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RESUME

Le sujet est I’assemblée spéciale des actionnaires privilégiées repris dans
1’ Article 454 du Code de Commerce No. 6102 (“CCT”).

Pour déterminer l'existence and la fonction de 1’assemblée spéciale des
actionnaires privilégiées nous devons tout d’abord reconnaitre le concept de
“privilege” puisque 1’existence de I’assemblée spéciale des actionnaires privilégiées
dépend de I’existence du privilége. Autrement dit, avec la création des priviléges
dans le statut d’une société anonyme, 1’assemblée spéciale des actionnaires
privilégiées sera automatiquement créée sans la nécessité de la préciser dans son
statut. Par conséquence, dans la premiére partie de notre étude, nous avons l'intention
d’expliquer comment on peut déterminer l'existence des priviléges dans une société
anonyme et sur cet égard donner de 1’information générale sur le concept de privilége
qui pourra étre utilisée comme base pour déterminer Si 1’assemblée spéciale des
actionnaires privilégiées existe ou pas.

S’il faut le dire briévement, un privilége en vertu du CCT est un droit supérieur
qui est reconnu par une méthode spécifique, pour un groupe d’actions fournissant
une protection spéciale prévue par la loi.

Le premier aspect a prendre en considération a propos du privilége est de
déterminer dans quelle mesure cette privilége est accordée, en d’autre termes, afin de
déterminer les droits de 1’actionnaire privilégié il faut comparer si le droit est
supérieur par rapport aux droits des autres actionnaires (théorie de supériorité par
rapport aux actions), ou par rapport aux droits accordés par la loi aux actionnaires
(théorie de supériorité par rapport a la loi). La raison pour laquelle cette distinction
est si importante, c’est parce que, I’existence du privilége varie en fonction de la
théorie accepté. Au cas ou la théorie de supériorité par rapport a la loi est acceptée,
méme si tous les actionnaires ont des droits égaux, si les droits accordés aux
actionnaires surpassent ceux qui sont reconnus par la loi, alors il peut y avoir un
privilége. Toutefois, Si on accepte la théorie de supériorité par rapport aux actions,
dans le cas ou tous les droits des actionnaires sont €gaux, il n’est pas possible de
mentionner 1’existence du privilége. Cela a ét¢ un probleme argumentatif en vertu
due du Code de Commerce No. 6762, et n’a toujours pas été clarifié dans le CCT, en
revanche, dans le raisonnement de 1’Article 478 du CCT, il est soulignée que la
théorie de supériorité par rapport a la loi qui a été acceptée par la majorité de la
doctrine, est abandonnée. A mon avis, méme si cette différence de compréhension est
bien indiquée dans le raisonnement, le fait qu’il n’ya aucune indication de cette
compréhension dans I’article méme est une lacune importante.

Un autre sujet important a préciser en ce qui concerne le privilége est de définir
les limites reconnaissables aux priviléges. Il s’agit d’une nouveauté importante sur ce
sujet dans le CCT d’aprés laquelle il est possible de prévoir un privilége par création
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d’un nouveau droit d’actionnaire. Le jugement selon les discussions en cours dans la
doctrine est que cet article est en contradiction avec 1’ Article 340 qui prévoit qu’il est
possible de s'écarter des régles applicables au statut d’une société anonyme que s’il
est permit dans la loi. A mon avis, il ne faut pas interpréter Article 340 et Article 478
comme contradictoire 1’un a I’autre mais accepter qu’autant qu’il n’est pas contraire
aux regles impératives du droit, tous droits peuvent étre soumis au privilége.

Enfin, il faut aussi savoir que le CTT prévoit une exception a la régle générale
selon laguelle le priviléege peut étre uniquement accordé aux actions. Le privilége
d’étre représenté au sein du conseil d'administration, qui est régulée dans la loi pour
la premicre fois, peut étre accordé aux actionnaires ayant une fonction spécifique, ou
a une minorité selon Article 360 du CCT.

La deuxiéme question traitée dans la premiére partic de notre étude est la
nature juridique et le but de 1’assemblée spéciale des actionnaires privilégiées, et les
conditions selon lesquelles elle doit étre recueillie.

A ce stade, nous devons dabord préciser, le changement dans la
compréhension de I’assemblée spéciale des actionnaires privilégiées et des priviléges
dans le CCT. D’apres la justification de I’Article 478 du CCT, le législateur a
considéré abroger les priviléges, mais en tenant compte de 1'inconvénient probable, il
a préféré a les réorganiser en suivant une approche restrictive. Cette approche
restrictive sur 1’assemblée spéciale des actionnaires privilégiées adoptée dans
I'Article 454 est reflétée dans de nombreuses réglementations nouvelles.

L'objectif principal de I’assemblée spéciale des actionnaires privilégié¢es est de
protéger les priviléges. Toutefois, le législateur a pris en compte le fait que le
fonctionnement de I’assemblée spéciale des actionnaires privilégiées a interrompu les
droits des actionnaires non privilégiés (ce qui signifie souvent la majorité de la
société), et par conséquence a réorganisé Article 454 afin de protéger la majorité
contre les actionnaires privilégiés.

Comme son nom l'indique, 1’assemblée spéciale des actionnaires privilégiées
est considérée comme un organe spécial avec une autorité limitée. Ce cas a €té assuré
dans I’ Article 389 du Code de Commerce No. 6762 et la régle générale a été précisée
comme la suivante: toutes les décisions prises lors de l'assemblée générale
concernant les changements dans les statuts de la société et violant les droits des
actionnaires privilégiés doivent obtenir l'approbation des actionnaires privilégiés.
Pourtant, l'augmentation de capital principale déclarée a été disposé séparément dans
I'Article 391" du Code de Commerce No. 6762 selon lequel la décision concernant
I’augmentation de capital au sein l'assemblée générale, a été obligatoirement émis a
I’approbation de I’assemblée spéciale des actionnaires privilégiées méme si une

! L’Article 391, 2e phrase: “Dans le cas de I'existence de différents types de priviléges tous les
actionnaires ayant différents types de privilege, doit décider dans une assemblée spéciale”.



violation du privilége n’a pas eu lieu. Depuis que la doctrine a critiqué cette
distinction, elle est retirée dans le CTT telle que selon le CTT, une décision de
l'assemblée générale doit étre soumises a lI'approbation de 1’assemblée spéciale des
actionnaires privilégiées, sauf si les droits priviléges sont violés.

L'une des nouveautés importantes du CCT est que les sociétés qui ne sont pas
publiques peuvent également adopter le systéme de capital autorisé selon Article 460
and les articles qui le suivent. En paralléle a ceci, Article 454 prévoit que les
décisions de 1’assemblée générale qui donnent compétence au conseil
d'administration pour augmenter le capital, ce qui signifie le passage au capital
autorisé, et les décisions du conseil d’administration pour augmentation du capital
dans ce systéme ne seront pas appliquées tant que approuvés par 1’assemblée spéciale
des actionnaires privilégiées.

La deuxieme partie de notre étude comprend la réglementation de la loi sur les
réunions et les décisions du conseil des actionnaires privilégiés spécial.

Le Code de Commerce No. 6762 réglementait ce qui sont autorisés a
convoquer l'assemblée spéciale des actionnaires privilégiés et les quorums pour les
réunions. Les dispositions plus détaillées en ce qui concernent le temps de réunion,
I’appelle etc. ont été régulées dans la régulation secondaire. Toutefois, le CCT
prévoit les procédures et principes concernant la réunion de 1’assemblée spéciale des
actionnaires privilégié¢es d’une facon détaillée.

Tous d’abord nous devons mentionner, que les actionnaires privilégiés pour
appeler I’assemblée a une réunion dispose d'envisager la fagon de faire un tri entre le
conseil d'administration et les actionnaires privilégiés. Les actionnaires privilégiés ne
peuvent appeler I’assemblée a une réunion Sseulement si le conseil d’administration
ne le fait pas dans la période de temps spécifiée et que par l'intermédiaire de
tribunaux de droit. Si non, la décision du conseil d’administration ou de 1’assemblée
générale sera considérée comme approuvée.

Une autre nouveauté importante dans le CCT en ce qui concerne les réunions et
les décisions des actionnaires privilégiées est la régulation a propos des décisions
négatives prises au sein de I’assemblée spéciale des actionnaires privilégiés. Selon
cette régulation, une décision négative prise dans 1’assemblé spécial, est soumise a
une procédure spéciale et en cas de violation de cette procédure, cette décision "est
considérée comme “‘pas prise.” “Etre considérée comme pas prise” est un nouveau
concept et il est difficile de dire a quelle illégalité ce concept correspondra.

En outre, dans le CCT, contrairement au Code de Commerce No. 6762 les
quorums de décisions sont aggraveés.

Enfin, dans la troisiéme partie, relative a I’assemblée spéciale des actionnaires
privilégiés, il est expliqué, sous le titre de “Problémes Particuliers”, la nature et
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I’impact de [I’illégalité des décisions d’assemblée générale contradictoire a



I’assemblée spéciale des actionnaires privilégiés et des décisions de I’assemblée
spéciale des actionnaires privilégiés contradictoire avec la loi et les moyens d'agir
contre ces décisions.

Il est indiqué dans le CCT que sans la décision I’assemblée spéciale des
actionnaires privilégiés la décision prise par de l'assemblée générale et le conseil
d'administration “ne peut pas étre applicable”. Les discussions sur 1I’impact juridique
de la décision de I’assemblée spéciale des actionnaires privilégiés, en d'autres termes,
sur ce que sera le recours applicable aux décisions des assemblées générales
appliquées avant d’étre approuvées par les actionnaires privilégiés ou malgré la
décision négative des actionnaires privilégiés continuera encore. A mon avis, a ce
point, la vue prédominante devrait étre adoptée. Ainsi, les décisions prises par
I’assemblée spéciale des actionnaires privilégiés ne doivent pas faire de I’effet a
validité de la décision de I’assemblée générale, mais seulement les actions prises
suivant ces décisions doivent étre illégale. Tenant en compte du principe de sécurité
1égale et la qualification de la régle violée (la régle n’est pas relié a I’ordre public) je
pense que I’illégalité doit étre I’annulation.

L’invalidité applicable aux décisions de [I’assemblée des actionnaires
privilégiés privé sera analysée comme sous-titre dans le troisiéme chapitre. Pendant
la période ou le Code de Commerce No. 6762 ¢était en vigueur, il y avait des
discussions dans la doctrine sur les sujets suivants : est-ce que les décisions de
I’assemblée des actionnaires privilégiés privé peuvent étre annulées, Si oui, quels
types de décisions feront l'objet d'une telle annulation, et quelles seront les
régles applicables dans ce proces. Il faut dire que 1’Article 454 (paragraphes 7 et 8)
donne une réponse a ces discussions dans une certaine mesure. Parallelement, le
conseil d’administration peut intenter une action en justice pour les décisions prises
par ’assemblée spéciale des actionnaires privilégi€es, contre les actionnaires qui ont
voté pour 1’adoption des décisions négatives, en fondant simplement sur le motif que
la décision pertinent ne viole pas les droits des actionnaires dans le mois a compter
de la date de prise de la décision. Je pense que le probléme le plus important ici, c’est
le fait que les motifs d’une telle action d’annulation sont prévus comme la non
violation de droits des actionnaires privilégiés. A mon avis, cela est contradictoire
avec la régle selon laquelle la violation des priviléges est la condition principale pour
I’obligation d’obtenir I’approbation des actionnaires privilégiés et en conséquence, le
terrain pour une action d’annulation devrait €tre violation des principes de la bonne
foi.

Bien que le législateur réglemente explicitement une action d’annulation contre
la décision prise par I’assemblée spéciale des actionnaires privilégi€s, ce qu’il faut
critiquer c’est que la régulation de 1’action d’annulation se limite a la résolution
négative de I’assemblée spéciale des actionnaires privilégiés. Cette limitation crée
des points d’interrogations sur la nature juridique de la décision positive prise par
I’assemblée spéciale des actionnaires privilégiés et sur si elles peuvent étre 1I’objet
d’une action d’annulation. Outre, il n’y a pas une disposition dans la loi qui
réglemente la nullit¢ des décisions de 1’assemblée spéciale des actionnaires
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privilégiés ou action d’annulation contre les décisions négatives de celle-ci en se
basant sur les régles générales applicable aux actions d’annulation. A mon avis, il
doit étre possible d’intenter 1’annulation ou la nullit¢ des décisions négatives et
positives de 1’assemblée spéciale des actionnaires privilégiés. Les motifs pour
lesquels une action de nullité peut étre intentée contre les décisions de I’assemblée
spéciale des actionnaires privilégiés doivent étre les mémes que ceux contre les
décisions de 1’assemblée générale. Toutefois, comme les décisions de I’assemblée
spéciale des actionnaires privilégiés sont en forme d’un refus ou d’une approbation,
elles ne peuvent pas étre invalidées pour les motifs prévus par la loi ou adoptées par
la doctrine, mais une approbation par 1’assemblée spéciale des actionnaires
privilégiés d’une décision de 1’assemblée générale invalide, doit étre invalide aussi.
Enfin, les décisions de I’assemblée spéciale des actionnaires privilégiées peuvent étre
annulés pour les méme motifs prévus pour les décisions de I’assemblée générale.
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ABSTRACT

The subject is the private assembly of preferred shareholders regulated in
Article 454 of the Turkish Commercial Code No. 6102 (the “TCC”).

To determine the existence and the function of private assembly of preferred
shareholders we should first understand the concept of preference, since, the primary
condition for existence of the private assembly of preferred shareholders is existence
of preference. In other words, with creation of preferences in the articles of
association of a company the private assembly of preferred shareholders
automatically forms without the need to mention it in the articles of association.
Therefore, in the first part of our study we intend to give general information about
“preferences” and describe the basic principles regarding the same, based on which
one can determine whether or not there is private assembly of preferred shareholders
in a company.

In summary, pursuant to the TCC, preference is a superior shareholders’ right
provided with respect to a certain subject and through a certain method to a group of
shares, under the articles of association of a company (at the incorporation stage of
the company or as amended thereafter) subject to a specific type of statutory
protection.

The first aspect to be considered about the preference is to determine in what
respect the preference is granted, in other words, in order to determine the rights of a
preferred shareholder it should be taken into consideration whether the superiority is
in comparison to the rights of the remaining shareholders (theory of superiority in
comparison to the shares) or to the rights given by law to the shareholders (theory of
superiority with law). The reason why such distinction is so important is that whether
or not preferences exist vary depending on which theory is accepted. In case theory
of superiority with law is accepted, even if all shareholders have equal rights, if the
granted to such shareholders are superior to the rights recognized by law then there
may be preference. However, in case of theory of superiority in comparison to the
shares, in the event where all the rights granted to the shareholders are equal it is not
possible to mention the existence of preference. This has been an argumentative issue
under the Commercial Code No. 6762, and has not been clarified in the TCC.
However, in the text setting forth the reasoning of Article 478, of the TCC, it is
clearly stated that although the theory accepted by the majority of scholars is the
theory of superiority in comparison to the shares, such theory has been abandoned. In
my opinion, the fact that this change is not reflected in the article itself and only
mentioned in the reasoning is a significant deficiency.

Another important matter to indicate about preferences is the limits of the
rights which can be the subject matter of a preference. There is an important novelty
on this matter in Article 478 of the TCC, which provides the option to create a
preference by way of creating a new shareholders’ right not provided under law. The
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current discussion in doctrine about this novelty is whether this provision contradicts
with Article 370 of the TCC which specifies that one can only agree otherwise from
what is provided by law to be set forth in the articles of association of a joint stock
company if explicitly permitted so by law. In my opinion, Article 340 and Article
478 should not be interpreted as contradicting each other but, taking into
consideration the fact that the law now explicitly recognizes creation of a preference
by way of creating a new shareholder’s right, it should be accepted that all kind of
rights can be subject matter of a preference, provided that there is no breach of the
mandatory provisions of law.

Finally, another matter that should be known about preferences is that the
TCC provides an exception to the general rule pursuant to which “a preference can
only be granted to shares”. Accordingly, pursuant to Article 360 of TCC, preference
in right of being represented in the board of directors, which has been for the first
time legislated under the TCC, can be granted to shareholders with specific features
or minority.

The second subject of the first chapter of our study is the legal characteristic
of the private assembly of preferred shareholders, the reason why it is provided and
under which conditions it should gather.

At this point, we must first explain the change in the perception of the
concepts of preference and the private assembly of preferred shareholders in the
TCC. Reviewing the reasoning text on Article 478 of the TCC, it is noted that the
legislator did consider removing preferences wholly, but instead decided to re-
regulate them with a restrictive approach, taking into consideration the disadvantages
such a removal would create. Furthermore, this restrictive approach has been
reflected to many of the new provisions set forth in Article 454.

The main objective of the private assembly of preferred shareholders is to
protect preferences of preferred shareholders. However, with the purpose of
protecting the non-preferred shareholders, the legislator has re-regulated Article 454,
taking into account the fact that the current mechanism of the private assembly of
preferred shareholders hinders the non —preferred shareholders’ (i.e often the
majority) usage of their rights.

The private assembly of preferred shareholders is a special organ with limited
authority. This was recognized under Article 389 of the Commercial Code No. 6762,
and the fact that all general assembly decisions whereby the articles of associations is
amended in a way to violate the rights of preferred shareholders’ rights must be
subject to the approval of the preferred shareholders, was set forth as the general
rule. However, in the Commercial Code No. 6762, capital increase was regulated
separately under Article 391% and this Article provided the general assembly

2 Pursuant to Article 391, second sentence of the Commercial Code No. 6762 : “in case there are
preferred shareholders with different types of preferences, each shareholder holding a different type
of preference must hold a private assembly, a part from the general assembly”.
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decisions regarding capital increase to be subject to the approval of the preferred
shareholders, regardless of whether or not such capital increase violates the rights of
preferred shareholders. This distinction which was heavily criticized among the
scholars has been removed in Article 454 of the TCC whereby the approval of the
private assembly of preferred shareholders is required only if the preferences are
violated for all type of general assembly decisions which amend the articles of
association.

One of the important novelties in the TCC is that registered capital system is
now possible for non-public joint stock companies pursuant to Article 460 and the
subsequent articles. In parallel with this, it is provided that, the general assembly
decisions which give to the board of directors the authority to increase the capital, i.e.
the decisions whereby the registered capital system is adopted, cannot be enforced
until and unless approved by the private assembly of preferred shareholders.

The second chapter of our study is about the regulations in the law concerning
the meetings and decision making of the private assembly of preferred shareholders.

The Commercial Code No. 6762 regulated the persons/organs authorized to
call the private assembly of preferred shareholders for a meeting and the meeting and
decision quorums. The detailed provisions regarding, meeting time, call procedure
etc. was regulated under the secondary legislation (Komiserler Yonetmeligi). The
TCC, however, sets forth in details all procedural rules and principles applicable to
the meetings of the private assembly of preferred shareholders.

First, it should be noted that there is an order between the preferred
shareholders and the board of directors for the call for a meeting. Accordingly, the
preferred shareholders can only call the private assembly of preferred shareholders
for a meeting, by way of applying to courts and in the event and to the extent the
board of directors does not call the assembly for a meeting with the period provided
by law. In such case, if the preferred shareholders do not use their right to call the
private assembly of preferred shareholders, the decision of the relevant general
assembly or board of directors will be teemed as approved.

Another important novelty in the TCC regarding the meeting and decision
procedure is provision concerning negative decisions taken in the private assembly of
preferred shareholders. Accordingly, in case the decision of the private assembly of
preferred shareholders is negative, the assembly must follow a special procedure and
otherwise the decision taken will be deemed as “not taken”. Being deemed as “not
taken” is a new concept and there is no indication in the law as to which type of
illegality such new concept refers to.

Moreover, in the TCC unlike the Commercial Code No. 6762 the meeting
quorums have been aggravated.
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Finally, in the third chapter, we have tried to evaluate under the title of
“Special Issues” the legal characteristic and effects of and legal means against
general assembly decisions in breach of Article 454 or the decisions of private
assembly of preferred shareholders in breach of law.

Pursuant to the TCC, general assembly and board of directors decisions
cannot be enforced without the approval of the private assembly of preferred
shareholders. We believe that the discussions held in relation to the legal effects of
the private assembly of preferred shareholders and the general assembly decisions
not approved by the private assembly of preferred shareholders during the period
when the Commercial Code No. 6762 was in force will still continue. In my opinion,
the view among the majority of the scholars should prevail. In other words, the
decisions of the private assembly of preferred shareholders should not affect the
validity of the general assembly or the board of directors, but the validity of the
actions and transactions taken based on such general assembly and board of directors
decisions. Taking into consideration the legal nature of the rule regarding the private
assembly of preferred shareholders (i.e. that such rule does not arise from public
order), its breach should only result in the cancellation of actions and transactions
taken further to such breach pursuant to the provisions regarding cancelation of
general assemblies which should apply by analogy.

The invalidity applicable to the decisions of the private assembly of preferred
shareholders has been analyzed under a subheading in the third chapter. During the
period when the Commercial Code No. 6762 was in force, whether the decisions of
the private assembly of preferred shareholders can be cancelled, if so what types of
decisions will be subject to such cancelation, and what will be the rules applicable in
such lawsuits have been subject to discussions. We must say that Article 454
(paragraphs 7 and 8) give a response to such discussions to a certain extent.
Accordingly, the board of directors can initiate a cancelation lawsuit against the
preferred shareholders, for negative decisions taken by the private assembly of
preferred shareholders, within one month as of the date when such decision is taken,
based on the grounds that the relevant general assembly/board of directors’ decision
does not violate the rights of the preferred shareholders. | believe that the most
critical issue here is that, the grounds for such a lawsuit is foreseen as the non-
violation of the preferred shareholders’ rights. In my opinion, this is contradictory
with the rule which provides the violation of preferences as the main condition for
the requirement to seek the approval of the preferred shareholders to be applicable.
Accordingly, the ground for a cancelation lawsuit should be breach of the good faith
principles.

Although the legislator has explicitly regulated the cancelation lawsuits to be
initiated against the decisions of the preferred shareholders, the fact that it has only
limited such regulation to negative decisions should be criticized, since such
restrictive approach creates question marks as to the legal characteristic of the
positive decisions of the private assembly of preferred shareholders and whether they
can be subject to cancelation lawsuits. Moreover, there is no explicitly as to whether



XVi

the decisions of the private assembly of preferred shareholders can be deemed null
and void or whether the negative decisions can be subject to cancelation for grounds
other than as set forth under paragraph 7 of Article 454. In my opinion, it should be
possible to claim the nullity or cancelation of these decisions as it is the case for
general assembly decisions. The grounds based on which a decision of a private
assembly of preferred shareholders is null and void should be the same as the
grounds based on which a general assembly decision would be deemed null and void.
However, since the decisions of private assembly of preferred shareholders are only
in type of “acceptance” or “refusal”, they cannot be deemed invalid based on the
invalidity grounds provided by law or accepted among scholars, but can only be
deemed invalid because of approving a general assembly or board of directors’
decision which is invalid. Lastly, the decisions of private assembly of preferred
shareholders can be cancelled by way of analogy of the general provisions of the law.
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OZET

Konumuz TTK’nin 454. maddesinde ele alinan imtiyazli pay sahipleri 6zel
kuruludur.

Imtiyazli pay sahipleri kurulunun varliginin tespiti ve islevinin anlasilmasi igin
oncelikle “imtiyaz” kavraminin tanimmasi gerekmektedir. Zira, imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulunun varligimin oncelikli sartt imtiyazin varligidir. Baska bir
deyisle, bir sirket esas s6zlesmesinde imtiyaz olusturulmasiyla birlikte imtiyazli pay
sahipleri kurulu, o esas sozlesmede ayrica belirtilmesine gerek olmaksizin,
kendiliginden, olusur. Bu nedenle, c¢alismamizin ilk boliimiinde, bir sirkette
imtiyazin, yani, imtiyazli pay sahipleri kurulunun var olup olmadiginin tespit
edilebilmesine yarayacak sekilde, imtiyaza iliskin bir takim genel bilgilerin verilmesi
amaglanmis ve bu amagla “imtiyaz” kavrami ve 6zellikle imtiyaz olusturulmasinda
temel ilkeler agiklanmuistir.

Kisaca belirtmek gerekirse, TTK uyarinca imtiyaz, kurulus esas sdzlesmesi ya
da esas sozlesme degisikligiyle, belirli bir konuda, belirli bir yontemle, belirli bir pay
grubuna taninan ve kanunda 6ngoriilen 6zel koruma saglayan iistiin bir pay sahipligi
hakkidir.

Imtiyaza iliskin olarak dikkat edilmesi gereken ilk husus, iistiinliigiin neye gore
belirlenecegi, daha acgik bir sekilde ifade edilecek olursa, bir pay sahibinin hakkinin
Uistlin, yani, imtiyazli olup olmadigi belirlenirken, kiyaslamanin diger pay
sahiplerinin haklarina nazaran mi1 (paylara nazaran iistiinliik teorisi), yoksa kanunun
pay sahibine tanidig1 haklara nazaran mi (kanuna nazaran tstiinliik teorisi) yapilacagi
hususudur. Bu ayrimin bu kadar 6nemli olmasinin nedeni, imtiyazin varliginin hangi
teorinin kabul edildigine bagli olarak degismesidir. Kanuna nazaran istiinliiglin
kabul edildigi halde, tiim pay sahiplerinin sahip oldugu haklar esit olsa dahi, sayet
pay sahiplerine, kanunun tanindigi haklarin istiinde bir hak verilmisse imtiyaz s6z
konusu olabilir. Oysa, paylara nazaran Ustlinliiglin kabul edilmesi halinde, pay
sahiplerinin haklar1 arasinda esitligin s6z konusu oldugu bir durumda imtiyazin
varligindan bahsedilmesi miimkiin degildir. 6762 sayili TTK déneminde tartismali
olan bu husus, TTK’da da netlik kazanmamis, ancak, TTK’nin 478. maddesine
iliskin olarak TTK’nin Gerekcesi’'nde, 6762 sayili TTK doéneminde doktrin
cogunlugu tarafindan kabul edilen paylara nazaran teorisinin terk edildigine isaret
edilmistir. Kanaatimce, boyle bir anlayis farkinin Gerekge’de belirtilmesine ragmen
hiikiimden bu yonde bir sonu¢ ¢ikmamasi 6nemli bir eksikliktir.

Imtiyaza iliskin olarak belirtilmesi gerekli bir diger énemli husus ise, imtiyaz
taninabilecek haklarin siirinin ne oldugudur. Bu konuda TTK’da yer alan 6nemli bir
yenilik, TTK’nin 478. maddesinde kanunda ongoriilmeyen, yeni bir pay sahipligi
hakki taninmasi yoluyla da imtiyaz yaratilabileceginin hiikiim altina alinmasidir.
Buna iligkin olarak doktrinde mevcut tartisma bu hiikmiin, esas s6zlesmenin anonim
sirketlere iliskin hiikiimlerinden ancak TTK’da buna acgik¢a izin verilmisse
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sapabilecegini belirten TTK nin 340. maddesiyle celistigi noktasindadir. Kanaatimce
340. madde, 478. madde ile gelisiyor olarak algilanmamali, Kanunun yeni bir pay
sahipligi hakki yaratmak suretiyle imtiyaz taninmasina agik¢a izin vermesinden yola
cikarak, kanunun emredici kurallarina aykiri olmayacak sekilde her tiir hakkin
imtiyaza konu olabilecegi kabul edilmelidir.

Son olarak, imtiyazlara iliskin bilinmesi gereken bir diger husus, TTK’da
“imtiyazin sadece paya tanmacagina iliskin” genel kurala istisna getirildigidir.
TTK’nin 360. maddesi uyarinca, TTK ile ilk defa 6zel olarak diizenleme altina alinan
yonetim kurulunda temsil hakkinda imtiyaz, belirli bir 6zelligi haiz pay sahibine ya
da azinliga taninabilecektir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun hukuki niteligi, 6ngériiliis amac1 ve
hangi sartlar toplanmasinin gerekecegi ¢calismamizin ilk bdliimiinde ele alinan ikinci
konudur.

Bu noktada oncelikli olarak belirtilmesi gereken, TTK’daki imtiyaz ve
imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna iliskin anlayis degisikligidir. TTK’ nin 478.
maddesine iliskin olarak Gerekg¢e’ye bakildiginda, kanun koyucunun imtiyazlari
kaldirmay1 degerlendirdigi, fakat bunun yaratacagi muhtemel sakincalar1 géz oniinde
bulundurarak, imtiyazlar1 sinirlandirict bir yaklasimla yeniden diizenledigi
goriilmektedir. Bu sinirlandiricr yaklagim tarzi imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna
iligkin 454. maddede benimsenen bir¢ok yeni diizenlemeye de yansimistir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun temel amaci imtiyazli pay sahiplerinin
imtiyazlarinin korunmasidir. Ancak, kanun koyucu, imtiyazli pay sahipleri kurulunun
isleyisinin imtiyazli paya sahip olmayan pay sahiplerinin (yani ¢ogu kez sirket
cogunlugunun) haklarint  kullanmalarim1  sekteye ugrattigini  goz Oniinde
bulundurarak, 454. maddeyi, g¢ogunlugu imtiyazli sahiplerine karsi korumak
amaciyla yeniden diizenlemis ve maddeye bu yonde bir¢ok hiikiim eklemistir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu, adindan da anlasilacag: iizere 6zel bir organ
niteliginde olup, yetkisi sinirlidir. Bu husus, 6762 sayili TTK’nin 389. maddesinde
hiikiim altina alina alinmis ve genel kural, imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal
eder nitelikte esas sozlesme degisikligine iliskin tim genel kurul kararlarinimn
imtiyazli pay sahiplerinin onayina tabi oldugu olarak belirlenmisti. Ancak, 6762
sayil1 TTK’da esas sermaye artirimi 391. maddede® ayr olarak diizenlenmekte ve bu
maddede esas sermaye artirimina iliskin genel kurul kararlarinin, imtiyazlar ihlal
edip etmedigine bakilmaksizin, mutlak olarak, imtiyazli pay sahipleri kurulu onayma
tabi oldugu oOngoriilmekteydi. Doktrinde elestirilen bu ayirim TTK’nin 454.
maddesinde kaldirilmis ve esas sdzlesmenin degistirilmesine iliskin tiim genel kurul
kararlarinda imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun onay1, haklariin ihlal edilmesi
sartina baglanmistir.

%6762 sayih TTK Mad. 391, 2. ciimle: “muhtelif imtiyazlar: haiz miitaaddit nevi hisse senedi sahipleri
mevcut oldugu takdirde, umumi heyetin kararindan ayri olarak adi gegcen nevilerden her birine ait
hisse senedi sahiplerinin de hususi bir toplanti yaparak karar vermeleri sarttir.”
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TTK’da 6nemli yeniliklerden biri de, 460. madde ve sair hiikiimleri uyarinca
kapali anonim ortakliklar i¢in de kayitli sermaye sisteminin miimkiin olabileceginin
hiikiim altina alinmasidir. Buna paralel olarak 454. maddede, yonetim kuruluna
sermayenin artirilmasi konusunda yetki veren, yani kayith sermayeye gecise iliskin
genel kurul kararlarinin ve kayith sermaye sistemi kapsaminda yonetim kurulunun
sermayenin arttirilmasina iliskin miinferit kararlarinin imtiyazli pay sahiplerinin
yapacaklart  6zel bir kurulda onaylanmadikca uygulanamayacagi esasi
benimsenmistir.

Calismamizin ikinci boliimiinde ise, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun
toplanma ve karar almasina iliskin kanundaki diizenlemelere yer verilmistir.

6762 sayili TTK’da imtiyazli pay sahipleri genel kurulunu toplantiya
cagirmaya yetkili olanlar ve toplantida uygulanacak toplanti ve yeter sayilar1 acikg¢a
diizenlenmekte, imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun toplantilarina iligkin olarak
toplantinin  zamani, c¢agr1 vs. hakkinda detayli hiikiimler ise Komiserler
Yonetmeligi’'nde diizenlenmekteydi. TTK’da ise imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu
toplantilarina iliskin usul ve esaslar kanunda ayrintili bir sekilde diizenlenmistir.

Ik olarak bahsedilmesi gereken, imtiyazli pay sahipleri kurulunu toplantiya
cagirma agisindan yonetim kurulu ve imtiyazli pay sahipleri arasinda bir siralama
Oongoriilmesidir. Buna goére imtiyazli pay sahipleri, ancak yonetim kurulu tarafindan
imtiyazli pay sahiplerini toplantiya cagirma hakki ve gorevinin dngoriilen siirelerde
kullanilmamasi halinde mahkeme yoluyla kullanilabilecektir. Ongoriilen siirelerde
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplantiya ¢agrilmamasi halinde ise onaya tabi
genel kurul ya da yonetim kurulu karar1 onaylanmis sayilacaktir.

TTK’da toplant1 ve karar diizenlemesine iligkin bir énemli yenilik de, imtiyazli
pay sahipleri 6zel kurulunun alacagi olumsuz kararlara iligkin getirilen 06zel
diizenlemedir. Buna gore, kurulda olumsuz karar ¢ikmasi halinde, olumsuz kararin
alinmas1 6zel bir prosediire tabidir ve bu prosediire aykirilik, “kararin alinmamis
sayilmas1” ile sonuglanacaktir. “Kararin alinmamis sayilmas1” yeni bir kavram olup,
bu kavramin hangi sakatlik haline tekabiil edecegi belirsizdir.

Ayrica, TTK’da 6762 sayili TTK’dan farkli olarak toplant1 yeter sayisi
artirilmastir.

Son olarak, ti¢iincii boliimde imtiyazli pay sahipleri kuruluna iliskin 6zellikle
454. maddeye aykir1 genel kurul kararlar1 ve kanuna aykiri imtiyazli pay sahipleri
kuruluna iligskin olarak bu sakatliklarin niteligi, etkisi ve bunlara kars1 dava yollar1
“Ozel Sorunlar” bashg altinda irdelenmeye ¢alisiimistir.

TTK’da imtiyazli pay sahipleri kurulu karar1 olmaksizin alinan genel kurul ve
yonetim kurulu kararlarmin “uygulanamayaca@1” belirtilmektedir. Imtiyazli pay
sahipleri kurulu kararmin hukuki etkisinin ne oldugu, baska bir deyisle, onay
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alinmadan ya da 6zel kurulun red kararina ragmen uygulanan genel kurul kararlarina
kars1 ne gibi kanun yollar1 izlenebilecegi hususunda 6762 sayili TTK déneminde yer
alan tartismalar devam edecektir. Kanaatimce bu noktada doktrindeki agirlikli
goriisiin benimsemesi isabetlidir. Yani, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu karari,
konusunu olusturan genel kurul ya da yonetim kurulu kararinin gegerliligine iliskin
olmayip, imtiyazli pay sahipleri kurulunun red kararina aykir1 ya da imtiyazli pay
sahipleri kurulu onay1 alinmaksizin uygulanan genel kurul ya da yonetim kurulu
kararlarinin uygulama islemleri sakat olacaktir. Bu sakatlik hem hukuki giivenilirlik
ilkesi, hem de ihlal edilen kuralin niteligi (kamu diizeninden olmamasi) goz ontinde
bulunduruldugunda iptal edilebilirlik olmali ve genel kurul kararinin iptaline iligkin
hiikiimler uygulanabildigi 6l¢iide kiyasen iptal edilebilmelidir.

Imtiyazli pay sahipleri kurulunun kararlarina iligkin sakatliklar ise, yine iigiincii
boliimde bir alt baslik olarak incelenmistir. 6762 sayili TTK doneminde imtiyazl
pay sahipleri kurulu kararlarinin iptal edilebilip edilemeyecegi, edilecekse hangi tiir
kararlarin iptale konu olabilecegi ve bu tiir iptal davalarina uygulanacak hususlar
(6zellikle bu tiir davalarda pasif dava ehliyetinin kime ait oldugu hususu) tartismali
olmustur. Bu tartismalara TTK’ nin 454. maddesinin 7. ve 8. fikralarinda bir 6l¢iide
cevap verildigini ileri siirmek miimkiindiir. Buna gore, imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulunun olumsuz kararlarina karsi, yonetim kurulu tarafindan, kararin verildigi
tarihten itibaren bir ay i¢inde, sadece kararin pay sahiplerinin haklarini ihlal etmedigi
gerekeesiyle, olumsuz kararin alinmasinda oy kullananlara karsi, iptal davasi
acilabilecektir. Bu noktada tarafimca elestirilen en 6nemli husus, agilacak iptal
davasinda, dava sebebinin “imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlal edilmemesi”
olarak Ongoriilmesidir. Kanaatimce, bu ifade imtiyazli pay sahiplerinin onaymin
zorunlulugu i¢in temel kurali imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlali olarak
ongoren maddenin ilk fikrasiyla celiskili, bu nedenle de yanlis, bir ifadedir. Buradaki
dava sebebi imtiyazli pay sahiplerinin bu haklarimi diiriistliik kuralina aykir1 olarak
kullanmasi olarak anlasilmalidir.

Kanun koyucunun imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlaria kars1 agilacak
iptal davalarimi agik¢a diizenlemesine ragmen iptal davasina iliskin diizenlemeyi
sadece imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumsuz kararlariyla sinirli tutmasi
elestirilmelidir. Zira, bu durum imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumlu
kararlariin hukuki niteligi ve bunlarin ilgili karardan bagimsiz bir sekilde iptale tabi
olup olmayacagi konusunda soru isareti yaratmaktadir. Bunun haricinde imtiyazh
pay sahipleri 6zel kurulu kararlarinin yoklugu ya da butlan1 ya da 7. fikra haricindeki
durumlarda imtiyazli pay sahipleri kurulunun olumsuz kararlarina karsi genel
hiikiimler ¢ergevesinde iptal davasi agilip agilamayacagina iligskin 6zel bir diizenleme
kanunda yer almamaktadir. Kanaatimce, tipk1 genel kurul kararlarinda oldugu gibi bu
kararlarin da yokluk ya da butlan1 ya da olumlu ya da olumsuz ayrimi yapmaksizin,
454. maddenin 7. fikras1 disindaki hallerde genel hiikiimler uyarinca iptali
istenebilmelidir. Imtiyazl1 pay sahipleri kurulunun yokluk sebepleriyle genel kurulun
yokluk sebepleri ayn1 olacaktir. Ancak, imtiyazli pay sahipleri kurulunun kararlar
red ya da kabul tiirtinde oldugundan imtiyazli pay sahipleri kurulu kararinin kanunda
ongoriilen ya da doktrinde kabul edilen butlan sebepleriyle dogrudan batil sayilmasi
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miimkiin olmamalidir. Ancak, kanunda 6ngoriilen sebepler nedeniyle batil bir genel
kurul kararimi1 onaylayan imtiyazli pay sahipleri kurulu, konusunun batil sayilmasi
itibariyle, batil kabul edilmelidir. Son olarak imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlar
uygulanabilir oldugu olclide genel hiikiimler kiyasen iptal edilebilir kabul
edilmelidir.



GIRIS

Imtiyaz kavrami, karsilastirmali hukukta, uygulamadaki ihtiyactan dogmus ve
uygulamanin kanuna yansitilmasiyla kanuni diizenlemeye kavusmustur. Imtiyazin
oncelikli uygulamasi malvarligi haklarinda 6ne ¢ikarken, daha sonralart oy hakki,
yonetim hakki gibi, yonetime iliskin haklarda da imtiyaz uygulanmaya baglamis ve
bu yolla imtiyazin kapsami ve uygulama alani genislemistir. Tiirk mevzuatina 1926
tarihli Tirk Ticaret Kanunu’ndaki diizenlemelerle giren imtiyaz kavrammin igi,
zamanla doktrin ve Yargitay uygulamalariyla, karsilastirmali hukuktaki gelismelere

paralel olarak doldurulmustur.

Uygulamada genellikle azinlik haklarini ¢ogunluk karsisinda dengelemek
amactiyla kullanilan imtiyaz hakkina bagli en 6nemli sonuglardan biri, imtiyazlarin
kanunda 6ngoriilen 6zel korumadan yararlanmasidir. Bu 6zel koruma, imtiyazlarin
ihlal edilmesi sonucunu doguracak nitelikte, kanunda belirtilen genel kurul (ve
TTK’da yonetim kurulu) kararlarinin uygulanabilmesi i¢in imtiyazli pay sahipleri

onayinin On sart olarak aranmasidir.

6762 Sayili TTK doneminde, 389. ve 391. maddelerde diizenlenen imtiyazli
pay sahipleri 6zel kurulunun isleyisi, bu diizenlemelerdeki Onemli bosluklar ve
eksiklikler nedeniyle sekteye ugramistir. Bu bosluk ve eksiklikler cogu kez, imtiyazh
pay sahiplerinin bu 6zel koruma hakkini1 ¢ogunluk aleyhine dengesiz ve hatta kimi

zaman haksiz bir sekilde kullanmasina neden olmustur.

TTK, kiymetli evrak, ticari isletme, sigorta gibi bir¢ok alanda oldugu gibi
sirketler hukuku acisindan da ticari hayati etkileyecek bir¢ok yenilik i¢ermektedir.
Bu yeniliklerin bir kismi uygulamaya yonelik olmakla birlikte, 6nemli bir kisim
yenilik ise sirketler hukukunun belli dinamiklerini koklii sekilde etkileyecek anlayis
farkliklar1 icermektedir. Bu anlayis farkliliginin gozlemlendigi alanlardan biri de

imtiyazlar ve imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruludur.

