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ANONIM SIRKETLERDE ESIT iISLEM IiLKESI

OZET

Esit islem ilkesi, 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) doneminde yazili
olmayan bir hukuk kurali olarak, doktrinde ve yargi kararlarinda yer almaktaydi.
Bununla birlikte bahse konu ilke 6102 sayili TTK ile genel mahiyette ve dogrudan
kanundan kaynakli bir kural olarak diizenlenmistir. Esit islem ilkesine gore, esit sartlar
altinda bulunan pay sahipleri esit isleme tabi tutulacaklardir (TTK m. 357). Bununla
birlikte esit islem ilkesinin uygulanmasi ile amaclanan; pay sahipleri arasindaki her
tirli  esitsizligin degil, ancak objektif kriterlere uygun olmayan esitsizliklerin
onlenmesidir. Bu ¢alisma kapsaminda oncelikle esit islem ilkesi agiklanacak, sonrasinda
ilkenin uygulama alanlar1 detaylandirilacak ve son boliimde ilkeye aykiriligin hukuki

sonuglar1 incelenecektir.

Anahtar Kelimeler: Esit Islem Ilkesi, Objektif Kriter, Anonim Sirket, Pay Sahibi,
Esitsizlik.

EQUAL TREATMENT PRINCIPLE ON JOINT STOCK COMPANIES

ABSTRACT

Equal Treatment Principle was a part of doctrine and judicial decisions as an
unwritten rule in Turkish Commercial Code (TCC) No. 6762. Nonetheless the relevant
principle is regulated as a general rule and directly originating from law in the TCC No.
6102. According to equal treatment principle, shareholders under equal conditions
should be treated equally (TCC Art. 357). In addition to this, the aim with the
application of equal treatment principle is not to prevent all kinds of inequality between
shareholders. Indeed the aim of the principle is to prevent inequalities that are not in

accordance with the objective criteria. Within the scope of this study, first of all, equal



treatment principle on joint stock company law is explained, then the application of the

principle is detailed and finally consequences of breaking of the principle are studied.

Keywords: Equal Treatment Principle, Objective Criterion, Joint Stock Company,
Shareholder, Inequality.
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GIRIS

l. KONUNUN TAKDIMI

Anonim girketlerin tiizel kisi olarak kurgulanmasi, rasyonel bir i¢ yapilanmanin
kagimilmaz gerekliligini de beraberinde getirmektedir. Buradan hareketle her ne kadar
anonim girketler esasen pay sahiplerinden bagimsiz sekilde, tiizel kisilik c¢eperi ile
cevrili olsalar da temelde pay sahiplerinin bir araya gelerek aldiklar1 kararlarla
varliklarim1 devam ettirebilmektedirler. Bu noktada alinan kararlarin sadece ¢ogunluk
pay sahiplerinin ¢ikarlarina hizmet etmesi, anonim sirketin saglikli sekilde varligini
stirdlirebilmesi agsindan biiyilkk 6nem tasiyan menfaat dengesinin sarsilmasina sebep

olacaktir.

S6z konusu tehlikenin engellenebilmesi igin alinan onlemlerden biri olan esit
islem ilkesi, Tiirk hukukunda 6nceleri yazisiz, genel bir ilke olarak doktrinde ve yargi
kararlarinda kendine yer edinmisse de, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu'nun (TTK)
yiriirlige girmesiyle birlikte ilk defa temel nitelikli, bagimsiz bir norm olarak
diizenlenmigtir. TTK m. 357 uyarinca, pay sahipleri esit sartlar altinda esit isleme tabi
tutulacaklardir. Ilgili diizenlemeyle birlikte kanuni bir {ist kural haline gelen esit islem
ilkesinin uygulama alanimmin olduk¢a genis olmasi, ilkenin saglam bir zemine
yerlestirilmesini ve somut olaylar dikkate alinarak detayli sekilde incelenmesini

gerektirmektedir.

Bu cer¢evede hazirlanan calismanin ilk boliimiinde, esitlik kavrami farkli bilim
dallar1 ve Tiirk hukuku igindeki diger uygulama alanlar1 da dikkate alinarak aciklanmis
ve bu yolla esit islem ilkesinin temelleri ortaya konulmustur. Yine ayni boliimde,
karsilastirmali hukuk da inceleme konusu yapilarak anonim sirketler acisindan ilkenin
esaslarima yer verilmis, hukuki temelleri, uygulanma sartlar1 ve muhataplan
aciklanmistir. Keza pay kavramimin anonim sirketler agisindan tasidigi onem goz
onlinde bulundurularak, esit islem ilkesinin pay ve pay senetleri acisindan

degerlendirilmesi de ilk boliimde yapilmistir.



Ikinci boliimde ise ilkenin muhtelif uygulama alanlar1 detaylandiriimistir. Bu
kapsamda esit islem ilkesinin siklikla uygulama alan1 buldugu haller agiklanirken, hangi
sartlar altinda ilkenin uygulanmamasinin hukuka aykirilik olusturmayacagi somut

olaylar iizerinden tartisilmistir.

Calismanin son boliimiinde ise esit islem ilkesine aykiriliktan kaynaklanan
hukuki sonuglara yer verilmistir. Buna gore oncelikle, s6z konusu sonuglara iliskin
olarak doktrinde ortaya konulan goriis ve elestiriler agiklanmis, devaminda ise yonetim
kurulu ve genel kurul Kararlari agisindan alt basliklar olusturularak inceleme

gerceklestirilmistir.

1. KONUNUN SINIRLANDIRILMASI

Tez kapsaminda halka acik anonim sirketler agisindan yeni bir baglik agilmamas,
bunun yerine ilgili bdliimlerde halka agik olmayan anonim sirketlerle birlikte
degerlendirme veya karsilastirmalar yapilmig, Sermaye Piyasasi Kanunu (SerPK)
kapsamindaki 0zel mahiyetteki kurumlar agiklanarak esit islem ilkesine iliskin
uygulamalara yer verilmistir. Zira ilkenin anonim sirketler agisindan genel mahiyette
uygulama alani buluyor olmasi, halka agik anonim sirketler i¢in olusturulacak yeni bir

baglik altinda bir¢ok bilginin tekrar edilmesinden 6teye gegmeyecektir.

Esit islem ilkesinin muhtelif uygulama alanlarina iliskin olarak her biri ayr1 bir
tez bashigi olusturabilecek hususlara, konudan wuzaklagilmamasi ve igerigin
dagitilmamasi adina, ancak ilke ile baglantili olduklari noktalarda ve olgiide yer
verilmig, bunun disinda s6z konusu kurumlara iliskin genel aciklamalarla yetinilmistir.
Ayni minvalde esit islem ilkesine aykiri olan islemlerin karsilasacagi yaptirimlar, ancak
konu ile baglantili olduklar1 6l¢iide agiklanmis, dolayisiyla 6rnegin butlan ya da iptal
davasi gibi miiesseselerinin tamami inceleme konusu yapilmamistir. Bunun gibi,
sitketler toplulugu da ayr1 bir ¢aligmanin konusunu olusturabilecek genislik ve

derinlikte oldugu i¢in bu ¢aligma kapsaminda degerlendirilmemistir.



BIiRINCI BOLUM
ESITLIK KAVRAMI VE ANONIM SIRKETLER HUKUKUNDA
DEGERLENDIRILMESI

l. ESITLIK KAVRAMI

A. Genel Olarak Esitlik Kavram

Esitlik, iki yahut daha fazla seyin yapi, deger, boyut, nitelik ve nicelik bakimindan
birbirinden fazla yahut eksik olmama halini ifade etmektedir. Dolayisiyla esitlik
kavraminin agiklanabilmesi i¢in, oncelikle birden fazla seyin varliginin 6ngoriilmesi
gerekmektedir. Zira bir seyin esit yahut esitsiz olusu, bir digerine gore
anlamlandirilmaktadir. Keza, bunlar arasinda yapilacak karsilagtirma daima 6lgmeye
iliskin bir standart barindirmalidir. Bu baglamda birden ¢ok seyin karsilastirilarak
“esit” yahut “esit olmayan” kavramlar olarak nitelendirilmeleri onlarin ortak bir

ozelligine dayanmalidir’,

B. Farkh Bilim Dallarinda Esitlik Kavrami

Esitlik, ¢esitli bilim dallarindaki Karsilastirmalarda kullanilmaktadir. Bu kapsamda
Ornegin aritmetikte esitligin mevcut oldugu hallerde; inceleme konusu seylerin

nitelikleri degil, nicelikleri dikkate alinmaktadir’. Aym minvalde, olgusal yargilar

! Oden, Merih: Tiirk Anayasa Hukukunda Esitlik ilkesi, Ankara 2003, s. 17-18; Westen, Peter: “The
Empty Idea of Equality”, Harvard Law Review, Y. 1982, Vol. 95, No. 3, s. 552-553; Aristotle: The
Nicomachean Ethics, (Trans., Ross, David), Oxford 1998, s. 112. Baz1 6zellik ve nitelikleri genellikle
ayni olan seyler karsilastirilir. Dolayisiyla bir fil ve lahana karsilastirilmaz, fakat onlarin goreceli
biiytikliikleri, agirliklar1 veya renkleri karsilastinlir, (Benn, Stanly/ Peters, Richard: Social Principles
and The Democratic States, London 1961, s. 108). Esitligin felsefi alt yapist ile yiiksek ahlaki degerler
dahilinde temel ve komplike mahiyette degerlendirilmesi igin bkz.: Arneson, J. Richard: “Complex
Equality”, Public Affairs Quarterly, Y. 1990, V. 4, No. 2, s. 99-110.

2 Yildiz, Siikrii: Anonim Ortaklikta Pay Sahipleri A¢isindan Esit Islem Ilkesi, Ankara 2004, s. 25; Senel,
Alaeddin: “Esitlik Kavrami ve Tarihsel Gelismesi”, Prof. Dr. Yavuz Abadan’a Armagan, Ankara 1969, s.
243-244; Oden, s. 20.
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veren doga bilimlerinde uzunluk, yiiz Ol¢limi, agirlik, sicaklik gibi nitelik ve
niceliklerin karsilastirilmasi kolaylikla yapilabilmektedir. Dolayisiyla aritmetik ve doga
bilimlerinde gerceklestirilen karsilastirmalarda, genel kabul gérmiis nesnel Olciilerin
degerlendirilmesiyle, gergegi betimleyen esitlik yargilarina kesinlik kazandirilmaktadir

ve ortaya ¢ikan bulgular herkesce kabul edilmektedir®.

Buna Karsin, deger yargilar1 alaninda kullanilan esitlik kavrami farklilik teskil
etmektedir. Kisi yahut seylerin gercek ve nesnel niteliklerinin degil, siibjektif
niteliklerinin karsilastirilmasinda da esitlik yargilar1 kullanilmaktadir. Ancak bu yargilar
nesnel niteliklere dayanmadigi i¢in “kesin esit” olmaktan ziyade “es deger” anlami

tagimaktadir®. Dolayisiyla da elestiri ve tartigmalara her zaman agiktir’.

Deger yargilar1 alaninda kabul edilen hukuk bilimi dahilindeki esitlik kavrami ise
bir kisi yahut grup tarafindan topluma empoze edilmekte, dahasi toplumdaki birey ve
gruplarin karsilikli kabuliine dayanmaktadir. Dolayisiyla evrensel ve kesin mahiyette
olmayip, bir kimse veya grup tarafindan reddi miimkiindiir. Hukuki esitlik ile ifade
edilen her insanin hukuk siijesi olmasi ve hak sahibi olmada birbirine esit kabul
edilmesidir ki, ¢agdas ahlak teorisine uygun olan da budur. Buradan hareketle bazi
alanlarda bir kisi ya da gruba hak taninmasina karsin, digerlerine taninmamasi genel

ahlak ilkelerine dayali ¢agdas hukuk anlayisini gélgelere.

® Senel, s. 245; Oden, s. 20.

Giinlik dilde de esitlik sozciigli cogunlukla “yaklasiklik” yahut “benzerlik” anlamlarinda
kullanilmaktadir. Zira iki yahut daha fazla seyin tam olarak esit olduklarini saptama olanagi ¢ogunlukla
bulunmamaktadir. Dolayistyla birbirinden farliliklart ayirt edilemeyecek kadar benzer olan seyler, giinlik
kullammda esit olarak sifatlandinlirlar. Ozellikle kisisel yetenekler agisindan gerceklestirilen
karsilagtirtlmalarda titiz bir 6l¢gmenin gergeklestirilmesi son derece zordur. Bu baglamda 6rnegin saatlerce
yarigmalarina karsin yenigemeyen sporcular esit degerde kabul edileceklerdir, (Senel, S. 256).
> Senel, s. 250; Oden, s. 20.

6 Senel, s. 253 vd.; Yildiz, Esit Islem, s. 26. Adalet kisiye hakki olanin verilmesidir. Peki adil olan seyin
esitsiz ya da esit olan seyin adaletsiz olmasi miimkiin miidiir? Bu noktada herkesin hakki olani
almasindan anlagilmasi gereken husus, benzer durumdaki kisilere benzer sekilde muamele edilmesi; buna
karsin farkli durumlarda bulunan kisiler acisindan farkli muamelenin s6z konusu olmasidir, (Westen, s.
556-557). Esitlik¢i toplum diizeninin, faydacilik ve liberalizm kapsaminda agiklanmasi i¢in bkz.: Knight,
Carl: “Describing Equality”, Law and Philosophy, Y. 2009, Vol. 28, No. 4, s. 329.
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Genel tabiriyle esitlik; iki seyin 6zdes’, aym® oldugunu ifade etmekte ise de hukuki
esitlik acisindan dogadaki higbir sey yahut durumun tipa tip birbirinin ayni olmadigi
kabul edilerek, esitsizligin varligi da dikkate alinmaktadir. Keza Herakleitos’un da ifade
ettigi lizere “aymi nehirde iki kez yikanilmaz” ¢inkii ikinci seferinde ne sular ayni
sulardir ne de giren kisi ayni kisidir’. Dolaysiyla iki insanin yahut durumun esitligi
ancak belirli yonlerden s6z konusu olmaktadir. Bu baglamda “biitiin insanlar esittir”
Onermesi insan onuru acgisindan kabul edilmekte, buna karsin insanlarin 6zellikleri,
icinde bulunduklart1 durumlar ve ihtiyaglar1 agisindan farkli olduklar1 dikkate
alinmaktadir. Dolayisiyla 6zellik ve durumu farkli olan kisiye, digerleriyle ayni kuralin

uygulanmast esitlikten ziyade, daha fazla esitsizlige sebep olabilecektir™®.

Birgok hukuk kurali gibi esitlik ilkesi de anlasilmasit kolay goriinen, fakat
uygulamada sorunlara gebe olan bir ilkedir. Esitligin saglanmasi, ayni1 ve farkli durum
tanimlarinin nesnel, tutarli ve agik mahiyette olmasina baghdir. Bu baglamda zaman
zaman ayni ve farkli durum kavramlar1 kanun koyucu tarafindan diizenlenmis olabilir.
Daha yalin bir anlatimla, kanunda Ongoriilen bir kuralin esitlige uygun sekilde

kullanilmasi, farkli durumlarin yaratilmasimi zorunlu kilar. Fakat bu durumlarin

" Esitlik ve “Gzdeslik” ( “identity”’) ¢ogunlukla ayni kavramlar olarak kullanilmaktadir. Bununla birlikte
0zdeslik iki seyin her bakimdan ayni olmasidir. Oysa iki seyin varligindan s6z edildiginde bunlarin her
bakimdan ayni olmast miimkiin degildir. Dolayisiyla 6zdeslik tek seyi dile getirmesine ragmen, esitlik
kavrami iki ayr1 seyin varhgmi ongormektedir, (Oden, s. 18). Akbulut, Uzeyir: “Anonim Sirketlerde Egit
Islem Ilkesi”, Selguk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yaymlanmams Yiiksek Lisans Tezi, Konya
1996, s. 5.
8 “Aym” (“same”) sdzciigii gok yonlii bir kullanima sahiptir. Dolayisiyla bazen dzdes seylerin (aslinda
tek seyin) bazen de iki ayr1 seyin belirli agilardan ayirt edilemez oldugunu ifade etmek i¢in kullanilir. Bu
acidan her yonden aymiligin dile getirildigi haller disinda, esitlik kavrami ile bagdastirilabilir, (Oden, s.
19).
% Senel, s. 243; inceoglu, Sibel: “Tiirk Anayasa Mahkemesi ve Insan Haklari Avrupa Mahkemesi
Kararlarinda Esitlik ve Ayrimcilik Yasagi Cercevesinde Af, Sartla Saliverilme Dava ve Cezalarin
Ertelenmesi”, Anayasa Yargisi Dergisi, Y. 2001, C. 18, s. 43.
10 inceoglu, s. 43; Yildiz, Esit islem, s. 28. Felsefi bir yaklasima gore, adaletsiz kisi ve davramsglar ayni
zamanda esitsizlige de sebebiyet vermektedir. Buradan hareketle adaletsizlik esasen esitsizlik, adalet ise
esitliktir ve esit olmayan iki seyin tam ortasi adaletli ve esittir. Kisiler agisindan da aym esitlik s6z konusu
olmaktadir. Eger kisiler esit degilse, esit seylere de sahip olmamalidirlar. Zira esit olmayan kisilerin, esit
seylere sahip olmalar1 ¢ekisme ve suglamalara kaynaklik edecektir. Bu baglamda herkes yapilacak
paylastirmalarin erdemli olmasi gerektigi noktasinda anlagsmaktadir. Ancak erdem, demokratlara gore
Ozgiirliikken, oligarsi yanlilar1 bunu zenginlik yahut soyluluk olarak ifade etmektedir, (Aristotle, s. 112-
113).
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dislayict  (“exclusive”) ve ayrimct  (“discrimination”) nitelikte = olmamasi

gerekmektedir®®.

Esitlik genellikle hak ve 6zgiirliiklerden farkli anlasilir. Zira haklar ¢esitli, esitlik ise
tekildir. Haklar karmagiktir, esitlik ise basit mahiyette degerlendirilir. Haklar dogada
karsilastirilmaz, onlarin kaynaklar1 ve sebepleri bireyin kisisel refahindadir. Buna
karsin, esitlik karsilastirmalidir. Onun kaynak ve smrlart  diger kisilerin
davraniglarindan tiiremektedir. Haklar mutlak yoksunluk, esitlik ise nispi yoksunluk ile
ilgilidir. Dahas1 haklarin anlami gesitli, yaratic1 ve farkli iken, esitlik tek bigimli olmay1
ifade eder. Son olarak haklar bireysel olmasia karsin, esitlik toplumsaldir ya da en

azindan Oyle ifade edilir*?,

Bununla birlikte esitlik, 6zgiirliikle birleserek demokratik toplum diizeninin temelini
olusturmaktadir. Bu baglamda esitlik ilkesi, klasik demokrasinin bireycilik ve dzgiirlikk
anlayisinin hem temel tasi hem de sonucudur. Keza dogustan var olan yahut sonradan
ortaya ¢ikan farkliliklar ne dl¢ilide olursa olsun, insana gosterilmesi zorunlu sayginin bir
geregi olarak herkese ozgiirliikte esitlik tanimmasi gerekmektedir. Zira o6zgiirlik ve
esitlik arasinda birinin 6n plana cekilmesiyle bozulabilecek bir denge bulunmaktadir™.
Bu baglamda oncelikle Kuzey Amerika koloni devletlerinin hak bildirilerinde
normlastirilan esitlik ilkesi'®, dzellikle Ikinci Diinya Savasi sonrasi kurulan cagdas
demokrasilerde yasa Oniinde esitlik olarak kavramlastirilmis ve ekonomik giivenligi de

kapsayacak bigimde genisletilerek anayasalara girmeye baslamustir™.

' Akillioglu, Tekin: Hangi Hukuka Giris? Hukuk Ustdili incelemesine Giris, Ankara 2014, s. 121.

12 Westen, s. 537

3 Serim, Biilent: “Yasa Oniinde Esitlik Ilkesi”, Amme idaresi Dergisi, Y. 1994, C. 27, S. 3, s. 14.

% Géren, Zafer: “Genel Esitlik Ilkesi”, Prof. Dr. Cevdet Yavuz’a Armagan, Y. 2016, S. 3, C. 3, s. 3280.

Yonetim sistemleri 18. ylizyilin sonuna kadar genel olarak ayricalikli (imtiyazli) siniflarin varhigr ve

kolelik/ kulluk diizenlerini hukuken kabul etmekteydi. Buna karsin, kanun 6niinde esitligin kabulii s6z

konusu hukuk yaklagiminin kaldirilmasi anlamina gelmektedir. ilke, ilk olarak Amerika’da Virginia

Haklar Bildirisinde (1776) ifade edilmistir, (Akilhoglu, s. 123). Aymi yil kabul edilen Amerikan

Bagimsizlik Bildirgesi’nde de tiim insanlarin esit yaratildig1 ve Yaraticilari tarafindan, dogustan, mutlak

sekilde vazgecilmez haklarla donatildig1 (... that all man created equal, that they are endowed by their

Creator with certain unalienable Rights...”) belirtilmistir, (Benn/ Peters, s.107).

15 Serim, s. 14; Esitlik ilkesinin Avrupa’da hukuken kabulii 1789 tarihli Fransiz Devrim Bildirgesi’ne

dayanmaktadir, (Akillioglu, s. 123). So6z konusu Bildirge’de, Amerikan Bagimsizlik Bildirgesi’nde
6



Modern hukuk sistemlerinde parlamenter demokrasiye giristen sonra, ¢cogunlugun
iktidar1 kotiiye kullanma riskinin, despotizmden daha az olmadig tespit edilmistir. Bu
kapsamda eski demokratik devletlerin devlet pratigi ve anayasa bilimi s6z konusu
tecriibeye dayanarak, esitligi anayasal bir ilke olarak kabul etmis ve sadece idareye
degil, aym1 zamanda cogunluk diktasinin olugmasinin engellenmesi diisiincesiyle,
yasamaya da sinirlama getirmistir. Kanun Oniinde esitlik sartina iligkin isbu 6gretiye
gore, kanun koyucunun siibjektif olarak 6znel davranmasini, adaletsiz hareket etmesini

ve keyfiyetini yasaklayan genel bir esitlik prensibi benimsenmistir™.
C. Tiirk Hukuk Sisteminde Esitlik Kavramm

Bir diizen olarak hukuk bicimlendirmeyi, bicimlendirme ise ayr1 ayr1 6zelliklerin bir
tarafa konularak sadece ortak dig goriintislerin ele alinmasini gerektirmektedir. O halde
bireysel olanin ayiklanmasindan sonra, geriye esitlik kalmaktadir. Diizen fonksiyonun
geregi olarak kendiliginden ortaya ¢ikan esitlik sebebiyle, hukuk normlar1 6ngdrmiis
olduklart tiim iliski ve durumlart esit sekilde ele alir, esitligin korunmasina hizmet
ederler. Daha acik bir ifade ile esitlik, hukukun niteligini belirlemektedir ve esasen
hi¢bir anayasanin buyurma ihtiyaci duymayacagi sekilde, yasa karsisinda esitligi ifade
etmektedir. Dolayisiyla bir anayasanin esitligi buyurmasi; kisi, aile, ziimre gibi sadece
belirli esitsizlikleri yasaklamaktadir. Ancak bunlarin yasaklanmasina gerek olmaksizin

da esitlik hukuka dzgiidiir ve her hukuk diizeninde bulunmaktadir®’.

Tiirk hukuk sisteminde esitlik kavrami en temel hali ile 1924 tarihli Anayasa (AY)
m. 69, 1961 tarihli AY m. 12 ve 1982 tarihli AY m. 10’da kendisine yer bulmustur.

Hali hazirda AY m. 10°da ilkelestirilen hiikiim su sekildedir:

“Herkes, dil, irk, renk, cinsiyet, siyasi diisiince, felsefi inang, din, mezhep ve

benzeri sebeplerle ayirim gozetilmeksizin kanun ontinde esittir. Kadinlar ve

esitlikle ilgili ifade temelde korunmaktadir. Buna gore insanlar, 6zgiir dogar ve yasarlar ve haklarinda
esittirler (“Men are born and live free and equal in their Rights ), (Benn/ Peters, s.107).
' Bodenheimer, E.; Das Gleichheitsprinzip im Aktienrecht, Mannheim 1933, s. 3.
7 Aral, Vecdi: Hukuk Felsefesinin Temel Sorunlari, 3. Basku, istanbul 2012, s. 179.
7



erkekler esit haklara sahiptir. Devlet, bu esitligin yasama ge¢mesini
saglamakla yiikiimliidiir. Bu maksatla alinacak tedbirler esitlik ilkesine
aykirt olarak yorumlanamaz. Cocuklar, yasllar, oziirliiler, harp ve vazife
sehitlerinin dul ve yetimleri ile malul ve gaziler i¢in alinacak tedbirler
esitlik ilkesine aykiri sayilmaz. Highir kisiye, aileye, ziimreye veya sinifa
imtiyaz  taminamaz. Devlet organlart ve idare makamlar: biitiin
islemlerinde™® kanun éniinde esitlik ilkesine uygun olarak hareket etmek

’

zorundadirlar.’

Isbu diizenleme kapsaminda devlet organlarma hitap eden bir AY buyrugu olan
esitlik ilkesi, hem kanunun uygulayicilarinm1 (idare makamlarini) hem de kanun
koyucuyu (yasama organini) muhatap almaktadir™. Her ne kadar esitlik ilkesinin hukuk
devletinin bir pargas1 yahut temel bir hak oldugu diisiiniilse de isbu ilke Tirk AY’nda
“Genel Esaslar” kisminda diizenlendigi i¢in esasen devlet yonetimine egemen olan

bagimsiz bir temel ilke mahiyetindedir®.

Anayasa Mahkemesi’nin (AYM) yerlesik igtihatlarinda®* ayrim kriteri olarak “hakl:
neden’”’, ayrim amaci olarak ise “kamu yarari” dikkate alinmaktadir. Buradan hareketle,
esitlik ilkesine aykir1 oldugu ileri siiriilen bir diizenlemenin hakli bir nedene dayaniyor
ve kamu yararint sagliyor olmasi onun hukuka uygun olarak degerlendirilmesi i¢in
yeterli sayllacaktlrzz. Buna karsin hakli neden kriterinin AYM tarafindan heniiz kesin
bir tanim1 yapilmamistir. Keza Yiiksek Mahkeme hakli neden kavramini agiklamak i¢in

“gereklilik”, “zorunluluk”, “isin ozellik ve gerekliliklerine uygunluk”, “dengeli ve

18.9/2/2008 tarihli ve 5735 sayili Kanunun 1 inci maddesiyle AY m. 10/4’e  “biitiin islemlerinde”
ibaresinden sonra gelmek iizere ‘“ve her tirli kamu hizmetlerinden yararlaniimasinda” ibaresi
eklenmistir. Ancak s6z konusu ibare Anayasa Mahkemesi’nin 5/6/2008 tarihli ve E. 2008/16, K.
2008/116 sayili Karari ile iptal edilmistir.

* Ozbudun, Ergun: Tirk Anayasa Hukuku, Ankara 2005, s. 136; Gézler, Kemal: Anayasa Hukukuna
Giris, 26. Baski, Bursa 2017, s. 213. Esitligin ii¢ boyutu vardir: firsat ve olanak esitligi, hukuk 6niinde
esitlik ve haysiyet bakimindan esitlik, (Kaboglu, Tbrahim: Anayasa Hukuku Dersleri (Genel Esaslar), 12.
Baski, Istanbul 2017, s. 233).

% Ozbudun, s. 137; Gozler, Anayasa, s. 213; Esit islem ilkesinin kaynagimin 6762 sayili TTK déneminde
AY m. 10 olarak degerlendiren goriis ve buna kars1 getirilen elestiriler bkz. I. Bolim, 111, A, 1, d.

21 T.28.03.1983, E. 1981/13, K. 1983/8; T. 28.02.1991, E. 1990/5, K. 1990/28, (Géren, s. 3283, dn. 10-
11).

%2 Géren, S. 3282-3283.



makul goriilebilecek ol¢iiler”, “adaletli ve esit olgiiler” gibi anlatimlar kullanmlsterS.
Hakl1 neden kavramina iligkin genel bir tanim verilmesi miimkiin olmadig1 i¢in hakli

nedenin mevcudiyeti, somut olayin igerigi dikkate alarak belirlenebilecektir?.

AY dahilinde esitlikle ilgili diizenleme, yalnizca m. 10 ile smirl degildir. Keza
AY’nin “Baslangi¢” boliimiinde Tiirkiye Cumhuriyeti’nin diinya milletleri ailesinin esit
haklara sahip serefli bir {liyesi oldugu belirtildikten sonra (p. 2) su ifadeye yer
verilmektedir (p. 6):

“Her Tiirk vatandasinin bu Anayasadaki temel hak ve hiirriyetlerden esitlik
ve sosyal adalet gereklerince yararlanarak milli kiiltiir, medeniyet ve hukuk
diizeni i¢inde onurlu bir hayat siirdiirme ve maddi ve manevi varligint bu
yonde gelistirme hak ve yetkisine dogustan sahip oldugu ... emanet ve tevdi

olunur.”

Giiniimiiz hukuk anlayigina hakim olan liberal goriis de AY m. 10’a paralel olarak
kisileri yasa Oniinde esit kabul etmekte, icinde bulunduklari sosyal ve ekonomik
kosullardan kaynaklanan esitsizlikler ile ilgilenmemektedir. Bu yolla kisilerin yetenek,
sans ve gii¢lerini daha iyi degerlendirerek toplumda ilerleyebilmeleri 6ngériilmektedir®.
Buna karsin herkesin her konum, kosul, konu ve zamanda mutlak sekilde esit kabul
edilmesi, toplumsal esitsizligi arttirarak, “yasal esitsizlige” sebep olabilecek
mahiyettedir. Zira kosullarin farkliligi dikkate alinarak, nimet ve kiilfetlerin
degerlendirilmesi adaletin geregidir. Dolayisiyla var olan esitsizliklerin giderilmesi i¢in
hakli sayilabilecek gerekgelerle, keyfi nitelik tasimayan nesnel, makul ve farklh
kurallarin uygulanmas1 ayrimcilik olarak kabul edilmeyecek, aksine esitligin

saglanmasina hizmet edecektir®.

2% Goren, s. 3283; Ozbudun, s. 138-139; Gozler, Anayasa, . 213.
** Ozbudun, s. 139.
% Yildiz, Esit Islem, s. 26-27; Serim, s. 15; Senel de bu hususta Tawney’e atifta bulunarak, kosullarda
esitlik yoluyla toplumun tiim bireylerine saglanan olanaklarin, bireylerin birbirinden farkli yeteneklerini
gelistirip ¢esitlendirilmesine imkéan saglayacagina dikkat cekmektedir, (Senel, s. 286).
% Giilmez, Mesut: “Insan Haklarinda Ayrimeilik Yasakly Egitlik Ilkesi: Aykiri Diisiinceler”, Calisma ve
Toplum Dergisi, Y. 2010, S. 2, s. 221-222, Yildiz, Esit Islem, s. 27; Serim, s. 15.
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Ormnegin kamu hizmetine giriste vatandaslar arasinda bir fark gdzetilmemesi, esitlik
ilkesinin geregidir. Buna karsin, hizmetin gerektirdigi nitelikler dikkate alinarak farkli
diizenlemeler yapilmasi esitlik ilkesine aykirilik tegkil etmez?’. Ayni sekilde evli ve
bekar vatandaglarin, asgari ge¢im indirimi agisindan farkli diizenlemelere tabi olmalari

da esitlik ilkesine uygundur.

Keza AYM de E. 2014/199, K. 2015/115 sayil1 23.12.2014 tarihli kararinda, esitlik
ilkesinin hukuki durumlar1 ayni olan kisiler i¢in s6z konusu oldugunu ifade etmektedir.
Dolayisiyla isbu ilke ile amaglananin, aynt durumda olan kisilerin ayni isleme tabi
tutulmas1 oldugu belirtilmektedir. Yiiksek Mahkemeye gore kanun oniinde esitlik,
herkesin her kosulda ayni kurallara tabi olacagi anlamina gelmemektedir. Buradan
hareketle farkli durumlarda bulunan kisi veya topluluklar i¢in degisik kural yahut

uygulamalar s6z konusu olabilir®®,

AY m. 10°da yer alan esitlik ilkesi herkes agisindan getirilen bir diizenleme
oldugundan yabancilara da Tiirk vatandaslarma davranmildigi gibi esit davranilmasi
gerekmektedir c¢linkii Tirk vatandasligina sahip olma kosulu, yalmizca Devlet
faaliyetlerine katilmaya iligskin hak ve ddevler acisindan aranmalidir. Buna karsin kanun
koyucunun, ozellikle Tirk vatandasi olma sartini aradigi temel haklar agisindan
(6rnegin AY m. 67, m. 68, m. 70, m. 72) Tiirk vatandaslarinin ayricalikli bir konuma
sahip olmalar esitlik ilkesini zedelemeyecektir. Zira AY m. 16 uyarinca temel hak ve
Ozgilirliikklerin uluslararas1 hukuka uygun sekilde sinirlandirilmasi kosulu; bu kisiler
acisindan ek bir smirlama olusturmamakta, aksine yabancilarin temel hak ve

Ozgiirliiklerine kanun koyucu tarafindan getirilecek sinirlamalarin sinirini Qizmektedirzg.

7 Serim, s. 16.

%8 Erigim Adresi: http://www.kararlaryeni.anayasa.qgov.tr, Erisim Tarihi: 07.04.2017. AYM’nin ayni
yondeki kararlar igin bkz.: T. 09.05.1972, E. 1971/58, K. 1972/22; T. 15.12.2006, E. 2006/111, K.
2006/112, (Sanh, Denizer: “Iki Anayasa Mahkemesi Karar: Isiginda Egitlik”, Ankara Barosu Dergisi, Y.
2009, S. 2, 5. 132-138); T. 13.04.1976, E. 1976/3, K. 1976/23; T. 27.09.1988, E. 1988/7, K. 1988/27; T.
31.10.2013, E. 2013/23, K. 2013/123, (Goren, s. 3281-3282).

? Géren, s. 3280-3281.
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AY m. 10°da yer alan diizenlemeye® paralel olarak 6zel hukuk alaninda da ilkenin
Tiirk Medeni Kanun (TMK) m. 8/2, m. 69, m. 649/1, m. 688/2; Tiirk Bor¢lar Kanunu
(TBK) m. 621/2, m. 623/1, m. 625/1; Icra ve iflas Kanunu (1IK) m. 207/1; Tiirk Ticaret
Kanunu (TTK?!) m. 357, m. 627 gibi muhtelif goriiniimleri bulunmaktadur.

II.  ANONIM SIRKETLER HUKUKUNDA ESIT iSLEM ILKESININ
ESASLARI

A. Kavram

Anonim sirketlerin kurulmaya baslandig: ilk yillarda kural olarak her pay, sahibine
ayni nitelikte haklar vermekte ve borglar yiiklemekteydi. Bir diger ifade ile maliklerine
farkli haklar saglayan paylarin varlig1 kabul gérmediginden, paylar arasinda mutlak bir
esitlik s6z konusuydu. Ancak isbu mutlak esitlik anlayis1 giiniimiizde terk edilmis olup,
anonim girketin hukuki yapisinin, 6neminin, iktisadi gerekliliklerinin dikkate alindig:
bir bakis acisiyla farkli haklar saglayan ve itibari degerleri bulunan paylarin ihraci

miimkiin k111nm1$t1r32.

Bunun yan1 sira anonim sirketin yabancilasmasini engellemek ve sirket yonetiminin
rakiplerinden korunmasini saglamak icin getirilen baglam33 hiikiimleriyle paylarin

devri, sirket iznine tabi tutulmustur. Keza imtiyazli olan ve olmayan paylar farkli

%0 Esit iglem ilkesinin 6102 sayili TTK m. 357 ile anonim sirketler agisindan da pozitif bir norm haline
getirilmesinden 6nce doktrinde bir goriis Anayasa’nin iistiinligii ve baglayiciligi ilkesinden hareketle 6zel
hukuktaki tiim esit davranma hallerinin temeli olarak AY m. 10’nu isaret etmekteydi, (Tuncay, Can: s
Hukukunda Esit Davranma Ilkesi, Istanbul 1982, s. 108). Buna karsin sdz konusu goriis esit islem ilkesine
aykirilik halinde uygulanacak miieyyidelerin basli basina AY m. 10 ile karsilanamayacag1 iddiasi ile
elestiriye maruz kalmaktaydi, (Omag, Merih Kemal: “Anonim Sirketler Hukukunda Egit Islem Ilkesi”,
Hukuk Arastirmalar Dergisi, Y. 1986, C. 1, S. 1, s. 3-4).
3! Kanun koyucu ilkeyi TTK nin muhtelif yerlerinde dogrudan zikretmektedir. Bunun yani sira Srnegin
limited sirketler agisindan ¢ikma ve ¢ikarilma hakkinin diizenlendigi TTK m. 638 agisindan ayni durumda
olan pay sahiplerinin s6z konusu hakk: ayn1 sekilde kullanabileceklerinden hareketle esit islem ilkesinin
uygulama alani ile karsilagiimaktadir.
%2 Yildiz, Esit islem, s. 40-41.
% Kanunda veya esas sozlesmede aksine bir hiikiim olmadigi hallerde TTK m. 490 uyarinca nama yazili
paylarin ve nama yazili pay senetlerinin herhangi bir sinirlamaya tabi olmaksizin devri miimkiindiir. Buna
karsin kanun yahut esas sozlesmeden kaynakli olarak nama yazili paylarin veya nama yazili pay
senetlerinin devrinin smirlanmasint halinde, s6z konusu sinirlamaya “baglam” adi verilmektedir,
(Tekinalp, Unal: Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, Istanbul 2015, s. 150). Konuya iliskin ayrintili
bilgi igin bkz. Akin, Murat Yusuf: Anonim Ortaklikta Bagli Nama Yazili Hisseler, istanbul 2014.
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sartlara bagli oldugundan, farkli islemler gergeklestirilmesi de yerinde olarak miimkiin

kilinmugtir,

Gliniimiiz hukuk anlayisinin anonim sirketler alaninda ortaya koydugu degisimlerin
etkisi ile pay sahiplerine ayni sartlar altina ayni sekilde davranilmasi, bunlarin esit
isleme tabi tutulmasi ve aralarinda herhangi bir ayrimcilik yapilmamasi, bir diger ifade
ile aym1 durumdaki kisilere farkli davranilmamasi amaglanmaktadir™®. Bu dogrultuda
kabul edilen ilke, AY hukukunda yer alan esitlik ilkesine benzerlik géstermesine karsin;
Tiirk kanun koyucusu TTK m. 357’nin kenar bashigim “Egsit Islem Ilkesi” olarak
belirlemistir. Ancak s6z konusu ilkeye temel teskil eden Alman ve Isvigre hukuk

2,36

sistemlerinde “esit davranma, muamele” (“Gleichbehandlung ) kavrami yerlesik

olarak kullanilmaktadir. Ayni sekilde Anglo-sakson hukuk sisteminde de “esit davrans,

muamele” (“equal treatment”*’

) ifadesi yer almaktadir. Biz bu noktada Tiirk anonim
sirketler hukuku kapsaminda kavram biitlinliigiinii saglamak adina, esit islem ilkesi
kullanimini tercih etmekteyiz. Dolayisiyla calismamizin devaminda ilkenin TTK m. 357
kapsamindaki kullanimi i¢in “egit islem ilkesi” kavrami kullanilacaktir. Buna karsin
farkli hukuk dallar1 ve genel mahiyetteki kullanimlar i¢in “egit/ik” kavramina yer

verilecektir.

* Yildiz, Esit Islem, s. 41.
% Nomer, Fiisun: “Anonim Ortaklikta Esit Davranma (Esit Islem) Ilkesi”, Prof. Dr. Oguz Imregiin’e
Armagan, Istanbul 1998, s. 471.
% Bu kavrami kullanan yazarlar ve eserlerine drnek olarak bkz. Griiter, Erich: Die Gleichbehandlung im
Gesellschaftsrecht, Koln 1959; Hueck, Gotz: Das Grundsatz der Gleichméssigen Behandlung in
Privatrecht, Berlin 1958; Huguenin Jacobs, Claire: Das Gleichbehandlungsprinzip im Aktienrecht,
Zirich 1994; Wehrli, Ulrich: “Gleichmdfige Behandlung der Aktiondre”, Die Schweizerische
Aktiengesellschaft, Y. 1944, S. 9, s. 189-207; Bockli, Peter: Schweizer Aktienrecht, 4. Auflage, Ziirih
2009, s. 1809 vd. Almanca “islem” kavramim ifade etmek icgin Oncelikli olarak, “Geschidft*,
“Abfertigung” veya “Aktion” kelimeleri tercih edilmektedir. OR Art. 706/2°de “sirket amacinin hakl
kilmadig1 esit olmayan veya haksiz uygulamalar” (“eine durch den Gesellschafiszweck nicht
gerechtfertigte Ungleichbehandlung oder Benachteiligung der Aktiondre”) kullanimina yer verilmistir,
(Akdag Giiney, Necla: “Anonim Sirketlerde Esitlik Ilkesi”, Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi,
Y. 2014, C. XVIII, S. 3-4, s. 122). Buradan hareketle ilkenin etki alaninin son derece genis
degerlendirildigine dikkat cekmek isteriz.
% 'S6z konusu kavramun kullammmma iliskin olarak bkz. Brudney, Victor: “Equal Treatment of
Shareholders in Corporate Distributions and Reorganizations”, California Law Review, Y. 1983, Vol.
71, No. 4, s. 1072-1133. Aym dogrultuda OECD Kurumsal Yénetim Ilkelerinde m. 3/ A’da da “All
shareholders of the same series of a class should be treated equally.” tanimina yer verilmistir. Bununla
birlikte Ingilizce “islem” kavranum ifade etmek igin oncelikli olarak, “tramsaction” veya “process”
kelimeleri tercih edilmektedir.
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B. Anonim Sirketler Hukukunda Esitlik Tiirleri

1. Mutlak Esitlik

Mutlak  (“radikal”, “sematik”, “aritmetik”) esitlik insanlarin ozellik ve
yeteneklerini dikkate almaksizin esit islem gormelerini anlamina gelmektedirag. Esitlik
kavraminin mutlak olarak kabuliiniin temelinde, herkese esit olanin sunulma disiincesi
yatar. Buradan hareketle, toplumun tiim fertlerine her yonden esit davranilmasiyla
toplumsal hak ve borglarin sayisal olarak aymi Olgiide paylastirilmasi amaglanir.
Dolayisiyla tiim mal, hizmet ve imkanlarin esit dagilimi mutlak esitlik anlayisinin bir

sonucudur®®,

Anonim sirketler hukuku agisindan mutlak anlamda esitlik, her bir ortaga ayni
haklarin taninmasini yahut miikellefiyetlerin yiiklenilmesini ve bu esnada mevcut
sartlarin, fedakarliklarin, yiiklenilen sorumluluklarin, yapilan katkilarin farkli
oldugunun dikkate alinmamasini, pay sahipleri arasinda herhangi bir nedenle
farklilagtirma  yapilmasimin  engellenmesini ifade etmektedir®®. Dolaysiyla mutlak
esitlikte yalnizca kullanilan 6l¢ii esit olmakta, ancak bu Ol¢iliniin ortaya koydugu
sonuglar esitsizlige sebebiyet verebilmekte, dahasi mevcut sart ve durumlar ne derece

farkl ise s6z konusu esitsizlik de o derece artis gostermektedir®’,

Buna karsin, pay sahiplerinin hukuki durumlarinin sirkete karsi degistirilmesi
hususunda alinan kararlara iligkin olarak, her pay sahibinin digerleri gibi islem gérmeyi
talep etmesi olagand1r42. S6z konusu durum pay sahiplerine taninmig bir hak yahut talep

olmaktan ziyade, sirket organlar1 agisindan bir yiikiimliiliik teskil etmektedir®.

% Goren, s. 3281.
¥ Akbulut, s. 7.
“ Omag, s. 1; Yildiz, Esit islem, s. 33; Kirca, ismail/ Sehirali Celik, Feyzan Hayal/ Manavgat, Caglar:
Anonim Sirketler Hukuku, Ankara 2013, C. I, s. 139.
L Yildiz, Esit islem, s. 33.
2 Erdem, Erciiment: “Tiirk ve Isvicre Hukuklarinda Esit Islem Ilkesi”, isvicre Bor¢lar Kanunu’nun
Iktisabinin Sekseninci Yilinda Isvigre Borglar Hukuku’nun Tiirk Ticaret Hukuku’na Etkileri, Istanbul
2009, s. 402; Tekil, Fahiman: “Anonim Sirketlerde Esit Islem Ilkesi”, Argumentum, Y. 1991, S. 17, s.
258; Celiktas, Ilyas: Anonim Ortakligin Kendi Paylarim Iktisabi, Istanbul 2006, s. 139.
* Erdem, s. 402.
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Bu baglamda o6zellikle koruyucu haklarin varligi, mutlak esitlik ile muhafaza
edilmektedir. Keza emredici hiikiimlerle koruma altina alinan iptal davasi agma (TTK
m.446), genel kurula katilma (TTK m. 415), bilgi alma (TTK m. 437), 6zel denetgi
talebi (TTK m. 207; m. 438; m. 618/3, b; m. 635), sorumluluk davasi agilmasi (TTK m.
618/3, c; m. 553) gibi haklarin ortadan kaldirilmasi s6z konusu degildir44.

TTK’da yer alan diizenlemelerin yani1 sira SerPK (Sermaye Piyasas1t Kanunu) m.
24°de yer alan ayrilma hakki da bireysel ve vazgecilmez mahiyette olmasi dikkate
alinarak, esit islem ilkesinin mutlak sekilde uygulanmasma konu edilmektedir.
Dolayisiyla sirkette bazi pay sahiplerin ayrilma hakkina sahip olmasi bazilarininsa
olmamasi gibi bir durum miimkiin olmayacaktir. Bir diger anlatim ile halka acik anonim
sirketlerde herhangi bir pay sahibinin kanunun belirledigi sartlarin® ger¢eklesmesi
halinde bu hakki kullanmas1 olasidir ve ayrilma hakki bakimindan herhangi bir grup

46

paya imtiyaz taninmasi soz konusu degildir™. Buradan hareketle mutlak esitligin

diizenlendigi kanun hiikiimlerinin emredici nitelik tasidig1 sdylenebilir®’.

Doktrinde bir goriis, miisterek gayeye ulagma yolunda ayni olgiide katkida
bulunmayan pay sahiplerinin, hak ve bor¢larinin mutlak sekilde esit kabul edilmesinin,
gerek adalet anlayisi gerekse anonim sirketin bir sermaye sirketi olma niteligiyle
bagdasmadigini, dolayisiyla esit islem ilkesinin mutlak bigimde uygulanmasinin
cogunlugun giiciiniin kotiiye kullanilmas1 karsisinda, azinligin  menfaatlerinin
korunmasi agisindan kendisinden beklenilen pratik faydayr saglayamadigini ileri

. .4
siirmektedir?®.

* Akdag Giiney, “Esitlik llkesi”, s. 123.
* Pay sahibinin SerPK m. 23’de belirtilen 6nemli nitelikte islemlere iliskin genel kurul toplantisina
katilmasina haksiz sekilde engel olundugu, genel kurul toplantisma usuline uygun sekilde davet
edilmedigi yahut giindemin usuliine uygun sekilde ilan edilmedigi hallerde, toplantiya katilmayan veya
katilamayan biitiin pay sahiplerinin sirketten ayrilma hakki bulunmaktadir, (Memis, Tekin/ Turan,
Gokgen: Sermaye Piyasas1t Hukuku, Ankara 2015, s. 120).
*® Adigiizel, Burak: “Halka Acik Anonim Ortakliklarda Pay Sahibinin Ayrilma Hakki”, GUHFD, Y.
2014, C. XVIII,, S. 2, s. 5-6.
4 Tekinalp, Unal: Kooperatiflerde Ortaklarin Kisisel Niteliklerinin Onemi, Ortak Sifatinin Kazamlmasi
ve Yitirilmesi, Istanbul 1972, s. 41; Yildiz, Esit Islem, s. 36.
*® Akbulut, s. 9.
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Fikrimizce, esitligin mutlak sekilde uygulanmasinin sagladigi pratik fayda agisindan
bu derece genel bir yargiya varmaktan kaginilmasi yerinde olacaktir®®. Keza yukarida
sayilan 6rneklerde de goriildiigi iizere mutlak esitlik anlayisi, 6zellikle koruyucu haklar
dikkate alindiginda vazgegilemez mahiyettedir. Bu baglamda, o6rnegin bilgi alma
hakkinin anonim sirkete getirilen sermaye oraninda kullanilmas1 kabul edilemeyecektir.

Zira TTK m. 437/2 hikkmii su sekildedir:

“...Pay sahiplerinden herhangi birine bu sifati dolayisiyla genel kurul
disinda bir konuda bilgi verilmigse, diger bir pay sahibinin istemde
bulunmas iizerine, aymi bilgi, giindemle ilgili olmasa da ayni kapsam ve

ayrintida verilir...”

Goriildigi tizere bilgi alma hakk: her bir pay sahibinin bireysel hakki oldugu i¢in
pay sahipleri ayn1 bilgiyi edinme hususunda kanun koyucu tarafindan mutlak sekilde
esit sayilmislardir™®. Keza aksi davramsin sergilenmesi durumunda, TTK m. 437/5
uyarinca pay sahibinin dava hakki saklidir ve bu halde elde edinilmek istenilen bilgi,
sirket sirr1 dahi olsa, genel kurulda (sermaye paylar1 dikkate alinmaksizin) herkesle
paylasilmak zorundadir™. O halde mutlak esitlik anlayisi, isbu rnek 6zelinde oldugu
gibi, kendisinden beklenen pratik fayday:1 saglayabilmektedir. Ayrica kanun koyucu da
TTK m. 357 gerekgesinde esit islem ilkesinin bazi durumlarda mutlak oldugunu agikca

ifade etmektedir.
2. Nispi Esitlik

Nispi (“oransal”, “duruma goére degisen”, ‘relatif”, “geometrik”) esitlik
kapsaminda ayrimlara izin verilmekte ve hatta isbu ayrimlar sart kosulmaktadir®®. Soz

konusu esitlik tiirii, orantili bir esitlik diisiincesinden kaynaklidir. Dolaysiyla mutlak

* Erdem de anonim sirketlerde mutlak esitligin, yani sartlar aym olmasa da pay sahiplerine esit
davranilmasi seklindeki uygulamalarin, istisnai hallerde mevcut olduguna dikkat ¢cekmektedir, (Erdem, s.
403); Aym yonde bkz.: Nomer, “Egsit Islem”, s. 485, dn. 67.
% Kyrea/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 145; Doktrinde bir goriise gére TTK m. 437/2 diizenlemesi,
esit islem ilkesinin goriiniisii mahiyetindedir, (Sener, Oru¢ Hami: Ortakliklar Hukuku, 2. Baski, Ankara
2015, s. 520).
°! Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s. 376.
*2 Géren, s. 3281.
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esitligin temelinde herkes agisindan esitlik fikri yatarken, nispi esitlik orantili bir katilim

yahut paylasim fikrine dayanmaktadlrss.

Yaptirim giicii temel alinarak kurallar konulan bir sistemde ortak taraflar dikkate
alarak belirli kurallara tabi tutulan her sey, esit bicimde ele alinmaktadir. Buradan

hareketle soylenebilir ki hukuki esitlik esasen nispi nitelik arz etmektedir™”.

Konu anonim sirketler acisindan degerlendirildiginde, pay sahibinin sirket
sermayesine katilma oraninin, pay sahipligi haklarindan yararlanmada kullanilan 6l¢ii
oldugu goriilmektedir. Kural olarak bir paya sahip sahis; ornegin kara ya da tasfiye
payma bir birim katilir, riichan hakkinin kullaniminda veya bedelsiz paylardan
edinilmesinde bu bir birim pay1 dikkate alinir yahut bir birim karsiligi hazirlik faizine
hak kazinir. Buna karsin yliz birim payr bulunan sahsin s6z konusu haklardan
yararlanmasi yiiz birim iizerinden degerlendirilecektir. O halde haklardan yararlanma
acisindan, istisnai haller sakli tutulmak kaydiyla®, esas sermayeye katilma oram dikkate

alinacaktir. Bu durum doktrinde “oransallik ilkesi” olarak adlandirilir™®.

Anonim sirketlerde esit islem ilkesi acisindan, mutlak esitligin kabul edilmesi
gereken istisnai haller bir tarafa birakilacak olursa, agirlikli olarak oransallik ilkesinin
uygulandigr nispi esitlik dikkate alinmakta ve bu yolla esit durumda bulunan pay
sahiplerinin esit isleme tabi tutulmasinin saglanmasi amaglanmaktadir®’. Keza kanun

koyucu da konuya iliskin olarak TTK m. 357’de “Pay sahipleri esit sartlarda esit

>3 Akbulut, s. 9. Her olay ve durumun 6zelliklerine gore verilecek takdir kararmin, esitlik ilkesine uygun
olmadig1 diisiiniilebilir. Ancak bu durum esasen, adaletin kendi icerisinde barindirdig1 c¢eliskiden
kaynaklanmaktadir. Zira bir yandan esitlik 6ngoriiliirken, diger yandan da higbir birey ve olayin birbirine
esit olmadigindan hareketle bireysellesme arzu edilmektedir. Bu baglamda olusabilecek sakincalar, birey
ve olaylarin az ¢ok tipik olan dzelliklerinin, diger birey ve olaylarda da rastlanabilecek 6zelliklere temel
yapilmasiyla bir 6l¢iide ortadan kaldirilmaktadir, (Aral, s. 230).
> Akbulut, s. 6.
> Bu konuda 6rnekler i¢in bkz. II, B. 1.
*® Poroy, Reha/ Tekinalp, Unal/ Camoglu, Ersin: Ortakliklar Hukuku I, istanbul 2014, s. 616.
" Erdem, s. 403; Akbulut, s. 10 vd.; Eminoglu, Cafer: “Adnonim Sirket Pay Sahipleri A¢isindan ‘Esit
Sartlarda Egsit Islem’ Ilkesi”, Ticaret ve Fikri Miilkiyet Hukuku Dergisi, Y. 2015, S. 1, s. 80; Meier-
Hayoz, Arthur/ Forstmoser, Peter: Schweizerisches Gesellschaftsrecht, Bern 2012, s. 454; Karasu,
Rauf: Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gére Anonim Sirketlerde Emredici Hiikiimler Tlkesi, Ankara 2009,
s. 36-37.
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isleme tabi tutulurlar.” hilkmiini getirmis ve madde gerekcesinde esit islem ilkesinin

ancak sartlarin esit olmasi halinde uygulanabilecegini belirtmistir.

Esit islem ilkesi ile esit konumda bulunan pay sahiplerine farkli muamele edilmesi
yasaklanmaktadir®®. O halde farkli kategoride paylarm bulundugu bir anonim sirkette,
pay sahiplerine gosterilecek esit muamele, dahil olduklar1 kategori ve sahip olduklar
pay ile orantili olacaktir. Dolayisiyla pay sahibinin kar*® ve tasfiye pay1 (TTK m. 507/1
ve 2) yahut oy kullanma (TTK m. 434/1) gibi haklar1 nispi esitlik dikkate alinarak

hesaplanacaktir®.

Bu minvalde, 6rnegin karda imtiyazli paylarin TTK m. 478/1-c
uyarinca adi paylara nazaran kardan daha fazla yararlanmalar1 paylar farkli

kategorilerde oldugundan esit islem ilkesine aykirilik teskil etmemektedir®’.

Paylarinin itibari degeri daha fazla olan bir pay sahibinin, genel kurulda daha fazla
oy hakki bulunmasi da esit islem ilkesi ile uyum igindedir. Zira bu halde sirkete
sermeye getirmek suretiyle risk alan pay sahibi, s6z konusu risk karsiliginda, sermaye
pay1 Olclisiinde fayda saglamaktadir. Bir diger ifade ile pay sahibi anonim sirkete
koydugu esas sermaye oraninda mali agcidan ne kadar fazla risk iistlenirse o derece sirket
nimetlerinden faydalanabilir®® ve durum esit islem ilkesinin getirmesiyle hedeflenen

amaca uygundur.

Esas sozlesmede aksine bir hiikiim yer almadig1 durumlarda, kar ve tasfiye payimin,
pay sahibinin sermaye payir karsihiginda sirkete yaptigi 6demelerle orantili sekilde

hesaplanmasi da (TTK m. 508/1) esit islem ilkesi ile uyum i¢indedir. Zira ayn1 durumda

*% Grundmann, Stefan: European Company Law, Oxford 2007, s. 194.
* Kar paymim dagitiminda, paym sermayeye orani disinda, Grnegin sirket biinyesindeki kidem yahut
sirketle ig yapma gibi bagka kriterler dikkate alinamaz. Aksi yonde alinan kararlar gegersizdir, (Tekinalp,
s. 352).
% Nomer, “Egit Islem”, s. 485; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 142.
' Eminoglu, “Esit islem”, s. 82-83; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 142. Akdag Giiney,
ilkenin pay sahipleri arasindaki esitligin esas sézlesme ile 6rnegin, oyda imtiyaz veya kar payinda imtiyaz
gibi hallerde bozulabilecegini ifade etmektedir. Yazar bu durumlarda bile ilkenin uygulama alaninin
daralacag: buna karsin tamamen ortadan kalkmayacagi goriisiindedir, (Akdag Giiney, “Esitlik Tlkesi”, s.
123). Fikrimizde s6z konusu ornekler kapsaminda ilkenin uygulama alaninin daralmasi s6z konusu
degildir. Zira bu sartlar altinda bahse konu paylar farkli kategorilerde oldugu icin her bir pay kendi
kategorisinde degerlendirilmekte ve nispi anlamda esitlige konu olmaktadir.
%2 Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 616; Canézii, Salih: Anonim Sirketlerde Kay Payimin Tespiti ve
Dagitilmasi, Ankara 2015, s. 26.
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bulunan pay sahiplerine karsi ayni sekilde muamele edilmek suretiyle, bu kisiler
acisindan ortaya ¢ikabilecek esitsizlik Onlenmektedir. Gergekten, pay bedelinin
tamamin1 6deyen pay sahipleri ile 6rnegin ancak dortte birini 6deyen pay sahipleri
acisindan kar paymin hesaplanmasinda itibari degerin esas alinmasi, pay bedelinin
tamamint 6deyenler acisindan haksizlik olusturacaktir. Bununla birlikte esit islem
ilkesini ihlal etmeyecek sekilde, pay bedeline mahsuben yapilan ddemelerin degil,
itibari degerin kar dagitimi agisindan uygulanacaginin esas sdzlesmeye konulmas: da
miimkiindiir™. Bu durumda ise pay sahipleri ilkenin mutlak sekilde uygulanmasina
kendi rizalariyla, konuya 6zgii mahiyette ve sirketin tescilinden itibaren yirmi dort aylik
stire ile sinirh olacak sekilde (TTK m. 344/1) onay vermis olmaktadir. Dolayisiyla

ilkenin biitlinii ile ve her hal i¢in kaldirilmas1 s6z konusu olmamaktadir.

Ayni sinifta bulunan pay sahiplerine esit sekilde davranilacagi Ekonomik Kalkinma
ve Isbirligi Orgiitii (Organisation for Economic Co-operation and Development-OECD)
Kurumsal Yénetim Ilkelerinde m. 3/ A’da® da yer almaktadir®. Ancak séz konusu
diizenleme ile ifade edilmek istenen anonim sirketin yapisal 6zelliklerinden kaynakli
farkliliklarin g6z ardi edilmesi degildir. Zira esit islem ilkesinin temeli, pay sahipligi
haklarinin niteligine gore farklilik gosteren nispi yahut mutlak esitlige dayanmaktadir®.
OECD tarafindan yaymlanan Kurumsal Y&netim Ilkeleri'ne paralel olarak getirilmek
istenen “Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yonetim Ilkeleri” m. 1/1,1°de “Tiim pay

’

sahiplerine esit muamele edilir.” diizenlemesi yer almaktadir. Fikrimizce, s6z konusu
diizenleme de somut olaylar dahilinde degerlendirmeye tabi tutulmali ve bu kapsamda,

OECD ilkelerinde oldugu iizere, mutlak yahut nispi esitlige dayandirilmalidir.

% Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 627.
% S6z konusu diizenleme “All shareholders of the same series of a class should be treated equally.”
seklindedir.
® Kurumsal yonetim ilkelerinin, esit islem ilkesi ¢ergevesinde AB mevzuati acisindan degerlendirilmesi
i¢cin bkz. I. Boliim, II, D, 1 ve Tiirk Hukuku kapsamindaki degerlendirmeye iligskin olarak bkz. I. Boliim,
I, D, 1.
% Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 143.
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C. Esit islem ilkesinin Getirilis Amaci

Anonim sirketlerde pay sahibi olmanin tahmin edilebilir sonucu, sirkete getirilen
katilim pay1 iizerindeki kontrol kaybidir. Bu baglamda sermaye lizerindeki kontrol
giiciinii sirkete devreden pay sahibi, iradesi disinda bir¢ok degiskene de katlanmak
zorundadir. Ancak, ayni pay sahibi sirket igindeki yonetim giiclinii kaybederek,
yonetimden diglanmay1 ve bu durumdan kaynakli hususlar1 tahmin edemeyecektir. Zira
karar almaya iliskin agirlik merkezinin degismesi neticesinde sekli (bi¢imsel) ya da fiili
olarak cogunluk giiciine kimin sahip olacagi ve bu kisi veya kisi gruplarinin kimin
menfaati igin calisacagi belirsizdir®’. Bu durumda karsilasilan sonu¢ ne olursa olsun,

esit islem ilkesi tiim pay sahiplerinin menfaatlerini korumaya hizmet edecektir.

Emredici nitelikte olmayan®® ve anonim sirketin genel Karakterini olusturan
cogunluk ilkesine gore sirket biinyesinde alinan kararlar, c¢ogunlugun iradesini
yansitmaktadir®. S6z konusu ilke uyarinca, pay sahiplerinin paylarinin itibari degeri ile
orantili olarak kullandiklar1 oylarla alinan genel kurul kararlarn (TTK m. 434),
toplantida hazir bulunmayan yahut olumsuz oy veren pay sahipleri hakkinda da gecerli
olmaktadir (TTK m. 423). Aym sekilde anonim sirket yonetim kurullarinda, iye
sayisinin ¢ogunlugu ile toplanti yapilmakta ve toplantida hazir bulunan iiyelerin
cogunlugu ile karar alinmaktadir (TTK m. 390/1). Dikkat edilirse gerek sahip olunan
paylarin itibari degeriyle orantili olarak kullanilan oylar, gerekse paylar1 dikkate
alinmaksizin yalnizca iiye sayisinin ¢ogunlugu ile alinan kararlar sirketin gelecegini
etkilemekte ve tiim pay sahipleri agisindan uygulanmaktadir. Bir diger ifade ile sirket
genel kurul yahut yonetim kurulunda ¢ogunlugu yansitan goriis, sirketin goriisii olarak

degerlendirilmektedir.

¢ Huguenin Jacobs, s. 19-20.
% Genel kurula katilma (TTK m. 425), genel kurulda goriis bildirme (TTK m. 407), dzel denetim isteme
(TTK m. 438) gibi haklarin kullanimi kanun koyucu tarafindan her pay sahibine taninmistir ve ¢cogunluk
ilkesinden bagimsiz olarak uygulanmaktadir.
0Omag, s. 2; Yildiz, Esit islem, s. 58; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 131; Pulash, Hasan:
Sirketler Hukuku Genel Esaslar, 5. Baski, Ankara 2017, s. 275; Uqsik, Giizin/ Celik, Aydm: Anonim
Ortakliklar Hukuku, 1. Baski, Ankara 2013, s. 49; De Luca, Nicola: European Company Law, Cambridge
2017, s. 328.
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Esit islem ilkesi ile ¢ogunluk ilkesinin dengelenmesi, ¢ogunluk giiciiniin azmnlik™
yararina sinirlandirilmasi amaglanmaktadir. Bu baglamda esit islem ilkesi ¢ogunlugun
giictinii kotiiye kullanmasi ihtimaline karsi, azinligin hatta bir pay sahibinin bile
hakkinin korunmasi amacina hizmet etmektedir’’. Bir diger ifade ile cogunluk ilkesinin
egemen oldugu anonim sirketlerde’® sermaye ve oy cogunlugunu elinde bulunduran kisi
ya da gruplarin azmmhigin menfaatlerini dikkate almadan yalnizca kendi menfaatleri
dogrultusunda hareket etmeleri olasidir. Iste esit islem ilkesi; cogunluk ilkesinin bu
zayif tarafina destek vermeyi, ¢ogunlugun yalnizca kendi menfaatleri dogrultusunda
hareket etmesini engellemeyi’® ve azligin menfaatlerini keyfi sekilde zedelemesi olas
kararlarin alinmasmin dengelenmesini amaglamaktadir™., Bu noktada s6zii edilen

keyfiyet, yasal bir ayricaligin olmadigi yahut esit davranisin gergeklestirilmesi igin

® Matematiksel olarak azinlik dlgiilebilen, tartilabilen bir seyin yarisindan az olani ifade etmektedir.
Anonim sirketlerin TTK m. 124/ 2 uyarinca sermaye sirketi olma o6zelliginden kaynakli olarak, pay
sahiplerinin sayisina gore degil, esas sermaye tutar1, oy haklarinin sayisi yahut her ikisine goére azinlik
tespit edilmektedir. Bu baglamda anonim sirketlerde yaridan az olan degil, yaridan az olmasina ragmen
belirli hak ve yetkilerle donatilmis pay sahipleri teknik anlamda azinlik olarak kabul gérmektedir. Teknik
anlamda azinlik “oransal azinlik”, “nominal azinlik” ve “‘fiili azinlik” olarak siniflandirilmaktadir. S6z
konusu siiflandirmaya gore oransal azinlik TTK m. 411/1° uyarinca halka kapali sirketlerde esas
sermayenin onda biri, halka acik sirketlerde ise yirmide birini elinde tutan pay sahipleridir. Buna karsin
nominal azinlik paylarin esas sermaye oranina gore degil, nominal degerine gore tespit edilmektedir.
Nominal azinlik 6102 sayili TTK m. 439/1 uyarinca dolayl olarak Tiirk hukuk sistemine kazandirilan bir
kavram olarak agiklanmaktadir. S6z konusu diizenleme uyarinca paylari itibari degerinin toplami en az
bir milyon TL olan pay sahiplerinin, 6zel denet¢i atanmasi istemesi miimkiindiir. Bu baglamda teknik
anlamda nominal azinlik, azinligin yiizde ile (oransal sekilde) degil, anonim sirket paylarinin nominal
degerlerine gore ulasilan azinlik olarak ifade edilmektedir. Son olarak fiili azinlik, fiili duruma gore genel
kurulda mevcut yahut oylarin belirli bir orani olarak tespit edilen, her somut olayda esas sermaye ve tiim
oy haklarindaki oranlar1 degigebilen azinlig1 ifade etmektedir, (Ulusoy, Erol: “Anonim Sirketlerde Azinlik
Pay Sahiplerinin Sirketten Cikarilmast”, Anonim Sirketlerde Azmlik Haklar, -Edit., Ulusoy, Erol-,
Ankara 2014, s. 17-21).
" Omag, s. 2; Yildiz, Esit Islem, s. 59; Akbulut, s. 23.
2 \Wirth, Gerhard/ Arnold, Micheal/ Greene, Mark: Corporate Law in Germany, Miinih 2004, s. 29.
" “Azinhik haklar” Kara Avrupasi'nda, “koruyucu haklar” seklinde adlandirilan grup igerisinde yer
almaktadir ve ¢ogunlugun giicii karsisinda pay sahiplerinin durumunu giiglendirmeyi amaglamaktadir.
Koruyucu haklarin yam sira bazi genel kurallar da ¢ogunluk giiciiniin kétiiye kullanilmasini engellemeyi
hedeflemektedir. Bu kurallar: kanuna, ahlaka, adaba uygun hareket etme zorunlulugu, haklarin sakinilarak
kullanilmasi, agirlagtirilnug nisaplar vasitasiyla ¢ogunluk giiciiniin sinirlandirilmasi ve esit iglem ilkesi
olarak siralanabilir, (Unal, Tekinalp: “Tiirk Ticaret Kanununun Azinhk Haklar: Sisteminin ve
Uygulamasimin Degerlendirilmesi”, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 30. Y1l Semineri, Istanbul, 1988, s. 231 ve
233).
™ Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 116; Nomer, “Esit Islem”, s. 469-470; Eminoglu, “Esit Islem”, s.
80; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 131; Yildiz, Esit islem, s. 61; Meier-Hayoz/ Forstmoser,
s. 457; Stockmann, Heinrich: “Zum Problem der Gleichbehandlung der Aktiondre”, Lebendiges
Aktienrecht (Festgabe zum 70. Geburtstag von Wolfhart Friedrich Biirgi), Ziirich 1971, s. 390.
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makul, durumun 0&zelliginden kaynakli, objektif gerekcelere dayanan bir sebep
bulunmadig hallerde ortaya ¢ikmaktadir™. Ancak iizerinde durulmasinda fayda vardir
ki, esit islem ilkesinin keyfi olarak alinmis kararlar1 diizeltme fonksiyonu
bulunmamaktadir. Dolayisiyla esit islem ilkesine aykir1 bir muameleye razi olan pay

sahipleri agisindan ilkenin islevselligi s6z konusu olmayacaktir'®.

Bir anonim sirkette pay sahibi olma motivasyonu, esasen sirket kaynaklarinin
kontroliinden ya da onun getirisinden pay alma ihtimalinden dogar. Pay sahibi s6z
konusu motivasyon ugruna, sirkete getirmis oldugu katilim pay1 iizerindeki tasarruf
giiclinden vazge¢mektedir. Zira katilim paymnin sirkete getirilmesiyle birlikte, pay
sahibinin artik ona dogrudan bir erisim olanagi bulunmamaktadir. Anonim sirketlerde
sermaye lizerindeki kontrol giicliniin paylasimina dayali mekanizmanin bozulmamasi,
s6z konusu giicin bir tarafa toplanmamasi ile baglantilidir. Zira bahsi gecen
mekanizmanin bagimsizligini kaybetmesi, esit islem ilkesinden sapilmasina da sebep

olabilecektir”.

Anonim sirket biinyesinde azinlik ile ¢ogunluk arasindaki dengenin saglanmasinin
yani sira esit islem ilkesi ile “affectio societatis”, yani pay sahiplerinin miisterek amag
ugruna birlikte ¢aligma gerekliliginin gergeklestirilmesine destek olunmaktadir. Zira esit
islem ilkesinin uygulanmasiyla pay sahipleri arasinda aktif is birligi ve ¢alisma arzusu
da kuvvetlenmis olacaktir’®. Ancak iizerinde durulmasinda fayda vardir ki, affectio
societatis unsuru pay sahiplerinin sayisinin yiizbinleri buldugu halka agik anonim
sirketler agisindan oldukca zayiflamakta buna karsin, az pay sahipli veya aile tipi

anonim sirketlerde etkinligini muhafaza etmektedir. Dolayisiyla esit islem ilkesinin

> Nomer, “Egit Islem”, s. 471; Yildiz, Esit islem, s. 61; Omag, s. 5; Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s.
122-123; Uaisik/ Celik, s. 59; Pulash, Sirketler, s. 284; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 492.
"® Yildiz, Esit Islem, s. 73.
" Huguenin Jacobs, s. 17-18.
® Omag, s. 2; Eminoglu, “Esit Islem”, s. 80; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 134; Tekil,
“Egsit Islem Ilkesi”, s. 258; Hiiffer/ Koch, s. 289; Wehrli, s. 190-191; Spiess, Arnold: Der Grundsatz der
gleichméssigen Behandlung der Aktionére, Ziirich 1941, s. 61 vd.
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sirketin affectio societatis unsuruna yapmis oldugu olumlu etki ancak ikinci tlir anonim

sirketler acisindan gecerli say11abi1ecektir79.

Cogunluk pay sahibinin karar verme siireci ig¢inde tekellesmesi, kendisini 6zel
avantajlarla donatma tehlikesini de beraberinde getirmektedir. Bu durumda ortaya ¢ikan
riskin yiiksekligi, yatirnm yapmayi1 planlayan kisilerin, anonim sirket pay sahibi
olmaktan baska yatirnm olanaklar1 aramaya yoOnelmesine sebep olabilecektir.

Dolayisiyla anonim sirkete atfedilen kaynak toplama fonksiyonu zedelenecektir®.

Esit islem ilkesi sirketin s6zlesme serbestini de sinirlamaktadir. Zira sirket, iliskili
oldugu, herhangi bir sebeple yakinlig1 bulunan kisilerle (“nahestehenden Personen”)
gerceklestirecegi sozlesmelerde, bahse konu kisilerin dogrudan ya da dolayli olarak
menfaatine hareket ederken esit islem ilkesini de gézetmek durumundadir. Bu kisiler
mevcut pay sahipleri olabilecegi gibi pay sahipleri ile ekonomik veya bir bagka sekilde
baglantili olan kisiler de olabilecektir. Dolayistyla bir tarafini anonim sirketin
olusturdugu sdzlesmelerde, ornegin paylarin dagitimina iligskin diizenlemenin arka plam
ayrica incelenmelidir. Bu noktada sadece sozlesmeler hukuku agisindan tipik olan
menfaat dengesinin saglanmast degil, ayn1 zamanda sirketler hukukuna hakim olan
adaletli paylasimin sinirlarinin da korunmasi gerekmektedir. Zira sirketin, daha acik bir
ifade ile onu temsil eden organin, sdzlesmenin diger tarafinin menfaatlerini miisterek
menfaatlere tercih etmesi, pay sahiplerinin dolayli yoldan da olsa zarar gérmesine sebep

olacaktir®.

Sonug olarak esit islem ilkesinin uygulanmasiyla tiim pay sahiplerinin sirketin karar
mekanizmalarinda daha etkin rol istlenebilmesi bu yolla, o6zellikle azinlik pay

sahiplerinin seslerini daha 1yi duyurabildigi, islevsel bir demokrasi ortaminin saglandigi

® Omag, s. 2; Yildiz, Esit Islem, s. 61; Akbulut, s. 24.
8 Huguenin Jacobs, s. 20.
8 Huguenin Jacobs, s. 54-55.
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ve pay sahiplerinin menfaatlerinin dengelenerek birlikte ¢alisma gayelerinin

desteklendigi bir yapinin olusturulmasi amaclanmaktadir®.
D. Anonim Sirketler Hukuku Kapsaminda Esit Islem Ilkesinin Gelisimi

1. Avrupa Birligi Hukuku

Avrupa Birligi (AB) iiye devletlerin ticaret hukuku sistemlerinin paralel hale
getirilmesi ¢alismalarini, Roma Anlagsmasi m. 54’¢ dayanarak baglatmistir. Bu
dogrultuda yayimlanan 13.12.1976 tarih ve 91 sayil1 2. Yonerge ile kabul edilen esit
islem ilkesi, bagimsiz bir norm olarak formiile edilmistir. S6z konusu ilke uyarinca, liye
tilke yasalarinin ayn1 durumda bulunan tiim pay sahiplerine esit muameleyi saglamasi
zorunludur®®. Ayni minvalde 2012/30 sayili Direktif m. 46°da, sz konusu direktifin
uygulanmasi1 amaciyla, iiye iilkelerin hukuklarinda ayni durumda olan tim pay
sahiplerine esit davranilmasinin hiikiim altina alinmasi gerektigi diizenlenmistir. Bu
dogrultuda 2007/36/EC sayili Direktifte, sirketlerin ayni durumda bulunan pay
sahiplerine genel kurula katilma ve oy kullanma agisindan esit davranmalari gerektigi
belirtilmektedir®. Zira birlik biinyesinde sirketler hukukunun giincellemesi ve kurumsal
yonetim ilkelerinin gelistirmesi i¢in uygulanan eylem planin 6nceliklerinden biri de,
sirket pay sahiplerinin haklarinin iyilestirilmesidir%. Bu baglamda esit islem ilkesi, pay
sahiplerinin korunmasimin yani sira sirket sermayesinin korunmasma da hizmet
etmektedir®®. Zira bazi pay sahiplerinin menfaatlerinin digerlerine nazaran 6n planda
tutulmamasi, bu kisilerin sirket olanaklarindan haksiz sekilde faydalanmasini da

Onleyebilecektir. Ayrica seffaflasan anonim sirket tiizel kisiligine giiven artacagi igin

1

82 Ayni yonde goriis i¢in bkz.: Eminoglu, “Esit Islem”, s. 80. Esit islem ilkesinin Tiirk hukukunda pozitif
bir norm haline heniiz gelmedigi 6762 sayili TTK doneminde, ilkenin kanun boslugu doldurma
fonksiyonu bulundugu da vurgulanmaktaydi. Buna gére TMK m. 1 uyarinca olas1 bosluklar her tiir bilgi
kaynagindan faydalanarak doldurabilecegi i¢in genel bir hukuk ilkesi olarak kabul goren esit islem
ilkesinden de yararlanilmas1 miimkiin olmaktaydi, (Yildiz, Esit islem, s. 62 vd.; Akbulut, s. 24-25).
8 Yildiz, Esit islem, s. 48-49.
* De Luca, s. 341- 342.
8 Dorresteijn, Adriaan/ Monteiro, Tiago/ Teichmann, Cristoph/ Werlauff, Erik: European Corporate
Law, Great Britain 2009, s. 89.
% Grundmann, s. 190.
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katilim paylarinin sirket disinda degerlendirilme segenegi de biiyiik oranda tercih

edilmez hale gelecektir.

AB Adalet Divani tarafindan 2009 yilinda verilen “Audiolex” kararinda AB
sirketler hukukunda pay sahiplerinin esit isleme tabi tutulmasini 6ngéren genel bir ilke
bulunmadigina dikkat c¢ekilerek 2004/25/EC sayili Yonerge’de ongoriilen zorunlu pay
alim teklifi kurali (mandatory bid rule) uyarinca azinlik pay sahiplerinin esit isleme tabi
tutulmasinin  yalnizca anilan Yonerge’de Ongoriillen sartlarin olusmasi halinde

uygulanabilecegi ifade edilmistir®’.

Bir¢ok AB iiyesi lilke tarafindan da kabul edilen OECD ilkeleri m. 3/A kapsaminda
da esit islem ilkesi diizenlenmistir. S6z konusu diizenlemeye goére herhangi bir grup
icinde yer alan tiim paylar, aym1 haklar1 tagimalidir ve biitiin yatirimcilarin hisse
senetlerini almadan 6nce her pay grubuna saglanan haklara iligskin olarak bilgi edinmesi
miimkiin olmalidir. Ayrica oy hakkina iliskin herhangi bir degisiklik, isbu degisiklikten
olumsuz sekilde etkilenen pay sahiplerinin onayma bagli bulunmalidir. Bunun yani sira
OECD tarafindan yaymlanan “Kurumsal Yénetim Ilkeleri "8 de esit islem ilkesine

hizmet eder mahiyettedir. Zira bu ilkeler kurumsal yonetim politikalarinin, yatirimci

8 Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 138-139. Ayrica bkz. De Luca, s. 349-350. Keza
2004/25/EC sayilt Yonergenin uygulanmasina iligkin diizenleme m. 4 uyarinca, “Devralma Teklifleri
Hakkinda Direktif” genel prensiplere dayanmaktadir. Bu prensipler ise pay sahiplerine esit
davranilmasini, kontroliin degismesi durumunda azmlik pay sahiplerinin korunmasini, piyasanin
manipiile edilmesinin ve kotiiye kullanilmasmin yasaklanmasini ve pay sahiplerinin teklif hakkinda
uygun karari almak igin yeterli zaman ve bilgiye sahip olmasimi icermektedir. Oyleki iiye devletler
tarafindan s6z konusu Direktife iligkin olarak getirilen muafiyetlerin bile bu ve diizenleme kapsaminda

listelenen diger ilkelere uygun olmast gerekmektedir, (Erisim Adresi:
http://ec.europa.eu/internal _market/company/docs/takeoverbids/COM?2012 347 en.pdf, Erisim Tarihi:
20.03.2018).

8 Belirli temel ilkelere (hakkaniyet, seffaflik, i¢ ve dis sorumluluk) dayanan kurumsal yonetim sistemi,
ozellikle halka agik anonim sirketlerde goriilen miilkiyet ve kontrol ayirimindan kaynakli sorunlar
asgariye indirme amacini tasiyan, sirketin yonetim ve denetim esaslarimi temel kurallara baglayan,
iilkeden tilkeye degismesine karsin uluslararasi gegerliligi olan bazi kurallar1 biinyesinde barindiran 6zel
bir yonetim sistemini ifade etmektedir, (Pash, Ali: Anonim Ortaklikta Kurumsal Yo6netimi — Corporate
Governance, Istanbul 2005, s. 36 vd.; Karasu, Rauf: “6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu ile Anonim
Sirketlerde Kurumsal Yonetim ile Ilgili Getirilen Yenilikler”, Inonii Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi,
Y. 2013, C. 4, S. 2, s. 35). Kurumsal y6netiminin tarihgesi igin bkz. Demir, H. Erdal: Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun Anonim Sirketlerdeki Yénetim Kuruluna fliskin Kurumsal Yénetim Ilkeleri, Istanbul 2013, s.
3 vd. Diizenlemenin nispi esitligi isaret eder mahiyette oldugu yoniindeki goriisiimiiz i¢in bkz. I. Boliim,
I, B, 2. Ayrica bkz. 1. Bélim, 11, D, 1.
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giiveni, sermayenin olusumu ve tahsisi konularinda daha kapsamli ekonomik amaclar
basarmada Onemli bir role sahip olduklar1 anlayisiyla gelistirilmistir. Kurumsal
yonetimin kalitesi, sirketlerin biliylime amagli sermayeye erismek i¢in tistlendikleri
maliyetin yani1 sira bu amag igin getirilen sermayeyi dogrudan veya dolayl1 olarak temin
eden kisilerin, sirketlerin yaratacaklart degeri adil ve esit kosullarda

paylasabileceklerine iliskin giivenlerini de etkilemektedir®.

Teknik anlamda esit islem ilkesi ve pay sahiplerinin haklarmin korunmasina verilen
onem, esasen kurumsal yonetim ilkesinin de bir yansimasi mahiyetindedir. Bu
baglamda azinlik pay sahiplerinin korunmasi amaciyla; sirket yonetimi ile goérevli
kisilerin yolsuz islemlerinin engellenmesi, piyasadaki firsat esitligini bozucu
eylemlerinin yasaklanmasi, tim pay sahiplerine makul smirlar déahilinde zararlarini
telafi edebilme olanagi taninmasi, yatirimcilarmin aktif olarak sirket yOnetimine
katilmalarini saglayan diizenlemeler getirilmesi ve 6zellikle sirket i¢inde belirli kisilerin
menfaatlerinin 6n plana ¢ikarilmasini 6nleme amagl girisimlerde bulunulmasi, esit

islem ilkesinin yerlesmesi acisindan gerekli hususlar olarak kabul edilmektedir®.

2. Isvigre Hukuku

Esit islem ilkesi, doktrinde ve yargi kararlarinda kendisine yer bulmasima karsin®,
1991 yilina kadar isvigre Borglar Kanunu’nda® (OR) diizenlenememistir. Ilke 1991

yilinda kanun koyucunun anonim sirketler hukukunda gerceklestirdigi koklii

% OECD’nin G20 Bakanlar ve Merkez Bankasi Baskanlarina Raporlari, Eyliil 2015, Erisim Adresi:
https://www.oecd.org/daf/ca/Corporate-Governance-Principles-TUR.pdf, Erisim Tarihi: 24.10.2017, s. 10
vd.
% pash, Kurumsal Ydnetim, s. 73.
% Spiess, s. 25.
% fsvigre’nin ilk BK’s1 1881 tarihlidir. ikinci BK, ilk kanunda gereken degisiklik ve ilaveler yapilmak
suretiyle 1911 yilinda kabul edilmistir. 1911 tarihli kanunun ilk iki bolimiinde yer alan hiikiimlerin
Tiirkgeye gevrilmesiyle 1926 tarihli TBK y1 ortaya ¢ikarilmistir. Isvigre’de kabul edilen iiciincii BK 1936
tarihlidir ve 1956 tarihli TTK’da s6z konusu kanunun kiymetli evrak ve kambiyo senetleri hakkindaki
hiikiimlerin tamamina yakini kabul edilmis, limited ve anonim sirketler hakkindaki hiikiimlerin ise biiyiik
cogunlugundan yararlanilmistir, (Karayalein, Yasar: “Isvicre Bor¢lar Kanunu'nda Anonim Sirketler
Hukuku Alaninda Yapilan Degisiklikler”, BATIDER, Y. 1993, C. 17, S. 1, 5. 5).
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degisiklikler neticesinde Isvigre Hukukunda da yasal bir zemine kavusmustur™.
Bununla birlikte ilkenin pozitif bir hukuk kurali olarak diizenlenmedigi déonemde dahi,
pay sahiplerine karsi esit islemde bulunulma gerekliligi, anonim sirketin borglar
hukukuna dayali yapisinin bir sonucu olarak degerlendirilmekteydi. Zira anonim
sirketler, tiizel kisi olmalari sebebiyle hukuki kisilik ile donatilmislardir ve pay
sahiplerinin ortak bir amag¢ c¢ercevesinde bir araya geldikleri sozlesmelere
dayanmaktadirlar. Bu noktada Federal Mahkeme tarafindan ortaya konulan bir goris,
yalnizca s6z konusu bir araya gelme eyleminin bile pay sahiplerine esit davranilmasinin
temeli olarak diisiiniilebilecegi y6nﬁndedirg4. Yiikksek Mahkemenin Spiess ve
Siegwart’in goriislerine dayanarak ilk zamanlar benimsedigi ve esit islem ilkesinin
gerekeesini pay sahiplerinin bir sozlesme ile ortak amag¢ icin bir araya gelmeleri
gerekgesine dayandiran bu fikir, doktrinde elestirilere maruz kalmistir. Bu baglamda
anonim sirketin temelinin bir sdzlesmeye dayaniyor olmasi, esit islem ilkesinin temeli
acisindan pek uygun bir ¢ikis noktasi olarak goriilmemistir. Her ne kadar pay
sahiplerinin haklarinin, rizalar1 bulunmadan degistirilmesinin caiz olmadig diisiincesi,
bu kisilerin sozlesmeler hukukundaki yerlesmis ve kesinlesmis hukuki durumlarindan
kaynaklaniyor olsa da anonim sirketler hukukunda ¢ogunluk prensibi tartisilmaz 6lgiide

kabul edilmistir™.

Ote yandan sdzlesmelerin bireylerin farkli ve bireysel haklarinin diizenlenmesi igin
tipik bir yol oldugu dikkate alinabilir. Bu noktada pay sahipleri anonim sirketin hayata
gecirdigi ortak hedeflerin elde edilmesi amaciyla anonim sirketler hukukundan dogan
hak ve ylikiimliiliiklerin otesinde, kendi aralarinda anonim sirket sozlesmesine de
basvuracak sekilde cesitli bireysel hukuki iliskiler olusturmak isterlerse, pek tabi
sozlesmeler hukukunda yer alan bu olanaktan yararlanabilir. Fakat bu halde bile, pay

sahiplerinin sadece esit islem temelinde bir araya gelebilecekleri diisiincesi, belirli bir

% Erdem, s. 408; Huguenin Jacobs, s. 30. Esit islem ilkesinin yasal zemine kavusmasindan énce Isvigre
Hukukunda 1881 tarihli OR ile imtiyazli pay ¢ikartilmasi kabul edilmistir. Buna karsin anonim sirketlerin
imtiyazli hisse senedi ¢ikarabilmeleri ancak 1936 yilinda kanun koyucu tarafindan Bor¢lar Kanunu m.
654/1, 656, 693°da acik sekilde diizenlenmistir, (Yildiz, Esit Islem, s. 43). Bundan &nce Isvigre doktrinine
“bazi sert cevizlerin kirtlmasinin uygulamaya birakildig:” ifade edilmekteydi, (Wehrli, s. 193).
%69 11 S. 246 f, (Naklen, Wehrli, s. 190 vd.).
% Wehrli, s. 191-192.
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diinya goriisiinii yansitacak, buna karsin sozlesmeler ve anonim sirketler hukuku
acisindan gii¢lii bir bag kuramayacaktir. Bu noktada asil dikkate alinmasi gereken
husus, pay sahiplerinin tamamen farkli haklarimi1 i¢eren hukuki ve miisterek gaye

birlikleridir®.

Isvigre doktrininde bir gériis esit islem ilkesini, konsensuse dayali olmayan karar
verme slirecinin diizenlenmesine katki saglayan, kendine 6zgii bir diizenleme olarak
degerlendirmektedir. Bu baglamda anonim sirkette profesyoneller tarafindan veya
cogunluk ilkesine gore alinan kararlarin sayginligi esit islem ilkesi ile saglanmaktadir.
Zira alinan bir karardan magduriyet yasayan kisilerin hakli menfaatlerinin ayni oranda

saglanmas1 bu yolla garanti edilmektedir®’.

Isvigre hukukunda pay sahiplerinin esit islem hakki hem genel kurul kararlar1 hem
de yonetim kurulunun faaliyetleri agisindan agik¢a diizenlenmistir. Bu baglamda OR m.
706 uyarinca, sirketin ama¢ ve konusunun hakli géstermedigi ya da pay sahiplerinin
zararina sebep olan genel kurul kararlar1 iptal edilebilir mahiyettedir. Keza OR m.
717/1’e gore yonetim kurulu iiyeleri ve sirket yonetimi ile gorevlendirilmis kisiler
gorevlerini 6zenli bir sekilde yerine getirmek ve sirket c¢ikarlarini sadakatle korumak
zorundadir. Bunun yani sira yonetim kurulunun 6zen ve sadakat yiikiimliiliiglinii konu
alan OR m. 717/2’e uyarinca yonetim kurulu diyeleri ve sirket yonetimi ile gorevli olan
iclinciikisiler pay sahiplerine esit sartlarda esit sekilde muamele etmek zorundadir.
Goriildiigii iizere Isvigre hukukunda benimsenen kanuni diizenleme ancak esit sartlarda
bulunan pay sahiplerine esit davranilabilecegi yoniinde oldugundan, genel olarak, pay

sahipleri arasinda nispi bir esitliginin varligi kabul edilmistir.

Isvigre doktrininde bir goriis, genel kurul kararlarinin pay sahibi veya azinliga zarar
vermesi halinde kararla ulasilmak istenen sonucun s6z konusu zarara neden olmadan

yahut daha az bir zarar neticesinde elde edilebilme ihtimali varsa bu yolun tercih

% \Wehrli, s. 192.
% Huguenin Jacobs, s. 30.
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edilmesi gerektigini ileri stirmektedir. “En az zarar” yontemi olarak da ifade edilen bu

tercih, diiriistlik kuralmin dogal bir geregi olarak agiklanmaktadir™,

Federal Mahkeme 03.04.1973 tarihli BGE 99 II 55 sayili kararinda “Haklarin En Az
Zarar Verecek Sekilde Kullanilmas: Ilkesine” deginmis, genel kurul kararlarinin Isvigre
Medeni Kanunu (ZGB) m. 2 (TMK m. 2) kapsaminda degerlendirilebilecegini ve
hakkin agik sekilde kotliye kullanilmasi halinde iptal yoluna gidilebilecegini ifade
etmistir. Yiksek Mahkemeye gore haklarin en az zarar verecek sekilde ihlal edilmesi
mimkiindiir. Zira alman kararlarin tiim pay sahiplerinin menfaatlerine ayni sekilde
uygun diismesi beklenemez. Sirkete katilan pay sahibi, ¢ogunlugun iradesine tabi
olacagin1 daha bastan kabul etmektedir. Bu noktada cogunluk kararlari, hakkin acik

olarak kétiiye kullanilmasi hali disinda iistiin tutulmaktadir®.

Isvigre hukukunda esit islem ilkesi, pay sahipleri aralarindaki farkliliklar dikkate
alinacak sekilde esitlenen bir dlgeklendirme kapsaminda uygulanmaktadir. Bir diger
ifade ile kural nispi esitliktir. Bununla birlikte uygulama hep ayni dlgek dikkate alinarak
gergeklestirilmelidir. S6z konusu Olgek ise temel olarak sermayeye katilmadir. Zira
hissedarlarin sermayeye bagl haklar1 (6zellikle kar pay1 ve tasfiye payinda), sermayeye
katilima oranina gore belirlenir. Keza ayn1 durum oy hakki hususunda da gecerlidir. Bu
noktada 6denen meblaglar ya da pay sahiplerine ait paylarin nominal degerleri 6nem arz
etmektedir. Bir diger ifade ile pay sahiplerinin OR m. 692/1 anlaminda edim
yikiimliiliikleri, yani getirilen efektif sermaye girdisi s6z konusu dl¢eklendirmede etkili

olmaktadir. Pay bedellerinin tamaminin 6dendigi hallerde ise iki kriter értiismektedirloo.

Isvigre doktrininde pay sahipleri agisindan mutlak esitlik de kabul edilmektedir.
Buna gore, koruyucu haklarin ¢ogunda tiim pay sahipleri aym oranda esittir. Ozellikle
inceleme ve bilgi alma hakki, iptal davasi agma hakki, sorumluluk davasi agma hakki bu

tirdendir. Bunun yani sira katilma haklar1 i¢in de esit islem ilkesi (oy hakki harig)

% Erdem, s. 412, dn. 55; Tekinalp, Unal: “Haklarin En Az Zarar Verecek Sekilde Kullanilmas: Ilkesi”,
Ikt. Mal., Y. 1979, C. XXVI, s. 78 vd.; Akdag Giiney, Necla: “Anonim Sirketlerde Haklarin Sakinilarak
Kullamlmas Ilkesi ve Uygulamasi”, Prof. Dr. Hikmet Sami Tiirk’e Armagan, Ankara 2017, s. 45.
9 Tekinalp, “En Az Zarar”, s. 80.
100 Meier-Hayoz/ Forstmoser, s. 455.
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mutlak sekilde uygulanmaktadir. Boylece her pay sahibi genel kurula katilabilir,

giindem hakkindaki goriislerini ifade edebilir ve dneride bulunabilir'®*.

Esit islem ilkesinin objektif sebeplerin hakli ¢ikarmasi durumunda goz ardi edilmesi

. . . 102
mimkindir

. Ancak bu noktada esit olmayan islemin sirketin mesru hedeflerinden
biri igin arag teskil etmesi gerekmektedir. Keza Isvigre Federal Mahkemesi’nin BGE 69
IT 250 kararinda gecen miilahaza bugin de gecerliligini korumaktadir. Yiiksek
Mahkeme pay sahibinin, sirket menfaatinin objektif olarak mesru kilmadig: her tiirlii

esit olmayan isleme karsi korunmasi gerektigi isaret ederek su tespitte bulunmaktadir™:

“Esit iglem ilkesinden anlasiimas: gereken, pay sahiplerine her durumda
mutlak esitlik ilkesi uygulamasuun teminini saglamak degildir. Anonim
sirketin organlarmin, sirket ile pay sahipleri arasindaki iliskiyi konu edinen
kararlarinda tiim pay sahiplerine esit davranilmas: yeterlidir. Burada dikkat
edilmesi gereken dl¢ii, tiim pay sahiplerinin toplu olarak menfaatine olacak
sekilde sirket amacindan sapmalarin kaginilmaz oldugu durumlardir. Baska
bir anlatimla pay sahiplerine esit islem yapiimamas: sadece ve sadece,
islemin hakli bir amag icin mesru bir arag teskil ettigi durumlardir. Yani

1

islemin objektif (Dir nedene) dayandig durumlardir.’

Halka acgik anonim sirketler acisindan ise esit islem ilkesi, pay sahiplerinin digindaki
alanlar1 da kapsayacak sekilde genisletilerek irdelenmistir. Bu baglamda Zorunlu Devlet
Tekliflerine iliskin Devralma Komisyonu Tiiziigii (UEV) m. 49/1 uyarinca tedarikgilere
kars1 da esit islem ilkesi muhafaza edilir'®. Keza ekonomik olarak dar bogazda bulunan
halka acik anonim sirketlerin alacaklilarina yaptigi 6demeler agisindan da esit davranma

yikiimliligi bulunmaktadir'®.

10 Meier-Hayoz/ Forstmoser, s. 455-456.
192 \Wehrli, s. 194-195.
103 Aksi yondeki 6rnek i¢in bkz. BGE 91 II 301, (Meier-Hayoz/ Forstmoser, s. 457).
104 Konuya iligkin olarak bkz. BGE 133 II 232 ff., 237 ff. E 3.
195 Meier-Hayoz/ Forstmoser, s. 457.
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Isvigre’de OR m. 706’ya gore esit islem ilkesine aykirilik bir genel kurul kararindan
kaynaklaniyorsa kararin iptali davasi acilabilir. Bunun yani sira esit islem ilkesine aykiri
kararin tespitinin de mahkemeden talebi miimkiindiir. Ancak aykiriliga sebep kararin
yonetim kurulundan kaynakli oldugu hallerde, Isvigre hukukunda yénetim kurulu
kararlar1 iptal edilebilir mahiyette olmadigindan farkli bir sonugla karsilagilmaktadir. Bu
halde 1991 yilinda OR m. 714’de yapilan degisiklik sonucunda, kararin butlani séz
konusu olabilecektir. S6z konusu diizenlemeye gore genel kurul kararlarinin butlanini
gerektiren sebepler (m. 706/b) yonetim kurulu kararlar1 bakimindan da uygulama alani

bulmaktadir. Ancak hiikiimsiizliik halleri kisith mahiyettedirlOG.

3. Alman Hukuku

Federal Alman Anayasasi’na gore esit islem ilkesi keyfi davranma yasagidir ve esit
olana esit, esit olmayanlara ise farkli davranilmasini gerektirmektedir. Ancak soz
konusu farkhiliklar da esit kriterlere dayanmalidir. Bu noktada hangi kriterlerin
secilecegi keyfi davranmama kosulu kapsaminda kanun koyucu tarafindan
belirlenmektedir. Federal Alman Anayasa Mahkemesi ve Alman doktrinindeki baskin
goriis, esit islem ilkesinin hukukunun ilk temel prensiplerinden biri ve hukuk devletinin
ayrilmaz bir pargast oldugu yoniindedir. Dolayisiyla esit islem ilkesine iligkin olarak

yapilacak yorumlarn™”’ mantiga ve esyanin dogasina uygun olmasi gerekmektedirlog.

1% Erdem, s. 409.
07 Federal Alman Anayasa Mahkemesi esit islem ilkesine iliskin olarak getirilen kriterlerin amaca
uygunluk teskil etmedigi hallerde esit islem ilkesinin zedelenecegi goriisiindedir. Konuya iligkin olarak
1965 tarihli Baden Wiirttemberg Itfaiye Yasast m. 38/3 hakkinda verilen karar dikkat g¢ekmektedir.
Uyusmazliga konu hiikiim, 18-60 yas arasindaki 6ziirliller dahil goniillii itfaiyeye mensup olmayan tiim
erkeklere, bagli olduklar1 belediyeye itfaiye katilim payr 6deme yiikiimliliigii getirmektedir. Yiiksek
Mahkeme, ayrim kriteri olarak “cinsiyet” ve “yas” hususlarinin kabul edildigi diizenlemeyi, s6z konusu
tutarin “katilim payi”, “kisisel vergi” veya ‘“tazminat” olarak istenilmesi durumlarina gore ayri ayri
degerlendirmistir. Alman Federal Anayasa Mahkemesi’ne gore istenilen tutarin katilim payr olmasi
halinde, katilim paylarinin ondan faydalanacak herkes tarafindan &denmesi gerektiginden, yas yahut
cinsiyet ayrimi olmaksin goniillii itfaiyeden yararlanabilecek herkese yiikletilmesi gerekirdi. Ayni
minvalde istenilen tutarin kisisel vergi olmast durumunda tiim belediye sakinlerinin 6deme yiikiimliiligi
olurdu. Odememenin bir tazminat, yani kisisel hizmet yerine kabul edildigi hallerde ise yasa dayali bir
sinirlama uygun olsa dahi 6ziirlillerin bu kapsamda degerlendirilmesi hakli gdriilmemis ve kriterlerin
amaca uygunluk teskil etmedigi yoniinde hiikiim tesis edilmistir, (Géren, s. 3284 vd.).
18 Géren, s. 3282; Aym yonde goriis icin bkz. Hueck, s. 175; Esit islem ilkesine iliskin
gergeklestirilecek yorum, ilk c¢aglardan beri tartisma konusudur. Bu hususta detayli bilgi i¢in bkz. I.
Bolim, I, B.
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Ancak esit islem ilkesine iligkin olarak kazuistik bir diizenleme getirilmesi, gergek
hayatta ortaya ¢ikan ve esit islem ilkesinin uygulanip uygulanmamasindan etkilenen
kisilerden kaynaklanan hukuki farkliliklarin 6ngdriilemez gesitligi sebebiyle miimkiin
degildir. Bu noktada daha ziyade miinferit durumlara gerceklestirilen farkli islemlere

iliskin olarak genel bir bakis acis1 ortaya konulmaktadir'®.

Uzun zamandir hukuk ilkesi olarak kabul edilmesine, doktrinde ve yargi
kararlarinda kendisine yer bulmasina karsin, esit islem ilkesi agik olarak ilk defa
1978den itibaren AktG (Alman Anonim Sirketler Kanunu) §53a’da diizenlenmistir™.
Bahse konu hiikiim uyarinca “Pay sahiplerine aymi kosullar altinda esit muamele

edilmelidir”.

Ilkenin Alman hukukunda pozitif bir norm halini almasindan 6nce gerekliligi
tartisma konusu edilmistir. Leist ve onun goriisiinii destekleyen Oertmann’a gore yasa
tim dernek islerini, tiizikk degisiklikleri de dahil olmak tizere, diizenleme yetkisini
acikca cogunluga vermistir. Bu sebepten dolayr esit islem ilkesinin yasal tiim
dayanaklar1 ortadan kalkmistir. Leist, anonim ve limited sirketler ile kooperatif ve
derneklerde tiyeler arasinda kar pay1 vb. pay sahipligine bagl olan diger haklarinin pay
sahipleri arasinda dagitimmin g¢ogunlugun takdir yetkisine birakildigini, buradan
hareketle cogunlugun tiim iiyelere ayni sekilde muamele etmesine hi¢bir engel
olmadigini ifade etmektedir. Keza Oertmann, o6rnegin, dagcilarin kurmus oldugu bir
dernegin tiizigiinii cogunluk karari ile degistirebilecegi, oy hakkinin kullanilmas: ya da
yonetim kurulu baskan1 se¢ilme ehliyetinin bundan boyle erkeklere taninabilecegi ve bu
durumun mesru olacagi gérﬁgﬁndedirlll. Buna karsin, biitiin iiyelere esit muamele
edilmesine iliskin olarak genel bir diizenlemenin kanunda yer almiyor olmas1 sebebiyle

esit islem ilkesinin reddedilmesi yerinde olmayacaktir. Zira kanun koyucu tarafindan

199 Hueck, s. 175 ve ayni yonde s. 302.
10 5chmidt, Karsten/ Lutter, Marcus: Aktiengesetz Kommentar, Koln 2010, s. 707-708; Henn, Giinter:
“Gleichbehandlung der Aktienrecht in Teorie und Praxis”, AG, 1985/9, s. 242. Bu baglamda ilkeye
iliskin olarak gelistirilmis bakis agisinin temeli, ¢ogunlugun azinhigin aleyhine caiz olmayan erk
istismarina dayanmaktadir, (Hueck, s. 113).
11 Naklen Griiter, s. 21 vd.
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acikca yasaklanmayan hususlara iliskin olarak yorum yolu kanun bosluklari

doldurulabilecektir!?.

Esit islem ilkesi AKtG’nin “Sirket ve Pay Sahipleri Arasindaki Hukuki Iliskiler”
baglikli tigiincli boliimiinde yer almaktadir. Yer itibariyle soylenebilir ki, ilke Alman
Hukukunda dogrudan dogruya pay sahipligi sifatina dayanmaktadir. Bu baglamda
diizenleme kaynagimi, sirketle pay sahibi arasinda borglar hukukuna dayali 6zel

113

iligkilerde bulmaktadir™™". Yine kanundaki yeri dikkate alinarak (sirketin kurulusundan

sonraki hiikiimler de diizlendigi i¢in) ilke Alman doktrininde agiklayici karakterde ve

hukuk sisteminin seffafligia hizmet eder mahiyette degerlendirilmektedir™*.

