PAY KAVRAMI
A. Genel Olarak

“Pay” kavrami, anonim ortakliklar hukukunun odak noktasini olusturmakla birlikte ayn
zamanda biinyesinde bir takim teknik 6zellikler de barindiran bir kavramdir'. Zira
anonim ortakliklar hukuku icerisinde yer alan hemen hemen tiim hukuki miiesseseler
“pay” kavrami ile kiyaslanmak ve onunla irtibatlandirilmak suretiyle bir anlam

kazanmaktadir?.

Ayrica kelime olarak birden fazla anlaminin bulunuyor olmasi hasebiyle hukuken tek
bir taniminin yapilmasinin da zor oldugu soylenebilir. Anonim ortakliklar agisindan
“pay” kelimesi temel olarak ii¢ ayri anlam ifade etmektedir: - Esas sermayenin bir
pargast (bir boliimi / kesiri) — Anonim ortakliga katilimdan kaynaklanan hak ve

borglarin bir biitiinii olarak pay sahipligi — Pay senedi®.

! Pulash, Hasan: Sirketler Hukuku Serhi, Adalet Yaymevi, Degisiklikler ve TIkincil Mevzuat

Diizenlemeleriyle Giincellestirilmis 2. Baski, Ankara, 2014, s. 1267.

2 Karahan, Sami: Anonim Ortakliklarda imtiyazli Paylar ve imtiyazlarin Korunmast, istanbul, 1991, s.
2.

% Kendigelen, Abuzer: Anonim Ortaklik Pay1 Uzerinde intifa Hakki, Beta Basim Yayim Dagitim A.S,
Istanbul 1994 (intifa Hakku), s. 6.



B. Esas Sermayenin Bir Parcas1 Olarak Pay

Ortaklik esas sermayesinin boliinmesinden sonra elde edilen ve belirli bir itibari degeri
olan sermaye parcasina pay denilir®. 6102 sayili TTK m. 329 hiikmiinde®, “sermayesi
belirli ve paylara bolinmiis” seklinde ifade edilen anonim ortaklik tanimindan
hareketle, payin, ortaklik esas sermayesinin belirli sayida birim degere ayrilmis bir
parcasini ifade ettigi séylenebilirG. Ortakliktaki paylarin, esas sozlesmede bir degisiklik
yapilmadigi siirece sabit olup degismedigini, buna mukabil ortaklik i¢in ¢ogu zaman
kisiligi 6nem arz etmeyen pay sahiplerinin ise degisken oldugunu belirtmek yerinde

olacaktir’.
C. Pay Sahipligi Kavram

“Pay” kavrammin, bir bagska anlammin da kisaca “pay sahipligi” oldugunu
sOyleyebiliriz. Zira pay kavrami ayni zamanda pay sahibinin sahsindan soyut bir pay
sahipligi mevkiini de icermektedir®. Pay, pay sahibinin sermayeye katilim1 sonrasi, onun
yalnizca haklarini degil ayn1 zamanda borglarini da ihtiva eden, ortakliktaki maddi-
hukuki iliskilerinin bir biitiinii olarak tanimlanmaktadir®. Bir baska ifadeyle, ortaklikta
pay sahipligi, payin sahibine degil, paya baglidir. Bu sebepten miitevellit, ortak sifatinin
paya gore tespit edildigini ve paya kim malik ise ortagin da o oldugunu belirtmek

yerinde olacaktir.

Son olarak, Pulaglhi’nin ifadelerinde yer alan; “pay sahipligi” ile ilgili Ornegi
paylasmakta fayda gormekteyiz; “Tabiri caizse, bu pay sahipligi mevkiileri otobiis
koltugu gibidir. Kim koltuga oturursa, oturdugu siirece o mevkiin (koltugun) maliki

olarak, o mevkiin icerdigi tiim hak ve imtiyazlar: kullanmak, bunlardan yararlanmak

* Karahan, s. 3.

® 6102 sayill TTK m. 329/1: “Anonim sirket, sermayesi belirli ve paylara béliinmiis olan, bor¢larindan
dolayt yalniz malvarhigiyla sorumlu bulunan sirkettir”.

® Pulagh s. 1271.

’ Kendigelen, intifa Hakki, s. 7.

® Kendigelen, intifa Hakki, s. 7.

% Kendigelen, intifa Hakki, s. 8; Pulash, s. 1271.



vetkisine sahip oldugu gibi, ayni zamanda payin (mevkiin) icerdigi yiikiimliiliiklerin de

bor¢lusu olarak, ifa yiikiimhiliigii altindadir*°.

D. Pay Senedi

“Pay” kavraminin bir diger anlaminin da, ortakliga iiye olunduguna dair teyit ve tasdik
gorevi goren kiymetli evrak niteligindeki “pay senedi” oldugunu soyleyebiliriz'!. Zira
her ne kadar, paym bir senede baglanmasi - ortaklik esas sOzlesmesinde aksi
ongoriilmedigi siirece- zorunlu olmasa da, uygulamada genellikle paymn tedaviiliinii
kolaylastirict nitelikte bir ara¢ olan pay senedi ihra¢ edilmektedir. Bu sebepten otiirti,
pay kavraminin {i¢iincii anlaminin da, pay senedi oldugunu iddia etmek yanls

olmayacaktlrlz.
E. Pay Tiirleri
1. Karsihiklar1 Ac¢isindan Pay
1.1. Nakdi Pay

6102 sayili TTK m. 128 ve m. 342 1s18inda; kural olarak, ortaklar tarafindan anonim
ortakliga konulacak sermayenin para (nakit) olmasi zorunlulugu olmadigini
sOyleyebiliriz. Ortaklar dilerlerse, para haricinde bir takim degerleri de anonim ortakliga
sermaye olarak koyabilirler'*. Anonim ortakliga, ortakliklar tarafindan nakdi pay
konulmasi durumunda, bu genellikle iilke parasidir. Ancak nakdi payin doviz olarak da
ortaklik esas sermayesine konulmasinin miimkiin oldugunu belirtmekte fayda vardir.
Hem 1567 sayili Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Kanunu hem de bu Kanuna

dayanilarak Bakanlar Kurulu’nca ¢ikartilan 07.08.1989 tarih ve 32 sayili kararin m. 4/c

9 pulagh, s. 1271.

! Karahan, s. 3.

12 Kendigelen, intifa Hakki, s. 10-11.

3 Bahtiyar, Mehmet: Ortakliklar Hukuku, Yeni TTK’ ya Gore Yazilmis 7. Basi, Beta Yaymcilik,
Istanbul, 2012, s. 208.



hiikmii** uyarinca ortakliga doviz getirmenin miimkiin oldugu sdylenebilir. Bu noktada
onemle belirtmek isteriz ki; ortaklia sermaye payi olarak doviz konulmak istenmesi
durumunda, ortaklik esas sozlesmesinde dovizin TL cinsinden karsiliginin mutlak

surette yer almasi gerekmektedirlS.

Ortakliga sermaye olarak nakdi pay konulmasi durumunda, ortaklifin kurulusu
esnasinda nakit tutarin en az dortte birinin ortaklik hesabina yatirilmis olmasi ve
ortaklik tescil tarihinden itibaren en ge¢ yirmi dort ay igerisinde de kalan kisminin

yatirilmig olmast zaruridir'®,
1.2. Ayni Pay

Anonim ortakliklarda, sermaye olarak nakit para konulmasindan bagimsiz olarak, nakit
disindaki bir baska mali degerin de sermaye olarak konulabilmesi miimkiindiir.
Uzerlerinde smirli ayni bir hak, haciz ve tedbir bulunmayan, nakden degerlendirilebilen
ve devrolunabilen, fikri miilkiyet haklari ile sanal ortamlar da dahil, malvarligi unsurlari
ayni sermaye olarak konulabilir. Ote yandan, hizmet edimleri, kisisel emek, ticari itibar

. . 17
ve vadesi gelmemis alacaklar sermaye olamaz™".

Ayrica, anonim ortakliga ayni sermaye konulmasi talep edildigi takdirde, anilan
malvarliginin degerinin bilirkisi tarafindan belirlenmesi ve akabinde ilgili sicillere de

serh edilmesi gerekmektedirls.

11567 sayili Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Kanununa dayamlarak Bakanlar Kurulu’nca gikartilan
07.08.1989 tarih ve 32 sayil karar m. 4/c:” Tiirkiye'de yerlesik kisilerin, disarida yerlesik kisilerden,
Tiirkiye'de yapacaklart islemler nedeniyle doviz kabul etmeleri serbesttir” m.4lb: (Degisik: 2006/11472-
30.12.2006 / m.2) “Disarida yerlesik kisiler;, bankalar, yetkili miiesseseler, PTT, kiymetli maden aract
kuruluslart ve aract kurumlarla déviz alim ve satimi yapabilirler”.

5 Pulagh, s. 1273.

166102 sayili TTK m. 344/1.

176102 sayilh TTK m. 342/1.

186102 sayili TTK m. 128/2.



2. Oy Hakki A¢isindan Pay

2.1. Oy Hakki Taniyan Pay

Anonim ortaklikta kullanilan “oy”; tek tarafli ve varmasi gerekli sarih irade beyanini
gerektiren ve ayni zamanda yeni bir hukuki durum yaratan bir “hukuki islem”
niteligindedir. Bu niteligi sebebiyle, oy hakkini kullanan pay sahibinin, yenilik doguran

bir irade agiklamasinda bulundugu séylenebilirlg.

Oy hakki, ortaklik yonetimine iligkin olarak pay sahibinin sahip oldugu bir hak olup,
paya degil pay sahibine baglanmistir. Bu sebepten miitevellit, pay sahibi, rizas1 disinda
bu haktan mahrum birakilamayacagi gibi ayni sekilde ortaklik esas sozlesmesine
konulacak bir hiikiimle oy kullanilmasinin bir zorunluluk haline getirilmesi de miimkiin

degildir®.

Anonim ortakliktaki oy hakki; genel kurula katilma hakki, bilgi edinme hakki, genel
kurul kararlarinin yoklugunun veya butlaninin tespitini isteme ve bu kararlara kars1 iptal
davasi agma hakki, bazi kosullarda ortaklikta ¢ikma ve sorumlu Kkisilere karsi
sorumluluk davasi acabilme haklar1 gibi yonetsel haklardan birisidir?’. Ortaklik pay
sahiplerinin ancak oy kullanarak ortaklikta alinan kararlara ve ortaklik yonetimine
katilabildikleri dikkate alindiginda kanaatimizce, oy hakki, pay sahibinin ortaklikta haiz

oldugu en 6nemli yonetsel haklarin basinda gelmektedir.

6102 sayili TTK m. 434/2 hiikmii uyarinca, her pay sahibinin sadece bir payr mevcut
olsa da, en az bir oy hakk: vardir. Ancak, birden fazla paya sahip olanlara taninabilecek

oy sayisi, ortaklik esas sozlesmesi ile sinirlandirilabilir. Bu sebepten miitevellit, 6102

19 Pash, Ali: Anonim Ortaklik Genel Kurulunda Kullanilan “Oy”un Hukuki Niteligi, {UHFM C. LXVII,
S.1-2,s.167-182, 2009, s. 181-182.

20 Bilgeg, s. 6.

21 Bilgec, s. 5.



sayill TTK muvacehesinde, kural olarak”* oy hakkindan yoksun pay yaratilmasi

miimkiin degildir.

Pulasl’ya gore; TTK m. 479/1% hiikmiinde yer alan, esit itibari degerdeki paylara farkli
sayida oy hakki verilerek imtiyaz yaratilabilecegine iligkin hiikkmiin karsit ifadesinden,
“esit itibari degerdeki paylarin en az bir oy hakki vardir” sonucu ¢ikmaktadir. Bu
sebepten miitevellit Pulagli, 6102 sayili TTK’nin benimsemis oldugu sistemin, oy

hakkindan yoksun pay ihra¢ edilemeyecegi yoniinde oldugunu zikretmistir®”.
2.2. Oy Hakkindan Yoksun Pay
2.2.1. Genel A¢iklamalar

Oy hakkindan yoksun paylari, sahibine oy hakki hari¢ tiim pay sahipligi haklarini veren
ve bilhassa mali haklar hususunda imtiyaz saglayan paylar olarak tammlayabilirizZS. Bir
diger ifade ile, oydan yoksun paylarin, kendine 6zgii bir takim nitelikleri haiz, 6zel bir

pay ¢esidi oldugunu sdyleyebiliriz?.

Ote yandan, oy hakkindan yoksun pay sahipleri, her ne kadar genel kurul
toplantilarindaki toplant1 ve karar yeter sayilarinda dikkate alinmasalar da?’, ortaklik
genel kurul toplantilarina katilip, goriislerini aynen oy hakkina sahip pay sahipleri gibi
dile getirebilirler. Ancak karar alinmasi esnasinda oy kullanamazlar. Aksi takdirde bu
durum, alnan genel kurul kararmin iptaline sebebiyet verir’®. Belirtmekte fayda

gormekteyiz ki; oydan yoksun pay sahipleri de, ortaklik biinyesinde birer pay sahipleri

22 stisnalar igin bkz. 6102 sayill TTK m. 140, 146, 167, 183.

2 6102 sayih TTK m. 479/1: “Oyda imtiyaz, esit itibari degerdeki paylara farkli sayida oy hakki
verilerek taninabilir”.

* Pulash, s. 1274.

2 Bilgec, s. 42; Nomer, Fiisun: Anonim Ortaklikta Oydan Yoksun Paylar, Beta Basim 1. Basi, Istanbul,
1994, s. 7.

% Nomer, s. 6.

2" Nomer, s. 70.

2 Nomer, s. 43.



olduklar1 i¢in, 6102 sayili TTK m. 446 hiikmii uyarinca genel kurul kararlarinin iptali

davasini agmalarinda bir engel bulunmamaktadir®.

Bu nevi paylar, ilk olarak ABD’de ortaya ¢ikmis ve sonrasinda Almanya’da
uygulanmistir. Hatta Almanya’daki uygulamasi o denli fazla olmustur ki, yaygin
kullanimlar1 sonucunda, oy hakkinda imtiyaz taniyan paylarin yasaklanmasi s6z konusu
olmustur. Ote yandan Isvicre Hukuku’nda ise her pay sahibinin sadece bir paya sahip
olsa bile en az bir oy hakkina sahip oldugu emredici bir hiikiimle diizenlenmistir. Bu
sebepten miitevellit, Isvicre Hukuku uyarinca, oy hakkindan yoksun paylarm ihraci
miimkiin degildir®.

2.2.2. 2499 Sayih SerPK Donemindeki Durum

2499 sayili Sermaye Piyasast Kanunu’nun m. 14/A hiikmiine, 3794 sayili Kanun’un®
m. 13 hikmii ile yapilan degisiklikle halka agik anonim ortakliklar ig¢in kar payinda
imtiyazli oydan yoksun paylar c¢ikarilmasi imkani ortaya ¢ikmistir. Boylelikle Tiirk

Hukuk Sistemi igerisinde ilk kez oy hakkindan yoksun pay g¢ikarilmasina olanak

saglanmustir.

Sonrasinda, SPK da c¢ikartmig oldugu ‘[ebligler32 araciligiyla oy hakkindan yoksun
paylarin tanimin1 yapmis ve ayrica bu dogrultuda ihra¢ edilecek pay senetlerine iliskin
diizenlemelere yer vermistir. 2499 sayili SerPK’da yer alan “Oydan Yoksun Paylar”
baslikli m. 14/A hikmi ise su sekildedir: “Anonim ortakliklar esas sozlesmelerinde
hiikiim bulunmak sartiyla, kar payr imtiyazi saglayarak, oy hakkindan yoksun paylar
ihrag¢ edebilir ve bunlari temsil eden hisse senetlerini halka arz edebilirler. Oydan

yoksun paylarin ihract ve bunlarin sermaye igindeki orant bu paylar: temsil eden hisse

2 Nomer, s. 71.

%0 Bilgec, s. 38-39.

*R.G. 13.05.1992, S. 21227.

% [lk ¢ikarilan teblig, Seri:I No:15, R.G. 31.07.1992 S.21301 olup bu teblig 20.03.2003 tarihinde R.G. de
yayinlanan Seri:I No:30 ile yiiriirliikten kaldirilmistir. No:30 teblig ise, 21.01.2009 tarihli Seri:I No:36 ile
yiiriirliikten kaldirilmigtir. Anilan son teblig ise, 19.12.2009 tarihli R.G. de yayimlanan “Oydan Yoksun

x99

Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig” ile degisiklik gormiistiir.
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senetlerine kar payr dagitiminda taninacak imtiyazin mahiyeti ve orani, senetlerin sekil,
kapsam ve tiirii, kar payt imtiyazi disindaki pay sahipligi haklarinda taninabilecek diger
imtiyazlar ve bunlarin kullanim esaslari ile bu senetlerin halka arz, satis sart ve usulleri
Kurul tarafindan belirlenir”.

Ayrica SPK’nin bu konuda ¢ikarmis oldugu ilk tebligin®

m. 4 hikmiinde, oydan
yoksun paylar i¢in su sekilde bir tanima yer verilmistir: “OYHS'ler, ortakliklarin
sermaye artirimi ile ihrag edebilecekleri, oy hakki hari¢, sahibine kar payindan ve
istendiginde tasfiye bakiyesinden imtiyazli olarak yararlanma hakkini ve diger ortaklik
haklarin:  saglayan  hisse  senetleridir”. Anilan iki diizenleme birlikte

degerlendirildiginde, oydan yoksun paylar hakkinda ozetle su bilgiler34

ortaya
cikmaktadir: “1- Adindan da anlasilacagi tizere, bu nevi paylarin oy hakki
bulunmamaktadir. 2- Bu paylarin ihract i¢in Oncelikle anonim ortakligin esas
sozlesmesinde bu dogrultuda bir hitkiim bulunmasi gerekmektedir. 3- Cikarilan paylara
kar payinda imtiyaz taninmis olmahidir. 4- Mevcut pay sahiplerine oydan yoksun pay

tahsis edilemez. 5- Bu paylar, sermaye artirimi yolu ile halka arz edilebilirler.

2.2.3. 6362 Sayih SerPK Dénemindeki Durum

6362 sayil1 SerPK’da, oy hakkindan yoksun paylara iligkin herhangi bir agik diizenleme
bulunmamaktadir. Bu duruma iligkin olarak, Kanunu’nun genel gerekcesinde de
herhangi bir izahata yer verilmemistir. Ayrica buna paralel sekilde, SPK tarafindan
¢ikarilan “VII-128.1 Pay Tebligi"nde® de oy hakkindan yoksun paylardan soz

edilmemistir.

Ote yandan, oy hakkinda yoksun paylarin “VII-128.1 Pay Tebligi” kapsaminda “pay
benzeri menkul kiymet” kavrami altinda degerlendirilebilecegi disiiniilebilir. Zira
anilan tebligin m. 4/1-r hilkkmiinde “pay benzeri menkul kiymetler”, “Sermayede temsil

edilmesi zorunlu olmayan, sabit bir getiri taahhiidii barindirmayan, pay sahipligi

% Seri: I No: 15, R.G. 31.07.1992, S. 21301.
3 Pulagh, 5.1275; Nomer, s. 6-7.
% Bkz. R.G. T. 22.06.2013, S. 28685.
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haklarindan birini ya da bir kismini veren ve bu nitelikte oldugu Kurulca belirlenen
menkul kiymetler” olarak tanimlanmistir. Zikredilen tanimdan yola ¢ikarak, “pay
sahipligi haklarindan birini ya da bir kismini veren” ifadesinin “oy hakkindan yoksun
paylar” ile yakin oldugu savunulabilir®. Ancak kanaatimizce, 6102 saylli TTK m. 434/1
hiikmiiniin varligi hasebiyle, bu sekilde bir yorum yapmak suretiyle, “oy hakkindan
yoksun paylar” tebligde yer alan “pay benzeri menkul kiymetler” ile es kabul etmek

dogru olmayacaktir.

2.2.4. 6102 Sayih TTK Dénemindeki Durum

Kural olarak 6102 sayili TTK kapsaminda oy hakkindan yoksun pay olamayacagini
belirtmistik. Ote yandan belirtmekte fayda gérmekteyiz ki; 6102 sayili TTK, ortaklik
biinyesinde yapilacak yapisal degisiklik®” durumlarinda, pay sahiplerinin haklarinin
devamu ilkesini gozetmis ve m. 140, m. 146, m. 167 ve m. 183 hiikiimlerinde, oydan
yoksun paylara ismen yer vermistir. Buna karsilik, anilan paylarin hangi kosul ve

gerekeelerle diizenlenecegine iliskin detaylara yer vermemistir.

3. Itibari Deger Acisindan Pay

Tiirk Hukuk Sistemi igerisinde, itibari degeri bulunmayan paydan sz edilemez. Bu
sebeple mutlak surette, her payin bir itibari deger bulunmali ve bu deger en az bir kurus
olmalidir. Deger ancak birer kurus ve katlar1 olarak ylkseltilebilmekle birlikte,

Cumhurbagkani’nca yiiz katina kadar arttirilabilir®.

Belirtilen kosullar1 ihtiva etmeyen paylar veya pay senetleri gecersiz olacaktir. Buna
ragmen anilan kurala aykir1 hareket eden kisiler, zarar verdikleri Kisilere karsi

miiteselsilen sorumlu olacaktir™®.

% Bilgec, s. 45-46.

% Birlesme, boliinme, tiir degistirme islemleri.
% 6102 sayili TTK m. 476/1.

%6102 sayili TTK m. 476/2.
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Ote yandan istisnai olarak, zor duruma giren ortakligin finansal durumunu iyilestirmek
amaciyla, payin itibari degeri bir kurustan fazla oldugu takdirde, bir kurusa kadar
indirilebilir*®. Bu hususta 6zellikle, ortaklik asgari esas sermaye miktarindan asag

diisiilmemesine dikkat etmek gerekmektedir®:.

Ayrica 6102 sayili TTK’nin itibari degere 6nemli bir takim sonuclar bagladigim
soylemek miimkiindiir. Ornegin; pay sahipligine iliskin haklarm kullanimi ve primli
olarak ¢ikarilacak paylardaki prim hesabi gibi bazi durumlarda itibari deger baz

almmaktadir*.

Tirk Hukuk Sistemi igerisinde itibari degeri bulunmayan paylarin soz konusu
olamamasi durumunun aksine; ABD, Belgika, Liiksemburg ve Liechtenstein gibi

iilkelerde, itibari degerden yoksun paylara yer verilmektedir®.
II. IMTIYAZLI PAY KAVRAMI
A. Genel Olarak

“Imtiyaz” kelimesinin anlami, “baskalarma taninmayan 6zel, kisisel hak veya sart,

ayricalik” olarak ifade edilebilir®.

Cumbhuriyet tarihimizdeki ilk Ticaret Kanunu olan 1926 tarihli ve 865 sayili Ticaret
Kanunu’nda, agik¢a “imtiyaz” ifadesine yer verilmemekle birlikte, bazi1 paylara diger
paylardan daha istlin Ozelliklerin bahgedilmesi konusu, birkag farkli ifade ile
belirtilmistir. “Imtiyaz” terimi yerine “muayyen bir nevi” (1926 tarihli TTK m. 387, m.
419) veya “muhtelif hukuku haiz miiteaddit nevi” (1926 tarihli TTK m. 390, m. 395/2)

%0 6102 sayili TTK m. 476.

* Pulash, s. 1285.

*2 Bahtiyar, s. 209.

3 Pulasly, s. 1287.

“TDK Sézliik: http://sozluk.gov.tr/ .
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ve bu paylara sahip olan pay sahiplerine iliskin diizenlemede ise bazi nevi pay sahipleri”

(1926 tarihli TTK m. 419) ifadeleri tercih edilmistir™.

Ote yandan 6762 sayili TTK’da, “imtiyaz” terimi agikca zikredilmis olup, 6102 sayili

TTK’da da aym sekilde “imtiyaz” kelimesinin kullanilmasi devam ettirilmistir.
B. Imtiyazh Paylarin Kisa Tarihcesi

Imtiyazli paylarin, ilk olarak hangi tarihte kullanilmaya baslandigi net bir bicimde
bilinememekle birlikte, 16 yy.’nin ikinci yarisinda ingiltere ve Hollanda’da kullanilmus

oldugu belirlenmistir.

Ote yandan imtiyazli paylar, 6zellikle I. Diinya Savasi’ndan sonra Avrupa iilkelerinde
yaygin sekilde kullanilmaya baslanmistir. O yillarda, ortakliklar i¢in sermayeye c¢ok
fazla ihtiya¢ duyuluyor olmasinin, bu yaygin kullanimda etkisi bulundugu sdylenebilir.
Ancak sonrasinda Dbilhassa yerel ortakliklarin, ortaklikta yer alan yabanci
sermayedarlara karst korunmasinin 6nemi daha agir basmaya baslamistir. Zira Avrupa
tilkelerinde, o tarihlerde paylara imtiyaz taninmasinda tam bir serbesti ve sinirsizlik s6z
konusuydu ve durum bu imtiyazlarin agik¢a kotiiye kullanilmasi sonucunu dogurmustu.
Bu sebepten otiirli, imtiyazli pay ihracmin siki kosullara baglanmasi yoluna

gidilmistir®’.

Sonralar1 ise enflasyon oranlarmin yiiksekligi nedeniyle yerel para degeri diisiik olan
tilkelerde yerel ortak ve ortakliklarin, yabanci ortakliklarin veya sermayedarlarin
hakimiyeti altina girmesini engellemek maksadiyla ozellikle “oy hakkinda imtiyazli

paylar” yaratilmasi yoluna sik¢a bagvurulmustur®.

% Bilgec, s. 7.

% Uysal, Esra: Anonim Ortakliklarda imtiyazl Paylar, On iki Levha, Istanbul, 2016, s. 16.

*" Kendigelen, Abuzer: Makalelerim, Cilt 1 1986-2001, 2. Bas1, istanbul 2006 (Makalelerim), s. 336-337.
“® Pulasl, s. 1288.
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111. IMTiYAZLI PAYIN OZELLIKLERI
A. Kural Olarak Sadece Paya Taninabilir Olmasi

Imtiyazlara hakim olan en temel ilke, imtiyazlarin paya baglanmasinin zorunlu olmasi
ilkesidir*®. Anilan husus, 6102 sayill TTK m. 478/1 hiikmiinde; “IIk esas sézlesme ile
veya esas sozlesme degistirilerek bazi paylara imtiyaz tamnabilir” denilmek suretiyle
de agikca zikredilmistir. Bu sebepten Otiirii, imtiyazin paya degil de bir ger¢ek ya da
tiizel kisinin admna, bir makama veya sifata veyahut bir ticaret unvanina baglanmasi

durumunda Kanun uyarinca bir imtiyazin varligindan s6z edilemez.

Ornegin; bir pay sahibine, esas sézlesme degisikligini veto etme hakki veya dmiir boyu
yonetim kurulu baskanlhigi hakki veren esas sozlesme hiikiimleri, imtiyaz olarak
nitelendirilemezler. Zira boyle bir durumda, iistiin hak taninan pay degil, pay sahibinin
sahsidir. Bu tiir haklar “akdi hak”lar diye anilir ve ancak sdzlesmenin taraflarinca

karsilikl olarak anlasilmasi suretiyle degistirilebilirlerSO.

Yargitay tarafindan da kabul edildigi iizere, pay sahiplerinin dogrudan adina taninan
iistiin haklar, imtiyaz degil s6zlesmesel haktir™'. Imtiyaz ile s6zlesmesel hak arasindaki
farklar1 iic maddede toparlayabiliriz: 1- Sozlesmesel hakkin s6z konusu oldugu
durumda, payin devri ile Gistiin hak yeni pay sahibine gegmez, oysa imtiyazli paylarda
devir sonrasinda yeni pay sahibi ayni istiin hakka sahip olur. 2- Sozlesmesel hak
taninan hak sahibi, imtiyazli paylara taninan 6zel kanuni korumadan yararlanamazlar. 3-
Imtiyazli paylar Ticaret Hukuku nun konusuna girerken, sézlesmesel haklarda Borglar
Hukuku hiikiimleri tatbik edilir®®,

* Kendigelen, s. 25.

% Poroy, Reha/Tekinalp, Unal/Camoglu, Ersin; Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku, 11. Basi, Vedat
Kitapgilik, Istanbul, 2009 (Ortakliklar 11. Bas1), s. 479, No. 785; Pulash, s. 1295.

! Yargitay 11. HD, E. 2011/15478, K. 2013/2491, T. 13.02.2013 (www.kazanci.com).

52 Kirtil, Nese: Anonim Ortakliklarda imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulu, Giincel Yaymevi, izmir,
2005, s. 7-8; Bilgeg, s. 14-15.
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Imtiyazlarin paya baglanmasi sonucunda, séz konusu imtiyazli paym sahibi, diger
imtiyazli pay sahiplerine bagli kalmaksizin tek basina bagimsizca hareket edebilir. Zira
bu durumda imtiyaz, bir anlamda kisisellesmis ve sahibine dogrudan dogruya iistiin hak
tanir hale gelmistir. Binaenaleyh imtiyazli paymn devri durumunda, paymn yeni maliki de
paymn sagladigi istiin haklardan yararlanmaya devam eder™. Aym sekilde, imtiyazli
paya sahip olan pay sahibinin 6liimii halinde de, miras¢ilar paymn sagladig: iistiin

haklardan yararlanmaya devam ederler>*.

Kural, imtiyazin sadece paya taninmasi olmakla birlikte, 6102 sayili TTK m. 478/3
hiikmiinde belirtildigi tizere, m. 360 hilkmii bu kuralin bir istinasini teskil etmektedir.
Zira 6102 sayili TTK m. 360/2 hiikmiinde, yonetim kurulunda temsil edilme hakki
taninan paylarin imtiyazli sayilacagi sarih olarak zikredilmistir. 6762 sayili TTK’da yer
almayan ve 6102 sayili TTK m. 360 hiikmii ile getirilen yonetim kurulunda temsil
edilme hakki, paya degil, pay sahibine taninan bir imtiyaz olmasi sebebiyle, imtiyazlarin

sadece pay taninabilir olmas1 kuralinin kanuni bir istisnasini olusturmaktadir.
B. imtiyazlarin Esas S6zlesmede Belirtilmesi

6102 sayih TTK m. 478 hiikmiinde, “/lk esas sozlesme ile veya esas sozlesme
degistirilerek bazi paylara imtiyaz taninabilir” denilmek suretiyle, anonim ortakliklarda
paylara imtiyaz taninabilmesinin ilk kosulunun, s6z konusu imtiyazin ortaklik esas
sozlesmesinde belirtilmesi oldugu vurgulanmistir. Ayrica 6102 sayili TTK m. 339/2.d
hiikmiinde de, belirli paylara taninan imtiyazlarin ortaklik esas sozlesmesinde

ongoriilmesi gerektigi belirtilmistir.

6102 sayilh TTK’nin “Empredici Hiikiimler” bashkli m. 340 hiikmiinde, ortaklik esas
sOzlesmesinin, ancak Kanun’da buna agikga izin verilmisse, anonim ortakliga iliskin
Kanun hiikiimlerinden sapabilecegi belirtilmistir. Ote yandan, anonim ortakliklarda

haklardan yararlanma hususunda “oransallik ilkesi” gecerli oldugundan, anilan m. 340

53 Kendigelen, s. 26.
> Pulash, s. 1295.
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hiikmii geregi bu ilkeden ayrilabilmek i¢in Kanun’da bu duruma agikga izin verilmis

olmas1 gerekmektedir.

Nitekim 6102 sayili TTK m. 478 hiikkmiinde, imtiyazli paylar yaratilabilmesine imkan
verilerek, oransallik ilkesinden sapilabilecegi agik¢a belirtilmistir. Dolayisiyla,
bilinyesinde imtiyazlara yer vermek isteyen ortaklik, esas s6zlesmesine bu dogrultuda

hiikiimler koymak durumundadir®.

Eger ortaklik esas sdzlesmesinde imtiyazlara iligkin bir hiikkiim bulunmuyor ise ortaklik
genel kurulunun alacag bir tavsiye karar1 ile imtiyaz olusturulmasi miimkiin degildir™.
Boyle bir tavsiye kararma iligskin olarak; ortakliktaki biitiin pay sahiplerinin genel
kurulda, imtiyaz taninmasina yonelik kararda olumlu oy kullanmis olmasi1 dahi sonucu

degistirmeyecektir®’.

Belirli pay sahipleri lehine imtiyazlar taninirken, bunun mutlaka ortaklik esas
sOzlesmesinde Ongdriilmiis olmasi  zorunlulugunun sebebinin, ortaklik esas
sOzlesmesinin bir 6zel hukuk sozlesmesi olmasi oldugu sdylenebilir. Zira pay sahipleri
arasindan bazilarina tstiinliik taninirken, 6zel hukuk s6zlesmelerinde oldugu gibi burada

da pay sahiplerinin rizasi gerekmektedir58.

Onemle vurgulamak isteriz ki; anonim ortaklik esas sozlesmesinde acikca taninmis
imtiyazlar bulunmamasina ragmen yorum yapmak suretiyle imtiyazlarin varligini iddia
etmek miimkiin degildir. Bagka bir anlatimla, bir anonim ortaklikta bazi pay sahipleri
lehine taninmis bir imtiyazin var olup olmadigina veya var ise de bu durumda anilan
imtiyazin konusunun ne olduguna iliskin ortada agik bir esas sozlesme hiikmii yok ise
bu acig1 yorum yapmak suretiyle kapatmak miimkiin degildir. Buna mukabil, ortaklik
esas sOzlesmesinin gercek maksadinin sorgulanmasi suretiyle, hali hazirda taninmis bir

imtiyazin kapsamina iliskin yorum elbette yapilabilir. Ancak imtiyaz kurumunun,

% Pulash, s. 1291; Kendigelen, s. 35.

% Ayni goriis igin bkz. Yargitay 11 HD, E. 1992/3211, K. 1992/10546, T. 12.11.1992.
% Kendigelen, s. 35; Karahan, s. 25.

% Uysal, s. 41-42; Siileymanli, Servet: Anonim Sirketlerde Oy Hakki, 2005, s. 200.
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mevzuattaki oransallik ilkesinin bir istisnasin1 teskil ediyor olmasi hasebiyle,

imtiyazlarim kapsamina iligkin yorumun dar tutulmas: gerekmektedir™.

Anonim ortakligin kurulusundan daha sonraki bir tarihte imtiyaz taninmak istenmesi
durumunda ise basvurulmasi gereken tek yol esas sozlesmede degisiklik yapilmasidir.
S6z konusu esas s6zlesme degisikliginin yapilabilmesi i¢in de, ortaklik sermayesinin en
az yluzde yetmis besini olusturan pay sahiplerinin olumlu oy kullanmasi
gerekmektedir®. Eger ilk genel kurul toplantisinda, bu oranda olumlu oy elde edilemez

ise yapilacak diger toplantilarda da aymi oran aranacaktir®,
C. imtiyazh Paylarin Adi Paylara Gore Ustiinliik Saglamasi

Anonim ortaklikta imtiyazli bir paydan s6z edilebilmesi i¢in, diger (adi) paylara nazaran
taninmig bir Ustiinliik s6z konusu olmalidir. Diger bir deyisle, imtiyazli bir payin varligi
icin, bir pay grubunun diger pay grubuna gore bir takim haklar bakimindan farkliliklar

veya stiinliikler barindirmasi gerekmektedier.

Ortaklik biinyesindeki tiim paylarin, pay sahiplerine ayni oranda haklar taninmasi
durumunda, bir istiinliikten ve imtiyazdan s6z edilemez. Ayrica anonim ortakligin esas
sermayesinin yalnizca bir takim gruplara boliinmiis olmasi da, imtiyazin varligindan s6z
edebilmek igin yeterli degildir®. Buna mukabil, ézellikleri agisindan 6nemsiz olsa bile,
pay sahiplerine diger paylardan farkli ve istiin ek haklar taniyan paylarin, imtiyaz

olusturdugunu séyleyebiliriz®.

Ote yandan, farkli pay gruplarina farkli iistiinliikler tanindig1 durumlarda imtiyazdan sz

etmemiz miimkiindiir. Ornegdin; oyda iistiin hak taninan gruba A, kar payinda iistiinliik

> Kendigelen, s. 36; Karahan, s. 25-26.

%0 6102 sayili TTK m. 421/3.b.

®1 6102 sayili TTK m. 421/4.

%2 Karahan, s. 14.

% Karahan, s. 15.

* imregiin, Oguz: Anonim Ortakhiklarda Ozel Kategori imtiyazli Paylar Kurullari, Prof. Dr. Yasar
Karayalgin’a 65 inci Yas Armagani, Ankara, 1988 (Imtiyazli Paylar Kurullari), s. 186.
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taninan gruba B, tasfiye payinda iistiinliik tanina gruba ise C der isek; bu durumda A
grubu B ve C’ye gore oyda imtiyazli, B grubu A ve C’ye gore kar payinda imtiyazli, C

grubu ise A ve B’ye gore tasfiye payinda imtiyazl olacaktir®.

Tekinalp®® 6762 sayih TTK doneminde; anonim ortakliktaki tim pay sahiplerine
Kanun’da 6ngoriilenden daha fazla hak taninmig ise bu durumda, imtiyazin varliginin
kabul edilmesi gerektigini savunmus ve su 6rnegi vermistir: Bir anonim ortaklikta A, B
ve C gibi li¢ grup oldugunu ve her gruptaki pay sahiplerinin de dorder oy hakki
oldugunu varsaydigimizda, bu ortakliktaki tim pay gruplar1 imtiyazlidir. Zira her gruba

bir oydan fazla hak taninarak, Kanun’a nazaran bir {istiinliik taninmistir.

Bu goriis Teoman®’ tarafindan hakli olarak elestirilmistir. Zira Teoman’ a gore;
ortaklikta eger hi¢bir pay grubu digerine nazaran istiin bir hakka sahip degilse, sadece
kendilerine Kanun’da 6ngoriilenden daha fazla hak taninmig ise bu durum, bir ayricalik
yaratildigi anlamina gelmez. Bdyle bir durumda, ortaklikta bulunan tiim pay
sahiplerinin, karar alinmas1 asamasindaki etki ve gii¢leri ayn1 olacagindan, ortada bir

Imtiyazin varligindan da bahsedilemez.

Teoman, Tekinalp’in bu iddiasini, ayn1 zamanda ortaklik agisindan tehlike yaratacak
boyutta gdrmiistiir. Zira Kanuna nazaran iistiinliik durumunun bir imtiyaz oldugu kabul
edildiginde, tiim pay sahipleri esit etkiye sahip olmalarina ragmen, ortakligin
menfaatine olabilecek esas sbézlesme degisikliklerinde higbir hakli gerekge ile izah
edilemeyecek bir veto hakkini haiz olmus olacaklardir. Binaenaleyh ayricalikli kabul
edilen pay gruplari, haklarini kétiiye kullanmak suretiyle esas sézlesme degisikliklerinin
infazin1 engelleyerek sahsi menfaatleri lehine ve ortaklik aleyhine hareket edebilecek

duruma gelebileceklerdir®®. Teoman’a gore, Tekinalp’in verdigi ornek, bir imtiyaz

% Bostancioglu, Metin: Anonim Sirketlerde imtiyazli Hisse Senetleri ve imtiyazlarin Korunmasi, V.
Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlar1 Sempozyumu, Ankara, 1988, s. 7-8.