Imtiyaz kavramini mevzuattan tamamen kaldirmayi diisiindiigii anlasilan kanun

koyucu, bunun ticari hayatta yaratacagi boslugu goz onilinde bulundurarak bunun



yerine, karsilagtirmali hukuktaki diizenlemelerden de yararlanarak, imtiyazlar
siirlandirma yoluna gitmistir. Kanun koyucunun bu anlayist 454. maddede
diizenlemeye alinan imtiyazli pay sahipleri kuruluna iliskin yapilan hemen hemen
tiim yenilik ve degisikliklerde géze ¢carpmaktadir. Bagka bir deyisle, 454. maddedeki
yeniliklerin bir¢ogunda kanun koyucu, imtiyazli pay sahiplerinin 6zel koruma
hakkini ¢ogunluk aleyhine kullanmalarmin 6niine ge¢meyi hedeflemektedir. Buna
paralel olarak, imtiyazli pay sahipleri kurulunun uygulamada daha iyi islemesini
saglamak amaciyla da birtakim 6zel diizenlemeler kabul edilmistir. Ancak, 6zellikle
imtiyazl1 pay sahiplerinin bu 6zel korumadan tam anlamiyla yararlanmalarini
saglayacak bircok hususa iligkin kanun koyucunun suskun kaldig1r gozlenmektedir.
Bu noktada, bir diger 6énemli amacimiz bu konular1 saptamak ve yine 6762 sayili
TTK donemindeki tartismalardan da yola ¢ikarak bu konulara iliskin oneriler
getirmektir. Bu amagla c¢alismamizin birgok bdliimiinde 6762 sayihi TTK
donemindeki doktrin ve Yargitay kararlarina yer verilmis, 6762 sayilh TTK’da yer
almayan, tamamiyla yeni olan diizenlemeler ise kimi yerde, benzer diizenlemelere

iliskin doktrin goriisleri kapsaminda agiklanmaya ¢aligilmistir.

Calismamiz {li¢ temel bolimden olusmakta olup, ilk bdoliimde oncelikle
imtiyazli pay sahipleri kurulunun varlifinin temel sebebi olan imtiyazin hangi
sartlarda mevcut oldugunu saptayabilmek adina imtiyazli pay ¢ikarilmasindaki temel
ilkeler tanitilmig ve imtiyazli pay sahipleri kurulunun hangi hallerde toplanmasinin
zorunlu oldugu ele alinmistir. Bu bdliimde okuyucu i¢in hem TTK’da yapilan
degisikliklerle ilgili genel bir ger¢evenin ¢izilmesi, hem de okuyucuya imtiyazli pay
sahipleri kurulu onaymin gerekip gerekmedigini saptamada nasil bir degerlendirme

yapmasi gerektiginin tanitilmasi amaglanmaktadir.

Ikinci boliimde ise, imtiyazli pay sahipleri kurulunun toplanma ve karar alma
prosediiriine iliskin kanunda yer alan ve kanundaki bosluk nedeniyle genel kurula

iligskin diizenlemelerin kiyasen uygulanacagi hususlar tanitilmistir.

Son olarak, iigiincii bdliimde, “Ozel Sorunlar” bashg: altinda, dzellikle hem
imtiyazli pay sahipleri agisindan sirketin, hem de sirket agisindan imtiyazli pay
sahiplerinin kanunda 6ngoriilen kurallara aykir1 davranmalar1 halinde bagvurulmasi

gereken yollar irdelenmistir.



l. Imtiyaz ve Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulu Kararlar
A. Imtiyaz Kavram

1. Terminoloji ve Tanim

a. Terminoloji

6762 sayili TTK ve doktrine bakildiginda imtiyaz kavraminin terrminoloji
biitiinliigiiniin olmadig1 géze carpmaktadir. Imtiyazlara iliskin temel madde olan 401.
maddenin kenar baghgi, “imtiyazli hisse senetleri” iken, baska maddelerde
“imtiyazlar” (391. madde) ya da “imtiyaz haklar1” (447. madde, 455. maddenin 2.
fikras1) gibi kavramlarin kullanilmasi elestirilmistir. Ozellikle, 393. maddenin 2.
fikrasinin 3. ve 11. bentlerinde imtiyaz kavramini yerine riichan hakki terimine yer

verilmis olmasi kanun koyucunun bu konudaki 6zensizligini gostermektedir”.

6762 sayilh TTK’nin elestirildigi bir diger nokta da, 401. maddenin kenar
basliginda “imtiyazli hisse senetleri” teriminin kullanilmasi olmustur. Doktrinde,
imtiyazin pay senedine degil, paya bagli olmasi ve anonim ortakliklar bakimindan
pay senedinin ¢ikarilmasinin zorunlu olmamasi nedeniyle “imtiyazli hisse senedi”
terminolojisinin hatali oldugu belirtilmistir’. Ancak, bu husus, yalnizca imtiyaz
kavramina iliskin bir sorun olmayip, yine doktrinde elestirildigi tizere, 6762 sayili
TTK’da pay ve pay senedi kavramlarinin birbirinin yerine kullanilmasinin getirdigi

genel bir sorun olarak karsimiza ¢ikmaktaydi®.

Bu elestirilere istinaden 6762 sayili TTK déneminde, doktrinin genellikle,
“imtiyazl pay” (actions privilegiées, actions de priorité, preferred shares) kavramini
tercih ettigi gozlenmektedir’. Bununla birlikte, Arapca kokenli olan imtiyaz

kavraminin Tiirkge karsiligi olan “ayricalikli pay” kavramini tercih eden yazarlar8 da

* Konu hakkindaki elestiriler icin bkz. Abuzer Kendigelen, Anonim Ortaklikta Yonetim Katilma
Haklarinda Imtiyaz, 1. Basi, Istanbul, 1999, s. 10, Sami Karahan, Anonim Ortakliklarda Imtiyazl
Paylar ve imtiyazlarin Korunmasi, istanbul, 1991, s. 4-5.

s Oguz Imregiin, Anonim Ortakliklar, istanbul Universitesi Yayinlari, Istanbul, 1968, s. 260.

® TTK’da ise, 6762 sayili TTK daki bu hatali kullanimin 6niine gecilmesi amaciyla “Pay”, “Pay ve
Sermaye Koyma Borcu” baglikli 6. Boliim Altinda, “Pay Senetleri” ise “Menkul Kiymetler” baslikli 7.
Boliim altinda ele alinmistir.

! Erdogan Moroglu, Anonim Ortakliklarda Esas Sermaye Artirim, 2. Basi, Istanbul, Subat 2003, .76,
Halil Arslanli, Anonim Sirketler, C. T Umumi Hiikiimler, 3. Basi, Istanbul, 1960, s. 140, Sami
Karahan, Anonim Ortakliklarda Imtiyazli Paylar ve Imtiyazlarin Korunmasi, s. 6, Hasan Pulaslh,
Sirketler Hukuku (Temel Esaslar), Istanbul, 2001, s. 380, Fahiman Tekil, Anonim Sirketler Hukuku,
2. Basy, Istanbul, 1998, s. 406.

 Omer Teoman, “Kayitli Sermaye Sistemini Kabul Eden Anonim Ortakliklarda Ayricalikli Pay
Sahiplerinin Tavan Tutarinin Yiikseltilmesini veya Cikarilmis Sermayenin Artirilmasini



olmustur. Imregiin® ise, imtiyazli pay kavramimin ancak adi paylarin séz konusu
oldugu bir durumda anlamli oldugu, pay gruplarinin hepsine ayricalikli haklar
taninmast halinde, imtiyazli pay kavraminin hangi grubunun imtiyazli olarak
nitelendirilece8i konusunda karisiklik yaratacagina dayanarak, “6zel kategori pay”
kavraminin daha isabetli bir kavram oldugunu savunmustur. Tekinalp, Imregiin’iin
bu gerekgesini hakli bulmakla birlikte® imtiyazli pay kavramim kullanmaya devam

etmistirll.

Yine bu déonemde Yargitay kararlarina bakildiginda, iistiin hak, {istlin pay ya da

2

ayricalikli pay gibi kavramlarm kullanildigi nadir kararlar’? olsa da, genellikle

kullanilan terimin “imtiyazli pay” oldugu goriilmektedir.

TTK’da genel olarak bir Tiirkgelestirme egilimi olmakla birlikte bu egilim
imtiyazlara yansimamis, kanun koyucu “imtiyazli pay” kavramimi (478. madde)
tercih etmistir. Bu sekilde 6762 sayili TTK’da yer alan, imtiyazli hisse senedi

kavramina iliskin elestiriler de asilmustir.
b. Niteligi

Doktrinde bu hususta oOzellikle imtiyazlarin miktesep hak olarak
degerlendirilip degerlendirilemeyecegi hususu tartisma konusu olmus, baskin goriis
tarafindan imtiyazin miiktesep hak olmadigi kabul edilmistir'®. Yargitay' Gniine
gelen mevcut kar dagitim sirast ve Onceliginin degistirilmesi kararinin miiktesep
haklar1 ihlal ettigi gerekgesiyle agilan iptal davasinda, miiktesep hak iddiasini

reddetmis ve ilk derece mahkemesinin kararini onamistir. Yargitay’in bu kararina

Onaylamalarit Zorunlu Olup Olmadigi Sorunu”, Otuz Yil Ticaret Hukuku Tiim Makalelerim, C.
I1, Istanbul, 2001, s. 387-394, Gonen Eris, “Ayricalikli Pay Senetleri (I)”, Yargitay Dergisi, C.5, S.4,
1979, s. 917.

® Oguz imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 334

19 Tekinalp, ( Poroy/ Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, 11. Basi, Istanbul , 2009, No. 781,
S.476

" Tekinalp, (Poroy/Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s. 480,483

12 Yargitay 11. HD., 5.5.1979, 1516/3138 (karar i¢in bkz. Batider, 1975, s. 154-155) ve Yargitay 11.
HD., 16.10.1979, 4289/4269 (karar i¢cin bkz. Tarik Bagbuoglu, Uygulamali Tiirk Ticaret Kanunu,
Aciklamalar- Igtihatlar, C.1, Ankara, 1988, 5.592)

13 Tekinalp, (Poroy/Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, No. 869c, s. 518, Sami Karahan,
Anonim Ortakliklarda Imtiyazli Paylar ve Imtiyazlarin Korunmasi, s. 35; Ismail Doganay, Tiirk
Ticaret Kanunu Serhi, C. I, 3. Baski, Ankara, 1990, s.1034; Metin Bostancioglu, “Anonim Sirketlerde
Imtiyazli Hisse Senetleri ve Imtiyazlarin Korunmasi”, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlari
Sempozyumu V, Ankara, Batider, 25-26 Mart 1988, s. 24

Y Yargitay 11. HD., 6.10.1977, E. 77/3342, K. 77/4123.



konu ilk derece mahkemesi, kararina gerek¢e olarak kurucularin baslangicta elde
ettikleri ayricaliklart  sirket ortak ve sermayesi arttik¢a koruyabilmelerinin
hakkaniyete ve adalete uygun diismeyecegi ve 389. maddenin 385. maddeye gore ozel
hiikiim oldugunu gdstermistir. ilgili karar1 ve karara esas ilk derece mahkeme
kararmi degerlendiren Tekinalp™ ise sonuca katilmakla birlikte, ilk derece
mahkemesinin imtiyazi miiktesep hakkin 6zel bir tiirii olarak yorumlayan goriistinii
elestirmis ve kanun koyucunun amacinmin paylar arasi esitlik ilkesinin bir istisnast

olan imtiyazi bir de miiktesep hak olarak giiclendirmek olmadigini belirtmistir.

Ancak doktrinde imtiyazlarin bir ¢esit miiktesep hak oldugunu savunan

yazarlar da bulunmaktadir®®.

Morof.;lu”, “belli pay gruplarina oy, kar payi, organlara iiye se¢iminde aday
gosterme vs. konularinda haklar (imtiyaz) taniyan ana sozlesme hiikiimleri ilgili pay
veya pay senedi sahipleri ve pay gruplari lehine miiktesep hak olusturur ve
bunlardan her birinin ayri ayri agik veya kapalr rizalart bulunmadik¢a genel kurul
ve yonetim kurulu karariyla degistirilemez, kaldirilamaz ve diger sekilde ihlal
edilemezler. Belli pay gruplarimin imtiyaz haklarimin ana sozlesme degisikligi
yoluyla ihlalinin TTK 'min 454. maddesiyle ozel askida hiikiimsiizliik yaptirimi ile ek
giivence altina alinmis olmast bu haklarin aslinda ana sézlegme ile ihdas edilmis bir

miiktesep hak olduklar: gercegini degistirmez” demistir.

6762 Sayili TTK doéneminde miktesep hakka iligkin 385. maddenin 2.
fikrasindaki ifade esas alinarak doktrinde miiktesep hak, hak sahibi paydasin rizasi
olmadan degistirilemeyen hak olarak tanimlanmig ve hakkin miiktesep hak olarak
belirlenmesinde iktisap tarzina bakilmasi gerektigi savunulmustur.’® Biz de, imtiyaz
ve miiktesep hak sahiplerinin kanunda farkl sekillerde korunuyor olmasi nedeniyle,
miiktesep haklarin degistirilmesi i¢in her bir pay sahibinin rizasi yani, oybirligi

gerekirken, imtiyazli paylar imtiyazli pay sahiplerinin ¢ogunlugunun olumlu

> Unal Tekinalp, “Kar Paymnda imtiyaz Oranmi ve Dagitimda Sirayr Degistiren Genel Kurul
Kararinin TK. M. 385 Anlaminda Miiktesep Hak Kavrami Karsisindaki Durumu”,ikt. Mal , C.XXVI,
s. 524.

'® Hayri Domanig, Anonim Sirketler Hukuku ve Uygulamasi TTK. Serhi, C. II, istanbul, 1988, 5.1059.
YErdogan Moroglu, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarimin Hiikiimsiizliigii, 6. Bas1, Istanbul, 2012, s, 201, 202.

8 Oguz imregiin, Anonim Ortakliklar, Istanbul, 1968, s. 254, 256, Tekinalp, (Poroy/Camoglu),
Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, N09.866, s.513.
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karariyla kaldirilabiliyor ya da sinirlandirilabiliyor olmasi nedeniyle, miiktesep hak

ve imtiyaz kavramlarinin farkli kavramlar oldugunu diisiiniiyoruz.

Kendigelen’in19 de belirttigi gibi ana sozlesmede tiim imtiyazli pay
sahiplerinin onay1 zorunlu tutularak imtiyaza miiktesep hak niteligi kazandirmanin

ontinde de herhangi bir engel olmadig1 kanaatindeyiz.

c. Tanim

Yukarida da deginildigi {izere, Arapga kokenli olan “imtiyaz” kavraminin
kelime anlami “baskalarina taninmayan 6zel, kisisel hak veya sart, ayricalik” olarak

ifade edilmektedir?.

6762 sayili TTK’nin 401. maddesinde imtiyazin konusunun bazi nevi hisse
senetlerine kar payr veya tasfiye halindeki sirket mevcudunun dagitilmasi gibi
hususlar oldugu belirtilmekle yetinilmig, ancak imtiyazli pay tanimimna yer

verilmemistir.

Imtiyazli paym 6762 Sayih TTK doénemindeki doktrinde yer alan
tanimlarindan 6rnek vermek gerekirse, Tekil?, imtiyazli paylar, “ayricalikli ve iistiin
haklar saglayan paylar olarak” tanimlamistir. Arsanli®?, “anonim sirkette rey, kar ve
istirak payr gibi hususlarda diger paylardan farkli haklara sahip olan paylar
imtiyazli pay olarak vasiflandirilir” demistir. Tekinalp®®, imtiyazl pay kavramini adi
pay kavramina karsit bir kavram olarak kullanmis ve “bir kistm paylara, Ticaret
Kanunu’nda ongoériilen sartlart gerceklestirerek, diger paylara veya kanuna oranla
daha 1iistiin haklar taminmissa iistiin haklara sahip paylarin imtiyazli paylar”
olacagini belirtmistir. Kendigelen® ise, imtiyazin unsurlarina da yer verecek sekilde,
daha genis bir tanim yaparak, imtiyazi, “herhalde ana sozlesmede yer almasi zorunlu
bir hiikiimle ongoriilen, paya bagli olan, sermayeye katilma oranina gore iistiinliik
olarak nitelendirilebilen ve ézel korumadan yararlanan pay sahipligi hakki” olarak

ifade etmistir.

!9 Abuzer Kendigelen, Anonim Ortaklikta Yonetim Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 38.
20 Bkz. tdk.gov.tr

*! Fahiman Tekil, Anonim Sirketler Hukuku, s. 380.

°2 Halil Arslanli, Anonim Sirketler, C. I, s. 151.

2 Tekinalp, (Poroy/Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, No. 781, s. 476.

2 Abuzer Kendigelen, Anonim Ortaklikta Yénetim Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 38.



Stiphesiz ki, tim bu tanimlarda ortaya ¢ikan en belirgin kavram “Ustiinliiktiir.
Bilindigi iizere, anonim ortakliklarda kural “paylarin esitligi” olup, bu esitlik mutlak
bir esitlik degil, nisbi bir esitligin bir goriinlimii oldugu kabul edilen oransallik
ilkesine dayali bir esitliktir. TTK nin 357. maddesiyle bu ilke kanunlagmistir. Buna
gore her pay sahibinin hakki, sermayeye katildigi oranda belirlenir®. imtiyazlarm
Ongoriilmesi ise nisbi esitlik ilkesinin bir istisnasini teskil etmektedir. Ancak bu
istisna “esit islem ilkesi” i¢in gecerli degildir. Esit islem ilkesi ayni1 kategoride yer
alan tim pay sahipleri arasinda, yani imtiyazli pay sahipleri arasinda ve adi pay
sahipleri arasinda gecerliligini korumaya devam edecektir. Ayn1 kategori paylar
arasindaki esitligi bozan kararlar ise iptal edilebilir kabul edilmelidir®. Doktrinde
esit islem ilkesine aykiri genel kurul ve yonetim kurulu kararlarinin butlanla sakat

olmasina iliskin goriis de bulunmaktadir®’.

Ustiinliik kavramina geri donecek olursak, her ne kadar 401. madde “iistiinliik”
ya da “farklilik” gibi kavramlara yer vermese de, yukarida da belirttigimiz iizere,
6762 sayili TTK doneminde doktrinin, imtiyazli paylari, maliklerine diger paylardan
iistin hak tanityan paylar olarak tanimlandigini sdylemek miimkiindiir. “Diger
paylara nazaran istiinliik” olarak da ifade edilen bu goriise gore, lstiinliigiin olup

olmadigina pay gruplari arasindaki karsilagtirmaya gore karar verilmelidir®,

Tekinalp®, kanun koyucunun 401. maddede farkindalik unsuruna yer
vermediginden hareket ederek, “kanuna nazaran istiinliik” olarak anilan, “bir pay
grubunun diger pay grubuna nazaran farkl haklara sahip bulunmast halinde imtiyaz
olabilecegi gibi, paylarin kanundaki haklarin diizeyini asan haklara sahip olmasinin

da imtiyaz yaratacagr” gorusiinii savunmustur. Bu goriis doktrinde, (Tekinalp’in bu

% Merih Kemal Omag, Anonim Sirketler Hukukunda Esit Islem Ilkesi”, Hukuk Arastirmalari Dergisi,
C.1,S.1,1986,s. 2, N. Fiisun Nomer, “Anonim Ortaklikta Esit Davrnama (Esit Islem) Ilkesi, Prof.
Dr. Oguz Imregiin’e Armagan, 1998, Istanbul, s. 471, 485.

% fsmail Doganay, “Tiirk Ticaret Kanunu Hiikiimlerine Gére, Anonim Sirketlerde, Azinlikta Kalan
Pay Sahiplerinin, Genel Kurul Kararlarini iptal Ettirebilmeleleri Hali”, imran Oktem’e Armagan,
Ankara, 1970, s. 378.

2" Unal Tekinalp, Yeni Anonim ve Limited Ortakliklar Hukuku ile Tek Kisi Ortakligin Esaslar1, No.
14-29, s. 201.

8 Oguz Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 186; Abuzer Kendigelen, Anonim Ortaklikta Yonetim
Katilma Haklarinda Imtiyaz, s. 38; Anlam Altay, Anonim Ortakliklar Hukuku’nda Sermayeye
Katilmali Ortak Girisimler [Equity Joint Ventures], Istanbul, 2009, s. 505; Hasan Pulash, 6102 Sayili
Tiirk Ticaret Kanununa Gore Sirketler Hukuku Serhi, s. 1175-1176; Gonen Eris, “Ayricalikli Pay
Senetleri (I)”, s. 923.

% {Unal Tekinalp, “imtiyazli Paylara iliskin Baz1 Sorunlar”, s. 5-7.



goriisii savundugu tebliginin “Tartigmalar” bolimiinde karsi goriis bildiren

Moroglu®® olmak iizere ) birgok yazar®! tarafindan elestirilmistir.

Kendigelen®” “kanuna nazaran iistiinliik” goriisiiniin kabul edilmesi halinde pay
grubu ayrimi yapilmasma gerek olmaksizin (6zellikle oyda imtiyaz s6z konusu
oldugunda) paylarinin tamaminin imtiyazli olarak kabuliiniin gerekecegini ve tiim
paylarin tek bir grup olusturmasi gibi bir sonuca varilmasi halinde ise imtiyazli pay

sahipleri kurulu mekanizmasinin tamamen islevsiz hale gelecegini savunmustur.

Teoman®, bu konuyu ele aldigi makalesinde, pay gruplari arasinda esitlik
oldugu siirece, ister pay gruplarinin tiimiine kanunda 6ngoriilmeyen yeni bir pay
sahipligi hakki taninmis olsun, ister kanundaki mevcut haklarin diizeyini asan haklar
taninmig olsun, imtiyazdan bahsedilemeyecegini savunmustur. Yazara gore boyle

durumlarda esas sdzlesmesel miiktesep hak s6z konusudur.

Altay*, agirlikl goriisii benimsemis, ayrica diger paylara nazaran {istlinliigiin
s6z konusu oldugu her durumda kanuna nazaran iistlinliiglin de s6z konusu olacagini,
dolayisiyla kanuna nazaran {stiinliiglin ayrica belirtilmesine gerek olmadigini

savunmustur.

Isvicre BK’nin 656. maddesinde imtiyazlar, adi paylara nazaran, ilk esas
s0zlesmede veya daha sonra esas sozlesmenin degistirilmesiyle yaratilan avantajlar
igeren paylar olarak tanimlanmig, bu suretle agik¢a “diger paylara nazaran istlinliik”
ilkesi benimsenmigstir. Buna bagli olarak, imtiyazin ii¢ unsur etrafinda belirdigi ileri

siiriilmektedir: pay, esas sozlesme ve diger paylara nazaran tanman avantaj®,

% Erdogan Moroglu’nun goriisii i¢in bkz. Unal Tekinalp, “imtiyazli Paylara iliskin Bazi Sorunlar”, s.
24-25.

8 Yasar Karayal¢in, Yasar, Ozel Hukukta Meseleler- Gériisler, “Hukuki Miitalaalar”, Ankara, 1975,

s. 227, Oru¢ Hami Sener, Uygulamali Ortakliklar Hukuku, Ankara, 2002, s. 185

%2 Abuzer Kendigelen, Anonim Ortaklikta Yonetim Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 19-21,

% Omer Teoman, Bir Anonim Ortaklikta Paylari Tiimiine Yasada Ongoriilenden Daha Fazla Hak
Tanmmasi, Ayricalik Anlamina Gelir Mi?”, Batider, C. XVIIIL, S. 3, s. 1-6.

3 Anlam Altay, Anonim Ortakliklar Hukuku’nda Sermayeye Katilmal Ortak Girisimler [Equity Joint
Ventures],s. 506.

% Pierre Tercier/ Marc Amstutz, Commentaire Romand, Code des Obligations 11, 2008, s. 529.



TTK’ya bakildiginda ise Isvicre BK’dan daha farkli bir tanim yapildig
goriilmektedir. Buna gore imtiyazli pay “kdr payi, tasfive payi, riichan ve oy hakki
gibi haklarda, paya tamnan tistiin bir hak veya kanunda ongoriilmemis yeni bir pay

sahipligi hakki”dir (478. madde).

478. maddeye iliskin Gerekg¢e’de, imtiyazla yaratilan iistiinliiglin “adi paylara
nazaran ustlinlik” oldugu ve adi paym “cesitli kanuni haklarin kaynagi olan pay”
olarak tanimlanacagindan hareket edilerek, “diger paylara nazaran” ibaresine dayali

imtiyaz taniminin degistigi belirtilmektedir.

Arkan, Gerekg¢e’deki bu ifadeye ragmen, “kanuna nazaran istiinliik goriisiiniin”

degistigini kabul etmenin miimkiin olmadig1 goriistinii savunmustur>,

Kanaatimce, 478. maddenin lafzindan ‘“kanuna nazaran istiinlik” goriisiiniin
kabuliiniin gerektigi sonucuna varmak mimkiin degildir. Zira, 478. Madde hiikmii
Uistiinliigiin pay gruplar1 arasinda m1 yoksa kanuna nazaran mi1 olmas1 gerektigine
degil, imtiyazin konusunun neler olabilecegi sorusuna cevap vermektedir. Asagida
da detayli sekilde incelenecegi iizere mevcut pay sahipligi haklarinda stiinliik
yaratmak suretiyle imtiyaz taninabilecegi gibi, kanunda olmayan yeni bir hak tesisi
yoluyla da imtiyaz taninabilecektir. Kanaatimce, 478.’deki ifade sadece imtiyazin
konusunun genisletilmesine hizmet etmekte, istiinliigiin neye gore belirlenecegi

sorusunun cevabi ise halen agikta birakilmaktadir.

Kanaatimce, sayet kanun koyucunun amaci, kanuna nazaran istiinliik
goriisliniin benimsenmesiyse, imtiyazin tanimina “ayni haklarin verilmesiyle farkl

gruplarin olusturulabilecegine iligkin bir hiikiim agik¢a eklenmeliydi.

Sayet, kanuna nazaran dstiinliik goriisii kabul edilecekse, bu durumda,
gruplarin her biri imtiyazli olarak sayilmali ve imtiyazli pay sahiplerinin haklarini
etkileyecek, 454. Madde kapsamindaki kararlar her bir grubu olusturan imtiyazli pay

sahipleri tarafindan ayrica onaylanmalidir.

% Sabih Arkan, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina [liskin Degerlendirmeler”, s. 56.
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2. Imtiyazh Paylarin Cikarilmasinda flkeler

a. Imtiyazin Esas Sozlesmede Ongoriilmesi

Imtiyazin, olusturulmasi i¢in esas sozlesmede dngoriilmesi zorunlu olup, genel
kurul karariyla imtiyaz taninmasi miimkiin degildir. Bu ilke 6762 sayili TTK’nin

401. maddesinde oldugu gibi, TTK’nin 478. maddesinde de agikca ifade edilmistir.

6762 sayili TTK doneminde tartismali®’ olan, esas sozlesmeye sonradan
yapilacak bir degisiklikle imtiyaz ongoriilmesinin miimkiin olup olmadig:r hususu
TTK’da acikliga kavusturulmustur. TTK’ nin 478. maddesi uyarica esas s6zlesmenin
degistirilmesiyle paylarin imtiyazli hale getirilebilmesi miimkiindiir. S6z konusu
degisiklige iligkin genel kurul karar nisabit TTK’nin 421. maddesinde sermayenin en
az ylizde yetmis besini olusturan paylarin sahiplerinin olumlu oyu olarak

belirtilmistir.

Buna ilaveten, 6762 sayili TTK’nin 279. maddesinin aksine, onun karsilig
olan ve esas sozlesmede Ongoriilmesi zorunlu unsurlart belirten 339. maddede
imtiyazlar da yer almis, 6762 sayilit TTK’ nin 401. maddesinin karsilig1 354. maddede
ise imtiyazlar tescil ve ilan edilmekle ti¢iincii kisileri baglayici hale gelen ve tahdidi

(numerus clausus) olarak belirtilen hususlar arasinda 6ngoriilmiistiir.

Isvicre doktrininde®, imtiyazin esas sozlesmede Ongoriilmesi zorunlulugu
ilkesinin, hem imtiyazli pay sahipleri agisindan, hem de adi pay sahipleri agisindan,

alenilik ve bu yolla bir ¢esit koruma sagladigi ileri siirtilmiistiir.

b. Belirlilik ilkesi

Imtiyazin esas sozlesmede taninmis olmasi yeterli degildir. Imtiyaz
olusturulurken kapsaminin, yani imtiyazin hangi paylar1 kapsadigimin, konusunun,

yani imtiyazin hangi pay sahipligi hakkina iliskin oldugunun (kar payi, tasfiye payi

% Eski TTK déneminde esas sdzlesmenin degistirilmesi suretiyle imtiyaz taninmasi igin sirket
bakimindan hakli sebepler olmasinin sart oldugu yéniinde bkz. Ismail Doganay, Tiirk Ticaret Kanunu
Serhi, s. 1066.

% Pierre Tercier/ Marc Amstutz, Commentaire Romand, s. 530.
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vs.) varsa siiresi ve sartlarinin, tam ve siipheye mahal vermeyecek sekilde belirtiliyor

olmasi gerekmektedir®.

Tekinalp*, imtiyazda belirlilik ilkesinin énemini, “dava yolu ile belirsiz olan
imtiyazin isleyebilir duruma kavusturulmasina imkan olmadiging” belirtmek suretiyle

vurgulamistir.

Yargltaly41 da imtiyazin belirsiz olmast durumunda ortada bir imtiyazin

olmadigina karar vermistir.

Imtiyazin kapsamimin belirlenmesi, imtiyazin konusunu teskil eden payimn diger
paylardan belirgin bir sekilde ayristirilmasi ile miimkiindiir. Ornek vererek
aciklamak gerekirse, X sirketinin esas sozlesmesinde yer alan “Sirketin toplam
sermayesinin % 65’1 sirket karindan oncelikli olarak pay alir” seklinde bir hiikiim kar
payinda imtiyaz yaratmayacaktir. Zira, bu durumda sermayenin % 65’ine tekabiil
eden paylarin hangi paylar oldugu belirli olmadigindan paya baglanmis bir
imtiyazdan da bahsedilemez. Paylarin belirlenmesi i¢in ise, pay gruplarinin

olusturulmasi gerekmektedir“.

C. Imtiyazin Paya Taninmasi

aa. Kural

Imtiyaz olusturulmasr icin “iistiin hakkin” kural olarak paya, yani pay sahibinin
sahsindan soyut, onun anonim sirketteki hak ve yiikiimliiliiklerini igeren pay sahipligi
mevkiine®® baglanmasi gerekmektedir. Bu ilke imtiyazin konusunun ancak bir pay

sahipligi hakki olabilecegi ilkesiyle de dogrudan baglantilidir. Zira, pay sahipligi

% Sami Karahan, Anonim Ortakliklarda imtiyazli Paylar ve imtiyazlarin Korunmasi, s. 25, Abuzer
Kendigelen, Anonim Ortaklikta Yénetim Katilma Haklarinda Imtiyaz, s. 36, Oru¢ Hami Sener,
Uygulamal1 Ortakliklar Hukuku, s. 190.

“0 Unal Tekinalp (Reha Poroy/ Ersin Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, No: 784, s. 478.

4 Yargitay 11. HD., 22.10.1991, E. 1656, K. 5573, (karar i¢in bkz. Gonen Eris, A¢iklamali-i¢tihatl
Tiirk Ticaret Kanunu, C. III, 2. Baski, Seckin Yayinlari, Ankara, 2010, s. 2977).

2 Abuzer Kendigelen, Anonim Ortaklikta Yonetime Katilma Haklarinda Imtiyaz, 1. Basi Istanbul,
1999, s. 27; Hasan Pulagli, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanununa Gore Sirketler Hukuku Serhi, C II,
Adalet Yaymevi, Kasim 2011, Ankara, s. 1175.

* Hasan Pulasli, Sirketler Hukuku (Temel Esaslar), 8. Basi, Karahan Kitabevi, Istanbul, 200, s.365.
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hakki da ancak paya baglanabilir. Imtiyazin baglanacagi pay bir tane olabilecegi gibi,
birden fazla da olabilir*".

TTK’da “yonetim kuruluna katilma hakkinda imtiyaz” agisindan bu kurala

onemli bir istisna getirilmis olup bu istisnaya bir sonraki baslik altinda deginilecektir.

6762 sayili TTK’da ise imtiyazin paya taninmasi kuralina istisna yer
almadigindan, paya degil, ortaklara ismen taninan {istiin haklarin ise imtiyaz teskil
etmeyecegi genel olarak kabul edilmis ve hem Yargitay®, hem de doktrin®®
tarafindan pay sahiplerinin sahislarina taninan bu haklar akdi hak olarak
nitelendirilmistir. Ancak, paya degil de pay sahiplerinin sahsina taninan bu tiir
haklarin niteligi, ortaklar disinda tgiincli kigilere taninip taninamayacagi, ihlal

halinde yaptirimlar hususunda doktrinde tartisma mevcuttur.

Tekinalp®’, paya degil de pay sahiplerinin sahislarma tanman haklarin “akdi”
ya da “sozlesmesel” hak olarak nitelendirildigi Yargitay kararlarin1 inceledigi
tebliginde, kararlar1 isabetli bulmustur. Yazar bu kararlarin, bu tiir haklarin borglar
hukuku hiikiimlerine tabi oldugu, imtiyazli paylar i¢in kanunda Ongoriillen 6zel
korumadan yararlanamayacagi ve bu haklarin sirf esas sozlesmede Ongoriilmiis
olmasiin haklara ortaksal nitelik kazandirmayacagi, dolayisiyla ihlalinin genel kurul

kararini iptal hakki vermeyecegi seklinde anlasilmasi gerektigini belirtmistir.

Yazarin bu goriisiine karsilik, Tebligin “Tartismalar” boliimiinde esas
sOzlesmede Ongoriilen bdyle bir hakkin ihlali halinde, hakki ihlal edilen tarafin genel
kurul kararmma karst genel hiikiimler uyarinca iptal davasi agabilecegini

4
savunulmustur®®.

* Abuzer Kendigelen, Anonim Ortaklikta Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 28; Unal
Tekinalp (Poroy / Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, No. 785, 5.479.

45 Yargitay 11. HD., 25.12.1987, E. 3565/K.7565 (karar igin bkz. Gonen Eris, Aciklamali- I¢tihath
Tiirk Ticaret Kanunu, C. II1I, s. 2975-2977); Yargitay 11. HD., T. 1.3.1995, 7391/1777 (karar i¢in bkz.
Unal Tekinalp, Sempozyum XIII, s. 10-11). Yargutay ilk kararda “kisisel hak”, ikinci kararda ise
“sozlesmesel hak” kavramlarimi kullanmis ve ilk kararda agik¢a bu haklara Bor¢lar Kanunu’'nun
ongordiigii kurallarin uygulanacagini belirtmistir.

*® Hasan Pulasli, Sirketler Hukuku (Temel Esaslar), s. 384; Abuzer Kendigelen, Anonim Ortaklikta
Yonetime Katilma Haklarinda Imtiyaz, s. 27; Unal Tekinalp (Poroy / Camoglu), Ortaklik ve
Kooperatifler Hukuku, No. 785, s.479.

*" Unal Tekinalp, “Imtiyazli Paylara iliskin Baz1 Sorunlar”, s. 12.

*® Yasar Karayalgin’in, Erden Kuntalp’in ve Sami Karahan’in Unal Tekinalp’in “imtiyazli Paylara
[liskin Baz1 Sorunlar” adli Tebligi’nin “Tartismalar Boliimiindeki Gériisleri, s.32-34.
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bb. 1Istisna: Yonetim Kurulunda Temsil Hakkinda Imtiyazin Pay Sahiplerine

ve Azinhiga Taninabilmesi

TTK’nin 360. maddesi, 6762 sayili TTK yer almayan, ancak doktrin ve
Yargitay’ca kabul edilen “yonetimde temsil edilme hakkini tamiyan paylarin da

“imtiyazli sayilacag1” hususunu hilkme baglamistir.

360. maddeye iliskin Gerekce’de de belirtildigi tizere bu hiikiimle Yargitay’in
yerlesik i¢tihadi olan “grup imtiyaz1” kavrami, yani yonetimde temsil edilme
imtiyazinin her bir paya degil de, bir biitiin olarak bir pay grubuna taninmasi imkani

kanuni diizenlemeye kavugmustur.

S6z konusu hiikiimle getirilen en 6nemli yenilik siiphesiz ki, yonetimde temsil
edilme hakkinin pay gruplarinin yani sira belirli pay sahibi gruplarina ve azliga

taninabileceginin kabul edilmesidir.

Gerekge’de hiikmiin, Isvicre BK’nin 709. maddesinden esinlenerek getirildigi
belirtilmis olmakla birlikte, Isvigre BK’nin 709. maddesine bakildiginda ilgili
diizenlemenin TTK’nin 360. maddesinden farkli oldugu goriilmektedir. Oncelikle
ilgili madde uyarinca, yonetim hakkinda temsilin s6z konusu olabilmesi i¢in oy
hakki ya da malvarligi haklarinda imtiyazli pay gruplarmmin mevcut olmasi
gerekmektedir. 1k fikrada temel kural bu sekilde belirtildikten sonra, bazi pay sahibi
gruplarinin  korunmasi igin bazi “6zel diizenlenmelerin® esas sozlesme ile
ongoriilebilecegi hilkkme baglanmistir. Baska bir deyisle, belli pay sahipleri grubu ya
da azinligin temsil hakkinda imtiyazli olabilmesi i¢in, dncelikle, onlarin dahil oldugu
ve oy hakki ya da malvarlig1 haklarinda imtiyazli belli pay gruplart mevcut olmalidir.
Moroglu49, bu nedenle Isvigre hukukunda pay sahipleri ile azinliga tanman yonetim
kurulunda temsil hakkinin (imtiyazinin) da yine paya bagh bir imtiyaz olma
ozelligini korudugunu ifade etmistir. Ancak, TTK’nin 360. maddesi kapsaminda
imtiyazin ancak paya taninabilecegi, pay sahiplerinin sahsina taninan tstiin haklarin

ise akdi hak sayilacagi ilkesine yonetimde temsil edilme imtiyazi agisindan bir istisna

* Erdogan Moroglu, Tiirk Ticaret Kanunu ile Yiiriirlik ve Uygulama Kanunu Tasarilari, Istanbul,
2009, s. 162.
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getirilmistir. S6z konusu hilkmiin nasil uygulanacagi, baska bir deyisle, pay sahipleri

grubu ya da azinligin nasil belirlenecegi hususu ise tartismali olacaktir.

Oncelikle belirtilmesi gereken, TTK’nin 360. maddesi uyarinca, pay sahibi
gruplarina temsil hakkinda imtiyazin taninabilmesi i¢in s6z konusu pay sahiplerinin
“ozellik ve nitelikleri itibariyle belirli” olmasinin gerekmesidir. Gerekce’de bu
kurala Ornek olarak, meslek ve isletme konular1 esas alinarak belirlenebilecek

Olgiitler verilmistir.

Pulashi®, ayrica belirli bir grup olusturan pay sahiplerinin sahip oldugu
paylarin bagli nama yazili pay olmasi1 gerektigi ve baglamin s6z konusu paylari
devralacak olan kisilerin de ayni ozellikleri tasimasina iliskin olmasi gerektigini
savunmustur. Oncelikle, bu tiir bir baglamm 493. madde kapsaminda &nemli bir
sebep olusturup olusturmayacagi ayrica tartisilmast gereken bir husustur. Ayrica,
temsil hakkinda imtiyazin pay sahiplerine taninmasina izin veren kanuni diizenleme
karsisinda, imtiyaz sanki paya bagliymis ve bu nedenle payi devralana ge¢mesi
gerekliymis gibi, pay sahiplerine temsil hakkinda imtiyaz taninabilmesi i¢in neden
pay devrinin bu sekilde smirlandirilmasinin zorunlu tutulmas: gerektigi de
anlasilamamaktadir. Kanaatimce, imtiyaz bu durumda paya bagli olmadigindan
devralanlarin o grubu olusturan pay sahiplerinin Ozelligini tagimamasi halinde

imtiyaz sona ermelidir.

Kendigelen®, pay sahipleri ve azinliga da taminmak istenen imtiyazin somut bir
pay grubu ayrimi yapilmadig: siirece uygulanma kabiliyetinin olmayacagini ifade

etmistir.