Alman doktrinde, pay sahiplerinin bu sifatlarindan kaynakli hak ve
yukiimliiliiklerinin her birinin sirkete karsi olduguna dikkat ¢ekilmektedir. Bu sebeple
sirket organlari (6zellikle yonetim kurulu araciligiyla) bazilarimi kayirip, digerlerine
haksizlik etmek suretiyle, pay sahiplerini karsi karsiya getirmeye tesebbiis edebilir. S6z
konusu tesebbiisler tiim pay sahiplerinin esit islem ilkesine tabi tutulmasiyla
engellenmeye c¢alisilmaktadir. Uzun zamandir genel olarak kabul edilen bir ticaret
hukuku prensibi olan esit islem ilkesi ile pay sahiplerine keyfi olarak uygulanmasi
muhtemel esit olmayan muameleler, anonim sirketin her organina yasaklanmaktadir.
Isbu ilke uyarinca, anonim sirket ve pay sahipleri arasindaki iliskide ayn1 durumdakilere

esit; buna karsin, farkli durumdakilere farkli muamele uygulanmalld1r115.

4. Tiirk Hukuku

Osmanli Imparatorlugu’nda Kanunname-i Ticaret’in 1850 tarihinde yaymlanmasina
kadar ticari alanda Islam Hukuku uygulanmaktaydi. Bu dénemde, sirketleri yalnizca
kirk ic maddede ve son derece genel bir sekilde diizenleyen Kanunname-i Ticaret’e ek
olarak Mecelle de vyiiriirliikte bulunmaktayd:. 1926 tarihli TTK; italyan, Alman ve

Fransiz Kanunlarindan esinlenerek hazirlanmig, MK ve BK ile ayn1 donemde biraz da

12 yldig, s. 50.
13 utter, Marcus: Kolner Kommentar zum Aktiengesetz, Band I, Auflage II, K6ln 1988, s. 568-569.
14 pylash, Sirketler, s. 283.
15 utter, s. 568-569.
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acele sekilde yiriirlige girmistir'’®. Bahse konu ticari diizenlemelerde esit islem

ilkesinin kanun koyucu tarafindan bagimsiz bir norm olarak zikredilmesi s6z konusu

17 esit islem ilkesinin anonim sirketler agisindan

uygulanmasi gerektigi goriisii bulunmaktadir®®,

degildir. Buna karsin doktrinde

Imtiyazli paylarin varliginin kabul edildigi 1957 tarihli TTK da ise her ne kadar esit
islem ilkesine, genel nitelikli bagimsiz bir norm olarak yer verilmis olmasa da gerek
doktrinde™® gerekse yarg kararlarinda'® esit islem ilkesinin, genel bir hukuk prensibi

olarak, siklikla zikredildigi goriilmektedir.

1957 tarih ve 6762 sayili TTK’da esit islem ilkesine iliskin acik bir hiikiim yer
almamasina karsin*?', Kooperatifler Kanunu (KoopK) “Hak ve vecibelerde esitlik”
baslikli m. 23 ile “Ortaklar bu kanunun kabul ettigi esaslar dahilinde hak ve
vecibelerde egittirler.” hikmiinii getirmistir. S6z konusu hiikiimle kanun koyucu esit
islem ilkesinin, diger kisi birliklerinde oldugu iizere yazisiz genel bir ilke olarak kabulii
ile yetinmemis, kisisel unsurun kooperatifler agisindan tasidigi 6zel anlam ve agirlhigi
dikkate almistir'?, Ayrica 2012 yilina kadar yiiriirliikte bulunan 2499 sayili SerPK m.
12/4°de “Yonetim kurulu yeni pay alma hakkini kisitlama yetkisini, pay sahipleri

16 poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. I, s. 10-11.
Y7 Hirsch konuyu “Egitlik Prensibi” bashg altinda su sekilde agiklamistir: “... ayni nevi haklart ihtiva
eden senetler, kendi gruplari dahilinde, misli bir esya gibi ayni muameleye tabidir. Demek oluyor ki
miisavat kaidesi yalmiz aymi kategoriye ddhil hisse senetleri arasinda caridir.”, (Hirsch, Ernst: Ticaret
Hukuku Dersleri, 2. Baski, Istanbul 1946, s. 281).
18 yildiz, Esit Islem, s. 46-47.
19 yildiz, Esit Islem, s. 47; Nomer, “Esit Islem”, s. 470; Erdem, s. 393; Omag, s. 1; Akbulut, s. 13;
Uqisik/ Celik, s. 58; Pulash, Sirketler, s. 282; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 132-133.
120 yargitay 11. HD, 20.03.2007 tarihli, E. 2005/ 13567, K. 2007/4688 sayili kararinda “Davali sirket
esas sozlesmesinin degistirilen 6. maddesi hiikmii, arttirilan sermayenin bir kisminin, daha onceden
sirketten alacakli olan ortaklardan bu alacaklarina mahsup edilmesi, kalan kisminin ise, belirtilen
vadelerde ortaklardan tahsil edilmesi seklinde olup, karar bir kisim ortaklarin sermaye borcunun pegin
odenmesi, bir kisminin da belirli vadede ddenmesi sonucunu doguracagindan, ortaklar arasinda
esitsizlige neden olacak niteliktedir...” seklinde hiikiim tesis etmistir, (Bu ve benzer diger kararlar i¢in
bkz. Erdem, s. 400 vd).
121 Bir goriise gore 6762 sayili TTK’da genel kurul kararlarinin iptalinin diizenlendigi m. 381 ve yeni pay
alma hakkinin hiikkme baglandigi m. 394°de zimni olarak esit islem ilkesi ele alinmistir, (Yildiz, Esit
Islem, s. 47).
122 Yildiz, Esit Islem, s. 48; Erdem, s. 399.
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arasinda esitsizlige yol agacak sekilde kullanamaz.” hikmi'® yer almaktadir. Bahse

konu hiikiim 6362 sayili yeni SerPK m.18/5 ile de korunmustur.

2011 tarih ve 6102 sayili TTK m. 357°de yer alan ve pay sahiplerinin esit sartlarda
esit isleme tabi tutulacagini hilkme baglayan diizenlemeyle birlikte esit islem ilkesi,
anonim sirketler agisindan genel bir norm halini almistir. Bir diger ifade ile kanun
koyucunun esit islem ilkesini TTK’da agik¢a diizenlemesi, isbu ilkenin yazili olmayan
ancak genel kabul goren bir kural olmaktan ¢ikartilmasina ve somut bir nitelik
kazanmasina olanak saglamistir. Bu yolla aslinda var olan bir hak, kanuni norm halini

almis ve esit islem ilkesi aciklayict bir karaktere sahip olmustur124.

I1l.  ESIT ISLEM ILKESININ HUKUKI TEMELLERi, UYGULANMA
SARTLARI, MUHATAPLARI, PAY VE PAY SENETLERIi
KAPSAMINDA DEGERLENDIRILMESI

A. Esit islem Ilkesinin Hukuki Temelleri

1. 6102 Sayih TTK Oncesi Donemde

Esit islem ilkesinin yazili olmayan genel bir kural olarak kabul gordiigii 6102 sayili
TTK’nin kabuliinden 6nceki donemde, ilkenin pozitif ve dogmatik temelleri muhtelif

goriiglerle agiklanmaya caligilmastir.

S6z konusu goriislerin, ilkenin bugiinkii anlam ve uygulama alaninin belirlenmesi

acisindan biiyiik 6nem tasidigini diigiinmekteyiz.

a. Ilkenin Diiriistliik Kuralina (TMK m. 2) Dayandirilmas1

Diiriistliik kurali, diiriist bir kisinin davranislarina gore hukuki iligki i¢inde dikkate

alinmasi gerekli olan iyiniyet seklinde tanimlanmaktadir. Bu yolla diiriist, makul,

123 S5z konusu hiikiim 29/4/ 1992 tarihli ve 3794 sayili Kanun ile 2499 sayili SerPK’na eklenmistir.
124 Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 118.
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davraniglarinin sonuglarinin farkinda olan, orta zekali insan davranisi (bonus pater

families) objektif ve genel bir hukuk ilkesi haline gelmistir*®.

Doktrinde bir goriis, esit islem ilkesinin esasen Tirk Medeni Kanunu (TMK) m.2’
de yer alan diiriistliik kuralinin sirketler hukuku kapsaminda soyutlastirilmis hali oldugu
yoniindedir. Buna gore ilke, sozlesmeye dayanan sahis topluklarmin niteliklerinden
dogmaktadir ve kaynagi diiriistliik kuralidir. Keza ilkeye temel teskil eden diirtistliik
kurali da esasen adalet, gliven yaratilmasi ve hakkaniyet gibi yliksek degerli ideallerden

kaynaklidir'?.

Esit islem ilkesinin, diristliik kuralinin bir goriiniimii oldugu doktrinde agirlikli
sekilde kabul gormiistiir. Bununla birlikte esit islem ilkesinin, TMK m. 2/1°de yer alan
“dogruluk” ilkesine mi yoksa TMK m. 2/2° de bulunan “hakkin kétiiye
kullanilmamasi” ilkesine’ mi dayandirilmas: gerektigi doktrinde tartisilmustir. isvigre
Federal Mahkemesi tarafindan konuya iliskin olarak verilmis ve “Ringier Karari”
olarak adlandirilan igtihat uyarinca diiriistliik kurali, esit islem ilkesiyle anonim sirketler
hukukunda somutlasmaktadir. Ancak esit islem ilkesi ihlal edilmemesine karsin, hakkin
kotiiye kullanilmamas ilkesine aykirt durumlar ortaya ¢ikabilir. O halde her esit islem
ilkesinin ihlali, kural olarak hakkin kd&tiiye kullanilmamas: ilkesi de ihlal ediyor
olmasina ragmen, hakkin koétiiye kullanildigr tiim durumlar esit islem ilkesinin ihlaline

; . 128
viicut vermeyecektir .

125 Ates, Derya: “Sozlesme Ozgiirliigii Yoniinden Diiriistliik Kurallar:”, Tiirkiye Barolar Birligi Dergisi,
Y. 2007, S. 72, s. 82; Goziibiiyiik, Seref: Hukuka Giris ve Hukukun Temel Kavramlari, 22. Baski,
Ankara 2005, s. 181.
126 poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 619; Yildiz, Esit Islem, s. 54; Nomer, “Egit Islem”, s. 473 vd.,
Hueck, s. 108 ve 151 vd.; Henn, s. 246.
27 Diiriistliik kuralina tiim haklarin kullanilmas: agsindan uyulmas gerekmektedir. Bir hakkin diiriistliik
kuralina aykirt kullanimi onun kétiiye kullanilmis oldugu sonucunu dogurur. Dolayisiyla diiriistliik kurali
ve hakkin kotiiye kullanilmasi yasagi bir madalyonun iki yiiziine benzemektedir. Bununla birlikte
diiriistliik kuralina yalnizca haklarin kullanilmasinda degil, bor¢larin ifasinda da uyulmas: gerekmektedir.
Buna karsin, hakkin kétiiye kullanimi sadece kanun koyucu tarafindan yalnizca haklarin kullanilmasi
bakimindan ele alinmistir (Oguzman, Kemal/ Barlas, Nami: Medeni Hukuk, 23. Baski, Istanbul 2017, s.
261 vd.). Diirtistliik kural1 ve hakkin koétliye kullanimi arasinda birincil ya da ikincillik sinir1 s6z konusu
degildir. Bir diger ifade ile aralarinda aslilik ve talilik iliskisi bulunmamaktadir, (Kiligoglu, Mustafa:
Diiriistliik Kurali ve Hakkin Agik¢a Kétiiye Kullanilma Yasagi, Istanbul 2015, s. 4).
128 Omag, s. 3; Akbulut, s. 13-14.
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Esit islem ilkesinin temelinin diiriistliik kurali oldugu yoniindeki goriis, ilkenin
icerigini belirlemekte yetersiz kaldig1 gerekgesiyle elestirilmektedir. Keza diiriistliik
kurali, 6zel hukukun her alaninda uygulanmaktadir. Dolayisiyla esit islem ilkesinin
hangi hukuki iligskiler agisindan gegerli olacagini kesin olarak agiklamaktan uzaktir*?,
Dahas1 genel bir kural mahiyetinde olan esit islem ilkesinin, bir diger genel kuraldan
¢ikartlmasi, dirtstliik kuralinin esit islem ilkesine yaptigi tiim katkilara ragmen

miimkiin gériinmemektedir®.

b. ilkenin Anonim Sirketin Mahiyet ve Biinyesine Dayandiriimasi

[svicre Federal Mahkemesinin 1943 tarihli bir kararma®™' dayanan gorlise gore, esit
islem ilkesi anonim sirketin mahiyet ve biinyesinden kaynaklanmaktadir. Zira sirket
sOzlesmesindeki miisterek amacin gergeklesebilmesi i¢in gayret ve katkilarini bir araya
getiren, bir diger ifade ile sirketin affectio societatis unsurunu tamamlayan pay sahipleri
acisindan s6z konusu isbirliginin hayata gecmesi, ancak esit isleme tabi tutulmalar ile

gergeklestirilebilecektirl?’z.

Bu gorlis, anonim sirket sozlesmesinin aslinda sirket iginde yer alan birgok
esitsizlige de kaynak teskil ettigi, dolayisiyla esit islem ilkesinin temelinin sirket

s0zlesmesine dayandirilmasinin gii¢ oldugu iddiasiyla elestiriye maruz kalmistir'®,

Fikrimizce affectio societatis unsuru esit islem ilkesine temel teskil etmez. Buna
karsin, esit islem ilkesinin geregi gibi uygulanmasinin bir sonucu olarak, sirket
biinyesinde pay sahiplerinin birbirlerine giivendikleri ve haklarina tam olarak

erigebildikleri bir ortam saglanmis olacagi igin affectio societatis unsuru da

129 Nomer, “Esit Islem”, s. 474; Akbulut, s. 14-15, Tuncay, s. 46-47. Hakli olarak hi¢ kimse, sirket esas
sozlesmesine gore tiim iiyelerin esit muamele gérmedigi bir tiizel kisilige katilmaz. Bu esit tutulma
herhangi bir noktada kesintiye ugramak zorunda kalacaksa, durumun mutlaka agik¢a belirtilmis olmasi
gerekmektedir. Aksi takdirde, yani acikca ifade edilmis aykiriliklar eksikse, katilimcilarin esit islemi ek
bir agiklamaya gerek duymadan dogal sekilde kabul edilmis olarak algiladiklari sonucuna varilabilinir,
(Hueck, s. 108-109).
%0 yildiz, Esit islem, s. 54; Tuncay, s. 47; Omag, s. 3; Akbulut, s. 15.
BLAFT 69 11, s. 246; Aym yondeki diger kararlar1 igin bkz. Tekil, Fahiman: Sirketler Hukuku, istanbul
1974, C. 11, s. 379-380, dn. 95-96.
132 Omag, s. 3; Tekil, Sirketler, s. 379-380; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 134.
3 Omag, s. 3.

36



kuvvetlendirilmis olur. Dolayisiyla esit islem ilkesi anonim sirketin mahiyet ve
blinyesinden  kaynaklanmayan, ancak onu giiclendiren bir har¢ olarak

degerlendirilmelidir.

c. Ilkenin Anonim Sirketlere iliskin Miinferit Hiikiimlerin Ruh ve Anlamlarina

Dayandirilmasi

Esit islem ilkesini anonim sirketlere ait miinferit hiikiimlerin ruh ve anlamlarina
dayandiran goriis uyarinca, genellikle oransallik ilkesine istisna teskil eden hiikiimlerin
aciklanmasinda esit islem ilkesine bagvurulduguna dikkat cekilmektedir'**. S6z konusu
gortisii bir 6rnekle agiklamak gerekirse; TTK m. 437 (eTTK m. 362; m. 363)uyarinca
her pay sahibinin oransallik ilkesinden bagimsiz olarak bilgi alma ve inceleme hakki
bulunmaktadir, zira pay sahiplerine karsi sirket tiizel kisiliginin esit muamele
gostermesi gerekmektedir. O halde esit islem ilkesi kaynagin1 TTK’da yer alan muhtelif

hiikiimlerin yorumlanmasinda bulmaktadir.

Esit islem ilkesinin yukarida verilen 6rnekte de oldugu tlizere TTK’nin birgok
hiikmiiniin uygulanmasina dayanak teskil ettigi agiktir. Ancak bu durumun, s6z konusu
ilkenin kaynagimin TTK m. 437 vb hiikkiimlerde aranmasi gerektigi anlamina gelmedigi
goriisiindeyiz. Aksine esit islem ilkesi, genel bir diizenleme olarak, kanunun uyum ve
ahengi dahilinde degerlendirilmeli ve maddelerin yorumlanmasinda dikkate alinmalidir.
Bu hususta Omag da istisnai mahiyetteki kanun hiikiimlerinden genel bir hukuk prensibi
olan esit islem ilkesinin ¢ikartilmasinin hukuk teknigi agisindan uygun olmadigi

gérﬁsﬁndedirl35.

13 Omag, s. 3; Tekil, Sirketler, s. 408 vd.
3% Omag, s. 3.
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d. Tlkenin Anayasa’da Bulunan Esitlik Ilkesine Dayandiriimasi

Tuncay, AY m. 10’da yer alan esitlik ilkesinin, AY nin Gstiinliigii ve baglayiciligin
diizenleyen m. 11 uyarinca 6zel hukuktaki bir¢ok esit davranma halinin temelini

olusturdugunu ileri sirmektedir'®.

Tirk hukukunda 6762 sayili TTK doneminde heniiz ticaret hukuku alaninda esit
islem ilkesine iliskin normatif bir diizenleme bulunmadigi i¢in, genel olarak s6z konusu
ilkenin birincil normatif kaynaginin AY oldugu ve burada yer alan hiikiimlerin yatay

iligkiler agisindan da kabul gormesi gerektigi ifade edilmisti*®’.

S6z konusu goris, fikrimizce de yerinde olarak, gerek AY’da yer alan esitlik
ilkesinin sadece belirli hukuki iliskilere uygulanabilecegi™*®, gerekse esit islem ilkesinin
AY’da yer alan esitlik ilkesine dayandirilmasit durumunda, anonim sirketin bu ilkeye
aykir1 herhangi bir islemine kars1 uygulanacak yaptirim tiirii agisindan elestiriye maruz
kalmistir. Zira 6rnegin esit islem ilkesine aykir1 olarak alinmis bir genel kurul kararinin,
ilkenin kaynagi olarak AY’nin kabul edilmesi durumunda kesin hiikkiimsiiz sayilmasi
gerekmektedir. Bu halde ise anonim sirketler agisindan kesin hiikiimsiizliigiin istisna
oldugu kurali karsisinda, daha agir bir yaptirim uygulanmasi sonucu dogmakta ve

ilkenin saglam bir temele oturmasi engellenmektedir™.

38 Tuncay, s. 108 vd. Esitlik prensibini icerik olarak ele alinmasi sadece devletler hukuku i¢in anlam
ifade etmemektedir. Bu husus genel hukuk diisiincesini de igermektedir ve insanlarin olusturdugu
birlikteliklerin biitiin alanlar1 i¢in dogrulugunun kontrol edilmesi gereklidir, (Bodenheimer, s.3). AY m.
11 “Anayasa hiikiimleri, yasama, yiiriitme ve yargi organlarini, idare makamlarini ve diger kurulug ve
kisileri baglayan temel hukuk kurallaridir.” diizenlemesini getirmektedir. Buna gore esitlik ilkesiyle
yasama, yiriitme, yargi, idare makamlar1 gibi devletin organlar1 baglanmakta ve bunlar islevlerini yerine
getirirken vatandaslara karsi esitlik ilkesini gozetmekle yilikiimlii kilinmaktadir. Bunun yani sira kanun
koyucu AY hiikiimlerinin kamu organlar1 disinda diger kurulus ve kisileri de bagladigimi diizenleyerek
yalnizca dikey etki bakimindan degil, yatay olarak da 6zel hukuk kurulus ve kisiler arasindaki iligkilerde
esitlik ilkesinin gecerli olacagini ifade etmektedir. Buradan hareketle doktrinde, kanun koyucunun esitlik
ilkesini salt bir kamu hukuku kurumu olarak gérmedigi, 6zel hukuk iligkileri bakimindan da gegerli bir
temel ilke olarak benimsedigi goriisii bulunmaktadir, (Ulucan, Devrim: “Egitlik Ilkesi ve Pozitif
Ayrimeilik”, Dokuz Eyliil Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Y. 2013, C. 15, s. 372).

%7 yildiz, Esit Islem, s. 55; Tuncay, s. 24 vd, 75 vd, 106.

1% Nomer, “Esit Islem”, s. 475. AY’da yer alan esitlik ilkesinin mutlak bigimde &zel hukuka
uygulanmast, ilkenin kamu hukukunda genel kabul goren lafzi ile bagdasmayacaktir, (Hueck, s. 99).

% Omag, s. 3-4; Akbulut, s. 18.
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e. Ilkenin Ahlak Kurallarina Dayandirilmasi

Toplumda bazi davranislar “iyi”, bazilart ise “kowui” olarak nitelendirilir.
Cogunlukla bu ayrimin bir sonucu olan ahlak kurallari™*, toplumda 1yilik ve kotiiliik
hakkinda olusan deger yargilarina gore yapilmasi yahut yapilmamasi gereken kurallar

biitlinii seklinde tanimlanmaktadir**".

Esit igslem ilkesinin temelini ahlak kurallarina dayandiran goriis, 6zellikle Alman
Hukukunda taraftar toplamistir**?, 1965 tarihli AktG §241 f. 4 kapsaminda ahlaka aykiri
olan genel kurul kararlarmin gegersizligi diizenlenmistir. Bununla birlikte pay
sahiplerine esit islem ilkesine aykiri1 olarak yapilan muameleler, sonralar1 ahlaka aykiri
olarak kabul gérmemistir. Su halde esit islem ilkesine aykir1 kabul edilen bazi haller,
ahlaka da aykir1 olabilecektir. Buna karsin ahlaka aykir1 her hal, ayn1 zamanda esit
islem ilkesine de aykirilik yaratmayacagi igin esit islem ilkesinin kaynaginin, fikrimizce
de yerinde bir sekilde, ahlak kurallarinda aranmamasi gerekmektedir'®. Zira ahlak
kurallar1 ve esit islem ilkesinin kesisim kiimesinin bulunmasi, daha genel mahiyetteki
ahlak kurallarinin basli basina esit islem ilkesine temel teskil edebilecegi sonucunu

dogurmayacaktir.

0 Hukuk ve ahlak kurullari cogunlukla birbirinin igine girmistir. Bununla birlikte her iki kavram
arasindaki en Onemli ayrim, yaptirim giiciinden kaynaklanmaktadir. $oyle ki, hukuk kurallarina
uymayanlara kamu giicii kullanilarak yaptirim uygulanmasina karsin, ahlak kurallarina aykirt davranislar
toplumda hos karsilanmamasina ragmen, herhangi bir kamusal yaptirimin uygulanmasi séz konusu
olmaz. Bunun yam sira genel olarak hukuk kurallar1 yazili hale getirilmistir. Ancak ahlak kurallar1 yazil
degildir, gelenek ve dini inanglara dayanir, ¢cogunlukla kesin olarak saptanamaz, (Goziibiiyiik, s. 11).
11 Géziibiiyiik, s. 11; Ahlak kavram iizerine detayli bilgi i¢in bkz.: Mahmutoglu, Abdiilkadir: “Etik ve
Ahlak: Benzerlikler, Farkliliklar ve Iliskiler”, Tiirk 1dare Dergisi, Y. 2009, S. 463-464, 5.231 vd.
192 y1ldiz, Esit islem, s. 54; Akbulut, s. 15; Hueck, s. 113 vd..
% Yildiz, Esit Islem, s. 54; Akbulut, s. 15-16. lyiniyet ve esit islem iki temel hukuk prensibi olarak,
gerek sartlar1 gerekse etkileri agisindan birbirinden ayri olarak incelenmelidir, (Hueck, s. 114).
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f. Ilkenin Adalet Kavramina Dayandiriimasi

Adalet, tanimlanmasi son derece gili¢ bir kavram olmasma ve yiizyillardir
diisiiniirlerin zihinlerini mesgul etmesine karsin, en genel hali ile herkese payma

diisenin verilmesi olarak agiklanmaya gallsllmaktad1r144.

Aristotoles adalet kavraminin “dagitici” ve ‘“denklestirici (diizeltici)” adalet
basliklar1 altinda iki ayr1 yonden degerlendirmektedir. Dagitici adalete gore seref ve
mallarin paylasimda herkes yetenegi ve toplum i¢indeki durumuna gore payina diiseni
almalidir. Dagitic1 adalet kisi, toplum ve devlet arasindaki iligkileri diizenledigi icin
esitlik ilkesi ile baglantilidir. Ancak altin1 ¢izmekte fayda vardir ki bahsi gecen esitlik,
mutlak olarak degerlendirilemeyecek, kisinin sadece haklar1 agisindan degil, yetenek ve
toplumdaki durumu da dikkate alinarak farklilik gosterebilecektir. Denklestirici adalet
ise hukuki iliskinin taraflar1 agisindan gegerli olmakta ve bunlarin kisisel durumlar

nazara alinmaksizin esit muameleye tabi olmalarim gerektirmektedir™®.

Su halde adalet ve esitlik kavramlarinin ¢ogunlukla birbiri igine ge¢cmis ve ideal
diizeni saglamak i¢in birbirini tamamlar mahiyette kavramlar oldugunu sdylemek yanlis
olmayacaktir. Bununla birlikte konunun anonim sirketler agisindan degerlendirildigi
durumlarda esit islem ilkesinin temelinin adalet kavramina dayandirmanin yeterli

olmayacag goriisi fikrimizce de yerindedirm.

Adalet gerek taraflar arasindaki hukuki iligkilerin denklestirilmesi gerekse toplumsal
huzurun tesisi agisindan sliphesiz vazgecilmez mahiyette temel ve genel bir kavramdir.
Ancak anonim sirketler agisindan uygulanan esit islem ilkesinin yalnizca adaletten
ibaret goriilmesi, hakimi somut olayda uygulama giicliigii ve duraksamalarla
karsilastiracagl iddiasi ile elestirilmistir. Keza esit islem ilkesinin pozitif bir hukuk
normu olarak diizenlenmedigi 6762 sayili TTK doneminde dahi olmasi gereken

hukuktan ziyade, olan hukuk kapsaminda bir dayanak noktasi aranmasinin yerindeligi

144 Giiriz, Adnan: “Adalet Kavrami”, Anayasa Yargisi Dergisi, Y.1990, C. 7, s, 16.
% Giiriz, 5. 13-14; Yildiz, Esit islem, s. 54; Akbulut, s. 19.
146 Aksi yonde goriis igin bkz. Pash, Kurumsal Yénetim, s. 185 vd.

40



ileri siiriilmektedir. Ilaveten, esit islem ilkesinin dayanagi olarak gosterilecek hukuk
kurali zaten adalet kavramini da i¢inde barindiracaktir. Ayrica hakimin TMK m. 1
uyarinca kendisi kanun koyucuymus gibi davrandigi hallerde dahi, Oncesinde
uygulanabilecek bir hukuk kurali, 6rf yahut adetin olmamasi gerekmektedir147. Bu
durumda esit islem ilkesi gibi genel mahiyette bir ilkenin yalnizca adalet olgusuna
dayandirilmasi, igeriginin agiklanmasina hizmet edemeyecektir. O halde her ne kadar
esit islem ilkesinin temelinde esasen adalet duygusunun bulundugu bir gercekse de
adalet kavrami ilkenin ilk ve tek dayanagi olmaktan ziyade, ancak sonucu olabilecek

mahiyettedir.

g. Ilkenin Birden Fazla Hukuki Temele Dayandirilmas:

Doktrinde bir goriis, anonim sirketlerde esit islem ilkesinin tek bir hukuki temele
dayandirilmasinin onun 6ziine, fonksiyonuna ve uygulama alanina uygun olmayacagi,
dolayisiyla kendine has degerleri bulunan genel bir hukuk ilkesi olarak kabul
edilmesinin dogru oldugu yoniindedir. Buradan hareketle, esit islem ilkesinin yukarida

sayilan tiim kavram ve hiikiimleri biinyesinde barmdirdiginin kabul edilmistir**.
h. Goriisiimiiz

Esit islem ilkesinin hukuki temelinin tespiti i¢in yalnizca bir goriisiin dikkate
alinmasi, onun anlasilirhi@ini zedeleyecek mabhiyettedir. Bununla birlikte sirketin
affectio societatis unsuruna yaptig1 hizmetin yani sira adalet ve ahlak kavramlari ile
olan baglantis1 bir kaynak, bir dayanak noktas1 olmaktan ziyade, ilkenin sonucu olmaya
daha yakindir. Ayrica esit islem ilkesinin AY’ya uygunlugu, normlar hiyerarsi
kapsaminda zaten bir zarurettir. Keza anonim sirkete iliskin miinferit hiikiimlerin
yorumlanmasinda esit islem ilkesinin de dikkate alinmasi kanunun sistematik biitiinligii

acisindan vazgec¢ilmez mahiyettedir.

147 Akbulut, s. 22.

148 Y1ldiz, Esit islem, s. 54.

9 Omag, s. 4; Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 619; Yildiz, Esit islem, s. 55-56; Akbulut, s. 22.
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Bu baglamda 6762 sayili Kanun déneminde, esit islem ilkesinin esasen TMK m. 2
ile paralel olarak degerlendirilmesi, ancak bu degerlendirmenin yapilmasi sirasinda
somut olay adaletinin daha rahat saglanabilmesi adina yukarida sayilan tim diger

goruslerin de dikkate alinmasi gerekirdi.

2. 6102 Sayili TTK Doneminde
a. Esit Islem Ilkesinin Genel Ozellikleri
aa. Esit Islem Ilkesi Aciklayici Karaktere Sahiptir

Alman ve Isvi¢re kanun koyucularindan sonra Tiirk kanun koyucusu da esit islem

ilkesini AB mevzuatina uygun olarak, TTK m. 357°de acik¢a hiikiim altina almistir™,

>

S6z konusu diizenleme “Pay sahipleri esit sartlarda esit igleme tabi tutulur.’

seklindedir.

Esit islem ilkesinin yazili olmayan ancak genel kabul géren bir kural olmaktan

cikartilarak anonim sirketler acisindan genel nitelikli bir hiikiim mahiyetinde

somutlagtirlmasi, aslinda var olan bir hakki, kanuni bir norm haline getirdigi™" igin,

hiikmii aciklayict bir karaktere kavusturmusturlSz.

130 Doktrinde bir goriis ilkenin dar bir uygulama alan bulundugu bu sebeple de genel bir hiikiim olarak
TTK kapsaminda dahil edilmesinin biiyiik bir yenilik saglamayacagi, bu noktada asil 6nem arz eden
hususun mahkemelerin uygulamalar1 oldugu yoniindeydi. S6z konusu goriis uyarinca, anonim sirketlerde
uygulan genel ilkelerin dayanagi olarak kabul edilen diiriistliik ilkesi ne gerekce ile kullanilirsa
kullanilsin, azinlik pay sahiplerinin hakli menfaatlerinin korunmasimi saglayabilecek ve bu paralelde
cogunlugun sirket i¢indeki giiciinii kétiiye kullanmasini engelleyebilecek mahiyettedir, (Nomer, “Esit
Islem”, s. 490). Yazarm esit islem ilkesine iliskin olarak asil onem arz eden hususun mahkemelerin
uygulamalari oldugu yoniindeki goriisiine katilmaktayiz. Bununla birlikte esit islem ilkesinin doktrinde
genel olarak kabul goérmesi, ilkenin uygulanmasina iliskin yerlesik bir ig¢tihadin benimsenmesini basli
basina saglayamayacak ve benzer olaylar agisindan ¢ok farkli kararlar ile karsilagiimasina sebep
olabilecektir. Bu durum ise adalete giivenin tesisini zorlastiracaktir. Dahas1 sirketler hukukuna iligkin
genel bir ilkenin, hukukun en temel ilkelerinden birine atif yapmak suretiyle diizenlenmeye ¢aligilmasinin
da kanunun sistematigi agisindan yerinde olmadig1 goriisiindeyiz.
151 Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 118; Uasik/ Celik, s. 58; Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 351;
Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 132,
152 Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 118.
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bb. Esit Islem Ilkesi Nispi Mahiyettedir

Esit islem ilkesi esasen nispi bir ilkedir. Daha agik bir anlatimla, esit islem ilkesi
neticesinde tiim durumlar kapsayan mutlak bir esitlik degil, ancak mevcut sartlarin
dikkate alindig1 nispi bir esitligin varli§i s6z konusu olmaktadir. Dolayisiyla esit islem
ilkesi, kanun koyucu tarafindan bir ayrimin yapilmadigi yahut makul, durumun
ozelliklerinden kaynakli ve objektif gerekcelere dayanan haller bulunmadig

153 mutlak bir esitlige viicut vermemektedir™*. Keza kanun koyucu, TTK m.

durumlarda
357 gerekcesinde agikga, ilkenin ancak sartlarin esit olmasi halinde uygulanabilecegini

ifade etmistir.

cc. Esit Islem Ilkesi Pay Sahiplerine Ait Bir Hak veya Pay Sahipleri Acisindan
Uyulmasi Zorunlu Bir Davranis Kurali Degildir

Esit islem ilkesi, pay sahiplerine taninmis bir hak veya pay sahibinin s6z konusu

155 Buradan hareketle érnegin, sirket

stfatindan kaynaklanan bir davranis kurali degildir
esas soOzlesmesinde Ozel bir hiikkiim bulunmadik¢a anonim ortakliktaki paylarini
devretmek isteyen ortagin oncelikli olarak mevcut ortaklara bagvurma mecburiyeti ya
da paym1 devralmak isteyen diger ortaklara esit islemde bulunma yiikiimliliigi
yoktur156. Bu husus esit islem ilkesinin, pay sahibi ve sirket arasindaki iliskiyi

diizenliyor ve esasen pay sahiplerinin kendi aralarindaki iliskiyi etkilemiyor olmasindan

da kaynaklanmaktadir.

153 Esit iglem ilkesi pay sahibinin elinden alinamayacak ve vazgegilemeyecek haklar agisindan ise mutlak
mabhiyette uygulanir. Bu konuda detayli bilgi i¢in bkz. I. Bolim, 1, B.
> \Wehrli, s. 194; Omag, s. 5; Yildiz, Esit islem, s. 75; Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 123; Uqisik/
Celik, s. 59; Eminoglu, “Esit Islem”, s. 82; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 139; Erdem, s.
395; Nomer, “Egit Islem”, s. 471; Akbulut, s. 26. Birsel’e gore, “... ilke biitiin pay sahipleri arasinda -
hisse senetleri kategorileri arasindaki farklar sakli kalmak kaydy ile- mutlak bir esitligin saglanmasini
ongormektedir. Esit uygulamadan, ancak, biitiin pay sahipleri yararina sirket menfaatinin gergeklesmesi
bakimindan kesin bir zorunluluk oldugu zaman vazgegilecegi anlami ¢ikarimaktadir. Ovyle ise ancak
hakly bir amaca ulasmanmin akla uygun ve élgiilii aract oldugu takdirde uygulamada esitsizlik kabul
edilebilir.” aciklamasim getirmistir, (Birsel, Mahmut: “Anonim Sirketlerde Azinlik Haklar:”, Imran
Oktem’e Armagan, Ankara 1970, s. 628-629). Bu noktada yazar her ne kadar mutlak esitligin
ongorildiigiinii ifade etse de pay kategorileri arasindaki farkliliklarin dikkate alinmasi vurgusu, esit islem
ilkesinin nispi mahiyette uygulandigina isarettir.
135 \Wehrli, s. 193; Nomer, “Esit Islem”, s. 472; Yildiz, Esit islem, s. 74; Erdem, s. 396; Pulash,
Sirketler, s. 283-284. Bu konuda ayrica bkz. 1. Boliim, 111, B.
%% Erdem, s. 396.
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Doktrinde bir goriis, esit islem ilkesinin pay sahiplerine taninmis bir hak
olmamasini, sirket organlarinin bir yiikiimliigii ve irade serbestisinin sinirlandirilmastyla
birlikte degerlendirmekte ve bu halde yalnizca yiikiimliigiinii ihlal edene kars1 tazminat
isteme hakki verildigi, dolayisiyla pay sahibinin islemi gegersizlik hiikmiine
baglatamayacagini, bu hususun ise TTK m. 391/1-a’ya aykir1 oldugunu ileri siirerek

elestirmektedir157.

Fikrimizce esit islem ilkesi pay sahiplerine taninan bir hak yahut pay sahipleri
acisindan uyulmasi zorunlu bir davranis kurali degildir. Zira pay sahiplerinin kendi
iradeleri ve her bir somut olayda ayrica degerlendirilmek sart1 ile esit islem ilkesinin
uygulanmamasina (istisnai haller sakli kalmak kaydiyla) g6z yummalari miimkiindiir™®.
Ayrica sdz konusu elestirel goriis, pay sahiplerinin ilkeye aykiri islemi gegersizlik
hilkkmiine baglatamayacagi yoniindeki gerekcesini, herhangi bir aciklama ile

temellendirmemektedir.

dd. Esit Islem Ilkesi Takdire Bagh Bir Ilkedir

Esit islem ilkesinin uygulama sartlarinin mevcudiyeti, her somut olayda, olaymn
sartlar1 dikkate alinarak ayri ayri incelenecektir. Bu baglamda hakimin 6zel sartlar
inceleyerek, objektif bir degerlendirme yapmasi gerekmektedir. Hakimin
degerlendirmesi, uyusmazlhiga konu islemin keyfi olup olmadigi noktasinda
yogunlasacaktir. O halde alinan kararin objektif olarak miisterek menfaate uygun
oldugu, bir diger ifade ile hem sirketin hem de ¢ogunluk pay sahiplerinin yararina
hizmet ettigi hallerde esit islem ilkesinin ihlali giindeme gelmeyecektir159. Dolayisiyla

esit islem ilkesi agisindan hakimin takdir yetkisi, yetkili bir organ tarafindan alinan,

7 poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. I, s. 620.
138 Bu hususta ayrintili agiklama i¢in bkz. I. Boliim, I11, A, 2, ee.
1% Omag, s. 5; Yildiz, Esit islem, s. 76; Akbulut, s. 26. Alman doktrininde de keyfi bir fiilin varligina
dayanarak mahkemeye bagvuran tarafin, genel ilkelere uygun sekilde ispat yiikii altinda olduguna, buna
karsin hakimin ortaya konulan gerekcelerle bagli olmadigimna deginildikten sonra, hakimin keyfiyetin
tespitine iliskin olarak 6zel bir dikkat sarf etmesi gerektigi belirtilmistir, (Bodenheimer, s. 14). Aym
yonde goriis i¢in bkz. Wehrli, s. 194 vd..
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cogunlugun eseri mahiyetindeki, sirket ihtiyaclarinin géz oniinde tutuldugu ve sirket

acisindan en fazla fayday: saglayacak kararlarla siirlandirilmistir™®.

ee. Pay Sahiplerinin Rizalariyla Esit Islem Ilkesinden Vazgecmeleri Miimkiindiir

Kanun koyucu TTK m. 357 gerekgesinde pay sahiplerinin esit islem ilkesinden
oylartyla ve somut olaya 0zgii olacak sekilde vazge¢cmelerinin miimkiin oldugu ifade
etmektedir. Bir diger anlatim ile s6zlesme serbestisi ilkesine dayanarak, pay sahiplerinin
esit islem ilkesinden kendi rizalan ile feragat etmeleri miimkiindiir. Dolayisiyla esit
islem ilkesinin mutlak bir kural olmamasi neticesinde, taraflarca goz ardi edilmesi
imkan dahilindedir. Su halde genel kurulda TTK m. 421/2 uyarinca sermayenin timiinii
olusturan pay sahipleri yahut onlarin temsilcilerinin oybirligiyle alinan kararlara iliskin
olarak esit islem ilkesi uygulama alani bulamayabilir. Zira esit islem ilkesi, esasen sirket
genel kurullarinda oy ¢oklugu ile alinan kararlar agisindan (s6z konusu kararlara iligkin

diger pay sahiplerinin korunmasi problemi ile karsilasildig: i¢in) 6nem tagir’®®,

Konuya iligkin olarak Kirca, TTK m. 357’in emredici 6zellik tagidigini fakat bu
emrediciligin tek tarafli, bir diger ifade ile pay sahiplerinin ¢ikarlarini koruma ile sinirlt
oldugunu ifade etmektedir. Buradan hareketle sirket organlari esit islem ilkesine uymak
zorunda olmasina karsin, miinferit oranda pay sahibinin esit isleme tabi tutulma
hakkindan vazgeg¢mesi miimkiindiir. S6z konusu vazge¢cme hali, esit islem ilkesini ihlal
eden genel kurulu kararlar1 lehine oy kullanma seklinde olabilecegi gibi karar aleyhine

oy verilse de kararin hiikiimsiizliiglinii dava etmeyerek de gergeklesebilirm.

10 Omag, s. 5; Akbulut, s. 26-27. Bu konuda detayl bilgi igin bkz. 1. Béliim, 111, B, 1, b.
181 Nomer, “Esit Islem”, s. 472; Erdem, s. 397. Akdag Giiney, fikrimizce de yerinde olarak, esit islem
ilkesinin genel olarak veya belirli pay sahipleri yahut paylar i¢in esas sdzlesme ile kaldirilamayacagi, bu
sebeple ilkenin emredici mahiyette kabul edilmesi gerektigini ifade ettikten sonra, koruma normu
mahiyetindeki isbu ilkeden esas sozlesmeye bagli ve bazi durumlara 6zgii olarak vazgecilebilecegini
belirtmekte ve doktrindeki genel goriise katilmaktadir. Bununla birlikte pay sahiplerinin esas sozlesme
yahut genel kurul kararlarin1 onaylayarak da kendilerine esit davranilmamasini kabul edebileceklerini
belirten yazar kurulus ve esas sozlesme degisikligi ile yaratilan esitsizliklerinin farkli degerlendirilmesi
gerektigine, zira ikinci tiir esitsizligin TTK m. 445 uyarinca iptal edilebilir mahiyette olduguna dikkat
cekmektedir, (Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 121).
182 Kirea, ismail/ Sehirali Celik, Feyzan Hayal/ Manavgat, Caglar, Anonim Sirketler Hukuku, C. 2/2,
Ankara 2016, s. 84.
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Buna kargin, TTK m. 357 gerek¢esinde acik¢a “... ilke biitiinii ile ve her hal icin
kaldirtlamaz...” ibaresine yer verilmistir. Dolayisiyla esit islem ilkesinin
uygulanmayacagi yoniinde genel bir hiikmiin, sirket esas s6zlesmesine konulmasi batil
mahiyette olacaktir. Aymi sekilde oy birligi ile gergeklestirilecek bir soézlesme
degisikligiyle dahi esit islem ilkesinin uygulanmayacagi yoniindeki bir hilkmiin sirket

esas szlesmesine eklenmesi miimkiin degildir'®.

Su halde pay sahiplerinin oybirligi ile esit islem ilkesini uygulamama karar1 hukuka
uygun olmasina ragmen, bu yonde alinacak kararlarin pay sahipleri agisindan her somut
olayda ayrica degerlendirilmesi gerekmektedir. Aksi durumun kabulii halinde,
oybirligiyle de olsa alman tek bir kararla genel mahiyetteki bir hukuk kuralinin
ongoriillemez her durum i¢in uygulanmayacagi sonucuna varilacak ve pay sahiplerine

saglanan hukuki giivenlik, esit islem ilkesinin eksilmesiyle zedelenecektir.

O halde esit islem ilkesinin degerlendirilmesi agisindan, pay sahiplerinin
iradelerinin esit isleme dogru olup olmadigmin dikkate alinmas1 gerekmektedir. Ancak
bu hususun, en basindan ve genel gecer bir sekilde kararlagtirilmasi s6z konusu
edilmemeli, daha ziyade o anki iliskiler dikkate alinarak, durum degerlendirmesi

yap11mahd1r164.

b. Diizenlemenin “Lex Specialis” Olup Olmadigi Tartigmasi

Kanun koyucu TTK m. 357 gerekcesinde hiikkmiin “/ex specialis” olup olmadigini

tartismaya agik birakmistir.

Hukuk sistemi i¢inde ayn1 konu ile ilgili olarak birden fazla kural bulunabilir. Boyle
bir durumda s6z konusu kuralar arasinda genellikle bir uyum bulunmaktadir. Zira
hukuk, diizenli ve tutarl1 bir biitiindiir. Bununla birlikte hukuk sistemi i¢inde ilk bakista
birbiri ile ¢atisan birden fazla hukuk kurali bulunabilir. Ancak bu durumda s6z konusu

catisma yalnizca goriinlistedir ve “catisma ¢ozme ilkeleri” uyarinca ortadan kaldirilir.

183 Nomer, “Esit Islem”, s. 472-473; Erdem, s. 397, Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, s. 85; Yildiz,
Esit Islem, s. 214.
164 Wehrli, s. 192.
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Iste “lex specialis” ¢atisma ¢dzme ilkelerinden birisi olarak'®® hukuk diizenine hizmet

vermektedir'®®.

Lex specialis ilkesine gore ayni diizeyde yer alan ve ayni tarihli iki hiikiim arasinda
celigkinin bulundugu durumlarda 6zel hiikiim mahiyetinde olan uygulanir, buna karsin

genel hiikiim niteligi bulunan ihmal edilir™®’.

Esit islem ilkesinin, diiriistlik kurali*® karsisinda lex specialis mahiyette olup
olmadiginin tartigmaya agilmasi, esasen somut olayda o6zel hiikkmiin saptanmasi
acisindan 6nem tasimaktadir. Soyle ki esit islem ilkesinin, dirtistliikk kurali karsisinda
0zel bir kural olarak kabulii durumunda, 6zel hiikkiim genel hiikmii bertaraf edecek
boylece esit islem ilkesine aykirilik teskil etmeyen bir karar TMK m. 2 dahilinde

degerlendirilemeyecektir. Buna karsin, esit islem ilkesinin diiriistliik kuralina nazaran

165 Catisma ¢ozme ilkelerinin diger ikisi “Lex superior” ve “lex posterior” olarak adlandirilr. Lex

superior ilkesi kapsaminda hukuk kurallar1 arasinda giigleri itibariyle hiyerarsik bir sira vardir ve bu sira
ornegin Tiirk hukuk sistemi igerisinde Anayasa, kanun, tiiziik, yonetmelik seklinde ilerlemektedir
(uluslararasi anlagsmalar ve kanun hilkmiinde kararnameler ise normlar hiyerarsisinde ayn1 seviyede yer
almaktadir). Buna gore iist kanun kendisiyle uyum i¢inde olmayan alt kanunu ilga edecektir. Keza lex
posterior ilkesine gore de normlar hiyerarsisinde ayni diizlemde yer almasina karsin birbiri ile ¢akisan iki
hiikiimden sonraki tarihli olan 6nceki tarihli hitkkmii ilga etmis kabul edilecektir (Gozler, Kemal: “Yorum
likeleri”, Anayasa Hukukunda Yorum ve Norm Somutlagmasi -Edit., Ergiil, Ozan-, Ankara 2012, s. 97
vd.).
186 Gozler, “Yorum Ilkeleri”, s. 97.
W7 Gézler, “Yorum Ilkeleri”, s. 100. Konuya iliskin olarak Danistay I¢tihadi Birlestirme Genel
Kurulu’nun 11.02.1988 tarihli, E. 1987/3, K. 1988/1 sayili kararinda onceki ve sonraki kanun
hikkiimlerinde c¢elisme olmasi durumunda somut olay dikkate alinarak sonraki kanun hiikiimlerinin
uygulama alam bulacagma yer verilmistir (Aday, Nejat: “4046 Sayili Ozellestirme Uygulamalar:
Hakkinda Kanun'un 20/A Maddesinin Tiirk Ticaret Kanunun Ilgili Hiikiimleri Karsisinda Ozel Kural
Sayilip Sayimayacagi Sorunu”, ITUHFM, C. LXXIV, S. 1, s. 177). Serozan soyut ve genel bir hukuk
kuralimin  somut ve o&zel bir uyusmazlik olaymma uygulanmasinin yontembilim agisindan
degerlendirildiginde, oncelikle bir tasim (“Syllogisme”) ayn1 zamanda da bir altlama (“Subsumtion”)
etkinligi oldugunu ifade etmekte ve bu durumun 6zeli genelin altina yerlestirme operasyonu oldugu
agiklamasini getirmektedir, (Serozan, Rona: Hukukta Yontem, Istanbul 2015, s. 73).
188 Diiriistliik kurali bir kimseden namuslu ve diiriist bir kisi olarak beklenilen davranigi ifade etmektedir.
Bir davranisin bu niteligi haiz olup olmamasi topluma hakim ahlaki 6lgiiler, cari adetler ve haklari
saglayan iligkilerin amaci1 dikkate alinarak tespit edilmektedir. Diirlistliik kurali olduk¢a genis bir
uygulama alanina sahip olmanin yam sira genel bir diizenleme olarak hem ZGB hem de TMK’ da
diizenlenmistir, (Oguzman, Kemal: “Diiriistliik kuralina Basvurma Hususunda Bazi Yargitay
Kararlarmmin Elestirilmesi”, Prof. Dr. Yasar Karayal¢in’a 65. Yas Armagani, Ankara 1988, s. 407).
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0zel hiikiim olarak kabul edilmemesi durumunda, alinan karar esit islem ilkesine aykiri

olmasa bile diiriistliik kuralina uygunluk denetimi yapilabilecektir'®.

Esit islem ilkesinin 6102 sayili TTK ile pozitif bir norm haline getirilmesinden 6nce
Tiirk doktrininde diizenlemenin TMK m. 2’nin sirketler hukuku alanindaki 6zel bir
uygulamasi oldugu gerekgesiyle gerekliligi tartisilmistir. Zira TTK m. 357 diizenlemesi
oncesinde de esit islem ilkesi Yargitay kararlarinda TMK m. 2 dayanak gosterilerek
yerlesik olarak uygulanmaktaydi. Dolayisiyla bir goriis ilkenin TTK’da 6zel olarak
diizenlemesinin herhangi bir yenilik getirmedigini, zaten uygulamasinin g¢ok dar
olacagini, diiriistlik kuralinin yeterli korumay1 saglayarak ayni sonuca hizmet ettigini

ileri siirmekteydi170

. Buna karsin bir diger goriis uyarinca esit islem ilkesi diiriistliik
kuralinin bir yansimasi olmasina karsin, onu kisitlar mahiyette degildir ve lex specialis
olarak kabul edilmemelidir. Zira diirtistliik kurali hukuk sisteminin en temel ilkelerinden
biridir ve onun yansimasi olan cesitli ilkelerle arasindaki iliskide siirekli olarak 6zel

hiikiim tartismasinin agmast, hukukun temel ilkeleri acisindan tehlikelidir'".

Giiniimiiz Isvigre hukukunda, her ne kadar dnceden tartismali olsa da, esit islem
ilkesinin hakkin kd&titye kullanilmasi yasagi karsisinda lex specialis olmadigi, aksine
ilkenin bagimsiz mahiyette bulundugu kabul edilmektedir’®. Konuya iligkin olarak
Federal Mahkemenin Onceki kararlari ilkenin lex specialis olarak kabul edilmesi
yoniinde oldugundanl73, ornegin genel kurul kararlariin esit islem ilkesine aykirilik

olusturmadig: hallerde diirtistliik kuralina uygunluk denetiminin yapilmasi da gereksiz

189 Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 118; Erdem, s. 407; Eminoglu, “Esit Islem”, s. 81-82; Kirca/
Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 134.
10 Erdem, s. 406, Nomer, “Esit Islem”, s. 489-490.
Y Eminoglu, “Esit Islem”, s. 82.
72 Meier-Hayoz/ Forstmoser, s. 455; Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 620-621; Akdag Giiney,
“Esitlik Ilkesi”, s. 118 vd.; Yildiz, Esit Islem, s. 44 vd.; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 134.
13 Federal Mahkeme Seag Kararinin 249. sayfasinda sdyle bir yorum getirmistir: Tipki iyiniyet geregi
gibi, pay sahibinin kazanilmis hakkina nazaran esit iglem ilkesi genisletilmis bir koruma olarak kendisini
gosterir. Ancak somut bir durumda esit islem ilkesinin ihlali reddedilirse, bu durum iyiniyet kuralinin ve
kazanmis haklarin ihlali sorusuna tavir almayir gerektirmez. Bdylece ZGB m. 2 hakkin kotiye
kullanilmasi1 yasagi karsisinda, anonim sirketler hukuku tarzi esit islem ilkesi, lex specialis olarak ortaya
cikar ki bu prensip (esit islem ilkesi) anonim sirketler hukukuna uygulandiginda, pay sahibinin sirketin
menfaatleriyle nesnel olarak uygun diismeyen her tiir farkli muameleye karsi korunmasi anlaminda belirli
bir igerik verir. ZGB m. 2 altinda 6zel bir denetleme de boylece yapilabilir, (Wehrli, s. 194).
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gérﬁlmﬁstﬁrm.

Buna karsin Federal Mahkemenin s6z konusu goriisiinii degistirerek,
esit iglem ilkesinin diiriistliik kurali karsisinda 6zel hiikiim oldugunu kabul etmekten
vazgecmesiyle'” ilke diiriistlik kuralmin anonim sirketler hukukundaki somut bir
goriiniimii olarak kabul edilmis, fakat hakkin kotiiye kullanilmasi yasagi ile tam olarak
ortiismediginin ayrica alti ¢izilmistir. Federal Mahkemeye gore, diiriistliik kurali tiim
haklar1 sinirlandirmaktadir. Buradan hareketle, bir genel kurul karari, kanuna ve esit
islem ilkesi gibi anonim sirketler hukukunun tanidig1 prensiplere uygun olsa dahi
hakkin koétiiye kullanilmasi yasagina aykirilik olusturabilir. Dolayisiyla hakimin bu

noktada ayrica inceleme yapmasi gerekmektedirl76.

Fikrimizce de TTK m. 357 diizenlemesi TMK m. 2 kadar kapsamli olmadigindan
hakkin koétiiye kullanilma yasagini igerir mahiyette degildir. Buradan hareketle TMK m.
2 yerine uygulanabilmesi de miimkiin olmayacaktir’’’. Ayrica ¢atisma ¢dzme
tekniklerinin hareket noktasi dikkate alindiginda tartismanin yapilmasinin pratik bir
faydas1 olmadigini diistinmekteyiz. Keza TMK 2001, TTK ise 2012 tarihinde ytirtirliige
girmis kanunlardir. Su halde her ne kadar normlar hiyerarsi agisindan ayni diizlemde yer
alsalar da TTK’nin yeni tarihli olusu 6ncelikli olarak uygulanmasini gerektirecektir. Bu
durumda 6zel hiikiim, genel hiikkiim ayrimi yapilmasima gerek bulunmamaktadir. Keza
olast uyusmazlik konusunun, esit islem ilkesine uygun, buna karsin diristliik kuralina
aykirt oldugu durumlar agisindan hakimin yalnizca TTK kapsaminda inceleme yapma
zorunlulugu zaten bulunmamaktadir. Zira Hukuk Muhakemeleri Kanunu (HMK) m. 33
uyarinca hakim, Tirk Hukukunu re’sen (hakimin hukuk kurallarin1 kendiliginden
uygulamasi ilkesine gore) uygulayacaktir. Keza doktrinde ilgili maddede yer alan “Tiirk
hukuku” tabirinin kanunlarin yani sira, mevzuat, orf ve adet hukuku ile Tiirkiye

Cumbhuriyeti Devleti’nin taraf oldugu uluslararas1 soézlesmeleri de kapsar sekilde

" Erdem, s. 412, dn. 53, bkz. JAT 1944 | 48; JdT 1970 | 347.
175 S6z konusu goriis degisikligi icin bkz. Federal Mahkemenin 3 Nisan 1973 tarihli Ringier Co. AG ve
Weltwoche- Verlag Karl von Schumacher Co. AG arasindaki uyusmazliga iliskin karar1 — AFT 99 |1 s. 55
vd. JT 1973 I, 618 vd.- ve kararin ayrintili incelemesi i¢in bkz. Patry, Robert, (¢cev. Yasaman, Hamdi):
“Esas Sermaye Artinminda Esitlik Ilkesi”, Tkt. Mal., Y. 1975, C. XXI, s. 152 vd.; Teoman, Omer:
“Isvi¢re Federal Mahkemesinin Anonim Ortakliklara Iliskin 3 Nisan 1973 Tarihli Karar:”, Tkt. Mal., Y.
1973, C. XX, S. 9, s. 342 vd.. Huguenin Jacobs, s. 30.
16 Erdem, s. 412.
Y7 Erdem, s. 407.
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anlagilmas1 gerektigine dikkat gekilmektedir'’®. Buradan hareketler TTK m. 357 ve
TMK m. 2 arasinda 6zel hiikiim - genel hiikiim ayrim1 yapilmasina kanunlarin yiiriirliik
tarihleri dikkate alindiginda gerek bulunmadigi, TTK m. 357’nin anonim sirketlerle
ilgili uyusmazliklar agisindan Oncelikli sekilde uygulanmasi gerektigi, bu noktada
herhangi bir aykirilik tespit edilemedigi hallerde ise diiriistliikk kuralinin, hakimin hukuk
kurallarmi kendiliginden uygulamasi ilkesi 1s1ginda zaten gz ardi edilemeyecegi

goriisiindeyiz.
B. Esit Islem ilkesinin Uygulanma Sartlar

1. Objektif Kriterlere Aykirilik Olmali

Esit islem ilkesi, pay sahiplerine esit sartlar altinda esit davranilmasini saglamakta
ve bu yolla hakli bir gerek¢eye dayanilmaksizin pay sahiplerinin farkli muameleye
maruz kalmasini engellemektedir. O halde TTK m. 357 diizenlemesi ile “pay sahipleri
esit sartlarda esit isleme tabi tutulurlar” hikmiini getiren kanun koyucu her tiirlii
esitsizligi degil, ancak objektif kriterlere aykiri, bir diger ifade ile keyfi esitsizlikleri

179

yasaklamaktadir Zira her tirli esitsizligin yasaklanmasi durumunda anonim

sirketlerin hareket edemeyerek, varliklarini siirdiiremeyecek hale getirilmeleri s6z

konusu olurdu*®

. Bu baglamda TTK m. 357 gerek¢esinde maddenin sirket organlarinin
oznel ve keyfl uygulamalarina kanuni bir barikat ¢ektigi agik olarak ifade edilmektedir.
Keza c¢ogunlugunun giiciinii azinligin ¢ikarlarin1 dikkate almayacak sekilde kotiiye
kullanmasi, objektif bir sebep olmadigi hallerde kanunu ihlal etmektir. Buna gore,
cogunluk kendisine verilen yetkiyi (giicii) azinligin kendilerininkiyle ¢atigan menfaatleri
baglaminda kotiiye kullanamaz. Dolaysiyla ¢cogunluk, azinligin menfaatlerini objektif

bir sebebe dayanmaksizin ihlal edemez'®.

78 Kuru, Baki/ Arslan, Ramazan/ Yilmaz, Ejder: Medeni Usul Hukuku, 25. Baski, Ankara 2014, s. 340.
19 Meier-Hayoz/ Forstmoser, s. 456; Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 122; Omag, s. 5; Nomer, “Esit
Islem”, s. 485; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 143; Pulash, Sirketler, s. 284; Yildiz, Esit
Islem, s. 88; Erdem, s. 403; Akbulut, s. 27; Lutter, s. 569; Karasu, Emredici Hiikiimler, s. 37.
180 Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 122.
181 Meier-Hayoz/ Forstmoser, s. 457.
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a. Objektif Kriterlerin Tayini

Anonim sirket biinyesinde esit durumda bulunan herkese ayni bicimde davranilmasi,
belirli kurallarin olmasini gerektirir. isbu kurallarin ayn1 durumda bulunanlar agisindan
farkl1 sekilde uygulaniyor olmasi objektif kriterlerden uzak, keyfi davranislarin
varligina isaret etmektedir. Bir diger anlatimla objektif, makul, hakli bir sebebe

dayanmayan ve gergekle bagdasmayan davranislar keyfi olarak kabul edilmelidir™®.

Objektif kriterler, her bir somut olay agisindan ayri ayri degerlendirilmeye
muhtagtir. Bununla birlikte esit islem ilkesinin goz ardi edilmesi i¢in somut olay

dahilinde,

I.  Sirket amacinin hakl gosterdigi durumlarin mevcut olmasi,
ii.  Alinan kararin sirket agisindan biiyiik Gnem tagimasi,
lii.  Arzu edilen sonuca bagka bir yoldan ulasmanin miimkiin olmamas1 ve
Iv.  Alinan kararin pay sahiplerinin menfaatine hizmet etmesi hallerinin bir

arada bulunmasi gerekmektedir.

aa. Sirket Amacinin Hakli Gosterdigi Durumlarin Mevcut Olmasi

Pay sahipleri arasinda farklilik yaratan uygulamalar agisindan Isvigre'® ve Alman®®*

Hukuklarinda “sirket amacimin hakli gosterdigi durumlar” esas alinmaktadir'®.

182 yldiz, Esit Islem, s. 88.
8 Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 143-144. “..Sirketin menfaat gerektirirse ve nesnel
gerekgenin, gerekliligin ve orantililik esasini agma yasagimin sartlarina riayet edilirse ve bir grubun
haksiz sekilde kayriimast ya da zarara ugratilmast mevcut degilse esitlikten sapmak miimkiindiir...” |
(BockKli, s. 1809; Sirket amacina iliskin olarak ayrica bkz. s. 2291 ve Forstmoser, Peter/ Meier- Hayoz,
Arthur/ Nobel, Peter: Schweizerisches Aktienrecht, Bern 1996, s. 464. Isvicre Federal mahkemesi
tarafindan keyfi olarak kabul edilmeyen ayrimlar, pay sahiplerinin miisterek menfaatlerine hizmet edecek
sekilde sirketin amacina ulagsmasinda objektif sekilde ve mutlak suretle zorunlu olanlarin yani sira ayni
nitelikteki amaglara ulagilmasina uygun vasita teskil eden ayrimlardir, (Omag, s. 4). Isvigre Federal
Mahkemesi AFT 99/11 55 (JDT 1973 1 610) ve AFT 69/11 249 (JDT 1944 1 48) kararlarinda, bazi pay
sahiplerine ait 6zel ¢ikarlar1 sirketin gayesi ve tiim pay sahiplerinin ¢ikarlarmna iistiin tutan, bu sebeple de
esit islem ilkesine aykir1 olan kararlarin iptali yoniinde hiikiim tesis etmistir, (Naklen, Ucasik/ Celik, s.
60).
18 Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 144. Alman hukukunda esit olmayan islem varlig1 halinde
bu islemin 6nemli haklara ve ¢ikarlara uygun diisiip diismemesi agsindan keyfi mi ortaya ¢iktig1 yoksa en
azindan nesnellik agisindan eksik mi oldugunun denetlenmesi gerektigi ifade edilmektedir, (Hiiffer/
Koch, 5.289).
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Sehirali Celik fikrimizce de yerinde olarak, ayni yaklasimimin Tirk Hukukunda da
benimsenebilecegini, zira yonetim kurulunun 6zen ve sadakat borcunu konu alan TTK
m. 369 diizenlemesinde sirket menfaatlerini'®® diiriistlik kurallarina uygun olarak
gbzetme yikiimliligine yer verildigini ve esit islem ilkesinin pay sahiplerini keyfi
uygulamalara kars1 koruma amaci dikkate alindiginda, bu durumun genel kurul kararlar

acisindan da kabul edilebilecegini ifade etmektedir'®’.

O halde sirket amacinin hakli gosterdigi durumlarda, miisterek menfaatler dikkate
alimarak sirketin korunmasi pay sahiplerinin bireysel menfaatlerinin Oniine
konulabilecektir'®®. Ancak bu halde de ayni durumda bulunan pay sahipleri arasinda
keyfi yaklasimlar sergilenerek esit islem ilkesinin ihlal edilmemesi, bir diger ifade ile

genelden 6zele dogru gegildikce ilkenin esnetilmemesi gerekmektedir.

Sirketin ¢ikarlarin1 koruyan kararlarin varligina iliskin bazi durumlarda esit islem
ilkesi, hakkin kdotiiye kullanimimi engellemek agisindan yetersiz kalabilecektir. Zira
alinan kararlarin sirket ¢ikarlarina uygun goriindiigii hallerde, cogunluk ger¢ek amacin
ve hakkim kétiiye kullanimini gizleyebilir. Iste bu kosullar altinda genel kurul veya

yonetim kurulu kararlart seklen esit islem ilkesine uygun olsa da igerik itibariyle

18 Doktrinde OR m. 760.2.3°de yer alan “sirket amaci” (“Gesellschaftszweck”) ibaresinin “sirket
menfaati” (“Gesellschaftsinteresse”)” seklinde anlagildigi goriisii bulunmaktadir, (Kirca/ Sehirali
Celik/ Manavgat, C. 1, s. 143-144; Akdag Giiney, “Esitlik Iikesi”, s. 122; Bockli, s. 1809 ve s. 2291;
Forstmoser/ Meier-Hayoz/ Nobel, 464. Metnin Ingilizce gevirisinde de “the company’s objects”
(“sirketin amaci/ gayesi”) ifadesine yer verilmektedir. Buradan hareketle her ne kadar Isvigre
Federasyonun resmi dili Ingilizce olmasa ve yayinlanan ingilizce metin herhangi bir kesin hiikiim tegskil
etmese de bizim goriisiimiiz, Isvigre kanun koyucusunun (orijinal metindeki kullamimiyla da baglantil
olarak) sirket amacin1 dikkate aldigi, buna karsin sirket tlizel kisiliginin Oncelikli amacinin sirket
menfaatlerinin korunmasi oldugu, dolayisiyla her iki kavram arasinda tartisma gerektirecek bir farklilik
bulunmadigt  yéniindedir.  (OR’nin  01.01.2017  tarihli  Ingilizce  metni  igin  bkz.
www.admin.ch/opc/en/classified-compilation/19070042/201701010000/210.pdf).
186 «Sirket menfaati” kavrami TTK’nin ¢esitli maddelerinde ve madde gerekgelerinde anilmasina karsin,
kanun koyucu tarafindan tanimlanmamistir. Bununla birlikte doktrine gore “Anonim sirketlerde, sirket
menfaati kavrami, sirketin hukuki ve ekonomik alandaki mevcudiyetini miimkiin olan en iyi sekilde devam
ettirmesini saglamay1 ifade etmektedir.”, (Helvaci, Mehmet/ Camurcu, Emin/ Tiirkyllmaz, Ismail:
“Ozellikle Anonim Sirketler Agisindan Sirket Menfaati Kavrami”, Prof. Dr. Hamdi Yasaman’a Armagan,
Istanbul 2017, s. 309 vd.).
87 Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 144. Objektif kriterlerin belirlenmesinde sirket amacinin
dikkate alinmas1 gerektigi yoniindeki goriis icin bkz Yildiz, Esit islem, s. 89; Nomer, “Esit Islem”, s.
486; Erdem, 5.404; Pulash, Sirketler, s. 284.
188 Y1ldiz, Esit Islem, s. 89.
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haklarin sakinilarak kullanilmasi ilkesi ve hakkin kotiiye kullanilma yasagina aykirilik

189

teskil edebilecektir". Bu durumun 6nlenebilmesi i¢in alinan kararla ulagilmak istenen

sonuca, alternatif bir yol kullanilarak, azinligin ¢ikarlarini hi¢ ya da daha az zedeleyecek

sekilde ulasmanin miimkiin olup olmadiginin incelenmesi gerekmektedirlgo.

bb. Alinan Kararin Sirket Acisindan Biiyiik Onem Tasimasi

Sirket amacinin hakli gosterdigi hallere ek olarak, esit islem ilkesine aykir1 olarak
alan kararinin sirketin varligini devam ettirebilmesi i¢in biiyiik 6nemi haiz olmasina
titizlikle dikkat edilmesi gerektigini diisiinmekteyiz. Zira ¢ogunlugun menfaatlerine
hizmet eden kararlarin, tek basina sirket amacina uygun oldugu gerekgesi ile azinligin
haklarina olumsuz yonde etki etmesi, ilkenin getirilis gayesine aykir1 olacaktir. Bu
noktada gergeklestirilen islemin bir grup pay sahibinin menfaatlerine aykir1 olmasina
ragmen kabul edilebilecek mahiyette bulunmasi, sirketin ticaret hayatina saglikli ve
emin adimlarla devam edebilmesi agisindan hayati olmasi ile orantilidir. Aksi halde
Ornegin yonetim kurulu tarafindan alinacak ve sirket amacina uygunluk gésteren, buna
karsin esit islem ilkesine aykiri her tiir kararinin hukuka uygunlugu sonucu ile
karsilagilabilir ki, bu durum TTK m. 357 hiikmiiniin i¢inin bosaltilmasi anlamina

gelecektir™™.

Keza konuya iliskin olarak Isvigre Federal Mahkemesi de muhtelif kararlarinda,
ilkenin amacinin esasen pay sahipleri arasinda mutlak bir esitlik saglamak olmadig, esit
islem ilkesine aykir1 karar verilmesinin miimkiin oldugu, fakat s6z konusu kararlarin

sirket amacina yonelik ciddi bir gereklilik, dahasi sirket menfaati a¢isindan zorunluluk

89 “Federal Mahkeme 2003 tarihli bir kararnda ise esitlik ilkesinin her zaman ¢ogunlugun giiciiniin
smirlanmast bakimindan yeterli olmayabilecegini, esitlik ilkesine uygun davranilmis olmasi durumunda
da azinlik haklarimin ihlal edilmis olabilecegini, bu baglamda haklarin sakinilarak kullanilmast ilkesinin
de azinhigin korunmasinda gozetilmesi gereken bir ilke oldugunu belirtmistir.”, (Akdag Giiney,
“Haklarin Sakinilarak Kullanilmast”, s. 61-62, dn. 44).
190 Akdag Giiney, “Haklarin Sakinilarak Kullanilmasi”, s. 50-51.
Y gkdag Giiney de, soz konusu esitsizliklerin sirketin ¢ikar saglayabilmesine uygun, gerekli ve makul
olmas1 gerektigine dikkat ¢ekerek; ornegin bir grup pay sahibi acisindan esitsiz olan kararin sirketin
cikarlarima uygun ve keyfilikten uzak olmasi durumunda esit islem ilkesine aykirilik argiimanini
tasimayacagim belirtmektedir, (Akdag Giiney, “Esitlik [lkesi”, s. 123).
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tagimasi gerektigine isaret etmektedir. Bir bagka ifade ile mesru ve kaginilmaz bir

amaca hizmet suretiyle, esit islem ilkesine aykir1 hareket etmek miimkiindiir'.

cc. Arzu Edilen Sonuca Baska Bir Yoldan Ulasmanin Miimkiin Olmamasi

Objektif kriterin belirlenmesi agisindan 6nem arz eden bir diger husus ise esit islem
ilkesine uygun olmayan kararla ulasilabilecek sonuca, bir bagka yolla ulasmanin da
miimkiin olup olmadigidir. Bir diger ifade ile farkli se¢imler yapilabilecek olmasina
ragmen, bunlarin goz ard1 edilerek pay sahiplerini zarara ugratan kararlar alinmis olmasi
keyfiyetin varligina isarettir. Buradan hareketle sirket organlarinin esit islem ilkesine
aykir1 olarak karar aldigi ve pay sahiplerinin menfaatlerini zedeledigi hallerde, alinan
kararlarin objektif kriterlere uygunlugu, gerekli biitlin arastirmalar yapilmasina karsin,
olas1 tim zararlar1 ortadan kaldiracak yahut daha az zarar doguracak bir baska yolun

bulunamamis olmasina baghdir'®,

Keza Isvigre doktrininde de pay sahiplerinin haklarma her miidahalenin (ve esit
islem ilkesinin her ihlalinin) ¢ok dikkatli sekilde yapilmasinin zorunlu olduguna isaret

edilmektedir. Eger belirli ve mesru bir hedefe ulasmak igin birden fazla yol varsa, pay

k194

sahiplerinin haklarina en az zarar verece olan se¢melidir. isbu prensip Isvicre yargisi

tarafindan da kabul etmekte'®

degerlendirilmektedir'®®,

ve azinligim korumast i¢in 6zel bir enstriiman olarak

dd. Alinan Kararin Pay Sahiplerinin Menfaatine Hizmet Etmesi

Doktrinde bir goriis esit islem ilkesinin siirmi, tim pay sahiplerinin menfaatinin

gerektirdigi durumlar olarak belirlemektedir'®’. Bu noktada pay sahiplerinin tamaminin

2 Erdem, s. 411, dn. 52.
1% Yildiz, Esit Islem, s. 89-90; Nomer, “Esit Islem”, s. 486; Anonim sirketin menfaatine olmasina karsin
haklar1 sinirlandirilan pay sahiplerini daha az zarara ugratacak yolun tercihi diiriistliik kuralimin da
geregidir (Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 144-145).
%% Haklarin en az zarar verecek sekilde kullanilmasi ilkesi i¢in bkz. 1. Boliim, II, D, 2.
19 Konuya iliskin olarak bkz. BGE 131 II1 463, 121 111 238 E 3 ve 117 II 302.
19 Meier-Hayoz/ Forstmoser, s. 457.
97 Erdem, s. 404; Pulash, Sirketler, s. 284; Nomer, “Esit Islem”, s. 486. “...bazen esit olmayan
muameleler sirketin biitiine daha fazla fayda saglayabilir, ornegin pay sahiplerinin genel olarak
zenginlegsmesi.”, (De Luca, s. 350).
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menfaat yahut zararina alinmis kararlarin, esitler arasinda esit davranilma zorunlulugu
agisindan degerlendirildiginde, zaten ilkeye aykirihik teskil etmedigi goriisiindeyiz™®.
Bu karsin, s6z konusun goriisiin aksine, yalnizca bazi pay sahiplerinin menfaatine aykiri
olarak alinmis kararlarin da sirketin amacina uygun, bu yolda biiyiik 6nem tasiyan ve
kaginilmaz oldugu hallerde, keyfilik barindirmadigindan, esit islem ilkesine aykiri
olmayacagim diisiinmekteyiz'®®. Fakat belirtmek isteriz ki anonim sirketlerin en temel
amacinin kar elde etmek oldugu, sirketin mevcudiyet ve menfaatlerinin bu amaci

destekleyerek esasen pay sahipleri acisindan uzun vadede yarar saglayabilecegi dikkate

alinirsa, ancak resmin biitlinii agisindan s6z konusu goriis desteklenebilecektir.

O halde 6rnegin genel kurulda sermaye indirim karar1 aldiginda, bu kararin tiim pay
sahipleri agisindan uygulanmasi zaten esit islem ilkesine uygun olacaktir. Ancak sz
konusu kararla birlikte bazi pay sahiplerinin menfaatlerinin daha fazla zedelenmesi
giindeme gelebilir. Bu durumda ise sirket ama¢ ve menfaatlerinden kaynaklanan

gereklilikler, hakim tarafindan g6z oniinde tutulmalidir.

Bu baglamda, sirketin sermaye azaltim karar1 almaksizin varligin1 devam ettirmekte
zorlanacagr ve i¢inde bulundugu dar bogazdan ¢ikmasinin miimkiin olmayacagi
yoniinde kuvvetli emareler bulundugu hallerde, daha uygun baska bir ¢6ziim de ortaya
konulamamissa, bazi pay sahipleri kisa vadede daha fazla kiilfete (zarara) katlaniyor

goriinse de almman sermaye indirim kararmin esit islem ilkesine aykir1 olarak

198 Omag konuya iliskin “Islemin yarattg farkhilik aym (esit) sartlar: haiz pay sahipleri arasinda
gergeklesmelidir. Kisaca esitler arast bir farklilik soz konusu olmalidwr. Zira esit islem ilkesi farkliya
farkly islem yapimasim engellemez. Islem bu mahiyeti itibariyle pek tabi olarak bir kiyasa imkén
vermektedir. Kiyas imkdni olmayan hallerde, ozellikle islemin istisnasiz olarak biitiin pay sahiplerini
etkilemesi halinde, ilkenin uygulanma kabiliyeti de kural olarak ortadan kalkar.” agiklamasin
yapmaktadir, (Omag, s. 4).

% Nomer, iigiincii kisilerin, bir pay sahibinin veya pay sahibi grubunun menfaatlerinin tek basina hakh
gerekge teskil etmeyecegi, keza Isvigre Hukukunda da OR m. 706 uyarinca pay sahipleri arasinda
esitsizlik yaratan ve fakat aym zamanda ortaklik amaci ile hakli kilinamayan genel kurul kararlarinin
iptalinin miimkiin oldugunu ifade etmektedir, (Nomer, “Esit Islem”, s. 486). Biz de esit islem ilkesinin
g6z ardi1 edilmesi i¢in somut olay dahilinde, sirket amacinin hakli gosterdigi durumlarin mevcut olmasi,
alman kararin sirket agisindan biiylik 6nem tasimasi, arzu edilen sonuca bagka bir yoldan ulagmanin
miimkiin olmamasi ve alinan kararin pay sahiplerinin menfaatine hizmet etmesi hallerinin bir arada
bulunmasi gerektigi goriisiinde oldugumuzdan dolayh olarak yazara katildigimizi ifade etmek isteriz.
Ayrica bkz. Hiiffer/ Koch, s. 289.
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degerlendirilmemesi gerektigini diistinmekteyiz. Zira bu halde uzun vadede sirketin
ekonomik durumunu iyilestirilmesiyle yine tiim pay sahiplerinin menfaatine hizmet

edilmis olunacaktir.

Ornegin, paylarm birlestirilmesi yoluyla sermayenin azaltilmasi halinde, tiim pay
sahiplerinin haklarmin ayni sekilde etkilenmesi s6z konusu olmayabilir. Konuyu A
grubu paylarin itibari degerinin 1000 TL, B grubu paylarin itibari degerinin ise 2000 TL
oldugu bir O6rnek iizerinde somutlastirirsak; sermayenin yari yariya indirilmesinin
amaglandig1 durumda, iki adet 1000 TL itibari degerli pay getirene bir; bir adet 2000 TL
itibari degerli pay getirene ise bir adet 1000 TL itibari degere sahip yeni pay

200

verilecektir™". Ancak bu halde yeni pay alacak kadar eski payi olmayan pay

sahiplerinin, kendileri ile ayni durumda bulunan baska pay sahipleri ile miisterek

hareket etmeleri gerekecektir®*

. Pay, sirkete kars1 boliinemeyecegi ve bir paym birden
fazla sahibi bulundugu hallerde, bunlar sirkete karsi haklarin1 sadece ortak bir temsilci
vasttastyla kullanabilecegi i¢in (TTK m. 477/1) bu pay sahiplerinin durumu digerlerine

nazaran agirlasmis olacaktir.

O halde paylarin birlestirilmesi yolu ile sermayenin azaltilmasi durumunda
gorliniirde esitlik saglaniyor olmasina karsin, sonug itibari ile esit islem ilkesine aykiri
bir durum olabilecektir. Bahse konu yontemin uygulanmasi igin tiim pay sahiplerinin
onaymin veya islem sonunda esitligin saglanmasina hizmet edecek ek tedbirlerin

alinmast gerekmektedirzoz.

Sonugta esit islem ilkesinin sinir1 olarak, tiim pay sahiplerinin nispi de olsa ayni
anda esit derecede kiilfete (zarara) katlanmalar1 kabul edilemeyecektir. Aksine ilk etapta
ayni durumda bulunan bir grup pay sahibi digerlerine nazaran daha fazla kiilfete (zarara)

katlaniyor goriinse de alinan karar agisindan sirket amacinin hakli gosterdigi, sirket

20 yildiz, s. 204.
201 Tekinalp, Unal: “Anonim Ortakliklarda Sermayenin Azaltlmasi Yontemleri ve Pay Sahiplerinin
Halklar:”, Tkt. Mal., C. XVIIL, Y. 1972, S. 4, s. 430 vd.; Yildiz, s. 204; Caglar, Hayrettin: Anonim
Sirketlerde Esas Sermayenin Azaltilmasi, Ankara 2010, s. 187.
22 Tekinalp, “Sermayenin Azaltilmasi”, s. 430 vd.; Yildiz, Esit Islem, s. 204; Caglar, s. 187.
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acisindan biiylik 6nem tasiyan ve kaginilmaz durumlarin dikkate alinmasi gerektigi
goriisiindeyiz. Keza boyle bir karar uzun vadede zaten tiim pay sahiplerinin menfaatini

destekleyebilecektir.

b. Objektif Kriterlerin Mevcudiyeti A¢isindan Hakimin Takdir Yetkisi

Kanun koyucu TMK m. 4’de hakimin takdir yetkisini genel hatlar1 ile ¢izmistir.
Buna gore kanunun takdir yetkisi tanidigi yahut durumun gerekleri veya hakli
sebeplerinin géz Oniinde tutmayr emrettigi konularda hakim hukuka ve hakkaniyete
gore karar verecektir’® Esit islem ilkesine aykir1 olarak gerceklestirilen bir islemin
objektif kriterleri tasiyip tasimadigi da her bir somut olayda hakim tarafindan detayli

olarak incelenmeye muhtagtir.

Esit islem ilkesine aykiri oldugu iddiasiyla uyusmazliga konu olan kararin
gerekcesi, hakim tarafindan arastirllmalidir. Dolayisiyla sonradan bakildiginda
ulagilmak istenen amagla orantili olmadig: diisiiniilen bir kararin, alindig1 zaman dilimi
kapsaminda degerlendirilmesi gerekmektedir. Alindig1 dénem agisindan yerinde ve
uygun olan kararlarin keyfi oldugundan bahsedilemeyecektir. Buna karsin alinan karar
yahut sergilenen davranig, sorumlu organin bilgisizligi, iyiniyeti yahut diisiincesizligine

dayansa bile hukuka uygun olarak degerlendirilemeyecektir204.

Hakim tarafindan gergeklestirilen denetleme, tamamen siibjektif Kriterlere
dayanamaz. Bu noktada hakim, esit olmadig: ileri siirillen islemin, somut olaym?*
itinal1 ve vicdanli bir degerlendirmesine dayanip dayanmadigini dikkate almalidir. Eger

durum boyle degilse, islemi gergeklestirenler, bunu keyfi yaptiklarinin bilincinde olsalar

208 “MK. m. 4'deki takdir yetkisi, yalmiz Medeni Kanun ile onun bir devami oldugu belirtilen Bor¢lar
Kanunu ... bakimindan gegerli olmayp, medeni hukukun timiinde oldugu kadar, medeni hukuku
ilgilendiren yan diizenlemelerin uygulanmasi bakimindan da bu yetkinin kullaniimas: zorunludur .
Bundan baska, Ticaret Hukuku, Devletler Ozel hukuku, Fikri Haklar ve Is Hukuku gibi alanlarda da MK.
m. 4 uygulanma giiciine sahiptir. Buna gére, denebilir ki, ozel hukuka giren her tiirlii diizenlemede MK.
m. 4 uygulanmaya elveriglidir.”, (Edis, Seyfullah: “Hukukun Uygulanmasinda Yargica Tamnmis Takdir
Yetkisi”, AUHFD, Y. 1973, C. 30, S. 1-4, 5. 172).

204 Bodenheimer, s. 13; Yildiz, Esit Islem, s. 90-91.

205 Keza esit islem talebinin somut olarak algilanabilir, degerlendirilebilir durumda olmas1 gerekmektedir,
(Hueck, Gotz: Das Grundsatz der Gleichmassigen Behandlung in Privatrecht, Berlin 1958, s. 276).
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da olmasalar da ortada keyfiyet bulunmaktadir. Ancak hakim islemi gerceklestirenlerin
mantikli ve nesnel bir bakis acisiyla davrandiklari sonucuna ulasiyorsa, sonradan
islemin hedeflenen amaca erismek i¢in uygun olmadigi ortaya ¢iksa bile, bu durum

keyfi bir davranis olarak degerlendirilemeyecektir206.

S6z konusu hallerde somut olaymn sartlar1 dikkate alinarak iyiniyetli davranan
organin, Ornegin  tazminat  sorumlulugunun daha dar bir ¢ergevede
degerlendirilebilecegini diisiinmekteyiz. Zira kanun koyucu TMK m. 3/1’de kanunun
iyiniyete hukuki sonug¢ bagladig: hallerde asil olanin iyiniyetin varligini oldugunu ifade
ederken, TMK m. 3/2’de durumun gereklerine gore kendisinden beklenen 6zeni
gostermeyen kimsenin iyiniyet iddiasinda bulunamayacagini belirtmektedir. Buradan
hareketle, hakim yalnizca gerekli 6zenin gosterilmesi yahut iyiniyetli davranilmasini
objektif kriterlerlerin mevcudiyeti agisindan dikkate alip, gergeklestirilen eylemin veya
alinan kararin esit islem ilkesine uygun oldugu yoniinde hiikiim tesis edemeyecekse de
bu ve benzer hallerin organlarin sorumluluk sinirlarinin ¢izilmesi agisindan dikkate

alinmasi elbette olas1 ve gereklidir.

Objektif kriterlerin tespiti agisindan, hakimin uyusmazliga konu davranisin kusura
dayanip dayanmadigimi arastirma mecburiyeti bulunmamaktadir. Zira objektif
kriterlerin degerlendirilmesi bakimindan davranisin kusurlu olup olmadiginin 6nemi
yoktur. Keza ayni tip olaylar agisindan ayni sekilde karar almak esit islem ilkesinin
dogasindan kaynaklanmaktadir. Dolayisiyla hakimin ayni tip oldugunu tespit ettigi
olaylara iligkin artik takdir yetkisi bulunmamaktadir®’. Bunun yani sira yetkili organ
tarafindan aliman ve ¢ogunlugun eseri mahiyetindeki bir karar agisindan da hakimin
takdir yetkisi, esasen kararin keyfi mahiyette olup olmadig1 iizerinde toplanmaktadir®®®,
O halde héakimin esit islem ilkesine aykir1 buldugu bir kararin sakatligini tespit ederek

somut olayin sartlarina gore iptal yahut butlanina karar verdikten sonra, s6z konusu

26 Bodenheimer, s. 13.
27 Yldiz, Esit islem, s. 91.
2% Omag, s. 5; Akbulut, s. 26.
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karar yerine yetkili organ gibi davranarak yeni bir karar almasi s6z konusu

olmayacaktir.

Hakim, esit islem ilkesinin ihlal edilip edilmedigi arastirirken, uyusmazliga konu
tasarrufun amaca uygunlugunu degil, sadece hukuka uygunlugunu denetlemekle
yiikiimliidiir. Dolayisiyla esit islem ilkesine aykiriligi ileri siiriilen diizenlemenin amaca
uygun olmadigr gerekgesiyle, hukuki tanimadan mahrum birakilmasi s6z konusu olmaz.
Aksi halde, yani anonim sirket kararlarmin, hakim denetimine amaca uygunluk
acisindan da tabi tutulmasi durumda, sirket organlarinin inisiyatifi ve fiil serbestisi ciddi
yara alacaktir. Bu noktada sadece sirket tarafindan degerlendirilmesi gereken amaca
uygunluk sorunlari ile hakimin degerlendirmesine tabi olan hukuki sorunlar arasindaki
siirin ¢ogu zaman bigak sirtinda olduguna dikkat ¢ekmek isteriz. Eger sirketin genel
kurulunun ya da yonetim kurulunun hedeflenen amaglara ulagmak igin gerekli olan
sinirlart astiklart yoniinde stipheler mevcutsa, sirketin lehine karar alinmali ve
kararlastirilan tasarruf korunmalidir. Bu durum ise temelde, sirketin islerini kanunlar
cergevesinde ve kendi basina diizenleme hakkindan dogmaktadir. Ancak kararlastirilan
tasarrufun sirketin ilerlemesine yonelik ekonomik yorumlara agik¢a uymamasi halinde,
hakkin suistimali s6z konusuysa, islemi gerceklestirenlerin keyfi davrandigi

Varsayllabilecektirzog.

Bazi durumlarda ise kanun koyucu gergeklestirilen islemin Anayasa’ya agik¢a aykiri
oldugunu ve esitlik ilkesi ile ¢atisigini belirtmektedir. Ozellikle dil, din, 1k, cinsiyet,
siyasi disiince, felsefi inan¢ ve mezhep ayriligi gibi farkliliklar temel alinarak
gergeklestirilen islemler, esitlik ilkesi agisindan kabul edilemez mahiyetedir21°.
Dolayisiyla 6rnegin kadin oldugu igin bir pay sahibinin kar paymnin, erkek pay

sahiplerinden daha az hesaplanmasi yahut pay sahiplerinin oy haklarinin dini inanglar

2% Bodenheimer, s. 13-14.
219 y1lduz, Esit Islem, s. 88.
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211
1

ile paralel olacak sekilde artirilip azaltilmasi isbu ilkeye oncelikle Anayasal™™ agidan

aykirilik teskil edecektir.

S6z konusu hallerde esit islem ilkesine aykiri sekilde alinan kararin objektif
kriterlere uygun olup olmadigi hususunda héakimin takdir yetkisi bulunmadigini
diistinmekteyiz. Bu noktada hakim yalnizca ortaya konulan somut kanitlar 1s18inda
gercekten dil, din, 1k, cinsiyet, siyasi diisiince, felsefi inang ve mezhep ayrilig1 gibi
stibjektif olgularin alinan karara temel teskil edip etmedigi ile ilgilenecek ve bdyle bir
temellendirme bulunmasi halinde sirketin amaci, alinan kararin sirket i¢in tasidigi
Onem, arzu edilen sonuca ulasmak adina bir baska yol bulunup bulunmadigi, bazi pay
sahiplerinin yahut sirket tiizel kisiliginin elde edecegi menfaatler dikkate alinmaksizin

ilkenin ihlal edildigi sonucuna varacaktir.

Bilindigi iizere HMK m. 190/1 uyarinca ispat yiikii, kanunda 6zel bir diizenleme
bulunmadikga, iddia edilen vakiaya baglanan hukuki sonugtan kendi lehine hak ¢ikaran
taraf tizerindedir. Keza HMK m. 190/2’e gore kanuni bir karineye dayanan tarafin
sadece karinenin temelini olusturan vakiaya iligkin ispat yiikii bulunmakta, buna kargin
kanunda Ongoriilen istisnalar haricinde, karsi tarafin kanuni karinenin aksini ispat
edebilmesi miimkiin olmaktadir. O halde esit islem ilkesine aykir1 sekilde hareket
edildigini iddia eden kisi yahut kisilerin iddialarin1 destekleyici tiim hususlari ileri
stirmeleri gerekmektedir. Zira esit iglem ilkesinin mevcudiyet yahut ihlali hususlarinda
getirilmis kanuni bir karine bulunmamaktadir. Buradan hareketle, esit islem ilkesine
aykirt oldugu iddia edilen karara iligkin olarak, pay sahipleri agisindan daha uygun

olabilecek tiim yollarin hakim tarafindan diisiiniiliip bulunmasi yahut bilirkisi marifeti

2! insan haklari birey ve devlet arasindaki iligkilerin yani sira bireylerin kendi aralarmdaki iligkiler
acisindan da gegerli ve uyulmasi zorunlu kurallardir. Insan haklarinin bireyler arasindaki iliskilerde de
gecerli olmast “yatay etki”, bu sire¢ zarfinda gerceklestirilen ihlaller ise “yatay ihlaller” olarak
adlandiriimaktadir. Devletin yatay ihlallerden kaynakli sorumlulugu Alman Anayasa Hukuku doktrininde
“lictincii tarafin etkisi” (“drittwirkung”) kavram ile agiklanmaktadir. Buna gore devletin insan haklarini
koruma sorumlulugu kapsaminda maddi ve usuli, bazi tedbirleri alma yiikiimliliigli bulunmaktadir,
(Sunay, Reyhan: “Insan Haklarimin Yatay Etkisi ve Devletin Sorumlulugu”, Selguk Universite Hukuk
Fakiiltesi Dergisi, C. 23, S. 1, Y. 2015, s. 11-12 ve 28 vd.).
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ile tespit edilmesi gerekmedigi gibi mahkemelerdeki is yiikii dikkate alindiginda
mimkiin de degildir. Ancak hakimin uyusmazliga konu eylem yahut islemi
gerceklestiren kisi veya kisilerin 6zen yiikiimliiliiklerini yerine getirip getirmediklerini

arastirma yiikiimliiligii bakidir®2.

Hakim, ozellikle gerceklestirilen tasarruf ile hedeflenen basarinin pay sahiplerini
koruyacak sekilde elde edilip edilmedigi sorusunu arastirirken, muhtelif alternatifleri de
dikkate almalidir. Buna karsin, hakimin kendisini, daha ziyade diizenlemeyi yapanlarin
pay sahiplerinin karsisinda 6zen yiikiimliiliiklerini yeteri kadar gosterip gostermedikleri

- . 213
sorusunu denetleme ile sinirlandirmasi gerekmektedir®™.

Hukukun genel ilkeleri uyarinca, takdir yetkisini kullanan hakimin, olaym
ozelliklerini incelerken dikkate aldig1 noktalarin, verdigi hitkkmii hukuk ve hakkaniyete
nasil uygun kildigin1 gostermesi gerekmektedir. Bu yolla takdir yetkisinin kullanimu,
hakimin keyfi bir tasarrufu olmaktan uzaklasacaktir®**. Dolayisiyla objektif kriterlerin
somut olayda bulunup bulunmadigmin tespiti acisindan, hiikkme esas teskil eden
hususlarin karar metninde detayli olarak ortaya konulmasi hakimin keyfi bir karar

vermediginin gostergesi olacaktir.

2. Birden Fazla Pay Sahibinin Bulunmasi

Goreceli de olsa karsilastirma yapilarak esitligin mevcut olup olmadiginin tespiti
icin birden fazla seyin varligi aranmaktadir®™. Keza anonim sirketler acgisindan esit
islem ilkesinin diizenlendigi TTK m. 357 hiikmii de agik¢a pay sahiplerinin esit sartlar
altinda esit isleme tabi tutulacaklarin1 diizenlemektedir. O halde ancak birden fazla pay
sahibi bulunan anonim sirketler acisindan esit islem ilkesi uygulama alani

bulabilecektir.

212 Bodenheimer, s. 14; Yildiz, Esit Islem, s. 92.
?13 Bodenheimer, s. 14.
214 Oguzman/ Barlas, s. 115 vd.. Isvi¢re hukukunda bir goriise gore, hakimin takdir yetkisi, esit islem
ilkesine aykirt oldugu iddia edilen kararin yetkili bir organ tarafindan alindig, sirket hayatina hakim olan
cogunlugun eseri oldugu ve anonim sirkete iliskin meseleler agisindan hakimin yeterli tecriibesi
bulunmadigi gerekgeleriyle bilyiik oranda sinirlandirilmalidir, (Omag, s. 5).
215 Bu konuda detayli bilgi igin bkz. I. Béliim, I, A vd.
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3. Sirket Iliskisi Ddhilinde Bir Islemin Varlig

Esit islem ilkesi ancak sirket iliskisine dahil olan igslemler agisindan uygulama alani
bulabilecektir. S6z konusu islem pay sahiplerinin hukuki durumlarina yonelik olmak
sarttyla genel kurul, yonetim kurulu yahut tasfiye memuru karari olabilecektir®®. Bu
noktada sirket iliskisi kapsaminda gergeklestirilen islemin esit islem ilkesini ihlal etmesi

icin ayn1 zamanda objektif kriterlere de aykir1 olmas1 gerektigini hatirlatmak isteriz.

Esit islem ilkesi ancak esit durumda olanlar arasinda uygulanabileceginden farkli
statilerde bulunan paylar arasinda gergeklestirilen islemler ilkeye aykirilik teskil

217

etmeyecektir®"". Dolayisiyla 6rnegin sirket esas sozlesmesine uygun sekilde imtiyazlh

paylarin ¢ikartilmasi esit islem ilkesinin ihlali anlamina gelmemektedir218.

Ilkeye konu islem iizerinde yetkili organmn takdir yetkisi bulunmalidir. Zira
gerceklestirilen islemin kanun koyucu tarafindan emredildigi durumlarda yetkili organ
esit islem ilkesine aykiri olarak hareket etmemis olacaktir. Dolayisiyla genel kurulun
her ne kadar TTK, SerPK ve sirket esas s6zlesmesinin ilgili hiikiimlerine bagli kalma
zorunlulugu bulunsa da 6rnegin kar dagitimina iliskin yeterli ve nispi bir taktir serbestisi
yine de s6z konusudur ve bunu kullanirken esit islem ilkesini dikkate almasi
gerekmektedir’®. Buna karsin, mesela TTK m. 436/1’de yer alan agik diizenleme
uyarinca pay sahibinin kendisi, esi, alt soyu veya bunlarin ortagi olduklar1 sahis
sirketleri ya da hakimiyetleri altindaki sermaye sirketleri ile sirket arasindaki kisisel
nitelikte bir ig yahut igleme veya herhangi bir yargi kurumu ya da hakemdeki davaya
iliskin miizakerelerde oy kullanmas1 yasaktir. Su halde TTK m. 436/1°e gore sirket
menfaatleri dikkate alinarak pay sahipleri arasinda bir ayrim yapilmakta ve bir grup

belirli konularla sinirli olmak iizere oy hakkindan yoksun kilmaktadir. Ancak bu durum

21 Omag, s. 4; Yildiz, Esit Islem, s. 86.
217 Omag, s. 4; Yildiz, Esit islem, s. 87; Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 123; Poroy/ Tekinalp/
Camoglu, C. |, s. 620; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 142; Nomer, “Esit Islem”, s. 485;
Akbulut, s. 26; Ugisik/ Celik, s. 59.
8 Yildiz, Esit islem, s. 87; Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 123; Pulash, Sirketler, s. 283; Kirca/
Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 142; Erdem, s. 396; Ucsik/ Celik, s. 58.
219 Omag, s. 4; Yildiz, Esit Islem, s. 87.
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kanun koyucunun tercihi oldugundan esit islem ilkesine aykir1i olarak

degerlendirilmemektedir.

C. Esit Islem Ilkesinin Muhataplari

1. Sirket Organlar

a. Genel Kurul

Genel kurul, anonim ortakliklarda bir i¢ organdir ve yonetim kurulunun aksine??
daimi olarak gorev yapmamaktadir. Bir diger ifade ile genel kurul ancak kanunen

221 Keza kanun

belirlenen yahut gerekli hallerde toplanan bir organ mahiyetindedir
koyucu TTK m. 407 vd. maddelerinde genel kurula 6zel bir bolim ayirmis ve TTK m.
407/1 gerekgesinde genel kurulun sirket islerine iliskin kararlarin alindig bir i¢ organ
oldugunu ve bu organda sirketin iradesini olusturmasinin araci olan pay sahipligi

haklarinin kullanildigini ifade etmistir.

Iste pay sahipligi haklarmin kullanilmasina olanak saglayan bu organda alian karar

acisindan, ayni durumda bulunan pay sahipleri arasinda objektif kriterlere aykir

ayrimlarin viicut bulmamasi gerekmektedir??,

220 Ortaklik yonetimine iliskin gorev ve yetkileri bulunmayan genel kurulun, yonetim kurulu ile
arasindaki iliski esit islem ilkesine dayanmaktadir. Bu baglamda her iki organin kanun koyucu tarafindan
tanindan yetkilerini kural olarak tek baslarina kullanabilmeleri miimkiin oldugu gibi s6z konusu yetki ve
gorevler acgisindan her organ esit statiide kabul edilmektedir, (Sener, s. 459). Konuya iliskin Pulash
tarafindan incelenen15.06.1999 tarihli ve BGE 4C. 397/1998 sayili Isvigre Federal Mahkemesi kararinda
iist organ olarak genel kurulun bir isleme onay verme yetkisi, yine bir bagka Federal mahkeme kararina
(BGE 127 III 332, E.2.b) atifta bulunularak “esitlik teorisi” ya da “esitlik ilkesi” olarak isimlendirilen
goriis cercevesinde degerlendirilmistir. Bu noktada s6z konusu ilkenin bir amacinin da azinlik pay
sahiplerinin ¢ikarlarinin korunmasi oldugu belirtilmistir. Fakat yazarin da agiklamis oldugu iizere, isbu
teori ya da goriis Isvigre hukukunda “parititstheorie” yahut “paritdtsprinzip” olarak ifade edilmektedir,
(Pulash, Hasan: “Yeni Tiirk Ticaret Kanununa Gére Tek Ortakli Sermaye Sirketleri ve Buna Iliskin Bazi
Durumlar”, Regesta, Y 2011, C. I, S. 1, s. 23 vd.). Buradan hareketle Tiirk¢e kavramlar benzer mahiyette
olmasina karsin, Almancasi “das Gleichbehandlungsprinzip” olan “esit islem ilkesi” farkhdir.
Dolayistyla genel kurul ve yonetim kurulu arasindaki iligkiyi agiklamaya calisan “esitlik ilkesi”, TTK m.
357 kapsaminda degerlendirilen ve pay sahiplerinin esit isleme tabi tutulmasina iliskin olan “esit islem
ilkesi” ile karistirilmamalidir.
22! Sener, S. 459.
222 Y1lduz, Esit Islem, s. 92.
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Pay sahipleri agisindan objektif kriterlere aykir1 islemlere tabi tutulma ihtimalinin
bulundugu tiim haller esit islem ilkesinin uygulanma alami igine girmektedir.
Dolayistyla TTK m. 391°de yalnizca esit islem ilkesine aykiri olan yonetim kurulu
kararlarmin batil oldugu ifade edilmekteyse de genel kurulun da esit islem ilkesinin
muhatab1 oldugu ¢ogunlukla kabul goérmektedir. Keza TTK m. 357 diizenlemesinde,
kanun koyucunun ilkenin muhataplari agisindan herhangi bir kisitlama getirmemis

olmasi da bu goriisii destekler mahiyettedir®.

Hiifferl Koch, esit islem ilkesinin ayni sartlar altindaki pay sahiplerine ayni
davranma sart1 oldugunu ifade ettikten sonra, s6z konusu ilkenin pay sahiplerine yeterli
bir nesnel gerekce olmadan ve bu anlamda keyfi olarak farkli davranma anlamina gelen
kullanigh bir yasak oldugunu belirtmektedirler. Ad1 gecen yazarlara gore normun amaci,
pay sahibinin himaye edilmesidir. Bir diger ifade ile bu yolla sirketin korunmaya deger
bir menfaati bulunmadan, pay sahiplerinin bir kisminin bir diger kismina {istlin tutan

sirket organlariin (6zellikle genel kurulun) saldirisindan korumasina gahsﬂmaktad1r224.

Fikrimizce de esit islem ilkesinin en temel amacinin, ¢ogunluk giiciiniin azinlik
yararina simirlandirilmas: oldugu dikkate alindiginda, kazuistik yonteme dayanan bir
yorumlamadan kag¢inilmali ve esit islem ilkesinin, her ne kadar kanun koyucu tarafindan
acikca genel kurul kararlar1 zikredilmese de bunlar1 da igine alacak sekilde uygulanmasi
gerekmektedir. Aksi halin benimsenmesi durumunda ilkenin getirilis amacit gézden

kacirilarak, amacglanan sonuca tam olarak ulasilmasi engellenmis olacaktir.

Esit islem ilkesinin genel kurul kararlar1 agisindan getirdigi en 6nemli sonug, karar

6zgiirliigii hususunda karsilagilan kisitlamalardir®. Ornegin borsaya®® kote olmayan

22 Eminoglu, “Egit Islem”, s. 85; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 137; Nomer, “Esit Islem”,
s. 481; Pulash, Sirketler, s. 284. Alman ve Isvicre Hukuku agisindan ayrica bkz. Forstmoser/ Meier-
Hayoz/ Nobel, s. 459; Hiiffer/ Koch, s. 287;

?** Hiiffer/ Koch, s. 287.

25 Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 125.