% Poroy, Reha/Tekinalp, Unal/Camoglu, Ersin: Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku, Giincellestirilmis 6.
Basi, Istanbul, 1995, (Ortakliklar 6. Basi), s. 401, No. 785.

®" Teoman, Omer: Bir Anonim Ortaklikta Paylarin Tiimiine Yasada Ongoriilenden Daha Fazla Hak
Taninmasi1 Ayricalik Yaratmak Anlamina Gelir mi?, Batider, C. XVII, S. 3, 1996, s. 1037.

% Teoman, s. 1038.
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yaratmak olmayip, paylara sozlesmesel bir miktesep hak tanimak anlamina

gelmektedir®®.

Tekinalp daha giincel tarihli bir eserinde’® ise; iistiin hakkin, bagka pay gruplarina gore
degil adi paylara nazaran degerlendirilmesi gerektigini dile getirmekle yetinmistir. Buna
karsilik, anonim ortaklikta tim pay sahiplerine esit sekilde Kanun’da ongoriilenden

fazla hak taninmasinin imtiyaz yarattigina iligskin goriisiinii ise yinelememistir.
D. Oransallik flkesinden Sapilarak Uygulanabilmesi

Anonim ortaklikta, pay sahipleri arasinda mutlak bir esitlikten s6z edilemez. Zira pay
sahipleri ortakliga getirmeyi taahhiit ettikleri sermaye miktarina oranla haklardan
yararlanirlar. Dolayisiyla pay sahipleri arasinda mutlak degil nispi bir esitligin var
oldugu kabul edilebilir. Bu sebeple, nispi esitlik ilkesinin bir sonucu olarak kabul edilen
“oransallik ilkesi” uyarinca, paydan dogan haklardan yararlanmada o6l¢iiniin, pay

sahibinin sermayeye katilim orani oldugu s6ylenebilir’*.

Ote yandan, paylar arasindaki oransallik ilkesi, kamu diizenine iliskin olmadigindan,
ortaklik esas sdzlesmesine hiikiim eklemek suretiyle bazi paylar lehine 6102 sayili TTK
m. 478/1 hiikmii uyarinca imtiyazlar yaratilabilir’. Boylelikle, ortakliktaki paylarmn bir
kismina, sermayeye katilim oranlarina gore degil, katilim oraninin sagladigi haktan ¢ok
daha fazla hak taninmus olur”. Bu durumda oransallik ilkesinden sapilarak imtiyazlarin

yaratilmis oldugunu sdyleyebiliriz.

% Teoman, s. 1039.

® Poroy, Reha/Tekinalp, Unal/Camoglu, Ersin: Ortakliklar Hukuku I, Giincellenmis Yeniden Yazilmis
14. Basi, Vedat Kitapeilik, Istanbul, 2019 (Ortakliklar 14. Basi), s. 636, No. 785.

" Kendigelen, s. 28; Karahan, s. 41.

2 Pulagh, s. 1294.

® Kendigelen, s. 28-29.
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E. Ozel Korumadan Yararlanmasi

Imtiyazli paylarin, ¢ogunluk kararma tabi olan pay sahipligi haklari ile ilgili tiim pay
sahiplerinin muvafakatini zorunlu kilan miiktesep haklar arasinda kalan paylar oldugunu
sdyleyebiliriz™®. Bu sebepten otiirii imtiyazli pay sahipleri, 6102 sayili TTK uyarinca
0zel bir korumadan yararlanirlar. Anilan 6zel koruma mekanizmasinin da en net

somutlastig1 alanin ise “imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu” oldugunu séyleyebiliriz75.

IV. IMTIYAZ KAVRAMININ BENZER KAVRAMLARLA
KARSILASTIRILMASI

A. imtiyaz Kavram ile Miiktesep Haklar Karsilastirmasi
1. Miiktesep Haklar Kavram

Miiktesep haklarin; ortaklik tarafindan ortadan kaldirilabilmesindeki veyahut tizerinde
degisiklik yapilabilmesindeki zorluk agisindan yapilacak bir siralamada, vazgegilmez
haklardan sonra geldigini soyleyebiliriz. Zira vazgegilmez haklar; pay sahibinin oy
hakki, bilgi alma hakki, iptal davasi agma ve hakli sebeple fesih davasi agma hakki gibi,
pay sahibinin rizasi ile dahi ortadan kaldirilamayan haklardir. Vazgecilmez haklar,
sadece pay sahiplerinin menfaatleri agisindan degil, anonim ortakligin kurumsal yapisi
acisindan da son derece énem arz etmektedirler’. Ote yandan miiktesep haklar ise,
anonim ortakligin kurumsal yapisindan ziyade hak sahibinin sahsi menfaati acisindan

Onem teskil etmektedirler.

Miiktesep haklar kavramimin, hukukun en belirsiz ve tanimlanmasi en zor

kavramlarindan biri oldugunu sdyleyebiliriz’’. Miiktesep haklar, sahibince Kanun veya

" Kendigelen, s. 37.

® Bilgeg, s. 16.

® Erdem, Nuri: 6102 Sayih Yeni TTK’ ya Gore Anonim Ortakhk Pay Sahiplerinin Miiktesep
(Kazanilmig) Haklar1, Regesta, C. 2, S. 1, 2012, s. 31.

" Pulash, s. 1549.
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esas sozlesmeyle kazanilmis ve sahibinin rizasi olmadan da degistirilmesi miimkiin
olmayan hak olarak tanimlanabilir’®. Miiktesep haklar da vazgeg¢ilmez haklar gibi, pay
sahiplerinin sahip olduklar1 paylarin sermayeyi ne oranda temsil ettiginden bagimsiz
olarak sahip olduklar1 haklardandir’”®. Miiktesep haklara bu niteligi bahseden, hakkin
icerigi degil, hakkin kazanilis bicimidir®.

Miiktesep haklar, 6762 sayili TTK’ nin “miiktesep haklar” baslikli m. 385/2 hiikmiinde
su ifadelere yer verilerek hem tanimlanmis hem de Orneklendirilmistir: “Miiktesep
haklar; kanun veya esas mukavele hiikiimlerine gére umumi heyet ve idare meclisi
kararlarina tabi olmiyan yahut umumi heyetin toplantilarina istirak hakkindan dogan,
hususiyle azalik, rey kullanmak, iptal davasi agmak, kar payi almak ve tasfiye neticesine
istirak etmek gibi haklardir”. Ayrica ayn1 maddenin 1. fikrasinda; “Su kadar ki;
miinferit pay sahiplerinin bu sifatla haiz olduklari miiktesep haklarda rizalar
olmaksizin hi¢cbir degisiklik yapilamaz” denilmek suretiyle ortaklik esas sozlesme
degisikliklerinde, miiktesep hak sahiplerinin rizas1 olmadik¢a, bu haklarda degisiklik

yapilamayacagi agikca hiikiim altina alinmistir.

6102 sayil1 TTK hazirlanirken Kanun gerekgesinde, 6762 sayili TTK nin “muiinferit pay
sahiplerinin bu sifatla haiz olduklar: miiktesep haklarda rizalari olmaksizin degisiklik
yvapilamaz” hiikkmiine yer verilmemistir. Zira miiktesep haklarin yetersiz bir sekilde

tanimlanarak yanlis anlamalara yol agtig1 dﬁsﬁnﬁlmﬁstﬁrgl.

Ozellikle belirtmek isteriz ki, kaynak Isvigre Hukuku'nda 1992 yilinda yapilan
degisiklik ile miiktesep hak tanimina yasada yer verilmemis ve bu haklarin tazminat

O0denmeksizin kaldirilmasi diizenlenmistir. Zira amag, birgok farkli anlama gelebilen ve

78 Bahtiyar, Mehmet: Anonim Ortaklikta Kayitli Sermaye Sistemi ve Sermaye Artirimi, Istanbul, 1996
(Kayith Sermaye), s. 160; Pulash, s. 1549.

" Erdem, s. 32.

% Karahan, s. 30; imregiin, Oguz: Anonim Ortakliklar, istanbul Universitesi Yayinlari, Istanbul, 1968
(Anonim Ortakliklar), s. 327.

81 6102 sayili TTK m. 452 gerekgesi.
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bu sebeple yanlis uygulamalara acik olan bir hukuki diizenlemenin kaldirilmasi

olmustur®,

Buna karsilik, her ne kadar kaynak Isvigre Kanunu’nda 1992 yilinda degisiklik yapilmis
olsa da, 6102 sayili TTK’da, “miiktesep haklar” kavraminin muhafaza edilmesi tercih
edilmistir. Bunun gerekgesinin de, Kanun’un bu tiir haklara farkli hiikkiimlerde yer
vermis olmasi ve ayrica esas sOzlesmeler vasitasiyla da bu nitelikleri haiz haklarin

olusturulabiliyor olmasi gt')sterilmistir%.

Son durumda, 6102 sayili TTK m. 452/1 hitkkmiinde yalnizca; “Genel kurul, aksine esas
sozlesmede hiikiim bulunmadigi takdirde, kanunda ongériilen sartlara uyarak, esas
sozlesmenin biitiin hiikiimlerini degistirebilir, miiktesep ve vazgec¢ilmez haklar sakhdr”

denilmek suretiyle “miiktesep haklar” konusuna deginilmistir.
2. Imtiyazlarin Miiktesep Hak Olup Olmadig1 Tartismasi

6762 sayili TTK doneminde, imtiyazlarin miktesep hak olup olmadigi konusu

doktrinde tartigilmigtir.

Doktrinde ¢ogunluk gé’)rﬁsﬁ84, imtiyazlarin miiktesep hak olmadigi yoniindedir. Bunun
sebebi  olarak; imtiyazlarin, pay  sahiplerinin rizalarn  olmadan  da
siirlandirilabilmelerinin - veya kaldirilabilmelerinin - miimkiin olmas1 ve ayrica,
imtiyazlar i¢in Kanunda 6ngoriilen bir 6zel koruma sistemi mevcutken, miiktesep haklar

icin bdyle bir korumanin bulunmamasi gosterilmistir.

82 Pulash, s. 1550.

8 6102 sayili TTK m. 452 gerekgesi.

8 Kendigelen, s. 142; imregiin, Ouz: Anonim Sirkette Pay Sahipleri Arasinda Cikan Menfaat
intilaflar1 ve Bunlarmn Telif Careleri, istanbul, 1962 (Menfaat ihtilaflar1), s. 199; Tekinalp, Unal: Esas
Sozlesmesel Miiktesep Hak, ikt. Mal., 1983, C. XXX, S. 1, (Miiktesep Hak), s. 6; Bostancioglu, s. 24;
Unal, Siileyman: Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulu Kararlarma Kars1 Iptal Davasi Agilabilir mi?,
Yargitay Dergisi, C. 17, S. 4, 1991, s. 541.
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Kars1 goriisii savunanlar® ise ortaklik esas sozlesmesiyle imtiyaz yaratilmasimin
miiktesep hak olusturdugu ve bu sebeple, imtiyazli pay sahiplerinin rizas1 olmaksizin

imtiyazlarin kaldirilamayacagini savunmustur.

Kanaatimizce; imtiyazlar, miiktesep hak olarak degerlendirilemezler. Her ne kadar
ikisinin de, esas sozlesmede yer almak suretiyle taninmasi s6z konusu olsa da,
imtiyazlarin geri alinmasi ve kaldirilmasi, miiktesep haklarda oldugu gibi sahibinin
rizasma bagli degildir. Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu igerisinde, yeterli cogunlukta
karar alinmasi durumunda, karara olumsuz oy verenler i¢in dahi imtiyazlar kalkmis
olacaktir. Ote yandan, belirli bir ortak dzelligi bulunan veyahut her durum ve kosulda
beraber hareket eden birbirine siki sikiya bagl bir imtiyazli pay grubu mevcut oldugunu
diistiniirsek, bu pay grubunun tabi ki her imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunda da ayni
yonde hareket etmesi muhtemeldir. Dolayisiyla ortaya sanki 6102 sayilt TTK m. 452
anlaminda bir miiktesep hak varligi izlenimi ¢ikmis olsa da, bdyle istisnai 6rneklerin
uygulamadaki tercihlerin bir sonucu oldugunu ve aslinda iki kavramin hukuki

niteliginin birbirinden ayr1 oldugunu diistinmekteyiz.

B. imtiyaz Kavram fle Altin Pay Karsilastirilmasi

Altin pay; 6zellestirilen ortaklikta artik cogunluk hissesine sahip olmayan devletin veya
diger kamu tiizel kisilerinin, pay sahiplerine taniman genel haklara ek olarak sahip
oldugu ve devlete 6zellestirilen ortakligin {izerinde kontrol imkani saglayan pay olarak

tanimlanabilir®®.

Imtiyazli pay ile altin pay, her ne kadar ilk bakista birbirlerine ¢ok benzer nitelikleri
haiz olduklar1 goziikiiyor olsa da, bilhassa hak sahibinin niteligi ve hakkin kullanilis
usulii dikkate alindiginda birbirlerinden ayristiklar1 goériilmektedir. Altin paylarin ilk

goriildiigii iilke Ingiltere olup, 1970’li yillarin sonundan itibaren &zellikle dzellestirme

% Domani¢, Hayri: Tiirk Ticaret Kanunu Serhi, C. II, Anonim Sirketler Hukuku ve Uygulamasi,
Istanbul, 1988, s. 1059.

% yatagan Ozkan, Cigdem: Anonim Sirketlerde Altin Paylar, On iki Levha Yaymcilik, Ekim, 2016, s.
39.
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hareketleri neticesinde yaygin olarak kullanilmaya baslanmistir. Sonrasinda Ingiltere’yi
takiben Fransa ve Almanya’da da uygulanmig olup, 1990’11 yillardan sonra ise Dogu
Avrupa iilkelerinde uygulandigr gorilmiistiir. Altin paym yaratilmasindaki amag;
devletlerin stratejik olarak ©nem arz eden ortakliklarin yabancilasmasinin Oniine
gecilebilmesi i¢in 6zellestirmelerin tamamlanmasi akabinde, bahsi konu ortakliklarin

yonetimleri tizerindeki hakimiyetlerini devam ettirmek istemeleridir®’.

6102 sayil1 TTK’ da, gecici m. 4/3 hiikmii haricinde, altin paylara iliskin bir diizenleme
yer almamaktadir. Anilan madde uyarinca, ortakliklarin veya kooperatiflerin bu
Kanun’un yaymm tarihinden itibaren iki yil iginde eski tiirlerine donmeleri halinde, tiir
degistirme kararinda veto hakki kullanilamayacagi belirtilmis olup, bunun tek
istisnasinin da kamu kuruluslarina tanman altin paydan dogan haklarin oldugu

zikredilmistir.

Ote yandan, her ne kadar Kanun Tasarisi’nda altin paylara iliskin detayli bir
diizenlemeye yer verilmis olsa da, sonradan kanunlagma siirecinde taslaktan

cikarlmistir®,

Anilan tasar1 hitkmii su sekilde idi; “Altin pay; ozellestirme, yap-islet-devret ve imtiyaz
sozlesmeleri ile benzer sozlesme ve iliskiler dolayisiyla ve kamu menfaati bulundugu
hdllerde, Devlete veya onun belirledigi kisiye taninan, esas sozlesmede agik¢a yazilmis
belli kararlarin alinmasinda, sirketteki oylarin cogunlugunu temsil ettigi kabul edilen ve
sahibi veya temsilcisi tarafindan olumsuz oy kullanildiginda veya toplantida temsil
edilmediginde soz konusu kararlar: gecersiz kilan haklar: iceren paydir. Altin payin
hangi paylart olusturdugu, hangi paylari gegersiz kildigi esas sozlesmede ayri ayri
gosterilir. Altin pay birden fazla olabilir. Devletin rizasi olmadan altin pay
kaldirilamaz, verdigi haklar simirlandirilamaz, yok edilemez, islemez hdle getirilemez.
Kamu menfaatinin bulundugu durumlarda Devletin belirleyecegi kisiye yapilan devirler

harig, devir ile altin pay icerdigi haklar yitirir ™.

¥ Bilgeg, s. 28-29.
% Pulash, s. 1324.
% 6102 sayili TTK Tasarist m. 403.
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Kanaatimizce, hem altin paylarin hem de imtiyazli paylarin kullanilmasindaki genel
amag, ortaklik yonetiminde baskin olunmak istenmesidir. Her ne kadar benzer yonleri
ve amagclart bulunuyor olsa da iki kavrami, su dort onemli kistasi1 dikkate alarak

birbirlerinden ayirabiliriz.

[k olarak, altin paylarda hak sahibi muhakkak devlet veya onun belirleyecegi kisi veya
kisiler olabilirken, imtiyazli paylardaki hak sahipligi i¢in bu sekilde bir zorunluluk
bulunmamaktadir. Ikinci olarak, altin paylarin uygulamasi yalmzca ozellestirmeler
durumunda viicut buluyorken, imtiyazli paylar i¢in bu sekilde bir zorunluluk
bulunmamaktadir. Ugiincii olarak, imtiyazli paylar kural olarak yalmizca paya
tanmabiliyorken, altin paylar paydan bagimsiz olarak da tesis edilebilirler®. Son olarak
ise altin paylar, imtiyazli paylardan farkli olarak, devirleri s6z konusu oldugunda

devralana ge¢mezler®.

§. 2. IMTIYAZLI PAY TURLERI

I. Oy Hakkinda Imtiyaz

A. Genel Olarak Oy Hakki

Anonim ortaklikta, pay sahibinin tek borcu, ortakliga getirmeyi taahhiit etmis oldugu
sermaye payidir. Bu bor¢ disinda pay sahibine bor¢ yliklenememesi kuralina “tek borg
ilkesi” ad1 verilmektedir. Pay sahibinin ortakliga karsi, sadece tek bir borcu olsa da,
haklar1 birden fazladir. Bu haklar; “mali haklar” ve “yonetsel haklar” olmak tizere iKi

ana gruba ayrlhrgz.

Anilan yonetsel haklarin en basinda da “oy hakki” gelmektedir. Oy hakkina iligkin
6102 sayili TTK’da herhangi bir acik tanim yer almamaktadir. Buna karsilik, oy

% Kanaatimizce, bu yonii sebebiyle altin paylarim, imtiyazlari paylardan daha genis bir kavram oldugunu
sOylememiz miimkiindiir.

% Yatagan Ozkan, s. 40.

% Bilgeg, s. 5.
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hakkini; pay sahibine ortaklik yonetimine katilmasina olanak saglayan, ortaklik genel
kurulunda bizzat veya vekil vasitasiyla kullanilabilen ve vazgecilemez nitelikte olan bir

pay sahipligi hakki olarak tanimlamak miimkiindiir®.

B. Oy Hakkinda imtiyaz Taminmasinin Nedenleri

1. Yabancilasma Tehlikesi

Genel olarak, yabancilasmadan kasit; ortakligin paylarina, ortaklik menfaatlerine uygun
hareket etmeyecekleri diisiiniilen kisilerin sahip olmasi ve bunun sonucunda ortakligin
yonetim ve idaresinde el degistirme yasanmasidir. Bahsedilen yabancilagsma tehlikesi,
doktrinde “dis yabancilasma” ve “i¢ yabancilagsma” olmak tizere iki farkli sekilde

karsimiza ¢ikmaktadir.

Di1s yabancilagsma, bir anonim ortakliktaki pay sahibi ¢ogunlugunun, o iilke disinda bir
bagka lilkeden olan kigiler tarafindan ele gegirilmesi, diger bir deyisle ortakligin
yonetimsel olarak yabancilasmasidir. I¢ yabancilasma ise ortaklik ile aym iilkeye
mensup olmakla birlikte, menfaatleri ortaklikla benzer olmayan Kkisilerin, ortaklik

yonetimini etkileyecek ¢ogunluga ulagmalar1 anlamini tas1maktad1r94.

Oy hakkinda imtiyazli paylara, dnlem almak amaciyla bagvuruldugu sdylenebilir. Buna
ragmen, oyda imtiyazli paylarin, ortakligi yabancilagsmaya karsi koruyacak sifatta
bulunmadigr diisiiniilecek olursa, bu durumda oy hakkinda imtiyaz taninan paylara
iliskin 6n alim hakkinin sinirlandirilmasi ve bu paylarin oylarin mutlak ¢ogunlugunu
elde edecek sekilde bizzat yonetim kurulu {iyelerine veya yakin pay sahiplerine ya da

bir bankaya tahsis edilmesi miimkiindiir®.

Kendigelen’e gore, yabancilasmanin Oniine gegilebilmesi igin imtiyazli pay ihrag

etmenin yani sira, ortaklik esas sozlesmesinde imtiyazli paylarin kabul gérmeyen

% Bilgec, s. 6-7.
% Kendigelen, s. 59.
% Kendigelen, s. 61.
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kisilerin eline ge¢cmesini engelleyecek baglam hiikiimlerine yer verilebilir. Hatta bu
dogrultuda imtiyazli oylarin ne sekilde kullanilacagina yonelik ortaklar arasinda Borglar
Hukuku kokenli bir oy sdzlesmesi sayesinde, oy hakkinda imtiyazli pay sahiplerinin bir

araya getirilmesinin de zorunlu oldugu kabul edilmektedir®®.

2. Belirli Pay Sahiplerinin Kontrol Saglamasi

Oy hakkinda imtiyaz yaratilmasinin bir diger nedeni de, belirli pay sahiplerince, ortaklik
yonetiminde kontrol saglanmasi veyahut hali hazirda devam eden kontrol

mekanizmasinin surdirilmesidir.

Ortaklikta, belirli pay sahiplerinin  kontrol  saglamasinin  iki  durumda
gerceklesebilecegini sdyleyebiliriz. Ilk olarak; anonim ortakligm kurulusu esnasinda
aile iiyeleri veya yonetimde aktif rol alan kisiler gibi bir takim kisi veya gruplara
ortakligin ydnetiminin birakilmasi suretiyle gergeklesebilir. ikinci olarak ise halka
kapali anonim ortakliklarda hali hazirda devam eden kontrol mekanizmasinin

kaybedilmemesi icin, halka acilma sirasinda gergeklesebilir97.

Arz etmis oldugumuz ikinci durumda, oy hakkinda imtiyazi bulunmayan paylarin halka
arz edilmesi ve buna karsilik imtiyaz ihtiva eden paylarmn ise ortakligin hali hazirdaki

ortaklarinda birakilmasi soz konusudur.

3. Kamu Yararimin Korunmasi

Ekonomik olarak biiyiik 6l¢geklerde bulunan bazi anonim ortakliklarin, bu 6zellikleri
hasebiyle devlet kontrolii altinda olmasi ve ortakligin yonetiminde kamu tiizel kisileri
lehine bir yonetimin belirlenmesi s6z konusu olabilir. Bu noktada 6nemle belirtmek
isteriz ki, vurguladigimiz husus yukarida agikladigimiz altin paylar ile yaratilabilecegi

gibi sadece oy hakkinda imtiyaz yaratilmasi suretiyle de gerceklestirilebilir. Ezclimle,

% Kendigelen, s. 62.
% Kendigelen, s. 64.
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altin paylar disinda da devletin anonim ortakligin yonetimi tlizerindeki giiciiniin varligi

ve istikrar1 korunabilir®,

Oy hakkinda imtiyaz taninmasi hususunun, kamu yararinin korunmasi maksadiyla ilk
olarak uygulanist Alman ve Isvigre Hukukunda sdz konusu olmustur. Alman
Hukuku’nda 1937 ve 1965 yillarinda yapilan ve istisnai bir sekilde, oy hakkinda
imtiyazli paylara yer verilmesine iliskin gergeklestirilen reformlarin temel nedeni de,
kamu hizmeti niteliginde faaliyetler yiirlitmekte olan anonim ortakliklar iizerinde
devletin giiciiniin ve iradesinin muhafaza edilmek istenmesi idi. Benzer sekilde 1928
yilinda Isvigre’de, oy hakkinda imtiyaz ihtiva eden paylar cikarilmasmin tamamen
yasaklanmasi igin hazirlanan tasariya karsi cikilmustir, zira Isvigre’deki bir takim
kantonlar anilan tasarinin kanunlasmasi sonucunda demiryolu sirketleri tizerindeki
yonetim etkilerinin kaybolmamasini ve oy hakkinda imtiyazli paylar araciligiyla bu

siirecin devam etmesini istemislerdi®.

Kamu yarar1 sebebiyle oy hakkinda imtiyazin kullanilmasi miiessesesi, Tiirk Hukuk

Sistemi agisindan daha ¢ok, 6zellestirmeler gergeklestirilirken dnem arz etmistir. 4046

5,100

sayil1 “Ozellestirme Uygulamalar1 Hakkinda Kanunu uyarinca Stratejik onemi haiz

olan kuruluglarin 6zellestirilmesi esnasinda devletin imtiyazli paylara sahip olmasi

goriisii benimsenmistir*®*.

Ayrica imtiyazlar konusunda genel olarak, Ozellestirme Kurulu'nu yetkili kurum olarak

2

belirlemistir'®®. Her ne kadar amlan Kanun’da, hangi imtiyaz tiir veya tiirlerinin

3

uygulanacagi agik¢a belirtilmis olmasa da, m.13/1-b hitkkmiinde “...kuruluslarin yetkili

kurullarinda alinacak kararlarda séz ve onay hakki verecek imtiyazli hisselerin...”
ifadesinin yer almis olmasi hasebiyle, iki tiir imtiyazin akla geldigi zikredilebilir: “Oy

hakkinda imtiyaz” ve “Y 6netim Kurulunda Temsil 1mtiya21”103.

% Bilgec, s. 60.

% Kendigelen, s. 66.

0 RG 27.11.1994/22124.

191 4046 Sayili Kanun m. 2/1,g.
192 4046 Say1li Kanun m. 13.
103 Kendigelen, s. 67.
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Ozetle, oy hakkinda imtiyaz tanmnmasmnin nedenlerinden biri olarak belirtmis
oldugumuz “yabancilagma tehlikesi” nedeninin “kamu yararinin korunmasi” nedeni ile

bliyiik ol¢iide benzerlik arz ettigini soylemek yanlis olmayacaktir.
4. Azhigin Korunmasi

Oy hakkinda imtiyaz taninmasinin nedenlerinden biri de, ortaklikta azlik durumunda
olan ve karar alma siireglerinde yeteri kadar etkileri olamayan pay sahiplerinin,
ortakligin yonetim ve denetimindeki etkisinin daha fazla olabilmesinin saglanmasi
oldugu sdylenebilir. Ote yandan, uygulamada azhik pay sahiplerinin korunmasi
maksadiyla oy hakkinda imtiyaz ihtiva eden paylarin ¢ikartilmast durumunun nadir

olarak uygulandigini da vurgulamakta fayda gérmekteyi2104.
C. Oy Hakkinda Imtiyaz Taninmasinin Simirlar
1. Bir Paya En Cok On Bes Oy Hakki Taninabilmesi

6102 sayili TTK’nin getirmis oldugu 6énemli yeniliklerden birisi de, bir paya en ¢ok on
bes oy hakki tanmabilecek olmasidir. Imtiyaz taninmasi konusunda getirilen yenilik
sonucunda, 6762 sayili TTK’nin aksine, artik bir pay i¢in binlerce oy hakki taninmasi

miiessesesinin kesin olarak oniine gecilmistir.

Kaynak Isvicre Hukuku’nda, “nominal degerleri yiiksek olan (diger) paylarin itibari
degerlerinin, nominal degerleri diisiik olan oy hakkinda imtiyazli paylarin itibari
degerlerinin on mislinden fazla olamaz” hikmii ile oy hakkinda imtiyaz, sermayeye
katilmaya oranla on misli ile sinirlandirilmistir. Buna karsilik Tiirk Hukuk Sistemi’nde
ise sermaye yatirimi ile oy giicii arasindaki sinirlandirma, bir paya en ¢ok on bes oy

hakki taninmak suretiyle belirlenmistir’®°.

104 Kendigelen, s. 67-68.
195 pylash, s. 1308.
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Avrupa’da bulunan bir¢ok iilkede, oy hakkinda taninan imtiyazlarin sinirlandirilmasi,
iilkemizdeki diizenlemeden ¢ok Oncesinde gerceklesmistir. Ornegin, Italya’da 1942
yilinda, oy hakkinda imtiyaz yasaklanmistir. Bu gelismenin akabinde Fransa ve
Belcika’da da ayni sekilde bu kurumun kaldirilmasi yoluna gidilmistir. 1998 yilinda ise
Almanya’da yapilan bir kanuni degisiklik sonucunda oy hakkinda imtiyaz

diizenlemesine son verilmistir'.

Ote yandan AB Hukukunda da benzer sekilde calismalar vyiiriitiilmiis ve bunun
sonucunda, AB Komisyonu’nun AB Konseyine ve AB Parlamentosuna sunmus oldugu
21.05.2003 tarihli Avrupa Birliginde Sirketler Hukuku Modernizasyonu ve Kurumsal
Yonetimin Gelistirilmesi (“Modernising Company Law and Enhancing Corporate
Governance in the European Union”) planinda, ortaklikta hak sahibi olan pay sahiplerin
arasinda esitligin bozulmamasi ve demokrasinin tam manasiyla uygulanabilmesi

maksadiyla “bir pay bir oy” (“one share one vote”) ilkesi tavsiye edilmistir'®’.

Kita Avrupast Hukuku'ndan daha esnek ve farkli bir yapida bulunan Ingiliz ve
Amerikan Hukuk Sistemlerinde, oy hakkinda imtiyaz taninmasina iliskin bir sinirlama
bulunmamaktadir. Diger bir ifadeyle, Kita Avrupasi i¢in arz etmis oldugumuz “bir pay
bir oy” (“one share one vote”) ilkesinin yedek bir hukuk kurali oldugu ve sadece
ortaklik esas sozlesmesinde aksine bir hiikkmii bulunmadig:i takdirde uygulanacagi

séylenebilirlos.

2. Kanun’da Ongoriilen Imtiyazin Etkisiz Oldugu Haller

6102 sayili TTK m. 479/3 hiikmiinde, oy hakkinda imtiyazin hangi durumlarda
etkisizlestigi acik¢a hiikiim altina alinmistir. Anilan hiikiim uyarinca; esas s6zlesme
degisiklikleri ile ibra ve sorumluluk davasi agilmasinda oy hakkinda imtiyaz etkisizdir.
Belirtilen iki durum numerus clausus olarak sayilmig olup, m. 479/3 hiikmiine iliskin

Kanun gerekgesinde s6z konusu iki duruma iliskin kararlarin sadece dnem kriterine gore

106 pylagl, s. 1307.
107 yysal, s. 94.
198 Kendigelen, s. 88-89.
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degil, ayn1 zamanda oyda imtiyazin hakimiyet kurulmasi araci olarak kullanilmasina

engel olmak amacina gore de belirlenmis oldugu acikea belirtilmistir™®.

Kaynak Isvigre Hukuku’nda ise oy hakkinda imtiyazin etkisiz oldugu haller dort bent
seklinde sayilmistir. Bunlar; Isvicre BK m. 730 hiikmii uyarinca ortaklik denetgilerinin
se¢iminde, Isvicre BK m. 731a/3 hiikmii uyarinca ortaklik ydnetiminin veya bazi
islemlerinin incelenmesi amaciyla bilirkisi atanmasinda, Isvigre BK m. 697a hiikmii
uyarinca ortakligin ticari defterleriyle yazismalarinin incelenmesi amaciyla 6zel denetgi
se¢iminde, Isvigre BK m.752 vd. hiikiimleri uyarinca ortaklik yoneticileri ve diger

ilgililer hakkinda sorumluluk davasi agilmasina iligkin karar almmasidir™®.

Ote yandan, 6102 sayih TTK m. 479/3-b hiikmiinde belirtilen sorumluluk davasimin,
yalnizca yoneticiler ve yonetim kurulu aleyhine agilacak sorumluluk davasindan ibaret
oldugunu diistiinmek dogru olmayacaktir. Anilan hilkkmiin; yoneticiler ve yonetim kurulu
tiyeleri disinda kurucular, tasfiye memurlari, denetgiler ve diger kisilere kars1 agilacak
sorumluluk davalarin1 da kapsar nitelikte oldugunu kabul etmek yerinde olacaktir. Zira
sorumluluk davalarinda tiim pay sahiplerinin esit bir sekilde oy kullanabilmeleri ve
ortaklikta yasanacak Onemli hukuki gelismelere esdeger katilimda bulunabilmeleri

onemli gérﬁlmﬁstﬁr“l.

Il. Kar Payinda imtiyaz
A. Genel Olarak Kar Payr

Anonim ortaklik genel kurulu tarafindan, sahibine dagitilmasina karar verilen Karmn,
Odenebilen ve miktar1 belli edilmis kismimna “kar pay1” denilir*?. Ortaklik genel
kurulunun karin dagitilmasina karar vermesi sonucunda, pay sahibi agisindan, ortakliga

kars1 bagimsiz bir “kar pay1 alacak hakki” olustugu sodylenebilir. Bir diger ifadeyle,

196102 sayili TTK m. 479/3 gerekgesi.

19 pylagl, s. 1309.

11 yysal, s. 100.

1z Usluel, Ash E. Giirbiiz: Anonim Sirketlerde Pay Sahibinin Kar Pay1 Alma Hakki, Ankara, 2016, s. 2.
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ortakliga katilimdan kaynaklanan “soyut kar payr alma hakki”nin somut bir Kar payi

- - 113
olan alacak hakkina doniismesi s6z konusudur™—".

Kar payr hakkinin, anonim ortakliktaki pay sahibinin sahip oldugu en 6nemli hak
oldugunu sdylemek yanlis olmayacaktir. Zira anonim ortakliga katilan, bir nevi yatirim
yapan pay sahibinin ortakliktan esas beklentisi bu yatirirmin nemalandirilmasi, diger bir

deyisle ortakligin karindan pay almaktir'™,

B. Kar Payinda Imtiyaz Taninmasinin Nedenleri

6102 sayili TTK m. 478/2°de “Imtiyaz; Kar payi, tasfiye payi, riichan ve oy hakki gibi
haklarda, paya taninan iistiin bir hak veya kanunda 6ngoriilmemis yeni bir pay sahipligi
hakkidir” denilmek suretiyle agikca kar payinda da imtiyazin taninabilecegi

diizenlenmistir.

Anonim ortaklikta bir paya, kir payinda imtiyaz taninmasinin en 6nemli sayilabilecek
nedenlerinden birisi, ortakligin kurulus asamasinda bulunan kurucu pay sahiplerine
sarfetmis olduklar1 emek ve ¢alismalarinin karsiliginin verilmesidir. Aslinda kurucu pay
sahiplerine, kurulus esnasinda intifa senedi diizenlenmesi yoluyla, sarfetmis olduklari
emeklerinin karsilig1 6denebilir ancak, kuruculara kar payinda imtiyaz taninmasi da bir

bagka yontem olarak sayilabilir'™.

Kanaatimizce, kurulus asamasinda kar paymda imtiyaz hakki taninmasiyla, kiigiik
yatirim sahipleri de dahil olmak {izere bir¢ok yatirimcinin, ortakligin heniiz kurulmasi

asamasinda tesvik edilmesi mimkiindiir.

Kar payinda imtiyaz taninmasinin bir diger nedeni ise mali durumu kotiiye dogru giden
veyahut tamamen bozulan ortakligin, bu durumu diizeltmek maksadiyla acil olarak yeni

finansman kaynag1 yaratmak istemesi gosterilebilir.

13 Kendigelen, intifa Hakki, s. 63.
114 K endigelen, intifa Hakki, s. 123.
115 Karahan, s. 58.
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Ornegin'®®; bir ortakligin esas sermayesinin 750.000 TL ve 75 TL itibari degeri olan
10.000 payr oldugunu varsayalim. Ote yandan ortakligin, iilkenin ekonomik
kosullarindaki bozulmalar sebebiyle mali durumunun kétiilestigini ve zarar etmeye
basladigini, bunun sonucunda da esas sermayesinden 250.000 TL kaybettigini
diistinelim. Bu durumda, paylarn itibari degerinin 50 TL’ye diismesi s6z konusu
olacaktir. Boyle bir durumda siiphesiz, ortakligin yapmasi gereken yeni yatirimlar
gerceklestirmek suretiyle i¢inde bulundugu bozuk mali durumdan kurtularak sermaye
artirim1 yapmak ve ortakliga yeni yatirimcilar1 ¢gekmektir. Sermayenin 500.000 TL ye
diismesi sonucunda, piyasada 50 TL ‘ye satilan paylar yerine yatirimeinin, 75 TL itibari
degerli yeni paylardan satin almak istememesi dogaldir. Bu sebepten miitevellit, 75 TL
itibari degerli yeni ¢ikan paylari cazip hale getirmek maksadiyla bu paylara kar payinda

imtiyaz taninabilir.

Boylelikle bir yandan ortaklik yeni kaynaklar edinerek mevcuttaki bozuk mali
durumundan kurtulacak, 6te yandan da ortaklik pay sahipleri yillik kar paylarini
alabilecektir. Ortakliga yeni dahil olan yeni pay sahipleri ise diisiik sermaye ile daha

fazla kar elde edebilecekleri bir yatirim yapmus olacaklardir™*’.

C. Kar Payinda imtiyaz Taninmasinin Yéntemleri

6100 sayil1 TTK m. 478/2°de, kar payinda imtiyaz taninabilecegi agikca belirtilmis olsa
da, imtiyazlarin taninma yontemlerine deginilmemistir. Bu sebeple, ortaklik pay
sahiplerine, kar payinda imtiyazin taninmasi yonteminde serbestlik yaratilmis oldugunu

sOylemek yanlis olmayacaktir.

Ote yandan her ne kadar Tiirk Hukuku’nda ve kaynak Isvigre Hukuku’nda, kar paymda
imtiyaz taninmasi miiessesesi agisindan herhangi bir sinirlama bulunmadigini s6ylemek

miimkiin ise de, ortaklik esas sdzlesmesinde imtiyaza iligkin belirlenecek bu serbestligin

18 Farkli degerlerle verilmis ayni 6rnek icin bkz. Karahan, s. 59.
" Karahan, s. 59-60.
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dogal smirmin 6098 sayili TBK m. 27 hiikkmii ve 4721 sayii TMK m. 2 hiikmii

olacagim vurgulamak yerinde olacaktir™®,

Alman Hukuku’nda ise Tiirk ve Isvigre Hukuku’ndan farkli bir diizenleme mevcuttur.
Soyle ki “Alman Payli Ortakliklar Kanunu” m. 139/1 hiikmiinde; “kar payinda
kiimiilatif imtiyaz hakki taninan paylar oydan yoksun olarak ¢ikartilabilirler” ifadesine
yer verilmis olup ayrica anilan maddenin ikinci fikrasinda, bu paylarin ihracinin en fazla
sermayenin yarisina kadar olabilecegi belirtilmistir. Alman Hukuku’nda oydan yoksun
karda imtiyazli pay senetlerine iliskin diizenlemenin asil maksadinin, ortaklik
yonetimine katilma konusuna ilgisi bulunmayan kiiciik pay sahiplerine bir yandan oy
hakki vermeyip Ote yandan da kar payinda imtiyaz tanimnarak menfaat dengesinin

giidiilmek istenmesi oldugunu vurgulamak isteriz**.