Azmliga bu sekilde imtiyaz taninmasina iligkin olarak Gerekce’de yiizdelerle
yapilacak belirlemelerin her zaman yeterli olmayabilecegini, bunun yerine pay
senedi numaralart ve sayilarinin ayirt edilebilirlik yoniinden daha iyi 6lgiit oldugu
belirtilmistir. Gerekce’deki bu ifade, sirket paylarinin senede bagli olmadigi
durumlarda zaten uygulama alani bulamaz. Kaldi ki, imtiyazin bu sekilde pay

senetlerinin ayirt edilmesi yoluyla belirlenmesi madde ile getirilmek istenen

%0 Hasan Pulasli, 6102 Sayil1 Tiirk Ticaret Kanununa Gore Sirketler Hukuku Serhi, s. 1181.
5! Abuzer Kendigelen, Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve Ik Tespitler, C. II, Istanbul,
2011, s. 214.
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imtiyazin paya tanimmmasi kuralina istisna ile de celigkilidir. Esas sozlesmede su
sekilde bir hilkim bulunmasi yeterli olmalidir: “Sirket azinligi yonetim kuruluna
birer aday gosterme imtiyazina sahiptir. Bu madde kapsaminda azinlik, sirkette en

fazla 10% hisseye sahip pay sahibidir”.

d.  Ustiinliigiin Kanundan ya da Esas Sozlesmeden Kaynaklanan Bir Pay

Sahipligi Hakkina iliskin Olmasi

6762 sayili TTK’ya paralel olarak TTK’da da imtiyazlarin kapsaminda
herhangi bir sinirlamaya gidilmemis, tam tersine esas sozlesme ile yeni pay sahipligi
haklar1 getirilmesi suretiyle de imtiyaz yaratilmasimin miimkiin oldugu benimsenerek

imtiyazin kapsami genis tutulmustur.

TTK’nin 478. maddesi uyarinca imtiyaz (i) kanunda yer alan pay sahipligi
haklarinda tistiin bir hak yaratilmasi ya da (i1) kanunda yer almayan yeni bir pay

sahipligi hakkinin esas s6zlesme ile taninmasi suretiyle olusturulabilir.

aa. Kanunda Yer Alan Pay Sahipligi Haklarinda imtiyaz

Yukarida da bahsettigimiz {lizere imtiyaz, kural olarak paya bagli bir haktir.
Paya bagli bir imtiyaz hakki yaratabilmenin 6n kosulu ise, imtiyazin konusunun bir

pay sahipligi hakki olmasidir.

Paylarin bir kisminin hamiline, bir kisminin ise nama yazili olmasi, payn
karsiligimin bir grup pay i¢in nakden, bir grup pay iginse aynen édenmesi, paylarin
thra¢ donemleri itibariyle gruplara ayrilmasi, s6z konusu paylarin imtiyazli olarak
nitelendirilmesi ya da ayr1 bir kategori olugturmasi sonucunu dogurmayacagi gibi,

pay sahipligi hakki niteliginde olmayan hususlarda imtiyaz yarat11amaz52.

Bu noktada akla gelen ilk soru kanunda yer alan her pay sahipligi hakkinin

imtiyaza konu olup olmayacagi hususudur.

%2 Abuzer Kendigelen, Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve ilk Tespitler, s. 32-33; Unal
Tekinalp (Poroy / Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, No. 785, 5.478;
Fahiman Tekil, Sirketler Hukuku, s. 478; Ismail, Doganay, Tiirk Ticaret Kanunu Serhi, s. 1066.
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Doktrinde pay sahipligi haklari ¢esitli basliklar altinda kategorilestirilmistir.
Ornegin, konularina gore yapilan ayrimda pay sahipligi haklari, malvarliksal/mali
haklar ile yonetim ve denetime iliskin/sahsi (kisisel) haklar® olarak ikiye
ayrilmaktadir. Kar pay1 hakki, tasfiye payr hakki, riichan hakki, hazirlik donemi faizi
ve bedelsiz paylar1 edinme hakki malvarliksal haklar arasinda sayilirken, oy hakki,
genel kurula katilma hakki, inceleme ve denetleme, bilgi alma hakki, iptal davasi

acma hakki ise kisisel iligkin haklar arasinda sayilmaktadir.

TTK’nin 478. maddesine iligkin Gerekge’de agikca belirtildigi lizere, imtiyaz
kural olarak malvarliksal haklara taninir. Gerekge’nin devaminda yonetime katilma
haklarindan “oy hakkinda imtiyazin” bir istisna oldugu belirtilmistir>*. Buna paralel
olarak 360. maddenin 2. fikrasinda, yine kisisel haklardan yonetim kurulunda temsil
edilme hakkinda madde kapsaminda yaratilan tistiinligiin “imtiyaz sayilacagr” ifade

edilmistir.

Buradan da anlasilacagi {izere, kisisel haklarda imtiyaz taninmasi miimkiindjir.
Ancak bu durum istisnai olup, tiim kisisel haklari kapsamaz®. Kendigelen®, bu
durumu su sekilde aciklamistir: “paylar arasinda farkllik ancak hakkin igerigine
iligkin diizenlemenin emredici olmadigi, yani ana sozlesme ile kanuna oranla farkh
bir diizenleme yapilabilmesine izin verildigi hallerde olusturulabilir”. Buna bagh
olarak yazar, genel kurul toplantisina katilma, goriis aciklama ve oneride bulunma
(TTK’nin 407. maddesi), bilgi alma ve inceleme (TTK’nin 437. maddesi), genel
kurul toplantilarina karsi iptal veya butlanin tespiti davasi agma (TTK’ nin 446. ve
447. maddeleri), yonetici, denetci ve tasfiye memurlar1 aleyhine sorumluluk davasi
agma (TTK’nin 285.,553.-555. ve 546. maddeleri), mahkemeden tasfiye
memurlarinin azlini talep etme (TTK’min 537. maddesinin 2. fikrasi) gibi, pay
sahipleri arasinda mutlak esitligin s6z konusu oldugu haklarin imtiyaza konu

olamayacagini savunmustur®.

> TTK’da “Kisisel Haklar” kavranu kullanildigindan ¢alismamizda da bu kavramu tercih ettik.

> Madde 478’¢ iliskin Gerekge: “Imtiyaz esas itibariyla malvarhigi haklarinda taninabilir. Bunun bir
istisnast olan oyda imtiyaz ayri bir rejime baglanmistir”. Yeni TTK Madde 360/2: “Bu maddeye gore
yonetim kurulunda temsil edilme hakkinda taninan paylar imtiyazh sayilir”.

> Aksi yonde, “kural olarak kisisel ve mali her nevi hak agisindan ek ve farkli hak tamnarak imtiyazl
pay yaratilabilecegine iligkin olarak bkz. Oguz Imregiin, “Anonim Ortakliklarda Ozel Kategori
“Imtiyazli” Paylar Kurullar1”, Prof. Dr. Y. Karayalgin’a 65. Yas Armagam, Ankara, 1988, s.187.

% Abuzer Kendigelen, Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve ilk Tespitler, s. 45.

*" Abuzer Kendigelen, Anonim Ortaklikta Yénetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 44.
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Kullanilma sekillerine gore ise pay sahipligi haklarini, bireysel pay sahipligi
haklar1, azinlik pay sahipligi haklar1 ve ¢ogunluk pay sahipligi haklar1 olmak tizere

lice ayirmak miimkiindjir.

Bireysel haklar, pay sahiplerinin bir paya sahip olsalar da tek baslarina
kullanabilecekleri haklardir®®. Malvarliksal haklar, genel kurula katilma haklari, bilgi
alma, inceleme, denetleme haklar1 gibi pay sahibinin aydinlanmasina iliskin haklar
pay sahibinin bireysel haklar1 arasinda sayilmaktadir. Imtiyaza konu olan
malvarliksal haklarin ve oy hakkinin bireysel haklar olmasindan dolay1 imtiyazin
kural olarak bireysel pay sahipligi haklarinda taninabilecegi soylenebilir.
Kendigelen’in59 de belirttigi sekilde imtiyazin kisisellesmesi ve pay sahibine, ilgili
haktan diger imtiyazli pay sahiplerinden bagimsiz sekilde yararlanma hakki vermesi
bu durumun dogal sonucudur. Temsil hakkinda imtiyaz ise, bireysel bir hak olarak
kullanilabilecek sekilde tek bir pay sahibine ait bir ya da birden fazla paya
taninabilecegi gibi belli bir grup pay sahibi tarafindan kullanilacak sekilde de

tanmabilir. Ikinci durum Yargitay tarafindan ve doktrinde® «

grup imtiyaz1” olarak
adlandirilmig ve imtiyazin bireysel olarak kullanilabilmesi kuralina istisna olarak

kabul edilmistir.

Kanunda belirtilen pay sahipligi haklarinda {dstiinliigiin cesitli sekillerde
yaratilmas1 miimkiin olmakla birlikte malvarligi haklarinda imtiyaz genellikle
haklardan yararlanmada Oncelik hakki ya da s6z konusu haktan daha fazla
yararlanma hakki taninmasi yoluyla yaratilmaktadir. Bu yontemlerden her ikisinin

birlikte kullaniimasi1 da miimkiindiir®*.

bb.  Esas Sézlesmeyle Taminan Pay Sahipligi Haklarinda imtiyaz

TTK’nin 478. maddesinde kanunda ongoriilmemis yeni bir pay sahipligi

hakkinin taninmasi yoluyla da imtiyaz taninabilecegi hiikiim altina alinmistir.

%8 Unal Tekinalp, Yeni Anonim ve Limited Ortakliklar Hukuku ile Tek Kisi Ortakligin Esaslar1, No.
14-30, 14-31,s. 202.

% Abuzer, Kendigelen, Anonim Ortaklikta Yénetim Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 26

% Abuzer, Kendigelen, Anonim Ortaklikta Yonetim Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 211-212, Unal
Tekinalp (Poroy/ Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, No. 787, s.48-480.

61 Abuzer, Kendigelen, Anonim Ortaklikta Yénetim Katilma Haklarinda Imtiyaz, s. 31.
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Bilindigi iizere, 340. madde uyarinca esas sOzlesmenin anonim sirketlere
iligkin hiikiimlerinden ancak TTK’da buna agik¢a izin verilmisse sapabilecegi

62

belirtilmistir. Moroglu®® ve Kendigelen®® yeni bir pay sahipligi hakki taninmasi

yoluyla imtiyaz taninmasinin 340. maddedeki kuralla ¢elistigi goriisiindedir.

Kanaatimce 340. madde 478. maddeye karsi degil, 478. madde ile birlikte
yorumlanmalidir. 478. maddede yeni bir pay sahipligi hakki yaratilmasi yoluyla
imtiyaz taninmasi agik¢a miimkiin olarak kabul edildiginden, kanunun emredici

hiikiimlerine aykir1 olmadig: siirece yeni bir imtiyaz yaratilmasi miimkiin olmalidir.

Ornegin, tesislerden 6ncelikle yararlanma gibi, kanuni hi¢ bir diizenlemenin
yer almadigi bir hususta, 478. maddesine dayanarak imtiyaz yaratilmasi miimkiin

olarak kabul edilmelidir.

Uygulamada siklikla karsilasilan, hisselere iliskin 6n alim (preemptive right),
yani, pay sahiplerinden birinin paymni satmak istemesi halinde, diger pay sahiplerine
taninan, genellikle sermayeye katilim oranlartyla orantili olarak, satisa konu paylari
oncelikli alma hakki; satim hakki ya da opsiyonu (put option), yani, ilgili pay
sahibinin kars1 tarafa, kars1 tarafin iradesinden bagimsiz olarak paylarini satma hakk1
ve alim hakki (call option), yani, yine karsi tarafin iradesinden bagimsiz olarak,
onun paylarini satin alma hakki gibi haklarin imtiyaza konu olup olamayacagi ise
ayrica tartigtlan bir husustur. On alim, satim ve birlikte satim haklar1 yenilik
dogurucu haklar olarak kabul edilmektedir®. Bagka bir deyisle kural olarak hak
sahibi, bu hakkini kullandigr an muhatap ile kendi arasinda bir satim sdzlesmesi
kurulmus sayilir ve bu yolla taraflardan biri paylar1 satma digeri ise alma
yikiimliiligl altina girer. Bu noktadan hareketle, 6762 sayili TTK dénemindeki
doktrinde agirlikli goriis, bu tir yenilik dogurucu haklarin esas sozlesmede
ongoriilmesinin  “tek bor¢ ilkesine” aykiri oldugunu, bu haklar1 6ngoren esas
sOzlesme hiikiimlerinin ortaksal etkiyi saglamadigi, yani, mevcut ve gelecekteki pay
sahipleri, 3. kisiler ve sirket agisindan baglayici hale gelmedigini savunmaktaydi.

Bununla birlikte, bu tiir haklarin esas sézlesmede yonetim kuruluna pay devrini

%2 Erdogan Moroglu, Tiirk Ticaret Kanunu ile Yiiriirliik ve Uygulama Kanunu Tasarilari, s. 274.

%3 Abuzer Kendigelen, Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve ilk Tespitler, s. 331.

6 Okutan Giil, Anonim Ortakliklarda Paysahipleri Sozlesmeleri, s.216, 228; o6n alim hakkinin
ortaksal nitelik tasimadigindan 6tiirii tek borg ilkesine aykirilik teskil etmedigi hakkinda bkz. Bahtiyar
Mehmet, Anonim Ortaklik Ana S6zlesmesi, Beta Yayinlari, Istanbul, 2001, 5.252.
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reddetme hakki veren unsurlar arasinda sayilmak suretiyle, baglam hiikiimleri

cergevesinde ongodriilmesi kabul edilmekteydies.

TTK agisindan bakarsak, bu haklarin paya bagl imtiyaz seklinde 6ngoriilmesi

mimkin mudir?

Konuyu “tek borg ilkesi” kapsaminda inceleyecek olursak, tek borg¢ ilkesinin
TTK’da da korundugunu sdylemek miimkiindiir. Hatta kanun koyucu, 6762 sayil
TTK’da tek borg ilkesini 6deme borglarina hasreden lafzi genisletmis, TTK’ nin 480.
maddesinde, pay sahibine sermayeye katilim borcunu ifa etme disinda yiiklenen tim
borglar, herhangi bir ayrim yapilmaksizin, tek bor¢ ilkesi kapsamina alinmistir.
Bagka bir ifadeyle, kanun koyucu, sermaye karsilig1 pay sahibi olan sirket ortaginin
bundan sonra paya bagli herhangi bir yiikiimliiliik ya da bor¢ altina giremeyecegi
goriisiinii siirdiirmektedir®. Bu noktadan bakildiginda, verme ya da yapma borglari
getiren, alim, satim, 6n alim haklariin tek borg ilkesine aykiri oldugunu sdylemek
miimkiindiir®’. [lgili hiikmiin Gerekge’sine bakilacak olursa, kanun koyucunun
acitkeca alim, satim, veto gibi pay sahipleri sozlesmesinde Ongoriilen “‘yan
diizenlemelerin” esas sozlesmede Ongodriilmesinin smirlanmasin1  amaglandig
goriilmektedir. Dolayisiyla, bu haklarda imtiyaz yaratilmasi tek borg ilkesine aykiri
kabul edilebileceginden, bu hususlarda imtiyaz yaratilmasi miimkiin

goziilkmemektedir.

Isvigre doktrininde pay sahiplerinin paylarini sirkete satma hakki (option put a
la charge de la société) seklinde bir imtiyazin yaratilmasinin miimkiin olup olmadig:
tartistlmigtir.  Isvigre’de agirlikli  goriis, Isvicre BK’nin  680. maddesinin 2.
fikrasinda®® ongoriilen sermayenin iadesi yasagina, ya da sermayenin korunmasi
ilkesine aykir1 oldugu gibi gerekgelerle bdyle bir imtiyazin yaratilmasinin miimkiin

olmadigini ileri siirmektedir. Ancak, sirketin kendi paylarini iktisap etmesine iliskin

% Unal Tekinalp, “Anonim Ortaklik Paymin Alim, Onalim, Geriye alim ve Benzer Haklara Konu
Olmas1 Sorunu”, Medeni Kanun 50. Y1l Sempozyumu, Istanbul, 1958, s. 354

% Giil, Okutan, Anonim Ortakliklarda Paysahipleri Sozlesmeleri, s.244

%" (Unal Tekinalp “Anonim Ortaklik Paymin Alim, Onalim, Geriye alim ve Benzer Haklara Konu
Olmas1 Sorunu”, s. 352, Okutan Giil, Anonim Ortakliklarda Pay sahipleri S6zlesmeleri, 244.

% Ayni ilkenin TTK’daki muadili i¢in bkz. TTK’mn 480. maddesinin 3. Fikras1.
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kurallar ¢ercevesinde bdyle bir imtiyazin yaratilmasinin miimkiin olmas: gerektigini

savunanlar da bulunmaktadir®®.

Yine uygulamada olduk¢a siklikla karsilasan veto haklarinda imtiyazin

taninmasinin miimkiin olup olmadig1 da degerlendirilmesi gereken bir husustur.

Teoman™, esas sermaye artirnmina iligkin olarak belli bir pay grubuna veto
hakkinin taninmasinin bastan itibaren hiikiimsiiz oldugunu belirtmistir. Yazara gore
anonim ortaklikta sermaye artirmminin hakli bir gerek¢eye dayanmasi dahi
aranmadigindan, sermaye artiminin belli bir gruba veto hakki taniyarak engellenmesi

anonim ortakliginin biinyesine aykiridir.

Kendigelen” de, belirli bir pay veto hakkinin taninmasina herhangi bir engel
olmadigint belirtilmekle birlikte, bunun imtiyaz olarak tanimmasmin miimkiin
olmadigin1 ve bazi kararlarin alinmasinin esas sozlesme ile belli bir pay grubunun

onayina birakilmasinin karar yeter sayilarina iliskin bir husus oldugunu savunmustur.

Karasu'® ise, genel kurul kararlarinin Tiirk Ticaret Kanunu’nda sayilan sartlarin
disinda baska sartlara da tabi kilinabilecegine iliskin acik hiikiim bulunmadigindan
ve genel kurulun gorev ve yetkilerinin devredilemez oldugu agikga belirtildiginden,
genel kurulun alacagi kararlarin belli bir pay grubunun onayma bagh oldugunu
ongoren hiikiimlerin gecersiz sayilmasi gerektigini belirtmistir. Bununla birlikte
yazar, birlesme, boliinme, tiir degistirme, fesih gibi belli 6nemli konularda alinacak
genel kurul kararlarini belli pay gruplarinin onay: ile gegerli sayilacagini 6ngdren

esas sOzlesme hiikiimlerine izin verilmesi gerektigini savunmustur.

Tekinalp™, genel olarak anonim sirketin niteligine aykir1 diismemesi kaydiyla

bazi kararlara kars1 veto hakkinin kullanilmasinda imtiyaz yaratilabilecegini, ancak,

% Bu konu hakkinda tartismalar icin bkz. Pierre Tercier/ Marc Amstutz, Commentaire Romand, s.
532- 533 ve Isvigre doktrinindeki farkli gériisler igin bkz. dn. 10, 11, 12.

" Omer Teoman, “Anonim Ortaklikta Belirli Bir Grup Paya Esas Sermaye Artiimma liskin
Kararlarda Veto Hakkinin Taninmas1”, Yasayan Ticaret Hukuku, C. I, Kitap 4, Istanbul, 1995, s. 20.

" Abuzer Kendigelen, Anonim Ortaklikta Yénetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s.302

"2 Rauf Karasu, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gére Anonim Sirketlerde Emredici Hiikiimler ilkesi,
s.164.

73 Unal Tekinalp (Poroy/ Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s. 484-485, No. 806.
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kisilere ya da makamlara tanman veto hakkimin imtiyaz = olarak

nitelendirilemeyecegini belirtmistir.

Altay™ ise, veto hakkinin paya baglanmasini, paylarin belirli gruplara
ayrilmast ve bu gruplardan birine veya birka¢ina belirli kararlarin alinmasinda
olumsuz oy vererek kararmm almmasi onleme giiciiniin - verilmesi olarak
tamimlamustir. Yazar veto hakkinin paya baglandigi durumda tstiinligiin “belirli bir
kararin alinmasimin onleme giicii” olarak ortaya g¢iktigindan hareket ederek, paya

baglanan veto hakkinin imtiyaz olarak kabul edilmesi gerektigini savunmustur.

Kanaatimce, esas sozlesmede, belli bir pay grubunun lehine, kapsami belirli
konularda veto hakki taninmasi, genel kurulun gorev ve yetkisinin devri anlamina

gelmediginden gegerli bir imtiyaz olarak kabul edilmelidir.

e.  Imtiyazin Kural Olarak Hak Sahibi Tarafindan Miinferiden Kullanilmasi

aa. Kural

Imtiyazin paya taninmasi ve paym tanidigi pay sahipligi haklarmnmn (azinlik
haklar1 miistesna olmak iizere) kural olarak kisisel haklar olmasindan dolayi,
imtiyaza konu pay sahipligi hakki da kural olarak ilgili imtiyazli pay ya da paylarin
sahipleri tarafindan miinferiden kullanilir. Bagka bir deyisle, belli bir grubu olusturan
paylara tanmmis imtiyaz hakki kural olarak, o grubun i¢indeki paylar1 elinde

bulunduran her bir pay sahibi tarafindan miinferiden kullanilacaktir.

bb. Tstisna: Grup Imtiyazi

Imtiyazin miinferiden ilgili pay sahibi tarafindan kullanilmasi kuralinin

istisnas1 “grup imtiyaz1” olarak adlandirilmaktadir.

Grup imtiyazi yonetime katilma hakkinda imtiyaz taninmasi halinde soz
konusu olabilmektedir. Soyle ki, yonetimde imtiyaz hakkinin belirli bir grubu
olusturan paylara taninmas1 ve fakat bu paylarin ayr1 ayr1 birden fazla pay sahibine

ait olmas1 durumunda, imtiyaz hakki, s6z konusu gruptaki paylari elinde bulunduran

™ Anlam Altay, Anonim Ortakliklar Hukuku’nda Sermayeye Katilmali Ortak Girisimler [Equity Joint
Ventures], s. 496-497.
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pay sahiplerince ortak olarak kullanilacaktir. Ancak, yonetime katilma hususunda
imtiyaz taninmasinin her zaman bu sekilde kullanilmasi sart degildir. Zira, yonetime
katilma hakkinda imtiyaz tek bir pay sahibinin elinde bulundurdugu paylara
tanmabilece8i gibi, paylarin gruplara ayristirilmasi ihtimalinde de yonetime
katilmada imtiyazin tanindig1 gruba dahil paylarin tek bir pay sahibinin elinde olmasi

sOz konusu olabilir.

B. Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulu

1. Terminoloji

6762 sayili TTK’da imtiyazli pay sahiplerinin olusturacagi kurul, imtiyazli pay
sahipleri genel kurulu yan bashgr altinda 389. maddede ve esas sermayenin

artirilmasi yan baslhigi altinda 391. maddede diizenlenmekteydi.

TTK’da ise “imtiyazli pay sahipleri genel kurulu” terimi, “imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulu” olarak degistirilmis ve kurulun toplanma sart ve esaslarina

iliskin hiikkiimler tek bir madde olarak 454. maddede diizenlenmistir.

Kurulun adinin “genel” den “6zel” olarak degistirilmesi, doktrinde’ yer alan
imtiyazli pay sahipleri kurulunun genel kurulun 6zel bir tiirii oldugu genel gortisiiyle

paralel olarak kanaatimce isabetlidir.

Isvigre BK’da da, imtiyazli pay sahipleri kurulu, “6zel kurul” (“assemblée
spéciale”) olarak 654. maddede ifade edilmektedir. Ancak ilgili madde imtiyazl pay
sahipleri kuruluna iligkin 6zel bir diizenleme olmay1p, imtiyazli paylarin ¢ikarilmasi,
ya da imtiyazlarin mevcut oldugu bir sirkette, bu imtiyazlarin degistirilmesi,
tamamen ortadan kaldirilmas: ya da mevcut imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin
ontline gececek sekilde yeni imtiyazlarin ¢ikarilmasi sartlarini diizenleyen genel bir

maddedir.

® Hamdi Yasaman, “Sermaye Artirmmunda Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulunun Onay1”, s. 96.
Erdogan Moroglu, “Anonim Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Azinlik ve Imtiyazli Pay
Sahiplerine Kars1 Korunmas1”, s. 219.


http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Anonim+ortakl›kta+ço€unluk+pay+sahiplerinin+az›nl›k+ve+imtiyazl›+paysahiplerine+kar¼›+korunmas›&-find
http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Anonim+ortakl›kta+ço€unluk+pay+sahiplerinin+az›nl›k+ve+imtiyazl›+paysahiplerine+kar¼›+korunmas›&-find
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2. Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulunun Ongériiliis Amaci ve Hukuki
Niteligi
a.  Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulunun Hukuki Niteligi

Imtiyazli pay sahipleri kurulunun hukuki niteligi tartismali bir husustur.
Yargltaly76 ve doktrindeki agirlikli gérﬁs”, imtiyazli pay sahipleri kurulunun esas
sozlesmede imtiyaz ongdriilmesiyle birlikte kendiliginden olusan emredici bir i¢
organ niteliginde oldugunu ve bu nedenle esas sézlesme ile kaldirilamayacagini
kabul etmistir. Bu yonleriyle imtiyazli pay sahipleri kurulu, genel kurula
benzetilmekte ve bu nedenle genel kurula iliskin birtakim hiikiimlerin imtiyazli pay
sahipleri  kuruluna iliskin hususlara uygulanabilmesinin miimkiin  oldugu
savunulmaktadir’®, isvigre’de buna paralel sekilde 6zel kurulun organ niteliginde
oldugu ve kurulun verdigi kararlarin ise nitelikli bir karar yeter sayist ya da toplanti
yeter sayis1 gibi kanuni yiikiimliiliikklerin 6tesinde gergek bir karar niteliginde oldugu

ileri sﬁrﬁlmﬁstﬁr79.

Imtiyazli pay sahipleri kurulunun bagimsiz olup olmadig: da tartismali olan bir
diger husustur. Burada da yine agirlikli gérﬁsgo, imtiyazli pay sahiplerinin genel
kuruldan bagimsiz oldugunu savunmaktadir. Moroglu81, TTK’da olumsuz imtiyazli
pay sahipleri 6zel kurulu kararlarina karsi dava agilmasinin kabul edilmesinin kanun
koyucunun iradesinin de bu yonde oldugunun gostergesi oldugunu belirtmistir.
imregﬁnsz, imtiyazli pay sahiplerinin genel kurul kararini onama ya da onamay1

reddetmeye iligkin verdikleri kararlarin esas genel kurul kararinin pargasi oldugu, bu

® Yargitay 11. HD., 5.5.1975 , E. 75/1516, K. 75/3138, (karar i¢in bkz. Unal Tekinalp, “imtiyazli Pay
Sahipleri Ozel Toplantisimin Onaylama Karar1”, ikt. Mal., C. 22, 5.509-510); Yargitay 11. HD.,
7.10.1983, E. 1983/3577, K. 1983/4119, Yargitay 11. HD, 5.5.1975, E. 75/1516, K. 75/3138 (kararlar
icin bkz. BATIDER, C. VIIL S. 2, Aralik, 1975, s.154-155 ve www.kazanci.com).

" Unal Tekinalp (Poroy/ Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s.485, No. 807, Hasan Pulasli,
6102 Sayil Tiirk Ticaret Kanununa Gore Sirketler Hukuku Serhi, s. 1207.

® Hamdi Yasaman, , “Sermaye Artirmunda Imtiyazhi Pay Sahipleri Genel Kurulunun Onay1”, s. 96.
Erdogan Moroglu, “Anonim Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Azinlik ve Imtiyazli Pay
Sahiplerine Kars1 Korunmasi”, s. 219, Pierre Tercier/ Marc Amstutz, Commentaire Romand, s. 535.

® Armand Benoit, La Représentation de Groupes et de Minorités d’ Actionnaires 4 L’ Administration
des Sociétés Anonymes, Lausanne, 1956, s. 96.

8 Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hiikiimstizligi, s.181, 182; Halil Arslanli, Anonim Sirketler, C. II-III, Anonim Sirketin
Organizasyonu ve Tahviller, Istanbul, 1960, s. 81, Unal Tekinalp (Poroy/ Camoglu), Ortaklik ve
Kooperatifler Hukuku, s.486, No. 807c, Erdogan Moroglu, “Imtiyazli Pay sahipleri Kurulu Kararinin
Iptali Davas1”, Hukuki Miitalaalar, Nisan 2007, Istanbul s. 97.

81 Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hitkiimsiizligi, s. 182.

82 Oguz imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 117.
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nedenle ayr1 karar olarak nitelendirilemeyecegi ve ayni nedenle iptal edilemeyecegi

goriigiindedir.

Son olarak, imtiyazli pay sahipleri kuruluna iligkin tartismali olan bir diger
husus da, imtiyazli pay sahipleri kurulunun varliginin emredici olup olmadigidir.
Yargitay birgok kararinda®® imtiyazli pay sahipleri kuruluna iliskin 6762 sayih
TTK’nin 389. ve 391. maddelerinin emredici olduguna, bu nedenle sirket esas
sozlesmesinde aksine bir hiikiim olsa bile imtiyazli pay sahipleri kurulu onay1
olmadan genel kurul kararmin uygulanamayacagina hiikmetmistir. Doktrinde
Karayalgin®, tasdik kararinin kamu diizeni ile ilgili olmadigim, dolayisiyla imtiyazh
pay sahipleri kurulu onaymi 6ngéren hiikiimlerin mutlak emredici olarak kabul
edilemeyecegini savunmustur. Tekinalp® ise, imtiyazli pay sahipleri kurulunun
varliginin emredici oldugunu ve tamamen bertaraf edilmesinin miimkiin olmadigini
belirtmekle birlikte, esas sozlesmede ongoriilen belli durumlar i¢in imtiyazli pay
sahipleri kurulu kararindan vazgecilmesinin miimkiin oldugunu ileri stirmiistiir. Tiirk
hukukunun aksine, Isvicre BK’nin 654. maddesinin 2. fikrasinda agik¢a imtiyazli pay
sahipleri kuruluna iliskin esas sozlesmede aksine diizenlemelerin yapilabilecegi
belirtilmistir. Diger bir ifadeyle, Isvicre hukukunda 6zel kurulun toplanmasi mutlak
emredici degildir%. Ote yandan, imtiyazlarin ngoriilmesinden sonra 6zel kurulun
uygulanmayacagina iliskin esas sozlesme hiikiimlerinin benimsenmesi siliphesiz ki

6zel kurulun onayna tabidir®’.

Kanaatimce, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu emredici ve adindan da agik¢a
anlagilabilecegi iizere 6zel bir tiir genel kurul niteligindedir. Genel Kurul Toplanti
Yonetmeligi’nin “Toplantt Cesitleri” yan bashg altindaki 5. maddesinin (c)
bendinde imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplantisinin taniminin verilmesi,
imtiyazli pay sahipleri kurulu toplantilarini katilimer ve konu bakimindan 6zel nitelik
tasiyan bir genel kurul toplanti tiirii olarak algilanmasi gerektigini destekleyicidir.
llgili maddede imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplantilart “imtiyazli paylarin

bulundugu sirketlerde, genel kurulun imtiyazli pay sahiplerinin haklarin

8 Yargitay 11. H.D., 5.5.1975, E. 1975/1516, K. 1975/3138 (www. kazanc1.com)

8 Yasar Karayalcin, “Esas Sermaye Artiriminda imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki Durumu”, s. 101.
% {Unal Tekinalp (Poroy/ Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, 5.490, No. 8071.

8 Ayrica bkz. Armand Benoit, La Représentation de Groupes et de Minorités d’ Actionnaires &
L’Administration des Sociétés Anonymes, s. 96.

% Pierre Tercier/ Marc Amstutz, Commentaire Romand, s. 536.
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smmirlayacak tarzda esas sozlesmeyi degistirmeye karar vermesi halinde, TTK 'nin
454. maddesine gore esas sozlesme degisikligi kararini onaylamak i¢in sadece

imtiyazli pay sahiplerinin katilimiyla yapilan toplantilar” olarak ifade edilmistir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurul kararlari ilgili genel kurul kararindan
bagimsizdir. TTK’nin 454. maddesinin 7. fikrasinda menfi imtiyazli pay sahipleri
0zel kurulu kararlarina karsi iptal davasinin agilabileceginin agik¢a hiikkme
baglanmasi kanun koyucunun iradesinin de, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun

bagimsiz kabul edilmesi gerektigi yoniinde oldugunun gostergesidir®®.

Bu kararlar1 maddi, yani esasa iliskin oldugunu sdylemek ve bu nedenle
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarini, 6zellikle iptal hususu bakimindan, bir
teklifin kabulii seklinde sonuglanan imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumlu
karar1 ve bir teklifin reddi seklinde sonuclanan imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun

. . v 1. 89
olumsuz karar1 olmak tizere siniflandirmak mimkiuindir™".

b. Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurul Kararlarinin Ongériiliis Amaci

Imtiyazli pay sahipleri kurulunun éngdriiliis amaci, imtiyazli pay sahiplerinin
haklarini koruyabilmesini saglamak, yani imtiyaz haklarmin ¢ogunluk tarafindan
thlal edilmesinin Oniine ge¢mektir. Baska bir deyisle, imtiyazli pay sahipleri
kurulunun, “azmhgm, ¢ogunlugun somiirlisiine karst korunmasi gerektigi”

anlayisinin bir iiriinii oldugunu sdylemek miimkiindiir.

6762 sayil1 TTK, ¢ogunlugu; miinferit, azinlik ya da imtiyazli pay sahiplerinin
haklarimi kotiiye kullanarak ortakliga zarar vermeleri durumuna karsilik koruyacak
mekanizmalar ya da dnlemler igermedigi igin elestirilmistirgo. Doktrinde bir gén’jsgl,

azinlik ve imtiyazli pay sahiplerinin, haklarini kullanirken ortakligin menfaatlerini

% Bu konuda ayrmtil1 bilgi igin bkz. “iptal Edilebilirlik” baslikli Bolim.

% Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Anonim Ortakhikta Genel Kurul
Kararlarinin Hiikiimsiizligi, s.14.

% Erdogan Moroglu, “Anonim Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Azmhk ve Imtiyazli Pay
Sahiplerine Kars1 Korunmas1”, Makaleler I, Istanbul, 2001, s. 215 vd.; Yasar Karayal¢in, * Esas
Sermaye Artirrminda Imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki Durumu”, Ticaret Hukuku ve Yargitay
Kararlar1 Sempozyumu, X, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisli, 9 Nisan 1993, Ankara., s.
83 vd.

%' Erdogan Moroglu, “Anonim Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Azinlik ve Imtiyazli Pay
Sahiplerine Kars1 Korunmas1”, s. 223.
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gbzetmeleri ve haklarin1 ortaklifa en az =zarar1 verecek sekilde kullanmalar
gerektigini savunmustur®®. Bu goriise gore, aksi durumda azmnlik ve imtiyazli pay
sahiplerinin kararlar1 iptal edilebilir olmali ve azinlik ve imtiyazli pay sahipleri BK

kapsaminda haksiz fiil nedeniyle tazminatla yiikiimlii tutulabilmelidir®.

Bu elestirilere paralel olarak, TTK’nin 454. maddesinde, ¢ogunlugun imtiyazli
pay sahiplerine kars1 korunmasini saglayan birgok diizenleme getirilmistir. imtiyazli
pay sahiplerinin haklarinin bir anlamda simirlandirilmas1t anlamia gelen bu
diizenlemeler, aslinda daha genel bir gergeveden bakildiginda kanun koyucunun
imtiyazlara genel yaklagiminin sonucudur. 478. maddeye iliskin Gerekce’de, kanun
koyucunun ilk etapta imtiyazlari sistemden tamamen kaldirmayr gbéz Oniinde
bulundurdugu; ancak bunun sistemde yaratacagi sakinca ve tehlikeler nedeniyle,
imtiyazlari, karsilagtirmali hukuktaki diizenleme ve sinirlamalar1 ele alarak yeniden
diizenlemeyi ve imtiyazli paylarin kotiiye kullanilmasini engelleyecegi bazi

mekanizmalar eklemeyi tercih ettigi anlasilmaktadir.

Esas sermaye artirimi kararinin imtiyazli pay sahipleri onayina tabi olmasinin,
diger esas sozlesme degisikliklerinde oldugu gibi, imtiyaz haklarinin ihlal ediliyor
olmasi sartina baglanmasi bu anlayisin bir 6rnegidir. Bir diger 6rnek, imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulunun toplantiya ¢agrilmasi i¢in belli bir siire dngoriilmesi ve bu
siire sonunda imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplanmamasi halinde genel
kurul kararinin onanmuis sayilmasidir. Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplanti
nisabmin artirilmasi, yonetim kuruluna imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun
olumsuz kararlarina kars1 iptal davast agma hakki taninmasi da, yine, cogunlugun

imtiyazli pay sahiplerine kars1 korunmasini saglayan diizenlemelerdendir.

Ozetlemek gerekirse, kanun koyucunun genel cercevede amaci ikili olup bu

ama¢ bir yandan imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin keyfi, gereksiz ya da asin

% Unal Tekinalp, “Haklarin En Az Zarar Verecek Sekilde Kullanilmasi Ilkesi”, ikt. Mal., 1979
(Temmuz, Agustos), s. 78-80.

% Pay sahiplerinin sermayeye katilma borcu yaninda, haklarmi kullanirken iyi niyet prensibini
gozetme ve hakkin kotliye kullanilmasi yasagina aykiri davranmama ile de yiikiimli oldugu, bu
ylkiimliiliigiin bir sozlesmesel iliskinden ziyade, hukukun genel ilkelerinden kaynaklandigi ve bu
yiktumliiliige aykirilik halinde hakimin ilgili genel kurul kararini iptal etme hakki bulunmakla birlikte
azinlik pay sahibinin kural olarak tazminat isteme hakkinin bulunmadigir hakkinda bkz. Armand
Benoit, La Représentation de Groupes et de Minorités d’Actionnaires a L’ Administration des Sociétés
Anonymes, s. 93- 95, Ismail Doganay, “Tiirk Ticaret Kanunu Hiikiimlerine Gére, Anonim Sirketlerde,
Azinhkta Kalan Pay Sahiplerinin, Genel Kurul Kararlarini Iptal Ettirebilmeleleri Hali”, s. 373,378
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sekilde dnlemesi iken diger yandan sirket ve sirket hissedarlarinin tamamai i¢in ortak
menfaatin gerektirdigi degisiklik ve yeniliklerin yapilmasmi saglamaktir®. 454,
maddedeki diizenlemelere bakildiginda kanun koyucunun bu ikili amaci1 dengeleme

gayretinde oldugu sdylenebilir.

Bu noktada su husus da belirtilmelidir ki, imtiyazli pay sahipleri kurulunun
varlig1 imtiyazlara mutlak bir koruma saglamayacaktir. imtiyazlarm olusturulmasiyla
genellikle pay sahiplerinin menfaatlerinin de farklilastigini sdylemek miimkiindiir.
Ozellikle, malvarligi haklarinda bu farklilasma belirgin bir sekilde ortaya
cikmaktadir. Ornek vermek gerekirse, A ve B grubu paylarin bulundugu ve sirket
Karmm %6’smin oncelikli olarak A grubu pay sahiplerine, kalaninin ise paylari
oraninda B grubu pay sahipleri arasinda dagitilmasinin kararlastirildig: bir sirkette, A
grubu pay sahipleri KARIN dagitilmasi icin oy kullanacakken, B grubu pay sahipleri
karin yedeklere aktarilmasi ve kar dagitimmin bir sonraki yila Gtelenmesini
isteyeceklerdir. Pay sahipleri arasindaki bu menfaat catismasi ve imtiyazli pay
sahiplerinin haklarinin bu yolla etkilenmesi imtiyazli pay sahipleri kurulu
mekanizmastyla korunmayacaktir. Burada hangi menfaatin korunmasi gerektigi, orta
yolun nasil bulunulacag: ise tartismali olup, konu dist oldugundan burada detayli

olarak ele ahnmayacaktlr.95

Son olarak belirtmek isteriz ki, imtiyazli pay sahiplerinin 6zel bir
mekanizmayla korunmasina ragmen, benzer bir 6zel bir mekanizmanin adi pay
sahipleri i¢in Ongoriilmemesi, pay sahipleri agisindan esit islem ilkesine aykiri

bulunup elestirilen bir husus olmustur®®,

3.  Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulunun Toplanmasim Gerektiren

Durumlar

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu onayr zorunlulugunun dogmasi belli

sartlarin bir araya gelmesine baghdir.

% Armand Benoit, La Représentation de Groupes et de Minorités d’ Actionnaires 4 L’ Administration
des Sociétés Anonymes, s. 96, André Martin, La protection des catégories d’action dans la société
anonyme, Lausanne, 1934, s. 199.

% Jean Bergier, L’abus de Majorité dans les Sociétés Anonymes, s. 79- 80.

% André Martin, La protection des catégories d’action dans la société anonyme, s. 185, Armand
Benoit, La Représentation de Groupes et de Minorités d’Actionnaires a L’ Administration des Sociétés
Anonymes , s. 96.
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Imtiyazlarin esas sozlesmede ongériilmesiyle birlikte imtiyazli pay sahipleri
kurulu kendiliginden olustugundan, siliphesiz ki ilk sart, imtiyazin varhigidir.
Imtiyazin s6z konusu olup olmadigina ise “Imtiyazli Paylarin Cikarilmasinda Ilkeler”

Baglig1 altinda inceledigimiz ilkeler 15181nda karar verilmelidir.

Imtiyazl1 pay sahipleri 6zel kurulu onaymin zorunlu olmasi igin ikinci temel
sart ise (kayitli sermaye sistemine gecilmesi dahil) esas sozlesme degisikligine iliskin
bir genel kurul karar1 ya da kayith sermaye sistemi kapsaminda sermaye artirimina
iligkin bir yonetim kurulu kararinin bulunmasit ve bu kararlarin imtiyazli pay

sahiplerinin haklarini ihlal eder nitelikte olmasidir.