226 Borsa, kanun koyucu tarafindan SerPK m. 3/1,¢° de “Anonim gsirket seklinde kurulan, sermaye
pivasast araglari, kambiyo ve kiymetli madenler ile kiymetli taslarin ve Kurulca uygun goriilen diger
sozlesmelerin, belgelerin ve kiymetlerin serbest rekabet sartlari altinda kolay ve giivenilir bir sekilde
alimip satilabilmesini saglamak ve olusan fiyatlari tespit ve ilan etmek iizere kendisi veya piyasa isleticisi
tarafindan isletilen ve/veya yénetilen, alim satim emirlerini sonuglandiracak sekilde bir araya getiren

64



bagli nama yazili paylar i¢in alim Onerisinde bulunma hakkinin sirket esas s6zlesmesi
ile genel kurula birakildigi durumlarda, kurulun alim onerisinde bulunma hakkinin
kullanim1 agsindan belirli bir takdir yetkisi olmasina karsin, s6z konusu yetki sinirsiz

degildir ve esit islem ilkesine uygun sekilde kullaniimalidir®®’.

Esit islem ilkesi pay sahipligi haklarinin 6ziinde herhangi bir degisiklige sebebiyet
verilmesinden bagimsiz sekilde tiim genel kurul kararlar1 a¢isindan geqerlidirzzs. Ancak
onemle hatirlatmak isteriz ki, pay sahiplerinin rizalariyla esit islem ilkesinden
vazgegmeleri mimkiin oldugu i¢in somut olaya 6zgli olarak genel kurul kararlari
acisindan ilkenin uygulanmamasi da olasidir. Fakat esit islem ilkesinin biitiinii ile ve her

hal i¢in kaldirilmasi s6z konusu degildirzzg.

b. Yonetim Kurulu

Esit islem ilkesinin bir diger muhatabi olan yonetim kurulu, sirketin yiiriitme organi
sifatin1  tasidigr i¢in pay sahiplerinin haklarin1 ve sirket igindeki konumlarini
etkileyebilecek kararlarlar almakta ve islemleri gergeklestirmektedirzgo. Keza kanun
koyucu TTK m. 391’de esit islem ilkesine aykiri kararlarin batil oldugunu hiikme
baglamaktadir. Isvigre hukukunda pay sahibi sifat1 bulunmayan sirket yoneticilerin de
ayni sartlar altindaki pay sahiplerine esit davranmalari gerektigi, OR m. 717
kapsaminda ayrica diizenlenmistir. Bu noktada Tiirk hukukunda pay sahiplerinin esit
isleme tabi tutulacaklar1 hiikiim alinmistir. Dolayisiyla pay sahibi sifatt bulunsun yada
bulunmasin tiim sirket yoneticilerinin ilkeye uygun hareket etmesi gerektigi

gorlisiindeyiz.

veya bu emirlerin bir araya gelmesini kolaylastiran, ... Kanuna uygun olarak yetkilendirilen ve diizenli
faaliyet gésteren sistemleri ve pazar yerlerini...” agiklar sekilde tanimlanmistir. Borsadan iktisap kavrami
ve Isvicre hukukunda yer alan diizenleme igin bkz. Pulagh, Hasan, Sirketler Hukuku Serhi, C. III, Ankara
2018, s. 2115-2116.
27 Yiiksel, Sinan: “Borsaya Kote Edilmemis Bagli Nama Yazili Paylarin Devrinde Sirketin Alim
Onerisinde Bulunarak Onay Istemini Reddetme Hakki (Kacis Klozu)”, GSUHFD, Y. 2013, S. 2, s. 193.
228 Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 125.
229 Detayl bilgi igin bkz. 1. Béliim, 111, A, 2, a, ee.
20 yildiz, Esit islem, s. 92; Yénetim kurulunun esit islem ilkesinin muhatabi oldugu yoniindeki goriis
i¢in bkz. Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 619; Nomer, “Esit Islem”, s. 481; Akdag Giiney, “Esitlik
Ilkesi”, s. 125; Eminoglu, “Esit Islem”, s. 85; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 137 ve 664;
Pulash, Sirketler, s. 284; Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 279.
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TTK’da yer alan agik diizenlemenin yani sira SerPK m. 18/5’de de esit islem
ilkesinde yonetim kurulunun roliine isaret eden bir diizenleme yer almaktadir. S6z
konusu diizenleme uyarinca, kayith sermaye sisteminin benimsendigi halka ac¢ik anonim
sirketler ile paylarini halka arz® etmek iizere Sermaye Piyasast1 Kurulu'na (SPK)
basvurmus sirketlerde yonetim kurullarinin, esas sozlesme ile yetkili kilinmas1 halinde,
imtiyazli veya nominal degerinin iizerinde veya altinda pay ¢ikarmasi, pay sahiplerinin
yeni pay alma haklarinin smirlandirmast veya imtiyazli pay sahiplerinin haklarini
kisitlayict nitelikte kararlar alabilmesi miimkiindiir. Bununla birlikte, yeni pay alma
hakkin1 kisitlama yetkisinin, pay sahipleri arasinda esitsizlige yol acacak sekilde
kullanilmast yasaklanmistir. Esasen sirketin kendi paylarini borsadan satin aldigi
durumlarda esit islem ilkesinin ihlal edilme ihtimali olduk¢a zayiftir. Zira yonetim
kurulunun, bazi pay sahipleri ile anlasarak onlar1 paylarin1 borsada satmaya
yonlendirmedigi siirece, yeterli anonimlik saglandigindan, pay sahipleri arasinda ayrim
yapilmis olmayacaktir. Buna karsin bazi pay sahiplerinin yonetim kurulu tarafindan
paylarin1 borsada satmalart i¢in yonlendirilmeleri, diger pay sahipleri agisindan ciddi
zararlar olusturabilir. Zira paylarin arzinin artmasi, satisla birlikte paylarin borsa
degerini diisiirebileceginden, payini daha sonra satmak isteyenlerin diisiik kur degerleri
ile karsilagmasina neden olabilecektir. Keza sirketin gerceklestirecegi blok satin
almalarin da ayni sonucu dogurmasi miimkiindiir. Ancak sirketin kendi paylarin1 satin
alma konusunda agik teklifte bulundugu durumlarda, 6zellikle de devredilebilir satig
opsiyonu taninmissa, ilkeye aykirilik s6z konusu olmayacaktir. Zira esit iglem ilkesi
acisindan uygulanabilecek en uygun devralma yontemi de budur. Ancak s6z konusu
alim teklifinin de tiim pay sahiplerine yoneltilmesi ve bu kisilere paylarinin esas

sermayeye orani Ol¢iisiinde devir hakki taninmasi zorunludur®®?,

21 Doktrinde halka arz, “... hem birinci el piyasasi islemi niteligi tasiyan ihrag islemlerinde, hem de
ikinci el piyasasindaki satis igslemlerinde uygulama alani bulabilen bir sermaye piyasasi aract satim
modeli...” olarak tanmimlanmakta ve niteligi itibariyle halkin atil duran tasarruflarinin ekonomiye
kazandirilmasini saglamaktadir, (Ayoglu, Tolga: Sermaye Piyasasi Hukukunda Halka Arz Kavrami ve
Halka Arza Aracilik Sozlesmeleri, Istanbul 2008, s. 55-56). Ayrica bkz. Manavgat, Caglar: Hukuki
Bakimdan Halka Ag¢ik Anonim Ortaklilar ve Halka Arz, Ankara 2016, s. 587 vd.

2% Tiirk, Ahmet: Yeni Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatina Gére Anonim Ortakhigin
Kendi Paylarimi Edinmesi, Ankara 2016, s. 122.
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Bilindigi lizere yonetim kurulunun gorevi, pay sahipleri arasindaki ¢ikar dengesini
dikkate alarak degil, sirketini ¢ikarlarim1 gozeterek karar almak ve islem
gerceklestirmektir. Buradan hareketle genel kurul ve yonetim kurulu agisindan esit
islem ilkesinin farkli degerlendirilmesi s6z konusu olacaktir. Zira genel kurulda kendi
cikarlarmi diislinen pay sahiplerinin bu minvalde karar almalar1 yasaldir. Ancak
yonetim kurulu, tiim pay sahiplerinin temsilci olarak sirket tiizel kisiliginin ¢ikarlarini

gdz dniinde tutarak karar almalidir®®®,

Bu noktada yonetim kurulu lyelerinin sadakat yiikiimliiliigline de ayrica dikkat
cekilmesi gerektigi goriisiindeyiz. Bilindigi lizere anonim sirket tiizel kisiligi ve onun
ozelinde sirket genel kurulu, sirketi yonetmek ve temsil etmek amaciyla gorevlendirmis
oldugu yoneticilere giivenmelidir. Buna karsilik yoneticilerin de s6z konusu giivene

2% ste bu noktada ydnetim kurulu

sadakat borcu ile karsilik vermesi gerekmektedir
liyesinin belirli bir pay sahibinin (¢ogunlugun, azinligin, bir grup veya kurumun
temsilcisi olarak vb.) temsilcisi sifat1 ile gorev yaptigi durumlarda bile sirket tiizel
kisiliginin ¢ikarlarini, temsil ettigi kisi veya grubun ¢ikarlarinin Oniinde tutmasi
gerekmektedir. Aksi  yonde bir davranis sadakat yikiimliligine aykirilik
olusturacaktir®®. Bu baglamda, yonetim kurulu liyesinin sadakat yiikiimliiliigline aykir
davranarak bazi pay sahiplerini digerleri karsisinda avantajli konuma gecirecek

davraniglar sergilemesinin sorumlulugunun yan sira esit islem ilkesine de aykirilik

teskil edecegi gorlisiindeyiz.

Sermaye sirketlerinde, sirkete kayyim yahut kayyim heyeti atanmasi durumunda,
yonetime disaridan miidahale edilmesi, dolaysiyla da yonetim kurulunun yetkilerinin
kisitlanmasi s6z konusu olmaktadir. Bu durumun en 6nemli sebeplerinden birisi iflasin

ertelenmesiyken, ortaklar arasindaki ihtilaflarin yargi eliyle ¢oziimii halinde de sirketin

233 Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 125-126. isvigre hukukunda esit olmayan isleme yol agan durumun
sirketin menfaatlerinden kaynaklanmadig: hallerde her zaman ¢ok siki bir 6lgiit konulmasi gerektigine
dikkat cekilmektedir. Bu noktada keyfiyet yasagi nispi esit islemin sert ¢ekirdegi olarak kabul edilmesine
ragmen higbir sekilde onun toplam igerigini yansitmaya yetmeyecektir, (Bockli, s. 1810).
2% Karahan/ Arslan, s. 429; Bockli, s. 1814.
2% pulash, Hasan: Yeni Sirketler Hukuku Genel Esaslar, Ankara 2012, s. 657; Ucisik/ Celik, s. 491;
Yildiz, Esit Islem, s. 216; Ayan, Ozge: Anonim Sirket Yonetim Kurulu Uyelerinin Sadakat
Yikiimliligi, Ankara 2013, s. 78 vd.
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yonetimi kayyimim yahut kayyim heyetinin gézetim ve denetimi altina alinmaktadir®®®,

O halde, varligr ile yonetim kurulunun yetkilerini siirlandiran kayyim veya kayyim
heyeti de pay sahiplerinin menfaatlerini koruyacak sekilde hareket etme®’ dolayisiyla

da esit islem ilkesine uygun davranma yiikiimliiligi altindadir®®.

c. Tasfiye Siirecine Ozel Organ: Tasfiye Memurlari

Sirketin talsﬁye239 slirecine girmesi, yonetim kurulu ve genel kurulun varligini

ortadan kaldirmaz. Buna karsin s6z konusu siireg tasfiyeye 6zel bir organ®®

olan tasfiye
memurlari tarafindan devam ettirilir. Bu donemde TTK m. 533/2 uyarinca organlarin

yetkileri tasfiye amaciyla sinirli olacaktir.

Tasfiye siirecinde gerceklestirilen islemler agisindan tasfiye memurlarinin da esit
islem ilkesine uygun hareket etme yiikiimliligu bulunmaktadir®*, Tasfiye siirecinde

esit islem ilkesinin uygulanmasi 6zellikle, pay bedellerinin heniiz 6denmemis kisminin

2% Battal, Ahmet: “Kayyum Denetimindeki Anonim Sirketin Yonetimi”, Ticaret ve Fikri Miilkiyet
Hukuku Dergisi, Y. 2016, S. 1, s. 24.
27 Battal, . 26.
238 Kayyimin esit islem ilkesine uygun hareket etme yiikiimliiliigii bulundugu yéniindeki goriis i¢in ayrica
bkz. Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. I, s. 619.
%9 Anonim sirket, TTK m. 529°da yer alan sebeplerin gergeklesmesi, organ eksikligi yasanmasi yahut
hakl1 sebeplerin mevcudiyeti halinde kural olarak tasfiye agamasina girmektedir (TTK m. 533/1). Tasfiye,
bir sona erme sebebinin meydana gelmesinden, sirketin tamamen ortadan kalkmasina kadar gecgen
stirecte, bahse konu sirketin devam eden islemlerini sona erdirmeye, mamelekini paraya cevirmeye,
mevcut yilkiimliliiklerini ifa etmeye ve ortaya gikabilecek muhtemel tasfiye bakiyesini ortaklara
dagitmaya hizmet eden ve bu yolda tiim tedbirleri kapsayan islemdir, (Sener, s. 643). Anonim sirketlerde
tasfiye konusunda detayli bilgi i¢in bkz. Karaman Cosgun, Ozlem: Anonim Sirketin Tasfiyesi, Istanbul
2015.
20 TTK m. 535’in lafz1 tasfiye memurlarimin sirket orgami olarak kabul edilemeyecegi izlenimi
uyandirmaktadir. Bununla birlikte sirketin organ eksikligi sebebiyle sona erme halini diizenleyen TTK m.
530 gerekgesinde, organ kavraminin taniminin 6greti ve mahkeme kararlarma birakildigi belirtilmistir.
Keza TTK’da anonim sirket organlarinin sinirli sayida oldugu yoniinde bir diizenleme de
bulunmamaktadir. Bu noktada, anonim sirketin tiizel kisiliginin sicilden unvant silinene kadar devam
ettigi, tiizel kisiligin iradesinin organlar aracigi ile agiklandigi, dahasi organlarin gergeklestirdikleri islem
ve fiiller ile tiizel kisiyi borg¢ altina soktuklar1 dikkate alinirsa tasfiye memurlarinin tereddiitsiiz sekilde
organ olarak kabulii gerekecektir, (Karaman Coggun, S. 105).
1 Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 137; Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 126; Yildiz, Esit
Islem, s. 93; Eminoglu, “Egsit Islem”, s. 85; Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 619. Karahan’a gére
tasfiye memurlari, pay sahiplerinin yani sira alacaklilar arasindaki islemlerde de isbu ilkeye uygun
hareket etmek zorundadir. Dolayisiyla tasfiye memurlari; alacaklilara 6demede bulunurken, pay
sahiplerinin heniiz getirmedigi pay bedellerini tahsil ederken ve sirket mevcudunu pay sahipleri arasinda
dagitirken esit islem ilkesine uygun sekilde davranmalidir. Aksi halde sahsi sorumluluklar1 s6z konusu
olabilecektir, (Karahan, Sami: Anonim sirketlerde Tasfiye, Konya 1998, s. 308).
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tahsili (TTK m. 542/1,a), pay sahiplerine tasfiye durumu hakkinda bilgi verilmesi (TTK
m. 542/1,i), tasfiye sonucunun dagitilmast (TTK m. 542/1) ac¢isindan Onem

taslmaktadlr242.

2. Sermaye Piyasast Kurulu

Esit islem ilkesi kurumsal yonetim yaklagiminin somut yansimalarindan biri olarak

243 Kurumsal yonetim ise OECD’nin 1999 tarihli rapomnda244,

degerlendirilmektedir
sirketlerin kontrol edildigi ve yonlendirildigi sistemle birlikte sirket yonetimi, yonetim
kurulu, pay sahipleri ve diger c¢ikar gruplan arasindaki iliskiler dizisi seklinde
aciklanmaktadir. Konuya iliskin olarak Diinya Bankasi raporunda, bir kurumun beseri
ve mali sermayeyi ¢ekmesine, etkin ¢alismasina ve bu yolla ait oldugu toplumun
degerlerine saygi gosterirken uzun vadede ortaklarina ekonomik deger yaratmasina

imkén tantyan her tiirlii kanun, yonetmelik ve uygulamalar tanimi getirilmistir®®,

OECD Kurumsal Yonetim ilkeleri Kitapcigi (2004) pay sahiplerine adil
davranilmasi gerektigine iliskin kurallar1, “Pay Sahiplerine Adil Muamele” bagligim
tasiyan boliimde toplanmistir. Bu baglamda yabanci olanlar ve azinlikta kalanlar da
dahil olacak sekilde, tiim pay sahiplerine esit muamele yapilmasi gerekliligi

vurgulanmaktadir. S6z konusu bdoliimiin biiylik kismi, ayni tertip hisse sahibi olan

2 Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 137; Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 126; Yildiz, Esit
Islem, s. 94; Eminoglu, “Egit Islem”, s. 85.
o Eminoglu, “Esit Islem”, s. 80. Esit islem ilkesinden baska, seffaflik, hesap verilebilirlik, hakkaniyet
ilkeleri de kurumsal yonetime hizmet eder mahiyettedir. Bu baglamda 6ncelikli olarak ydnetim kurulu
hedef alinmakta, ikinci asamada ise “denetim” olgusu sirket iginde ve sirkete karsi olusturulmaktadir,
(Demir, s. 33).
24 Amerikan Hukukunda, kurumsal yonetim iizerine yapilan tartismalar 70°li yillara dayanmaktadir.
Bununla birlikte Andrian Cadbury’ nin baskanliginda olusturulan kurul tarafindan 1992 yilinda
yayinlanan “Cadbury Raporu” kapsaminda “En lyi Uygulama Kodeksi” (“Code of Best Practice”)
yayimlanarak ekonomik agidan gelismis devletlerde uluslararasi bir tartigma donemi baglatilmistir,
(Pulash, Hasan: Corporate Governance Anonim Sirket Yonetiminde Yeni Model, Ankara 2003, s. 17).
Kurumsal yonetim, gelismis ulusal pazarlara hizla yayilan sistemik krizlerinin ardindan 1999 senesinde
bu sefer OECD tarafindan uluslararas1 finans ¢evrelerinin dikkatine sunulmustur, (Kayacan, Murad/
Yazgan, Erhan: “Gelismekte Olan Ulkelere Yénelik Uluslararas: Sermaye Hareketlerini Etkileyen
Unsurlar: Kurumsal Yénetim ve I¢ Denetim”, Erisim Adresi: www.denetimnet.net, Erigsim Tarihi:
30.07.2017, s. 4).
248 Memis/ Turan, s. 39. Kurumsal yonetim ilkelerinin, esit islem ilkesi cergevesinde AB mevzuati
acisindan degerlendirilmesi i¢in bkz. I. Bolim, II, D, 1 ve diizenlemenin nispi esitligi isaret eder
mahiyette oldugu yoniindeki goriistimiiz igin bkz. I. Boliim, 11, B, 2.
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hissedarlarin esit isleme tabi tutulmasi gerektigine iligkindir. Dolayisiyla herhangi bir
tertipteki hisselerin ayn1 haklari igermesinin yani sira, isbu hisselerin satin alinmasimdan
once hisse ile bagli haklara iliskin olarak bilgi sahibi olunmasi da miimkiin olmalidir.
Ilaveten, oy haklar1 iizerinde dogmasi olasi her tiir degisiklik hususunda, isbu
degisiklikten olumsuz sekilde etkilenecek tertip hisselerinin sahiplerinin onayina

bagvurulmalidir®*®.

Esit islem ilkesi, pay sahiplerini olas1 esitsizlik karsisinda korumakta ve onlara
asgari bazi haklarin taninmasini giivence altina almaktadir. Buradan hareketle mevcut
ve gelecekteki pay sahiplerinin sermaye piyasasina giiven duymasina katki sunmaktadir.
Dolayisiyla gerek anonim sirketler hukukunun gerekse sermaye piyasasinin etkin bir
sekilde isleyebilmesi agisindan isbu ilkenin biiyiikk 6nemi bulunmaktadir. Esit islem
ilkesi, esas sozlesmelerdeki hiikiimlerin adil ve menfaatler dengesine uygun bir sekilde
yorumlanmasini da sagladigi i¢in kurumsal yonetim ilkelerinin temel kolonlarindan biri
olan hakkaniyet ilkesi ile yakindan ilgilidir247. Sonug olarak bahse konu diizenlemeler,

Tirk hukuku kapsaminda yer alan esit islem ilkesinin amaglarina uygun mahiyettedir248.

Tiirk hukukunda kurumsal yonetim ilkeleri TTK m. 1529’un yani sira SerPK m.
17°de de diizenlenmistir. Kanun koyucunun TTK m. 1529 gerek¢esinde, isbu ilkelere
TTK kapsaminda yer verilmesinin esas sebebinin, yetkili bir kurum belirleme amacina
hizmet etmek oldugunu acikg¢a belirtmistir. Bu baglamda halka acik anonim sirketlerde
kurumsal yonetim ilkelerinin, ydnetim kurulunun buna iligkin agiklamalarinin
esaslarmin, sirketlerin bu acidan derecelendirme kural ve esaslarmin SPK tarafindan
belirlenecegi TTK m. 1529/1 ile hiikkme baglanmistir. Diger kamu kurum ve kuruluslar
ise TTK m. 1529/2 uyarinca, ancak SPK’nin uygun goriisiinii almak kaydiyla ve
yalnizca kendi alanlar iginde gegerli olabilecek kurumsal yonetim ilkeleri hususunda

diizenlemeler yapabileceklerdir.

% Eminoglu, Cafer: Tiirk Ticaret Kanunu’nda Kurumsal Yonetim (Corporate Governance), istanbul
2014, s. 120.
247 Karasu, “Kurumsal Yonetim”, s. 45.
248 Eminoglu, Kurumsal Yonetim, s. 120; Karasu, “Kurumsal Yonetim”, . 45-46.
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Kanun koyucu kurumsal yonetim ilkeleri konusunda yetkili kildigi SPK’ya SerPK
m. 17/1 kapsaminda sirketler agisindan esit islem ilkesine uygun hareket etme

yiikiimliiligl de getirmistir. Bahse konu diizenleme su sekildedir:

“Halka a¢ik ortakliklarda kurumsal yonetim ilkeleri ile kurumsal yonetim
uyum raporlarimin igerigine, yayimlanmasina, ortakliklarin kurumsal
yvonetim ilkelerine uyumlarinin derecelendirilmesine ve bagimsiz yonetim
kurulu tiyeliklerine iliskin usul ve esaslar Kurulca belirlenir. Kurul bu
vetkilerini halka agik sirketler arasinda haksiz rekabet ile sonuglanmayacak
sekilde ve esit kosullardaki sirketlere esit kurallarin uygulanmasi prensibini

goz ontinde bulundurarak kullanir.”

S6z konusu diizenleme uyarinca SPK’nin esit sartlar altinda, sirketlere esit sekilde

muamele etme yiikiimliligi bulunmaktadir.

Bunun yani sira SPK tarafindan yayinlanan 30/12/2011 tarihli ve Seri: 1V, No: 56
sayilt “Kurumsal Yonetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina Iliskin Teblig”
de yer alan ve “Pay Sahipligi Haklarimin Kullanmiminin Kolaylastirmas:” baghkl ek
diizenlemenin ilk fikrasi, TTK m. 357 diizenlemesine paralel olacak sekilde “7iim pay
sahiplerine esit muamele edilir” seklindedir. Su halde SPK’nin SerPK’nu m. 17/1
uyarinca halka ag¢ik anonim sirketlere esit muamele etme yiikiimliiliigii bulunurken, bu

sirketlerin pay sahipleri agisindan da, TTK m. 357’yi destekler sekilde, kendilerine esit

islem ilkesine uygun davranilmasini talep olanagi saglanmistir.

Fikrimizce Kurumsal Y&netim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina Iliskin
Teblig’de yer alan diizenleme ancak eksik bir tekrardan ibarettir. Zira TTK m. 357°de
yer alan esit islem ilkesi esasen, (istisnalar sakli kalmak kaydiyla) her pay sahibine
degil, esit sartlarda bulunan pay sahiplerine esit muamele edilecegini diizenleme altina
almaktadir. Bunun yani sira normlar hiyerarsisi dikkate alinirsa ilgili Teblig’de yer alan
diizenleme olmasa bile pay sahiplerinin esit kosullarda esit isleme tabi tutulma

zorunlulugu pekala bulunacaktir.
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3. Pay Sahipleri
a. Pay Sahiplerinin Esit Islem Ilkesinden Faydalanmasi

Pay sahiplerinin esit sartlarda esit isleme maruz kalacagi diizenleme altina
alindigindan, esit islem ilkesinden temel diizeyde fayda saglayanlarin pay sahipleri
oldugu rahatlikla sdylenebilir. Buradan hareketle, {igiincii kisilerin s6z konusu ilkeye
dayanarak hak talebinde bulunmalari miimkiin degildir. Dolayisiyla 6rnegin tahvil

sahipleri agisindan, esit islem ilkesi uygulama alan1 bulmayacaktir®®,

Esit islem ilkesi pay sahiplerine, pay sahipliginden bagimsiz bireysel bir talep hakki
tanimamaktadir. Buradan hareketle pay sahipligi haklarindan bagimsiz sekilde esit
islem ilkesine dayanilmasi miimkiin degildir. Ayrica genel bir hiikiim mahiyetinde olan
ilke, ancak anonim sirket ve pay sahipleri arasindaki iligkiler agisindan g6z Oniine

alinmasi gereken bir kistastir®®.

b. Pay Sahiplerinin Esit Islem ilkesine Uygun Davranma Yiikiimliiliigii

Kanun koyucu pay sahiplerinin esit sartlar altinda farkli isleme tabi tutulmalarini
yasaklamis, dolayisiyla da bu kisileri agik olarak esit islem ilkesinin pasif muhataplar
olarak diizenlemistir. Peki, pay sahiplerinin ayni zamanda ilkenin siijesi olarak
degerlendirilmeleri miimkiin miidiir? Bir diger ifade ile pay sahiplerine kars1 esit islem
ilkesi smurlart i¢ine davranilmasi gerekirken, pay sahiplerinin de birbirlerine aym

sekilde davranma yiikiimliiliigi bulunmakta midir?

Esit islem ilkesinin en temel amacinin anonim sirketler hukukuna hakim ¢ogunluk
ilkesinden kaynakli haksizliklarin dnlenerek, pay sahiplerinin korunmasi oldugu dikkate
alimirsa pay sahiplerinin Dbirbirlerine karsi esit islem ilkesine uygun davranma
yikimliligi olmadigr soylenebilecektir. Keza Akdag Giiney de su agiklamayi

getirmektedir:

 Hiiffer/ Koch, s. 287; Eminoglu, “Esit [slem”, s. 85.
20 Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 121.
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“... Esitlik ilkesi pay sahiplerini, sirket ve sirket organlarinin
miidahalesinden korur dolayisiyla pay sahipleri gsirket ve gsirket
organlarindan esitlik prensibine uyulmasini talep edebilirler, yoksa diger

pay sahiplerine béyle bir talep yoneltemezler ... 21

Buradan hareketle, bir pay sahibinin sirket igindeki ¢ogunlugu ele gegirmeye
yetecek orandaki paylarini toplu olarak satmak istemesi 6rneginde, esit islem ilkesine

uygun hareket etme zorunlulugu bulunmayacaktir®?.

Buna karsin bazi hallerde, 6zellikle azinlik pay sahiplerinin ¢ogunluk karsisinda
korunmasi gereken durumlarda, pay sahiplerinin birbirleri ile olan iligkileri agisindan da
esit islem ilkesinin uygulanmasi giindeme gelebilecektir. Ornegin halka agik anonim
sirketlerde kontrol degisikliginin s6z konusu oldugu hallerde azinlik pay sahiplerinin
haklari, kontrolii ele gegiren kisiye azinliga ait paylari alma zorunlulugu getirilerek
korunmaktadir. “Cagrida bulunma zorunlulugu”, ‘“zorunlu c¢agri” yahut “zorunlu
teklif” olarak da adlandirilan bu uygulama ile hedef sirkette pay sahibi olan herkesin
“kontrol pirimi’nden esit sekilde faydalanmasinin saglanmasi amaglanir. Kanun
koyucu bu hususu SerPK m.26’da “Pay Alim Teklifi Zorunlulugu” bashg altinda

diizenlemistir. S0z konusu maddenin ilk fikrasina goére “Halka ag¢ik ortakliklarda

»1 Akdag Giiney, “Esitlik llkesi”, s. 124; Aym yonde Hiiffer/ Koch, s. 287; Yildiz, Esit islem, s. 94;
Nomer, “Esit Islem”, s. 482; Forstmoser/ Meier-Hayoz/ Nobel, s. 460; Eminoglu, “Esit Islem”, s. 85;
Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 137; Erdem, s. 396; Akin, Murat Yusuf: Sirketler Hukukunda
ve Ozellikle Anonim Sirketlerde Pay Sahibinin Sadakat Borcu, Istanbul 2002, s. 216 vd.

252 Nomer, “Esit Islem™, s. 483. 6762 sayili TTK déneminde m. 418/4 diizenlenmesinin “... idare meclisi
azalart veya ortaklar bu hisseleri borsa rayici, bulunmadigi takdirde kayit icin miiracaat tarihindeki
hakiki deger tizerinden almaya talip olduklar: takdirde kayittan imtina olunabilir.” seklinde olmasi,
doktrinde esit islem ilkesinin uygulanacagi bir alan olarak degerlendirilmekteydi, (Akin, Bagli Nama
Yazili Hisseler, s. 11). Zira mevcut paylarin satis1 durumunda sirket esas s6zlesmesinde hali hazirdaki
pay sahiplerine 6ncelik hakki taninmasina iligkin bir diizenlemenin yer almasi halinde esit islem ilkesinin
uygulama alani bulmasi olasidir. Bu durumda payimi devretmek isteyen pay sahibinin, 6ncelikle diger pay
sahiplerine teklifte bulunmasi, ancak tayin edilen siirede herhangi bir alicinin ¢itkmamasi halinde payini
tiglincii kisiye devretmesi soz konusu olacaktir. Dolayisiyla paymi devredecek kisinin haber verme ve
satilacak paylar1 teklif etme yikimliligi bulunmaktadir. Konuya iliskin diizenlemeler genellikle
(satilacak paylarin deger tespiti, yapilacak davetin siire ve sekli gibi) esas sozlesmede
detaylandirilmaktadir. Ancak esas sdzlesmede konuya iliskin bir diizenlemenin yer almadig1 hallerde esit
islem ilkesi uygulanarak, paymin devredecek kisinin tiim pay sahiplerini bilgilendirmesi gerekecektir,
(Yildiz, Esit Islem, s. 94; Teoman, Omer: Yasayan Ticaret Hukuku, Hukuki Miitalaalar Kitap 1, C. I,
Istanbul 1992, s. 77). Bu durum esas sézlesmeden kaynakli bir hak olarak kabul edildigi igin sirket tiizel
kisiligi de iliskiye dahil olmaktadir, (Yildiz, Esit islem, s. 94).
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yvonetim kontroliinii saglayan paylarin veya oy haklarimin iktisap edilmesi halinde diger
ortaklarin paylarint satin almak iizere teklif yapilmast zorunludur.” S0z konusu
diizenlemenin getirilis amaci, sirket kontroliinlin el degistirdigi durumlarin azinlik pay

sahipleri lizerindeki olas1 olumsuz etkilerini dnlemesidir®™”.

Doktrinde bir goriis, pay sahiplerinin esit isleme tabi tutulmasi emrinin yonetim
kuruluna, genel kurula, tasfiye memurlarina, kayyima, hakim ortakliga, anonim
ortakliktaki hakim ortaga, halka agik anonim ortakliklarda SPK’ya (SerPK m. 17/1)
verildigi, bu sebeple de TTK m. 357 diizenlemesinde herhangi bir 6znenin yer almadigi

yoniindedir®?,

Fikrimizce, pay sahiplerinin birbirlerine kars1 esit islem ilkesine uygun hareket etme
zorunlulugu istisnai haller disinda bulunmadigi igin, hakim ortak yahut ortakligin da,
yalnizca pay sahipligi sifatindan kaynakli olarak, diger pay sahiplerine esit islem ilkesi
dogrultusunda muamele etme zorunlulugu bulunmamaktadir. Buna karsin hakim ortak
veya ortakligin etkisinde olan organ veya organlarin pek tabii esit islem ilkesine uygun
davranmasi gerekmektedir. O halde dolayli sekilde de olsa hakim ortak veya ortakligin
da esit islem ilkesine uygun hareket etme zorunlulugu ortaya ¢ikabilecektir.

Dolayisiyla her bir pay sahibinin esit isleme tabi tutulmayi talep hakki oldugu gibi,
sirket tizerinde etkili olacak oranda paya sahip olan kisilerin de diger pay sahiplerine

haksiz bi¢imde esit islem ilkesine aykir1t sekilde davranmama yiikiimliiliigi

3

bulunmaktadir. Bu durum ise doktrinde “...bilhassa ¢ogunluk bakimindan azinliga

karsi ortaksal sadakat borcunun bir somutlastirilmis  hali...” olarak ifade

edilmektedir®®.

%3 Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 137-138; Eminoglu, “Esit Islem”, s. 85. Halka agik
anonim ortakliklarda pay alim teklif zorunlulugu ile es deger sonug saglayan bir diger imkan ise SerPK
m. 24°de diizenlenen “ayrilma hakki”dir, (Memis/ Turan, s. 121).

>4 Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. I, s. 619.

2 Hueck, s. 264, (Naklen, Akin, Sadakat Borcu, s. 126-127). Aym yonde gbriis igin bkz. Hiiffer/ Koch,
s. 287-288; Schmidt/ Lutter, s. 709. Bu yonde bkz. Federal Mahkemenin 2.05.1961 tarihli ATF 87 1, s.
184 vd. Anilan karara gore “... bulundugu mevki veya yetkileri nedeniyle zarar verici akit meydana
getiven kisi ... ortaklik iradesinin olusmasinda kesin bir sekilde katkida bulunmussa organ sifatini
kazanr...”. Yiksek mahkemenin s6z konusu yorumu doktrinde {igiincii sahislarin korunmasi bakimindan
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IV. Esit Islem Tlkesinin Pay Ve Pay Senetleri Kapsaminda

Degerlendirilmesi

A. Pay Kavrami

Anonim sirketler, tiizel kisi sifatina sahip olmalarina karsin temelde kisi
birlesmelerindedir, kendine ait sermayeye sahiptirler ve birgok konuda sahip olduklar
bu sermaye iizerinden degerlendirilirler. Bu baglamda her ne kadar sermaye pay
sahipler tarafindan konulsa da anonim sirketler, 6zellikle ama¢ ve varliklar1 dikkate

alindiginda bu kisilerden baglms1zd1rlar256.

Teknik bir kavram olan pay, anonim sirketler hukukunun da odak noktasini
olusturmaktadir. Anonim sirketler baglaminda pay; adi, kollektif ve komandit
sirketlerdeki “katilma payindan’ itibari deger, oransallik ilkesi, devir sartlari, kar ve
zarara katilma gibi hususlar agisindan farklilik gostermektedir®™’. Bu noktada kanun
koyucunun dikkat cektigi bir husus da 6102 sayilh TTK ile limited sirkette esas
sermayenin paylara bolinmiis ve payin nama yazili bir senede baglanmig olmasinin,
isbu pay1 anonim sirket payma 6zdes kilmadigi gibi yaklastirmadigidir. S6z konusu
uygulama “her oy birimi bir esas sermaye payimin ayrilmaz par¢asidir” Ve “bir ortak
birden fazla paya sahip olabilir” ilkelerinin dogal sonucudur®™®. Dahasi limited sirket
biinyesinde pay senedi ¢ikarilmasi da hukuki durumu degistirmeyecektir. Zira limited
sirkette esas sermaye payina iliskin senetler, anonim sirketlerin aksine ispat araci yahut

nama yazili senet niteligini haiz olmaktadir®®.

pratik hayatin gerekliliklerinin bir sonucu olarak degerlendirilmektedir. “Olgu organ” olarak
isimlendirilen bu kavram sayesinde sirket esas s6zlesmesinde yazili olan ve resmi organ sifati kazanmis
olanlarin disinda da mevki ve yetkileri nedeniyle kendisine ortaklik iradesinin olugsmasi ve yansitilmast
icin bagimsiz hareket alam1 birakilmis sahislar da somut olayin ozelliklerine gore organ olarak
nitelendirilecektir, (Helvaci, Mehmet: Anonim Ortaklikta Yonetim Kurulu Uyesinin Hukuki
Sorumlulugu, Istanbul 1995, s. 7).

2% Huguenin Jacobs, s. 15.

27 pulash, Sirketler, s. 567; Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 545.

28 Gerekge TTK m. 576.

9 pulash, Sirketler, s. 567. Hem Tiirk hem de Isvi¢re hukukunda limited sirketler agisindan emre veya
hamiline yazili senet ¢ikartilmas: miimkiin degildir. Bu baglamda limited sirketler anonim sirketlerden
farklilik géstermektedir. S6z konusu farkliligin sebebini ise limited sirketlerin sahis sirketi ozelligi, daha
detayl1 bir anlatimla pay devrinin kural olarak onaya tabi olmasi olusturmaktadir, (Limited sirketlerde
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Anonim sirket paylari, sermayenin bir pargasi olmanin yani sira pay sahibinin
anonim girketle iligkisini de gdstermektedir. Dahasi pay, yine kendisinden dogan hak ve
borglarin kaynagidir. Zira anonim sirket malvarliginin maliki ancak tiizel kisi sifatini
haiz olan sirkettir. Bu baglamda pay sahipleri sirket malvarliginin bir parcasina sahip
olmayip ancak paylart oraninda ve anonim sirkete yapmis olduklari yatirimlar

karsiliginda bir takim haklar elde eder, borglar iistlenirler®®.

Bir pay sahibinin birden fazla pay1 ya da bir payin birden ¢ok sahibi bulunabilir.
Buradan hareketle, pay sahibi sayisi ile pay adetinin esit olmasi; diger bir ifade ile kafa
sayist kadar pay bulunmasi sarti yoktur. O halde her bir pay, pay sahibine diger
paylardan bagimsiz sekilde hak saglamakta ve borg yﬁklemektedir%l. Ancak payin da
sitkete kas1 bolinmesi miimkiin degildir. Keza bir paymn birden fazla sahibinin
bulundugu durumlarda, bu kisiler sirkete kars1 haklarini1 ancak ortak bir temsilci araciyla
kullanabileceklerdir (TTK m. 477/1). Kanun koyucunun bu yondeki iradesi, doktrinde
“payin boliinmezligi ilkesi” olarak adlandirilmaktadir. Isbu ilke ile bir payin sagladig
haklarin sirkete kars1 birden fazla kimse tarafindan kullanilmasinin ve béliinerek ti¢iincii
kisilere devredilmesinin Oniine gecilmesi amaglanmaktadir. Keza bu yolla pay
sahibinin, paym sozlesmede belirlenen itibari degerini payini bolerek degistirmesi,

dolayisiyla pay sayisini arttirmasi da engellenmis olmaktadir®®?,

Sirket sermayesinin esit sermaye paylarina boliinmesi yahut pay sahiplerinin hak ve
yiikiimliiliiklerinin belli oranda daraltilmasina bagl kismi miktarlara ayrilmasi anonim

sirketler hukuku agisindan karakteristiktir. Bunun sonucu, payin hukuki durumunun her

nama yazili pay senedinin hukuki niteligine iligkin ayrintili bilgi i¢in bkz. Sezgin Huysal, Aysegiil:
“Limited Sirketlerde Nama Yazili Pay Senedinin Hukuki Niteligi ”, Marmara Universitesi Hukuk Fakiiltesi
Hukuk Arastirmalar1 Dergisi, C. 22, S. 1, s. 318). Limited sirketlere iliskin ayrintili bilgi igin bkz.
Ahskan, Murat: Limited Sirket Tarihce Niteligi, Istanbul 2013.
200 pylash, Sirketler, s. 568 vd.; Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. I, s. 545-546.
201 pylash, Sirketler, s. 569.
262 poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 554; Karahan, Sami/ Bozgeyik, Hayri: Sirketler Hukuku, II.
Baski, Konya 2013, 631.
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tiir degisikligi, bir digerini de etkiyebilecektir®®. Dolaysiyla pay kavrammin esit islem

ilkesinin degerlendirilmesi agisindan biiyiik 6nemi bulundugu goriisiindeyiz.
B. Egsit Islem Ilkesi Kapsaminda Nama ve Hamiline Yazili Pay Senetleri

Anonim sirketlerin, paylarmi kiymetli evrak®® niteligini haiz pay senetleri®®
vasitastyla tecessiim ettirmesi ve bu yolla tedaviil kabiliyetini artirmas1 miimkiin dahas1
gereklidir. Zira bu yolla paylarin kolayca tedaviiliiniin saglanmasi, anonimligin bir

26 Ancak sirketin, kurulus sirasinda esas

geregi olarak karsimiza ¢ikmaktadir
sozlesmeye eklenecek hiikiim vasitasiyla bazi pay gruplar igin pay senedi ¢ikarmasi,
diger pay gruplari agisindansa ¢ikartilmayacagi diizenlemesinin getirilmesi miimkiin

degildir. Zira bu yonde alinacak kararlar esit islem ilkesine aykirilik teskil edecektir®®’.

Anonim sirketlerde pay senetleri hamiline ya da nama yazili olur (TTK m. 484/1).
Hamiline yazili pay senetlerinin ¢ikartilmasi i¢in bedellerinin tamamen 6denmis olmasi
gerekir. Aksi halde ¢ikartilan paylar, iyiniyetli pay sahiplerinin tazminat haklart sakli
kalmak kaydryla, gecersiz olacaktir (TTK m. 484/2).

Bu noktada kanun koyucunun hamiline yazili pay senedi g¢ikartilmasini pay
bedellerinin tamamen 6denmesi sartina baglamasi, esit islem ilkesine aykirilik teskil

etmeyecektir. Buna karsin yalnizca bir kisim pay grubu icin hisse senedi ¢ikartilip,

2% Wehrli, s. 192-193.
264 Pay senetleri ile anonim girkette pay sahibi olmaktan kaynakli haklar birbirinin igine girmis haldedir.
S6z konusu haklar senetten ayri sekilde ileri siiriilemez ve baskasina devredilemez. Bu agidan pay
senetleri TTK m. 645 ¢er¢evesinde kiymetli evrak niteligini haizdir, (Sener, S. 612).
%5 6102 sayih TTK’da “hisse senetleri” yerine “pay senetleri” terimi kanuni terim olarak kabul
edilmistir. Yeni diizenlemede, tipki 6762 sayili TTK’da oldugu lizere, anonim sirketteki sermayenin
boliinmesi sonucu olusan birim “pay” olarak tanimlanmistir. Bu baglamda pay, kanuni bir terimdir. Buna
karsin 6102 sayih TTK’da paym, kiymetli evrak niteligine sahip olunca adinin “hisse” olarak
degistirilmesi ve igbu senede “pay senedi” denilmesini makul gériilmemistir. Keza pay senedi, igerdigi
paydan soyut olarak adlandirilmis ve senedin kanuni adi (pay sozciigii dikkate alinmaksizin) pay senedi
olarak konulmustur agiklamasi da ikna edici bulunmamistir. Belirtilenler 1s18inda, kanun koyucu 6102
sayili TTK’da bahse konu senedin kanuni adinin pay senedi olmasini kararlastirmistir, (Gerekge TTK m.
484).
2% Doktrinde paymn senede baglanmasmin temel amacinin, dolasim kolayligii saglamak oldugu ifade
edilmektedir. Bu baglamda payin senede baglanmasi sonucunda haklarin, bor¢ ve yiikiimliiliiklerin 6z
yapilarinda, kullamimlarinda yahut ileri siiriilmelerinde bir degisiklik s6z konusu olmamaktadir. Bu
olgunun yegane sonucu payin tedaviiliiniin kolaylastirilmasidir, (Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. I, s.
547).
%7 Y1ldz, Esit islem, s. 111-112.
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digerleri igin ¢ikartilmamasi ilkeyi ihlal edecektir®®.

Keza hamiline yazili payn
sahibinin kim oldugunun belli olmamasi ve payin devrinin zilyetligin gecirilmesiyle
gerceklestirilmesi, hamiline yazili pay senedi ¢ikartmak igin getirilmis pay bedellerinin
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tamaminin 6denmesi on kosulunu aciklamaktadir™. Fikrimizce bu durum, kanun

koyucunun iradesini basli basina objektif bir sebebe dayandirmaktadir.

Keza sirketin ve sermaye artiriminin tescilinden dnce cikartilmis paylar gegersiz
olacak, buna karsin, istirak taahhiidiinden kaynaklanan yiikiimliilikler gegerliliklerini
koruyacaktir (TTK m. 486/1). Ayrica, paylarin hamiline yazili oldugu durumlarda, pay
bedellerinin tamaminin 6denmesinden itibaren {i¢ ay igerisinde, yonetim kurulu
tarafindan pay senetlerinin bastirilmasi ve pay sahiplerine dagitilmasi gerekir (TTK m.
486/2). Tim bu sartlar altinda 6rnegin istirak taahhiidiinden kaynakli yiikiimliiliiklerin
yalnizca bir grup pay sahibine yiikletilmesi yahut pay bedellerinin tamamini
O0demelerine karsin bazi pay sahiplerine hamiline yazili pay senetleri teslim edilirken
digerlerine senetlerin dagitilmamasi, objektif kriterlerin de eksikligi ile birleserek esit

1slem ilkesine aykirilik teskil edebilecektir.

Ayrica dikkat ¢cekmek isteriz ki hamiline yazili pay senetlerinde senetten dogan
haklar, senedin zilyedi olan kisi tarafindan kullanilabilecektir (TTK m. 426/2). isbu pay
senedini rehin ya da hapis hakki, saklama, kullanim 6diincii gibi s6zlesmeler nedeniyle
elinde bulunduran kisi, pay sahipligi haklarini, yalnizca pay sahibi tarafindan 6zel bir
yazili belge ile yetkilendirildigi hallerde kullanabilecektir (TTK m. 427/2). Aksi halde
bu kisinin genel kurula katilmasinin yani sira oy hakki gibi pay sahipliginden kaynakh
haklarimi kullanmasi da sz konusu olmayacaktir®’. isbu diizenleme ile sahibinin
zilyetliginde bulunmayan hamiline yazili hisse senetlerine iliskin temsil yetkisinin yazil

271

bir belge vasitasiyla verilebilecegi hiikiim altina alinmaktadir™’~. Zira hamiline yazili

%8 yildiz, Esit Islem, s. 111-112.
29 Akbulak, Yavuz: “TTK Isiginda Anonim Sirketlerinde Pay Senetleri”, Ankara Barosu Dergisi, Y.
2016, S. 1, s. 507.
2% Karahan/ Bozgeyik, s. 657-658.
™ Gerekge TTK m. 427/2.
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hisse senedi rehin veya tevdi edilmis yahut ariyet olarak baskasina birakilmigsa, malik

ve zillet arasindaki iliskide oy hakki kural olarak malik tarafindan kullanilabilecektir®’?,

Buna karsin hamiline yazili hisse senetlerinde, senedi elinde bulunduran kisi hak
sahibi oldugu i¢in, oy hakkini temsilci vasitasiyla kullanmak isteyen pay sahibinin,
senedi temsilciye vermesi yeterli olacaktir. Bir diger ifade ile hamiline yazili senetlerde
temsilcinin genel kurul toplantisina katilabilmesi, TTK m. 426°da hiikiim altina alinan
tevdi zorunlulugu nedeniyle senedin zilyetligini kazanmis ve kendi adina tevdi edip
girig kart1 almis olmasina baglidir. Keza pay sahibinin, daha 6nceden senetleri tevdi
edip giris kart1 almasi durumda ise isbu kart {izerine temsilcinin ad, soyad ve gerekli
diger bilgilerinin yazilmis olmasi gerekmektedir®”®. Bu noktada senedi TTK m.
427/2°de sayilan sebeplerle elinde bulunduran kisiye verilen yetki, pay sahibinin genel
kurulda temsilci araciligi ile oy kullanmasindan agik sekilde farkli hukuki temellere
dayanmaktadir. Dolayisiyla ilk durumda 6zel yazili bir belge ile yetkilendirme aranirken
ikinci durum i¢in yalnizca senedin teslim edilmesinin yeterli sayilmasinin, esit islem

ilkesine aykir1t mahiyette degerlendirilmesinin yerinde olmadig1 goriisiindeyiz.

Kanun koyucu, nama yazili hisse senedi sahiplerinin temsil yetkisini de yazili
sekilde vermesi gerektigini acik¢a hiikkme baglamistir (TTK m. 426/1). Bir diger
anlatimla, nama yazili paylarda temsilcinin pay defterine kayith olan pay sahibi
tarafindan yetkilendirilmesi ve bunun yazili sekilde?”* yapilmasi gerekmektedir. Bu
noktada, nama ve hamiline yazili hisse senetlerinden kaynakli temsil hakkinin kullanimi
acisindan ortaya cikan farklilik, isbu senetlerin farkli devir sartlarina tabi olmasindan
kaynaklanmaktadir. Dolayisiyla esit islem ilkesine aykirilik olusturacak mahiyette

degildir.

72 asik/ Celik, s. 294.

2B Uasik/ Celik, s. 295.

2" Halka agik anonim ortaklarin genel kurullarin vekaleten oy kullanilmas: halinde temsil belgesinin
noterden tasdikli olmasi gerekmektedir, (Vekéleten Oy Kullanilmasi ve Cagri Yoluyla Vekalet
Toplanmast Tebligi (11-30.1) m. 5 vd., 24.12.2013 tarihli ve 28861 Sayili Resmi Gazete’de
yayimlanmistir).
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Son olarak genel kurul devam ederken toplantida hazir bulunan bir pay sahibinin,
hakl1 bir sebeple toplantiyi terk etmesi durumunda, yerine bir temsilci segmesi miimkiin
olabilecektir. Bu baglamda 6rnegin, genel kurulda aniden rahatsizlanan pay sahibine,
temsilci atayarak toplantidan ayrilma imkani taninmalidir. Dahasi pay sahibi arzu ederse
her giindem maddesi i¢in de ayri temsilci tayin edebilmelidir®”. O halde birden fazla
pay sahibinin rahatsizlandig1 yahut muhtelif hakli sebeplerle (bir yakinin ani kayb1 veya
trafik kazasi gegirmesi gibi haberler almasinda oldugu iizere) toplantidan ayrilmasi
durumunda, yalnizca bir veya bir grup pay sahibinin temsilci atamasina izin verilmesi,
esit islem ilkesine aykirilik teskil edecektir. Keza tek bir pay sahibinin, yine hakli bir
sebebe dayanarak, toplantidan ayrilmak zorunda kalmasi ve her bir giindem maddesi
igin farkl temsilci atamak istemesi durumunda, bazi temsilcilerin genel kurul tarafindan
kabul edilmesi; buna karsin, arzu edilmeyen yonde oy kullanacagi diistiniilen diger
temsilcilerin, hukuka uygun sekilde atanmadigi gerekgesi ile reddedilmesi de esit islem

ilkesine uygun olmayacaktir.
C. Egsit Islem Ilkesi Kapsaminda Paylarin Devri

1. Genel Olarak

Anonim sirket paymin ¢iplak pay oldugu (yani paymn hisse senedi yahut

ilmiihabere”’® baglanmadig1) durumlarda, paymn devri alacagin temliki hiikiimlerine gore

277

gerceklestirilecektir®” (TBK m. 183 vd.). Hamiline yazili pay senetlerinin devri ise

sirket ve U¢lincl kisiler hakkinda ancak zilyetligin ge¢mesi ile hiikiim ifade edecektir

2" asik/ Celik, s. 294.
2% Anonim sirketlerde hisse senedinin yerini tutmak amaciyla ¢ikartilan, gegici yahut ara senetler
ilmiihaber olarak isimlendirilir. Fakat bunlarin i¢ermis oldugu pay sahipligi haklari, gegici degildir.
Dolayistyla sirketin hisse senedi ¢ikarmasi durumunda bunlar hisse senedi ile degistirilecektir. Buradan
hareketle hisse senetlerinin yerini tutmak amaciyla ¢ikartilan ilmiihaberlerin, hisse senetlerine bagli tiim
haklar1 sagladig1 soylenebilir, (Ucisik/ Celik, s. 251).
2" Sener, s. 615; Narbay, Safak: “6102 Sayili Yeni Tiirk Ticaret Kanununa Gore Anonim Ortaklikta Pay
ve Pay Senetlerinin Devri”, EUHFD, Y. 2012, C. XVI, S. 3—4, s. 208; Konuya iliskin Yargitay 11. HD
15.12.1981 tarihli ve E. 5144, K. 5141 sayil kararinda pay senedi ve ilmiihaber ¢ikartitlmamig olmasinin,
payin devrini engellemeyecegi ifade edilmis ve esas sozlesmede paymn devrini engelleyen hiikiim
bulunmadig: hallerde, kisinin sirketi dava yolu ile devre zorlamasinin miimkiin oldugu yoniinde hiikiim
tesis edilmistir, (Basbugoglu, Tarik: Uygulamali Tiirk Ticaret Kanunu Agciklamalar, I¢tihatlar, C.I, Ticari
Isletme, Kiymetli Evrak Hukuku, Ankara 1988, s. 634).
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(TTK m. 489). Nama yazili pay senetleri ise, kanun yahut esas sézlesmede aksinin
ongoriilmedigi  durumlarda, herhangi  bir siirlamaya bagli  olmaksizin
devredilebilecektir (TTK m. 490/1). Ayrica hukuki islemle devir, ciro edilmis nama
yazili pay senedinin zilyetliginin devralana gec;mesiyle278 yapilabilecektir (TTK m.

490/2).

Ciro ve zilyetligin devrinden sonra dahi nama yazili hisse senetlerinin ortakliga
kars1 hiikiim ifade etmesi, pay defterine?’® devralanin kaydinin yapilmasi ile miimkiin
olmaktadir™. Zira yalmzca pay defterine kayitli olan kisiler, ortaklikla iliskilerde pay
sahibi olarak kabul gérmektedir (TTK m. 499/4).

2. Devrin Kisitlanmasti

Nama yazili pay senetleri, kanunen usuliine uygun sekilde devredilmis olsa bile,
baz1 durumlarda sirketin s6z konusu devrin kaydimin pay defterine gegirilmesinden
kaginmasi ve devri gegersiz kilmasi miimkiindiir (TTK m. 490/1). O halde kanun
koyucunun ana fikri, paylarin herhangi bir sinirlamaya tabi olmadan devredilebilecegi

yoniinde olmasina karsin, bu duruma istisnalar getirilmesi de olasidir®®",

Nama yazili paylarin ya da nama yazili pay senetlerinin devrini siirlandiran sebep

“baglam” olarak isimlendirilir. Kanuni veya sdzlesmesel olmas1 miimkiin olan baglam,

28 Hem nama hem de hamiline yazili senetlerin devri agisindan, kanun koyucu zilyetligin gegirilmesi
gerektigi belirtmektedir. Bu noktada teslim dar anlagilmamali, zilyetligin devri seklinde yorumlanmalidir.
Buradan hareketle, yalnizca teslim degil; vekil araciliiyla iktisap, kisa elden teslim, hitkkmen teslim de
zilyetligin devir yollar1 arasindadir. Fakat devralana miilkiyeti gecirmek amaciyla zilyetligin devredilmesi
ve taraflarin bu konuda anlagmalar1 gerekmektedir, (Yasaman, Hamdi: Menkul Kiymetler Borsasi
Hukuku, Istanbul 1992, s. 39; Sener, s. 615-616).
29 pay defteri, 6762 sayitli TTK déneminde doktrinde “hissedar defteri”, “pay sahipleri defteri”, “sirket
defteri”, “ortaklar defteri” gibi isimlerle de anilmistir. Buna karsin Yargitay ictihatlarinda “pay defteri”
kavramu tercih edilmistir, (Narbay, Safak: Anonim Ortakliklarda Pay Defteri, Ankara 2003, s. 32 vd.).
Pay defteri ticari bir defterdir (TTK m. 64/4). isbu defterin tutulmasi, yonetim kurulunun vazgecilmez ve
devredilmez gorevleri arasinda yer almaktadir (TTK m. 375/1). Pay defteri, hamiline yazili pay sahipleri
haricinde, diger sirket paylarmin kimin elinde bulundugunun ve s6z konusu paylardan kaynaklanan
haklarin kimler tarafindan kullanilacaginin islendigi defterdir. O halde sirketin tiim paylarinin hamiline
oldugu durumlarda pay defteri tutulmasi da gerekmemektedir, (Sevi, Ali Murat: Anonim Ortaklikta Payim
Devri, 2. Baski, Ankara 2012, s. 210).
280 Sener, s. 617.
281 Akin, Bagli Nama Yazili Hisseler, s. 33; Bozkurt, Tamer: Anonim Sirketlerde Pay Devrinin
Sinirlandirilmast (Baglam) —Die Vinkulierung-, istanbul 2016, s. 4 vd.
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bir taraftan pay bedellerini giivence altina almayir amaglarken (kanuni baglam), diger

taraftan da yabancilasmay1 6nlemeye (esas sozlesmesel baglam) yardimer olmaktadir®®,

Paylarin devrini smirlandiran istisnalardan ilkini olusturan “kanuni baglam”
(kanuni sinirlama) uyarinca; miras, mirasin paylasimi, esler arasindaki mal rejimi
hiikiimleri ile cebri icra hari¢ olmak iizere, bedeli tamamen 6denmemis nama yazili
paylarin devri, sirketin onayi ile miimkiin olmaktadir (TTK m. 491/1). Goriildigi tizere
her ne kadar anonim sirketlerde nama yazili paylar, kural olarak serbestge
devredilebilse?®® de bedellerin tamami O0denmemis nama yazili senetler, s6z konusu
kurala istisna teskil etmektedir. Isbu paylar esas sozlesmede agik sekilde belirtilmemis
olsa dahi, yalmzca sirket onay:1 ile devredilebilecektir. Bu noktada kanun koyucu,
O0denmemis pay bedellerini giivence altina almayr ve sirketin 6deme giicii yetersiz
kisilerle karst karsiya kalmasimi engellemeyi amaglamaktadir. Bu durum doktrinde,
karsiligi tamamen Odenmemis nama yazili paylarin, yasa geregi “bagli” oldugu

seklinde a<;1kla.nmaktad1r284

. Fakat yalnizca pay bedellerinin 6denmemis olmasi, sirkete
payin devrini engelleme imkani tanimaz. Zira devralanin 6deme giiciiniin bulunmasi ve
tyiniyetli olmas1 halinde, devir islemine sirket tarafindan onay verilmesi gerekmektedir.

Aksi halin kabulii kanuna ve diiriistliik ilkesine aykirilik teskil edecektir?®.

Bu noktada sirket, yalnizca, devralanin 6deme yeterliligi siipheli oldugu ve sirket
tarafindan istenilen teminat verilmedigi durumlarda onay vermeyi reddedebilecektir
(TTK m. 491/2). O halde, bedellerinin tamam1 6denmemis nama yazili paylar agisindan
devrin kisitlanmasi, sirketin takdir yetkisini dikkate alindiginda, esit islem ilkesine
aykirilik yaratabilir. Zira 6rnegin bedellerinin tamami 6denmemis nama yazili paylari

elinde bulunduran iki ayr1 pay sahibinden biri agisindan, devralanin 6deme yeterliligi

282 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 150; Sener, s. 620; Bozkurt, s. 153.
283 Huguenin Jacobs, s. 15.
284 Bozkurt, s. 17. Kanuni baglam hiikiimleri ¢ogunlukla emredici mahiyettedir. Buna karsin, nama yazili
pay senetlerinin devri genellikle hukuken kanuni baglamdan etkilenmez ve gegersiz hale gelmez. Ancak
kanun koyucu bu noktada anonim sirkete nama yazili paylarin devri agisindan takdir hakki verir ve devre
onay verip vermeme yetkisini ilgili organin somut olayin Ozeliklerini dikkate alacak sekilde
degerlendirmesine olanak tanir, (Tekinalp, Unal: Anonim Ortaklikta Yeni Baglam Sisteminin Esaslar1 —
Pay Defteri Hukuku ile- Istanbul 2012, s. 26).
%5 Gerekge TTK m. 491/1.
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dikkate alinmadan teminat istenmezken, digerinden 6deme yeterliligine iligkin siiphe
yaratacak herhangi bir durum olmamasina Karsin, teminat talep edilmesi esit islem
ilkesine aykirilik teskil edecektir®®®. Bu baglamda; sirkete, paylari devralanin 6deme
yeterliligi ve teminat gosterilmesi hususlarinda taninan takdir yetkisinin, her somut olay
acisindan ayrica incelenmesi gerekmektedir287. Zira talep edilen teminatin miktar ve
niteliginde oldugu iizere, 6deme yeterliliginin ne sekilde degerlendirilecegi de kanun
koyucu tarafindan belirtilmis degildir. S6z konusu durumda esit islem ilkesinin dikkate
alinmasi, pay sahiplerinin devre konu paylarin1 devredememelerinden dolayli sekilde
etkilenmelerine dayanmaktadir. Bunun disinda payi devralma arzusunda olan kisilerin,
heniiz pay sahibi sifati bulunmadigi i¢in (TTK m. 357’nin lafzindan hareketle) sirketin
bu kisilere kars1 esit davranma yiikiimliligii de olmadigi goriisiindeyiz. Bir diger ifade
ile bu sartlar altinda sirketin esasen pay sahiplerine kars1 esit davranma zorunlulugu s6z
konusu olmakta, ancak pay sahiplerinin dolayli sekilde etkilenmeleri neticesinde

devralacak kisilere de esit muamelede bulunulmasi gerekmektedir.

Sirketin, bedelleri tamamen O6denmemis nama yazili paylar agisindan devrin
kisitlanmasina 1iliskin takdir yetkisini esit islem ilkesine aykir1 olarak kullanmasi
halinde, devralma arzusunda olan kisinin zaten pay sahibi oldugu varsayilirsa, bu
kiginin pay sahipligi sifatina dayanarak ilkenin ihlali sebebiyle dava agma hakki s6z

2
konusu olacaktir?®,

Nama yazil1 pay senetlerinin devrinin kanun koyucu tarafindan sinirlandirilmasinin
yani sira, isbu senetlerin ancak sirket onayi ile devredilebilecegi de esas sozlesme ile
belirlenebilir (TTK m. 492/1). Ancak sirketin tasfiye siirecine girmesiyle birlikte isbu
sinirlamalar ortadan kalkacaktir (TTK m. 492/3). “Sézlesmesel baglam” (esas s6zlesme

ile sinirlama) adi verilen bu uygulama borsaya kote olmayan (kapali anonim ortakliklar)

286 Pulagh, Hasan: Bagli Nama Yazili Pay Senetleri, Ankara 1992, s. 121.
87 Bozkurt, s. 151.
288 Bozkurt, s. 152; Huguenin Jacobs, s. 224.
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ve borsaya kote™ olan anonim ortakliklar agisindan iki farkli diizenlemelere tabi

tutulmaktadir.

Borsaya kote edilmemis nama yazili paylarin devri, sirket tarafindan, esas
sozlesmede Ongoriilmiis hakli bir sebep ileri siiriilerek yahut devredene, paylarin
basvuru anindaki gergek degeri ile kendisi, diger pay sahipleri veya tigiincii kisiler adina
almay1 Onererek reddedilebilir (TTK m. 493/1). Bir diger ifade ile “ka¢is klozu”
(“escape clause”) olarak da anilan s6z konusu diizenlemeye gore, sirketin ancak iki
halde isbu paylarin devrine onay vermekten kacinilmasi miimkiindiir. Bunlar, esas
sOzlesmede éngérﬁlenzgo hakli bir sebebin mevcut olmasi yahut devreden Kkisiye,
paylari, bagvuru anindaki gercek degeri dikkate alinarak sirket tarafindan, kendisi, diger
pay sahipleri ya da tigiincii kisiler hesabma alma teklifinde bulunulmasidir. Ancak bu
noktada ozellikle, pay sahipleri g¢evresinin bilesimine iliskin esas sozlesme
hiikiimlerinin, sirketin isletme konusunun yahut isletmenin ekonomik bagimsizliginin

reddi hakli gosterdigi durumlar dikkate alinacaktir (TTK m. 493/2).

Kagis klozunun isletilmesi agisindan esit islem ilkesinin dnemi 6zellikle azinlik ve
cogunluk arasindaki iligkinin dengelenmesinde yatmaktadir. Zira genellikle ¢cogunluk
pay sahiplerinin arasindan ¢ikan yonetim kurulu, onay basvurusu sonrasinda ve kacis
klozunu isletirken sirketin menfaatleri ile kisisel menfaatlerini karistirabilir. Dolayisiyla
alinan karar, aslindan cogunlugun menfaatlerine hizmet etmesine karsin, sirket menfaati

geregi gibi gosterilebilir. Iste kacis klozunun uygulanmasmin gercekten sirket

289« ihraggilarin nama ve hamiline yazili paylart borsada islem gérmek iizere kote edilir.”, (Pulash,

Serh, C. I11, s. 2114).

0 6762 sayill TTK déneminde sirketin pay devrini sebep belirtmeden reddedebilecegine iliskin olarak
esas sOzlesmeye hiikiim konulmasi miimkiinken (m. 418/2), 6102 sayili TTK ile bu imkan ortadan
kaldirilmigtir. Bu yolla hem pay sahiplerinin hem de {igiincii kisilerin pay devrine hangi sebeplerin engel
olacagini 6nceden bilmeleri miimkiin hale gelmistir. Dahas1 bu yonde bir diizenlemenin esas sdzlesmede
bulunmadig: hallerde sirketin pay devrini reddi de s6z konusu olmayacaktir, (Akin, Bagli Nama Yazili
Hisseler, s. 37). Ancak konuya iligkin olarak esas sozlesmede kayit bulunmasi yeterli goriilmektedir.
Bunun haricinde devrin smirlanma iradesinin pay senedi {izerinde ayrica yer almasmin Onemi
bulunmamaktadir, (Bozkurt, s. 14).
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menfaatine hizmet edip etmediginin tespiti agisindan esit islem ilkesi yol gosterici

mahiyette olacaktir®".

Kagis klozunu hiikiim altina alan diizenlemede yer alan hakli sebep kavrami, borglar
ve sahis sirketleri hukuku agisindan gegerli olan, iliskiye ¢ekilmez hale getiren hakli
sebepten farkli olarak, sirket agisindan 6nemi bulunan sebebi ifade etmektedir. Bu
noktada her ne kadar kanun koyucu; sirketin, pay devrine onay vermemeye iliskin
dayanabilecegi hakli sebepleri, pay sahiplerinin kompozisyonu, sirketin konusu ve
isletmenin bagimsizlig1 ¢ercevesinde degerlendirse de isbu hakli sebepler “sunirli

sayida” (“numerus clausus ) degildir®®,

Isvigre doktrininde Kldy hakli sebebin tespitine iliskin olarak ZGB m. 4 (TMK m. 4)
kapsaminda hakimin takdir yetkisi bulunduguna, dolayisiyla taraflarin karsilikl
menfaatlerine gore karar vermesi gerektigine dikkat ¢ekmektedir. Yazar bagli nama
yazili paylarin devrinin sirket tarafindan onaylanmamasinin; objektif bir sirket
menfaatinin bulunmasi, hakli bir sebebin varligi yahut kagis klozunun kullanilmasi ve
esit islem ilkesinin uygulanmasi hallerinde miimkiin olabilecegini ifade etmektedir. Bu
baglamda payin devrine iliskin onaym o6l¢iilii olmas1 da hakli bir sebebin varliginin
gostergesidir. Dolayisiyla reddin, sirket amacinin yahut sirketin  (isletmenin)
bagimsizliginin korunmasina, dahasi bunlara ulasilmasina uygun olmasi ve sirketin
devri engellemekteki menfaati ile pay sahibinin payini devrindeki menfaatinin karsilikli
olarak degerlendirilmesi, sonunda ise sirketin menfaatinin agir basmasi1 gerekmektedir.
Kldy’a gore, sirketin objektif menfaati, hakli sebep ve esit islem ilkesi kapsaminda
paymi satmak isteyen ortagin sirketten ¢ikmaktaki menfaati ile satisa izin vermeyen
sitketin menfaatinin degerlendirilmesi gerekmektedir. Bu baglamda s6z konusu
menfaatlerin dengesi, istenmeyen bir kisinin ortak olarak sirkete girmesiyle, sirket

icinde kalmaya mecbur birakilan ortak arasindaki sinirin olusturulmasi degil; paylarin

1 Bozkurt, s. 150; Bockli, s.1814.
22 Gerekge TTK m. 493/2; Pekdincer, Tamer: “TTK Tasarisina Gore Anonim Sirketlerde Baglam
Hiikiimlerinin Degerlendirilmesi”, Anonim Sirketler ve Sermaye Piyasasi Hukukunda Giincel Gelismeler
Tirk  -Alman  Uluslararast  Sempozyumu  (25-26 ~ Haziran  2010),  Erisim  Adresi:
http://www.borsaistanbul.com/data/yayinlar/panel_9.pdf, Erigim Tarihi: 02.01.2018, s. 213.
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sirket tarafindan devralinmasina iliskin bir teklif sunulmaksizin, pay devrine iligskin
onayin reddi ile kacis klozu arasindaki sinirin ¢izilmesidir. O halde karar verilmesi
gereken husus, sirketin kendisi yahut baskas1 adina hisseleri satin almasinin veya payini
devretmek isteyen kisinin sirkette pay sahibi olarak devam etmesinin, kendisinden

beklenip beklenemeyecegidir®®.

Alman hukukunda ise, nama yazili paylarin serbest sekilde devri kuraldir. Bununla
birlikte esas so6zlesme acik sekilde dngoriilmesi kaydiyla, payin devrinin sirket onayimna
tabi kilinmas1 miimkiindiir ( AktG §68). Bu baglamda esas sozlesme ile bir bagka agik
diizenlemeye yer verilmemisse, onay karar1 yonetim kurulu tarafindan verilecektir.
Dolayisiyla AktG, Isv.BK ve TTK’nin aksine nama yazili pay devirlerine iliskin olarak
esas sOzlesmede ret sebeplerinin Ongoriilmesini zorunlu kilmamaktadir. Ancak ret
sebeplerinin esas sozlesmede Ongoriilmesi elbette miimkiindiir. Bu noktada yetkili
organin takdiri ile devre onay verilip verilmemesi giindeme gelir. Fakat devir
sinirlamalarinin payin devrini biitliniiyle ortadan kaldiracak sekilde 6n goriilmesi yahut
uygulanmasi s6z konusu degildir. Alman hukukunda yer alan; onayin reddinin, devrin
ortaklik acisindan gecerlilik kazanmasini engellemesine iliskin diizenleme Isv.BK’nin

hazirlanis1 agisindan da etkili olmustur294.

Tirk kanun koyucusunun, kagis klozunu hiikiim altina aldigt TTK m. 493/1°de
paylarin bagvuru anindaki gercek degerinin pay sahiplerine 6nerilmesi yeterli goriilmiis,
reddin nedenine iliskin herhangi bir gerek¢e paylasilmasi kanunen zorunlu
tutulmamistir. Doktrinde bir goriis, bu sebeplerin agik¢a gosterilmesinin zorunlu

oldugu, aksi halde paylarin ilke olarak serbest sekilde devrinin Oniinde bir engel

2% Naklen Akin, Bagli Nama Yazili Hisseler, s. 41 vd.

24 Uzel, Necdet: Anonim Ortakliklarda Esas Sozlesmesel Baglam, Istanbul 2013, s. 248. Paymn
bolinemeyecegi ilkesinden kaynaklanan “birlik teorisi” uyarinca “...baglamda ortaklik hakki bir biitiin
olarak ele alindig icin katilma/ yonetime yonelik haklar ile malvarligi haklar: arasinda bir boliinme s6z
konusu edilemeyeceginden hisse devrindeki (hisseyi satan hissedar ile alici iigiincii kisi arasindaki)
tasarruf iglemi de sirketin onay vermesi halinde gegersiz hale gelmekte, gerek hisse senedinin (menkul
esya olarak) miilkiyeti ve gerekse paydan dogan haklar satict hissedara kalmaya devam edecektir; sadece
alacak hakkina doniisen haklarmn iigiincii kisiye devrolunmasi soz konusu olabilecektir.”, (Akin, Bagl
Nama Yazili Hisseler, s. 14).
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bulunmadig yéniindedir®®. Buna karsin, bizim de katildigimiz goriis, isbu gerekgenin
paylasilmasinin zaten yerinde olmadigi, zira bu olanagin hakli bir ret sebebi bulunmasa
da pay sahipligi yapisinin degismesini istemeyen sirket ile paylarini satmak isteyen pay
sahibinin menfaatlerinin dengelenmesi i¢in saglandigi yoniindedir. Bununla birlikte
sirketin kacis klozunu kullanmasi; 6zen yﬁkﬁmlﬁlﬁgﬁzge, hakkin koétiiye kullanilmasi

yasag1?®’ ve esit islem ilkesi kapsaminda olmalidir®®.

Esit islem ilkesi uyarinca sirket, bazi pay sahiplerinin lehine yahut aleyhine olacak
sekilde kacis klozunu kullanmamalidir. Buna gore, 6rnegin belirli bir grup pay sahibinin
hisselerini satmak istemesi halinde sirketin siirekli kac¢is klozunu kullanmasi, buna
karsin bir bagka grup pay sahibinin devir talebine onay vermesi ilkeye aykirilik teskil
edebilir. Ayn1 minvalde, devre konu paylarin sirket tarafindan satin alinmasindan sonra,
sirketin isbu paylar1 tiim pay sahiplerine degil, yalnizca bazi pay sahiplerine satmak i¢in
teklifte bulunmasi ya da birden fazla pay sahibi hesabina satin almay1 6nermesi de esit

9

islem ilkesine aykir olabilecektir’. Keza paylarmi sirkete devreden bazi pay

sahiplerine, digerlerine Ongoriilmemis kosullar getirilmesi de ilkeye aykirt mahiyet

teskil edebilecektir’®

. Ancak bu sartlar altinda bile esit islem ilkesine aykirilik i¢in,
sitketin kagis klozunu kullandigi yahut aksine devir talebine onay verdigi pay
sahiplerinin esit sartlar altinda bulunmamas:i ve objektif bir sebebin séz konusu

olmamasi gerektigi goriisiindeyiz.

29 Kendigelen, Abuzer: Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve 11k Tespitler, 3. Baski, Istanbul
2016, s. 402.
2% TTK m. 369°da diizenlenen dzen yikiimliiliigiine gore, yonetim kurulu iiyeleri ve yonetimle gorevli
ticlincti kisiler, gorevlerini tedbirli bir yoneticinin 6zeni ile yerine getirmek ve sirketin menfaatlerini
diirtistliik kuralina uygun sekilde gozetmek yiikiimliiliigii altindadir. Bu baglamda, yonetim kurulu iiyeleri
gorevlerini tedbirli bir yoneticinin 6zeni ile yerine getirmelidir. Diizenlemeye kaynak teskil eden OR m.
7171/1 uyarinca da gorevin tam bir 6zenle yerine getirilmesi gerekmektedir, (Pulash, Sirketler, s. 472).
27 fsvigre doktrininde kagis klozunun isletilmesi agisindan, sirketin menfaatine hizmet etmemesi ve
ozellikle de iktisap edenin geri ¢evrilmesine kars1 makul, mantikli gerekgeler ileri siiriilememesi hakkin
kotliye kullanimi olarak kabul gérmektedir. Hakkin kotiiye kullanilmast yasagi ile ¢izilen sinir ise esasen
yonetim kurulun keyfi davranislarii da engellemeyi amaclamaktadir. Ancak kagis klozunun hakkin
kotiiye kullanilmasi mahiyetinde olmasi, her durumda esit islem ilkesine aykirilik teskil etmeyecektir.
Zira yonetim kurulu yahut genel kurulun bir karar1 esit islem ilkesine uygun olmasina karsin, diiriistliik
kuralina aykirilik teskil edebilecektir, (Bozkurt, s. 153).
2% Akin, Baglh Nama Yazili Hisseler, s. 78.
99 Akin, Bagli Nama Yazili Hisseler, s. 79; Bockli, §6, N. 203 - 203 a; Huguenin Jacobs, s. 223-224.
3% Bozkurt, s. 151.
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Buradan hareketle, yonetim kurulunun pay devrine iligkin yetkilerini kullanirken
esit islem ilkesine uygun hareket etmesi gerekmektedir. Dolayisiyla ayni sartlar altinda
bulunan, iki paydan birinin devrine izin verilirken, digerinin devrine izin verilmemesi
yahut izin sartlarina iliskin olarak uzun siiredir devam eden bir uygulamanin, sadece
belirli pay sahipleri agisindan g6z ardi edilmesi ilkenin ihlaline sebep teskil edecektir®®.
Ayni minvalde keyfi ya da kotiiniyetli olarak bazi pay sahiplerinin paylarinin devrine
riza gosterilmesinden vazgecilmesi durumunda da esit islem ilkesi ihlal edilmis

olacaktir®®.

Sirketin, kagis klozunu kullanirken, paylar1 bagvuru anindaki gercek degeri ile alma
Onerisinde bulunmasi gerekmektedir (TTK m. 493/1). Ancak s6z konusu “gercgek
deger” ibaresinin hukuki bir kavram olarak agiklanmasi gerekmektedir. Doktrinde
gercek deger ile kastedilenin “i¢ deger” oldugu goriisii agir basmaktadir®®. I deger ise
pay sahibine iligkin kisisel ve 6znel faktorlerin dikkate alinmadigi; paymn degil, sirketin
degerlendirilmesi sonucunda ulasilan, dolayisiyla da objektiflestigi (nesnellestigi)
varsayllan deger olarak tanimlanmaktadir. Dolayisiyla i¢ degerin tespiti, sirketin
biitiinsel degerinin belirlenmesi neticesinde ulasilan parasal tutarin pay adetine

boliinmeyle gergeklestirilecektir304.

Satima konu teskil eden paylarin sirket sermayesine orani, gergek (i¢) degerin tespiti
acisindan siklikla karsilasilan durumlardan birisidir. Bu baglamda azinlik olarak kabul
goren ve ylizde on seviyesinde bulunan paylarin degerinde bir artis yasanmasi

miimkiindiir. Keza satima konu olan hisselerin sayisinin az oldugu ya da oransal olarak

% Hueck, s. 302; Nomer, “Esit Islem Ilkesi”, s. 484-485.
%02 Bodenheimer, s. 24.
%03 Akin, Bagli Nama Yazili Hisseler, s. 95; Yiiksel, s. 200; Uzel, s. 318; Pulash, Hasan: Sirketler
Hukuku Serhi, Ankara 2011, s. 1490.
%04 AKin, Bagli Nama Yazil Hisseler, s. 95 vd.; Yiiksel, s. 200-201. Federal Mahkemenin bir kararina
(BGE 120 1I 259 vd.) katilan Isvigre doktrinde yer alan konuya iliskin hakim goriis “gercek degerin
(wirklicher Wert) tespitinde genel olarak kabul edilen ekonomik ilkelere gére, gercek deger olarak
sirketin toplam aktif deger (Gesamtwert der Gesellschaft), bir yandan isletmenin net aktif degeri
(Substanzwert), diger yandan da payin i¢ degerinin (innerer Aktienwert) hesabinda dikkate alinan
isletmenin verimlilik degeri (Ertragswert) esas alimir. Dolayisiyla, ger¢ek degerin tespit ve tayininde ilke
olarak, isletmenin faaliyet donemi (devam) degerleri (Fortfiihrungswert) esas almr.” seklindedir,
(Naklen, Pulash, Serh, s. 1490).
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diisiik bir sermaye payini temsil etmesi halinde gergek degerin diisiikk takdiri ile
karsilagilabilecektir. Bu noktada objektif degerin esas alinmasi neticesinde siibjektif
unsurlar gergek (i¢) degerin hesaplanmasi agisindan dikkate alinmayacaktir. Zira
aksinin kabulii durumunda ayni durumda bulunan pay sahiplerine farkli muamele
giindeme gelecegi icin esit islem ilkesine aykirilik s6z konusu olabilecektir. Bir diger
ifade ile azinlik olusturan payin sahibiyle, drnegin sermayenin yalnizca yiizde iiciinii
elinde bulunduran bir diger pay sahibi arasinda kacis klozunun kullanilmasi agisindan
bir fark yaratilmamalidir. Bu baglamda her iki pay sahibi de sirketten ¢ikmayi arzu
etmektedir ve sirket agisindan esas Onem teskil eden, sirket yapisinda harmoninin
bozulmadan, devaminin saglanmasidir. Dolayisiyla sirketin ka¢ tane veya kag yiiz tane

pay aldiginin bir 6nemi bulunmamaktadir®®.

O halde, azinlik olusturan pay sahibi ile daha az payi elinde bulunduran pay
sahibinin hisselerinin gercek degerinin belirlenmesi siibjektif unsurlardan uzak olarak,
ayn1 sekilde yapilmalidir. Yalnizca pay oranmin yiizde on seviyesinde bulunmast,
gercek (i) degerin daha yliksek hesaplanmasini gerektirecek mahiyette degildir ve esit

islem ilkesine aykirilik teskil edecektir®®.

%05 Akin, Baglh Nama Yazili Hisseler, s. 98-99.
%05 Akin, Bagh Nama Yazili Hisseler, s. 99. Aksi yonde gbriis i¢in bkz. Yiiksel, s. 202.
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IKINCi BOLUM
ESIT iSLEM ILKESININ ANONIM SIRKETLER KAPSAMINDA
MUHTELIF UYGULAMA ALANLARI

l. KATILMA HAKLARI ACISINDAN ESIT iSLEM ILKESI

A. Genel Kurula Katilma Hakkinda Esit islem lkesi

Anonim sirketlerde pay sahibinin sirket yonetiminde etkili olmasi genel kurula
katilmak (TTK m. 434/1) yahut elektronik ortamda oyunu kullanmakla (m. 1527/5)

307

miimkiin olabilir™". Bu a¢idan biiyiik 6nemi bulunan pay sahibinin genel kurula katilma

hakki TTK m. 425°de su sekilde diizenlenmistir:

“Pay sahibi, paylardan dogan haklarini kullanmak igin, genel kurula
kendisi katilabilecegi gibi, pay sahibi olan veya olmayan bir kisiyi de
temsilcisi olarak genel kurula yollayabilir. Temsilcinin pay sahibi olmasini

ongoren esas sozlesme hiikmii gegersizdir.”

Kaynagini OR m. 689/2°de bulan diizenleme, pay sahipligi haklarinin temelini
olusturan temsil edilebilirlik ilkesini esas sozlesme, genel kurul kararlari, diger
diizenlemeler ve Ozellikle idari tasarruflarla kaldirilamayacak kanuni bir kural haline
getirmektedir. Bu baglamda isbu maddeye aykiriliklar acik sekilde gegersiz sayilmistir.
Keza, temsilcinin pay sahibi olmasini sart kosan esas s6zlesme hiikmiiniin de gegersiz
sayllmasi benzer sinirlamalar agisindan kanun koyucunun bakis agisim1 agiklar
mahiyettedir’®. Buradan hareketle yonetim kurulunun Srnegin yalnizca hosuna giden
pay sahiplerini genel kurul toplantisina davet etmesi halinde agik sekilde esit islem

ilkesinin ihlali ile kargilagilacaktir®®.

%7 pulash, Sirketler, s. 624; Karahan/ Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 656.
%8 Gerekge TTK m. 425.

° Biirgi, Wolfhart, (cev., Teoman, Omer): “Isvicre Anonim Ortakliklar Hukukunu Etkileyen
Diisiincelerin Gelecekteki Onemi”, BATIDER, Y. 1972, C. 6, S. 3, s. 582.
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Genel kurula katilma hakki, vazgecilemez mahiyette bir haktir. Zira temel yonetsel
bir hak olmasmin yami sira genel kurula katilma hakki olmayan bir pay sahibinin
konumu anlamsizlagsacaktir. Ayrica anilan hak Kanunda “Pay Sahibinin Kisisel
Haklar:” bagligi altinda yer aldigindan (TTK m. 425) kisisel bir haktir. S6z konusu hak
kisiye bagli oldugundan bir baskasina devredilemez, fakat temsilci araciligi ile
kullanilmas1 miimkiindiir. Bu baglamda temsilci ile katilma, talep hakki niteliginde

degildir. Ancak paya bagli temel bir haktir®™.

Genel kurulda ortaklar bir taraftan iradelerini agiklamakta diger taraftan da bilgi
alma gibi diger haklarin1 kullanmaktadirlar. Bu baglamda genel kurula katilma hakkina
sahip olan pay sahipleri genel kurula katilabilecekler listesinde®" ismi bulunanlardur.
Yonetim kurulu tarafindan hazirlanan ve genel kurula katilabilecek pay sahiplerini
gdsteren isbu listenin nasil diizenlenecegi TTK m. 417 ile hiikiim altina alinmistir. ilgili
diizenlemenin ikinci ve ftglincii fikrasi uyarinca, senede baglanmamis paylarin,
ilmithaberlerin, nama yazili paylarin ve kayden izlenen paylarin (SerPK m. 13)
sahiplerinin ad yahut unvanlarindan olusan genel kurula katilabilecekler listesi, yonetim
kurulu bagkani tarafindan imzalanacak ve toplantidan 6nce genel kurulun yapilacag

yerde bulundurulacaktir®*?,

Buradan hareketle listede ismi bulunmayan pay sahiplerinin genel kurul toplantisina
alinmamalarinin esit iglem ilkesini zedeledigi sOylenemeyecektir. Buna karsin
toplantinin diizenin saglanmasi amaciyla ¢ikartilan listeye alinma igin bagvuruda
bulunan tiim pay sahiplerine, sirket tarafindan esit olanaklarin saglanmasi elbette
gerekmektedir. Dolayisiyla 6rnegin, genel kurul toplantisina yapilacak ¢agrinin niteligi

Onem tagimaktadir.

810 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 362.

311 Genel kurulun elektronik ortamda yapilmasi durumunda hak sahiplerinin veya temsilcilerinin giivenli
elektronik imzalar ile elektronik genel kurul sistemine giris yapmalar1 gerekmektedir. Bu durumda liste
toplant1 baglamadan 6nce sistemden alinacaktir, (EGKY m. 8).

312 Bu konuda detayh bilgi i¢in bkz. I. Béliim, IV. SerPK m. 29 uyarinca “Halka agik ortakliklar genel
kurullarini, toplantiya, esas sozlesmede gosterilen sekilde, ortakhigin internet sitesi ve Kamuyu
Aydinlatma Platformu ile Kurulca belivlenen diger yerlerde yayimlanan ilanla ¢agirmak zorundadirlar.
Bu ¢agr, ilan ve toplanti giinleri hari¢ olmak iizere, toplanti tarihinden en az ii¢ hafta énce yapilir. Bu
fikraya iliskin usul ve esaslar Kurulca belivlenir, (f.1). Nama yazili ihra¢ edilmis olup borsada islem
goren paylar hakkinda 6102 sayili Kanunun 414 iincii maddesinin birinci fikrast uygulanmaz, (f.2)”.
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Genel kurul toplantisina katilma hakkinin, toplantiya ¢agri ile siki baglantisi
bulunmaktadir. Bu agidan genel kurula katilma hakki, toplanti Oncesi ve toplanti
sirasinda kullanilabilecek haklari da igine alan bir iist kavramdir®™, Toplantiya (;agr1314
kanun Koyucu tarafindan hiikiim altina alinnmistir (TTK m. 414). isbu diizenlemenin ilk
fikras1 uyarmmca genel kurul toplantiya, esas sozlesmede gosterilen sekilde, sirketin
internet sitesinde ve Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde (TTSG) yayimlanan ilanla
cagrilacaktir. S6z konusu ¢agri, ilan ve toplant1 giinleri hari¢ olmak {izere, toplanti
tarithinden en az iki hafta Once yapilmalidir. Pay defterinde yazili pay sahipleriyle
onceden sirkete pay senedi veya pay sahipligini ispatlayici belge vererek adreslerini
bildiren pay sahiplerine, toplant1 giinii ile giindem ve ilanin ¢iktigi veya ¢ikacagi
gazeteler, iadeli taahhiitlii mektupla bildirilecektir. Iste sirketin, pay defterinde yazili
olan yahut pay sahipligini ispatlayan belgeleri 6nceden sirkete ibraz eden ve adreslerini
bildiren bir grup pay sahibine iadeli taahhiitlii mektup aracilig ile s6z konusu bildirimi

yapmamasina karsin, digerlerine yapmasi esit islem ilkesine aykirilik teskil edecektir.

Ayrica pay sahipleri toplantiya katildiktan sonra da toplantiya katilma hakk:
acisindan esit islem ilkesinin ihlal edilmis olmas1 miimkiindiir. Bu baglamda oy hakkini
kullanacak pay sahibinin veya temsilcisinin, toplantinin usuliine uygun sekilde
yiiriitilmesine engel olmas1 halinde salondan ¢ikartilmasi olasidir’™. Fakat soz konusu
sartlar altinda dahi ayn1 davranisi sergileyen pay sahiplerinden yalmizca bazilarinin
toplantidan ¢ikartilmasi, digerlerine karsi ise igbu yaptirnrmin uygulanmamasi esit islem

ilkesinin ihlaline sebep olacaktir®'®,

313 Karahan/ Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 657.

314 Tim pay sahiplerinin ya da temsilcilerinin bulundugu ve herhangi bir sekilde itiraz etmedikleri
durumlarda, cagriya iliskin usule uyulmadan genel kurul toplantisinin yapilmasi ve toplanti nisabi
korundugu miiddetge karar alinmasi miimkiindiir. Ancak bu sartlar altinda bile kanun koyucu tarafindan,
genel kurula katilma ve genel kurul toplantisinin yapilmasina iliskin hiikkiimler sakli tutulmustur, (TTK m.
416/1). igili diizenleme uyarinca ¢agrisiz genel kurul toplantilarinda gegerli karar alinabilmesi tiim pay
sahiplerinin katiliminin devamina baglidir. Dolayisiyla bir pay sahibinin toplantiyr terk etmesi
durumunda, cagrisiz genel kurulda karar alinamayacaktir. Ancak toplantinin ¢agrisiz yapilmasina itiraz
edilecekse, bunun giindeme gegilene kadar yapilmasi gerekmektedir. Sonradan yapilan itiraz, genel
kurulun karar alma ehliyetini ortadan kaldirmayacaktir, (Gerek¢e TTK m. 416/1).

315 pulash, Sirketler, s. 624; Teoman, Omer: “Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Genel Kuruldan
Cikartilmas”, Tkt. Mal., C. XIX, s. 417 vd..

318 yldiz, Esit islem, s. 122.
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Genel kurula katilmak icin gergek kisilerin kimlik gostermesi, tiizel kisilerin
temsilcilerinin ise vekaletname ibraz etmeleri gerekmektedir (TTK m. 415/2).
Doktrinde bizim de katildigimiz bir goriis, toplantiya katilma hakki bulunan bir
kimsenin yalnizca kimlik ibraz etmedigi icin toplantiya alinmamasi halinde, hakkin
kotiiye kullanimi ile karsilasilabilecegi yoniindedir. Dolayisiyla, 6rnegin toplantiya
katilan herkesin yakindan tanidigi bir pay sahibinin kimlik yahut tiizel kisi temsilcisinin
vekaletname ibraz etmemesi sebebiyle toplantiya alinmamasi, hakkin kotiiye

kullanilmas1 olabilecektir’®’.

S6z konusu Ornegin esit islem ilkesi kapsaminda
degerlendirilmesi halindeyse, ilkenin agik sekilde ihlali ile karsilagilabilecegini
diisinmekteyiz. Bir diger ifadeyle, herkesin yakindan tanidigi birden fazla pay sahibinin
kimlik yahut tiizel kisi temsilcisinin vekaletname ibraz etmemesi durumunda bazilarinin
toplantitya kabul edilip digerlerinin alinmamasi esit islem ilkesine aykirilik teskil

edebilecektir.
B. Oy Hakkinda Esit Islem lkesi

1. Oy Kavramive Oy Hakki

Pay sahiplerinin genel kurulda yapilan oylamalarda, 6neri lehine yahut aleyhine
acikladiklar1 irade beyanlar1 “0y” olarak adlandirilmaktadir. Oyle ki genel kurul
kararlari, ortaklarin karar taslagi yahut oneri lehine agikladiklar: yeterli sayida oydan

318

olugmaktadir™. Su halde anonim ortaklik genel kurullarinda kullanilan oy, tek tarafli

yoneltilmesi veya varmasi gereken, sahir irade beyani gerektiren, yeni bir hukuki durum

yahut sonu¢ yaratan hukuki islem olarak tanimlanabilir®®®.

Anonim sirket pay
sahiplerinin en 6nemli haklarindan birisini olan oy hakki ise, pay sahiplerinin genel
kurulda ortaklik iradesinin olusturulmasina katilmasini ifade etmektedir®®. Pay sahipleri
oy hakki vasitasiyla segimlerde tercihlerini belli eder, organlarda yer alacak iiyeleri

secer, onlarin islemlerini denetler, ibra eder yahut ibray1 reddeder. Ayrica genel kurul

317 Karahan/ Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 656-567.

318 poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 504.

39 pash, Ali: “Anonim Ortaklik Genel Kurulunda Kullanilan Oyun Hukuki Niteligi — Béliim I: Kavram”,
[UHFM, Y. 2009, C. LXVIL, S. 1-2, s. 181-182.

320 Sener, s. 506-507. Yildiz, Esit islem, s. 99; Karahan/ Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 659. Pasl,
“Oyun Hukuki Niteligi”, s. 173; Turanboy, Asuman: “Anonim Sirketlerde Temsilci Araciligiyla Oy
Kullanma ve Hissedarlara Cagri Yoluyla Oyda Vekdlet”, AUHFD, Y. 1996, C. 45, S. 1-4, s. 427.
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kararlarimin iptali davas1 agmak, karin dagitilmasini saglamak veya oranin belirlemek,
bilgi edinmek, bilanconun onaylanmasina, tahvil ¢ikartilmasina, sirketin feshine veya
tasfiyesine karar vermek gibi bir¢ok durumda pay sahiplerinin goriisleri oy hakki ile
somutlagmaktadir®®. Buradan hareketle oy hakki esasen tek tarafli bir irade beyanindan
ibrettir®? ve oy hakkiim kullanilmasiyla birlikte, pay sahibi yenilik doguran bir irade

aciklamasi ortaya koymaktad1r323.

6762 sayili TTK m. 373/1’de her hisse senedinin bir oy hakki saglayacagi hiikkme
baglanmistir. Buna karsin 6102 sayili TTK m. 434/2 uyarinca her pay sahibi yalnizca
bir paya sahip olsa bile en az bir oy hakkini haizdir. Dolayisiyla, yeni diizenlemeyle
birlikte kanun koyucu oy hakkim paya degil, pay sahipligine tanimaktadir®®*, Bu yeni
ilke ile sirketin, pay sahiplerinin oy hakkini sinirlama olanagi dogmustur®?. Keza TTK
m. 434/2 uyarinca, birden fazla paya sahip ortaklara taninacak oy sayisi esas sozlesme

ile sinirlandirilabilecektir.

Kanun koyucu TTK m. 434/1 ile ortaklarin oy sayilarini sahip olduklari paylarin
itibari degeri ile orant: olarak tespit etmistir’?°. O halde érnegin 100 ve 200 TL itibari
degerde iki grup payi bulunan bir anonim sirketin esas sozlesmesinde her 10 TL’nin

sahibine bir oy hakki taninacagi 6ng6n’ilebilir327.

Oy hakki, TTK m. 435 uyarinca, paym kanunen yahut esas sozlesme ile belirlenmis
olan en az miktarinin 6denmesi ile dogmaktadir. O halde ortagin yalnizca sermaye

payin taahhiit etmesi oy hakkinin dogumu ig¢in yeterli degildir?’ZB. Kanun koyucunun

%21 pulash, Sirketler, s. 625.

%22 Sener, 5. 506-507.

323 Pash, “Oyun Hukuki Niteligi”, s. 181-182.

%24 Teoman, Omer: “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’'na Gore Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Oy
Hakk:”, BATIDER, Y. 2009, C. XXV, S. 3, s. 8; Ugisik/ Celik, s. 290; Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. I,
s. 504.

325 poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 504.

326 {sbu diizenleme ile kanun koyucu 1970’li yillardan beri devam eden bir tartismaya son vermistir. Buna
gore bir sermaye sirketi olan anonim sirkette “konulan sermaye kadar séz (hak) sahibi olabilme”
ilkesinin geregi olarak, pay sahibinin sirkete getirdigi sermaye ile orantili olarak sirket ydnetimine
katilabilecegi diizenlenmis ve Alman hukukunda “soviel Kapital soviel Rechte” olarak ifade edilen
ilkenin hiikiim altina alinmasi saglanmistir, (Teoman, “Oy Hakk:”, s. 10, dn. 12).

%27 poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 504; Uaisik/ Celik, s. 290.

%28 TTK m. 435 gerekgesi “Oy hakki payin taahhiit edilmesiyle degil, kanunda veya esas sozlesmede
ongoriilen tutarin édenmesiyle dogar. 344 tlincii ve devami madde hiikiimleri uyarinca pay taahhiidiinde
bulunanlar édeme yiikiimiinii yerine getirmedikge bu paylar icin oy kullanamazlar.” seklindedir. Bu
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sOz konusu diizenlemeyi getirme amaci, pek tabi pay sahipleri arasindaki esitsizligi
gidermek olarak kabul edilebilir. Zira pay sahiplerinin pay bedelinin tamamin
O0demeleri durumunda, oy hakkinin kullanimi konusunda herhangi bir sorunla
karsilagmalar1 esas olarak s6z konusu degildir. Buna karsin, pay bedellerinin farkli
oranlarda 6denmesi, Ozellikle oy hakkinin kullanilmasi agisindan, esitlie aykir
durumlara sebebiyet verebilecek mahiyettedir. Dolayisiyla kanun koyucunun “pay
bedelini édeme oraninda oy hakkina sahip olma” ilkesini**® benimsedigi sdylenebilir®.
Para disindaki sermaye taahhiitleri (tasinir ve tasinmaz ayinlar, haklar, para ile
degerlendirilebilen ve devredilebilen tiim degerler) agisindan ise oy hakkinin taninmasi,
s6z konusu taahhiitlerin her birinin TTK m. 128 uyarinca paradan bagka sermaye tiirleri

icin 6ngoriilen usul kapsaminda anonim sirketin tasarrufuna gegmesine bag11d1r331.

Kanun koyucu oy hakkimin dogumu agisindan, pay taahhiit edilmesi ve kanunen
yahut sirket esas sdzlesmesi ile belirtilen asgari tutarin 6denmesini sart kostugu icin, bu
tutarin  lizerinde kalan kismin Odenmemesi oy hakkinin kaybi sonucunu
dogurmayacaktir. Fakat sermaye koyma borcunda temerriide diisen ortagin haklar1 TTK
m. 482-483 kapsaminda prosediirii uygulanarak elinden alinabileceginden, pay sahibi

yonetim kurulu karar1 ile oy hakkinin da yoksun kilmabilir®®,

konuda ayrica bkz. Uaisik/ Celik, s. 290; Sener, s. 507; Pulash, Genel Esaslar, s. 775. Tlgili diizenleme,
Alm.POK m. 134/2’de yer aldig1 iizere oy hakkinin dogumunu pay bedelinin tamaminin tescil dncesinde
0denme kosuluna baglamamistir. Ancak TTK m. 344/1°de “en az” ibaresinin yer almasi, esas sozlesme
ile pay bedelinin tiimiiniin kurulus asamasinda d6denmesinin Ongdriilebilmesini miimkiin kilmaktadir,
(Teoman, “Oy Hakki”, s. 20).

29 Sermaye piyasasi araclarin satiginda ise ihra¢ olunan paylarin bedellerinin tamamen ve nakden
O0denmesi SerPK m. 12/1 uyarinca sart oldugu i¢in halka agik anonim ortakliklar agisindan 6deme
oraninda oy hakkina sahip olma ilkesine aykirilik glindeme gelmeyecektir, (Pulash, Genel Esaslar, s.
775).

330 pulash, Genel Esaslar, s. 775. Anonim sirketin kurulusunda nakdi taahhiitler agisindan TTK m. 344
uyarinca payin itibari degerinin en az yiizde yirmi besinin 6denmesi gerekmektedir. Kalan tutar ise
sirketin tescilini izleyen yirmi dort ay icerisinde 6denmelidir. Kanun koyucu bu yolla sermayenin kalan
kismimin unutulmasinin engellenmesini ve sermayenin korunmasi ilkesine uygun hareket edilmesinin
saglanmas1 amaclamistir, (Gerekge TTK m. 344).

%1 Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 504.

%32 Sener, s. 507; Ugsik/ Celik, s. 290. Pay sahibinin sermaye taahhiit borcunda temerriide diismesine
iliskin olarak bkz. II. Boliim, V, B.
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2. Asgari Oy Ilkesi (Oysuz Pay Sahibi Olmaz Ilkesi)

333

Pay sahiplerinin oy haklar istisnalar sakli kalmak sartiyla™ ellerinden alinamaz.

Zira TTK m. 434/2 uyarinca, yalnizca bir oya sahip olan ortagin dahi en az bir oy hakki
bulunmaktadir®®*.  “Asgari oy ilkesi” yahut kanun koyucunun tabiri ile “oysuz pay
sahibi olmaz ilkesi” (TTK m. 434/2 gerekgesi) olarak da adlandirilan bu hak, oyu
bulunmayan pay sahibinin konumu anlamsiz mahiyete gelecegi ve temel yonetsel bir

hak oldugu i¢in vazgecilemez niteliktedir®®.

Anonim sirketlerde, pay taahhiit etmesine ragmen pay taahhiidiinii yerine
getirmeyen Kisilerin, oy hakki bulunmamaktadir. Ayrica tahvil (TTK m. 504) ve intifa
senedi sahiplerinin®*® (TTK m. 502 vd.) oy haklarindan®’ séz edilmesi miimkiin
degildir®®,

Esit islem ilkesi uyarinca oy hakki bulunan pay sahiplerinin bir kisminin bu
haklarinin kullanabilir olmasina karsin, digerlerinin herhangi bir objektif sebebe

dayanilmaksizin s6z konusu haklarindan mahrum edilmesi agik¢ca kanuna aykirilik

%3 Ornegin sermaye taahhiidiiniin asgari oranin iizerinde kalan miktar1 sirkete getirmeyen, bir diger ifade
ile sermaye koyma borcunda temerriide diisen ortagin oy hakkinin 1skat prosediirii uygulanarak elinden
alimmas1 miimkiindiir, (Bu konuda detayli agiklama i¢in bkz. II. B6lim, V, B).

%34 S5z konusu diizenleme 28.11.2012 tarihli ve 28481 sayili Resmi Gazetede yayimlanan “Anonim
Sirketlerin Genel Kurul Toplantilarinin Usul ve Esaslart ile Bu Toplantilarda Bulunacak Giimriik ve
Ticaret Bakanhigi Temsilcileri Hakkinda Yonetmelik” (BTY) m. 19/1 ile paraleldir.

%% Sener, s. 508.

336 Kanun koyucu TTK m. 357 gerekgesinde hiikmiin pay sahiplerine 6zgii oldugunu belirttigi igin,
Isvigre hukukunun aksine, Tiirk hukuk siteminde bu kisiler esit islem ilkesinin uygulama alani disinda
birakilmistir. Isvicre doktrininde ise 6zellikle malvarligia iliskin haklar agisindan katilma intifa senedi
sahiplerinin de esit islem ilkesinden yararlanabilecekleri ve genel kurul kararlarimin iptalini talep
edebilecekleri belirtilmektedir. Intifa senedi sahiplerine ise, yalnizca esas sozlesmeyle acik sekilde iptal
davasi agma hakki verildigi durumlarda igbu ilkeden faydalanma imkani taninmaktadir, (Akdag Giiney,
“Esitlik Ilkesi”, s. 124).