Amerikan Hukuku’ndaki diizenlemelerin ise Alman Hukuku’na paralel oldugunu
sOyleyebiliriz. Soyle ki; Amerikan Hukuku’nda da kar payinda imtiyaz taninan paylara
iliskin oy hakkinda yoksunluk s6z konusu olabilmekte, ya da mevcut oy haklarinda
siirlandirma yapilabilmektedir. Tirk Hukuk Sistemi’nde ise oydan yoksun kar payinda

imtiyazli paylarin diizenlenebilmesi miimkiin degildir*®.

Toparlamak gerekirse, kar payinda imtiyaz taninmasina iliskin olarak Tiirk Hukuku’nda
acikca bir sinirlama yer almadigi i¢in her ortakligin TBK m. 27 ve TMK m. 2
hiikiimlerine riayet etmek kosuluyla, kendi esas sézlesmelerinde farkli yontemlerle kar

payinda imtiyaz tantyabilmesi miimkiindiir.
1. Kardan Oncelikle Yararlanma Hakki Taninmasi
Kar paymdan oncelikle yararlanma hakkinin, bu imtiyaza sahip olan pay sahiplerinin,

ortaklik hesabindan dagitilmasina karar verilen kardan, diger pay sahiplerine oranla

oncelikli olarak faydalanmasi oldugunu sdyleyebiliriz.

18 Karahan, s. 61.
19 Usluel, s. 167.
120 Usluel, s. 168.
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Kar payinda imtiyaz taninan paylarin, kardan oncelikle yararlanmasinin sonucunda,
imtiyazli paylar kardan pay aldiktan sonra ancak adi paylarin kardan pay alabilmeleri
s6z konusu olur. Bu durum bilhassa, kar dagitimi yapilacak yil i¢in dagitilacak Kkar
miktarinin yeterli olmamasi durumunda oOnem kazanir. Ciinkii kardan oOncelikle
yararlanma hakkina sahip pay sahiplerinin 6ncelikli olarak kardan paylarini almalarini

miiteakip diger pay sahiplerine kar dagitimi yap11acakt1r121.

Diger bir deyisle oncelik, imtiyazli paylarin tatmin edilmesidir. Eger imtiyazli pay
sahiplerine dagitim yapildiktan sonra, ortaklik hesabinda yeterli bakiye kalmamis ise bu

durumda adi pay sahiplerine o yil icin kér pay dagitilamamus olacaktir*?%.

Halka kapali anonim ortakliklarda esas sézlesme ile kar payindan dncelikle yararlanma
imtiyazi taninabilmesi miimkiin olmakla birlikte, halka ag¢ik anonim ortakliklarda ise
mevzuat geregi, bu sekilde bir imtiyaz taninmasi s6z konusu degildir. Zira 6362 sayili
Sermaye Piyasasi Kanunu'® m.19/3 hiikkmiinde “Halka agik ortakliklarda kir payi,
dagitim tarihi itibariyla mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihrag¢ ve iktisap tarihleri
dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilir.” denilmek suretiyle kar paylarinin biitiin pay
sahiplerine esit bir bigimde dagitilmasi buyurulmustur. Ozetle, kar payindan &ncelikle
yararlanma imtiyazi, yalnizca 6102 sayili TTK’ ya tabi anonim ortakliklar bakimindan
gecerli olup, SPK mevzatina tabi halka agik anonim ortakliklar bakimindan

gegersizdir124.

2. Kardan Daha Fazla Yararlanma Hakki Taninmasi

Kar payinda imtiyaz taninmasinda uygulanan bir diger yontem ise ortakliktaki imtiyazl

pay sahibine, ortakliktaki diger paylara nazaran Kardan daha fazla yararlanma hakki

verilmesidir?>,

121 Usluel, s. 168-169.

122 Karahan, s. 65.

12 RG. 30.12.2012/28513.
124 pulash, s. 1301.

125 Usluel, s. 169.
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6102 sayil1 TTK m. 507/1 hiikkmiinde; her pay sahibinin, dagitilmas1 kararlagtirilmis net
donem karina, pay1 oraninda katilma hakkina sahip oldugu vurgulanmakla birlikte, ayn1
maddenin ikinci fikrasinda ortaklik esas sozlesmesinde paylarin bazi tiirlerine taninan
imtiyaz haklarinin istisna oldugu belirtilmistir. Kardan daha fazla yararlanma hakki

taninmasi imtiyazinin, anilan hiikiimdeki istisnay: teskil ettigini s0yleyebiliriz.

3. Karda imtiyazin Kiimiilatif Olarak Taninmasi

Karda imtiyazin kiimiilatif (birikir) olarak taninmasi yOntemini; ortaklik esas
sozlesmesinde 6ngoriilen kar oraninin, belirtilen yil igin yetersiz kalmasi durumunda kar
haklarinin biriktirilmesi ve ileriki yillarda ortaklik beklenen kara ulastigi zaman, kar
haklarinin toplu bir bicimde 6denebilmesi, seklinde tanimlayabiliriz. Bu cergevede,
imtiyazli pay sahibi agisindan da, ileri yillarda ortakliktan ge¢mis donemlere iliskin,

birikmis alacag talep hakki kazanildig1 sdylenebilir'?°.

4. Karda Imtiyazin On Odeme Olarak Taminmasi

Anonim ortaklikta esas sozlesmeyle, bazi paylara kar payinda imtiyaz tanimmasi
hususunda serbestlik oldugunu belirtmistik. Bu cercevede, kaynak Isvicre Hukuku’nda
mevcut olan “imtiyazin 6n 6deme olarak taninmasi”nin da Tirk Hukuk Sistemi
igerisinde de uygulanabilecegini sdyleyebiliriz. On 6deme olarak taminan imtiyaz,
dagitilacak kéarin sinirli olarak belirlenmesinde s6z konusu olur. Anilan imtiyaz
yonteminin uygulanmasinda, ortakligin net donem karinin ne miktarda dagitilacagi esas
sozlesmede yer alir ve ilk olarak imtiyazlar ayrilir. Sonrasinda kalan bakiye, imtiyazli

ve diger (adi) pay sahipleri arasinda payla$t1r111r127.

Isvigre Hukuku’nda uygulanan bu ydntemin, Tiirk Hukuku’nda da esas sozlesmeye bu
dogrultuda ag¢ik hiikiim koymak kaydiyla TTK’ ya tabi halka kapali anonim ortakliklar
i¢in uygulanabilmesi miimkiindiir. Ote yandan bu yontemin ayni sekilde SPK

mevzuatina tabi halka agik anonim ortakliklar acisindan uygulanabilmesi miimkiin

126 pulash, s. 1301.
127 Usluel, s. 174.
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degildir. Zira halka ag¢ik anonim ortakliklarda, 6n 6deme yonteminin birinci kar

dagitiminin 6niine gegebilmesinin miimkiin olmadig: kabul edilmelidir'®.

5. Karda imtiyazin Tekrar Katihmh Olarak Taninmasi

Karda imtiyazin tekrar katilimli olarak taninmasi yonteminde, ortakligin esas sdzlesmesi
uyarinca kar payinda imtiyaz hakkindan yararlanan imtiyazli pay sahibinin, sonrasinda
diger (adi) pay sahipleriyle birlikte yeniden bir kez daha kara katilmasi s6z konusudur.
Esasinda, anilan imtiyaz taninmasi yonteminin, esas sozlesme ile belirlenen imtiyaz

oraninin diisiik olmasi halinde paydaki imtiyaz1 daha ilgi ¢ekici kildig1 savunulabilir'?®,

I11. Tasfiye Payinda imtiyaz

A. Genel Olarak Tasfiye Payr

Anonim ortakligin sona ermesi ve tasfiyesi durumunda, ortakligin biitiin borglar
O0dendikten sonra ve pay bedelleri iade edildikten sonra kalan bakiye miktarin, pay
sahipleri arasinda boliisiillmesi sonucunda pay sahibine diisen hisseye tasfiye hakki

denirt®°,

Ortaklik sona erdigi vakit, her pay sahibinin esas sdzlesmede aksine bir hiikiim mevcut
olmadig: takdirde, tasfiye sonucunda arta kalan bakiyeye, pay1 oraninda katilma hakki

131

vardir>". Ote yandan, anonim ortakligin esas sdzlesmesinde bazi paylara ait olan

imtiyazlar ve 6zel durumlar sakli tutulmustur™2.

Anonim ortakligin sona ermesi sebebiyle ortaya ¢ikan tasfiye bakiyesinden yararlanma

hakki dogan imtiyazli pay sahiplerinin, bu hakki ortakligin faaliyeti siiresince talep

128 Usluel, s. 175.

129 Usluel, s. 175.

130 pylash, s. 1430.

8316102 Sayili TTK m. 507/1.
132 6102 Sayili TTK m. 507/2.
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etmesi miimkiin degildir. Zira imtiyazli pay sahipleri, diger (adi) pay sahipleri gibi
tasfiye bakiyesine katilabilmek icin bazi sartlarin gergeklesmesini beklemek

zorundadirlar®®.

Bu sebepten miitevellit, ortaklik esas sozlesmesiyle kendilerine tasfiye payr lizerinde
imtiyaz hakki taninmig pay sahiplerinin, bu haklarinin geciktirici sarta bagli ve miieccel
bir hak oldugunu sdyleyebiliriz. Ne zaman ki bu geciktirici sart olay gergeklesir ve
ortakligin tasfiyesi ve dolayisiyla ortaklik tasfiye bakiyesi ortaya ¢ikar, ancak o vakit
tasfiye paymnda imtiyaz hakki olan pay sahiplerinin bu hakki tam olarak bir alacak

hakkina doniismiis olur™*.

Tasfiye islemleri neticesinde anonim ortakligin tiizel kisiligi sona erer ve bunun dogal
sonucu olarak pay sahibinin de ortakliga katilimdan dogan pay sahipligi sifati sona
ermis olur. Sona eren bu sifat karsiliginda, pay sahibinin malvarligina giren deger olarak
goriilen tasfiye payinin, bir semere olarak nitelendirilmesi de s6z konusu degildir. Zira
pay sahipligi sifat1 karsilig1 6denen tasfiye pay1, sona ermis olan ortakliga yatirim olarak

konulmus sermayenin bir nevi geri iadesidir'®.

B. Tasfiye Payinda Imtiyazdan Yararlanma Kosullari

1. Tasfiye Bakiyesinin Bulunmasi

6102 sayili TTK’nin “Tasfiye sonucu dagitma” baslikli m. 543/1 hiikkmiinde; “Tasfiye
halinde bulunan sirketin borg¢lari édendikten ve pay bedelleri geri verildikten sonra
kalan varhgi, esas sozlesmede aksi kararlagtirilmamigsa pay sahipleri arasinda,
odedikleri sermayeler ve imtiyaz haklar: oraninda dagitilir” hilkkmii yer almis ve tasfiye
sonucunda ortakligin kalan malvarliginin, imtiyaz haklar1 oraninda pay sahiplerine

dagitimi i¢in ortada bir tasfiye bakiyesinin bulunmasi kosulu aranmistir.

133 Karahan, s. 74.
134 pulash, s. 1430.
13 Kendigelen, Intifa Hakki, s. 191-192.
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Anonim ortaklikta, tasfiye bakiyesinin dagitilabilmesi i¢in ortakliga ait tiim bor¢larin
fillen 6denmis olmasi bir zorunluluk degildir. Diger bir ifadeyle, ortakliga ait bor¢larin
tevdi veya temin edilmesinden sonra, fakat fiili 6deme heniiz gergeklestirilmeden de
dagitimin yapilabilmesi miimkiindiir. Bu noktada vurgulamakta fayda gordiigiimiiz bir
baska husus daha mevcuttur. Soyle ki; TTK m. 553’ten hareketle, heniiz vadesi
gelmemis borglart iskonto ile 6deme imkani varken, bunu tercih etmek yerine ortakliga
ilave hi¢bir yarar1 bulunmayan bankaya depo yolunu tercih ederek 6deme vadelerinin
beklenmesi mantiksiz goriilmektedir. Bu sebeple, boyle bir vaziyet vuku buldugu
durumda, tasfiye memurlarinin, borglart 6demede iskonto yolunu kullanmasi daha

yerinde olacaktir.

6102 sayili TTK m. 541/2 hikkmii uyarinca, Giimriik ve Ticaret Bakanligi’nca belirlenen
bir bankaya depo etmek yerine, i1skontoyla 6deme yolunu se¢gmek, aslinda hem m.
286/1°deki zikredildigi gibi basiretli bir is adami gibi gerekli 6nlemleri almanin bir

geregi olup, hem de m. 546/2 ve m. 553 hiikiimlerine yapilan atfin geregidir'®’.

2. Alacaklilara Davet Yapilmasi

Tasfiye payindan yararlanmanin bir diger kosulu ise; alacaklilarin alacaklarini beyan

etmek tizere davet edilmesi ve tigiincii davetten itibaren alt1 ay gegmis olmasidir™®®,

Bu kosulu yerine getirebilmek icin tasfiye memurlari, alacakli olduklar1 ortaklik
belgelerinden anlasilan ve yerlesim yerleri bilinen kisileri taahhiitlii mektuplarla davet
etmelidirler. Diger alacaklilar i¢in ise esas sozlesmede ongoriilen bir usul varsa buna da
riayet etmek kosuluyla, Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ve ortakligin internet
sitesinde birer hafta arayla ii¢ ilan yapilmahdir. Boylelikle alacaklilar, ortakligin artik

sona ermis bulundugu konusunda bilgilendirilmis olurlar™®.

138 6102 Sayili TTK m. 553/1: “Kurucular, yonetim kurulu iiyeleri, yoneticiler ve tasfive memurlari,
kanundan ve esas sozlesmeden dogan yiikiimliiliiklerini kusurlariyla ihlal ettikleri takdirde, (...) (2) hem
sirkete hem pay sahiplerine hem de sirket alacaklilarina karsi verdikleri zarardan sorumluduriar”.

3" Karahan, s. 74.

138 6102 Sayili TTK m. 543/2.

1396102 Sayili TTK m. 541/1.
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C. Tasfiye Payinda Imtiyaz Taminmasinin Yontemleri

Anonim ortaklik esas so6zlesmesiyle, baz1 paylara tasfiye payinda imtiyaz taninmasinin
sonucunda, tasfiye bakiyesinin 6ncelikle bu konuda imtiyaz1 bulunan pay sahiplerine
6denmesi séz konusu olur'®®. imtiyazli pay sahiplerinin payr 6dendikten sonra, eger
kalan bir bakiye hala mevcutsa, bu bakiye de pay sahipleri arasinda 6demis olduklari

sermayeler ve imtiyaz haklar1 oraninda dagitilir™*.

Tasfiye payinda imtiyaz taninmasi hususunda, kar payinda imtiyaz taninmasinda oldugu
gibi, mevzuat agisindan herhangi bir sinirlama bulunmadigini séylemek miimkiin olup,
ortaklik esas sdzlesmesinde imtiyaza iliskin belirlenecek bu serbestligin dogal sinirinin,

TBK m. 27 ve TMK m. 2 hiikiimleri olacagini vurgulamak yerinde olacaktir.

Ozetle, genel kanuni hiikiimlere uymak kaydiyla, esas sozlesmeye hiikiim koymak
suretiyle istenilen tipte, tasfiye payinda imtiyazli pay tiirii olusturmak miimkiindiir. Bu
sekilde olusturulabilecek imtiyazlara ornek**?olarak sunlar verilebilir; 1- Odenmis pay
bedellerinin iadesi asamasinda bu imkandan oncelikle imtiyazli paylarin yararlanmasi
ve ancak geriye bir sey kalirsa adi paylarin bu imkandan yararlanabilmesi, 2-Odenmis
pay bedellerinin iadesinden sonra kalanin belli bir oranimnin 6nce imtiyazli paylara
tahsisi ve geriye kalanin da adi ve imtiyazli paylar arasinda paylastirilmasi, 3- itibari
degerin veya Odenmis pay bedelinin belirli bir ylizdesinin biitiin paylara
boliistiiriildiikten sonra geriye kalaninin, sadece imtiyazlilara dagitilmasi, 4- Pay
bedellerinin tiimiiniin 6denmedigi bir ortaklikta, tasfiye mevcudunun dagitiminin
O0denmis pay bedelleri iade edilmeden Once veya sonra paylarin itibari degerine gore
yapilmasi, 5- Bazi paylarin tasfiye bakiyesinden diger paylara kiyasla daha yiiksek
oranda yararlandirilmasi, 6- Baz1 paylarin ortakliga girerken getirmis oldugu bir hakki

veya degeri (gayrimenkul, mark vb.) ortakligin tasfiyesi halinde aynen geri alabilmesi.

140 pylagh, s. 103.
Y1 6102 Sayih TTK m. 543/1.
142 Karahan, s. 81.
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Son olarak; tasfiye payinda imtiyazin birikir olarak taninmasi yonteminin
uygulanamayacagini belirtmek isteriz. Zira tasfiye bakiyesinin yalnizca bir kereye
mahsus yapilabildigini ve tasfiyenin tamamlanmasi akabinde ortaklik tiizelkisiliginin
ortadan kalkacagim1 goz Oniine aldigimizda, tasfiye payinda imtiyazin birikir olarak

taninmasinin miimkiin olmayacaginin kabul edilmesi gerekir'®®,

IV. Yonetim Kurulunda Temsil Edilmeye Iliskin imtiyaz
A. Genel olarak

Bir pay sahibi agisindan anonim ortakligin yonetim kurulunda temsil edilme hakki,
ortakligin sadece yonetiminde soz sahibi olmasi acisindan degil, ayni zamanda

denetlenmesinde de soz sahibi olmasi agisindan son derece elzemdir.

Yonetim kurulunda temsil edilmeye iliskin imtiyaz konusunda, 6762 sayili TTK’da
herhangi bir hiikiim yer almamakta idi. Ote yandan, amlan mevzuatta agik bir hiikiim
yer almasa da doktrinde'**, m. 401 hiikmiinde'* yer alan “...ve sair hususlar” ifadesine
binaen yonetim kurulunda temsil edilmeye iliskin imtiyaz uygulanabilecegi
savunulmustur. Yargitay da yaklasik olarak, otuz yildan uzun siire boyunca “grup
imtiyaz1” olarak yonetim kurulunda temsilde imtiyazi uygulayarak bunun yerlesik bir

ictihat**® haline gelmesini saglamugtir™’.

43 Karahan, s. 81.

144 Karahan, s.127; Kendigelen, s. 43; Pulash, Hasan: Anonim Sirketlerde Y06netimde imtiyaz ve Buna
Iliskin Esas Sézlesme Diizenlemelerinin Anlam ve Etkisi, Prof. Dr. Erdogan Moroglu’na 65. Yas Giinii
Armagani, istanbul, 1999 (Y®onetimde Imtiyaz), s. 566.

145 «asas mukavele ile bazi nevi hisse senetlerine kdr payr veya tasfiye hdlindeki sirket meveudunun
dagitilmasi ve sair hususlarda imtiyaz haklar: taninabilir”.

8 yargitay, 11. HD, E. 1992/6626, K. 1993/6317, T. 8.10.1993; 11 HD, E. 1985/5903, K. 1985/7427, T.
20.1.1986 (www.kazanci.com).

47 pulash, s. 1320; Memis, Tekin: Grup imtiyazimin Kabul Edildigi Bankalarda Grup I¢indeki Biitiin
Paylar Nitelikli Pay Sayilir mi?, Dokuz Eyliil Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 16, Ozel Say1

2014, s. 3105-3121, Basim Yili: 2015, s. 3109.

42



6102 sayili TTK ise 6762 sayili TTK’nin aksine konuyu acik bir sekilde hiikiim altina
almigtir. 6102 sayili TTK m. 360 hiikmii uyarinca; belirli pay gruplarina, 6zellikleri
geregi belirli bir grup olusturan pay sahiplerine ve ayrica azliga, esas sozlesmede agikca
belirtilmis olmas1 kosuluyla, yonetim kurulunda temsil edilme hakki taninabilecegini
belirtmistir. Anilan hiikkmiin devaminda yonetim kurulu iiyelerinin, belirli bir grup
olusturan pay sahipleri, belirli pay gruplar1 ve azlik arasindan segilebilecegi ve hatta
esas sOzlesmede yonetim kurulu tiyeligi i¢in aday 6nerme hakki da taninabilecegi agikga
vurgulanmis olup, ortaklik yonetim kurulunda temsil edilme hakki taninan paylarin da

imtiyazli olarak sayilacagi da agik¢a zikredilmistir.

6102 sayili TTK m. 360 hiikkmii uyarinca; ortaklik esas s6zlesmesinde, yonetim kurulu
tiyeligi i¢in aday Onerme hakki taninmasi durumunda, ortada hakli bir sebep
bulunmadig: takdirde onerilen aday veya adaylarin yonetim kuruluna seg¢ilmesi zorunlu
tutulmustur. Bu noktada, genel kurulun m. 408/2,b hiikkmii uyarinca mevcut olan
devredilmez gorev ve yetkilerinden birine kanuni bir istisna getirilmis olmaktadir.
Boylelikle, pay sahibi gruplarina ve azliga, baglayict Oneride bulunma hakki
bahsedilmis oldugu sdylenebilir. Diger bir deyisle, ortakliklar eger esas sdzlesmelerinde
yonetim kurulunda temsil edilme hakkini tanimislar ise sonrasinda ortada hakli bir

gerekce bulunmadikga, onerilen aday1 segmek zorunda birakilmuslardir™®®.

Anilan hiikimde hakkin, 6102 sayili TTK m. 478/1 hiikmiinde belirtildigi tizere
imtiyazin paya taninmasi suretiyle gergeklestirilebilecegi kuralina istisna getirilmis ve
imtiyazin paya degil, belirli pay sahipleri gruplari ile belirli pay gruplarina ve azliga bir

biitiin olarak taninabilecegi dile getirilmistir149.

6102 sayilt m. 360 hikkmiinde diizenlenen grup imtiyazinin, diger imtiyazli paylardan
ayrildig dzellikleri su sekilde siralayabiliriz: 1- Imtiyazli payda imtiyaz dogrudan pay
sahibi tarafindan kullanilmasina ragmen, grup imtiyazinda imtiyaz pay sahibi tarafindan

degil, o gruptakiler tarafindan kullamlir. 2- Imtiyazli payda paym baglandigi pay

148 Aytugar, Bilge: Oy Hakkinda imtiyazli Pay Grubunun Y énetim Kurulunda Temsil Edilme
Hakki, Ankara Haci Bayram Veli Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. XXIII, S. 1, 2019, s. 101.
96102 Sayili TTK m. 360 gerekgesi.

43



bellidir. Ote yandan grup imtiyazinda pay sahipligi énem teskil etmez. 3- En &nemli

fark ise, azhiga da grup imtiyazi tanmabilmesidir™".

B. Yonetim Kurulunda Temsil Edilmede Imtiyaz Taninacak Gruplar
1. Belirli Pay Gruplan

Belirli pay gruplarina yonetim kurulunda temsil edilmede imtiyaz taninmasindan kasit,
imtiyazin tek basma bir paya degil, belirli bir pay grubuna bir biitiin olarak

tanmmasidir™?.

Bu c¢ercevede, yonetimde temsil edilme hakkinin kullanilmasi
hususunda, belirtilen gruba dahil olan pay sahiplerinin bir biitiin olarak birlikte hareket

etmesinin zorunlu oldugunu belirtmekte yarar gt')rmekteyi2152.

6102 sayili TTK m. 360 hiikkmiinde; yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazi
taninacak pay gruplari i¢in herhangi bir rakamsal oran belirtilmemistir. Bu sebepten
otiirti, belirli pay grubu olusturan pay sahiplerinin sayisal biiyiikliigiiniin veyahut pay

oranlarmin bir etkisi olmadigim s6yleyebiliriz™>.

Bu noktada alt1 ¢izilmesi gereken bir diger 6nemli husus, belirli pay gruplarindan olusan
bir grup icerisinden bir paym, bir bagkasmna devredilmesi durumunda, pay: devralan
yeni pay sahibinin de devir isleminden sonra anilan gruba taninan tiim imtiyazlardan

faydalanma hakkini haiz olacag1d1r154.

6102 sayili TTK’da belirli pay gruplarinin nasil olusturulacagi konusunda herhangi bir
belirtme bulunmuyor olmasindan miitevellit, emredici kanun hiikiimlerine aykirilik
tasimamast kosuluyla esas sozlesmede gruplarin serbestge tanimlanabilecegini

soyleyebiliriz. Ornegin; anonim ortakligin iki farkli aileden olustugunu ve bunlarin A ve

10 Memis, s. 3108.

151 Kendigelen, s. 211.

152 Kendigelen, s. 212.

153 Falcioglu, Mete Ozgiir: Azinligin Yénetim Kurulunda Temsili, Anonim Sirketlerde Azinlik Haklari,
Bilgi Yaymevi, Ankara, 2014, s. 145-146.

154 Tekinalp, Unal: Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, Istanbul, 2013 (Yeni Hukuk), s. 198.
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B grubu paylar olarak gruplara ayrilmak suretiyle bes kisilik yonetim kurulunda temsil
edildigini varsayalim, bu durumda belirli pay gruplarinin olusmus oldugundan

bahsedebiliriz.

Ayrica, ortakliktaki hukuki durumlart farkli olan paylarin da belirli gruplara ayrilmasi
miimkiin olabilir. Soyle ki; oyda imtiyazli paylar bir grup, kar payinda imtiyazli paylar
bir baska grup olarak belirtilerek, bu sekilde yonetim kurulunda temsil edilebilirler.
Ayriyeten, higbir konuda imtiyaz mevcut olmasa dahi, yOnetim kurulunda temsil
acisindan paylarm belirli gruplara ayrilmasi da miimkiindiir. Ornek vermek gerekirse;
ortaklik esas sozlesmesinde belirtilmek suretiyle, nama yazili paylarin A grubunu
olusturdugu ve bes kisilik yonetim kurulunda ¢ tiye ile temsil edilecegi, 6te yandan
hamiline yazili paylarin da B grubunu olusturdugu ve yonetim kurulunda iki tye ile

temsil edilecegi belirtilebilir™®®.

Belirli pay gruplarina taninan imtiyazlarin, baskaca imtiyazlarla birlestirilmesi de
olanaklhidir. Zira, g,erel«;ede156 su ifadeler yer almistir: “Kdrda, oyda, tasfiye payinda
veya diger herhangi bir malvarligi hakkinda imtiyazli olan bir pay grubuna yonetim
kurulunda temsil hakki taminabilir”. Anilan ifade yorumlandiginda; Ornegin, esas
sozlesme uyarinca Kar payinda bir grup olusturacagi belirlenmis pay sahiplerine,
yonetim kurulunda temsil edilme hakki taninmasi durumunda, yonetim kurulunda
temsil edilme imtiyaz1 ile kar payinda imtiyazin ile birlikte taninmis oldugu

sdylenebilir™”.

Hangi paylarin, belirli pay gruplarini olusturdugundan bahsettikten sonra, konunun daha
iyi anlagilabilmesi agisindan, hangi paylarin da belirli bir pay grubu olusturamadigina
deginmekte fayda gormekteyiz. SOyle ki; malvarhigina iliskin farkli hukuki statiisii
bulunmasinin sonucunda hazirlik devresi faizi alma hakkini haiz paylarin, sadece belirli
bir siire i¢in temin ediliyor olmasi hasebiyle yonetim kurulunda temsil edilebilme

hakkina sahip bir pay grubu olarak degerlendirilmesi miimkiin degildir. Ayrica katilma

155 pulash, s. 992.
1566102 sayili TTK m. 360 gerekgesi.
7 Falcioglu, s. 147.
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intifa senetlerinin de bir pay grubu olusturdugundan bahsedemeyiz. Zira katilma intifa
senetleri oy kullanma ve genel kurula katilma gibi haklar1 haiz degildir. Benzer sekilde,
oy hakkindan yoksun paylar da yonetim kurulunda temsil edilebilme bakimindan ayri

bir pay grubu olarak degerlendirilemez™®.

2. Ozellik ve Nitelikleriyle Belirli Bir Grup Olusturan Pay Sahipleri

6102 sayil1 TTK m. 360 hiikkmiinde yer alan, belirli pay gruplarina imtiyaz taninmasina
ilisgkin hiikiim disindaki hususlar yenidir. Diger bir deyisle, belirtilen 6zellik ve
nitelikleriyle belirli bir grup olusturan pay sahiplerine ve azliga yonetimde temsil

edilme hakkinin verilmesi, ilk defa 6102 sayili TTK’ da diizenlenmistir'*®.

Belirli grup olusturan pay sahiplerine, yonetim kurulunda temsil edilme hakki
taninmasinin kosullarini iki baslik altinda toparlayabiliriz: 1- Bu hak, ya ortaklik esas
sOzlesmesinin kurulus asamasinda ya da sonradan bir degisiklik ile esas sozlesmeye
hiikiim eklemek suretiyle, mutlaka esas sozlesmede yer almak zorundadir. 2- Ortaklik
esas sozlesmesinde, grubun kim veya kimlerden olustugu kuskuya mahal vermeyecek
seffaflikta yer almalidir. Ornek vermek gerekirse; YMM belgesi sahipleri veya

ortakligin yetkili dagiticilari gibilGO.

Pulagllml’ya gore; imtiyazin belirli 6zellik veya nitelik tasiyan pay sahiplerine
taniabilmesi i¢in Oncelikle s6z konusu anonim ortaklik yapisinin buna uygun olmasi
gerekir. Eger ortaklikta bulunan tiim pay sahipleri ayni Ozellikleri haiz veyahut hig
birinin digerlerinden farkli bir niteligi bulunmuyor ise o takdirde yonetim kurulunda
temsil edilme imtiyazi olusturulamaz. Ornegin; on ortakli bir anonim ortaklik seklinde
kurulmus bir hastane isletmesinin, on ortaginin hepsi de doktor ise bu durumda higbir

ortak i¢in yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazi s6z konusu olmaz.

158 pulagh, s. 991.

% Kirca, Ismail/Celik, Feyzan Hayal Sehirali/Manavgat, Caglar: Anonim Sirketler Hukuku, Ankara,
2013, s. 426.

10 Camoglu, s. 3.

181 pulagh, s. 1296-1297.
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Zira burada imtiyaz, 6zellikleri itibariyle diger pay sahiplerinden ayrilan pay sahiplerine
taninmaktadir. Dolayisiyla, ozellik ve nitelikleriyle belirli bir grup olustugundan
bahsedilmek igin, s6z konusu pay sahiplerinin bir takim ayirt edici Ozelliklerinin

bulunmas zaruridir®?.

Ornegin belirli bir grup pay sahibi olarak; ortaklarin kurucular1 arasinda yer alan bir
aileye mensup olanlar veyahut bu ailenin alt soyundan gelenler, ortakligin ham madde

tedarikgileri, ortakligin yan sanayi mensuplari, ortakligin bayileri vb. gésterilebilirlss.

Camoglu'na gore, bir dernegin, bir vakfin hatta bir partinin veya spor kuliibiiniin
tiyelerinin de sahip olduklari paylarla olusturacaklar1 gruba da ayni haklarin taninmasi

. v 1. 164
mumkundir .

Ote yandan, belirtmekte fayda gdérmekteyiz ki; eger, nitelikleri ve dzellikleri itibariyle
belirli bir grup olusturan pay sahiplerinden biri, payimni bir bagkasina devredecek olursa,
pay1 devralan kisi ancak esas s6zlesmede 0 grup igin taninan niteliklere sahip ise haktan

yararlanabilecektir'®.

Ortaklik esas sozlesmesinde, sahip oldugu ozellikler sebebiyle belirli bir gruba dahil
oldugu belirtilen pay sahibi, sonradan belirtilen 6zelliklerini yitirecek olursa, o takdirde
yonetim kurulunda temsil edilme hakkini da kaybedecektir. Hala ortaklikta bilfiil pay

sahibi olmasi da bu durumu degistirmeyecektirlﬁﬁ.

3. Azhik

6102 sayili TTK m. 360 hiikkmiinde belirtilen ii¢iincii grup ise “azlik”tir. Bu noktada

dikkat edilmesi gereken; anilan hiikiimdeki, yonetim kurulunda temsil bakimindan

162 Falciglu, s. 148.
163 pulagh, s. 992-993.
164 Camoglu, s. 2.
165 Falcioglu, s. 148.

1% Palcioglu, s. 148-149.
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azinlik kavramimin TTK m. 411 hiikmiinde tanimlanan azinlik kavrami ile ayni olup

olmadigidir.

TTK m. 411 kapsaminda tanimlanan azinlik, halka agik olmayan anonim ortakliklarda
esas sermayenin onda birini, halka ac¢ik anonim ortakliklarda ise yirmide birini olusturan
pay sahipleridir. Buna mukabil, TTK m. 360°da belirtilen azlik kavraminin ise bundan
farkli olarak, % 50 + 1 oya sahip olan ¢ogunluk karsisinda kalan diger pay sahipleri

oldugunu séyleyebiliri2167.

Doktrinde kabul goren goriise™® gore; mevzuatta 6ngoriilen azinlik haklarimin diginda
ve hatta yasal sinirla (ylizde onluk) bagli kalmaksizin, sermayenin belirli bir oranim
olusturan pay sahiplerine esas sozlesmede belirtilmek suretiyle farkli tiirde azinlik
haklar1 taninabilmektedir.'®® Bu dogrultuda, TTK m. 360°da belirtilen azinligin, esas
sozlesmede kimlerden olustu§unun somut bir tanimi yapilmis olmasi veya azinlik
sayllmak i¢in gereken Ol¢iitlerin neler oldugunun belirtilmesi elzemdir. Kaldi ki Kanun
gerek(;esinde170 de: ” Onemli olan, azligin belirlenebilir olmasidir. Bunun i¢in, somut
olayin ozelliklerinin ortaya c¢ikarabilecegi istisnalar bir yana, yiizdelerin anilmasi
yeterli olmayabilir” denilmek suretiyle azligin iyi tanimlanmasinin, imtiyazlarin
korunmasia yonelik hiikiimlerin dogru tatbiki agisindan Onem arz ettigini

vurgulamakta fayda gormekteyiz''.
V. Yeni Pay Alma (Riichan) Hakkinda imtiyaz
6102 sayili TTK m. 478/2 hiikmiinde acik¢a zikredildigi iizere, imtiyaz taninabilecek

haklardan birisi de “riichan hakki”dir. Riighan hakki veyahut diger adiyla “yeni pay

alma hakk1”, m. 461°de diizenlenmistir.

%7 Karasu, Raif: Anonim Sirket Yonetim Kurulunda Belirli Gruplarin Temsil Edilme Hakki, Ticaret ve
Fikri Miilkiyet Hukuku Dergisi, 2016, s. 35;Uysal, s. 117.

18 Bu yonde bkz. Arslanh, Halil: Anonim Sirketler, C. II-III, Anonim Sirketin Organizasyonu ve
Tahviller, istanbul, 1960, s. 237; imregiin, Menfaat ihtilaflar, s. 81-82; Domanig, s. 868.

189 Kendigelen, s. 296.

1706102 Sayili TTK m. 360 gerekgesi.

171 pylash, s. 993.
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Anilan hitkme'"? gére “riighan hakki”; yapilan esas sermaye artirimlari neticesinde s6z
konusu olusan yeni paylarin, mevcut pay sahipleri tarafindan esas sermayedeki katilma

oranlarina mukabil éncelikli olarak alinmasini ihtiva eder”.

Kanunen riichan hakkimin taninmasindaki amacin; esas sermayenin arttirilmasi
durumunda, hem artirim sonucunda pay degerine iliskin kayiplarin 6niine gegmek, hem
de pay sahibinin ortaklik yonetimindeki etkinligini korumak oldugu séylenebilir. Bu
sebepten miitevellit, riighan hakkinin, malvarligina iligkin bir hak olmasinin 6tesinde,

ayrica yonetimsel bir hak niteligini de haiz oldugunu belirtmekte fayda vardir*™,

Ote yandan, riichan hakki, miiktesep bir hak olarak nitelendirilemez, bu sebeple anilan
hakkin smirlandirilmas1 veyahut ortadan kaldirilmasi i¢in pay sahibinin rizasinin

alinmasina gerek bulunmamaktadir*”.

Ortakliktaki pay sahiplerinin, yeni ihra¢ edilen paylar iizerindeki riichan hakkinda

imtiyaz tanimmmasinin uygulamada pek yaygin olmadigini sé')yleyebilirizl76.

Buna
mukabil, yeni pay alma hakkinda imtiyazin taninmis oldugu durumlarda bu imtiyazdan
yararlanma kosullarmi da belirtmekte fayda gormekteyiz: 1- Ilk olarak anonim
ortakligin esas sermayesinde artirirm yapilmis olmasi gerekir ki; bu artirnm ortakligin
kendi i¢ kaynaklarindan olabilecegi gibi dis kaynaklardan da olabilir. Diger bir deyisle,
esas sOzlesmede aksi Ongoriilmedigi surette, imtiyazli paylarin hem i¢ kaynaklardan
hem de disa kaynaklardan yapilan tiim sermaye artirimlarinda imtiyazdan dogan
haklarin1 kullanabilecegini sOyleyebiliriz. 2- Anilan imtiyazdan yararlanmak igin
gereken bir diger kosul ise imtiyazli pay sahiplerinin yeni pay almay1 kabul etmesidir.
Zira riighan hakki, imtiyazli pay sahipleri acisindan bir yiikiimliiliik degil, bir haktir. Bu

nedenledir ki, imtiyazli pay sahipleri hem bu haklarin1 kullanmaya zorlanamazlar hem

de kullanmamalarindan dolay1 yaptirima tabi tutulamazlar.

1726102 Sayili TTK m. 461.

173 Bilgeg, s. 20.

174 K endigelen, intifa Hakki, s. 154-155.
175 Karahan, s. 130.

176 pylash, s. 1303; Benzer goriis i¢in bkz. Karahan, s. 131.
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Imtiyazli pay sahiplerinin bu haklarmi kullanmamalar1 durumunda, yeni pay alma
hakkinda imtiyazin yer aldig1 esas sozlesme yerine m. 461 hiikkmi uygulanir ve bu
durumda tiim pay sahiplerinin yeni ihrag¢ edilen paylara, mevcut pay oranlar1 nezdinde
katilmalar1 s6z konusu olur. Ayrica aksi esas sozlesmede kararlastirilmadig miiddetge,
riichan hakkinda imtiyazli pay sahiplerinin bu haklarin1 bir baskasina devretmesinin

oniinde de bir hukuki engel yoktur'’’.

Iyi niyet kurallarinin ¢izdigi sinira sadik kalmak kosuluyla, tiim diger imtiyazli pay
tiirlerinde oldugu gibi, bu imtiyazli pay tiiriinde de, imtiyazin hangi sekil veya esaslari
barindiracagini iligkin bir yasal zorunluluk bulunmamaktadir. Bu hususta vurgulamakta
fayda gordiiglimiiz bir durum vardir ki o da sudur; esas sozlesmede yeni pay alma
hakkinda imtiyaz taninmis olmasinin yer almasinin tek basma yeterli olmadigi, diger
imtiyaz tiirlerinde oldugu gibi burada da esas sézlesme igerisinde imtiyazin mahiyeti,
konusu, smirlar1 ve kosullar1 hakkinda acik hiikiimlere yer verilmesinin zorunlu

oldugudur178.