Grup imtiyazina konu bir imtiyaz séz konusu oldugunda (6rnek yonetim
kuruluna aday gosterilmesi), grubun imtiyaz hakkini kullanirken alacagi kararin
imtiyazli pay sahipleri kurulu karar1 niteliginde olup olmadigi tartismalidir.
Doktrinde®’, bu sekilde alinan kararlarin da bir genel kurul karar1 seklinde alinmasi
gerektigi ve TTK’nin genel kurula iliskin hiikiimlerinin bu durumda kiyasen
uygulanacag: yoniinde goriis olmakla birlikte, Yargitay®, benim de katildigim goriis
olarak, imtiyazli pay sahiplerinin bir kurul seklinde karar almalarinin ancak ana
sozlesme degisikliginde gerekli olabilecegi, bunun disinda miisterek karar alma
zorunlulugunun bulunmadigini belirtmistir. Kanaatimce, imtiyazli pay sahipleri
kurulu sadece TTK’nin 454. maddesinin 1. fikrasinda (6762 sayili TTK’nin 389.
maddesinin 1. fikrasinda) belirtilen kararlar i¢in Ongoriilmiis 6zel bir kuruldur.
Bunun disinda alinan kararlar i¢in genel kurula iliskin TTK hiikiimlerinin kiyasen

uygulanmas1 miimkiin degildir.

Bu boliimde, bu imtiyazli pay sahipleri kurulunun toplanma zorunlulugunun

dogmast i¢in gerekli sartlarin her biri incelenmeye calisilmistir.

%Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hiikiimsiizligi, s. 15-16; Abuzer Kendigelen, Anonim Ortaklikta Yonetime Katilma
Haklarinda Imtiyaz, s. 261-262.

% Yargitay 11. HD., T. 5.5.1994, E.7146, K. 3903.
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a.  Imtiyazh Pay Sahiplerinin Haklarinin Thlal Edilmesi

Yukarida da belirtildigi iizere, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu onayinin
aranmast i¢in temel sart kanunda belirtilen yonetim kurulu ya da genel kurul
kararinin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal ediyor olmasidir.

% jse, kanunda acikca “imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlali”

Imregiin
esas aliniyor olsa da, herhangi bir kategori paya iliskin hakkin ihlalinin bu kapsamda
degerlendirilmesi gerektigini ileri siirmiistiir. Yazar bu gorlisiini su Ornekle
aciklamistir: bir anonim ortaklikta kar paymdan Oncelikli yararlanma imtiyazina
sahip A grubu ve herhangi bir imtiyazi olmayan B grubu paylar mevcuttur. Anonim
ortaklik, esas sozlesme degisikligine giderek, sirket paylarina C grubu pay eklenmesi
ve C grubu paylara, A grubu paylara iliskin imtiyaza halel getirmeksizin, kar
payindan B grubundan 6nce yararlanma imtiyazi taninmasi kararmi almigtir. Yazar
bu durumda, genel kurulun bu kararinin B grubu pay sahipleri haklarini ihlal ettigi
gerekgesiyle, 6762 sayili TTK’nin 389. maddesi uyarinca B grubu pay sahipleri
tarafindan onaylanmasi gerektigini ileri siirmiistiir'™. Bu gdriis doktrinde, benim de
katildigim sekilde, B grubu pay sahiplerinin imtiyazli olmadigindan &tiirii
elestirilmistirml. Kanaatimce, B grubu pay sahiplerinin esas sodzlesmedeki
durumlarimin miiktesep hak teskil edip etmedigine bakilmali ve buna gore yapilacak
genel kurulda B grubu pay sahiplerinin onaymin gerekip gerekmedigi

belirlenmelidir.

Mevcut durumda imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilip edilmedigi
degerlendirmesini imtiyazli pay sahiplerinin kendileri genel kurulun karar
asamasinda yapmali1 ve genel kurulda oylarini buna gore kullanmalidirlar. Zira, 6762
sayitll TTK donemindeki imtiyazli pay sahiplerinin iradelerini ancak kendi
yapacaklar1 6zel kurulda kullanabilecekleri goriisi'® TTK’da terk edilmistir. 454.

maddenin 4. fikrasi uyarinca, genel kurul kararinda imtiyazli pay sahiplerinin

% Eski TTK Madde 389°da “imtiyazli hisse senedi sahiplerinin haklarimi ihlal edecek mahiyette”
ifadesi, Yeni TTK Madde 454’te ise “imtiyazli pay sahiplerinin haklarmi ihlal edecek nitelikte”
ifadesi kullanilmistir.

199 Oguz imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 264

% Metin Bostancioglu, “Anonim Sirketlerde imtiyazli Hisse Senetleri ve Imtiyazlarin Korunmas:”, s.
9.

102 Yargitay 11. HD: 5.5.1975, E: 1516K.3138, Gonen Eris, Aciklamali- Ictihatli Tiirk Ticaret
Kanunu, C.I11, 5.2823.
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toplant1 ve karar nisabimi saglayacak sekilde genel kurul kararina onay vermesi

halinde, ayrica 6zel toplantida onama karar1 alinmasi zorunlulugu aranmayacaktir.

Imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilip edilmedigine iliskin yapilacak
degerlendirmede Olciitiin ne olmasi1 gerektigi, Ozellikle irdelenmesi gereken bir
husustur. Zira, ihlalin var oldugu noktada, imtiyazli pay sahipleri s6z konusu genel

kurul ya da yonetim kurulu kararinin uygulanmasini engelleyebilecektir.

Yukarida kisaca degindigimiz tlizere, 6762 sayili TTK'nin 391. maddesi, esas
sermaye artirrmina ilisin esas sozlesme degisikligi kararlarini, imtiyazlarin ihlal
edilip edilmedigine bakmaksizin, mutlak olarak, imtiyazli pay sahiplerinin onayina
tabi tutmaktaydi. Yargitay’in yerlesik ictihadi, esas sermaye artiriminda imtiyazlarin
ihlal edilip edilmedigine bakilmaksizin imtiyazli pay sahiplerinin onayinin aranmasi
gerektigi yoniindeyken'®, doktrinde bu yaklagim esas sermaye artiriminin imtiyazlari
her durumda ihlal etmedigi ve her seferinde 6zel kurul onayinin aranmasinin sirket
acisindan 6nemli bir engel teskil ettigi sebebiyle elestirilmekteydi104. Ornek vermek
gerekirse, sermaye artirimini yonetim kuruluna aday gosterme hakkinda imtiyazlar
ihlal etmeyecektir. TTK’da bu elestirilere paralel olarak bu ayrima son verilmis ve
esas sermaye artirrmi karari s6z konusu oldugunda, tipki diger esas sdzlesme
degisikligi kararlarinda oldugu gibi, imtiyazli pay sahipleri kurulunun onay

zorunlulugu imtiyazlarin ihlal edilmesi sartina baglanmistir.

Ayni sekilde s6z konusu genel kurul ya da yonetim kurulu kararinin mevcut
imtiyaz ya da imtiyazlar1 ihlal edip etmedigi imtiyaz tiirline gore de degisecektir.
Ornek vermek gerekirse, anonim sirketin siiresinin uzatilmasina iliskin bir esas
sozlesme degisikligi kararinin kural olarak imtiyazlar1 etkilemeyecegi ileri siiriilse'®

de, tasfiye payinda imtiyazin ihlali s6z konusu olabilecektir'®.

Imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlal edilip edilmedigi degerlendirmesi

yapilirken stibjektif bir degerlendirme yapilmali ve imtiyazli pay sahiplerinin

193 yargitay 11. HD., 7.10.1983, YKD, Subat 1984, s. 257.

104 Unal Tekinalp, “imtiyazli Paylara iliskin Bazi Sorunlar”, s. 14; Hamdi Yasaman, “Sermaye
Artirrminda Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulunun Onay1”, s. 96.

195 yargitay 11. HD., 17.11.1985, E. 5909, K. 6020, Gonen Eris, Agiklamali- Igtihath Tiirk Ticaret
Kanunu, C. 11, s .2826-2827.

106 Sami Karahan, “Oydan Yoksun Imtiyazli Paylar”, Batider, C. XVIII, S. 3, 1996, s. 170.
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menfaatleri goz onlinde bulundurularak, mevcut kararin imtiyazli pay sahiplerinin
haklarini ihlal edip etmedigine bakilmalidir. Sayet boyle bir ihlal s6z konusu degilse,
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu onayma gerek olmadigi sonucuna varilmali ve
sirket, genel kurul ya da yonetim kurulu kararim1 dava konusu yapan imtiyazli pay
sahiplerine kars1 imtiyazlarin ihlal edilmedigi savunmasini herhangi bir siire
sirlamasi olmaksizin yapabilmelidir. ilerleyen béliimlerde daha detayli olarak ele
alimacag iizere, bu nedenle 454. maddenin 7. fikrasinda, yoOnetim kurulunun
imtiyazli pay sahipleri kurulunun olumsuz kararlarina kars1 agacagi iptal davalarinda
dava sebebinin imtiyazli pay sahipleri haklarinin ihlal edilmemis olmasi olarak

belirlenmesi isabetsiz olmustur.

Imtiyazlarim ihlal edilip edilmedigi konusunda, ispat yiikiiniin kime ait olmasi
gerektigi hususunda farkli gériisler meveuttur. Bir goriis™®’, TTK nin 454. maddenin
7. fikrasinin lafzindan yola ¢ikarak “ihlalin olmadiginin™ ispat etme yiikiiniin
yonetim kuruluna ait oldugunu savunmaktadir. 6762 sayili TTK déneminde ise,
ithlalin varliginin” imtiyazli pay sahipleri tarafindan ispat edilmesi gerektigi ileri
siiriilmiistiir' %, Kanaatimce bu iki goriis de isabetsizdir. Zira, ispat yiikii MK nin 6.
maddesinde belirtilen genel kural uyarinca, vakiadan kendi lehine haklar ¢ikaran
tarafa diiser. Dolayisiyla, esas sozlesme degisikligine iliskin bir genel kurul kararinin
imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal ettigi yoniinde bir karine de s6z konusu
olmadigindan, bu durumda agilan bir davada, davaci taraf kimse, ispat ylikiiniin ona
diisecegi kabul edilmelidir. Bu taraf sirket olabilecegi gibi, imtiyazli pay sahipleri de

olabilir.

Isvigre BK’min 654. maddesinde'® 6zel kurulun onayma tabi kararlarin
imtiyazlarin degistirilmesi (modification), tamamen ortadan kaldirilmast (suppression)

ya da mevcut imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin oniine gegecek sekilde yeni

107 Murat Orug, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’na Gore Anonim Ortaklikta Imtiyazlarln Korunmasi1”,
Batider, C. XXVI, S.4, 5.180.

108 Nese Kirtil, Anonim Ortaklikta Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulu, Giincel Yaymnevi, Izmir,
2005.s. 23-24.

199 jsvigre BK, 454. madde: (Conditions™)

“I L’assemblée générale peut, en vertu d’'une clause ou d’une modification des statuts, décider
d’émettre des actions privilégiées ou de convertir d’anciens titres en actions privilégiées.

2 8'il y a des actions privilégiées, il ne peut étre émis de nouvelles actions qui les primeraient qu’avec
I’approbation tant d 'une assemblée spéciale des actionnaires atteints que d’une assemblée générale
de tous les actionnaires. Demeurent réservées les dispositions contraires des statuts.

3 Cette disposition est également applicable en cas de modification ou de suppression de droits de
priorité attachés par les statuts aux actions privilégiées.”
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imtiyazlarin ¢ikarilmasina (il ne peut étre émis de nouvelles actions qui les primeraient
qu’avec l'approbation tant d’une assemblée spéciale) iliskin esas sozlesme degisikligi
kararlar1 olarak ongdriilmiistiir. Goriildiigii iizere, Isvigre’de kanun koyucu “ihlal”
kavrami yerine, degistirilmesi gibi kanaatimce daha genis bir kavram se¢mistir.
Mevcut haklarin 6niine gegilmesi ya da tamamen ortadan kaldirilmasinin bir “ihlal”
oldugu siiphesizdir. Ancak mevcut imtiyazlarda yapilan her degisiklik mutlaka bir
ihlal midir sorusu énem kazanmaktadir. Isvicre doktrininde bu konu tartisilmis ve her
tiirlii degisikligin degil, sirkette mevcut kategoriler arasindaki orani belli bir grup
lehine, diger (imtiyazli) grup aleyhine bozan degisikliklerin onaya tabi olmasi

110 Aksi durumda, yani pay kategorileri arasindaki

gerektigi goriisii savunulmustur
dengenin degisiklige ragmen ayni kalmasi ya da degisiklik sonucunda imtiyazl
paylara bagli hakkin ugradigi kayipla iyilesmenin birbirini bertaraf etmesi hallerinde
0zel kurulun onayr aranmamalidir. Bu noktada, kategoriler arasindaki oranin ne
oldugunun saptanmasi énem kazanmaktadir. Ornek vermek gerekirse oy hakkinda
imtiyazin s6z konusu oldugu durumda, imtiyazli pay ile adi pay Kategorileri
arasindaki oranin ne oldugu ve hangi hallerde imtiyazli pay kategorisi aleyhine
bozulacagmin belirlenmesi ¢ok gii¢ degildir. 1000 adet payin bulundugu bir sirkette
A grubunun 1 oy hakki, B grubunun 3 oy hakki olmasi, her birinin paylarmin esit
olmasi1 (500) halinde, A ile B arasindaki oran 1:3 iken, bu denge A grubuna 2 oy
hakki taninmasi halinde, A grubu paylarinin 2 katina ¢ikarilmasi halinde veya B
grubu onay1 olmaksizin bazi kararlar alinamiyorken, karar nisaplarinin bu durumu
bozacak sekilde degistirilmesi siiphesiz ki dengeyi B aleyhine bozulacaktir. Bunun
tam tersi isleyiste, yani A grubuna verilen oy hakk: artirilirken, B grubu paylarinin
artirtlmasi, karar nisaplari degisirken B’ye veto hakki tanmmasi gibi yollarla
dengenin sabit tutulmas1 miimkiindiir. Ancak, bunun tespiti siiphesiz ki her durumda
bu kadar basit olmayacaktir. Belli bir grup payin kardan belli bir oran aldigi, kalanin
diger gruplara dagitildigr bir durumda, kategoriler arasindaki denge siiphesiz kar
miktarina gore degisecektir. Kaldi ki, bu goriiste bir isabetsizlik s6z konusudur,
Martin bir yandan bdyle durumlarda kurulun kararinin aranmayacagini belirtirken bir
yandan da kurulun, toplanmasi halinde ise degisiklik kararini onaylamasi gerektigi,

aksi halde verecegi kararin, hakkin koétiiye kullanilmasi nedeniyle iptal edilebilir

10 André Martin, La protection des catégories d’action dans la société anonyme, Lausanne, 1934, s.
193-194.
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olacagini savunmustur’ . Kanaatimce, bu goriis ¢eliskili olup, kurulun kararinin

aranmayacagi ve bunun bir tespit davasina konu olacagi kabul edilmelidir.

b.  Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulunun Onaymna Tabi Kararin Mevcut

Olmasi

Imtiyazli pay sahipleri haklarmn ihlal edildigi her durumda imtiyazli pay
sahipleri kurulunun onayr aranmayacaktir. Kanun koyucu, ihlalin s6z konusu
olabilecegi kararlar1 454. maddede belli kararlarla sinirlandirmistir. Bu kararlar
haricinde de kararlarin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal etmesi s6z konusu
olabilir. Ancak, bu durumda imtiyazli pay sahipleri imtiyazlarin1 genel hiikiimler

uyarinca agacaklari iptal davas ile koruyabileceklerdir™.

aa. Esas Sozlesme Degisikligine Iliskin Genel Kurul Karari

TTK’nin 454. maddesinin ilk fikrasi uyarinca “Genel kurulun esas sozlesmenin
degistirilmesine ... dair karari imtiyazli pay sahiplerinin haklarint ihlal edilecek
nitelikte ise bu karar anilan pay sahiplerinin yapacaklari o6zel bir toplantida
alacaklart bir kararla onaylanmadik¢a uygulanmaz”. Hiikiim, maddeye iliskin
Gerekge’de de belirtildigi lizere 6762 sayili TTK’nin 389. maddesinin tekrari olup,
hiikme iligkin tek degisiklik “infaz edilemez” sozciigii yerine “uygulanamaz”

sOzciigiiniin kullanilmis olmasidir.

Yukarida da belirttigimiz iizere, esas sézlesme degisikligine iliskin her genel
kurul karar1 imtiyazli pay sahipleri kurulunun onayma tabi olmayip, temel sart s6z

konusu degisikligin sirkette mevcut imtiyazlari ihlal ediyor olmasidir.

Belli tiir esas sozlesme degisikliklerinin imtiyazli pay sahiplerinin haklarin
ithlal ettigini yeknesak bir kuralla sdylemek miimkiin olmadigindan, her esas

sozlesme degisikligi mevcut imtiyazlar 1s181nda ayrica degerlendirilmelidir.

1 André Martin, La protection des catégories d’action dans la société anonyme, s. 196.

12 Erdogan Moroglu, “Anonim Ortakhiga Mahkemece Atanan Kayyim”, Hukuki Miitalaalar, Nisan
2007, Istanbul, s 344. Aksi gériis i¢in bkz André Martin, La protection des catégories d’action dans la
société anonyme, S. 185,
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Asagida, doktrinde tartismaya konu olmus birtakim esas soOzlesme
degisikliklerine 6zel olarak deginilmistir. Kayitli sermaye sistemine gegis, bir esas
sozlesme degisikligi olmakla birlikte kanunda 6zel olarak belirtildiginden, asagidaki
boliimde diger esas sozlesme degisikliklerinden ayrica ele alinmistir. Kanaatimce,
kanun koyucunun bu hususu 06zel olarak belirtmesinin nedeni, kayitli sermaye
sistemine ge¢is kararmin tek basina imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal
edebilecek nitelikte olup olmadiginin, geg¢miste, asagida daha detayli olarak

aciklanacag iizere, tartismal1 olmasidir.

aaa. Kayith Sermaye Sistemine iliskin Esas Sozlesme Degisiklikleri

Bilindigi tizere, dnceden sadece Eski SerPK’a tabi halka agik sirketlerde soz
konusu olan kayitl sermaye sisteminin, TTK’nin 460. maddesi vd. hiikiimleri
uyarinca, halka kapali ortaklar tarafindan da benimsenmesi miimkiin hale getirilmis
ve buna bagli olarak da TTK’nin 460. ve 454. maddelerinde kayitlh sermaye
sistemine gegen anonim sirketlerde imtiyazlarin korunmasina iliskin olarak 6zel

hiikiimler 6ngoriilmiistiir.

I. Kayith Sermaye Sistemine Gegis

TTK’nin 454. maddenin 1. fikrasinda yonetim kuruluna sermaye artirilmasina
iliskin yetki verilmesine dair imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal eden nitelikte
genel kurul Kkararlarinin imtiyazli pay sahipleri kurulu onayna tabi oldugu
belirtilmektedir.

460. madde uyarinca halka acik olmayan bir anonim sirketin kayith sermaye
sistemini benimsemesi i¢in kurulus esas s6zlesmesinde ya da sonradan yapilacak bir
esas sozlesme degisikligi ile yonetim kuruluna, en ¢ok bes yil igin, sirket
sermayesinin belirlenen tavana kadar artirma yetkisinin taninmasi gerekmektedir. Bu
hilkiimden de agik¢a anlasildig1 iizere, 454. maddede belirtilen “genel kurulun
yonetim kurulunu sermayenin artirilmast hususunda yetkilendirdigi karart” aslinda,

sirketin kayith sermayeye gecisine iligkin bir esas s6zlesme degisikligi kararidir.

Dolayisiyla halka kapali bir anonim sirkette imtiyazlar varsa ve kayitl sermaye

sistemine gecis, yani yonetim kurulunun belli bir tavana kadar sirket sermayesini
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artirma yetkisinin verilmesi, imtiyazli pay sahiplerinin haklarin1 ihlal edebilecek
nitelikteyse, bu durumda s6z konusu genel kurul kararinin imtiyazli pay sahipleri

kurulu tarafindan onaylanmasi gerekecektir.

Oncelikle belirtmek isteriz ki, TTK yiiriirliige girmeden &nce kayitl sermaye
sistemine ge¢is kararinin tek basia imtiyazli pay sahiplerinin haklarimin ihlal eder
nitelikte olup olmadigi konusu tartismaliydi. Zira, bu hususa iliskin olarak EsKi
SerPK’ta agik bir hiikiim yer almamaktaydi.

Konuya iliskin olarak Teoman'

, Teblig Seri IV No: 7°deki goriisiinii belirttigi
dénemdeki mevzuat uyarinca Kayitli sermaye sistemine gegise iliskin kararin, sadece,
sayet bu karar ayrica yonetim kuruluna imtiyazli pay senedi ¢ikarma ya da mevcut
imtiyazlart kisitlama yetkisi tantyorsa, imtiyazli pay sahipleri kurulu onayma tabi
olacagi gorlisiinii savunmustur. Yazar bununla birlikte “olmasi gereken hukuk

bakimindan” kayith sermayeye gegiste de bir defaya 6zgii olmak iizere imtiyazli pay

sahipleri kurulu onaymin taninmasinin gerektigini de ifade etmistir.

Bostancioglu''* da Teoman da, kayitli sermayeye gegiste onaym aranmayacagi
sonucuna varmistir. Bu gorilislere gore bdyle bir karar, heniiz imtiyazlar1 ihlal
etmediginden, kararin imtiyazli pay sahipleri kurulu tarafindan onanmasinin séz

konusu olmamalidir.

Moroglu'™ ise, kayith sermayeye gecis kararmim her haliikarda imtiyazli pay
sahiplerinin haklarin1 ihlal edecek mahiyette bir karar oldugunu ileri siirerek
imtiyazli pay sahipleri kurulu tarafindan onaylanmasi gerektigini belirtmistir. Ancak
yazarin bu sonuca varmasinda, yonetim kurulu kararlarinin imtiyazli pay sahipleri
onayina tabi nitelikte kararlar olmadigindan yola ¢iktig1 anlasilmaktadir. TTK’ nin
454. maddesi uyarica yonetim kurulu kararlarinin da artik imtiyazli pay sahipleri
kurulunun onayina tabi oldugu gbéz Oniinde bulunduruldugunda, yazarimn TTK

kapsaminda eski goriisiinii degistirebilecegi diisiiniilebilir.

3 Omer Teoman, “Kayitlh Sermaye Sistemini Kabul Eden Anonim Ortakliklarda Ayricalikli Pay
Sahiplerinin Tavan Tutarinin  Yiikseltilmesini Veya Cikarilmis Sermayenin Artirilmasini
Onaylamalarini Zorunlu Olup Olmadig1 Sorunu”, s. 391.

4 Metin Bostancioglu, “Anonim Sirketlerde imtiyazlh Hisse Senetleri ve imtiyazlarin Korunmasi”, s.
26,27.

5 Erdogan Moroglu, “Kayith Sermaye Sistemine Gegis ve Kayith Sermaye Tavanmin Artirilmasina
Imtiyazli Pay Sahipleri Kurulu Karar1”, Hukuki Miitalaalar, Nisan 2007, Istanbul, s. 240-241.


http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Kay›tl›+sermaye+sistemine+geçi¼+ve+kay›tl›+sermaye+tavan›n›n+art›r›lmas›na+imtiyazl›+paysahipleri+kurulu+karar›&-find
http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Kay›tl›+sermaye+sistemine+geçi¼+ve+kay›tl›+sermaye+tavan›n›n+art›r›lmas›na+imtiyazl›+paysahipleri+kurulu+karar›&-find
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Yargltaylle, kayith sermayeye ilk geciste imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin

ihlal edilebilecegi ihtimaline deginmektedir.

Kayith sermayeye gegisin imtiyazli pay sahiplerinin imtiyazlarini ihlal ettigini
de facto kabul etmek miimkiin degildir. Ornegin kar payindan 6ncelikli yararlanma
imtiyazina sahip pay sahiplerinin bu imtiyazlari, sirket sermayesi ne kadar artarsa
artsin etkilenmeyecektir. Dolayisiyla, TTK’daki, kayithh sermaye sistemine geciste
ilgili genel kurul kararini, kayitli sermaye sisteminin imtiyazli pay sahiplerinin
haklarini ihlal etmesi halinde imtiyazli pay sahiplerinin onayma tabi tutan yeni
diizenleme isabetli olmustur. Kayitl sermaye sistemine gegise iliskin genel kurul
kararlari, Ongdriilen tavana kadar yapilacak sermaye artirnminin imtiyazli pay
sahiplerinin haklarina etkileri kapsaminda degerlendirilmeli ve imtiyazli pay
sahiplerinin verecekleri onay sermayenin tavana kadar artirilmasina onay olarak
anlagilmalidir. Ancak, TTK bununla yetinmemis ve kayitl sermayeye gegisten sonra
miinferiden yonetim kurulu tarafindan tavan dahilinde yapilacak sermaye
artirimlariin da imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun onayina tabi oldugunu
belirtmistir. Asagida™'’ daha detayl olarak agiklayacagimiz iizere, kanaatimce, bu
sekilde her iki asamada da imtiyazli pay sahipleri kurulu onaymin 6ngdriilmesi,

maddenin 6ngdrdiigli koruma amacini asar niteliktedir.

Son olarak belirtmek isteriz ki, TTK’daki bu diizenlemeye paralel olarak Yeni
SerPK’in 18. maddesinin 4. fikrasinda TTK’ya atif yapmak suretiyle kayith
sermayeye gegise ilisin genel kurul kararinin, imtiyazli pay sahiplerinin haklarimi
ithlal ettigi Ol¢iide imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu tarafindan onaylanmasi

gerektigi hikkiim altina alinmistir.

ii. Kayith Sermaye Sistemine Geg¢ildikten Sonra Sermaye Tavanin

Artirilmasi

Bu husus da 6762 sayili TTK doneminde tartigmali konulardan bir digeridir,
fakat TTK’da bu konuya herhangi bir agiklik getirilmemistir.

116 Yargitay 11. HD. 18.12.1997, E. 3281/K. 9352 (karar i¢in bkz. Gonen Eris, Aciklamali- Ictihath
Tiirk Ticaret Kanunu C. 111, s. 2831-2833.)
17 Bkz. sayfa 44-46.
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Doktrinde genel olarak tavan yiikseltilmesi de kayitli sermayeye gecis karari ile

ayni sekilde degerlendirilmektedir.

Teoman'®?, kayith sermayeye gecise iliskin yorumunun tavanin artirilmasi hali
icin de gecerli oldugunu, yani esas sozlesme ile ayrica yonetim kuruluna imtiyazlh
pay ¢ikarma ya da mevcut imtiyazlar kisitlama yetkisi verilmedigi siirece imtiyazl

pay sahipleri kurulunun onayimin aranmayacagini belirtmistir.

Yargitay ise’™® bir kararinda, kayitl sermayeye ilk gegiste ve daha sonra
yonetim kurulu tarafindan sermayenin tavan igerisinde artirilmasinin imtiyazli pay
sahiplerinin haklarini ihlal edebilecegini belirtmistir. Ancak ayni kararin devaminda
bu ilk gorisiiyle celigkili bir sekilde kayitli sermayeye gegisten sonra tavan
sermayenin artirilmasinin fiili bir sermaye artig1 olmayip, imtiyazli pay sahiplerinin
haklarinin ihlali diisiiniilemeyeceginden 6zel kurulca onama kararina gerek olmadigi

yoniinde karar vermistir.

Moroglu'?, tipki kayitli sermayeye gegiste oldugu gibi tavaninin artirilmasinda

da imtiyazli pay sahiplerinin onaymin gerekecegini savunmaktadir.

Kanaatimce, kayith sermayeye gecisin imtiyazlar tizerindeki etkisi ile tavan
miktarinin artinlmasinin imtiyazlar iizerindeki etkisi arasinda fark yoktur. Bu
nedenle de, kayith sermayeye gecise iliskin olarak yapmis oldugumuz yorumlar
burada da gegerlidir. Tipki kayitl sermaye sistemine gegiste oldugu gibi tavanin
artirtlmasinin da tek basina imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal ettigi ileri
siiriilebilir. Ornegin, oy hakkinda imtiyazli pay sahiplerinin mevcut oldugu bir
anonim ortaklikta sermayenin ne kadar artirilabilecegi siiphesiz ki, bu imtiyazlar
etkileyebilecek bir husustur. Dolayisiyla, imtiyazli pay sahiplerinin kayitli sermaye
sistemine gegise bir kere onay vermis olmalari, tavanin artmasina bir icazet olarak

kabul edilemez.

18 Omer Teoman, “Kayitli Sermaye Sistemini Kabul Eden Anonim Ortakliklarda Ayricalikli Pay
Sahiplerinin Tavan Tutarinin  Yiikseltilmesini Veya Cikarilmis Sermayenin Artirilmasini
Onaylamalarini Zorunlu Olup Olmadig1 Sorunu”, s. 391.

19 Yargitay 11. HD. 18.12.1997, E. 3281/K. 9352 (karar i¢in bkz. Gonen Eris, Aciklamali- Ictihath
Tiirk Ticaret Kanunu, C. II1, s. 2831-2833.)

120 Erdogan Moroglu, “Kayith Sermaye Sistemine Gegis ve Kayith Sermaye Tavaniin Artirilmasina
Imtiyazli Pay Sahipleri Kurulu Karar1”, s. 240-241.


http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Kay›tl›+sermaye+sistemine+geçi¼+ve+kay›tl›+sermaye+tavan›n›n+art›r›lmas›na+imtiyazl›+paysahipleri+kurulu+karar›&-find
http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Kay›tl›+sermaye+sistemine+geçi¼+ve+kay›tl›+sermaye+tavan›n›n+art›r›lmas›na+imtiyazl›+paysahipleri+kurulu+karar›&-find
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bbb. Diger Esas Sozlesme Degisikligi Ornekleri

i.  Esas Sermaye Artirimi

Daha once de belirttigimiz gibi, 6762 sayili TTK doneminde esas sermaye
artirimina iliskin genel kurul kararlarinin imtiyazli pay sahipleri kurulu onayma tabi
olmast i¢in imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilmesi 06n sarti

ongoriilmemistir.

6762 sayili TTK’nin 391. maddesinin yorumlanmasinda doktrinde bir goriis
ayriligi ortaya c¢cikmistir. Bir kisim yazar, kanunun lafzinin sermaye artirimda
imtiyazlarin ihlal edilip edildigine bakilmaksizin imtiyazli pay sahipleri kurulunun

onaymin aranmasi gerektigini ileri stirmigtir'?’.

Aksi goriis ise, her sermaye
artinminin imtiyazli haklar1 etkilemeyecegi ve kanunun asil amacinin imtiyazlari
korumak oldugundan yola ¢ikarak 391. maddenin lafzina ragmen sermaye artirirmina
iligkin kararlar s6z konusu oldugunda da imtiyazlarin ihlal edilip edilmedigine
bakilmasi gerektigini savunmustur'?%. Agirlikli goriis olarak ortaya ¢ikan bu ikinci
goriig, sermaye artirrminin anonim ortaklik acisindan gerekli olmasi ve imtiyazl pay
sahiplerinin haklarinin higbir sekilde etkilenmedigi durumlarda bile imtiyazli pay
sahipleri onaymnin aranmasinin sermaye artirirm kararmin uygulanmasinin haksiz
sekilde engellenmesine yol agtig1 gerekgesiyle bu hiilkmiin kaldirilmasini 6nermistir.

Yargitay ise, lafzi yorumu esas alarak birinci goriisii benimsemistir*?,

121 Erdogan Moroglu, Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarinin Hikimsiizliigli, 5. Basi, 2009,

Istanbul, s. 26-27, Gonen Eris, “Ayricalikli Pay Senetleri”, 11, Yargitay Dergisi,.C.6, S.1-2, s. 207,
Unal Tekinalp (Poroy/ Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s. 752, No. 1376 ve s. 486, No.
807 c., Erdogan Moroglu, Anonim Ortaklikta Esas Sermaye Artirimi, s. 77.

22(Jnal Tekinalp, “imtiyazli Paylara iliskin Bazi Sorunlar”, Ticaret Hukuk ve Yargitay Kararlari
Sempozyumu, XIII, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, 5-6 Nisan 1996, Ankara, s. 14;
Yasar Karayalgin, “Esas Sermaye Artiriminda Imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki Durumu”, s. 100-
101.; Yasar Karayalgin, “Holding Anonim Sirket- Vakfin Bu Sirkette Ortaklifi- Imtiyazli Pay
Sahipleri Kurulu- TK. 391 C. 2- Sermaye Artirmi1”, Ozel Hukukta Meseleler ve Goriisler Hukuki
Miitalaalar (1984-1987), C. III, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, 1988, Ankara, s. 119-
120; Hamdi Yasaman, “Sermaye Artiriminda Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulunun Onay1”,
Sirketler Hukuk ve Sermaye Piyasas1 Hukuku (Makaleler- Miitalaalar- Bilirkisi Raporlar1), Istanbul,
Temmuz 2005, s. 96

12 Yargitay 11. HD., 7.10.1983, YKD, Subat 1984, s. 257, Yargitay 11. HD., 26.3.1992 sayili karar
(bkz. Yasar Karayalgin, “Esas Sermaye Artirrminda Imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki Durumu”, s.
95-96.), Yargitay 11. HD. 20.1.1986, E. 5903/K. 7424 (Karar i¢in bkz. Batider, C. XIII, s. 166).
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Yukarida da belirtildigi tlizere, TTK’da bu ayirim kalkmis ve sermaye
artirmminin da tim esas sozlesme degisikligi kararlar1 gibi imtiyazli pay sahipleri
kurulunun onayma tabi olmasi i¢in imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal ediyor

olmasi sart1 getirilmistir.

Sermaye artirminda imtiyazli pay sahiplerinin haklarimin ihlal edilip
edilmedigi duruma gore degerlendirilmesi gerekli bir husustur. Ornek vermek
gerekirse, i¢ kaynaklardan sermaye artirirmi s6z konusu oldugunda ortaklik i¢
dengeleri kural olarak degismediginden imtiyazli paylar da etkilenmeyecektir'®*,
Bununla birlikte, oy hakkinda imtiyazli pay sahiplerinin oldugu bir sirkette dis
kaynaklardan sermaye artirimi yapildiginda, yeni pay alma hakki riichan hakki ile
esit oranda kullanilmiyorsa, oy hakkinda imtiyazlarin sermaye artirimi karartyla ihlal

edilmesi muhtemeldir.

ii. Esas Sermayenin Azaltilmasi

Esas sermaye azaltimmin gesitli sekillerde yapilmasi mimkiindiir. Sirket
paylarin itibari degerini diislirebilecegi gibi paylarin birlestirilmesi ya da yok
edilmesi suretiyle pay sayisini azaltarak da sermaye azaltimi yoluna gidilebilir.
Bunun haricinde, basitlestirilmis sermaye azaltimi olarak da adlandirilan, bilango
aciginin giderilmesi amaciyla sermaye azaltilmasi, azaltmayla birlikte ayni anda

sermaye artirimi yapilmasi da miimkiindiir'?,

126

Tekinalp™>, sermaye azaltilmasinda imtiyazli pay sahipleri kurulu kararina

ithtiya¢ olmadigini belirtmistir.

Karahan'?’ ise, sermaye azaltiminda imtiyazli paylarin etkilenmesinin
kaginilmaz oldugunu belirtmis ve Ozelikle bazi paylarin itfa edilmesi ya da
birlestirilmesi sonucunda imtiyazlarin etkilenecegine isaret etmistir. Yazar, Alman
Hukuku’nda oldugu gibi, sermaye azaltimmin mutlak bir sekilde imtiyazli pay

sahiplerinin onayina baglanmasini 6nermistir.

124 Erdogan Moroglu, Anonim Ortaklikta Esas Sermaye Artirmmu, s. 244.

125 Detayl bilgi i¢in bkz. Hayrettin Caglar, Anonim Sirketlerde Esas Sermaye Azaltilmasi, Turhan
Kitabevi, Ankara, 2010.

126 {Jnal Tekinalp (Poroy/ Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s. 790, No. 1434,

127 Sami Karahan, Anonim Ortaklikta imtiyazli Paylar ve imtiyazlarin Korunmast, s. 167-168.
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Ote yandan, Caglar'?®, azaltmanin sermaye iadesi ya da basitlestirilmis
sermaye azaltimi olarak yapilmasi halinde imtiyazli pay sahipleri agsisindan 6zel bir
sonucun dogmayacagi, yani imtiyazli pay sahiplerinin diger pay sahipleri gibi ve
onlar kadar etkilenecegini belirtmis, imtiyazli pay sahipleri agisindan en olumsuz
durumun sermaye azalimiyla es zamanli olarak sermaye artirimina gidilmesi ile s6z

konusu olabilecegini savunmustur.

Kanaatimce, sermayenin paylarin itibari degerlerinin esit oranda indirilmesi
sonucu azaltilmasi halinde imtiyazlarin ihlali s6z konusu olmayacaktir. Paylarin
birlestirilmesi durumunda ise, TTK’nin 477. maddesinin 2. fikras1 uyarinca zaten
tiim pay sahiplerinin onay1 gerekeceginden, yani imtiyazli pay sahiplerinin paylarin
birlestirilmesine iliskin genel kurulda onayi her haliikkarda alinacagindan, 454.
maddesinin 4. fikrasindaki kural uyarinca imtiyazli pay sahiplerinin ayrica toplanip
onay vermesi aranamayacaktir. Ayni sekilde paylari itfasinin esit islem ilkesi
cergevesinde gergeklesmeyecegi durumda paylari itfa edilecek pay sahiplerinin onay1
her kosulda gerekeceginden'®® bu durumda da imtiyazli pay sahipleri kurulunun
ayrica toplanmasina gerek olmayacaktir. Sermayenin azaltilmasiyla birlikte es
zamanli olarak artirilmasi ise teknik olarak bir esas sermaye azaltimi olmadigindan

454. madde uyarinca imtiyazli pay sahipleri kurulu onayina tabi olmamahdir™.

iii. Birlesme, Boliinme ve Tiir Degistirme

TTK, birlesme (140. madde), boltinme (161. maddenin atfiyla 140. madde) ve
tiir degistirme (183. madde) hallerinde imtiyazli paylarin korunmasina iliskin 6zel

hiikiimler igermektedirlgl.

Asagida daha detayl olarak agiklanacak olmakla birlikte, tim bu hiikiimlerin
ortak amaci, birlesme, boliinme ve tiir degistirme hallerinde “ortaklik haklarinin
siirdiiriilmesi” dir. TTK, kaynak Isvicre Birlesme Kanunu’nun ilgili maddesi olan 7.

madde ile ayni anlayistan hareket ederek, birlesme, bolinme ya da tiir degistirme

128 Hayrettin Caglar, Anonim Sirketlerde Esas Sermaye Azaltilmasi, s.158.

129 Hayrettin Caglar, Anonim Sirketlerde Esas Sermaye Azaltilmas, s.59.

30 Hayrettin Caglar, Anonim Sirketlerde Esas Sermaye Azaltilmasi, s.159.

31 K onuyla ilgili detayl agiklama i¢in bkz. Hiilya Costan, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarist
Hiikiimlerine Gére, Birlesme, Béliime ve Tiir Degisitirmede Ozel Hak Sahiplerinin Korunmas1”,
Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, C. XXIV, S. 3, 2008, s. 403-431.
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islemlerinde imtiyazlarin devamliligini saglama amaciyla, menfaatleri dengeleyici
birtakim hiikiimler 6ngérmektedir. Dolayisiyla, bu islemlerin ayrica imtiyazli pay

sahipleri kurulu tarafindan onaylanmasi gerekmeyecektir'*.

TTK’nin 140. maddenin 4. fikrasina gore devralma yoluyla birlesmede
“devrolunan sirkette mevcut bulunan paylara bagh imtiyaz haklari karsiliginda,
devralan sirkette es degerde haklar veya uygun bir karsilik verilir’. S6z konusu
karsiligin ayni edim ya da nakdi 6deme seklinde yapilmasi miimkiin kabul

edilmektedirt®®

. Maddeye ek olarak, Gerekge’de, s6z konusu karsiligin verilebilmesi
icin esdegerde haklarin saglanamiyor olmasinin gerektigi belirtilmigtir. Devralan
sirket paylar1 imtiyazli degilse, 140. maddenin 4. fikrasi1 uyarinca devralan sirkette
devrolunan sirketteki imtiyazlara es degerde imtiyazli pay cikarilmasi icin, 421.
maddede Ongorillen imtiyazli pay c¢ikarilmasina iligkin agirlastirllmig nisap
uygulanmalidir. Sayet devralan sirkette de imtiyazli pay var ise, bu sirketin imtiyazl
pay sahipleri kurulu birlesmeyi, yani 140. maddenin 4. fikrasi uyarinca devreden
sirket pay sahipleri i¢in imtiyazli pay ¢ikarilmasi islemini, kendi imtiyazlarinin ihal

edilmesi halinde, ayrica onaylamalidir*®,

Boliinmeye de 161. maddenin atfiyla 140. madde uygulanacaktir. Buna gore
boliinme halinde de yine kural olarak imtiyazli pay sahipleri kurulu onay:
aranmamakta, boliinen sirket hissedarlarina esdegerde hak ya da karsiligin verilmesi

zorunlulugu 6ng6rii1mektedir135

. Ancak devralma suretiyle boliinme s6z konusuysa
ve devralan sirketteki pay sahiplerinin imtiyazlar var ise, bu sirketteki imtiyazli pay
sahiplerinin boliinme islemine, sayet imtiyazlart boliinme nedeniyle ihal ediliyorsa,

onay Vermeleri aranacaktir.