%37 ntifa senedi sahibi olmak oy hakkin tek basina ortadan kaldirir mahiyette degildir. Bir diger ifade ile
pay sahibinin ayn1 zamanda intifa senedi sahibi olmas1 miimkiindiir. Konuya iligskin olarak Yargitay 11.
HD tarafindan verilen 24.10.2014 tarihli ve E. 2013/13235, K. 2014/16461 sayili kararda ilk derece
mahkemesinin “davacuun davasini kurucu intifa senedi sahibi sifatiyla agtigi, kurucu intifa senedi
sahibinin genel kurul kararlarimin iptalini talep hakki olmadigi, davacimin ortaklik sifati bulunmayip
ortak sifatiyla katilmadigi bir genel kurulda aliman kararlarin iptalini talep edemeyecegi gerekgesiyle
davanmin reddi ... hitkmiinii i¢eren kararini bozulmustur. Yiiksek mahkemeye gore davaci, davali sirketin
hem kurucu intifa senedi sahibi hem de ortagidir ve ortak sifatina bagli olarak kendisine genel kurul
cagris1 yapilmis, dava konusu genel kurula da ortak sifatiyla istirak edip bazi kararlara kars1 olumsuz oy
kullanarak muhalif kalmustir. Tk derece mahkemesinin itiraza esas teskil eden durumu dikkate almaksizin
davay1 reddi ise, fikrimizce de yerinde olarak, karar1 bozma sebebi olarak gosterilmistir, (Erisim Adresi:
www.kazanci.com, Erisim Tarihi: 16.09.2016).

%% Sener, s. 508.
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teskil edecektir®®®. Bunun yan1 sira esit islem ilkesi oy hakki acisindan, istisnalar sakli
tutularak, temelde pay sahibinin sermayeye katilma oran1 dikkate alinarak tespit edildigi

icin nispi esitlik dikkate alinacak sekilde uygulanmaktad1r340.

3. Oy Hakkinin Sinirlandirilmast
a. Oydan Yoksun Paylar

Oydan yoksun paylar asgari oy ilkesinin istisnasin1 olusturmaktadir. S6z konusu
paylar doktrinde, ancak mevzuatin izin verdigi 6l¢iide ihract miimkiin olan, sahibine
kural olarak oy hakki vermemesine karsin, ¢ogunlukla mali haklara katilim hususunda
imtiyaz taniyan paylar olarak aciklanmaktadir®™®. Bu paylar, anonim sirketin sermaye

ihtiyacinin karsilanmasina hizmet eden finansman araci mahiyetindedir®*.

Yiiriirlikteki 6362 sayil1 SerPK’da oydan yoksun paylara iligkin bir diizenleme yer
almamaktadir*®®. Buna karsin kanun koyucu 6102 sayili TTK m. 140/3**, 146/1-c,
167/1-d, 183/1 diizenlemelerinde FusG’den yapilan terciimenin de etkisiyle oydan
yoksun paylar ismini zikretmektedir. Bu hal ayn1 zamanda birlesme, bdliinme ve tiir
degistirmeye iliskin islemlerde pay sahiplerinin hukuki durumlarinda devamlilik

saglamaktadir. Konuya iliskin doktrinde, yiiriirliikkteki SerPK’nun da herhangi bir

39 Aymi1 yonde goriis igin bkz. Akbulut, s. 38; Yildiz, Esit islem, s. 100

%40 Meier-Hayoz/ Forstmoser, s. 455; Dorresteijn/ Monteiro/ Teichmann/Werlauff, s. 89.

1 Bilgeg, Hakan: Anonim Sirketlerde Oy Hakkinda imtiyaz, Ankara 2017, s. 42.

%%2 Nomer, Fiisun: Anonim Ortaklikta Oydan Yoksun Paylar, Istanbul 1994, s. 7.

3 Oydan yoksun paylar Tirk hukukunda ilk kez 29.04.1992 kabul tarihli, 3794 sayih Kanun ile
Sermaye Piyasas1 Kanunu’na eklenen 14/A maddesinde diizenlenmistir. ilgili madde f. 2 ile Sermaye
Piyasast Kurulu’na taninan yetkiye uyarinca Kurul tarafindan 31.07.1992 tarihli Seri: I No: 15 “Oydan
Yoksun Hisse Senetlerine Iliskin Esaslar Tebligi” yaymlanmstir. Bu tarihten sonra gerceklestirilen
muhtelif degisiklikler ardindan 21.01.2009 tarihli ve 27117 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri: I,
No0:36 “Oydan Yoksun Paylara Iliskin Teblig” de 22.06.2013 tarih ve 28865 sayili Resmi Gazetede
yayimlanan VII-128.1 sayilt “Pay Teblig” m. 51 ile yiiriirlikten kaldirilmistir. Pay Teblig iizerinde son
gerceklestirilen degisiklikler 30.06.2016 tarihli ve 29758 sayili Resmi Gazetede “Pay Tebligi (VII-
128.1) ’nde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (VII-128.1.b)” baghigi altinda yayimlanmistir. Ancak s6z
konusu diizenleme yalnizca Kurul Karar Organi tarafindan gergeklestirilecek oran degisiklikleri
hususundadir.

%4 Borsaya kote edilmis nama yazili paylar s6z konusu oldugunda TTK m. 497/3 uyarinca, sirket
tarafindan taninmamis olmalarina karsin haklarin gegmesi durumunda oy hakkindan yoksun pay sahipleri
yine de pay defterine kaydedilecektir. Bu yolla agikligin saglanmasi amaglanmaktadir. Ancak bahse konu
paylar genel kurulda temsil edilmeyecektir, (Gerekce, TTK m. 497/3). Bu noktada oy hakkindan yoksun
pay sahipleri oy hakki bulunan pay sahipleri ile ayn1 kategoride olmadiklari i¢in esit islem ilkesine
aykirilik da s6z konusu olmayacaktir. Fakat her iki grup pay sahibinin kendi iglerinde esit isleme tabi
tutulmalar: gerekliligi saklidir.
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diizenlemenin yer almamasi1 ve TTK’da isbu oylarin hangi kosullar altinda, ne sekilde
olusturulacagr hususunda agikligin bulunmamasi elestirilmis, konunun yasal alt

yapisinin olusturulmasimin yerinde olacagina isaret edilmistir™®.

Fikrimizce kanun
koyucunun TTK metninde oydan yoksun paylara iliskin hiikiimleri hala koruyor olmasi
olas1 pay sahiplerinin hukuki durumlarinda saglanacak devamliliga hizmet etmektedir.
Dahas1 s6z konusu diizenlemeler esasen oydan yoksun paylara degil, ticaret
sirketlerinde yapisal degisiklere iliskindir. Bu baglamda SerPK’da oydan yoksun
paylara iliskin diizenlemenin yer almamasi, TTK kapsamindaki ticaret sirketleri
bilinyesinde bulunan oydan yoksun paylarin goz ardi edilmesi sonucu dogurmamalidir.

Buradan hareketle her iki kanunun uyum iginde olacagi, detayli bir yapinin olusturmasi

gerekliligi bulunmaktadir.

b. Oy Hakkinin Esas S6zlesmeyle Sinirlandirilmasi

Oy hakki tamamiyla ortadan kaldirilamayacak mahiyette olmasina karsin
sinirlandirilabilir. Bununla birlikte asgari oy ilkesine aykiri yahut onu dolayli ve

dolaysiz bigimde zedeleyen sinirlamalar gegerli 01mayacakt1r346.

Kanun koyucu oy hakkinin esas sozlesme ile simirlandirilabilecegine iliskin
iradesini, TTK m. 434/2 kapsaminda agik sekilde ortaya koymaktadir. S6z konusu
madde “Her pay sahibi sadece bir paya sahip olsa da en az bir oy hakkini haizdir. Su
kadar ki, birden fazla paya sahip olanlara taminacak oy sayisi esas sozlesmeyle
stmrlandirilabilir.” seklindedir. S6z konusu diizenleme OR m. 692/2’ye paralel olacak
sekilde Tiirk hukukuna girmistir. Bu baglamda asgari oy ilkesi (oysuz pay sahibi olmaz
ilkesi) korunmakla birlikte, oy hakkinin pay sahipligi temelinde sinirlandirilabilmesi
miimkiindiir. Dolayisiyla paylarin  ¢ogunlugunun elde bulundurulmasi, oylarin
cogunluguna sahip olmak sonucunu kendiliginden dogurmayabilir. Zira esas

sdzlesmenin bu durumu engellenmesi TTK m. 434/2 uyarica miimkiindiir®’.

% Bilge, s. 46.

%% Yildiz, Esit islem, s. 100; Pulash, Sirketler, s. 392. Tiirk Hukukunda 6762 sayili TTK doneminde, pay
sahibinin oy hakkinin, kullanilacak toplam oy sayisina bir tavan getirilerek sinirlandirilmast miimkiin
degildi. Keza bu durum doktrinde, yasada dngdriilmeyen bir yoksunluk yaratmak olarak agiklanmaktaydi,
(Teoman, “Oy Hakki”, s. 15).

%7 Gerekge TTK m. 454/2.
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Isvicre doktrininde ilk esas sézlesme ile pay sahiplerinin oy haklarinin
smirlandirilmamis olmasi durumunda, bunun sonraki esas s6zlesme marifetiyle ileri bir
tarihte gergeklestirilmesinin zor olduguna deginilmektedir. Zira Isvigre doktrininde séz
konusu degisiklikler gergeklestirilirken sirketin menfaatinin, hakli nedenin varliginin,
lyiniyet kurallariin, esit islem ve haklarin en az zarar verecek sekilde kullanilmasi
ilkelerinin dikkate almmasi gerektigi vurgulanmistir’*®. Bunun yani sira Isvicre
hukukunda belirli pay sahipleri yahut pay gruplarina iliskin olacak sekilde oy
sinirlamalart getirilmesi ve oy hakki hususunda getirilen iist sinirin tespiti baglaminda
yonetim kuruluna yetki taniyan esas soOzlesme degisiklikleri de gecgerli kabul
edilmemektedir**®. Ancak oy hakkmna iliskin smirlandirmalarin sadece miinferit pay
sahipleri ya da pay gruplan i¢in gecerli oldugu ve bu tiir diizenlemelerin herhangi bir
nesnel gerekce olmaksizin farkli Olgiitler igerdigi durumlarda ilkeye aykiri islemin
meveut olacagina da dikkat ¢ekilmektedir®®. Tiirk hukukunda ise kanun koyucu hem
esit islem ilkesi (TTK m. 357) hem de miiktesep haklar ile (TTK m. 452) bu sonuca

ulasilmasinin miimkiin olduguna isaret etmektedir™".

Fikrimizce Isvigre ve Tiirk hukukundaki her iki goriis birbiri ile paralel
mahiyettedir. Zira esit islem ilkesinin, oy hakkinin hukuka aykiri sekilde
siirlandirilmasinin  engellenmesine hizmet edeceginin kabulii; sirket menfaatinin
gerektirmesi, hakli nedenin varlig1 ve haklarin en az zarar verecek sekilde kullanilmasi
gerekliliklerini de beraberinde getirmektedir. Bunun yani sira objektif bir nedene
dayanilmaksizin, belirli pay sahibi ya da pay gruplarina yonelik oy sinirlamalar1 zaten
esit 1islem ilkesinin temel felsefesine aykirilik teskil edeceginden gecerli olmayacaktir.

Keza pay sahiplerinin esit islem ilkesinden oylariyla ve yalnizca somut olaya 6zgii

%8 Huguenin Jacobs, s. 155 vd.; Yildiz, Esit islem, s. 104. Sirket esas s6zlesmesinde bir grup paya oyda
imtiyaz taninmasi esasen diger (adi) paylar agisindan oy hakkinin dolayli sekilde sinirlandirilmasina
sebebiyet vermektedir. Bu baglamda Isvigre Hukuku’'nda oyda imtiyaza herhangi bir {ist sinr
getirilmedigi 1991 yilina kadar, oy hakkinin dolayli yoldan simnirlandirilan esas sézlesme hiikiimlerinin
gecerliligi karsisinda, ancak ahlaka ve diiriistliik kuralina aykirilik sebebiyle butlan davasi agilmasi
miimkiin olabilmekteydi. Buna karsin OR m. 693/2° ye yapilan ekleme neticesinde, oy giicii bakimindan
imtiyazli ve adi paylar arasindaki farkin en faz on kat olabilecegine iliskin getirilen diizenleme ile asir1 oy
hakk: tanimak suretiyle, diger pay sahipleri i¢in oy hakkinin smirlandirilmasi engellenmistir. S6z konusu
diizenlemeye aykiri olarak alinan esas sozlesme hitkiimleri ise gegersizdir, (Ceker, Mustafa: Anonim
Ortaklikta Hakki ve Kullanilmasi, Ankara 2000, s. 218-219).

9 Huguenin Jacobs, s. 158; Yildiz, Esit islem, s. 104.

%0 Huguenin Jacobs, s. 158.

%! Gerekge TTK m. 454/2.
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olarak vazgecebilecekleri, ilkenin biitliniiyle ve her hal i¢in kaldirilamayacag1 dikkate
alinirsa, yonetim kuruluna oy hakkinin smirlanmasina iligkin {ist sinirin tespiti
hususunda yetki taniyan sozlesme hiikiimlerinin de gegerli kabul edilemeyecegi agik
olacaktir. Zira bu halde yonetim kurulunun sahip oldugu imkan, muhtelif durumlarda
kullanilabilecek genel bir diizenleme mahiyetinde olacaktir. Bunun yani sira oy
hakkinin st sinirinin tespiti i¢in yonetim kuruluna taninan yetki bir seferlik dahi olsa,
esit islem ilkesini biitiinii ile devre disinda birakabilecek mahiyette olacagindan yine

hukuka aykirilik giindeme gelecektir.

Alman hukukunda da oy hakkina {ist sinir getirilmesi miimkiindiir. Bu baglamda

Alm.POK (Alman Pay Senetli Ortakliklar Kanunu) m. 134/1 su sekildedir:

“Borsaya kayitly olmayan sirketlerde bir pay sahibinin birden fazla paya
malik olmasi halinde esas sozlesme ile azami miktar tespit edilerek oy
hakkinin sumrlandirilmast miimkiindiir. Bu diizenleme ilk esas sozlesme ile
getirilebilecegi gibi sonradan yapilan esas sézlesme degisikligi ile de

yvapilabilir. 352

Su halde asgari oy ilkesi korunmasma karsin, esas sozlesme ile pay sahipligi
haklarinin sinirlandirilmast bagli basimna esit islem ilkesine aykirilik teskil edecek
mahiyette degildir. Zira boyle bir simirlandirma yalnizca genel olarak kabul
edilebilecek, bazi pay sahiplerine ézgiilenemeyecektir’>. Bunun yam sira TTK m.
434/2 hiikmiiniin uygulanisinin somut olay dahilinde 6zel olarak incelenmesi elbette
gereklidir. Bir diger ifade ile kanun koyucunun ulagmak istedigi sonug, herhangi bir
objektif kritere dayanilmaksizin belirli pay sahiplerinin oy haklarinin sinirlandirilmasi
degil; oysuz pay sahibi olmaz ilkesini korurken, pay sahiplerinin, esas sozlesmeye

dayanarak oylarmm dagilimma etki edebilmesini miimkiin kilmak oldugu

%52 Naklen, Yildiz, Esit Islem, s. 104.

%3 Tekinalp, Unal: Yeni Anonim ve Limited Ortakhiklar Hukuku ile Tek Kisilik Ortakhigin Esaslari, 2.
Basi, Istanbul 2012, s. 212; Ugisik/ Celik, s. 291. Oy hakkina iliskin sinirlandirmalar, pay sahiplerinin ya
da pay sahibi gruplarimin sahsi varliklari ile tanimlanamaz. Ancak bir elde toplanmis ya da bir araya
getirilmig paylarin sayisi iizerinden bir tanimlama yapilabilir. Buradan hareketle, belirli kisi veya kisi
gruplarmin pay sahibi olmasi arzu edilmiyorsa, sirket lizerindeki etkileri baglam kurallar1 yardimu ile
kontrol altina aliabilir, (Huguenin Jacobs, s. 157).
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goriisiindeyiz®. Zira kanun koyucu TTK m. 434/2°nin gerekgesinde acik olarak, esit
islem ilkesi ve miiktesep haklara aykir1 olarak esas sozlesmeyi degistiren genel kurul
kararlarinin iptal yaptirimi ile karsilasabilecegini ifade etmektedir. Ayn1 minvalde TTK
m. 433/1 uyarinca, oy hakkinin kullanilmasina iliskin sinirlamalari dolanmak yahut
herhangi bir yolla etkisiz birakmak i¢in paylarin veya pay senetlerinin devredilmesi ya

da baskasina verilmesi gegersizdir.

Oy hakkina sirket esas sozlesmesi ile bir iist sinir getirilmesi miimkiin olmasina
karsin, oy hakkinin kullanim1 agisindan benimsenecek alt sinirlar gecerli olmayacaktir.
Bu baglamda oy hakkini belirli sayida paya sahip olmaya yahut genel kurulu katilma
hakkin1 oylarin iktisap tarihinden itibaren belirli siire gegmesine baglayan esas s6zlesme
hiikiimleri gegerli olmayacaktir®®. Dolayisiyla 6rnegin en az on paya sahip olanlarin
genel kurula katilma ve oy kullanma hakki bulundugunu diizenleyen esas sozlesme
hiikiimleri gegersizdir. Ayni minvalde pay sahiplerinin, kisisel 6zelliklerinden kaynakli
olarak (kanun koyucunun sirket ve alacaklarin menfaatlerini dikkate alarak 6zel olarak
diizenledigi oy hakkindan yoksunluk ve oyun donmasi halleri disinda) oy haklarinin
ellerinden alinmasi da hukuka aykiri olacaktir. Dolayisiyla 6rnegin belirli bir dine,

6

mezhebe, felsefi inanca, irka, renge, cinsiyet635 , aile efradina, meslek grubuna tabi

%4 Keza Isvigre Huguenin Jacobs, oy hakkinin smirlandirilmasi igin belirli kistaslarin bulunmasi

gerektigini ifade etmektedir. Yazara gére siirlandirma i¢in nesnel sebepler bulunmali, bu baglamda esit
olmayan sinirlandirmadaki niianslar gerekgelendirilmelidir, (Huguenin Jacobs, s. 155-156).

% Yildiz, Esit Islem, s. 102; Tandogan, Haltk: “Anonim Sirketlerde Hissedarlarin Umumi Heyete
Istirak ve Rey Haklarinin Esas Mukavele Ile Tahdidi”, |. Ticaret ve Banka Hukuku Haftasi (27 Nisan — 3
Mayis 1959) Tebligler — Miizakereler — Yabanci Dilde Hiilasalar, Ankara 1960, s. 104; Dag, Uner,
Anonim Ortakliklarda Pay Sahibi A¢isindan Oy Hakkinin Kazanilmas: ve Kullanilmasi, Istanbul, 1996, s.
33-34; Ceker, s. 220.

38 Tandogan esas sozlesmeye, bir pay sahibinin genel kurulda sadece diger bir pay sahibi tarafindan
temsil edilebilecegi, miimessilin belirli bir din, parti yahut cinsten olmasi, bir pay sahibinin biitiin paylari
icin tek temsilci kullanmas1 gibi kayitlarin 6nemli bir sebebe dayanilmak sartiyla konulabilecegini ileri
stirmiistiir, (Tandogan, s. 100). Ceker gore de temsilci olarak belirlenecek kisilerin, milliyet, cins yahut
meslek bakimindan belirli 6zelliklere sahip olmasi gerektigine iligskin, esas sdzlesmede bazi sinirlamalara
yer verilmesinin miimkiindiir, (Ceker, s. 225). Benzer bir goriis Alman doktrininde Oertman tarafindan
da ortaya konulmustur. Yazara gore, drnegin, dagcilarin kurmus oldugu bir dernegin tiiziigli ¢ogunluk
karart ile degistirebilecek, oy hakkinin kullanilmasi ya da yonetim kurulu baskani se¢ilme ehliyeti bundan
boyle erkeklere taninabilecek ve bu durumun mesru olacaktir, (Naklen, Griiter, s. 21). Bununla birlikte
bizim de katildigimiz goriige gore esas sozlesmeye konulacak benzer kayitlar her bir pay sahibine
bagimsiz haklar verip, borglar yiikleyecek ve oy hakkinin kullanimmi giiglestirebilecektir. Keza s6z
konusu diizenlemeler esit islem ilkesine de aykirilik teskil edebilecektir, (Yildiz, Esit Islem, s. 103, dn.
17; Dag, s. 35; Teoman, Omer: Pay Sahibinin Oy Hakkindan Yoksunlugu, Istanbul 1983, s. 138). Oy
hakkina iligkin sinirlandirma, kisisel olmayan bir kriterden olusuyorsa nesneldir. O halde s6z konusu
sinirlandirmalar, sadece elde bulundurulan ve birbirleri ile baglantili olan paylarin nominal degerinin ya
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bulunanlarin oy haklarini kullanamayacaklar1 yoniindeki esas sézlesme hiikiimleri ve

sirket organlarinin kararlar1 gecerli olmayacakt1r357.

c. Oy Hakkindan Yoksunluk

Kural olarak TTK m. 434/2 uyarinca her pay sahibinin yalnizca bir pay1 bulunsa bile
oy hakki vardir. Buna karsin kanun koyucu ¢esitli menfaatleri korumak i¢in muhtelif
durumlarda oy hakkindan yoksunluk hallerini diizenlemistir®®. Bir diger ifade ile oy
hakkinin vazgecilemez ve kesin niteligine ragmen bazi maddi yahut kisisel kosullarin
mevcudiyeti durumunda pay sahibinin genel kurul kararlarimi etkilemesi dogru

bulunmamlst1r35g.

Bu baglamda TTK m. 436’da oy hakkindan yoksunluk halleri iki fikra altinda
toplanmustir. ilk olarak pay sahibi kendisi, esi, alt ve {ist soyu yahut bunlarmn ortak
olduklar1 sahis sirketleri veya hakimiyetleri altinda bulunan sermaye sirketleri ile sirket
arasindaki kisisel nitelikte bir ise, isleme ya da herhangi bir yargi kurumu yahut
hakemdeki davaya iliskin miizakerelerde oy kullanamaz®®. Bunun yani sira sirket
yonetim kurulu tyeleri ile yonetimde gorevli imza yetkisi bulunan kisiler, yonetim
kurulu iiyelerinin ibralarina iliskin kararlar agisindan kendilerine ait paylardan kaynakli

oy haklarini kullanamazlar®®",

da sayilarmin kriterine baglanabilir. Ancak pay sahibinin kisiligine baglanamaz. Aksi halin kabulii
anonim sirketler hukukuna kisisellestirilmis bir elementin sizmasina sebep olacaktir, (Huguenin Jacobs,
s. 142).

%7 yildiz, Esit islem, s. 102-103; Tandogan, s. 99 vd.; Dag, s. 12.

%8 Ueisik/ Celik, s. 311.

%9 Sener, s. 510.

%0 S5z konusu diizenleme BTY m. 19/3 ile paraleldir.

%1 S6z konusu diizenleme BTY m. 19/4 ile paraleldir. 6762 sayili TTK déneminde m. 374/1 uyarinca
pay sahiplerinin kendisi, esi, alt ve {ist soyu ile sahsi is yahut davalara ait miizakerelerde oy haklarim
kullanmalart1 miimkiin degildi. Yargitay 11. HD s6z konusu diizenlemenin ibra oylamalarinda
uygulanamayacagini, zira ibranin bu kisiler ile sirket arasinda sahsi bir is yahut dava sayilamayacagini
ictihat haline getirmisti (bkz. 11 HD 08.01.1976 tarihli E. 1975/3644, K. 1976/45; 19.07.2007 tarihli, E.
2006/2171, K. 2007/10775). Bununla birlikte bahse konu igtihat doktrinde elestirilmistir. Zira ibra karari
yonetim kurulu iiyelerine karst sorumluluk davasi agma hakkini ortadan kaldirmaktadir. Sayilan kisilerle
yonetim kurulu iiyesi arasinda yasal mirasgilik iligkisi bulundugu dikkate alinirsa, ibra kararinin dogrudan
olmasa bile bu kisiler ve sirket arasinda sorumluluk davasi acilmasina imkan birakmayacag goriilecektir.
Dolayisiyla diizenlemenin genis ve amagsal yorumu bu kisilerin de ibra oylamasi agisindan oydan yoksun
olduklar1 sonucuna hizmet etmektedir, (Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. I, s. 410).
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Yargitay’in muhtelif kararlarinda ifade ettigi lizere, yonetim kurulu iiyesi kendisi
hakkinda karar alinirken oydan yoksun bulunsa da diger yonetim kurulu iiyelerine
iliskin oylamalara katilabilir®®?. Ancak bu noktada dikkat edilmelidir ki yonetim kurulu
tiyeleri, oylamalar ayr1 sekilde yapilsa bile, diger yonetim kurulu {iyelerinin ibralari
acisindan da oy hakkindan yoksun olacaklardir. Zira yonetim kurulu iiyeleri arasinda
miiteselsil sorumluluk bulunmaktadir®®.  Buna karsin, bilangonun onaylamasi ve
ibranin ayr1 giindem maddeleri halinde diizenlenmesi durumunda, bilango onaylanmasi
ibra karar1 anlamma gelmeyecegi icin yonetim kurulu iyelerinin oy haklarim
kullanmalar1 miimkiin olacaktir®®*, Séz konusu diizenlemeler kapsaminda sayilan kisiler
ile sirket arasindaki iligkilerin “ortaksal” temele dayanmasi onemli degildir. Sirket ve
ilgili pay sahiplerinin oy hakkindan yoksunluga sebebiyet veren iliskiler ag¢sindan

“taraf” olmas1 yeterli gérﬁlmektedir%S.

Oy hakkindan yoksunluk durumunda pay sahiplerinin genel kurula katilma, goriis
bildirme, bilgi alma, iptal davasi agma, teklif sunma gibi haklardan yararlanmalari

miimkiindiir®®®.

Buradan hareketle oy hakkindan yoksunluk halleri genellikle
giindemdeki maddelerden yalnizca bir kismi agisindan uygulama alani buldugu i¢in
karar yeter sayilarin hesaplanmasinda dikkate alinmamaktadir®®’. Buna karsin toplanti

yeter sayist hususunda oy hakkindan yoksun paylar hesaba dahil edilmektedir®®.

Oy hakkindan yoksunluga iligkin olarak yukarida getirilen agiklamalar dikkate

aliirsa; kanun koyucunun bu durumu diizenleme amacinin esasen alacaklilar, sirket ve

%2 Aym yonde karar igin bkz. Yargitay 11 HD’nin 12.04.2015 tarihli, E. 2014/685, K. 2014/8941 karar1,
(Erigim Adresi: www.hukukturk.com, Erigim Tarihi: 31.10.2017); Yargitay 11 HD’nin 27.04.2017 tarihli,
E. 2016/3815, K. 2017/2497; Yargitay 11 HD’nin 24.10.2014 tarihli, E. 2013/13148, K. 2014/16643,
(Erisim Adresi: www.kazanci.com, Erisim Tarihi: 31.10.2017).

%3 Bu yondeki Yargitay karari i¢in bkz. Yargitay 11 HD 14.11.2013 tarihli E. 2013/4501, K. 2013/20427,
(Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. I, s. 410). 6102 sayilh TTK m. 557 uyarinca yonetim kurulu tiyelerinin
sorumlulugu agisindan farklilastirilms teselsiil kabul edilmistir. Bu baglamda sorumlu olan her kisi ancak
kendi kusuru ve durumun gerekleri dikkate alinarak, zararin kendisine yiiklenebildigi 6l¢iide ve digerleri
ile birlikte miiteselsilen sorumlu olacaktir, (Pulash, Sirketler, s. 723 vd.).

%4 Sener, s. 512.

%5 Pulagh, Sirketler, s. 626.

% Uasik/ Celik, s. 311; Teoman, Oydan Yoksunluk, s. 173; imregiin, Oguz: Anonim Ortakliklar,
Istanbul 1989, s. 137; Sener, s. 511-512.

37 Uasik/ Celik, s. 312; Camoglu, Ersin: Anonim Ortaklik Yénetim Kurulu Uyelerinin Hukuki
Sorumlulugu, Istanbul 1972, s. 204; Aytag, Ziihtii: Anonim Ortakliklarda Ibra, Ankara 1982, s. 115.

%8 Ueisik/ Celik, s. 312; Teoman, Oydan Yoksunluk, s. 181.
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dolayistyla pay sahiplerini korumak oldugu anlasilmaktadir. Dolayisiyla her ne kadar
oydan yoksunluk halinin diizenlenmesiyle birlikte bir grup pay sahibi oy haklarini
kullanamayacaksa da bu durumun objektif kriterlere dayandirilmis olmasi, esit islem
ilkesinin uygulanmiyor olusunu hukuka aykir1 bir hal olmaktan c¢ikaracaktir. Buna
karsin oydan yoksunluk halinin, ayni sartlar altinda ve esit konumda bulunan tiim pay
sahiplerine uygulanip uygulanmadigmnin, her somut olay a¢isindan ayrica incelenmesi
gerekmektedir. Aksi halde (yani aymi sartlar altinda ve aymi durumdaki bazi pay
sahiplerinin oy hakkindan yoksun birakilip, digerlerinin oy haklarinin kullanimina izin
verildigi durumlarda), oydan yoksunluk hali bagl basina hukuka uygun olsa da, alinan
genel kurul karart esit islem ilkesine aykirilik teskil edecegi i¢in hiikiimsiiz

olabilecektir®®®,

d. Oy Hakkinim Donmast

Anonim sirketlerde oy hakki, muhtelif hallerde donmaktadir. Bu baglamda
karsilasilan oy hakkimin donma hallerinden ilki, TTK m. 482-483 kapsaminda pay
sahibinin sermaye taahhiidiinii yerine getirmede temerriide diismesi durumunda
sirketten 1skat edilmesini takiben, paylarin TTK m. 384’e gore elden ¢ikartilamadigi ve
sirketin kendi paylarini iktisap ettigi durumlardir. Bu kosullar altinda TTK m. 389
uyarinca, sirketin iktisap etmis oldugu kendi paylar ile yavru sirket tarafindan iktisap
edilen ana sirket paylari, ana sirketin genel kurul toplanti nisabinin hesaplanmasi
acisindan dikkate alinmayacaktir. Keza bedelsiz paylarin iktisabr hari¢ tutulmak {izere,
sirketin devraldigi kendi paylari da pay sahipligi hakki tanimayacaktir. Ayrica yavru
sirketin iktisap ettigi ana sirket paylarina ait oy haklari da donacaktir (TTK m. 379/5).
Bu noktada belirtmek gerekir ki TTK m. 379’un uygulama konusu edilmesi, TTK m.
195 kapsaminda bir hakimiyet iliskinin bulunmasini gerektirmektedir. Keza konuya
iliskin doktrindeki goriis de “yavru sirket tarafindan devralinan ana sirket paylarinin

genel kurulda temsili caiz degildir. ” sekildedir®™.

%9 By konuda ayrimtil bilgi i¢in bkz. ITI. Boliim, II.
370 Bgckli, Aktienrecht, 3. Aufl. §12, N. 444 ve Botschaft, 1983, 62/63, N. 208, 23-24, (Naklen, Pulash,
Sirketler, s. 627, dn. 176).
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Su halde sirketin kendi paylarindan dogan oy hakkini kullanamamasi halinde, oy
hakkinin donmas1 (“Ruhen des Stimmrechts”) ile karsilasiimaktadir®™. Bir diger ifade
ile anonim sirketin elinde bulunan kendi paylarindan kaynakli oy haklari, isbu paylar
elden ¢ikartilana kadar kullanilamamakta, paylarin devri ile birlikte oy hakki yeniden

canlanmaktadir’2.

Zollner sirketin iktisap ettigi kendi paylarindan kaynaklanan oy hakkinin
donmasinin, bu paylart edinmenin dogal bir sonucu olmadigini hakli olarak
belirtmektedir. Yazara gore bu durum kanun koyucunun amacina hizmet eder bir
diizenleme olarak getirilmistir. Zira paylar ortaklik tarafindan edinildiginde, ortadan
kalkmamakta ve bagimsizligin1 yitirmemektedir. Buradan hareketle, oy hakkinin da
kullanilmas: gerekmektedir. Ancak yonetim kurulunun veya belirli bir ¢ogunlugun
sermayeye iliskin olarak risk almaksizin, ortakligin araclar1 ile oy giiciinii elde

etmelerini 6nlemek i¢in oy hakkinin kullanilmayacagi hiikiim altina almmistir®”®,

Konuya iliskin olarak Avrupa Birligi, Alman ve Isvigre Hukuk sistemlerinde de
benzer diizenlemeler bulunmaktadir®”*. Avrupa Konseyi’nin sirketler hukukuna iliskin,
13.12.1973 tarihli ve 77/91 sayili kurulus, sermayenin korunmasi ve degistirilmesi
hakkindaki ikinci Direktifi diizenlemenin temelini olusturmaktadir. Anilan direktifin
politikasi, anonim sirketin kendi paylarini iktisap etmesini mutlak sekilde yasaklar

mahiyette degildir, aksine daha liberal olan Anglo Amerikan anlayigina yakindir. Bu

871 Ceker, s. 209 vd.; Teoman, Omer: “Sirketce Devralinan Paylarin Umumi Heyette Temsili Caiz
Degildir” Kuralimin (TK. m. 329, f. 3, c. 2) Anlami”, Tkt. Mal., Y.1976, C. XXIII, S. 9, s. 376; Sertoglu,
Simge: “Anonim Ortaklik Genel Kurulunda Oy Hakkimin Kullanilmasinda Swirlamalar”, Ankara
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Ozel Hukuk (Ticaret Hukuku) Anabilim Dali Yiiksek Lisans Tezi,
s. 64, (Erisim Adresi: acikarsiv.ankara.edu.tr, Erigsim Tarihi: 01.11.2017).

372 Naklen, Teoman, “Devralman Paylar”, s. 376; Sertoglu, s. 64; Ozdamar, Mehmet: Anonim
Ortakligin Kendi Paylarni iktisap Etmesi, Ankara 2005, s. 217-218; Ayan, Ozge: “Anonim Sirket Genel
Kurullart ile Kendi Paylarim Iktisap Etmesi veya Rehin Almasinin Kosullari (TTK m. 379)”, Gazi
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. XVII,y. 2013, S. 1-2, s. 191, dn. 18.

373 Teoman, “Devralinan Paylar”, s. 376.

374 Doktrinde Alm.POK §71°de yer alan baz1 hiikiimlerden esinlenildigi belirtilmekte, buna karsin Alm.
POK ve TTK arasinda hiikiim farkliliklar1 bulunduguna da isaret edilmektedir. Ayrica ilgili hiikiimlerin
OR m. 659-659b ile ilgisi olmadigi, mevcut benzerliklerin ise genel evrensel kurallardan kaynakli oldugu
ifade edilmektedir. Bu baglamda TTK’nin asil hedefi, 77/91 sayili Direktif ile uyum saglanmasidir,
(Ozkorkut, Korkut, “Sermaye Piyasasi Kurulunun 10.08.2011 Tarih ve 26/767 Sayili Ilke Karari Ile
Tiim Borsa Sirketlerinin Kendi Paylarini Iktisap Edebilmesi Miimkiin Hale Gelmis Midir?”, BATIDER,
Y. 2011, C. XXVII, S. 3, s. 20; Tekinalp, Tek Kisi Ortaklig, s. 73).
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baglamda temel husus, anonim sirketin kendi paylarini iktisap etmesi agisindan, sirketin

korunmasini gerektiren durumlarin da bulunmasidir®”.

Oy hakkinin donmasina sebebiyet veren 1skat prosediiriiniin de esit islem ilkesine
uygun olarak uygulanmasi gerektigini vurgulamak isteriz. Zira 1skat neticesinde
meydana gelen agir sonuglar goz Oniine alindiginda esit kosullar altinda bulunan pay
sahiplerinden sadece bir kism1 aleyhine yaptirim uygulanmasi agikca esit islem ilkesine
aykirilik teskil edebilecek mahiyettedir376. Bununla birlikte sirket menfaatleri esit islem
ilkesinin uygulanmasi acisindan biiyiikk 6nem teskil eder. Bir diger ifade ile sirketin
hakli menfaatleri s6z konusu oldugunda esit durumdaki pay sahiplerine farkl
muamelede bulunulmasi miimkiin olabilir. O halde yonetim kurulunun amacinin
sermaye koyma borcunun ifasinin miimkiin olan en hizli sekilde ifa edilmesini saglamak
oldugu dikkate alinirsa, farkli miitemerrit pay sahiplerine farkli islem yapilmasi objektif
nedenlere dayanmak sartiyla hukuka aykirilik teskil etmeyebilir. Buradan hareketle
ornegin, bir pay sahibi 6demeden aciz halindeyken 1skat edilebilir, buna karsin 6deme
giicii bulunan bir baska pay sahibine kars1 ifa davasi agilabilir ve bu durum yonetim

kurulunun esit islem ilkesini ihlal ettigi anlamina gelme2377.

Sirketin kendi paylarini iktisabinin yani sira pay sahiplerinin oy hakkinin TTK m.
434’e gore esas sozlesme ile sinirlandirildigt durumlarda da oy hakki donmaktadir. Bu
durumda, birden fazla pay1 bulunan pay sahibinin oy hakki oransal yahut sinirsal olarak
esas sozlesme ile sinirlandirilmaktadir. Dolayisiyla pay sahibin esas sozlesme ile
Ongoriilmis siir1 agsmasi, bu paylara iliskin oy hakkini donduracagi i¢in pay sahibinin

378

genel kurulda oy hakkini sinirli olarak kullanabilmesi sonucunu doguracaktir®™. Ayni

minvalde TTK m. 495 uyarinca,

“Sirket, borsada kote edilmis nama yazili paylari iktisap eden bir kimseyi,
pay sahibi olarak tanmimayi, ancak esas sozlesme, iktisap edilebilecek nama

yaziuli paylarla ilgili olarak iktisap edenin pay sahibi olarak taninacagi,

35 Ozkorkat, s. 20, dn. 6; Tekinalp, Tek Kisi Ortaklhigy, s. 73.

376 Sevi, Ali Murat: Anonim Ortaklikta Sermayenin Olusturulmasi ve Pay Sahiplerine fade Edilmesi
Yasag, Istanbul 2013, s. 335.

377 Sevi, fade Yasagi, s. 335; Lutter, s. 765; Yildiz, Esit islem, s. 209.

378 pulash, Sirketler, s. 627.
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sermayeyi esas alan ve yiizde ile ifade edilen bir iktisap st sinir

ongoritilmiis ve bu simir asiimissa reddedilebilir”.

Sirket, kendi paylarin1 yonetime karsi olan gruptaki paylarmin yogunlagmasini
onlemek amaciyla iktisap edebilir. Bu durumda pay sahibi sayis1 diisecek, sirkette kalan
pay sahiplerinin oylarmin etkisi ise, sirketin iktisap etmis oldugu paylar oy hakki
tanimadig1 icin artacaktir. Dolayisiyla sirkette kalan pay sahiplerinin arzu ettikleri
dogrultuda karar almalar1 kolaylasacak ve sirket yonetimine miidahale etmek isteyen

kotiiniyetli girisimler daha kolay bertaraf edilebilecektir®”®

. Bu acidan bakildiginda,
sirketin kendi paylarini iktisabiyla, her ne kadar diger pay sahiplerinden farkli olarak oy
hakki donuyor olsa da, objektif kriterler mevcut oldugundan, oy hakkinin donmasinin
esit islem ilkesinin temel felsefesiyle uyum i¢inde bulundugu séylenebilir. Ancak bu
ornekte diismanca devralma (“hostile takeover”) girisimi olduguna ve sirketin bu

girisime karst kendisini savunma amaci tasidigma, bir diger ifade ile sirket

menfaatlerinin korunmasi amacinin bulunduguna dikkat ¢gekmek isteriz.

Buna karsin, sirketin iktisap etmis oldugu paylar tizerindeki oy hakkinin donmasi
mevcut yonetimi gereginden fazla giliglendirebilir. Zira yonetim kurulu konumunu

korumak ve gii¢lendirmek amaciyla gereksiz ve degerinin lizerinde bedel tideyerek380

pay iktisabina yonelebilir’®.

Dolayisiyla oy hakkinin donmasi sirket yonetimine
miidahale etmek isteyen kotiiniyetli iiclincli kisileri durdurabilecek ve bu yolla sirket
menfaatlerine hizmet edecek mahiyette olmasina karsin, yonetim kurulunu gereginden
fazla giiclendirebilecegi i¢in esit islem ilkesine aykiri igslemlerin gergeklestirilebilmesine
de yardimci olabilir. Zira sirketin paylarii devreden pay sahiplerine, paym piyasa

degerinin iizerinde bir fiyat 6nermesi ya da diger ortaklara taninmayan bazi haklar

tanimas1 esit islem ilkesine acgik sekilde aykir1 olacaktir. Bu noktada sirketin bazi

39 Ayan, “Kendi Paylarimi Iktisap”, s. 191.

380 Ozellikle borsaya kote olmayan sirketlerdeki paylarin yahut baglam sebebiyle devri zor olan paylarin
degerinden yiiksek bedelle iktisab1 s6z konusu olabilir. Bu durumda sirketin degerinin iizerinde iktisap
etmis oldugu paylarin sahipleri, diger pay sahiplerine nazaran avantajl bir konum elde etmis olacag i¢in
esit islem ilkesine aykirilik dogabilir, (Ayan, “Kendi Paylarini Iktisap”, s. 193; Ozdamar, Kendi
Paylarini Iktisap, s. 81 vd.; Aydin, Alihan: Anonim Ortakligin Kendi Paylarin1 Edinmesi, istanbul 2008,
s. 106 vd.).

81 Ayan, “Kendi Paylarim Iktisap”, s. 192; Ozdamar, Kendi Paylarim iktisap, s. 81 vd.; Aydin, s. 106
vd..
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paylara adil olmayacak sekilde yiiksek fiyatlar 6demesi sirketin 6z kaynaklarimin
azalmasina ve diger ortaklarin zarar gérmesine de sebep olacaktir. Ayrica sirket
tarafindan iktisap edilen paylarin tekrar satilmasi icin de sadece belirli pay sahiplerine

teklifte bulunulmas: esit islem ilkesini ihlal edebilecek mahiyettedirsgz.

4. Oy Hakkinda Imtiyazli Pay Cikartilmast

Pay sahipleri, ilke olarak oy haklarin1 sermayeye katilma oranina gore
kullanabilirler. Bu yolla pay sahiplerinin iistlenmis olduklari rizikolar ile oy giiciine
sahip olmalari, dolayisiyla da sirket yonetimdeki etkinlikleri, dogru orantilidir. Ancak
isbu oransallik ilkesinin yani sira, anonim sirketlerde oy hakkinda imtiyaz sistemin

benimsenmesi de miimkiindiir’®.

S6z konusu duruma iligskin olarak TTK m. 479/1° de “Oyda imtiyaz, esit itibari
deSerdeki paylara farkli sayida oy hakki verilerek tamnabilir.”*®* diizenlemesi yer
almaktadir. O halde oyda imtiyaz, imtiyaz taninmis paylarin sagladigi oy hakkinin adi

385 ve o] Jee o es ee
. Goriildiigi tizere kanun

paylara nazaran sayica daha fazla olmasini ifade etmektedir
koyucu, oyda imtiyaz taninmasi yontemini sinirlandirmistir. Zira imtiyaz esit degerdeki
paylara farkli sayida oy hakki saglanmak suretiyle taninabilecek, buna karsin farkli
itibari degerdeki paylara esit oy hakki taninarak imtiyazli pay yarat11amayacakt1r386.

Dolayistyla 6rnegin (A) grubunda bir paym itibari degerinin 1 TL, (B) grubundaki bir

%2Celiktas, s. 141.

383 Pulash, Sirketler, s. 584-585; Yildiz, Esit islem, s. 106. Oy hakkinda imtiyazin dogup gelistigi Alman
Hukukunda 27.04.1998 tarihli “Isletmeler Arasindaki Kontrol ve Seffafiga Iliskin Kanun” kapsaminda
bazi paylara sermayeye katilma oranina bagli olmayan sekilde oy giicii taninmasinin sermaye piyasasinin
ihtiyacina uymadig1 ve bu durumun pay sahiplerinin isletmedeki kontroliinii zayiflattig1 dikkate alinarak,
oy hakkinda imtiyaza iligkin istisnai konu edinen Alm.POK §12/2 yiiriirliikkten kaldirilmistir. Dolayisiyla
oy hakkinda imtiyazli pay ¢ikartilmas1 Alman Hukukunda yasaklanmstir, (Kendigelen, Abuzer: Anonim
Ortaklikta Yénetime Katilma Haklarinda Imtiyaz, Istanbul 1999, s. 71 vd.).

84 « . TTK m. 434/2 uyarinca birden fazla paya sahip olanlarin oy haklarmn sinirlanmasi ve TTK m.
479 uyarinca esit itibari degerdeki paylara farkl sayida oy hakki tanminmasi farkly durumlardir. Dikkat
edilirse m. 434°de paya farkii sayida oy taminmasi degil, pay sahibi ile iligkili bir simirlama soz
konusudur. Dolayisiyla pay sahibinin oy hakkimin simwrlandirilmasinda TTK m. 479 anlaminda imtiyaz
s6z konusu degildir.”, (Costan, Hiilya: Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Birlesme Bolinme ve Tiir
Degistirme Kararlari, 3. Baski, Ankara 2013, s. 43).

385 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 86.

%86 Kanun koyucu séz konusu yasagin getirilis amacini “... oyda imtiyaza iliskin kanuni sinirlamalarin
ozellikle kaldira¢ gii¢c simwrlamasmin dolaniimasinin engellenmesi ve karisikliklara yol agmamast ve
ozellikle 479 (2) hiikmiiniin uygulanmasinda giicliiklerle karsilasilmamast...” olarak aciklamaktadir,
(Gerekge TTK m. 497).
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diger payin itibari degerinin ise 5 TL oldugu bir anonim sirkette her iki pay grubuna da
1 oy hakki verilerek (A) grubu paylara imtiyaz taninamaz. Buna karsin s6z konusu
diizenleme, muhakkak esit itibari degeri haiz paylara farkli oy hakki verilmesini
gerektirmemektedir. O halde (A) grubu paym itibari degerinin 1 TL, (B) grubu paym
itibari degerinin 3 TL oldugu bir drnekte, (B) grubu paya alt1 oy taninmas1 miimkiindjir.
Bu noktada TTK m. 434/1 uyarinca itibari degere gore oy hakki ilkesi kapsaminda (B)
grubu pay sahiplerinin {i¢ oy hakki bulunmasi gerekirken, kendilerine alt1 oy hakki
taninmasi oyda imtiyazin sonucudur. Ancak taninacak imtiyaza iliskin olarak TTK m.
479/2 uyarinca getirilen, bir pay ile en ¢ok on bes oy hakkina sahip olunabilecegi

sinirlamasina dikkat edilmesi gerekmektedir®®’,

Oyda imtiyaz, yalnizca bir yahut birka¢ karar tiirii bakimindan da 6ngoriilebilir.
Dolayisiyla sadece yonetim kurulu {yelerinin secilmesi veya ortaklik karinin
dagitilmasina iliskin olarak genel kurulda alinacak kararlarda kullanilmak {izere, oyda
imtiyaz tanmnmasi miimkiindiir®®, Buna karsin TTK m. 479/3 uyarinca oyda imtiyazin
esas sOzlesme degisiklikleri ile ilgili kararlarin yani sira ibra ve sorumluluk davasi
actlmasina iligkin kararlar agisindan da uygulanmasi miimkiin degildir. Keza doktrinde
bir goriis, somut olaymn hakli gosterdigi durumlarda oyda imtiyazin sarta
baglanabilecegi yoniindedir. Bu baglamda o6rnegin A grubu paylar, iiclincii kisiye
devredilmedikleri miiddetge oy hakki tasirlar yoniinde bir diizenleme getirilmesi

miimkiindiir®®°.

Oy hakkinda imtiyazin esit islem ilkesi acisindan degerlendirmesinde dikkate
alinmas1 gereken ilk husus, pay sahipleri arasindaki esit islem ilkesi ile anonim sirkette

paylar arasinda esitligin birbirinden farkli kavramlar oldugudur. Zira esit iglem ilkesi

%7 Gerekge TTK m. 479. Oy sahibinin oy hakkinin esas sozlesme ile kisitlanmasi (TTK m. 434/2) ve
oyda imtiyaz tutarinin on bes oy ile sinirlandirilmast (TTK m. 479/2) doktrininde elestirilmistir. S6z
konusu elestiriye gore TTK m. 434/2 uyarinca oy hakki, pay sahibi temelinde sinirlandirilmaktadir. Buna
karsin TTK m. 479/2’e gore bir paya en fazla onbes oy hakki taninabilecek olmasi, ayricaliklarin paya
taninabilecek olmasinin dogal bir sonucudur ve sinirlandirmanin pay temelinde gergeklestirilmesini kabul
etmektedir. Sonugta diizenlemeler arasinda ikilem olusmaktadir. Dahasi esas sdzlesme ile pay sahibinin
oy hakkinin en fazla on oy ile sinirlandirildig1 bir varsayimda, bir adet ve onbes oy hakki saglayan
imtiyazl bir payin sahibi, ayricalikli payindan kaynakli tiim oy hakkini kullanamayacaktir. Bir diger ifade
ile igsbu pay sahibi her iki sinirlamaya birden maruz kalabilecektir, (Teoman, “Oy Hakki”, s. 16-17).

388 Sener, S. 556; Arslanl, Halil: Anonim Sirketlerde Umumi Hiikiimler, C. I, 3. Baski, Istanbul 1960, s.
160.

%9 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 86.
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modern hukukta kanun koyucu tarafindan giivence altina alinmis bir ilkedir ve temel
olarak esit durumdaki pay sahiplerinin esit muameleye tabi tutulmasini ifade etmektedir.
Buna karsin anonim sirkette tim paylarin birbirine esit olmasi anlamina gelen paylar
arasi esitlik ilkesi, kanun koyucu basta imtiyazlar olmak tizere farkli kosul ve konularda

pay ihracina olanak sagladigi i¢in zorunluluk teskil etmemektedir®®.

Isvigre hukukuna hakim ilke, imtiyazlarin esit islem ilkesinin istisnasi oldugu
yoniindedir®". Tiirk hukukunda da taraftar bulan bu gériise gore, imtiyazlar esasen esit
islem ilkesini ihlal etmektedir. Buna karsin imtiyazlarin kanun koyucu tarafindan

taninan bir olanak olmasi, onlarin istisna olusturdugunun kabuliinii gerektirmektedirggz.

Konuya iligskin aksi yonde ileri siiriilen ve bizim de katildigimiz goriise gore ise
imtiyazlar esit islem ilkesine getirilen bir istisna degildir. Zira imtiyaz sahibi olan ve
olmayan pay gruplari esit sartlar altinda bulunmadigindan, bunlara esit islem ilkesinin
uygulanmasi da s6z konusu olmayacaktir. Bir bagka ifade ile esit islem ilkesi ancak ayni
kosullar altinda bulunan pay sahiplerine, esit muamele edilecegi anlamina geldiginden,
imtiyazli ve adi paylar ise aymi kosullar altinda bulunmadigindan ilkeye istisna bir

durum da do gmamaktad1r393.

Imtiyazli paylarin esit islem ilkesine istisna olusturmadigs yoniindeki goriis,
imtiyazli pay sahiplerinin kendi aralarinda esit isleme tabi tutulmasi zorunlulugu ile
karistirllmamalidir. Zira gerek imtiyazli gerekse adi pay sahiplerinin ayni kosullar
altinda kendi aralarinda esit isleme tabi tutulmasi TTK m. 357 nin geregidir. O halde
mesela (A) grubu pay sahiplerinin on, (B) grubu pay sahiplerinin iki oy hakkinin
bulundugu bir anonim sirkette, (A) grubu pay sahipleri kendi aralarinda, (B) grubu pay

sahipleri de yine kendi aralarinda esit isleme tabi tutulmali, s6z konusu imtiyazlar ayri

% Bilgeg, s. 64; Erdem, s. 369; Anonim sirketlerde imtiyazli paylarin ihraci agsindan miiktesep hak
sinirlandirilmasina iligkin olarak bkz. Karahan, Sami: Anonim Ortaklikta imtiyazli Paylar ve Korunmast,
Istanbul 1991, s. 37.

%1 Erdem, s. 417, dn. 74°de yer alan yazarlar; Bilgeg, . 64.

%2 Erdem, s. 369; Bilgec, s. 65; Aytag, Zihti: “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi ve Pay Sahipligi
Haklar1”, Avrupa Birligi Perspektifinden Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisinin Sermaye Piyasasina Etkileri,
Ankara 2010, s. 83.

%% Erdem, s. 369; Bilgec, s. 65; Omag, s. 5
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394

ayrt degerlendirilmelidir™". Zira esit islem ilkesi ile amaglanan esasen paylarin degil,

pay sahiplerine uygulanacak islemlerin esitligidir3g5.

Sonug olarak kanun koyucunun paylar arasinda farklilik yaratilmasma kural olarak
izin verdigi ve imtiyazli paylarin da buna 6rnek teskil ettigi goriilmektedir. Dolayisiyla
s0z konusu farklilagsma esit islem ilkesine basli basina aykirilik teskil edecek mahiyette
degildir®®. Bu minvalde OECD ilkeleri m. 3/A’da herhangi bir grup icinde yer alan tiim
paylarin ayni haklar1 tasimasi gerektigi belirtilmekte ve biitiin yatirimcilarin hisse
senetlerini almadan Once, her pay grubuna saglanan haklara iliskin olarak bilgi
edinmesinin miimkiin olmas1 gerektigine dikkat ¢ekilmektedir. Dolayisiyla, esit islem
ilkesinin imtiyazlar agisindan da uygulama alani1 olmakta, buna karsin her pay grubu

kendi i¢inde degerlendirmektedir.

5. Oy Hakkinin Kullanilmast

Anonim sirketlerde oy hakkinin kullanilmasi pay sahipligi ile dogrudan ilgilidir.
Zira pay sahipleri, paylardan kaynakli haklarin1 genel kurulda bizzat kullanabilecekleri
gibi, pay sahibi olan ya da olmayan bir kisiyi temsilci olarak gorevlendirerek de
kullanabilirler (TTK m. 425). Ancak bu kisilerin genel kurul toplantisina katilabilmeleri
yonetim kurulu tarafindan diizenlenen hazir bulunanlar listesinde isimleri olmasina

baghdir (TTK m. 415/1).

Genel kurula, hazir bulunanlar listesinde adi bulunan senede baglanmamis paylarin,
ilmiihaberlerin, nama yazili paylarin sahipleri ve SerPK m. 13 uyarinca kayden izlenen
pay sahipleri yahut anilanlarin temsilcileri katilabilecektir. Bu baglamda gercek kisilerin
kimlik gostermesi, tiizel kisilerin temsilcilerinin ise vekaletname ibraz1 gerekmektedir
(TTK m. 415/2). isbu diizenleme 6102 sayih TTK ile getirilmis olup o6zellikle, pay

senedi borsada iglem gdren anonim sirketlerde beyaz ciro ile dolasimda bulunan nama

%% Erdem, s. 403; Bilgeg, s. 65 vd.; Ayni yonde goriis i¢in bkz. Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1,
s. 142; Huguenin Jacobs, s. 155; Yildiz, Esit Islem, s. 106; Ceker, s. 62. Doktrinde bir gbriis,
imtiyazlarin sonradan taninmasiyla birlikte ortaya cikan menfaat catismasindan kaynakli sorunun
¢ozlimiine iligkin olarak, miiktesep haklarin ihlal edilip edilmediginin degil, afaki iyiniyet kurallarina
ozellikle de esit islem ilkesine aykirilik bulunup bulunmadiginin incelenmesi gerektigi yoniindedir,
(Kendigelen, imtiyaz, s. 146).

%% Erdem, s. 403.

%% Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 142 vd.; Eminoglu, “Esit Islem”, s. 82-83.

111



yazili pay senetlerinin sahiplerinin, genel kurula kolaylikla katilimlarini saglamak
amacimi tagimaktadir. Zira paylart kayden izlenen gergek kisilerin sadece kimlik
gostererek, tiizel kisilerin temsilcilerinin ise vekaletname ibraz ederek genel kurula
katilmalart miimkiin kilimmig ve isbu paylar agisindan pay senetlerinin ya da

ilmiihaberlerin ibrazina ve/veya giris kartina gerek bulunmadig: ifade edilmistir®”.

Hamiline yazili pay senedi sahipleri, toplant1 giiniinden en ge¢ bir giin dnce bu
senetlere zilyet olduklarini ispatlayarak giris kart1 alabilirler. Genel kurula katilim isbu
giris kartlarmin ibrazi ile miimkiin olacaktir. Bu noktada giris kartinin verilmesinden
sonraki bir tarihte, hamiline yazili pay senedini devraldigini ispatlayan pay sahiplerinin
de genel kurul toplantisina katilmalari miimkiindiir (TTK m. 415/3). Tlgili diizenleme
ile 6762 sayili TTK’da bir hafta olarak belirlenen tevdi siiresi hamiline yazili pay

senetleri agisindan bir giine indirilmis, nama yazili pay senetlerinde ise kaldirimistir®®.

Oy hakkini kullanabilecek kisiler arasinda esit islem ilkesine uygun muamele edilip
edilmediginin 6zel olarak inceleme konusu yapilmasi gerektigi goriisiindeyiz. Bu
baglamda, drnegin giris kartinin verilmesinden sonraki bir tarihte hamiline yazili pay
senedinin devrini gerceklestiren iki pay sahibinden birinin, digerine gore devri
ispatlamasinin  zorlagtirilmasi ve bu yolla genel kurula katilimimm Onlenmeye

calisilmasi esit islem ilkesine aykirilik teskil edecektir.

Ayni minvalde BTY (Anonim Sirketlerin Genel Kurul Toplantilarinin Usul ve
Esaslar1 ile Bu Toplantilarda Bulunacak Giimriik ve Ticaret Bakanligi Temsilcileri
Hakkinda Yonetmelik) m. 21 uyarinca genel kurul toplantilarina katilmak igin
sunulmas1 gerekli vekaletnamede sirketin unvani, ait oldugu genel kurul toplantisinin
tarihi, vekilin adi ve soyadi, pay sahibinin pay adedi ile adi ve soyadi veya unvani ve
imzasinin  bulunmasi gerekmektedir. S6z konusu bilgilerden herhangi  biri
bulunmayan 6zel veya genel vekaletnameler ise gegersiz kabul edilecektir. O halde
Ornegin bazi pay sahipleri tarafindan sunulan vekéaletnamelerde kanun koyucunun

aradig1 isbu bilgilerin mevcudiyeti yeterli goriiliirken, ayn1 durumda bulunan diger pay

%7 Gerekge TTK m. 415.
3% 6762 sayilh TTK dénemde bir hafta olarak belirlenen siirenin degerlendirilmesine iliskin detayh bilgi
icin bkz. Yildiz, Esit Islem, s. 110 vd..
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sahipleri tarafindan sunulan vekaletnamelerde ilave bagka bilgilerin de araniyor olmasi

esit islem ilkesine aykirilik olarak kabul edilmelidir.

C. Genel Kurulda Konusma Siiresinde Esit Islem ilkesi

Sermayeye katilma oranlari dikkate alinmaksizin®*® her pay sahibinin, genel kurula
katilma, giindemde bulunan maddeler iizerine konusma ve goriis bildirme hakki
bulunmaktadir. Konugsma hakki toplant1 bagskani tarafindan usuliine uygun sekilde ve
idari diizenlemelere gore smirlandirilabilse de isbu sinirlandirma genel kurul
toplantisinin usuliine uygun sekilde icras1 i¢in gerekli olmali ve esit islem ilkesi dikkate

aliarak uygulanma11d1r400.

Alman Imparatorluk Yiiksek Mahkemesi tarafindan 1895 tarihinde verilen bir
kararda; genel kurulun kanun ve esas so6zlesmenin belirledigi sinirlar igerisinde belirli
toplantilarda usuli kararlar alabilecegi ve bunlar1 uygulayabilecegi ifade edildikten
sonra, isbu kararlarin giindemdeki konularin geregi gibi goriistilmesini olanaksiz kildig:
hallerde gecersiz oldugu belirtilmistir. Yiiksek mahkemeye gore, karar alma olgusu
cogunlugun yani sira azinligin da goriislerini agiklayabilece§i bir tartisma ortaminin
yaratilmasini ve pay sahiplerinin oy kullanmadan 6nce goriisme yapmasini gerekli hale
getirmektedir. Genel kurulda bahse konu tartisma ortamina bazi sinirlamalar getirilmesi,
dahasi her pay sahibinin konusma siiresinin 6dnceden kisitlanmas1 miimkiindiir. Fakat
s6z konusu kisitlamanin, hakkin kullanilmasini olanaksiz hale getirecek o6l¢iide

. 401
olmamas1 gerekmektedir oL,

Toplantida s6z alma Tiirk hukukunda BTY ile diizenleme altina alinmistir. Buna
gore, goriisiilmekte olan glindem maddesi lizerine s6z almak isteyen pay sahipleri yahut
diger ilgililer durumu toplanti baskanligina bildirir. Bildirim iizerine baskanlik s6z
alacak kisileri genel kurula agiklar ve basvuru sirasina gore bu kisilere s6z hakk: verir.

Kendisine soz siras1t gelen kisinin toplanti yerinde bulunmamasi halinde, s6z hakki

3% Bu acidan degerlendirildiginde pay sahiplerinin genel kurula katilmasi ve goriis agiklamalar1 mutlak
esitlik kapsamindadir. Aymi yonde goriis i¢in bkz. Meier-Hayoz/ Forstmoser, s. 455-456; Erdem, s.
404; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C.1, s. 145.

‘0 pulagh, s. Sirketler, s. 624-625; Teoman, Omer: “Anonim Ortaklik Genel Kurullarinda Pay
Sahiplerinin Konugma Siirelerinin Snrlandirimasi”, Ikt. Mal., C. XXVII, Y. 1981, S. 12, s. 457 vd..

401 Teoman, “Konusma Stiresi”, s. 458-459.
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ortadan kalkar. Konusmalar, bunun i¢in ayrilan yerden, genel kurula hitaben yapilir.
Konugmacilarin, kendi aralarinda konusma siralarin1 degistirmeleri miimkiindiir.
Konugma siiresinin sinirlandirildigr hallerde, sirast gelip konusmasini yapan kisinin,
konusma siiresi doldugunda, ancak kendinden sonra konusacak ilk kisi konugsma hakkini
verdigi takdirde; konusmasini, o kisinin konusma stiresi i¢inde tamamlamak kosuluyla

siirdiirebilir. Bunun disinda konusma siiresi uzatilmasi s6z konusu olmaz (BTY m.

11/1).

Konusmalarin siiresi, baskanin veya pay sahiplerinin Onerisi iizerine, giindemin
yogunlugu, goriisiilmesi gerekli konularin ¢oklugu, 6nemi ve s6z almak isteyenlerin
sayisina gore genel kurul tarafindan kararlastirilir. Bu halde, genel kurul, 6nce konusma
stiresinin siirlanmasiin gerekip gerekmeyecegine, sonra da siirenin ne olacagina ayri

ayr1 oylamayla karar verecektir (BTY m. 11/3).

Keza toplant1 bagkani tarafindan oylanacak konu, oylamaya baslamadan once, genel
kurula agiklanir. Bir karar taslagi oylamasinin yapilacak olmasi halinde, bu durum yazil
olarak saptanip okunduktan sonra, oylamaya gegilir. Oylamaya gegilecegi agiklandiktan
sonra ise ancak usul hakkinda so6z istenebilir. Bu sirada, talep etmesine ragmen
kendisine s6z verilmemis pay sahibi varsa, durumu hatirlatmast ve baskanca
dogrulanmasi kosuluyla konusma hakkini kullanabilir. Oylamaya gegildikten sonra ise

artik s6z verilmeyecektir (BTY m. 12/1).

Bahse konu diizenlemeler 15181nda pay sahiplerine genel kurulda konugma haklarini
kullanmalar1 i¢in taninan siirelerin keyfilik icermemesi gerektigi, aksi halin esit islem

ilkesine aykirilik teskil edecegi aciktir*®?

. O halde 6rnegin, bir grup pay sahibinin
konusma haklarin1 kullanmalarinin engellenmesi yahut bu haklar1 kullanmalar1 i¢in
diger pay sahiplerine nazaran daha az siireye sahip olmalari, ilkenin ihlali anlamina
gelecektir. Ancak somut olayda mesela belirli bir 6neride bulunan pay sahiplerine bu

onerilerini agiklayabilmeleri i¢in daha fazla siire taninmasi gerekebilir403.

402 Ayni yonde gorls i¢in bkz. Omag, s. 5; Akbulut, s. 32; Teoman, “Konusma Siiresi”, s. 464.
403 Teoman, “Konusma Stiresi”, S. 464.
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Keza belirli bir giindem maddesine iliskin yapilan goriismelerin uzamasi halinde,
genel kurulun konusmalar kisitlama karar1 almis olmasi, bash basina esit islem ilkesini
ihlal edecek mabhiyette degildir404. Ayrica oy hakkimi kullanacak pay sahibinin veya
temsilcisinin toplantinin usuliine uygun sekilde yiiriitiilmesine engel olmasi halinde

405

salondan ¢ikartilmasi miimkiindiir™. Ancak bu noktada ayni davranisi sergileyen pay

sahiplerinden sadece bazilarinin toplantidan c¢ikartilmasi, digerlerine karsi ise isbu

yaptirimin uygulanmamasi esit islem ilkesinin ihlaline sebep olacaktir*®.

1. MALVARLIGI HAKLARI ACISINDAN ESiT iISLEM iLKESi
A. Kar Pay1 Hakkinda Esit islem ilkesi

1. Kavram

En onemli islevi ticari isletme faaliyetleri i¢in ideal organizasyon yapisin1 sunmak
olan anonim sirketler, kural olarak kar saglamaya yonelik farkli ticari faaliyetler
yiirlitmektedir. Zira anonim sirket pay sahiplerinin esas amaci, sirketin devamliligi
dikkate alinarak, isletme faaliyetlerinin ifasi ve bu yolla edinilecek karin

payla$1m1d1r407.

Genel kurulca belirlenen politika ¢ergevesinde hesap donemi itibariyle, net donem
kar1 yahut kar dagitimimna konu olabilecek bagka kaynaklar iizerinden pay sahiplerine ve

kara katilan diger kimselere*® genel kurul tarafindan dagitilmasina karar verilen tutar

% Y1ldiz, Esit islem, s. 122; Teoman, “Konusma Siiresi”, s. 464.

5 pulagh, Sirketler, s. 624; Teoman, Omer: “Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Genel Kuruldan
Cikartilmas:”, ikt. Mal., C. XIX, s. 417 vd..

% yildiz, Esit islem, s. 122.

47 Karahan/ Bozgeyik, s. 637; Yildiz, Esit Islem, s. 124; Birsel, Mahmut: Anonim Sirketlerde Kar
Kavrami, Izmir 1973, s. 13 vd.; Isvigre hukukunda kar pay1 hakki (“Das Recht auf Dividende”)
konusunda detayli bilgi i¢in ayrica bkz. Meier-Hayoz/ Forstmoser, s.466 vd.

%% Pay sahipleri disinda kalan ve sirket karindan faydalanma hakk: bulunan kisilerden; imtiyazli pay
sahipleri, intifa senedi sahipleri, yonetim kurulu {iyeleri, tahvil sahipleri ve sirket calisanlar1 ig¢in
olusturulmus vakif gibi kuruluglar TTK’da 6zel olarak diizenleme altina alinmiglardir, (Yanh, Veliye:
“Anonim Sirketlerde Kar Pay: Avansi Hakkindaki Diizenleme”, Tiirk Ticaret Kanununa Iliskin Ikincil
Mevzuat Degerlendirmesi Sempozyumu, Ankara 2014, s. 16).
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olarak tanimlanan (KPT m. 3/1,f) kir pay1'®, pay sahiplerinin en 6nemli malvarligi

haklarindan birini olusturmaktadir.

Kar pay1 hakki, paydan kaynakli ve sarta bagl bir talep niteligini haizdir. Faaliyet
doneminin sonunda karin gergeklestigi yahut sirket blinyesinde dagitilabilir degerlerin
bulundugu durumlarda, genel kurul tarafindan kanun ve esas sozlesme hiikiimlerine
gore karin dagitilmasina karar verilmisse, pay sahiplerinin sarta bagl isbu hakki, sartsiz

bir alacak hakkina déniismiis olacaktir*™.

Gerek gercek, gerekse tiizel kisilerin pay sahibi olmaktaki temel amact maddi ¢ikar
elde etmektir. S6z konusu maddi ¢ikarlar cesitli olmakla birlikte, en Onemli ve

devamlisini pay sahibinin sirketten elde edecegi kar pay: olusturmaktadir**.

Kar payi, anonim sirketin amacindan kaynaklandig1 i¢in vazgegilmez hak**?

mahiyetindedir. Anonim sirketlerin gayesi, kanunen yasaklanmamis her tiirli iktisadi
konuda faaliyet gostermek olarak kabul edilir. Fakat sz konusu gayenin temelde ticari
isletme isletmek, kar elde etmek ve paylasmak seklinde anlagilmasi gerekmektedir413.
Buradan hareketle anonim sirket pay sahipleri tarafindan oy birligi ile kabul edilse dahi,

sirket faaliyetinin sonlandirilarak, 6rnegin iiretim tesislerinin satilmasi, buradan elde

% Konuya iliskin iki temel diizenlemeyi TTK m. 507-509 ve SerPK m. 19 olusturmaktadir. Her iki
diizenlemede de “kdr payr” teriminin kullanilmasi, kavram birligi a¢isindan 6nem tagimaktadir. Buna
kargin 6greti de “femettii” kavrami da kar pay1 anlaminda kullanilmaktadir, (Pulash, Sirketler, s. 615).

10 pulash, Sirketler, s. 615; Arslanh, s. 212.

“1 {rnal, Ahmet Cemil: “Anonim Sirketlerde Kar Payi, Kar Dagitimi ve Yedek Akge Ayrilmasi”, Baskent
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Ankara 2006, s. 14;
imregiin, Oguz: “Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Kar Pay: (Temettii) Hakki”, Prof. Dr. Omer
Teoman’a 55. Yas Giinii Armagan, Istanbul 2002, s. 414.

M2 yazgecilmez haklar, pay sahibine kanun koyucu tarafindan tanman ve genel kurul yahut esas sozlesme
ile geri alinmas1 miimkiin olmayan, dahasi pay sahibinin de vazge¢mesinin bir anlam ifade etmedigi, hak
sahibinin rizas1 bulunsa bile tizerinde tasarruf edilemeyecek haklardir. Bu baglamda doktrinde bir gortis,
pay sahiplerine esit sartlar altina esit davranilma zorunlulugunu vazgecilmez bir hak olarak
degerlendirilmektedir, (Karahan/ Bozgeyik, s. 634). Konuya iliskin goriistimiiz i¢in bkz. 1. Bolum, III,
A 2,4, ee.

M3 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 354; Pulash, Sirketler, s. 616; Candzii, s. 41. Yargitay 11. HD’ de
21.12.2006 tarihli, E. 2005/10060, K. 2006/13738 sayili kararinda “... her ticaret ortakligi gibi anonim
ortakligin nihai amact kar elde edip ortaklarma dagitmaktir. Bu amag, ana sozlesmelerde yer almaz,
cesitli kanunlardaki kisi birliklerini ayiran, ‘miisterek gaye’ kistasindan ve ‘ortaklik’ kavramindan dogar.
Bagska bir deyisle ‘anonim sirket kanunen yasak olmayan her tiirlii Iktisadi maksat ve konular icin
kurulur’... ve kar elde etmek ve paylastirmak nihai amacin elde etmek hedefine yonelir ve bu yolda ¢aba
harcar. Ortakligin biitiin organlari bu nihai amaca uygun kararlar almak zorundadir. Iste, sirketin kar
elde etmek ve dagumak nihai amacindan dogan kar payi, bir vazgegilmez haknr.” ifadelerine yer
vermistir, (Erigsim Adresi: www.kazanci.com, Erigim Tarihi: 06.12.2017).
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edilen gelirin mevduat olarak bankaya yahut devlet kagitlarina yatirilmasi kabul

edilemeyecektir*.

Doktrinde bizim de katildigimiz goriis, anonim sirketin kar elde etme amacindan
vazgecememesi ile pay sahiplerinin kar payr hakkindan vazgecememesinin farkl
olduguna, zira pay sahiplerinin belirli donemlerde, ozellikle de sirketin gelisim ve
istikrar1 i¢in hakli nedenlerin varligi halinde, isbu haktan feragat edebilecegine dikkat
cekmektedir. Buradan hareketle kar payr hakkinin, pay sahibinin rizast bulunsa dahi
lizerinde tasarruf edemeyecegi haklar olan vazgecilemez haklar arasinda
degerlendirilmesinin tartismaya agik oldugu ileri siirlilmektedir. Keza kar payr hakki
tizerinde hem genel kurul hem de mahkemenin tasarruf etmesi miimkiindiir. Bu
baglamda kar paymin mutlak vazgeg¢ilmez bir hak olarak degil, pay sahibinin esas
sOzlesme ile tamamen feragat etmesi miimkiin olmayan bir hak olarak degerlendirilmesi

gerekmektedir®®.

Kar pay1, 6762 sayili TTK m. 385/1’1in aksine, 6102 sayili TTK ile kanuni miiktesep

bir hak*® olarak kabul edilmemistir. Zira kirda imtiyazli paylar ile iyice kiiciiltiilmesi

414 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 354.

5 Canézii, s. 41 vd.; Karahan/ Bozgeyik, s. 638.

M8 Kar paymin miktesep hak oldugu yoniindeki goriis i¢in bkz. Wehrli, s. 195. Pay sahibinin izni
olmadan sinirlandirilmasi ya da ortadan kaldirilmast miimkiin olmayan buna karsin pay sahibinin riza
gostermesi halinde sinirlandirilmast miimkiin olan, kanun koyucu tarafindan genel kurul ve yonetim
kurulunun tasarrufuna karsi koruma altina alinan haklar, miiktesep haklardir, (Canézii, s. 28; Karahan/
Bozgeyik, s. 634-635; Karaman Cosgun, s. 240; Erdem, Nuri: “6102 Sayili Yeni TTK 'ya Gére Anonim
Ortaklikta Pay Sahiplerinin Miiktesep (Kazamilmig) Haklari”, Regesta, Y. 2012, S. 1, s. 34). Konuya
iligkin olarak Yargitay 11. HD tarafindan 6762 sayili TTK doneminde verilen 09.02.1982 tarihli
E. 1982/487, K. 1982/479 sayili kararda “ilk kar payr dagitimina karar verildigine gére, TTK.nun 385.
maddesinde ongoriilen (miiktesep hakkin) ihlal edildiginden soz edilemez. Zira, TTK. nun konu ile ilgili
492/2. maddesinde (sirketin devamli inkisafi veya miimkiin mertebe istikvarli kar paylarimin dagitilmasi
balkimindan miinasip ve faydali oldugu takdirde umumi heyet kar payimin tespiti sirasinda kanun ve esas
mukavelede zikredilenlerden baska yedek akgeler ayrilmasina ve yedek akgelerin kanun ve esas
mukaveleyle muayyen haddinin artiriimasina karar verebilir) hiikmiine yer verilmekle, sirket ana
statiisiinde belli oranlar tespit edilmis olsa bile, sirket genel kurulunun bu maddede belirtilen amag ve
kosullar dahilinde ihtiyari yedek akcenin artirilmasina yetkili oldugu agik¢a kabul edilmis bulunmaktadr.
Mahkemece hiikme dayanak yapilmis olan bilirkisi kurulu raporunda kar bakimindan miiktesep hakki
sirket ana sozlesmesinde belirtilen ikinci kar payint da kapsayacak sekilde genis yorumlanmasi TTK nun
469/2. maddesine aykiri oldugu gibi Dairemizin bu konuda kéklesmis i¢tihatlarina (TD. 6.1.1966 tarih
965/2583 E., 966/57 K., 11. HD.nin 22.1.1976 tarih ve E. 975/5897 K. 976/321, 11. HD.nin 21.5.1981
tarih, E. 981/2004, K. 980/2507 sayult kararlary) da aykiri bulunmaktadir. Ne var ki, anonim sirketler de,
TTK.nun 469/2. maddesinde ongoriilen bu hakkini (keyfi) bir sekilde kullanma yetkisine sahip
bulunmamaktadwrlar. Anilan maddede bu konuda genel kurulca Karar alimirken géz oniinde tutulacak ana
ilkeler (sirketin devamli inkisafi ve miimkiin mertebe istikrarli Kar payr dagitimi) olarak gosterilmistir.
Sirket genel kurulunda bu yonde Karar almmirken bir gerekge gosterilmeye lizum yoksa da, bu yolda
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miimkiin; yerine gore yonetim kurulu liyelerinin, intifa senedi sahiplerinin, is¢ilerin ve
hayir kurumlarinin ortak olabildigi; genel kurulun ise bazi zorunlu ayrimlar yapildiktan
sonra yillik kar1 yedek akceye alabildigi bir sistemde kar payinin miiktesep hak olarak
degerlendirilmesi s6z konusu olamaz. Buna karsin, kar paymnin esas sozlesme

marifetiyle miiktesep hak haline getirilmesi miimkiindiir*'.

2. Kar Payimin Dagitilma Sartlart ve Tespitinde Esas Alinan Olgii

Anonim sirketlerde kar payr dagitimmm®® kaynagini, sirketin yillik bilangosu
kapsaminda belirlenen (TTK m. 508/2)419, kanun ve esas sozlesme hiikiimleri uyarinca
pay sahiplerine dagitilmasi kararlastiriimis net donem kar*® (TTK m. 507/1) ile serbest
yedek akgeler*” (TTK m. 509/3) olusturmaktadir*??.

alinan genel kurul kararimin TTK. 381. maddesine gore ag¢ilan iptal davasinda davalr sirketin hangi
gerekceye dayandigint agiklamasi ve bu konudaki (ispat kiilfetinin) de davali sirkete yiikletilmesi
gerekir.” ifadeleri yer almaktadir, (Erisim Adresi: www.kazanci.com, Erisim Tarihi: 06.12.2017).

M7 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 354. Doktrinde sayilan sebeplerle kir payi, giicsiiz nispi miiktesep
bir hak olarak tamimlamaktadir, (Pulash, Sirketler, s. 616; Bilgili, Fatih/ Demirkapi, Ertan: Sirketler
Hukuku Dersleri, 3. Baski, Bursa 2014, s. 295). Yargitay 11. HD’ de 6762 sayili TTK déneminde verilen
21.12.2006 tarihli E. 2005/10060, K. 2006/13738 sayili kararinda “... mahkemece, kar paywn giiclii bir
nispi miiktesep hak oldugu ve TTK 'nun 469/2'nci maddesinin TTK 'nun 385'inci maddeye bertaraf eden bir
hiikiim olmayip, gerektiginde uygulanmast miimkiin istisnai bir nitelik tasidigi, pay sahibinin yeterli
oranda kar payr iizerinde miiktesep hakki bulundugu ve TTK'nun 469/2'nci maddesinin uygulanmasi
gerektiginde gercekten sirketin inkisafi ve siirekli kar dagitabilir durumda tutulmasi icin kar payt
dagitiimamasimin uygun ve faydali olup olmadigimin ispat yiikiiniin davali sirkete yiiklenerek, cesitli
ihtimalleri karsilastirmali olarak kapsayan icerikte bilirkisi raporu aliip, haklarin sakinilarak
kullanilmas: ilkesi ¢ergevesinde genel kurul kararimin iyiniyetli olup olmadiginin saptanmast gerekir...”
gerekcesiyle ilk derece mahkemesinin kararint bozmustur, (Erisim Adresi: www.kazanci.com, Erigim
Tarihi: 06.12.2017). Kér paymin miiktesep hak niteligine iligkin detayl bilgi i¢in bkz. Canézii, S. 28 vd.;
Unal, s. 17 vd..

8 Farkli ekonomi modelleri agisindan isletmelerin kaynak tahsisi ve boliismesi konusunda detayl bilgi
i¢in bkz. Karayalgin, Yasar: Sistemler ve Hukuk Acisindan Biiyiik Isletme, Ankara 1985, s. 119 vd..

9 Hitkmiin sistematik elestirisi i¢in bkz. Kendigelen, Degisiklikler, s. 419.

20 6762 sayilh TTK donemde “net donem kir1” yerine “sdfi kar” terimi kullanilmistir. Bu durum gerek
uygulamada gerekse doktrinde yeterince agik olmamasi sebebiyle elestirilmistir. Zira bir sifatla
aydmlatilmayan kar kavramimin dénem karmmi mi yoksa bilangoda gegen yildan aktarilan kéar1 da
icerebilecek bilangodaki kari mi ifade ettigi anlasilamamaktaydi, (Gerek¢e TTK m. 507). Bu noktada net
donem karmin, sirket donem karindan bilango zarar1 diigiildiikten sonra kalan kér oldugunu; buna karsin
bilango karinin, net donem karimi da kapsayacak sekilde fakat gegen yildan dagitilmayarak aktirilan kari
icine alan daha genis bir kavram olarak tanimlandigini hatirlanmak isteriz, (Karahan/ Bozgeyik, s. 683).
#21 Serbest yedek akgeler, genel kanuni yedek akgelerin sermayenin veya ¢ikartilnug sermayenin yarisini
asan kismu ( TTK m. 519/3), belirli bir amaca tahsis edilmeden esas sdzlesme geregi ayrilan yedek
akeeler (TTK m. 521) ve genel kurul tarafindan ayrilmasina karar verilen yedek akgeler (TTK m. 523/2)
olarak sayilir, (Yanl, Veliye: “Anonim Sirketlerde Kar Dagitim:”, BATIDER, C. XXX, S. 1, Y. 2014, s.
8).
22 Karahan/ Bozgeyik, s. 683.
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Net dénem karmin tamamunin da kar payi olarak dagitilmasi miimkiin degildir*?,

Bu baglamda genel kurul tarafindan kar pay1 dagitimina karar verilebilmesi i¢in, yillik
bilangoya gore kar saglanmis veya onceki yil karlarindan bu amagla kullanilmasi

424

miimkiin olan yedek akgeler ayrilmis olmalidir™”. Bu baglamda “net” kelimesi ile

bilango zarar diisiildiikten sonra kalan “kdr” ifade edilmektedir. Zira anonim sirketlere
iliskin evrensel bir hukuk kurali mahiyetindeki sermayenin korunmasi ilkesinin bir
sonucu olarak bilangoda gegcmis yil zararlar1 bulunurken, yillik kar dagitimi

yap11amayacakt1r425.

Dahasi, sirket karinin dagitilabilmesi kanuni ve isteye bagli yedek akgelerin net
donem karindan ayrilmasi gerekir (TTK m. 532/1). Dolayisiyla, genel kurul tarafindan,
oncelikle sirket karinin yirmide biri, 6denmis sermayenin beste birini bulana kadar
kanuni yedek akge olarak ayirmaya karar verilmesi gerekmektedir (TTK m. 519/1). Bu
noktada sirket kazancinin yirmide birinden fazla miktarin ayrilacagina yahut bu
ayirmayla birlikte 0denmis sermayenin beste birine ulasilsa bile, yine de devam
edilecegine esas sozlesme ile karar verilmigse (TTK m. 521), genel kurulun esas
sozlesmede belirlenmis isbu sinirlara uyarak yedek akce ayirma zorunlulugu

do gmaktad1r426.

Sirket kdrinin yirmide biri, 6denmis sermayenin beste birini bulana kadar kanuni
yedek akge olarak ayrildiktan sonra da pay sahiplerine ve kara katilan diger kisilere
dagitilmasi kararlastirilan kismin yiizde onu, genel kanuni yedek akgeye eklenecektir
(TTK m. 519/2,c). Ancak bundan sonra yonetim kurulu iiyelerine kazang¢ paylarinin
verilmesi miimkiindiir (TTK m. 511). Keza esas sozlesmede ¢alisanlar ve isciler lehine
yardim akgesi (TTK m. 522) ayrilmasi yahut baskaca isteye bagli yedek akce

ongoriilmiisse genel kurul tarafindan bu miktarin da ayrilmasi gerekmektedir. Konuya

*Doktrinde, TTK m. 507°de yer alan “Her pay sahibi, kanun ve esas sézlesme hiikiimlerine gore pay
sahiplerine dagitilmas: kararlastirilan net dénem kdrina, payr oraminda katilma hakkini haizdir.”
diizenlemesi elestirilmekte ve ‘“net donmem kdri” yerine “kdra” ifadesinin kullanilmasi gerektigi
belirtilmektedir. Zira burada serbest yedek akcelerden de dagitilabilecek kér payr hiikiim altina
alinmaktadir, (Yanh, “Kdr Payt”, s. 8).

24 Karayalcin, Yasar: “Mecburi-Kanuni Yedek Akgeler ve Kullanilmas:”, BATIDER, C. 1V, S. 3, s. 407
vd., imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 298; Pulash, Sirketler, s. 616.

2 yanl, “Kdr Payr”, s. 7.

426 Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 298; Pulash, Sirketler, s. 616-617.
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iliskin kanun koyucu agikca “Kanuni ve esas sozlesmede ongoriilen isteye bagh yedek
akgeler ayrilmadik¢a pay sahiplerine dagitilacak kar payt belirlenemez.” diizenlemesini

getirmistir (TTK m. 523/1).

Pay sahiplerinin kar bakiyesine istirakleri, paylari ile orantili sekilde belirlenecektir.
Bu baglamda sermaye taahhiidiinii kismen yerine getiren pay sahiplerinin, kar paylari1 da
istirak taahhiidii oraninda olacaktir (TTK m. 508/1). Bunun disinda kardan yararlanma
acisindan paylar, genel olarak esit isleme tabi tutulacaktir. Bir diger ifade ile kar paylari,
esit paylar acisindan esit sekilde belirlenecek, esit islem ilkesine aykiri sekilde kar
dagitimi yapllamayacakt1r427. Fakat esas sozlesme ile bazi paylara imtiyaz hakki ve 6zel
menfaatler taninmasi bu kuralin istisnasini olusturmaktadir (TTK m. 507/2). Ayrica,
SerPK ve ilgili mevzuat hiikiimleri de kanun koyucu tarafindan sakli tutulmus (TTK m.
507/3) ve 6zel kanun ile konuya iliskin olarak “Halka ag¢ik ortakliklarda kar payi,
dagitim tarihi itibariyla mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihrag¢ ve iktisap tarihleri

dikkate alinmaksizin esit olarak dagilir.” hitkkmii getirilmistir*® (SerPK m. 19/3).

Sermaye taahhiidiiniin tamaminin yerine getirildigi durumlarda ise her pay sahibinin

oransallik ilkesi kapsaminda (karda imtiyaz hari¢ olmak iizere) dagitilmaya tahsis edilen
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net donem karina, esas sermayedeki pay1 oraninca katilma hakki bulunmaktadir™” ve bu

durum kanun koyucu tarafindan agik sekilde hiikiim altina alinmistir (TTK m. 507). O
halde kar paymin belirlenmesi agisindan, 6rnegin anonim sirketteki kidem ya da anonim

sirket ile 15 yapma gibi, farkli Olciitlerin dikkate alinmasi miimkiin 01mayacakt1r430.

2! Karahan/ Bozgeyik, s. 638.

8 “Kar dagiim ile ilgili teklif, kural olarak yonetim kurulu tarafindan hazirlanmasina ragmen, kdrmn
daginlp dagitilmayacagr veya hangi oranda dagitilacag ile ilgili genel kurulun genis takdir yetkisi
bulunmaktadir. Genel kurul yonetim kurulunun teklifini tamamiyla kabul edebilecegi gibi degistirmek
suretiyle de kabul edebilir. Yonetim kurulu yillik raporunun kdarin dagitilmas: teklifi ile birlikte genel
kurulca kabul edilmesi, karmn teklifte ongoriilen sekilde dagitilmasina karar verildigi anlamini tagir.
Genel kurul kanun ve esas sozlesme hiikiimlerine aykiri olmamak sartiyla bu teklifi degistirebilir.”,
Canézii, s. 93. Bu sartlar altina genel kurulda alinan ve esit islem ilkesine uygun olmayan kararlar
acisindan olumlu oy kullanan pay sahiplerinin, ilkenin uygulanmasindan rizalari ile vazgegmis olarak
kabul edilmeleri gerekmektedir. Dolayisiyla ilkeye biitiinii ile genis bir istisna getirilmesi s6z konusu
olmamaktadir.

29 pulash, Sirketler, s. 615; Yildiz, Esit islem, s. 124-125; Canézii, S. 26-27.

0 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 352.
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Buna karsin kar paylari, esit paylar i¢in esit sekilde belirlenecektir™!. Bir diger ifade ile

nispi esitlik ¢cer¢evesinde tespit yapllacakt1r432.

Kar paymin belirlenmesinin esit islem ilkesine uygun olarak yapilmasi zorunlulugu
sonucunda®?, kar payinin dagitilmasina karar verilirken belirli orandan az paylara
O0deme yapilmamasi ilkeye aykirilik olusturacaktir. Bu minvalde kar payr almada
imtiyazli paylara da kendi aralarinda esit davranilma gerekligi dogmaktadir. ilkenin
uygulandig: tiim diger alanlarda oldugu {izere kar payinin dagitimi agisindan da ancak
objektif kriterlerin mevcudiyeti, esit islem ilkesinin g6z ardi edilmesini hukuka aykiri

olmaktan kurtaracaktir*>*.

’

Ayrica  belirli  pay sahiplerine  “ortilii  kar  dagitimi”  (“verdeckte
Gewinnausschiittung”) yapilmasi da esit islem ilkesine aykirilik teskil edecek
mahiyettedir*®®. Pay sahiplerine veya yakinlarma bilingli olarak ve karsihginda es deger
bir edim ifa edilmeden maddi cikar saglanmasi, sirket karindan hissesine diisenin
lizerinde pay verilmesi olarak karsilasilan Ortiilii kar dagitimi1 agisindan ana unsur;
islemin, kars1 taraf pay sahibi oldugu igin gergeklestirilmesidir. O halde 6rnegin, bir pay
sahibine sirf bu sifatindan hareketle 6zel sartlarla bor¢ verilmesi, 6zel sartlart haiz
tahvillerin belirli pay gruplarina tahsis edilmesi, piyasa degerinin altinda pay satis1 ya da
kiralanmasi, hizmet sozlesmesi gibi gosterilerek kardan pay verilmesi veya mali
kazanimlar saglanmasi ortiilii kar dagitimi olacaktir. Verilen 6rneklerde acik oldugu
tizere, bu hallerde pay sahipleri arasinda ayrimcilik yapilmakta ve esit islem ilkesi ihlal
edilmektedir. Zira bir pay sahibinin (veya pay sahibi grubunun) kar payimnin yani sira
diger pay sahiplerine taninmayan c¢esitli mali kazanimlar saglanarak kayrilmasi

giindeme gelmektedir436.

3! Karahan/ Bozgeyik, s. 638.

2 Erdem, s. 403.

3 Wehrli, s. 195.

4 Akbulut, s. 49; Biirgi, (cev., Teoman), s. 582.

% Meier-Hayoz/ Forstmoser, s. 455; Eminoglu, “Esit Islem”, s. 84; Nomer, “Esit Islem Ilkesi”, s. 478
vd.; Karshoglu, Hasan: Anonim Sirketlerde Ortiilii Kar Dagitimi, Ankara 2015, s. 346 ve 350.

*% Nomer, “Egit Islem Ilkesi”, s. 478-479; Forstmoser/ Meier-Hayoz/ Nobel, 462-463. Bu dogrultuda
ortiilii kazangla ilgili olarak doktrinde, dnceleri sadece emsallerine nazaran bariz sekilde fiyat, licret veya
bedel uygulamanin dikkate alindigi isaret edilmektedir. Buna kargin giiniimiizde konuya iliskin yasak
islemlerin tiir ve kapsamlar1 olduk¢a genislemistir. Zira sirketin muhatab1 karsisinda yerine gore pasif
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Ortiilii kar payr dagitimi neticesinde, geri alma hakki dogmaktadir. Konuya iliskin
olarak kanun koyucu haksiz yere ve kotiiniyetle kar pay1 veya hazirlik donemi faizi alan
pay sahiplerinin, bunlar1 geri vermekle yiikiimlii oldugunu hiikkme baglamistir (TTK m.
512/1). S6z konusu geri verme borcunun dogumu i¢in haksiz bir kar dagitim: bulunmali
ve kar paymni alan kisinin kotliniyetli olmasi gerekmektedir. Bu noktada bizim de
katildigimiz goriis ortiilii kar payr dagitimi karsisinda agilacak iade davasi i¢in bahse
konu kér payr dagitimina iliskin olarak alinmis genel kurul kararmin iptal edilmesi

gerekmedigi y6nﬁndedir437.

Ortiilii kar dagittmma esas olan islem ayn1 zamanda esit islem ilkesine de aykirilik
teskil edebilecektir. Bu noktada esit islem ilkesine aykiriligin, sadece belirli pay
sahiplerine taninan menfaatin ayni sekilde diger pay sahiplerine de saglanmasi ile
ortadan kalkmayacagina dikkat edilmelidir. Zira anonim sirkette kar payr dagitiminin
hangi sartlar altinda ve ne oranda yapilacagi kanunda belirtilmistir. Dolayisiyla ortiilii
kar dagitimindan diger pay sahiplerinin de yararlanmasi sermayenin iadesi niteliginde

olacagi i¢in anonim sirkette yasaklanmlst1r438.

Kar dagitimina karar verilmesi, genel kurulun devredilemez yetkileri arasinda
sayilmaktadir (TTK m. 408/2, d). O halde s6z konusu yetkinin yonetim kuruluna

birakilmas: miimkiin degildir439. Bununla birlikte kar dagitim teklifinde bulunma

kalmasi, yapmasi gereken eylem veya islemleri gerceklestirmemesi, almasit gereken bir aksiyonu
almamasi yahut iliskide oldugu sahislarin islem siireclerine farkli goriiniimlerde katilmak suretiyle soz
konusu islemlerden haksiz sekilde nemalanmasi da ortiilii kazang aktarimi olarak kabul edilmeye
baslanmustir, (Kaya, Arslan: “Ortiilii Kazang Aktarimi Yasagi'min TK’ya Tabi Sirketler/ Sirketler
Toplulugu ve SERPK ile Iliskisi Bakimindan Degerlendirilmesi”, Prof. Dr. Cevdet Yavuz’a Armagan, C.
11, Istanbul 2016, s. 1534).

B Canézii, s. 143-144. “Ortiilii kazan¢ aktarimi islemlerinin, Kanunlarda acik bir diizenleme olsun veya
olmasin yasak oldugu, yasaklayici bir kanun hiikmiine aykirilik sebebiyle bu tiir islemlere yerine gére
kismen veya tamamen butlan yaptiriminin giindeme gelebilecegi veya ortiilii kazang aktariminin basta
temsil yetkisinin kétiiye kullanilmasinin dzel bir gériiniimii niteligi tasidigi durumlar olmak tizere belirli
sartlarda iptal miieyyidesinin soz konusu olabilecegi, yapanlarin sorumluluguna gidilecegi, cezai
sonuglarmmin olmast gerektigi agiktir. Gegersizlik miieyyidesinin sartlarinin olusmast durumunda bu tiir
islemlere temel olusturan genel kurul veya yonetim kurulu kararlart bakimindan da giindeme gelebilecegi
kuskusuzdur.”, (Kaya, “Ortiilii Kazang”, S. 1537).

8 Nomer, s. 479; Pay sahiplerinin sermaye olarak sirkete verdiklerini geri istemeleri miimkiin degildir.
Buna karsin kanun koyucu tasfiye payina iliskin hiikiimleri sakli tutmaktadir, (TTK m. 480/3).

% Birsel, Mahmut: Yargitay Kararlar1 Isig1 Altinda Sirket Kar1 Konusunda Anonim Sirket ile Pay Sahibi
Arasindaki Menfaat Catismasi, Ankara 1971, s. 13; Canoézii, S. 93; imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 293;
Pulash, Serh, s. 1284.
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yetkisi, yonetim kuruluna aittir . Genel kurul, yonetim kurulunun s6z konusu teklifini

dogrudan veya degistirerek kabul edebilecektir**.

Yukarida aciklandig: tizere genel kurul tarafindan verilecek kar dagitim kararinda
oncelikle kanunun emredici hiikiimleri uygulanacaktir. Devaminda esas sozlesmede kar
dagitimina iligskin olarak alinmis 6zel kararlar varsa bunlarin uygulanmasi zorunludur.
Son olarak genel kurulun takdir yetkisinin bulundugu durumlarda, objektif iyiniyete
uygun**? sekilde kar dagitimi yapilmalidir. Aksi halde alinan kararm mahkeme

tarafindan iptali miimkiindiir**

. Isbu takdir yetkisi, kanun koyucunun genel kurula,
aktiflerin yeniden saglanabilmesi i¢in gerekli oldugu durumlarda, kanun veya esas
sozlesmede Ongoriilmemis olsa da yedek akce ayrilmasina imkan tanimasina
dayanmaktadir (TTK m. 523/2, a). Keza, tiim pay sahiplerinin menfaati dikkate
alindiginda, sirketin siirekli gelisimi ve olabildigince kararli kar payr dagitimi acisindan
hakli goriildiigii durumlarda da genel kurul aymi takdir yetkisine sahiptir (TTK m.
523/2, b). Ayrica esas sozlesmede hiikkiim olmasa bile genel kurulun, sirket iscileri i¢in
yardim sandiklar1 ve diger yardim orgiitleri kurulmasini ve bunlarin devam etmesini

saglamak ya da bagka yardim ve hayir amagclarina hizmet etmek i¢in bilanco karindan

yedek akge ayrilmasi da miimkiindiir (TTK m. 523/3).

Kanun koyucunun genel kurula tanidig1 takdir yetkisinin objektif iyiniyet kuralina
uygun kullanilmamasi ve mahkeme tarafindan iptali durumunda, hi¢ ya da yeterli

Olclide dagitilmayan kar payl444 icin yeniden genel kurul toplantisi yapilmasi ve

“0 Canézii, s. 93; Bilgili/ Demirkapi, s. 295.

“! Bilgili/ Demirkap, s. 295; Canézii, s. 94.

*2 Her ne kadar TTK’da pay sahiplerine diizenli olarak kar dagitimi yapilmasima iligkin bir hiikiim
bulunmasa da esas olan kar dagitiminin diizenli sekilde gerceklestirilmesidir. Zira TTK m. 523 uyarinca
da karin tamaminin veya biiyiikk bir kisminin bir siire dagitilmamasi, ancak belirli ihtiyaglarin
giderilmesinin gerektigi durumlar i¢in gegerli olmalidir, (Yanh, “Kdr Pay:”, s. 30-31).

"3 Konuya iligkin olarak Yargitay 11. HD tarafindan 6762 sayili TTK déneminde verilen 21.06.2005
tarihli E. 2005/6096, K. 2005/6565 sayili kararda, anonim sirkette karin zorunlu ayirimlar ve birinci
temettli yapildiktan sonra kalan kisminin olaganiistii yedek akceye ayrilmasi i¢in somut ve hakli bir
gerekceye dayanilmasi gerektigi, yoksa alman kararin diiriistliik kuralina (objektif iyiniyet kuralina)
aykirihik olusturacagi icin iptalinin istenebilecegi belirtilmistir, (Eris, Gonen: Ticari Isletme ve Sirketler,
Ankara 2017, s. 2308).

#4 Kar pay: hakki, ortagin miiktesep hakkidir. Bu hakkin, ortagin rizas: olmaksizin elinden almmasi ve
Oziine dokunulmasit mimkiin degildir. Boyle bir sonucu doguran sdzlesme hiikiimleri ve genel kurul
kararlar1 ise hiikiimsiizdiir. Dolayistyla pay sahibinin kar paymna iliskin miiktesep hakk: yalnizca kéarmn hig
dagitilmamasi halinde degil, yeteri kadar dagitilmamasi halinde de ihlal edilmis olacaktir. Ancak bu
noktada kar payma iliskin olarak sirket ve pay sahibi arasindaki menfaat dengesinin de sirket aleyhine

123



mahkeme karar1 dikkate alinarak kar dagitimimin gerceklestirilmesi gerekmektedir. Bir
diger ifade ile alinan iptal karari, kar dagitimi icin tek basina yeterli 01mayacakt1r445.
Zira kar paymin belirlenmesine iliskin hususlar, genel kurulun devri miimkiin olmayan
yetki ve gorevleri arasinda sayilmigtir (TTK m. 408/2, d). Ancak bu noktada iptal
kararindan sonra yeniden toplanan genel kurulda da yeterli oranda kar dagitimi
yapilmamasit durumunda, kar dagitim kararinin mahkeme tarafindan alinip

alinamayacagini tartismasi ile karsllasllmaktad1r446.

Konuya iliskin bir goriis, kar dagitimi hususunda genel kurulun yetkisinin
devredilmez mahiyette olduguna, mahkemenin iptal kararindan sonra da kar iizerinde
tasarrufta bulunma yetkisinin miinhasiran genel kurula ait olacagina, aksi halin kabulii
ile genel kurulun devri miimkiin olmayan ve ticari mahiyetteki kararlarinin mahkeme
tarafindan alinmasi sonucu ile karsilasilacagina ve bu durumun TTK sistemine aykiri
olduguna dikkat ¢ekmektedir. Bu baglamda, mahkemenin iptal kararina ragmen, genel
kurulda yeterli oranda kar dagitimi yapilmamasi halinde ikinci bir iptal davasi agilmasi
gerekmektedir. S6z konusu goriis, davalarin bu sekilde siiriip devam edebilecegi ve
sonugta usul ekonomisi agisindan kabul edilemeyecek sonuglar dogabilecegi ifade
edilerek elestirilmektedir. Bu noktada ileri siiriilen ¢oziim ise, mahkemenin miidahale

yetkisinin kabul edilmesi gerektigine iliskindir*"’.

bozulmamas: gerekmektedir. Zira yiliksek oranda kar dagitimi da sirketin i¢ finansman kaynaklarinin
zamanla erimesine ve sirketin mali bakimdan zayif diismesine sebep olacagindan, gelisip biiylimesini
engelleyecektir, (Pulash, Serh, s. 1285).

445 Kayar, Ismail: “Hisse Senedi Yatirimcisinin Korunmasi Agisindan HAAO larda Kar Dagitimi”, Bilgi
Toplumunda Unal Tekinalp’e Armagan, C.I, Istanbul 2003, s. 469; Yanh, “Kdr Pay:”, s. 27; Canézii, s.
96.

8 S5z konusu tartisma hakkinda detayl bilgi i¢in bkz. Canézii, s. 96 vd.. Isvi¢re Federal Mahkemesi’nin
ATF 84 1I sayili kararina gore, kagimilmaz bazi sartlar altinda alinmasi gereken kararin mahkeme
tarafindan dolayli sekilde sirkete empoze edilmesi olasidir, (Karahan, Sami: “Kdr Dagitimina Iliskin
Genel Kurul Kararlarini Iptal Eden Mahkeme, Kdarin Dagitilmasina Karar Verebilir mi?”, Regesta, Y.
2013, C. I, S. I, 5. 22-23, dn. 3 — 4 ve burada alinan yazarlar).

7 Canézii, s. 96 vd.. Yargitay 11. HD 16.05.2003 tarihli ve E. 2002/13209, K. 2003/5053 sayili ve
limited sirkete iliskin konu ile alaka bir kararinda “Kural olarak bir sermaye sirketi tiirii olan limited
sirkete TTK.nun 533"tincii maddesi uyarinca bu sirketin saglayacagi kazanctan yararlanmak amaci ile
ortak olunur. Yine ilke olarak bu tiir sirketlerde ortagin kdr payt alacagi, ortaklar kurulunun TTK nun
539/4%incii maddesi geregince kar dagitma karariyla muacceliyet kazaniwr. Ancak, sirket ana
sozlesmesinde aksine hiikiim yoksa, sirket ortaklar kurulu TTK.nun bu konudaki diizenlemeleri ile bagl
olup, tahakkuk eden kazang iizerinde diledigi gibi tasarruf yetkisine sahip degildir. Ortaklar kurulu
bilangoya gore ortaya ¢ikan kazanci dagitmaktan keyfi bir sekilde, diger bir degisle hot be hot sarfinazar
edemez. Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine aykiri olan kararlar iptal ettirilebilecegi gibi, sirketce kdr
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Bu baglamda mahkemenin miidahale yetkisinin kabul edilmesinin, ayni zamanda
esit islem ilkesine de hizmet eder mahiyette oldugunu belirtmektedir. Keza bu durumun
azligin hakli sebeple fesih davasi agtigi hallerde, mahkemenin sirketin hakli sebeple
feshine degil, uygun goriilen ve kabul edilebilir bagka bir ¢6ziim bulma imkan1 (TTK m.
531) kapsaminda, kir dagitimi karari verebilecek olmasina®®® da uygunluk gosterdigi

ifade edilmektedir.**°,

Karahan’a gére mahkemenin miidahale yetkisini kabul etmek, esit islem ilkesine;
isbu ilke pay sahipleri arasindaki menfaat dengesini sagladigi, miisterek amacin
gerceklesmesine yardimci oldugu, kanunlari yorumlama, bosluklart doldurma ve pay
sahipligi haklarin1 diizenleme ve koruma agisindan belirleyici islevleri bulundugu igin
de hizmet etmektedir. Zira esas sdzlesmede 6zel bir hiikiim yer almadig siirece, genel
kurul, kanun ile baghdir ve kar iizerinde istedigi oranda tasarruf yetkisi

bulunmamaktadir*®.