Son olarak belirtmek isteriz ki Karahan’a gore; acik hiikiimlere yer verilmesinden
maksat, acik¢a “imtiyaz” kelimesine yer verilmesi degildir, eger esas sOzlesmede
taninmis Ustiinliikler gerekli sartlar1 sagliyorsa, agikca “imtiyaz” kelimesi yer almasa da,

imtiyaz var demektir®’®.

Yeni pay alma hakkinda imtiyaz, anonim ortakligin kurulusu asamasinda taninabilecegi
gibi sonrasinda esas s6zlesme degisikli suretiyle de taninabilir. Bu takdirde, 6102 sayili
TTK m. 421/3,b hitkkmii uyarinca esas sermaye olusturan paylarin yiizde yetmis besinin,

veyahut temsilcilerinin, olumlu oy vermesi gerekmektedir.

Pulasii’ya gore; belirli paylara riichan hakkinda, adi paylara nazaran imtiyaz tanindigi
takdirde, bu hakkin tanindig1 pay sahipleri, adi paylara nazaran iki defa riichan hakki

kullanmis olurlar. Konuyu daha iyi anlagilmas: maksadiyla 6rneklendirmek gerekirse;

1" Karahan, s. 131-132.
18 Karahan, s. 132.

1 Karahan, s. 25.
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100.000 TL esas sermayesi bulunan bir ortaklik ve bu ortaklikta yer alan A grubunun
yiizde on oraninda payr oldugunu diislinelim. A grubuna yiizde bes oraninda riichan
hakkinin esas sozlesme ile tanlndlgllso ve ortakligin da 100.000 TL sermaye artirimi
yaparak 100.000 adet yeni pay ihrag¢ ettigini varsaydigimizda, bu takdirde A grubu pay
sahipleri oncelikle yiizde bes oranindaki riighan haklarina dayanarak yeni ihrag¢ edilen
paylardan yilizde bes (5.000 TL tutarinda) oraninda pay alacaktir. Sonrasinda kalan
95.000 adet pay, A grubu dahil diger tiim pay sahipleri tarafindan esas sermayedeki
katilim oranlar1 baz alinmak suretiyle dagitilacaktir. Ozetle bu durumda, A grubu pay
sahiplerinin, lehlerine yaratilmis imtiyaz hasebiyle iki defa riichan hakk:i kullanmig

oldugunu séyleyebiliriz*®.

Kanimizca, Pulagli’nin vermis oldugu 6rnek dogrultusunda riichan hakkinda imtiyazli

82 gbre belirtilen hakli sebeplerin™®

paylar yaratilabilecegi gibi ayrica, m. 461 hiikmiine®
varlig1 halinde esas sermayenin yiizde altmisinin olumlu oyu ile bazi pay sahiplerinin
riigchan hakkinin sinirlandirilmas1 veyahut kaldirilmasi durumunda da, diger pay

sahipleri lehine imtiyaz durumu yaratilmasi s6z konusu olmaktadir.

VI. Borg veya Intifa Senedi Talep Etmede imtiyaz

A. Borg Senedi Talep Etmede Imtiyaz

6102 sayilh TTK m. 504 hiikmiinde'®, anonim ortakliga 6diing para bulmak gayesiyle

cikartilabilecek bor¢lanma senetlerinden bahsedilmistir. Piyasada olumlu yo6nde

180 Benzer goriis i¢in bkz. Karahan, s. 132.

'®! Pulagh, s. 1303-1304.

182 6102 Sayili TTK m. 461/2: “Genel kurulun, sermayenin artirimina iliskin karari ile pay sahibinin
riichan hakki, ancak hakl sebepler bulundugu takdirde ve en az esas sermayenin yiizde altmisinin olumlu
oyu ile stmirlandirilabilir veya kaldirilabilir...”.

18 6102 Sayilt TTK m. 461/2: “...Ozellikle, halka arz, isletmelerin, isletme kisimlarinin, istiraklerin
devralinmasi ve ig¢ilerin sirkete katilmalar: hakli sebep kabul olunur...".

184 6102 Sayilh TTK m. 504/1: “Her cesidi ile tahviller, finansman bonolar, varhga dayali senetler,

iskonto esast tizerine diizenlenenler de dahil, diger borglanma senetleri, alma ve degistirme hakkini haiz
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bilinirligi bulunan anonim ortakliklar, anilan borg¢lanma senetleri araciligtyla piyasadan
para toplayip, sonrasinda vadesinde faiziyle kaynak sahiplerine geri iade ederler. Bu
noktada, ortaklik esas sozlesmesine eklenecek bir hiikiim ile, ortakligin bor¢lanma
senetleri ihract durumunda, ihrag¢ edilecek bor¢lanma senetlerinin oncelikle belirli pay
sahipleri tarafindan satin alinacagi belirtilebilir. Boylelikle borg senedi talep etmede

imtiyaz hakki yaratilmis olur'®,
B. Intifa Senedi Talep Etmede Imtiyaz

6102 sayilir TTK m. 502 hiikkmiinde, anonim ortaklik genel kurulunun esas
sozlesmesinde yer alan hiikiim uyarinca, bedeli Kanuna uygun olarak yok edilen pay
sahipleri, alacaklilar veya buna benzer sekilde ortaklik ile ilgisi olanlar lehine intifa

senedi ¢ikarabilecegi hiikiim altina alinmusgtir®,

6102 sayili TTK uyarinca diizenlenen intifa senedi, temel olarak Medeni Hukuk
kurallar1 ¢ergevesinde diizenlenen intifa hakki kavramindan farklilik arz etmektedir.
Zira intifa senedi, ortaklikla {iglincii kisi arasindaki sézlesmesel iliskide s6z konusu
olurken; intifa hakki, pay sahibi ile baska bir pay sahibi ya da pay sahibi ile iigiincii kisi

arasindaki sozlesmesel iliskide s6z konusu olmaktadir™®’.

Ortaklik tarafindan, intifa senetleri sahiplerine net kara katilma hakki, tasfiye sonucunda
kalan bakiyeye katilma hakki veya yeni ¢ikarilacak paylari alma (rtichan) hakki
taninabileceginin ancak pay sahipligi haklarinin verilemeyeceginin altini ¢izmekte fayda

g()rmekteyizl%.

senetler ile her ¢esit menkul kiymetler, aksi kanunlarda ongoriilmedikce, ancak genel kurul karart ile
ctkariabilirler”.

185 Bilgec, s. 22; Karahan, s. 135.

18 Bilgeg, s. 22; Bu konuda ayrmtili bilgi i¢in bkz. Teoman, Omer: Anonim Ortakliklarda Intifa
Senetleri, (Intifa Senetleri), Ankara, 1978, s. 7 vd.

187 Okucu Taftal, ipek: 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu Uyarinca Anonim Sirketlerde imtiyaz, Oniki
Levha Yaymcilik, Istanbul, 2018, s. 41.

188 6102 Sayili TTK m. 503.
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Eger ortaklik esas sozlesmesine, yukarida anilan hiikiimlere paralel nitelikleri haiz bir
hiikiim eklenir ve ¢ikarilan intifa senetlerinin oncelikle belirli pay sahipleri tarafindan
alinacagr belirtilir ise bu durumda, intifa senedi talep etmede imtiyazin s6z konusu

oldugunu séyleyebilirizlsg.

VII. Hazirhk Devresi Faizi Talep Etme Hakkinda Imtiyazh Paylar

6102 sayii TTK m. 509/1 hiikkmii uyarinca; ortakliktaki pay sahiplerine, odemis
olduklar1 sermayeye karsilik faiz 6denmesi yasaklanmistir. Ancak hiikiimdeki yasaga,
m. 510/1°de bir istisna getirilmistir. Zira anilan yasagin kati ve mutlak bir surette
uygulanmasinin, 6zellikle hazirlik donemi uzun siirebilecek ortakliklar bakimindan

sakinca doguracagi ve ortakliga katilimi engelleyecegi asikardir™.

6102 sayitli TTK m. 510/1 hiikkmii su sekildedir; “Isletmenin tam bir sekilde faaliyete
baslamasina kadar gececek hazirlik donemi icin pay sahiplerine, Tiirkive Muhasebe
Standartlarina uygun olmak kosuluyla, ozellikli varhik niteligindeki yatirimlarin
maliyetine yiiklenmek iizere, belirli bir faiz odenmesi esas sozlesmede ongoriilebilir ve
bu donemle sinirlt olmak iizere, faiz odemelerinin en ge¢ ne zamana kadar siirecegi

belirtilir”.

Anilan hiikiim ile taninan hazirlik devresi faizi talep etme hakkinin, her ne kadar ismi
faiz olsa da, tam manasiyla bir faiz niteligini haiz oldugunu sdylemek miimkiin degildir.
Zira, belirli miktarda bir paradan belirli bir siire mahrum kalindigi vakit, bu
mahrumiyetin karsilig1 olarak alinan parayi, ancak faiz olarak nitelendirebiliriz. Oysa
burada, pay sahibinin ortakliga koymus oldugu sermayenin asil karsiligi, ortakliga ortak

olmaktir, hazirlik devresi faizi almak degildirlgl.

Hazirlik devresi faizi talep etme hakkinda imtiyaz ise sair hususlarda imtiyazin diger bir

cesidini teskil etmektedir. Bu imtiyaz c¢esidinin de, mutlak surette esas sozlesmede

189 Bilgeg, 5. 22-23.
190 K endigelen, intifa Hakki, s. 151.
¥ Karahan, s. 133.

53



acikca diizenlenmis olmasi gerekmektedir. Her ne kadar esas sézlesmede ongoriilmiis
olma sart1, imtiyazli paylarin genel bir 6zelligi olsa da, m. 510/1 ile bu sart, hazirlik

devresi faizi 3denmesi hususunda ayrica ve acikea hiikiim altina alinmustir™>?,

Hazirlik devresi faizi talep etme hakkinin bir imtiyaz niteligini haiz oldugu sonucuna
ulagabilmek i¢in, oncelikle imtiyazli paylara iliskin ii¢ karakteristik 6zellik bakimindan
degerlendirme yapmak gerekmektedir. Imtiyazli paylara iliskin birinci 6zellik; tanindig
pay lehine diger paylara nazaran bir istiinliik olusturmasi gerektigi olup, hazirlik
devresi faizi talep etme hakkinin bu yonden diger paylara nazaran bir istiinliik sahibi
oldugunu sdylemek yanlis olmayacaktir. Ikinci ozellik; imtiyazin paya tanmmasi
ozelligi olup, anilan dzelligin de gergeklesmis oldugu diisiiniilebilir. Ugiincii 6zellik ise
yukarida belirtilen iki 6zellige ilaveten, hazirlik devresi faizi talep etme hakkinin agikca
esas sozlesmede Ongoriilmesidir ki; bu ozelligin saglanmasi i¢in esas sozlesmede
mutlaka imtiyazin konusu-kosulu-sinir1 agik bir sekilde belirtilmis olmalidir. Aksi

takdirde ortada bir imtiyazin bulundugu iddia edilemez'*,

VIII. Kanun’da Diizenlenmeyen Haklarda imtiyaz

6102 sayili TTK uyarinca anonim ortakliklarda, pay sahiplerine taninabilecek haklar
icin herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir. Dolayisiyla ortaklik esas sdzlesmesine
hiikiim konularak yeni pay sahipligi haklar1 olusturulabilir. Benzer sekilde, 6102 sayili
TTK m. 478/2"* hiikmii uyarinca, Kanun’da diizenlenmemis olmasina ragmen ortaklik
esas sozlesmesine hiikiim konulmak suretiyle farkli imtiyaz tiirlerinin yaratilmasi da

miimkiindiir*®®.

192 hitp://www.spk.gov.tr/SiteApps/Yayin/YayinGoster/1071, s. 19.

193 Karahan, s. 134.

1946102 Sayili TTK m. 478/2; “Imtiyaz; kir payi, tasfive payi, riichan ve oy hakki gibi haklarda, paya
tanminan tistiin bir hak veya kanunda ongoriilmemis yeni bir pay sahipligi hakkidir”.

1% Bilgeg, s. 23.
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Ortaklik esas sozlesmesine hiikiim konulmak suretiyle bazi pay sahiplerine her ay
ortaklik ~ mizaninin  gonderilmesinin  kararlagtirllmast ~ durumunda  Kanun’da

Ongoriilmeyen bir imtiyazin yaratilmis oldugunu séyleyebilirizl%.

Ayrica ortakligin aktifinde yer alan tesislerden belirli donemlerde belirli pay
sahiplerinin oncelikle yararlanacagina veyahut belirli pay sahiplerinin iicretsiz olarak
faydalanabilecegine iliskin olarak da imtiyaz taninmasi miimkiindiir*®’. Ornegi biraz
daha somutlastiracak olursak; anonim ortakliktaki A grubu pay sahiplerinin, ortakligin
kiraya verdigi bungalovlarda iki yilda bir on giin kirasiz kalabilmeleri veya ortakliga ait
plajlardan tcretsiz yararlanmalar1 yoniinde ortaklik esas sozlesmesine hiikiim
konuldugu takdirde A grubu pay sahipleri lehine Kanun’da ongoriilmeyen bir imtiyaz

yaratilmig olacaktir'®,

Kanaatimizce, ortaklikta bulunan belirli pay sahiplerine, ortakligin isleyisi ile ilgili
olarak oncelikle bilgilendirilme ve inceleme hakki taninarak veyahut ortaklik bilgilerine
imtiyazli bir sekilde ulagsma imkan1 verilerek de imtiyaz yaratilmast miimkiin olabilir.
Orneklerin, ortakliklarin veya ortaklikta yer alan pay sahiplerinin ihtiyaclar1 ve talepleri

dogrultusunda zenginlestirilebileceginin de altin1 ¢izmekte fayda gérmekteyiz.

19 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 83.

97 Okucu Taftal, s. 107, dn. 267; Uysal, s. 137; Besen, Murat: Anonim Ortakliklarda imtiyazli Paylar,
On Iki Levha Yayincilik, Istanbul, 2018, s. 71.

1% Tekinalp (Poroy/Camoglu) Ortakliklar 14. Basi, s. 673, No. 786.
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IKINCi BOLUM

IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI OZEL KURULUNUN OZELLIKLERI,
TOPLANMASI VE KARAR ALMASI

§. 3. IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI OZEL KURULUNUN OZELLIKLERI

I. Genel Olarak

Imtiyazli pay sahiplerini koruyucu nitelikteki Kurul icin, 6102 sayih TTK m. 454
hiikmiinde, “imtiyazli pay sahipleri genel kurulu” yerine “imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulu” ibaresi tercih edilmistir. Anilan degisikligin kaynak Isvi¢re Borglar Kanunu ile
uyumlu oldugu sdylenebilir. Zira Isvigre Borglar Kanunu’nda Tiirk Hukuk Sistemi’nde
oldugu gibi “genel” ve “6zel” olarak bir ayrim yapilmamis ve ortaklikta imtiyazli pay
sahipleri bulunmasit durumunda, onlarin etkilenecegi genel kurul kararlarna iliskin

“Ozel bir toplant1” yapilmasi gerektigi diizenlenmistir'®.

I1. Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulunun Ongériiliis Amaci

Imtiyazl paylara taninmis en 6nemli dzelligin, 6102 sayih TTK’da diizenlenmis 6zel
koruma sistemi oldugunu sdyleyebiliriz. Anilan 6zel koruma “imtiyazli pay sahipleri
0zel kurulu” vasitasiyla gergeklestirilmektedir. Esasinda imtiyazli pay sahiplerinin
haklarmi korumak maksadiyla bir kurul olusturulmas1 hem kaynak Isvigre Hukukunda
hem de 6762 sayili TTK’da uygulanan bir yontemdi. Ozetle imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulunun mevzuatta 6ngoriilis amacinin, imtiyazli pay sahiplerini ortakliktaki diger
pay sahiplerine karst korumak oldugu sOylenebilir. Zira aksi takdirde, ortakliktaki
cogunluk pay sahipleri, bir takim esas sozlesme degisikligi kararlar1 vasitasiyla
imtiyazli pay sahiplerinin  haklarim1  smirlandirmaya  veyahut  kaldirmaya

kalkisabilirler®®.

199 Bilgeg, s. 234; OR Art. 654/11.
20 Bilgeg, s. 233.
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Ote yandan, imtiyazli pay sahiplerinin de ayn1 zamanda genel kurulun iiyeleri oldugu
tartismasizdir. Bu sebepten miitevellit, onlarin da genel kuruldaki esas sézlesme

degisikliklerine katilip olumlu ya da olumsuz karar verme yetkileri meveuttur®®’,

II1. imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulunun Hukuki Niteligi

Anonim ortaklikta, esas sdzlesme uyarinca imtiyaz taninmis pay grubunun, haklarinin
ihlali durumunda, 6zel olarak toplanip karar alabildigi bir “imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulu” vardir. Diger bir deyisle, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu, genel kurul gibi
daimi ve zorunlu bir organ niteliginde olmayip, ortaklik esas sdzlesmesinde imtiyazli
paylarin mevcudiyeti durumunda s6z konusu olan ve yalnizca ihlaller giindeme

geldiginde karar alabilen gegici bir kurul niteligindedir.?%.

Doktrinde imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun hukuki niteligi hususunda farkl

goriisler ileri stirtilmiistiir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun, ortakligm kanuni bir i¢c orgami olarak

208 o5re; kurul ile ilgili amlan hitkiimler kamu

sayllamayacagint savunan goriise
diizenine iligkin olmayip, emredici nitelikleri de haiz degildir. Bu sebepten miitevellit,
ortaklik esas sozlesmesinde yapilacak bir degisiklik sonucunda, imtiyazli pay
sahiplerine ait kurulun ortadan kaldirilmasi miimkiindiir. Bu goriisii savunan yazarlara
gore, 1imtiyazli pay sahiplerinin haklarnt “vazgecilemez hak” statiisiinde
degerlendirilmemelidir. Son olarak; bu goriis dogrultusunda degerlendirme yapan
yazarlara gore, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu sadece kendisini olusturan pay

sahiplerinin oylar1 ile gorevini ifa eden ve yalnizca imtiyazlar ilgilendiren genel kurul

kararlar1 hakkinda toplanabilen dar kapsamli bir genel kurul niteligindedir.

1 Bilgec, s. 234.

202 Bilgec, s. 235.

23 Bu konuda bkz. imregiin, imtiyazh Paylar Kurullar1, s. 191; Karayal¢mn, Yasar: Ozel Hukukta
Meseleler-Goriisler, “Hukuki Miitalaalar”, Ankara, 1975, s. 276; Reisoglu, Seza: “Tartigmalar” Ticaret
Hukuku ve Yargitay Kararlari Sempozyumu, Ankara, 1996, s. 28-29.
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Ote yandan karsit (ikinci) goriisii savunan yazarlar® ise imtiyazhi pay sahipleri 6zel
kurulunun kanuni bir i¢ organ niteligini haiz oldugunu ve esas sozlesmeye hiikiim
eklemek suretiyle ortadan kaldirilamayacagimi ileri slrmiistiir. Eger ortaklik esas
sozlesmesinde aksi yonde -imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun kaldirilabilecegi
yoniinde- bir hilkiim mevcut ise bdyle bir hiikkmiin de gegersiz sayilacagi kabul
edilmistir. Bu goriisii savunan yazarlara gore; imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu,
niteligi itibariyle genel kurula benzerlik gostermekte olup, bu sebeple, genel kurula
iliskin bazi hiikiimlerin imtiyazli pay sahipleri i¢in de kiyasen uygulanabilmesi

gerekmektedir.

Pulasii®® da benzer sekilde; imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun, ortakligin kanuni
bir i¢ organi niteliginde olan ve yalnizca imtiyazlarla ilgili toplanabilmesi hasebiyle de

dar kapsamli nitelikte olan 6zel bir genel kurul niteliginde oldugu goriisiindedir.

Isvigre Hukuku’nda ikinci goriise paralel bir anlayis kabul edilmistir. Séyle ki; imtiyazli
pay sahipleri kurulunun kanuni bir organ niteliginde oldugu ve ayrica kurulun almis
oldugu kararlarin ise nitelikli bir karar yetersayisi ya da toplanti yetersayisi gibi kanuni

yiikiimliiliiklerin 6tesinde gergek bir karar niteligine sahip oldugu savunulmustur®®.

Tekinalp?®’, 6762 sayili TTK déneminde imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun, kanuni
bir i¢ organ oldugunu savunmaktayken, 6102 sayili TTK déneminde bu goriisiinii
degistirmis ve imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun, anonim ortakligin bir organi

vasfinda olamayacagini ileri stirmiistiir.

Gortldiigii tizere doktrindeki hakim goriig; imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun,

kanuni bir i¢ organ sifatina sahip oldugu yoniindedir. Ayrica imtiyazli pay sahipleri 6zel

24 Bu konuda bkz. Karahan, s. 141-142; Yasaman, Hamdi: “Sermaye Artiriminda imtiyazli Pay
Sahipleri Genel Kurulunun Onay1”, Sirketler Hukuk ve Sermaye Piyasas1 Hukuku (Makaleler-Miitalaalar-
Bilirkisi Raporlari) Vedat Kitapgilik, Istanbul, Temmuz 2005, s. 96.

205 pulagh, s. 1325-1326; Pulash, Yénetimde imtiyaz, s. 582-583.

2% Akad, s. 23.

27 Bilgeg, s. 236.

58



kurulu, bir anlamda dar kapsamli bir genel kurul niteliginde goriilmektedir. Bizim de

katildigimiz goriis budur.

Ote yandan, her ne kadar ortaklik biinyesi icerisinde kanuni bir i¢c organ olmasi
hasebiyle, ortaklik esas sdzlesmesinde diizenlenmesinin bir mecburiyet kesbetmedigini
belirtmis olsak da, eger ortaklik esas sozlesmesinde imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu
icin acgik diizenleme mevcut ise bu takdirde kurulun niteligi, anilan hilkme degil, esas
sozlesmede imtiyazli paylarin Ongoriilmiis olmasina bagli olacaktir. Yukarida da
zikretmis oldugumuz iizere, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun, kanuni bir i¢ organ
vasfinda oldugu kabul edildigi i¢in, eger esas sozlesmeye getirilen 6zel bir hiikiim ile

kaldirilacag: diizenlenmis ise bu durumda anilan hiikiim batil olacaktir®®.
IV. imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulunun Olusumu

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu, Kanun’dan dogan bir organ olmasi gerekgesiyle,
ortaklik esas sdzlesmesinde acikg¢a belirtilmemis olsa dahi, ortaklik icerisinde imtiyazli
paylarin 6ngoriilmiis olmasmin sonucunda kendiliginden olusmus olarak kabul edilir.
Diger bir deyisle, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olusumu igin, ortaklik esas

sozlesmesinde agikca ve ayrica diizenlenmis olmasina liizum bulunmamaktadir 09,

Anonim ortaklik biinyesinde, esas sozlesme ile imtiyaz taninmis ka¢ adet farkl
“imtiyazli pay grubu” mevcut ise o adet kadar ayr1 ayr1 “imtiyazli pay sahibi 6zel
kurulu” olusmus demektir®’®. Ornegin; ortakhikta ayri ayri hem kér payinda imtiyaz
taninmisg imtiyazli pay gruplari hem de oy hakkinda imtiyaz taninmis pay gruplari
mevcut ise kar payinda imtiyazli pay gruplart ayrt bir “imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulu” olustururken, oy hakkinda imtiyazli pay gruplart da ayr1 bir “imtiyazli pay

sahibi 6zel kurulu” teskil edecektir.

208 Kirtil, s. 22.
29 Kirtil, s. 21-22. Benzer goriisler igin bkz. Pulasly, s. 1325-1326, Pulash, Yonetimde imtiyaz, s. 580.
210 Pulash, Yonetimde imtiyaz, s. 580; Karahan, s. 141.
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Hatta 6rnegi biraz daha gelistirecek olur isek; bir anonim ortaklik esas s6zlesmesinde
“oy hakkinda imtiyaz” taninmis olsun ve bir gruba on, diger gruba ise on bes oy hakki
verilmis olsun. Ortaklik genel kurulunun, oy hakkinda taninan imtiyazlarin on oya kadar
olan kisminin kaldirilmasina yonelik bir karar almasi durumunda, ortaklik biinyesinde
oyda imtiyaz hakki taninmis iki ayr1 pay grubu olmasi sebebiyle, esas sozlesme
degisikligine iliskin alinmasi istenen genel kurul kararini, on oy hakkini haiz imtiyazl
pay grubunun ve on bes oy hakkini haiz pay grubunun ayr1 ayr1 6zel kurullar olusturmak
suretiyle onaylamasi gerekmektedir. Zira ortada her iki imtiyazli pay grubu i¢in de

farklilik yaratan bir genel kurul karar1 s6z konusudur®™.

§. 4. IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI OZEL KURULUNUN TOPLANMASI
I. Cagrn Yapmaya Yetkili Olanlar

6102 sayili TTK m. 454/2 hiikkmiinde, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplanmasi
hususunda ¢agri yapmaya yetkili olanlarin kimler oldugu agikca belirtilmistir. Anilan
madde metnine gore bu yetkiyi haiz olanlar; yonetim kurulu ve imtiyazli pay sahipleri
olarak siralanmistir. 6762 sayili TTK doéneminde ise imtiyazli pay sahipleri ozel
kurulunu toplantiya ¢cagirmaya yetkili olanlarin; yonetim kurulu, denetgiler ve imtiyazl

pay sahiplerinden biri oldugu hiikkmiine?? yer verilmistir.

6762 sayili TTK m. 389 hiikmiinde her ne kadar yonetim kurulunun, denetgilerin ve
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu olusturan pay sahiplerinin c¢agr1 yetkisini
kullanabilecegi belirtilmis olsa da, bu yetkinin kullanimi1 bakimindan hangisine 6ncelik

tanindigindan bahsedilmemistir.

Karahan®?, bu durumun acikliga kavusturulmamis olmasini, uygulamada bir takim

ihtilaflara yol acabilecegi gerekcesiyle hakli olarak elestirmistir. Ornegin, yonetim

! Karahan, s. 141-142.
212 6762 sayili TTK m. 389 : “Bu heyeti idare meclisi veya murakiplar toplantiya ¢agirmaya mecburdur.

Heyet azasindan herhangi birisi de ¢agirabilir”.

213 Karahan, s. 143.
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kurulu ile imtiyazli pay sahiplerinden birinin ayn1 zamanda toplant1 i¢in ¢agr1 yapmasi
durumunda; imtiyazli pay sahiplerinin hangi kisi veya organ tarafindan yapilan ¢agriya
gore harcket edecegi belirsiz idi. Karahan’a gore, eski Kanun donemindeki bu belirsiz
durumunda, tarih olarak daha once olana itimat edilmesi gerekmekteydi. 6102 sayili
TTK ise imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplantiya ¢agrilmasindaki bu tarz
karmagalar1 engellemek maksadiyla; toplantiya ¢agirmaya yetkililer arasinda bir 6ncelik

siras1 belirlemistir.
A. Yonetim Kurulu

6102 sayilt TTK m. 454/2 hiikkmiinde s6yle buyrulmaktadir: “Yénetim kurulu, en geg
genel kurul kararimin ilan edildigi tarihten itibaren bir ay i¢inde ozel kurulu toplantiya
cagwrir. Aksi hdlde, her imtiyazli pay sahibi yonetim kurulunun cagri siiresinin son
giliniinden bagslamak iizere, on bes giin i¢inde, bu kurulun toplantiya cagrilmasini
sirketin merkezinin bulundugu yer asliye ticaret mahkemesinden isteyebilir”. Acik
madde metninden de anlasilabilecegi iizere yonetim kurulu imtiyazli pay sahipleri 6zel

kurulunu toplantiya ¢agirma hususunda dncelikli olarak yetkilendirilmistir.

Ote yandan, 6102 sayili m. 454/2 hiikmiinde, yonetim kurulunun toplantiya ¢agirmaya
yetkisinin, yonetim kurulu agisindan kanuni bir zorunluluk ve gdérev oldugunun madde
metninde acgikca yer almamasi, bir eksiklik olarak goriilmiis ve doktrinde®*

elestirilmistir.

Kanaatimizce bu elestiriler yerindedir, zira anilan maddenin gerekgesind6215, yonetim
kurulunun imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu toplantiya ¢agirmasinin bir zorunluluk

oldugu agik¢a Dbelirtilmis olmasmna ragmen bu durum Kanun maddesine

2% Bkz. Moroglu, Erdogan: 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu Degerlendirme ve Oneriler, 7. Bas,
Istanbul, 2012 (Oneriler), s. 257; Kendigelen, Abuzer: Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Degisikler, Yenilikler
ve 11k Tespitler, 2. Basi, Istanbul, 2012 (ilk Tespitler), s. 354.

215 6102 sayili TTK m. 454/2 gerekgesi: “Ikinci fikra hem yénetim kuruluna belli siirelere uyarak ézel
kurulu toplantiya ¢agirma zorunlugu getirilmis hem de bu kurulun ihmdli halinde, her imtiyaz sahibine
cagry i¢in mahkemeye basvurma hakki taniyarak ozel kurulun toplantiva ¢agrilmamasi tehlikesini

ortadan kaldirilmistir”.
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yansitilmamistir. Kald1 ki 6762 sayili TTK?'®*da y6netim kurulunun bu yetkisinin, ayni

zamanda bir zorunluluk teskil ettigi acik¢a zikredilmis idi®*’.

Bir diger tizerinde durulmasi gereken konu ise yoOnetim kurulunun yukarida anilan
yikiimliiliiglinii yerine getirmemesi durumunda ne olacagidir. Bu takdirde, 6102 sayili
TTK m. 553 hiikkmii dogrultusunda, yonetim kurulunun sorumlulugu dogacagini
sOyleyebiliriz. Diger bir deyisle, imtiyazli pay sahiplerinin yonetim kurulu tarafindan
toplantiya cagirilmamasi sebebiyle, ortaklik pay sahipleri veya alacaklilarinin bir takim
zararlara ugramasmin sorumlusu yonetim kurulu olacaktir. Yonetim kurulunun bu
kapsamda sorumlu tutulacagi zararin kapsami ise; asagida da deginecegimiz iizere
yonetim kurulunun imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu toplantiya c¢agirmamasi
sonucunda kurulu, imtiyazli pay sahiplerinin toplantiya cagiracagi siirede dogacak

. 21
zararlardan ibaret olacaktir®*®.

B. imtiyazh Pay Sahipleri

6102 sayili TTK m. 454/2 hiikmiiniin lafzindan; yonetim kurulunun yasal siire
icerisinde imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu toplantiya c¢agirmamis olmasi
durumunda, toplantiya ¢agirma yetkisini, her bir imtiyazli pay sahibinin

kullanilabilecegi anlasilmaktadir.

216 6762 sayili TTK m. 389: “Umumi heyetce esas mukavelenin degistirilmesine dair verilen karar
imtiyazli hisse senedi sahiplerinin haklarini ihlal edecek mahiyette ise bu karar, adi gecen pay
sahiplerinin yapacaklart hususi bir toplantida verecekleri diger bir kararla tasdik olunmadik¢a, infaz
edilemez. Bu heyeti idare meclisi veya murakiplar toplantiya ¢cagirmaya mecburdur”.

17 Kanaatimizce, 6762 sayilh TTK m. 389 hiikmiiniin “...Bu heyeti idare meclisi veya murakiplar
toplantrya ¢agirmaya mecburdur. Heyet azasindan herhangi birisi de ¢agwrabilir...” lafzina
baktigimizda; imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplantiya ¢agirilmasi konusunun ydnetim kurulu ve
denetgiler i¢in kanuni bir zorunluluk (yiikiimliiliik) oldugu vurgulanirken, imtiyazli pay sahiplerinden
herhangi birisi i¢in ise bu durumun bir yiikiimliiliik olarak degil, bir hak olarak diizenlenmis oldugu
sOylenebilir.

218 Bilgec, s. 266.
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Ote yandan Moroglu®"®, imtiyazli pay sahiplerine boyle bir yetki taminmasinin gereksiz
oldugunu ileri stirmiistiir. Bu goriisiinii de, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu karari
alinmadan ortaklik genel kurul kararinin uygulanamayacak olmasina ve ydnetim
kurulunun da bu sebepten otiirii ¢agr1 yiikiimliliigline uymamasimin séz konusu
olmayacagina dayandirmistir.

0 jse Moroglu’nun goriisiiniin bir noktada eksik kaldigimi dile

Buna karsilik Bz'lgeg22
getirmistir. Zira Bilge¢’e gore, yonetim kurulunun, genel kurul kararinin imtiyazli pay
sahiplerinin haklarini ihlal etmedigi gerekgesiyle, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu

toplantrya ¢agirmamis olmasi durumu da s6z konusu olabilir.

Imtiyazli pay sahiplerinin bu yetkisinin, ikincil bir yetki oldugu ve ancak y&netim
kurulunun yiikiimliiligiinii yerine getirmedigi durumlarda kullanilabilecegini belirtmek

yerinde olacaktir®’.

Boylelikle yonetim kurulunun yiikiimliligiini ihmal etmesi
durumunda, imtiyazli pay sahiplerinden birine de bu hakkin taninmasi suretiyle,
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplantiya cagrilmama tehlikesi bertaraf edilmis

bulunmaktadir®??.

Imtiyazli pay sahipleri anilan yetkilerini, ortakligin merkezinin bulundugu yerde
bulunan  asliye  ticaret  mahkemesinden  talepte  bulunmak  suretiyle

223

kullanabilmektedirler**. Hiikmiin lafz1 uyarinca, imtiyazli pay sahiplerinin basvurusu

sonrast, toplant1 i¢in ¢agrt mahkeme tarafindan yapilmaktadir.

Kanaatimizce bu noktada hitkmiin lafzinin 6tesinde asil kastedilen, ¢agri yetkisinin yine
bizzat imtiyazli pay sahipleri tarafindan kullanilmasidir. Hakeza Moroglu224,
mahkemenin yalnizca ¢agri i¢in yetki verecegini ve bu yetkiye dayanarak imtiyazli pay

sahiplerinin toplanti i¢in ¢agr1 yapacagini ileri stirmiistiir.

* Moroglu, Oneriler, s. 257.
2 Bilgec, s. 266.

221 Bilgec, s. 267.

222 pulash, s. 1326.

2236102 sayili TTK m. 454/2.

224 Moroglu, Oneriler, s. 257.
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Sener*® de, Moroglu’na paralel sekilde griis bildirmis ve asliye ticaret mahkemesinin
ya imtiyazli pay sahiplerinden birine yetki verecegini veyahut 6102 sayili TTK m.

412°% kapsaminda bir kayyim atayacagini savunmustur.

“Anonim Sirketlerin Genel Kurul Toplantilarinin Usul ve Esaslar1 ile Bu Toplantilarda
Bulunacak Giimriik ve Ticaret Bakanligi Temsilcileri Hakkinda Y&énetmelik™®*’ ile
elestirilere konu olan bu hiikmiin agikliga kavusturuldugu sodylenebilir. Zira anilan
yonetmeligin m. 9/7 hiikmi su sekildedir: “Siiresi icerisinde yonetim kurulu tarafindan
toplantiya ¢agrilmamasi iizerine, Kanunun 454 iincii maddesinin ikinci fikrast uyarinca
mahkeme tarafindan yetkilendirilen imtiyazli pay sahiplerinden her biri, imtiyazli pay
sahipleri ozel kurulunu toplantiya ¢agirabilir”. Gortldigl iizere boylelikle, imtiyazl
pay sahiplerinden her birinin, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu toplantiya ¢agirmaya

yetkili oldugu acik¢a vurgulanmistir.

6102 sayiih TTK m. 454/2 hiikkmiiniin; imtiyazli pay sahiplerinin asliye ticaret
mahkemesinden, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu toplantiya ¢agirmasini talep
etmesi sonrasi, mahkemedeki hukuki siirecin nasil isleyecegine iliskin bir takim
belirsizlikler barindirdigindan s6z edilebilir. Bu belirsizlikleri ayr1 ayr1 degerlendirmek

yerinde olacaktir.

Oncelikle, anonim ortakliktaki imtiyazli paylar iizerinde, farkli pay sahiplerinin hak
sahibi olmas1 ve imtiyazli paylar {izerindeki bu hak sahiplerinin ayr1 ayr1 asliye ticaret

mahkemesine bagvurmasi durumuna deginmekte fayda olacag: goriisiindeyiz.

Pulasli®®, boyle bir durum sz konusu oldugu takdirde, ayri ayri imtiyazli pay sahipleri

tarafindan yapilan bagvurularin, m. 448/2 hiikkmiine?”® kiyasen asliye ticaret mahkemesi

225 Sener, Oru¢ Hami: Uygulamal Ortakliklar Hukuku, Ankara, 2002, s. 534.

226 6102 sayih TTK m. 412 : “...Mahkeme toplantiya gerek gériirse, giindemi diizenlemek ve Kanun
hiikiimleri uyarinca ¢agriyi yapmak iizere bir kayyim atar...”.

?'R.G.T.28.11.2012, S. 28481.

228 pulagl, s. 1326.

9 6102 sayth TTK m. 448/2 : “...Birden fazla iptal davasi agildigi takdirde davalar birlestirilerek

goriiliir...”.
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tarafindan birlestirilerek goriilmesi ve imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun

toplanmasina karar verilmesi gerektigi goriisiindedir.

Bir diger irdelenmesi gerektigini diisiindiigiimiiz konu ise; imtiyazli pay sahipleri
tarafindan yapilan basvuruyu, asliye ticaret mahkemesinin seklen mi yoksa esasina
girerek mi incelemesi gerektigidir. Baska bir deyisle, mahkemece isin esasina mi
girilmeli yoksa sadece sekli bir inceleme yapmakla mi1 yetinilmelidir?

Doktrinde 6zellikle Tekinalp®®

, 1sin esasina girilmesi gerektigi ve imtiyazli pay
sahiplerinin yapmis olduklar1 basvuruya istinaden, mahkemece imtiyazli pay

sahiplerinin hakkinin ihlal edilip edilmediginin incelenmesi gerektigi goriisiinii haizdir.

Buna paralel sekilde Bilge¢®™ de, mahkemece sadece sekli bir degerlendirme
yapilmasinin yeterli olmadigini zira bu durumun her esas sozlesme degisikliginde
imtiyazli pay sahiplerinin mahkemeye basvurabilmesi sonucunu dogurabilecegi ve bu
sebeple de 6102 sayili TTK ile getirilen kanuni diizenlemelere®®® aykirilik olusacag
kanaatindedir.

Bu goriise kars1 olan, bizim de dahil oldugumuz gt')riise233 gore ise; mahkemece isin

esasina girilmeyip sadece sekli bir inceleme yapilmasi daha dogrudur.

Kanaatimizce bu noktada mahkemece; esas sozlesme degisikligi iceren bir ortaklik
genel kurul kararimin olup olmadigi, bagvuruda bulunanlarin gergekten imtiyazli pay
sahibi olup olmadig1 ve yonetim kurulunun kanuni siirede toplanti i¢in ¢agri yapip

yapmadigi hususlarinin irdelenmesi gerekli ve yeterli olacaktir. Aksi takdirde, imtiyazli

20 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 121.
31 Bilgeg, s. 268.