Tir degistirmeye iliskin olarak ise, yine ortaklik haklarinin devam ilkesinin bir
yansimasi olarak, 183. maddenin 2. fikrasinda: “ imtiyazli paylari karsihiginda aym
degerde paylar verilir veya uygun bir tazminat odenir” denilmektedir. Tiir

degistirme, bilindigi iizere bir esas sozlesme degisikligidir. Tiir degistirme

132 Hiilya Costan, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Hiikiimlerine Gore, Birlesme, Boliime ve Tiir

Degisitirmede Ozel Hak Sahiplerinin Korunmasi”, s. 410.

133Hﬁlya Costan, “Tirk Ticaret Kanunu Tasarist1 Hiikiimlerine Gore, Birlesme, Boliinme ve Tir
Degisitirmede Ozel Hak Sahiplerinin Korunmas1”, s. 420.

% Hamdi Yasaman, Anonim Ortakliklarin Birlesmesi, Ankara, 1987, s. 80-81.

135 Mehmet Helvaci, Anonim Ortakliklarin Bsliinmesi, 2004, istanbul, s. 120, Hiilya Costan, Anonim
Ortakliklarda Boliinme, Ankara, 2004, s. 83.
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sonucunda, sayet doniistiiriilen sirket tiiriinde imtiyazli pay yaratilmasi miimkiin

degilse, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu onay1 gerekecektirlSB.

iv. Ortakhigin Siiresinin Uzatilmasi

Yargltay’1n137, anonim sirketin siiresinin uzatilmasina iliskin esas sézlesme
degisikligi s6z konusu oldugunda, kural olarak imtiyazli pay sahiplerinin haklariin

ihlal edilmeyecegine iliskin bir karar1 mevcuttur.

Karahan™®® ise, ortakligin siiresinin uzatilmasi1 halinde imtiyazli pay
sahiplerinin haklarmin ihlal edilip edilmediginin duruma goére degerlendirilmesi
gerektigini ileri slrmiistiir. Yazar, tasfiye payinda imtiyazli pay sahiplerinin
bulundugu siireli olarak kurulmus bir ortakligin siiresiz hale gelmesi halinde
imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin biiyiik 6lclide bertaraf edilecegi ve bu nedenle
bu kararin s6z konusu imtiyaza sahip pay sahipleri tarafindan onaylanmasi

gerekecegi ornegini vermistir.

V. Ortakhk isletme Konusunun Degistirilmesi

Bu esas sozlesme degisikliginde dahi imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal
edilmesi miimkiindiir. Karahan® durumu sOyle bir ornekle agiklamistir: “seyahat
isleriyle ugrasan bir anonim ortaklikta, ortaklik araglarindan iicretsiz yararlanma
hakkina sahip olan imtiyazli pay sahibinin ortagin seyahat igletmeciligini birakmast

halinde imtiyazi ihlal edilmis olacaktir.”

Vi. Kayith Sermaye Sisteminde Esas Sézlesme ile Yonetim Kuruluna imtiyazh

Pay Cikarma ya da Mevcut Imtiyazlar1 Kisitlama Hakkinin Verilmesi

Eski SerPK’in 12. maddesinde kayith sermaye sistemine tabi halka agik
anonim ortakliklarda, yonetim kurulunun imtiyazli pay ¢ikarmasi ve imtiyazli pay

sahiplerinin haklarim1 kisitlayict nitelikte karar alabilmesi icin esas sozlesme ile

13 Sami Karahan, Anonim Ortaklikta imtiyazli Paylar ve Imtiyazlarin Korunmas, s. 169.

137 Yargitay 11. HD., 17.11.1985, E. 5909, K. 6020, Génen Eris, Ac¢iklamali- i¢tihath Tiirk Ticaret
Kanunu, C. 11, s .2826-2827.

138 Yasar Karayalgin, “Esas Sermaye Artirrminda imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki Durumu”, s. 100-
101.

139 Sami Karahan, Anonim Ortaklikta imtiyazli Paylar ve imtiyazlarin Korunmast, s.169.
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yetkili kilinmasinin sart oldugu benimsenmistir. Ayni1 kural Yeni SerPK’in 18.

maddesinin 5. fikrasinda da yer almaktadir.

Halka kapali anonim ortakliklar acisindan ise yine benzer sekilde, TTK’nin
460. maddesinin 4. fikrasinda yonetim kurulunun imtiyazli veya itibari degerinin
tizerinde pay c¢ikarabilmesi ve pay sahiplerinin yeni pay alma haklarmi
sinirlandirilabilmesi igin esas sozlesmeyle yetkilendirilmis olmasinin sart oldugu

belirtilmistir.

Peki, boyle bir yetkinin verildigi genel kurul kararlar1 imtiyazli pay sahipleri

kurulunun onayina tabi midir?

Yeni SerPK’mn 18. maddesinin 4. fikrasinda, sayet sirkette imtiyazli pay
mevcutsa, madde kapsaminda yapilacak tiim esas sozlesme degisikliklerinin
TTK’nin 454 maddesi kapsaminda, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunca
onaylanacagi agik¢a ongoriilmiistiir (Eski SerPK déneminde benzer bir hiikiim Eski
SerPK’1n bu hilkmiin tamamlayicisi olarak Teblig Seri IV No.7’nin 7. maddesinin 4.
Fikrasinda yer almaktaydi). Dolayisiyla, mevcut imtiyazlarin ihlal edildigi olgiide
yonetim kuruluna imtiyazli pay cikarmasi ve imtiyazli pay sahiplerinin haklarimi
kisitlamasi igin yetki veren genel kurul kararinin imtiyazli pay sahipleri kurulunun

onayina tabi oldugu s6ylenebilir.

Ayni sekilde halka kapali anonim ortakliklar agisindan da TTK’nin 454.
maddesi kapsaminda imtiyazli pay sahiplerinin haklarimin ihlal eden tiim esas
sozlesme degisikligi kararlarinin, her haliikarda, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu

onayina tabi oldugu savunulabilir.

Bu noktada yonetim kuruluna yetki veren genel kurul kararimin igeriginin nasil
olmast gerektigi hususu O6nem kazanacaktir. Bir kisim yazar, yonetim kuruluna
verilen yetkinin kapsaminin, yani imtiyazlarin konusu, niteligi, sinirlar1 ve nasil
kullanilacagina iliskin olarak da esas sozlesmede hiikiim Ongériilmesinin zorunlu

140

oldugu belirtmektedir ~*°. Aksi gorlis ise, yonetim kuruluna yetki veren esas

0 Mehmet Bahtiyar, Anonim Ortaklikta Kayitli Sermaye Sistemi ve Sermaye Artirim, Istanbul,
1996, s. 161-162, Unal Tekinalp, Sermaye Piyasas1 Hukukunun Esaslari, Istanbul, 1982, s. 50, Nese
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sozlesme degisikligine iligkin genel kurul kararimin heniiz imtiyazli pay sahiplerinin
haklarin1 ihlal etmediginden hareket ederek, bu kararin imtiyazli pay sahipleri kurulu

onayina tabi olmayacagini savunmaktadir***.

flgili mevzuatta aciklik olmadigindan, kanaatimce, imtiyazlar1 kisitlama
yetkisinin verilmesine iliskin esas sdzlesme degisikligi karar1 her haliikarda (yetkinin
kapsami belli olsun ya da olmasin) gegerli sayilmalidir. Ancak, verilen yetkinin
sinirlarinin belli olmamasi halinde, boyle bir kararin imtiyazlarin haklarini ihlal eder
nitelikte oldugundan bahsedilemeyecektir. Bu durumda yetkinin kullanildig
miinferit yonetim kurulu kararlari, mevcut imtiyazli paylari ihlal ettigi olgiide,

haklar ihlal edilen imtiyazli pay sahipleri onayina tabi olmalidir.

Yonetim kuruluna verilen yetkinin konusunun belli ve smirlariin
belirtilmesinin sart oldugu savunulacak olursa, muhakkak ki, ilgili esas sdzlesme
degisikligi dogrudan haklar1 ihlal edilen imtiyazli pay sahiplerinin onayina tabi
olacaktir. Bu durumda ise genel kurul tarafindan verilen yetkiye dayanilarak alinan
miinferit yonetim kurulu kararlarinin imtiyazli pay sahipleri kurulunun onayina tabi

oldugu savunulamaz.

bb. Kayith Sermaye Sisteminde Sermaye Artirllmasina iliskin Yonetim

Kurulu Karan

Yukarida agiklandig: tizere, bir diger tartigmali husus olan, anonim sirketin
kayitli sermaye sistemine gegtikten sonra tavan dahilinde yonetim kurulu tarafindan
yapilan sermaye artirrmlarinin her birinin imtiyazli pay sahiplerinin olusturacag: 6zel
kurul tarafindan onaylanmasinin gerekip gerekmedigi hususu ise, yine TTK nin 454.
maddesinin 1. fikrasinda cevaplanmistir. Buna gore, tipki kayitli sermayeye geciste
oldugu gibi sermaye tavani dahilinde sermayenin her artiginda sayet imtiyazli pay
sahiplerinin haklar1 ihlal ediliyorsa imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun onay1

gerekecektir.

Kirtil, Anonim Ortaklikta Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulu, s. 18, Unal Tekinalp
(Poroy/Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s. 487, No. 807c.

141 Metin Bostancioglu, “Anonim Sirketlerde imtiyazli Hisse Senetleri ve Imtiyazlarin Korunmasi
Kararlarinin Degerlendirilmesi”, s. 26.


http://158.53.164.65/FMPro?-db=2001%5fktp.fp5&-format=2001detay%5fing.htm&-lay=ntrnt&-op=neq&ele=X&s%5fkitap%5fsrl=imtiyaz&-recid=33138&-token.0=ara%5fing&-find=
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Bu konuya iligkin olarak TTK yiiriirliige girmeden onceki doktrin goriislerine
baktigimizda, TTK’nin 454. maddesinin 1. fikrasindaki diizenlemenin aksine
yazarlarin farkli gerekcelerle, kayith sermaye sistemine tabi bir halka a¢ik anonim
ortakligin, yonetim kurulunun verecegi esas sermaye artirim kararlarinin imtiyazh

pay sahipleri onayina tabi olmayacagi goriisiinde oldugunu goriilmektedir.

Teoman**, sermayenin yonetim kurulu tarafindan tavan igerisinde
artirilmasinin da kural olarak imtiyazli pay sahiplerinin onayini gerektirmedigini,
zira kayith sermaye sistemini kabul eden bir anonim ortakligin imtiyazli pay
sahiplerinin, yonetim kurulunun sermayeyi belirlenen tavana kadar yiikseltme

yetkisini haiz oldugunu bastan bildigini savunmustur.

Moroglu™®, yénetim kurulu tarafindan yapilacak sermaye artirimlarinin esas
sozlesme degisikligi niteligi tasinmadigindan, imtiyazli pay sahiplerini kurulunun
sermaye artimin1 onaylamasinin kayithh sermaye sistemine yabanci oldugunu
belirtmistir. Yazar ayrica'™, kayith sermaye sistemine ya da tavanin yiikseltilmesine
onay vermis olan imtiyazli pay sahiplerinin ¢ikarilmis sermayenin yonetim kurulu
tarafindan belirli tavana kadar artirllmasina onay vermis sayilacaginin altini

¢izmistir.

Bostancioglu®®, imtiyazli hisse senedin sahipleri 6zel toplantilarinin genel
kurul kararlarinin tasdiki ile 1ilgili oldugu ve bu nedenle sermaye artirimu,
imtiyazlarin kisitlanmasi ya da degistirilmesine iliskin yonetim kurulu kararlarinin
imtiyazli pay sahipleri tarafindan onaylanmasinin s6z konusu olamayacagini

savunmustur.

Kanaatimce de, hem kayitli sermaye sistemine gegiste hem de tavan dahilinde
yapilacak her sermaye artirnminin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal ettigi

Olciide imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun onayma tabi tutulmasi isabetsiz

Y2 Omer Teoman, “Kayitli Sermaye Sistemini Kabul Eden Anonim Ortakliklarda Ayricalikli Pay
Sahiplerinin Tavan Tutarinin Yiikseltilmesini Veya Cikarilmis Sermayenin Artirilmasini
Onaylamalarin1 Zorunlu Olup Olmadigi Sorunu”, s. 390,391,394,

3 Erdogan Moroglu, Anonim Ortakliklarda Sermaye Artirimu, s.324-325, 339.

144 Erdogan Moroglu, “Kayith Sermaye Sistemine Gegis ve Kayith Sermaye Tavanmin Artirilmasina
Imtiyazli Pay Sahipleri Kurulu Karar1”, , s. 242.

145 Metin Bostancioglu, “Anonim Sirketlerde imtiyazlh Hisse Senetleri ve imtiyazlarn Korunmasi”, s.
26,27.
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olmustur. Zira, bir kere sermayenin belli bir tavana kadar yonetim kurulu tarafindan
artirtlmasina onay veren imtiyazli pay sahipleri sermayenin ileride yonetim kurulu
tarafindan Ongoriilen tavan kapsaminda artirilmasma izin vermis sayilmali ve
yonetim kurulu tarafindan yapilacak her fiili sermaye artisinda imtiyazli pay
sahiplerinin onayr aranmamalidir. Aksi halde, kayith sermaye sisteminin
benimsenmesinin motivasyonlarindan biri olan sermaye artirimimin hizli sekilde

gergeklestirilebilmesinin yolu kapanmis olacaktir.

Nitekim, Yeni SerPK’in 18. maddesinin 4. fikrasinda kayitli sermaye sistemine
geciste 454. maddeye atif yaparak, imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlal
edilmesi halinde imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun onaymin gerekecegini
vurgularken, ayni hiikmiin devaminda “ortaklarin kayitli sermaye tavani dahilindeki
sermaye artirimlarinda ayrica imtiyazli pay sahipleri o6zel kurulunun onayinin
aranmayacagr” belirtilmigtir. Dolayisiyla, kayitli sermaye sistemini benimseyen
halka ac¢ik anonim ortakliklarla, halka kapali anonim ortakliklar arasinda yonetim
kurulunun sermaye artirnm kararinin imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu tarafindan

onaylanmasinin gerekip gerekmedigi hususunda farkli uygulamalar olacaktir.

cc. Kayith Sermaye Sisteminde Imtiyazh Pay Cikarilmasina iliskin Yonetim

Kurulu Karari

Bu konu yukarida tartisildig1 i¢cin burada sadece s6z konusu agiklamalarimiza

referans yapmakla yetiniyoruz**.

Bu noktada tartisilan bir bagka husus da, imtiyazli pay ¢ikarilmasi yetkisinin
verildigi durumlarda bu yetkinin mevcut imtiyazlari kisitlama yetkisini de kapsayip
kapsamayacagidir. Bahtiyar™’, kisitlama yetkisinin daha dar oldugundan hareketle
bu soruya olumlu cevap vermistir. Ancak kanaatimce, yeni imtiyazli pay ¢ikarma her
durumda kisitlama anlamina gelmeyeceginden, tam tersi kisitlama yetkisi daha genis

bir yetki olarak kabul edilmeli ve esas s6zlesmede ayrica dngdriilmelidir.

146
Bkz. s. 43.
" Mehmet Bahtiyar, Anonim Ortaklikta Kayith Sermaye Sistemi ve Sermaye Artirimu, s. 163.
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c.  Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulu Onaymnin Aranmayacag Bir Halin

S6z Konusu Olmamasi

Bu hususa iligkin olarak TTK’da herhangi bir hiikiim yer almamakla birlikte
doktrin ve Yargitay asagida belirtilen durumlarda imtiyazli pay sahiplerinin haklar
ihlal edilse de, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararmma gerek olmadigini

saptamistir.

aa. Esas Sozlesme Degisikliginin Zorunlu Olmasi

Yargitay™®, esas sozlesmede degisiklik yapiimasinin zorunlu oldugu hallerde
yapilan degisiklige iliskin genel kurul kararinin, imtiyazli pay sahiplerinin haklarini
ihlal ediyor olsa da, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu onayma tabi olmadigini

belirtmistir.

Yiiriirlik Kanunu’nun 20. maddesinde agik¢a sermayenin TTK’da 0ngoriilen
tutara  yiikseltilmesi i¢in yapilacak genel kurullarda 454. maddesinin

uygulanmayacagi belirtilmistir.

bb. Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulu Onayindan Vazgecilmesi

Yukarida'® da aciklandig1 tizere, agirlikli gériisl50 imtiyazli pay sahipleri
kurulunun varliginin emredici oldugu ve esas sézlesme ile bertaraf edilemeyecegi

yoniindedir.  Tekinalp™!

imtiyazli pay sahipleri ©zel kurulundan tamamen
vazgecilmemesinin, yani esas soOzlesmede hicbir kararda kurulun onayinin
aranmayacagini  Ongdérmenin miimkiin olmadigin1 belirtmekle birlikte esas
sozlesmede tek tek sayilacak belli hallerde imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu

onayinin aranmayacaginin belirtilebilecegi goriisii savunmustur.

Kanaatimce, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu emredicidir olmakla birlikte,
kamu diizenine iliskin olmadigindan, ilgili tiim imtiyazli pay sahipleri kurulunun

onayiin alinmasiyla esas sozlesmeyle bertaraf edilebilmelidir.

Y8 yargitay 11. HD, 16.1.1992, 117/113, Yargitay 11. HD. 18.2.1992 T., 7111/1829.
149
Bkz. s. 24.
0 yargitay 11. H.D., 5.5.1975, E. 1975/1516, K. 1975/3138 (www. kazanci.com); Yasar Karayalgmn,
“Esas Sermaye Artirrminda Imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki Durumu”, s. 101.
51 {nal Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s. 490, No. 807(1).
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cc. Ilgili Genel Kurul Kararinin imtiyazh Pay Sahipleri Tarafindan Genel

Kurul Nezdinde Onaylanmams Olmasi

6762 sayili TTK doneminde tartigmali olan bu hiikiim yukarida da belirtildigi
tizere TTK’da hiikme baglanmistir. Buna gore imtiyazli pay sahipleri paylarinin en
az yiizde atmisinin mevcut bulundugu ve bunlarin ¢ogunlugunun olumlu oy verdigi
bir genel kurulda alinan karar ayrica imtiyazli pay sahipleri kurulunun onayina gerek

kalmaksizin uygulanabilecektir.

dd. Belli Bir Grup Olusturan imtiyazh Paylarin Tek bir Pay Sahibine Ait

Olmasi

Imtiyazli paylarm tek bir kisiye ait olmas1 halinde de herhangi bir toplantinin
gerekmemeli ve s6z konusu pay sahibinin iradesini 6zel olarak genel kurul
tutanagina yazdirmasi ya da kendi imzasini tasiyan ve ortakligi muhatap alan bir

yaziyla bildirmesi yeterli olmalidir™2.

152 Erdogan Moroglu, , 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hitkiimsiizligg, s. 16.
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1. Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulunun Toplanmasi ve Karar Almasi
A. Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulunun Toplanmasi

1.  Toplantiya Cagn

6762 sayili TTK’da imtiyazli pay sahipleri kurulunun ¢agrilis, toplant1 ve karar
alma prosediiriine iliskin diizenleme, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplantiya
cagirmaya yetkililer ile toplanti ve karar yeter sayilari ile sinirhi iken TTK’da
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplanti ve karar alma prosediiriine iliskin
onemli yenilikler goze carpmaktadir. Kurulu toplantiya ¢agirmaya yetkililer arasinda
bir Oncelik sirasi belirlenmis, cagri slireye baglanmis ve cagriya ragmen kurulun

toplanmamasi durumu i¢in 6zel bir yaptirim ongdrilmistiir.

a. Cagn Yapmaya Yetkililer

aa. Yonetim Kurulu

6762 sayili TTK’nin 389. maddesinde “Bu heyeti idare meclisi veya
murakiplar toplantrya cagirmaya mecburdur. Heyet azasindan herhangi birisi de

cagirabilir” denilmistir.

Hiikmiin lafzindan kanun koyucunun amacinin imtiyazli pay sahipleri genel
kurulunu toplantiya ¢agirmayi, yonetim kurulu ve denetciler agisindan kanuni bir hak
ve yiikimliiliikk, imtiyazli pay sahiplerinin her biri agisindan ise kanuni bir hak olarak

ongormek istedigi anlasilmaktadir.

6762 sayil1 TTK’ nin imtiyazli pay sahipleri kurulunu toplantiya ¢agriya yetkili
kisiler arasinda herhangi bir oncelik sirasina yer vermemesi, bu kisilerin/organlarin
her biri tarafindan g¢agr1 yapilmasi halinde hangi imtiyazli pay sahipleri kurulu
tarafindan aliman kararin gecerli kabul edileceginin belli olmayacagi ve bir kisim
imtiyazli pay sahipleri agisindan bu durumun hak kaybina neden olacag: gerekcesiyle

elestirilmistir153.

TTK’nin 454. maddesinin 2. fikrasinda ise, 6zel kurulu toplantiya ¢agirmaya

yetkililer arasinda bir dncelik sirasi belirlenmektedir. Buna gore, “yénetim kurulu, en

153 Sami Karahan, Anonim Ortaklikta Imtiyazli Paylar ve imtiyazlarin Korunmasi, s. 143.
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ge¢ genel kurul kararimin ilan edildigi tarihten itibaren bir ay iginde ozel kurulu
toplantiya ¢cagirr. Aksi halde, her imtiyazli pay sahibi yonetim kurulunun c¢agri
stiresinin son giiniinden baglamak iizere, on bes giin i¢inde, bu kurulun toplantiya
cagwrilmasin girketin merkezinin bulundugu yer asliye ticaret mahkemesinden

isteyebilir.”

Yani, imtiyazli pay sahipleri kurulunu toplantiya ¢agirmada oncelik hakk1
genel kurul kararinin ilan edildigi tarihten itibaren bir ay silireyle miinhasiran yonetim

kuruluna aittir.

Moroglu®™*, “yénetim kurulunun ézel kurulu toplantiya ¢agirmasimin zorunlu
oldugunun vurgulanmamasini  bir eksiklik” olarak belirtmistir. Ayni sekilde
Kendigelen'®, de imtiyazli pay sahiplerini toplantiya ¢agirmanin yonetim kurulu
acisindan bir “gorev” oldugunu belirtmistir. Kanaatimce de 6762 sayili TTK’daki
“cagirmaya mecburdur” ifadesinin TTK’da “cagwrir” olarak degistirilmesi isabetli
olmamustir. Imtiyazli pay sahiplerine ¢agrida bulunma ydnetim kurulu iiyeleri igin

156

hem bir hak, hem de bir yiikiimliiliik olarak kabul edilmeli™ ve bu ylikiimliiligiin

yerine getirilmemesi halinde sirketin ugrayacag zararlardan yonetim kurulu iyeleri

. . 157
miteselsilen sorumlu olmalidir=".

TTK’da, yonetim kurulunun bu hak ve yiikiimliligi bir aylik siireyle
sintirlandirilmis ve bir aylik siirenin “genel kurul kararmin ildn edildigi tarihten
itibaren” baslayacagi belirtilmistir. Stiphesiz ki, siirenin “genel kurul kararmin ilani”
olarak uygulanmasi, imtiyazlari ihlal eden genel kurul kararlarmmn imtiyazli pay

sahiplerinin onay1 olmaksizin uygulanamayacagini 6ngoren kuralla ¢elismektedir.

1% Erdogan Moroglu, Tiirk Ticaret Kanunu ile Yiriirlik ve Uygulama Kanunu Tasarilari
Degerlendirme ve Oneriler, s. 253.

1% Abuzer Kendigelen, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve ilk Tespitler, s. 304.

1% Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hiikiimsiizligi, s. 83.

137 Kanaatimce s6z konusu zarar yonetim kurulu iiyelerinin ¢agriy1 yapmamalari nedeniyle imtiyazli
pay sahiplerinin ugrayacagi ekstra masraflardan miitevellit olacaktir. Yonetim kurulunun imtiyazl pay
sahipleri 6zel kurulunun kararini beklemeden genel kurul kararini tescil ve ilan etmesi ve akabinde
genel kurul kararina dayali islemlerin imtiyazli pay sahipleri tarafindan iptal ettirilmesi halinde de
yine yonetim kurulu organ olarak sorumlu tutulmalidir; ancak bu sorumluluk imtiyazli pay sahiplerine
cagrida bulunma yiikiimliiligiine aykiriliktan degil, genel olarak “imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulunun onay1 olmadan imtiyazli pay sahipleri haklarini ihlal eden, esas sozlesme derisikligine
iliskin genel kurul karar1 uygulanamaz” kuralina aykiriliktan kaynaklanmaktadir.
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Buna bagl olarak doktrinde bir goriis, amaca uygun yorum yapilarak bu
ifadenin genel kurul kararinin ilan1 degil, genel kurul toplantisina yonelik ¢agrinin

ilan1 olarak anlasilmasi gerektigi belirtilmistir™®.

Madde igerisinde celigki yaratan bu ifadenin amaca uygun olarak
yorumlanmasi gerektigi yoniindeki goriise katilmakla birlikte, imtiyazli pay sahipleri
0zel kurulunun toplantiya ¢agri siiresinin genel kurulun toplantiya ¢agrildigi tarihten
itibaren baglatilmasi gerektigi goriisiine katilmiyorum. Zira, maddenin ilk fikrasina
gore imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu olusabilmesi ic¢in ortada imtiyazli pay
sahiplerinin haklarini ihlal eden bir genel kurul karar1 olmasi gerekmektedir; ancak
sadece bdyle bir konuyu karara baglamak iizere genel kurulun toplantiya ¢agrilmasi
tek basina, toplant1 sonucunda alinacak karar heniiz belirli olmadigindan, imtiyazh

pay sahipleri haklarinin ihlal edildigi anlamina gelmeyecektir.

Bir baska gérﬁsng ise, stirenin genel kurul kararinin alindigi tarihten itibaren
baslamasi gerektigini savunmaktadir. Genel Kurul Toplanti Yo6netmeligi, ikinci
goriise uygun olarak, TTK ile ¢elisen bir sekilde bu konuya agiklik (!) getirmektedir.
Yonetmelik’in 7. maddesinin (C) bendi uyarinca, yonetim kurulu, imtiyazli pay
sahiplerinin haklarini ihlal eden genel kurul karari tarihinden itibaren en ge¢ 1 ay
icinde genel kurulu toplantiya ¢agrilmalidir. Bu konuya aciklik getirilmesi her ne
kadar onemli olsa da, konunun Yonetmelik’'te ve TTK’ya aykiri bir sekilde
diizenlemesi normlar hiyerarsisi bakimimdan hatali oldugundan, kanaatimce,

TTK’daki ilgili hitkkmiin degistirilmesi gerekmektedir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun genel kuruldan 6nce toplanmasi
miimkiin miidiir? Isvicre’de Armand Benoit tarafindan'®® kanun koyucunun 6zel
kurulun toplanma zamanina iliskin 6zel bir diizenleme igermedigi ileri siiriilerek,
6zel kurulun genel kurulun toplanmasindan once ya da sonra toplanmasinin 6niinde
herhangi bir engel olmadigi, dolayisiyla zaman kazanma gibi pratik olarak 6zel

kurulun daha 6nce toplanmasinin daha pratik oldugu durumlarda hakimin bunu bir

158 Abuzer Kendigelen, Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve lk Tespitler, s. 304,
Erdogan Moroglu, Tiirk Ticaret Kanunu ile Yiiriirliik ve Uygulama Kanunu Tasarilari Degerlendirme
ve Oneriler, s. 252.

%% Murat Orug, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’na Gore Anonim Ortaklikta imtiyazlarin Korunmas1”,
s. 189.

180 Armand Benoit, La Représentation de Groupes et de Minorités d’Actionnaires a L’ Administration
des Sociétés Anonymes, s. 96-97.
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hukuka aykirilik olarak nitelendiremeyecegi ileri siiriilmiistiir. Bununla birlikte
yazar, oOzel kurulun niteligi g6z Oniinde bulunduruldugunda genel kurul
toplantisindan sonra yapilacak bir 6zel kurul toplantisinin tercih ettigini belirtmistir.
Yukarida da belirttigimiz iizere, imtiyazli pay sahipleri kurulunun toplanma sarti
imtiyazlarin ihlal edildigi bir genel kurul kararmin mevcut olmasidir. Ancak
imtiyazli pay sahipleri kurulunun aldig1 kararinin gegersizliginin ileri siiriilmesi igin
(kararin konusunun ileride alinacak genel kurul kararinin konusuyla ortiistigl

siirece) herhangi bir gerek¢e de bulunmamaktadir.

bb. Imtiyazh Pay Sahipleri

Ongoriilen siire icerisinde yonetim kurulunun imtiyazli pay sahiplerini
toplanmaya c¢agirmamasi halinde, “séz konusu siireninin son giintinden baslamak
tizere, on bes giin icinde, imtiyazli pay sahiplerinden her biri imtiyazli pay
sahiplerinin toplantiya ¢agirilmasini sirketin merkezinin bulundugu yer asliye ticaret

mahkemesinden isteyebilecektir” (TTK’nin 454. maddesinin 2. fikrast).

Hiikmiin lafzindan, imtiyazli pay sahiplerinin, imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulunu toplantiya ¢agirmaya dogrudan yetkili olmayip, ancak ¢agrinin yapilmasini
mahkemeden talep etme hakkini haiz oldugu anlagilmaktadir. Buna gore imtiyazl
pay sahipleri 6zel kuruluna ¢agri mahkeme tarafindan yapilacaktir.

Moroglu'®*

TTK tasart halindeyken yapmis oldugu elestirilerde hiikmiin
ifadesini hatali bulmus ve imtiyazli pay sahiplerinin mahkemeden “genel kurulun
toplantiya ¢agrilmasimt” degil “toplantiya ¢cagirmaya izin verilmesini” istemesi
gerektigini savunmustur. Ancak, soz konusu elestiri gozetilmeyerek imtiyazli pay
sahiplerini toplantiya ¢agirma yetkisi mahkemeye verilmistir. Yazara gore, imtiyazli
pay sahiplerine verilen ¢agri1 konusunda sadece bir “yetkinin” verilmesi s6z konusu
olup, bu yetkinin kullanilmamas1 halinde herhangi bir sorumluluk s6z konusu

63

olmayacaktir’®. Aymi goriiste olan Sener'®® ise, cagri konusunda TTK’nin 412.

maddesine kiyasen bu durumda da kayyim atanmas1 gerektigini savunmustur.

®'Erdogan Moroglu,  Tirk Ticaret Kanunu ile Yiriirlik ve Uygulama Kanunu Tasarilari

Degerlendirme ve Oneriler, s. 253.

162 Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hitkiimsiizligi, s. 84.

183 Orug Hami Sener, Uygulamali Ortakliklar Hukuku, s. 534.
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Bu clestiriye paralel olarak, Genel Kurul Toplanti Yonetmeligi’nin 9.
Maddesinin 7. fikrasinda, mahkeme tarafindan mahkeme tarafindan yetkilendirilen
imtiyazli pay sahiplerinden her birinin imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu

toplantiya ¢agirabilecegi benimsenmistir.

Hiikiim bir¢cok soruyu beraberinde getirmektedir: S6z konusu talep ¢ekismeli
yargl mi, yoksa ¢ekigsmesiz yargiya mi tabi olacaktir? Eger ¢ekismeli bir yargi s6z
konusu ise acilacak davada sirket mi hasim gosterilmelidir? Karar dosya iizerinde mi
yoksa durugmali olarak m1 verilecektir? Karara karsi temyiz yolu var midir? Diger
Oonemli bir sorun ise mahkemenin imtiyazli pay sahiplerinin ¢agri taleplerini
degerlendirirken ne gibi hususlar1 goz oniinde bulundurmasi gerektigi, esasa girip
giremeyecegi sorunudur. Bu sorulara iliskin maddeye iliskin Gerekce’de de herhangi

bir aciklama mevcut degildir.

Sirayla bu konular1 irdeleyecek olursak, ¢ekismesiz yargt icin HMK 382°de 3
Olciit sayillmis ve bir hususun ¢ekismesiz yargiya konu olabilmesi i¢in 3 OSlgiitten
birine veya birkagina girmesi gerektigini belirtmistir. Bu o6lgiitler sunlardir: (i)
ilgililer arasinda uyusmazlik olmayan bir halin s6z konusu olmasi, ve/veya (ii)
ilgililerin ileri siirebilecegi herhangi bir hakkin bulunmamasi, ve/veya (iii) hakimin
re’sen harekete gectigi bir durumun s6z konusu olmasi. 454. maddenin ikinci
fikrasinda “imtiyazli pay sahiplerinin bir yetkilendirme talebi” s6z konusudur.
Dolayisiyla, kanaatimce burada bir uyusmazlik oldugundan bahsedilmemeli ve
imtiyazli pay sahiplerinin bu talepleri c¢ekismesiz yargi  kapsaminda
degerlendirilmelidir. Ancak, 454. maddenin 2 fikrasina benzer bir hukuki diizenleme
olarak, sirket yonetim kurulunun genel kurulu toplantiya ¢agirmamasi halinde,
azinliga mahkeme basvurarak, genel kurulun toplanmasini saglama hakki veren 6762

sayill TTK’nin 367.1%* maddesine (TTK’nin 412. maddesi) iliskin olarak, son dénem

164 Eski TTK Madde 367: - “Pay sahiplerinin yukaridaki maddede yazili talepleri idare meclisi ve 355
inci madde geregince murakiplar tarafindan nazara alinmadigi takdirde sirket merkezinin bulundugu
yerdeki mahkeme adi gecen pay sahiplerinin talebi iizerine umumi heyeti toplantiya davete veya
istedikleri hususu giindeme koymaya kendilerini salahiyetli kilabilir. Toplantiya davete veya giindeme
eklenen hususlara miitaallik ilana, mahkemenin izni yazilmak lazimdir. Mahkemeye miiracaat halinde
dahi 356 nct maddenin son fikrasi tatbik olunur.”
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Yargitay kararlarina'® baktigimizda, Yargitay’in boyle bir talepte bir ihtilafin sz
konusu oldugu ve bu nedenle bu davalarin eda davasi olarak sirkete karsi agilmasi
gerektigi yoniinde (yani ¢ekigsmeli oldugu) karar verdigi goriilmektedir.Yargitay’in
bir¢ok kararindaki ifadesi su sekildedir: “durusma acilmaksizin evrak iizerinden de
vapilan incelemeyle karara baglanabilir ise de a¢ilan dava nizali kazaya dahil bir
eda davasi niteliginde oldugundan mahkemece en azindan davali sirkete tebligat
vapilmak veya sirket temsilcisi dinlendikten sonra taleple ilgili bir karar vermek

1,166

gerekir °°, Ancak yukarida da belirttigim gibi benim goriisim imtiyazli pay

sahiplerinin bu talebinin ¢ekismesiz yargiya tabi olmasi yoniindedir.

Bir ikinci tartisilmasi gereken husus kararin dosya iizerinde mi yoksa
durugmali olarak m1 verilecegi hususudur. HMK ’ta, ¢ekismesiz yargi kanunda acik¢a
diizenlenmis olup “Cekismesiz yargi islerinde niteligine uygun oldugu olgiide basit
yvargulama usuliiniin uygulanacagi” belirtilmistir (HMK’nin 385. maddesi). Basit
yargilamaya iliskin 320. madde uyarinca ise mahkeme miimkiin olan hallerde
taraflar1 durusmaya davet etmeden dosya lizerinden karar verecektir. Maddeye iliskin
gerekceye bakildiginda, kanun koyucunun amacinin basit yargilama usuliinde dosya
tizerinden karar vermeyi kural olarak benimsemek degil, sadece miimkiin olan
hallerde hakime bu kolayhg: da tanimak oldugu goriilmektedir'®’. Nitekim HMK
yiriirlige girdikten sonraki Yargitay kararlarinda ve doktrin tarafindan hem
cekismeli, hem c¢ekismesiz yargida kanun aksini diizenlemedik¢e durusma
yapilmasimin zorunlu oldugu belirtilmistirlﬁs. Bununla birlikte, c¢ekismesiz yargi
islerinin genellikle acele islerden oldugu ve dosya iizerinden incelenip karara
baglanacagi goriisii de savunulmaktadir. Kanaatimce, burada mahkemenin dosya

izerinden karar vermesi, talebin niteligine uygundur.

Tartismali olacak bir diger husus da, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun
toplantiya ¢agrilmasi talebine iligkin verecegi kararda inceleme kapsaminin ne
olacagi sorunudur. Baska bir deyisle, mahkeme imtiyazli paylarin mevcut olup

olmadig1 ve imtiyazlarin ihlal edilip edilmedigini hususunda esasa girerek bir

1% yargitay 11. HD. 28.6.1990, E. 4753, K. 5179, Yargitay 11. HD. 25.04.1994, E. 735/K. 3473,
Yargitay 11. HD. 8.4.2002, E. 10909, K. 3214, Yargitay 11. HD: 03.12.2002, E: 6623, K. 11212.
(karar igin bkz. Génen Eris, A¢iklamali- I¢tihath Tiirk Ticaret Kanunu, C. III, s. 2534-2541);

186 yargitay 11. HD. 4.6.1992, E. 1020/K. 7485 (karar igin bkz. BATIDER, C. XVI, S: 2, s. 170-171.
187 Maddeye iliskin gerekgede: Birinci fikra ile, bazi, basit yargilama usuliine tabi dava ve islere dosya
iizerinden de karar verilmesi miimkiin hale getirilmistir” denilmektedir.

168 Ejder Yilmaz, Hukuk Muhakemeleri Kanunu Serhi, Yetkin Yaymnlari, Ankara, 2012, s. 294.



55

arastirma yapmali midir? Kanaatimce, mahkemenin burada esasa girmeden, sekli bir

inceleme yapmasi gerekmektedir.

Son olarak belirtilmesi gereken, cagri konusunda mahkemenin verecegi kararin
kesin olup olmadigi hususudur. Moroglu'nun'® da belirttigi iizere, bu konunun

acikta kalmasi, kararin uygulanmasinin siiriincemede kalmasina neden olacaktir.

b.  Cagrimin Sekli

Ne TTK, ne de 6762 sayil1 TTK’da imtiyazli pay sahipleri kurulu toplantilarina

cagrinin sekline iligkin olarak herhangi bir hiikkiim mevcuttur.

6762 sayilh TTK’da bu konudaki kanun boslugunun da genel kurulun
cagrilmasima iliskin hiikiimlerin kiyasen uygulanmasi yoluyla asilmasi gerektigi
goriisii savunulmustur’”°. Kanaatimce TTK uyarinca da ayni goriisiin benimsenmesi

mimkiin goziitkmektedir.

Genel kurulun toplantiya cagrilmasia iliskin sekil kurallar1 TTK’nin 414.
maddesinde diizenlenmistir. Buna gore: “Genel kurul toplantiya, esas sézlesmede
gosterilen sekilde, sirketin internet sitesinde ve Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde
vayimlanan ilanla ¢agrilir. Bu ¢agri, ilan ve toplanti giinleri hari¢ olmak iizere,
toplanti tarihinden en az iki hafta 6nce yapilir. Pay defterinde yazili pay sahipleriyle,
onceden gsirkete pay senedi veya pay sahipligini ispatlayici belge vererek adreslerini
bildiren pay sahiplerine, toplanti giinii ile giindem ve ilamn ¢iktigi veya ¢ikacagi

gazeteler, iadeli taahhiitlii mektupla bildirilir.”

TTK’nin 414. maddesi uyarinca ¢agrinin seklinin ti¢ temel kural gergevesinde
sekillendigi sdylemek miimkiindiir: (i) cagrinin yapilacag yer, (i) ¢agrinin siiresi ve

(111) ¢agrinin kimlere yoneltilmesi gerektigi.

Buna gore imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunu ¢agr sirketin internet sitesinde

ve Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde yaymlanacaktir. Ayrica, esas sozlesmede

19 Erdogan Moroglu, Tiirk Ticaret Kanunu ile Yiiriirlik ve Uygulama Kanunu Tasarilari, 5.257.
0Hamdi Yasaman, Anonim Ortakliklarin Birlesmesi, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii,
Ankara, 1987, s. 79; Erdogan Moroglu, Anonim Ortaklikta Esas Sermaye Artirimi, s. 79, dn. 135,
Sami Karahan, Anonim Ortaklikta Imtiyazli Paylar ve Imtiyazlarin Korunmas, s.143.
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genel kurula ya da imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplanmasina iliskin bir
usul belirtilmigse buna da uyulmasi gerekmektedir. Cagri, imtiyazli pay sahiplerine
toplant1 i¢in en az on bes giinliik siire tanimali ve nama yazili imtiyazli pay
sahiplerinin tiimiine, hamiline yazili imtiyazli1 pay sahiplerinden ise sirkete dnceden

pay sahipligini ispat eden kisilerin adreslerine iadeli taahhiitle yapilmalidir.