Bu noktada haklarin diiriistliik kurali ¢ergevesinde kullanilma zorunlulugu ve usul
ekonomisine uygun sekilde, oOzellikle kiiciik pay sahiplerini koruyarak, anonim
sirketlere duyulan giivenin saglanabilecegi hususlarinda ortaya koyulan ¢oziim kabul
edilebilir goriilmesine karsin sirketin hakli sebeple feshine iligkin olarak agilacak

davada verilebilecek kar dagitim karari ile paralellik gostermedigini diisiinmekteyiz.

dagitmama konusunda hakly bir nedene dayanmayan direnme halinde ortaklar, kazancin kanun
hiikiimleri geregince tespit ve dagitilmasini da talep ve dava edebilirler. ( Bkz. Ord. Prof. Dr. Halil
Aslanli-Prof. Dr. Hayri Domanig, Limited Sirketler Hukuku ve Uygulamast, Ist. 1989 C.IIl. Sah.454. ) Bu
nedenle somut olayda da davali sirketin kurulusundan beri kar payr dagitmadigi, bu konuda ortaklar
arasinda uyusmazilik ¢iktigi ve davall sirketin direngen hale geldigi anlasildigindan, davact ortagin kar
paymin tespit ve tahsilini mahkemeden isteme hakki oldugunun kabulii gerekir. Bu durumda mahkemece,
davali sirketin faaliyet gosterdigi sektoriin genel gelisimi, davall sirketin ekonomik faaliyet ve amaglar
ayrica sirket islemlerinin devamli gelismesini veyahut miimkiin oldugu kadar istikrarli kar payi
dagitilmasini temin bakimindan 1999 yiuiinda davalr sirketin kar payr dagitmasimin gerekip gerekmedigi,
gerekiyor ise, ne oranda dagitmast gerektigi yolunda bu sahada uzman kisilere bilirkisi incelemesi
yaptirtlarak, sonucuna gorve karar verilmesi gerekir iken, sadece sirket bilancosu esas alinarak yazili
gerekceyle davamin kismen kabuliine karar verilmesi yerinde degildir.” ifadelerine yer ver vermistir,
(Erisim Adresi: www.kazanci.com, Erisim Tarihi: 29.12.2017).

M8 “Mahkeme, fesih yerine, genel kurulun yerine gecerek (genel kurulun yerine karar alarak) uzun
stiredir dagitilmayan karin dagitilmasina hiikmedebilir (bkz. TTK m. 531 hiikmiiniin madde gerekgesi).
Bu itibarla, TTK m. 531 hiikmii, TTK m. 454 (7) hiikmii ile birlikte, Yeni Kanun'un, (Eski TTK doneminde
gecerli olan) mahkemenin genel kurulun yerine gecip karar alamayacagina dair tabunun ortadan
kalkmasina neden olan iki dnemli diizenlemeden biridir...”, (Ayoglu, Tolga: “Anonim Ortakitklarin Hakli
Nedenle Feshi”, GSUHFD, Y. 2013, S. 2, s. 246, dn. 58).

49 Karahan, “Kar Dagitimi”, s. 24 vd..

40 Karahan, “Kdr Dagitimi”, s. 30.
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Zira hakli sebeple fesih davasina iligkin olarak TTK m. 531°de duruma uygun diisen ve
kabul edilebilir bir ¢6ziime karar verilebilecegi hususunda 6zel diizenleme
bulunmaktadir. Ayrica kar payr dagitimina iliskin olarak mahkemenin miidahale
yetkisinin kabulii durumunda dagitimin ne oranda yapilacagi sorunu ile de
karsilagilacaktir. Konuya iligkin bir gorlis, kar payr dagitim oranmna uzman kisiler
tarafindan bilirkisi incelemesi yapilarak, sirketin faaliyette bulundugu sektoriin genel
gelisimi, sirketin istikrar1 ve buna temel teskil eden kriterler dikkat alinarak karar
verilebilecegi yoniindedir™!. Bu noktada mahkemenin miidahalesi kabul edilecek olsa
bile, kar payr dagitiminin Ornegin yilizde bes oraninda bir st smir kapsaminda
gerceklestirilmesi ve sirketin konuya iligkin takdir yetkisinin tamamen g6z ardi

edilmemesi gerektigi goriisiindeyiz.

Ayrica kar payr dagitimina iliskin olarak mahkemenin miidahale yetkisinin kabuliine
iliskin goriisiin esit islem ilkesi ile her durumda desteklenebilecegini diisiinmemekteyiz.
Zira isbu ilke ile ayni sartlar altinda bulunan pay sahiplerine esit muamele edilmesi
saglanmaktadir. Oysa iptal davasini neticesinde tekrar toplanan genel kurulda, ikinci
sefer de gerekli miktarda kar payr dagitilmamis olsa da alinan kararin tiim pay sahipleri
icin uygulanmasi olasidir. Bir diger ifade ile bir grup pay sahibine iptal kararinin
ardindan yiiksek kar dagitilmasi, digerlerinin ise bundan mahrum birakilmasi halinde,
esit islem ilkesine aykirilik bulunacagi agiktir. Buna karsin genel kurulun tiim pay
sahipleri igin diigiik kar dagitiminda israrci olmasi, ortiilic kar dagitimi yapilarak bir

grup kayirilmadig siirece, baslt bagina ilkeye aykirt olmayacaktir.

Karin ne sekilde dagitilacagina iliskin olarak, esas sozlesmede bir diizenleme
bulunma zorunlulugu yoktur. Buna karsin kanun koyucu; kuruculara, yonetim kurulu
iiyelerine ve diger kimselere sirket kari iizerinden saglanacak menfaatlerin esas
sozlesmede diizenlenmesi gerektigi hiikiim altina almistir (TTK m. 339/2, f).
Dolayistyla kanunda kar payina iliskin genel bir ¢ergevenin belirlendigi buna karsin,

sirketin farkli diizenlemeler getirmekte serbest oldugu sdylenebilir. Fakat kanun ve esas

1 Canézii, s. 100.
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sozlesmede hiikiim bulunmayan durumlarda bile, genel kurul kar paymi ancak diirtistliik

kurallarina uygun olarak (MK m. 2) sinirlandirabilecektir™?.

Pay sahiplerinin kar payi, esas sozlesmede aksi yonde bir diizenleme bulunmadigi
miiddetge, sermaye pay1 i¢in sirkete yaptigir 6demelerle orantili olarak hesaplanacaktir
(TTK m. 508/1). Bir diger ifade ile kar payimnin dagitimda, pay1 esas alan kanun koyucu;
kar paymnin hesaplanmasinda, pay bedeline mahsuben gergeklestirilen 6demeyi dikkate

almaktadir™®

. Ancak bu noktada taahhiit ettigi sermayenin tamamini édeyen pay sahibi
ile yarisin1 6deyen pay sahibinin hak ettigi kar payr miktarinin farkli olmasinin, esit
islem ilkesine aykiri sonuglar meydana getirip getirmeyecedi doktrinde tartisma

konusudur®*.

Konuya iliskin bir goriis, sermaye payi karsiliginda sirkete yapilan 6demelerin degil;
pay sayisinin dikkate alinmasi sonucunda, 6rnegin pay bedelinin tamamini ve yalnizca
dortte birini 6deyen iki pay sahibinin ayn1 kar payma hak kazanabilecegi, bu durumun
ise esit islem ilkesine aykirilik olusturacagi yoniindedir. Bu baglamda aksi yonde
diizenlemenin esas sozlesmeye konulmasi halinde de esit islem ilkesinin ihlal

5

edilmemesine 6zen gésterilmelidir%. Keza kar paymin fiili 6deme tutarmma gore

belirlenmemesi Ortiilii imtiyaz olusturabilecektir®®.

Buna karsin bir diger goriis, kar paymin hesaplanmasinda pay bedeline mahsuben
gerceklestirilen 6demenin dikkate almasinin bir zorunluluk olarak diizenlenmemesine
ve aksi durumun esas sozlesme ile belirlenme imkani taninmasina, dolayisiyla kuralin
emredici nitelikte olmamasina dikkat ¢ekmektedir. Bu baglamda pay esas alinmasina
karsin, farkli hesap tarzlar1 kullanilarak kar payr hesap edilebileceginden, pay
bedellerinin tamami 6denene kadar olusacak farkliliklarin esit islem ilkesine aykiri

degerlendirilmemesi gerekmektedir. Zira bir grup pay sahibinin sermaye bor¢larmin

452 Canézii, s. 109; Akbilek, Nevzat: “TTK ve SPK A¢isindan Anonim Ortakliklarda Kdr Payr Hakki”,
Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yayinlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul 2001, s.
58-59.

%53 poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 626.

% Canézii, s. 110.

% poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 626-627; Canézii, s. 110; Giirbiiz Usluel, Asli Elif: Anonim
Sirketlerde Pay Sahibinin Kar Pay1 Alma Hakki, Ankara 2016, s. 55-56.

¢ Tekinalp, Unal: “Kdr Dagitimina Iliskin Bazi Sorunlar ”, Tkt. Mal., C. XXIV, S. 5, s. 197.
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tamamin1 6demesi, digerlerinin sermaye borcunu muaccel kilmayacaktir. Ayrica esas
sozlesmede kar paymin hesaplanmasinda itibari degerin dikkate alinacagina iliskin
hiikiim bulunmasina karsin, fiili 6demeyi esas alacak sekilde hesaplama yapilmasinin
esit islem ilkesini ihlal edecegi belirtilmektedir. Ancak taahhiit etmis oldugu sermayeyi
vadesinde getirmeyen ve apel ¢agrisina ragmen belirtilen zamanda 6deme yapmayarak
temerriide diisen pay sahipleri agisindan, kar paymin temerriide konu sermaye tutarinda

diisiik hesaplanmasi gerektigi ifade edilmektedir®’.

Bu noktada esas sdzlesmenin, sirketin anayasasi oldugunu da dikkate alarak, kar
paymin hesaplanmasina iliskin, kanun koyucu belirledigi sinirlar dahilinde, 6zel bir
diizenleme icermesinin esit iglem ilkesine aykiri olmayacagi goriisiindeyiz. Bir diger
ifade ile ayn1 grupta bulunan, ayni miktarda paya sahip pay sahiplerine sermaye
taahhiitlerinin ne kadarin1 yerine getirdikleri dikkate alinmaksizin farkli kar payi
O0demesi yapilmasi, esas s6zlesmeden kaynakli olacagi ve bu duruma kanun koyucu
tarafindan da izin verildigi i¢in esit islem ilkesine aykirilik olusturmayacaktir. Keza esas
s0zlesmenin olusturuldugu siiregte pay sahibi olmaya aday kisinin, esas s6zlesmenin kar
paymin hesaplanmasina iliskin igbu hiikmiine itiraz etmemesi ve sirkette pay sahibi
olmasi, hesap big¢iminden kaynakli farkli 6demeleri tescili izleyen yirmi dort ay
boyunca (TTK m. 344/1) kabul ettigi anlamina gelecektir. Ayn1 durum, payi devralan
kisi i¢in de gecerli sayilmalidir. Zira o da esas sozlesmeden haberdar sekilde sirkette
pay sahibi olmaktadir. Bu noktada bir esitsizlik s6z konusu olsa da esas sézlesmeyi
kabul eden tiim pay sahiplerinin ortak rizalari ile ilkenin (yalnizca kar paymin
hesaplanmasinda getirilen sermaye tutarlarinin dikkate alinmamasina iligkin olarak)

uygulanmasindan vazgegctigi kabul edilmelidir.

Paylarin agiolu (primli) ¢ikartildigi durumlarda ise agio, kar paymnin hesabinda

dikkate alinmayacaktir. Buna karsin aksi durumun esas sozlesme ile belirlenmesi de

miimkiindiir*®®.

7 Y1ldiz, Esit islem, s. 140 vd.; Canézii, s. 111.
458 Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 627; Canézii, S. 112; Yildiz, Esit Islem, s. 142; Tekinalp, Unal:
“Kar Dagitimina Hliskin Bazi Sorunlar — I, 1kt. Mal., C. XXIV, S. 5, s. 198.
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Esit islem ilkesi ile kar pay1 arasindaki iliskiye Hollanda Yiiksek Mahkemesinin
“Royalty Dividend” davasinda da yer verilmistir. Davaya konu uyusmazlik, hisseleri
borsada islem goren uluslararasi bir sirket olan DSM’nin 2006 yilinin Eyliil ayinda
“baghlik kar:” ismi ile yeni bir tiir kar ¢esidi dagitacagin1i duyurmasinin ardindan
ortaya cikmistir. Bu kapsamda DSM paylarin1 en az ii¢ sene elinde bulunduran pay
sahipleri**®, yiizde otuz ikramiyeye hak kazanacak ve bu ii¢ senenin sonunda sirket
hisselerini elinde bulundurmaya devam eden pay sahipleri, her sene igin ayrica yiizde on
ikramiye almaya da devam edeceklerdir. Baglilik kar1 sistemi ile sirket, uzun siireli pay
sahiplerini ddiillendirmenin yan1 sira kimliklerini bildigi pay sahipleri ile daha sik1 bir
iletisim i¢inde olmay1 hedeflemistir. Bu kapsamda baglilik karina gegisi konu alan plan
kamuya aciklanmis ve 2007 yilinda genel kurulda pay sahiplerinin onayina sunulacagi
bildirilmistir. Sirketin bahse konu girisimi karsisinda, biiyiik pay sahiplerinden biri
tarafindan bu durumun genel kurulda gorisiilip oylanamayacagi gerekgesi ile dava
acilmistir. Ik derece mahkemesi sirket ve pay sahibi arasinda yapilacak anlasmayla, pay
sahibine bdyle bir hak taninamayacagi, s6z konusu diizenlemenin ancak sirket esas
sozlesmesinde yer alan bir hilkme dayanabilecegi yoniinde karar vermistir. Buna karsin
Yiiksek Mahkeme, baglhilik karimmn esit islem ilkesine aykirilik teskil edecegi

gerekceesiyle ilk derece mahkemesi tarafindan verilen karari bozmustur*®.

Esasen paylar1 borsada islem goren bir sirket icin verilmis s6z konusu karar, Tiirk
doktrininde de degerlendirilmistir. Bu baglamda fikrimizce de yerinde sekilde, Tirk
hukuku ag¢isindan baglilik kar1 dagitilmasinin miimkiin olmayacag: ifade edilmektedir.
Zira payl uzun ve kisa siireli olarak elinde bulunduran pay sahipleri arasinda statii
acisindan bir fark bulunmamaktadir. Buradan hareketle paylari elinde daha uzun siire
bulunduran pay sahiplerine bahse konu ayricaligin saglanmasi, esit islem ilkesine
aykirilik olusturacaktir. Bu noktada kar payma imtiyaz saglanmasi miimkiin olmasina
karsin, uyusmazliga konu olay dikkate alindiginda paylar1 {i¢ sene boyunca elinde
bulunduran pay sahiplerine, esas sozlesme ile taninacak imtiyazin paya degil pay

sahiplerine saglanacagi goriilmekte ve bu durumun Tiirk hukuku agisindan miimkiin

9 Sirket strateji olarak, pay sahiplerinin uzun siire sirkette kalmasimni saglama yoniindeki goriis icin

ayrica bkz. Meier-Hayoz/ Forstmoser, s. 456.
%0 | ennarts, M.L/ Koopert-van Beek, M.: “Loyalty Dividend and EC Principle of Equal Treatment of
Shareholders”, European Company Law, Y. 2008, Vol. 5, s. 173 vd., (Naklen, Giirbiiz Usluel, s. 56-57).
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olamayacagina isaret edilmektedir. Zira paya degil, pay sahiplerine imtiyaz; esas
sozlesmede Ongoriilmek sartiyla, belirli pay sahiplerine, 6zellik ve nitelikleri sebebiyle
belirli bir grup olusturan pay sahiplerine ve azlia, yonetim kurulunda temsil edilme
hakki agisindan tanimabilecektir (TTK m. 360). O halde sirket esas sdzlesmesinde
baglilik karina iliskin bir hiikiim yer alsa dahi, bunun imtiyaz olarak kabulii miimkiin

olmayacak ve esit islem ilkesine aykirilik olarak degerlendirilmesi gerekecektir®".

3. Kar Pay1 Dagiim Zamani ve Bicimi

Kar paymnin 6denme sekli, sartlar1 ve orani genel kurul tarafindan tespit ve tayin
edilecektir (TTK m. 409/1; BTY m. 13/1,e). Bununla birlikte pay sahiplerinin kardan
yararlanma tarihlerine iligkin olarak kanunda acik bir hiikiim bulunmamaktadir. Ancak
genel kurulun yillik kar dagitimi ve kar paylarinin belirlenmesine iligskin devredilmez
yetki ve gorevleri (TTK m. 408/2,d) dikkate alindiginda, kardan yararlanma tarihinin

genel kurulun takdirine birakildigi kabul edilebilecektir*®?.

Kar dagitimina iliskin genel kurul karari, yenilik doguran bir hak mahiyetindedir463.

Bunun yani sira genel kurul kararinin alinmastyla birlikte kar pay: hakki, alacak hakkina
déniismektedir®®.  Genel kurulun kir dagitim karari vermesiyle, dagitilmasi
kararlagtirilan kar payi tizerindeki tasarruf yetkisi de sona erecektir*®. Zira isbu kararm,
sonradan alinan bir diger karar ile ortadan kaldirilmasi veya dagitim oraninin

azaltilmasu, ilgili karar yenilik dogurucu bir hak oldugundan, s6z konusu degildir*®.

Kar paymnin tamaminin bir defada yahut birkag taksitle*®’ 6denmesi miimkiindiir ve

bu karar1 alacak olan, (her ne kadar uygulamada sirketteki likiditeye gore yonetim

“! Giirbiiz Usluel, 57-58.

2 Canézii, s. 102; Bilgin, Yiiksel: Anonim Ortakliklarda Kar Dagitimi ve Kara Katilan Kisiler, Tktisadi
Ticari flimler Akademisi, Yaymn No: 189, Ankara 1982, s. 90.

83 Ueisik/ Celik, s. 230; Canézii, s. 93.

*®4yasaman, Menkul Kiymetler, s. 192; Akbulut, s. 48-49; Ucisik/ Celik, s. 230; Canézii, s. 93;
Karahan/ Huysal, s. 525; Pulash, Sirketler, s. 617. Konuya iliskin olarak Yargitay 11. HD tarafindan
6762 sayil1 TTK doéneminde verilen 09.10.1990 tarihli E. 1990/7693, K. 1990/6376 sayili karara gore de,
genel kurulun karin dagitilmasina karar vermesiyle birlikte kar payi (kararlagtirilan miktar) anonim
sirkete kars1 alacak hakkina doniigecektir, (Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 630).

% Kayar, s. 467; Canézii, s. 94.

%6 Canézii, s. 94.

7 SerPK tabi olan anonim sirketler agisindan da kar paymmn, dagitimma karar verilen genel kurul
toplantisinda karara baglanmak sartiyla, esit veya farkli tutarli taksitlerle 6denmesi miimkiindiir. Ancak
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kurulu belirlese de) kural olarak genel kuruldur®®

. Bu noktada kar paymin herhangi bir
sebep gosterilmeksizin, bazi pay sahiplerine pesin; digerlerine ise taksitli olarak
O0denmesine iligskin alinacak kararlar, esit islem ilkesine aykiri olacaktir*®. Odemenin
taksitle yapilmasinin kararlastirildigi durumlarda, her taksit i¢in ayr1 karar alinmasina
gerek bulunmamaktadir. Bununla birlikte alinacak kararin tim pay sahiplerini
kapsamasi gerekmektedir. Aksi halde keyfi ve kasti mahiyetteki farkliliklar s6z konusu

olacagi i¢in esit islem ilkesinin ihlali ile karsilasilacak ve yaptirim uygulanacakt1r470.

Kar payinin ayrilmasi ve dagitilmasina iliskin olarak genel kurul karar1 bulunmadigi
siirece, pay sahiplerinin kar payim dava konusu yapmasi miimkiin degildir*’*. Zira kar
dagitimi hususunda genel kurulun miinhasir yetkisi bulunmaktadir. Dolayistyla kar payz,
ancak isbu dagitim kararindan sonra muaccel ve dava edilebilir konumda olacaktir*’?.
Buradan hareketle, kar paymin genel kurulda dagitilmasina karar verilmedigi siirece,

pay sahipleri de mahkemeden kendilerine ait olacak kar payinin tespit edilmesini talep

edemeyecekler ve sirketten kar payi isteyemeyeceklerdir. Ayrica genel kurulun kar

bunun ig¢in taksit sayisinin genel kurul veya genel kurul tarafindan acikga yetkilendirilmesi sartiyla
yonetim kurulu tarafindan belirlenmis olmasi gerekmektedir. Taksit 6deme zamanlarinin genel kurul
karartyla belirlenmedigi durumlarda ise yonetim kurulu karartyla belirlenecek 6deme zamanlari, genel
kurulu takip eden on bes giin iginde SPK’nin 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina iliskin
diizenlemeleri cergevesinde ortaklik tarafindan kamuya duyurulmalidir. Ayrica
taksit 6demelerinin, 6deme tarihi itibariyla mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihrag ve iktisap tarihleri
dikkate alinmaksizin paylari oraninda esit olarak dagitilmas: gerekmektedir. Son olarak, genel kurul
tarafindan pay sahibi digindaki kisilere dagitilmasina karar verilen kar payi tutari, pay sahiplerine
yapilacak taksit 6demeleri ile orantili olarak ve ayni usul ve esaslar ¢ergevesinde 6denmelidir (KPT m.
5/2). 1lgili diizenleme, kar paymin genel kurul karari ile taksitle ddenmesine TTK ve SerPK’ da yer
verilmedigi, pay sahibinin en 6nemli hakk: agisindan oldukga zedeleyici olan igbu miidahalenin teblig ile
yapilmasinin ise uygun olmadig1 yoniinde elestirilmektedir, (Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. I, s. 629).
Paylar1 borsada islem gérmeyen sirketlerin kar paylarinin ise tam ve nakden dagitmalar1 zorunludur. Kér
payr ddemeleri kar payi kuponunun sirkete ibrazi karsiliginda yapilacaktir (KPT m. 7/2). Zira bu
sirketlerde pay sahiplerinin hisselerini kolayca tgiincii kisilere satmalari miimkiin olmamaktadir. Bir
diger ifade ile kar pay1 dagitim kararina neredeyse mahkim olan yatirimcinin korunmasi amactyla taksitli
O6deme kabul edilmemistir, (Canézii, S. 106).

%8 pulagh, Sirketler, s. 617. Karm kullamim sekli, dagitilacak kir ve kazang paylarinin oram olagan genel
kurul toplantisinda karara baglanir (BTY m. 13/1,e). Bu sebeple karin ne zaman ve kag taksit olarak
Odenecegi de genel kurul tarafindan belirlenmelidir, (Canézii, s. 103).

9 yldiz, Esit islem, s. 144; Canézii, s. 104.

410 Y1ldiz, Esit islem, s. 144; Nomer, “Esit Islem”, s. 484; Omag, s. 5.

1 Y1ldiz, Esit islem, s. 143-144; Pulash, Sirketler, s. 618.

472 yasaman, Menkul Kiymetler, 192-193; Yildiz, Esit Islem, s. 144, dn. 223.
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dagitimina iligkin kararinin kesinlesmedigi durumlarda, yonetim kurulu tiyelerine de kar

pay1 dagitilmasi s6z konusu olmayacakt1r473.

Kar paymnin dagitilmas: kararin1 veren anonim sirket genel kurulu, isbu kararinda
O0deme tarihi ile ilgili agik diizenleme de getirebilir. Genel kurul kararinda 6deme tarihi
belirlenmis ise kar pay1 alacagi bu tarihte, belirlenmemis ise genel kurulun dagitma
kararmi aldigi tarihte muaccel hale gelecektir'™®. Bunun yami sira kér payimn
hesaplanmasinda pay bedeli i¢in yapilan 6demelerin esas sozlesme ile kabul edildigi
hallerde, yararlanma tarihine iliskin olarak esas s6zlesmede hiikiim bulunuyorsa dikkate
almacaktir’®. Ayrica kir paymin 6denme yontemine ve zamanmmna iliskin olarak,

476

yonetim kuruluna yetki verilmesi de miimkiindiir'™°. Yonetim kurulu, dagitim kararini,

yetkinin verildigi hesap doneminin sonuna kadar kullanmalidir. Aksi halde o hesap

yilinin son giinii alacagin muaccel oldugu kabul edilmelidir®’’,

Ayrica yOnetim
kurulunun, genel kurul tarafindan kendisine taninan isbu yetkiye dayanarak tespit
edecegi siireyi, tiim pay sahipleri agisindan esit islem ilkesini uygulayarak, ayni sekilde

belirlemesi gerekmektedir*’.

Kar payr dagitimmin ne zaman gerceklestirilecegi, pay sahiplerinin kisisel
alacaklilar1 ancak kar payr muaccel bir alacak haline dondiikten sonra, isbu alacak
tizerine haciz koydurabilecekleri i¢in miithimdir. Ayrica pay sahiplerinin kar payi
alacaklarii isteme haklarma iliskin, bes yillik zamanasimi siiresinin belirlenmesi

acisindan da dagitim zamaninin tespiti 6nem tasimaktadir®’®.

3 pulash, Sirketler, s. 618.

47 yasaman, Menkul Kiymetler, s. 192; Candézii, s. 103. Bu durumda borcun hemen ifa ve icrasi talep
edilebilecekse de sirketin temerriide diismesi saglanmis olmayacaktir. Zira sirketin miitemerrit sayilmasi
icin TBK m. 117/1 uyarinca alacakli pay sahiplerinin ihtarda bulunmasi gerekmektedir, (Akbilek, s. 140).
% Doktrinde bir goriis TTK’da kendisine yer verilmeyen “kist-el yevm kuralimn” bu noktada
uygulanabilecegini yoniindedir. Bu baglamda, sermaye taahhiidii i¢cin 6denen paraya 6dendigi tarihten
itibaren, kar payr Odenebilir. Ancak soz konusu kural, SerPK m. 19/3’de yer alan “Halka acik
ortakliklarda kar payi, dagitim tarihi itibariyle mevcut paylarin tiimiine, bunlarin ihrag ve iktisap tarihi
dikkate alinmaksizin esit dagitilir.” diizenleme nedeniyle, kural olarak halka agik anonim ortakliklar
acisindan uygulanabilecek mahiyette degildir, (Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 627).

*7% yasaman, Menkul Kiymetler, s. 192; Yildiz, Esit islem, s. 145; Kayar, s. 469-470; Canézii, s. 103.
7 yasaman, Menkul Kiymetler, s. 192; Yildiz, Esit Islem, s. 145.

8 Yldiz, Esit islem, s. 145.

9 Bilgin, s. 90; Canézii, s. 103; “Zamanasimi, alacagin muaccel oldugu zamandan itibaren islemeye
baslar.” (TBK m. 149/1). Ayrica KPT m.12°de de “Ortaklar ve kdra katilan diger kimseler tarafindan
tahsil edilmeyen kdr payt bedelleri, 12/6/1933 tarihli ve 2308 sayili Sirketlerin Miiruru Zamana Ugrayan
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Anonim sirket ve pay sahipleri anlasarak, kar payinin nakit disinda 6deme bigimleri
ile 6demesini kararlastirabilir. Fakat bu durum keyfi olmamalidir. Ayrica bazi pay
sahipleri i¢in kar payr 6demesi nakit olarak yapilirken, digerlerine ayni 6deme veya
bono ile 6deme yapilmasi esit islem ilkesine aykirilik olusturacaktir®®®. Bunun yani sira
kar paymin, sadece bir veya bir grup pay sahibine talepleri bulunmamasina karsin,
sermaye arttirilarak yeni pay senetleri ile 6denmesi de esit islem ilkesine aykirilik

olusturacaktlr481 :

4. Kar Pay1 Avansi

Kar pay1 avansi doktrinde, donem sonunda pay sahiplerine dagitilacak kar payimna
mahsup edilmek lizere gergeklestirilen erken O6deme olarak tanimlanmaktadir. Bu
baglamda pay sahiplerine, donem sonunda kazanacaklar1 kar payina mahsup edilecek
sekilde, belirli kurallar ¢ercevesinde ve avans mahiyetinde kar payr verilmesi

miimkiindiir*®?.

Konuya iliskin diizenlemeler SerPK’na tabi olmayan sirketlerde
Giimriik ve Ticaret Bakanligi tarafindan yayimlanan bir teblig (TTK m. 509/3), halka
acik anonim sirketler iginse SPK’nin Seri: IV, No:27 sayili (miilga) “Sermaye Piyasasi
Kanununa Tabi Olan Halka Ag¢ik Anonim Ortakliklarin Temettii ve Temettii Avansi

Dagitiminda Uyacaklar: Esaslar Hakkinda Teblig” vasitastyla getirilmistir483.

Buradan hareketle, kir payr avansi*®®, SerPK’na tabi olmayan sirketlerde Giimriik
ve Ticaret Bakanlhig1 tarafindan yayimlanan “Kdr Payi: Avansi Dagitimi Hakkinda

Teblig” (KPAT) ile diizenlenmektedir. S6z konusu teblig uyarinca kar pay1 avansi daha

Kupon Tahvilat ve Hisse Senedi Bedellerinin Hazineye Intikali Hakkinda Kanun uyarinca dagiim
tarihinden itibaren bes yilda zaman asimina ugrar.” diizenlemesi yer almaktadir. Bu baglamda adi gegen
Kanun m. 1 uyarinca zamanagimina ugrayan soz konusu bedellerin Devlete intikali gerceklesecektir.

0 yldiz, Esit islem, s. 145.

481 Aym yénde goriis igin bkz. Yildiz, Esit Islem, s. 145.

82 Karahan/ Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 644; Sevi, Ali Murat: “Avans Kdr Pay: Dagitimi”, Legal
Mali Hukuk Dergisi, No 32, Y. 2007, s. 1908.

3 Anglo Amerikan Hukuk sisteminin kaynaklik ettigi avans kar payi dagitimimin tarihsel gelisimi i¢in
ayrica bkz. Sevi, “Avans Kdr Pay1”, s. 1908-1909.

46102 sayili TTK ile kar pay: avansi, sadece SerPK’na tabi anonim sirketler agisindan uygulanabilecek
bir kurum olmaktan ¢ikartilmig ve kapali tip anonim sirketler agisindan da uygulanmaya baslanmustir,
(Kendigelen, Degisiklikler, s. 419). Zira konuya iligkin olarak kanun koyucunun iradesi, kar payi
avansinin halka acik anonim sirketlere 6zgiilemenin herhangi bir hakli sebebi bulunmadigi yoniindedir,
(Gerekge TTK m. 509/3). Ayrica limited ve sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketler i¢in de kar
payl avansi alma hakki bulunmaktadir, (Pulash, Sirketler, s. 618; Karahan/ Bozgeyik, Sirketler
Hukuku, s. 645).
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teknik bigimde ve “kdr payindan mahsup edilmek iizere ara donem finansal tablolara
gore olusan kdrlar iizerinden bu Teblig hiikiimlerine gére hesaplanan tutar...” seklinde

ifade edilmektedir (KPAT m. 4/1,c).

Pay sahiplerine kar pay1 avansi 6denebilecektir (KPAT m. 8/1). O halde kér payinin
aksine, kéra katilan diger kimselere kar pay1 avansi 6denmesi miimkiin degildir. Kardan
pay alabilmelerine karsin, kar payr avansindan faydalanamayan bu kisiler, yalnizca

dénem sonunda yillik bilangoya gore gergeklesen kara katilabileceklerdir*®.

Kar pay1 avansi, pay sahiplerine paylar1 oraninda ddenir ve pay sahipligi sifatinin
mevcudiyeti agisindan avansin dagitim tarihi dikkate alinir (KPAT m. 8/1). Bunun yani
sira kar payr avansinin 6denmesi agisindan, kirdan imtiyazli paylar g6z Oniinde
tutulmayacaktir (KPAT m. 8/2). Bir diger ifade ile imtiyazli paylarin sahipleri, yalnizca
paylariin sermayeye orani kadar kar payr avansini elde edeceklerdir. Dolayisiyla kar
pay1 avansinin hesaplanmasi sirasinda, ara donem karindan imtiyazlarina karsilik gelen

tutar indirilecektir*,

Bir hesap doneminde kéar payr avansi dagitan ve ardindan sermaye artirimi
gerceklestiren sirket, ayni hesap doneminde tekrar kar pay1 avansi dagitmak istediginde,
sermaye artirimi sonrasinda yapilacak kar payi avansi 6demesinde, yeni pay sahiplerine
oncelik verilir. Isbu dncelik, eski ve yeni pay sahiplerinin dénem igerisinde her pay igin
aldiklar1 toplam kar pay1 avans tutarlar1 esitleninceye kadar devam edecektir. Eski ve
yeni pay sahiplerinin hesap donemi igerisinde her pay igin aldiklar1 toplam kar payi
avans tutarlar esitlendikten sonra ise, kalan kar pay1 avansi tutart veya bir sonraki ara
hesap doneminde Odenecek kar payr avans tutari, mevcut pay sahiplerine paylari
nispetinde 6denecektir (KPAT m. 8/4).

Pay sahiplerinin sermaye taahhiit borcu disinda sirkete bor¢lu olmalari halinde, borg
tutar1 pay sahibine ddenecek kar payr avansindan indirilecektir (KPAT m. 8/3). Bu
noktada, yalnizca diizenlemenin lafz1 dikkate alinacak olunursa, sermaye taahhiit borcu

disinda kalan borcun, muaccel olup olmadiginin 6nemli bulunmadigr sonucuna

% yanh, “Kdr Payi Avansi”, s. 16. Kéardan pay alabilmelerine karsin, kir payi avansindan
faydalanamayan kisilere iligkin olarak bkz. Bolum II, II, A, 1.
“ yanl, “Kdr Payt Avansi”, s. 24.
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varilacaktir. Ancak kanun koyucunun; nakden taahhiit edilen paylarin nominal
degerlerinin en az yiizde yirmi besinin (TTK m. 344) ve varsa primin tamaminin
tescilden dnce, kalan kismin ise tescilden itibaren yirmi dort ay i¢cinde getirilebilecegine
imkan tanidigi goéz Oniline alindiginda, henliz muaccel olmayan sermaye koyma
borcunun, kar pay1 avansindan diistiriilmemesi yerinde olacaktir. Fakat bu noktada s6z
konusu uygulamanin, pay sahibinin sirkete karsi diger borglar agisindan da gegerli
olmasi 6nem teskil etmektedir. Keza Borglar Hukuku kapsaminda iki kisinin birbirine
kars1 bir miktar para yahut 6zdes edimi bulundugunda, her iki bor¢ da muaccel ise iki
tarafin da alacagini borcuyla takas etmesi miimkiindiir (TBK m. 139/1). O halde pay
sahibinin sirkete borcu bulundugu hallerde, sirketin s6z konusu borcu kar payindan
indirmesi i¢in muaccel olmas1 gerekmektedir. Dahas1 pay sahibinin sirkete sermaye
koyma borcunun muaccel oldugu hallerde de s6z konusu borcun, kar pay1 avansindan

indirilebilmesi miimkiin olmalidir*®’.

O halde halka ag¢ik olmayan anonim sirketlerde kar pay1 avansinin tespiti agisindan,
pay orani dikkate aliniyor olsa da gergeklestirilen 6demeler, somut olayda pay sahibinin
sirkete borclu olup olmamasina gore farklhilik gosterebilecektir. Bir diger ifade ile ayni
pay oraninda iki pay sahibinden birine karsi, bor¢lu sifati dikkate alinarak sirket
tarafindan takas ileri siiriilmesi neticesinde, bu pay sahiplerinin elde edecekleri kar pay:
avanslar farklilik gosterebilecektir. Bu durumda, esit islem ilkesi ayni sartlar altindaki
pay sahiplerinin esit muameleye tabi tutulmasina iliskin oldugu ve somut olaydaki pay
sahipleri farkli durumlarda bulundugu i¢in ilkeye aykirilik s6z konusu olmayacaktir.
Ancak sirketin, ayn1 zamanda borglu sifatini haiz pay sahiplerinden yalnizca bazilarina
kars1 takas ileri siirmesi; digerlerinin bor¢lariin tahsilinin, sirket tarafindan 6telenmesi

sonucunu doguracagi i¢in ilkeye aykirilik yaratacagi goriisiindeyiz.

" Yanl, “Kdr Payt Avansi”, s. 26-21.
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B. Tasfiye Pay1 Hakkinda Esit islem Tlkesi

1. Kavram

Doktrinde tasfiye payi, sirketin sona ermesi ve tasfiyesi*® neticesinde tiim borglar
O0dendikten ve pay bedelleri geri verildikten sonra kalan varligin, pay sahipleri arasinda
boliistliriilmesi sonunda, pay sahibine diisen hisse olarak tanimlanmaktadir*®. Tasfiye
payr hakki, anonim sirketin malvarli§i {izerindeki ekonomik miilkiyetinden
kaynaklanmaktadir ve s6z konusu hakkin sirketin faaliyette bulundugu siire zarfinda

ileri siiriilmesi miimkiin degildir490.

Tasfiye pay1 hakki, kanun koyucu tarafindan 6zel olarak diizenlenmistir. S6z konusu
hiikiim uyarinca, sirketin sona ermesi halinde her pay sahibi, esas s6zlesmede sona eren
sirketin malvarligina iligkin olarak baska bir diizenleme bulunmadigi durumda, tasfiye

neticesinde kalan tutara pay1 oraninda katilir (TTK m. 507/1).

Pay sahipleri sermaye olarak sirkete verdiklerini*" geri isteyemezler, ancak tasfiye
paymna iliskin hiikiimler kanun koyucu tarafindan sakli tutulmustur (TTK m. 480/3). Bu
noktada iizerinde durmak gerekir ki, pay sahibinin tasfiye payr hususundaki talebi,
sermayenin iadesi yasaginin kanuni istisnasi anlamina gelmektedir. Zira tasfiye payi,
sirket hukuki varligini siirdiiriirken 6denmektedir. Ayrica isbu 6deme nitelik itibariyle,
esas sermayenin karsihigi ve sermaye olarak sirkete getirilen degerlerin iadesi
sayillmaktadir. S6z konusu istisnanin sebebi ise, tasfiye payr ddemesinin sirketin tim

bor¢larinin karsilanmis veya teminat altina alinmis olmasit kosuluna bagli tutulmasina,

*88 Tasfiye; bir sona erme sebebinin meydana gelmesi ve sirketin tamamen ortadan kaldirilmas: arasindaki
donemde, sirketin devam eden islemlerini sona erdirmeye, mamelekini paraya ¢evirmeye, devam eden
yiikiimliiliiklerini ifa etmeye ve ortaya ¢ikmasi muhtemel tasfiye bakiyesini pay sahiplerine dagitmaya
hizmet eden tiim tedbirleri kapsayan iglemdir, (Sener, s. 643).

8 pulagh, Sirketler, s. 619.

0 Karaman Cosgun, s. 239; Pulash, Sirketler, s. 619.

1 Bu konuda ayrintili bilgi i¢in bkz. Kirca, Ismail: “dnonim Sirketlerde Sermayenin Iadesi Yasagi (TTK
m. 405/1I) ile Ilgili Bir Inceleme (11. HD nin 10.06.2008 Tarih ve E. 2007/12661, K. 2008/7660 Say:l:
Kararmmin Degerlendirilmesi”, Haluk Konuralp Anisina Armagan, C. III, Ankara 2009, s. 642-651.
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dolayisiyla da sirket alacaklilarinin olas1 zararlarinin prensip olarak Onlenmesine

dayanmaktad1r492 :

Keza tasfiye payina istirak edilmesi, kar paymin sirketin sona ermesinden kaynakli
olarak ortaya ¢ikan bir goriinlimii de degildir. Zira tasfiye paymin temeli, sona erme
halinde sirketin borglar1 6dendikten sonra kalan degerlerin pay sahiplerine dagitilmasi

diisiincesine dayanirken, kar pay1 net dénem karinin dagitilmasina iliskindir*®,

Sirketin faaliyette oldugu donemde tasfiye payr hakkinin ileri siiriilemiyor olusu,
isbu hakkin geciktirici sarta bagli ve miieccel bir hak oldugunu ortaya koymaktadir.
Dolayisiyla geciktirici sarta iliskin olayin gergceklesmesi, daha acik bir anlatimla tasfiye
ve tasfiye bakiyesinin ortaya ¢ikmasi ile bu hak tam alacak hakkina doniigsmektedir.
Bunun yani sira esas sozlesmede sona eren sirketin malvarliginin kullanilmasi
hususunda bagka bir hiikiim yer almadig siirece, her pay sahibi tasfiye neticesinde kalan
tutara pay1 oraninda katilabilecegi icin (TTK m. 507/1) tasfiye pay1 hakki, zayif nitelikli
miiktesep bir haktir. Zira sona eren sirketin malvarliginin kullanilmasina iligkin olarak

esas sOzlesmeye hiikiim konulabilecektir*®,

2. Tasfiye Payina Katlim Olgiisii

Tasfiye halinde bulunan anonim sirketin borglar1 6dendikten ve pay bedellerinin
nominal degerleri pay sahiplerine geri verildikten sonra, aksi esas sozlesme ile

*% pay sahiplerine 6demis olduklari sermaye

kararlastirilmamigsa, kalan sirket mevcudu
ve imtiyaz haklar1 oraninda dagitiir (TTK m. 543/1). Bahse konu diizenleme,
imtiyazlarin esas so6zlesme haricinde de getirilebilecegi seklinde anlasilmamalidir. Bu
noktada kanun koyucu, pay sahiplerine dagitim yapilmamasinin esas sozlesme ile

kararlagtirilmasinin miimkiin oldugunu vurgulamay1 amaglamaktadir. Tasfiye payinda,

92 Sevi, lade Yasagi, s. 492-493. Tasfiye paymnm talep edilmesinin sermayenin iade edilmesi anlamina
gelmedigi yoniindeki goriis i¢in bkz. Karahan/ Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 647.

3 Karahan/ Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 647.

% pulash, Sirketler, s. 619-620.

5 “Kalan (tasfive artg) ortaklk varligi” kavran, sirket malvarligmin paraya gevrilmesi, alacaklarm
tahsili ve borglarin ¢ikartilmasi, yetiyorsa pay bedellerinin 6denmis olan kisimlarinin geri verilmesinden
sonra kalan miktar seklinde anlagilmalidir. Zira yillik kérin bir yillik faaliyet sonucu olmasi gibi, tasfiye
artig1 da sirketin tiim faaliyetlerinin sonucudur. Bu noktada sermayelerin kar degil, pay sahiplerinin
yatirmmi oldugu dikkate alinarak, sermaye kapsaminda kara yer verilmemesi dogaldir. Aksi durum
sermaye artig1 kavramina ters diisecektir, (Poroy/Tekinap/ Camoglu, C. |, s. 570).
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paya saglanacak imtiyazlarin da yalnizca esas soOzlesme ile gergeklestirilmesi

miimkiindiir*®®.

Tasfiye sonucu gerceklestirilen dagitma iliskin olarak 6762 sayili TTK doneminde
getirilen diizenleme; sirket borglar1 6dendikten sonra kalan varligin, esas sozlesmede
aksine hiikiim bulunmadig: siirece, pay sahipleri arasinda 6demis olduklar1 sermayeler
ve paylara bagli imtiyaz haklar1 nispetinde dagitilacagi yoniindeydi (m. 447/1). Buna
karsin kanun koyucu 6102 sayili TTK’da ilgili diizenlemeye getirilen, pay bedelleri iade
edilmeden Once gerceklestirilecek dagitimin kanuna aykiri mahiyette imtiyazlar
olusturacagina iligskin elestiriyi dikkate almistir. Bu noktada onceki hiikiim; doktrinde
genel kabul goren, hukuka ve hakkaniyete daha uygun olan goriis dogrultusunda, sirket
borglarinin 6denmesini takiben, dnce pay bedellerinin iade edilecegi, sonrasinda kalan
mevcudun, esas sozlesmede aksi hiikiim bulunmadigi siirece, pay sahipleri arasinda
O0demis olduklar1 sermayeler ve imtiyaz haklar1 nispetinde dagitilacagi yoniinde
degistirilmistir®®’. Dolayisiyla “esas sozlesmede aksi hiikiim yoksa, ... tasfive payi pay
sahibinin sermaye payi icin sirkete yaptigi odemelerle orantili olarak hesap edilir”
ibaresinin de (TTK m. 508/1), “pay bedelleri iade edildikten sonra” olarak anlagilmasi

gerekmektedir®.

Pay sahibinin, tasfiye payina iligkin talepleri hususunda serbest sekilde tasarrufta
bulunabilecek olmasi kuskusuzdur. Ancak pay sahibinin bu hakkinin, geri alinamaz
olarak aciklandiktan sonra bile, ¢ogunluk karari ile zayiflatilip zayiflatilamayacagi
tartismaya agiktir®®. Bu noktada tasfiye bakiyesinin pay sahiplerine dagitilmasi esit
islem ilkesine uygun sekilde gergeklestirilmelidirSoo. Buradan hareketle genel kurulun

hakli bir sebebe dayanmaksizin, tasfiye payma iliskin olarak farkli dagitim usulleri

% Karaman Cosgun, s. 247.

*7 Gerekge TTK m. 543/1. Bu konuda 6762 sayili TTK doéneminde getirilen elestiriler i¢in bkz. Yildiz,
Esit Islem, s. 147 vd.; Karahan, Imtiyaz, s. 77 vd.. Yargitay da tasfiye payma katilma 6lgiisii olarak
“0denmis sermaye” goriisiinii benimsemigtir. 6762 sayili Kanun déneminde bu ydnde verilmis kararlar
icin bkz. Pulash, Sirketler, s. 621, dn. 155-156.

%8 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 356.

499 Wehrli, s. 199-200.

%% yldiz, Esit islem, s. 146; Steiger, Fritz von (¢ev. Caga, Tahir): Isvicre’de Anonim Sirketler Hukuku,
Istanbul 1968, s. 69.
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ongdrmesi, esit islem ilkesinin ihlali anlamma gelecektir®™. Dahasi dagitimi
gerceklestirmekle gorevli tasfiye memuru da esas sozlesmede yer alan olas1 farkliliklar
dikkate alarak, her grup pay agisindan esit tasfiye paymi dagitma yiikimliligi

502

altindadir™*. Ayrica lizerinde durmak gerekir ki, tasfiye paymin belirlenmesinde, pay

sahibinin sirkete yaptigi 6demelerin dikkate alintyor olmasi, esit islem ilkesinin nispi

sekilde uygulandigina isaret etmektedir™®.

3. Tasfiye Payinin Stnirlandiriimast

Pay sahibinin tasfiye payi, muhtelif sekillerde sinirlandirilabilir. Bu kapsamda
tasfiye payina iligkin olarak imtiyazli paylar ¢ikartilmast miimkiindiir. Keza kanun
koyucu, ilk esas sozlesmeyle yahut sonradan esas sozlesme degisikligi®™
gerceklestirilerek bazi paylara imtiyaz taninmasinin miimkiin oldugunu hiikiim altina
aldiktan sonra (TTK m. 478/1); imtiyazi, tasfiye paymi da zikrederek, paya taninan
istiin bir hak yahut kanunda Ongoriilmemis yeni bir pay sahipligi hakki olarak
tanimlamistir (TTK m. 478/2). Ayrica tasfiye payinda imtiyazin varligi durumunda, esas
sozlesmede yer alan diizenlemenin uygulanacag1505 acikca ifade edilmistir (TTK m.

543).

Farkli statiilerde bulunan paylar lizerinde gerceklestirilen iglemler neticesinde
birbirinden ayr1 sonuglara ulasilmasi, esit islem ilkesine aykirilik teskil etrneyecektirSOG.

Dolayisiyla sirket esas sozlesmesine uygun sekilde imtiyazli paylarin ¢ikartilmasi, esit

507

islem ilkesinin ihlali anlamina gelmemektedir™'. Buradan hareketle tasfiye payinda

%01 yldiz, Esit islem, s. 146; Tasfiye payinin dagitilmasi i¢in genel kurul kararinin gerekli olup olmadigi
yoniindeki tartigma igin bkz. Karahan, imtiyaz, s. 75-76.

*%2 yildiz, Esit islem, s. 146; Karahan, Tasfiye, s. 308.

%% yildiz, Esit islem, s. 149.

4 Tasfiye payi iizerinde imtiyaz olusturulabilmesi icin gerceklestirilecek esas sozlesme degisikligi
kararmin, sermayenin en az ylizde yetmigbesini olusturan paylarin sahiplerinin veya temsilcilerinin
olumlu oylari ile alinmas1 miimkiindiir, (TTK m. 421/3, b).

%% Kendigelen bu ciimlenin getirilis amacinin agiklanmamis olmasim elestirmektedir. Yazar ayrica tasfiye
paymnin dagitimina iligkin olarak imtiyazlarin dikkate alinmasi i¢in “édedikleri sermayeler ve imtiyaz
haklart oraninda” ifadesinin yeterli oldugunu belirtmektedir, (Kendigelen, Degisiklikler, s. 447).

%% Omag, s. 4; Yildiz, Esit islem, s. 87; Akdag Giiney, “Esitlik llkesi”, s. 123; Poroy/ Tekinalp/
Camoglu, C. |, s. 620; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 142; Nomer, “Esit Islem”, s. 485;
Akbulut, s. 26; Ugisik/ Celik, s. 59.

7 Yildiz, Esit islem, s. 87; Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 123; Pulash, Sirketler, s. 283; Kirca/
Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 142; Erdem, s. 396; Ucsik/ Celik, s. 58.
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imtiyazli paylarin olusturulmasi neticesinde, pay sahiplerinin farkli miktarlar elde
etmesi miimkiin ve esit islem ilkesine uygundur. Bir diger ifade ile tasfiye paymin
belirlenmesinde paya baghi imtiyazlarin da dikkate alinmasi kaydiyla esit islem

gerceklestirilmesi gerekmektedirsog.

Tasfiye payimnin, isbu paya katilma hakki saglayan intifa senetleri ¢ikartmak
suretiyle de sinirlandirilmast miimkiindiir. Konuya iliskin olarak kanun koyucu intifa
senedi sahiplerine, pay sahipligi haklar1 taninmayacagini; buna karsin bu kisilere tasfiye
sonucunda kalan tutara katilma hakk: verilebilecegini hiikiim altina almistir (TTK m.

503).
C. Hazirhk Dénemi Faizinde Esit Islem Tlkesi

Esasen anonim sirket pay sahiplerine hazirlik donemi faizi 6denmemektedir. Kanun
koyucu bu genel hususu, “Sermaye icin faiz édenmez.” hikmi®® ile diizenlemistir
(TTK m. 509/1). Zira sermayeye ddenen faiz, sirket sermayesinin iadesi®™ anlamina

gelecektir ve esas sermayenin korunmasma®" aykirihik teskil edecektir’*?. Bu noktada

%% Akbulut, s. 50.

59 Kendigelen, hiikmiin gerekgesinde kapsamli degisiklik yapildiginin belirtilmesini elestirmekte ve
esasen iki temel degisiklik yapildigina isaret etmektedir. Bu baglamda 6ncelikle, 6762 sayili TTK’ da yer
alan “tesisat hesabina gegirilmek yerine” ibaresi, “ozellikle varlik niteligindeki yatirimlarin maliyetine
yiiklenmek iizere” seklinde degistirilmistir ve bu yolla, Tiirkiye Muhasebe Standartlari’na uyum
saglanmast amaglanmigtir. Ayrica kurulus doneminde hazirlik faizi 6denmesi Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 kosuluna bagh tutulmustur, (Kendigelen, Degisiklikler, s. 419).

%19 pay sahipleri sermaye olarak sirkete verdiklerini geri isteyemezler, (TTK m. 480/3). Bu durum ise
sermayenin (dogrudan veya dolayli olarak) iadesi yasagi seklinde adlandirilmaktadir. Ancak tasfiye pay1
(TTK m. 480/3) ve kanunu uygun sekilde gerceklestirilen sermayenin azaltilmasi (TTK m. 473 vd.)
sermayenin iadesi yasagina istisna teskil etmektedir, (Sener, s. 314-315).

1 jsbu ilke esasen sirket alacaklilarinin, alacaklari icin sadece sirket malvarligina bagvurabilecek
olmalar1 kuralinin bir sonucudur. Ancak ilkenin “sermayenin korunmasi ilkesi” olarak mi yoksa
“malvarhiginin  korunmast ilkesi” olarak mi adlandirilmasi gerektigi doktrinde tartismaya sebep
olmaktadir. Bir goriise gore “sermayenin korunmasi ilkesi” olarak yapilan adlandirma yerindelik teskil
edecektir. Zira korunmasi gereken tiim malvarligi degil, sadece sermayenin karsiligimni olusturan
malvarhigidir. Buna karsin bir diger goriis “malvarligimin korunmasi ilkesi” seklindeki adlandirmayi
tercih etmekte ve bu durumu alacaklilar lehine teminat olusturan malvarliginin, sadece sermayenin
karsiligt olan malvarligi degeri olmamasma baglamaktadir. Bu noktada sirket esas sermayesi ve
malvarligr kavramlar1 arasindaki farkin dikkate alinmasi1 gerekmektedir. Anonim sirket esas sermayesi,
sirket esas sozlesmesinde pay sahipleri tarafindan 6denmesi taahhiit edilen sabit ve belirli bir miktar iken
malvarlig: sirketin belirli bir donemde sahip oldugu mevcut ve alacaklardan ibarettir, (Kirca/ Sehirali
Celik/ Manavgat, C. 1, s. 122; Ayrmtil bilgi igin bkz. Tekinalp, Unal: “Sermayenin Korunmasi Ilkesi”,
Rona Serozan’a Armagan, Istanbul 2000, C.II, s. 1682 vd.). Buradan hareketle hazirlik 6demi faizinin,
sirketin tam olarak faaliyete gegecegi siire zarfinda d6denecegini ve hazirlik donemi ile sinirli kalacagini,
bu siirecte ise sirket malvarlig1 ve sermayesinin birbirine yakin olacagmi, dahasi ilgili diizenlemenin
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ayrica pay sahipleri agisindan sermaye paymin dogal getirisinin Kar payr oldugu da

dikkate alinmalidir®®®,

Ancak sirketin kurulus doneminin, 6zellikle de sanayi alaninda faaliyete gegmesinin
uzun zaman alacagmi g6z Oniinde bulunduran kanun koyucu, bazi sartlarin
gerceklesmesi durumunda, hazirlik donemi igin pay sahiplerine faiz 6denmesini
mimkiin kilmig ve bu yolla ilk yillar kar saglayamayacak anonim sirketlere yatirim

yapacak kisilerin tesvik edilmesini amaglamistir .

Bu baglamda isletmenin tam olarak faaliyete baslamasimna kadar gegecek donem
zarfinda, pay sahiplerine belirli bir faiz 6denmesi miimkiindiir. Fakat isbu faizin Tirkiye
Muhasebe Standartlari’na (TMS) uygun, esas sozlesmede 6n goriilmiis ve hazirhik
donemi ile sinirli olmak tizere en ge¢ ne zamana kadar 6deneceginin belirtilmis olmasi
gerekmektedir (TTK m. 510/2). Esas sozlesmede hazirlik donemi faizine™ iliskin bir
diizenleme yer almadig1 durumda ise 6deme yapilmasi miimkiin olmayacakt1r516. Bunun
yani sira hazirlik donemi faizinin 6denmesi, ilgili sermaye paymin édenmis olmasina
bag11d1r517. Bu noktada kuruculara sirketi kurmus olduklar1 sirada harcadiklar1 emege
karsilik olarak, para veya bedelsiz pay senedi verilmesi de sirket sermayesinin
azalmasma sebep olabilecektir. Dolayisiyla bu yonde menfaat saglanmasi miimkiin

degildir ve aksine iligkin esas sozlesme hiikiimleri gecersizdir (TTK m. 348/1).

Hazirlik donemi faizine iliskin olarak belirlenecek faiz oraninin, esit durumda
bulunan pay sahipleri acgisindan esit sekilde tespit edilmis olmasi gerekmektedir518.
Buradan hareketle ayn1 durumda bulunan pay sahiplerinden bazilarina hazirlik dénemi

faizi 6denirken digerlerine 6denmemesi yahut farkli oranlarda 6deme yapilmasi ilkenin

getiris amac1 geregi sirket malvarliginin bu dénem zarfinda sermayeden fazla olmasinin miimkiin
olmadigin1 dikkate alarak, bu baslik altinda biz  “sermayenin korunmast ilkesi” kullanimini tercih
etmekteyiz.

512 pylagh, Sirketler, s. 621.

513 Karahan/ Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 646.

514 pulash, Sirketler, s. 621; Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 361; Demirag Aktas, S. 79.

S “Hazirlik dénemi faizi” kavraminda her ne kadar “faiz” ibaresine yer verilmisse de esasen faizden
degil, sermaye yatirimi olarak ve sirketin faaliyete gectigi donemle sinirli kalmak sartiyla anonim sirkete
tahsis edilen katilma payinin karsiligi ifade edilmektedir, (Demirag Aktas, S. 78).

318 Tasik/ Celik, s. 159; Yildiz, Esit Islem, s. 150.

°7 Karahan/ Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 646.

*18 Karahan/ Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 646; Yildiz, Esit islem, s. 150.
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acik olarak ihlali anlamia gelecektir. Fakat hazirlik donemi faizine iliskin olarak

imtiyaz hakki®* tantyan paylar bulunmasi1 miimkiindiir (TTK m. 478/1 520).

Imtiyazli paylar, adi paylarla esit durumda olmayacag igin esit islem ilkesine aykir1
bir durumun yaratilmasi da s6z konusu olmamaktadir. Bu noktada imtiyazli pay
olusturmaya iligkin sartlarin mevcudiyeti 6nem kazanmaktadir. Zira s6z konusu sartlar
bulunmaksizin, esas s6zlesme hiikmiine dayanarak bile bu konuda farklilik olusturmak

*21 O halde 6rnegin, esas sozlesmede sadece imtiyaz yaratilabilecegine

miimkiin degildir
iliskin genel ve soyut mahiyette bir hilkkmiin bulunmasi yeterli degildir. Aksine
saglanmas1 amaglanan imtiyazin niteligi, konusu, kosullart ve sinirlar1 agik sekilde
belirlenmis olmalidir??. Buradan hareketle sirket esas sozlesmesinde yalnizca, hazirlik
donemi faizine iligkin olarak bazi paylarin imtiyazli olacaginin belirtilmesi, yeterli
kabul edilmeyecektir. Bir grup payin, adi paylara nazaran hazirhk doénemi faizi
acisindan imtiyazli olarak kabul edilmesinin, dolaysiyla da bu paylarin sahiplerine s6z
konusu faize iliskin 6deme yapilirken, digerlerine yapilmamasinin esit islem ilkesine

uygun oldugunun kabulii imtiyazli pay olusturulmasma iligkin tiim sartlarin

mevcudiyetine baghdir.

Bilindigi tizere, kanun koyucu ani kurulusun®?®  iki sekilde yapilmasini

ongormektedir. Bu baglamda kurulus, nakdi ya da nitelikli olarak gergeklestirilir.

9 imtiyaz paya tanman iistiin bir haktir. Ancak bahse konu iistiinliik, sadece adi paya nazarandir. Keza
“listiin " sozciligi ile anlatilmak istenen, hiyerarsik bir {istiinlik degildir. Bu noktada ifade edilmek
istenen husus imtiyazli paylarin adi paylara nazaran daha fazla pay sahipligi hakk: saglamasidir. Bahse
konu diizenleme OR 656/1°de yer alan “imtiyazli paylar adi paylara nazaran daha fazla haklardan
yararlanirlar” ibaresi ile de benzerdir, (Gerek¢e TTK m. 478/2).

°20 S5z konusu diizenleme imtiyazlara iliskin dort temel ilkeyi barindirmaktadir: (1) imtiyazli pay ihraci
miimkiindiir. (2) S6z konusu paylar ilk esas sozlesmede dngoriilebilecegi gibi esas sdzlesme degistirilerek
de cikartilabilir ya da mevcut paylara imtiyaz tanmabilir. (3) Imtiyazlarin sadece esas sozlesme ile
taninmasi s6z konusu olmaktadir. (4) Taninan imtiyaz kisiye degil, payadir, (Gerek¢e TTK m. 478/1).

*21 yildiz, Esit Islem, s. 150; Karahan, imtiyaz, s. 134.

522 Senel, s. 550.

3 6762 sayili TTK’da anonim sirketin kurulusunun sermayenin temin edilis sekli dikkate alinarak iki
bi¢ime gergeklestirilmesi sdz konusu olabilmekteydi: ani veya tedrici. Fakat 6102 sayilit TTK kapsaminda
sadece ani kurulusa yer verilmis, tedrici kurulusu ise kaldirarak yerine “halka arz edilebilecek paylarin
taahhiidii” sistemini getirilmistir, (TTK m. 346). Kanun koyucu bu tercihini tedrici kurulusa 6762 sayili
TTK doneminde zaten bagvurulmuyor olmasina, dolayistyla herhangi bir kanun boslugunun dogmasinin
s6z konusu olmamasma baglamaktadir, (Gerekge TTK m. 346). Ilgili diizenleme uyarinca, esas
sOzlesmede taahhiit edilmis olup, taahhiit sahipleri tarafindan sirketin tescilinden itibaren iki aylik siire
zarfinda halka arz edilecegi esas sozlesmede belirtilmis ve ayrica garanti edilmis nakdi paylarin
karsiliklar1 satigtan elde edilen gelirden karsilanacaktir, (f. 1). Halka arz edilen ancak siiresinde

142



Sirketin kurulusunda, pay sahipleri tarafindan taahhiit edilen sermayenin tamaminin
nakitten ibaret olmasi halinde, nakdi kurulus giindeme gelmektedir. Buna karsin, sirket
sozlesmesinde, ayni sermaye getirilmesi, sirket hesabina bazi mallarin satin alinmasi,
kurucular veya yonetim kurulu tiyelerine {icret, tahsisat yahut 6diil verilmesi gibi bazi

yararlar dngoriilmesi halinde nitelikli kurulus s6z konusu olmaktadir®®,

Bu baglamda anonim sirkete nakdi sermayenin (TTK m. 127/1) yani sira, lizerinde
smirli bir ayni hak, haciz, tedbir bulunmayan, nakden degerlendirilmesi ve devri
miimkiin olan, fikri miilkiyet haklari ile sanal ortamlar da dahil malvarlig1 unsurlar1 ayni
sermaye olarak konulabilir. Ancak, hizmet edimleri, kisisel emek, ticari itibar ve vadesi
gelmemis alacaklarin anonim sirket agisindan ayni sermaye olarak kabulii s6z konusu
degildir (TTK m. 342/1). Bu noktada hazirlik donemi faizine iligkin olarak imtiyaz
taninacak paylarin, sadece nakdi sermaye karsiligi ¢ikartilanlar veya tam tersi yalnizca
ayni sermaye karsiligi g¢ikartilanlar olarak belirlenmesi miimkiindiir. Zira bu husus,
kurucularin sézlesme serbestisi kapsaminda kalmaktadir ve isletme i¢in nakdi veya ayni
sermayenin faaliyete gecilinceye kadarki onemi dikkate alinarak, karara baglanabilecek
mahiyettedir. Ancak taahhiit edilen ayni sermaye i¢in hazirlik donemi faizi 6denmesi,
sirketin bunlar iizerinde hukuki ve fiili olarak tasarruf imkani elde etmesini
gerektirmektedir"®. Aksi halin kabulii diizenlemenin getirilis amacina aykirilik teskil

edecektir.

Anonim sirketlerde nakden taahhiit edilen paylarin itibari degerlerinin en az yiizde

yirmi besinin tescilden Once 6denmesi gerekmektedir. Buna karsilik kalan tutarin

satilamayan paylarin bedellerinin tamamu, siiresinde halka arzi gergeklestiremeyen pay bedellerinin ise
ylizde yirmi besi iki aylik siireyi izleyen {i¢ giin igerisinde ddenecektir. Diizenlemenin mekanizmasi su
sekilde islemektedir: halka arz edilmesi planlanan nakit karsiligi paylar bir, birkag¢ veya tiim kurucular
tarafindan taahhiit edilir. Buna karsin paylarin TTK m. 344 uyarinca d6denmesi gereken pesin tutari
bankaya yatirilmaz. Zira bu pay bedellerinin tamami halka satis siiresi sonunda, halktan elde edilecek
satis hasilatindan karsilanacaktir. Isbu paylarin halka arz edilecegi, sirket esas sozlesmesinde
ongoriilmektedir. Ortaya konulan taahhiit, pay sahiplerinin yam sira sirket organlarina da aittir ve
kurulusun bir pargasini olusturmaktadir. Taahhiidiin muhatabi ise sermaye piyasasi yatirrmeilaridir. ilgili
paylarin sirketin tescilinden itibaren iki ay igerisinde halka arz edilmesi sarttir. Aksi halde ddenmesi
gereken asgari bedel, mezkir paylar1 taahhiit edenler tarafindan 6denecektir. Bu noktada sirketin tazminat
hakk: da sakl1 tutulmaktadir, (Gerek¢e TTK m. 346). Ancak TTK m. 346 diizenlemesi halka acik olan ve
halka acilmak iizere SPK’ya basvuran sirketlere uygulanmayacaktir (SerPK m. 12/6).

%24 pulash, Sirketler, s. 310.

2% Ylduz, Esit islem, s. 151.
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sirketin tescilini izleyen yirmi dort ay icinde 6denmesi miimkiindiir (TTK m. 344/ 1°%),
Pay bedelinin pesin olarak 6denmemesi halinde, hazirlik donemi faizi paymn itibari
degerine gore degil, sirkete fiili olarak ddenen miktara gore hesaplanacaktir™®’. O halde
nakden taahhiit edilen sermaye paylarina iliskin yapilan 6demeler dikkate alinarak, pay
sahiplerine farkli miktarda hazirlik donemi faizi 6denmesi s6z konusu olabilir. Ancak
bu noktada, pay sahipleri sirkete getirmis olduklari nakdi sermaye miktarlar1 agisindan
ayni durumda olmadiklar i¢in, kendilerine yapilan hazirlik 6demi faizinin de farklilik

teskil etmesi esit islem ilkesine aykir1 mahiyette olmayacaktir.

Yargitay 19. HD’nin 10.06.1996 tarihli ve E. 1996/2968, K. 1996/4360 sayili
kararinda®*® pay sahiplerinin paylari i¢in 6demis olduklar1 bedellerin, sirket sermayesini
olusturdugu ve sermaye payinin da sirkete verilmis bir bor¢ olmadig: ifade edilmistir.
Dolayisiyla Yiiksek Mahkeme, sirketin iflast durumunda pay sahiplerinin kural olarak
iflas alacaklis1 olmalarinin miimkiin olmadig1 yoniinde hiikiim tesis etmistir. Bir diger
ifade ile pay senedinin degerinin iflas masasina alacak olarak kaydettirilmesi soz
konusu degildir. Buna karsin, kanunda yazili sartlarin bulunmasi durumunda pay senedi
sahiplerinin, ornegin hazirlik dénemi faizinden dogmus alacaklarini iflas masasina
alacak olarak yazdirabilecegine yine aym kararda isaret edilmistir. Iste bu noktada
herhangi bir objektif kriter bulunmamasma karsin, aynt durumda bulunan bazi1 pay
sahiplerinin  hazirlk donemi faizinden kaynakli alacaklarmma iflas masasina
yazdirabilmeleri, buna karsin digerlerinin s6z konusu alacaklarima bu yolla

erismelerinin dnlenmesi, esit islem ilkesinin ihlali sonucunu doguracaktir.

Anonim sirketin yeni bir tesisata iligkin olarak sermaye artirim karar1 almasi halinde
de hazirlik donemi faizi 6denmesi miimkiindiir. Konuya iliskin olarak getirilen TTK m.

510/2 su sekildedir:

528 lgili diizenlemenin 6762 sayili TTK’da karsiligi bulunmamaktadir. Buna karsin kanun koyucu
“Kapali anonim girketlerde, sermayenin tiimiiniin tescilden dnce ddenmesi zorunlulugunun bu tiir
sirketler icin gerekli olmadigi ilkesinden hareket eden Isvigre (m. 632) ve Almanya (m. 36/a) gibi
tilkelerde de hala aymi sistemin varligi goz éniine alinarak madde ile dengeli bir diizenleme getirilmistir.”
aciklamasini yapmaktadir, (Gerek¢e TTK m. 344/1).

*27 Yildiz, Esit Islem, s. 151; Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C.11, s. 8; Demirag Aktas, s. 79.

528 Erisim Adresi: www.hukukturk.com, Erisim Tarihi: 15.01.2018
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“Isletme yeni paylar ¢ikarilarak genisletilecek olursa, sermayenin
artirtlmasina dair olan kararda, yeni pay sahiplerine, ozellikli varlik
niteligindeki yatirnmlarin maliyetine yiiklenmek tizere, belirli bir siireyle en
ge¢ yeni yatwrimin isletmeye alindigi giine kadar faiz 6denmesi kabul

1

olunabilir.’

Gergeklestirilen faiz 6demesi, 6zellikli varlik niteligindeki yatirimlarin maliyetine
yiiklenilecektir. Isbu 6demelerin belirli bir siire ile smirli tutulmasi ve en ge¢ yeni

529

yatirim igletmeye alindigi giine kadar devam etmesi gerekmektedir’™. Aksi durumun

kabulii, hazirlik donemi faizinin getirilis amacina aykirilik teskil edecek mahiyettedir.

Sermaye artirimi halinde hazirlik donemi faizi 6denmesi durumunda, sirket esas
sozlesmesinde ag¢ik bir hiikiim bulunmasina gerek yoktur. Ancak hazirlik donemi faizi
alma hakkina iliskin genel kurul kararinin, esit islem ilkesine uygun olmasi sarttir.
Dolayisiyla 6zellikle nakit sermaye taahhiit eden pay sahipleri®® veya paylar arasinda
s0z konusu haktan yararlanma acisindan objektif kriterlere dayanmayan farklarin
olusturulmamasi gerekmektedir. Ayrica s6z konusu haktan yararlanma siiresi ve
oraninda da farkliliklar bulunmamalidir. O halde 6rnegin belirli bir smirin 6zerinde
sermaye taahhiidiinde bulunan pay sahiplerine bu simirin altinda kalanlara nazaran daha
fazla hazirlik dénemi faizi 6denmesi esit islem ilkesine aykirilik teskil edecektir. Bu
noktada dikkate alinmasi gereken husus, paylar olmalidir ve oransallik ilkesine gore

hesaplama yapilmalidir®®,

D. Riichan Hakkinda Esit Islem ilkesi

1. Kavram

Her pay sahibin yeni ¢ikarilan paylari, mevcut paylarinin sermayeye oranina gore,
alma hakki bulunmaktadir (TTK m. 461/1). Bu noktada pay sahiplerinin yeni ¢ikarilan
paylardan, pay sahibi olmayanlara gore, oncelikli olarak alma hakki vardir. Bu hakkin

olmamas1 veya kullanilmamasi, pay sahibinin sirket ve diger pay sahipleri karsisindaki

°2% Karahan/ Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 647.

>0 Sermaye artirimda hisse senetlerinin halka arzinin s6z konusu oldugu hallerde, ihra¢ olunan paylarin
bedellerinin tamamen ve nakden 6denmesi sarttir, (SerPK m. 12/1).

3! Yldiz, Esit islem, s. 153-154.
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giiciinii zedeleyecektir’>2. Soz konusu hak, 6102 sayilh TTK’da uygulamada yerlesmis

kavram dikkate alinarak “riichan hakki” olarak dﬁzenlenmistirsgs.

Riichan hakki, sermaye sirketlerinde esas sermayenin dig kaynaklar kullanilarak
artirilmasi neticesinde ortaya ¢ikmakta ve pay sahiplerine meydana gelen yeni paylari,
mevcut paylart ile orantili olacak sekilde, dncelikli olarak alma hakki saglamaktadir.
Sermaye artirim karari ile dogup, kullanilir hale gelen® isbu hak agisindan itibari deger

535

esas alinmaktadir™>. Riichan hakki, esas sermayenin artirilmasi kararindan once de

mevcuttur. Buna karsin, esas sermayenin artirilmasina iliskin genel kurul karar ile
somutlasir ve pay sahibi tarafindan anonim sirkete karsi ileri siiriilebilecek bagimsiz bir
alacak hakki haline gelir’®.

verilen 14.12.1982 tarihli E. 1982/4988 ve K. 1982/5387 sayili kararda “...genel

Keza konuya iliskin olarak Yargitay 11. HD tarafindan

kurulun sermaye artirimi karart ile riighan hakki soyutluktan ¢ikan ve ortakliga karsi

2

ileri siiriilebilen somut bir hak haline déniigiir...” ifadeleri yer almaktadir>’. Aym

minvalde Yargitay 11. HD tarafindan verilen 22.09.2016 tarihli E. 2015/15396 ve K.
2016/7426 sayili yeni tarihli bir diger kararda “... esas sermaye artirimi ile somut ve tek
yvanly olarak kullanilabilecek hale gelmis bulunan davacimin yeni pay alma hakki...”

ifadesi bulunmaktadir®®,

%2 Karahan/ Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 650; Yanl, Veliye: “Alman Hukukunda Anonim
Ortakliklarda Riichan Hakkimin Smrlandinilmasinda Gozetilecek Ilkeler: Gereklilik, Olgiiliiliik ve
Esitlik”, Argumentum, Y. 1992, S. 24, 369.

%3 6762 sayili TTK déneminde m.394{in kenar bashigi “Yeni pay alma hakki” olarak diizenlenmisti.
Bununla birlikte kanun koyucu 6102 sayili TTK nin muhtelif yerlerinde (m. 460/4, m. 461/3, m. 503)
riichan hakkinin yani sira yeni pay alma hakki kavramimi da kullanmistir. Her iki kavram esdeger
mahiyettedir, (Sener, s. 585, dn. 316).

>34 Adigiizel, Burak: “Anonim Sirketlerde Riichan Hakkinin Sinirlanmast veya Kaldiriimas:”, GUHFD,
Y. 2014, C. XVIII, S. 1,5. 1; Sener, s. 585 vd.; Yildiz, Siikrii: “6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanununda
Riichan Hakki Konusunda Getirilen Degisiklikler”, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanununu Beklerken
Sempozyumu, MUHFHAD, Y. 2012, C. 18, S. 2, s. 816.

5% Gerekge TTK m. 461.

5% Epceli, Sevgi: “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’mn Yeni Pay Alma Hakk: ile Iigili Olarak Getirdigi
Diizenleme, Elegtiriler ve Oneriler”, IstBD, Y. 2012, C. 84, S. 6, s. 3601; Yildiz, Siikrii: Anonim
Ortaklikta Yeni Pay Alma Hakki, Istanbul 1996, s. 133; Goérmez, Onur: 6102 Sayili Tiirk Ticaret
Kanununa Gore Riichan Hakkinin Kisitlanmasi, Istanbul 2017, s. 27-28.

%" Sener, s. 586, dn. 318.

%% Erisim Adresi: www.kazanci.com, Erisim Tarihi: 10.02.2018.
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Paya bagli mahiyeti bulunan riichan hakki, yalnizca pay sahibi tarafindan
kullanilabilen, nisbi niteligi haiz>* bir malvarligi hakki olarak a¢iklanmaktadir. Buna

karsin riichan hakki sinirlandirilip, kaldirilmasi miimkiin oldugu i¢in, miiktesep bir hak

540

mahiyetinde degildir"™. Ancak esas sozlesmeye konulacak hiikim veya sonradan

gerceklestirilecek esas sozlesme degisikligiyle, riichan hakkinin mutlak mahiyette
oldugu ve genel kurul karari ile bertaraf edilmesinin kabul géremeyecegi belirtilerek,

miiktesep bir hak haline getirilmesi miimkiindiir>*.

Riichan hakkinin kullanilmasina bagli olarak, pay sahibinin kidrdan pay alma ve

genel kurulda oy kullanma gibi mali ve idari nitelikteki haklarinin korunmasi da

2

saglanmaktad1r54. Bir diger ifade ile riigchan hakkinin amacini, sermaye artirimi

neticesinde pay sahiplerinin sirketteki durumunun kétiilesmesini engellemek ve onlarin

%% Mahiyeti geregi riighan hakki, yalnizca sermaye artimina giden sirkete karsi ileri siiriilmektedir,
(Epeeli, s. 3593; Yildiz, Yeni Pay Alma Hakki, s. 131).

0" Adigiizel, “Riichan Hakki”, s. 2. Gérmez, s. 33. Konuya iliskin Yargitay 11 HD’nin 06.01.1966
tarihli ve E. 1966/2783 sayili karar1 “... Bir anonim ortakligin safi mamalekinin esas sermayesinden fazla
oldugu, yani, pay senedinin itibari degerinin yazili degerinden yiiksek bulundugu hallerde, yeni pay
senedi ¢itkarmak suretiyle esas sermayenin arttirilmasinda, herseyden dnce tasfiye sonucuna, yeni
ortaklar da katilacaklarindan eski ortaklar icin bir zarar séz konusu olur. Ancak TTK min 394.
maddesinde, igte boyle bir zarar karsilamak amaci iledir ki, eski pay sahiplerinden her birine yeni pay
senetlerinden ortaklik sermayesindeki pay: ile oranli miktarini alabilmek imkanini vermigtir. Eger ... eski
ortaklardan bazilarimin yeni paylardan alacak kadar mali gii¢leri yoksa, bunlar riichan haklarint satmak
suretiyle bu zararlarmm telafi yoluna gidebilirler... Davali anonim ortakligin sermayesinin arttirilmast
kararinda, miiktesep haklarin ihlali séz konusu olamayacagi gibi afaki iyiniyet kurallarina da bir
aykurilik yoktur.” seklindedir, (Epceli, s. 3594, dn. 32).

1 Epeeli, s. 3595; Yildiz, Yeni Pay Alma Hakki, s. 146; Gérmez, s. 34. Doktrinde bir goriis, pay
sahiplerinin haklarinin ne Olciide degisiklige tabi tutulacaginin tespiti agisindan, nitelik ve kapsami
tartigmali olan miiktesep hak kavramindan uzaklagilmasi, hakkin smirlandirilmast veya ortadan
kaldirilmasina iliskin olarak diiriistlik kuralinin ya da onun anonim sirketler hukukundaki 6zel
gorlinlimleri olan haklarin sakinilarak kullanilmasi ve esit islem ilkelerinin dikkate alinmasi gerektigi
yoniindedir, ( Erdem, Nuri, s. 38 ve dn. 22°de anilan yazarlar).

2 Adigiizel, “Riichan Hakki”, s. 2; Sener, s. 586; Epceli, s. 3590, Pulash, Sirketler, s. 622; Yildiz,
“Sempozyum ”, S. 809; Karahan/ Sarag, s. 582; Pulash, Serh, s. 1612; Goksoy, Can, “Anonim Ortaklikta
Pay Sahibinin Yeni Pay Alma Hakkinin Kaldiriimas:”, Unal Tekinalp’e Armagan, Istanbul 2003, C.I, s.
364-365. Konuya iligkin Yargitay 11 HD’nin 17.03.2015 tarihli E. 2014/6070, K. 2015/3692 sayili
kararinda “... Esas sermaye artirimi Kanun'un tamdigr bir hak olup, kural olarak zorunlu degildir.
Artirtlan sermayeye katilmada éncelik (riichan) hakki, mevcut paylart ile orantili olmak kaydi ile pay
sahiplerinindir. 6762 Sayili TTK.nun 394. maddesine gére, esas sermaye artirimina dair riichan hakk
kararlagtirildiktan sonra sirket yonetim kurulu, yeni ¢ikarilacak paylarin ihrag bedellerini ilan eder ve
ilanda yeni ¢ikarilacak paylardan alma hakki olanlara buna dayali katilma taahhiidiinde bulunmaya
davet eder. Bunun icin, son ilandan itibaren en az (15) giinliik siire taminmasi gerekir. Béylece esas
sermaye artirimi, sonucu ¢ikarilan yeni paylarda sirketin mevcut paydaslarina saglanan bu hakla pay
sahipligine baglt hakkin azaltilmast onlenmis olur...” ifadesine yer verilmistir, (Erisim Adresi:
www.kazanci.com, Erisim Tarihi: 21.01.2018).
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meveut konumlarim korumak olusturmaktadir™®. Bu baglamda sirkette yiizde on pay
bulunan bir pay sahibinin, sirket sermayesinin bir kat arttirildig1 bir 6rnekte, payr yari
yarlya azalacak ve yiizde bese diisecektir. Dolayisiyla bu pay sahibinin teknik anlamda
azinliga taninmig bazi haklardan (6rnegin, genel kurulu toplantiya c¢agirma, hakli
sebeple fesih davasi agma gibi) artik tek basmna faydalanmasi miimkiin olmayacaktir™*.
Buna karsin bazi haklar agisindan, riichan hakkinin saglanip saglanmamasinin herhangi
bir etkisi bulunmamaktadir. Bu baglamda 6rnegin iptal davasi agma ya da genel kurula
katilma haklar1 agisindan, bir paya dahi sahip olunmas: yeterli oldugundan riichan hakki

fayda saglamamaktadir™®,

2. Riichan Hakkinin Kullanilmast

Riichan hakki kendiliginden dogan bir hak degildir. Aksine hakkin dogumu sirketin
sermaye artirimina gitmesine bag11d1r546. Ancak bundan sonra da pay sahibinin bu sifati
sebebiyle riichan hakkini kullanma ytlikiimliiliigii bulunmamaktadir. Bir diger ifade ile
riighan hakkinm kullamlip kullamlmamasi sadece pay sahibinin iradesine baghdir™*’.
Keza Yargitay 11. HD tarafindan verilen 23.06.2014 tarihli E. 2014/5614 ve K.

2014/11887 sayili kararda su ifadeye yer verilmistir:

“... Esas sermaye artirimi Kanunun tamdigi bir hak olup, kural olarak
zorunlu degildir. Artirllan sermayeye katilmada oncelik (riichan) hakk ise,
mevcut hisseleri ile orantili olmak kaydi ile hisse sahiplerine ait olup, bu
hakkin kullanimi kural olarak istege bagli olmast sebebiyle iradeleri disinda
ortaklar riichan hakkint  kullanmaya ve ek taahhiit altina girmeye

548
zorlanamazilar.””".

53 Sener, s. 586; Yildiz, Esit islem, s. 154; Karahan/ Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 650; Huguenin
Jacobs, s. 120; Aytag, Zihtli: “Anonim Ortakliklarda Riichan Hakki”, Ticaret Hukuku ve Yargitay
Kararlart Sempozyumu II, Ankara 1985, s. 301; Ak, Murat Yusuf: “Kayuthh Sermaye Sisteminde
Riighan Hakkinin Simirlandirilmast veya llgilinin Bu hakki Kullanmadan Yoksun Birakilmasindaki
Kistaslar”, Reha Poroy’a Armagan, Istanbul 1995, s. 13 vd..

54 Sener, s. 586-587.

> Epeeli, s. 3590; Sener, s. 586-587, dn. 319.

%6 Sener, S. 586.

7 Yildiz, “Sempozyum”, s. 816; Epgeli, . 3596; Sener, s. 587.

%8 Erisim Adresi: www.kazanci.com, Erisim Tarihi: 22.01.2018.
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Ayrica richan hakki pay sahipleri tarafindan tek tarafli irade beyam ile
kullanilmaktadir. Dolayisiyla, kanuna uygun sekilde kullanilan riighan hakkinin sirketin
kabuliine bagli olmas1 s6z konusu degildir549. Bu noktada ydnetim kurulu, yalnizca
riichan hakkinin kullanimina iligkin bir karar alacaktir (TTK m. 461). Ancak s6z konusu

karar, isbu hakkin kullanimin1 sirketin kabuliine baglar mahiyette degildir.

6102 sayili TTK m. 461/3’in ilk halinde, riichan hakkina iligkin olarak TTSG ile
birlikte tiraji en az elli bin olan ve yurt diizeyinde dagitim yapan bir gazete vasitasiyla
da ilan yikiimliligi getirilmisti. Ancak 6335 sayili Kanun ile s6z konusu
yikiimliiliiglin doguracagi maliyet gerek¢e gosterilerek, TTSG haricinde ikinci bir
gazete ile ilan yapma zorunlulugu kaldirilmustir®. Bu husus Tekinalp tarafindan
elestirilmektedir. Yazar, gazetelerde ilan edilmeye iligskin diizenlemelerin uygulamadaki
kotiiye kullanma ve hileleri dnlemeyi amacgladigina, zira ilan1 kimsenin gérmeyecegi
yerlerde yapan hilekar kisilerin, kapali tip anonim sirketlerde bir¢ok kisinin riichan
hakkini1 kullanmasini engelledigine dikkat ¢ekmektedir. Bu baglamda TTSG anonim
sirket azinlik pay sahipleri tarafindan takip edilmemektedir. Keza her anonim sirketin
internet sitesi de bulunmadig: i¢in bir¢cok kisinin riichan hakkini kullanmasi miimkiin

%! Yazarin hakli

olmayacak ve biiyiik kayiplar yasamalar1 giindeme gelecektir
elestirilerine katilmaktayiz. Keza benzer bir Ornekle, bazi pay sahiplerine riighan
hakkinin somut mahiyet kazandiginin el altindan duyurulmasi, buna karsin sirket
biinyesinde gii¢ kaybetmesi istenilen diger pay sahibi veya pay sahiplerinin, bu bilgiyi
sadece TTSG’den dgrenmelerinin beklenmesi halinde de karsilagilmaktadir. Bu noktada
her ne kadar ilana iligkin asgari sartlar yerine getirilmis olsa da ayni sartlar altinda
bulunan pay sahiplerine esit muamele edilmedigi gerekcesiyle, esit islem ilkesine

aykirilik yaratilacagi goriisiindeyiz. Bununla birlikte s6z konusu durumun ispati oldukca

zordur.

Hakkin kullanimi agisindan, riichan hakkinin soyut mahiyetinden siyrilip, somut bir

552

nitelik kazandiginin pay sahiplerine bildirilmesi 6nem tagimaktadir™*. Konuya iliskin

%9 Sener, s. 587.

>0 Kendigelen, Degisiklikler, s. 368, dn. 240.
! Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 359.

2 Yildiz, “Sempozyum”, s. 816.
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olarak kanun koyucu, “Yonetim kurulu yeni pay alma hakkinin kullanilabilmesinin
esaslarint bir karar ile belirler ve bu kararda pay sahiplerine en az onbes giin siire
verir...” diizenlemesini getirmistir (TTK m. 461/3). Genel kurulun riichan hakkina
iliskin karari, sermaye artinmimin tescilinden once, ticaret siciline tescil edilir ve
TTSG’nde ilan edilir, dahas1 kararin varsa sirketin internet sitesinden de paylasilmasi
gerekmektedir (TTK m. 461/3; TTK m. 35/4; TSY m. 74/1). Bu noktada belirlenen
onbes giinliik siire, yonetim kurulunun takdirine bagli olarak uzatilabilir. Zira kanun
koyucu, siireyi asgari olarak belirlemistir. Bunun yani sira ilgili diizenlemede sadece
onbes giinliik siire belirlenmemekte, yonetim kuruluna bu anlamda bir emir
verilmektedir. Zira yonetim kurulu, riighan hakkinin kullanimina iligkin olarak yalnizca
onbes giinliik siire tanimak suretiyle, gbrevini kanuna uygun sekilde yerine getirmis
sayllmayacaktir. Bu hususta 6nemli olan, hakkin kullanilmasi agisindan elverisli siirenin

pay sahiplerine verilmesidir™.

Fikrimizce riighan hakkina iliskin olarak belirlenecek ve asgari onbes giin olacak
slirenin, tim pay sahipleri agisindan ayni (esit) sekilde tespiti gerekmektedir. Bir diger
ifade ile bir ya da bir grup pay sahibi i¢in siirenin onbes giin olarak belirlenmesi, buna
karsin digerleri i¢in daha uzun bir siire tayin edilmesi esit islem ilkesine aykirilik teskil
edecektir. Ancak kanun koyucunun hiikmiin gerekg¢esinde yer verdigi lizere, belirlenen
stirenin hakkin kullanilmasi agisindan elverisli olmasi gerekmektedir. Buradan hareketle
aile tipi (kapali) bir anonim sirkette, pay sahiplerinden birinin kisa siireli olarak
ekonomik sikinti yasadiginin bilindigi bir 6rnekte, bu pay sahibinin riighan hakkini
kullanmasimi engellemek amaciyla asgari siire olan onbes giiniin belirlenmesi, tim pay
sahipleri ayn1 silireye tabi tutulsa bile kanun koyucunun amacina ters diisecektir. Bu
durumda belirlenen siire esit islem ilkesine ve riichan hakkma iliskin siirenin
belirlendigi TTK m. 461/3’lin lafzina uygun olsa da hakkin kdtiiye kullanimi olarak

degerlendirilmelidir. S6z konusu 6rnegin yasandigi bir varsayimda olmasi gereken, yine

%3 Gerekge TTK m. 461/3. Kanun koyucu tarafindan belirlenen asgari onbes giinliik siire tayin edilmesi,
bir diger ifade ile riighan hakkinin kullaniminin siire ile sinirlandirilmig olmasi, sirket agisindan da nem
tagimaktadir. Zira bu yolla sirket yeni paylar lizerindeki riichan hakkinin ne zaman sona erecegine ve
kendisinin tasarruf imkanimin ne zaman baglayacagina iligkin olarak net bir fikir elde etmektedir.
Dolayistyla pay sahipleri, yonetim kurulu ve sirket arasinda dogmasi olas1 anlagsmazliklarin biiyiik 6lctide
engellenmesi saglanmaktadir, (Epceli, 5. 3600).
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tiim pay sahipleri agisindan gecerli olacak, daha uzun bir siirenin tespit edilmesidir.

Yoksa sadece ihtiya¢ sahibi pay sahibine daha uzun bir siirenin verilmesi degildir.

Riichan hakkinin kullanimina iligskin asgari onbes glinliik siire, ilgili yonetim kurulu
kararinin TTSG’nde ilan1 ile baslar ve hak diisiiriicii mahiyet tasir. Bir diger ifade ile
siiresi i¢inde riichan hakkini kullanmayan pay sahibinin, bu hakki diisecektir. Kanun
koyucunun agik bir diizenlemesi olmamasina karsin, riichan hakkini kullanmayan pay
sahiplerinin hakka konu paylarinin {zerinde, diger pay sahiplerinin kanundan
kaynaklanan bir oncelik hakkinin bulunmadigi, genel olarak kabul edilmektedir. Bu
baglamda belirlenen siirenin dolmasiyla birlikte, s6z konusu paylarin diger pay
sahiplerine veya iigiincii kisilere satilmasi miimkiindiir™*. Ancak gergeklestirilecek
satigin pay sahiplerine yapilmasi ihtimalinde, yine esit islem ilkesine uygun hareket

etme zorunlulugu bulunmaktadir™>

. Buna karsin esas sermaye artist neticesinde ortaya
cikan ve riichan hakki sahiplerinin isbu haklarini kullanmadiklar1 i¢in ti¢lincii kisiler
tarafindan alinmak istenilen paylara iligkin olarak gergeklestirilen iglemler agisindan,
esit islem ilkesi uygulamaya alan1 bulamayacaktir. Zira ilke, esit sartlarda bulunan pay
sahiplerinin esit isleme tabi kilinmalarin1 diizenlemektedir. Oysa bu durumda islemin

nesnesi heniiz pay sahibi sifatin1 kazanmig degildir%ﬁ.

Pay sahibinin, yonetim kurulunun kanun koyucu tarafindan belirlenen esaslara
uymamas1 neticesinde, riichan hakkini kullanamamasi1 halinde dogrudan bir zarar
dogacaktir. S6z konusu zararin giderilmesi i¢in pay sahibinin, yonetim kurulu tiyelerine
bagvurmast miimkiindiir. Ayrica, ilgili pay sahibinin, paylarmin hala sirketin elinde
bulunmasi ihtimalinde, sirkete kars1 ifa davasi acilmasi da olasidir™’. Pay sahibinin fiili
kisitlama neticesinde riichan hakkinin kullanimdan yoksun birakilmasi ve bu yolla esit

islem ilkesinin ihlali TTK m. 445 uyarinca iptal yaptirimi ile karsilasacaktir'>®. Keza

554 Yildiz, “Sempozyum”, s. 816; Sener, s. 588.

%% Kars. JAT 1962 1 616-624, (O¢al, Akar: Anonim Sirketlerle Ilgili Federal Mahkeme Kararlar (1960-
1970), Ankara 1972, s. 45 vd.).

5% Esit iglem ilkesinin muhatabi olarak pay sahiplerinin degerlendirilmesi igin ayrica bkz. I. Béliim, III,
C, 3.

7 Sener, s. 588; Epceli, s. 3599.

% Gormez, s. 232. Yargitay 11 HD’nin 06.10.1997 tarihli ve E. 1997/5583, K. 1997/6609 sayili
kararinda “Yeni pay alma hakkinin taninmasinda veya kaldirilmasinda, esit islem ilkesi uygulanmalidir.
Bu ilkenin amact esit kosullarin varliginda her bir pay sahibini diger pay sahipleri gibi ayni isleme tabi
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pay sahibi iptal davasiyla birlikte TTK m. 449’a gbre sermaye artirnm kararinin
uygulanmasinin ertelenmesini de isteyebilir. Ayrica yeni pay alma haklar1 ihlal edilen
ya da hakki kullanmasina engel olunan pay sahiplerinin, paylarin bagkasinin
miilkiyetine gecmesini Onlemek amaciyla sirkete karsi ihtiyati tedbir talebinde
bulunmalar1 miimkiindiir. Sermaye artirirminin tescilinden sonra iyiniyetli olarak bu
paylar iktisap eden kisilere karsi bagvuracak bir yol bulunmamasina karsin, doktrinde
bizim de katildigimiz goriis, kotiiniyetli pay sahiplerinden sermaye artiriminin
tescilinden sonra da paylarin alinabilecegi y6niindedir559. Ayrica yonetim kurulu

iiyelerinin de konuya iliskin sorumluluklari bulundugu diisiincesindeyiz>®.

3. Riichan Hakkinin Devri

Kanun koyucu riichan hakkinin devredilebilir mahiyette oldugunu 6zel olarak
hiikiim altina almistir (TTK m. 461/4). Bu yolla, bahse konu devir islemi doktrinde
genel olarak kabul goriiyor olmasina karsin, muhtemel tartismalarin engellenmesi
amaglanmustir'®™. Ancak payn devrine iliskin getirilmis olan smirlamalar, riighan
hakkinin devrini de etkileyecektir. Bu baglamda riichan hakkinin, paym devrini asacak
sekilde kullanilmast s6z konusu degildir. Riichan hakkinin devri ile esasen sermaye
artirrm1 neticesinde ortaya ¢ikan yeni paym, pay sahibi adina tescil edilmeden
devredilmesi ifade edilmektedir. Zira devrin gergeklestirilmesiyle birlikte, devralan kisi

riichan hakkina konu olan paylarin sahibi konumuna gelecektir562.

Sirket tarafindan, riighan hakki bulunan pay sahiplerinin igbu haklarini kullanmalari,
nama yazili pay senetlerinin devredilmesinin esas sozlesme ile sinirlandirilmis oldugu

gerekcgesiyle engellenemez (TTK m. 461/5). Bu baglamda bir anonim sirketin paylarinin

tutulmasim saglamaktadir. Bu suretle sermaye artirnmi ile olusturulan yeni durum, yeni pay alma
hakkinin kaldirilmasi niteligi tasimamalidwr. Sirket ortag sirketten alacakl olsa dahi bu kural degismez.
Bu itibarla sermaye artirimina yalmizca bir ortagin katilmasina olanak taniyacak sekilde, ... esit islem
ilkesine aykiri nitelikte alinan bu kararin da iptali gerekir.” seklinde hiikiim tesis edilmistir, (Naklen,
Erdem, s. 426).

%9 Gormez, s. 233. Haksiz zilyedin sorumlulugu ve buna ilisin temel ayrmm (iyiniyet-kotiiniyet)
hakkinda detayl bilgi igin bkz. Ozen, Burak: Haksiz Zilyedlikte lade, istanbul 2003, s. 99 vd.

%0 yénetim kurulu tiyelerinin sorumluluguna iliskin ayrintili bilgi i¢in bkz. II. BSliim, IIL, D.

%1 Kendigelen, Degisiklikler, s. 368; Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 360. Kanun koyucu bahse konu
diizenlemeyi getirme yoniindeki iradesini “ ... bazi tereddiitleri ortadan kaldirmak ve bazi hukuka aykir
uygulamalara engel olmak...” gerekgeleriyle agiklamaktadir, (Gerekge TTK m. 461/4).

%2 Karahan/ Bozgeyik, Sirketler Hukuku, s. 650-651.
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devrine kisitlama getirilirken gozetilen menfaat ile pay sahibinin riichan hakkindan

kaynakli menfaati karsilastiginda, tercih riigchan hakkindan yana olacaktir™®.

Akin ilgili diizenlemenin lafzim elestirmektedir. Yazar, Isvigre doktrininde bu
hiikkmiin, sadece genel kurul kararlar1 ile mevcut pay sahipleri veya riichan hakkinin
kullanilmasinin kisitlanmasi kararindan sonra paylar1 yonetim kurulu ya da genel kurul
kararina binaen iktisap eden pay sahipleri yahut iiclincii kisiler acisindan gecerli
olacaginin kabul gordiiglinii ve bu hususun hem mantikli hem de isabetli oldugu
belirtmektedir. Zira sermaye artis1 sonrasinda pay sahiplerinin bir kisim riichan hakkin
kullanmamasi neticesinde, yeni ihra¢ olunan paylarin kaderi sirket (genellikle de
yonetim kurulu) tarafindan belirlenmektedir. Bu noktada 6rnegin, yeni ihra¢ olunan ve
ilgili pay sahiplerinin riighan hakkini kullanmadiklar1 pay iizerinde, yonetim kurulu
karar1 kapsaminda bu paylar1 iktisap eden kisilere karsi, sirketin baglam hiikiimlerini
ileri siirmesi ve pay defterine kayittan kaginmasi s6z konusu olmayacaktir. Aksi halin
kabulii, ¢eligkili davranis meydana getirecek ve TMK m. 2’ye aykirilik teskil edecektir.
Bir diger ifade ile baglam hiikiimleri, sadece riichan hakkinin pay sahibi tarafindan
tiglincii kisiye veya diger pay sahiplerine satilmasi halinde uygulanabilecektir. Ayrica
pay sahibinin, esas sozlesme kapsaminda gerekli goriinen bir ruhsati (uzun yol
kaptanlig1 belgesi gibi) kaybetmesi durumunda bile, sermaye artisindan kaynaklanan

yavru paylari iktisap etmesi miimkiin olacaktir®®,

Riighan hakkinin devrine iliskin diizenleme Yil/diz tarafindan da gerek agik sekilde
kaleme alinmadig1 gerekse gerekgede yeterli agiklamaya yer verilmedigi ifade edilerek
elestirilmektedir. Yazara gore, onceki mevcut paylart nama yazili olmayan bir anonim
sirket, sermaye artirimi neticesinde bagli nama yazili pay olusturmussa, riichan hakki
sahibinin igsbu hakkini, yeni meydana gelen baglam gerekce gosterilerek kullanmasi
onlenemeyecektir. Ancak hem onceki hem de yeni paylarin bagl nama yazili oldugu
yahut 6nceki paylar bagli nama yazili olmamasina kargin yeni payin bagli nama yazil

olarak cikartildigi durumlarda pay sahibinin riigchan hakki bulunmasina ragmen, isbu

%3 Gerekge TTK m. 461/5.
564 AKin, Baglhh Nama Yazih Hisseler, s. 250-251. Baglamun etkisizligine iligskin olarak ayrica bkz. Uzel,
s. 150; Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 358.
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hakk: devir yetkisi olmayacaktir. Buradan hareketle, esas sozlesmede belirtilen sartlari
tasimayan TUglincli kisilerin, riichan hakkindan kaynakli olarak pay sahibi sifatini
kazanmalar1 s6z konusu degildir. Bu kisilerin pay sahibi olabilmeleri, anonim sirketin

.. e 565
devre muvafakat vermesi ile miimkin olmaktadir’".

Tekinalp de konuya iliskin olarak, riigchan hakkinin devredilmesinin anonim sirket
tarafindan yasaklanamayacagini yahut sinirlandirilamayacagini, buna karsin anonim

sirketin riichan hakkini devralanlara karsi, baglam hiikiimlerini uygulayabilecegini

belirtmektedir>®®.
4. Riichan Hakkinin Sinirlandirilmast ve Kaldirilmasi

Rii¢chan hakkinin sinirlandirilmasinin,

“... dis kaynaklardan sermaye artirim sonrasi anonim girket ortaklarinin
paylart ile orantili olarak alma hakkina sahip olduklar: yeni paylarin bir
kismini alma imkanlarimin, pay sahiplerinden bazilarinin tiim yeni pay alma
haklarumin, farklt kategorideki paylardan bir veya birka¢ kategorideki
paylarin hepsinin alinmasinin engellenmesi veya yeni pay alma hakkinin

devrinin yasaklanmasi seklinde ...”

ortaya ¢ikabilecegi ifade edilmektedir®®’.

Buna karsin hakkin kaldirilmasi, yine dis kaynaklardan sermaye artirilmasinda pay
sahiplerinin mevcut riighan haklarinin, timiiyle yasaklanmasi ve kullanilamaz hale

getirilmesidir>®®.

Konuya iligkin olarak her pay sahibinin yeni ¢ikarilan paylari, mevcut paylarmin
sermayeye oranina gore alma hakki oldugu (TTK m. 461/1) vurguladiktan sonra, genel

kurulun sermaye artirnmina iligkin karar1 ile pay sahibinin riighan hakkinin ancak

% Yildiz, “Sempozyum”, s. 817.

%% Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 360; Baglamin esit islem ilkesi kapsaminda degerlendirilmesi igin
ayrica bkz. I. Boliim, IV, C, 2.

7 Adigiizel, “Riichan Hakki”, s. 3; Yeni pay alma hakkinin kisitlanma ya da kaldirilma bigimlerine
iligkin olarak bkz. Yildiz, Yeni Pay Alma Hakki, s. 297-300.

%8 Adigiizel, “Riichan Hakki”, s. 3.
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sermayenin yiizde atmisinin olumlu oyu ile simirlandirilabilecegi yahut kaldirilmasinin
miimkiin oldugu diizenlenmektedir. Bu baglamda ozellikle hakli sebepler dikkate
alinmakta ve riighan hakkiin sinirlandirilmasi yahut kaldirilmasindan, hi¢ kimsenin
hakli goriilemeyecek sekilde yararlandirilmasi veya kayba ugratilmasi séz konusu
olmamaktadir. Ayrica yonetim kurulunun; riighan hakkinin sinirlandirilmasi veya
kaldirilmasina iliskin gerekgelerini, yeni ¢ikartilacak paylarin primle yahut primsiz
olma sebeplerini, primin nasil hesaplanacagini, tescil ve ilan edilecek bir rapor ile
aciklamasi gerekmektedir (TTK m. 461/2).