%2 Bilge¢, 6102 sayili TTK, 6762 sayilh TTK’ dan farkli olarak, sadece imtiyazli pay sahiplerinin
haklarini ihlal edecek nitelikteki genel kurul kararlarinin, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun onayina
muhtag olmasi1 gerekgesiyle, asliye ticaret mahkemesinin sadece sekli bir inceleme ile yetinmeyip, isin
esasina girerek gergekten ortada bir ihlal olup olmadigimin tespit etmesi gerektigini savunmaktadir. Bu
konuda detayl: bilgi i¢in bkz. Bilgeg, . 268.

23 aAkad, s. 54-55.

65



pay sahiplerine Kanunen verilmis, toplanti i¢in ¢agr1 yapabilme hakkinin, ancak uzun
bir yargilama siirecinden sonraya kalacagi ve bunun da imtiyazli pay sahipleri i¢in bir
takim olumsuz sonuglar doguracagi kanaatini haiziz. Son olarak belirtmekte fayda
gormekteyiz ki; mahkemece yapilacak sekli inceleme, dosya iizerinden degil, durusma

yapilarak goriilmelidir®.

1. Cagn Siiresi
1.1. Yonetim Kurulu Tarafinda Yapilacak Cagrida Siire

6102 sayili TTK m. 454/2 ile yonetim kuruluna, en ge¢ genel kurul kararinin ilan
edildigi tarihten itibaren bir ay i¢cinde imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu toplantiya
¢agirma zorunlulugu getirilmistir. Her ne kadar Pulasli®®®, imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulunun hangi siire igerisinde toplanacagi konusunun anilan hiikiimle birlikte a¢ikliga
kavusturulmus oldugunu dile getirmis olsa da, doktrinde madde metninde yer alan
“genel kurul kararimin ilan edildigi tarih” ifadesi sebebiyle mevcut olan bir takim

tartismalar oldugunu gormekteyiz.

Doktrinde bir gérﬁszae, anilan hiilkmiin lafzindan ziyade amaci dogrultusunda yorum
yaparak, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplanmasi igin ¢agri yapilmasinda, esas
sozlesme degisikligine iliskin genel kurul kararmin ilan tarihini baz almakta olup,
madde metninde yer alan bir aylik siirenin bu ilan tarihinden itibaren isleyecegini ileri
stirmektedir. Bu goriisii savunanlara gore; genel kurul ve imtiyazli pay sahipleri 6zel

kurulu i¢in ayr1 ayr1 ¢agri yapilmasma gerek kalmayacagindan otiirli, zaman kayb1

24 Yargitay 11. HD, E. 2014/14688, K. 2015/861, T. 22.1.2015 kararinda; 6102 sayili TTK m. 454
hilkmiinde, dosya iizerinden inceleme yapilarak karar verilecegi yoniinde bir hiikim bulunmadig:
gerekcesiyle, mahkeme tarafindan 411. ve 412. maddelerinin kiyas yoluyla uygulanmasi suretiyle dosya
iizerinden inceleme yapilabilecegi ydniindeki yanilgili degerlendirmeyle hiikim kurulmus olmasinin
dogru goriilmedigini belirtmis ve bu sebeple durusma agilarak hasil olacak sonuca gore karar verilmesi
gerektiginden bahisle mahkeme kararini bozmustur (www.lexpera.com).

%5 pulash, s. 1326.

2% Moroglu, Oneriler, s. 257; Kendigelen, ilk Tespitler, s. 354.
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yagsanmayacagi ve ikinci bir ¢agri yapilmasina gerek kalmamis olmasi sebebiyle de daha

az masraf yapilmis olacag dile getirilmistir.

Sener de, anilan hiikiimdeki “ilan” kavramina iliskin olarak, amaca gore yorum yapmis
ve 6102 sayii TTK m. 455%"te belirtilen “ilan” kavramindan farkli diistiniilmesi
gerektigini dile getirmistir. Zira Sener; esas sozlesme degisikligine iliskin genel kurul
kararinin, heniiz imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu tarafindan onanmamis vaziyette
olmas1 sebebiyle, m. 454/2 hiikmiinde yer alan “ilan” kavraminin ancak genel kurul
toplantis1 i¢in bir ¢agri ilan1 olarak kabul edilebilmesinin miimkiin oldugunu

Vurgulam1$t1r238.

Doktrinde yer alan bir diger gé')rl'i$239, 6102 sayili TTK m. 454/2 hiikmiinde yer alan
“ilan” kavraminin, esas sozlesme degisikligi hakkinda alinan genel kurul kararnin

Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilmesi olarak kabul etmektedir.

Bir baska goriis ise “Anonim Sirketlerin Genel Kurul Toplantilarinin Usul ve Esaslart
Ile Bu Toplantilarda Bulunacak Giimriik ve Ticaret Bakanligi Temsilcileri Hakkinda

Yonetmelik” m. 7/1-c hiikmiiyle®®

paralel hareket etmektedir. Zira bu goriisi
savunanlara g(')reZ“, imtiyazli pay sahipleri genel kurulu toplantisi i¢in yapilacak ¢agri
icin siire, esas sOzlesme degisikligine iliskin genel kurul kararinin alindigi tarihten
itibaren baglamaktadir. Bu noktada ©Onemle vurgulanmasi gereken konu, anilan

Y 6netmelik hiikmiiniin, ilgili Kanun maddesiyle ¢elisir nitelikte oldugudur.

27 6102 sayili TTK m. 455: “Esas sozlesmenin degistirilmesine iliskin genel kurul karari, yonetim kurulu
tarafindan, sirket merkezinin ve subelerinin bulundugu yerin ticaret siciline tescil edilir; ayrica ilana
bagli hususlar ilan ettirilir; tescil ve ilan edilen karar sirketin internet sitesine konulur...”.

2% Sener, Oru¢ Hami: Teorik ve Uygulamali Ortakliklar Hukuku, Ankara, 2012, (Ortakliklar), s. 560.

% Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 123.

20 «Anonim Sirketlerin Genel Kurul Toplantilariin Usul ve Esaslari ile Bu Toplantilarda Bulunacak
Giimriik ve Ticaret Bakanligi Temsilcileri Hakkinda Y&énetmelik” m. 7/1-C : “Imtiyazh pay sahipleri 6zel
kurulu; imtiyazli paylarin bulundugu sirketlerde genel kurul tarafindan imtiyazli pay sahiplerinin
haklarini ihlal edecek mahiyette esas siozlesme degisikligine karar verilmesi hdlinde, anilan karar
tarihinden itibaren en geg¢ bir ay icinde toplantiya ¢cagrilir...”.

241 Orug, Murat: Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’na Gore Imtiyazlarln Korunmasi, Batider C. XXVI, S. 4,

2010, s. 189; Akad, s. 55; Aktas, Betiil: Imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Kurulu, Istanbul, 2018, s. 172-173.
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Kanaatimizce, esas sozlesme degisikligine iliskin genel kurul kararinin alindig: tarihi
baz alan goriis, digerlerine nazaran daha isabetlidir. Kaldi ki, “Anonim Sirketlerin
Genel Kurul Toplantilarinin Usul ve Esaslar1 Ile Bu Toplantilarda Bulunacak Giimriik
ve Ticaret Bakanligi Temsilcileri Hakkinda Y6netmelik” m. 7/1-c hitkkmii de bu goriisii
destekler niteliktedir. Bu sebepten miitevellit, Ydnetmelik maddesinin 6102 sayili TTK
m. 454/2 hiikkmiine gore degil, m. 454/2° de yer alan hilkkmiin Yonetmelikte yer alan
maddeye gore degistirilmesinin daha dogru olacagi goriisiindeyiz. Zira su anki
vaziyette, Yonetmelik hiikmiiniin normlar hiyerarsisi bakimindan sorun teskil etmesi

sdz konudur ve bu sebeple iptalinin dahi giindeme gelebilecegini diisinmekteyiz**.

1.2. Imtiyazh Pay Sahipleri Tarafindan Yapilacak Cagrida Siire

Imtiyazl pay sahipleri 6zel kurulunun, ydnetim kurulu tarafindan siiresinde toplantiya
cagrilmamasi sonucunda, bu yetki imtiyazli pay sahiplerine gegmektedir. Bu durumda
imtiyazli pay sahipleri, ortaklik genel merkezinin bulundugu asliye ticaret mahkemesine
basvurmak suretiyle, mahkemeden aldiklar1 yetki cergevesinde bu yetkiyi

kullanabilmektedirler 243,

Hem 6102 sayih TTK m. 454/2 hem de “Anonim Sirketlerin Genel Kurul
Toplantilarinin Usul ve Esaslart ile Bu Toplantilarda Bulunacak Giimriik ve Ticaret
Bakanligi Temsilcileri Hakkinda Yonetmelik” m. 7/1-¢®** hiikiimleri cercevesinde;
imtiyazli pay sahiplerinin, yonetim kurulunun ¢agri siiresinin son giiniinden baslamak
lizere on bes giin igerisinde yetkilerini kullanmalar1 gerektigi sdylenebilir. Anilan siire
icerisinde bu hakkin kullanilmamasi durumunda, toplanti cagrist yapma hakki

kaybedilmis olacaktir.

2 Benzer goriisler i¢in bkz. Bilgeg, s. 271; Aktas, s. 172; Akad, s. 55.

3 Bilgeg, s. 271.

244 Anonim Sirketlerin Genel Kurul Toplantilarmm Usul ve Esaslari ile Bu Toplantilarda Bulunacak
Gilimriik ve Ticaret Bakanligi Temsilcileri Hakkinda Yonetmelik m. 7/1-C; “...Bu siire sonuna kadar
imtiyazli pay sahipleri toplantiya ¢cagrilmazsa, her imtiyazli pay sahibi yénetim kurulunun ¢agri siiresinin
son giintinden baslamak iizere onbes giin icinde, bu kurulun toplantiya ¢agrilmasini mahkemeden

isteyebilir...”.
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6102 sayili TTK m. 454/1 hiikmiinde su sekilde buyrulmaktadir: “Genel kurulun esas
sozlesmenin degistirilmesine, yonetim kuruluna sermayenin arttirllmasi konusunda yetki
verilmesine dair karariyla yonetim kurulunun sermayenin arttirilmasina iliskin karari
imtiyazli pay sahiplerinin haklarint ihlal edecek nitelikte ise bu karar anilan pay
sahiplerinin yapacaklar: ozel bir toplantida, asagidaki hiikiimler uyarinca, alacaklar
bir kararla onanmadik¢a uygulanamaz”.

Tekinalp?®

, anilan hiikme paralel sekilde goriis getirerek imtiyazli pay sahiplerinin,
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu i¢in ¢agr1 yapabilecekleri iist zaman sinir1 olan on
bes giinliik siire dolmadan veyahut siire igerisinde asliye ticaret mahkemesine
basvurulmus ise bunun sonucu beklenmeden, bahse konu genel kurul kararinin

uygulanamayacagi goriistindedir.
2. Cagrmin Sekli

6762 sayili TTK’da, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplantiya ¢agr1 sekli ile
ilgili hi¢bir hiikiim bulunmamaktaydi. Bu sebeple doktrinde, imtiyazli pay sahipleri 6zel
kuruluna yapilacak cagrinin sekli konusunda, genel kurulun toplantiya ¢agrilmasinda

uyulan sekil sartlarinin uygulanmasi gerektigi goriisii savunulmustu®®.

Kanaatimizce; 6102 sayili TTK’da da bu hususta herhangi bir agik diizenleme olmamasi
hasebiyle, genel kurulun toplantiya c¢agrilmasina iliskin m. 414/1 hiikmiinin ve
“Anonim Sirketlerin Genel Kurul Toplantilarinin Usul ve Esaslari Ile Bu Toplantilarda
Bulunacak Giimriik ve Ticaret Bakanligi Temsilcileri Hakkinda Ydnetmelik” m. 10/1

hiikmiiniin kiyasen uygulanmasi yerinde olacaktir®’,

2% Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 123.

% Karahan, s. 143; Moroglu, Erdogan: Anonim Ortakliklarda Sermaye Esas Arttirimu, 2. Basi,
Istanbul, 2003 (Sermaye Arttirimi), s. 79; Orug, s. 190; Yasaman, Hamdi: Anonim Ortakliklarin
Birlesmesi, Ankara, 1987 (Birlesme), s. 79.

7 Benzer goriis i¢in bkz. Akad, s. 60.
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Anilan hiikiimlerinden birlikte degerlendirilmesinden; imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulunun toplanmasi igin yapilmasi gereken cagri, ortakligin internet sitesinde ve
Tirkiye Ticaret Sicil Gazetesi’nde yaymlanmalidir. Eger ortaklik esas sdzlesmesinde
cagr sekline iligkin bir husus mevcut ise bu hilkkme de riayet edilmesi gerekmektedir.
Bu noktada dikkat edilmesi gereken bir diger husus, toplantiya elektronik ortamda
katilma sistemini uygulayan bir ortaklik s6z konusu ise bu takdirde ¢agrinin elektronik

genel kurul sisteminde de yapilabilecegidir.

Cagrinin, ilan ve toplant1 giinleri hari¢ olmak tiizere, toplant1 tarihinden en az iki hafta
once yapilmasi zaruridir. Ayrica ortaklik pay defterinde yazili pay sahiplerine ve
onceden ortakliga pay senedi veya pay sahipligini ispatlayici belge vererek adreslerini
bildiren pay sahiplerine, toplanti giinli ile giindem ve ilanin ¢iktif1 veya ¢ikacagi
gazeteler, iadeli taahhiitlii mektupla bildirilmelidir. Hem Kanun hem de Yonetmelik
maddesinde yer alan “pay sahipligini ispatlayic1 belge” kavramindan; ortaklikta pay
sahibi olundugunu belirten ve noterlerden veyahut bankalardan temin edilebilecek

evraklarin anlasilmasi gerektigini séyleyebiliri2248.

Son olarak belirtmekte fayda gérmekteyiz ki; her ne kadar anilan diizenlemelerde genel
kurul ve imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu icin yapilacak ¢agrilarin birlikte yapilip
yapilamayacagina iligkin bir diizenleme yer almasa da, zaman ve masraf kaybina neden
olunmamasi agisindan her iki kurul toplantisi i¢in de ¢agrimin birlikte yapilmasinin

miimkiin oldugunu s6yleyebiliriz?*.

3. Cagrinn icerigi

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplantiya cagrilmasinin sekli hususunda,
mevzuatta diizenleme olmamasi sebebiyle genel kurul ile ilgili hiikiimlerin kiyasen
uygulanmasi gerektigini belirtmistik. Benzer sekilde, ¢agrinin icerigine iliskin olarak da

ayni kiyasin yapilmasi gerekmektedir. Zira imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu

248 Sener, Ortakliklar, s. 476.
2% Karahan, s. 143.
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toplantisinin ¢agr1 igerigine iliskin olarak da mevzuatta herhangi bir diizenlenme yer

almamaktadir.

Oncelikle, yapilacak cagrimin iceriginde muhakkak; ortakligin unvani, giindem,
toplantinin yeri ve zamani agikga yer almalidir®™. Ayrica bilindigi izere, 6102 sayili
TTK m. 413/2 hiikmii uyarinca, genel kurul toplantilarinda giindeme baglilik esastir. Bu
sebeple ayn1 durumun, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu i¢in de s6z konusu oldugunu
séyleyebiliri2251. Dolayisiyla giindemde bulunmayan konularin, diger bir ifadeyle, esas
sozlesme degisikligi ve sermaye artirnmi haricindeki konularin, imtiyazli pay sahipleri

0zel kurulu toplantisi i¢in yapilacak cagri iceriginde yer alamayacagi asikardir.
4. Cagrisiz Toplanma Durumu

Genel kurulun ¢agrisiz toplanmasina iligkin olan 6102 sayili TTK m. 416/1 hiikkmii su
sekildedir: “Biitiin paylarin sahipleri veya temsilcileri, aralarindan biri itirazda
bulunmadigi takdirde, genel kurula katilmaya ve genel kurul toplantilarinin
vapilmasina iligkin hiikiimler sakli kalmak sartiyla, ¢cagriya iliskin usule uyulmaksizin,
genel kurul olarak toplanabilir ve bu toplanti nisabi var oldugu siirece karar

alabilirler”.

Anilan hiikmiin lafzindan da anlasildigi {izere, ¢agrisiz olarak genel kurulun
toplanabilmesi i¢in birka¢ hususun birlikte bulunmasi gerekmektedir: Istisnasiz biitiin
pay sahiplerinin veya onlari temsilen vekillerinin hazir bulunmasi ve hazir bulunan pay
sahiplerinden higbirinin itirazda bulunmamas: gerekmektedir. Ayrica karar alinabilmesi
icin, toplanti esnasinda hazir bulunan pay sahiplerinin toplantidan ayrilmamasi

gerekmektedir.

Doktrinde, m. 416/1 hiikmiiniin, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu agisindan da kiyasen

uygulanabilecegine iliskin bir takim goriisler ileri siiriilmiigtiir?2. Bilge¢, imtiyazli pay

0 Moroglu, Sermaye Arttirimy, s. 87.
»1 Karahan, s. 143.

22 Akad, s. 62; Bilgeg, s. 273.
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sahipleri 6zel kurulunun, niteligi geregi genel kurula gore daha az pay sahibinden
olustugunu gerekge gostererek, genel kurul i¢in uygulanan Kanun hitkmiiniin, imtiyazli
pay sahipleri 6zel kurulu icin de uygulanabilecegini dile getirmistir. Ayrica Bilgeg,
yonetim kurulunun toplantiya ¢agirma yiikiimliiliiglinii yerine getirmemesi durumunda,
tim imtiyazli pay sahiplerinin asliye ticaret mahkemesine bagvurmak yerine bir araya

gelerek toplanmalarinin usul ekonomisine de daha uygun olacagini savunmustur.

Kanaatimizce, 6102 sayili TTK m. 454/2 hiikkmiinde agik¢a dngoriilmiis 6zel bir hukuki
diizenleme mevcut olmasina ragmen, usul ekonomisini veyahut genel kuruldaki pay
sahibinden daha az sayida pay sahibinin s6z konusu olmasini gerekce gostermek
suretiyle, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun da ¢agrisiz olarak toplanabilecegini
savunmak miimkiin degildir. Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplantisi i¢in yapilacak
cagrmin sekil ve igerigi konularinda Kanunda herhangi bir diizenleme olmamasi
sebebiyle, genel kurul toplantist i¢in belirlenmis usullerin kiyasen uygulanabilecegini
belirtmistik. Ancak ortada 6zel bir kanuni diizenleme mevcutken, bu diizenlemeyi
yorum yapmak suretiyle asarak imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun da, genel kurul

gibi ¢agrisiz olarak toplanabilecegini ileri siirmenin yerinde olmayacagi gorilisiindeyiz.
5. Elektronik Ortamda Toplanti Yapilmasi
6102 sayil1 TTK m. 1527/5 hitkmiinde®?, genel kurul toplantilarinin elektronik ortamda

yapilabilecegi diizenlenmistir. S6z konusu hiikiim ile Tiirk Hukuk Sistemi igerisinde ilk

defa, pay sahiplerine genel kurul toplantilarina elektronik ortamdan katilma imkani

23 6102 sayili TTK m. 1527/5 (Degisik: 26/6/2012-6335/35 md.): “Anonim sirketlerde genel kurullara
elektronik ortamda katilma, oneride bulunma, gériis agiklama ve oy verme, fiziki katimanin ve oy
vermenin biitiin hukuki sonuglarini dogurur. Bu hiikmiin uygulanmasi esaslari Giimriik ve Ticaret
Bakanhginca hazirlanan yonetmelikle diizenlenir. Yonetmelikte, genel kurula elektronik ortamda
katilmaya ve oy vermeye iliskin esas sézlesme hiikmiiniin 6rnegi yer alir. Anonim sirketler yonetmelikten
aynen aktarilacak olan bu hiikiimde degisiklik yapamazlar. Yonetmelik ayrica oyun gercek sahibi veya
temsilcisi tarafindan kullanilmasint saglayan kurallar ile 407 nci maddenin iigiincii fikrasinda éngériilen
Bakanlik temsilcilerinin bu hususa iligkin yetkilerini icerir. Bu yonetmeligin yiiriirliige girmesi ile birlikte
genel kurullara elektronik ortamda katilma ve oy kullanma sisteminin uygulanmasi pay senetleri borsaya

kote edilmis sirketlerde zorunlu hdle gelir”.
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taninmis olmustur. Anilan hikkiim ve ilgili ikincil diizenlemeler; AB ve ABD’de
yatirimeilarin genel kurullara katilimlarini kolaylagtirmak ve artirmak maksadiyla uzun
yillar boyunca yapilan caligmalar neticesinde c¢ikarilan diizenlemelerle de uyumlu

olacak bi¢cimde haz1r1anm1§t1r254.

Diinyada elektronik genel kurullar ikiye ayrilmaktadir: 1- Genel kurul toplantilarinin
geleneksel bi¢imde fiziki ortamda yapildigi ve isteyen pay sahiplerinin elektronik
yontemle katilarak oy kullanabildigi “karma genel kurullar” 2- Fiziki ortamdan bir
toplanma olmadan sadece elektronik ortam iizerinden yapilan “sanal genel kurullar”.
6102 sayilt TTK m. 1527 hiikmii uyarinca “karma genel kurul” anlayisi benimsenmistir.
Boylelikle fiziki ortamda genel kurul yapilirken, dileyen pay sahiplerinin veya
temsilcilerinin es zamanl olarak elektronik ortamdan genel kurula katilabilmesi
olanakli hale gelmistir. Binaenaleyh fiziki genel kurul ve elektronik genel kurul diye bir
ayrim yapilmamasi yerinde olacaktir. Zira genel kurul toplantisi tektir, sadece katilim

yontemine bir yenisi eklenmistir®>.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun, elektronik ortamda toplant1 yapmasina iliskin bir
diizenleme yer almamakla birlikte, bu sekilde toplant1 yapilmasini yasaklayan emredici
bir hiikim de bulunmamaktadir. Bu sebepten miitevellit, genel kurula iliskin
diizenlemenin kiyasen imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu i¢in de uygulanabilecegi

gé‘m’isﬁndeinZSB.

I1. Toplant1 Yetersayisi

6762 sayili TTK’da, toplant1 ve karar yetersayisinin ne oldugu, m. 389 hiikmiinden
yapilan atif ile m. 388/3 ve m. 388/4 hiikiimlerinde zikredilmistir. Ote yandan 6102
sayith TTK’da ise yetersayilarin tek bir maddede (m. 454/3) toplanmasi uygun

goriilmiistiir ki, kanaatimizce kanun sistematigi agisindan daha yerinde olmustur.

»4 Yayla, Umit: Yeni Tirk Ticaret Kanunu ve Yeni Sermaye Piyasasi Kanunu Uyarinca Anonim
Ortaklik Genel Kurullar1 — Elektronik Genel Kurullar, On iki Levha Yaymcilik, istanbul, 2013, s. 22.

5 Yayla, s. 42.

%8 Benzer goriis i¢in bkz. Uysal, s. 201-202; Akad, s. 62.
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6762 sayili TTK m. 388/3 hiikmiinde, toplant1 icin ortaklik esas sermayesinin en az
yarisina sahip olan pay sahiplerinin hazir bulunmasi 6ngdriilmekteydi. Bu oran, 6102
sayili TTK m. 454/3 hiikkmiinde ise aglrlastlrllmlst1r257. Kanun gerek(;esiz‘r’8
incelendiginde, bu agirlastirmanin en 6nemli sebebinin, kiigiik bir cogunlukla olumsuz

karar alinmasinin 6nlenmesi ve ortakligin korunmasi oldugu goriilmektedir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplant: yetersayist hakkinda, 6102 sayili TTK m.
454/3 hiikmiinde su ifadelere yer verilmistir: “Ozel kurul imtiyazli paylar: temsil eden

2

sermayenin yiizde altmisimin ¢ogunluguyla toplamir...”. Anilan hiikkmiin lafzindan,
imtiyazlar1 temsil eden sermayenin yiizde otuz birinin hazir bulunmasinin, toplant1 i¢in
yeterli oldugu anlamu ¢ikarilabilir. Ote yandan Kanun gerekgesinde, agikga “agir
nisaplar” ifadesinin kullanilmis olmas1 sebebiyle, asil amacin, imtiyazli paylar1 temsil

eden sermayenin yiizde altmisinin hazir bulunmasi oldugu ortaya ¢ikmaktadir®,

’

Kanaatimizce, m. 454/3 hiikkmiindeki “¢cogunluguyla” ifadesinin kaldirilmasiyla,
yukarida arz ettigimiz, yanlis anlagilmaya miisait olan durum, tamamen bertaraf edilmis
olacaktir. Aksi takdirde, amaca yonelik yorum yapilmadan, salt lafzi olarak madde

metnine bakildiginda uygulamada karigikliklara yol agabilecegi goriisiinii haiziz.

Bir diger tartigma konusu husus ise m. 454/5 hikmiinde yer alan “ézel kurul
toplanamazsa, genel kurul karari onaylanmus sayilir” hitkmii ile m. 454/3 hiikkmiine ait
gerekge birlikte degerlendirildiginde, ortaya ¢ikan geliskiye iliskindir. Zira anilan

Gerekcede, “izleyen toplantilarda” 1fadesi almaktadir.

%7 Doktrinde, bu agirlastirmanm fazla oldugu ve bir takim haksiz sonuglara yol acabilecegi dile
getirilmistir. bu dogrultuda bkz. Orug, s. 191; Kendigelen, ilk Tespitler, s. 355.

258 6102 sayili TTK m. 454/3 gerekgesi: “...agwr nisaplarla sirketin korunmasi ve kiigiik bir ¢cogunlukla
olumsuz karar alinmasimin onlenmesi amacglanmistir. Ayrica imtiyazli pay haklarimin ihlal edilmesi
hdlinde gerekgenin belirtilmesi zorunlugu ongoriilerek mahkemelerin denetlemelerini kolaylastirmak
amact giidiilmiistiir...”.

%9 Dural, H. Ali: imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Kurulu (TTK m. 454), Galatasaray Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Dergisi, Prof. Dr. Oguz Imregiin’e Saygi Giinii, 2013, s. 151; Costan, Hiilya: Yeni Tiirk
Ticaret Kanunu’na Gore Birlesme, Bolinme ve Tiir Degistirme Kararlari, Seckin Yayincilik, Ankara,
2013, s. 49; Aktas, s. 175.

74



Bu ifade dikkate alindiginda, sanki imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplanti
yetersayisinin olugsmamasi sonucunda toplanamazsa, sonrasinda baskaca toplantilarin
daha yapilabilecegi anlam1 ¢ikmaktadir. Halbuki m. 454/5 ¢ok agik bir sekilde, imtiyazli
pay sahipleri 6zel kurulunun toplant1 yetersayisini saglayamamasi durumunun sonucu

olarak, genel kurulun onaylanmis sayilacag: belirtilmektedir.

Bu noktada Kanun maddesine, Gerekce hiikmiine nazaran oncelik ve istiinliik tanimak
suretiyle, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun yalnizca bir defa toplanabilecegini, aksi
takdirde genel kurul kararmin onaylanmig sayilacagimi ve imtiyazli pay sahiplerinin
kendilerine taninan 6zel korunma imkanini kaybetmis olduklarini kabul etmek daha

dogru olacaktir®®.
I1I. Toplantiya Katilmaya Y etkisi Olanlar
A. imtiyazh Pay Sahipleri

6762 sayili TTK doneminde m. 389%°* ve m. 391%? hiikiimleri arasindaki farkliliktan
oturl, toplantiya katilacak kisilerin tespiti bakimindan bir takim hakli tartismalar
mevcuttu. Zira m. 389’da esas sozlesme degisikliklerine iligkin toplantilara sadece bu
degisiklikler sonucunda haklarina halel getirilen imtiyazli pay sahiplerinin katilacagi
ongoriilmekteyken; m. 391°de ise esas sermayenin arttiritlmasina iliskin toplantilara tiim

imtiyazli pay sahiplerinin katilacagi diizenlenmisti®®®,

6102 sayii TTK m. 454/1 hitkmiinde®®* ise eski Kanun dénemindeki iki madde

arasindaki farklilik giderilmis ve hem esas soOzlesmenin degistirilmesine iliskin

260 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 123; Orug, s. 191; Bilgec, s. 283; Akad, s. 63.

21 6762 sayili TTK m. 389: “...ad: gecen pay sahiplerinin yapacaklari hususi bir toplantida verecekleri
diger bir kararla tasdik olunmadik¢a...”.

%2 6762 sayih TTK m. 391: “...ad: gecen nevilerden her birine ait hisse senedi sahiplerinin de hususi bir
toplanti yaparak karar vermeleri sarttir...”.

2 Kirtil, s. 52.

64 6102 sayih TTK m. 454/1: “Genel kurulun esas sozlesmenin degistirilmesine, yonetim kuruluna

sermayenin arttirllmast konusunda yetki verilmesine dair kararwyla yonetim kurulunun sermayenin
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kararlarda hem de esas sermayenin arttirilmasina iligkin kararlarda, haklar1 ihlal edilen

imtiyazli pay sahiplerinin toplantiya katilacagi hiikiim altina alinmigtir.

Hem 6762 sayili TTK hem de 6102 sayili TTK doéneminde asil tartisilan husus;
ortaklikta birden fazla imtiyazli grup oldugu zaman, ihlal durumunda her bir grubun
ayr1 ayrt mi1 kurul olusturacagi, yoksa ihlale maruz kalan tiim gruplarin tek bir imtiyazli

pay sahipleri 6zel kurulu mu olusmracagldlr265.

Doktrindeki baskin goriis®®®, ihlal s6z konusu oldugunda, ortaklikta bulunan tiim
imtiyazli pay sahibi gruplariin ayr1 ayr1 imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu olusturmasi
gerektigi yonilindedir. Yargitay da benzer sekilde, farkli tiirde imtiyazlar s6z konusu

oldugunda, hepsinin ayr1 ayr1 toplanmasinin dogru oldugu gérﬁsﬁndedir267.

Bostancioglu ise esas sozlesme degisikliklerinde, imtiyazlara iliskin bir ihlal s6z konusu
oldugu takdirde, tiim imtiyazli pay sahiplerinin tek bir kurul olarak toplanip karar
vermesi gorlisiindedir. Ciinkli her ihlal durumunda ayr1 ayr1 toplanma s6z konusu
oldugunda, imtiyazlarin korunmasi amacinin Gtesine gecilerek, ortakligin imtiyazli
paylarin tahakkiimii altina girecegini vurgulamistir. Bu minvalde vermis oldugu bir
ornek su sekildedir: “ Bir ortaklikta, yonetime aday goOsterme imtiyazi olan farkh
menfaat gruplarinin elinde bir adet A, dokuz adet B ve on adet C grubu paylarinin

bulundugunu varsayalim. Bu imtiyazlarin ortaklifin aleyhine oldugu ve bu sebeple

arttirtlmasina iliskin karart imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edecek nitelikte ise bu karar anilan
pay sahiplerinin yapacaklar: ozel bir toplantida, asagidaki hiikiimler uyarica, alacaklari bir kararla
onanmadtik¢a uygulanamaz”.

265 Uysal, s. 205.

266 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhiklar 11. Basi, s. 485, No. 807a; Karahan, s. 166, Kirtil, s. 52;
Akad, s. 66.

%7 Yargitay 11. H.D. E. 1985/5903 K. 1985/7427 T. 20.1.1986; “...4, B ve C grubu imtiyazlar: farkl ve
ayrt nevi imtiyazlardwr. Bir anonim ortaklikta miiteaddit nevi imtiyazli pay gruplart varsa, her bir kurul
ayrt ayrt toplanarak kendileri yéniinden ana sozlesmeyi onamalart gerekir. A ve B grubu imtiyazl
paylara sahip davacilar kendi aralarinda ézel toplanti  yaparak genel kurul kararlarini
benimsememiglerdir. Ote yandan C grubu imtiyazli pay sahiplerinin, A ve B grubu pay sahiplerini bir tek

5

ozel toplantiya ¢agirmak yetkileri de yoktur...”.
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kaldirilmasi yoniinde hareket edildiginde, sadece bir adet A grubu pay sahibinin buna

kars1 ¢ikmasi durumunda, imtiyazlar kaldirilamayacaktir™?%,

Ote yandan Bilgeg269, farkl1 bir bakis agis1 benimseyerek, anilan goriisiin imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulunun varolus maksadi ile zitlik yaratmakta oldugunu ifade etmistir.
Aslinda bu noktada Bostancioglu ile benzer goriis sergilemis oldugu sodylenebilir. Ancak
Bilge¢’e gore, ikili bir ayrim yapmak daha dogrudur. Soyle ki; tiim imtiyazli pay
sahiplerinin haklarinin esit sekilde ihlal edilmesi (imtiyazlarin tamamen kaldirilmasi
veya payin devri halinde imtiyazlarin sona ermesi gibi durumlar) s6z konusu oldugunda
tek bir imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu olusturulmasi yeterli iken, tiim imtiyazlarin
esit sekilde etkilenmedigi durumlarda ise doktrindeki baskin goriisiin de ileri siirdiigii
sekilde, her grubun ayr1 ayr1 imtiyazli pay sahibi 6zel kurulu olusturmasi dogru

olacaktir.

Kanaatimizce, Bilge¢’in yapmis oldugu yorum yerindedir. Zira ortaklikta bulunan
imtiyazli pay sahiplerinin ortakliga kars1 hukuken korunmasi maksadiyla olusturulan
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun, higbir ayrim yapmadan her durum ve kosulda
ayr1 ayr1 kurul olusturmalarini savunur isek, uygulamada ortakliga karst korunmasini
amagladigimiz imtiyazli pay sahipleri kurullarinin bunu istismar etmesi soz konusu
olabilecektir. Bu sebeple, ortakliktaki tiim imtiyazlarin, ihlalden esit sekilde etkilendigi
durumlarda tek bir imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplanmasi ve tiim imtiyazlarin
farkli sekilde etkilendigi (veya bazilarinin hig ihlal edilmemis oldugu) durumlarda ise

her grubun ayr1 ayr1 imtiyazl pay sahipleri 6zel kurulu olusturmasi yerinde olacaktir.
B. Temsilciler
6102 sayil1 TTK m. 454/4°de, imtiyazli pay sahipleri yerine temsilcilerinin de imtiyazlh

pay sahipleri 6zel kuruluna katilabilecegi hiikiim altina almmistir. Ancak temsilci

belirlenmesi konusunda detayli bir kanuni diizenleme yer almamasi hasebiyle, genel

268 Bostancioglu, s. 20-21.
%9 Bilgec, s. 239-240.
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kurula temsilci ile katilma konusunu diizenleyen m. 425/1 hiikmiiniin kiyasen burada da

uygulanmasi yerinde olacaktir®’”.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna temsilci araciligiyla katilma konusuna iliskin
olarak, aslinda dikkat edilmesi gereken ii¢ énemli husus oldugu sdylenebilir. Ilk olarak,
temsilcinin, pay sahibi olmasinin zorunlulugu bulunmamaktadir. Ikinci olarak, esas
sozlesme araciligiyla dahi olsa, temsilcinin pay sahibi olmasi sart kosulamaz, aksi
takdirde bunu 6ngoren esas sozlesme hiikmii gecersiz olur’*. Son olarak, imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulunda temsilci ile kendisini temsil ettirecek pay sahibi, bu yetkiyi

temsilcisine yazili olarak vermek zorundadir®’?.

C. Bakanlhik Temsilcisi

6762 sayili TTK’da, Bakanlik temsilcisinin imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna®"®
katilmas1 hususunda 6zel bir diizenleme yer almamaktaydi. Buna karsilik 6102 sayili
TTK m. 454/6 hiikkmiinde ise; m. 407/3 hilkkmii ¢er¢evesinde Bakanlik temsilcisinin

hazir bulunacagi ve hatta tutanagi imzalayacagi hiikiim altina alinmistir.

6102 sayili TTK m. 407/3 hiikmii®’* ise m. 333 uyarinca belirlenecek ortakliklarin

yapacaklar1 genel kurul toplantilarinda Ticaret Bakanllg1275 temsilcisinin  hazir

270 Aktas, s. 182.

1 6102 sayili TTK m. 425/1.

272 6102 sayili TTK m. 426/1.

283 6762 sayill TTK dénemindeki ifade “imtiyazli pay sahipleri genel kurulu” idi.

2746102 sayith TTK m. 407/3; “333 iincii madde geregince belirlenen sirketlerin genel kurul
toplantilarinda Giimriik ve Ticaret Bakanhigimin temsilcisi de yer alir. Diger sirketlerde, hangi
durumlarda Bakanlik temsilcisinin genel kurulda bulunacagi ve genel kurul toplantilart igin temsilcilerin
gorevlendirilmelerine iligkin usul ve esaslar ile bunlarin nitelik, gérev ve yetkileri ayrica ticret tarifeleri
Giimriik ve Ticaret Bakanliginca ¢ikarilacak bir ydnetmelikle diizenlenir. Bakanlik temsilcisinin
toplantiya katilma giderleri ve iicretleri ilgili sirket tarafindan karsilanir”.

25703 No’lu KHK (R.G 09.07.2018 S. 30473, 3. Miikerrer) ile bazi1 Bakanliklarin birlestirilmesi

f 1)

sonucunda Giimriik ve Ticaret Bakanligi’nin ad1 “Ticaret Bakanligr” olarak degistirilmistir.
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bulunacagini vurgulamis ve Bakanlik temsilcisinin bulunmasinin gerekli oldugu anonim

ortakliklara iligkin diizenlemenin de Y&énetmelikte?”® yer alacag belirtilmistir.

Anilan Yonetmelik’in “Bakanlik temsilcisi bulundurma zorunlulugu” bashkli m. 32/2
hitkmii®’’ incelendiginde; iki durum hari¢ kural olarak imtiyazli pay sahipleri 6zel

kurulunda Bakanlik temsilcisinin hazir bulunmayacagi sdylenebilir®®,

Yonetmelik hitkmiinde belirtilen iki durumun; biriSinin zorunlu digerinin ise ihtiyari
oldugunu sdylemek miimkiindiir. Zorunlu olan durum, imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulu toplantisinin yurt disinda yapilmis olmasiyken, ihtiyari olan durum ise genel
kurulu toplantiya ¢agiranlarin talep etmesi ve bu talebin de gorevlendirme makaminca

uygun goriilmesi halinde Bakanlik temsilcisinin gorevlendirilmesi halidir?”.

§.5. IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI OZEL KURULUNUN KARAR ALMASI
I. Karar Yetersayisi

6102 sayilt TTK m. 454/3 hilkkmii uyarinca; imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunda,
toplantida temsil edilen paylarin ¢ogunlugu ile karar alinacagi belirtilmistir. Anilan

! tarafindan

hiikiim, basta Kendigelen®® olmak iizere doktrinde birgok yazar28
elestirilmistir. Yazarlarin elestiride bulunmalarinin temel sebebi ise; ortakliktaki farkli

itibari degere sahip paylarin mevcut olabilecegi ve bu durumun sonucu olarak, paylarin

276 «Anonim Sirketlerin Genel Kurul Toplantilarimin Usul ve Esaslari ile Bu Toplantilarda Bulunacak
Glimriik ve Ticaret Bakanligi Temsilcileri Hakkinda Yo6netmelik™.