Imtiyazl1 pay sahipleri 6zel kurulunu toplantiya cagrimin genel kurul kararma
cagriyla birlikte yapilmasinin miimkiin olup olmadigin konusunda Kanunda herhangi
bir agiklik olmamakla birlikte, doktrinde genellikle bu soruya olumlu cevap

verilmektedir®™.

c.  Cagrmmn icerigi

Yapilacak ¢agrinin sekli oldugu gibi, i¢eriginin de “her bir pay sahibinin belli
bir yer ve zamanda genel kurulun toplanacagini anlayabilmesine imkdn verecek

172

nitelikte olmasi” gerekir™'c ve “cagrida toplantimin hangi anonim ortaklikla ilgili

oldugu, yeri ve zamani ve giindem agik¢a yer almalidu™"™.

TTK’nin 413. maddesi uyarinca giindem, genel kurulu toplantiya ¢agiran

tarafindan belirlenecektir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu 6zel bir amaca hizmet eden bir organ
oldugundan giindemi de, ilgili genel kurulun imtiyazli pay sahiplerinin onayma

sunulmasidir*’,

d. Cagnisiz Toplanma

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun TTK’nin 416. maddesi kiyasen,
imtiyazli pay sahipleri kurulu ya da temsilcilerinin herhangi birinin itirazda

bulunmamasi halinde ¢agriya iligkin usule uymadan karar almasi1 miimkiindiir.

1 Erdogan Moroglu, Anonim Ortakliklarda Esas Sermaye Artirimi, s. 79, Sami Karahan, Anonim

Ortakliklarda Imtiyazli Paylar ve Imtiyazlarin Korunmasi ,s. 143, Murat Orug, “Tiirk Ticaret Kanunu
Tasaris1’na Gore Anonim Ortaklikta Imtiyazlarin Korunmasi”, s. 190.

72 Erdogan Moroglu, Anonim Ortakliklarda Esas Sermaye Artirimu, s. 85

'3 Erdogan Moroglu, Anonim Ortakliklarda Esas Sermaye Artirimu, s. 87.

74 Erdogan Moroglu, Anonim Ortakliklarda Esas Sermaye Artirim, s. 80.
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e.  Elektronik Ortamda Toplanti

Kanaatimce, 1525. maddesinin 5. fikrasi uyarinca esas s6zlesmede agik hiikiim
bulunmasi halinde imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun da elektronik ortamda
yapilmas1 miimkiindiir. Elektronik Genel Kurul Yo6netmeligi’nde bu konuda herhangi
bir aciklik yer almamakla birlikte, Genel Kurul Toplant1 Y6netmeligi’'nde imtiyazl
pay sahipleri toplantis1 bir genel kurul toplantisi tiirii olarak ele alinmis ve tiim
toplantilar1 kapsayan genel hiikiimlerde elektronik sistemi uygulayan sirketlere atiflar

yapilmustir.

2.  Toplanma Siiresi

TTK’nin 454. maddesinin 5. fikrasina gore “cagriya ragmen, siiresi i¢inde ozel
kurul toplanamazsa, genel kurul karart onaylanmis sayilir”. Kendigelen'™,
“..belirli bir pay grubuna esas sozlesme ile imtiyaz tamindiktan sonra artik
korunmasi gereken kisi anonim sirket degil, aksine imtiyazli pay sahipleri olmalidir.
Imtiyazli pay sahiplerinin toplantiya katilmamalarina ise esas sozlesme degisikligine
onay verdikleri degil ancak bu degisikligi kabul etmedikleri anlami yiiklenebilir”
diyerek soz konusu diizenlemeyi elestirmistir. Kanaatimce, maddeye iliskin
Gerekge’de agikga hiikkmiin amacinin sirketi korumak ve genel kurul kararinin
stirlincemede kalmasini engellemek oldugu belirtildiginden, Kendigelen’in bu

goriisiinii kabul etmek miimkiin degildir.

Cagrimin ongoriilen stireler igerinde yapilmamast durumunda ise kanaatimce
TTK’nin 454. maddesinin 2. fikrasindaki bir aylik ve on bes giinliik siireler hak
diisiiriicii slire oldugundan, bu siirelerin ge¢mesiyle hak da sona erecek’’® ve soz
konusu genel kurul karar1 uygulanabilir hale gelecektir. Yargitay bu siirelerin gegip
gecmedigini re’sen nazara alacak ve taraflarca mevcut bir davanin her asamasinda
itiraz olarak ileri siiriilebilecektir'”’. Kendigelen*”® bu siireleri diizen hiikmii olarak

kabul etmistir.

> Abuzer Kendigelen, Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve ilk Tespitler, s. 305.

178 Hak disiiriicii siire ile zamanasimi arasindaki farklara iliskin bkz. Ahmet Kiligoglu, Borglar
Hukuku Genel Hiikiimler, 14. Basi, Ankara, Turhan Kitabevi, 2011, s. 839; Mehmet Erdem, Ozel
Hukukta Zamanasim, 1. Baska, Istanbul, 2010, s.25-32.

Y7 Yeni TTK Madde 454/2’nin gekismesiz yargiya tabi olacagi kabul edilirse, siirelerin hak diisiiriicii
sire olmast ve bu nedenle mahkeme tarafindan re’sen nazara alinabilmesi ozellikle Onem
kazanmaktadir.
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3. Toplanma Yeter Sayisi

6762 sayili TTK’ nin 389. maddesinde imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun
toplant1 ve karar yeter sayis1 6762 sayili TTK’nin 388. maddesinde 3. ve 4. fikralara
atifla, sirket sermayesin en az yarisina sahip olan pay sahiplerinin katildig1 bir
toplantida mevcut oylarin ¢ogunlugu olarak belirlenmisken, TTK’da ayr1 bir madde
(TTK’nin 454. maddesinin 3. fikras1) dilizenlenmis ve toplanti yeter sayist

agirlagtirllmigtir.

TTK’nin 454. maddesinin 3. fikras1 uyarinca imtiyazl pay sahipleri 6zel kurulu

“paylart temsil eden sermayenin yiizde altmisinin ¢ogunluguyla toplanir”.

Gerekge’de toplant1 nisabinin agirlastirilmasinin nedeni “izleyen toplantilarda
diismeyen bu agir nisaplarla sirketin korunmasi ve kiiciik bir ¢ogunlukla olumsuz
karar alinmasimin onlenmesi”, yani, sirketin korunmasi olarak belirtilmistir. Buna
paralel olarak yine sirketin korunmasi amaciyla maddenin besinci fikrasinda
“Cagriya ragmen, stiresi icinde ozel kurul toplanamazsa genel kurul kararinin
onaylanmis sayilacagr” hiikiim altina alinmistir. Bu sekilde sirketin imtiyazli pay
sahiplerine kars1 hem agirlastirilmig nisaplarla, hem de imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulunun ilk toplantisinda toplant1 nisabina ulagilamamas1 halinde ikinci toplantinin
onii kesilerek korunmasi kanaatimce sirket ve imtiyazli pay sahipleri arasindaki
menfaat ¢atigmasinda, dengenin orantisiz bir sekilde sirket lehine dénmesine yol
agcmustir. Oyle ki, zaten agirlastirilmis toplanti nisabi saglanamazsa imtiyazli pay

sahipleri imtiyazlarin1 koruma hakkini kaybetmektedirlerl79.

Burada dikkat edilmesi gereken bir husus, Gerekge’de “izleyen toplantilara”
yapilan atiftir. Bu atif, imtiyazli pay sahipleri kurulunun ilk toplantisinda toplanti
nisabinin saglanmamasi halinde toplanti nisabi saglanana kadar toplantinin
yapilacag1 ve izleyen toplantilarda toplanti nisabinin diismeyecegi gibi bir intiba
yaratmaktadir. Ancak, yukarida da belirtildigi gibi 454. maddenin 5. fikrasinda

“Cagriya ragmen, siiresi i¢inde ozel kurul toplanamazsa genel kurul karart

8 Abuzer Kendigelen, bu siireleri “diizen hiikmii olarak nitelendirmistir (bkz. Abuzer Kendigelen,
Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve ilk Tespitler, s. 304,).

9 Aym yonde bkz. Murat Orug, “Tirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gore Anonim Ortaklikta
Imtiyazlarin Korunmasi”, s 191.
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onaylanmis sayilacagi” hikkim altina alinmis ve besinci fikraya iliskin Gerekge’de
hikmiin amacimin c¢agriya ragmen toplantinin nisaplara ulagilamadigl igin
yapilamamasit durumunda genel kurul kararmin siiriincemede kalmasi suretiyle
sirketin zarar gormesinin engellenmesi oldugu belirtilmistir. Dolayisiyla, 454.
maddesinin 5. fikras1 uyarinca imtiyazli pay sahipleri ©6zel kurulunun ilk
toplantisinda nisap saglanmazsa karar onaylanmis sayilacak ve ikinci bir toplanti
yapilamayacaktir. Bu nedenle, iiglincii fikraya iliskin Gerekge’de “izleyen

toplantilara” yapilan atif ¢eliski yaratmaktadlrlso.

4.  Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulunun Toplanmasina Gerek Olmayan

Haller

TTK’nin 454. maddesinin 4. fikrasinda agik¢a imtiyazli pay sahiplerinin 3.
fikrada Ongdriilen nisaplar1 saglayacak sekilde genel kurulda alinan karara genel
kurul toplantisi sirasinda olumlu oy vermesi halinde, imtiyazli pay sahipleri

kurulunun ayrica toplanip karar almasina gerek olmadigi hiikiim altina alinmistir.

Bu hiikiim 6762 sayili TTK’da yer almadigindan, doktrinde imtiyazli pay
sahiplerinin genel kurul toplantist sirasinda karara onay vermeleri halinde ayrica

toplanmalarina gerek olup olmadig tartisilmistir.

Yargitay, imtiyazli pay sahiplerinin tiimii ilgili genel kurul kararina katilmis ve
olumlu oy kullanmis olsa da imtiyazli pay sahipleri kurulunun 6zel olarak toplanarak
karar1 onaylamalar1 gerekecegini belirmistir'®. Yargitay bu kararimi imtiyazli pay
sahiplerinin kazanilmig haklarimin genel kurul psikolojisi i¢inde ve biiyiik pay
sahiplerinin etkisinde birakilmamast ve bunlarin esit kosullar altinda bir araya
gelerek kendi haklarini tartismalari ve bir sonucu baglamalarinin kanun ve hukuk
anlayisina uygun diistiigii  gerekgesine dayandirmigtir. Doktrinde imtiyazli pay
sahipleri kurulunun genel kurul psikolojisinden ayrilarak bagimsiz karar vermeleri

gerektiginden hareket ederek Yargitay’in goriisiinii benimseyen yazarlar'® olmakla

180 Aym yonde bkz. Murat Orug, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris’'na Gore Anonim Ortaklikta
Imtiyazlarm Korunmasi”, s 191-192,

8 yargitay 11. HD., T.5.5.1975, E. 1975/1516, K. 1975/3138.

182 Erdogan Moroglu, Anonim Ortaklikta Esas Sermaye Artirimy, s. 53, Gonen Eris, “Ayricalikh Pay
Senetleri”, I, s. 207, Sami Karahan, Anonim Ortaklikta imtiyazli Paylar ve imtiyazlarin Korunmasi,
s. 159, Nese Kirtil, Anonim Ortaklikta Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulu, s. 54, Armand Benoit,
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183

birlikte, aksi de savunulmustur— . TTK’da ise azmlik goriis benimsenerek bu

tartismaya son verilmistir.

B. Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulunun Karar Almasi

Toplantiya Katilacaklar

Bu konuda tartisilmasi gereken husus, haklari ihlal edilen birden fazla imtiyazh
grup soz konusu olmasi halinde bunlarin tek bir kurul altinda birlikte mi karar

vermesi gerektigi, yoksa her bir grubun ayr1 ayr1 mi1 toplantiya katilacagidir.

6762 sayili TTK kapsaminda esas sermaye artirnmina iligkin 391. madde ile
esas sozlesme degisikliklerine iliskin 389. madde bu hususta ifade farkliligi
ongdrmekteydi. 389. madde “adi gegen pay sahiplerinin yapacaklar: hususi bir
toplanti "ya deginirken 391. madde “adi gecen nev’ilerden her birine ait hisse senedi

sahiplerinin” yapacaklar1 hususi toplantiya atifta bulunmaktaydi.

184 185 «:

ve Yasaman imtiyazli olan her grubun
186

Doktrine bakildiginda, Tekinalp
ayr1 ayr1 toplanarak onama karar1 vermesi gerekecegini belirtmistir. Bostancioglu
ise, grup kavramindan ziyade, ayr1 nev’iden imtiyazli pay gruplarinin ayri ayri
toplanmasi gerektiginin ve imtiyazli pay gruplarinin ayni nev’i den mi, yoksa farkl
nev’ilerden mi oldugunun anlagilmasi i¢in imtiyazin konusu ve ihlalin derecesinin
ayni olup olmadigina bakilmasi gerektigini savunmustur. Yargltay187 da 389. ve 391.
maddelerdeki ifade farkliliklarin1 goz ardi ederek sermaye artirnmi dahil tiim esas
sozlesme degisikliklerinde her bir nev’i imtiyaz sahiplerinin 6zel toplanti
yapmalarinin zorunlu oldugu goriisiinii benimsemistir. Ancak, Yargitay’in nev’i
farkliligina yaklasiminin Bostancioglu’ndan farkli oldugu goriilmektedir, Yargitay,

Bostancioglu’nun makalesine konu kararinda, farkli gruplara ait yonetim kuruluna

La Représentation de Groupes et de Minorités d’ Actionnaires a L’ Administration des Sociétés
Anonymes, s. 97

83(Jnal Tekinalp (Reha Poroy/ Ersin Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, No. 807 c, 5.486,
Hamdi Yasaman, Anonim Ortakliklarin Birlesmesi, s.79, Metin Bostancioglu, “Anonim Sirketlerde
Imtiyazli Hisse Senetleri ve Imtiyazlari Korunmasi”, 5.194.

184 Unal Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s. 485, No. 807a, aym yonde
bkz. Sami Karahan, Anonim Ortaklikta imtiyazli Paylar ve Imtiyazlarin Korunmast, s. 166.

1% Hamdi Yasaman, Anonim Ortakliklarin Birlesmesi, s. 78.

188 Metin Bostancioglu, “Anonim Sirketlerde imtiyazlh Hisse Senetleri ve imtiyazlarin Korunmasi”, s.
13.

7 Yargitay 11. HD. 30.12.1985, E. 5903/ K. 7227. (karar i¢in bkz. Metin Bostancioglu, “Anonim
Sirketlerde imtiyazli Hisse Senetleri ve Imtiyazlarin Korunmasi”, s. 29-31.)
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aday gosterme hakkina iliskin imtiyazlarin, konular1 ayn1 da olsa, menfaati korunan
kisilerin farkli olmasi nedeniyle, farkli nev’iden oldugu sonucuna varmistir.
Kanaatimce, Yargitay’in bakis agis1 her bir grup payin, farkli pay sahiplerine ait

oldugu siirece ayr1 bir kurul olusturmasi gerektigi yorumuna yol agmaktadir.

Yukaridaki boliimlerde de belirtildigi gibi, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu
tek maddede diizenlenmekte olup 389. maddedeki ifade aynen benimsenmistir.
Nitekim Gerekge’de de bu fikranin bazi1 degisikliklerle 389. maddenin tekrar1 oldugu

vurgulanmigtir.

Kanaatimce, her nevi imtiyaz sahibinin ortak kurul olarak toplanmasi, imtiyazli
pay sahiplerinin haklarini tam olarak savunamamasina yol agabileceginden boyle bir
yorum hakkaniyete ve maddenin amacina uygun diismemektedir. Bu nedenle, her bir
nevi imtiyaz sahipleri ayr1 ayr1 toplanip, ilgili genel kurul kararini onaylamalidir.
Ozellikle TTK’da, sirketi korumak amaciyla, imtiyazli pay sahiplerinin toplant:
nisaplarinin agirlastirilmis olmasi ve imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplanti
sayisinin bir defa ile sinirlandirildigr s6z konusu olacak olursa, bu hususta hiikmii
imtiyazli pay sahipleri lehine yorumlamak, menfaatler dengesinin saglanmasi

acgisindan da onemlidir'®.

2.  Karar Yeter Sayisi

TTK’nin 454. maddesinin 3. fikrasinda karar yeter sayis1 “toplantida temsil

edilen paylarin ¢ogunlugu” olarak belirlenmistir.

Kendigelen'®® “paylarin ¢ogunlugu” ifadesi elestirmistir. Yazara gore farkh
itibari degerde paylarin olmasi halinde paylarin ¢ogunlugu her zaman sermayenin
cogunluguna tekabiil etmeyeceginden, bu ifadeyi sermayeyi Olgiit alana kanun

koyucunun yaklagimiyla uyumsuz bulmustur.

188 Ayn1 yonde bkz. Nese Kirtil, Anonim Ortaklikta imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulu, s. 25-26.
189 Abuzer Kendigelen, Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve ilk Tespitler, s. 305 ve dn.
129.
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Kanaatimce, burada 6lgiit sermayeden ziyade, oy sayisi olmalidir. Dolayisiyla
karar yetersayinin, TTK’nmin 421. maddesinde oldugu gibi “mevcut oylarin

cogunlugu” olarak ifade edilmesi daha isabetli olurdu.

3.  Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulunun Olumsuz Karar Almas1 Halinde

Diizenlenmesi Gereken Belgeler ve Uygulanacak Usul

TTK’nin 454. maddesinin 1. fikrasi uyarinca, “imtiyazli pay sahiplerinin
haklarimin ihlal edildigi sonucuna varilirsa karar gerekgeli bir tutanakla belirtilir.
Tutanagin 10 giin icinde sirket yonetim kuruluna teslimi zorunludur. Tutanakla
birlikte, genel kurul kararin onaylanmasina olumsuz oy verenlerin, en az nisabi
olusturan sayida imzalarmm igeren liste ile bu maddenin sekizinci fikrasi hiikmii
geregi acilabilecek dava i¢in gecerli olmak iizere ortak bir tebligat adresi de yonetim
kuruluna verilir. Tutanak, birlikte verilen bilgilerle beraber tescil ve Tiirkiye Ticaret

Sicili gazetesinde ilan edilir.”

Kanaatimce, yonetim kurulunun olumuz imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu
kararlarina kars1 iptal davasi agma sebebini “imtiyazli pay sahipleri haklarinin ihlal
edilmedigi” gerekg¢esine baglayan yedinci fikrada oldugu gibi, burada da gerekgeli
bir tutanak yazilmasi zorunlulugunu “imtiyazli pay sahiplerinin haklarimin ihlal
edilmesi” haline Ozgiilemek isabetsiz olmustur. Zira, imtiyazli pay sahiplerinin
haklari ihlal edilmiyorsa imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun karar almas1 herhangi
bir hiikiim dogurmayacaktir. Bu nedenle iiglincii fikrada dngoriilen gerekg¢elendirme
zorunlulugu olumsuz karar verilmesi halinde verilen olumsuz kararin nedenlerine

iliskin kabul edilmelidir.

Yukarida bahsedilen tutanakla birlikte karara olumsuz oy verenlerin listesi ve
belirledikleri ortak bir tebligat adresi on giin i¢inde sirket yonetim kuruluna teslim

edilmeli ve tescil ve ilan edilmelidir.

Kendigelenlgo, tutanak ve miisterek adres bildirmeye iliskin olarak bu hiikmiin
Adalet Komisyonu asamasinda Yargitay temsilcisinin istemi lizerine eklendigi ve

muhtemelen yedinci fikrada acilacak iptal davasina iligkin uygulamay1 yansitmayi

190 Abuzer Kendigelen, Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve ilk Tespitler, s. 306 ve dn.
130.
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amagladigini belirtmis ve tutanak digindaki belgeleri ve ortak adresin neden tescil ve
ilana tabi tutuldugunun anlasilir olmadig1 elestirisini getirmistir.

Moroglu191

genel kurul kararlarina olumsuz oy verenlere yonelik karar
gerekcelendirmeleri zorunlulugu yokken imtiyazli pay sahiplerinin 6zel olarak bdyle
bir zorunluluga tabi tutulmasini celiskili bulmus ve imtiyazli pay sahiplerinin
miisterek adreste hemen anlasabilmesinin her zaman miimkiin olmayacagini ve sirf
miisterek adres gosterilmedi diye 6zel kurul kararinin alinmamis sayilmasinin ¢ok

agir bir yaptinm olacagini ileri siirerek miisterek adres gosterme zorunlulugun

gereksiz oldugunu belirtmistir.

4.  Bakanlik Temsilcisi Bulundurma Zorunlulugu

6762 sayili TTK doéneminde tartismali olan bu husus TTK’da acikliga
kavusmustur. TTK’nin 454. maddesinin 6. fikrasinda 6zel kurul toplantisinda, 407.
maddenin t{giincti fikras1 gercevesinde, Bakanlar Kurulu tarafindan agiklanacak
sitketlerin imtiyazli pay sahipleri kurulunda Bakanlik temsilcisinin de hazir

bulunacagi ve tutanagi imzalayacagi hilkkme baglanmistir.

S. Kararin Alinmamis Sayilmasi

TTK’nin TTK’nin 454. maddesinin 3. fikrasinda 6ngoriilen bir takim kurallara
aykiriligin yaptirimi “kararin alinmamis sayilmasit” olarak ifade edilmistir. Maddeye
iliskin olarak Gerekge’de tek sdylenen bu fikranin 6762 sayili TTK yiirlirligi

doneminde ¢ok tartigilan bir sorunu ¢oziime kavusturdugudur.

Genel kurul kararlarmin sakathik tiirleri yokluk, butlan, iptal edilebilirlik ve
askida hiikiimsiizliik olarak kabul edilmektedir. Iptal edilebilirlik, 6762 sayili
TTK’nin 361. ve 381. maddelerinde zaten diizenlenmekteyken, diger hiikiimsiizliik
halleri de doktrin tarafindan kabul edilmistir. TTK’da ise iptal edilebilige ek olarak
butlan hali de kanuni diizenleme altina alinmigtir. “Alinmamis sayilma” ise yeni bir

kavram olarak sadece TTK nin 454. maddesinin 3. fikrasinda yer almaktadir.

Y1 Erdogan Moroglu, Tiirk Ticaret Kanunu Ile Yiirirlik ve Uygulama Kanunu Tasarilari
Degerlendirme ve Oneriler, s. 254.
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Benzer bir yeni kavram, “yazilmamis sayilma”, genel islem sartlarina iligkin
olarak BK’nin 21., 22. ve 24. maddelerinde mevcutur. Kimi yazarlarca “yazilmamis
sayillma” kavrami, “Tiirk hukukunda mevcut olmayan bir yaptirim tiirii olmasi”
nedeniyle elestirilmis'®, genel olarak ise kavramin “kesin hiikiimsiizliik” yani

“butlan” anlamina geldigi ileri kabul edilmistir*®,

Dolayisiyla, bu noktada oncelikle tartisilmasi gereken “alinmamis sayilma’nin
kanun koyucu tarafindan var olan kavramlardan birinin yerine mi kullanildigi, yoksa

yeni bir yaptirim tiirtine mi isaret ettigi hususudur.

Kanun koyucunun 445. maddede “iptal”, 447. maddede ise “butlan”a ilisin
diizenlemeler getirmesi, 454. maddesinin 3. fikrasinda ise bu kavramlar yerine
“alinmamis sayilma” kavramini tercih etmesi ilk etapta “alinmamis sayilma”
kavramiyla kastedilenin “yokluk” oldugunu diisiindiirmektedir. Bilindigi tizere
“yokluk” yaptirimi, doktrinde genel olarak kurucu unsurlarin yoklugu olarak

a<;1klanrnak‘[ad1r194

. Fikraya detayli bakildiginda ise, aykiriligi kararin “alinmamig
sayllma”sina yol acacagi, kurallarin hepsinin imtiyazli pay sahipleri 6zel kurul

kararina iliskin kurucu unsur oldugunu kabul etmek pek miimkiin géziikkmemektedir.

Borglar hukuku kapsaminda “gecersizlik” kimi yazarlarca, yokluk, butlan, iptal
edilebilirlik, askida hiikiimsiizliik gibi kavramlar1 kapsayan bir {ist kavram olarak
kabul edilmektedir'®. TTK’nin 447. maddesine iliskin Gerekce’de de bu goriise
paralel olarak “gecersizligin bir iist kavram oldugu” belirtilmistir. Kanaatimce,
asagida daha detayli olarak aciklanan gerekgeler 1518inda fikrada sayilan hiikiimlere
aykirihigin tek bir yaptirnma baglanmasi miimkiin olmayip, “alinmamis sayilma”
kavrami ist kavram olan (yani yokluk, butlan ve iptal edilebilirlik kavramlarini

igeren) “gecersizlik” hali olarak diisiiniilmelidir.

192 Atilla Altop, “Genel Islem Kosullar1”, Tiirk Borglar Kanunu Sempozyumu Makaleler- Tebligler,
Istanbul, Ocak 2012, s. 40.

193 Turgut Uygur, 6098 Sayil Tiirk Borglar Kanunu Serhi, C. I, Seckin Yaynlari, 2012, 5.316-317.
Hiiseyin Hatemi / Emre Gokyayla, Bor¢lar Hukuku Genel Boliim, Istanbul, 2011, s. 63; Gékhan
Antalya, 6098 Sayili Tiirk Borglar Kanunu’na Gére Borglar Hukuku Genel Hiikiimler, Istanbul, Beta
Yayinlari, Ocak 2012: “Yazilmamis sayilma gériisiimiize gore gegersizlik cesitlerinden biri olarak
kesin hiikiimsiizliikten farkli ondan daha agwlastirilmis bir gegersizlik cesididir” demis, ancak
bununla ne kastettigini agiklamamustir.

1% Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hikiimsiizligi,, s. 27-28.

195 Kemal Oguzman/ Turgut Oz, Borglar Hukuku Genel Hiikiimler, Istanbul, 2009, s. 136, Hiiseyin
Hatemi / Emre Gokyayla, Bor¢lar Hukuku Genel Boliim, s. 68
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Maddede “alinmamis sayilma” yaptirimui iki hal i¢in dngoriilmiistiir: toplanti ve
karar yeter sayilarina aykirilik ya da imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumsuz

kararina iliskin 6ngoriilen sekle aykirilik.

a. Toplanti ve Karar Yeter Sayilarina Aykirihk

6762 sayill TTK doneminde doktrindeki agirhkli goriis*®, bir genel kurul
kararina iligkin toplantida toplanti ve karar yetersayi nisaplarina uyulmamasi halinde
s6z konusu kararin “yok” hiikkmiinde olmas1 gerektigi yoniindedir. Yargitay’in ise, bu
durumda s6z konusu genel kurul kararinin “yok” hiikmiinde sayilacagi kararlar*’
olmakla birlikte bu tiir bir sakatligi butlan’® olarak degerlendirdigi kararlar da
mevcuttur. Kimi kararlarda yokluk ve butlan kavramlarinin birbirinin yerine
kullanmas1 Yargitay’in bu husustaki se¢iminin bilingli olmadigr izlenimi

yaratmaktadlr199 .

Yokluk genel anlamda “kurucu unsurlarin eksikligi” olarak tanimlanmakta,

hukuki muamelelerin kurucu unsuru ise irade beyani olarak kabul edilmektedir®®.

Kanaatimce, bir imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu ya da genel kurul
toplantisinda, iradelerin uyusmasindan s6z edilebilmesi i¢in toplant1 ve karar yeter
sayilariyla alinan bir kararin s6z konusu olmas1 gerekmekte olup, bu nedenle toplanti
ve karar yeter sayilar1 imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu ve genel kurul kararlarinin
kurucu unsuru olarak kabul edilmelidir. Dolayisiyla toplanti ve karar yeter sayilarina

aykir1 bir imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararinin alinmamis sayilmast yok

% Oguz Imregiin, Anonim Ortakliklar, s 95,.100; Reha Poroy (Tekinalp/ Camoglu), Ortakhk ve
Kooperatifler Hukuku, s. 433, No. 721. Ancak, Poroy, bir sonraki sayfada, kararin toplant1 ve karar
nisabt olmadan alinmasi, Bakanlik temsilcisinin genel kurul toplantisinda bulunmadiginin tespit
edilmesi, tutanagin Bakanlik temsilcisi tarafindan imzalanmamis olmasini butlan sebepleri arasinda
saymustir. (bkz., s. 434-435, No. 722a.)

Y7 11. HD., 6.7.2000, E. 3710/K. 6477, 11.HD., 12.4.1983, E. 11631/K. 1914 (kararlar icin bkz.
Génen Eris, Aciklamali- Igtihatli Tiirk Ticaret Kanunu C. III, 5.2686, 2726-2727).;Yargitayl 1. HD.,
19.10.1982, E 3800, K. 3992 (karar i¢in bkz., YKD, C. 9, S. 1, s. 77); Yargitay 11. HD. 10.11.1989,
E. 6155, K. 6157 (karar i¢in bkz. YKD C. 16, S. 3, s. 390-391).

98 11, HD: 27.12.1991, E.6889, K. 6895, S. 2710, 11. HD: 8.7.1993, E. 447/K 5045, 11. HD:
24.9.1993, E. 5419/K.5826, (kararlar i¢in bkz. Gonen Eris, Agiklamali- Igtihath Tiirk Ticaret Kanunu,
C. I, 5.2710 ve 2714).

19911, HD: 26.1.1989, E.3414/K 260, 11. HD. 25.1.2002, E. 287/K. 474 (kararlar i¢in bkz. Gonen
Eris, Aciklamali- igtihath Tiirk Ticaret Kanunu C. III, 5.2689, 2737-2738).

200 Kemal Oguzman/ Turgut Oz, Borglar Hukuku Genel Hiikiimler, s. 137, Hiiseyin Hatemi / Emre
Gokyayla, Borglar Hukuku Genel Bolim, s. 68.
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hiikkmiinde oldugu seklinde anlasilmali ve bu durumda yokluk davasi seklinde bir

tespit davasi agilmalidir.

b. Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulunun Olumsuz Kararlarmna iliskin

Ongoriilen Sekle Aykirihk

TTK’nin 454. maddesinin 3. fikras1i uyarinca imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulunun olumsuz bir karar vermesi halinde: (1) tutanakta gerekge belirtilmeli, (2)
en azindan kanunda ya da esas sozlesmede Ongoriilen asgari karar yeter sayisini
olusturan imtiyazli pay sahipleri tarafindan imzali ek bir liste hazirlanmali, (3) ortak
bir tebligat adresi belirlenmeli, (4) tutanak ve (2) ve (3)’te belirtilen ek belgeler

yonetim kuruluna verilmeli ve (5) tescil ve ilan edilmelidir.

Burada diisiiniilmesi gereken husus bu hiikiimlerin niteligidir. Kanun koyucu
toplant1 ve karar yeter sayilarina aykirilik ile 454. maddenin 3. fikrasinin devaminda
yer alan hiikiimlere aykiriligi ayni yaptirima tabi tutmustur. Dolayisiyla, ilk akla
gelen soru bu durumda kanun koyucunun iradesinin, bu hiikkiimlere aykiriligr da m1
“yokluk” yaptirnmina tabi tuttugudur. Ancak asagida da acikladigimiz iizere bu
miimkiin degildir. Bu hiikiimler kamu diizenine iliskin olarak da kabul edilemez.
Hitkme bakildiginda tescil ve ilan hari¢ belirtilen tiim yiikiimliiliiklerin yedinci

fikrada ongoriilen iptal davasina yonelik oldugu gozlemlenmektedir.

Tutanakta gerekce belirtilmesi zorunlulugu, yonetim kurulunun iptal davasi
acip agmama yoOniinde karar vermesi asamasinda ve agilacak bir iptal davasinda
hakimin davay1r degerlendirmesinde 6nem kazanacaktir. Dolayisiyla, kanaatimce bu
hiikmiin imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumsuz kararinin varligina iligkin bir
kurucu unsur olarak kabul edilmesi miimkiin degildir. Moroglu’nun201 da belirttigi
tizere boyle bir ylikiimliiliigiin genel kurul kararlar1 i¢in aranamazken, imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulu kararlart i¢in aranmasi ¢eliskili olup, bu husus ileride dava

acildiginda her haliikarda mahkemece degerlendirilecektir.

Tutanaga ilaveten ayr1 bir listede karar olumsuz oy verenlerin imzasinin

toplanmasi ve ortak bir tebligat adresinin belirlenmesi de yine sirketin agcacagi iptal

' Erdogan Moroglu, Tiirk Ticaret Kanunu ile Yiiriirlik ve Uygulama Kanunu Tasarilart
Degerlendirme ve Oneriler, s. 254.
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davasinda sirketin davayr kime yoneltecegini bilebilmesi amaciyla getirilmis bir

202 ortak bir tebligat adresinin verilmemis olmasinin tek

diizenlemedir. Moroglu
basina kararin “almmamis sayilmasi” sonucunu dogurmasinin oldukc¢a agir bir
yaptirim oldugunu ve sirketin her halilkarda kendi pay sahibi olan davalilarin
adresini bulmakta zorlanmayacagini belirtmistir. Gergekten de, sirf girketin “iptal
davas1i” acabilmesine iligkin menfaatlerinin korumak amaciyla kararin bu
yiikiimliiliklerden birine uyulmamasi sebebiyle alinmamis sayilmasi oldukca
dengesiz bir yaptirnmdir. Bunun kabulii halinde, ornegin iptal davasi agsa da

kazanamayacak bir sirket sirf, ortak tebligat adresi verilmedi diye kararin alinmamis

sayildigini ileri siirebilecektir.

Ozetlemek gerekirse, basta da agikladigimiz iizere, her ne kadar nisabin
saglanmamasi durumuyla, ayni fikranin devaminda yer alan bu hiikiimlere aykirilik
kanunen kararin alinmamis sayilmasi yaptirimina tabi tutulmus olsa da, 454.
maddenin 3. fikrasinda yer alan, nisapla ilgili hiikiimler haricindeki, hiikiimlerin

imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararinin kurucu unsurlart oldugu savunulamaz.

Kanaatimce ilgili hiikkmiin degistirilmesi en isabetli ¢6ziim yoludur. Sayet
mevcut sekilde uygulanacaksa, dngoriilen bu kurallar bir biitiin olarak ele alinmali ve
sadece Oongoriilen amacin, yani yonetim kurulunun iptal davasi agmasina engel teskil
edecek aykiriliklar bu kapsamda degerlendirilmeli ve aykirilik bir iptal edilebilirlik

hali olarak degerlendirilmelidir.

C. Kararin Alinmamis Sayilmasinin Sonuclari

Sorulmasi gereken baska bir soru da kararin alinmamig sayilma” sinin imtiyazlh
pay sahipleri kurulu kararmin “yok™ hiikmiinde ya da “butlan olmasindan ayri, 6zel

bir sonucu olup olmadig1 ve bu durumun genel kurul kararina etkisinin ne olacagidir.

Yukarida da belirttigimiz gibi kararin alinmamis sayilmasi bir {ist baslik olarak
diisiiniilmeli ve “yokluk” ya da “butlan”dan farkli bir sonu¢ dogurmamalidir. Bagka
bir deyisle bu durumda imtiyazli pay sahipleri kurulu karar1 bagtan itibaren herhangi

bir hiikiim dogurmayacak ve bu husus hakimce re’sen nazara alinabilecektir. Ancak,

2 Erdogan Moroglu, Tiirk Ticaret Kanunu ile Yiiriirlik ve Uygulama Kanunu Tasarilart
Degerlendirme ve Oneriler, s. 254.
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bu durumun genel kurul kararina etkisinin ne olacaginin Kanunda diizenlenmemesi

Onemli bir eksikliktir.

Kanaatimce sirf kanunda oOngoriilen sekil sartlarina aykir1 davrandilar diye
genel kurul kararinin onaylanmis sayilmasi imtiyazli pay sahipleri agisindan

hakkaniyetsiz bir durum yaratacaktir®®.

Kararin gegersizliginin genel kurul kararma herhangi bir etkisi olmadiginm
kabul etmek ise, Kanunda ¢agrinin yapilmasi i¢in dngoriilen siirelerin dolanilmasi ve
genel kurul kararmin uygulanmasmin siiriincemede kalmasit sonucu dogurur ki,

bunun kabulii de hakkaniyete uygun degildir.

Kendigelen® bu durumda, benim de katildigim gibi, genel kurul kararmimn
onaylanmis sayilamayacagini ve prosediiriin yeniden baglatilmasit gerektigini

belirtmistir.

Kanaatimce bdyle bir durumda prosediiriin yeniden baslatilmasiyla kastedilen
eger varsa kalan siire i¢inde imtiyazli pay sahipleri kurulunun tekrar toplantiya

cagrilmasidir.

Sayet herhangi bir siire kalmamigsa bu durumda ne olacaktir? Kanaatimce
boyle bir durumda imtiyazli pay sahiplerinden herhangi biri on bes giin iginde
imtiyazli pay sahiplerini toplantiya cagirmali, aksi halde genel kurul karar
onaylanmis sayilmalidir. On bes giinliik siire ise Kanunda, kararin alinmasindan
itibaren ilgili belgelerin yonetim kuruluna verilmesi i¢in Ongoriilen on giinliik

siirenin hitamindan itibaren baslamalidir.

2% Bu yonde bkz. Murat Orug, “Tirk Ticaret Kanunu Tasaris’'na Gore Anonim Ortaklikta
Imtiyazlarm Korunmasi1”, s. 192. Makalede, “ Imtiyazli pay sahipleri ézel kurulunun ikinci kez
toplanacagimin kabul edilmesinin imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararimi yargi denetiminden
kagirmak isteyen imtiyazli pay sahiplerinin siirekli bu yola basvurmalarina neden olacagini”
belirtmistir.

204 Abuzer Kendigelen, Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve ilk Tespitler, s. 306.
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1. Ozel Sorunlar
A. Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulu Kararimin Bulunmamasinin
Sonuclari

1.  Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulu Onaymm Hukuki Etkisi

Yukarida da belirttigimiz tizere, TTK’nin 454. maddesi uyarinca esas olarak iki
tip karar imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu onayma tabi olabilir: esas sozlesme
degisikligine iliskin genel kurul kararlar1 (kayith sermaye sistemine gegis de bir esas
sozlesme degisikligi oldugundan bu kapsamda degerlendirilebilecegini diisiiniiyoruz)
ve kayith sermaye sisteminde sermayenin artirilmasina iligkin yonetim kurulu

kararlari.

454, maddede imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu onaymin zorunlu oldugu bir
durum s6z konusu oldugunda, s6z konusu genel kurul kararinin onay olmaksizin
“uygulanamayacagr” belirtilmistir. 6762 sayili TTK’nin 389. maddesinde yer alan
“infaz edilemez” kavrami1 TTK’da “uygulanamaz” olarak degismis ve Gerek¢e’de bu

farkin sonucu degistirmeyecegine agikca yer verilmistir.

“Uygulanamaz” ya da 6762 sayilh TTK’daki deyisle “infaz edilemez”
kavramina bagli olarak onayin kararlar iizerindeki etkisinin ne oldugu ise doktrinde
tartisma konusudur. TTK’da bu konuya agiklik getirilmediginden 6762 sayili TTK
donemindeki tartismalar ve Yargitay goriisleri halen gegerli olacaktir. Ancak, 6762
saylli TTK doneminde, halka kapali anonim sirketlerin kayitli sermaye sistemini
benimsemesi mimkiin olmadigindan tartismalar genel kurul kararlar1 {izerinde
sekillenmistir. Belirtmek isteriz ki, asagida belirtilen goriisler kayitli sermaye
sistemine tabi bir anonim sirkette alinan esas sermaye artirrmina iligkin yonetim

kurulu kararlar1 agisindan da aynen gegerli olmalidir.

Bir kisim yazar imtiyazli pay sahipleri kurulu onaymin genel kurul karariin

gecerlilik sart1 oldugunu belirtmistir.

imregﬁnzos, “sozlesme degisikligi ile bir ozel pay kategorisinin haklar: ihlal

ediliyorsa, bunun gegerli olabilmesi icin, bu yolda alinan genel kurul kararinin, ayni

208 Oguz Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 324.



70

toplanti ve karar nisaplart ile, 6zel pay kategorisi pay sahiplerinin ozel kurulunca da
onaylanmas: gerekmektedir” diyerek, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu onay
kararinin ilgili genel kurul karar1 i¢in bir gegerlilik sarti oldugunu belirtmistir.

Moroglu®%

ise, kararin imtiyazli pay sahiplerinin olusturdugu kurul tarafindan
onaylanana kadar askida hiikiimsiiz oldugunu savunmustur. Yazara gore, askida
hiikiimstizliik, genel kurul karariin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini etkileyecek
sekilde hiikiim dogurmayacagi ve uygulanamayacagi ancak ortaklik ici iliskide bir
takim hiikiimler doguracagi seklinde anlasilmalidir. Bu durumda imtiyazli pay
sahipleri kendileri tarafindan onaylanmamis genel kurul kararinin kendileri agisindan
baglayici olmadigini genel hiikiimlere gore tespit davasi veya defi yoluyla her zaman
ileri siiriilebilir ve bu tiir genel kurul kararlarina karsi agilacak iptal davalarinin tespit
davasi olarak dinlenip ¢dziimlenmesi gerekir®®’. Yazar’®, askida hiikiimsiizligii su
sekilde ifade etmistir: “askida hiikiimsiizliik, hukuken gegerli olan bir genel kurul

kararimin tam anlamuyla hiikiim dogurabilmesi ve uygulanabilmesi kanunen ek

sartlar aranip da bu sartlarin yerine getirilmemis oldugu hallerde soz konusu olur”.