Kanun koyucu 6762 sayili TTK’nin aksine, riichan hakkinin esas sozlesme ile
siirlandirilmasini, kaldirilmasint miimkiin kilmamaktadir. Dolayistyla esas olan hakkin
siirlandirilamamasi veya kaldirilamamasi, bu yola ancak istisnai hallerde gidilmesidir.
Olast istisnai uygulamalara ise genel kurul, somut olayr dikkate alarak Kkarar

vermelidir®®®.

Alman Federal Mahkemesinin 13.03.1978 tarihli bir kararinda®° (BGHZ 71, 40)
richan hakkinin smirlandirilabilecegi belirtildikten sonra, bu durumun doguracagi
sonuglarin objektif gerekcelere dayanmasi ve sirketin menfaatine oldugunun belli bir
Olcekte ispat edilebilmesi gerektigi ifade edilmektedir. Bu baglamda objektif
gerekgelerin gegerliliginin degerlendirilmesinde, sirketin ve pay sahiplerinin menfaatleri

ile uygulanan yontemlerin istenilen hedeflerle orantili olmasi dikkate alinmalidir®"™.

Riichan hakkinin kaldirilmasi yahut simirlandirilmasi, esas sermayenin yiizde

atmisinin olumlu oyu ile gerceklestirilebilecektir (TTK m. 461/2) ve bu oranin esas

572

sozlesme ile diigiirilmesi mimkiin degildir Nisaba iligkin diizenleme, halka agik

*% Gerekge TTK m. 462/2. “Yeni TTK m. 461, AB nin 2 Nolu Sirketler Hukuku m. 29/4 ve Alman AKTG
m. 153/3 de oldugu gibi, acik bir ifade ile riichan hakkinin esas sozlesme ile kaldirilamayacagini hiikiim
altina almamis, 1992 tarihli Isvigre BK m. 652d de oldugu gibi ‘Genel kurulun, sermayenin artirimina
iliskin karart ile pay sahibinin riichan hakki, ancak hakli sebepler bulundugu takdirde ve en az esas
sermayenin ytizde altmiginin olumlu oyu ile stmirlandirilabilir veya kaldwrilabilir.” kuralim getirmistir.”,
(Yildiz, “Sempozyum”, s. 812).

>0 Ayrica bkz. Alman Federal Mahkemesinin 19.04.1982 tarihli (BGHZ 83,319) karari, (De Luca, s.
336-337).

°"' De Luca, s. 336.

>"2 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 356.
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anonim ortakliklar agisindan daha ayrintili sekilde kaleme alinmigtir. Bu SerPK m. 29/6

su sekildedir:

“Halka acik ortakliklarda yeni pay alma haklarmmin kisitlanmasina, kayith
sermaye sisteminde yonetim kuruluna yeni pay alma haklarimi kisitlama
vetkisinin verilmesine, ... i¢in, esas sozlesmelerinde agik¢a oran belirtilmek
suretiyle daha agwr nisaplar ongoriilmedigi takdirde, toplanti nisabi
aranmaksizin, ortaklik genel kuruluna katilan oy hakkini haiz paylarin iigte
ikisinin olumlu oy vermesi gsarti aranmir. Ancak, toplantida sermayeyi temsil
eden oy hakkini haiz paylarin en az yarisinin hazir bulunmasi hdlinde, €sas
sozlesmede acik¢a daha agir nisaplar 6ngoriilmedikge, toplantiya katilan oy
hakkini haiz paylarin ¢ogunlugu ile karar alimir. Bu islemlerde, 6102 sayili
Kanunun 436 nct maddesinin birinci fikrasina gore taraf olan ortaklar bu
islemlerin onaylanacagi genel kurul toplantilarinda oy kullanamazlar. Bu

fikrada belirtilen nisaplart hafifleten esas sozlesme hiikiimleri gecersizdir.”

Kanun koyucu, riichan hakkinin ancak hakli sebeplerin varligi halinde
kaldirlmasimin yahut smirlandirimasimin miimkiin oldugunu ifade etmektedir’’®. Bu
baglamda ozellikle halka arz ile isletmelerin, isletme kisimlarimin®’*, istiraklerin
devralinmasi ve isgilerin sirkete katilmalart hakli sebep kabul etmektedir (TTK m.
461/2). Ancak sayilan hakli sebepler, sinirli sayida (numerus clausus) degildir. S6z
konusu ornekler, hakli sebeplerin yalnizca bu kapsamda degerlendirilmesini gerekli
kilmaz. Bu baglamda sirketin finansal menfaatleri, 6demeye iliskin olarak dar bogazdan
kurtulma amaci bulunmasi, teknoloji alma arzusu gibi sebepler de hakli sebep

olabilecek mahiyettedir>”

. Pratikte ise riighan hakkinin sinirlandirilmaya yahut ortadan
kaldirilmaya konu edilmesi; kiigiik pay sahiplerinin riichan hakkini kullanma oranindan

kaynakli olarak devretme imkénin bulunmamasi, fazla yliksek riichan hakki fiyati

53 Gerekge TTK m. 462/2.

574 “Jsletme” kavrami TTK m. 11 kapsamda ticari isletmeyi, “isletme kismi” ise bir isletmenin subelerini,
bir ticari igletmenin iiretim agisindan biitiinliik tegkil eden boliimlerini (6rnegin bir ticari isletmenin
camasir makinasi ile elektrik siiplirgesini ayr1 ayr1 boliimlerde tiretmesi durumlarinda bu birimleri) ifade
etmektedir. S6z konusu Orneklendirme, kismi boliimler ve hisse degisimleri gibi durumlar dikkate
alinarak madde metine eklenmistir, (Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 357).

¥ Gerekge TTK m. 462/2.
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olmast ve isbu fiyattan riichan hakki kullanilmasina dair dis taleplerin varligindan

kaynaklanmaktad1r576.

Gerekcede hakli sebeplerin smirli sayida olmadigi agikca
yazilmamis olsaydi bile, madde metinde “ozellikle” ibaresine yer verilmis olmasindan

yola ¢ikilarak, ayni sonuca ulasilmas1 miimkiin olunacakti.

Riighan hakkinin hakli sebep neticesinde sinirlandirilmasina iliskin olarak sik
karsilagilan durumlardan birisi sirketin, TTK’nin temel tesvik politikalarina uygun
olarak, halka arzidir. Sermaye artis1 neticesinde ¢ikartilacak paylarin, kismen halka azi
neticesinde riichan hakkinin sinirlandirilmast miimkiin oldugu gibi, yeni paylarin
tamamen halka 6zgiilenmesi de olasidir. Fakat halka arz isleminin, esit islem ilkesinin
ihlal edilmesine iligskin bir bahane olarak ileri stiriilmemesi gerekir. Aksi halde esit
islem ilkesinin yani sira, riichan hakkinin simirlandirilmasindan veya kaldirilmasindan

hi¢ kimsenin hakli goriilemeyecek sekilde yararlandirilamayacagi diizenlemesine de

(TTK m. 461/2, c. 3) aykirilik séz konusu olacaktir’”.

Halka arzla birlikte; isletmelerin, isletme kisimlarinin ya da istiraklerin devralinmasi
da riichan hakkinin sinirlandirilmasi veya kaldirilmasi hususunda hakli sebep olarak
kabul gorebilecektir. Anonim sirketin bir baska isletmeyi, isletmenin bazi kisimlarini
yahut bir istiraki devralma amaciyla sermaye artirimi gergeklestiriyor ve bu artirimin
devralinan isletmelerin sahiplerine tahsis edilmesi gerekiyorsa, pay sahiplerinin bu
gerekliligi karsilayacak oranda tamamen veya kismen riighan haklarindan mahrum

birakilmas1 miimkiindiir°'®.

Riichan hakkinin smirlandirilmasi veya kaldirilmasi agisindan, hakli sebep
olusturabilecek bir diger 6rnek olan “is¢ilerin sirkete katilmalar:” ise sermaye artirimi
gerceklestiren anonim sirketin yani sira yavru ve ana sirketin iscilerini de kapsayacak
sekilde genis yorumlanmalidir. Bu noktada “is¢i” kavrami esasen galisanlari ifade

etmesine karsin, yonetim kurulu tiyeleri ve st diizey yoneticileri icermemektedir. Zira

576 Adigiizel, “Riichan Hakk:”, s. 6; Halka arz kavraminin tanimina, TTK kapsaminda yer verilmemistir.
Buna karsin s6z konusu kavram SerPK m. 3/1 uyarinca, sermaye piyasasi araglarinin satin alinmasi igin
her tiirlii yolla yapilan genel bir ¢agri ve bu ¢agri neticesinde gerceklestirilen satig seklinde ifade
edilmektedir. Riighan hakkinin sirket pay1 iizerinde olmasi neticesinde kisitlanmasinin, paylarin halka arz
edilmesi halinde ortaya ¢ikacag agiktir, (Gormez, s. 201).

> Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 357; Gérmez, s. 202.

>"® Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 357; Adigiizel, “Riichan Hakki”, s. 15-16; Gérmez, s. 206-207.
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bu durumda ortaya ¢ikabilecegi varsayilan hakli sebep, sosyal diisiincelere dayanmakta
ve isc¢ilerin sirkete katilmalar1 yolu ile is barist ve verimliligin artirilmasini

amaglamaktad1r57g.

Ornek kabilinde sayilan bu durumlarin yani sira olusabilecek hakl1 sebepler doktrin
ve uygulama tarafindan belirlenebilecektir. Fakat bu 6rnekler esas alinarak séylenebilir
ki, hakli sebeplerin belirlenmesi agisindan sirketin menfaatleri, biiylime stratejileri ve
sosyal diisiinceler Onem tagimaktadir. Riichan hakkinin simirlandirilmasi yahut
kaldirilmasi, menfaatlerin dengelenmesi esasina dayandirilmaktadir ve bu dengenin

dayanagin esit islem, gereklilik ve ol¢iiliiliik ilkeleri olusturmaktadlrSBO.

Doktrinde bir goriis, hakli sebebi sinirlandiran ilkelerin esit islem, gereklilik581 ve

k>®? olarak belirtilmesini, dar bir ¢erceve olarak kabul etmekte; daha genis bir

oleilili
yorumla bu ilkeleri de kapsar bigimde diiriistliik kuralina aykir1 sekilde gergeklestirilen
islemlerle riichan hakkinin sinirlandirilma ve kaldirmasmin hakli sebebe sinir teskil
edecegini belirtmektedir. Bu goriis uyarinca sayilan ilkeler, kaynagini MK m. 2’de
bulmakta ve diristlik kuralinin anonim sirketler hukukundaki goriiniimlerini

01usturmaktad1r583.

Fikrimizce esit islem ilkesinin temelinin bagl basina TMK m. 2’ye dayandirilmasi
ilkenin temellerinin aciklanmas1 hususunda eksiklik yaratacak, ilkenin yorumlanmasini
zorlagtiracaktir. Esit islem ilkesi 6762 sayili TTK doneminde kanun koyucu tarafindan
diizenlenmedigi i¢in TMK m. 2’ ye paralel bir degerlendirme yapilmasi, eksik olmasina

karsin anlasilabilir mahiyet tasisa da, ozellikle 6102 sayili TTK’nin yiriirliige

°® Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 358.

%80 Adgiizel, “Riichan Hakki”, s. 6.

%81 Anonim sirket agisindan, riichan haklarini sinirlandirmak veya ortadan aldirmak haricinde bir segenek
bulunmadigi yahut mevcut segenekler arasinda amacin gergeklestirilmesi i¢in riichan hakkinin
sinirlandirilmast ya da kaldirilmasi en iyi yol oldugu ve zorunluluk tasidigr durumlarda, bir gerekliligin
mevcudiyeti kabul edilmektedir, (Adigiizel, s. 10; Gormez, s. 198; Yanh, “Riichan Hakki”, s. 369).

%82 Olgiiliiliik ilkesi doktrinde “orantililik” veya “haklarin en az zarar verecek sekilde kullamilmast”
olarak da anilmaktadir. Bu baglamda alinacak kararin sirket yararina olmasi ve haklar1 etkilenecekler
acisindan en az zarar olusturacak olanin segilmesi gerekmektedir, (Gérmez, s. 217-218; Yildiz, Yeni Pay
Alma Hakku, s. 293; Adigiizel, “Riichan Hakki”, s. 13). isvigre Federal Mahkemesi de 03.04.1973 tarihli
BGE 99 1I 55 sayil kararinda “Haklarin En Az Zarar Verecek Sekilde Kullanmilmas: Ilkesine” yer
vermistir, (bkz. 1. Bolim, II, D, 2 ve Tekinalp, “En Az Zarar”, s. 79 vd.).

%83 Adigiizel, “Riichan Hakki”, s. 9; Yildiz, Yeni Pay Alma Hakki, s. 288- 289; Aytac, “Riichan Hakki”,
s. 333.
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girmesiyle birlikte, ilkenin kaynaginin tek basina TMK m. 2’de aranmasinin gii¢lii bir
hukuki zemin yarattig1 sdylenemeyecektir. Kaldi ki 6762 sayili TTK doneminde bile,
diriistliik kurali 6zel hukukun her alaninda kendisini gosteren genel mahiyette bir ilke
oldugundan, kendisi de genel bir diizenleme olan esit islem ilkesinin, diiriistliikk kuralina
dayandirilmasinin somut bir faydasi olmayacakti. Keza esit islem ilkesi 6102 sayili
TTK’nin yiiriirliige girmesiyle birlikte, 6zel olarak diizenlenmistir ve herhangi bir bagka

genel ilkeye dayandirilmasina gerek bulunmamaktadir™*.

Riichan hakkinin sinirlandirilmasi yahut kaldirilmast konusunda esit islem ilkesine
uygun davranma yikiimliligii bulunan organ, sirket genel kuruludur. Buna karsin,
halka acik anonim sirketler agisindan sermaye artirim kararina bagli olarak bu hak
tizerinde karar verme imkani yonetim kuruluna ait oldugundan, esit islem ilkesini
dikkate alarak davranma yiikiimliiligii de yonetim kurul iizerindedir®®®. Bununla birlikte
kayith sermaye sistemini benimsemis ve halka agik olmayan anonim sirketlerde, esas
sozlesmede belirlenmis kayitli sermaye tavanina kadar sermayeyi artirma yetkisi, esas
sozlesme ile yonetim kuruluna tanindigi takdirde, kurulun artirimi kanun hiikiimleri
cercevesinde ve esas soOzlesmede belirtilen yetki sinirlart iginde gerceklestirmesi
gerekmektedir (TTK m. 460/1). Bu durumda ilkeye uygun hareket etme yiikiimliligii
yine yonetim kurulu iizerinde olacaktir. Keza kanun koyucu konuya iligkin olarak,
SerPK’na tabi sirketlerde esas sozlesmede yetkilendirilmek sartiyla, yonetim kurulu
tarafindan riichan hakkimin sinirlandirilmasi yahut kaldirilmast miimkiindiir, fakat
riighan hakkinin sinirlandirilmasi yetkisi pay sahipleri arasinda esitsizlige yol acacak
mabhiyette kullanilamaz yoniinde diizenleme getirmistir (SerPK m. 18/5). O halde esit
islem ilkesinin uygulanmas1 sartina, 6zel olarak dikkat cekmek istendigi sdylenebilir.
Yeni pay alma hakkinin tamamen yahut kismen sinirlandirilmak istenmesi halinde, bu
hususun kayitl sermaye sisteminde esas sozlesme vasitasiyla yetkili kilinmis yonetim
kurulu tarafindan verilecek sermaye artirim kararinda; esas sermaye sisteminde ise
genel kurulun alacagi sermaye artirim kararinda agikg¢a belirtilmesi gerekmektedir (PT
m. 7/2,b; m. 12/1,c).

%% Bu konuda ayrintili bilgi igin bkz. I. Bolim, III, A.

%8 Adigiizel, “Riichan Hakki”, s. 11-12.
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Riichan hakkinin smirlandirilmasi veya kaldirilmasma iligkin TTK kapsaminda
getirilen diizenleme uyarinca, hi¢ kimsenin bu durumdan hakli goriilmesi miimkiin
olmayacak sekilde yararlandirilmasi yahut kayba ugratilmasi s6z konusu degildir (TTK
m. 461/2). S6z konusu diizenleme doktrinde agirlikli olarak esit islem ilkesinin riichan

hakki biinyesinde 6zel olarak ifade edilmesi seklinde yorumlanmaktadir®®.

Esit iglem ilkesinin riichan hakkinin sinirlandirilmast veya kaldirilmasi agisindan
oncelikli olarak dikkate alinmasi1 gerekmektedir. Dolayisiyla sadece gereklilik oldugu

ileri siirilerek esit islem ilkesinin dislanmasi ve bazi pay sahiplerinin ya da pay

gruplarinin riichan haklarina miidahalede bulunmasi, ilkeye aykirilik olusturulacaktir®®’,

Riichan hakkinin siirlandirilmasi veya kaldirilmasi noktasinda karsilagilan gereklilik,

alinan kararmn sirketin devamlilig1 i¢in zaruri olan objektif nedenlerini de beraberinde

588

getirmelidir Riichan hakkinin kaldirilmasi neticesinde elde edilmesi amaglanan

sonucun, sirket menfaatine hizmet edip etmedigine iliskin takdir yetkisi ise genel kurula

aittir>®®.

58 Senel, s. 584; Gormez, s. 215; Adigiizel, “Riichan Hakki”, s. 12; Yanh, “Riichan Hakki”, s. 369.

587 Adugiizel, “Riichan Hakki”, s. 12. Yargitay 11 HD tarafindan verilen 26.12.2016 tarihli E. 2016/6289
K. 2016/9804 sayili kararinda ilke derece mahkemesinin karar1 “... iddia, savunma, toplanilan deliller,
benimsenen bilirkisgi raporu ve tiim dosya kapsamina gore, hisse sahibinin devrettigi hisselerin miktarini
ve bedelini yazili olarak diger hissedarlara ve yonetim kuruluna bildirerek satin alinmast igin teklifte
bulunduguna ve bir ay siireyle cevap bekledigine yine, hisselerin teklif edilen bedelden asagi ve teklif
edilen sartlardan daha elverisli sartlarla devir edilmedigine dair somut bir delil sunulmadigindan hisse
devrinin esas sozlesme hiikmiine aykiri oldugu ve hiikiimsiiz sayilmasi gerektigi, ana sézlesmede
ongoriilen riichan hakkinin sadece bazi hissedarlara kullandirilmis oldugu, hisselerin devri teklifinin
bildirilmemis olmasi sebebiyle bazi hissedarlar riichan haklarimi kullanma imkani bulamadigindan bu
durumun esit iglem ilkesine aykiri oldugu ve bu itibarla yonetim kurulu kararmin da TTK'min 391/1-a
hiikmii uyarinca batil oldugu gerekgesiyle, davamin kabulii ile, yonetim kurulunun gsirket ana
sozlesmesinin 7. m. aykwri olarak aldigi pay devrine dair 30/09/2014 tarih ve 2014/6 Sayili kararin
butlanina karar verilmigtir.” seklinde O6zetlenmistir. Yiikksek mahkeme konuya iliskin kararin hiikiim
kisminda, riichan hakkinin esit islem agisindan degerlendirilmesine deginmemis ve ilk derece
mahkemesinin kararini, sirket esas sozlesmesinde yer alan pay devrinin sinirlandirilmasina iligkin
hiikkiimleri 6102 sayili TTK karsisinda tarihsel olarak degerlendirerek bozmustur, (Erisim Adresi:, Erisim
Tarihi: 26.01.2018).

%88 Yldiz, Esit Islem, s. 155; Akn, “Riichan Hakki”, s. 24 vd.; Hueck, s. 337-338; Bodenheimer, s. 73-
74; Nomer, Fiisun: Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Sadakat Yiikimliiligi, [stanbul 1994, s. 123-124;
Huguenin Jacobs, s. 122; Adigiizel, “Riichan Hakk:i”, s. 10.

%89 Karahan/ Sarag, s. 587; Alman Federal Mahkemesi 19.04.1982 tarihli “Holzmann Karar1” olarak
adlandirilan igtihadinda (BGHZ 83, 139, 322) yeni pay alma hakkinin kaldirilmast konusunda yonetim
kuruluna yetki veren genel kurul kararimin verildigi anda, s6z konusu hakkin kaldirilmasini hakli hale
getiren somut bir projenin varligin1 gerekli gérmiistiir, (Goksoy, s. 428). Bu baglamda yeni pay alma
hakkinin daraltilmasina iligkin yetki verildigi anda sirketin mevcut durumu ile gelecekteki planlarina gore
yonetim kuruluna taninan siire igerisinde, bundan etkilenen pay sahiplerinin ¢ikarlarini da dikkate alarak,
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Isvigre doktrininde bir goriise gore, pay sahipleri sirketin efendileri olarak kabul
edilmektedir. Dolayisiyla sirket i¢inde kendileri i¢in istedikleri her seyi
gergeklestirebilirler. Buna ragmen hakim agisindan, sirket menfaati kesinlikle 6nemsiz
degildir. O halde hakim, pay sahiplerinin haklarinin hukuka aykir1 sekilde ihlal edilip
edilmediginin tespitinde, sadece genel kurul kararinin pay sahiplerinin haklarina
dogrudan zarar verip vermedigini dikkate almamaktadir. Bu baglamda somut olayda
elde edilen sonucun, dolayli olarak sirketin menfaatleri acisindan zarar teskil edip
etmedigi arastirilmali, iyiniyetin ihlali ya da hakkin kétliye kullanilmasi iddialarinda
sirket cikarlar1 da dikkate alinmalidir. Dolayisiyla ilk etapta pay sahiplerinin haklarini
daraltan bir tasarrufun sirketin ve dolayli olarak da pay sahiplerinin yarari igin
korunmast miimkiindiir. Keza konuya iliskin Federal Mahkemenin 59 II 44 f sayili
kararinda sirketin zararda bulundugu, bankalarin kredileri geri ¢ektigi ve acil sekilde
gerekli olan paranin elde edilmesi i¢in riichan hakki saglayan paylarin yaratilmasinin

uygunlugu dikkate alinmistir®®.

Fikrimizce, riighan hakkinin kisitlanmasi yahut sinirlanmasinin sadece bir grup pay
sahibinin haklarini etkileyebilecegi durumlarda (6rnegin bu pay sahiplerinin bundan
boyle “azinlik” olarak degerlendirilememesi) gerceklestirilen islem acisindan
“gereklilik”  kavraminin  aranmasina, ayrt bir bashk acilmasinin  geregi
bulunmamaktadir. Zira riigchan hakkinin sinirlandirilmasimin yahut kaldirilmasinin esit
islem ilkesi agisindan degerlendirme zorunlulugu, kanun koyucu tarafindan, dolayh
yoldan da olsa zikredilmistir (TTK m. 461/2). Bu baglamda esit islem ilkesinin
uygulanmamasinin, ancak objektif sartlarin ger¢eklesmesi halinde miimkiin olabilecegi

aciktir. Bir diger ifade ile ilkenin; sirket amacinin hakli gosterdigi, kararin sirket

s0z konusu sinirlandirmay1 hakli gésterecek dayanak noktalarinin ortaya konulmasini yeterli bulmustur.
Buna karsin, yetki talebinde bulunan yonetim kurul, gelecekte olabilecek bazi gelismeler ya da sirket
cikarlar1 gerektirse gibi soyut gerekgeleri veya sinirlamayr miimkiin kilmasina karsin ortaya ¢ikmasi olasi
bile goziikkmeyen bir takim teorik olanaklari genel kurul 6niine getirmez, (AKin, “Riichan Hakki”, S. 26).
Yine aym kararda, yeni pay alma hakkinin kaldirilmasinin sirket menfaatine hizmet edip etmediginin
degerlendirilmesine iligkin yetkinin, genel olarak yonetim kuruluna devredilemeyecegine hilkmedilmistir.
Ancak on bes yil korunan bu igtihat 23.06.1997 tarihli bir diger kararla (BGHZ 136, 133, 137, 139)
degistirilmistir. S6z konusu kararda onceki i¢tihadin kayithh sermaye sistemi ile amacglanan hareket
serbestisi ve esneklige aykir1 diistiigli ifade edilerek, genel kurul tarafindan yeni pay alma hakkinin
kaldirilmasina iliskin, yonetim kuruluna soyut ve genel yetki verilmesinin miimkiin oldugu belirtilmistir.
Ayrica sermaye artirimi yapildigi anda, kaldirmanin gecerlilik sartlarinin mevcudiyeti hakkinda gerekli
degerlendirmenin de yonetim kurulu tarafindan yapilabilecegine hitkmedilmistir, (Goksoy, S. 428).
*%Wehrli, s. 201-202.
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acisindan biiyiik 6nem tasidigi, arzu edilen sonuca baska bir yoldan ulagsmanin miimkiin
olmadig1 ve alinan kararin dolayli sekilde de olsa pay sahiplerinin menfaatine oldugu
durumlarda g6z ardi edilmesi s6z konusu olabilmektedir. Dolayisiyla riighan hakkinin
kisitlanmasi agisindan, benzer bir 6rnekte, gereklilik sartinin ayrica aranmasi zaruri
degildir. Bu noktada esit igslem ilkesinin uygulanma alaninin tespiti i¢in objektif
kriterlerin tayin edilmesi, riighan hakkini kaldiran ya da sinirlandiran islemin gerekli
olup olmadigina ve hatta bu gerekliligin ne Olgiide bulunduguna iliskin yeterli

aciklamay1 saglayacaktir.

Konuya iliskin olarak Isvigre Federal Mahkemesi tarafindan verilen kararlar da
ilkenin mutlak bir esitlik getirmedigi ifade edildikten sonra riichan hakkinin
kisitlanmas1 bakimindan esit islem ilkesinden uzaklasilabilmesi i¢in bunun tiim pay
sahiplerinin menfaatine olan bir ortaklik amacinin gergeklestirilmesi agisindan
kaginilmaz mahiyet tasimasi aranmistir. Yiiksek Mahkemeye gore sadece belirli paylara
riichan hakki taninmamasi veya sadece bazi pay sahiplerine bu hakkin saglanmasi esit

islem ilkesine aykirilik yaratmaktadnsgl.

Riighan hakkinin bazi pay sahipleri veya pay gruplar1 agsindan 6ncelik olusturmak
i¢in kisitlanmas1 veya kaldirilmasi s6z konusu olamaz. Esas olan bazi pay sahiplerinin
digerlerine nazaran riichan hakkimin kisitlanmas1 yahut kaldirilmast neticesinden
avantajli konum kazanmamalari, niceliksel bir sinirlama yapilmasi halinde de tiim pay
sahiplerinin sermaye oranlarina gore bundan etkilenmeleridir. Buna karsin esit islem
ilkesi riichan hakkinin kullanimi agisindan da mutlak mahiyette ve sapilamaz sekilde
uygulanmayacaktir. Konuya iligkin olarak Federal Mahkeme de mesru bir amaca
ulasmak i¢in uygun bir yontem olmasi ve keyfiyet igermemesi halinde, farkli bir
uygulamanin hukuka uygun olarak kabul edilebilecegini; tim pay sahiplerinin esit
isleme tabi tutulmasinin, onlar agisindan ortaya ¢ikacak ekonomik sonuglarin da ayni

olmas1 gerektigi neticesini ortaya koymayacagini belirtmektedir®®.

Bu noktada Tiirk kanun koyucusu da madde metninde “hakli goriilemeyecek

sekilde” ifadesine yer vererek (TTK m. 461/2) esit islem ilkesinden hakli gerekgeler

1 JdT 1966 I, s. 267 vd.; JAT 1973 1, 5. 621, (Gormez, s. 216, dn. 163-164).
92 ATF 117 11 290, s. 312, (Gérmez, s. 216, dn. 165).
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altinda sapilmasimin miimkiin oldugunu belirtmektedir®. Ancak sirketin esit islem
ilkesinden neden uzaklastigini agiklama yiikiimliiligi bulunmaktadir®®®. Zira kanun
koyucu yonetim kurulu agisindan, bir rapor hazirlayarak riichan hakkinin siirlandirilma
ve kaldirilma gerekgelerini, yeni paylarin primli veya primsiz ¢ikartilma sebeplerini ve
varsa primin ne sekilde hesaplanacaginin belirtmesi zorunlulugunu getirmistir (TTK m.
461/2). Bu baglamda riichan hakkinin kisitlanma ve sinirlandirilma gerekgeleri
aciklanirken, tercih edilen yontem 6zelinde, esit islem ilkesinden neden sapildigini da

belirtilmelidir™®.

Ihra¢ sartlarinin sadece bazi pay sahiplerinin riighan haklarin1 kullanmasini
engelleyecek veya giiclestirecek bi¢cimde diizenlenmesi, bazi pay sahiplerinin riighan
haklarinin digerlerine nazaran farkli oranda belirlenmesi, riichan hakkinin kullanilmasi
icin asgari miktarda paya sahip olma sartinin getirilmesi, esas sermaye artimi igin
bilingli sekilde pay sahiplerinin nakit giicliigii icinde bulunduklar1 zamanin tespit
edilmesi, azinlik pay sahiplerinin sermaye oraninin azaltilmasi i¢in sermaye artirim ve
riichan hakkinin kaldirilmasi karar1 alinmasi durumlarinda esit islem ilkesine aykirilik

s6z konusu olabilecektir’®,

Dolayistyla genel kurulun riichan haklarin1 pay
sahiplerinden sadece bazilari i¢in kisitlamasi yahut kaldirilmasi veya kisitlanan ya da
kaldirilan paylarin sadece bir grup pay sahibine tahsisi esit islem ilkesine aykirilik
olusturabilecektir™®’. Zira bu sartlar altinda haklari ellerinden alinan pay sahiplerinin,
digerleri karsisinda hakli goriilemeyecek sekilde kayba ugramalar: olasidir ve sirketteki

giic dengesini etkiler mahiyettedirS%.

Fikrimizce her durumda somut olay dikkate alinacak sekilde degerlendirme
yapilmasi, objektif sartlarinin mevcudiyeti arastirilarak esit islem ilkesine uygunluk

olup olmadigimin tespit edilmesi gerekmektedir. O halde yukarida sayilan 6rneklerden

593 Gormez, s. 216; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 146-147.

% Goksoy, s. 404-405; Gérmez, s. 216.

*® Gérmez, s. 216.

5% Karahan/ Saragc, s. 588; Goksoy, s. 405; Adigiizel, s. 13.

%97 Géoksoy, s. 404-405.

5% Karahan/ Sarag, s. 588. Alman Federal Mahkemesi tarafindan verilen bir kararda (BGHZ 33, 175,
186) “...riichan hakkinin ortadan kaldwrilmast halinde dahi yeni paylarin dagitiminda esit islem ilkesi ile
yonetim kurulunun bagl oldugunu ifade etmistir. Mahkeme eski pay sahiplerinin farkli muameleye tabi
tutulmasinda hakl bir sebebe dayanildigr ve keyfilik soz konusu olmadig: takdirde bu ilkeye aykirilik
bulunmadigi kararma varmistir.”, (Yanh, “Riichan Hakki”, s. 370).
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birinin ger¢eklesmis olmasi neticesinde, riichan hakki acisindan esit islem ilkesinden
sapilmasi basli basina hukuka aykirilik teskil etmeyecek, yaratilan durumun objektif

kriterler dahilinde degerlendirilmesini gerekli kilacaktir.

Esit islem ilkesinden sapilmasi hususunda hangi nedenlerin kabul gorebilecegine
iliskin kesin bir yargiya Onceden varilamayacaktir. Dolayisiyla her olaymn ozelligi
incelenerek hakli bir nedenin bulunup bulunmadigina iliskin ayr1 ayr1 karar verilmelidir.
Ayrica pay sahiplerinin sahsi menfaatlerinin géz ardi edilebilmesi icin sirketin genel
menfaatlerinin, bir diger ifade ile tiim pay sahiplerini alakadar eden ortak menfaatin

mevcudiyeti gerekmektedir®®®.

Keza Isvigre Federal Mahkemesi yeni pay alma hakkinin kaldirilmasini konu edinen
“Wyss-Fux Karar1” kapsaminda, yeni pay alma hakkinin sadece sirkette fiili olarak
calisan kigilere tanindigi bir esas sozlesme hiikkmiiniin, esit islem ilkesine aykiri
olduguna karar vermistir. Yine aym kararda, sirket ile rekabet iliskisi i¢inde bulunan
baska bir ticari isletme isleten pay sahibinin yalnizca bu sebepten kaynakli olarak yeni
pay alma hakkindan mahrum birakilamayacag: ifade edilmistir®®. Buna karsin Zindel e
gore, rekabet eden pay sahibinin sirkete agir bi¢imde zarar verme tehlikesinin somut
olarak beklenebilecegi durumlarda esit islem ilkesine aykirilik bulunmamasi
miimkiindiir. Genel olarak azinlik pay sahibinin sirketin varligini tehdit eden faaliyetler
icinde bulundugu ve sirketin s6z konusu tehlikelerden baska bigimde kurtulmasinin
miimkiin olmadig hallerde, sadece azinlik pay sahibine yonelik olarak yeni pay alma

hakkinin kaldiriimasinin mesrulugu giindeme gelebilecektir®”.

Ayrica belirli pay sahipleri veya pay sahibi gruplarinin yeni pay alma haklarini
kullanmalarinin giiglestirilmesi durumunda da fiili bir sinirlandirma ve kaldirmanin
varliginin yani sira esit islem ilkesine aykirilik miimkiin olabilecektir. ESas sermaye

yapisina iligkin ihrag sartlarinin tespitinde, sirketin sermaye yapisi agisindan Onem

9 Yanh, “Riichan Hakki”, s. 370; Esit islem ilkesinin kamu hukuku agisindan da benzer sekilde
uygulama alan1 bulduguna iliskin olarak ayrica bkz. Bodenheimer, s. 8 vd..

%% BGE 11 298, (Goksoy, s. 405). Kararin tam metni igin ayrica bkz. Teoman, Omer: “Anonim Ortaklikta
Yeni Pay Alma Hakki- Pay Sahiplerinin Esitligi Ilkesi- Baghlik Yiikiimii ve Kazan¢ Paylarina Iliskin Bir
Isvigre Federal Mahkemesi Karar: (BGE 91 IT 298)”, ikt. Mal., Y. 1972, C. 19, S. 6, 5. 261 vd..

%01 Naklen Géksoy, s. 405.
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tagiyan biitlin noktalarda pay sahiplerinin esit isleme tabi tutulmasi gerekmektedir. Bu
baglamda ihrag sartlarinin bazi pay sahiplerinin yeni pay alma haklarin1 kullanmalarini
engelleyecek veya zorlastiracak bi¢imde diizenlenmesi, dolayisiyla da riighan hakkinin
baz1 pay sahipleri 6zelinde fiilen kaldirildigi hallerde esit islem ilkesi ihlal edilmis

olunacaktir®®,

Bir diger ifade ile goriiniiste ilkeye uygun hareket edilmis olmasina
ragmen, fiili imkansizlik yaratilmak suretiyle pay sahiplerinin riighan haklarimi
kullanmalarinin engellenmesi ya da giiglestirilmesi kanuna aykirilik teskil edecektir.
Keza pay sahiplerinin tamami agisindan esit islem ilkesinin kisitlandigi durumlarda
ilkeye uygunluk s6z konusu olsa da pay sahiplerinin riighan haklar1 ihlal ediliyor
olabilir. Buradan hareketle esit islem ilkesinin tek bagina uygulanmasi yoluyla, riichan

haklarinin kisitlanmasi veya kaldirilmasi agisindan pay sahiplerinin tiimiiyle korunmasi

gergeklestirilemeyecektir603.

Akan, fikrimizce de yerinde olarak, riichan hakkinin sinirlandirilmasina iliskin olarak
yapilacak degerlendirmenin esit islem ilkesinden ziyade, pay sahibinin sadakat borcu
15181 altinda yapilmasini, pay sahipligi haklarinin korunmasi agisindan daha yararh
bulmaktadir. Zira tiim pay sahiplerinin riichan haklarin1 kullanmalarinin engellendigi bir
ornekte, esit davranilmis olmasina ragmen, bazi pay sahipleri agisindan digerlerine
nazaran oldukea farkli sonuglar dogmasi miimkiindiir. Keza esit islem ilkesi kapsaminda
pay sahiplerinin birbirlerine karsi, kural olarak esit davranma yiikiimliiliikleri
bulunmadig: i¢in, sirketin yeni ihrag ettigi paylarin, pay sahiplerinin riichan haklari
kullanmalarin1 engelleyerek, ¢ogunluga yakin birisine verilmesinde ilkenin etkisiz
kalmas1 s6z konusu olacaktir. Ancak bu durum pay sahibinin sadakat borcunun ihlalini
olusturacagl i¢in yaptirm uygulanmast miimkiindiir. Ayrica esit islem ilkesi
kapsaminda pay sahibinin yalnizca sirkete karsi talep hakki dogmasina ragmen, sadakat
borcunun ihlali neticesinde diger pay sahiplerine de (yukarida verilen drnekte cogunluk
pay sahibine) basvuru olanagi dogmaktadir. Dolayisiyla riighan hakkinin tim pay

sahipleri acisindan siirlandirildigl veya kaldirildigi durumlarda pay sahibinin sadakat

%02 Géksoy, s. 405.
%93 Gérmez, s. 217; Yildiz, Yeni Pay Alma Hakki, s. 292-293; AKin, “Riichan Hakki”, s. 24-25.
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borcunun, esit islem ilkesine gore daha genis kapsamli bir koruma saglamasi miimkiin

olmaktadir®®,

Federal Mahkeme tarafindan verilen 2003 tarihli bir kararda “esitlik ilkesinin her
zaman ¢ogunlugun giictiniin sinirlanmasi bakimindan yeterli olmayabilecegini, esitlik
ilkesine uygun davramlmis olmasi durumunda da azinlik haklarimin ihlal edilmis
olabilecegini, bu baglamda haklarin sakimilarak kullanilmast ilkesinin de azinligin
korunmasinda gézetilmesi gereken bir ilke oldugunu...” belirtilmektedir®. Ancak
yukaridaki ornekte oldugu iizere pay sahiplerinin riichan haklarini kullanmalarinin
engellenmesi ve bu yolla bazi pay sahiplerinin digerlerine nazaran menfaat elde etmesi
durumda, bir hakkin kullanimindan ziyade, iyiniyetten uzak ve sadakat yiikiimliiliigiine

aykiri davranis bulunmaktadir.

1. KORUYUCU VE AYDINLATICI HAKLAR ACISINDAN ESIT
ISLEM ILKESI

A. Bilgi Alma Ve inceleme Hakkinda Esit islem flkesi
1. Bilgi Alma Hakk:

a. Kavram

Anonim sirketlerde pay sahiplerinin tiimiiniin ayn1 zamanda sirket yonetiminde yer
almas1 miimkiin olmayabilir. S6z konusu durumda sirket yoneticileri ve pay sahipleri
arasinda bir ayrigma ortaya ¢ikmasi olasidir. Dahas1 6zellikle fiili olarak yoneticileri
tespit imkani1 bulunmayan azinlik pay sahipleri ile c¢ogunlugun destegine sahip
yoneticiler arasinda ortaya g¢ikabilecek ayrigmadan kaynakli olarak, pay sahiplerinin
sitkete yabancilagmast s6z konusu olabilmektedir. Bu durum pay sahiplerinin

korunmas: gerekliligini de beraberinde getirdigi i¢in kanun koyucu tarafindan

804 Akin, Sadakat Borcu, s. 216 vd.
605 Akdag Giiney, “Haklarin Sakinilarak Kullanilmasi”, s. 61-62, dn. 44.
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onlenmeye calisiimustir. Iste pay sahiplerine taninan bilgi alma hakk: isbu énlemlerden

birisini olusturmaktaderOG.

Bilgi alma hakki, genel kurul toplantilarinin ve pay sahiplerinin bu toplantilarda
kullanacaklar1 haklarin etkinligini arttirmay1 amag edinen, pay sahipliginden kaynakli

1°7 olarak kullanilabilen bir hak olarak ifade edilmektedir®®. Bilgi alma

ve bireyse
hakki, niteligi itibariyle kollektif bilgiye iliskin olmasma karsin, kisisel olarak
kullanilabilecek mahiyettedir. Dahast pay sahibinin, s6z konusu hakki sadece kendi

kisisel menfaati i¢in kullanmasi da miimkiindiir®®.

Pay sahibi bilgi alma hakkin1 kullanmak zorunda degildir. Bir diger ifade ile bu
hakkin kullanilip kullanilmamasi pay sahibinin inisiyatifine baglidir. Bununla birlikte
bilgi alma hakkinin kullanilmasindan bastan feragat edilmez. Bu minvalde esas
sozlesme veya genel kurul karar ile s6z konusu hakkin pay sahibinin elinden alinmasi
da s6z konusu olamaz. Ancak hakkin kullanimi hususunda serbestiye sahip olan pay
sahibinin, bu hakkini kullanmayarak fiili bir olumsuzluk yaratmasi miimkiinse de bu
durum teknik anlamda bir vazgegme yahut feragat olmadigindan, hakkin vazgecilemez
mahiyetteki yapisini zedelemeyecektir. Zira teknik olarak vazge¢cme yahut feragat etme
ile ifade edilmek istenen fiili durum degil, pay sahibinin en bastan mezkir hakkindan

. 1. 610
vazgecmesidir .

Tek pay sahibi bulunan anonim sirketlerde bile, pay sahibinin bilgi alma hakkini
kullanmasi gerekebilir. Bu hakkin muhatab1 anonim sirket ve onu yonetip temsil eden

yonetim kuruludur. Pay sahibinin anonim sirket isleyisi, yonetim kalitesi, finansal

%06 Atalay, Oguz: “Anonim Sirketlerde Bilgi Alma ve Inceleme Haklarimin Mahkeme Araciligiyla
Kullanilmas:”, DEUHFD, Y. 2014, C. 16, s. 53; Ocak, Nazmi, “Anonim Sirketlerde Pay Sahibinin Bilgi
Alma, Inceleme ve Denetleme Hakki”, Prof. Dr. Nuri Celik’e Armagan, C.I, Istanbul 2001, s. 710.

%7 Bilgi alma ve inceleme hakki her pay sahibine taninmustir ve kullanilabilmesi i¢in pay sahibinin tek bir
paya sahip olmasi yeterli kabul edilmektedir. (Ocak, s. 720-721).

%08 Karahan/ Bozgeyik, s. 663; Karasu, Rauf: “dnonim Sirketlerde Pay Sahibinin Bilgi Alma Hakk”,
BATIDER, Y. 2005, C. XXIII, S. 2, s. 76 vd.; Yildiz, Esit islem, s. 174-175. Bilgi alma hakkini
kapsaminda yasanan kavram ve terim kargasasina iliskin olarak ayrica bkz. Kaya, Arslan: Anonim
Ortaklikta Pay Sahibinin Bilgi Alma Hakki, Ankara 2001, s. 37 vd..

%09 pulagh, Sirketler, s. 628.

%10 pulagh, Sirketler, s. 628. Hakkin vazgegilmez olduguna iliskin ayni yonde goriis icin bkz. Tekinalp,
Ortakliklar Hukuku, s. 374; Karahan/ Bozgeyik, s. 663-664. Kanun koyucu bilgi alma ve inceleme
haklarindan ikisinin yahut birinin vazgecilemez hak olup olmadiginin belirlenmesini 6greti ve mahkeme
kararlarina birakmistir, (Gerekge TTK m. 437/6).
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tablolara iliskin tereddiitler yahut ortakligin gelecegi gibi konularda fikir sahibi olma
istegi dogaldir. Bu baglamda yabanci ve profesyonel bir yonetimin bulundugu
durumlarda, tek pay sahibi olan anonim sirketlerde dahi bilgi alma hakkinin
kullanilmas: gerekebilecektir. Dolayisiyla tek pay sahibi bulanan anonim sirketlerde,
digerlerinden farkli sekilde bir diizenleme getirilmesine gerek bulunmamaktadir®™?.
Ancak bu noktada anonim sirketler i¢in getirilen diizenlemenin kisi ortakliklarina
nazaran ¢ok daha dar oldugunun altinin ¢izilmesi gerekmektedir. Zira anonim sirketler
acsisindan pay sahiplerinin dogrudan bir denetim imkani1 bulunmamaktadir. Bu noktada
anonim sirketin denetlenmesi, gerekli sartlarin saglanmasi halinde (TTK m. 397 vd.)
denetgiler tarafindan gerceklestirilebilecektir. Fakat kanun koyucu, anonim sirket pay
sahipleri agisindan da dar kapsamli olmasina karsin, bilgi alma —ve inceleme- hakkini

dﬁzenlemistirmz.

Bilgi alma hakki vazgecilmez bir haktir. Zira kanun koyucu, bilgi alma hakkinin
esas sOzlesme ve sirket organlar1 tarafindan smirlandirilamayacagini  veya
kaldirllamayacagint agik olarak diizenlemistir (TTK m. 437/6). S6z konusu
diizenlemeye gore pay sahibinin igbu hakki, miikteseptir ve pay sahiplerinin 6zel
menfaatlerinin korunmasina yonelik nispi emredici mahiyettedir. Diizenlemenin amaci,
pay sahiplerinin ¢ogunluk karsisinda korunmasinin saglanmasi ve onlara bahse konu
hakkin kisitlanmasi ya da kaldirilmasina iliskin, karsi koyma olanagimnin
saglanabilmesidir. Ayrica bilgi alma hakki, diger pay sahiplerinin bilgi alma haklar ile
ayni sirada ancak onlardan bagimsiz olarak kullanilabilecek mahiyettedirmg. Tim
bunlarla birlikte bilgi alma hakki kapsaminda esit islem ilkesi, mutlak mahiyette

uygulama alani bulmaktadir®?.

611 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 373.

612 Senel, 5. 512.

%13 pulash, Genel Esaslar, s. 779-780.

%14 Huguenin Jacobs, s. 191-192; Kaya, Bilgi Alma, s. 291; Yildiz, Esit islem, s. 174; Akdag Giiney,
“Esitlik Ilkesi”, s. 123;Eminoglu, “Esit Islem”, s. 82; Uaisik/ Celik, s. 61; Ocak, s. 718; Grundmann, s.
195.
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b. Bilgi Alma Hakkinin Kullanilmasi

aa. Genel Kurulda Kullanilmasi

Tim pay sahipleri, pay oranlar1 dikkate alinmaksizin, genel kurulda sirket
islerinin durumuna iligkin olarak yonetim kurulundan veya denetimin yapilis sekli ve
bi¢imi hususunda denet¢iden bilgi isteyebilir (TTK m. 437/2). Bu baglamda pay
sahibinin genel kurulda bilgi alabilecegi iki ilgili bulunmaktadir: yonetim kurulu ve
denetgiler. Denetgilerin bagimsizligi, onlarin bilgi verme ylikiimliligi bulunmadig
anlamima gelmektedir. Aksine yiiklenmis olduklar1 gérevden ve bu goérevin islevinden
kaynakli olarak denetcilerin bilgi verme yiikiimliiligi bulunmaktadir®™. Doktrinde de
denetcinin bilgi verme yilikiimliiliigiiniin, kanundan ve denetleme so6zlesmesinden
dogdugu ifade edilmektedir. Bu noktada her ne kadar denetleme sozlesmesi anonim
sirket ve denetci arasinda akdedilmis olsa da isbu sézlesmenin kamusal niteligi ve
tiglincii kigiyi koruma amaci dikkate almmaktadir®®. Pay sahiplerinin, denetgilerden
denetim yapilma sekli ve sonuglarina iliskin bilgi almasi miimkiindiir. Bu baglamda pay
sahipleri denetgilerden; denetlemede uygulanan yontemler ve denetleme esnasinda
yeterli uzmanin gorev alip almadigi ya da denetleme raporundaki ifadelerin yorumu

hususlarinda bilgi isteyebilirler®’.

Pay sahiplerinin genel kurulda, yonetim kurulundan sirket isleri hakkinda bilgi
isteyebilmesi kapsaminda karsilagilan  “sirket isleri” kavrami, genis olarak
yorumlanmaktadir. Bu baglamda pay sahibi yalnizca mali tablo ve raporlar hakkinda
degil, ortakligin yonetimi, organizasyonu, isletme stratejisi, iginde bulundugu genel

ekonomik durum hakkinda da bilgi isteyebilecektirmg.

Pay sahibinin bagli sirketler hakkinda bilgi alma hakki da bulunmaktadir.
Konuya iliskin olarak getirilen TTK m. 200 su sekildedir:

“Hakim girketin her pay sahibi genel kurulda, bagl sirketlerin finansal ve

malvarligiyla ilgili durumlar ile hesap sonuglari, hdkim gsirketin bagl

815 Gerekge TTK m. 437/2.

016 Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s. 375.

%17 Sener, s. 519.

%18 Sener, s. 518; Karasu, “Bilgi Alma Hakki”, s. 84.
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sirketlerle, bagl sirketlerin birbirleriyle, hakim ve bagh sirketlerin pay
sahipleri, yoneticileri ve bunlarin yakinlariyla iliskileri, yaptiklar: islemler
ve bunlarin sonuclart hakkinda, 6zenli, gercegi aynen ve diiriistge yansitan

hesap verme ilkelerine uygun, doyurucu bilgi verilmesini isteyebilir.”

S6z konusu hiikiim 6102 sayili TTK’da yeni ihdas edilmistir ve pay sahibinin
bilgi alma hakkini bagl sirketleri de kapsayacak tarzda genislemeyi amaglamaktadir.
Bu baglamda bilgi alma hakkinin kullanilacag: yer genel kurul, pay sahibinin muhatab1

ise hakim sirket yonetim kuruludur®®®,

Pay sahibine verilen bilgilerin gerek sekli gerekse icerik bakimindan, hesap
verme ve diiriistliik ilkelerine uygun, 6zenli ve gergegi yansitir olmasi gerekmektedir.
Birden fazla pay sahibinin ayni1 konu hakkinda ve ayni kapsamdaki bilgi taleplerinin, bu
kisilerin tamaminin bilgiye erisebilecegi sekilde bir defada verilmesi yeterli olabilir.
Keza bilgi istenen konu hakkinda, sozlii cevap verilmesinin yeterli oldugu haller bu
kapsamda degerlendirilebilir. Buna karsin istenilen bilginin pay sahiplerine bazi
belgeler verilmesini gerekli kilmas1 durumunda, talepler ayni konuya iligkin olsa bile,
her pay sahibin talebi, bunun gerektirdigi bigimde karsilanmalidir. Aksi halde bilgi

verilmis kabul edilemeyecektiero.

bb.  Genel Kurul Toplantisi Disinda Kullanilmasi

Bilgi alma hakki, diger haklardan bagimsiz mahiyette oldugundan, mutlaka
toplantilar ve oy hakki ile baglantili olacak sekilde kullanilmasi gerekmemektedir. Bu
baglamda 6rnegin payini devretmek isteyen bir pay sahibinin s6z konusu payin gergek
degerini 6grenmek amaciyla anonim sirketten bilgi talep etmesi miimkiindiir®®. Kanun
koyucu, TTK m. 437/1°1 getirmek suretiyle pasif ve geriye doniik olarak (retrospektif)

bilgi alma hakkini su sekilde dﬁzenlemistirszz.

%19 Gerekge TTK m. 200.

620 Karahan/ Bozgeyik, s. 665.

%21 Karahan/ Bozgeyik, s. 664. Bilgi alma hakkinin genel kurul icinde ve disinda talep edilebilir
mahiyette olduguna iligkin olarak bkz. Yildiz, Esit Islem, s. 176.

%22 Gerekge TTK m. 437/1. Kanun koyucu TTK m. 437/1 uyarinca pay sahibinin genel kurul disinda bilgi
almasimi inceleme hakki olarak ifade etmektedir (Gerekge TTK m. 437). Buna karsin biz, doktrinde de
ifade edildigi tizere iki hakkin birbirine paralel oldugunu dikkate alarak (Pulash, Sirketler, s. 630), TTK
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“Finansal tablolar, konsolide finansal tablolar, yonetim kurulunun yillk
faaliyet raporu, denetleme raporlart ve yonetim kurulunun kdr dagitim
onerisi, genel kurulun toplantisindan en az onbes giin once, sirketin
merkez ve subelerinde, pay sahiplerinin incelemesine hazir bulundurulur.
Bunlardan finansal tablolar ve konsolide tablolar bir yil siire ile merkezde
ve subelerde pay sahiplerinin bilgi edinmelerine a¢ik tutulur. Her pay
sahibi, gideri sirkete ait olmak iizere gelir tablosuyla bilangonun bir

suretini isteyebilir.”

S6z konusu diizenlemenin amaci, pay sahiplerinin hem 6nceki hem de i¢inde
bulunulan yilin temel belgelerini karsilastirmali sekilde incelemelerini miimkiin kilmak
ve onlarin sirketin gidisatina iligkin fikir sahibi olmalarini kolaylagtirmaktadir. Bu yolla
pay sahiplerinin genel kurulda daha isabetli oy kullanmalarina da hizmet edilmis

olunmaktadir®?,

S6z konusu diizenleme 15181nda bahsi gecen tablo, rapor ve onerilerin her bir pay
sahibinin bilgi edinmesine acik olmasi ve yine tiim pay sahiplerinin gideri sirkete ait
olmak tizere gelir tablosu ve bilanconun suretini almast miimkiindiir. Bu sartlar altinda
bir veya bir grup pay sahibinin bilgi almasinin kasten ve fiili olarak engellenmesi de
(6rnegin siirekli olarak fotokopi makinesi bozuldugu gerekcesiyle suret alinmasinin
onlenmeye ¢alisilmast veya belgelerin bulundugu odanin kilitli oldugunun, anahtarinin

ise bulunamadiginin ileri siiriilmesi gibi) esit islem ilkesine aykirilik teskil edebilecektir.

Baz1 pay sahiplerinin, halka agik veya kapali olmasi fark etmeksizin anonim
ortakliga iliskin konularda ilk elden, dahasi gizli niteligi haiz bilgiler almasi
miimkiindiir. Iste tiim pay sahiplerinin erisemedigi bilgilere, sirket yoneticilerine veya
hakim ortaklara yakin olan pay sahiplerinin ulagabilmesi, pay sahipleri arasindaki

dengeyi bozar ve esit islem ilkesine aykirilik olusturur®®. Bu sebeple kanun koyucu,

m. 437/1 hikkmiiniin bilgi alma hakki, TTK m. 437/4 diizenlemesinin ise inceleme hakki dahilinde
irdelemeyi ve bu baglamda inceleme hakkini ayr1 bir baslik altinda islemeyi uygun bulmaktayiz. Keza
konuya iligkin olarak Tekinalp de TTK m. 437/1 uyarinca pay sahiplerine olagan genel kurul 6ncesinde
baz1 belgelere iligkin olarak inceleme hakki taninmasinin, fikrimizce de yerinde olarak, bir anlamda
“pasif bilgi alma hakki” oldugunu belirtmektedir, (Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s. 375).

623 Sener, s. 517-518.

624 Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s. 377.
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pay sahiplerinden herhangi birine isbu sifatlarindan kaynakli olarak genel kurul disinda
bir konuda bilgi verilmesi halinde, diger bir pay sahibinin istemde bulunmasiyla ayni
bilginin glindemle ilgisi bulunmasa bile ayn1 kapsam ve ayrinti ile sunulmasi gerektigini
hiikme baglamistir (TTK m. 437/2). Bu noktada, ayn1 bilginin bir baska pay sahibine
genel kurul disinda verildigi ileri siiriilerek, bilgi alma talebinin geri g¢evrilmesi
miimkiin olmadigi®® gibi yonetim kurulunun sirket sirr1 yahut korunmast gerekli olan
sirket menfaati bulundugu gerekgesiyle s6z konusu talebi reddetmesi de miimkiin
degildir (TTK m. TTK m. 437/2 ve 3). Ayrica baz1 pay sahiplerine genel kurul disinda
verilen bilgilerin, sonrasinda umuma agik sekilde ifsa edilmesi sebebiyle meydana
gelecek zararlar acisindan, yonetim kurulu tiyeleri ve yoneticiler i¢in ilgili sorumluluk
hiikkiimleri, bu sifatlara sahip olmayanlar iginse genel hiikiimler uygulama alani

bulacaktir®?®,

cc. Mahkeme Araciliyla Kullanilmasi

Bilgi alma ve inceleme talepleri cevapsiz birakilan, haksiz sekilde reddedilen,
ertelenen dolayisiyla sirketten bilgi alamayan pay sahibinin reddi izleyen on giin
icerisinde, diger durumlarda ise makul bir siire sonra sirket merkezinin bulundugu

%27 Basit yargilama usuliine gore

asliye ticaret mahkemesine bagvurmasi miimkiindiir
incelenecek basvuru neticesinde verilen mahkeme kararinin, bilginin genel kurul
disinda verilmesi talimatin1 ve bunun seklini igermesi s6z konusu olabilecektir. Konuya

iliskin mahkeme karar1 kesindir®® (TTK m. 437/5).

625 Karahan/ Bozgeyik, s. 665.

626 Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s. 377.

%27 Kendigelen, bilgi verilmesi isteminin reddi halinde pay sahibine reddi izleyen on giinliik siirede
mahkemeye basvurma zorunlulugu getirilmesini buna karsin, diger hallerin ger¢eklesmesi durumunda
makul bir siire sonra mahkemeye bagvurulabileceginden bahsedilmesini geligkili oldugu gerekgesiyle
elestirmektedir. Yazara gore ilgili hiikiimde yer alan “makul” kelimesi takdire dayal1 bir belirsizligi ifade
etmektedir. Ayrica “sonra” sozciigli de (on gilinlik siirede oldugu {iizere) basvuru siiresi hakkinda
getirilmesi arzulanan amaca uygun degildir ve bu noktada “i¢inde” kelimesinin kullanilmasimin daha
uygun olduguna isaret edilmektedir, (Kendigelen, Degisiklikler, s. 339).

%28 Yargitay 11 HD 03.10.2017 tarihli ve E. 2016/2461, K. 2017/4997 sayili karari ile sirketin, pay
sahibinin bilgi alma hakkinin engelledigi iddiasiyla agilan davada ilk derece mahkemesinin karari
onanmustir. ilgili kararda davali; olagan genel kurul toplantisindan 15 giin dnce, finansal tablolarin
faaliyet raporunun ve kar dagitim teklifinin incelenmek iizere hazir edildigini, istenilen bilgilerin davaciya
noter araciligi ile teblig edildigini, genel kurulda tiim soru ve iddialarin cevaplandirildigini, davacinin
amacinin sirketin ¢aligmasimi yavaslatmak oldugunu beyan etmis ve davanin reddine karar verilmesini
istemistir. Buna karsin ilk derece mahkemesi; davacinin, davali girketin pay sahibi oldugunu, bu sebeple
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Genel kurulda sorulmus bir sorunun cevabinin ertelenmesi, bir diger ifade ile
sonradan yazili olarak gonderilmesi kabul gormemektedir (TTK m. 437/5). Zira
verilecek cevap sadece soruyu sorani degil, tiim genel kurul katilimcilarimi ilgilendirir

mahiyettedir®®

. Buradan hareketle bazi pay sahiplerinin sorularinin ne kadar detayl
oldugu dikkate alinmaksizin genel kurulda cevaplanmasinin, buna karsin diger pay
sahiplerinin sorularmin tiirli gerekgelerle sonradan cevaplandirilarak pay sahipleri
arasinda esit olmayan bir durumun yaratilmasinin, en azindan onlenmeye c¢alisildigi

goriisiindeyiz.

Bu noktada, SPK tarafindan yayinlanan II/17.1 sayili Kurumsal Yonetim Tebligi
(KYB), Ek 1, m. 1.3.5de yer alan,

“Genel kurul toplantisinda, giindemde yer alan konularin tarafsiz ve
ayrintili bir sekilde, acik ve anlasilabilir bir yontemle
aktarilmast konusuna toplanti baskani 6zen gosterir. Pay sahiplerine
esit sartlar altinda diistincelerini aciklama ve soru sorma imkdni verilir.
Toplanti bagkani, genel kurul toplantisinda ortaklarca sorulan ve ticari sir
kapsamina girmeyen her sorunun dogrudan genel kurul toplantisinda
cevaplandirilmig olmasini saglar.  Sorulan  sorunun  giindemle ilgili
olmamasi veya hemen cevap verilemeyecek kadar
kapsamli olmast halinde, sorulan soru en ge¢ 15 giin igerisinde
Yatirnme [ligkileri  Béliimii tarafindan  yazili olarak cevaplanir. Genel
kurul toplantist sirasinda sorulan tiim sorular ile bu sorulara verilen
cevaplar, en geg¢ genel kurul tarihinden sonraki 30 giin icerisinde
Yatirime Iligkileri Béliimii tarafindan ortaklik internet sitesinde kamuya

’

duyurulur.’

bilgi alma hakkinin bulundugunu, yapilan genel kurulda davacinin bir takim sorular yonelttigini, bunlarin
ise genel kurul asamasinda kismen cevaplandirildigini gerekge gostererek davanin kabuliine karar
vermistir. Ayrica mahkeme, dosya kapsamina gore verilen ilk kararmn, verildigi anda kesin kararlardan
olmas1 gerekgesiyle temyiz talebinin reddine dair ek karar vermistir, (Erisim Adresi: www.kazanci.com,
Erisim Tarihi: 06.02.2018).

%29 Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s. 375.
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seklindeki diizenleme, doktrinde bilgi almanin bir “duello” anlayisina dayandirildig:

gerekgesiyle kabul edilmez olarak degerlendirilmektedir®®.

Fikrimizce ilgili diizenleme esit islem ilkesini dikkate alir nitelik tasiyor ve
somut olayda fiili imkansizliklar1 g6z 6niinde tutuyor goriinse de normlar hiyerarsisi
dikkate alindiginda, TTK m. 437/5’e aykir1 sekilde sirkete takdir yetkisi tanimakta ve
pay sahiplerinin bilgi alma haklarin1 kisitlamaktadir. Oncelikle sorulan sorulara en
azindan temel mahiyette ve ana hatlar1 ile cevap verilebilmesinin, yonetim kurulunun
gbrevini Ozenle yerine getirme ylkiimliiliigiiniin bir sonucu olarak kabul edilmesi
gerektigini diistinmekteyiz. Bunun yani sira yonetim kurulunun, sirket islevi hakkinda
bilgi vermesi gerektigi ve bilgi almanin giindemle simnirli olmadigi kanun koyucu

tarafindan belirtilmektedir®®*

. Ayrica Teblig’de pay sahiplerine esit sartlar altinda
diisiincelerini aciklama ve soru sorma olanagi taninacagi belirtilmis olmasina karsin, bu
kisilerin sorularinin cevaplandirilmasinda sirkete taninan genis takdir yetkisinin esit
islem ilkesine aykiri olabilecegini diisinmekteyiz. Zira yonetim kurulunun Kurumsal
Yonetim Teblig’ne (KYB) dayanarak, bazi pay sahipleri tarafindan yoneltilen sorularin
o anda cevaplanamayacak kadar uzun oldugu veya giindemde yer almadig1 gerekgesiyle
sOzIlii olarak yanitlamaktan kaginmasi ve cevaplari ertelemesinin miimkiin olmasi, bu
pay sahiplerinin bilgi alma haklarini1 kullanarak ilgili cevaplara ulagsmasini, digerlerine
nazaran zorlastirabilecektir. Ancak bu noktada pay sahiplerinin, toplantinin ilerlemesini

sekteye ugratmayacak sekilde hareket etmesi ve bilgi alma haklarini diiriistliik kuralina

uygun sekilde kullanmasi gerektigi de agiktir.

Bagli ortakliklara iligkin olarak yeterli bilgiye erisemeyen pay sahipleri, genel kurul
disinda da bilgi verilmesini talep edebilir ve elde ettigi bilginin yetersiz olmasi1 yahut

bilgi verilmesinin reddi halinde mahkemeye basvurup bilgi alma davasi agabilir®®?,

Bilgi alma hakkinin mahkeme araciyla kullanilmasinda, davaci pay sahibinin esasa
iliskin tiim olaylarn kanitlama; davali anonim sirketin 1ise korunmaya deger

menfaatlerinden kaynakli olarak bilgi vermeyi reddettigini ortaya koyma yiikiimliliigi

%30 Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s. 376.

83! Gerekge TTK m. 437/2.

%32 Tekinalp bu durumu TTK m. 437/2’ye dayandirarak olumlu karsilamaktadir, (Tekinalp, Sermaye
Ortakliklari, s. 382).
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bulunmaktadir. isbu davaya iliskin olarak, pay sahibinin dogrudan bir dava hakki
bulunmamaktadir. Bu noktada karsilasilan ilk dava kosulu olumludur ve pay sahibinin
bilgi alma hakkimi daha once genel kurulda veya genel kurul disinda kullanmaya
calismasina dayanmaktadir. Bunun yani sira pay sahibinin s6z konusu hakkinin, yetkili
organlar tarafindan kismen veya tamamen haksiz sekilde reddedilmesi yahut yetersiz
mahiyette karsilanmas1 da dava hakkinin kullanilabilmesinin olumsuz kosulunu

olusturmaktadlr633.

c. Bilgi Alma Hakkinin Kapsami ve Sinirlandirilmasi

Bilgi alma hakkinin esasen igerik bakimindan sinirlandirilmamasi gerekmektedir634.

Buna karsin anonim sirket genel kurullarinin rakipler tarafindan da takip edilmesi
olasidir. Bir diger ifade ile anonim sirket genel kurullarina yalnizca sagdugu sahibi ve
iyiniyetli pay sahiplerinin katilmasi s6z konusu olmamaktadir. Ayrica pay sahibi sifati
bulunsa bile bilgi almak isteyen kisinin ger¢ek amacinin ¢ok c¢esitli olmasi ve isbu
amaglardan bazilarmin bilgi alma hakkinin getirilis gayesi ile bagdasmamasi hatta ona
aykirt olmasi miimkiindiir. Iste bu sebeple tiim pay sahiplerine esit islem ilkesi
kapsaminda saglanan bilginin simrlandiriimas: gerekebilir®®. Bu baglamda getirilen
diizenleme “Bilgi verilmesi, sadece, istenilen bilgi verildigi takdirde sirket sirlarinin

agtklanacagi veya korunmasi gereken diger sirket menfaatlerinin tehlikeye girebilecegi

gerekgesi ile reddedilebilir.” seklindedir®™® (TTK m. 437/3). Fakat talebinin reddinin de

hakkin kétiiye kullanilmas1 mahiyetinde olmamasi gerekmektedir637.

Bir diger ifade ile pay sahibinin bilgi alma hakkinin igerigi ile ilgili olarak

getirilecek sinirlandirmalar agisindan sirket sirr1 ve korunmasi gereken diger sirket

%33 pulash, Sirketler, s. 630.

634 Karahan/ Bozgeyik, s. 665.

6% Gerekge TTK m. 437/3; Karasu, “Bilgi Alma Hakki”, s. 88 vd.; Karahan/ Bozgeyik, s. 664.

63 Kanun koyucu tarafindan sirket siri ve sirket menfaatleri bilgi alma hakkimn smurlar olarak
belirlenmis olmasina karsin, s6z konusu kavramlarin kullanim sekli elestirilmektedir. Zira agiklanmasi
durumunda sirketin menfaatlerini zarara ugratacak olay ve hususlar sirket sirr1 olarak kabul edilmektedir.
Ancak bunlarin agiklanmasi zaten sirket menfaati agisindan zararli olacaktir. Dolayisiyla sirket sirr1 ve
korunmas: gereken diger sirket menfaatleri yerine yalnizca “sirket menfaati” kavraminin kullanilmasi
onerilmektedir. Keza doktrinde sirket sirr1 ve sirket menfaati kavramlarin es anlamli olarak kullanilmasi
ile de karsilasiimaktadir. Ancak bu noktada sirket menfaatinin sadece sirket sirlarinin agiklanmasi
durumunda degil, baska sebeplerle de zarar gorebilecegine dikkat cekmek gerekir, (Karasu, “Bilgi Alma
Hakki”, s. 91).

837 Karahan/ Bozgeyik, s. 665.
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menfaatleri 6lgiit olarak belirlenmistir. Ancak yonetim kurulunun herhangi bir gerekce
gostermeden talep edilen bilgilerin sirket sirr1 oldugunu ileri siirerek bilgi vermekten
kaginmas1 miimkiin degildir. Bu yondeki iddianin kabulii, sirketin menfaatinin tehlikeye
distigiinin - somut olarak ortaya konulmasmma ve ileri siiriilen tehlikenin

gerceklesmesinin muhtemel olmasina bag11d1r638.

Sirket  sirrinin®® tespiti acisindan, rakip bir sirket tarafindan bilinmeyen,
Ogrenilmemesi gereken, sirket zararina kullanilabilinecek, rakibin elde etmeye calistigi
veya pesinde olabilecegi “bilgi” Ol¢ii olarak alinmaktadir. Dolayisiyla rakiplerinin
ulagmasinin miimkiin oldugu, ¢esitli kaynaklardan elde edile bilinecek veri ve bilgilerle
gerceklestirilecek yorum ve degerlendirmeler vasitasiyla erisebilinecek bilgiler, sirket
surt kapsamda degerlendirilemeyecektir. Sirket menfaatinin zarara ugramasi ise,
Ornegin sirket isletmesinin, bagl sirketlerin, miisteri ¢cevresinin, dagitim kanallarinin ve
iligkilerinin kayba ugramasi veya bu nitelikte cok da uzak olmayan bir tehlikenin
mevcudiyeti olarak ifade edilmektedir. Bu noktada bahse konu edilen zarar, sadece

malvarlig1 zarar1 olarak sinirlandirilmamaktadir®®.

Bilgi alma hakkinin esit islem ilkesi kapsaminda kullanilmasi zorunlulugu

neticesinde®*

bir pay sahibine genel kurul disinda verilen bilginin, istem halinde genel
kurul giindeminde yer alip almamas1 fark etmeksizin, deger pay sahiplerine de ayni
kapsam ve ayrintida verilmesi sarttir. Bu durumda yonetim kurulunun sirket sirri
bulundugunu veya sirketin menfaatlerinin tehlikeye girebilecegini ileri siirmeyecektir

(TTK m. 437/2 ve 3).

%38 pulash, Sirketler, s. 628-629.

639 Sirket sirr1 doktrinde, mutlak ve nispi olmak tizere iki farkli kategoride degerlendirilmektedir. Mutlak
sirket sirr1, sirketin ligiincii kisilerle arasindaki bir sdzlesme veya genel hiltkiimlerden kaynakli olarak (bir
pay sahibi veya yonetim kurlu iiyesinin banka hesap numarasi, sair banka sirlar1 gibi) ne pay sahiplerine
ne de t¢ilincii kisilere mutlak sekilde agiklanamayacak mahiyettedir. Bu sirlar esasen, sirketin tasarruf
alaninin disindadir ve sirketin yapisindan ya da sirket pay sahiplerinin iradesinden bagimsizdir. Nispi
sirket sirlar1 ise sirket menfaatinden kaynaklanmaktadir ve bizzat anonim sirket yararinadir. Dolayisiyla
sirketin korunmasi gereken mesru menfaatleri agisindan zarar teskil etmedigi miiddetce yetkili organin
tasarrufu ile agiklanmas1 miimkiindiir, (Pulash, Sirketler, s. 629-630; Kaya, Bilgi Alma Hakki, s. 266
vd.).

%0 Gerekge TTK m. 437/3.

64! Sener, s. 520; Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s. 377; Kendigelen, Degisiklikler, s. 339.
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Pay sahiplerine verilecek bilginin 6zenli, gercek ve hesap verme ilkelerine uygun
mahiyette bulunmasi gerekmektedir. Bu baglamda bilginin 6zenli olmasi ile kastedilen,
basta savma olmamasi, sorunun karsiligi niteliginde bulunmasi ve ilgisiz konular
icermemesidir. Keza ger¢ege uygun olarak verilen bilgi, gercegi oldugu gibi yansitmali,
yalan icermemeli ve aldatici olmamalidir. Hesap verme ilkelerine uygun olan bilgi ise
bir kisinin sorumlu oldugu kisiye saglamakla yiikiimlii oldugu kapsamli, igerikli ve
belgeli bilgi olarak agiklanmaktadir®?. Doktrinde hesap verme ilkesinin ibra ile yakin
iliski i¢inde bulunduguna dikkat ¢ekilerek, gorevleri geregi hesap verme yiikiimliliigi
altinda olanlarin, gorevlerini kanuna ve esas sozlesmeye wuygun sekilde
gerceklestirmeleri icap ettiginden, soruyu soranlar1 ibraya ikna edilecek sekilde

aciklama yapilmalar1 gerektigi ifade edilmektedir®®.

Bilgi alma hakki miiktesep hak niteligini haiz bulundugu icin®* esas sozlesme ve

sirket organlarindan birinin karari ile sinirlandirilamayacaktir (TTK m. 437/6).

Bilgi alma ve inceleme yapma, aydinlatma amagh olarak gergeklestirilebilir. O

halde s6z konusu haklarin kullanimi i¢in yolsuzluk, aciz hali veya kotiiye gidis gibi

durumlara iliskin emareler bulunmasina gerek yoktur®®.

2. Inceleme Hakki

Kanun koyucu pay sahiplerinin bilgi alma haklarinin yani sira isbu hakka paralel

646

olacak sekilde”™ inceleme hakkini da hiikiim altina almistir. Zira bilgi alma hakki

kapsaminda, sirkete ait ticari defter ve yazigsmalarin da incelenmesi gerekebilir. Ancak
bilgi alma hakkinin genel kurul i¢inde ve disinda inceleme hakkina dontigebilmesi i¢in
genel kurulun agik izni veya yoOnetim kurulunun konuya iliskin kararina ihtiyag

647

vardir™’. Konuya iliskin olarak getirilen TTK m. 437/4 su sekildedir:

%42 Gerekge TTK m. 437/1.

%43 Tekinalp, Sermaye Ortakliklar, s. 376.
%44 Gerekge TTK m. 437/6.

®5 Tekinalp, Sermaye Ortakliklari, s. 375.
%4 pulash, Sirketler, s. 630.

847 Gerekge TTK m. 437/5.
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“Sirketin ticari defterleriyle yazismalarmmin, pay sahibinin sorusunu
ilgilendiren kistmlarinin incelenebilmesi i¢in, genel kurulun ac¢ik izni veya
yonetim kurulunun bu hususta karari gerekir. Izin alindigi takdirde

inceleme bir uzman araciligryla da yapilabilir.”

Inceleme hakki, pay sahibine ait agik talep karsiliginda bilgi edinmesine imkan
saglayan bir olanak olup, pay sahibinin aktif bilgi alma hakkin1 tamamlayan ve onu teyit
eden nitelikte, 6zii itibariyle paya bagli ve dogrudan kanundan kaynakli bir pay sahipligi
hakkidir®®.

Inceleme hakki tipki bilgi alma hakkinda oldugu iizere, giindemde yer almasa dahi
genel kurulda ileri siiriilebilir (TTK m. 438/1). Buradan hareketle bilgi alma hakkinin
yant sira sirketin defter ve yazigmalarinin incelenmesine iliskin talep de giindeme

baglilik ilkesinin®* istisnas1 mahiyetindedir®®.

Yonetim kurulu yahut genel kurulun, hakli sebeplerin mevcudiyeti halinde (6rnegin
nama yazili pay sahibinin ayni zamanda sirketin rakip ve/veya rakipleri yararina
calisiyor olmasi durumunda) pay sahibinin sirket defter ve belgelerini incelemesine izin
vermemesi miimkiindiir. Ancak bu halde de s6z konusu sebeplerin tam olarak tespit
edilmesi ve bilgi talebinde bulunan pay sahibine teblig edilmesi gerekmektedir. Zira
aynen bilgi alma hakkinda oldugu iizere inceleme hakkin1 da mahkeme araciligi ile
kullanabilecek pay sahibinin, s6z konusu sebeplerin gercegi yansitmadigini ortaya

koymasi gerekecektir651.

Inceleme hakkinin kullaniminin esit islem ilkesi agisindan degerlendirildigi

durumlarda, ayn1 sartlar altinda bulunan pay sahiplerinden bazilar1 i¢in ticari defter ve

%48 pulash, Sirketler, s. 631; Kaya, Bilgi Alma Hakki, s. 289.

%49 Kanuni istisnalar sakli kalmak kaydiyla, genel kurul toplantilarinda giindemde yer almayan bir konu
miizakere edilemez ve onun hakkinda karar alinamaz (TTK m. 413/2). Gilindeme baglilik olarak
isimlendirilen bu ilke ile pay sahiplerine ne konuda konusulacagini 6nceden bilme ve iizerine hazirlik
yapma imkanimin saglanmasi amaglanmaktadir, (Ugisik/ Celik, s. 281). Giindeme baglilik ilkesine iliskin
detayh bilgi icin ayrica bkz. Tekinalp, Unal: “Giindemin Degismezligi — Giindeme Baghlik Ilkesi —
Yargitay 11. Hukuk Dairesinin Bir Karart”, ikt. Mal., Y. 1975, C. XXII, S. 2, s. 75-77.

%50 pylash, Sirketler, s. 631; Kaya, Bilgi Alma Hakk, s. 284.

%1 yildiz, Esit islem, s. 176; Huguenin Jacobs, s. 193-194; Genel kurul ve yonetim kurulu tarafindan
kullanilacak takdir yetkisinde esit islem, hakkin kotiye kullanilmasi gibi temel prensipler dikkate
almmalidir, (Kaya, Bilgi Alma Hakki, s. 291).
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yazigsmalarin incelenmesine izin verilmesi buna karsin digerlerinin konuya iliskin
taleplerinin reddedilmesi ilkenin acik ihlalini olusturacakt1r652. Keza s6z konusu hakkin

kullaniminin sermaye katilim 6lgiitiine gore derecelendirilmesi de caiz degildir653.

B. Iptal Davasi Acma Hakkinda Esit islem ilkesi

Anonim sirket genel kurullarinda kanun ve/ veya esas sozlesme ile belirlenmis
nisaplara uygun olarak alinan kararlar, toplantida hazir bulunmayan yahut olumsuz oy
kullanmis pay sahiplerinin (TTK m. 423) yani sira sirket organlarini da baglamaktadir.
Ancak bu durum, oy ¢okluguna sahip pay sahiplerinin istedikleri tiim kararlari
alabilecekleri ve digerlerinin s6z konusu kararlara riayet etmekten baska sanSlari
bulunmadigr anlamimna gelmemektedir. Zira kanun koyucu oy coklugunu ellerinde
bulunduran pay sahiplerinin karar alma yetkilerini, kanun ve esas sézlesme hiikiimleri
ile simirlandirmis ve pay sahipleri ile sirket organlarina s6z konusu sinirlarin agilmasi

ihtimaline kars1 dava hakki tan1m15t1r654.

Bu baglamda kanun veya esas sdzlesme hiikiimlerine ve 6zellikle diiriistliik kuralina
aykir1 olan genel kurul kararlar1 aleyhine, karar tarihinden itibaren ii¢ ay iginde, sirket
merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesinde iptal davasi agilabilecektir
(TTK m. 445). Bahse konu davanin; toplantida hazir bulunup karara olumsuz oy veren
ve bu muhalefetini tutanaga geg¢irten ya da toplantida hazir bulunmasi veya olumsuz oy
kullanmas1 dikkate alinmaksizin ¢agrinin usuliine gore yapilmadigini, giindemin geregi
gibi ilan edilmedigini, genel kurula katilma yetkisi bulunmayan kisilerin veya
temsilcilerinin toplantiya katilip oy kullandiklarini, genel kurula katilmasma ve oy
kullanmasina haksiz olarak izin verilmedigini dahasi bahse konu aykiriliklarin genel

kurul kararmin alinmasinda etkili oldugunu655 ileri siiren pay sahipleri tarafindan

%52 Yildiz, Esit Islem, s. 176; Kaya, Bilgi Alma Hakki, s. 301-302.

%3 Huguenin Jacobs, s. 193.

%4 Moroglu, Erdogan: Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarmm Hiikiimsiizliigii, 7. Baski, istanbul
2014, s. 189.

%% Etki kurali olarak da adlandirilan mezkir sart uyarinca, pay sahibi tarafindan ileri siiriilen iptal
sebebinin, nisap, illiyet bagi veya baska bir nedenden kaynakli olarak kararin alinmasinda etkisi
bulunmuyorsa, bir diger ifade ile iddia olunan kanuna aykirilik bulunmasa da karar alinabilecekse ortaya
konulan gerekce kanuna aykirilik teskil etse bile karar iptal edilmeyecektir. Etki kurali davanin
dinlenebilmesine iliskin bir sart degildir. Buna karsin, yargilama sonunda etki kuralindan kaynakli olarak
dava reddedilebilecektir, (Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 394-395).
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acilmasi miimkiindiir. Ayrica yonetim kurulunun ve kararlarin yerine getirilmesi halinde
kisisel sorumlulugu dogacaksa yonetim kurulu iiyelerinden her birinin de genel kurul

kararlarinin iptaline iligskin olarak dava agma hakki bulunmaktadir (TTK m. 446).

Pay sahibine taninan en énemli denetim yetkilerinden birini olusturan iptal davasina
iliskin hakkin kullanilmasi agisindan, pay sahibinin elinde bulundurdugu pay miktari
veya ne kadar siiredir paya malik oldugunun bir 6nemi bulunmamaktadir. Buradan
hareketle iptal davasi agma hakkina iliskin olarak pay sahipleri arasinda mutlak bir
esitligin 6n gorildiigii séylenebilecektir656. Buna karsin, ilgili hilkim uyarinca pay
sahibinin toplantiya katilmasi durumda karara muhalif olmas1 ve bu durumu tutanak
altina almis olmasi yahut toplantiya katilmamasina ragmen, usulsiizliik iddiasi

bulunmas: gerekmektedir®™’.

Toplantiya katilan pay sahipleri acisindan esit islem ilkesi ihlali, bazi1 pay
sahiplerinin yahut temsilcilerinin olumsuz oy kullanmasina ve bu durumu tutanaga
gecirmesine engel olunmasinda, digerleri agisindan ise boyle bir engellemenin s6z
konusu olmamasinda bulunabilecektir®™®. Aynmi minvalde toplantiya haksiz ve keyfi
olarak kabul edilmedigini yahut bu sartlar altinda toplantidan ¢ikartildiginm1 veya
muhalefetini tutanaga yazdiramadigini iddia eden pay sahibinin iptal davasi agma hakki
s0z konusudur. Zira isbu sartlar altinda bahse konu edilen pay sahiplerinin iptal davasi
acma haklarinin bulunmadigini ileri siirmek, esit islem ilkesinin ihlalinin yani sira
mutlak mahiyet tasiyan koruyucu bir hakkin kullanimindan yoksunluk da

yaratacakt1r659.

Iptal davas1 agmak isteyen pay sahibinin, korunmasi gereken hukuki bir menfaatinin
bulundugunu yahut kararin iptalinin sirket yararma oldugunu ispat etme zorunlulugu
bulunmamaktadir. Buradan hareketle, iptal davasi acan pay sahibinin kendi menfaatini

koruma amaciyla hareket etmesinin séz konusu hak iizerinde bir etkisi olmayacaktir®®.

%% Y1ldiz, Esit islem, s. 172; Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 123; Erdem, s. 403.
%7 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 394.

58 Akbulut, s. 40.

%9 yildiz, Esit islem, s. 172.

%0 yldiz, Esit islem, s. 173.
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Pay sahibinin sahip oldugu iptal davasi hakki, kanundan dogan ve pay sahipligi
sifatina baglh bir haktir. S6z konusu hakkin tamamen ortadan kaldirilmasini yahut
daraltilmasin1 ongoren bir esas sozlesme hiikkmii ve isbu hiikkme dayanan bir genel
kurulu karar1 gecerli olmayacaktir. Ayrica iptal davast hakkinin kullanilmasi i¢in bir
paya sahip olmak dahi yeterli oldugundan, esas sozlesme hiikmii ile bazi pay
sahiplerinin igsbu haklarinin kisitlanmasi veya kaldirilmasi esit islem ilkesine aykirilik

olusturacakt1r661.

Iptal davasi neticesinde biiyiik bir zararin dogmasi, s6z konusu hakkin
siirlandirilmasi yahut ortadan kaldirilmasini hakli kilmayacaktir. Alman doktrininde de
bu sartlar altinda menfaatler arasinda biiyiik orantisizlik dogdugu icin, ¢ogunluk
giiclinlin suistimalinin s6z konusu olmadigi, sadece kiigiik bir bilgilendirme hatasina
dayanildig1 hallerde, iptal davasina iliskin talebin sadakat yiikiimliiliigiine aykirilik
teskil edecegi, dolayisiyla da reddedilmesi gerektigi ifade edilmistir®®. Konuya iligkin
olarak Tirk doktrininde fikrimizce de yerinde olarak, iptal hakkinin pay sahibine
taninmis ¢ok dnemli bir denetim ve koruyucu hak olduguna isaret edilmis ve s6z konusu
goriis elestirilmistir. Bunun yani sira iptal davasi agma hakki agisindan taninan esitligin,
mutlak mahiyet tasidigi ve iptal davasi hakkinin kotliye kullanilmasi durumunda,
sirketin ugradigi zararlart pek tabi isteyebilecegi ifade edilmistir®®. Konuya iliskin

olarak Akin, bizim de katildigimiz sekilde su agiklamay getirmektedir:

“«

. pay sahibinin anonim girketlerdeki en miihim denetim hakki hig¢
stiphesiz iptal davasi agma hakkidir. Elinden bu hak alinan veya davanin
acilmasimin belirli bir yiizde veya asgari bir nominal degerdeki hissenin
elde bulundurulmasi gibi sartlara baglanmast halinde —bilhassa kiiciik- pay
sahibinin ¢ogunluk tarafindan fiitursuzca ezilmesi giindeme gelecektir ki,
kanun  koyucunun  varmak  istedigi  sonucun  bu  olmayacagi

: . 664
kanaatindeyiz.””".

%61 Akbulut, s. 43.

%2 yildiz, Esit islem, s. 173; Nomer, Sadakat Yikimliligi, s. 130.

%3 yildiz, Esit islem, s. 173; Nomer, Sadakat Yikimliligi, s. 130-131.
%64 Akin, Sadakat Borcu, s. 205.
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Kétiiniyetle agilan iptal davalarinda davaci pay sahibi; genellikle sirket, ¢ogunluk
pay sahibi veya bir diger ilgiliden menfaat elde etme amacini tagimaktadir. Bir diger
ifade ile bu pay sahibi, kendisine ait dava hakkinin sayilan kisiler tarafindan satin
alinmasini arzu etmektedir. Alman doktrininde bu sartlar altinda dava hakkini satisa
cikarmayan pay sahiplerine ayn1 menfaat temin edilmedigi i¢in, kotiiniyetli pay sahibine
yapilacak 6demenin esit islem ilkesine aykirilik yaratacagi goriisi bulunmaktadir®®.
Buna karsin konuya iligkin bir diger goriis, esit islem ilkesi dahilinde ancak ayni
durumda bulunan pay sahiplerinin ayni muameleye tabi tutulduguna dikkat
cekmektedir. Oysa iptal davasi agmis ve agmamis pay sahiplerinin durumlari arasinda,
dava acan pay sahibi belirli bir emek sarf ettigi ve masraf yaptigi i¢in farklilik

bulunmaktadir®®®,

Konuya iligkin olarak Yildiz, iptal davasi agma hakkinin anonim sirket tarafindan
satin almmasinin ahlaka ve esit islem ilkesine aykiri mahiyette oldugunu ifade
etmektedir. Yazara gore, iptal davasi acan ve agmayan pay sahipleri arasinda farklilik

oldugunu belirterek, esit islem ilkesinin uygulama alani bulamayacagini ileri siirmek

55 Yildiz, Esit islem, s. 173, dn. 374’de sayilan yazarlar. Alman Federal Mahkemesi’nin 14.05.1992
tarihli bir kararina (BB 1992, s. 1517-1520), anonim sirket genel kurul kararlarina karsi iptal davasi agma
hakkinin kétiiye kullanilmasi konu olmustur. Yiiksek mahkeme bahse konu kararda pay sahiplerine
yapilan 6demenin “pay nedeni ile dagitilabilir bilanco kazancindan kaynaklanan bir talebin tatmini”
olmadigini, dolayisiyla gecersiz bir 6demenin yapildigini ve pay sahiplerinin bu parayr geri vermek
zorunda olduklarini belirtmektedir. Bununla birlikte Yiiksek Mahkemeye gore iptal davasi agmaktan
vazgecen veya davasini geri alan her pay sahibine yapilan 6demenin gegersiz ve ahlaka aykiri olarak
degerlendirilmemesi gerekmektedir. Bu noktada doktrindeki goriislere de dikkat ¢ekilmektedir. Konuya
iligkin doktrindeki genel kani, pay sahibine yapilan 6demenin, iptali istenen bir karar nedeniyle meydana
gelen bir zararin giderilmesi i¢in yapilmasi durumunda gegerli olacagi yoniindedir. Buna kars1 bir diger
goriis, iptal davasi agan kisiye dava masraflart ve davanin yiiriitiilmesiyle ilgili olarak yapilan 6demelerin,
genel kurulun itiraza ugrayan hususa iliskin zararin giderilebilmesi yoniinde bir karar aldig1 ol¢iide gecerli
kabul edilmesi gerektigi belirtmektedir. Yiiksek mahkeme iptal davast agmama karsiliginda kotiiniyetli
pay sahibine 6denen ‘fiyarin” Onemli olmadig1 ifade etmektedir. Bu baglamda sirketin baski altina
alinmas1 amaciyla hareket edilerek, her pay sahibine yasa ile tanilan iptal davasi agma hakkinin kotiiye
kullanilmis olmas1 énem arz etmektedir. Ayrica Yiiksek Mahkeme bu kararda iptal davasi agma hakkini
“amag-arag iligkisi” i¢inde degerlendirmektedir. Zira kanunun korudugu bir amaca yonelik hakkin,
kanunun Ongdrmedigi bir noktaya ulagsmak amaciyla ara¢c olarak kullanilmas: hakkin k&tiiye
kullanilmasidir ve bunun sonucu olarak da ahlaka aykir fiille kasten zarar verme giindeme gelmektedir.
Benzer uyusmazlik acisindan karsilagilan bir giigliigi de hakkin kétilye kullanildiginin ispati
olusturmaktadir. Zira hakkin kotiiye kullanilmasit ahlaka aykirilik teskil ettigi olglide tazminat
yiikiimliiliigii doguracaktir, (Esin, Ismail G./ Ak, Murat Y., “Alman Federal Mahkemesi’nin
14.05.1992 Tarihli Karari ve Buna Iliskin Diisiinceler, -Anonim Sirket Genel Kurul Kararlarima Karst
Iptal Davasi A¢cma Hakkimn Kotiiye Kullaniimasi ve Davact Avukatimin Sorumlulugu-", Hayri
Domanig’e Armagan, Istanbul 1995, s. 75 vd.).

866 Akin, Sadakat Borcu, s. 209; Yildiz, Esit islem, s. 174.
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miimkiin degildir. Zira diger pay sahipleri de bahse konu dava hakkinin satin alinacagini
bilmeleri durumunda dava agip, s6z konusu menfaate erisebilecektir. Fakat bu noktada
esas onem arz eden husus, kotiiniyetli pay sahibi ve sirket arasindaki sézlesmenin
ahlaka aykirilik sebebiyle gecersiz olacagidir. Buradan hareketle hem sirket hem de
diger pay sahipleri, kotiiniyetli pay sahibinin dava hakkinin satin alinmasi i¢in 6denen

meblagin iadesini her zaman isteyebilecektir®®’,

Fikrimizce kotiiniyetli pay sahibinin dava hakkinin sirket tarafindan satin
alimmasinin, esit islem ilkesi acisindan degerlendirilmesine gerek bulunmamaktadir.
Zira bu durumda pay sahiplerinin konumlar1 birbirinden farklidir. Yildiz, s6z konusu
farkliliginin dava hakkinin sirket tarafindan satin alinacaginin diger pay sahipleri
tarafindan bilinmedigini, bilinseydi onlarin da kolaylikla dava agip bu farklilig
giderebilecegini belirtmesine karsin, biz bu durumun ancak niyet okuma olarak
degerlendirilebilecegi goriisiindeyiz. Zira s6z konusu sartlar altinda, bazi pay
sahiplerinin haklarmi kotiiye kullandigr asikardir. Dahasi diger pay sahiplerinin ayni
sartlar altinda haklarin1 kotiiye kullanmama yolunu segmemeleri pek tabi olasi ve
olmast gerekendir. Dolayisiyla bu kisilerin de haklarin1 koétiiye kullanabilecekleri
gerekcesinden yola ¢ikarak, pay sahipleri arasindaki farklilig1 dikkate almamak yerinde
olmayacaktir. Bu durumda dava hakkimi sirkete satma amaci bulunan kétiiniyetli pay
sahibinin durumunun esit islem ilkesi dahilinde degil, TMK m. 2 kapsaminda

degerlendirilmesi gerektigi goriisiindeyiz.
C. Ozel Denetim isteme Hakkinda Esit Islem flkesi

Ozel denetim isteme hakki sayesinde, pay sahiplerinin genel kurulda kullandiklar:
bilgi alma haklarin1 daha etkin sekilde kullanmalari miimkiin kilimaktadir®®. Bu

baglamda TTK m. 438/1 su sekildedir:

“Her pay sahibi, pay sahipligi haklarimin kullanilabilmesi igin gerekli

oldugu takdirde ve bilgi alma veya inceleme hakki daha once kullaniimissa,

%7 yildiz, Esit islem, s. 174.

%8 ()zdamar, Mehmet: “Adnonim Sirketlerde Ozel Denetim”, Anonim Sirketlerde Azinlik Haklari (Edit.,
Ulusoy, Erol), Ankara 2014, s. 47. Ayrica bkz. Narbay, Safak: Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Goére
Anonim Ortaklikta Ozel Denetim, Istanbul 2010.
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belirli olaylarin 6zel bir denetimle acikliga kavusturulmasini, giindemde

’

yer almasa bile genel kuruldan isteyebilir.’

Ilgili hiikiimde agik oldugu iizere, 6zel denetim isteme hakki her bir pay sahibine

taninmis bireysel bir hak niteligini tagimaktadir®®.

Ozel denetim isteme hakkinin kullanimi ii¢ temel sarta baglanmistir. Bu baglamda
pay sahibi bilgi alma ve inceleme hakkini kullanmis olmalidir, 6zel denetim pay
sahipligi haklarindan yararlanilmas: i¢in gerekli olmalidir ve belirli olaylarin aciga

kavusturulmasini saglamay1 amaglamalidir (TTK m. 438/1).

Bu hak, pay sahibinin bilgi alma hakki ile siki bir baglanti i¢indedir. Bu sebeple
kanun koyucu pay sahibinin Oncelikle bilgi alma hakkini kullanmig olmasini
aramaktadir. Bir diger ifade ile 6zel denetim hakki, ikincil nitelikli bir haktir ve pay
sahibinin bilgi alma ve inceleme hakkini kullanip tiiketmis olmasma baghdir. Ozel
denetimin temel amacinin, ilgililerin bilgi sahibi olmalar1 ve hassas konulara iliskin
olarak aydinlatilmalar1 oldugundan hareketle, kanun koyucunun kendi icerisinde tutarli
bir bigimde s6z konusu 6n sart1 getirdigi sdylenebilir. Ancak bu noktada bilgi alma ve
inceleme hakkinin kullanilmis olmasi neticesinde, pay sahibinin tam ve gerektigi
sekilde sonu¢ alamamis olmasi Onem arz etmektedir®’°. Pay sahibinin 6zel denetim
istenilen konuda bilgi alma ve inceleme hakkimi kullanmis oldugunu, genel kurul

tutanag ile ispatlamasi gerekmektedir®* (TTK m. 422).

669 Kanun koyucu TTK m. 438/1 hiikmiiniin gerekgesinde, 6zel denetim isteme hakkiun “birel hak”
oldugunu ifade etmektedir. “Birel hak” kullanimi ise doktrinde hakli olarak elestirilmekte, “birel”
ifadesinin yerinde olmadigi belirtilerek, bunun yerine “bireysel hak” kullaniminin tercih edilmesi
gerektigine dikkat ¢ekilmektedir, (Degirmencioglu Aydin, Nihan: Anonim Sirketlerde Ozel Denetim
Isteme Hakki, Istanbul 2015, s. 24, dn. 75).

%70 Ozdamar, “Ozel Denetim”, s. 50. Kanun koyucu da konuya iliskin olarak “Onsart ézel denetimi bilgi
alma sartina baglamakta, iki kurumun birlikte yorumunu gerekli duruma getirmektedir. Ongsart bilgi
vermenin bastan savarcasia yapilmasini da énlemek amacina yoneliktir.” agiklamasini yapmaktadir,
(Gerekce TTK m. 438/1).

®’! Bilgi alma ve inceleme hakkimin 6zel denetim talebinden 6nce kullanilmasi, hakkin mutlak sekilde
onceki bir genel kurulda kullanilmasi gerektigi anlamina gelmemektedir. Pay sahibi bilgi alma ve
inceleme hakkini bir 6nceki genel kurulda kullanabilir veya aym genel kurul toplantisinda igbu hakk1
kullanmasindan sonra da 6zel denetim talebinde bulunabilir. Bu noktada 6nem arz eden husus, bilgi alma
ve inceleme hakkinin zaman olarak &zel denetim talebinden 6nce kullanilmasidir, (Kaya, Arslan: “Ozel
Denetim Isteme Hakkinin Bilgi Alma ve Inceleme Hakki ile Iliskisi”, BATIDER, Y. 2015, C. XXXI, S. 1,
S. 76; Degirmencioglu Aydin, s. 29-30).
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Ozel denetim hakkinin kullanimi igin bilgi alma ve inceleme hakkinmn kullanilmis
olmasinin yani sira, 6zel denetimin gerceklestirilmesi pay sahipligi haklarinin, 6zellikle
de oy hakkimin, kullanimi agisindan gerekli olmalidir. Son olarak 6zel denetimle
acikliga kavusturulmasi istenilen olaylar “belirli” olmalidir. Bu noktada kullanilan
“belirli” kavrami, belli tiir, nitelik ve 6nemde olaylar1 kastetmemekte; olay baglaminda
tanimlanabilen, icerik ve simirlar1 belirli olan ve genel nitelik tagimayan anlamina
gelmektedir. Belirli konu; sirketin herhangi bir isi, islemi, karari, finansal durumu,
finansman ihtiyac1 gibi konulara iliskin olabilecektir. Keza bagl sirket veya sirketler
hakkinda 6zel denetim talebinde bulunulmasi, baglilik unsuruna karsin, sirketin ayr1 bir

tiizel kisiligi bulundugu i¢in stnirhdir®’?,

Kanun koyucu 6zel denetim talebinde sadece pay sahiplerinin bulunabilecegini,
dolayisiyla intifa hakki ve tahvil sahipleri ile alacaklilarin s6z konusu hakka sahip
olmadiklarini ifade etmektedir. Bu noktada bilgi alma ve inceleme hakkini kullanmis
pay sahibi ile 6zel denetim hakkini kullanmak isteyen pay sahibinin ayni kisiler olmasi

da gerekmemektedir®™®

. O halde bir pay sahibinin belirli bir konuda bilgi alma amaciyla
sirkete basvurmus ve aldig1 cevaptan tatmin olmus olmasina karsin, bir bagka pay sahibi
s6z konusu bilgi neticesinde yeterince aciklamaya erisemedigi diislincesiyle 06zel
denetime bagvurmay1 arzu edebilir. Keza yeterince aydinlanmamis olsa da 6zel denetim
hakkinin kullanimini karmagsik bulan bir pay sahibi isbu hakkin kullanimindan

kaginirken, bir digeri 6zel denetim talebinde bulunabilir®™,

Kanun koyucu pay oranlar1 dikkate alinmaksizin her pay sahibine belirli sartlarin
gerceklesmesi halinde 6zel denetim isteme hakkini tanimistir. Buradan hareketle
soylenebilir ki, yukarida sayilan sartlarin mevcudiyeti halinde her pay sahibinin mutlak
bir esitlik anlayisi icinde pay oranlart dikkate alinmaksizin 6zel denetim isteme hakki
bulunmaktadir®”®>. O halde 6zel denetim isteme hakkimn kullanimi acisindan esas

sOzlesme ile belirli bir oranda paya sahip olunmasina iliskin getirilecek bir diizenleme,

672 Gerekee TTK m. 438/1.

®7% Gerekee TTK m. 438/1.

" Degirmencioglu Aydin, s. 26-27.

%7 Ozel denetim isteme hakkimim mutlak esitlik kapsaminda degerlendirilmesi gerektigi yoniindeki goriis
i¢in ayrica bkz. Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 123.

185



6zel denetim isteme hakkina iliskin kanun hiikmiintin yani1 sira (TTK m. 438/1) esit

islem ilkesine de aykirilik teskil edecektir.

Ozel denetim istemi, anonim sirket genel kurulu tarafindan onaylanabilir. Bu
durumda sirket ve her bir pay sahibi, otuz giin i¢inde sirket merkezinin bulundugu yer
asliye ticaret mahkemesinden bir 6zel denet¢i atanmasini isteyebilecektir (TTK m.
438/2). Buna karsin 6zel denetim isteminin genel kurul tarafindan reddi de miimkiindiir
(TTK m. 439). So6z konusu ret karari ile birlikte, 6zel denetim isteme hakki bir azinlik
hakkina dénﬁsmektedirme. Zira konuya iligkin olarak TTK m. 439/1 su sekildedir:

“Genel kurulun ézel denetim istemini reddetmesi halinde, sermayenin en az
onda birini, halka a¢ik anonim girketlerde yirmide birini olusturan pay
sahipleri veya paylarimin itibari degeri toplami en az bir milyon Tiirk Lirasi
olan pay sahipleri ii¢ ay icinde sirket merkezinin bulundugu yer asliye

)

ticaret mahkemesinden 6zel denetci atamasini isteyebilir.’

Bu noktada, aynit konuya iligkin birden fazla pay sahibinin 6zel denetim talebi
olmasi halinde, bazi pay sahiplerinin s6z konusu taleplerinin kabulii, digerlerinin ise
reddinin pratik bir anlami olmamaktir. Zira 6zel denetginin raporu ve buna iligkin
degerlendirmeler yonetim kurulu tarafindan ilk genel kurula sunulacaktir (TTK m.
443/1). Keza her bir pay sahibinin, genel kurul toplantisim1 takip eden bir yillik siire
zarfinda rapor ve yonetim kurulu goriisiiniin bir suretinin verilmesini sirketten istemesi
de miimkiindiir. Iste bu noktada baz1 pay sahiplerine ilgili suretin temin edilmesinden
kagiilmasi, digerine ise igsbu suretlerin verilmesi esit islem ilkesine aykirilik
olusturabilecektir. Ancak bu aykirihik 1ile suret edinilmesine iliskin olarak
karsilasilmaktadir. Yoksa talep hangi pay sahibi tarafindan gerceklestirilmis olursa
olsun, 6zel denetgi atanmasi ve raporunun genel kurulda sunulmasi durumunda, diger
pay sahipleri de konuya iliskin olarak aydinlatilacagi i¢in, teoride ilkeye aykirilik

bulunsa bile, uygulamada bir karsilig1 olmayacag1 goriisiindeyiz.