7" Anonim Sirketlerin Genel Kurul Toplantilarmin Usul ve Esaslar1 ile Bu Toplantilarda Bulunacak
Giimriik ve Ticaret Bakanligi Temsilcileri Hakkinda Yo6netmelik m. 32/2: “Birinci fikrada sayilanlarin
disindaki genel kurul toplantilarinda ve imtiyazli pay sahipleri ozel kurullarinda Bakanlik temsilcisinin
bulunmasi zorunlu degildir. Ancak genel kurulu toplantiya ¢agiranlarin talep etmeleri ve bu taleplerin
gorevilendirme makaminca uygun goriilmesi halinde Bakanlik temsilcisi géreviendirilir”.

2’8 pulash, s. 1327.

29 Bilgec, s. 206.

280 Kendigelen, ilk Tespitler, s. 305.

%81 Bilgec, s. 284; Dural, s. 153; Aktas, s. 177.
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cogunlugunun her zaman sermayenin c¢ogunlugu ile ayni anlama gelemeyecek

olmasidir.

Kendigelen, m. 454/3 hikkmii diizenlenirken, oyda imtiyazin ancak esit itibari degerdeki
paylara farkli oy haklari verilmesi suretiyle taninabilecegini diizenleyen hitkmiin®®? baz
alindigin1 ve bu sebeple hatali oldugunu belirtmistir. Zira Kendigelen’e gore; ortakligin
farkl1 itibari degeri olan paylar ihrag etmesinde bir sorun olmayip farkli itibari degerler
s6z konusu oldugu takdirde m. 454/3 hiikmiindeki “paylarin ¢ogunlugu” ifadesinin

“sermayenin ¢ogunlugu” anlamina gelmeyecegi asikardir.

Kanaatimizce, doktrindeki bu tartisma; farkli itibari degere sahip olan paylarin farkli
birer imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu olusturup olusturamayacaginin tespitine goére
degerlendirilmelidir. Zira farkl itibari degere sahip olan paylarn®, zaten farkli birer
kurul catis1 altinda toplanacagi disiiniildigiinde, “paylarin ¢ogunlugu” ifadesi ile

“sermayenin ¢ogunlugu” her zaman ayni anlama gelecektir®®*,

I1. Yetersayilarin Esas Sozlesme fle Degistirilmesi
6762 sayili TTK ile paralel sekilde 6102 sayili TTK’da da, imtiyazli pay sahipleri 6zel

kurulunun toplanti ve karar yetersayilarinin, esas sozlesme ile degistirilip

degistirilemeyecegine iliskin agik bir kanuni diizenleme yer almamaktadir.

%82 6102 sayili TTK m. 479/1 : “Ovyda imtiyaz, esit itibari degerdeki paylara farkli sayida oy hakk:
verilerek taninabilir”.

283 Bu gbriisii savunabilmek igin farkli itibari degere sahip olan paylarin, diger paylara gore daha fazla
itibari degere sahip olmas1 gerekmektedir. Aksi takdirde, ortada diger paylara nazaran bir {istiinlik s6z
konusu olmayacagi sebebiyle, imtiyazdan da s6z edilemeyecektir. Benzer goriis i¢in bkz. Teoman, s.
1037-1038.

284 Farkl itibari degere sahip paylarmn, ayri neviler olmalari ve diger paylara nazaran olumlu bir farklilik
ve istiinlik tasimalari durumunda, imtiyazli pay olduklar1 diisiiniilmektedir. Benzer goriis i¢in bkz.
Karahan, s. 136-137; imregiin, Oguz: Kara Ticareti Hukuku Dersleri (Genel Hiikiimler-Ortakliklar-
Kiymetli Evrak), Filiz Kitabevi, 12. Basi, Istanbul, 2001 (Kara Ticareti), s. 373.
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Imregiin®, 6762 sayilh TTK déneminde, yetersayilarin arttirilabilecegini  ancak
azaltilamayacag1 gorlsiindeydi. Zira boylelikle Kanun’un amacina uygun sekilde

hareket edilerek imtiyazli paylara saglanan koruma arttirilmis olacakti.

6102 sayili TTK doneminde ise; m. 340 hilkmiiniin getirilmesi ile anonim ortakliklar
icin bagka bir durum yaratilmistir. S6z konusu hilkkme gore, “Esas sozlesme, bu
Kanunun anonim sirketlere iliskin hiikiimlerinden ancak, Kanunda buna acikca izin
verilmigse sapabilir. Diger kanunlarin, éngériilmesine izin verdigi tamamlayici esas

sozlesme hiikiimleri o kanuna o6zgiilenmis olarak hiikiim dogururlar”.

Anilan diizenlemenin getirilmesi neticesinde, 6762 sayili TTK donemindeki “Kanun’da
acikca yasaklanmayan her konunun esas sozlesme ile diizenlenebilmesi” goriigiinden
vazgecilmis ve Kanun’da agik¢a izin verilmedigi miiddetge, farkli bir diizenlemenin

esas sOzlesme ile getirilemeyecegi zikredilmistir.

Sonug olarak; 6102 sayili TTK m. 454/3 hiikkmiinde, yeter sayilar agik¢a belirtildiginden
ve bu sayilarin esas sozlesmede degistirilebilecegine iliskin Kanun’da ac¢ik bir hiikiim
yer almadigindan, ortaklik esas sozlesmesi ile toplanti ve karar yetersayilarinin

degistirilemeyecegi goriisiinii haiziz.

I11. Karar Alma Usulii

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu, belirli bir giindem dahilinde toplanabilmekte olup,
sadece buna iliskin karar alabilmektedir. Giindem muhakkak, imtiyazli pay sahiplerinin

haklarinin ihlal edilip edilmedigiyle ilgili olmalidir®®®.

Genel kurulda oldugu gibi, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunda da oncelikle, glindem
konusu kararm ihlal niteligi tasiyip tasimadigi hususunda miizakere yapilmaktadir.

Miizakereler akabinde, imtiyazlarin ihlal edilip edilmedigi yoniinde karar verilmektedir.

%% Imregiin, Oguz: Anonim Ortakliklarda Ozel Kategori Paylar Prof. Dr. Turgut Kalpsiiz’e Armagan,
Ankara, 2003, s. 181-200 (Ozel Kategori Paylar), s. 188.
2% Bilgeg, s. 284.
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Eger ihlal olmadig1 yoniinde karar verilecek olursa, giindem konusu karar uygulama
imkani bulacaktir Buna karsilik, ihlal oldugu yoniinde karar verilecek olur ise bu
takdirde, giindem konusu Kkararin uygulama olanagi bulmasi s6z konusu

01mayacakt1r287.

%57 Bilgeg, s. 285.
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UCUNCU BOLUM

IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI OZEL KURULU KARARLARININ HUKUKI
NIiTELiGi VE KARARLARIN HUKUMSUZLUGU

§. 6. IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI OZEL KURULU KARARLARI

I. IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI OZEL KURUL KARARLARININ ARANDIGI
DURUMLAR

A. Genel Olarak

6102 sayili TTK m. 454/1 hikkmiinde su ifadelere yer verilmistir: “Genel kurulun esas
sozlegmenin degistirilmesine, yonetim kuruluna sermayenin arttirilmasi konusunda yetki
verilmesine dair karariyla yonetim kurulunun sermayenin arttirrimasina iliskin karar
imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edecek nitelikte ise bu karar anilan pay
sahiplerinin yapacaklari 6zel bir toplantida, asagidaki hiikiimler uyarica, alacaklari bir

kararla onanmadik¢a uygulanamaz”.

Anilan hiikiimden anlagildig iizere, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlari, her
durum ve kosulda aranmamakta olup, sadece belirli kosullarin ayni anda ortaya ¢gikmasi
durumunda aranmaktadir. Bu kosullar1 3 ayr1 baglik altinda toparlayabiliriz: — Ortaklikta
imtiyazli paylarin mevcut olmasi — m. 454/1 hiikmiinde belirtilen kararlardan birinin

mevcut olmast — Anilan kararlarin imtiyazlar ihlal edici nitelikte olmas1?®.

6102 sayili TTK m. 454/1 hiikmiinde ifade edilen kararlar irdelenirken konunun kayitl
sermaye sistemi ile ilgili kistmlarmin m. 460 ve SerPK m. 18 iizerinden de ayrica

degerlendirilmesinin yerinde olacagi kanaatindeyiz.

2% Bilgeg, s. 241.
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B. imtiyaz1 Thlal Eden Esas Sozlesme Degisiklikleri

Esas sozlesme degisikliklerine iliskin yetki, ortaklik genel kuruluna ait olmakla birlikte,
genel kurulun bu hususta alabilecegi kararlar birbirinden pek ¢ok farklilik arz edebilir.
Bu sebepten miitevellit, hangi esas sozlesme degisikliginin kesin olarak imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulunun toplanmasini gerekli kilacagi net ve kesin smirlarla tarif
edilemez. Dolayisiyla, her somut olayda esas sozlesme degisikliklerinin ayri ayri
incelenmesi ve bunun sonucunda imtiyazli paylar1 ihlal edip etmedigine kanaat

getirilmesi yerinde olacaktir®.

Aciklamis oldugumuz gerekgeler 1s181inda calismamizda; esas sozlesme degisiklikleri
icerisinden, imtiyazli pay sahiplerinin haklarini diger esas sozlesme degisikliklerine

nazaran daha ¢ok etkileyebilecegini diisiindiiklerimize yer vermeyi uygun gordik.
1. Esas Sermaye Artirimina iliskin Kararlar

6762 sayili TTK doneminde, genel kurulun esas sermayenin arttirtlmasi1 hususunda bir
karar almast durumunda, bu kararin ayrica imtiyazli pay sahiplerinin olusturacagi

kurulda da goriisiilmesi ve uygun bulunmasi sart kilinmigti®*°.

Anilan diizenleme, 6762 sayilt TTK m. 389%" hiikmiinde ongoriilen imtiyazlarin ihlali
sartin1 dikkate almayarak her sermaye artirrminda Kurul onayimnin aranmasini zorunlu
kilmas1 sebebiyle doktrinde hakli olarak elestirilmistir. Doktrindeki elestirilerin, 6102
saylli TTK hazirlik siirecinde dikkate alindigini diisiinmemiz hasebiyle, konunun daha

1yi anlagilmasi i¢in bu goriislere de asagida deginmekte fayda gdormekteyiz.

2 Kirtil, s. 26.

20 6762 sayill TTK m. 391: “...Mubhtelif imtiyazlar: haiz miitaaddit nevi hisse senedi sahipleri mevcut
oldugu takdirde, umumi heyetin kararindan ayri olarak adi gegen nevilerden her birine ait hisse senedi
sahiplerinin de hususi bir toplanti yaparak karar vermeleri sarttir...”.

B 6762 sayih TTK m. 389: “Umumi heyetce esas mukavelenin degistirilmesine dair verilen karar
imtiyazli hisse senedi sahiplerinin haklarini ihlal edecek mahiyette ise bu karar, adi gegen pay

sahiplerinin yapacaklar: hususi bir toplantida verecekleri diger bir kararla tasdik olunmadik¢a, infaz

edilemez... ”.
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Doktrinde bir kisim yazarlar®®®; 6762 sayili TTK m. 389 ile m. 391 arasinda bulunan
farkin, diger bir deyisle hiikiimler arasindaki imtiyazlarin ihlali sartinin aranip
aranmasina iligkin farkliligin, Kanun’da bilingli bir sekilde yaratilmis oldugunu ve
dolayisiyla anilan acik hiikim muvacehesinde tiim esas sermaye artirnmlarinda ihlal
sart1 aranmaksizin Kurul onayinin aranmasi gerektigini savunmuglardir.

293 jse: Kanun maddeleri

Yukarida arz etmis oldugumuz goriisiin aksini savunanlar
arasindaki farkin, bilingli olarak yaratilmamis oldugunu ve her sermaye artiriminin,
Kurul’un onayina muhtag¢ olmadigini, sadece imtiyazli paylari ihlal edecek mahiyette
bulunanlar i¢in Kurul onay1 gerektigini dile getirmislerdir. Zira bu goriisii savunanlara
gbre, biitlin sermaye artirimi kararlarinin, imtiyazli pay sahiplerinin onayina tabi

kilinmasi, kararlarin ¢cogu zaman haksiz yere uygulanamamasina yol acacaktir.

Yargitay ise doktrindeki ilk goriis ile paralel sekilde hareket etmis ve her sermaye
artinmi kararinin, imtiyazli pay sahiplerinin olusturacagi Kurul’da ayrica onaya
sunulmasinin, Kanun’un emredici hiikmiiniin dogal bir sonucu oldugunu kabul

etmistir®®,

6102 sayili TTK ise doktrindeki tartismalarin da etkisiyle, her sermaye artiriminin degil,
sadece imtiyazli pay sahiplerinin haklar ihlal edecek nitelikte olanlarin, imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulunun onayina tabi olacag: goriisiinii kabul edilmistir®®*. Bu minvalde

“«

hazirlanan m. 454/1 hiikkmiinde de agikg¢a “...sermayenin arttirilmasina iliskin karari
imtiyazli pay sahiplerinin haklarin ihlal edecek nitelikte ise...” ifadelerine yer vermek

suretiyle onceki Kanun dénemindeki tartigmalar1 da sona erdirmistir.

2% Karahan, s. 162; Moroglu, Sermaye Artirm, s. 77; Kirtil, s. 31; Tekinalp (Poroy/Camoglu),
Ortakhklar 11. Basi, s. 752, No. 1376.

% Yasaman, s. 96; Karayalcin, Yasar: Esas Sermaye Artirnminda imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki
Durumu, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlar1 Sempozyumu X, Batider, Ankara, 1993 (Imtiyazli Pay), s.
100; Tekinalp, Unal; Imtiyazli Paylara iliskin Bazi Sorunlar, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlari
Sempozyumu, XI1, Batider, Ankara, 1996 (Imtiyazli Paylar), s. 14.

24 Yargitay 11. HD, E. 2003/13857, K. 2004/10455, T. 28.10.2004; 11. HD, E. 2004/11672, K.
2005/10136, T. 21.10.2005 (www.kazanci.com).

% Bilgeg, s. 245.
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6102 sayili TTK m. 454/1 hikkmiinde belirtilen “ihlal” kavramini yalnizca, var olan
imtiyazlarin ortadan kaldirilmasi olarak degil, bu haklarin smirlandirilmas: veyahut
kullanis bigimlerine kisithilik getirilmesi olarak da yorumlamanin yerinde olacagi

gérﬁsﬁndeyizzgs.

2. Esas Sermaye Azaltilmasina iliskin Kararlar

Esas sermayenin azaltilmasi da, esas sermayenin artirilmasi gibi, bir esas sozlesme
degisikligi sonucunda ortaya ¢ikmaktadir. Esas sermayenin azaltilmasini; ortaklik esas
sOzlesmesinde yer alan ve ticaret siciline tescil edilmis olan esas sermayenin itibari

degerinin azaltilmas1 olarak tammlayabiliri2297.

Esas sermayenin azaltilmasinin, imtiyazli pay sahiplerinin haklarin1 nasil ihlal
edebilecegini izah etmeden evvel, dncelikle hangi durumlar s6z konusu oldugunda esas

sermaye azaltilmasinin giindeme gelebilecegine kisaca deginmekte fayda géormekteyiz.

Esas sermaye azaltilmasina iliskin en temel durum, ortaklik esas sermayesinin bir

298

kismina artik ihtiya¢ bulunmamasi durumudur Bu durumda, esas sermaye azaltilir

ve itfa edilen pay bedelleri, pay sahiplerine geri 6denir. Anilan sermaye azaltilmasina

“kurucu veya efektif sermaye azaltilmas1” denilmektedir®®.

Esas sermaye azaltilmas: yonilinde karar alinmasmin glindeme gelebilecegi bir diger

durum ise ortaklik bilango zararinin ortadan kaldirllmak istenmesidir. Burada yapilan

300

azaltma yalnizca fiiliyatta mevcut olan azaltmayi agiklamaktadir™". Anilan durum sz

2% Benzer goriis icin bkz. Bilgili, Fatih /Demirkapi /Ertan; Sirketler Hukuku, Bursa, 2013, s. 447;
Uysal, s. 152.

7 pulash, s. 1864.

% Caglar, Hayrettin: Anonim Sirketlerde Esas Sermayenin Azaltilmasi, Turhan Kitabevi, 1. Baski,
Ankara, 2010, s. 14.

2% puylash, s. 1865.

300 pylash, s. 1866.
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konusu oldugunda, yapilacak esas sermaye azaltilmasinda, pay sahiplerine herhangi bir

sermaye iadesi yapilmamaktadir®®*.

302

Tekinalp®™, esas sermaye azaltilmasi karar1 alinmasi durumunda ayriyetten imtiyazli

pay sahiplerinin de bir araya gelerek bu karari onaylamasina gerek bulunmadigini ileri

siirerken; Karahan®®

ise esas sermaye azaltilmasina yonelik kararlarin her durumda
imtiyazli pay sahipleri agisindan ihlal teskil edecegi gerekcesiyle, her esas sermaye
azaltilmas1 karar1 sonrasi imtiyazli pay sahiplerinden olusan kurulun bu karari

onaylamasi gerektigini savunmustur.

Kanaatimizce, yukarida arz etmis oldugumuz her iki goriis de tam olarak tatmin edici
degildir. Zira esas sermayenin azaltilmasina iliskin kararlarin bazi durumlarda imtiyazl
paylart zedelemesi s6z konusu olurken bazi durumlarda zedelememesi s6z konusu
olabilir. Ornek vermek gerekirse; esas sermaye azaltilmasi karar1 almirken eger
ortakliktaki istisnasiz tiim paylarin itibari degerleri esit sekilde azaltiliyor ise bu
durumda imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlal edildigini savunmak dogru
olmayacaktir®®. Dolayisiyla, her somut olay1 kendi igerisinde irdelemenin ve ona gore

karar vermenin daha dogru sonug verecegi goriisiindeyiz.

3. Yeni imtiyazhh Paylar Yaratilmasina, Mevcut Imtiyazlarin Kaldirilmasina veya

Smirlandirilmasina iliskin Kararlar

Imtiyazli paylar yaratilmasi, ortaklik esas sozlesmesinde degisiklik yapilmasina

baghdir. Aynmi sekilde mevcut imtiyazli paylarin tamamen kaldirilmast veyahut

kullaniminin kisitlanmasi da yine esas sozlesme degisikligi yapilmasina bag11d1r305.

01 Caglar, s. 37.

%02 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar 11. Basi, s. 790, No. 1434
%3 Karahan, s. 168.

% Bilgec, s. 247.

%% Karahan, s. 170.

87



Mevcut imtiyazlarin kaldirilmasina veya smirlandirilmasina iligkin olan kararlarin,
imtiyazli paylar1 dogrudan ilgilendirdigi asikardir. Boyle bir genel kurul kararinin, her
haliikdrda imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu nezdinde incelenmesi ve karara

baglanmasi gerekmektedir.

Ote yandan kanaatimizce, yeni imtiyazli paylar yaratilmasma iliskin biitiin genel kurul
kararlarinin, imtiyazli pay sahiplerinin haklarina halel getirdigini sdylemek miimkiin

degildir. Zira bu noktada ikili bir ayrim yapmak yerinde olacaktir.

Eger genel kurulda bir esas sozlesme degisikligi yapilmak suretiyle, mevcut imtiyazli
paylarin konusundan bambaska bir konuda, Ornegin ortaklikta sadece oy hakkinda
imtiyazli paylar mevcutken, tasfiye payma iliskin imtiyazlar yaratilmig ise bu takdirde
yeni imtiyazli paylar yaratilmis olmasinin mevcuttaki imtiyazli paylar agisindan bir ihlal

teskil ettigini iddia etmek dogru olmayacaktir.

Buna karsilik, eger mevcut bulunan imtiyazli paylar ile aynt konuda, 6rnegin kar
paymda imtiyaza sahip paylar varken, yine ayni konuda imtiyazli paylar olusturulmus
ise bu takdirde ortada bir ihlalin oldugu gergektir. Zira baska paylara da kar payinda
imtiyaz taninmasi sonucunda, diger pay sahiplerine nazaran daha iyi tatmin edilen kar
paymda imtiyazli paylar, yeni yaratilan kar paymda imtiyazli paylar sebebiyle artik daha

az kar paymdan yararlanacaklard1r306.

4. Ortaklik Siiresinin Uzatilmasina iliskin Kararlar

Ortaklik, eger belirli bir siire i¢in Kurulmus ise esas sozlesmede belirlenen bu siirenin

sonunda, baska herhangi bir isleme gerek olmaksizin ortaklik sona erecek tasfiye

307

stirecine girecektir™'. Eger ortaklik siiresinin uzatilmasina karar verilmek isteniyorsa, o

takdirde genel kurul bu konuda bir esas sozlesme degisikligi yapmak mecburiyetindedir.

%6 Karahan, s. 171.

%7 Bilgeg, s. 254.
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Peki hal boyleyken, siirenin uzatilmasina iliskin boyle bir genel kurul karari, ortaklikta

bulunan imtiyazli pay sahipleri i¢in bir ihlal niteligi tasimakta midir?

Karahan’a gore; ortaklik siiresinin uzatilmasina iliskin bir genel kurul kararmin,
imtiyazli pay sahipleri ag¢isindan ihlal olusturup olusturmadigi hususunda degerlendirme
yaparken, mevcuttaki imtiyazli paylarin tiiriine dikkat edilmelidir. Zira ortaklikta,
tasfiye payinda imtiyaz taninmis paylar var iken, ortaklik siiresinin uzatilmasina iligkin
bir esas sozlesme degisikligi yapildig1 takdirde, imtiyazli pay sahiplerinin bu karari
onaylamasi gerekmektedir. Ote yandan, eger ortaklikta kirda ve ydnetimde imtiyazli
paylar var ise ortaklik siiresinin uzatilmasina iligkin genel kurulunun imtiyazli pay

sahiplerinin haklarini ihlal etmesi s6z konusu degildir.

Yargitay’a gore ise; ortaklik siiresinin uzatilmasina iliskin genel kurul kararlari,

imtiyazli pay sahipleri agisindan bir ihlal niteliginde degildir®®,

Kanaatimizce, ortaklik siliresinin uzatilmasmin, bir ihlal niteligi tasiyip tasimadigi
konusunda Karahan’in goriisii yerindedir. Bizce de ortaklikta mevcut olan imtiyazlarin
tiiriine gore bir ayrim yapilmasi ve buna gore ortada bir ihlalin olup olmadigina karar

verilmesi yerinde olacaktir.

5. Ortakh@in Sona Ermesine Iliskin Kararlar

Ortakligin sona ermesine iliskin alinan kararlar neticesinde, ortada bir ortaklik
kalmayacag1 icin imtiyazli paylara taninmig tiim imtiyazlar da ortadan kalkmig
olacaktir. Pek tabii, bu durumun imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal ettigi
asikardir. Bu sebeple, ortakligin sona ermesine iliskin genel kurul kararlarinin, imtiyazl

pay sahipleri 6zel kurulunun onayina sunulmasi gerekmektedirsog.

Ote yandan, 6102 sayili TTK m. 408/2, e hiikmii uyarinca, genel kurul Kanun’da

ongoriilen istisnalar disinda, ortakligin feshine de karar verebilmektedir. Bu noktada,

%% yargitay 11 HD, E. 1985/5909, K. 1985/6020, T. 17.11.1985 (Bilgeg, s. 254).
%9 Karahan, s. 170.
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genel kurulun almis oldugu bu karari, m. 454/1 hiikkmiinde yer alan “genel kurulun esas
sozlesmenin degistirilmesi” ifadesinin lafz1 ile beraber diislindiiglimiizde, fesih kararinin

imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun onayma muhtag¢ olmadigini diisiinebiliriz.

Bilge¢, genel kurul kararinin bir esas sozlesme degisikligi niteliginde olmadigini ve bu
sebepten Gtiirli, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplanmasina da gerek olmadigini

dile getirmistir™™.

Kanaatimizce, Bilge¢’in yorumu yerinde degildir. Zira Kanun’un lafz1 ve amacini
birlikte degerlendirmemiz gerekir ki, her ne kadar Bilge¢’in savundugu iizere Kanun’un
lafzindan sadece esas sozlesme degisikliklerine iliskin genel kurul kararlarinin
mevcudiyetinde imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplanabilecek oldugu anlasiliyor
olsa da, ortakligin ani bir kararla feshine karar verilmesinin de imtiyazli paylara zarar
verecegi aciktir. Bu sebepten miitevellit, bu konuda Kanun’un lafzindan ¢ok, amaci baz
alinmal1 ve ortakligin genel kurul karariyla feshedilmesinde de imtiyazlarin zedelendigi
ve imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun bu fesih kararini onaylamasi gerektigi kabul
edilmelidir. Ayrica Kanun’da yer alan ifadeden yola ¢ikarak esas sozlesmenin
degistirilmesi bile imtiyazlar1 zedeleme potansiyeline sahip olarak goriilmiisken,
ortaklig1 feshetmek suretiyle esas sozlesmeyi toptan ortadan kaldirmak evleviyetle
imtiyazlar1 zedelemis sayilmalidir. Ozetle, genel kurulun, ortakligin feshine iliskin karar
almas1 durumunda, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun bu karar1 onaylamasi

gerektigi kanaatin haiziz.

6. Yapisal Degisikliklere liskin Kararlar

6102 sayil1 TTK, anonim ortakliklarin yapisal degisikliklerine iligskin hiikiimleri detayli
bir sekilde diizenlemistir. Kanun’un, yapisal degisiklikleri diizenlerken temel almis
oldugu ilke, pay sahiplerinin haklarinin ayn1 kosullarla devam ettirilmesi (siireklilik)

ilkesidir®®.

310 Bilgec, s. 255.
31 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhklar 14. Basi, s. 130, No. 143b; Bilgeg, S. 256.
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Anonim ortakliklardaki yapisal degisiklikler; birlesme, boliinme ve tiir degistirme olup,
6102 sayilt TTK m. 134-194 hiikiimleri arasinda diizenlenmistir. Her ne kadar, yukarida
da arz etmis oldugumuz iizere, yapisal degisikliklere iliskin hiikiimler detayli olarak
diizenlenmis olsa da, anilan hiikiimlerin imtiyazli pay sahipleri i¢in 6nemli olan hususlar

bakimindan tatmin edici oldugu séylenemez.

Ortaklikta yapilacak yapisal degisiklikler, bir esas sozlesme degisikligi sonucunda
gerceklesecek oldugu igin, bu durumun imtiyazli pay sahiplerinin haklarin1 da
etkileyecek olmasi kaginilmazdir. Dolayisiyla, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu
onaymin aranip aranmayacagina iliskin bir tespit yapilmasi1 gerekmektedir. Bu noktada
tespitin; 6102 sayili TTK hiikiimlerinde yer alan yapisal degisikliklere iliskin
hiikkiimlerle (m. 134-194 ), m. 454 hiikmiiniin beraber degerlendirilmesi suretiyle

yapilmasinin yerinde olacagi kanaatini haiziz.

6.1. Birlesme

Birlesme, 6102 sayili TTK m. 136 vd. hiikiimlerinde diizenlenmistir. Anilan hiikiimler
uyarinca birlesme; “yeni kurulus seklinde birlesme” ve “devralma seklinde birlesme”

olmak tizere iki sekilde gergeklesebiliralz.

Yeni kurulus seklinde birlesme s6z konusu oldugunda; birlesmeye katilan ortakliklar
tiizel kisiliklerini sona erdirmek suretiyle yeni bir ortaklik ortaya ¢ikarmaktadirlar®®,
Yeni kurulus durumunda, birlesmeye katilan ortakliklarin, belirli bir degistirme 6l¢iisii

uyarinca, ortaya ¢ikan yeni ortaklikta pay sahibi olmalar1 s6z konusu olur®*,

Yeni kurulacak ortaklik i¢in hazirlanacak esas sdzlesmede, imtiyazlara iliskin hiikiimler,
taraflar arasinda miizakere edilmek suretiyle, yeni ortakligin esas soézlesmesine
eklenecektir. Bu noktada belirtmekte fayda gormekteyiz ki; eger birlesme Oncesinde

ortakliklarda imtiyazli paylar mevcut ise birlesmeyle ortakliklarin tiizel kisilikleri son

3126102 sayili TTK m. 136/1.
313 Bilgec, s. 256.
314 pulash, s. 125.
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bulacagindan imtiyazli pay sahiplerinin haklarina da halel getirilmis olacaktir. O
sebeple, ortakliklarin alacaklari birlesme kararlarinin uygulanabilmesinin, imtiyazli pay

sahipleri 6zel kurulunun onayina bagl oldugunu sé')yleyebiliriz315.

Devralma seklinde birlesmede ise bir ya da daha fazla ortakligin, diger bir ortakliga tiim
malvarligi ile katilmasi1 veyahut onlar tarafindan devralinmasi s6z konusudur. Bu tiir

birlesmede; bir devrolunan ortaklik, bir de devralan ortaklik mevcuttur-®,

6102 sayiih TTK m. 140/4 hiikmiinde, devralma seklinde birlesmede, devrolunan
ortakliktaki imtiyazli pay sahiplerinin, haklar1 karsiliginda devralan ortaklikta es deger
nitelikte bir hak veya uygun karsilik alacagi hiikiim altina alinmistir. Anilan hiikiimde
yer alan “uygun karsilik” ifadesinden, 6denecek karsiligin ayni edim veya nakdi edim

olarak yerine getirilmesinin miimkiin oldugu anlasilmaktadir®'’,

Anilan hiikmiin gerekgesi®®® incelendiginde; imtiyazli pay sahiplerine, devrolunan
ortaklikta es deger nitelikte bir hak verilmesine Oncelik tanindigi, boyle bir hak
verilememesi durumunda uygun bir karsiligin 6denmesinin giindeme gelmesi gerektigi
acikca zikredilmistir. “Es deger nitelikte bir hak™ ifadesinden anlagilmasi gereken,

devralan ortaklikta da ayni imtiyazlarin verilmesidir®®.

Devrolunan ortakliktaki imtiyaz paylarin, devralan ortaklikta da ayni sekilde devam

edebilmesi 1i¢in devralan ortakligin m. 421 hiikkmiinde belirtilen agirlastirilmisg

315 Bilgec, s. 256.

316 pulagh, s. 129.

$Costan, Hiilya: Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Hiikiimlerine Gore, Birlesme, Boliinme ve Tiir
Degistirmede Ozel Hak Sahiplerinin Korunmasi, Batider, C. XXIV, S.3, 2008, s. 403-431 (Ozel Hak
Sahipleri), s. 420.

318 6102 sayili TTK m. 140/4 gerekge: “Devrolunan sirkette meveut bulunan paylara bagl ézel haklar
karsiiginda devralan sirkette esdegerde haklar veya buna uygun bir karsilik verilir. S6z konusu karsiligin
verilebilmesi icin devralan sirkette esdegerde haklarin saglanamamasi gerekir...” .

319 Bilgeg, s. 256.
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nisaplara®® uygun olarak karar almas1 gerekmektedir. Buna ek olarak, eger devrolunan
ortaklikta zaten mevcutta imtiyazli paylar var ise m. 421 hiikmiine gore karar alindiktan
sonra bu kararin ayrica imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu tarafindan da onaylanmasi

s6z konusu olacaktir®2.,

Devralan ortaklikta yeni imtiyaz yaratilmasi igin gereken nisap saglanamazsa veyahut
saglanmasina ragmen, alinan karar imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu tarafindan
onaylanmazsa, bu takdirde devrolunan ortakliktaki imtiyazli pay sahiplerine uygun bir

karsilik verilmesi gerekecektir®?,

6.2. Boliinme

6102 sayili TTK m. 159 hikkmiinde boliinme, “tam bolinme” ve “kismi boliinme”
olmak tizere iki tiir olarak belirtilmistir. Anilan hiikiimde herhangi bir tanim yapilmayip

yalnizca, boliinme tiirlerine iliskin ilkelerin belirlenmesi tercih edilmistir323.

Tam boliinmede; ortakligin malvarliginin tamami, mevcut veya yeni kurulacak en az iki
ortakliga devredilir ve ortaklik hukuken sona erer. Boliinen ortakligin ortaklarina ise
mevcut veya yeni kurulan ortakliklarin paylarindan verilir. Diger bir ifadeyle, boliinen
ortakligin pay sahipleri, artik devralan ortakliklarin ortagi haline gelirler. Bu sekilde
gerceklesen bollinmede, “yeni kurulus seklinde birlesmenin tersi” bir yapilanma
isleminin yasandigi sdylenebilir. Boliinme sonucunda, ortaklik sona erdiginden, ticaret

unvani da sicilden silinmektedir®?*,

Kismi boélinmede ise; bdoliinen ortaklik varligini siirdirmeye devam eder ve
malvarligimin bir kism1 kendisinde kalirken, diger bir kismi ise mevcut veya yeni

kurulacak baska bir ya da daha fazla ortakliga devredilir. Bu durumda, bir ortakligin iki

320 6102 sayili TTK m. 421/3 uyarinca; sermayenin en az yiizde yetmis besini olusturan paylarin
sahiplerinin veya temsilcilerinin olumlu oylariyla karar almasi gerekmektedir.

2! Yasaman, Birlesme, s. 420.

322 Costan, Ozel Hak Sahipleri, s. 420.

33 Uysal, s. 174.

324 Pulash, s. 218.
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veya daha fazla parcaya boliinerek, mevcut ortakliklara devredilmesi, parcalara ayrilan
ortaklik agisindan “boliinme” teskil ederken, devralan ortaklik agisindan ise bir
“birlesme” islemi niteligindedir. Boliinen ortakligin ortaklari, devralan ortakligin
paylarini iktisap etmis olurlar. Bu sekilde bolinmede, “devralma seklinde birlesmenin

tersi” bir yapilanma isleminin yasandigi soylenebilir®?>,

6102 sayili TTK m. 161/1 hiikkmin su sekilde buyrulmaktadir: “Tam ve kismi
boliinmede sirket paylart ve haklart 140 inct madde uyarinca korunur”. Bu gercevede,
boliinme isleminde de imtiyazli pay sahipleri acisindan m. 140/4 hiikmiiniin kiyasen

uygulanacagi agiktir.

Eger, yeni kurulus seklinde boliinme s6z konusu olur ise kurulacak olan yeni ortakligin
esas sOzlesmesinde imtiyazli paylara yer verilmelidir, zira bu tiir boliinmede ilke olarak
yeni kurulusa iliskin diizenlemelerin dikkate alinmasi gerekir®®. Buna karsilik eger,
devralma yoluyla boliinme s6z konusu ise boliinen ortakliktaki imtiyazli pay sahipleri
icin, devralan ortaklikta m. 421/3 uyarinca belirtilen nisap oraninda karar alinarak
imtiyazli paylar c¢ikartilmasi gerekmektedir. Ayrica, devralan ortaklikta mevcut
durumda imtiyazli pay sahipleri var ise kararin imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu

tarafindan da onaylanmasi gerekmektedir®?’,

6.3. Tiir Degistirme

Tir degistirme, 6102 sayilh TTK m. 180 vd. hiikiimlerinde diizenlenmistir. Tiir
degistirmeyi kisaca; bir ortakligin, tasfiye olmaksizin, tim haklarinin korunarak bir

baska ortaklik tiiriine evrilmesi olarak tammlayabiliriz328.

6102 sayili TTK m. 183/2 hiikmiinde, tiir degistirmede, imtiyazli paylarin haklarinin

nasil korunacagma deginilmistir. Amlan hiikiim su sekildedir: “Imtiyazli paylarin

%25 pulash, s. 220.
%26 pulash, s. 221.
%27 Bilgec, s. 257.
328 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 675.
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karsiliginda aym degerde paylar verilir veya uygun bir tazminat odenir”. Gorildigi
lizere; birlesme i¢in diizenlenen m. 140/4 hikmi ile neredeyse ayni igerige yer
verilmistir. Her ne kadar Kanun, bolinmede oldugu gibi m. 140 hiikmiine atifta
bulunmamis olsa da, m. 183/2 ile m. 140/2 hiikiimlerinin igerik itibariyle ayni olmalar1

sebebiyle, birlesmede zikrettiklerimizin burada da gegerli olacagi kanaatindeyiz.
C. Yonetim Kurulunun Esas Sermayenin Arttirllmasina fliskin Kararlar

6102 sayiih TTK m. 454/1 hiikkmiinde yer alan “yonetim kuruluna sermayenin
arttiridmast konusunda yetki verilmesine dair karar” ifadesiyle, kayitli sermaye
sistemine gegis i¢in alinacak genel kurul kararindan bahsedilmistir®®. Eger anilan karar,
imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edecek nitelikte ise kararin uygulanabilmesi

imtiyazl pay sahipleri 6zel kurulunun onay vermesine baglidir.

SerPK m. 18/4 hiikkmii de benzer sekilde, kayitli sermaye sistemine gegis ile ilgili genel
kurul kararlarinin imtiyazli pay sahiplerinin haklarina halel getirecek nitelikte olmasi
durumunda, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu tarafindan onanmasi gerektigini

vurgulamistir.

2499 sayili SerPK doneminde yalnizca halka acik anonim ortakliklar i¢in s6z konusu
olan kayitli sermaye sisteminin, 6102 sayili TTK doneminde halka kapali anonim
ortakliklar bakimindan da uygulanabilmesi s6z konusu olmustur. Bu sebeple, 6102
sayitlh TTK m. 454 ve m. 460 hiikiimlerinde, kayitli sermaye sistemine gegen anonim
ortakliklardaki imtiyazlarin korunmasina iligkin bir takim 06zel hiikiimlere yer

Verilmistir330.

Halka kapali anonim ortakliklarda uygulanacak, kayith sermaye sistemi ile ilgili ilkeler
6102 sayil1 TTK m. 460 hiikmiinde diizenlenmistir. Anilan hiikiim uyarinca; ilk veya
degistirilmis esas sozlesme ile yonetim kuruluna, esas sozlesmede belirtilen tavan

tutarina kadar sermayenin arttirilmasina iliskin yetki verilebilecek olup, s6z konusu

2 Bilgec, s. 248.
%0 Akad, s. 29.
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yetki en ¢ok bes yil siire i¢in taninabilecektir. Ayrica, kayith sermaye sisteminin
uygulanmasiyla, genel kurulun sermaye artirimi yetkisinin, yOnetim kuruluna

devredilmis oldugunu s6ylemek miimkiindiir®>.

Yonetim kurulunun, genel kuruldan devralmis oldugu yetkiye istinaden sermaye artirimi
karart almast durumunda, imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlali noktasinda,

doktrinde bir takim elestiriler dile getirilmistir.

Kendigelen; genel kurul tarafindan, yonetim kuruluna sermayenin arttirilmast igin yetki
verilen kararin, tek basina imtiyazlari ihlal etmeyecegini savunmaktadir. Kendigelen’e
gore, ihlalin olup olmadigina iligskin tartismanin, yonetim kurulunun almis oldugu yetki
lizerine sermayenin arttirilmasina yonelik karar almasi durumunda, s6z konusu olmast

gerekmektedir®®.