Karayalgin®® da “Esas Sermaye Artiriminda imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki
Durumu” adli Teblig’inde “ozel toplantida tasdik karari alinmasinin imtiyazli pay
sahiplerinin haklarint korumak amaciyla benimsenmis bir sekil sarti” oldugunu
kabul etmis ve yazar buna baglh olarak onay karar1 alinmaksizin genel kurul

e < 21
kararlarinin askida hiikiimsiiz oldugunu savunmustur®*°,

Buna karsilik, Yargitay tarafindan da benimsenerek uygulanan goriis uyarinca

imtiyazli pay sahipleri kurulu onay1 genel kurul kararinin gegerlilik sart1 degildir.

2®Erogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hitkiimsiizligi, s. 34-35.

2"Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hitkiimsiizliigii, s.204.

%Erdogan Moroglu “Sermaye Artirim- Imtiyazli Paylar”, Hukuki Miitalaalar, Nisan 2007, Istanbul, s.
264-268.

%Y agar Karayalgin, “Esas Sermaye Artirmunda imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki Durumu”, s. 101.
Aym yonde bkz., Karasu Rauf, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gére Anonim Sirketlerde Emredici
Hiikiimler Ilkesi, s. 83-84
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Tekinalp?*! bu konudaki goriisiinii su sekilde ifade etmektedir: “genel kurul
karart gegerlilik yoniinden imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararindan
bagimsizdir. Genel kurul kararimin imtiyazli pay sahipleri genel kurulu tarafindan
onanmadikc¢a tenfiz edilemeyecegi hallerde genel kurul kararimin askida hiikiimsiiz
oldugu savunulamaz.” Genel kurulun imtiyazli pay sahipleri kurulu kararindan
bagimsiz oldugu goriisiine paralel olarak Tekinalp, onay karar1 olmadig: gerekgesiyle
genel kurul kararinin iptal edilemeyecegini ileri stirmiistiir.

Teoman da®?

, Karayal¢in’in yukarida adi gecen Tebligi’nin “Tartigmalar”
boliimiinde Karayal¢gin’in imtiyazli pay sahipleri kurulu onaymin genel kurul
kararinin bir sekil sartt oldugu goriisiine karsi ¢ikarak, onay olmaksizin alinan bir
genel kurul kararinin, yasaya ve ana sozlesmeye uygun olarak toplanilip karar aldigi
stirece gegerli olacagini, ancak uygulanamayacagini vurgulamistir.

Pulash213

ise, bir yandan imtiyazli pay sahipleri kurulu kararmin genel kurul
kararinin gegerlilik sarti degil sadece uygulanmasini durdurucu kosulu oldugunu
benimserken, bir yandan genel kurul kararimin onay olmadigi siirece askida
hiikiimsiiz oldugunu ifade etmistir. Yazarin imtiyazli pay sahipleri kurul kararinin
genel kurul kararinin gegerlilik sart1 olmadigini savunmakla birlikte nasil genel kurul
kararini askida  hiikiimstizliikle sakatlayabilecegi sonucuna  vardigi

anlagilamamaktadir.

Yargitay’in da bir¢ok kararinda Pulasli’nin kullandig1 celiskili ifadeler yer
almakla birlikte Yargitay’in genellikle doktrindeki ikinci goriisii, yani, imtiyazli pay
sahipleri kurulu kararmin genel kurul kararinin gecerlilik kosulu degil,
uygulanmasini durdurucu kosulu oldugunu ve s6z konusu genel kurul kararinin sirf
imtiyazli pay sahipleri kurulu olmadigi gerekcesiyle, baska bir iptal sebebi s6z
konusu olmadigr miiddetge, iptal edilemeyecegi goriisiinii benimsedigini sdylemek

miimkiindiir®*.

11 (Jnal Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s. 486, No. 807a; aym yonde
Unal Tekinalp, “Imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Toplantisinin Onaylama Karar1, Yargitay’in Bir I¢tihad:
Uzerine Inceleme”, s. 510.

22y agar Karayalgin, “ Esas Sermaye Artirmunda imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki Durumu”, s. 109.
23 Hasan Pulasli, 6102 Sayil1 Tiirk Ticaret Kanununa Gore Sirketler Hukuku Serhi, s. 1211-1212

2 Yargitay 11. HD, T. 18.12.1997, E. 1997/3281, K. 1997/9352 (www.kazanci.com); Yargitay 11.
HD, 21.10.2005, E. 2004/11672, K.2005/10136 (www.kazanci.com); Yargitay 11. HD, 7.7.1998, E.
1998/3462, K. 1998/5229 (www.kazanci.com);Yargitay 11.HD. 5.2.2002, E. 2001/8973, K. 2002/893



http://www.kazancı.com/
http://www.kazancı.com/
http://www.kazancı.com/

72

Isvicre BK’nm ilgili maddeleri olan 654. ve 656. maddelerinde 6zel kurulun
onaymin, onaya tabi genel kurul kararina etkisi acik olmayip, doktrinde farkl

goriisler ileri siiriilmektedir. Ozel kurul onayinin genel kurul kararinin gegerlilik sarti

215 slmakla birlikte, 6zel kurul karari olmaksizin genel kurul

kararinin imtiyazli pay sahiplerini baglamayacagini ileri siirenler de mevcuttur?'®,

oldugunu savunanlar

Onay kararinin geriye etkili olup olmayacagi da tartismali bir husustur.
Moroglu,”*" onay olmaksizin ticaret sicili tarafindan tescil edilen esas sermaye
artirrmina iligkin tescilin sonradan usuliince onay verilmesi halinde yolsuz tescil
olmaktan ¢ikacagini belirterek, onayin geriye etkili olarak sonu¢ doguracagini kabul

etmistir.

Yargitay®'® ise, bunun aksine tasdik igleminin, tasdik ve tescil arasi dénem

bakimindan yolsuz tescili gecerli hale getirmeyecegini kabul etmistir.

2. Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulu Onay1 Beklenmeksizin ya da
Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulu Red Kararina Ragmen Yapilan

Uygulama Islemlerine Karsi Kanun Yollar:

Genel kurul kararlar1 doktrinde genel olarak kabul edildigi {izere ige doniik
kararlar olup®® bunun dogal sonucu olarak da esas sozlesme veya kanunda
ongoriilen usul ve nisaplarla alinan, kamu diizeni ve ahlak kurallarina aykir1 olmayan
bir genel kurul karari alindigi an gecgerli kabul edilmekte ve bu andan itibaren

uygulanmasina iligkin bir¢ok isleme tabi tutulabilmektedir.

(www.kazanci.com); Yargitay 11. HD., 24.3.2005, E. 2004/4559, K. 2005/2778 (www.kazanci.com);
Yargitay 11.HD., 11.6.1979, E. 2102, K. 3083 (Gonen Eris, Aciklamali- Ictihatli Tiirk Ticaret
Kanunu, C. IIII, s. 2825) ; Yargitay 11. HD, 5.5.17975, E. 75/1516, K. 75/3138 (Go6nen Eris,
Aciklamali- I¢tihath Tiirk Ticaret Kanunu, s. 2823); Yargitay 11. HD., 25.1.1989, E. 3458, K. 247
(Génen Eris, Agiklamali- Igtihath Tiirk Ticaret Kanunu, C. IIII s. 2827); Yargitay 11. HD. 7.4.1994,
E. 1175, K.2721 (Génen Eris, Acgiklamali- Igtihatli Tiirk Ticaret Kanunu, C. ITII, s. 2830); Yargitay
11. HD., 13.4.2004, E. 3103, K.4012 (Génen Eris, Aciklamali- I¢tihatlh Tiirk Ticaret Kanunu, C. IIII,
s. 2833).

213 Jean Bergier, L’abus de Majorité dans les Sociétés Anonymes, 1933, s. 56.

?1° pierre Tercier/ Marc Amstutz, Commentaire Romand, $.535.

2" Erdogan Moroglu, Anonim Ortakliklarda Esas Sermaye Artirimu, s.79

8 yargitay 11. HD: 21.10.2005, E. 2004/11672, K. 2005/10136 (www.kazanc1.com);

29 Erogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hikiimsiizligi, s. 9.
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Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurul kararma konu olan esas sdzlesme
degisikligine iliskin genel kurul kararlari ise, bu kuralin bir istisnast olarak dis
iliskiye yonelik kararlardir ve bu nedenle tescil ve ilana tabidir. Hi¢ siiphe yok ki,
esas sozlesme degisikligine iliskin genel kurul kararlarinin uygulanmasina iliskin
islem olarak ilk akla gelen tescil islemidir. Ancak, uygulama islemlerinin tescil
isleminden ibaret olmadigi ve tescil Oncesi ya da sonrasinda esas sodzlesme
degisikliginin konusuna bagl olarak {igiincii kisilerle ya da pay sahipleriyle yapilan
sozlesmelerin, yonetim ve genel kurul kararlarinin da esas sozlesme degisikligine
ilisgkin genel kurul kararmin “uygulama islemi” niteliginde olabilecegi
unutulmamalidir. Sermaye artirnmina yonelik esas sozlesme degisikligi kararinin
uygulanmasindan Ornek verecek olursak, istirak taahhiidiinde bulunma sermaye
artinminin tescilinden dncesine yonelik bir uygulama islemiyken, sermaye artirimi
sonucu ¢ikan yeni hisselerin yeni ya da mevcut hissedarlar tarafindan iktisap

edilmesi tescille s6z konusu olacak uygulama islemleridir.

Bu noktadan hareketle, uygulama islemlerine iliskin imtiyazli pay sahiplerinin

duruma gore asagidaki kanun yollarindan yararlanabilecegini sdylemek miimkiindiir.

a. Genel Kurul Kararmin Tesciline itiraz

Tescilden once imtiyazli pay sahiplerinin yapabilecegi, sirket tarafindan ticaret

sicil memurlugu nezdinde yapilacak tescil talebine itiraz etmektir.

TTK’nin 32. maddesi (6762 sayili TTK nin 34. maddesine paralel olarak) “sicil
miidiiriiniin tescil i¢in aranan kanuni sartlarin var olup olmadigini incelemekle
yiikiimlii oldugunu” belirtmektedir. Buna bagli olarak TTK nin 34. maddesi uyarinca
ilgililer sicil midiirliiglince verilecek kararlara karsi tebliglerinden itibaren sekiz giin
icinde sicilin bulundugu yerde ticaret davalara bakmakla gorevli asliye ticaret
mahkemesine dilekge ile itiraz edebilecek ve bu itiraz, kararin mahkemece iiglincii
kisileri sicilde kayitl bulunan hususlara iliskin menfaatlerine aykir1 olmast durumu

harig, dosya iizerinden incelenerek karara baglanacaktir.
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Yargitay da®®® imtiyazli pay sahiplerinin onaymin zorunlu oldugu halde, bu
onay olmadan alinan bir genel kurul kararinin tescil edilmek suretiyle hiikiim
dogurabilmesi miimkiin olmadigindan, 6762 sayili TTK’nin 36. maddesi (TTK’nin
34. maddesi) uyarinca ilgili sicil memurlugunun bagli bulundugu asliye ticaret
mahkemesi nezdinde ticaret sicil memuru tarafindan yapilan tescilin agilacak dava ile

terkininin talep edilebilecegini benimsemistir.

Agilan dava c¢ekismesiz olmakla birlikte Yargitay bir¢cok kararinda husumetin
ticaret sicil memurluguna yoneltilmesi®® ya da en azindan talebin ticaret sicil

memurluguna teblig edilerek cevabin beklenmesi®? gerektigine hitkmetmistir.

Bu noktada akla gelen bir soru, tescilden once, genel kurul kararinin
uygulanmasinin ihtiyati tedbir karar1 yoluyla durdurulup durdurulamayacagi

hususudur.

Yargltayzzg, imtiyazli pay sahipleri kurulunun onaytr olmadan uygulanmak
istenen bir genel kurul kararinin tescil edilmemesine iliskin tedbir talebinin yapildig
bir davada, bu talebi, tescil talebi yapilmasi halinde bu karara kars itiraz hakkinin
bulundugu, bu nedenle de mevcut durumda tedbir talebinde hukuki yarar

bulunmadigi gerekcesiyle reddetmistir.

b. Uygulama Islemlerine Karsi Dava Yolu

Imtiyazli pay sahipleri kurul onayna tabi esas sdzlesme degisikligine iliskin bir
genel kurul kararinin ya da sermaye artirnmina iliskin yonetim kurulu kararinin
imtiyazli pay sahipleri kurulu kararina aykiri bir sekilde ya da onay beklenmeksizin
uygulanmasi halinde imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ne oldugu hususunda

TTK’da herhangi bir diizenleme yoktur.

2 yargitay 11. HD. 18.4.1994, E:705/K..3180 (karar i¢in bkz. Génen Eris, A¢iklamali- I¢tihath Tiirk
Ticaret Kanunu, C. Ill, s. 2724.

21 Eski TTK Madde 36’ya iliskin Yargitay 11. HD: 25.2.1991, E.41/1256, Yargitay 11. HD.
27.1.1992, E. 4795, K. 374 (kararlar i¢in bkz. Génen Eris, Aciklamali- I¢tihatli Tiirk Ticaret Kanunu,
C. I, s. 1123-1124), Yargitay 11. HD: 12.11.2007, E.11591/K.14201 (karar i¢in bkz. Gonen Eris,
Aciklamali- i¢tihath Tiirk Ticaret Kanunu, C.1, s. 1132

222 Eski TTK Madde 36ya iliskin Yargitay 1129.1.2001, E.9754/K. 499 (karar igin bkz. Gonen Eris,
Aciklamali- igtihath Tiirk Ticaret Kanunu, C.I, s. 1126-1127),

2 Yargitay 11. HD., 16.6.2003, E. 2003/757, K.2003/6363.
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Bu durumda haklar1 ihlal edilen imtiyazli pay sahiplerinin ne tiir bir dava
acilabilecegi, bu davada uygulanacak usul ve siirelerin ne olmasi gerektigi, iyi niyetli
ticlincii kisilerin durumu gibi hususlar 6762 sayili TTK déneminde doktrinde
tartisilmastir.

Tekinalp?*

imtiyazli pay sahipleri kurulu onaymin genel kurul karari i¢in
gegerlilik sart1 olmadig1 goriisiine paralel olarak, onay olmaksizin uygulanan genel
kurul karar1 (tescil ve ilan edilen esas sozlesme degisikligi) s6z konusu oldugunda,
anonim ortaklik hasim gosterilerek uygulanmasini saglayici islemlerin iptalinin
istenmesi ve agilacak davanin bir iptal davasi yerine onaylama kararinin mevcut
olmadig1 yoniinde bir tespit davasi olarak agilmasinin daha isabetli oldugu goriisiinii
ileri stirmiistiir.

Bu husus detayll bir sekilde Karayalgin’in®®, esas sermaye artirimimin
imtiyazli pay sahiplerinin onayimi almadan tescil ve ilan edildigi ileri siiriilerek, tescil
ve ilanindan sekiz yil sonra sermayenin ilk haline indirilmesi ve sirket sermayesinin
artirrminda Onceki miktar oldugunun tespit edilmesinin talep edildigi davaya iligkin
bir Yargitay kararmi ele aldign Teblig’inde ele alinmistir. ilgili olayda ilk derece
mahkemesi imtiyazli pay sahiplerinin talebini kabul etmis, Yargitay da ilk derece
mahkemesinin bu kararini1 onaylayarak, kararin sermayenin halen artirim Oncesi
miktarda oldugunun tespiti seklinde anlasilmasi gerektigini vurgulamistir. Yukarida
da?® belirttigimiz tizere, Karayal¢in’in goriisii imtiyazli pay sahipleri kurulu
kararinin genel kurul kararmin sekil sarti oldugu dolayisiyla imtiyazli pay sahipleri
kurulu onay1 olmaksizin alinan genel kurul kararinin askida hiikiimsiiz, karara baglh
islemin ise gecersiz sayilmasi yoniindedir. Bununla birlikte yazar, aradan sekiz yil
sonra esas sermaye artiriminin geriye etkili olarak gegersiz sayan Yargitay’, ilgili
genel kurul karar1 uygulanmigsa, bundan sonra agilacak davalarda hem siire hem de
davacilarin taleplerinin “ifa edilmis sézlesmelerde resmi sekil sartini ileri siirmenin
diiriistliik kurali ile bagdasmayacagi” ilkesine paralel olarak diiriistlik kurali

cercevesinde incelenmesi gerektigini ileri siirerek elestirmistir.

224 {Jnal Tekinalp, “Imtiyazh Pay sahipleri Ozel Toplantisinin Onaylama Karari”, s.513.

»Yagar Karayalcin, « Esas Sermaye Artirrminda Imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki Durumu”, s100-
101.

% Bkz. s. 71.
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Karayalg¢in’in ilgili Teblig’inin “Tartigmalar” boliimiinde goriisiinli beyan eden
Teoman?®?’, imtiyazli pay sahipleri kurulu kararina aykiri bir sekilde tescil edilen esas
sermaye artirimi s6z konusu oldugunda, aykiriligin butlan davasi ile ileri
stiriilebilecegini belirtmistir. Ancak, yazar ilerleyen boliimlerde “sermaye artiriminin
iptali” ifadesini kullanmis ve boyle bir iptalin 4-5 yil sonra talep edilmesinin iigiincii
kisiler nezdinde yaratacagi sakincalari vurgulayarak, bu yonde bir talebin
reddedilmesi gerektigini belirtmistir.

Yine aymi Teblig’in “Tartismalar” béliimiinde Kalpsiiz®?®, sermaye artirimi
karar1 bir kere uygulandiktan sonra geri doniis olmayacagini ve imtiyazli pay
sahiplerinin tek imkdninin karar1 uygulayan yonetim kurulu iiyelerinin

sorumluluguna gitmeleri oldugunu belirtmistir. Erig??

ise, imtiyazli pay sahipleri
tarafindan onaylanmasi gerekirken esas sermaye artimina iliskin kararin onay
olmadan her nasilsa tescil ve ilan edilmis olmas1 halinde sermaye artirirminin batil
oldugunun tespitinin istenebilecegi ve sermayenin artinmdan onceki miktarinin
geriye etkili olarak tespitinin miimkiin oldugunu, Yargitay’in goriisiiniin de bu yonde

oldugunu ileri stirmiistiir.

Yargitay kararlarina bakildiginda ise, her ne kadar Yargitay genellikle imtiyazli
pay sahipleri kurulu karar1 olmadan uygulanan genel kurul kararinin uygulanmasina
iliskin islemlerin “iptal edilebilecegi” ifadesini®* kullansa da bununla celiskili olarak
bircok kararinda uygulamaya iliskin kararinin “batil” ya da “hiikiimsiiz” oldugunu
belirttigi goriilmektedir. Ornegin Yargitay, imtiyazli pay sahiplerinin yapacaklari
0zel toplantida onaylanmayan bir esas sozlesme degisikligi dogrultusunda alinan
genel kurul kararmin “batil” oldugunu23l, onay olmaksizin tescil edilen bir genel
kurul kararma iligkin davada, ticaret sicil memurlugunun tescili talep edilen bir

islemin yok veya butlan ile malul oldugunu tespit etmesi halinde tescil talebini

227 Omer Teoman’in goriisii i¢in bkz. Yasar Karayalgin, “Esas Sermaye Artimminda imtiyazli Pay
Sahiplerinin Hukuki Durumu” , s. 109.

228 Turgut Kalpsiiz’iin goriisii i¢in bkz. Yasar Karayalgin, “Esas Sermaye Artimminda imtiyazh Pay
Sahiplerinin Hukuki Durumu”, s. 116.

2 Gonen Erig’in goriisii i¢in bkz. Yagar Karayalgin, “Esas Sermaye Artiiminda imtiyazhi Pay
Sahiplerinin Hukuki Durumu”, s. 118.

20 Bnkz. dn. 462°deki Yargitay kararlart.

21 yargitay 11. HD., 5.2.2002, E. 2002/2581, K. 2002/5385 (www.kazanci.com).
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reddetmekle yiikiimlii oldugunu ifade etmis®*?, baska bir kararda ise onay olmadan

yapilan sermaye artirim kararmin “hiikiim dogurmayacagi” ifadesini kullanmistir®,

Goriigiim, genel kurul kararlarinin butlant hususuna yaklasimin genel kurul
kararlarinin uygulanmasinin butlani yaklagimina paralel olmasi gerektigi yontindedir.
TTK yiriirlige girmeden onceki donemde dahi genel kurul kararinin butlaninin
miimkiin oldugunu savunan doktrin®®* tarafindan butlanm ikincil ozelligi kabul
edilmekteydi. Butlanin ikincilligi, genel kurul kararlarinin butlanini ayr1 bir hiikiimde
diizenleme altina alinan TTK’nin 447. maddesine iligkin Gerekge’de de agikca ifade
edilmis ve buna sebeplerden biri de, bir genel kurul kararinin butlaninin yillar sonra
mahkemece tespitinin o kararin kurdugu bir¢ok iliskiyi ¢ogu kez geriye etkili olarak
ortadan kaldiracagi ve bu durumun hukuki belirsizlige neden olacag: seklinde ifade

edilmistir.

Kanaatimce, genel kurul kararmin butlanina iliskin yukaridaki agiklamalar,
imtiyazli pay sahiplerinin kurulu karar1 olmaksizin ya da bu karara aykir1 alinan
genel kurul kararinin uygulanmasina iligkin islemler acisindan da kiyasen

uygulanmalidir.

Her ne kadar imtiyazli pay sahipleri kuruluna iligkin hikkiimler emredici olsa
da?®, sadece imtiyazli paylarin korunmasi hedeflediginden, kamu diizeninden kabul
edilemez”®. Kamu diizeninden olmayan bu kurallara aykiri yapilan uygulama
islemlerini “butlan” yaptirimina baglamaya cekinceyle yaklasilmalidir. Zira, butlan
kural olarak herhangi bir siire sinirlanmasina bagli olmaksizin herkes tarafindan ileri
siiriilebilecek®’ ve en onemlisi batil bir islem yapildigi andan itibaren hiikiim
dogurmadigindan batil isleme dayali olarak yapilan tiim islemler kural olarak

hiukiimstiz olacaktir.

22 Yargitay 11. HD. 5.5.1975, E. 75/1516, K. 75/3138 (karar ve kararin bu ifadesinin Tekinalp
tarafindan elestirisi i¢in bkz. Unal Tekinalp, imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Toplantisinin Onaylama
Karari, s. 510-511.

28 Yargitay 11. HD., 21.10.2005, E. 2004/11672, K. 2005/10136 (www.kazanci.com).

% Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hiikiimsiizliigii, s. 58, 64, Unal Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler
Hukuku, No. 720, s. 433.

2% Unal Tekinalp, “imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Toplantisinin Onaylama Karar1”, s. 511, Nese Kirtil,
Anonim Ortaklikta Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulu, s. 20.

23 Yasar Karayalcin, « Esas Sermaye Artiminda imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki Durumu,s.100.

3" Bu hususun elestirisi hakkinda bkz. Yasar Karayalcin, Esas Sermaye Artiriminda imtiyazhi Pay
Sahiplerinin Hukuki Durumu”, s.119.
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Dolayistyla imtiyazli pay sahipleri kurulu karar1 olmaksizin ya da bu karara
aykir1 bir sekilde alinan genel kurul kararlarinin uygulanmasina iliskin islemlerinin

butlan degil “iptal edilebilir” oldugunu kabul etmek gerekmektedir.

Yukarida da belirttigimiz tlizere, uygulama islemi; tescil islemi, genel kurul
karar1, yonetim kurulu karar1 ya da iiglincii kisilerle ya da pay sahipleriyle yapilan

borglandirici islemler veya tasarruf islemleri olarak karsimiza ¢ikabilir.

Imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal eden ve imtiyazli pay sahipleri dzel
kurulunun onayina tabi olan genel kurul kararinin imtiyazli pay sahiplerinin onay1
olmaksizin ya da kararina aykir1 bir sekilde uygulanmasi, sz konusu genel kurul
kararinin gecerliligin etkilemese de, buna bagli alinan sair genel kurul kararlarinin
“kanuna aykirilik” nedeniyle 445. madde vd. hiikiimleri uyarinca iptal edilebilir
kabul edilmelidir. Ornek vermek gerekirse, kar payindan belli bir oranda
yararlanmada imtiyaz haklar1 olan pay sahiplerinin onay1 olmaksizin, esas
sozlesmede yapilan bir degisiklikle baska bir pay grubuna kardan Oncelikle
yararlanma imtiyazinin taninmasi, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu onay1 olmasa
da gegerli, yani iptali kabil olmayan bir karardir. S6z konusu genel kurul kararinin
bir sekilde tescil edilmesi, tescilden sonra bir de yeni taninan imtiyaz hakkina uygun
olarak kar dagitimi yapilmis olmasi hallerinde, tescil islemi ve bu ikinci genel kurul

karar1 genel hiikiimler uyarinca iptal edilebilmelidir.

Uygulama isleminin bir yonetim kurulu karar1 oldugu durumda da kanaatimce
yine ayni sonuca varmak miimkiindiir. Bu hususu da bir 6rnekle agiklamak gerekirse,
farz edelim ki yonetim kurulunun dort tiyeden olustugu bir anonim sirkette azinlik
hisseye sahip pay sahibinin elinde bulundurdugu pay grubuna “yonetim kuruluna iki
aday gosterme” imtiyazi verilmis olsun. Bu durumda yonetim kurulu sayisinin
cogunluk tarafindan altiya ¢ikarilmasi, mevcut imtiyazin karar alma yeter sayisini
etkileyeceginden siiphesiz ki imtiyazli pay sahipler kurulu onayina tabi olan bir
karardir. Bu kararin tescil edilmesi ve akabinde secilen yonetim kurulu tarafindan
alinan kararlar, asagida daha detayli olarak aciklanacag: iizere, 3 kisilerin haklar
sakli kalmak kaydiyla iptali kabil olmalidir. Yonetim kurulu kararlarmin iptalinin

miimkiin olup olmadigr meselesi 6762 sayili TTK doéneminde doktrinde tartismali
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olup, yonetim kurulu kararlarina karsi iptal davasi acilamayacagi goriisiinii savunan
yazarlarin yani sira”®, bazi yazarlarca istisnai olarak pay sahiplerinin bireysel
haklarinin ihlal eden yonetim kurulu kararlarina karsi iptal davasi agilmasinin
miimkiin oldugu ileri siiriilmiistir™®. TTK da 6762 sayilt TTK gibi yonetim kurulu
kararlariin iptaline iligkin genel bir hiikiim icermemektedir. Sadece 460. maddede
kayitli sermaye sistemine tabi anonim ortakliklar acisindan 445. maddede 6ngoriilen
sebeplerin varlig1 halinde bir ay i¢inde 448. ve 451. madde hiikiimleri kiyasen iptal
davasinin agilabilecegi hilkkme baglanmistir. Ancak, kanaatimce, imtiyazli pay
sahipleri kurulu onayi olmaksizin alinan bir genel kurul kararina istinaden alinan
yonetim kurulu kararlarinin 454. maddedeki “uygulanamaz” ifadesinin sonucu olarak

iptalinin miimkiin oldugunu kabul etmek gerekmektedir.

Stiphesiz ki, genel kurul kararinin uygulanmasina iligkin tiim islemlerin iptali
kabil olmayip, iptalin etkisi de her durumda aymi degildir. Kanaatimce, hangi
uygulama islemlerinin iptalinin mimkiin oldugu, iptali kabil olanlardan ise
hangilerinin iptali halinde 1yi niyetli iiclincii kisilerin haklarinin korunacagi sorusuna
cevap verirken, uygulama islemini hangi noktada iiclincli kisilere karsi etkili

olacaginin belirlenmesi ¢ok dnemlidir.

Yukarida verdigimiz Ornekten hareket edecek olursak imtiyazli pay
sahiplerinin haklarini ihlal etmek suretiyle atanan yonetim kurulu iiyelerinin li¢iincii
kisilerle yaptiklar1 islemlerden, 1yi niyetli tgilincii kisiler lehine hak kazandirici

islemlerin iptali miimkiin olmayacak bu kisilerin kazanilmis haklar1 korunacaktir.

TTK’da esas sozlesme degisikliginin tescil ve ilaninin etkisi 455. maddede su
sekilde ifade edilmistir: “degistirme karart tescilden once 3. kisilere karsi hiikiim
ifade etmeyecektir.” 6762 sayili TTK’da ise tescilin etkisi 390. maddede su sekilde

ifade edilmekteydi: “degistirme karari tescilden énce hiikiim ifade etmez”.

Kanun koyucunun esas sozlesme degisikligi kararmin tescil olmadikca 3.

kisilere kars1 etkili olmayacagini o6zellikle vurgulamasi, 6762 sayili TTK

238 Bkz. Tugrul Ansay, “Anonim Sirket idare Meclisi Kararlarimn Iptali Meselesi, BATIDER, C. I, S.
3, 1964, s. 371 vd, Oguz Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 163-164.

% Yagar Karayalgin, “Anonim Sirketlerde Yoénetim Kurulunun Hangi Kararlart Aleyhine Dava
Agilabilir?”, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlari Sempozyumu, I1I, Ankara 1999, 149 vd.
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#0957 oniinde bulunduruldugunda, kanaatimce esas

donemindeki tartigmalar
sozlesme degisikligine iliskin genel kurul kararmin i¢ ve dis iliskide hiikiim
dogurdugu anlan farklilastirma amaci tasidiginin agik bir gostergesidir. Buna gore,
genel kurul karar1 i¢ iliskide ve pay sahipleri a¢isindan, alindigi andan itibaren
gecerli olacak®, 3. kisiler acisindan ancak tescille hiikiim ve sonug doguracaktir.
Esas sermaye artirimi soz konusu oldugunda yine benzer sekilde 486. maddede

“...sermaye artirimumin tescilinden once ¢ikarilan paylarin gegersiz oldugu”

belirtilmistir.

Dolayisiyla esas sozlesme degisikline iliskin genel kurul kararin tescili ii¢lincii
kisiler acisindan kurucu olup, yolsuz tescile dayali iyi niyetle hak iktisab1 s6z konusu
olmamalidir. Ancak, tescil isleminin bildirici oldugu durumlarda, 6rnegin yukarida
verdigimiz Ornekte yonetim kurulunun sayisimi degistiren ve imtiyazli pay
sahiplerinin onaymi almadan tescil edilen esas sozlesme degisikligi kararina binaen
yonetim kurulu tiyelerinin secilmesi halinde bu iiyelerin gorev siireleri boyunca iyi

niyetli iclincii kisilerle yaptiklart islemleri gegerli olacaktir.

Her haliikarda imtiyazli pay sahipleri imtiyazli pay sahipleri karar1 olmaksizin
ya da karara aykir1 genel kurul kararini uygulayan yonetim kurul iiyelerinin

sorumluluguna gidebilecektir.

Bu durumda incelenmesi gereken bir husus da bu sekilde agilacak bir iptal
davasinda hangi hiikiimlerin uygulanacagi, davaci, davali sifatinin, siirelerin, usuliin
vs. neye gore belirlenecegidir. Yukarida da agikladigimiz iizere, sayet uygulama
islemi bir genel kurul karariysa bu durumda siiphesiz ki s6z konusu genel kurul
kararina karsi agilacak iptal davast TTK’nin 445. madde vd. hiikiimlerine tabi
olacaktir. Bunun haricindeki durumlarda ise, uygulama islemlerinin iptaline iliskin

davalarin yine bu hiikiimlerin kiyasen uygulanabilecegi savunulabilir.

#0 6762 sayili TTK dénemindeki tartismalara iliskin olarak tescilin hem ig iliski hem dis iliski igin
kurucu oldugu yoniinde bkz. Mehmet Bahtiyar, “Anonim Ortaklikta Sermaye Artiriminin Tescili ve
Tescilin Islevi”, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, C. XVIII, S. 4, 1996,s. 16, Erdogan
Moroglu, Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarinin Hiikiimstizligi, 5. Baski, 2009, Istanbul, s. 33
vd.; Buna karsilik genel kurul kararinin i¢ iligkide kararin alinmasiyla birlikte, dis iligkide ise tescille
hiikiim doguracag1 yoniinde bkz. Oguz Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 116; Halil Arslanli , Anonim
Sirketler, C. I1- 111, s. 60.

21 Aksi goriis icin bkz. Pulagli, Hasan, Sirketler Hukuku Serhi, C. II, s. 1600


http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&a_260c=Banka%20ve%20Ticaret%20Hukuku%20Ara¼t›rma%20Enstitüsü&-find
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Davaci sifatinin kime ait olacagi hususu, ilgili kararin, imtiyazli pay
sahiplerinin herhangi bir karar1 olmaksizin uygulanmasi ve imtiyazli pay sahiplerinin
verdigi red kararina aykir1 uygulanmasi halleri g6z 6niinde bulundurularak ayri ayri
degerlendirilmelidir. Sayet imtiyazli pay sahipleri heniliz karar almadan, genel kurul
karar1 uygulanmigsa, kararin ongoriilen siire icerisinde alinmamasi halinde onayin
verilmis sayilacagina iliskin TTK’da yer alan ag¢ik hiikiim sakli tutularak, kanaatimce
uygulama islemlerine kars1 iptal davasi agma hakki her bir imtiyazli pay sahibine ait
kabul edilmelidir. Ancak, sayet ortada bir red karar1 varsa ve fakat sirket bu red
kararini géz oniinde bulundurmaksizin genel kurul kararini1 uygulamissa, bu durumda
s0z konusu uygulama islemlerine kars1 iptal davasi agma hakki sadece imtiyazli pay

sahipleri kurulunda olumsuz oy veren imtiyazl pay sahiplerine ait olmalidir.

Davali sifatinim, kurala uymakla yiikiimlii olan kisi**? oldugu diisiiniilecek olsa
uygulama islemlerine karsi agilacak davada davali sifatinin genel olarak imtiyazli
pay sahipleri kurul karari olmaksizin ya da bu karara aykir1 olarak uygulanmasi

gerceklestirmemekle yiikiimlii olan sirkete ait oldugunu ileri siirmek miimkiindjir.

Dava agma siiresi, yetkili ve gorevli mahkeme, yargilama usulii gibi hususlarda
genel kurul kararlarimi iptaline iligkin hiikiimlerin kiyasen uygulanmasi kabul

edilmelidir.

Son olarak boyle bir davada sayet imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu heniiz
toplanmamis ve kanunda imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplantisi i¢in 6ngoriilen

stire heniiz gegmemigse karar sonucu bekletici mesele yapilmalidir.

Sayet uygulama islemi bir yonetim kurulu karariysa ne olacaktir? 6762 sayili
TTK doneminde yonetim kurulu kararlarinin iptali hakkinda herhangi bir diizenleme
yer almamakla birlikte, Yargitay bazi karalarinda®®? istisnaen pay sahiplerinin kisisel

haklarini ihlal eden yonetim kurulu karsi iptal davasi agabilecegini benimsemisti.

222 Baki Kuru/Ramazan Arslan /Ejder Yilmaz, Medeni Hukuk Ders Kitabi, s. 278; Gorgiin
Samal/Kodakoglu Mehmet, Medeni Usul Hukuku, s. 126.

o3 Yargitay 11. HD. 18.1.2000, E. 6574/K. 94 (karar i¢in bkz. Génen Erisi A¢iklamali- Ictihath Tiirk
Ticaret Kanunu C. 111, s. 3009.)
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Bununla birlikte, Yargitay’in iptal davasi agmak yerine genel kurul kararina itiraz

edilebilecegine karar verdigi kararlar®** da mevcuttu.

TTK’nin 460. maddesinin 5. fikrasi ise, genel kurul kararlarinin iptaline iligskin
445. maddeye atifta bulunarak, genel kurul kararlarina karsi iptal davasina konu
nedenlerle kayitli sermaye sistemi kapsaminda yonetim kurulu tarafindan alinan
kararlara karsi da, kararinin ilami tarihinden itibaren bir ay i¢inde iptal davasi

acabilecegi hilkkme baglanmustir.

Benzer bir hiikkiim halka ac¢ik anonim ortakliklar agisindan Eski SerPK’in 12.
maddesinin 6. fikrasinda ve Yeni SerPK’nin 18. maddesinin 6. fikrasinda yer

almaktadir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu onayina tabi bir yonetim kurulu kararmin
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu onayr alinmaksizin icra edilmesi halinde, bu
karara kars1 bu gerekgeyle iptal davasi agilabilir mi sorusuna ise, kanaatimce halka
kapali anonim ortakliklar bakimindan, yukarida genel kurul kararlarina iliskin
yapilan agiklamalar gegerlidir. Bagka bir deyisle, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu
onaymnin olmamasi ilgili yonetim kurulu kararinin iptali i¢in tek basina bir iptal

sebebi teskil etmemeli, kararin icrasina iligkin islemler ise iptal edilebilmelidir.

Bu islemlerin iptalinde ise, yukaridaki aciklamalar g6z Oniinde

bulundurulmalidir.

244 Yargitay 11. HD. 1.12.1983, E.5244/K.5397 (karar i¢in bkz. Gonen Erisi Aciklamali- Ictihatli Tiirk
Ticaret Kanunu C. 111, 5.2690.)
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B. Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel Kurulu Kararlarinin Sakathg
1. Yokluk ve Butlan

Doktrinde genel olarak imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarinin, genel kurul
karar1 niteliginde bir karar oldugu ve tipki genel kurul kararlar1 gibi bu kararlarin da

yokluk ya da butlanla malul olabilecegi gdriisii hakimdir®.

454. maddenin 3. fikrasinda bazi hallerde imtiyazli pay sahipleri kurulu
kararlarinin “alinmamis sayilacagi” belirtilmistir. Bu hususa ve bunlarin hangi
halleri kapsadiginda yukarida degindigimiz i¢in burada tekrarlamiyoruz. Ancak, 454.
maddenin 3. fikrasindaki diizenleme imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarinin
doktrin ve Yargitay’ca kabul edilen sair sebeplerle sakatlanabilmesine engel teskil

etmemektedir.

Imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarnin iptal edilemeyecegi goriisiinii
benimsemis olan imregiin®*® dahi, bu kararlarin yokluk ya da butlaninin tespitinin

istenebilecegini belirtmistir.

Yukarida da belirttigimiz gibi bor¢lar hukuku anlaminda yokluk, kurucu
unsurlarin eksikligi olarak, butlan ise gecerlilik sartlarindan kamu diizenini

ilgilendirecek nitelikte olanlarin eksikligi olarak tammlamaktadir®’,

Hem vyokluk, hem de butlan herkes tarafindan herhangi bir siire smnir
olmaksizin her zaman ileri siiriilebilecek ve hakim tarafindan re’sen nazara
almacaktir®®, Doktrinde bu iki kavram arasindaki temelde iki fark oldugu kabul
edilmektedir. Bu farklardan ilki yoklukla sakat bir islemi MK.’nin 2. maddesi

kapsaminda ayakta tutmak miimkiin degilken, batil bir islemin gecerli sayilabilmesi,

5 Erdogan Moroglu “Imtiyazli Pay Sahipleri Kurulu Kararmm iptali Davasi”, s.67, Erdogan
Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarinin
Hiikiimsiizliigi, s. 180. Ayn1 yonde bkz. Halil Arslanli, Anonim Sirketler, C. Tl-111, s. 81, Reha Poroy
(Tekinalp/ Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s. 436, No. 726.

#% Oguz Imregiin, “Anonim Ortakliklarda Ozel Kategori “imtiyazli” Paylar Kurullar1”, s. 195.

7 Kemal Oguzman/ Turgut Oz, Borglar Hukuku Genel Hiikiimler, s. 137, Kemal Oguzman/Nami
Barlas, Medeni Hukuk Giris Kaynaklar Temel Kavramlar, s.146-147, Fahiman Tekil, “Yokluk,
Hiikiimsiizliik ve Iptal Edilebilirlik Sorunlar1”, s. 1096-1097.

Butlanin herhangi bir siire simrlamasi olmaksizin herkes tarafindan ileri siiriilebilecegine iliskin
goriisiin elestirisi igin bkz. Yasar Karayalgin, “Esas Sermaye Artiriminda imtiyazli Pay Sahiplerinin
Hukuki Durumu”, s.119.
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sayet hiikiimstizliigiiniin ileri siiriilmesi MK. nin 2. maddesine aykir1 ise, miimkiin
olmasidir®®. iki kesin hiikiimsiizliik hali arasindaki diger fark ise, yoklukla sakat bir
islemin higbir sekilde hiikiim dogurmasi miimkiin degilken, batil bir islemin tahvil

yoluyla hukuki sonu¢ dogurabilmesinin miimkiin olabilmesidir®°.

Genel kurul kararlar1 agisindan duruma bakarsak, yokluk iddiasinda karsi
tarafin diirtistliik kuralina aykirilik iddiasinda bulunulamayacagini kabul eden

yazarlar®®

bulunmakla birlikte hem yokluk, hem butlanda bu iddiada
bulunulabilecegini savunanlar®? da vardir. Genel kurul kararlarimin butlanma iliskin
olarak 447. maddenin gerekcesinde butlan halinde genel kurul kararinin sagliga

kavusturulmasinin, yani tahvilin miimkiin olmadiginin alt1 ¢izilmistir.

Dolayistyla teknik olarak bir genel kurul kararinin yoklugu ile butlani arasinda
tek fark, diirtistliik kuralina dayalinarak yokluk ya da butlan iddiasina dayanilmasinin

miimkiin olup olmadig1 noktasindadir.

a.  Yokluk

Hangi imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarinin yok hiikmiinde oldugunu
saptayabilmek i¢in Oncelikle imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarindaki

kurucu unsurlarin neler oldugunun saptanmasi gerekecektir.