Buna karsin pay sahiplerinin farkli konulara iliskin olarak 6zel denetim talepleri

olmas1 ve bazi talepler reddedilirken digerlerinin kabul edilmesi, somut olay sartlari

%7® Degirmencioglu Aydin, s. 54.
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farklilik gosterdigi icin esit islem ilkesi kapsaminda degerlendirilemeyecek mahiyette
olacaktir. Bu noktada ancak belirli bir plan ve sistem dahilinde bazi1 pay sahiplerinin
siirekli olarak 6zel denetim taleplerinin reddedilmesi, sirketin mevcut hakkini kotiiye
kullanarak bir veya bir grup pay sahibinin aydinlatilmasinin Stelenmesine sebebiyet

verebilecegi i¢in ilkeye aykirilik olusturabilecektir.
IV. ESAS SOZLESME DEGIiSIKLIKLERINDE ESIT iSLEM iLKESI

A. Genel Olarak

Esas sozlesme, bir sermaye sirketi olan anonim sirketin tiizel kisiliginin kurumsal
yapisi ile pay sahiplerinin hak ve borclarinin, sirket ve birbirleri ile iliskilerinin

diizenlendigi bir sirketler hukuku s6zlesmesi olarak tanimlanmaktadir®’’

. Bu baglamda
esas sOzlesme, anonim sirketin temel diizenini olusturmanin yani sira onun i¢ ve dis
iligkileri ile pay sahiplerinin hem birbirlerine hem de sirkete karsi yetki ve
yiikiimliiliiklerini diizenlemektedir. Ayrica sekle tabi, katilima acik ve ¢ok tarafli bir
sOzlesme Ozelligini taslmaktadlr678. Esas sozlesme, iki tarafli bir sozlesme degildir,
bununla birlikte diizenleyici (normatif) bir niteligi bulunmaktadir. S6z konusu nitelik ise
TTK kapsaminda “emredici hiikiimler” (TTK m. 340) ilkesine dayanmaktad1r679. Bu
noktada belirtilmelidir ki, genel kurulun esas sozlesme degisikliklerine iligskin olarak
sahip oldugu tekel hakkinin sinirlarini, pay sahibinin mutlak nitelikteki vazgegilmez ve

680 By sinirlar haricinde

miiktesep haklarmin yani sira iptal sebepleri olusturmaktadir
sirket esas sozlesmesi agisindan da “sozlesme serbestisi” ilkesi bulunmaktadir. Ayrica
esas sozlesme iki tarafli bir s6zlesme olmadig i¢in pay sahibi, sirket ile arasindaki
iliskiden kaynakli bir bor¢ veya yiikiimliliigiinii, bir diger pay sahibinin bor¢ ya da
yikiimliliiglinii yerine getirmesi sartina baglayamayacaklardir (TBK m. 97)%8L,
Dolayistyla pay sahibinin bu durumda o6demezlik def’i kullanmasi miimkiin

olmamaktadir.

®7" Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 117; Farkli doktrinlerde esas sozlesme tammlar igin ayrica bkz.
Bahtiyar, Mehmet: Anonim Ortaklik Anas6zlesmesi, Istanbul 2001, s. 8 vd..

%8 Moroglu, Erdogan: “dnonim Ortaklik Anasézlesmesi ve Hukuki Niteligi”, Prof. Dr. Kemal
Oguzman’m Anisina Armagan, Istanbul 2000, s. 515.

®7% Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 118.

%80 yildiz, Esit islem, s. 179.

%81 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 118.
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Anonim sirket, pay sahipleri arasindaki bir sozlesme iliskisi olmaktan ziyade,
iktisadi hayatta faaliyet gosteren ve bundan kaynakli gereksinimlere uyum saglamasi
gereken bir kurumdur. Anonim sirketin kurulusunda olusturulan ilk esas sdzlesmenin
pay sahipleri agisindan miiktesep hak olusturdugu, bu sebeple de degistirilemeyecegi
goriisii, bugiin artik terk edilmistir. Zira iktisadi hayatin degisen kosullari, zaman zaman

esas sOzlesme degisikliklerini de kaginilmaz hale getirmektediresz.

Esas sozlesmenin degistirilmesine iliskin olarak ilke mahiyetinde getirilen
diizenleme, “Genel kurul, aksine esas sézlesmede hiikiim bulunmadigi takdirde,
kanunda ongériilen sartlara uyarak, esas sozlesmenin biitiin hiikiimlerini degistirebilir;
miiktesep ve vazgecilmez haklar saklidir.” seklindedir®™ (TTK m. 452). Bahse konu
diizenlemeden hareketle, anonim sirketin kurulusundaki ilk esas sozlesme de dahil
olmak iizere, esas so6zlesmenin hicbir hiikkmii degistirilemez mahiyette degildir ve ilk
esas soOzlesme pay sahipleri agisindan miiktesep ya da vazgecilmez hak teskil
etmeyecektir. Ayrica esas sozlesmeyi degistirme yetkisi genel kurula aittir ve
devredilemez mahiyettedir (TTK m. 408/2, a). Bu noktada kayitli sermaye sisteminde,
kayith sermaye tavani i¢inde kalmak sartiyla yonetim kuruluna sermaye arttirma
yetkisinin verilmesi, yetki devri degildir ancak sistem geregidir. Son olarak “aksine
esas sozlesmede hiikiim bulunmadigi takdirde” ibaresi, esas sozlesme degisikligine
iliskin TTK’da yer alan hiikiimlerin agirlastirilabilecegi anlamina gelmektedir. Bunun
disinda esas sOzlesmenin tamaminin veya bazi hiikiimlerinin degistirilemeyecegi

hususunda, esas s6zlesmeye hiikiim konulabilecegi sonucu ¢ikartiimamalidir®®,

Bu baglamda tiim esas sozlesme degisikliklerinin sayilmasi imkén dahilinde
degildir. Ancak bu calisma kapsaminda esit islem ilkesinin uygulanmasina iligkin olarak
onem arz eden ve siklikla karsilasilan esas sozlesme degisiklikleri olan sirket

birlesmeleri ile esas sermaye artirimi ve azaltilmasina yer verilecektir.

%82 pulagh, Sirketler, s. 539.

%83 Kanun koyucu 6102 sayih TTK ile genel kurulun esas sézlesmenin degistirilmesine iliskin yetkisini
6762 sayil1 TTK’ya paralel sekilde diizenlemis ve miiktesep haklar ile sinirlamistir. Ancak bu noktada
6762 sayilh TTK’da yer almayan, vazgegilmez haklar da s6z konusu sinirlamaya eklenmistir. Bu durum
doktrinde, miiktesep haklar ¢ercevesinde siire gelen tartigmalarin devam edecegi, dahasit bundan boyle
vazgegilmez haklarin da s6z konusu tartigmalara eklenecegdi gerekgesiyle elestirilmektedir, (Kendigelen,
Degisiklikler, s. 351). Ayrica miiktesep haklara iligkin olarak bkz. Erdem, Nuri, s. 30 vd..

%84 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 119.
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B. Sirket Birlesmelerinde Esit islem Ilkesi

TTK anlaminda birlesme;

“bir sozlesme baglaminda, bir veya daha c¢ok ticaret ortakliginin
malvarliklarimin tasfiye edilmeksizin mevcut ve yeni kurulan bir ticaret
ortakhigr tarafindan devralinmasi, devralinan malvarliklart karsiliginda,
devralan ortakligin paylarimin, onceden belirlenmis bir degisim oranina
gore devrolunan ortaklik veya ortakliklarin  ortaklart  tarafindan
kendiliginden iktisap edilmesi ve bu kisilerin devralan ortakligin ortag

olmast”

seklinde tanimlanmaktadir. S6z konusu tanim uyarinca birlesme, bir devralan
sirket ile bir veya daha fazla devrolunan sirket arasinda vuku bulan iradi bir
islemdir ve birlesme s6zlesme uyarinca gergeklestirilir. Bu siiregte devrolunan
sirketin malvarliklari, devralan veya yeni kurulan sirkete kiilli halefiyet ilkesine
uygun olarak gecer. Devrolunan sirket pay sahipleri, dnceden lizerinde anlagilmis
bir orana gore devralan sirket paylarini kendiliginden iktisap eder ve devrolunan

sirket infisah eder®®.

Birlesmenin iizerine kuruldugu ana ilkeler iic bashik altinda toplanabilecektir;
malvarliklarimin  kendiliginden birlesmesi, kiilli halefiyet ve siireklilik ilkeleri.
Malvarliklarinin  kendiliginden birlesmesi ilkesi, kaynagimi “Birlesmeyle, devralan
sirket devrolunan sirketin malvarligint bir biitiin hdlinde devralwr...” (TTK m. 136/4,
c.1) diizenlemesinde bulmaktadir. Ayn1 diizenleme birlesme kapsaminda kiilli halefiyet
ilkesine de temel teskil etmektedir. Kiilli halefiyet ilkesi uyarinca, bir kisiye ait
malvarligi unsurlarinin kanunda belirtilmis 6zel devir sekillerine uyulmasina gerek
olmaksizin bir biitliin halinde baskasina ya da baskalarina gegmesi miimkiin olmaktadir.
Bu noktada “Birlesme, devrolunan sirketin malvarligi karsiliginda, bir degisim oranina
gore devralan sirketin paylarimin, devrolunan sirketin ortaklarinca kendiliginden

iktisap edilmesiyle gerceklesir...” (TTK m. 136/3, c.1) hikmi de kiilli halefiyet

%5 Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 99; Al Kihg, Sengiil: Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gére
Ticaret Sirketlerinin Birlesmesi, Istanbul 2009, s. 9; Birlesmenin benzer kurumlarla iliskisi igin ayrica
bkz. ipekel Kayah, Ferna: Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Birlesmeler, Istanbul 2014, s. 25 vd..
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ilkesine®® isaret etmektedir. Son olarak sirket birlesmesine, siireklilik ilkesinin de
hakim oldugu ifade edilmektedir. Zira devrolunan sirket pay sahiplerinin, sirket
blinyesinde sahip olduklar1 haklarin usuliine gore belirlenmis degisim oranina gore
kendiliginden devam etmesi konusunda istemde bulunma haklari vardir. Siireklilik
ilkesi yukarida belirtilen iki diizenlemenin yani sira “Devrolunan sirketin ortaklarinin,
mevcut ortaklik paylarint ve haklarim karsilayacak degerde, devralan sirketin paylari
ve haklart iizerinde istemde bulunma haklart vardir...” hikmii ile de viicut

bulmaktadir®®’ (TTK m. 140/1, c.1).

Birlesme kavrami esas itibari ile malvarliklarinin birlesmesi anlamina gelmektedir.
Ancak birlesme neticesinde infisah eden sirketin pay sahipleri, “ex lege” devralan ya da
yeni kurulan sirketin pay sahibi statiisiinii kazanmakta ve bu yolla pay sahiplerinin de
intikali giindeme gelmektedir. Bir diger ifade ile birlesme neticesinde infisah eden
anonim sirketin pay sahiplerine, bu sirkette sahip olduklar1 paylara karsilik, yeni

kurulan veya devralan anonim sirketin paylari verilecektir®®,

Aciklananlar 1s1ginda birlesmede kuralin, pay sahiplerinin sahip olduklar1 paylarin
aynisina birlesmeden sonra da sahip olmasinin temin edilmesi oldugu sdylenebilecektir.
Bu noktada ise esit islem ilkesine uygun sekilde hareket edilmesi ve pay sahiplerinin bu

sifatlarmdan kaynakl haklarimin korunmasi gerekmektedir®®®.

Keza devrolunan sirketin pay sahiplerinin devralan sirketin paylari lizerindeki istem
hakkinin degeri (degisim orani) hesaplanirken, birlesmeye katilan sirketlerin degerinin,

oy haklarimin dagiliminin ve 6nem tasiyan diger hususlarin dikkate alinmasi1 gerektigi

%8 yargitay 13 HD’nin 07.05.2008 tarihli E. 2008/56, K. 2008/6260 sayili kararinda konuya iliskin “TK
. 146-151 maddelerinde ... sirketlerin birlesmesi durumlarinda onceki sirketin aktif ve pasifleri ile

tiimiiniin yeni girkete gececegi hiikmii diizenlenmistir. Kayden iki ayri tiizel kisiligin olmasi fiili birlesme

karsisinda bir sey ifade etmez. Ticari islemlerde devamlilik esas oldugundan, sonraki oncekinin devami

niteligindedir. Kiilli halefiyet geregi sonradan ticari igletmeyi devralan sirket, daha énceki sirketin

bor¢larindan sorumludur. Ilam bor¢lusunun bor¢larindan da kiilli halefiyet kurallar geregince davali

sirket sorumludur.” ifadesine yer verilmistir, (ipekel Kayah, s. 21, dn. 66).

%87 Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 107-108; Yasaman, Hamdi: “Sirketlerin Birlesme ve

Boéliinmeleri”, Sirketler Hukuku ve Sermaye Piyasast Hukuku ile Ilgili Makale, Miitalaa, Bilirkisi

Raporlari, istanbul 2006, s. 57.

%88 yasaman, Hamdi: “Birlesme ve Béliinme”, s. 55.

%89 yasaman, Hamdi: Anonim Ortaklikta Birlesme, Ankara 1987, s. 111; Yildiz, Esit islem, s. 180.
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690

emredilmistir’™" (TTK m. 140/1, c.2). Pay sahiplerinin bahse konu emrin yerine getirilip

getirilmedigini incelenme (TTK m. 191%%

) ve yerine getirilmedigi durumlarda iptal
davasi agma hakki bulunmaktadir (TTK m. 192). S6z konusu hiikiimler basta
diizenleme yapacak resmi kurumlar olmak {izere, herkes acisindan baglayicidir ve keyfi

kurallar konulmasi miimkiin degildir®®.

Birlesme neticesinde yeni kurulan veya devralan®® sirketin paylarmm &nceki
sirketin pay sahiplerine verilemedigi durumlarda birlesmeden séz edilemeyecektir.
Ayrica devir sonunda pay sahiplerine para verilmesi durumunda da birlesme s6z konusu
olmayacaktir. Fakat bu noktada belirli kesirlerin ortadan kaldirilmasi ve esitligin
saglanmasit amaciyla Onemli sayillamayacak bir bedel 6denmesi miimkiindiir ve

birlesmeyi engellemeyecektir®®.

Pay sahipligi hakkinin sirket birlesmelerinde siirekli olmasinin énemli bir istisnasini
“ayrilma akgesi” olusturmaktadir (TTK m. 141). Birlesmeye katilan sirketler, birlesme
sOzlesmesi ile devralan sirketin paysahipligi haklar ile sirket paylarinin gercek degerine

karsilik gelen bir tazminat arasinda, pay sahiplerine se¢im hakki taniyabileceklerdir

%0 Yargitay 11. Hukuk Dairesi tarafindan verilen 05.05.2014 tarihli ve E. 2014/2522, K. 2014/8430
sayili kararda ... birlesme bilancosunun ézellikle paylar arasi degisim oraminin hesaplanmasinda
nazara alinmasi gerektigi...” ifadesine yer verilmistir, (Erisim Adresi: www.kazanci.com, Erisim Tarihi:
09.02.2018).

%91 Bahse konu diizenleme 03.10.2003 tarihli olup, 01.10.2016 tarihinde yiiriirliige giren Isvigre Birlesme
Kanunu (FusG) m. 105/2’ye paraleldir. isvigre Hukukunda yer alan hiikiim uyarinca, mahkemenin karari
katilimc sirketlerin davaci ile ayni kategoride ve statiide bulunan tiim pay sahipleri i¢in baglayicidir.
Buradan hareketle Isvicre hukukunda Biirgi/ Glanzmann tarafindan “Bir sirkette farkli kategorilerde
paydashik haklari, érnegin; nama, hamiline, oy hakki taniyan riichanli paylar ve par¢ali hissedarliklar
ayni degere sahip olsalar bile, aynt hukuki durumda olarak, hesaba katilamazlar.” degerlendirmesi
yapilmistir, (Naklen, Kaplan, Ibrahim: “Isvigre Birlesme Kanununa Gore, Birlesme, Bolinme ve Tiir
Degistirmede Sirket Yoneticilerinin Hukuki Sorumiulugu”, BATIDER, Y. 2017, C. XXXIII, S. 4, s. 11-
12).

%92 Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. I, s. 113-114.

%% Anonim sirketlerin birlesmesinin  “yeni kurulus” veya “devralma” (“katilma”) yolu ile
gerceklestirilmesi miimkiindiir. Bu baglamda iki ya da daha fazla anonim sirket birleserek yeni bir
anonim sirket meydana getirdiginde, birlesen sirketler tiizel kisiliklerini kaybedecek ve yeni kurulus yolu
ile sirket birlesmesi gergeklesecektir. Fakat bu durumda tasfiyesiz infisah séz konusu olacaktir. Buna
kargin, bir veya daha fazla anonim sirketin infisah ederek, bir anonim sirkete, tasfiye
gerceklestirilmeksizin katilmalari da miimkiindiir ve bu yontem devralma (katilma) yolu ile sirket
birlegmesi olarak adlandirilmaktadir, (Yasaman, Hamdi: “Anonim Ortakiiklarin Birlesmesinde Sermaye
Artirimi Sorunu”, Sirketler Hukuku ve Sermaye Piyasast Hukuku ile Tlgili Makale, Miitalaa, Bilirkisi
Raporlari, Istanbul 2006, s. 27).

8% Yasaman, Birlesme, s. 32; Yildiz, Esit Islem, s. 181; Tiirk, Hikmet Sami: Ticaret Ortakliklarinin
Birlesmesi, Ankara 1986, s. 93.
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(TTK m. 141/1). Bunun yani sira birlesmeye katilan sirketlerin, birlesme sézlesmesinde
yalnizca ayrilma akgesinin verilmesini ongdrmeleri de miimkiindiir (TTK m. 141/2).
Birlesmede se¢imlik ya da zorunlu olarak taninan ayrilma hakki aslinda birlesmeye
muhalif olan devrolunan sirket ortaklarina aittir ve devredilen sirketten ayrilma hakki
tanimaktadir. Ayrilma akgesi ile devrolunan sirket pay sahiplerinin birlesme Oncesine
gore ekonomik olarak daha kétii bir duruma getirilmesi s6z konusu olamaz®®®. Ayrilma
akcesinin sirket paylariin gergek degerine karsilik gelecek sekilde belirlenmesi, ayrilan
pay sahibinin zarara ugratilmasini Ve herhangi bir haksiz zenginlesmeyi 6nleyecegi i¢in
esit islem ilkesine aykirilik olusturmayacaktlre%. Zira ayrilma akgesi alarak sirketten
cikmak isteyen pay sahibi, durumunu kendisi belirlemektedir. Esasen sirketten ¢ikarilan
pay sahibi diger pay sahiplerinden farkli muameleye maruz kalmaktadir. Ancak bu
noktada sirket paylarinin gercek degerine karsilik gelecek sekilde belirlenmesi, sirketten
cikarilan kisinin artik pay sahibi sifati olmamasindan kaynaklanan hukuki farkliligs,
karsiliginda elde edecegi ekonomik deger ile dengelemektedir. Ayrica huzuru bozan pay
sahibinin sirketten ¢ikartilmasindan bagka bir yol kalmadigi durumlarda, sirket menfaati

de dikkate alinacagi i¢in esit islem acgisindan objektif kriter saglanmis olacaktir.
C. Sermaye Artirrminda Esit islem Ilkesi

1. Kavram

Esas sermaye, tamami esas sozlesmede taahhiit edilmis sermayedir (TTK m. 332/1).

Buradan hareketle esas sermaye, anonim sirket pay sahiplerinin sirkete getirme

5% Ppulash, Sirketler, s. 77. TTK m. 141/2 hikmii i¢in kanun koyucu “iki tarafli kullanilabilir”
aciklamasini yapmaktadir. Buna goére arzu etmeyen pay sahipleri ayrilma akgesi olarak sirketten cikabilir.
Ayrica devamli sorun ¢ikaran azinlifin ve/ veya ortagin ayrilma akcesi 6denerek sirketten ¢ikarma hakki
da cogunluga verilmektedir. Zira TTK m. 151/5 uyarinca bu islem i¢in sermayenin yilizde doksanin oylari
aranmaktadir. Bu husus Isvigre doktrininde sirkete taninmis bir tiir c¢ikarma yetkisi olarak
nitelendirilmekte ve Amerika Birlesik Devletler hukukundaki “squeez out” kurumuna benzetilerek bu
isimle anilmaktadir, (Gerek¢e TTK m. 141/2). Sermaye sirketlerinin kolaylastirilmig sekilde
birlestirilmesine iliskin TTK m. 155/2 uyarinca devralan sermaye sirketi devrolunan sermaye sirketinin
tim paylarmin degil, oy hakki veren paylarinin yiizde doksanina sahip oldugu durumlarda yine ayrilma
akgesi 6denerek pay sahibinin sirketten ¢ikartilmas: miimkiin olabilmektedir. Ancak bu durumda da sirket
paylarinin ger¢ek degerinin tam ve nakit olarak O6denmesi gerekmektedir. Dahasi birlestirilmenin
kolaylagtirilmis usulde gerceklestirilmesi, birlesme neticesinde herhangi bir ek 6deme borcunun, kisisel
edim yiikiimliiliigiiniin veya kisisel sorumlulugun dogmamasina baglidir. Zira kanun koyucunun amacini
azinlikta kalan pay sahiplerinin korunmasidir.

%% Develi, Bilge: “6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu Cercevesinde Ayrilma Akgesi”, GUHFD, C. 17, S. 1-
2,s.482.
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taahhiidiinde bulundugu malvarliginin toplam1 ve bunun nakit olarak karsilig1 seklinde

ifade edilmektedir®’.

Esas sermayenin tamami sirketin kurulusu sirasinda belirlenir, sirket esas
sermayesinde sabit rakam olarak viicut bulur ve isbu sabit rakamin kanun koyucu
tarafindan belirlenen usullere uygun seklide yiikseltilmesi sermaye artirimi olarak
isimlendirilir®®. Bir diger ifade ile sermayenin artirilmasi, anonim sirket bilangosunda
yer alan esas ya da ¢ikarilmis sermayenin itibari degerinin, kanun ve esas sdzlesmede
belirlenmis kurallar kapsaminda yﬁkseltilmesidirGgg. Sermaye artirimi anonim sirkette

bir esas sozlesme degisikligi ile gergekle@tirilebilecektirmo.

Esas sermaye artirimi kanun koyucu tarafindan taninan bir haktir. Buradan hareketle
kullanilmasma iliskin bir zorunluluk bulunmamaktadir’. Keza Yargitay 11. Hukuk
Dairesi tarafindan verilen 21.03.2014 tarihli ve E. 2012/15703, K. 2014/5578 sayili

kararda,

“Dairemizin 28.10.2004 tarih, 2003/13782 Esas, 2004/10454 Karar sayili
ilaminda da aciklandig iizere; esas sermaye, pay sahiplerinin ortakliga
getirmeyi yiikiimlendikleri malvarliginin toplami ve bunun nakit olarak
ifadesi olup, esas sermaye artirimi yasanin tanidigi bir hak olmasi nedeniyle
kural olarak zorunlu degildir. Artirtlan sermayeye katilmada oncelik
(riichan) hakki ise, mevcut hisseleri ile orantili olmak kayd: ile hisse
sahiplerine ait olup, bu hakkin kullanimi kural olarak istege bagh olmasi
nedeniyle iradeleri disinda ortaklar riichan hakkini kullanmaya ve ek

taahhiit altina girmeye zorlanamazlar. Bununla birlikte, ortakligin ¢ikarlar

697 Moroglu, Erdogan: Anonim Ortaklikta Esas Sermaye Artirmi, 4. Baski, Istanbul 2018, s. 1;

Karahan/ Sarag, s. 574; Bahtiyar, Mehmet: Anonim Ortaklikta Kayith Sermaye Sistemi ve Sermaye
Artirimy, Istanbul 1196, s. 7; Pulash, Serh, C. I11, s. 2221.

%% Karahan/ Sarac, s. 574-575.

699 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 124.

% Sener, s. 567; Karahan/ Sarag, s. 575; Yildiz, Esit islem, s. 193; Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s.
124.

" {svigre Hukukunda da mevcut esas sermayenin oldugu gibi muhafaza edilmesine iliskin kazamlms bir
hak bulunmadigina dikkat ¢ekilmektedir, (BGE 26 II 432). Dolayisiyla hicbir pay sahibi kanuna uygun
olarak alinmig bir artirim kararina karsi koyamayacaktir. Buna karsin pay sahibinin, pay bedelini bir defa
O0dedikten sonra artik yeni edalarda bulunma zorunlulugu s6z konusu olmadig: i¢in artirilan sermayeye
istirak etmemesi de miimkiindiir, (Steiger, cev. Caga).
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veya ihtiyacumin zorunlu kilmamasina ragmen sermaye artirim karart ile bir
kistm paydaslarin riichan haklart bir kissm paydaglar yararina olacak
bicimde dolayli veya dolaysiz simirlanir veya tamamen kaldirilirsa esas
sermaye artirnmi kararlarinin objektif iyiniyet kurallarina uygunlugundan

’

soz edilemez...’

ifadelerine yer verilmistir'®?. Keza sermayenin artirilmasinin kanundan kaynakli bir hak

olmasi sebebiyle, esas sdzlesmede ayrica 6ngoriilmiis olmasi gerekmemektedir’®,

Sermaye artirnminin ¢esitli kriterler dikkate alinarak mubhtelif sekillerde (efektif
sermaye artirimi, i¢ kaynaklardan sermaye artirimi, eski paylarin itibari degerinin
yiikseltilmesi yolu ile sermaye artirimi gibi)704 siiflandirilmast miimkiindiir. Biz
calisgmanin devaminda, agiklayict olmast adma yasal diizenlemeye dayanan

siiflandirma tizerinde durmayi faydali bulmaktayiz.

S6z konusu smiflandirma, genel kurulun sermaye artirimina iliskin karar1 tamamen
kendi elinde tutup tutmadigi ya da -kime- kismen devredip etmedigine iligskindir ve esas
sermaye artirimi, kayith sermaye artirnmi ayrimina tabi tutulmaktadir. Bununla birlikte
sarth sermaye artirimi 6zel bir artinm yontemidir. Bu baglamda temel sekil, esas
sermaye sisteminde karsilagilan olagan sermaye artirimidir. Esas sermaye sisteminde
sermaye artirimina iliskin biitiin 6nemli sorunlar, genel kurul tarafindan karara baglanir
ve kararlarin ifasi i¢in yonetim kuruluna yetki verilir. Buna karsin kayithh sermaye
sisteminde, esas sozlesmede belirlenen tavana kadar sermayeyi arttirma yetkisi yonetim
kuruluna taninmaktadir. Yonetim kurulu s6z konusu yetkisini, ancak kanun hiikiimleri
ve esas sOzlesmede belirlenen sinirlar ¢ercevesinde kullanabilecektir ™. Kayith sermaye
sisteminde taahhiit edilen ve konulan gercek anlamiyla bir sermaye degil, esas sozlesme
uyarinca yonetim kurulu tarafindan sermaye artirnm yetkisinin kullanilabilecegi {ist

sinira iligkin soyut bir rakamdir. Bahse konu kayitli sermaye heniiz 6denmedigi gibi

"2 Erisim Adresi: www.kazanci.com, Erisim Tarihi: 10.02.2018.

703 Karahan/ Sarac, s. 575; Moroglu, Sermaye Artirimi, s. 3; Pulash, Genel Esaslar, s. 856.

% 6762 sayili TTK doneminde artimda izlenecek yasal islemler agisindan “ayni yol ile sermaye
artirnmi” Ve “tedrici yol ile sermaye artirimi” ayrimi da yapiliyor olmasina karsin, 6102 sayili TTK ile
bu iki sistem birlestirilmistir ve ani sekilde sermaye artirimi yapilabilmesi miimkiin kilinmistir, (Pulash,
Genel Esaslar, s. 862).

% pulash, Genel Esaslar, s. 863 vd..
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6denecegi taahhiidiinde de bulunulmamistir™.

Bu noktada sermayenin {ist sinirina
iliskin TTK’da bir hiikiim yer almamaktadir. Dolayisiyla iist sinir, genel kurulun tespit
ettigi kayith sermaye miktari, bir diger ifade ile tavandir (TTK m. 460/1, c.1). Buna
karsin Kayitli Sermaye Tebligi’nde (KST) yer alan diizenleme uyarinca, kayith sermaye
tavani, sirketlerin 6denmis veya ¢ikarilmis sermayesi ya da 6zsermayesinden yiiksek
olaninin bes katim1 asamaz (KST m. 5/4). Ayrica Halka A¢ik Olmayan Sirketlerde
Kayitli Sermaye Sistemine Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’de (HKST) de ayn1 yonde
bir diizenleme yer almakta ve kayitl sermaye tavaninin, baslangi¢c sermayesinin bes
katindan fazla olamayacag ifade edilmektedir (HKST m. 5/5). Keza yonetim kuruluna
kayith sermaye artirnrmina iliskin olarak en fazla bes yil siire ile yetki taninabilecektir
(TTK m. 460/1, c.2; KST m. 5/4; HKST m.5/3,b). Son olarak sartli sermaye artirimi
kapsaminda, degistirme hakki sahiplerinin’®’ esas s6zlesme hiikmiine dayanarak uygun

gordiikleri anda haklarini kullanmalari neticesinde, genel kurul veya yonetim kurulunun

karar1 gerekmeksizin sermaye kendiliginden artis gosterecektir’ .

2. Sermaye Artirinuna Iligkin Sinirlamalar

Sermaye artirimina iligkin olarak en sik karsilasilan gerekge, sirketin faaliyet alani
ile ilgili sermaye ihtiyacinin karsilanmasidir. Zira sirketin rekabet ortaminda saglikli
sekilde biiyliyebilmesi veya ayakta kalabilmesi i¢in daha fazla sermayeye gereksinimi
olabilir. Bunun yani sira sirketin borglarinin 6denebilmesi ya da mali biinyesinin

saglamlagtirilabilmesi i¢in de sermaye artirimma gidilebilecektir’®.

Hangi sebepten
kaynaklanirsa kaynaklansin, 6zellikle ¢ogunlugu elinde bulunduran pay sahiplerinin
cikarlarmin sirket ve diger pay sahiplerinin menfaatlerinin 6niine konulmasi; diger pay
sahiplerinin zarara ugratilmasi, kar payi, tasfiye payr ve oy oranlarmin azaltilmasi
amactyla sermaye artirrm hakkinin kotliye kullanilmasi tehlike yaratmaktadir. S6z

konusu tehlikeleri onleyebilmek i¢in sermaye artirim hakkinin genel sinirlandirmalarini,

% Sener, s. 575; ipekel, Ferna: “6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu Uyarmnca Kayith Sermaye

Diizenlemesi ve Bu Diizenlemenin Sermaye Piyasasi Hukuku Isiginda Degerlendirilmesi”, Prof. Dr.
Aydin Zevklilier Armagan’1, C. II, izmir 2013, s. 1419.

" Sartli sermaye artiginda, sermayenin artirilip artirllmayacagina ya da artirmun hangi kapsamda
gergeklestirilecegine sirket alacaklilar1 veya is¢iler degistirme ve alim haklarini kullanmak suretiyle karar
verirler (TTK m. 464/1).

%% Memis/ Turan, s. 128-129.

% pulagh, Sirketler, s. 543.
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diiriistliik kurali ile haklarin en az zarar verecek sekilde kullanilmasi ve esit islem

ilkeleri ¢izmektedir'*°,

Keza Yargitay 11. Hukuk Dairesi tarafindan verilen 11.03.1986 tarihli ve E. 218, K.

1318 sayili kararinda su ifadelere yer verilmistir:

“Sermaye artiriminda onemli olan husus, ortakligin ¢ikarlar: yerine, oy
coklugunu elinde bulunduran pay sahiplerinin ¢ikarlarini  korumak
maksadiyla yapilip yapilmadigi ve sermaye artirim hakkimin kétiiye
kullanilip kullanilmadigi, ayrica pay sahiplerini zarara ugratmak ve onlarin
ortakliktaki kar, tasfiye payi ve oy oranlarini azaltmak amaciyla yapilip

yapimadigidir.” ™.

Buradan hareketle sdylenebilir ki sirketin ¢ikar ya da ihtiyaglar1 geregi zorunlu
olmamasina karsin, bazi pay sahiplerinin riichan haklarinin digerlerinin yararina olacak
sekilde dolayl1 veya dolaysiz olarak sinirlandirilmasi yahut ortadan kaldirilmasi halinde
diirtistlik kuralina aykirilik s6z konusu olacaktir. Zira bu durumda paylarin
cogunlugunu ellerinde tutan pay sahipleri, sirketin ¢ikarlarmi degil, kendi menfaatlerini
dikkate alarak sermaye artirimina iligkin haklarini kétiiye kullanmaktadirlar. Dolayistyla
bu pay sahiplerinin sirketin ihtiyact olandan fazla esas sermaye artirnmi yapmak
suretiyle, bazi1 pay sahiplerinin yeni paylardan mevcut paylari oraninda alabilmelerini
engellenmesi veya i¢ kaynaklardan sermaye artirimi yapilmasi miimkiin ve yeterli
olmasma ragmen, dis kaynaklardan ¢ok yiiksek sermaye artirrmi yapilmasi diirtistliik

kuralina aykirilik 01usturacakt1r712.

Ancak bazi pay sahiplerinin sermaye artirimina katilamamalari, dolayisiyla da pay
ve kar oranlarinin azalmasi, sermaye artirim kararmi bagl basina diiriistliik kuralina
aykir1 hale getirmeyecektir ™. Zira esas sermayenin mevcut miktar1 kazanilmis hak

teskil etmez’ ™ bu sebeple pay sahibinin esas sermaye artirimina katilma zorunlulugu

% Karahan/ Sarag, s. 577.

1 pulagh, Genel Esaslar, s. 856-857.

"2 Karahan/ Sarag, s. 577.

13 Karahan/ Sarag, s. 577.

4 Poroy/Tekinalp/Camoglu, Ortakliklar Hukuku II, Yeniden Yazilnus 13. Basi, istanbul 2017, s. 209-
210; Pulash, Serh, s. 1610; Karahan/ Sarag, s. 578. Konuya iliskin olarak Yargitay Hukuk Genel Kurulu
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soz konusu degildir ve bu kisiler ugrayacaklar1 zararin tazminini de sirketten talep
edemeyecektir'®. Keza konuya iliskin olarak Yargitay 11 Hukuk Dairesi tarafindan
verilen 13.12.1988 tarihli ve E. 1988/4113, K. 1988/7656 sayili kararda su ydnde

hiikiim tesis edilmistir:

“Mahkemece davanin kabuliine gerekce olarak sermaye artirimina istirak
etmeyen paydagslarin arttirilan sermayeye oranla paylarinmin diisecegi ve
binnetice sene sonu itibariyle kar paylarinin azalacagi ve alinacak kararlar
da kiigiik hisse sahipleri aleyhine durumlar yaratilabilecegi gosterilmistir.
Bu belirtilen hususlar ... arttirilan sermayeye oranla paylarinin diigsecegi ve
binnetice sene sonu itibariyle kar paylarimin azalacagi ve alinacak
kararlarda kiigiik hisse sahipleri aleyhine durumlar yaratilabilecegi
gosterilmistir. Bu belirtilen hususlar sermaye artiruminin tabii sonuglari ise
de, sermaye artirnmina istirak edebilecek paydaglarin maddi imkanlar
bulundugu takdirde sermaye artirimina istirak etmelerine bir engel
bulunmamasina ve istirak etmeleri halinde bir zararlarimin séz konusu
olmamasina, sermaye artirimimin davacilari zarara ugratmak amaci
glittiigtiniin de kanitlanamamis bulunmasini ve sermaye artirimina istirak
edememeleri nedeniyle boyle ortaklarin pay ve kar oranlarimin diismesinin

tek basina objektif iyiniyet kurallarina aykiri oldugunun kabuliine imkdn

tarafindan verilen 11.10.1978 tarihli E. 1977/11-1013 K. 824 sayili kararda “Artirilan sermaye karsilik
nominal deger iizerinden ¢ikarilacak pay senetlerinden paylari oraminda satin alamayacak durumda
bulunan pay sahipleri zararina olan bu olgularin, mahkeme kararinda acgik¢a belirtilmis olmamakla
beraber TTK.nun 385/2. maddesindeki kazanilmis haklarin ihlali seklinde yorumlandig: anlasilmaktadir.
Bu madde sézii edilen kazanilmis haklarin ihlalinin soz konusu olabilmesi icin bu haklarinin her birinin
tamaminin veya oziiniin ihlali gerekir. Oysa davadaki pay sahiplerinin kar ve tasfive sonucuna katilma
paylart ile oylarimin etkinliginin azalmasi séz konusudur. Yoksa bu haklarin tamamen yahut 6ziiniin
ortadan kaldiriimas: diye bir sey yoktur. Bu nedenle pay sahiplerinin, iptali istenen genel kurul karart ile
kazanmimus haklarimin ihlal edildiginden de bahsedilemez. Aksi halin kabulii, anonim ortakliklarda
sermaye artirnmina, bir pay sahibi karsi ¢iktigi takdirde olanak kalmaz. Boyle bir durum ise, hem pay
sahiplerinin anonim ortaklik pay senetleri almalarindaki amaca ve hem de sermayesi artirllan anonim
ortakligin iilke ekonomisine yapacagi katkinin da biiyiimesinin dogal olmast yoniinden iilkenin ekonomik
biiyiimesine ters diiger.” ifadelerine yer verilmistir, (Erisim Adresi: www.kazanci.com, Erigim Tarihi:
12.02.2018).

15 Karahan/ Sarac, s. 578; Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, Ortakliklar, C. II, s. 209-210.
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vermemesine binaen, davamin reddine karar vermek gerekirken, kabuliine

karar verilmis olmast dogru goriilmemistir.” e,

Pay sahibinin sermaye artirimima katilamamasi sebebiyle kar ve pay oraninin
diismesinin diiriistlik kuralina aykirilik teskil etmesi, bazi pay sahiplerinin zarara
ugratilma gayesi taginmasi ya da esit islem veya haklarin en az zarar verecek sekilde
kullanilma ilkelerine aykir1 olarak sermaye artirnm karari verilmis olmasi ile

iliskilidir™’.

Yargitay da muhtelif kararlarinda esit igslem ilkesine uyulmasmin sermaye artirimi
acisindan 6nem arz ettiginin altin1 ¢izmektedir. Bu baglamda 11. Hukuk Dairesi
tarafindan verilen 06.10.1997 tarihli E. 1997/5583, K. 1997/6609 sayili kararda
uyusmazlik konusu, sermaye artirim amacinin sirket pay sahiplerinden birine olan
borcun oOdetilmesi amaciyla, sadece bu pay sahibine riichan hakki taninmasina
dayanmaktadir. Yiiksek mahkeme s6z konusu uygulamanin esit islem ilkesine aykirilik

teskil ettigini belirterek, kararinda su ifadelere yer vermektedir:

‘... artirilan sermayenin tamami, borcun odenmesi bakimindan, sadece
anilan sirkette yine pay alma hakki olarak verilmistir. Bu durum, diger
ortaklarin sermaye artirimina katilmalarini onlemistir. Esasinda, yeni pay
alma hakkimin  taminmasinda veya kaldirilmasinda, esit islem ilkesi
uygulanmalidir. Bu ilkenin amaci, esit kosularin varliginda her bir pay
sahibini, diger pay sahipleri gibi ayni isleme tabi olmasini saglamaktir. Bu
suretle sermaye artirimi ile olusturulan yeni durum, yeni pay alma hakkinin
kaldirilmasi niteligi tasimamalidir. Sirket, ortag sirketten alacakl olsa dahi

bu kural degismez.” 8,

Keza Yargiya 11. Hukuk Dairesi tarafindan verilen 20.03.2007 tarihli E.
2005/13567, K. 2007/4688 sayili kararda, artirilan sermayenin bir kisminin, daha

onceden sirketten alacakli olan pay sahiplerinin bu alacaklarina mahsup edilmesi, kalan

718 Brisim Adresi: www.kazanci.com, Erisim Tarihi: 12.02.2018.

" Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 24; Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. 11, s. 210-211; Karahan/ Sarag, s.
578; Patry, (¢cev. Yasaman), s. 154 vd..

8 Erigim Adresi: www.kazanci.com, Erisim Tarihi: 12.02.2018.
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kismmin ise, belirtilen vadelerde pay sahiplerinden tahsil edilmesinin; bazi pay
sahiplerinin sermaye borcunu pesin ddemesi, digerlerinin ise belirli vadelerde 6demesi
sonucunu doguracagi icin, pay sahipleri arasinda esitsizlige neden olacagina dikkat

cekilmistir .

Yiksek mahkemenin s6z konusu kararlari, doktrinde yerinde olarak
degerlendirilmektedir. Zira sermaye artirimindan kaynakli sermaye taahhiit borglari i¢in
pay sahipleri acgisindan farkli ifa zamanlar1 belirlenmesi, esitsizlik yaratacaktir. Bu
noktada sirketten olan alacaklarinin, sermaye taahhiit borg¢larina mahsup edilmesi
neticesinde 6demede bulunan pay sahipleri, kar ve tasfiye payma sermayeye mahsuben
yapmis olduklar1 6demeye gore katilacaklari i¢in (TTK m. 508), digerlerine nazaran
avantajli bir konum elde edecektir. Dolayisiyla da esit islem ilkesinin ihlali ile
karsﬂasﬂacakhrno, Ancak bu noktada sirketin pay sahibine olan borcunu 6demeye
yetecek kaynaginin bulunmadigi, diger pay sahiplerinin alacakli olmadigi ve alacakl
olan pay sahibinin rizasinin bulundugu bir 6rnegin 6zel olarak degerlendirilmesi
gerektigi goriisiindeyiz. Zira bu sartlar altinda alacakli sifati bulunan pay sahibini
digerlerinden avantajli bir konuma gecirme amaci bulunmamasma karsin sirket
menfaati s6z konusudur. Ayrica alacakli sifati bulunan ve bulunmayan pay sahiplerini
de ayni konumda degerlendirmemek gerekmektedir. Dolayisiyla s6z konusu Ornek
acisindan esit islem ilkesi uygulama alani bulamayacaktir. O halde artirilan sermayenin
bir kisminin daha 6nceden sirketten alacakli olan pay sahiplerinin alacaklarina mahsup
edilmesi basl basina ilkeye aykirilik olarak degerlendirilmemeli, somut olayin sartlart

ayrica dikkate alinmalidir.

Tekinalp, 6762 sayili TTK’dan destek alan ve esas sermayenin artiriminin mutlaka
hakli bir nedene dayanmak zorunda olmadigi, keza nedeninin bulunmamasi veya
gosterilmemis olmasmin da esas sermaye artinmini gecersiz hale getirmeyecegi
yoniindeki Ogretiyi elestirmektedir. Yazara goére sermaye artirmminin gerekgesinin
yonetim kurulu tarafindan agiklanmasi ve artirim kararinda yer almasi gerekmektedir.

Bu baglamda, sermaye artirim gerekg¢esinin yonetim kurulu tarafindan karar organina

™ Brisim Adresi: www.kazanci.com, Erisim Tarihi: 12.02.2018.
0 Erdem, s. 401-402.
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bir rapor olarak agiklamasi ve karar organinin da artinm sebeplerini kararinda
belirtmesine iliskin kanuni bir zorunluluk bulunmadigir yoniindeki 6greti, “Yonetim
kurulunun beyani” baslikli diizenleme (TTK m. 457) dikkate alinarak degistirilmelidir.
Zira sermaye artiriminin, karar organi sifatini tagtyan genel kurula aciklanmasi ve onun
da kararinda artirma gerekliligini ifade etmesi seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkeleri
acisindan gereklidir. Aksi halde yonetim kurulunun beyanina iliskin s6z konusu hiikkme
aykirilik olusacagi icin, her ne kadar acik bir diizenleme bulunmasa da kararin iptal
hatta butlan1 miimkiin olabilecektir. Keza sermaye artirimina iliskin kararda artirim
gerekcesinin de bulunmasi diiristlik kuralina uygunluk (TTK m. 445) testi acisindan
gereklidir. Zira bu yolla, bir kisim pay sahiplerine zarar verme art niyeti, artirim ihtiyaci
olup olmadig1 ve artinma ihtiya¢ varsa ne oranda gerceklestirilmesi gerektigi dahasi
haklarin  sakinilarak kullanilmas1 anlayisina uygunluk bulunup bulunmadigi

anlasilabilecektir.

Fikrimizce sermaye artirim sebeplerinin ayrica agiklanmamis yahut sermaye artirim
kararinda yer almamis olmasinin bash bagina iptal hatta butlan gerekgesi olarak kabulii
yerindelik teskil etmemektedir. Zira yonetim kurulu beyanini konu alan diizenleme
6102 sayili TTK ile ilk defa hiikiim altina alinmis mahiyette degildir. ilgili diizenleme
6762 sayili TTK’da (m. 393 olarak) yer almaktadir. Her iki diizenlemenin arasinda
kurulus ve sermaye artinmdan kaynakli olarak farkliliklar bulunmasmna ragmen,
dayandigi ilkeler aynidir. Bu noktada karsilagilmasi olasi sorunlar pay sahibinin bilgi
alma hakkin1 kullanmasiyla ortadan kaldirilabilecek mahiyette olmasina karsin, sadece
sermaye artirimin sebeplerinin 6zel olarak aciklanmamis veya sermaye artirim kararina
konulmamis olmasinin kararin butlanina dahi yol agabilecegini yoniindeki goriisiin,
gereginden agir bir yaptirima sebebiyet verebilecegi, dolayisiyla ek bir kural (veya

sinirlama) olarak kabul edilmemesi gerektigi goriisiindeyiz.

Kanun koyucu sermaye taahhiidii yolu ile gergeklestirilecek sermaye artirimlarinda,
artirtlan sermayeyi temsil eden paylarin tamaminin degisik esas sdzlesmede veya istirak
taahhiitnamesinde taahhiit edilmesi gerektigini hilkkme baglamistir (TTK m. 459/1).

Istirak taahhiitnamesi, taahhiithamenin verilmesine sebep olan sermaye artirimini

2! Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 125-126.
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belirterek, taahhiit edilen paylarin sayilarini, itibari degerlerini, cinslerini, gruplarini,
pesin Odenen tutari, taahhiit ile bagli bulunulan siireyi, varsa ¢ikarma primi ile taahhiit
sahibinin imzasimi igermektedir (TTK m. 459/2). Bu baglamda 6zellikle yeni paylarin
ihrag fiyatinin tespiti, pay sahiplerinin korunmasi agisindan énem tasgimaktadir. Thrag
fiyatinin itibari deger veya bu degerin iizerinde bir tutar olarak belirlenmesi
miimkiindiir. Buna karsin, itibari degerin altinda bir tutarin kararlastirilmasi s6z konusu
olamayacaktir. Ayrica isbu fiyatin itibari degerin {izerinde tespiti igin, bu konuya iliskin
esas sermaye hiikkmii ya da artinm kararinda aciklik bulunmasi gerekmektedir722.
Sermaye artirim kararinda yeni paylarin ihra¢ fiyatinin gereginin ¢ok lizerinde ve
rlichan hakkinin kullanimina iligkin siirenin de kisa tutulmasi, mali giicii yliksek

723 ihrag fiyat1 tespit edilirken,

olmayan pay sahiplerinin zararina sebep olabilecektir
piyasa sartlari, mevcut paylarin bilango ve borsa kuru, kar politikasi, sirketin borsada
sahip oldugu etki, riichan hakkinin kaldirilip kaldirilmadigi gibi hususlarin géz 6niinde
tutulmasi gerekmektedir. Bu noktada fiyatin belirlenmesine iliskin sahip olunan takdir
yetkisinin sinirlari, diiriistliik ve iyiniyet kurallarinin yani sira esit islem ilkesine gore

belirlenmelidir’?,

Sartli sermaye artis sistemine gore, sartli olarak artirilan sermayenin toplam itibari
degeri, sermayenin yarisint agamayacaktir (TTK m. 464/1). Zira sermayenin bir organ
karar1 vasitasi ile artirilabilecegine iliskin temel kuralin isbu istisnasinin bir sinira
baglanmas1 zorunludur. O halde sirket sermayesinin {iiglincii kisilerce sinirsiz sekilde
artirtlmas1 miimkiin degildir725. Ayrica sermayenin korunmasi ilkesinin bir geregi
olarak’?®

464/2).

yapilan 6demenin en az nominal degere esit olmasi gerekmektedir (TTK m.

Sarta bagl sermaye artirnm yonteminde, pay sahiplerinin zarara ugramasi olasidir.
Zira riichan haklari kaldirilmaktadir. Yeni pay alamayan pay sahiplerinin sirket icindeki

katilim oranlar1 diisecek; teknik terimle, sulanacaktir’?’. Bu durumun o&nlenmesi

22 Yildiz, Esit Islem, s. 198; Yildiz, Yeni Pay Alma Hakki, s. 227; Bahtiyar, Sermaye Artirimu, s. 165.
2 Yildiz, Esit Islem, s. 198; Moroglu, Sermaye Artirimu, s. 24.

2% Yildiz, Esit Islem, s. 201-202; Yildiz, Yeni Pay Alma Hakka, s. 233.

2 Gerekge TTK m. 464/1.

26 Gerekge TTK m. 464/2.

2 Gerekge TTK m. 466/1.
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amaciyla getirilen ve “Onerilmeye muhatap olma hakki” olarak da adlandirilan
diizenleme “Sarta bagh sermaye artiriminda, tahvillere ve benzeri bor¢lanma
araglarina bagh olarak degistirme ve alim haklar: iceren senetler ihra¢ edildigi
takdirde, bunlar once, mevcut paylari oraminda, pay sahiplerine énerilir.” seklindedir
(TTK m. 466/1). Bu baglamda pay sahiplerinin yalnizca paylar1 oraninda katilabildikleri
onerilmeye muhatap olma hakki agisindan, nispi mahiyette esit isleme tabi tutulacaklar

sOylenebilecektir.

Onerilmeye muhatap olma hakki, sadece tahvil ve benzeri bor¢lanma senetlerinin
degistirme ve alim haklarini icermesi durumunda taninmaktadir. Bunun disinda
calisanlara taninan alim haklar1 agisindan, pay sahipleri 6nerilmeye muhatap olma
hakkini haiz degildir’®®. S6z konusu hakkin, hakli sebeplerin varligi durumunda
kaldirilmas1 ya da sinirlandirilmast miimkiindiir (TTK m. 466/2). Ancak Onerilmeye
muhatap olma hakkina iliskin diizenleme emredici mahiyette oldugu i¢in, isbu hakkin
yalnizca hakli sebeplerin varligi durumunda kaldirilmasi veya sinirlandirilmast sz
konusu olabilecektir. Bu noktada sirket menfaati agisindan degerlendirmesi gereken
hakli sebebin mevcudiyetinin yani sira, esit islem ve haklarin sakinilarak kullanilmasi
ilkelerine de uyulmasi gerekmektedir. O halde 6rnegin bir aract kurumun tahvillerinin
tiim{inii satin alma Onerisinde bulunmasi1 durumunda, pay sahiplerinin 6neriye muhatap
olma haklar1 kaldirilabilecektir'?. Ayrica sarta bagli sermaye artirimi agisindan gerekli
olan riichan ve dneriye muhatap olma haklariin kaldirilmasi veya sinirlandirilmasindan
kaynakli olarak, hi¢ kimse hakli gériilemeyecek sekilde yarar elde edemez veya kayba

ugratilamaz (TTK m. 466/3).
3. Sermaye Artirumina Iliskin On Sartlar

Kanun koyucu sermaye artiriminin koétiiye kullanilmasini engellemek ve pay
sahiplerini korumak gayesiyle sermaye artirimi acisindan bazi 6n sartlar belirlemistir’>.
Bu baglamda aranilan ilk 6n sart, mevcut sermayenin tamaminin 6denmis olma

gerekliligidir. Konuya iliskin olarak kanun koyucu “I¢ kaynaklardan yapilan artirim

728 Gerekge TTK m. 466/1.
2 Gerekge TTK m. 466/2.
%0 Bahtiyar, Sermaye Artirim, s. 100 vd.; Karahan/ Sarag, s. 578.
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hari¢, paylarin nakdi bedelleri tamamen 6denmedigi siirece sermaye artirtlamaz...’

diizenlemesini getirmistir (TTK m. 456/1, c.1).

Esas sermayenin artirtlmasi ile yeni paylar ortaya ¢ikmaktadir. S6z konusu artirimin
i¢ kaynaklardan yapilmasi durumunda yeni paylarin bedeli sirket 6z varliklarindan
karsilandig1 i¢in paylar bedelsiz olacaktir ve pay sahipleri bunlar1 sermayeye katilim
oranlarina gore elde edeceklerdir. Buna karsin diger sermaye artirimlarinda, ortaya
cikan yeni paylarin taahhiit edilmesi gerekmektedir. Bu noktada yeni paylarin
taahhiidiine iliskin olarak pay sahiplerinin riichan hakki vardir. Dolayisiyla riichan
haklarim1 kullanan pay sahiplerinin sermayeye katilim oranlar1 aymi kalacagi icin
herhangi bir kayiplart s6z konusu olmamaktadir. Buna karsin riighan hakkinin
kullanilmamas1 durumunda pay sayisinin artmasi sebebiyle pay degerlerinin diismesinin
yant sira sermayeye katilim oran1 dolayisiyla da oy, tasfiye, kar pay1 haklarinin azalmasi

ile karsllasllacakt1r731.

Iste sermaye taahhiit edilmesi yolu ile sermaye artirrmi yapilmasinin, mevcut pay
sahipleri acisindan glindeme gelen s6z konusu dezavantajlarinin  ortadan
kaldirilabilmesi i¢in mevcut esas sermayenin tamaminin 6denmis olmasi 6n sarti
getirilmistir. Bu yolla sirketin Oncelikle alacaklarini tahsil ederek kendi imkanlarini
kullanmaya ydnlendirilmesi, bdylece sermaye ihtiyacini bir ihtimal artirirm olmaksizin
giderebilmesi, dahasi ne zaman talep edilecegi ve ddenecegi belirli olmayan art arda
taahhiitler yoluyla sermaye artirminin kotiiye kullanilmasinin  engellenmesi

amaclanmaktadir™®?.  Bahse konu on sart yalnizca nakdi degil, ayni sermaye

taahhiitlerini de kapsar mahiyettedir733.

Buna karsin, kanun koyucu tarafindan sermayeye oranla 6nemli olmayan tutarlarin
O6denmemis olmasinin, sermaye artirimi agisindan engel teskil etmedigi belirtilmektedir

(TTK m. 456/1, c.2). Bu noktada ayni sermaye unsurlari agisindan s6z konusu

3! Karahan/ Sarac, s. 578-579.

32 Karahan/ Sarag, s. 579; Bahtiyar, Sermaye Artirrm, s. 17-18 ve s. 100 vd.. Isbu én sart, madde
metninden anlasildig1 iizere, yeni kaynaklardan gergeklestirilen sermaye artirimi agisindan gegerlidir.
Buradan hareketle, i¢ kaynaklardan gerceklestirilen sermaye artinminda Onceden taahhiit edilen
sermayenin 6denmesinin bir dnemi bulunmadigindan, sart da degildir, (Pulash, Genel Esaslar, s. 858).
Aym yonde gorls i¢in bkz. Kendigelen, Degisiklikler, s. 359.

%3 Karahan/ Sarac, s. 579; Bahtiyar, Sermaye Artirimu, s. 18; Pulash, Genel Esaslar, s. 858.
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diizenlemenin uygulama alanit bulunmamaktadir. Zira nakdi sermaye borcunun aksine
ayni sermaye taahhiidiinde borg, kurulusun ya da genel kurulun sermaye artirimi
hususundaki kararinin sicile tescil edilmesi ile muaccel olacak ve tamaminin ifa

edilmesi gerekecektir. Bunun yani sira,

“Sirket sozlesmesinde veya esas sozlesmede bilirkisi tarafindan belirlenen
degerleriyle yer alan tasinmazlar tapuya serh verildigi, fikri miilkiyet
haklart ile diger degerler, varsa ozel sicillerine, bu hiikiim uyarinca
kaydedildikleri ve tasimirlar giivenilir bir kisiye tevdi edildikleri takdirde

ayni sermaye kabul olunur.”

diizenlemesi (TTK m. 128/2) neticesinde, sicil miidiirii re’sen bildirimde bulunacak ve
sicile kayith ayinlar ilgili sicillerde derhal sirket adina tescil edilecektir (TTK m. 128/6).
O halde sicile kayitli ayinlar, sirketin tesciliyle birlikte sirket adina tescil edilecek,

taginirlar ise tevdi edildikleri giivenli kisi tarafindan sirkete teslim edilecek ve bdylece

sermaye koyma borcu ifa edilmis olacaktir’®. Keza halka acik anonim sirketler

acisindan, hisse senetlerinin bedellerinin tam ve nakden 6denmesi zorunlulugundan

kaynakli olarak (SerPK m. 12/1), sermayenin tamaminin 6denmis olmasi on sarti

uygulama alani bulamayacakt1r735.

Doktrinde, mevcut sermayenin Odenmis olmasina iliskin getirilmis 6n sartin

1,736

karsisinda, “6nemli sayilmayan tutar ifadesi ile getirilen istisna agisindan, s6z

konusu ifadeden kaynakli muglaklik hakli olarak elestiri konusudur”’.

Mevcut sermayenin ddenmis olmasinin yani sira bilangoda, mevzuatin sermayeye

. .. i 7 . ..
eklenmesine izin verdigi fonlarin %8 da bulunmamasi gerekmektedir. Esas s6zlesme ya

% Karahan/ Sarag, s. 580; Pulasl, Genel Esaslar, s. 858-8509.

735 Karahan/ Sarag, s. 580

73 Pulagh, 6nemli sayilmayan tutarin, oran olarak belirlenmesi gerektigini, zira sermayenin gok biiyiik
oldugu durumlar ile asgari sermayenin konu edildigi drneklerde rakamlar arasinda ugurum olabilecegini
ifade etmektedir. Yazara gore sdz konusu oran en fazla yiizde bes olarak kabul edilmelidir, (Pulash,
Genel Esaslar, s. 857-858). Taginmazlarin anonim sirkete sermaye olarak getirilmesine iligkin ayrintili
bilgi i¢in bkz. Akdag Giiney, Necla/ Giimiis, Mustafa Alper: “Yeni Tiirk Ticaret Kanununa Gore
Tasinmazlarin Anonim Sirkete Sermaye Olarak Getirilmesi ve Tescilsiz Iktisabi”, Regesta, Y. 2013, C. 3,
S.1,s.33 vd.

37 Kendigelen, Degisiklikler, s. 359; Karahan/ Sarag, s. 580; Pulash, Genel Esaslar, s. 857-858; Sener,
s. 568.
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da genel kurul kararlar1 ile ayrilmis ve belirli bir amaca 6zgiilenmis yedek akgelerle
kanuni yedek akcelerin serbest¢ce kullanilabilen kisimlar1 ve mevzuatin bilangoya
konulmasina, sermayeye eklenmesine izin verdigi fonlarin sermayeye doniistiiriilmesi
ve bu yolla i¢ kaynaklardan sermaye artirimi yapilmasi miimkiindiir (TTK m. 462/1).
Iste bu noktada bilangoda mevzuatin sermayeye eklenmesine izin verdigi fonlar
bulunuyorsa, s6z konusu fonlarin sermayeye doniistiiriilmesinden dnce sermaye taahhiit
edilmesi yolu ile artig gergeklestirilmesi miimkiin degildir. Buna karsin isbu fonlarin
sermayeye doniistliriilmesi ile ayn1 zamanda ve oranda sermayenin taahhiit edilmesi
yoluyla sermaye artirimi gerceklestirilebilir. Artirimin kesinlesmesi, genel kurul veya
yonetim kurulu kararinin ve esas sdzlesmenin ilgili maddelerinin degisik seklinin tescili
ile gerceklesmektedir. Tescille birlikte o anda mevcut olan pay sahipleri, mevcut
paylarini sermayeye oranina goére bedelsiz, kendiliginden iktisap ederler. Bedelsiz
paylar tizerindeki hakkin kaldirilmasi, sinirlandirilmast veya soz konusu haktan
vazgecilmesi ise miimkiin degildir (TTK m. 462/3). O halde pay sahipleri, bedelsiz
paylar agisindan ortaya ¢ikan pay artigina iliskin olarak nispi mahiyette esittir. Zira
bedelsiz olarak ¢ikartilan paylari, mevcut paylarinin sermayeye oranina gore iktisap

etmeleri mimkiin olabilecektir.

Sirket organlarinin bedelsiz payimn iktisabimna iligkin bir karar vermesine gerek
olmadig1 gibi, s6z konusu karar1 alma yetkisi de bulunmamaktadir. Zira i¢ kaynaklardan
artirnm gerceklesmesiyle birlikte eski pay, bedelsiz pay ile donatilmis sekilde yeniden
ve kendiliginden dogmaktadir. Dolayisiyla bedelsiz paya iliskin olarak eski paya bagl
hak, bir riichan hakki degildir. Buradan hareketle s6z konusu hakkin siirlandirilmasi,

kaldirilmasi veya bundan vazgecilmesi miimkiin olmayacakt1r739.

Sermaye artirnmi agisindan getirilen ve bilangoda kanun koyucu tarafindan
sermayeye eklenmesine izin verilen fonlarin bulunmamasina iliskin 6n sart, esasen pay

sahiplerinin korunmasi amacina hizmet etmektedir ve istisnasit bulunmayan, bir diger

¥ Mevzuatin sermayeye eklenmesine izin verdigi fonlara; enflasyon diizeltme farklari, yeniden
degerlendirme deger artig fonlari, mali af kanunundan yararlanilarak olusturan fonlar, istirak ve mali satis
kazancindan dogan fonlar, yenileme fonu vb. 6rnek teskil etmektedir. Ayrica ismi fon olmamasina karsin,
bu niteligi haiz serbest akgeler ve dagitilmamis karlar da bu kapsamda bulunmaktadir, (Karahan/ Saracg,
s. 581).

™ Gerekge TTK m. 462/3, ¢.2.
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ifade ile herhangi bir sebeple bertaraf edilmesi miimkiin olmayan, emredici bir kural
niteligini tasimaktadir. Zira aksi halin kabuli ile bilangoda sermayeye eklenmesi
miimkiin olan bir fon bulunmasma ya da bdyle bir fonun hesaplanarak bilangoya
konulmasi yolu agik olmasma karsin, once nakdi sermaye artirnmi yapilmasi ve
cogunlukla bunun miktarmin ytiksek tutulmasi neticesinde sermaye artirrmina bazi pay
sahiplerinin katilmasinin (teorik olarak olmasa da fiili olarak) énlenmesi, boylece diger

pay sahiplerinin bu durumdan menfaat elde etmesi miimkiin olacaktir’*.
D. Sermaye Azaliminda Esit islem ilkesi

1. Kavram

Sirket esas sdzlesmesinin zorunlu unsurlarindan biri de sermayedir (TTK m. 339/2,

c). Dolayisiyla serrnayenin741

742

azaltilabilmesi bir esas soOzlesme degisikligi

gerektirmektedir'™. Keza sermayenin azaltilmasi, kanunda yer alan prosediir uyarinca

sirket esas sO6zlesmesinde bulunan sermayenin indirilmesi olarak ifade edilmektedir’®.
Anonim sirket sermayesinin azaltilmasiyla, sermayenin anonim sirketin ihtiyacinin
tizerinde bulundugu bir diger ifade ile kullanilmadigi, sirket zararlarindan kaynakli
olarak sermayenin bir kisminin yitirildigi ve sirket agisindan olumsuzluk yaratan bu
durumun diizeltilmesi amaciyla bilangoda olusan zararlarin kapatilmas: gerektigi’** ya
da kanunun sermayenin azaltilmasi yoniinde degisiklik yapilmasint Ongordiigi

durumlarda karsilagilmaktadir’®.

Sermaye azaltilmasinin farkli ¢esitleri kanunda diizenleme alani bulmaktadir. Bu
baglamda en sik karsilasilan sermaye azaltilma tiirli, kurucu sermaye azaltilmasidir. S6z

konusu azaltma uyarinca, sermaye azaltilir ve azaltilan meblag pay sahiplerine iade

0 Gerekee TTK m. 462/3, c.1.

! Bu noktada sermaye terimi, hem esas hem de ¢ikartilmis sermayeyi karsilamaktadir, (Tekinalp,
Ortakliklar Hukuku, s. 142). Konu kapsaminda sermayenin temel 6zelliklerine iliskin olarak bkz. Caglar,
Hayrettin: Anonim Sirketlerde Esas Sermayenin Azaltilmasi, Ankara 2010, s. 6 vd..

742 Sener, s. 592; Yildiz, Esit islem, s. 202; Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 142.

3 Sener, s. 592.

% Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 142; Sener, s. 592-593; Pulash, Genel Esaslar, s. 875; Karahan/
Sarag, s. 623 vd..

7% Kanuni zorunluluktan kaynakli olarak sermaye azaltilmasina 6rnek olarak, anonim sirketin béliinmesi
(TTK m. 162) ve anonim sirketin iktisap ettigi kendi paylarini kanun koyucunun 6ngordiigii sekilde
elden ¢ikaramamasi (TTK m. 386) gosterilebilir, (Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 142).
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edilir. Kurucu sermaye azaltilmasi, sermayenin pay sahiplerine iadesi yasaginin (TTK

m. 480/3) ve sermayenin korunmasi ilkesinin 6nemli bir istisnasini olugturmaktadir’*.

Buna karsin agiklayici sermaye azaltilmasi olarak adlandirilan tiirde sirket zarari
mevcuttur (TTK m. 474/2) ve soz konusu zarar, sermayenin azaltilmasi ile
kapat11maktad1r747. Bir diger ifade ile kayiplar sebebiyle bilancoda meydana gelen
acigin ortadan kaldirilmasina hizmet eden bir iyilestirme tedbiri olarak sermaye
azaltilmaktadir. Bu noktada esasen zarardan kaynakli olarak sermayede azalma
meydana gelmistir. Dolayisiyla sirket malvarligi yalmizea fiili duruma uygun hale

getirilmektedir"*®, 9,

Ancak sirket borca batik vaziyette bulunmamalidir Ayrica
sermayenin hicbir sekilde 50.000 TL tutarindaki asgari smirin altina indirilmesi
mimkiin degildir (TTK m. 473/5). Bilango aciginin kapatilmasi amaciyla sermayenin
azaltilmasinin sebebi, bilango aciginin sirket biinyesinden atilmasi ve zararin somutlasip
her bir pay sahibine yansitilmasidir. Boyle bir azaltmadan sonra, sirket kar edecek
olursa bunun dagitimi miimkiin olacaktir ve bu sonug bir iyilesme gostergesidir. Zira

bilango ac1g1 yillik kar ile kapatilmadig siirece kar dagitimi yap1lamayacakt1r750.

Son olarak sermaye azaltilmasi ve artirilmasinin ayni anda gergeklestirilmesi
miimkiindiir (TTK m. 473/1). Bir diger ifade ile mevcut bilango ag¢iginin, sermayenin
azaltilmas: islemi ile biinyeden atilmasiyla birlikte, azaltilan miktarda sermaye
artirtlabilecektir. Bu durumda sermaye azaltiliyor ve tekrar yiikseltiliyor olmasina

karsin, aslinda esas sozlesme degismemektedir. Dolayisiyla sonugta sermaye tutari ayni

7 Sener, s. 593; Pulash, Genel Esaslar, s. 876; Steiger, (cev. Caga), s. 357. So6z konusu sermaye

azaltilma tiirii doktrinde “iade amacl azaltma’ olarak da adlandirilmaktadir. Keza bu durumda bir kisim
sermaye, pay sahiplerine iade edilecegi i¢in alacaklilar acisindan teminat olusturan malvarliginin pay
sahiplerine iadesi miimkiin olabilecektir. Bu baglamda gergeklestirilerek bilirkisi incelemesi ile
alacaklarin giivencede oldugunun ortaya konulmasi gerektigi i¢in bu tiir azaltmaya “incelemeli azaltma”
da denilebilecektir, (Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 142).

"7 Karahan/ Sarag, s. 625. Doktrinde bahse konu diizenlemede yer alan “zararin kapatimast”
ibaresinden zararin yok edilmesinin, bertaraf edilmesinin anlagilmasi gerektigi ifade edilmektedir. Bu
baglamda “kapama” sozciigii ile kastedilmek istenen, disardan konulacak bir ak¢e ya da igeriden
donistiiriilecek bir fon degildir, (Tekinalp, s. 145).

7% Bu azaltma tiiriinde pay sahiplerine sermayenin iadesi s6z konusu olmamaktadir. Aksine yapilacak
sermaye azaltma islemi neticesinde, pay sahipleri sermaye olarak sirkete getirdiklerinin bir kismindan
feragat etmektedirler. Dolayisiyla amag, sermaye kaybi mahiyetindeki bilango ag¢iginin giderilmesi
oldugu icin anonim sirket alacaklilarinin korunmasina iliskin ek bir tedbir ihtiyaci bulunmamaktadir,
(Caglar, s. 37).

9 Sener, s. 600.

™0 Tekinalp, s. 145.
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kaldig1 i¢in yalnizca yapilan islem ve sermayenin tamamen ddenmis olduguna iliskin

yonetim kurulu beyam tescil edilecektir™®.

752

Bu noktada oOzellikle sermayenin
sifirlanmasi ve yeniden artirilmasina iliskin™ olarak ihra¢ edilecek yeni paylarin itibari
degerinin dnceki azinlik pay sahiplerinin yeni pay alma haklarmi kullanamayacaklar
miktarda yliksek tutulmasi da fiili olarak esit islem ilkesine aykirilik
olusturabilecektir’. Fakat ihra¢ edilecek yeni paylarin itibari degerinin ciddi mahiyette
yiiksek olmasinin hakli bir sebebe dayanmasi veya pay sahiplerinin rizalarinin
bulunmasi durumunda esit islem ilkesinin mevcudiyeti ayrica aranmayacaktir’>*. Zira
objektif kriterlerin varligi™ esit islem ilkesinin uygulanma alanimi daralttigi gibi pay

sahiplerinin de rizalarmin bulunmasi”™ halinde ilkenin uygulanmamasi miimkiin

olabilmektedir.

Agiklanan tiim bu kavramlar 15181inda sermayenin azaltilmasi hangi amaca dayanirsa
dayansin objektif bir degerlendirmeye gore sirket agisindan gerekli olmali, azinligi

< . 757
zarara ugratma gayesi tasimamalidir >

2. Sermayenin Azaltilma Tarz

Kanun koyucu sermayenin azaltilmasini konu edinen genel kurul kararinda
azaltmanin ne tarzda yapilacaginin belirtilmis olmas1 gerektigini de hiikkme baglamistir
(TTK m. 473/3). Buradan hareketle sermayenin azaltilmasi paylarin itibari degeri

indirilerek ya da paylarin sayisinimn azaltilmasi yolu ile gergeklestirilebilir’®,

™! Tekinalp, s. 147. Bu tiirde sermaye azaltilmasi doktrinde “ahenkli sermaye azaltilmas:” olarak da
adlandirilmaktadir, (Pulash, Genel Esaslar, s. 875).

™2 Sermayenin sifira indirilmesiyle birlikte pay sahiplerinin sermaye katiim oranlar1 dikkate
alimmaksizin, orantisiz bir sekilde miidahale gerceklestirilmektedir. Ancak bu durum gecicidir ve
devaminda gergeklestirilecek sermaye artirrminda riighan hakkinin taninmasiyla birlikte pay sahiplerinin
oy ve sermaye oranlari da yeniden olusturulacaktir. iste bu noktada ilk pay oranlarina uygunluk
bulunmuyorsa esit islem ilkesine aykirilik dogabilir. Ancak nitelikli bir ¢ogunluk karari ile riichan
hakkinin orantisiz saglanmasinin nesnel bir sebebe dayanmasi istisnadir, (Huguenin Jacobs, s. 137).

53 Caglar, s. 192; Huguenin Jacobs, s. 137.

> Caglar, s. 192.

7% Konuya iliskin olarak bkz. I. Boliim, 111, B.

70 Konuya iligkin olarak bkz. 1. Boliim, III, A, 2, a, ee.

7 yildiz, Esit Islem, s. 203; Huguenin Jacobs, s. 135 vd..

8 Yildiz, Esit Islem, s. 203 vd.; Karahan/ Sarag, s. 625; Caglar, s. 188-189.
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a. Paylarinin Itibari Degerinin Indirilmesi

Paylarin itibari degerinin indirilmesi ile gergeklestirilecek sermaye azaltilmasinda
her payin itibari degerinin ayn1 oranda diisiiriilmesi s6z konusu olacaktir. Ancak bu
tarzda sermaye azaltilmasi yoluna gidildiginde her payin sermayenin azaltilmasindan
ayn1 oranda etkilenmesi ve higbir pay sahibinin, pay sahipligi haklarindan yoksun
birakilmamasi1 gerekmektedir. Buradan hareketle gergeklestirilen islemin, esit islem

ilkesine uygun olmasi sarttir’>®,

Itibari degerin indirilmesi ve bu yolla sermayenin azaltilmas: durumunda azaltmaya
iligkin kararin biitiin paylar1 kapsayacak sekilde olmasi ve tiim paylarin sermayenin
azaltilmasindan ayni sekilde etkilenmesi gerekmektedir. Bu noktada uygulanacak esit
islem sadece ayni kategoride yer alan pay agisindan degil, daha genis bir sekilde pay
kategorileri arasinda gergeklestirilmelidir. Bir diger ifade ile esit islem ilkesinin genele
uygulanmasi s6z konusu olmalidir. Zira aksi durumun kabulii halinde, pay kategorileri

arasinda var olan denge bazilar1 aleyhine bozulmus olacaktir'®°.

Paylarin itibarinin degerinin nispi olmayan sekilde azaltilmasina iliskin Isvicre
Federal Mahkemesi tarafindan verilen 1943 tarihli ve BGE 69 11 246 sayil1 karara konu
uyusmazlik, imtiyazli olan ve olmayan paylarin itibari degerinin farkli oranlarda
azaltilmasindan kaynaklanmaktadir. Azaltma karar1 hem genel kurulda hem de her bir
kategori pay grubunda ayr1 ayri onaylanmis, ancak sonrasinda itibari degerin
azaltilmasinda esit islem ilkesine uygun davranilmadigi gerekcesiyle dava agilmustir.
Yiiksek Mahkeme, paylarin itibari degerleri ile orantili olmayacak sekilde indirim
yapilmasini, alinan kararin her bir kategori agisindan onaylanmis olmasi gerekgesiyle
esit islem ilkesine aykir1 degerlendirmemistir. Ayrica Federal Mahkeme BGE 113 Il

530 sayil1 bir diger kararinda da her pay kategorisinde ayn1 oranda indirim uygulanmasi

™ Yildiz, Esit islem, s. 203; Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 460-461; Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C.
1, s. 268.

0 Tekinalp, Unal: “Anonim Ortakliklarda Sermayenin Azaltilmasi Yontemleri ve Pay Sahiplerinin
Haklar1”, Tkt. Mal., C. XVIII, Y. 1972, S. 4, s. 432; Yildiz, Esit Islem, s. 203.
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durumunda genel kurul kararinin ayrica her pay kategorisinin genel kurulunda

onanmasina ihtiya¢ olmadigina hiikmetmistir .

Konuya iligkin olarak Heinzmann tarafindan ortaya konulan yerinde bakis agisi ise,
genel olarak sermayenin azaltilmasinda esit islem ilkesine aykir1 sekilde hareket
etmenin hakli bir gerek¢e olmayacagi, buna karsilik azaltma ile es zamanli sekilde
sermaye artirmrmina gidildigi durumlarda esit islem ilkesine aykirt davraniglarin s6z
konusu olabilecegi yoniindedir. Ancak yazar bunun daha ziyade belirli kisileri sirkete
pay sahibi olarak alma ve bu sayede sirketin mali durumunu diizeltme amacindan
kaynakli olabilecegini ifade etmektedir. Bir diger ifade ile hakli bir sebebe dayanmak
suretiyle ve istisna teskil edecek sekilde esit islem ilkesine aykiri hareket edilmesi,
sermayenin azaltilmasi ile es zamanli olarak artirllmasinda sadece bazi pay sahiplerinin
yeni pay alma haklarinin ellerinden alinmasinin  miimkiin  oldugu seklinde

anlasllamaz762.

b. Paylarimin Sayisinin Azaltilmasi

aa. Paylarin Birlestirilmesi Yoluyla

Itibari degeri aym olan iki paymn aym itibari degere sahip tek bir pay iizerinde
birlestirilmesi durumunda, sirket sermayesi yar1 yariya azaltilabilecektir. Ancak
paylarin birlestirilmesi yolu ile sermayenin azaltilmasi neticesinde genellikle sekli ve
goriinlirde bir esitligin saglanmasi s6z konusu olmaktadir. Bu noktada farkli itibari
degeri bulunan pay gruplarmin birlestirilmeleri paylarin itibari degerleri dikkate
aliarak yapilmalidir. Konuyu A grubu paylarn itibari degerinin 1000 TL, B grubu
paylarin itibari degerinin ise 2000 TL oldugu bir 6rnekle agiklamak gerekirse,
sermayenin yart yaritya indirilmesinin amaglandigi durumda, iki adet 1000 TL itibari
degerli pay getirene bir; bir adet 2000 TL itibari degerli pay getirene ise bir adet 1000

TL itibari degere sahip yeni pay verilecektir'®.

®1 Caglar, s. 189.
7°2 Heinzmann, (Naklen, Caglar, s. 190).
83 Yldiz, Esit islem, s. 204.
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Bununla birlikte s6z konusu tarzda sermaye azaltilmasi neticesinde, tiim pay
sahiplerinin haklarinin ayni sekilde etkilenmesi s6z konusu olmayabilir. Zira yeni pay
alacak kadar eski payr olmayan pay sahiplerinin, kendileri ile ayn1 durumda bulunan
baska pay sahipleri ile miisterek hareket etmemeleri halinde, iradeleri hilafina pay
sahipligi sifatlarin1  kaybetmeleri s6z konusu olabilecektir. Dolayisiyla paylarin
birlestirilmesi yolu ile sermayenin azaltilmasi durumunda goriiniirde esitlik saglaniyor
olmasina karsin, sonug itibari ile esit islem ilkesine aykirilik miimkiin olabilmektedir.
Bahse konu yontemin uygulanmasi i¢in tiim pay sahiplerinin onaymin veya islem

4

sonunda  esitligin  saglanmasina  hizmet edecek ek tedbirlerin’®  alinmasi

gerekmektedir’®.

bb. Paylarin Itfas: Yoluyla

Azalan sermaye oraninda pay sayisinin diisiiriilmesi, paylarin bir kisminin itfasi
yoluyla sermayenin azaltilmasi sonucunu doguracaktir. Bu halde bir kisim paylarin
sondiiriilecek olmasi, esit islem ilkesinin uygulanmasi agisindan olumsuz durumlar
yaratmaktadir. Zira sermayenin 1/10 oraninda azaltilmasinin amaglandigi ve itfasi
gerceklestirilecek paylarin tespitinde kura usulii ile son rakami (6) ile biten pay
senetlerinin itfa edilmesine ya da her pay sahibinin 1000 adet paymin itfasinin
gerceklestirilmesine karar verildigi 6rneklerde keyfilik ve esitsizlik olmadig: diisiintilse

de esitlik ve objektiflikten s6z edilmesi miimkiin olmayacaktir’®®,

764« bir yeni pay alacak kadar eski paya sahip bulunmayan pay sahipleri -ayni durumdaki birkag pay

sahibi ile miisterek bir paya malik olmayi gerceklestirememislerse- ortaklik ile iliskilerini kesmek
durumunda kalmaktadirlar. Eger, azaltma sonucunda pay sahibine bir geriye ddeme yapilmiyorsa, pay
sahibinin zarart daha da biiyiimektedir. Gerg¢i diger pay sahipleri de ayni kayba ugramiglardir. Fakat
onlar pay sahipliklerini siirdiirerek, ortakhigin ileriki yillarda diizelecek durumu sayesinde kendi
zararlarmi da ¢ikartmak sansint muhafaza etmektedirler. Azaltma karari béylece gayesini asmakta ve
gayesi disinda sonug dogurmaktadir. Ciinkii azaltma ozellikle bir bilanco zararimin ortadan kaldirilmast
icin yapiliyorsa ... ortakligin mali durumunun diizeltilmesi gibi, esasta pay sahibinin lehine olan bir gaye
tasimaktadwr. Oysa burada gayeye ters diisiilmekte, esitlik ilkesinin varligi sadece yiizeyde kalmaktadir.
Sahibinin paylari yeni bir pay almaya yetmiyorsa, mesela yeni bir pay alabilmek i¢in 4 paya gerek olup
bir kimse 1 paya sahip ise azaltma ile sermaye artirilmasi birlikte yiiriiyecek ise bu sahsa yeni pay alma
hakkimin tammp taminmayacagr da énemli sorun olusturur. Bu durumda bulunan kimselerin pay
sahipliklerini koruyucu bir esas yeni pay alma hakkina hakim kilmmalidir. Boyle bir denge unsuru pay
sahibinin ugradigi zarari bertaraf edebilir.”, (Tekinalp, “Sermayenin Azaltilmast”, s. 430 vd.).

Y 1ldiz, Esit Islem, s. 204; Caglar, s. 187.

766 Tekinalp, “Sermayenin Azaltilmas:”, s. 430 vd.; Yildiz, Esit Islem, s. 205.
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Buna karsin, itfanin tiim pay sahiplerine oransallik ilkesi uyarinca uygulanmasi ve
disarida birakilan paylar agisindan ayni sartlar altinda ayni tutarin 6denmesinin
kararlastirilmas1 halinde esit islem ilkesine uygunluk s6z konusu olabilecektir’®’. O
halde bir anonim sirketin sermayesinin 120.000 TL, her payn itibari degerinin 10 TL,
sermayenin 12.000 adet paya boliindligli ve 4 pay sahibinin oldugu bir durumda
sermayenin Y4 oraninda azaltilmasi i¢in 3.000 adet payin itfas1 s6z konusu olacaktir. Bu
halde pay bedelleri sahiplerine iade olunacak, sirket sermayesi 90.000 TL’ye inecek ve

%8 Fakat genel kurulda

uygulama esit islem ilkesi uyarinca gergeklestirilecektir
cogunlukla alinan bir karar uyarinca, herhangi bir objektif sebebe dayanilmaksizin,
sadece belirli bir grup payin itfasi gerceklestirilecek olursa, s6z konusu kararin esit

islem ilkesine aykirilik olusturacagi ag1kt1r769.

Keza itfa yolu kullanilarak sermayenin azaltilmasinin esit islem ilkesine uygunluk
teskil etmesi i¢in, pay sahiplerinin tamaminin dnceden sahip olduklar1 azinlik haklari
acisindan herhangi bir degisikligin bulunmamasi gerekmektedir770. Zira bazi pay
sahiplerinin mevcut paylarinin, halka kapali anonim sirketlerde sermayenin 1/10’
nundan (halka agik anonim sirketler agisindan bu oran 1/20 olarak kabul edilir) asagiya
diismesi, bu sebeple de azinlik olmaktan kaynakli, 6rnegin genel kurulu toplantiya
cagirma (TTK m. 411/1) haklarim1 kullanamamalari, bu pay sahiplerinin digerleri
karsisinda dezavantajli bir durumda kalmalarma sebep olacaktir. Dolayisiyla
sermayenin azaltilmasina iliskin olarak alinan genel kurul karan ile sirket i¢i gii¢
dengelerinin degismesi miimkiin olacak ve esit islem ilkesinin uygulanmamasiyla arzu
edilen sonuctan uzaklasilacaktir. Bu noktada dikkat edilmesi gereken husus, yalnizca
sekli anlamda bir esitligin uygulanmasi degil, sonuglar itibariyle de sermayenin
azaltilmasi kararinin sadece bazi pay sahiplerinin mevcut durumlarinin kotiilesmesine

neden olacak sekilde kullanilmamasidir.

Itfas1 gerceklestirilecek paylara iliskin geri alma isleminin halka acik anonim

sirketler blinyesinde yapilmas1 durumunda, islem borsa fiyati {izerinden olacagi i¢in esit

%7 Karahan/ Sarac, s. 625; Yildiz, Esit islem, s. 205; Caglar, s. 188.

7% Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 148.

%9 yildiz, Esit Islem, s. 204-205.

0 Yildiz, Esit Islem, s. 205; Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. I, s. 269; Huguenin Jacobs, s. 137;
Caglar, s. 188.
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islem ilkesi acisindan bir sorun yasanmayacaktir. Buna karsin anonim sirketin hisse
senetlerini geri alma ¢agirisina gelen talebin, azaltilmasi planlanan sermaye miktarindan
az olmasi durumunda yeniden ¢agr1 yapilmasi veya azaltilacak miktarda indirime
gidilmesi gerekmektedir. Azaltilacak sermaye miktarinin {izerinde bir taleple
karsilagilmasi halinde ise esit islem ilkesi kapsaminda hareket edilmeli ve pay oranlari

dikkate alinarak geri alma islemi gergeklestirilmelidir771.

V. MUHTELIF YONETIM KURULU ISLEMLERI ACISINDAN ESIT
ISLEM ILKESI

A. Sermaye Borcunun Istenmesinde Esit Islem Ilkesinin Uygulanmasi

Anonim sirketlerde sermaye koyma borcu, pay sahiplerinin kurulusta veya sermaye
artirrminda  kanuna  uygun  mahiyette  gerceklestirdikleri  taahhiitlerden
kaynaklanmaktadir. Bahse konu taahhiit, kanuna uygun sekilde diizenlemis esas
sozlesmeden (TTK m. 128/1, 2), istirak taahhiitnamesinden (TTK m. 459/1, 2) ve kayith
sermaye sisteminin benimsenmesi durumunda yeni paylarin taahhiit edilmesinden (TTK

m. 460/3) kaynaklanabilecektir’",

Halka acik olmayan anonim sirketler agisindan nakden taahhiit edilen paylarin
itibari degerinin en az yiizde yirmibesinin tescil 6ncesi, kalan kisminin ise tescili izleyen
yirmidort ay siiresince ddenmesi gerekmektedir (TTK m. 344/1). Isbu siirenin esas
sOzlesme veya yonetim kurulu karari ile uzatilmas1 miimkiin olmayacaktir. Keza geri
kalan sermaye borcunun ddeme tarihlerinin esas sézlesmede belirtildigi durumlarda, s6z
konusu tarihler TBK agisindan kesin vade teskil edecegi icin, ilana gerek bulunmaksizin
muaccel olacaktir. Buna karsin 6deme tarihlerinin esas sozlesme ile belirlenmemesi
halinde nakdi sermaye koyma borcu, yonetim kurulu tarafindan gerceklestirilen ¢agri
(TTK m. 481) ile muaccel hale gelecektir’”®. Ancak pay sahibinin ayni sermaye koyma

borcunun bulunmasi durumunda, bor¢ tescil ile birlikte muaccel olacaktir. Bu halde

™! Caglar, s. 188; Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |1, s. 269.
772 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 385.
" Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 385.
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sirketin sermaye olarak getirilen ayinlar {izerinde tasarruf edebilmesi, tapu siciline tescil

ile miimkiin olabilecektir (TTK m. 128/5)"".

Halka ag¢ik anonim sirketlerde ise ihra¢ olunan paylarin bedellerinin tamamen ve
nakden 6denmesi sart1 (SerPK m. 12/1, ¢.1) bulundugu i¢in, bakiye sermaye a¢isindan
benzer bir sorunla karsilagilmasi giindeme gelmeyecektir. Ayrica yatirim ortakliklar1’"™
0zelinde de kurulus izni alinabilmesi i¢in, paylarinin nakit karsiligi ¢ikarilmasi ve pay
bedellerinin kurulus sirasinda tam ve nakden &denmesi gerekmektedir (SerPK m.
49/1,c). Dolayisiyla yine pay sahiplerinin sermaye koyma borglari acisindan, ifayi
Oteleyebilmeleri ve sirketin bu kisilere karsi, s6z konusu durumdan kaynakli olarak esit
islemde bulunma zorunlulugu giindeme gelmeyecektir. Buna karsin, birlesme, boliinme,
hisse degisimi ve benzeri sirket yapilandirmalarinda gerceklestirilecek sermaye
artinmlar1 gibi pay bedellerinin nakden 6denmesinin zorunlu olmadigi durumlar
belirleme yetkisi SPK aittir (SerPK m. 12/1, c.2). iste bu hallerde SPK’nin esit islem

ilkesini dikkate alacak sekilde karar almasi gerektigi goriisindeyiz’ .

Sermaye koyma borcunun ifasina iliskin c¢agriyr yapma yetkisi ydnetim
kurulundadir. Ek bir seklin esas s6zlesmede 6ngoriilmedigi durumlarda, ¢agri yalnizca
ilan yolu ile gerceklestirilecektir. Ancak esas sozlesme ile belirlenen seklin, seffaflik
ilkesi aleyhine ve pay sahibinin haber almasim1 zorlagtiran sekilde olmamasi

777

gerekmektedir’’’. llanda 6denmesi talep edilen sermaye borcunun orani, tutari, ddenme

tarihi ve 6demenin nereye yapilacagi belirtilmelidir (TTK m. 481/1). Buradan hareketle

% Kanun koyucu TTK m. 128/4, 5 ve 6. fikralarin birlikte yorumlanmas: gerektigini ifade ettikten sonra
‘... tasinmaz miilkiyeti veya sair bir ayni hak sermaye olarak konulmussa, sirketin bunlar iizerinde
tasarruf edebilmesi icin tapu siciline tescil gerekir. Ayni sermaye olarak konulmus bulunan tasinmazlar
ve diger haklar maddenin birinci fikrasi geregi zaten tapu sicili ile diger sicillere serh verilmig veya kayit
edilmis olduklarindan sicil miidiiriiniin bunlarin sirket admna tescili talebi iizerine tap sicili memuru ile
diger sicillerin yetkilileri tescil islemini hemen yapar. Bu tescillerin yapiimamasindan dogan ihtilaf ve
sorunlarin oniine gegilmesi amaglanmaktadir. Ancak sirketin tescil talebi de sakli tutularak amaca

ulasabilme araglart pekistirilmigtir. ... tescille birlikte sirketin ayni sermaye iizerinde hemen malik
olarak tasarrufia bulunmas: olanagi saglanmis olur.” agiklamasini getirmektedir, (Gerek¢e TTK m.
128/4,5, 6).

> Kanun koyucu yatiim ortakliklarmi, sermaye piyasasi araglari, gayrimenkul, girisim sermayesi
yatirimlart ile Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyleri isletmek amaciyla,
paylarimi ihra¢ etmek ilizere kurulan sabit veya degisken sermayeli anonim ortakliklardir seklinde
tanimlamaktadir, (SerPK m. 48/1).

778 Esit islem ilkesinin muhatabi olarak SPK’nin degerlendirilmesi i¢in bkz. I. Boliim, 111, C, 2.

" Gerekge TTK m. 481.
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esas sozlesmede Ozel bir hiikiim bulunmadigi middetce, pay sahiplerine mektupla
ayrica c¢agri yapilmasina gerek yoktur778. Bakiye taahhiitlerinin yerine getirilmesine
iliskin olarak ayn1 durumda bulunan pay sahipleri acisindan ¢agriya iliskin kosullarin da
aym sekilde olmasi gerekmektedir’®. Dolayisiyla gerek olmamasma karsin
gerceklestirilecek ek bir cagrinin, yalnizca bazi pay sahiplerine yapilmasi esit islem

ilkesine aykirilik olusturacaktir.

Sermaye borg¢larinin 6detilmesinde esit islem ilkesinin uygulama alani bulacagi

780

aciktir'™". Dolayisiyla esas sozlesme ile ayr1 bir diizenleme getirilmedigi durumlarda

aynt gruba dahil pay sahiplerinden, ayni oran ve vadede sermaye getirmesi

781

istenebilecektir'®". Bu baglamda sermaye borcunun 6denmesine iliskin olarak farkli

tarihlerin kararlagtirilmasi veya sadece bazi pay sahipleri icin ek siire taninmasi esit

islem ilkesini ihlal edecektir'®?

. Ayrica farkli gruplara dahil olan pay sahipleri agisindan
bu sekilde sermaye talep edilmesi de ancak somut olay dahilinde gerek¢elendirilebildigi

takdirde esit islem ilkesine uygunluk s6z konusu olabilecektir.

B. Pay Sahibinin Temerriide Diismesi Durumunda Esit Islem Ilkesinin

Uygulanmasi

Pay sahibinin sermaye koyma borcunu ifada temerriide diismesi halinde, anonim
sirket acisindan bir secim hakki dogmaktadir. Bu baglamda anonim sirket, her pay
sahibinden sermaye koyma borcunu yerine getirmesini isteyebilecegi ve dava

edebilecegi gibi yerine getirmede gecikme neticesinde ugradigi (munzam783)

zararin
tazminini de talep edebilecektir (TTK m. 128/7). Esas sozlesmede sermaye borcunun

hangi vadede Odenecegi acik ve kesin sekilde gosterilmisse, bor¢ vadede muaccel

s Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 385.

" Karahan/ Bozgeyik, s. 691.

8 Bodenheimer, s. 20-21; Gole, Celal: Anonim Ortaklikta Nakdi Sermaye Koyma Borcu ve Bu Borcu
Ifada Temerriit, Ankara 1976, s. 23; Bahtiyar, Anasozlesme, s. 89; Yildiz, Esit Islem, s. 207; Karahan/
Bozgeyik, s. 690; Bilgin, Esra Pmar: “Anonim Ortakliklar Hukukunda Esit Islem [lkesi ve Ilkeye
Aykirithigin Yapurimlar:”, Banka ve Finans Hukuku Dergisi, Y. 2016, C. 5, S. 19, s. 1003-1004.

81 Géle, s. 24 ve 67; Nomer, “Esit Islem”, s. 484; Yildiz, Esit islem, s. 207; Karahan/ Bozgeyik, s. 690;
Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. II, s. 86.

82 Nomer, “Esit Islem”, s. 484; Karahan/ Bozgeyik, s. 691.

"8 Karahan/ Bozgeyik, s. 692.
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olacaktir. Dolayisiyla sermaye koyma borcunu siiresi i¢inde’*

yerine getirmeyen pay
sahibi, ihtara gerek bulunmaksizin temerriit faizi 6demekle yiikiimlii hale gelecektir
(TTK m. 482/1). Sermaye koyma borcunun hangi vadede 6deneceginin belirtilmedigi
durumlarda ise pay sahibinin temerriide diisiiriilmesi i¢in ihtara gerek bulunmaktadir.
Ayrica pay sahiplerine esas sozlesmede temerriide diisiilmesi halinde, sdzlesme cezasi
6deme zorunlulugu getirilmisse (TTK m. 482/3) bunu da 6deme borglar1 bulunmaktadir.
Fakat cezai sartin 6denmesi, borcu bertaraf etmeyecektir’®. Keza fahis cezanmn hakim

e . . 1. 786
tarafindan indirilmesi miumkindur =".

Bunun yani sira yonetim kurulu, miitemerrit pay sahibini, istirak taahhiidiinden ve
yaptig1 kismi ddemelerden kaynakli haklarindan yoksun birakmaya, s6z konusu payi
satip yerine baskasini almaya veya kendisine verilmis pay senedi varsa bunu iptal
etmeye yetkilidir. (TTK m. 482/2). Iskata konu olan paylar, yonetim kurulu tarafindan
diirtistliik kurali, esit islem ilkesi ve sirket menfaatleri dikkate alinarak degerine uygun
bir fiyat ile satilacak ve O6denmemis Sermaye borcu tahsil edilecektir. Aksi halde

yonetim kurulunun sorumlulugu (TTK m. 553) s6z konusu olacaktir’'.

Y onetim kurulu, temerriide diisen pay sahibine uygulanacak yaptirimi segerken esit
islem ilkesine uygun sekilde hareket etmelidir. Bu baglamda pay sahipleri temerriide
diistiigli andan itibaren, uygun bir siire zarfinda hangi yaptirimin uygulanacag secilmeli
ve basiretli sekilde hareket edilmelidir®. Bir diger ifade ile yonetim kurulu tarafindan
gerceklestirilecek se¢imin keyfi veya haksiz olarak uzatilmasi ya da temerriide diisen
pay sahiplerinden bir kismi igin sadece faiz istenirken, digerleri igin faizin yani sira
tazminat talebinde de bulunulmasi, buna karsin ayni1 durumdaki baska pay sahipleri
acisindan 1skat prosediiriiniin igletilmesi iyiniyete sigmayacagi gibi esit islem ilkesine
de aykirihk teskil edecektir'®. Aym minvalde ydnetim kurulunun sermaye koyma

borcunu yerine getirmemis bazi pay sahiplerinin kiymetli evrakla 6deme yapmalarina

784 Tekinalp, ilgili diizenlemede yer alan “siiresi icinde” ibaresinin esas sézlesmede yer alan kesin
vadelere iligkin olduguna dikkat ¢ekmektedir, (Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 386).

'8 Karahan/ Bozgeyik, s. 693.

78 Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 386.

et Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 386-387.

88 Gile, s. 104; Yildiz, Esit islem, s. 208; Bilgin, Esra Pinar, s. 1004.

8 Yldiz, Esit islem, s. 208.
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olur vermesi, buna karsin digerlerinden pesin 6deme talep etmesi de esit islem ilkesine

aykirilik olusturacaktir'*°.

Bununla birlikte yonetim kurulunun 1skat ya da diger yaptirimlara iligskin olarak
yapacagi se¢im agisindan, temerriide diisen pay sahibinin 6deme giicii veya arzusu gibi
hususlar1 dikkate almas1 gerekmektedir. Buradan hareketle 6deme giicii bulunmayan bir
pay sahibi hakkinda iskat yaptirnmina basvurulurken, 6deme giicli olan bir digeri
acisindan icra takibi baslatilmasi miimkiindiir. Doktrinde, fikrimizce de yerinde olarak,
bu durumun hakli ve sirket menfaatine bir gerekceye dayandigi belirtilerek esit islem
ilkesinin ihlali anlamina gelmeyecegi ifade edilmektedir. Zira burada 6nem teskil eden
husus, sermayenin en kisa ve uygun sekilde tahsilinin gergeklestirilmesidir’®!. Keza bu
sartlar altinda objektif kriterlerin mevcudiyeti nedeniyle, gergeklestirilen islemlerin

ilkeye aykirilig1 s6z konusu olmamaktadir.

™ yiice, s. 102-103; Yildiz, Esit islem, s. 207.
1 Géle, s. 104; Yildiz, Esit islem, s. 209; Bilgin, Esra Pinar, s. 1004.
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UCUNCU BOLUM

ESIT iSLEM ILKESINE AYKIRILIGA BAGLI HUKUKI
SONUCLAR

l. GENEL OLARAK

Kanun koyucu esit islem ilkesine aykiriligin hukuki sonucunun somut olayin
sartlarina bagh olarak iptal olabilecegini, buna karsin iptalin tek sonug¢ olarak kabul
edilemeyecegini ifade etmektedir’®?. Bununla birlikte, esit islem ilkesine aykirilik teskil
eden yonetim kurulu kararlarinin, batil oldugu da agik¢a hitkkme baglanmlstlr793 (TTK
m. 391). Keza en sik rastlanilan batil yonetim kurulu kararlarini 6rnekleme yolu ile
aciklayan kanun koyucu, esit islem ilkesine aykir1 olanlarin basi ¢ektigini ifade ettikten
sonra, halka agik anonim sirketler agisindan da bu tiir kararlarin gegersiz olduguna
(SerPK m. 12) ve Yargitay kararlarinin da bu gergevede igtihat olusturduguna isaret

etmektedir’®

. Buna karsin, genel kurul kararlar1 agisindan 6zellikle pay sahibinin genel
kurula katilma, asgari oy, dava ve kanundan kaynakli vazge¢ilmez nitelikteki haklarini
sinirlandiran ya da ortadan kaldiran; onun bilgi alma, inceleme ve denetleme haklarini
kanun koyucunun belirlediginin 6tesinde sinirlandiran; anonim sirketin temel yapisini
bozan veya sermayenin korunmasi hiikiimlerine aykirilik teskil eden kararlarin batil

oldugu hiikiim altina alimmistir (TTK m. 447).

Bu baglamda anonim sirketin her iki zorunlu organi tarafindan gerceklestirilen
islemlerin, esit islem ilkesine aykiriligi durumunda farkli yaptirimlarla karsilagmasi

miimkiin olabilecektir. S6z konusu durum Kendigelen’e gore,

%2 Gerekge TTK m. 357.

B “Maddedeki ‘ozellikle’ vurgusu buradaki sayimin  ‘numerus clausus’ olmadigim  agik¢a
gastermektedir. Buna karsilik mevcut diizenlemede oldugu gibi yeni diizenleme kapsaminda da yénetim
kurulu kararlarina karsi ilke olarak bir iptal davasi ag¢ilamayacagi géz ardi edilmemelidir.”,
(Kendigelen, Degisiklikler, s. 278-279). Keza kanun koyucunun KoopK m. 16, SerPK m. 18/6, TTK m.
192/2 ve m. 460/5 kapsaminda yonetim kurulu kararlarinin iptalinin istisna olarak dava edilebilmesini
uygun bulmasi, s6z konusu kararlar agisindan genel mahiyet tagiyan bir iptal imkanin ongériilmedigini
zimnen ifade etmektedir, (Moroglu, Hiikiimstizliik, s. 212).

% Gerekge TTK m. 391.
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“... esit islem ilkesine aykiriik halinde uygulanacak yaptirim genel kurul
kararlart bakimindan ilke olarak butlan degil de iptal edilebilirliktir. Her ne
kadar madde gerekcesinde (istelik ‘esitlik ilkesinden’ soz edilerek) aksine
actklamalar yapilmissa da, benzer bir durum SerPK 12 kapsamindaki
yonetim kurulu kararlari icin de gecerlidir. Ilkenin diizenlendigi TTK
357°nin gerekgesinde de ilkeye aykiriligin yaptirimin iptal edilebilirlik
oldugu belirtilmistir. Kaldi ki mehaz olarak gésterilen Isvicre Hukukunda
‘esit islem ilkesine aykirilik’ kesinlikle bir butlan hali olarak
diizenlenmemistir (IsvBK 714, 706b). A¢iklanan tiim bu nedenlerle esit islem
ilkesine aykirt yonetim kurulu kararlarinin yaptirnminin ‘kesin hiikiimstizliik’

olarak belirlenmesinin yerinde olup olmad:g:, ayrica sorgulanmalidir.”™.

Moroglu ise, esit islem ilkesine aykiri olan genel kurul kararlarinin iptal
edilebilmesi, buna karsin, aynm ilkeye aykiri olan yo6netim kurulu kararlarinin batil
sayllmasimi elestirmektedir. Yazar esit islem ilkesinin Isvigre Federal Mahkemesi
tarafindan diirtstliik kuralinin anonim sirketler hukukundaki goériiniimii olarak kabul
edildigini, buradan hareketle esit islem ilkesine aykiriligin diiriistlik kuralina da
aykirilik olarak kabul edilmesi gerektigini; diirtistlik kuralina aykiriligin ise, agikca
iptal edilebilirlik nedeni oldugunu belirtmektedir. Moroglu’na gore esit islem ilkesine
aykirilik teskil eden yonetim kurulu kararlarinin butlani, kaderleri igbu karara bagli olan
genel kurul kararlarmin gegersizliginin siiresiz sekilde ileri siiriilebilmesine imkan
saglayacag i¢in hukuk giivenligi agisindan tehlike arz etmektedir. Yazar bu baglamda
esit islem ilkesine aykirt yonetim kurulu kararlarinin butlanina iligskin hiikkmiin (TTK m.
391/1,a), “Paysahipleri ile iiciincii kisilerin kisisel hak ve ¢tkarlarint dogrudan dogruya
ihlal eden veya kisitlayan” yonetim kurulu kararmin batil olacagini, ifade edecek

sekilde degistirilmesini onermektedir’®®.

Tekinalp, esit islem ilkesine aykiri hem yonetim kurulu kararlarinin (TTK m.

391/1,a), hem de genel kurul kararlarinin (TTK m. 447°de de acikga zikredilmemis

% Kendigelen, Degisiklikler, s. 279.
% Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 214-215.
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olmasma karsin) batil oldugunu ifade etmektedir’®’. Bununla birlikte yazar yonetim
kurulu kararlarinin butlanina iligkin diizenlemenin genellestirilmemesi, dolayisiyla
ilkeye her aykiriligin, butlana sebep olacaginin diisiillmemesi gerektigini belirtmektedir.
Zira pay sahiplerinin esit isleme tabi tutulmasina iligkin yiikiimliiliik, yalnizca yonetim
kurulunun tizerinde degildir; s6z konusu yilikiimliiliikk birgok kisiye yoneltilmistir.
Somut olayin 6zellikleri butlani hakli gostermeyebilir. Bunun yani sira “esit sartlarda”
ibaresinin somut olaya uygulanmasi agisindan, iptal daha uygun bir sonug olusturabilir.
O halde, hakli sebepler bulunuyorsa ve ortak menfaatler nesnel olarak
degerlendirildiginde esit islem ilkesine aykiriligin farkli bir sonuca baglanmasi

gereklilik teskil ediyorsa, hakim butlan karari Vermeyebilir7g8.

Eminoglu hem genel kurul, hem de yo6netim kurulu esit islem ilkesi ile bagh
olmasina ragmen, ayni ihlal neticesinde kararlarinin farkli yaptirimlara bagli olmasini

ilging bulmaktadir’®.