Moroglu da, genel kurulun yonetim kuruluna sermayenin arttirilmasi i¢in yetki vermesi

kararinin imtiyazlari ihlal etmesinin s6z konusu olmadigi gérﬁsﬁndedirggg.

Tekinalp ise; genel kurulun, yonetim kuruluna sermayenin arttirilmasi konusunda yetki
vermis olmasinin, ileride yonetim kurulu tarafindan bu yetkinin kullanilmasi esnasinda
ortaya cikabilecek bir takim ihlaller i¢in alt yap niteliginde oldugunu, bu sebepten Gtiirii
sermayenin arttirilmasi konusunda yetki veren genel kurul kararinin da imtiyazli pay

sahipleri 6zel kurulu tarafindan onanmasi gerektigini ileri stirmiistiir®,

Halka ag¢ik anonim ortakliklarda kayitli sermaye sistemi ile ilgili uygulanacak ilkeler ise
SerPK m. 18/4 hiikmiinde®*® diizenlenmistir. Hiikiim su sekildedir: “Jmtiyazli paylarin
varligi hdlinde bu madde kapsaminda yapilacak esas sozlesme degisikligine iliskin

genel kurul kararlar, imtiyazli pay sahipleri ozel kurulunca 6102 sayili Kanunun 454

%1 Bahtiyar, Kayith Sermaye, s. 153.

332 Kendigelen, ilk Tespitler, s. 353; Aym dogrultuda goriisler icin bkz. Moroglu, Oneriler, s. 257;
Dural, s. 141.
%3 Moroglu, Oneriler, s. 256.

334 Tekinalp, Yeni Hukuk, s. 98.
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tincii maddesindeki esaslara gore onaylanir. Su kadar ki, ortakliklarin kayitly sermaye
tavanmt dahilindeki sermaye artirimlarinda ayrica imtiyazli pay sahipleri ozel kurulu

karart aranmaz’.

Anilan hiikiimde, 6102 sayili TTK m. 454 hiikkmiine atifta bulunularak, kayitli sermaye
sistemine gegis ile ilgili genel kurul kararin, imtiyazli paylari ihlal edecek nitelikte
olmas1 durumunda, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu tarafindan onaylanmasi gerektigi

agikca zikredilmistir.

Kanaatimizce, 6102 sayili TTK m. 454 hitkmii ile SerPK m. 18/4 hiikkmiiniin birbirinden
tek ayrildigi nokta, yetki alan yonetim kurulunun sonradan sermaye artirnrmina iligkin
alacagr kararinin, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu tarafindan onaylanip
onaylanmayacagidir. Zira m. 454 hiikmii uyarinca, hem yo6netim kuruluna yetki veren
karar, hem de yonetim kurulunun sermaye artirimi karari imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulu onayina muhtagtir. Buna karsilik SerPK m. 18/4 hiikmii uyarinca ise; yalnizca,
yonetim kuruluna yetki veren genel kurul karar1 onaya muhtag olup, buna mukabil
yonetim kurulunun sermaye artirimina iligkin kararinin ise onaylanmasina liizum

bulunmamaktadir.

II. IMTIYAZLI PAY SAHIPLERIi OZEL KURULU KARARLARININ
ARANMADIGI DURUMLAR

A. Genel Kurul Kararina imtiyazhi Pay Sahiplerinin Olumlu Oy Vermis Olmasi
6762 sayili TTK doneminde doktrinde; genel kurulda olumlu oy kullanan imtiyazli pay
sahiplerinin, buna ragmen yine de imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu toplayarak karar

almalarina gerek olup olmadigi konusunda tartigsmalar yaganmuistir.

Bir gérﬁse336 gore; ortaklik igerisinde bulunan imtiyazli pay sahipleri, eger imtiyazlarin

ihlal edecek nitelikte bir genel kurul kararina katilip olumlu oy vermisler ise sonradan

336 Poroy/Tekinalp/Camoglu, Ortakhiklar 11 Basi, s. 486, No. 807c; Bostancioglu, s. 24; Yasaman,
Birlesme, s. 79.
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tekrar imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu olusturup karar alamazlar. Zira ortada
olumlu iradeleri mevcuttur, aksi yonde davranilmasi durumunda hakkin koétiye

kullanilmasi s6z konusu olur.

Kars1 goriisii savunanlara®’ gore ise; imtiyazli pay sahiplerinin genel kurula katilip
olumlu oy kullanmis olmalari, sonradan imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu
toplayarak, alinan genel kurulu hakkinda karar verebilmelerine engel teskil etmez. Zira
bu goriisii destekleyenlere gore, imtiyazli pay sahiplerinin, genel kurul psikolojisinden

styrilarak, sonrasinda daha saglikli bir karara varabilmeleri miimkiindiir.

6102 sayili TTK m. 454/4 hitkkmii ile bu tartigmalara son verilmistir. Zira genel kurulda,
imtiyazli paylarin sahiplerinin, esas sdzlesmenin degistirilmesine iliskin olarak olumlu
oy vermeleri durumunda ayrica 6zel bir toplantt daha yapamayacaklar1 agik¢a hiikiim
altina alinmistir. Boylelikle, anilan hiikmiin gerekg¢esinde de ifade edildigi lizere, 6762

saylli TTK déneminde ¢ok tartisilan bir sorun ¢éziime kavusturulmustur.
B. Kanunen Zorunlu Esas Sozlesme Degisiklikleri

Kanun geregi zorunlu kilinan esas sozlesme degisiklikleri, imtiyazli pay sahiplerinin
haklarini ihlal edici nitelikte 6zellikler barindirsalar dahi, imtiyazli pay sahipleri 6zel

Kurulunun onayina ihtiyag duymazlar338.

Yargitay; ortaklik esas sermayesinin Kanun’un ongordiigii sinirlara yiikseltilmesinde
oldugu gibi, zaruri tutulan esas sézlesme degisikliklerinin, anilan degisiklerin imtiyazl
pay sahiplerini etkileyip etkilemedigine bakilmaksizin uygulanmasi gerektigi ve boyle
durumlarda imtiyazli pay sahipleri kurulunun onama kararinin aranmayacagi

gérﬁsﬁndedir339.

%7 Karahan, s. 159; Moroglu, Sermaye Arttirimi, s. 53; Kirtil, s. 54.
3% Aktas, s. 198.
% Yargitay, 11. HD, E. 2001/5691, K. 2001/7567, T. 09. 10. 2001 (www.kazanci.com).
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Yargitay ile paralel bicimde 6103 sayili Tirk Ticaret Kanunu’nun Yirirligi ve
Uygulama Sekli Hakkinda Kanun®**® da, ortaklik esas sermayesinin Kanun’un
Ongordigii tutara cikartilmasi i¢in alinacak genel kurul kararinin uygulanmasi igin
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun onama kararina ihtiya¢ bulunmadigini agikca

hiikiim altina almistir®*.

C. Imtiyazh Paylarin Tamaminin Tek Bir Pay Sahibine Ait Olmasi

Ortaklikta bulunan imtiyazli paylarinin tamaminin tek bir pay sahibinin uhdesinde
bulunmasi durumunda, uygulanacak prosediiriin ne olacagi hakkinda mevzuatta
herhangi bir diizenleme bulunmamaktadir. Ote yandan, tiim imtiyazlarin tek pay
sahibinde bulunmasi sebebiyle ortada bir kurul oldugundan da bahsedilemez.

Dolayistyla, olmayan bir kurulun toplant: yapmasi da s6z konusu degildir®*%.

Ortaklikta boyle bir durum s6z konusu oldugu takdirde, imtiyazli paylarin sahibi iki
sekilde hareket edebilir: Ya genel kurul kararina iliskin vermis oldugu onay veya red
kararimi 6zel olarak genel kurul toplanti tutanagina yazdirir ya da onay veya red kararini

yazili olarak ortakliga sunar>*,

D. Cagriya Ragmen Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulunun Toplanamamus

Olmasi

6102 sayili TTK m. 454/2 hiikmiinde belirtilen usule uyularak ¢agrilan imtiyazli pay

sahipleri 6zel kurulunun toplanamamis olmasimmin sonucu m. 454/5 hiikmiinde

30 6103 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun Yiiriirliigii ve Uygulama Sekli Hakkinda Kanun m. 20/2:
“Sermayenin Tiirk Ticaret Kanununda ongoriilen tutara yiikseltilmesi icin yapilacak genel kurullarda toplanti nisabi
aranmaz, kararlar toplantida mevcut oylarin ¢ogunlugu ile alinir ve sartlart bulunsa bile 6762 sayili Kanunun 389
uncu ve Tiirk Ticaret Kanununun 454 iincii maddeleri uygulanmaz. Bu fikra hiikiimleri, bu Kanunun 26 ve 28 inci

maddeleri uyarinca yapilacak esas sozlesme degisiklikleri igin toplanacak genel kurullara da uygulanir”.

%1 Bilgec, s. 278.

2 Bilgec, s. 279.

3 Moroglu, Erdogan: Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarinin Hiikiimsiizliigii, Giincellenmis ve
Genisletilmis 8. Baski, Istanbul, 2017, (Genel Kurul Kararlarinin Hiikiimsiizliigii 8. Baski), s. 19; Uysal,
s. 195.
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aciklanmistir. Diger bir deyisle, yonetim kurulu veya asliye ticaret mahkemesi
aracilifiyla imtiyazli pay sahipleri tarafindan yapilmis ¢agriya ragmen imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulu toplanamamis ise bu takdirde m. 454/5 hiikmii uyarinca, ¢agri

konusu karar onaylanmis sayilacaktir.

Kanaatimizce Kanun, m. 454/5 hiikkmiinde yer alan “Cagriya ragmen, siiresi i¢inde 6zel
kurul toplanamazsa, genel kurul karar: onaylanmis sayilir” ifadesiyle, imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulunun siiresinde toplanamamis olmasini, ¢agri konusu karara onay
verilmis olarak kabul ederek, genel kurul kararinin uygulanmasi siirecini gabuklastirmak
istemistir>*.

E. Esas Sozlesmeye Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulu Karar1 Aranmayacagina

fliskin Hiikiim Konulmasi Sorunu

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu onaymnin aranmayacagna iliskin doktrinde hem 6762
sayitlh TTK hem de 6102 sayili TTK doneminde birbirinden farkli goriisler ileri
stirtilmiistiir.

Tekinalp®**

, imtiyazli pay sahiplerinin bir Kurul olusturmasinin Kanunen emredici
oldugunu ve bu sebeple esas sozlesmeye hiikiim konulmak suretiyle imtiyazli paylara
ilisgkin bir Kurul olusturulmasinin tamamen bertaraf edilemeyecegini savunmustur.
Yalnizca bazi héllerde imtiyazli pay sahipleri kararinin aranmayacagmin

belirtilebilecegini ileri siirmiistiir.

Karayalgm346, imtiyazli pay sahiplerinin verecegi onama kararinin kamu diizenine
iligkin bir karar olmadigini, bu sebeple de emredici bir hiikiim olarak telakki

edilemeyecegini dile getirmistir.

3% Benzer goriis icin bkz. Bilgeg, s. 281.
3% Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar 11. Bas, s. 485, No. 807.
% Karayal¢n, imtiyazh Pay, s. 101.
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Akad*”, imtiyazli pay sahiplerine iliskin hiikiimlerin, emredici nitelikte oldugunu
vurgulamakla birlikte, kamu diizenine iliskin olmadigin1 gerekce gostererek, tim
imtiyazli pay sahiplerinin onay vermesi sartiyla, Kurul karar1 alinmasi zorunlulugundan

vazgecilebilecegini savunmustur.

Kanaatimizce, esas s6zlesmeye hiikiim konulmak suretiyle, imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulu onayindan vazgecilmesi miimkiin olmamalidir. Zira daha 6nce de vurgulamis
oldugumuz {izere, 6102 sayili TTK m. 340 hiikmii uyarinca Kanun’da agik¢a izin
verilmedigi miiddetge, emredici hiikiimlerden farkli bir diizenlemenin esas sozlesme ile
getirilebilmesi s6z konusu degildir. Bu sebepten miitevellit, Kanun’un m. 454
hiikkmiinde emredici olarak belirtilen diizenlemeden sapilabilecegine iliskin agik bir
Kanun hiikmii mevcut olmadigindan, imtiyazlarin ihlali s6z konusu oldugunda her
halikarda imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun onayinin aranacagi ve bu hususu da
esas sozlesmeye hiikiim koymak suretiyle bertaraf etmenin miimkiin olmadigi

géﬁisﬁndeyizg48.

I1l. IMTIiYAZLI PAY SAHIiPLERi OZEL KURULUNUN ONAMA
KARARLARININ HUKUKI ETKIiSi

6102 sayil1 TTK m. 454/1 hiikkmiinde, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarinin,
genel kurulun ve yonetim kurulunun alacag: bir takim kararlar iizerinde ne denli biiyiik
bir tesire sahip oldugu, “uygulanamaz” ifadesiyle acik¢a vurgulanmistir. Zira daha 6nce
de zikretmis oldugumuz tizere; genel kurulun esas sozlesmenin degistirilmesine iliskin
kararlarinin, yonetim kuruluna sermayenin arttirilmasi konusunda yetki verilmesine
iliskin kararlarinin ve yonetim kurulunun sermayenin arttirilmasina iliskin kararlarmin,
imtiyazlar i¢in ihlal niteliginde olmasi durumunda, anilan kararlarin imtiyazli pay
sahipleri 0zel kurulu tarafindan onanmasi gerekmektedir. Aksi takdirde, ihlal teskil

ettigine kanaat getirilen kararlar, Kanun geregi uygulanamayacaktir.

7 Akad, s. 51.
%8 Benzer goriisler i¢in bkz. Uysal, s. 193-194; Aktas, s. 200. Ayrica Uysal’a gére, heniiz dogmamis
tehlikelerin &ngodriilememesi sebebiyle, esas sdzlesmede yapilacak bir diizenleme ile imtiyazli pay

sahipleri 6zel kurulu onayindan vazgecilmesi miimkiin degildir.

101



6762 sayili TTK m. 389 hiikmiinde ise 6102 sayili TTK m. 454/1 hiikmiinde yer alan
“uygulanamaz” ifadesiyle ayni manaya gelen ve hiikiim ve sonuglar1 bakimindan ayni

olan “infaz edilemez” ifadesi tercih edilmistir®*.

Doktrinde, imtiyazli pay sahipleri kurulunun, genel kurul i¢in bir gecerlilik kosulu mu
yoksa uygulanma kosulu mu oldugu konusu, hem 6762 sayili TTK hem de 6102 sayili
TTK doneminde ¢okca tartisilmistir. Bu sebepten miitevellit, her iki Kanun doneminde
ileri siiriilen goriislere de deginmekte fayda gérmekteyiz. Ote yandan, 6762 sayili TTK
doneminde, halka kapali anonim ortakliklarin kayith sermaye sistemini uygulamasi
miimkiin olmadigindan, biraz sonra deginecegimiz goriislerin, kayitli sermaye sistemini
benimsemis halka kapali anonim ortakliktaki yonetim kurulunun alacagi sermaye
artinmi karari i¢in de gecerli kabul edilmesi yerinde olacaktir®.

bna gore, imtiyazli pay sahipleri kurulunun onama karart bulunmadigi

Moroglu
miiddetce, ihlal konusu kararin hiikiim dogurmasi ve uygulanmasit miimkiin olmayip,

Kurul tarafindan onanana kadar karar, askida hiikiimstiz olarak kabul edilmelidir.

Pulasli®®®, genel kurul kararmm hiikiimsiiz olmadigim, imtiyazli pay sahipleri kurulu
karar1 tarafindan onanincaya kadar askida olacagini ve uygulanamayacagimi dile

getirmistir.

Karayalgin®®, imtiyazli pay sahipleri kurulu kararmin bir sekil sart1 oldugunu ve bu sart

yerine getirilene kadar, ihlal konusu kararin askida hiikiimsiiz oldugunu savunmustur.

9 6102 sayili TTK m. 454/1 gerekge: “6762 sayii Kanunun 389 uncu maddenin birinci ciimlesini
karsilayan birinci fikradaki, bazi sdzciiklerin yenilenmesi disindaki tek degisiklik “infaz edilemez” yerine
“uygulanamaz” sozciigiiniin kullanilmasidir. Bu degisiklik genel kurul kararma daha uygun olup
herhangi bir farkli hiikme ve sonuca sebep olmaz; dayanak olusturmaz. “Infaz” sézciigii mahkeme
kararlarimin yerine getirilmesi anlamini ifade etmektedir”.

%0 Bilgec, s. 288.

%! Moroglu, Genel Kurul Kararlarmn Hiikiimsiizligii 8. Baska, s. 40-41.

%52 pulash, s. 1330.

%3 Karayal¢n, imtiyazh Pay, s. 101.
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Imregiin®* eserinde; “TTK m. 389 ve 391 hiikiimlerine gore, genel kurullarin aldig
kendi haklarimi ihlal eden esas sozlesme degisiklikleri ve alelitlak sermaye artirimi
kararlarina uygulanma (infaz) yetenegini veren veya bunlart onamamak sureti ile,
uygulanmalarini engelleyen kararlardir” ifadelerine yer vermek suretiyle, imtiyazli pay

sahipleri kurul kararinin bir uygulama sart1 oldugunu vurgulamistir.

Yargitay ise imtiyazli pay sahipler kurulu kararinin, genel kurul karar1 igin bir gegerlilik
kosulu oldugu goriisiine itibar etmemis ve Kurul kararini bir uygulama kosulu olarak

kabul etmistir®™.

Kanaatimizce, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun verecegi onama Kkarari, ihlal
konusu olan genel kurul karar1 veya yonetim kurulunun sermaye artirimi karari i¢in bir
uygulanma kosuludur. Zira ihlal konusu karar1 alan kurul, imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulundan bagimsiz bir kuruldur ve bu sebeple alinan karar aslinda gecersiz bir karar
degildir. Bir baska ifadeyle, ihlal konusu karar, gegersizlik olmamakla birlikte,
uygulanmasi i¢in imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun onama kararina muhtag olan bir

karardir.

§. 7. IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI OZEL KURULU KARARLARININ
HUKUMSUZLUGU

|. Genel Olarak Hiikiimsuzliik Halleri

Imtiyazli pay sahipleri dzel kurulu kararlarmin, dogrudan dogruya veya dolayli olarak
etkilerini gosterebilmeleri i¢in Oncelikle hukuken mevcut ve gecerli olabilmeleri
gerekmektedir. Eger kararlarin meydana gelisleri ve igerikleri Kanun hiikiimlerine veya
ortaklik esas sozlesmesine aykir1 ise bu takdirde kararlarin hukuken sakat, diger bir

deyisle hiikiimsiiz olmalar1 s6z konusu olacaktir®™®.

%4 imregiin, Ozel Kategori Paylar, s. 194.
35 Yargitay 11 HD, E. 1997/3281, K. 1997/9352, T. 18.12.1997; 11 HD, E. 2001/8973, K. 2002/893, T.
5.2.2002 (www.kazanci.com).

%® Moroglu, Genel Kurul Kararlarimin Hiikiimsiizliigii 8. Baski, s. 27.
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Asagida detaylarma deginecegimiz lizere; imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu
kararlarinin  tabi olacagi hiikiimsiizlik hallerini “yokluk”, “butlan” ve “iptal

edilebilirlik” olarak belirtebiliriz.
1. Yokluk ve Butlan

A. Yokluk

1. Genel Olarak

6102 sayili TTK, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarina iliskin hiikiimsiizliik
hallerinden sadece “iptal edilebilirlik” hakkinda diizenlemeye yer vermistir®™’. Oysa,
hiikiimsiizliik hallerini yalnizca iptal edilebilirlikten ibaret olarak degerlendiremeyiz.

Zira “yokluk” ve “butlan” da birer hiikiimsiizliik halidir®®,

Doktrinde®*, genel kurul kararlarinda oldugu gibi, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu
kararlarinda da “yokluk” ve “butlan” hiikiimsiizlik hallerinin s6z konusu olabilecegi

goriisti hakimdir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu tarafindan alman kararlarin, Kanun’da yer alan
emredici sekil ve usul sartlarin1 tasimamasi durumunda, yokluk kavramimin giindeme
gelecegini soyleyebiliriz®®. Diger bir ifadeyle yokluk, hukuki islemi var eden kurucu

1
unsurlarin bulunmamasi durumudur®?.

%76102 sayili TTK m. 454/7.

%8 Bilgec, s. 296.

%9 Arslanly, s. 81; Poroy (Tekinalp/Camoglu), Ortakhklar 11. Basi, s. 436, No. 726; imregiin,
imtiyazh Paylar Kurullar, s. 195; Moroglu, s. 180; Karahan, s. 148, dn. 28.

%0 Karahan, s. 147; Kirtil, s. 72.

%! Eren, Fikret: Borglar Hukuku Genel Hiikiimler, 14. Basi, Ankara, 2012, s. 332.
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Yoklukla malul olan bir imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararinin, yeniden gegerli
hale getirilebilmesi s6z konusu degildir. Boyle bir durumda, yapilacak tek sey, imtiyazli

pay sahipleri 6zel kurulunun bir kez daha toplanarak yeni bir karar almasidir™®.

Ayrica yok hiikmiinde olan bir karar icra edilemeyecegi gibi, ticaret siciline tescil ve
ilan da edilemez. Buna ragmen, bir sekilde tescil edilmis dahi olsa, bu anilan karar1 ihya

etmeyecek olup, yok hitkmiindeki karar gegerlilik kazanamayacakt1r363.

Kanun’da yer almamasi hasebiyle, genel olarak yoklugun tespiti i¢in 6102 sayili TTK
m. 1% TMK m. 5°® ve TBK m. 646°%° hikiimleri aracihigiyla genel hiikiimlere

367, Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararimin yoklugunun

basvurmak gerekmektedir
tespiti igin ise 6102 sayilh TTK m. 454 hiikkmii muvacehesinde, oncelikle kararda
bulunmasi gereken kurucu unsurlarin ve emredici usul sartlarinin neler oldugunu tespit

etmemiz gerekmektedir®.

2. 6102 Sayih TTK M. 454/3 Uyarinca Yokluk Nedenleri

6102 say1li TTK m. 454/3’te soyle buyrulmaktadir: “Ozel kurul imtiyazli paylar: temsil
eden sermayenin yiizde altmisimin ¢ogunluguyla toplanir ve toplantida temsil edilen
paylarin cogunluguyla karar alir. Imtiyazli pay sahiplerinin haklarimn ihlal edildigi
sonucuna varilirsa karar gerekgeli bir tutanakla belirtilir. Tutanagin on giin iginde

sirket yonetim kuruluna teslimi zorunludur. Tutanakla birlikte, genel kurul kararinin

%2 Karahan, s. 149.

%3 pulash, s. 857.

34 6102 sayih TTK m. 1/1 : ” Tiirk Ticaret Kanunu, 22/11/2001 tarihli ve 4721 sayili Tiirk Medeni
Kanununun ayrilmaz bir par¢asidir. Bu Kanundaki hiikiimlerle, bir ticari igletmeyi ilgilendiren islem ve
fiillere iligkin diger kanunlarda yazili ozel hiikiimler, ticari hiikiimlerdir”.

35 4721 sayilil TMK m. 5: “Bu Kanun ve Bor¢lar Kanununun genel nitelikli hiikiimleri, uygun diistiigii
olciide tiim ozel hukuk iliskilerine uygulanir”.

%% 6098 sayili TBK m. 646 : “Bu Kanun, 22/11/2001 tarihli ve 4721 sayili Tiirk Medeni Kanununun
Besinci Kitabi olup, onun tamamlayicisidir”.

%7 Aktas, s. 220.

%% Bilgeg, s. 297.
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onaylanmasina olumsuz oy verenlerin, en az nisabi olusturan sayida imzalarini igeren
liste ile bu maddenin sekizinci fikrasi hiikmii geregi agilabilecek dava igin gegerli olmak
lizere ortak bir tebligat adresi de yonetim kuruluna verilir. Tutanak, birlikte verilen
bilgilerle beraber tescil ve Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edilir. Bu hiikiimdeki

sartlara uyulmadigi takdirde ozel kurul karart alinmamuig sayilir”.

Anilan hiikiimde, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarinin saglikli bir sekilde
alinmasi1 ve hukuk diizeni icerisinde var olabilmesi adina, bir takim kurucu unsurlari
ihtiva eden usul sartlar1 emredilmistir. Kurucu nitelikte bu sartlar belirlendikten sonra,
bunlara uyulmamasinin yaptirrminin ne olacag1 “...Bu hiikiimdeki sartlara uyulmadig

takdirde ozel kurul karart alinmamug sayilir” denilmek suretiyle agikca zikredilmistir.

Bu noktada dikkat edilmesi gereken husus, “kararin alinmamis sayilmasi” ifadesinin ne
anlama geldiginin tespitidir. Doktrinde bir gérﬁsseg, bu ifadenin “yokluk” anlamina

gelecegini savunurken; diger bir gérﬁs370 -

yokluk, butlan ve iptal edilebilirlik”
kavramlarinin hepsini igerisinde barindiran bir st kavram niteliginde oldugunu dile
getirmis; bir baska goriis> * ise hiikiimde yer alan bazi héllerin “yokluk™, bazi hallerin

ise “butlan” anlamina geldigini ileri stirmiistiir.

Doktrinde yer alan tartigmalarin detaylarina ve gerekgelerine ayrica asagida deginecek
olmakla birlikte, iki temel gerekce 1s181inda, m. 454/3 hitkmiindeki “kararin alinmamis
sayllmast” kavraminin “yokluk” olarak kabul edilmesinin dogru olacagi kanaatini

haiziz.

Oncelikle, uygun diistiigii dl¢iide genel kurul kararlarina iliskin hiikiimlerin kiyasen
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlar1 i¢cin de uygulanabildigi dikkate alindiginda;
m. 445’te “iptal edilebilirlik” yaptirirmindan ve m. 447°de ise “butlan” yaptirimindan
acikca bahsedildikten sonra, m. 454°te bilingli olarak “kararin alinmamis sayilmasi”

ifadesinin kullanildigin1 distinmekteyiz. 6102 sayili TTK’nin, anilan kavrami diger

%9 Dural, s. 154-155.
870 Akad, s. 69.
31 Aktas, s. 250-251.
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yaptirimlardan agikca ayri tutmak maksadiyla hareket ederek uygulayicilarin bu ifadeyi

“yokluk” yaptirimi seklinde degerlendirilmelerini istedigi kanisindayiz.

6102 sayih TTK’nmin m. 454/3 hikmiindeki ifadenin “yokluk” olarak
degerlendirilmesine iligkin goriisiimiiziin diger ve daha 6nemli gerekgesini ise su sekilde
ifade etmek yerinde olacaktir. Kanun, imtiyazlarin korunmasina biiyiik 6nem vermis
olup, miimkiin oldugunca tartigmalardan uzak bir noktada kalmasi i¢in de anilan
maddeyi detayl bir sekilde diizenlemistir. Belirttigi kurucu nitelikte sekli hususlarin her
birine o kadar 6nem vermistir ki, bunlardan birinin bile yoklugu durumunda kararin
alimmamis Sayilmasini ve en basindan itibaren hi¢ var olmamis addedilecegini
vurgulamak istemistir. Ayrica Kanun, bir takim zorunlu prosediirler getirerek, hem
imtiyazli pay sahiplerinin kendi igerisinde hem de imtiyazli pay sahipleriyle ortaklik
arasinda c¢ikabilecek hukuki problemler icin Oncesinde ispat kolayligini saglamak
istemistir. Kanaatimizce, Kanun’un bir konuya 6nem atfetmesinin temel oOlgiitii, 0
konuya dair bir takim esneklikler getirmis olmasi veya agir yaptirimlardan kaginmis
olmasi degildir. Bilakis Kanun, konuya verdigi onem geregi, bir takim zorunlu

prosediirler getirip bunlarin ihlalini de agir kosullara baglamis olabilir.

6102 sayili TTK m. 454/3 hiikmiinde, ilk olarak toplanti ve karar yetersayilarinin neler
oldugu belirlenmistir. Kurucu sekli unsurlarin en basinda gelen yetersayilara
uyulmamasi sonucunda “yokluk™ yaptirimi ile karsi karsiya kalinacagi konusunda

doktrinde®” de goriis birliginin meveut oldugu sdylenebilir.

Kanaatimizce de, toplanti ve yetersayilar1 saglanmadan alinmig bir “imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulu karar1” hukuk diizeninde en bastan itibaren hi¢ var olmamustir.
Dolaysiyla yoklukla maluldiir. Yargitay®® da, yetersayilari saglamayan bir kararin, yok

hiikmiinde olacag1 goriisiinii kabul etmektedir.

2 fmregiin, Anonim Ortakliklar, s. 95; Karahan, s. 148; Poroy (Tekinalp/Camoglu), Ortakhklar

11. Basi, s. 433, No. 721; Arslanl, s. 39; Ucsik, Giizin / Celik, Aydin: Anonim Ortakliklar Hukuku,
Adalet Yaymevi, Ankara, 2013, s. 337; Kirtil, s. 73; Bilgeg, s. 297.
3 Yargitay, 11. HD, E. 2001/5691, K. 2001/7567, T. 09.10.2001 (www.kazanci.com). Anilan kararda

Yargitay 11. Hukuk Dairesi tarafindan “ana sézlesmedeki yetersayilar olusmadan toplanan bir genel

kurulda alman kararlarin yok hiikmiinde oldugunun kabulii gerekmektedir” ifadesine yer verilmek
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Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu; Kanun maddesinde belirtilen yetersayr ile
toplandiktan sonra, eger ihlal bulunduguna iliskin bir karar alacak olursa bu durumda
bir takim prosediirleri yerine getirmek zorundadir. Aksi takdirde bu durum, kararin

alinmamis sayilmasi sonucunu doguracaktir.

Kurulun yerine getirmesi gereken prosediirler sirasiyla sunlardir; - tutanak diizenlemek -
diizenlenecek tutanakta muhakkak bir gerekce belirtmek - genel kurul kararinin
onaylanmasina olumsuz oy verenlerin, en az nisabi olusturan sayida imzalarini igeren
bir liste olusturmak - gerekgeli tutanagi, ortak tebligat adresini ve listeyi on giin
igerisinde yonetim kuruluna teslim etmek - tutanagi diger bilgilerle beraber tescil ve ilan

etmek.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurul toplantisinda hazirlanmasi gereken tutanagin
hazirlanmamasinin tabi olacagi yaptirima iligkin olarak doktrinde farkli goriisler ileri
stiriilmiistiir. Bizim de katildigimiz, doktrinde agir basan gén'jse374 gore; imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulunun karar alirken tutanak diizenlememis olmasi, kararin yokluk
yaptirimina tabi olmasina yol agacaktir.

Kars1 goriis ileri siiren Aktas®™

a gore ise tutanak kararin olugmasi i¢in kurucu bir unsur
olarak goriilmedigi icin, yok hiikmiinde sayilmasina da yol agmaz. Bu goriisii savunan
Aktas, tutanagin olmamasinin sadece sekli bir eksiklik yaratacagini ve bunun sonucunun
da “yokluk™ degil “butlan” olabilecegini iddia etmistir. Anilan kars1 goriise itibar etmek
miimkiin degildir, zira bir kararin butlan olmasinin sekli bir eksiklik olarak
tanimlanmas1 miimkiin degildir. Butlan, bir kararin sekli olarak hukuka uygun olmakla
birlikte igerigi ve konusu itibariyle hukuka aykiri olmasi durumunda s6z konusu olan

hiikiimsiizliik halidir®’®.

suretiyle, genel kurul kararimin yoklukla malul olacagina iligskin degerlendirmenin, imtiyazli pay sahipleri
icin de gegerli kabul edilmesi gerektigi goriisiindeyiz.

374 Karahan, s. 147; Bilgec, s. 297.

5 Aktas, . 227.

%76 Eren, s. 33; Sener, Ortakhklar, s. 506.
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Bir diger karsi goriis sunan Akad®"’

ise m. 454/3 hiikkmiinde yer alan, toplant1 ve karar
yetersayilar1 disindaki diger diizenlemelerin, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu karar
icin birer kurucu unsur sayilamayacaklar1 gerekgesiyle “yokluk” yaptirimina tabi
olamayacaklarin1 savunmustur. Akad’a gore; toplant1 ve karar yetersayilarina uyulmasi
sonucunda gercek irade beyanlart ortaya ¢ikmistir ve bu sebepten Otiirii, sadece diger

prosediirlere uyulmamis olmasinin, kararin yoklugu sonucunu dogurmamasi

gerekmektedir.

Kanaatimizce bu goriis de yerinde degildir. Zira, 6rnegin hiikiimde belirtilen tutanagin
diizenlenmemis oldugu bir durumda, her ne kadar toplanti usuliine gére toplanmis olsa
da, alinan kararin toplantiya katilan imtiyazli pay sahiplerinin gercek iradelerini yansitip
yansitmadig1 nasil bilinecektir?®’® Diger bir ifadeyle, yalmzca toplant: ve karar almak
nisaplarina uyulmus olmasi irade beyanlarinin bulustugunun ispati i¢in yeterli midir?
Saniyoruz ki Kanun koyucu da, bu sekilde diisiinerek, m. 454/3 hiikmiindeki
prosediirleri detayl1 bir sekilde belirlemis ve bu prosediirlere uyulmamasinin sonucunda

da “alinmamis sayilma” (yokluk) yaptirimu ile karsi karsiya kalinacagini belirtmistir.
3. Doktrinde Belirtilen Yokluk Nedenleri

6102 sayili TTK m. 454/3 hiikkmiinde belirtilen durumlarin disinda da, baz1 durumlarda
imtiyazli pay sahipleri kararlart igin yokluk yaptirimi s6z konusu olabilmektedir.
Doktrinde, yokluk nedenlerine iliskin bir goriis birligi oldugunu sdyleyemez. Hakeza
Yargitay’in da uygulamaya yon verecek seffaflikta bir igtihat birliginde oldugunu
diistinmemekteyiz. Bu sebeple asagida, kanaatimizce de yokluk yaptirimina tabi

tutulmas1 gereken bazi kararlari, doktrindeki goriisler cercevesinde sunmayr uygun
bulduk.

7 Akad, s. 72 vd.
378 Benzer goriis i¢in bkz. Bilgeg, s. 297.
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Tekil*”®*¢ gore, usuliine uygun bir toplant1 gergeklestirmeksizin, elden dolastirma usulii
ile karar alinmis ise bu Kkarar “yokluk” yaptirrmma tabi tutulmalidir. Ote yandan
fmregiin380, giindemde belirtilmeyen hususlarin karara baglanmasi ve toplanti igin ¢agri

yapilmamis olmasi1 durumlarinin “yokluk™ yaptirimina yol agacagini savunmustur.

POI’Oy381 ise toplant1 ¢agrisinin yetkisiz kisiler tarafindan yapilmis olmasinin, sekil ve
kurucu unsur eksikligi yaratmasi sebebiyle emredici hiikiimlere aykirilik teskil ettigini
ve dolayisiyla “yokluk™ yaptinmina tabi tutulmasi gerektigini dile getirmistir. Buna
karsilik Sener®® toplanti cagrisimin yetkisiz kisiler tarafindan yapilmasini yokluk nedeni
olarak belirtmekle birlikte, bu duruma ragmen tiim imtiyazli pay sahiplerinin toplantida
hazir bulunmak suretiyle karar almasi ihtimalinde kararin gecerli sayilmasi gerektigini

savunmustur.

Pulasli®®’ya gore ise Kanunen Bakanlik temsilcisinin bulunmasimin zorunlu tutuldugu
toplantilarda, temsilcinin bulunmamast veya bulunup da toplantt tutanagini

imzalamamis olmasi, alinan karar1 yoklukla malul kilacaktir.
B. Butlan

Genel kurul kararlarimin butlani konusu, 6102 sayih TTK m. 447 hiikmiinde
diizenlenmigtir. Anilan hiikiimde bir tanim yapilmamis olmakla birlikte, hangi
durumlarda genel kurul kararlarinin batil sayilacag hiikiim altina alnmustir®®®. Ancak
genel kurul kararlarinin sayilan durumlar ile siirli olmadig1 sdylenebilir. Zira madde

metninde “6zellikle” ifadesinin tercih edilmis olmasi nedeniyle Ornekleme yoluna

379 Tekil, Fahiman: Yokluk, Hiikiimsiizliik ve Iptal Edilebilirlik Sorunlari, Prof. Dr. Erdogan Moroglu’na
65. Yas Giinii Armagani, Ankara, 2001, s. 1098. Benzer goriis igin bkz. Pulasl, . 856.

%0 {mregiin, Anonim OrtakhKlar, s. 95. Benzer goriis i¢in bkz. Doganay, ismail: Tartismalar, Ticaret
Hukuku ve Yargitay Kararlar1 Sempozyumu VII, Ankara, 1990, s. 60.

%1 poroy (Tekinalp/Camoglu), Ortakliklar 11. Basi, s. 433, No. 721.

382 Sener, Ortakliklar, s. 505.

%83 Pulash, s. 857. Aymi dogrultuda goriisler icin bkz. Imregiin, Anonim Ortakhklar, s. 125; Karahan,
s. 147.

384 Uysal, s. 220.
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gidildigi ve sayilan durumlarin temel sebepler oldugu, sinirli say1 (numerus clausus)

niteligi tasimadign diistiniilmektedir®®,

Genel kurulun 6zellikle asagidaki nitelikleri haiz olanlarinin batil olacag: hiikiim altina
alimustir:
- Pay sahibinin, genel kurula katilma, asgari oy, dava ve kanundan kaynaklanan
vazgecilemez nitelikteki haklarini sinirlandiran veya ortadan kaldiran kararlar
- Pay sahibinin bilgi alma, inceleme ve denetleme haklarini, kanunen izin verilen
Olcli disinda sinirlandiran kararlari
- Anonim sirketin temel yapisini bozan veya sermayenin korunmasi hiikiimlerine

aykiri olan kararlar®®®,

Doktrinde bir takim tartismalar meveut olmakla birlikte, baskin goriis®’, imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulu kararlarinin da m. 447 uyarinca butlaninin séz konusu olabilecegi

yoniindedir.

Kurucu unsurlart bulunmakla birlikte, konusu ve icerigi bakimindan TBK m. 27
hiikkmiine aykirilik teskil eden imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarinin butlan
yaptirimina tabi olacagini séyleyebiliriz?’ss. Bu cer¢cevede asagida, butlan yaptirimina

tabi tutulacak kararlar1 dile getiren doktrindeki goriislere deginmekte fayda gordiik.

Karahan; imtiyazli pay sahipleri kurulunun, sermaye artirrmina iligskin bir genel kurul
kararini, artirnmdan imtiyazli paylarin daha c¢ok faydalanacagi sartiyla onaylamasi

durumunda, Kurul kararmm butlan olacagmni dile getirmistir®®,

Moroglu’na gore; imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu karari eger dogrudan kamu

diizenine iliskin emredici hiikiimlere aykirilik teskil etmekte ise butlan kabul

% Pulasly, s. 861; Bilgeg, s. 300.

%86 6102 sayili TTK m. 447,

%7 Karayal¢n, imtiyazh Pay, s. 88; Bilgeg, s. 301, Kirtil, s. 74.

%8 Pulagh, s. 859; Moroglu, Erdogan: Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarmin Hitkiimsiizliigii, 4.
Baski, Istanbul, 2004 (Genel Kurul Kararlarinin Hikkiimsiizliigii 4. Baski), s. 20.