Cosgun, yonetim kurulu kararlari ile ilgili hitkkmiin aksine, genel kurul kararlarinin
esit islem ilkesine aykirilik teskil etmesi durumunda, batil olduguna iliskin olarak
getirilen diizenlemenin, neticeleri bakimindan 6énemli farklar ortaya ¢ikabilecegini ifade
etmektedir. Yazara gore s6z konusu kararlarin, anonim sirketin temel yapisin1 bozan
islemler arasinda kabul edilmesi, dolayisiyla butlan yaptirimina tabi tutulmasi olasi
iken, kanuna aykirilik neticesinde iptal yaptirimin giindeme gelmesi de miimkiindiir

(TTK m. 445-447)*®,

Kirca ise, esit islem ilkesinin sadece pay sahiplerinin ¢ikarlarinin korunmasina
iliskin olmasi sebebiyle tek tarafli emredici mahiyet tasidigina, bir diger ifade ile sirket
organlart bu kurala uymak zorunda olmasina karsin, pay sahiplerinin miinferit olaylar
acisindan esit islem ilkesine tabi tutulma hakkindan vazge¢cmesinin miimkiin olduguna
dikkat c¢ekmektedir. Buradan hareketle emredici olmasina karsin, yalnizca pay
sahiplerinin bireysel haklarin1 koruyan emredici hiikiimlerin (miinferit sekilde) ihlal

edilmesinin iptal sonucunu doguracagini; dolayisiyla esit islem ilkesine aykiri genel

7 poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. I, s. 619.
"% Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 621.
" Eminoglu, “Esit Islem”, s. 86.

80 Karahan/ Cosgun, s. 355.
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kurul kararlarmin yaptirnmimin butlan degil, iptal oldugunu belirtmektedir. Yazar bu
noktada bedelsiz pay alma hakkina iliskin olarak esit islem ilkesinin (miinferiden)
ihlalinin, ilgili 6zel diizenleme (TTK m. 462/3) uyarinca butlan oldugunu ayrica ifade
etmektedir. Keza sirket esas sozlesmesine konulacak bir hiikiimle, ilkenin genel olarak
bertaraf edilmesi durumu da pay sahipligi hakkinin 6ziinii ihlal ettigi i¢in, batil olarak
kabul edilmelidir (TTK m. 447)%".

Akdag Giiney, Alman hukukunda esit islem ilkesine aykir1 kararlarin genel kurul ya
da yonetim kurulu tarafindan verilmis olmasina iliskin olarak bir ayrim bulunduguna,
buradan hareketle esit islem ilkesine aykirilik olusturan genel kurul kararlarinin
yaptinnmimin iptal edilebilirlik (“Anfechtbarkeit”), istisnai hallerde ise butlan
(“Nichtigkeit ) olarak kabul edildigine®?; yénetim kurulu kararlar1 acisindan ise genel
olarak butlan miieyyidesinden degil, somut olaya gore ¢esitli olasiliklardan
bahsedildigine dikkat cekmektedir. Yazar genel kurul ve yonetim kurulu arasinda
hiyerarsik bir iliski bulunmadigini®®, bu kurullar tarafindan alinan kararlarmn etkileri
bakimindan bir ayniyet olmadigmi ve aralarinda esit islem ilkesine uyulmasi
bakimindan fark bulunmadig ifade etmekte; buradan hareketle esit iglem ilkesine aykiri
kararlar alinmasi durumunda uygulanacak yaptirimlarin da farkli olmasmin dogal

< 4
oldugu sonucuna varmaktadir®®.

Isvigre hukukunda pay sahiplerine karsi esit islemde bulunulmasi gerekliligi hem
genel kurul kararlari, hem de yoOnetim kurulunun faaliyetleri acisindan agikca
diizenlenmistir. Bu baglamda OR m. 706 uyarinca, sirketin amag¢ ve konusunun hakli
gostermedigi ya da pay sahiplerinin zararina sebep olan genel kurul kararlari iptal
edilebilir mahiyettedir. Buna karsin Tiirk hukuk sisteminde kanun koyucunun yonetim
kurulu ve genel kurul kararlarinin esit islem ilkesine aykirilik olusturmasi durumunda

farkli yaptirimlar 6ngdérmiis olmasina, kanun yapma teknigi agsindan bir engel olmadigi

801 Kyrca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 2/2, s. 84 vd.

802 K onuya iligkin olarak bkz. Akdag Giiney, s. 127, dn. 45°de yer alan yazarlar.

803 fsvigre doktrininde de genel kurul ve ydnetim kurulunun farkli yetkileri bulunduguna ve kendi
kurallarina gore calistiklarina dikkat ¢ekildikten sonra, her iki kurulun esit konumda oldugu ve aralarinda
hiyerarsik bir iligkinin bulunmadigi, dolayisiyla iki organdan birinin digeri lizerine konumlandirilmadigi
ifade edilmektedir, (Huguenin Jacobs, s. 16).

804 Akdag Giiney, s. 127.
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aciktir. Ancak soz konusu tercihin bilingli olup olmadigma iliskin bir emare
bulunmadigina dikkat ¢ekmek isteriz. Ayrica esit islem ilkesine aykiriligin hukuki
sonucunun, somut olayin sartlarina bagli sekilde iptal olarak belirlenmesinin, buna
karsin iptalin tek sonu¢ olarak degerlendirilmemesinin yerinde oldugu goriisiindeyiz.
Zira esit iglem ilkesi anonim sirketler agisindan temel bir ilke olarak diizenlenmistir.
Buradan hareketle uygulama alan1 oldukg¢a genis olan bu diizenlemeye iliskin olarak
somut olayimn dikkate alinmasini engelleyecek bigimde kalin ¢izgiler ¢ekilmesi, hiikmiin
getirilis amacindan uzaklasilmasina sebep olabilecegi gibi islem giivenligi acisindan da

tehlike yaratabilecektir.

II. GENEL KURUL KARARLARI ACISINDAN
A. iptal

Anonim girket genel kurullarinda kanun ve/veya sirket esas sozlesmesinde
belirlenen oy coklugu ile alinan kararlar, toplantida hazir bulunmayan ya da karara
olumsuz oy veren®® pay sahiplerinin (TTK m. 423) yam sira sirket organlarini da
baglamaktadir. Ancak bu durum oy c¢oklugunu elinde bulunduran pay sahiplerinin
istedikleri kararlar1 alabilecekleri, azinlik pay sahiplerinin ise bu kararlara riayet
etmekten bagka sanslari bulunmadigi anlamina gelmemektedir. Zira kanun koyucu oy
coklugunu elinde bulunduran pay sahiplerinin karar alma yetkilerini kanun ve esas

sOzlesmenin yani sira dirtistlik kural ile siirlandirmigtir®®

. Ayrica pay sahiplerinin,
yonetim kurulunun ve kararin uygulanmasi sorumluluklarina sebebiyet verdigi
durumlarda, yonetim kurulu iyelerinin kanun ya da esas sozlesme hiikiimlerine

ozellikle de diiriistliik kuralma aykir1 genel kurul kararlar aleyhine®” karar tarihinden

85 Yargitay 11 HD’ nin 06.02.2014 tarihli, E. 2014/ 818, K. 2014/ 2043 sayili kararina gére “Anonim
sirketlerde genel kurul kararlarimin yasa, anasozlesme ve afaki iyiniyet kurallarina aykiriik halleri ileri
suriilerek iptalleri isteminde bulunabilmek igin, toplantiya katilan iiyelerin karara ret oyu kullanarak
muhalif kalmast ve bu keyfiyeti zapta gecirmesi gerekmektedir. Oylama dncesi yapilan goriisme
swrasinda, bir éneriye karsi olundugunun belirtilmesi veya ret oyu kullanilmasi, alinan karart muhalif
olundugu anlamm tasimaz.”, (Altas, Soner: 6102 Sayili Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Kapsaminda
Sirketler Hukukuna Iliskin Yiiksek Yargi Kararlari, Ankara 2016, s. 154).

8% Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 189; Kendigelen, Abuzer: “Iptal Davasi Acma Hakki ve Pay Sahipligi
Stfatimin Ciiz’t Halefiyet (Paylarin Devri) Sonucu Degismesi”, Prof. Dr. Hayri Domanig¢’e 80. Yas Giinii
Armagani, Istanbul 2001, s. 308.

%7 Yargitay 23 HD’ nin 13.07.2012 tarihli, E. 2012/ 2999, K. 2012/ 4927 sayili kararinin ézeti “Genel
kurul toplantisina katilmaya yetkili olmayan kimselerin karara katimis bulunmalari halinde alinan
kararimin yasaya, anasozlesmeye ve iyiniyet kurallarina aykiri olduklar ileri siiriilerek iptalleri i¢in
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itibaren ii¢ ay igerisinde sirket merkezin bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesinde
dava agmalar1 miimkiindiir (TTK m. 445, m. 446). Ornegin sirketin kendi paylarin1
iktisap ederken alis fiyatinin pay sahipleri agisindan (herhangi bir objektif gerekce
ortaya konulmaksizin) farkli sekilde belirlenmesi esit islem ilkesine aykirilik

olusturabilecek, dolayisiyla da iptali miimkiin olabilecektir®®.

Genel kurul kararinin iptali, kararinin hakim tarafindan geri doniik olacak sekilde
ortadan kaldirilmasidir. Bu noktada kural, bir genel kurul kararinin kesin hiikiimsiiz
olup olmadigna iliskin kuskunun mevcudiyeti durumda kanuna, esas sozlesmeye
ozellikle de diristliik kuralina aykiri genel kurul kararlarinin iptal sebebi olarak
degerlendirilmesi gerektigi yoniindedir. Ayrica islemin sakatlik derecesinin iptal
oldugunun agik sekilde hiikiim altina alindig1 durumlarda, agilacak davanin iptal oldugu

tartlsmasmdlrsog.

Iptal davasi agilmasi ile amaglanan, genel kurul karari ile yaratilmis hukuki bir
durumun ortadan kaldirilmasidir. Dolayisiyla iptal davasi, bozucu insai bir dava
mahiyetindedir®™®. Bununla birlikte iptal davasi acan kisinin, uyusmazhga konu kararmn
nesnel olmadigint ya da sebepsiz ayristirmaya dayandigini kanitlama yiikiimliligi

bulunmaktadir®*?.

Doktrinde bir goriis, esit islem ilkesine aykiriligin iptal miieyyidesi ile
karsilasmasmin ilkenin diristliik kuralina aykirilik olusturmasina, bu durumun ise
diiriistliik kuralma®? iliskin genel kurul kararlar1 aleyhine iptal davasi acgilabilecek
olmasina (TTK m. 445) dayandlrmaktadlrgla. Buna karsin bizim de katildigimiz gorts,

esit islem ilkesinin 6102 sayili TTK ile pozitif bir norm olarak diizenlenmesinden

agilacak davada genel kurulda muhalefette bulunmug olma sarti aranmaz ise de, oylama sonucuna etkisi
olabilecek kisiler, katilmamasi gerekip de katilan ve olumlu oy kullanan kimseler olup, bu istirakin alinan
karara miiessir olmadigini ispatlarsa, bu katilim sonuca etkili olmayacagindan, bu halde iptal isteminin
reddi gerekir. Yokluk ile malul oldugu sonucuna varilan kararlar yéniinden ise muhalefet serhi ve hak
diistiriicii siire kosullar aranmaz.” seklindedir, ( Altas, s. 148).

808 Celiktas, s. 142.

509 poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. I, s. 531.

810 Kyrca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 2/2, s. 57.

81 Huguenin Jacobs, s. 136.

812 Diiriistliik kurali ve esit islem ilkesi arasindaki iliskinin degerlendirilesi i¢in bkz. I. Béliim, III, A, 1, a.
813 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 213-214.
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hareketle (TTK m. 357) esit islem ilkesine aykiri1 genel kurul kararlarinin kanuna

aykirilik (TTK m. 445) gerekgesi ile iptal edilebilecegi yoniindedir®,

B. Butlan

L]

Genel kurul kararlarmin hiikiimsiizligti agisindan  “butlamin ikinciligi” prensibi
bulunmaktadir®®. “Sakinma” (“butlamin istisnailigi”) olarak da isimlendirilen ilke
uyarinca, somut olayda iptal yaptirrmina mi, yoksa butlan yaptirimina mi bagvurulmasi
gerektigi konusunda tereddiit varsa islem giivenligi dikkate alinarak iptal yaptirimindan

yana tavir almak daha isabetli goriilmektedir®'®

. Zira esit islem ilkesine aykir1 karar, pay
sahibinin rizast bulunmasi durumda varligin1 devam ettirecek olmasina ragmen, butlan
ile sakat olan ilkeye aykiri bir karar agisindan pay sahibinin rizasi, hukuken islemi

gecerli hale getirmeyecektir®'’.

Buradan hareketle genel kurul kararlariin esit islem
ilkesine aykirilik teskil ettigi durumlarda karsilasilmasi olasi ilk yaptirim iptal miiessesi
olmasina karsin, istisnai durumlarda kararlarin batil olmas1 da s6z konusu olabilecektir.
Keza kanun koyucu, esit islem ilkesine iligkin diizenlemenin gerekgesinde “iptalin tek
sonu¢ olmadigint” ifade etmektedir. Ayrica genel kurul kararlariin butlanina iliskin
hiikiimde yer alan “ézellikle” ibaresi de Ornekleme yolu ile gergeklestirilen sayimin

818) O halde, esit islem ilkesine

siirl sayida olmadigina isaret etmektedir (TTK m. 447
aykir1 olarak alinan genel kurul kararlarinin somut olaym sartlarina gore butlan
yaptirimi ile karsilagmasi da olasidir®®. Keza ozellikle pay sahibinin genel kurula
katilma, asgari oy, dava ve kanundan kaynakli vazge¢ilmez nitelikteki haklarim
sinirlandiran ya da ortadan kaldiran; onun bilgi alma, inceleme ve denetleme haklarini

kanun koyucunun belirlediginin 6tesinde sinirlandiran; anonim sirketin temel yapisini

bozan veya sermayenin korunmasi hiikiimlerine aykirilik teskil eden kararlar batildir

814 Akdag Giiney, s. 127-128; Eminoglu, “Esit islem”, s. 86; Omag, s. 6.

815 Akdag Giiney, s. 129; Karasu, Rauf: “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gore Anonim Sirkette Genel
Kurul Kararlarimn Butlani”, Prof. Dr. Firat Oztan’a Armagan, Ankara 2010, C. I, s. 1247 vd..

818 Kyrea/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 2/2, s. 15 vd; Hirsch, s. 296 vd..

817 Bilgin, Esra Pinar, s. 1014; Akdag Giiney, s. 128.

88 TTK m. 447 niteligi geregi TBK m. 27 karsisinda 6zel hiikiimdiir. Ancak bu durum genel kurul
kararlarinin butlanina iliskin olarak TBK kapsaminda yer alan genel hiikiimlerin uygulanmayacagi
anlamina gelmemektedir. Dolayisiyla TTK m. 447°de sayilanlarin yani sira TBK m. 27’e gore yasanin
emredici hiikiimlerine, ahlaka, kamu diizenine ve kisilik haklarina aykir1 olan veya konusu imkansiz olan
kararlardir batildir, (Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 528).

819 Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 151.
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(TTK m. 447). Bu baglamda 6rnegin genel kurulun bir karar ile pay sahiplerinden
bazilarima sermayenin iadesi yasagina aykiri sekilde 6deme yapilmasi ve bu yolla esit
islem ilkesine uygun olmayacak bi¢imde muamele edilmesi, ayn1 zamanda sermayenin
korunmas: hiikiimlerine aykirilik teskil edecegi i¢in butlan yaptirimi ile

karsilasacaktir®®.

C. Yaptirimin Belirlenmesi

Butlan ve iptal yaptirimlari arasindaki sinirin ¢izilmesi, 6zellikle butlanin tespitinin
siireye tabi olmadan ileri siiriilebilmesinden kaynakli sakincalar dikkate alindiginda
biiylik 6nem tasimaktadir®”. Bunun yani sira iptali miimkiin olan kararlar mahkeme
tarafindan iptal edilene kadar gecersiz degildir; dolayisiyla saglikli bir genel kurul
karariin hukuki sonuglarini dogurur ve iptal davasi agilsa bile mahkeme tarafindan bir
tedbir verilmedigi slirece uygulanmaya devam edilir. Buna karsin batil (veya yok)
sayilan genel kurul kararlar1 baslangigtan itibaren herhangi bir hukuki etki ve sonug
dogurmayacagi i¢in hiikkiimsiizliiglin tespiti kararina kadar da gecerli olmayacaktir.
Keza batil islem ve kararlar1 hakim kendiliginden dikkate alirken, iptali miimkiin olan
genel kurul kararlarin ilgililer tarafindan dava agilarak ileri siirtilmesi gerekmektedir.
Ayrica hakimin genel kurul kararmin batil oldugunu, davaci tarafindan agilan iptal
davasinda mevcut olan sartlardan 6grendigi andan itibaren; butlan (ya da yoklugu)
kendiliginden g6z Oniinde bulundurarak karar vermesi gerekecektir. Kaldi ki, davaci

tarafindan davanin nitelendirilmesi, hakim agisindan baglayici da degildirszz.

Konuya iligkin olarak Yargitay Hukuk Genel Kurulu tarafindan verilen 02.04.2014
tarinli ve E. 2013/11-1048, K. 2014/430 say1l1 kararin uyarinca,

“Mutlak butlanla batil kararlar, bastan beri hiikiimsiiz olan, sonradan
gegerlilik kazanma olanagi olmayan, emredici kurallara, kamu diizenine

veya ahlaka ve adaba aykiri veyahut konusu olanaksiz olan kararlardwr. Bu

820 Konuya iliskin olarak Alman doktrininde esit islem ilkesini belirli pay gruplari bakimuindan genel
olarak kaldirmaya yonelik bir genel kurul karari, anonim sirketlerin temel prensipleri ile uyumlu olmadig1
icin batil sayilir. Dahas1 kararin tiim pay sahipleri tarafindan onaylanmig olmast da bu durumu
degistirmeyecektir, (Akdag Giiney, s. 128, dn. 48’de ad1 gegen yazarlar).

821 Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 151; Akbulut, s. 76.

822 pulagh, Genel Esaslar, s. 513.
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tiir kararlar, bastan beri hiikiim ifade etmezler ve mahkemece, re’sen
iizerinde durulmasi da gerekir. Iptali kabil kararlar ise, daha cok ortaklarin
menfaatlerini koruyan diizenlemelere aykirilik teskil eden, emredici kurallar
disinda yorumlayici ve sekle iliskin kurallarin ihlal edildigi kararlardir.
Iptali gereken kararlar, bastan itibaren gecersiz olmadiklarindan, iptal

edilinceye kadar gecerli bir kararin hiikiim ve sonug¢larini dogururlar. ~B23

Bahse konu yaptirimlar arasindaki temel ayrim, ihlal edilen emredici hiikkmiin kamu
diizenine aykirilik tasiyip tasimadigi lizerinde toplanmaktadir®*. Bu baglamda anonim
sirketin temel niteliklerine, sirket alacaklilarinin ve gelecekteki pay sahiplerinin
menfaatlerinin korunmasina iliskin hiikiimlerin mutlak (kesin) emredici mahiyette
olmalarindan hareketle ihlal edilmeleri halinde butlan yaptirimin uygulanmasi s6z
konusu olacaktir. Diger taraftan, mevcut pay sahiplerinin ¢ikarlarinin korunmasina
hizmet eden hiikiimler emredici nitelikte sayildigindan, ihlal edilmeleri halinde iptal
yaptirimi giindeme gelecektirgzs. Bu baglamda, ilgili diizenlemede sayilan pay sahibinin
genel kurula katilma, asgari oy, dava ve kanundan kaynaklanan vazgecilmez
mabhiyetteki haklarini sinirlandiran veya ortadan kaldiran; pay sahibinin bilgi alma,
inceleme, denetleme haklarini kanunun belirlemis oldugu 6l¢iiniin disinda sinirlandiran
ve anonim sirketin temel yapisini bozan yahut sermayenin korunmasina iliskin
hiikiimlere aykirilik olusturan kararlar, gelecekteki pay sahiplerini ve sirketten alacakli

olan kisileri de etkileyebilecek nitelikte oldugundan batil olarak kabul edilmektedir®®.

Esit islem ilkesi agisindan iptal ve butlan yaptirimlar arasindaki sinirin tespitinde
“stirekli aykirilik” kriteri kullanilmaktadir. S6z konusu kritere gore esit islem ilkesine
stirekli aykirilik sonucunu doguran genel kurul kararlari butlan, yalmizca belirli pay
sahipleri agisindan ve bir defalik (gegici) aykirilik olmast durumunda ise iptal yaptirimi

uygulanacaktir®’. O halde 6rnegin, ayni konumdaki paylara farkl kar pay1 6denmesi®?®,

823 Altas, s. 163.
824 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 62-63; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 151.
825 Moroglu, Hiikiimsiizlik, s. 63 vd.; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 151.
826 Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 151.
827 Akdag Giiney, s. 128; Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 151; Moroglu, Hiikiimsiizliik, s.
207; Omag, s. 6; Bilgin, Esra Pinar, s. 1015; Giirbiiz Usluel, s. 59.
8 « .. aymi pay grubu icinde bulunan pay sahiplerine farkli haklar tanyan genel kurul kararlarna karst
esit islem ilkesine aykirilik gerekgesiyle iptal davast agilabilir. Ornegin aym pay grubu i¢inde bulunan
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objektif bir sebep olmaksizin bazi pay sahiplerinin riighan haklarinin sinirlandirilmasi,
esas sozlesme degisikligi ile bazi paylara imtiyaz taninmasina iliskin genel kurul
kararlar1 karsisinda iptal davasi agilabilecektir. Goriildiigii tizere tiim bu 6rneklerde ihlal
edilen menfaat, islem sebebiyle dezavantajli konuma diisen belirli ve mevcut pay
sahiplerinindir. Buna karsin, 6rnegin belirli pay sahiplerinin oy, genel kurula katilma ve
iptal davas1 agma gibi haklarinin tamamen ortadan kaldirilmasini 6ngéren genel kurul
karar1 batil olarak degerlendirilmelidir. Zira bu sartlar altinda alinan karar, mevcut pay
sahipleri arasinda esitsizlik yaratmasinin yani sira gelecekteki pay sahiplerini de
etkileyebilecek mahiyettedir. Bir diger ifade ile, bu durumda esit iglem ilkesine aykiri
olarak alinmis karar, ileriye yoOnelik olarak devamli bir etkiye sahiptir ve payimn el
degistirmesi durumunda yeni pay sahiplerini de kapsayacagi i¢in butlan yaptirim ile

karsllasmahdlrszg.

Akdag Giiney, strekli aykirilik kriterinin her zaman ve her durumda saglikli bir
sonuca varmasinin mimkiin olmadigmi ifade etmektedir. Yazara gore Ornegin
sermayenin iadesi yasagina aykir1 olarak bir defaya mahsus sadece bazi pay sahiplerine
O0deme yapilmasi halinde, bunun gecgici bir aykirilik olarak degerlendirilip iptal
miieyyidesine tabi tutulmasi miimkiin degildir. Zira sermayenin iadesi anlamina gelen
bir karar, tekrarlanmasi veya uzun siireli olmasindan bagimsiz sekilde, anonim sirketin

temel ilkeleri ile bagdasmadigi i¢in, batildir.

Bu noktada Akdag Giiney tarafindan ortaya konulan Ornek {izerinden siirekli
aykirilik kriterine getirilen elestirinin yerinde olmadig1 goriisiindeyiz. Her ne kadar esit

islem ilkesine aykiriligin, her somut olay acisindan ayrica incelenmesi gerektigini

paylara farkh kar payr odemesi ongéren veya kdr payimin ddenme zamani konusunda pay sahipleri
arasinda ayricalik yapan genel kurul kararlar: iptal edilebilir. Ancak bu érneklerde oldugundan farkli
olarak, esit islem ilkesini gelecek icin siirekli olarak ortadan kalduwmayr ve ortaklara keyfi muamelede
bulunmayr amaclayan esas sozlesme degisikligine iliskin genel kurul karart batil sayimahdwr. Zira esit
islem ilkesi TTK Tasarisi’min 357. maddesinde temel ilkeler baslhigi altinda diizenlenerek, pay sahiplerinin
esit muameleye tabi tutulma hakki, temel haklardan bir olarak kabul edilmistir. Esit islem hakkinin
stirekli olarak kaldirilmasi, anonim sirketin temel yapisi ve niteligi ile bagdasmadigi gibi, ahlaka ve
adaba da aykirt olur.”, (Karasu, “Butlan”, s. 1254).

529 Kirca/ Sehirali Celik/ Manavgat, C. 1, s. 151-152. Yildiz ise burada ki hiikiimsiizliikk halinin yokluk
oldugunu ifade etmektedir. Yazara gore “... ozellikle pay sahiplerinin mali nitelikteki haklarini gelecege
doniik olarak ortadan kaldumak miimkiin degildir. Bir diger ifade ile esit islem ilkesini gelecek igin
devamli olarak bertaraf eden ve pay sahiplerine keyfi davramista bulunulmasina olanak veren esas
sozlesme hiikiimleri ile genel kurul kararlart da yoklukla maliildiir.”, (Y1ldiz, Esit Islem, s. 214).
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diistinsek de, verilen 6rnekte iptal veya butlan yaptirimi arasindaki ¢izginin ilgili kriter
tarafindan belirlenmesine gerek olmadigina dikkat ¢ekmek isteriz. Zira sermayenin
iadesi yasagina aykir1 olarak alimmis ve esit islem ilkesine uygun olmayan bir karar
“sermayenin korunmast hiikiimlerine aykir1” oldugu icin herhangi bir kriter aranmasi
gerekmeden batil olacaktir (TTK m. 447/1,c). Bir diger ifade ile s6z konusu ornege
iliskin 6zel bir diizenleme olmasi sebebiyle, baska bir gerek¢e sunulmasina ihtiyag
duyulmaksizin, ilgili genel kurul karar1 butlan yaptirimi ile karsilasacaktir. Ayrica 6zel
bir diizenleme bulunmadigi varsayimindan yola ¢ikildiginda da Akdag Giiney’ in bir
defalik (gecici) aykirilik olmasi halini, islemin etkisi agisindan degerlendirmedigi
anlagilmaktadir. Zira sermayenin iadesi yasagina aykiri olarak bir defaya mahsus,
sadece baz1 pay sahiplerine 6deme yapilmasi halinde, pay sahipleri arasinda esitsizlik
yaratan iglem ayni zamanda sirketin sermaye yapisini da bozabilecek, buradan hareketle
sirket tiizel kisiligini zarara sokabilecek, dahasi gelecekteki pay sahiplerini bile
etkileyebilecektir.

Bu noktada belirtmek isteriz ki, Tiirk, Alman ve Isvi¢re hukuk sistemlerinde kanun
koyucu, yokluk ve butlan hallerine iliskin bir ayrim yapmam1$t1r830. Keza Tirk
hukukunda gerek yokluk, gerekse butlan hukuki sonuglari agisindan ayni hiikiimlere
tabidir®. Buna karsin Moroglu, yokluk ve butlan kavramlarina baglanan hukuki
sonuglarin siirli da olsa farkli olduguna dikkat ¢ekmektedir. Yazara gore, butlan
durumunda hukuki iglem seklen mevcuttur, ancak amacglanan hiikiimleri baslangictan
itibaren kimseye kars1 dogmayacaktir. Yokluk halinde ise, bahse konu hukuki islem bir
veya daha fazla unsurunun bulunmayisindan kaynakli olarak seklen de olsa mevcudiyet
(varlik) kazanamamistir. Bu baglamda hukuken yok olan bir isleme herhangi bir sonug
baglanmas1 miimkiin olmamasina karsin, seklen varligin1 koruyan batil bir hukuki
isleme “konversiyon” (hukuki tahvil) yoluyla hukuki sonu¢ baglanabilmesi imkéan
dahilindedir®®?. Ayrica butlan durumunda TMK m. 2’nin ileri stiriilmesi miimkiin

olmasina karsin, yokluk hali agisindan boyle bir imkan bulunmamaktadir.

830 Moroglu, Hiikiimsiizliik, s. 29.

831 Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. |, s. 530; Pulash, Genel Esaslar, s. 512,

832 Moroglu, Hitkiimsiizliik, s. 31-32. Ornegin bir genel kurul kararmimn alinabilmesi i¢in usuliine uygun
davet ve buna uygun toplant1 yapilmasi sarttir. Ancak toplant1 yapilmadan “elde dolastirma usulii” ya da
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Konuya iligkin olarak Yargitay 11. HD tarafindan verilen bir karara deginmekte
fayda gérmekteyiz. S6z konusu kararda, davacinin dogmus bir hakkinin ayni1 zamanda
esit islem ilkesine de aykiri olarak verilen bir genel kurul karar1 ile “yok edilmesinin”
hukuken olanakli olmadig1, genel kurul kararinin iptaline yonelik olarak ayri bir dava
acillmasina gerek bulunmadigi ve genel kurul kararmin “davact yédniinden” yok

hiikmiinde oldugu belirtilmistir®*

. Ilgili kararda agik oldugu iizere Yargitay bahse konu
hiikiimsiizlik haline iliskin bazi kavramlar1 hatali olarak kullanmaktadir. Oncelikle
davacinin dogmus hakkinin yok edilmesi s6z konusu olamayacaktir. Zira yokluk
durumda seklen dahi olsa varlik kazanamamais bir hukuki islem bulunmaktadir. Buradan
hareketle zaten olmayan bir seyin yok edilmesi de miimkiin olmayacagi i¢in Yargitay’in
ifadesinin dogru olmadig1 goriisiindeyiz. Aynt minvalde yoklugun sadece taraflardan

biri agisindan degerlendirilmesinin de hatali bir yaklasim oldugunu diisiinmekteyiz.

Yildiz, esit islem ilkesini ihlal eden organin, genel kurul olmasi durumunda iptal

veya hiikiimsiizligiin tespiti davasi agilabilecegi ifade ettikten sonra, hiikiimsiizliigiin

“mektup ” ile genel kurul karar1 alinmigsa kurulu ve sekli noksanliklar sebebiyle s6z konusu karar hukuki
anlamda hicbir etki ve sonu¢ dogurmayacak dolaysiyla “yok” sayilacaktir, (Pulash, Genel Esaslar, s.
511; Aym yonde goris i¢in bkz. Akbulut, s. 63).

833 yargitay 11 HD tarafindan verilen 28.06.2011 tarihli ve E. 2009/ 8722 K. 2011/ 7836 sayih kararda
“... Esasen taraflar arasindaki uyusmazhik, davali sirketin 20.3.2008 tarihinde yapilan olagan genel
kurul toplantisinda giindemin 6 nci maddesinde " 2007 yili faaliyetinden dogan dénem karinin
dagitimimin verilen onerge ekindeki kar zarar tablosuna gére yapilmasi, yonetim kurulu iiyesi igin
dagitilacak temettii sonrasi kalan miktardan dagitilmak iizere ayrilan 3.380.083,77YTL.nin
dagitilmayarak olaganiistii yedeklere alinmasi, yonetim kurulu icin dagitilmasina karar verilen
340.000,00YTL.nin yénetim kurulu iiyeleri arasinda daha once personele dagitilan primden pay almast
sebebiyle genel miidiir hari¢ diger yonetim kurulu iiyeleri arasinda, yonetim kurulu baskaninca
belirlenecek performanslarina gére yonetim kurulu karart dogrultusunda yapilmasi” seklinde alinan
kararmm davaciyt baglayip baglamayacagi noktasinda toplanmaktadir. Mahkemece, benimsenen bilirkisi
raporu dogrultusunda, yukarda yazili gerekgelerle davanin reddi cihetine gidilmistir. Oysa, TMK.nun 2
nci maddesi hiikmii uyarinca, herkes, haklarini kullanirken ve borglarint yerine getirirken diiriistliik
kurallarina uymak zorunda olup, davali sirketin anilan genel kurul kararmmin esitlik ilkesine agik¢a aykir
oldugu kuskusuzdur. Kaldi ki, davalr sirket ile eski yonetim kurulu iiyesi olan davaci arasindaki iliski bir
vekalet sozlesmesi iliskisi olup, davali sirketin tek tarafli bir genel kurul karari ile davacinin dogmus bir
hakkinin yok edilmesi hukuken olanakli degildir. Ote yandan, mahkemenin kabuliiniin aksine davaya konu
genel kurul kararimin iptaline yonelik ayrica bir dava agilmasina dahi gerek bulunmaksizin derdest isbu
davada anilan genel kurulun kararmmin davaci yoniinden yok hiikmiinde oldugunu defi olarak ileri
stiriilebilir. ..” ifadelerine yer verilmistir, (Erisim Adresi: www.kazanci.com, Erigim Tarihi: 01.03.2018).
S6z konusu karara iliskin olarak Camoglu, “Yargitay, genel kurulun esitlik ilkesine aykiri kararlarinin
yok hiikmiinde olduguna karar vermistir.” yargisina varmaktadir, (Poroy/ Tekinalp/ Camoglu, C. I, s.
528; Eris, C. 2, s. 2331). Ancak bu noktada kararin esit islem ilkesine aykirihik olusturdugu igin degil;
genel kurulun tek tarafli iradesini ortaya koyarak, vekalet sozlesmesinden kaynakli bir hakki ortadan
kalmaya ¢aligmasi sebebiyle yok hiikmiinde kabul edildigine dikkat ¢ekmek isteriz. Bu noktada kararin,
ayni zamanda esit islem ilkesine aykir1 olmasinin yokluga sebep teskil etmedigi goriisiindeyiz.
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tespiti davasina iligskin olarak butlan ve yokluk yaptirimlarma deginmistir. Yazar, ilk
esas s0zlesme hiikmii veya sonradan bir genel kurul karari ile esit islem ilkesinin mutlak
mabhiyette uygulandigi koruyucu haklar agisindan ilkenin ihlal edilmesi halinde, yokluk
yaptirimi ile karsilasilacagini ifade etmektedir. Bu baglamda 6rnegin, pay sahiplerinin
bilgi alma haklarin1 kullanamayacaklarinin kararlastirilmasi, iptal davasi ya da oy
hakkini belirli bir miktarda pay1 bulunan ortaklarin kullanabileceklerine iliskin genel

kurul kararlar1 hiikiimsiizdiir®*,

Yazara ifade ettigi orneklerin hiikiimsiizliigli konusunda katilmamiza karsin, soz
konusu hiikiimsiizliik halinin, ancak genel kurul kararina iliskin esasli unsurlarin
eksikligi halinde yokluk olarak nitelendirilebilecegi goriisindeyiz. Bir diger ifade ile,
koruyucu haklar agisindan (Sadece) esit islem ilkesine aykiri olarak alinmig bir genel
kurul karari yok hiikmiinde degerlendirilmemeli, buna karsin butlan yaptirimi

uygulanmalidir.

Tiim bu haller dikkate alindiginda genel kurul kararlarimmin (sadece) esit islem
ilkesine aykiriliginin ileri siiriildiigli durumlarda iptal veya butlan yaptirimina tabi
tutulmasi gerektigini ifade etmek isteriz. Keza s6z konusu yaptirimlara iliskin olarak
oncelikle kanunun lafzinin dikkate alinmasi, bu noktada bir ¢eliski yasanmasi halinde
ise genel kurul kararlar1 bakimindan butlanin ikinciligi prensibi de goz Oniine alinarak,
stirekli aykirilik kriterinin iglemin sayist degil, etkisi agisindan dikkate alinmasi

gerektigi goriisiindeyiz.
I1l.  YONETIiM KURULU KARARLARI ACISINDAN

A. Butlan

Yonetim kurulu tarafindan, esit islem ilkesinin ihlali miimkiindiir. Kanun koyucu
yonetim kurulu kararlarinin butlanini 6rneklerle agiklarken, ilk siray1 esit islem ilkesine
aykir1 olan kararlara vermis (TTK m. 391/1,a) ve s6z konusu siralamanin bilingli

yapildigin1 “En ¢ok rastlanan gegersiz yonetim kurulu kararlar esitlik ilkesine aykir

84 Yildiz, Esit islem, s. 213 vd.; Kaya, Bilgi Alma Hakku, s. 344 vd..

230



olanlardir” ifadesi ile ortaya koymustur®®. Buradan hareketle drnegin, genel kurulda
sermaye artirrm karar1 alinirken, bazi pay sahiplerinin olumsuz oy verdikleri
gerekgesiyle, yonetim kurulu tarafindan yeni ¢ikarilacak paylara iligkin olarak 6n alim
haklarin1 kullanma imkanindan mahrum birakilmasi halinde, alinan yoénetim kurulu
karar1 esit islem ilkesine aykirilik sebebiyle batil olacaktir. Ayni minvalde pay
sahiplerinin bakiye sermaye borglar1 takip edilirken, baz1 pay sahiplerinden s6z konusu
borcun tamaminin, 6rnegin kurucu olan diger pay sahiplerinden ise yarisinin talep

edilmesi esit islem ilkesine aykirilik gerekgesi ile butlan yaptirimi ile karsllasacaktlrsse.

Anonim sirketin kendi paylarini iktisab1 halinde de yonetim kurulunun esit islem
ilkesine aykirt davranmasi ve bunun sonucunda batil islem gergeklestirmesi
miimkiindiir®™’. Sirketin kendi paylarim edinmesi, esasen sirket ve pay sahibi arasinda,
payin devrine iligkin olarak yapilan tasarruf islemi ile ger¢eklesmektedir. Bu baglamda
genel kurul, yonetim kuruluna sirketin kendi paylarimi iktisabina iligkin yetki verirken
iktisap edilecek paylarin itibari deger sayilarini, toplam itibari degerlerini, bu paylara
Odenebilecek bedel hususunda alt ve iist sinirlar tespit etmek zorundadir (TTK m.
379/2%%). Ancak yonetim kurulu kendisine taninan siire zarfinda ne zaman, ne miktarda
ve belirlenmis smurlar icerisinde hangi bedel lizerinden paylar1 satin alacaginmi kendisi
takdir edecektir. Bir diger ifade ile, yonetim kurulunun az veya ¢ok takdir yetkisi

bulunmaktadir. S6z konusu takdir yetkisinin ise, esit islem ilkesine uygun olarak

85 Gerekge TTK m. 391/1.

836 pulagh, Genel Esaslar, s. 607. Konuya iliskin olarak Yargitay 11 HD tarafindan verilen 24.04.2017
tarihli E. 2015/15026, K. 2017/2343 sayili karar ile ilk derece mahkemesinin “... davaya konu yénetim
kurulu kararmmin mali ve hukuki dayanagimin olmadigi, séz konusu kararlarin hayatin olagan akigina
aykirt oldugu, gergek bir borg iliskisine dayanmayan, pay sahibi sirketlerin davali Sirket'e olan borcunu
sifirlamaya yénelik ve ayni zamanda séz konusu pay sahibi sirketler lehine esit islem ilkesine aykir
kararlar oldugu, bu bakimdan soz konusu kararlarin, diiriistliik kurali ve esit islem ilkesine aykir
bulundugu, yonetim kurulu kavarinda ticari defterlere islenmesine karar verilen zararlarin édenmesi
halinde sirket 6z kaynagimin yarisina yakimini yitirmis olacagimin tespit edildigi, bu durumda anilan
kararlarin sermayenin korunmasi ilkesine de aykiri goriildiigii gerekgesiyle davamin kabuliiyle davali
Sirket'in yonetim kurulunun 24/09/2013 tarih ve 2013/11 numaral kararimin (1. 2. ve 3. bendlerden
olusan) TTK'min 391. maddesi uyarinca batil yonetim kurulu karari niteliginde oldugunun tespitine...”
hiikmettigi karar onamustir, (Erisim Adresi: www.kazanci.com, Erigim Tarihi: 09.03.2018).

%7 Yiice, Aydin Alber: Anonim Sirketlerde Yonetim Kurulu Kararlarinin Butlani, Istanbul 2015, s. 103.
838 Bahse konu hiikiim, serbest yiizdeye iliskin yetki sartini diizenlemektedir. Serbest yiizde igin genel
kurul, ancak yonetim kuruluna yetki verebilecektir. Yonetim kurulunun bu yetkiyi isteyebilmesi i¢inse
somut veya yakin tarihte ortaya ¢ikacak bir tehlike veya kayba iligkin bir sebep gostermesi sart degildir.
Herhangi bir sebep gosterilmeden de yalmizca gereginde kullanilmak igin bu yetki istenebilir. Ancak
genel kurulun, yetkinin kullanimini belirli amaglara baglamasi miimkiindiir, (Gerek¢e TTK m. 379/2).
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kullanmas1 gerekmektedir®®

. Dolayisiyla sirketin kendi paylarini iktisab1 sirasinda pay
sahipleri arasinda ayrim yapilmak suretiyle, bazi pay sahiplerinin paylarmin sirket
tarafindan satin alinmasi, digerlerinin ise bunun disinda birakilmasi esit islem ilkesine
aykirilik olusturacaktir®®. Buradan hareketle 6rnegin anonim sirketin iflas: durumunda,
paylar1 sirket tarafindan satin alinan pay sahipleri, sirkete sermaye olarak getirdikleri
malvarlig1 degerlerine iflas masasima dahil olmadan kavusabilecek olmalarina karsin,
diger pay sahiplerinin ekonomik olarak elverigsiz bir konumda kalmalar1 s6z konusu

olabilecektir®!

. Ayn1 minvalde, yonetim kurulunun kendisine yakin gordiigli yahut tam
tersine sirketten ayrilmasini istedigi kisilere, paylarimi gercek degerinin {izerinden bir
bedelle satin alma teklifinde bulunmasi durumunda da esit islem ilkesi ihlal edilmig

olacaktir®?.

Kanun koyucu yonetim kurulu kararlari iptal edilemeyecegi ancak batil yonetim
kurulu kararlarina kars1 mesru menfaati bulunanlar tarafindan siireye bagli olunmaksizin
tespit davasi acilabilmesi miimkiin oldugunu ifade etmektedir. Yargitay’in yerlesik
ictihadi da yonetim kurulu kararmin gecersiz oldugunun tespitinin mahkemeden

83 Ancak bu durumun somut olayda celiski yaratacak

istenebilecegi yoniindedir
mabhiyette oldugu ifade edilmektedir®. Zira kayitli sermaye sistemini benimsemis halka

acik anonim sirketlere iliskin olarak, SerPK m. 18/6 su sekildedir:

“Yonetim kurulunun bu maddedeki esaslar ¢ergevesinde aldigi Kararlar
aleyhine, 6102 sayii Kanunun genel kurul kararlarimin iptaline iliskin
hiikiimleri ¢ercevesinde yonetim kurulu tiyeleri veya haklari ihlal edilen pay
sahipleri, kararin ilanindan itibaren otuz giin icinde ortaklik merkezinin

bulundugu yer ticaret mahkemesinde iptal davasi acabilirler.”

839 Tiirk, Ahmet, 120; Sevi, Ali Murat: “Anonim Ortakligin Kendi Payini Devralmasi Uzerine Bir
Inceleme”, BATIDER, Y. 2003, C. 22, S. 1, s. 247-248.

80 Tiirk, Ahmet, s. 120 vd.; Yiice, s. 103.

! Yiice, s. 103.

82 Tiirk, Ahmet, s. 121.

83 Gereke TTK m. 391/1. “6102 sayili yeni Tiirk Ticaret Kanunu’nda, kaynak Isvigre Borclar
Kanununda oldugu gibi, yonetim kurulu kararlarima karsi iptal davast agilip agilamayacagr hususunda
agik bir hiikme yer verilmemistir.”, (Pulash, Sirketler, s. 443).

84 Akdag Giiney, “Esitlik ilkesi”, s. 129.
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Konuya iligkin bir goriis, 6rnegin yonetim kurulunun yeni pay alma hakkini pay
sahipleri arasinda esitsizlige sebep olacak sekilde kisitlamasi durumunda®® (SerPK m.
18/5) kayithi sermaye sistemini benimsemis halka acik anonim sirketler agisindan sz
konusu yonetim kurulu kararina kars1 iptal davasi agilabilmesine karsin, kayitli sermaye
sistemini benimseyen halka kapali anonim sirketlerde ayni tlirdeki bir yonetim kurulu
kararinin butlaninin istenebilecegi y6n1'indedir846. Ancak bu noktada kayitli sermaye
sistemini benimsemis halka acik olmayan anonim sirketler acisindan, kayith sermaye
sisteme iliskin yonetim kurulu tarafindan alinan kararlarin kanun, esas sdzlesme ve
diiriistliik kuralina aykir1 olmast halinde ilan tarihinden itibaren bir ay igerisinde iptal

davasi a¢ilmasinin miimkiin olduguna dikkat cekmek isteriz (TTK m. 460/5).

Yonetim kurulu tarafindan pay sahiplerine farklt davranilan her halde esit islem
ilkesine aykirilik bulundugu sonucuna varilamayacaktir. Bu baglamda 6zellikle yonetim
kurulunun anonim sirketi temsilen {i¢iincii kisilerle kuracagi hukuki iligkiler ile ayni
nitelik ve kosullarda olmak sartiyla, pay sahiplerinden biri ile kurabilecegi hukuki
iligkiyi diger pay sahipleri ile kuramamasi ilkenin ihlali sonucuna sebep teskil

847 fsvigre Federal Mahkemesi tarafindan verilen bir kararda da®*® kendi

etmeyecektir
paylarini iktisap eden bir sirketin, bu paylar1 elden ¢ikarmasi sirasinda, sz konusu
paylarin tamaminin bir pay sahibine satilmasi esit islem ilkesine aykiri bulunmamaistir.
Yiiksek mahkeme bu islemin sirket disinda bir tgiincii kisi ile yapilacak hukuki
islemden farki bulunmadigin1 belirttikten sonra, durumun riichan hakkinin
kullanimindan tamamen farkli olduguna isaret etmistir. Kararda, sirketin amacina

ulagmasi i¢in izlenmesi gereken yol hakli géstermedigi siirece, sirket organlarinin tiim

pay sahiplerine esit davranma yiikiimliigii altinda bulundugu belirtilmistir®*®.

83 Bu noktada riighan hakkimin smirlandirilmasina iliskin TTK m. 461/2 ve m. 461/3 hiikiimleri halka
acik anonim sirketler i¢in uygulanmayacaktir, (SerPK m. 18/5).

846 Akdag Giiney, “Eyitlik likesi”, s. 129; Yiice, s. 102; Manavgat, Caglar: “Tiirk Ticaret Kanunu ve
Sermaye Piyasast Kanunu'ndaki Kayitli Sermaye Sistemine Iliskin Hiikiimlerin Degerlendirilmesi”,
BATIDER, C. XXIX, S. 1, Y. 2013, s. 77. Arslan’a gore “... genel kurul kararlarinda oldugu gibi (TTK
m. 445) kanuna esas sozlesmeye veya diiriistliik kuralina aykwrr tiim yonetim kurulu kararlarmma karst
iptal davast ac¢ilmast miimkiin olmalidr. Bu ¢ercevede yénetim kurulu kararlarina karsi TK 460/V’e
paralel olarak yonetim kurulu iiyelerine ve pay sahiplerine verilebilir.”, (Karahan/ Arslan, s. 411).

%7 Yiice, s. 103.

848 JdT 1962 1 616-624, (Ogal, s. 45 vd.).

9 Yiice, 5. 103-104. Kararin tam metni i¢in bkz. Ocal, s. 45 vd..
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Kanun koyucunun yonetim kurulu kararlarinin hiikiimsiizliigiine iliskin tek
yaptirimin butlan oldugu kanisim1 olusturan tercihi, doktrinde elestirilmektedir. S6z
konusu elestiri kapsaminda benzer bir diizenlemenin Alman ve Isvi¢re hukuklarinda yer
almadigina dikkat ¢ekilerek, Alman hukukunda yonetim kurulunun esit islem ilkesine
aykir1 kararlar1 agisindan butlan yaptirimi kabul edilmis olmasina karsin, bir genelleme
yapilmadigi ifade edilmektedir. Bu baglamda Alman hukukunda ilkeye aykirilik halinde
tek bir yaptirimdan bahsedilemeyeceginin alt1 ¢izilmektedir. Isvigre hukukunda ise yine

konuya iligkin bir genelleme bulunmadig ifade edilmektedir®®°.

Buna karsin kanun koyucu, OR m. 714 ile batil yonetim kurulu kararlarma kars1
tespit davasi acilabilme olanaginin, genel kurul kararlarina iliskin OR m. 706b’ye
gonderme yapilarak diizenlendigine dikkat ¢ekmektedir. Bu baglamda Tiirk hukukunda
batil yonetim kurulu ve genel kurul kararlarina karsi ayri hiikiimler diizenlenmesinin

Isvigre’den daha agik ve amaca uygun bir sistem oldugu belirtilmektedir®®,

Fikrimizce, batil kararlarin yonetim kurulu ve genel kurul agisindan ayri ayri
diizenlenmesi, ilgili hiikiimlerin daha anlasilir ve kolay erisilir olmasini saglandigi i¢in
yerindedir. Ancak, uygulama alan1 oldukga genis olan ve temel bir ilke mahiyetindeki
esit isleme aykir1 yonetim kurulu kararlarini, yalnizca batil kararlar arasinda saymak;
buna karsin, somut olay1 dikkate almaksizin iptal ve diger yaptirimlar1 dikkate almamak
bir eksiklik olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Zira esit islem ilkesine aykir1 yonetim kurulu
kararlar1, halka agik olan ve olmayan anonim sirketler agisindan degerlendirildiginde,
iptal ve butlan olarak iki farkli yaptirimla karsilasilmasi gerekcelendirilememis bir
celigki yaratmaktadir. Bunun yani sira, esit iglem ilkesine aykiriligin hukuki sonucunun

esasen iptal yaptirnmi oldugu, ancak bunun tek sonug¢ olarak degerlendirilmemesi

80 Akdag Giiney, s. 129. “Eksik veya sakat yéonetim kurulu kararlar icin, kararin genel kurula
getirilmesi ve genel kurulda sonuglandirilmasi, kararin mahkemede hiikiimsiizliigiiniin tespiti, iptal
ettirilmesi ve nihayet karardan sorumlu yénetim kurul tiyelerine karsi sorumluluk davast agimasi gibi
imkanlar diigiiniilebilir. Bunlardan ‘kararin iptali’ disinda kalanlar iizerinde onemli bir tartisma soz
konusu degildir. Sadece yonetim kurulu kararmn iptali imkani Tiirk Ticaret Kanununda agik¢a
diizenlenmedigi icin tartisma konusu yapumaktadwr.”, (Aytag, Zihti, “Kayith Sermayeli Anonim
Ortakliklarda Yénetim Kurulu Kararlarimn Iptali Sorunu”, Prof. Dr. Emst Hirsch’in Hatirasina
Armagan, Ankara 1986, s. 262-263).

8! Gerekge TTK m. 391/1.
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gerektigi yoniindeki madde gerekgesi®™? dikkat alindiginda, esit islem ilkesine aykiri
yonetim kurulu kararlar1 agisindan iptal yaptinminin kanun koyucu tarafindan goéz

Oniinde tutulmamasinin bir eksiklik oldugu goriisiindeyiz.

Bu noktada doktrinde ortaya konulan ve bizim de somut olayda incelenmek
kaydiyla uygulanabilir oldugunu diisiindiigiimiiz bir goris, esit islem ilkesine aykir1 tim
yonetim kurulu kararlarinin batil sayilamayacagina dikkat ¢ekmekte ve butlan
yaptiriminin sinirlandirilmast amaciyla bir 6l¢iit gelistirmektedir. S6z konusu 0lglit, esit
islem ilkesine aykiriligin mutlak nitelik tasidigi ve koruyucu haklarla ilgili oldugu
hallerde butlan miieyyidesinin uygulanmasi1 gerektigi, buna karsin nispi nitelik tasidig
ve oransallik ilkesinin uygulandigi hallerde iptal edilebilecegi yoniindedir. O halde
Ornegin pay sahiplerinin bilgi alma ve inceleme haklar1 agisindan esit islem ilkesi
mutlak mabhiyette gecerli olacagindan, ilkeye aykiri1 olarak alinmis yonetim kurulu

kararlar1 da butlan yaptirimi ile karsllasacaktlr%s.

B. Yonetim Kurulunun Yeni Bir islemle Esitsizlizi Giderme Yiikiimliiliigii

Altina Sokulmasinin Miimkiin Olup Olmadig1 Hususu

Esit islem ilkesine aykiri bir yonetim kurulu kararinin gegerliligini devam
ettirebilmesi i¢in, yonetim kurulu tarafindan esitsizligi ortadan kaldiran yeni bir karar
verilmesinin, dahast yonetim kurulunun bu yeni kararla esitsizligi giderme yiikimliligi
altina sokulmasinin miimkiin oldugu doktrinde ifade edilmektedir. S6z konusu goriise
gore Ornegin anonim sirketin esit islem ilkesinin gerektirdigi objektif sebepler
bulunmadan, sadece bazi pay sahiplerine avantaj tanimasi durumunda, bahse konu
avantajlardan mahrum birakilan pay sahipleri, yapilan islemin kanuna aykirilik teskil
etmemesi sartiyla kendilerine de ayni haklarin saglanmasini talep edebilecektir. Ayn
minvalde bagli nama yazili pay senetlerinin devrinde, bazi pay sahipleri acisindan devri
kabul eden, digerleri iginse keyfi olarak onay vermeyen yonetim kurulunun devre onay
vermesi istenebilir. Bu baglamda pay sahiplerinin sirkete karsi, aktif esit davranilma

talebini  (“Anspruch  des  Aktiondrs gegen die Gesellschaft auf aktive

82 Gerekge TTK m. 357.
83 Korkut, Omer: 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’'na Gore Anonim Sirketlerde Genel Kurul
Kararlarinin Butlani, Adana 2012, s. 78.
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Geleichbehandlung ), yerine getirilebilir olmasi ve kanuna aykirilik igermemesi halinde

ileri siirmesi miimkiin olabilecektir®*,

Buna karsin doktrinde bir diger goriis uyarinca esit islem ilkesi, pay sahiplerine
taninmis bir hak veya pay sahibinin so6z konusu sifatindan kaynaklanan bir davranig

85 Buradan hareketle esit islem ilkesine riayet edilmedigi icin zarara

kurali degildir
ugrayan pay sahibi, ihlale konu hukuki islemin hiikiimsiizliigiine iligkin olarak dava
acabilecek®®, ancak esit davramlmaya iliskin bir talep hakki s6z konusu
olamayacakt1r857. Dolayisiyla 6rnegin genel kurulun bir pay sahibine 6zel ve hakli
olmayan bir menfaat sagladigi durumda, diger pay sahiplerinin esit islem ilkesine
dayanarak kendilerine de ayni oranda Odeme yapilmasini talep etme olanaklari
bulunmamaktadir. Buna karsin, esit islem ilkesine aykir1 s6z konusu karara iliskin
olarak yénetim kurulu iiyelerine karst sorumluluk davasi da acilabilecektir®®. Ancak bu
noktada somut olarak algilanabilir ve degerlendirilebilir hususlarin ortaya konulmasi

gerekmektedir®™®.

Bodenheimer, bir pay sahibinin haksiz sekilde 6zel bir avantaj elde etmesi halinde
diger pay sahiplerinin esit islem ilkesine binaen sirketin kendilerine de Ornegin ayni
miktarda O0deme yapmasmi talep edemeyecek olmasini, suya atilan bir tasa
benzetmektedir. Zira bu durumda s6z konusu talep, sirket malvarliginin azalmasina

sebebiyet verecek ve boylece tiim pay sahiplerinin ekonomik haklarinin zayiflamasi

84 Akdag Giiney, s. 130; Koch/ Hiiffer, s. 289-290; Huguenin Jacobs, s. 223-224.

85 Wehrli, s. 193; Nomer, “Esit Islem”, s. 472; Yildiz, Esit Islem, s. 74; Erdem, s. 396; Pulash,
Sirketler, s. 283-284.

8% Ornegin sirketin, miisterek menfaatleri dikkate almaksizin kendisine yakin kisilerle sozlesme yapmasi
ve durum neticesinde pay sahiplerinin zararmin dogmasi, hatali organlarin tazminat talebiyle
karsilagmasina sebep olabilecektir. Keza sirket, ona yakin kisiler ve pay sahipleri arasindaki iliski aginda
yapilacak tercihin yonii de sézlesmenin taraflarinin onun gegerliligine olan giliveni degil, aksine pay
sahiplerinin esit islem ilkesine olan giiveni olacaktir, (Huguenin Jacobs, s. 55).

%7 Bodenheimer, s. 25.

58 Yildiz, Esit Islem, s. 74; Bodenheimer, s. 24-25; Huguenin Jacobs, s. 55. “... bir topluluga dahil
tiyeler arasinda keyfi ayrimlar yapilmasini onlemeyi amaglayan genel bir hukuk ilkesi oldugu icin
ilgililerin herhangi bir konuda bunu istemeye haklari yoktur. Soz gelimi is¢i yoksun birakildigi belirli bir
hakkin kendisine de taminmasini esit davranma ilkesine dayanarak isteyebilir. Ancak o hakkin icerigi
olarak dogrudan dogruya esit davranmayt isteyemez. Diger bir anlatimla, bireyin esit davranmaya iliskin
bir isteme hakki bulunmamaktadwr. Esit davranma ilkesi, objektif bir hukuk ilkesi olarak haklarin
dogumuna vesile olur, sirf esit davranmaya yonelik bir isteme hakki yoktur. ”, (Tuncay, s. 137).

%9 Hueck, s. 276.

236



sonucu ile karsilagilacaktir®. Bu noktada yetkili orgamin kendisine yaki bir kisi ile
s0zlesme yaparak pay sahiplerini zarara ugratmasi ve esit islem ilkesini ihlal etmesi,
haksiz yere zenginlesen sOzlesme tarafi agisindan da bahse konu edimi sirkete iade
zorunlulugunu doguracaktir. Ancak haksiz yere zenginlesen kisinin edim

gerceklestiginde iyiniyetli olmasi halinde edimi alikoymast miimkiindiir®".

Fikrimizce yonetim kurulunun yeni bir islemle, ilkeye aykiriligr giderme ytikiimligi
altina sokulup sokulamayacaginin somut olayin sartlar1 dikkate alinarak tespit edilmesi
gerekmektedir. Bu baglamda, esit islem ilkesine aykir1 sekilde saglanan menfaatlerin
geri alinmasinin ya da aymi durumdaki tim pay sahiplerine saglanmasinin sirket
malvarlig: tizerindeki etkileri oncelikli olarak dikkate alinmalidir. Dolayisiyla 6rnegin
bes pay sahibi bulunan bir anonim sirketin tesislerinden dort pay sahibinin makul
ticretler ddeyerek yararlanmasina olanak saglanmasi, ayni konumdaki bir diger pay
sahibinden ise s6z konusu kullanima karsilik fahis {icret talebinde bulunulmasi halinde,
kendisinden fahis {icret istenen pay sahibinin, yonetim kurulunun yeni bir islemle
esitsizligi giderme yiikiimliigii altina sokulmasi talebi yerindelik teskil edebilir. Keza bu
ornek acisindan degerlendirildiginde, pay sahibinin yonetim kurulu kararlarina karsi
sadece butlan davasi acabilecegi hususunda diretilmesi, gereksiz zaman kaybi ve is
yiikiinden Oteye gegmeyecektir. Bir diger ifade ile, sirket gelecegi agisindan biiyiik
Oonem ve risk tagimayan kararlarin, 6nce esit islem ilkesine aykirilik nedeniyle butlanina
karar verilmesi, sonrasinda ayni duruma iliskin yonetim kurulu tarafindan yeni bir karar
alinmasi, esit islem ilkesine aykiriligin giderilmesi neticesinde pay sahibinin ulagsmak
istedigi sonuca erigsmesini Oteleyecektir. S6z konusu Ornek kapsaminda esit islem
ilkesinin ihlal edildigi ileri siiren pay sahibi, HMK m. 105 uyarinca eda davasi
acabilecektir. Bu baglamda pay sahibinin talebi, kendisinin de diger pay sahipleri ile
ayni sartlar altinda tesislerden faydalanabilmesi yoniinde olacaktir. Bilindigi iizere eda
davasinin kabuliine iligkin kararda hem tespit, hem de eda hiikmiine yer verilmesi

862

gerekmekte olup, sadece tespit hitkkmii ile yetinilemeyecektir -, O halde, mahkeme pay

sahibini hakli bulmasi durumunda, hem pay sahibinin sirket tesislerinden diger pay

80 Bodenheimer, s. 24-25.
81 Huguenin Jacobs, s. 55.
82 Kuru/ Arslan/ Yilmaz, s. 258.
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sahiplerine nazaran fahis bedel 6deyerek yararlanmasiin esit islem ilkesine aykiri
oldugu tespit edilecek, hem de anonim sirkete, pay sahibinin tesislerden diger pay
sahipleri ile ayn1 kosullar altinda yararlanmasina iliskin bir emir yoneltilmis olacaktir.
Buna karsin eda davasinin reddi halinde, davacinin iddia ettigi hakkin ya da hukuki
iliskinin mevcut olmadigi tespit edildiginden eda degil, yalnizca tespit hiikmii
kurulmaktadir®®. Dolayisiyla bu 6rnekte mahkemenin pay sahibi aleyhine verecegi bir
karar, esit islem ilkesinin ihlal edilmedigini tespit edecektir ve s6z konusu tespit hiikmii

HMK m. 303 uyarinca kesin hiikiim teskil edecektir.

Yukarida ifade edildigi tlizere sirket menfaatlerini tehlikeye diisiirecek sekilde tiim
pay sahiplerine 6deme yapilmasi durumu ise sirketi 6ngériilemeyen bir dar bogaza
sokabilecegi i¢in uzun vadede pay sahiplerinin tamaminin ¢ikarlarini zedeleyebilecektir.
Keza bu durumda esit islem ilkesinin tesisi i¢in biitiin pay sahiplerine 6deme yapilmasi
sart degildir. Aksine ilgili yonetim kurulu kararinin batil olmasindan hareketle varsa
yapilan O&demelerinin sirkete iadesi de ayni durumdaki pay sahipleri arasindaki

esitsizligi gidebilecektir.

C. Pay Sahiplerinin Esit Islem flkesini Thlal Eden Yonetim Kurulu Kararlar
Karsisinda Edimin Ifasindan Kaginmalarimin Miimkiin Olup Olmadig

Hususu

Doktrinde ileri siiriilen bir goriis, pay sahiplerinin esit islem ilkesine aykirilik
olusturan yonetim kurulu kararlar1 karsisinda, edimin ifasindan kaginmalarinin miimkiin
oldugu yoniindedir. Bu baglamda 6zellikle, yo6netim kurulunun sermaye borcunu ifa
talebinde pay sahipleri arasinda esit davranis sergilemedigi hallerde, pay sahibinin
ifadan kagimmasimin miimkiin oldugu ifade edilmektedir. Bir diger ifade ile 6rnegin,
nakit sermayenin kalaninin cagr1 yapilarak toplanmasinda esit islem ilkesine aykiri

davranmay1 hakli gosterecek bir sebep bulunmaksizin, sadece bazi pay sahiplerine

83 Kuru/ Arslan/ Yilmaz, s. 258.
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cagrida bulunmussa, c¢agriya muhatap olan pay sahiplerinin edimin ifasindan

kaginmalari miimkiindiir®®.

Buna karsin konuya iliskin bir diger goriis, esit islem ilkesine aykir1 olarak sermaye
taahhiit bor¢larinin ifasinin talep edilmesi durumunda pay sahiplerinin ifadan kaginma
borg¢larinin bulunmadigina iligkindir. O halde 6rnegin sermaye 6deme borcu agisindan
farkli 6deme tarihleri belirlenmigse veya sadece bazi pay sahiplerine ek siire taninmissa,
diger pay sahiplerinin esit islem ilkesine aykirilik gerekcesiyle edimin ifasindan
kacinmalar1 miimkiin degildir. Ancak bu durumda tiim pay sahipleri agisindan daha ileri

olan 6deme tarihi gecerli olacaktir®™®.

Fikrimizce, yonetim kurulunun sermaye borglarinin ifasina iliskin olarak, ilkeye
aykirt mahiyetteki islemlerinin s6z konusu olmasi durumda, pay sahiplerinin sirf bu
gerekee ile bahse konu bor¢larinin ifasindan kaginabilecek olmalarinin kabulii miimkiin
degildir. Bahse konu borg, anonim sirket pay sahibinin en temel bor¢larindan birisidir
(TTK m. 128/1) ve sirketin varligin1 devam ettirebilmesi agisindan biiyiik 6nem
tagimaktadir. Zira bu yondeki goriisiin kabulii, kotiiniyetli pay sahiplerinin s6z konusu
borg¢larin1 ifadan kaginmalart i¢in bosluk yaratacaktir. Bunun yani sira tiim pay
sahipleri acisindan ileri tarihli vadenin kabuliiniin de uygun olmayacagi goriisiindeyiz.
Zira esit islem ilkesine aykirilik iddiasinda bulunan pay sahibinin, s6z konusu iddiasinin
yerindelik tasimadigi bir varsayimda, anonim sirketin sermaye bor¢larinin 6denmemesi
sebebiyle haksiz sekilde alacaklarinin Gtelenmesi ve ekonomik olarak zor durumda
kalmasi1 olasidir. Bu noktada esit islem ilkesine aykir1 yonetim kurulu kararmin batil
oldugunun tespitinin mahkemeden istenmesi uygun olacaktir (TTK m. 391/1,a). Keza
olas1 uyusmazligin ifa zamanindan kaynaklandigi varsayilirsa, pay sahibinin sermaye
borcunu zaten ifa yiikiimliligi altinda olduguna dikkat ¢ekmek isteriz. Ancak bu
varsayimda da esit islem ilkesine aykir1 davranis sebebiyle pay sahibinin erken
O0demeden kaynakli bir zararinin olugsmasi ya da bazi pay sahiplerinin sermaye
bor¢larim1 ge¢ ifa etmeleri neticesinde sirket tiizel kisiliginin zarara ugramasi

durumunda dogacak sorumluluk sakli kalacaktir.

84 Hiiffer, s. 289-290, (Naklen, Nomer, “Esit Islem”, s. 484, dn. 64). Aym ydnde gbriis i¢in ayrica bkz.
Akdag Giiney, “Esitlik Ilkesi”, s. 130; Hueck, s. 276.
85 Hueck, s. 56, (Naklen, Nomer, “Esit Islem”, s. 484, dn. 64).
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D. Yoénetim Kurulu Uyelerinin Sorumlulugu

Yonetim kurulu tiyelerinin esit islem ilkesine aykirilik teskil eden kararlari, aym
zamanda ylkiimliliik ihlali de olusturacaktir. Bu baglamda pay sahiplerinin dogrudan
zarara ugramalart s6z konusu olabilecegi gibi, sirketin ugramis oldugu zarardan

kaynakli dolayisiyla zararlari da dogabilir866.

Yonetim kurulu tyeleri kanun ve esas sozlesmeden kaynakli yiikiimliiliiklerini
kusurlari ile ihlal ettikleri durumlarda sirkete, pay sahiplerine ve sirket alacaklilarina
kars1 verdikleri zarardan sorumlu olacaklardir (TTK m. 553). Bu baglamda olusacak
dogrudan zarar ile pay sahiplerinin bizzat ve bireysel olarak zararlari glindeme
gelmektedir. S6z konusu zararlar girket zararindan bagimsiz oldugundan sirketin ayrica
zarara ugramasi, dogrudan zararin dogumu agisindan sart kosulmamistir. O halde
Ornegin, sermaye artirimi agisindan pay sahiplerinin yeni pay alma haklarinin ihlal
edilmis olmasi, imtiyaz hari¢ olmak iizere sermaye payina oransallik ilkesine uygun
olacak sekilde kar pay1 verilmemesi ya da bir pay sahibinin hisselerinin haksiz sekilde
iptali durumlarinda pay sahiplerinin dogrudan zararlar1 olusmaktadir®’. Sayilan hallerde
baz1 pay sahiplerinin herhangi bir objektif sebebe dayanilmaksizin diger pay sahipleri
karsisinda dezavantajli durumda kalmas1 ayn1 zamanda esit islem ilkesine de aykirilik
teskil edecektir. Keza kanun koyucu da esit islem ilkesinin TTK’da agikca diizenlenmis
olmasindan hareketle, “kanundan ve esas sozlesmeden dogan yiikiimliiliiklerin ihlali”
neticesinde, pay sahiplerinin dogrudan zararlarindan kaynakli yonetim kurulu tiyelerinin

sorumlulugunun dogacagina isaret etmektedir®®®

. Dogrudan zarar kapsaminda pay
sahiplerinin, bizzat ve kigisel olarak zararlari dogdugundan talep ve davalari da bu

zararlarin denklestirilmesine yonelik olacaktir®®®,

Yonetim kurulunun sirket malvarligimi kétiilestiren her tiirlii fiil ve islemi pay

sahiplerinin ve sirket alacaklilarinin dolasiyla zararina neden olacaktir (TTK m. 555).

8% Akdag Giiney, s. 131; Bilgin, Esra Pinar, s. 1015-1016.
87 pulash, Genel Esaslar, s. 893-894.

88 TTK Gerekce m. 553.

89 pulagh, Genel Esaslar, s. 895.
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Ancak bu durumda dogrudan zararinin aksine tazminatin sirkete verilmesi talep

edilebilecektir®™.

Iste bu sartlar altinda esit islem ilkesine aykirilik olusturan bir ydnetim kurulu
karari, ayni zamanda yonetim kurulu {iiyeleri ag¢isindan, yiikiimlilik ihlali de
olusturacagindan, pay sahiplerinin dogrudan ya da sirketin zararindan kaynakli olarak
dolayisiyla zararlar1 neticesinde, yonetim kurulu tiyelerinin sorumluluklarina gidilmesi

de (TTK m. 553 vd.) miimkiindiir®".

E. Hakh Sebeple Fesih

Hakli sebep, igerigi somut olayin oOzellikleri dikkate alinarak hakim tarafindan
belirlenebilecek, nispi hukuki bir kavramdir. Hakli sebep kavraminin temelinde yatan
bu nispi unsur, ona ayni zamanda esneklik kazandirmakta ve somut olay adaletinin

saplanabilmesi icin alan agmaktadir®’?,

Hakli sebebin mevcudiyeti, bir anonim sirketin feshedilerek sona erdirilmesi
sonucunu dogurabilecektir. S6z konusu durum 6102 sayili TTK’ da kanun koyucu

tarafinda ilk defa®”® m. 53187 ile su sekilde diizenlenmistir:

870 pulash, Genel Esaslar, s. 895; Ucisik/ Celik, s. 554; Tekinalp, Ortakliklar Hukuku, s. 453-454.

871 Akdag Giiney, s. 131.

872 ilbasms Hizhsoy, Ozlem: Anonim Sirketin Hakli Sebeple Feshi, Ankara 2016, s. 6. Nomer Ertan’a
gore, “Anonim ortakliklar bakimindan “hakli sebep” olarak nitelendirilebilecek vakialarin, objektif
olmasi ve pay sahibi kimliginden (pay sahibinin sahsindan) bagimsiz olmast gerekmektedir. Kisaca,
davact pay sahiplerinden sirketin devami —objektif olarak- bekienemez bir hal aldig1 bir durumda hakl
Sebeplerin mevcut oldugu kabul edilebiliv. Ayrica hakli sebebin gerceklestigi hususunun kabuliinde
davaci pay sahipleri disinda kalan diger menfaat sahiplerinin (sirket, diger pay sahipleri, ¢calisanlar)
haklarimin da dikkate alinmasi gerekmektedir. Dolayisiyla hakli sebep ve bunun devaminda fesih, ancak
bu kimselerin menfaatlerinin haleldar edilmemesi kayd: ile ve son ¢are (ultima ratio) olarak kabul
edilebilir.”, (Nomer Ertan, Fisun: “Anonim Ortakligin Hakli Sebeple Feshi Davasi -TTK m. 531
Uzerine Diisiinceler-*, TUHFM C. LXXIII, y. 2015, S. 1, s. 426).

83 Siimer, Ayse:  “Anonim  Ortakliklarmn  Hakli  Nedenle  Feshi”, Erisim  Adresi:
http://dosya.marmara.edu.tr/huk/fakiiltedergisi/2012C.18.S.2/18.oturum.pdf, Erigim Tarihi: 30.03.2018, s.
840; 6762 sayili TTK donemine iliskin olarak bkz. Nomer Ertan, “Hakli Sebeple Fesih”, s. 421-422).

874 {lgili diizenlemenin kaynagi OR m. 736/4’de bulmaktadir. Buna gére hakh sebeplerin varlig: halinde
esas sermayenin yiizde onunu temsil eden pay sahipleri sirketin feshini talep edebilecekler. Ancak
hakimin fesih yerine ilgililer tarafindan kabul edilebilecek bir baska ¢6zliimii uygulamasi da miimkiindiir,
(Yasaman, Hamdi: “Anonim Ortakliklarin Hakli Nedenle Feshi”, Isvigre Borglar Kanunu’nun
Iktisabinin Sekseninci Yilinda Isvigre Borglar Hukuku’nun Tiirk Ticaret Hukuku’na Etkileri, Istanbul
2009, s. 716).
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“Hakli sebeplerin varliginda, sermayenin en az onda birini ve halka a¢ik
sirketlerde yirmide birini temsil eden paylarin sahipleri, sirketin merkezinin
bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesinden gsirketin feshine karar
verilmesini isteyebilir. Mahkeme fesih yerine, davaci pay sahiplerine
paylarin karar tarihine en yakin tarihteki gergek degerlerinin odenip davact
pay sahiplerinin sirketten ¢ikariimasina veya duruma uygun diisen ve kabul

edilebilir diger bir ¢oziime karar verebilir.”

Goriildigu tizere hakli sebeple fesih hakki her pay sahibi tarafindan degil, ancak

azinlik olusturabilen pay sahipleri tarafindan kullanilabilecektir®”.

Anonim sirketlerde hakli sebeple fesih davasiyla, azinlik pay sahiplerinin genel
hukuk ilkeleri, anonim sirketlere iliskin G6zel diizenlemeler ya da esas sOzlesme
hiikiimleri vasitasiyla korunan menfaatlerinin stirekli olarak ihlali durumunda
karsilasilmaktadir. Zira davaci sifatini haiz azligin haklarmin siirekli olarak ihlal
edilmesi durumunda, c¢ogunluk prensibinin geregi gibi uygulanmiyor olmasi
gerekcesiyle hakli sebebin varligindan bahsedilir. Bir diger ifadeyle, cogunlugun
sistematik sekilde, sirket menfaatlerine ya da azmnlik pay sahiplerinin haklarina ve
mesru menfaatlerine aykiri hareket ettigi hallerde, anonim sirketlerde uygulama alani
bulan ¢ogunluk prensibi ¢ekilmez bir hal alabilir. Bu sartlar altinda uygulanabilecek son

care ise sirketin feshedilmesidir®™®.

Buradan hareketle esit islem ilkesine aykirilik sirketin feshi agisindan hakli sebep
olarak kabul edilebilir. Ozellikle sirketin pay sahiplerini keyfi sekilde ve haksiz olarak
farkli islemlere tabi tutmasi hakli sebebe viicut verebilir. Zira esit islem ilkesine
aykirilik olusturan durum, azinlifin menfaatlerini ihlal sonucunu dogurmasi ve sirket
amact ile mesru kilinmamis olmasi neticesinde kotiiye kullanim kavramina
yaklagmaktadir. O halde esit islem ilkesine aykirilik olusturan durum, pay sahiplerinin
menfaatlerini agir bicimde ihlal ediyor, bu baglamda stirekli ve ¢ekilmez bir hal aliyorsa

hakli sebep olarak kabul edilebilecektir®’. Bir diger ifade ile objektif bir sebep

87> Aym1 yonde Bilgin, Esra Pinar, s. 1016; Aksi yonde Akdag Giiney, s. 131.
876 fibasmus Hizlisoy, s. 84; Ayoglu, “Hakli Nedenle Fesih™, s. 228.
87 Sahin, Ayse: Anonim Ortakligin Hakli Sebeple Feshi, Istanbul 2013, s. 153.
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bulunmaksizin, siirekli olarak pay sahiplerinin esit isleme aykirt muameleye maruz

birakilmasi, hakli sebeple fesih davasi agilmasina dayanak taniyabilecektir.

Buna karsin s6z konusu olanagin, her esit islem ilkesine aykirilik durumunda
uygulanamayacagina dikkat c¢ekmek isteriz. Bu baglamda siireklilik arz etmeyen
davraniglarin, hakli sebep olarak kabul edilerek sirketin feshine sebep olmasi, hitkmiin
getirilis amacina uymayacaktir. Dolayisiyla 6rnegin riighan hakkini esit islem ilkesine
aykirt sekilde sinirlandiran bir genel kurul karari, tek basina sirketin hakli sebeple
feshine olanak saglayamayacaktir. Buna karsin, ilkeye aykiri uygulamalarin siireklilik

kazanarak, ¢ekilmez hale geldigi durumlar hakli sebep olusturabilecektir®”.

Bu noktada ozellikle halka agik olmayan anonim sirketlerde hakli sebeple fesih
davasinin incelenmesi acisindan, kisisel iliskiler ve somut olay biiylk Onem
tasimaktadir®®, Ayrica hakli sebeple feshi diizenleyen kanun koyucunun bu yolu son
care®® olarak gordiigii ve asil olanin sirket tlizel kisiligini ayakta tutarken pay

sahiplerinin haklarinin korunmasi oldugunu aciktir®?,

¥”% Sahin, s. 154-155.

879 svigre Federal Mahkemesi’nin “Griimser Kararinda” (ATF 126 11l 266) halka kapali anonim
sirketlerde fesih davasi incelenirken kisisel iligskilere ve somut durumun 6zelliklerine dikkat edilmesi
gerektigi ifade edilmektedir. Yiiksek Mahkemeye gore hakli sebeple fesih davasinin 6ngériilmesi, esasen
azinligin ¢ogunluk karsisinda korunmasi gerekliligine dayanmaktadir ve bu durum kat1 kriterlere baglidir.
Zira c¢ogunlugun haklarin1 koétiiye kullanmasinin engellenmesine iliskin baska hukuki yollar da
bulunmaktadir. Dolayisiyla azinhigin bu davayr agmadan 6nce, genel kurul kararlarinin iptalinin talep
edilmesi, yonetim kurulu iiyelerinin sorumluluguna gidilmesi veya azmnlik haklarinin kullanilmas: gibi
yollara bagvurulmus ve sonu¢ elde edememis olmasi gerekmektedir. Keza hakli sebeple fesih davasinin
ikincil karakteri, anonim sirketlerdeki oransallik ilkesinin bir yansimasidir, (Naklen, Yasaman, s. 717-
718).

880 Isvigre Federal Mahkemesi’nin yarim yiizyila dayanan ictihadi hakli sebeple feshin son gare olarak
uygulanmasi gerektigi yoniindedir. Bir diger ifade ile azinligin sirketler hukuku kapsaminda tiim haklarini
kullanmasi, sonu¢ alinamamasi halinde ise sirketin feshinin miimkiin olabilecegi istikrar kazanmig bir
uygulamadir. Konuya iligkin olarak verilen “Togal Karar:” (BGE 94 11 362) uyarinca, “... davali sirketin
ve diger isletmelerin finansal durumu ve faaliyetleri, cogunluk hissedarimin séz konusu iglemlerini hakl
¢tkarabilecek nitelikte degildir.  Ayrica cogunluk hissedarimin yilarca siiren bu kotiiye kullanimi
neticesinde davali sirketin durumunun iyilesmesi de imkansizlagmistir. Bu durum, davacinin fesih
talebinde hukuki yararimin bulundugu ve hakli oldugunu gostermektedir.”, (Naklen, Yasaman, “Hakli
Nedenle Fesih”, s. 717). Azmligin dava agmadan 6nce bu tiir yollara bagvurmasi, bir 6n kosul degildir.
Buna karsin hakim, hakli sebebin bulunup bulunmadigina iliskin takdir yetkisini kullanirken s6z konusu
yollara bagvurulmus olmasini bir etken olarak dikkate alabilecektir. Azinligin bu yollara bagvurmadan
dogrudan hakli sebeple fesih davasi agmasi, somut olayin sartlarinin hakli kildigi durumlarda TMK
m.2’ye aykirilik olarak degerlendirilebilir, (Ayoglu, “Hakli Nedenle Fesih”, s. 234-235).

81 Ayn1 yonde Bilgin, Esra Pinar, s. 1016; Akdag Giiney, s. 130-131.
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SONUC

Tiirk hukukunda 6102 sayili TTK ile yazil1 bir hukuk kural1 halini alan esit islem
ilkesine gore, pay sahipleri esit sartlar altinda esit isleme tabi tutulurlar. S6z konusu
ilke, esit sartlarda olan pay sahipleri dikkate alinarak diizenlendigi i¢in esasen nispi
mabhiyette uygulanmaktadir. Buna karsin iptal davasi agma, genel kurula katilma, bilgi
alma, ozel denetgi talebi, sorumluluk davasi agilmasi gibi haklar agisindan esit islem

ilkesi mutlak mahiyettedir.

Esit islem ilkesinin yazili olmayan ancak genel kabul géren bir kural olmaktan
cikartilarak, anonim sirketler acisindan genel nitelikli bir hiikim mahiyetinde
somutlagtirilmasi, aciklayict bir karakter kazanmasina sebep olmustur. Ayrica ilkenin,
pay sahibi ve sirket arasindaki iligskiyi diizenlemesi ve esasen pay sahiplerinin kendi
aralarindaki iliskiyi etkilememesi, esit islem ilkesinin pay sahiplerine taninmis bir hak
veya bu kisilerin s6z konusu sifatlarindan kaynaklanan bir davranis kurali olmamasi
sonucunu dogurmaktadir. Uygulanma sartlarinin mevcudiyeti agisindan, hakime takdir
yetkisi taniyan esit islem ilkesinden, pay sahiplerinin rizalar1 ile vazge¢meleri
miimkiindiir. Bununla birlikte esit islem ilkesinin uygulanmasindan her hal i¢in ve

biitiiniiyle vazge¢ilmesi miimkiin degildir.

Esit islem ilkesi, anonim sirketlerle ilgili uyusmazliklar agisindan, diiriistliik
kuralina nazaran, oncelikli sekilde uygulanma alani1 bulacaktir. Buna karsin, ilgili
uyusmazlik hususunda esit islem ilkesine aykirilik tespit edilemedigi hallerde diirtistliik
kurali, hdkimin hukuk kurallarin1 kendiliginden uygulamasi ilkesi 15181inda hiikme esas

teskil edebilecektir.

[lke pay sahipleri arasindaki her tiirlii esitsizligi degil, objektif kriterlere aykari,
bir diger ifade ile keyfi esitsizlikleri yasaklamaktadir. Objektif kriterlerin ise her bir
somut olay ag¢isindan ayr1 ayr1 degerlendirilmesi gerekmektedir. Bununla birlikte makul,

hakl1 bir sebebe dayanmayan ve gergekle bagdagsmayan davranislar keyfi olarak kabul
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edilmekte ve objektif kriterlere aykirilik olusturmaktadir. Bu baglamda esit islem
ilkesinin g6z ardi edilmesi i¢in somut olay dahilinde, sirket amacinin hakli gosterdigi
durumlarin mevcut olmasi, alinan kararin sirket acisindan biiylik 6nem tagimasi, arzu
edilen sonuca bagka bir yoldan ulagsmanin miimkiin olmamasi ve alinan kararin pay

sahiplerinin menfaatine hizmet etmesi hallerinin bir arada bulunmasi gerekmektedir.

Sirket organlart sifatiyla genel kurul ve yonetim kurulu ile tasfiye siirecinde
bulunan sirketler acisindan tasfiye memurlar1 pay sahiplerine karsi esit sartlar altinda
esit muamele etmek zorundalardir. Esit islem ilkesinin muhataplar1 arasinda, ozellikle
ilkenin kurumsal yonetim anlayisinin somut bir yansimasi oldugundan hareketle,
SPK’da dolayli sekilde bulunmaktadir. Bununla birlikte esit islem ilkesinin pasif
muhataplarini, pay sahipleri olusturmaktadir. Esit islem ilkesinin en temel amacinin,
anonim sirketler hukukuna hakim ¢ogunluk ilkesinden kaynakli haksizliklarin
Onlenerek, pay sahiplerinin korunmasi oldugu g6z Onilinde tutuldugunda, pay
sahiplerinin birbirlerine esit davranma yiikkiimliligi bulunmadigi sdylenebilir. Buna
karsin, Ozellikle azinlik pay sahiplerinin ¢ogunluk karsisinda korunmasi gereken
durumlarda, pay sahiplerinin birbirleri ile olan iligkileri acisindan da esit islem ilkesinin
uygulanmasi1 giindeme gelebilecektir. O halde her bir pay sahibinin esit isleme tabi
tutulmay1 talep hakki oldugu gibi, sirket iizerinde etkili olacak oranda paya sahip olan
kisilerin de diger pay sahiplerine haksiz bigimde esit islem ilkesine aykir1 sekilde
davranmama yiikiimliiliigii bulunmaktadir. Bu durum pay sahiplerinin sadakat borcunun

somut bir yansimasidir.

Anonim sirket paylarinin devrinin kisitlanmast da yine esit islem ilkesi
kapsaminda gergeklestirilmelidir. Bu baglamda kacis klozunun isletilmesi agisindan esit
islem ilkesinin 6nemi Ozellikle azinlik ve c¢ogunluk arasindaki iliskinin
dengelenmesinde yatmaktadir. Zira genellikle ¢ogunluk pay sahiplerinin olusturdugu
yonetim kurulu, onay basvurusu sonrasinda ve kagis klozunu isletirken sirketin
menfaatleri ile kisisel menfaatlerini karistirabilir. Dolayisiyla alinan karar, aslinda
cogunlugun menfaatlerine hizmet etmesine karsin, sirket menfaati geregi gosterilebilir.
Iste kacis klozunun uygulanmasimin, gercekten sirket menfaatine hizmet edip

etmediginin tespiti agisindan esit islem ilkesi yol gosterici mahiyette olacaktir.
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Pay sahipligi haklarinin temelini olusturan temsil edilebilirlik ilkesinin bir geregi
olarak genel kurula katilma, vazgecilmez mahiyette bir haktir. Buradan hareketle genel
kurula katilma hakki agisindan esit islem ilkesi mutlak mahiyette uygulama alani
bulmaktadir. Dolayisiyla her pay sahibinin genel kurula katilma hakki agisindan,
Ornegin sermayeye katilma oranindan bagimsiz olarak, diger tim pay sahipleriyle esit
haklara sahip olmasi esastir. Buna karsin, pay sahibinin veya temsilcisinin, toplantinin
usuliine uygun sekilde yiirlitilmesine engel olmasi halinde, salondan c¢ikartilmasi
olasidir. Bu durumda bile ayn1 davranis1 sergileyen pay sahiplerine karsi esit islem
ilkesine uygun sekilde hareket edilme ytikiimliiliigii bulunmaktadir. Ayrica her ne kadar
genel kurula katilmak i¢in gergek kisilerin kimlik gostermesi, tiizel kisilerin
temsilcilerinin ise vekaletname ibraz etmeleri gerckse de (TTK m. 415/2), bu durum
hakkin kotiiye kullanilmasina sebep olmamalidir. Zira toplantiya katilan herkesin
yakindan tanidig1 bir pay sahibinin kimlik yahut tiizel kisi temsilcisinin vekaletname
ibraz etmemesi gerekgesiyle toplantiya alinmamasi, hakkin kotiiye kullanilmasi
olabilecektir. Bu halde de esit islem ilkesine uygun hareket edilmeli ve ayni sartlar

altinda bulunan bu pay sahipleri veya temsilcilerine esit muamele gerceklestirilmelidir.

Tiirk hukukunda bir paya sahip olan ortagin bile en az bir oy hakk:
bulunmaktadir (TTK m. 434/2). Kanun koyucunun asgari oy ilkesi (oysuz pay sahibi
olmaz ilkesi) olarak isimlendirilen bu tercihi uyarinca, pay sahipleri agisindan
vazgecilemez nitelik tastyan oy hakki, tahvil ve intifa senedi sahipleri igin
bulunmamaktadir. Bu noktada esit islem ilkesi pay sahiplerine esit sartlar altinda esit
muamele edilmesine dayandigindan, ilkenin nesnesi de pay sahipleridir. O halde, tahvil
ve intifa senedi sahiplerinin oy haklarinin bulunmamasinin esit islem ilkesi kapsaminda
degerlendirilmesi s6z konusu olmayacaktir. Pay sahiplerinin oy haklarim
kullanmalarinda (istisnalar sakli kalmak sartiyla) sermayeye katilma oranlar1 dikkate

alinacagindan, ilke de nispi sekilde uygulama alan1 bulmaktadir.

Anonim sirketin sermaye ihtiyacinin karsilanmasina hizmet eden bir tiir
finansman araci olan oydan yoksun paylar, asgari oy ilkesinin istisnast mahiyetindedir.
Bunun yani sira oy hakkinin esas so6zlesme ile sinirlandirilmasi da miimkiindiir. Ancak

s0z konusu smirlandirmanin asgari oy ilkesine aykir1 olmamasi ya da onu dolayl veya
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dolaysiz sekilde zedelememesi gerekmektedir. Bu baglamda herhangi bir objektif
kritere dayanilmaksizin belirli pay sahiplerinin oy haklarinin smirlandirilmasina degil;
oysuz pay sahibi olmaz ilkesi korunurken, esas sozlesmeye uygun sekilde oylarin
dagilimina etki edilmesine imkan saglanmaktadir. Aksi halde esit islem ilkesine aykiri

olarak alinan genel kurul kararlarinin hiikiimsiizliigii s6z konusu olacaktir.

Pay sahiplerinin oy hakkindan yoksun edilmesi, temelde sirketi ve ilgilileri
koruma amac1 tagimaktadir. Dolayisiyla her ne kadar s6z konusu diizenlenmeyle birlikte
bir grup pay sahibi oy haklarin1 kullanamiyor olsa da bu durumun objektif kriterlere
dayandirilmasi, esit islem ilkesinin uygulanmiyor olusunu hukuka aykir1 bir hal
olmaktan ¢ikarmaktadir. Ayn1 minvalde esas sozlesme ile pay sahipligi haklarmin
siirlandirilmasi da bazi pay sahiplerine 6zgiilenemeyecegi i¢in basl basina esit islem
ilkesine aykirilik teskil edecek mahiyette degildir. Zira s6z konusu diizenleme
neticesinde ulasilmak istenen sonug, herhangi bir objektif kritere dayanilmaksizin belirli
pay sahiplerinin oy haklarmin sinirlandirilmasi degil; oysuz pay sahibi olmaz ilkesini
korurken, pay sahiplerinin, esas sozlesmeye dayanarak oylarm dagilimina etki
edebilmesini miimkiin kilmaktir. Ancak bu noktada getirilecek sinirlamalar, pay
sahiplerinin kisisel ozelliklerine dayanamayacak ve yalnizca oy hakkinin {ist sinirina

iliskin olacaktir.

Anonim sirketin iktisap ettigi paylar {izerindeki oy hakkinin donmasi, sirket
yonetimine miidahale etmek isteyen kotiiniyetli tiglincii kisileri durdurabilecek ve bu
yolla sirket menfaatlerine hizmet edecek mahiyette olmasina karsin, yonetim kurulunu
gereginden fazla giiclendirebilecegi icin esit islem ilkesine aykir1 islemlerin
gerceklestirilebilmesine de yardimci olabilir. Bu noktada sirketin paylarini devreden
pay sahiplerine, payin piyasa degerinin iizerinde bir fiyat 6nermesi ya da diger ortaklara
taninmayan bazi haklar tanimasi esit islem ilkesine agik¢a aykiridir. Keza bazi paylara
adil olmayacak sekilde yiiksek fiyatlar 6denmesi de sirketin 6z kaynaklarinin azalmasi
ve diger ortaklarin zarar gérmesi sonucunu dogurur. Ayrica sirket tarafindan iktisap
edilen paylarin tekrar satilmasi i¢in herhangi bir objektif sebebe dayanilmaksizin sadece
belirli pay sahiplerine teklifte bulunulmasi da esit islem ilkesini ihlal edebilecek

mahiyettedir.
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Imtiyazli ve adi paylar ayni kosullar1 yaratmadigi, buna karsin esit islem ilkesi
ancak ayni kosullar altinda bulunan pay sahiplerine, esit muamele edilecegi anlamina
geldigi i¢in, ilkeye istisna bir hal dogmamaktadir. Ancak bu durum imtiyazli pay
sahiplerinin kendi aralarinda esit isleme tabi tutulmast zorunlulugunu ortadan

kaldirmamaktadir.

Sermaye taahhiidiiniin tamaminin yerine getirildigi durumlarda, her pay sahibi
kural olarak oransallik ilkesi kapsaminda dagitilmaya tahsis edilen net donem karina,
esas sermayedeki payr oraninca katilacaktir (TTK m. 507). Buradan hareketle, kar
payinin belirlenmesi agisindan, 6rnegin anonim sirketteki kidem ya da anonim sirket ile
is yapma gibi, farkli 6l¢iitlerin dikkate alinmas1 miimkiin olmayacak, ancak kar paylari,
esit paylar i¢in esit sekilde belirlenecektir. Bu baglamda belirli pay sahiplerine ortiilii
kar dagitimi yapilmasi da ilkeye aykirilik yaratacaktir.

Esas sozlesmeyle, ayn1 grupta bulunan, ayni1 miktarda paya sahip pay sahiplerine
sermaye taahhiitlerinin ne kadarimi yerine getirdikleri dikkate alinmaksizin farkli kar
pay1 ddemesi yapilmasinin kararlastirilmasi miimkiindiir ve bu durum esit islem ilkesine
aykirilik olarak degerlendirilmeyecektir. Zira esas sozlesmenin olusturuldugu siiregte
pay sahibi olmaya aday kisinin, esas sozlesmenin kar paymin hesaplanmasina iliskin
isbu hiikmiine itiraz etmemesi ve sirkette pay sahibi olmasi, hesap biciminden kaynakli
farkli 6demeleri tescili izleyen yirmi dort ay boyunca (TTK m. 344/1) kabul ettigi
anlamina gelmektedir. Ayni1 sekilde payr devralan kisiler de esas sozlesmedeki soz
konusu hiikiimden haberdar olarak payr devralmaktadirlar. Bu noktada pay sahipleri
ilkenin uygulanmasindan, sadece kar paymin hesaplanmasinda getirilen sermaye
tutarlarinin dikkate alinmamasina iligkin olarak, vazge¢mektedirler. Buna karsin, esas
sOzlesmenin, azinligin itirazina ragmen degistirilmesi halinde, pay sahibinin, kar
paymin hesaplanmasit hususunda s6z konusu ilkenin uygulanmasindan rizasi ile
vazgectigi ve ilk yirmi dort ay boyunca, getirilen sermaye taahhiitleri dikkate
alinmadan, kar paymna iligkin olarak yapilacak farkli 6demelere bastan olur verdigi

kabul edilemeyecektir.
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Tasfiye bakiyesinin pay sahiplerine dagitilmasi, esit islem ilkesine uygun sekilde
gerceklestirilmelidir. Dolayisiyla genel kurulun hakli bir sebebe dayanmaksizin, tasfiye
payina iliskin olarak farkli dagitim usulleri 6ngormesi, ilkeyi ihlal edecektir. Bununla
birlikte, tasfiye paymnin belirlenmesinde, pay sahibinin sirkete yaptigi 6demelerin
dikkate alintyor olmasi, esit islem ilkesinin nispi sekilde uygulandigi anlamina

gelmektedir.

Hazirlik donemi faizine iliskin olarak alinacak kararlarin da esit islem ilkesi
cergevesinde olmast gerekmektedir. Buradan harekete, objektif kriterlere dayanmayan
Ornegin, haktan yararlanma siiresi veya orani hususundaki farkliliklar ilkeye aykirilik

olusturabilecektir.

Riighan hakkinin sinirlandirilmast ve kaldirilmasi miimkiindiir. Bununla birlikte,
ornegin ihra¢ sartlarinin sadece bazi pay sahiplerinin riichan haklarini1 kullanmasini
engelleyecek veya giiclestirecek bicimde diizenlenmesi, bazi pay sahiplerinin riighan
haklarinin digerlerine nazaran farkli oranda belirlenmesi, riichan hakkinin kullanilmasi
icin asgari miktarda paya sahip olma sartinin getirilmesi, esas sermaye artimi i¢in
bilin¢li sekilde pay sahiplerinin nakit gii¢liigii icinde bulunduklar1 zamanin tespit
edilmesi, azinlik pay sahiplerinin sermaye oraninin azaltilmasi i¢in sermaye artirim ve
riichan hakkinin kaldirilmasi karar1 alinmasi durumlarinda esit islem ilkesine aykirilik
s0z konusu olabilecektir. Ancak bu noktada, esit islem ilkesinin ihlal edildigi yoniinde
kesin bir yargiya oOnceden varilmast mimkiin degildir. Konuya iligkin objektif
kriterlerin varligi, her somut olayda ayr1 ayr1 inceleme konusu yapilmalidir. Oyleki,
ornegin riichan hakkinin tiim pay sahipleri agisindan sinirlandirildigi veya kaldirildigt
durumlarda pay sahibinin sadakat borcu 1s1ginda esit islem ilkesine nazaran daha giiglii

bir koruma saglanmasi miimkiin olabilecektir.

Pay sahibinin bilgi alma hakkiin igerigi ile ilgili olarak getirilecek
sinirlandirmalar agisindan, sirket sirr1 ve korunmasi gereken diger sirket menfaatleri
Olciit olarak belirlenmistir. Buna karsin, bilgi alma hakkinin esit islem ilkesi
kapsaminda kullanilmasi1 zorunlulugu neticesinde, bir pay sahibine genel kurul disinda

verilen bilginin, istem halinde genel kurul giindeminde yer alip almamasi fark

249



etmeksizin, deger pay sahiplerine de ayni kapsam ve ayrintida verilmesi gerekmektedir.
Bu durumda yonetim kurulu, sirket sirr1 bulundugunu veya sirketin menfaatlerinin
tehlikeye girebilecegini ileri siiremeyecektir. Inceleme hakkinin kullanimin esit islem
ilkesi ac¢isindan degerlendirildigi durumlarda ise aymi sartlar altinda bulunan pay
sahiplerinden bazilar igin ticari defter ve yazismalarin incelenmesine izin verilmesi
buna karsin digerlerinin konuya iliskin taleplerinin reddedilmesi ilkeye aykir1 olacaktir.
Ayrica isbu hakkin kullanimiin sermaye katilim o6l¢iitiine gore derecelendirilmesi de

s0z konusu olmayacaktir.

Pay sahibinin denetim yetkilerinden birini olusturan iptal davasi agma hakkinin
kullanilmasi agisindan, pay sahibinin elinde bulundurdugu pay miktar1 veya ne kadar
siiredir paya malik oldugunun bir énemi bulunmamaktadir. Bir diger ifade ile, s6z
konusu hak agisindan, mutlak esitlik uygulanmaktadir. Iptal davasi agma hakkim sirkete
satma amaci bulunan kdtiiniyetli pay sahipleri ile diger pay sahiplerinin durumlari
arasindaki olusan farklilik, esit islem ilkesi dahilinde degil, TMK m. 2 kapsaminda

degerlendirilmelidir.

Pay sahiplerinin genel kurulda kullandiklar1 bilgi alma haklarim1 daha etkin
sekilde kullanmalarin1 saglayan 6zel denetim isteme hakki, her pay sahibine taninmis
bireysel bir haktir. Ayni konuya iliskin birden fazla pay sahibinin 6zel denetim talebi
olmasi halinde, bazi pay sahiplerinin s6z konusu taleplerinin kabulii, digerlerinin ise
reddi; o6zel denet¢inin raporu ve buna iliskin degerlendirmeler yonetim kurulu
tarafindan, ilk genel kurula sunulacag: i¢in pratikte bir anlam tasimamaktadir. Ayrica
pay sahiplerinin farkli konulara iliskin olarak 6zel denetim talepleri olmasi ve bazi
talepler reddedilirken digerlerinin kabul edilmesi, somut olay sartlar1 farklilik gosterdigi
icin esit islem ilkesi kapsaminda degerlendirilemeyecektir. Buna karsin, belirli bir plan
ve sistem dahilinde bazi pay sahiplerinin siirekli olarak 6zel denetim taleplerinin

reddedilmesi ilkeye aykirilik olusturabilir.

Ozellikle azmlik pay sahiplerinin korunmasi igin sermaye artinmina bazi
siirlamalar getirilmesi miimkiindiir. Bahse konu sinirlandirmalar ise ana hatlari ile

diirtistliik kurali, haklarin en az zarar verecek sekilde kullanilmasi ve esit islem ilkeleri
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kapsamindadir. Keza sermayenin azaltilmasinin da kural olarak, esit islem ilkesine
uygun sekilde gergeklestirilmesi, bdylece pay sahiplerinin mevcut haklarina zarar

verilmemesi gerekmektedir.

Yonetim kurulu, temerriide diisen pay sahibine uygulanacak yaptirimi segerken,
esit islem ilkesine uygun sekilde hareket etmelidir. Ancak yonetim kurulunun 1skat ya
da diger yaptirnmlara iliskin olarak yapacagi se¢cim agisindan, temerriide diisen pay
sahibinin 6deme giicii veya arzusu gibi hususlarin da dikkate alinmas1 gerekir. O halde
O0deme giicii bulunmayan bir pay sahibi hakkinda iskat yaptirimina basvurulurken,
O0deme giicii olan bir digeri acgisindan icra takibi baslatilmast miimkiindiir ve bu sartlar

altinda objektif kriterler bulundugu i¢in ilkeye aykirilik dogmamaktadir.

Kanun koyucu, esit islem ilkesine aykiriligmn hukuki sonucunun somut olayin
sartlarina bagl olarak iptal olabilecegini, buna karsin iptalin tek sonug¢ olarak kabul
edilemeyecegini ifade etmektedir (Gerek¢e TTK m. 357). Ayrica esit islem ilkesine
aykirilik teskil eden yonetim kurulu kararlarinin, batil oldugu da acik¢a hiikme
baglanmistir (TTK m. 391). O halde anonim sirketin her iki zorunlu organi tarafindan
gerceklestirilen islemlerin, esit islem ilkesine aykiriligi durumda, farkli yaptirimlarla

karsilagsmas1 miimkiindiir.

Genel kurul kararlarinin esit islem ilkesine aykiriligi halinde, iptal ve butlan
yaptirimlar1 uygulanabilecek, buna karsin hiikiimsiizliigiin tespiti agisindan “butlanin

ikinciligi” dikkate almacaktir. Keza her iki yaptirnm arasindaki smirin tespitinde

“stirekli aykirilik” kriteri kullanilacaktir.

Yonetim kurulu kararlarinin ise butlan yaptirmmi ile karsilagabilmeleri
miimkiindiir. Bununla birlikte batil yonetim kurulu kararlarina karst mesru menfaati
bulunanlar tarafindan siireye bagli olunmaksizin tespit davasi agilabilecektir. Yonetim
kurulunun yeni bir islemle, esit islem ilkesine aykirilifi giderme yiikiimliigii altina
sokulup sokulamayacaginin somut olayin sartlar1 ve sirket menfaatleri dikkate alinarak
tespit edilmesi gerekmektedir. Pay sahiplerinin esit islem ilkesine aykirilik olusturan
yonetim kurulu kararlar1 karsisinda, edimin ifasindan kaginmalarinin yerinde kabul

edilmemesi gerektigi goriisiindeyiz. Zira bu durum, kotiiniyetli pay sahiplerinin sirkete
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kars1 edimlerinin ifas1 agisindan bir bosluk yaratabilecek ve sirketi ekonomik olarak dar
bogaza sokabilecektir. Bu sartlar altinda esit islem ilkesine aykir1 yonetim kurulu
kararinin batil oldugunun tespiti mahkemeden istenebilecektir. Dahasi sirket tiizel
kisiliginin zarara ugramasi neticesinde dogacak sorumluluk da sakli olacaktir. Ayrica
anonim sirketlerde uygulanan cogunluk prensibinin diger pay sahipleri agisindan
cekilmez bir hal almasi, hakli sebep olarak kabul edilebileceginden, esit islem ilkesine
aykirt kararlar neticesinde son c¢are olarak anonim sirketin feshi de giindeme

getirebilecektir.
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