%9 Karahan, s. 148.
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edilmelidir. Bunun yerine, s6z konusu karar nisbi emredici hiikiimlere aykirilik teskil

etmekte ve bir defaya mahsus bir ihlal ise, o takdirde iptal yaptirimina tabi olmalidir®®.

Poroy ise; imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarinin konusu geregi butlan yaptirimina
tabi tutulamayacagini, zira almabilecek kararlarin sadece ihlalleri onama veya
onamamadan ibaret oldugunu ve bu sebeple de igerik itibariyle hukuka aykirilik teskil

edemeyeceklerini savunmugtur>®*,

Kanaatimizce; imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlar i¢in de, aynen genel kurul

kararlarinda oldugu gibi butlan yaptirmmi séz konusu olabilir. Hangi durumlarda

butlanin séz konusu olacaginin tespiti ise TBK m. 27°de ifade edilen hiikiimler®? ile

6102 sayili TTK m. 447°de sayilan genel kurul kararlarinin butlanina iliskin hiikiimlerin
birlikte degerlendirilmesiyle yapilmalidir. Bu noktada imtiyazli pay sahipleri &zel
kurulunun toplant1 tutanagi baz alinmalidir, zira yukarida da arz etmis oldugumuz tizere
ortada bir tutanak mevcut degil ise bu durumda kararin butlan1 degil yoklugu s6z

konusu olacaktir.

C. Yokluk ve Butlamn ileri Siiriilmesi

Yokluk ve butlan, ilgili herkes tarafindan ve higbir siireye bagli kalmadan ileri

siiriilebilir’®. Hukuki yarart bulunan herkes, dava veya itiraz yoluna basvurmak

suretiyle bu hakkimi kullanabilir. Yok hiikmiinde olan veya batil olan bir karar igin

394

acilacak dava da tespit davasi niteliginde olacaktir™". Gorlilmekte olan bir davada ise

ilgililer talepte bulunmamuis bile olsa, hakim tarafindan “yokluk” veya “butlan” re’sen

dikkate alinmal1 ve bu dogrultuda karar verilmelidir®®.

390 Moroglu, s. 159 vd.

%1 poroy (Tekinalp/Camoglu), Ortakhklar 11. Basi, s. 436, No. 726.

%2 6098 sayili TBK m. 27: “Kanunun emredici hiikiimlerine, ahlaka, kamu diizenine, kisilik haklarina
aykirt veya konusu imkdnsiz olan sézlesmeler kesin olarak hiikiimsiizdiir .

3% Karahan, s. 149; Moroglu, s. 124.

¥ Karahan, s. 149.

% Bilgeg, s. 299.
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Ayrica agilacak davanmn, menfi tespit davasi niteliginde oldugu sdylenebilir. Agilan
dava eger kabul edilmis ise bu takdirde hiikiim herkesi baglayacak olup, reddedildigi

durumda ise sadece davanin taraflarini baglayacakt1r396.

I1. iptal Edilebilirlik

A. Genel Olarak

6762 sayili TTK’da, imtiyazli pay sahipleri kurulunun kararina karsi iptal davasi
acilabilecegine iliskin higbir diizenleme yer almamaktaydi. Yalnizca genel kurul
kararlarina iptaline iliskin diizenlemeler mevcuttu. 6762 sayili TTK m. 381 hiikmii
uyarinca; Kanuna, esas sézlesmeye ve afaki iyi niyet kurallara aykirilik durumunda,
genel kurul kararlarina iliskin iptal davast agmak mimkiindii. Bu sebepten miitevellit,
doktrinde genel kurula iliskin bu hilkkmiin imtiyazli pay sahipleri kurulu i¢in de

uygulanip uygulanamayacagi hususunda cesitli goriisler ileri siiriilmiistii.

Imtiyazli pay sahiplerinin kararlarina kars: iptal davasinin acilamayacagini ileri siiren
goriise™’ gore; Kurul kararlari genel kurul kararindan bagimsiz ve tek basina
uygulanabilme kabiliyetine sahip olmayan kararlar oldugundan, tek baslarina iptal

davasina konu olamazlar.

Doktrinde agir basan ve imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarina kars1 da iptal davasi
acilabilecegi yoniindeki goriise gore ise Kurul kararlarinin m. 381 hiikmiiniin kiyasen
uygulanmasi suretiyle iptal davasina konu olabilecegini, zira bu kararlarin da genel

kurul kararlarindan bagimsiz nitelikte kararlar oldugunu savunmuglardir®®,

6102 sayili TTK m. 454/7 hiikkmiinde ise imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarina
kars1 agilabilecek iptal davasi 6zel olarak diizenlenmistir. Anilan hiikiim su sekildedir:

“Yonetim kurulu, 6zel kurulun onaylamama karar: aleyhine, karar tarihinden itibaren

3% Moroglu, s. 153.
91 imregiin, Anonim Ortakhklar, s. 348.

% Arslanl, s. 81; Karahan, s. 150; Kendigelen, s. 178-180.
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bir ay iginde, genel kurulun séz konusu kararmin pay sahiplerinin haklarin ihlal
etmedigi gerekgesi ile, bu kararin iptali ile genel kurul kararmmin tescili davasini,

sirketin merkezinin bulundugu yer asliye ticaret mahkemesinde agabilir”.

6102 sayil1 TTK, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarinin butlanini ve yoklugunu
acik olarak diizenlememisken, iptalini 6zel olarak diizenlemistir. Dolayisiyla Kanun’un
iptal davasini, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlar1 agisindan temel hiikiimsiizliik

hali olarak belirlemis oldugu kanaatindeyiz>*°.

6102 sayili TTK m. 454/7 hiikmiinde, iptal davasinin 6zellikle diizenlenmis olmasinin,
doktrindeki elestirilerin bir neticesi oldugu diistiniilebilir. Ancak Kanun’un asil
diizenleme getirme amaci; imtiyazlarin korunmasini saglarken, ortakligin da korumasiz
kalmamasini saglamaktir. Cilinkii imtiyazli pay sahiplerinin, kendilerine taninmis olan
avantajlari, ortaklik aleyhine kullanma yolunu segebilmeleri de her zaman ihtimal

dahilindedir*®,

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarinin iptalinin; yokluk ve butlan durumunda
oldugu gibi her zaman ve herkes tarafindan ileri siiriilebilmesi ve hakim tarafindan
re’sen dikkate alinabilmesi s6z konusu degildir. Zira iptal edilebilirlik, sadece belirli bir
siire igerisinde ve sadece belirli kisiler tarafindan ileri siiriilebilecek bir hiikiimstizliik

halidir??.

B. Tiirk Ticaret Kanunu’nun 454. Maddesinin Yedinci ve Sekizinci Fikralari

Uyarinca Agilacak iptal Davasi
1. Dava Nedeni

6102 sayili TTK m. 454/7 hikkmiinde, dava nedenine iliskin olarak “genel kurulun soz

’

konusu kararmin pay sahiplerinin  haklarini ihlal etmedigi gerekgesi” ifadesi

%9 Benzer goriis icin bkz. Bilgeg, s. 302.
0 Orug, s. 197; Aktas, s. 231.
01 Bilgeg, s. 302.
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kullanilmistir. Anilan hitkkmiin lafz1 degerlendirildiginde, yalnizca genel kurul kararlari
ile ilgili bir ifadenin yer aldig1 goriilmektedir. Oysa m. 454/1 hiikmiinde, genel kurul
kararlar1 disinda, kayithh sermaye sistemini uygulayan ortakliklardaki yoOnetim
kurulunun alacagi sermaye artirrmi kararlarinin da ihlal teskil etmesi durumunda,

imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu tarafindan onanmasi gerektigi zikredilmistir.

Kanaatimizce, anilan hiikiimde lafzi bir hata bulunmaktadir, bu sebeple amagsal yorum
yapmak suretiyle m. 454/7 ile m. 454/1 hiikiimlerinin bir biitiin olarak ele alinmasi
yerinde olacaktir. Boylelikle yonetim kurulunun sermaye artirnm Kkararlarinin da,
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu tarafindan onanmamasi durumunda iptal davasina

konu edilebilmesi miimkiin kilinacaktir*®.

6102 sayili TTK m. 454/7 hiikmiinde, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun onamama
kararlaria kars1 acilacak iptal davasinda, dava nedeninin “imtiyazli pay sahiplerinin
haklarinin ihlal edilmemesi” olarak zikredilmis olmasi1 doktrinde bazi yazarlarca

elestirilmistir.

Anilan hiikmii elestiren yazarlara403 gore; diizenlemenin lafz1 ¢eliski yaratmaya
miisaittir. Zira imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun yalnizca olumsuz kararlarina karsi
iptal davasi agilabilecegi ongormiistiir Diger bir ifadeyle; hiikiimden, Kurulun olumlu

kararlarina kars1 dava agilamayacagi sonucu ¢ikmaktadir.

Kendigelen*®*; imtiyazli pay sahiplerinin haklar1 ihlal edilmemisse, bu durumda zaten
ortada bir imtiyazli sahipleri 6zel kurulu da bulunmayacagindan, imtiyazli pay
sahiplerinin kendi aralarinda toplanmak suretiyle karar almalarinin da hig¢bir sonucu

olmayacagin dile getirmistir.

02 Benzer goriisler igin bkz. Bilgeg, 5. 303-304; Aktas, s 234.

%% Kendigelen, ilk Tespitler, s. 307; Orug, 200; Bilgeg, s. 304; Akad, s. 97; Ornek, Mustafa Yigit:
6102 Sayil Tiirk Ticaret Kanunu Cergevesinde Anonim Sirketlerde imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Kurulu,
Istanbul, 2012, s.137.

% Kendigelen, ilk Tespitler, s. 307.
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Oru¢*®™’a gore; eger haklari ihlal edilmemis olmasina ragmen toplanip karar almislar ise
o takdirde iptal davasi yerine tespit davasi agilmalidir. Zira ihlal olmadig:i hélde red

karar1 verilmis olmas1 hukuken yok hiikmiindedir.

Kanaatimizce, Kanun hiikmiiniin lafzinin isabetsiz ve c¢eliskiye yol acacak nitelikte
olduguna dair goriisler yersizdir. Zira imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu, ortada bir ihlal
olduguna dair siiphe olmasi durumunda toplanir. Kald1 ki yonetim kurulu da, yasal
zorunlulugunu yerine getirmis olmak maksadiyla, ihlalin mevcut olmasi ihtimaline kars1
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu toplantiya ¢agirir. Dolayisiyla her Kurul toplantisi,

“mutlak ihlal” durumunda yapilmaz.

Yonetim kurulu cagrida bulunmadig: takdirde, imtiyazli pay sahiplerinden herhangi
birinin kurulu toplantiya ¢cagirmasinda dahi, mahkemece bu noktada isin esasina girerek
degil, sekli bir inceleme yapmak suretiyle karar verilecegi diisiiniildiigiinde, yine ortada
kesin bir ihlal degil, muhtemel bir ihlal durumu olacaktir. Ozetle, her iki ¢agri sekli
sonucunda da, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu, Kurul olarak Kanun’da 6ngériilen
nisaplara uyarak toplanip bir karar alacaktir. Olumsuz karar almasi durumunda da, bu
kararin esasinda bir hak ihlali niteligi barindirmadigi gerekgesiyle iptal davasina konu
edilmesi s6z konusu olacaktir. Zikrettigimiz gerekceler 1s18inda, Kanun hiikmiiniin

lafzinda herhangi bir sorun oldugunu diisiinmemekteyiz.

Kanaatimizce doktrinde yapilan tartismanin asil sebebi, yazarlarin imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulunun sadece “mutlak ihlal” oldugu vakit toplanti1 yapabileceklerini
varsaymis olmalaridir. Yazarlarin goriigiine uyuldugu takdirde, Kurulun Kanunen
kendisine taninmis bagimsiz karar alabilme yetkisi de ortadan kalkmig olacaktir, zira
yazarlara gore Kurul toplanmigsa ortada bir hak ihlali oldugu kesindir, diger bir deyisle,
ihlal olmasaydi Kurul toplanamazdi. Halbuki yukarida da vurguladigimiz tizere, Kurul
toplanmigsa ortada imtiyazli pay sahipleri agisindan, “mutlak bir ihlal” degil “muhtemel

bir ihlal” durumu s6z konusudur.*%.

% Orug, 200. Ayni dogrultuda goriisleri igin bkz. Bilgeg, s. 304; Akad, s. 97.
% Benzer gorils icin bkz. Aktas, s. 234.

116



2. Talep

6102 sayil1 TTK m. 454/7 hiikkmii uyarinca; imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun
onamama kararlar1 aleyhine iptal davasi acgildig1 vakit, davact mahkemeden imtiyazl

295407

pay sahipleri 6zel kurulu kararmin iptali ile “ihlal konusu karar”™'in tescilini birlikte

talep edebilecektir.

Kanaatimizce anilan hiikiimde, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararinin iptali ile
ihlal konusu kararin tescilinin, birlikte talep edilebileceginin agik¢a belirtilmis olmasi,

stirecin hizli ilerleyebilmesi agisindan yerinde olmustur®®,

3. Davaci

6102 sayili TTK m. 454/7 hikkmii uyarinca; agilacak iptal davasinda, davaci yalnizca
yonetim kurulu olabilecektir. Oysa m. 446/1,d hiikkmiinde genel kurul kararlarinin
iptaline iliskin agilacak davada, sartlar1 varsa, diger bir deyisle kararin yerine getirilmesi
kisisel sorumluluguna sebep olacaksa, yonetim kurulu iiyelerinin de davaci olabilecegi
hiikiim altina alinmigtir. Hiilasa 6102 sayili TTK’da; genel kurul kararlarinin iptaline
iliskin olarak yonetim kurulu iiyelerine de dava agma hakki verilirken, imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulu kararinin iptali konusunda yonetim kurulu iiyelerine iptal davasi

a¢ma hakki taninmamustir.

Kanaatimizce; eger yonetim kurulu iiyeleri igerisinde imtiyazli pay sahipleri
cogunluktaysa (6rnegin bes kisilik bir yonetim kurulunun ii¢ {iyesi ayni zamanda
imtiyazli pay sahibi ise) ve ortada imtiyazli pay sahipleri agisindan bir ihlal olmamasina
ragmen imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu tarafindan onamama karar1 verilerek genel
kurul kararmin infazina engel olunmus ise o takdirde m. 446/1,d hiikmiiniin kiyasen

burada da uygulanmasi miimkiin olmalidir. Béyle bir durumda imtiyazli pay sahibi

*7 Her ne kadar Kanun maddesinde “genel kurul kararmmn tescili” ifadesi yer alsa da, kanaatimizce
burada hem genel kurul hem de yonetim kurulu kararinin tescili ifade edilmek istenmektedir. “Dava
Nedeni” baslig1 altinda vurguladigimiz lafzi hatanin burada da mevcut oldugu goriisiindeyiz.

%8 Benzer goriis icin bkz. Bilgeg, s. 306.
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olmayan yonetim kurulu tyeleri, diger bir deyisle iptal davasi agilmamasi kararina
muhalif olan ve bu yonde yonetim kurulunda oy kullanan tyeler, ileriki bir zamanda
sahsi sorumluluklarinin dogmasi ihtimaline binaen, hem m. 446/1,d hiikmiiniin kiyasen
uygulanmasi suretiyle imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun onamama kararina iliskin
olarak iptal davasi acabilmeli, hem de iptal davasi acilmamasi yoniinde karar verilen
yonetim kurulu kararinin da butlanina iliskin olarak tespit davasi acabilmelidir. Aksi
takdirde imtiyazlarin agikg¢a hakkin kotiiye kullanilmasi suretiyle anonim ortakligi

hukuksuzluk sarmalina siiriikleyecegi goriisiindeyiz.

Imtiyazlar agisindan ortada bir ihlal bulunmadiginin asikar oldugu bir durumda;
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun onamama karar1 almasi ve bunun {izerine
yonetim kurulundaki imtiyazli pay sahiplerinin bu agik hukuksuzluga karsi bilingli
olarak iptal davasi agmamasi s6z konusu oldugu takdirde, bu durum hem pay
sahiplerine hem de anonim ortakligin bizatihi kendisine telafisi miimkiin olmayacak
biiyilik zararlar verebilir. Kanaatimizce boyle bir durumda, Kanun’un anonim ortakliga
kars1 imtiyazlar1 koruma anlayisindan uzaklasilarak aksine, ortakligi imtiyazlara karsi

koruma anlayis1 benimsenmeli ve buna gore uygulama sekillenmelidir.

4, Davali

Acilacak iptal davasinda, davalinin kim olacagi m. 454/8 hiikmiinde belirtilmistir.
Anilan hiikiimde yer alan “genel kurul kararinin onaylanmasina olumsuz oy
kullananlara karsi yoneltilir” ifadesi uyarinca, davalinin imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulu toplantisinda, genel kurul kararinin onanmasina olumsuz oy veren pay sahipleri

olacag belirtilmistir.

Ayrica belirtmekte fayda gormekteyiz ki; imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarina

kars1 agilacak iptal davasinda, davalilar arasinda “Kanun’dan dogan zorunlu dava

59409

arkadaglig1”™" s6z konusudur. Bu sebeple husumetin olumsuz oy kullanan tiim imtiyazlh

9% 6100 sayili HMK m. 60.
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pay sahiplerine yoneltilmesi gerekmekte olup, imtiyazli pay sahipleri de davada birlikte

hareket etmek zorundadirlar*'°.

5. Dava A¢ma Siiresi

6102 sayili TTK m. 454/7 hilkkmii uyarinca, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararina
kars1 agilacak iptal davasi, karar tarihinden itibaren en geg bir ay igerisinde agilmak

zorundadir.

Anilan bir aylik siire, niteligi itibariyle hak disiirlicii bir siire oldugundan, siirenin
dolmasiyla iptal davas1 agma hakki da kendiliginden diisecektir. Bu sebepten miitevellit,
Ontine gelen uyusmazlikta hakimin bu siirenin dolup dolmadigini re’sen incelemesi

gerekmektedir*'™.

6102 sayili TTK m. 445 hiikmiinde, genel kurul kararlarina karsi agilacak iptal
davasindaki siirenin ii¢ ay oldugu zikredilmistir. Bilge¢’e gore, iki diizenleme arasindaki
bu farkin sebebi, ortakligin isleyis hizinin arttirilmak istenmesidir. Zira agilacak davada,
yonetim kurulu davaci olarak yer almaktadir ve yonetim kurulu, bireysel pay sahiplerine
nazaran daha profesyonel olmasi sebebiyle daha hizli hareket edebilme olanagini

haizdir**?,

6. Gorevli ve Yetkili Mahkeme
6102 sayili TTK m. 454/7 hiikmii uyarinca, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararina

kars1 acgilacak iptal davasinda gorevli ve yetkili mahkeme, ortaklik merkezinin

bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesi olarak gosterilmistir.

419 Bilgeg, s. 309.
“1 Orug, s. 199.

12 Bilgeg, s. 309. Benzer goriis i¢in bkz. Uysal, s. 215.
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C. Genel Hiikiimlere Gore Iptal Davas1 Aciip Acilamayacagi Sorunu

6102 sayili TTK m. 454/7 ve m. 454/8 hiikiimlerinde, imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulu kararlarina kars1 hangi kosullarda iptal davasi agilabilecegi belirtilmistir. Anilan
diizenlemeye karsi, iptal davasini sinirlt kosullarla miimkiin kilmasi gerekgesiyle
doktrinde bir takim elestiriler getirilmistir. Ayrica, genel kurul kararlarinin iptalini
diizenleyen m. 445 ve m. 446 hiikiimlerinin kiyasen uygulanmasi suretiyle de iptal
davasi agilabilmesinin gerekliligi savunulmustur. Bu konuda oncelikle; hem 6762 sayili
TTK, hem de 6102 sayili TTK doneminde doktrinde savunulan goriislere ve
gerekgelerine yer vermenin, akabinde sahsi goriistimiizii dile getirmenin daha uygun

olacagi kanaatindeyiz.

Imregiin®*®; imtiyazli pay sahipleri kurulunun, genel kurul kararinin onanmasi ydniinde
verdigi kararinin iptalinin istenemeyecegini, sadece genel kurul kararmin kendisinin
iptalinin dava edilebilecegini savunmustur. Ayrica, imtiyazli pay sahipleri kurulunun
onama Kararlarinin, sartlar1 olustugunda ancak tespit davasiyla yoklugunun veya
butlanimnin ileri siiriilebilecegini dile getirmistir. Imregiin’e gore; imtiyazli pay sahipleri
kurulunun, genel kurul kararin1 onamama yoniinde verdigi kararlarina kars1 da iptal
davasi agilamaz. Zira Kurul, onamama kararini, Kanunun kendisine tanidig1 bir yetkinin
sonucunda kullanmaktadir. Bunu goz ardi ederek, onamama kararinin iptalinin dava
edilebilecegini kabul etmenin, mahkemenin imtiyazli pay sahipleri kurulunun yerine

gecerek karar almasi anlamina gelecegini dile getirmistir.

Erig*'*; imtiyazli pay sahipleri kurulunun kararlarina kars1, diiriistliik kuralina aykirilik
durumunda iptal davasi agilamayacagini, ancak Kanuna veya esas sozlesmeye aykirilik
durumunda iptal davas1 agilabilecegini iddia etmistir.

Domani¢™®, dogrudan imtiyazli pay sahipleri kurulunun kararlarimin iptaline
deginmemekle birlikte, afaki iyi niyet esaslarma aykirilik kavramini incelerken,

imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarinin da iptal edilebilecegini dile getirmistir.

3 jmregiin, imtiyazli Paylar Kurullar1, s. 195-196.

4 Eris, Gonen: Agiklamali I¢tihath Uygulamali Anonim Sirketler Hukuku, Ankara, 1995, s. 527.
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Moroghi*®, imtiyazli pay sahipleri ile diger pay sahiplerinin de imtiyazli pay sahipleri
0zel kurulu aleyhine iptal davasi agabilmesinin Kanun’da agik¢a diizenlenmemis

olmasini elestirmistir.

Kendigelen*”; Kanunda imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun sadece onamama
kararlarina iligkin olarak iptal davasinin diizenlenmis olmasini elestirmis ve imtiyazli
pay sahiplerinin onama kararlarindan usule aykirilik teskil edenleri igin de iptal davasi
acilabilmesi gerektigini savunmustur.

Tekinalp*®; imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun, Kanun’da &6zel bir korunma
mekanizmasi olarak diizenlenmis oldugunu dile getirmistir. Ote yandan bu koruma
sisteminin; imtiyazli pay sahiplerinin, m. 445 ve m. 446 hiikiimleri uyarinca iptal, m.
447 hiikmii uyarinca butlan ve m. 553 hilkmii uyarinca yonetim kurulu aleyhine

sorumluluk davas1 agmalarina engel teskil etmemesi gerektigini vurgulamistir.

BostanczogluMQ, imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarini, onama veya onamama
niteliginde olmasina yonelik bir ayrima tabi tutmaksizin, ikisinin de iptal davasina konu

olabilecegi goriisiindedir.

Karahan*?, imtiyazli pay sahipleri kurulu kararinin, genel kurul kararinin infaz sarti
niteliginde olmasi durumunun, onun bagimsiz nitelik tasimasina engel olamayacagini
vurgulamistir. Ayrica Karahan, imtiyazlarin kétilye kullanilmasimin  engellenmesi

acisindan iptal davasi agilabilmesinin bir zorunluluk oldugunu dile getirmistir.

Unal*®, imtiyazli pay sahipleri kurulunun onama veya onamama kararlarinin bizatihi

kendisinin degil, sadece bu kararlarin ilintili oldugu genel kurul kararinin iptal

“° Domanig, s. 884.

% Moroglu, Oneriler, s. 259.

7 Kendigelen, ilk Tespitler, s. 357.

18 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakhklar 14. Basi, s. 646, No. 807b.
419 Bostancioglu, s. 25.

#20 Karahan, s. 150-151.

“21 Unal, s. 549-550.
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edilebilecegini ileri siirmiistiir. Ayrica Unal gore; imtiyazli pay sahipleri kurulunun
onama veya onamama kararlar1 eger hakkin kdétiiye kullanilmasi niteligindeyse ve bu
durum pay sahipleri veya ortaklik agisindan zarara yol agmigsa bu durumda tazminat

davasi yoluna gidilebilecegini savunmustur.

Aktas™?, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarmim; Kanuna, esas sozlesmeye ve
diirtistlik kuralina aykirilik teskil etmesi durumunda, genel hiikiimlere gore iptal

davasina konu olabilmesi gerektigi goriisiinii savunmustur.

Akad*?®, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarina iliskin olarak 6102 sayili TTK
m. 454/7 hiikmiinde yer alan 6zel diizenlemenin, bu kararlara kars1 genel hiikiimlere

gore iptal davasi agilamayacagi anlamina gelmeyecegini savunmustur.

Gortildiigii tizere doktrindeki baskin goriis her iki Kanun déneminde de, imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulu kararlar1 aleyhine genel hiikiimlere gore iptal davasi agilabilecegi

yoniindedir.

Kanaatimizce; m. 454/7 hiikkmiinde diizenlenen iptal davasi haricinde, imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulu karar1 aleyhine iptal davasi agilamaz; yalnizca sartlari mevcutsa
“butlan” veya “yokluk” durumlarinda tespit davasi acilabilir. Kanun koyucu, dnceki
Kanun donemindeki iptal davasiyla ilgili yogun tartismalara ragmen, kanaatimizce
bilingli olarak m. 454 hiikmiinde yalnizca “sinirli kosullarla bir iptal davasi”
acilabilecegini 6ngérmekle yetinmistir. Zira Kanun’un; bir yandan imtiyazlar1 koruma,
diger yandan da imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarinin alinmasin bir takim
prosediirlere baglayarak, imtiyazli pay sahiplerinin sahip olduklar1 ayricaliklarin sadece
olumlu yanlaria degil olumsuz yanlarina da katlanmalarin1 saglama amacinda oldugu
goriisiindeyiz. Diger bir deyisle, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararinin
alimmasindaki emredici usul kosullarini, Kkurucu nitelikte olup olmadiklarina
bakmaksizin, ayni agir yaptirnrm kosuluna baglamistir. Bu yaptirim, kararin alinmamais

sayilmasi, yani yokluk ile malul olmasidir.

22 Aktas, S. 244.
28 Akad, s. 105.
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Digiincemize gore Kanun koyucu, sadece yokluk veya butlan hiikiimlerinin
uygulanmasini da yeterli gormeyerek, keyfi uygulamalarin ve imtiyazlarin kotiiye
kullanilmasimmin da oniine ge¢mek maksadiyla m. 454/7 hiikmiindeki iptal davasim
getirmistir. Biitliin bu belirttigimiz degerlendirmeler 1s18inda Kanun’un hem lafzinin
hem de ruhunun bir biitin olarak dikkate alinmasiyla, Ozetle sunu kastettigini
sOyleyebiliriz: Eger imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu; yokluk yaptirimina ugrama

tehlikesini bertaraf ederek tiim “emredici usul hiikiimlerini”***

yerine getirmis ve kanuni
toplant1 nisaplarina uymak suretiyle toplanip, genel kurul veya yonetim kurulu
kararlariin imtiyazlari ihlal ettigine iliskin bir karar almis ise 0 takdirde geriye yalnizca
tek bir durum sorgulanabilir halde kalmistir. O tek durum da, TMK m. 2 diirtistliik

kuralina uygunluktur.

Yonetim kurulu, eger imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararinda diiriistliik kuralina
aykir1 hareket edilmis oldugunu ve gercekte ortada imtiyazlar agisindan bir ihlal
olmamasina ragmen onamama karari verilmis oldugunu diisiiniiyor ise m. 454/7 hiikkmii
uyarinca bir iptal davasi agabilir. Mahkeme de, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun,
almig oldugu onamama kararinda, ger¢ek amacin imtiyazlarin korunmasi degil de,
hakkin kotiiye kullanilmast olduguna kanaat getirirse, imtiyazli pay sahipleri 6zel

kurulu kararinin iptaline karar verecektir.

Eger yonetim kurulu; imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun sadece zarar maksadiyla
hareket ettigini ve bu sebeple ortaya haksiz fiil hitkiimleri ¢ergevesinde tazmini gereken
bir zarar ortaya ¢iktigini iddia ediyor ise o takdirde genel hiikiimlere gore bir tazminat
davasi da agabilmelidir. Hatta boyle bir davayi, sadece yonetim kurulu degil, imtiyazli
pay sahipleri 6zel kurulu kararlarindan zarar géren tiim pay sahiplerinin de agabilmesi
gerektigi kanaatindeyiz. Ayrica bu minvalde agilacak tazminat davasinda; imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulunun onamama kararina olumlu yonde oy veren tiim imtiyazli pay

sahiplerinin, daval olarak gosterilebilecegi goriisiindeyiz*® .

#24 6102 sayilh TTK m. 454/3 hiikmiinde belirtilen emredici usul hiikiimlerinden bahsediliyor.
*25 Benzer goriis icin bkz. Unal, s. 549-551. Unal amlan eserinde, imtiyazli pay sahipleri kurulunun hem

onama hem de onamama kararlar1 sonucunda tazminat davasi agilabilecegini 6ngdérmiis olmasina ragmen,
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Biitiin bu zikrettigimiz durumlar disinda, ayrica genel hiikiimlere gore bir iptal davasi
acilabilecegini varsaymak, Kanun’un imtiyazlarin taninmasina olanak verirkenki
amacia aykirilik teskil eder. Kanaatimizce Kanun, imtiyazlarin korunmasi ile imtiyazl
pay sahipleri 6zel kurul kararlarinin hukuken sorgulanmasi arasinda makul bir denge
kurmaya c¢alismistir. Bu sebeple m. 454/7 hiikkmiindeki iptal davasina ilaveten genel
hikkiimlere gore de iptal davasi agilabilecegini kabul etmenin, bu makul dengeyi

imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu aleyhine bozacagi kanaatindeyiz.

kanaatimizce bdyle bir tazminat davasi imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun yalnizca onamama kararlari

sonucunda ortaya zarar ¢ikmis ise s6z konusu olabilmelidir.
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SONUC

Tez calismamizda; 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu 1s1ginda, imtiyazli pay sahipleri
0zel kurulunun miimkiin oldugunca detayli sekilde incelenmesine gayret sarfettik.
Calismamizda hem 6102 sayili TTK hem de 6762 sayili TTK déneminde yasanilan
hukuki tartigmalara yer vermeye Ozen gosterdik. Yapmis oldugumuz tespitler

neticesinde ortaya ¢ikan bir takim sonuglar1 asagida paylasmaktayiz.

6102 sayih TTK m. 478 hiikmiinde, “/lk esas sozlesme ile veya esas sozlesme
degistirilerek bazi paylara imtiyaz taminabilir” denilmek suretiyle, paylara imtiyaz
taninabilmesinin ilk kosulunun, ortaklik esas sdzlesmesinde agikg¢a belirtilmek oldugu
vurgulanmistir. Bu sebeple ortaklik genel kurulunun alacagi bir tavsiye karari ile
imtiyaz olusturulmasi mimkiin degildir. Ayrica imtiyazlarin paya taninma
zorunluluguna ragmen, eger bir kisiye veya makama imtiyaz taninacak olur ise o
takdirde ortada 6102 sayili TTK m. 478/1 uyarinca yaratilmig bir imtiyazin varligindan
soz edilemez. Bu ilkenin tek istisnasini ise m. 360 hiikmiinde diizenlenen yOnetim
kurulunda temsil edilme hakki olusturmaktadir, zira Kanun bu hakkin agik¢a imtiyaz

sayildigini zikretmistir.

6102 sayilt TTK nin getirmis oldugu 6nemli yeniliklerden birisi, bir paya en ¢ok on bes
oy hakki tanmabilecek olmasidir. Zira 6762 sayili TTK’da, oy hakkinda imtiyaz
bakimindan bdyle bir smir bulunmamaktaydi. “Oy hakkinda imtiyaz” konusunu
diizenleyen m. 479/3 hiikmii uyarinca; yalnizca iki durumda oy hakkinda imtiyazin
etkisizlestigi hiikkiim altina alinmistir. Bunlar; esas sozlesme degisiklikleri ile ibra ve

sorumluluk davasi agilmasidir. Belirtilen iki durum sinirli olarak sayilmistir.

6102 sayil1 TTK m. 360 hiikmii uyarinca; belirli pay gruplarina, 6zellikleri geregi belirli
bir grup olusturan pay sahiplerine ve ayrica azliga, esas sozlesmede agikga belirtilmis
olmasi1 kosuluyla, yonetim kurulunda temsil edilme hakki taninabilecegi belirtilmistir.
Dolayisiyla imtiyazlarin sadece paya taninmasina iligkin kurala, kanuni bir istisna

getirilmis olmustur.
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Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun hukuki niteligi hakkinda doktrinde farkli goriisler
ileri slirlilmiistiir. Bizim de katildigimiz goriise gore; imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu,
sadece imtiyazlarin ihlali durumunda toplanan, kanuni bir i¢ organ sifatina sahiptir.

Diger bir ifadeyle, dar kapsamli bir genel kurul niteligindedir.

6762 sayili TTK doneminde imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu toplantiya ¢cagirmaya
yetkili olanlarin; yonetim kurulu, denetgiler ve imtiyazli pay sahiplerinden biri oldugu
belirtilmisti. Ancak bunlar arasinda nasil bir 6ncelik oldugu konusunda belirsizlik
mevcuttu. Bu olumsuz durum, 6102 sayili TTK m. 454/2 hiikmiiyle giderilmistir. Zira
anilan hiikiim ile, uygulamada dogabilecek karisikliklar1 engellemek i¢in toplantiya

cagirmaya yetkililer arasinda bir 6ncelik siras1 belirlenmistir.

Calismamizda bir diger irdeledigimiz konu; imtiyazli pay sahipleri tarafindan toplanti
icin yapilacak basvuruyu, Asliye Ticaret Mahkemesi’'nin seklen mi yoksa esasina
girerek mi incelemesi gerekliligiydi. Bu noktada, doktrindeki ¢ogunluk goriisiiniin
aksine, kanaatimizce mahkemece esasa girmeden sadece, ortada esas soOzlesme
degisikligi igeren bir ortaklik genel kurul kararmin olup olmadigi, basvuruda
bulunanlarin gergekten imtiyazli pay sahibi olup olmadigi ve yonetim kurulunun yasal
sirede toplant1 i¢in c¢agri yapip yapmadigr gibi hususlarin irdelenmesi yeterli

sayillmalidir.

6762 sayili TTK doneminde m. 389 hiikmiinde esas sozlesme degisikliklerine iliskin
toplantilara sadece bu degisiklikler sonucunda haklarina halel getirilen imtiyazli pay
sahiplerinin katilacagi dngoriilmekteyken; m. 391°de ise esas sermayenin arttirilmasina
iliskin toplantilara tiim imtiyazli pay sahiplerinin katilacagi diizenlenmisti. Buna
karsililik 6102 sayili TTK m. 454/1 hiikkmiinde ise, eski Kanun donemindeki iki madde
arasindaki bu farklilik giderilmis ve hem esas sdzlesmenin degistirilmesine iligskin
kararlarda hem de esas sermayenin arttirtlmasina iligkin kararlarda, haklar1 ihlal edilen

imtiyazli pay sahiplerinin toplantiya katilacagi hiikiim altina alinmigstir.

Calismamizda; anonim ortaklikta birden fazla imtiyazli pay grubu mevcut oldugunda ve

imtiyazlarm ihlali s6z konusu oldugunda, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu, her bir
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grubun ayri ayrt mi olusturacagi, yoksa ihlale maruz kalan tiim gruplarin tek bir
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu mu olusturacag: tartismasina degindik. Bu ¢ercevede;
ortakliktaki tiim imtiyazlarin, ihlalden esit sekilde etkilendigi durumlarda tek bir
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplanmasinin, buna mukabil imtiyazlarin farkl
sekilde etkilendigi (veya bazilarmin hi¢ ihlal edilmemis oldugu) durumlarda ise her

imtiyazli grubun ayr1 ayr1 toplanmasinin yerinde olacagi yoniinde goriis dile getirdik.

6102 sayili TTK m. 454/3 hiikmiinde yer alan “Ozel kurul imtiyazli paylar: temsil eden
sermayenin yiizde altmisimin ¢ogunluguyla toplanir” ifadesini elestirdik. Zira anilan
hiikmiin lafzindan, sanki imtiyazlari temsil eden sermayenin yilizde otuz birinin hazir
bulunmasinin, toplant1 i¢in yeterli oldugu gibi bir ifade bozuklugu s6z konusu oldugu

kanisindayi1z.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarma iliskin “yokluk” yaptirrmini iki baslhk
altinda irdeledik: “6102 Sayili TTK m. 454/3 Uyarinca Yokluk Nedenleri” ve
“Doktrinde Belirtilen Yokluk Nedenleri”. Bunun sebebi; m. 454/3’te yer alan “kararin
alinmamis sayilmasi” ifadesini, “yokluk™ yaptirimi seklinde degerlendirmemizdir.
Ayrica, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlar1 icin de, aynen genel kurul
kararlarinda oldugu gibi butlan yaptiriminin s6z konusu olabilecegini ve butlanin
tespitinin, TBK m. 27°de ifade edilen hiikiimler ile 6102 sayil1 TTK m. 447°de sayilan
genel kurul kararlarinin butlanina iliskin hiikiimlerin birlikte degerlendirilmesiyle

yapilmasinin yerinde olacagini belirttik.

6102 sayil1 TTK m. 454/7,8 hiikiimleri uyarinca agilabilecek iptal davasinin “yokluk”
ve “butlan” durumunda oldugu gibi her zaman ve herkes tarafindan ileri
siiriilemeyecegini ve hakim tarafindan da re’sen dikkate alinamayacagini belirttik.
Ayrica, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarinin iptali icin acilacak davayi; dava
nedeni, talep, davaci, davali ve dava a¢gma siiresi yoniinden detayli bir sekilde inceledik.
Kanun’da davaci olarak sadece yonetim kurulu gosterilmis olmasina ragmen; yonetim
kurulunun bilingli olarak iptal davasi agmaktan imtina ettigi baz1 durumlarda yonetim
kurulu tyelerinin de, 446/1,d hiikmiiniin kiyasen uygulanmasi suretiyle iptal davasi

acabilecegi yoniinde goriisiimiizii belirttik.
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Calisgmamizin son baslhiginda ise; imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlar1 aleyhine
genel hiikiimlere gore ayrica bir iptal davasi acilip agilamayacagi konusunda doktrinde
yer alan goriislere yer verdik. Bu konudaki sahsi goriisiimiiziin ise; m. 454/7 hiikkmiinde
diizenlenen iptal davasi haricinde, genel hiikiimlere goére ayrica bir iptal davasi
acilamayacagi, yalnizca sartlart mevcutsa “butlan” veya “yokluk” durumlarina iligkin
olarak tespit davasi veyahut haksiz fiil hiikiimleri ¢ercevesinde ortaya ¢ikmis bir zarar
varsa bunun tazmini maksadiyla “tazminat davasi” acilabilece§i yoniinde oldugunu

gerekeeleriyle izah etmeye calistik.
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