Bu noktada ne Yargitay kararlarinda, ne de doktrinde yeknesak bir anlayis
oldugunu sdylemek miimkiin degildir. Hatta bircok yazar ve Yargitay’ca yokluk ve
butlan kavranlarinin birbirlerinin yerine kullanildig1 goriilmektedir. Ancak, yukarida
da belirtildigi tizere bir imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararini yok hilkmiinde mi
oldugu, yoksa batil m1 sayilacagi sz konusu sakatligin ileri siirtilmesinin MK. nin 2.

maddesine konu olup olmayacaginin belirlenmesinde 6nemlidir.

9 Yargitay 2. HD. 20.11.1970, E.5584/K. 6134, Yargitay 2. HD. 20.11.1970, E. 5577/K.6142.

20 Kemal Oguzman/ Turgut Oz, Borglar Hukuku Genel Hiikiimler, s. 138-139, Fahiman Tekil,
“Yokluk, Hiikiimsiizliik ve Iptal Edilebilirlik Sorunlar1”, s 1098-1099.

1 Erdogan, Moroglu, 6102 Sayih Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hitkiimsiizligi, s.31-32.

%2 Reha Poroy (Tekinalp/ Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s. 432, No. 720.
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Imregiin®® genel kurulun, giindemde belirtilmeyen hususlar1 karara baglamast,
cagrisiz toplant1 hiikmiiniin uygulandigr durum harig, toplantiya ¢agri merasiminin
hi¢ yerine getirilmemesi, tutulan zaptin Bakanlik temsilcisi tarafindan
imzalanmamasi, toplant1 veya karar nisabi olmaksizin karar alinmasi halinde ortada
bir karardan bahsedilemeyecegi ve siiresiz bir sekilde yoklugun tespitine iligkin tespit

davasi agilabilecegini ileri siirmektedir.

Poroy254 da Imregiin’e paralel olarak sekil ve unsur agisindan emredici
hiikiimlere aykiriligin yokluk halini doguracagi, emredici hiikiimlerin sadece pay
sahiplerinin ¢ikarlarin1 korumasi halinde ise yokluk degil, iptal edilebilirligin s6z
konusu olacagini belirtmis ve yokluk hallerine 6rnek olarak cagrinin yetkililerce
yapilmamasi, Bakanlik temsilcisinin toplantida bulunmamasi ve zapti
imzalanmamasi, c¢esitli kararlar i¢in Ongoriillen toplantt ve karar nisaplarina
uyulmamasi gibi durumlar1 gostermistir.

255 - - ] oo . .
ise, emredici hiikiimler arasinda “mutlak” ve “nisbi” ayrimi

Moroglu
yapmaktadir. Yazar, kamu diizeninden sayilan hiikiimleri “mutlak emredici” olarak
nitelendirmistir. Bunlar arasindan kurucu-sekli hiikiimlere aykiriligin genel kurul
kararlarim1 = “yokluk”la, diger emredici hiikiimlere aykiriligin ise “butlan’la
sakatlayacagini; 6te yandan sadece pay sahiplerinin ¢ikarlarinin korunmasina iligkin
olarak getirilen emredici, yani, nisbi emredici hiikiimlere aykir1 genel kurul

2% Ancak, kanaatimce

kararlarinin iptal edilebilirlikle sakat oldugunu savunmaktadir
yazarin yaptigl bu ayrimda belirledigi sinir olduk¢a belirsiz ve hatta kendi arasinda
tutarsizdir. Oyle ki, yazar cagri usuliine iliskin olarak TTK’min 414. maddesi
hiikmiiniin kamu diizeninden (kesin emredici) olmasi nedeniyle ¢agri usuliiniin

geregi gibi yerine getirilmemesinin yaptirimimni “yokluk” %’ olarak kabul ederken,

253 Oguz Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 95,100

4 Reha Poroy (Tekinalp/ Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, No. 721, s. 433. Ancak,
Poroy, bir sonraki sayfada, kararin toplant1 ve karar nisab1 olmadan alinmasi, Bakanlik temsilcisinin
genel kurul toplantisinda bulunmadiginin tespit edilmesi, tutanagin Bakanlik temsilcisi tarafindan
imzalanmamis olmasini butlan sebepleri arasinda saymuistir. (Reha Poroy, No. 722a., s. 434-435

> Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hiitkiimsiizligi, s. 59-65, 134-135 .

2% Ayni yonde bkz. Fahiman Tekil, Hiikiimsiizlik ve iptal Edilebilirlik Ayrmu Hakkindaki Bir
Yargitay Karar1 Uzerine Diisiinceler”, Prof, Dr. Erdogan Morogluna 65. Yas Giinii Armagani, 2.
Bas1, Beta Yayinlari, Ocak 2011, Istanbul, s. 593-600

%7 Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Ortakhikta Genel Kurul
Kararlarinin Hitkiimsiizligii, s.87.
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¢agrinim tiim pay sahiplerine yapilmamasimin ise 1slah1 miimkiin hiikiimsiizliik hali®*®

oldugunu ileri siirmektedir. Yazara gore, ¢agrida unvan belirtilmemisse karar yok
hiikmiinde sayllmahZSQ, ancak toplant1 yeri ve zamani ya da giindem dogru ve diizgiin
belirtilmemisse karar iptal edilebilir > nitelikte kabul edilmelidir. Yazar, Bakanlik
temsilcisinin hazir bulunmadigi veya toplantiyr terk etmis oldugu genel kurul
toplantisinda alinan veya Bakanlik temsilcisi tarafindan imzalanmamis olan tutanakta
yer alan®*, yetkisiz kisilerce yapilan ¢agriya istinaden alman®® tiim kararlari yok
263

hiikmiinde kararlar, toplant1 yeter sayisina aykir1 kararlar iptal edilebilir kararlar

olarak belirtmistir.

Kendigelen®™* ise, tim pay sahiplerine yonelik bir davetin bulunmamasi
halinde artik ortada gecerli bir davetten ve bu davete dayali bir genel kurul
toplantisindan bahsedilemeyecegi ve bu nedenle s6z konusu kararin yoklukla malul

olmasi gerektigini belirtmistir.

Tekil®®, genel kurul toplantisinin  akdedilmeksizin dolastirma yoluyla
alinmasini, ¢agrinin yetkili olmayan kisiler tarafindan yapilmasmi ya da hig
yapilmamasini, toplantt ve karar yeter sayilarinin bulunmamasini yokluk halleri

olarak siniflandirmistir.

Yargitay’in yokluk, butlan ve iptal edilebilirlik kavramlarma yaklagimi ise
oldukca celiskili ve tutarsizdir. Yukarida da belirtildigi gibi toplant1 ve karar yeter

sayisina aykirt genel kurul kararlarini yok hitkmiinde degerlendirdigi kararlari

%8 Brdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hikkiimsiizligi, s.75.

9 Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hikkiimsiizligi, s.90

%0 Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hikkiimsiizligi, s.90.

2! Erdogan Moroglu, Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarimin Hiikiimsiizliigi, s.113.

%2 Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hiikiimsiizligi, s.84.

23 Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin  Hilkiimsiizligli, s.113. Yazar bunu TTK’nin 446/b maddesi uyarinca toplantiya
katilmayan pay sahiplerinin iptal davasi agma hakki olmasina dayandirmistir.

%4 Abuzer Kendigelen, “Genel Kurul Kararlarmn Yoklugu, Cagrimn Tiim Pay Sahiplerine
Yéneltilmemesi”, Hukuki Miitalaalar (Mahkeme Kararlariyla Birlikte), C. II, Beta Yayinlari, Istanbul,
Ekim 2011, s 204. S6z konusu miitalaada cagr1 yapilmayan kesim sermayenin %70’ini temsil
etmektedir.

265 Fahiman Tekil, “Yokluk, Hiikiimsiizlik ve Iptal Edilebilirlik Sorunlar1”, s. 1098.
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olmakla birlikte bu aykirihigin butlan nedeni olusturduguna iliskin karar1 da

bulunmaktadir.

Cagriya aykirilikla ilgili olarak ise giindeme aykir1 karar alinmasini1 Yargitay’in
genel olarak bir iptal edilebilirlik’®®® sebebi olarak kabul ettigini sdylemek
mumkiindiir. Hatta bircok kararinda Yargitay, iptal kararinin verilebilmesi icin
cagrinin usuliine uygun olarak yapilmamis olmasinin yani sira kararin kanuna, esas
s0zlesmeye ya da iyi niyet kurallarina aykir1 olmasini da aramaktadir®’. Bu aykirilik
cagrinin yetkili olmayan kisi ya da organlarca yapilmasi olarak ortaya ¢iktiginda ise,

268 ya da “bati]7?%°

Yargitay s6z konusu kararlari “yokluk’ olarak degerlendirmistir.
Imtiyazli pay sahipleri &zel kurulu kararlar1 agisindan diisiiniildiigiinde ise
genel kurul kararlar1 gibi hukuki islem niteliginde olan imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulu kararlarinin varligindan séz edilebilmesi igin irade uyusmasinin s6z konusu
olmasinin gerekmesi ve bunun i¢in kanunda ya da agirlastirilmis bir sekilde esas
sOzlesmede Ongoriilen toplanti ve karar nisaplarina uygun karar alinmasi aksi halde

ise, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararinin yok hiikmiinde oldugunun kabul

edilmesi gerektiginden yukarida®’® bahsetmistik.

Kanaatimce, irade uyusmasinin mevcut oldugu her durumda, yani toplant1 ve
karar yeter sayilarinin saglandig1 her durumda, karar var sayilmali, ancak; bu irade
uyusmasini sakatlayan tim haller; cagrinin yetkisiz kisilerce yapilmasi ya da hig
yapilmamasi veya tiim pay sahiplerine yapilmamasi, giindemin eksik ilan edilmesi ya

da hi¢ ilan edilmemesi gibi hususlar 446. maddenin (b) bendi kapsaminda kararin

%6 Ornek vermek gerekirse gagrinimn yetkili olmayan kisilerce yapilmasi halinde bu sekilde toplanan
genel kurulun aldig: kararlarin yoklukla sakat olacagini belirten Yargitay daha sonraki kararlarinda
sakatlig iptal edilebilirlik olarak degerlendirmistir. Giindeme aykirilik halinde kararin iptal edilebilir
oldugu hakkinda bkz. Génen Eris, Aciklamali- Ictihath Tiirk Ticaret Kanunu, C. II, s. 2560-2569 aras1
belirtilen kararlar, toplantinin yapildigi yerin sirket esas sozlesmesine aykirt olmasi halinde iptal
edilebilirlik hakkinda bkz. . Génen Eris, Agiklamali- I¢tihatli Tiirk Ticaret Kanunu, C. II, s. 2576 daki
karar.
%7 Yargitay 11. H.D. 17.10.1991, E. 91/2632, K. 91/5432; Yargitay 11. HD. 10.12.2002, E.
2002/7827, K. 2002/1147 (Kararlar i¢in bkz. Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na
Gore Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarimin Hitkiimsiizligi,, 5.97-98.);
%8 Yargitay 11. HD., 20.2.1983, E. 6304, K. 6409. (karar icin bkz. Erdogan Moroglu, Anonim
Ortaklikta Genel Kurul Kararlarinin Hiikiimsiizligi,, s. 776, dn. 136.)
9 Yargitay 11. HD., 23.5.1986, E. 2403, K. 3154 (karar i¢in bkz. Erdogan Moroglu, 6102 Sayil Tiirk
;l;(i)caret Kanunu’na Goére Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarinin Hikkiimsiizligi,, s. 76, dn. 136.)
Bkz. s. 88.
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“iptal edilebilmesine” yol acacak nitelikte aykiriliklar olarak kabul edilmelidir.

Ciinkii bu durumlarin hepsinde sakat da olsa irade uyusmasi s6z konusudur.

Bakanlik temsilcisinin varligr ise ayr1 degerlendirilmelidir. Zira toplantilara
Bakanlik temsilcisinin katilmasi kamu diizenindedir. Bu husus 6762 sayili TTK
doneminde 378. maddenin atfiyla 297. maddede genel kurul toplantilarinda Bakanlik
temsilcisi bulundurulmasi zorunluluguna aykir1 kararlarin gegersiz oldugunun agikga

belirtilmesi suretiyle ifade edilmistir.

b. Butlan

6762 sayili TTK’da genel kurul kararlariin butlanina iliskin olarak ayr1 bir
hiikiim yer almamakla birlikte bu kararlara karsi butlan davasi agilabilecegi gerek

doktrin, gerek Yargitay ictihatlarinda kabul edilmekteydi.

Yukarida da belirtildigi lizere, TTK’nin 447. maddesinde genel kurul
kararlarinin butlanin s6z konusu oldugu haller 6rnekseme yoluyla sayilmis ve bu
yolla genel kurul kararlarinin butlanla sakat olabilecegi hiikiim altina alinmistir.
TTK’nin 447. maddesi uyarinca “ézellikle a) pay sahibinin, genel kurula katiima,
asgari oy, dava ve kanundan kaynaklanan vazgecilemez nitelikteki haklarin
simwrlandiran veya ortadan kaldiran, b) bilgi alma, inceleme ve denetleme haklarini,
kanunen izin verilen ol¢ii disinda simrlandiran, ¢) anonim sirketin temel yapisini
bozan veya sermayenin korunmasi hiikiimlerine aykirt olan genel kurul kararlart”

batildir.

Gerekce’de acik¢a “batil genel kurul kararlarmin bagstan itibaren hiikiim
dogurmayacagr ve daha sonra saghga kavusturulamayacagi, mahkemece re’sen
dikkate alinacagi ve siireye bagh olmaksizin tespit davasimin  konusunu
olusturabilecegi” belirtilmistir. Ayn1 sekilde butlanin def’1 olarak ileri siirtilebilecegi
de ifade edilmistir. Ancak, mahkemece re’sen nazara alinan butlan def’i degil
itiraz’dir’"!. Dolayisiyla kanaatimce kanunu koyucunun bu ifadesi hatali ve kendi

i¢inde ¢eliskilidir.

™ Safa Reisoglu, Borglar Hukuku Genle Hiikiimler, 22. Bas1, Beta Yayimnlari, istanbul, 2011.s. 20.
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Gerekge’de ayrica hiikmiin mehaz Isvigre BK’sinin 706. maddesinden alindig
ve s0z konusu hikkmiin genel kurul kararlarmmin gegersizliginin her zaman ileri
stiriilebilmesi durumunun yaratacagi hukuki giivensizligi ortadan kaldiracak sekilde
sinir1 ¢izmedigi ve bu nedenle elestirilebilecegi, ancak yine de degistirilmeden kabul

edildigi belirtilmistir®’2.

Yine Gerekge’de belirtilen 6nemli bir diger husus da her ne kadar butlan
durumlar1 numerus clausus olarak belirtilmese de kanun koyucunun amacinin
yukarida bahsedilen hukuki giivenligin sarsilmasini 6nlemek amaciyla smirli bir
yaklasim icinde olmak oldugu, butlana konu olabilecek kararlarin “bazi niteliklere
sahip pay sahipligi haklarini kaldiran veya simirlandiran, anonim gsirketin temel
vapisini bozan ve sermayenin korunmasi ilkesine aykiri olan kararlarla” sinirh
tutulmasi gerektigi ve “butlanin ikincilligi” ilkesinin, yani, 6zel sebepler dolayisiyla
iptal etmenin yeterli ve tatmin edici bir yaptirim olusturmadigi hallerde uygulamasi
gerektigidir. Son olarak Gerekge’de “sakinma ilkesinin ozellikle sekli sebeplerin

butlana yol a¢tigi hallerde gozetilmesi” gerektiginin alt1 ¢izilmistir.

Hangi kararlarin anonim sirketin temel yapist ve sermayenin korunmasi ile
ilgili oldugu konusunda ise TTK’nin 391. maddesine iliskin Gerekge’ye atifta
bulunulmustur. 391. maddenin Gerekge’sine bakildiginda, emredici kurallara aykir
bir sekilde genel kural koyan genel kurul kararlarinin, sermayenin korunmasi ilkesine
aykir kararlarin, pay sahibinin vazgegilemez haklarini kullanilmasini ihlal eden veya

kisitlayan kararlarin butlanla batil oldugu belirtilmektedir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlari ise, kural koyan ya da anonim
ortakliktaki yapiyr dogrudan degistiren Ozellikte kararlar olmayip, imtiyazli pay

sahiplerinin haklarinin ihlal edildigi durumlarda verilen onay ya da red kararlaridir.

Dolayisiyla, kanaatimce bu kararlarin TTK’nin 447. maddesi ve ilgili maddeye

iliskin Gerekce’de belirtilen sirketin temel yapisini bozan veya sermayenin

22K onu hakkinda detayli bilgi igin bkz. Rauf Karasu, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gére Anonim

Sirketlerde Genel Kurul Kararlarmin Butlan1”, Prof. Dr. Firat Oztan’a Armagan, C. I, Ankara, 2010, s.
1248; Unal Tekinalp, “Genel Kurul Kararlarinin Butlaninda Anonim Ortakliga Ozgii Sebeplerin
Kabulii Thtiyac1”, Batider XXV, S. 4, Aralik 2009, s. 5-16.
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korunmas: hiikiimlerine aykir1 olan ya da pay sahiplerinin vazgegilemez haklarini

tamamen ortadan kaldirilan nitelikte olmas1 miimkiin degildir.

Yukaridaki aykiriliklar nedeniyle 447. madde kapsaminda butlan ile malul olan
bir genel kurul kararin1 onaylayan imtiyazli pay sahipleri kurulu karari, 447.
maddeye aykiriliktan degil de, batil bir genel kurul kararin1 konu almasindan dolayz,
konusu itibariyle, batil kabul edilebilecektir.

Karahan®"®

ise, 6zel kurulun onama ve red kapsamini asan bir karar alarak
konuyu batil kilmasinin miimkiin olabilecegini ifade etmis ve 6rnek olarak “onama
kararimin, sermaye artiriminda imtiyazli pay sahiplerinin daha yiiksek oranda

’

yararlanmasi sartina baglanmasini” vermistir. Kanaatimce, alinan bdyle bir karar

imtiyazl pay sahipleri kurulu karari olarak nitelendirilemez.

C. Yokluk ve Butlan Hallerinin Sonug¢lar:

Yukarida da belirttigimiz gibi, kararin alimmamamig sayilmasi “yokluk” ve
“butlan” kavramlarin1 kapsayan bir kavram olarak ifade edildiginden burada
“Kararin Alinmamis Sayilmasinin Sonuglar1” baghigr altinda degindiklerimize atifta

bulunuyoruz.

2. Iptal Edilebilirlik
a. Genel Bakis

Iptal edilebilirlik ve hiikiimsiizliik arasindaki temel farklar1 su sekilde
siralamak miimkiindiir: hiikiimsiizliik iddias1 herhangi bir hak diisiiriicli siireye tabi
degilken, iptal edilebilirlik siireye baglidir; hiikiimsiizliik istemi menfaat sahibi olan
herkesce 1ileri siiriilebilirken, iptal edilebilirlik sadece kanunda Ongoriilen ilgili
taraflarca ileri siiriilebilir; hiikiimsiliz bir karar bastan itibaren gecersizken, iptal

edilebilir bir karar iptal edilene kadar gegerlidir ve hiikiim dogururw'.

2% Sami Karahan, Anonim Ortakliklarda Imtiyazli Paylar ve imtiyazlarin Korunmasi, s.148, dn. 28.
Karahan burada Poroy’un imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarimin kanuna ya da ahlak ve adaba
aykir1 olamayacagna iliskin goriisiinii elestirmistir. (bkz. Reha Poroy (Tekinalp/ Camoglu), Ortaklik
ve Kooperatifler Hukuku, s. 436, No. 726)

2’ Hiikiimsiizliik ve Iptal Edilebilirlik arasindaki farklara iliskin detayli bilgi icin bkz. Fahiman Tekil,

“Yokluk, Hiikiimsiizliik ve Iptal Edilebilirlik Sorunlar1”, s. 1099-1103.
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6762 sayih TTK’da imtiyazli pay sahipleri kurulu davalarmma karsi iptal
davasini diizenleyen herhangi bir hiikiim yer almamaktaydi. Bu nedenle imtiyazli pay
sahipleri kurulu kararlara karsi iptal davasi agilmasinin miimkiin olup olmadigi;
acilabilecekse, hangi tiir imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarinin bu tiir davalara
konu olabilecegi (olumlu/olumsuz), bu tiir davalarda davaci ve davali sifatlarinin

kime ait olacagi hususlar1 doktrinde tartisma konusu idi.

Bununla birlikte, doktrinde agirlikli goriis ve Yargitay imtiyazli pay sahipleri
kurulu Kkararlarmin genel kurul karar1 niteliginde oldugu, bu nedenle
uygulanabilecegi dlgiide 6762 sayili TTK’nin 381. maddesi kiyasen uygulanmak

suretiyle iptal davasina konu olabilecegi yoniinde idi 273,

TTK’da ise, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumsuz kararlarina karsi,
sirket tarafindan acgilacak iptal davasi 6zel olarak ayri bir bentte diizenlenmis ve
yukarida bahsedilen tartisma imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumsuz kararlar

acisindan bir Olgiide sonlandirilmistir.

454. maddenin 7. fikrast uyarinca “Yonetim kurulu, 6zel kurulun onaylamama
karart aleyhine, karar tarihinden itibaren bir ay iginde, genel kurulun soz konusu
kararimin pay sahiplerinin haklarini ihlal etmedigi gerekgesi ile, bu kararin iptali ile
genel kurul kararmmin tescili davasini, gsirketin merkezinin bulundugu yer asliye
ticaret mahkemesinde acabilir”. 454. maddenin 8. fikrasina gore ise “bu dava genel

kurul kararinin onaylanmasina olumsuz oy kullananlara yoneltilecektir.

Buna gore, sirket yonetim kurulu imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun
olumsuz kararlarina, “imtiyazlarin ihlal edilmedigi” gerekcesiyle yedinci fikrada

ongoriilen siirelerde dava agabilecektir.

6762 sayili TTK doneminde, imtiyazli pay sahipleri kurulunun olumsuz
kararlarina kars1 ¢ogunlugun iptal davasi agma hakki oldugu kabul edilmekte birlikte

sirf iptal davasi agma hakkinin sirket cogunluguna yeterli bir koruma saglamadigi

215 Erdogan Moroglu, “Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarimin Hiikiimstizligi”, 5. Baski, 2009,
Istanbul, 5.12,55,66 vd., 107 vd., Halil Arslanli, Anonim Ortakliklar, C. Il-11l, s. 81; Unal Tekinalp
(Poroy/ Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s. 467, No. 807d, Armand Benoit, La
Représentation de Groupes et de Minorités d’Actionnaires a L’Administration des Sociétés
Anonymes, Lausanne, 1956, s. 97.
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ileri siirilmiistiir. Iptal karar1 veren mahkemenin sirketin karar organlarinin yerine
gecerek esas sozlesme degisikligine onay verme hak ve yetkisinin olmamasi ve
imtiyazlt pay sahipleri kurulunun toplanmayarak genel kurul kararinin
uygulanmasinin Oniine ge¢mesi halinde ¢ogunlugun iptal davasi agma hakkinin da
herhangi bir islevi olmayacagi bu goriisiin gerekgeleri olarak ileri siiriilmiistiir’®.
TTK’nin 454. maddesinin 7. fikrasinda, bu elestirilere cevaben, agilacak iptal
davasinda yonetim kurulunun, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumsuz
kararinin iptalinin yani sira, onaya konu genel kurul kararinin tescilini talep edecegi
Oongoriilmiistiir. TTK’da bu hususun agikliga kavusturulmasi: énemli bir gelismedir.
Ancak, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumlu kararlarmma karst genel
hiikiimler uyarinca ya da imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumsuz kararlarina
kars1 454/7. maddede Ongoriilen “imtiyazlarin ihlal edilmemesi” gerekcesi disinda
genel kurul kararinin iptaline iliskin genel hiikiimlerde 6ngoriilen diger sebeplerle ve

yine bu hiikiimlerde Ongoriilen kisilerce dava agilip agilamayacagir hususu halen

cevapsizdir.

Kanun koyucunun iptal davasini sadece olumsuz kararlarla sinirli tutmasi,
olumsuz kararlara karsi agilacak iptal davalarinda davaci sifatin1 sadece sirket
yonetim kuruluna vermesi ve dava nedenini sadece “imtiyazlarin ihlal edilmemesi”
olarak ongodrmesi, kanunda imtiyazli pay sahiplerinin olumlu kararlarina ya da 454.
maddenin 7. fikras1 haricindeki hallerde olumsuz kararlarina karst genel hiikiimler
uyarinca dava agilamayacagi noktasinda bilingli bir bosluk olup olmadig1 sorusunu

da glindeme getirerek, kanaatimce tartismalar1 daha da gili¢lendirecektir.

Asagi daha detayli olarak agiklayacagim gerekgelerle 454. maddenin 7.
fikrasindaki diizenlemenin miinhasiran sirket ve imtiyazli pay sahipleri arasindaki
menfaat c¢atismasinda imtiyazli pay sahiplerine verilen haklarin koétliye
kullanilmasina kars1 sirketi de korumak amaciyla getirilen 6zel bir diizenleme oldugu
ve bu diizenlemenin imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumlu ya da olumsuz
kararlarina karsi genel hiikiimler cercevesinde dava agilmasinin engellenmedigi

gorlistindeyim.

2% Erdogan Moroglu, “Anonim Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Azinlik ve imtiyazhi Pay
Sahiplerine Kars1 Korunmas1”, s. 219-224.


http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Anonim+ortakl›kta+ço€unluk+pay+sahiplerinin+az›nl›k+ve+imtiyazl›+paysahiplerine+kar¼›+korunmas›&-find
http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Anonim+ortakl›kta+ço€unluk+pay+sahiplerinin+az›nl›k+ve+imtiyazl›+paysahiplerine+kar¼›+korunmas›&-find
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Bu nedenle imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarina kars1 acilacak iptal
davalar1 konusunu 6zel bir diizenleme niteligindeki “454. madde Uyarinca Olumsuz
Imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Kurulu Kararlarma Kars1 Acilacak Iptal Davalar1” ve
“Genel Hiikiimler Cergevesinde Agilacak Iptal Davalar1” olmak iizere iki ana baslik

altinda incelemeyi uygun buluyoruz.

b. TTK’min 454. Maddesi Uyarinca Imtiyazh Pay Sahipleri Ozel
Kurulunun Olumsuz Kararlarina Kars1 Acilacak Iptal Davalan

aa. Davaa

TTK’nin 454. maddesinin 7. fikrasina goére imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulunun olumsuz kararlarina karsi agilacak iptal davalarinda davaci olma sifati

(aktif husumet)?’’ sirket yonetim kuruluna verilmistir.

Sartlar1 varsa, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumsuz kararlarina karsi
dava acilmasi, yonetim kurulu acisindan hem bir hak, hem de bir yiikiimliiliik olarak
diistiniilmelidir. TTK’nin 369. maddesinde yonetim kurulu iyelerinin 6zen ve
baglilik yiikiimliiliigii, gérevlerini tedbirli bir yoneticinin 6zeniyle yerine getirmek ve
sirketin menfaatlerini diirlistlik kuralina uyarak gozetme ylikiimliiliigii olarak
aciklanmistir. Dolayisiyla, sirketin menfaatine iligkin bir genel kurul kararmin,
imtiyazli pay sahipleri tarafindan “objektif iyi niyet kurullarina aykir1” bir sekilde
engellenmesi halinde, yonetim kurulu diger sartlar da varsa, s6z konusu imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulunun olumsuz kararinin iptal edilmesini talep etmeye zorunludur.
Aksi halde, kanunen kendisine verilmis bu gorevi yerine getirmeyen yonetim kurulu

tiyelerinin sorumlulugu s6z konusu olabilecektir.

TTK’nin 553. maddesi, yonetim kurulu iiyelerinin sorumlu tutulmast i¢in kusur
sarti ongormektedir. Siiphesiz ki, yonetim kurulu tyelerinin s6z konusu davayi
agcmayarak kusurlu davranip davranmadiklarinin degerlendirilmesinde, tedbirli bir
yonetici ve diiriistlik kurali uyarinca kurul iiyelerinin dava sartinin olustugunu

bilmesi gerektigi ya da bilebilecek durumda olup olmadig1 degerlendirilecektir.

2" Kavram Hakkinda bkz. Baki Kuru/ Ramazan Arslan/ Ejder Yilmaz, Medeni Hukuk Ders Kitabi,
17. Baski, Yetkin Yayinlari, Ankara, 2006 s. 278.
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Olumsuz imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarina karsi iptal davasi
acilabilmesi i¢in sirket yonetim kurulunun karar almasi gerekecektir. Bu karardaki
nisaplar, esas sozlesmede aksi Ongoriilmiiyorsa, TTK’nin 390. maddesi uyarinca
yonetim kurulu iiyelerinin ¢ogunlugunun var oldugu toplantida, mevcut iyelerin

cogunlugudur.

Burada akla imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumsuz kararlarina karsi
“imtiyazlarin ihlal edilmedigi” gerekgesiyle dava agma hakkinin neden sadece

yonetim kuruluna verildigi sorusu gelmektedir.

Genel kurul kararlarina karsi agilacak iptal davalarinda yonetim kurulu
iyelerinin miinferit olarak iptal davasi agma hakki sadece yonetim kurulu iiyelerinin
kisisel c¢ikarlarinin s6z konusu oldugu hallerle sinirlt tutulmustur. 6762 sayili
TTK’nin 381. maddesinde yer alan bu kural TTK’nin 446. maddesinde de
degismemistir. Bagka bir deyisle, bu haktan bahsedilebilmesi i¢in sirketin ¢ikarlar
koruma gorevinin yerine getirilmesi degil, kisisel sorumluluklarin bertaraf edilmesi
s6z konusu olmalidir’’®, Ayrica doktrinde neredeyse oy birligiyle kabul edilen bir
diger goriis boyle bir hakkin s6z konusu olmasi i¢in séz konusu kararin
uygulanabilecek bir karar olmasi1 gerektigi yénﬁndedirﬂg. Imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulu olumsuz kararlar1 ise bu nitelikte degildir ve bu tiir kararlarin yonetim kurulu
tiyelerinin, organ olarak sorumlulugundan ayri1 olarak kisisel sorumluluklarini
dogurmas1 beklenemez. Dolayisiyla, kanaatimce imtiyazli pay sahipleri o6zel
kurulunun olumsuz kararlarina kars1 dava agma yetkisinin yonetim kurulu iiyelerine
verilmemesi isabetlidir. Ancak, ayn1 seyi imtiyazli pay sahipleri agisindan s6ylemek
mimkiin degildir. Karara muhalif kalarak muhalefetini zapta geciren bir imtiyazl
pay sahibinin de iptal davasi agma hakki mevcut bulunmalidir. Kaldi ki, iptal davasi
acma hakki, bir pay sahipligi hakki olup, bu hak 6762 sayili TTK’nmin 385.
maddesinin 2 fikrasinda “miiktesep hak” olarak belirtilmis, hatta bazi yazarlarca

vazgecilemez hak olarak kabul edilmistir®®°,

2’8 Reha Poroy (Tekinalp/Camoglu) Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, No. 741, s. 447.

29 Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Ortakhikta Genel Kurul
Kararlarimin Hiikiimsiizl{igii, s. 257, Oguz Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 137.

280 {nal Tekinalp (Poroy/ Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s. 571, No. 870c.
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bb. Daval

Yukarida da bahsedildigi gibi imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarma karsi
acilacak iptal davalarinda pasif husumetin kime yoneltilmesi gerektigi hususu

tartisma konusu olmustur.

Bu konudaki tartismalara asagida “Genel Hiikiimler Cergevesinde Acilacak
Iptal Davalar1” bashigi altinda detayli olarak agiklanacagi icin burada sadece bu
hususta doktrin ve Yargitay’in ayrildigr, TTK’nin ise 454. maddesinin 7. fikrasina
giren hususlar bakimindan Yargitay’in yaklasimimi kabul ederek davanin karar
olumsuz oy veren imtiyazli pay sahiplerine yoneltilmesi goriisiinii benimsedigine

deginmekle yetiniyoruz.

Kanun koyucu, pratikte bu hilkkmiin uygulanabilirligini saglamak adina da ayni
maddenin ti¢lincii fikrasinda imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumsuz karar
almasi halinde tutanagin, kararin alinmasi igin zorunlu minimum nisapta olumsuz oy
verenlerce imzalanmasi ve ortak bir tebligat adresiyle birlikte yonetim kuruluna
verilmesi gerektigini belirtmistir. Bu hiikiimlere aykirilik halinde, yani, davali tarafin
belirlenememesi durumda ne olacagina iliskin “Kararin Alinmamis Sayilmasinin

Sonuglar1” baglig altindaki agiklamalarimiza bakilmalidir.

cc. Dava Sebebi

TTK’nin 454. maddesinin 7. fikrasinda imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun
olumsuz kararlarina karsi acilacak iptal davasinda dava sebebi “imtiyazli pay
sahipleri haklarmin ihlal edilmemesi” olarak hiikiim altina alinmistir. Buna gore
yonetim kurulu tarafindan agilacak iptal davasinda mahkemenin ilgili genel kurul
kararmma olumsuz oy veren imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlal edilip

edilmedigini arastirmasi gerekecektir.
Kanaatimce bu ifade iki a¢idan olduk¢a isabetsizdir.
[k olarak, TTK nin 454. maddesinin 1. fikrasi uyarinca imtiyazli pay sahipleri

0zel kurulu onay1 zaten sadece imtiyazli pay sahipleri haklarini ihlal eden bir esas

sozlesme degisikligi karari olmasi halinde s6z konusu olacaktir. Bagka bir deyisle,
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sayet imtiyazli pay sahiplerinin haklari ihlal edilmiyorsa, ortada bir imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulu karar1 da olamayacagindan, imtiyazli pay sahiplerinin kendi
aralarinda toplanip karar almalarinin da herhangi bir hiikmi olmayacakt1r281.
Dolayisiyla bu sekilde alinan kararin iptali degil, ancak yoklugunun tespiti
istenebilecektir.

Kanun koyucunun neden bu ifadeyi sectigi yoniinde Gerekce’de herhangi bir

aciklik s6z konusu degildir.

Konuya iligkin olarak 6762 sayili TTK doneminde, imtiyazli pay sahipleri
kurulunun olumsuz kararlarina karsi iptal davasi agilmasinin miimkiin oldugunu
savunan doktrin goriisleri incelendiginde, agirlikli goriisiin imtiyazli pay sahiplerinin
6762 sayili TTK’nin 389. ve 391. maddeleri uyarinca verecekleri olumsuz kararlarin
MK’nin 2. maddesinin 2. fikrasinda belirtilen hakkin kotiiye kullanilmasi yasagina
tabi oldugu ve bu yasaga aykir1 imtiyazl pay sahipleri genel kurulu kararlarinin 6762
sayith TTK’min 381. maddesi kapsaminda iptalinin istenebilecegini kabul
ettigi®®goriilmektedir. Bu goriise dayanak olarak, nasil miinferit ve azinlik pay
sahiplerinin ¢gogunluga kars1 korunmasi gerekliliginden soz ediliyorsa, azinligin veya
imtiyazli pay sahiplerinin de kendilerine verilmis olan haklar1 kdotiiye kullanmak
suretiyle sirkete ve cogunluga zarar vermelerinin miimkiin oldugu, bu nedenle
cogunlugu koruyan hukuki mekanizmalarin da islerliginin saglanmasi gerektigi
savunulmustur®®, Stiphesiz ki, imtiyazli pay sahipleri kurulunun 6ngdriiliis nedeni
imtiyazli pay sahiplerinin kendi ¢ikarlarin1 koruyabilmesidir. Bagka bir deyisle,
imtiyazli pay sahiplerinin sirketin menfaatini géz etme gibi bir sadakat borcu s6z
konusu olmayip, imtiyazli pay sahipleri kurulunda 6zgiirce karara verebilmelerinin
miimkiin oldugu kabul edilmelidir. Ancak, yine de tiim haklar gibi imtiyazli pay

sahiplerinin haklarini kétiiye kullanmalarinin 6niine gegilmelidir®. Bu goriiste olan

8L Abuzer Kendigelen, Tiirk Ticaret Kanunu, Degisiklikler, Yenilikler, {lk Tespitler, s. 307.

%82 Unal Tekinalp, “imtiyazli Paylara iliskin Baz1 Sorunlar”, s. 14; Yasar Karayal¢in, “Esas Sermaye
Artiriminda Imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki Durumu”, s. 100-101.; Hamdi Yasaman, “Sermaye
Artiriminda Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulunun Onay1”, s. 96.;Erdogan Moroglu, “Anonim
Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Azinlik ve Imtiyazli Pay Sahiplerine Kars1 Korunmas1”, s. 219-
223.

%83 Erdogan Moroglu, “Anonim Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Azinlik ve imtiyazhi Pay
Sahiplerine Kars1 Korunmasi”, s.216, bu konudaki diger goriisler ve karsit goriisler igin bkz. dn. 2.

%84 Erdogan Moroglu, “Anonim Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Azinlik ve imtiyazli Pay
Sahiplerine Kars1 Korunmas1”, s. 219.
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yazarlar MK’nm 2. maddesinin 2. fikras1 kapsaminda yapilacak degerlendirmede

asagidaki hususlarin goz oniinde tutulmasi gerektigini ileri siirmiislerdi:

Yasaman®®, imtiyazli pay sahipleri tarafindan verilen kararlarin MK’nin 2.
maddesinin 2. fikrasina aykirt olup olmadigin tespitinde iki hususun dikkate
alinmas1 gerektigini savunmustur. Oncelikle genel kurul kararmm g¢ogunlugun
verdigi keyfi bir karar mi, yoksa zorunluluktan mi kaynaklandigi irdelenmelidir.
Ikinci olarak ise, ele alinmasi gereken husus imtiyazli pay sahipleri kurulunun
saikidir. Yasaman’in miitalaasina konu olayda ilgili imtiyazli pay sahipleri tarafindan
sirketin aldig1 esas sermaye artirimi kararinin reddi s6z konusudur. Sirket 6nemli
Olciide zararda oldugundan Yasaman, sermaye artirirminin zorunlu oldugu sonucuna
varmis, imtiyazli pay sahiplerinin esas sermaye artirimini reddeden saiklerinin ise
sirketi belki de iflasa siiriikleyecek bir sonuca yol agmalari nedeniyle kendi
menfaatlerine dahi aykir1 oldugu, bu nedenle de iptal edilebilecegini belirtmistir.

Moroglu286

, MK’nin 2. maddesinin 2. fikras1 uyarinca hakkin kotiiye
kullanilmasmin s6z konusu olup olmadigina iliskin yapilacak degerlendirmede
imtiyazli pay sahiplerinin ugrayacagi kayiplar ile ortakligin ve diger pay sahiplerinin
ugrayacagl kayiplar arasindaki orana bakilmasi gerektigi ve bu oranda diger pay
sahipleri aleyhine ¢ok agik ve agir bir nisbetsizlik bulunmasi halinde imtiyazli pay
sahiplerinin haklarim1  kotiiye kullanmis  olduklarinin  kabuliiniin ~ gerektigini
belirtmistir. Bu goriisiinii, imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ortaklig1 gozetecek ve

ona en az zarar verecek sekilde kullanmalarinin zorunlu oldugu ilkesine

dayand1rm1§t1r287.

Yine konuya iliskin olarak, genel kurulun esas sermaye artirimi kararina onay
vermeyen imtiyazli pay sahiplerinin genel kurul kararinin tescil ve ilanindan sekiz
sene sonra bu kararin iptalini talep etmelerini konu alan olayda, Yargitay 11.

88

H.D.’sinin verdigi 26.3.1992 tarihli karar1 degerlendiren Karayal(;m2 , menfaatler

arasinda asikar dengesizlik bulunan ve haklarin1 en az zarar verecek sekilde

2% Hamdi, Yasaman, “Sermaye Artirmmunda Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulunun Onayi”, s. 92-
93.

28 Erdogan Moroglu, “Anonim Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Azinhk ve imtiyazli Pay
Sahiplerine Kars1 Korunmas1”, s. 223.

%87 Unal Tekinalp, “Haklarm En Az Zarar Verecek Sekilde Kullanilmasi Tlkesi”, s. 78-80 ve 203-207.
%88 Yasar Karayalcin, “Esas Sermaye Artirminda imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki Durumu”, s. 102-
103.


http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Anonim+ortakl›kta+ço€unluk+pay+sahiplerinin+az›nl›k+ve+imtiyazl›+paysahiplerine+kar¼›+korunmas›&-find
http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Anonim+ortakl›kta+ço€unluk+pay+sahiplerinin+az›nl›k+ve+imtiyazl›+paysahiplerine+kar¼›+korunmas›&-find
http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Esas+sermaye+art›r›m›nda+imtiyazl›+pay+sahiplerinin+hukuki+durumu&-find

98

kullanmayan kisilerin MK’nin 2. maddesinin 2. fikrasina aykir1 davrandiklarini
belirtmis ve mahkemenin MK’nin 2. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda yapacagi
degerlendirmede ii¢ hususu goz Oniinde bulundurmasi gerektigini savunmustur.
Bunlardan ilki ilgili karara iliskin olarak sirket menfaati, ikincisi pay sahiplerinin
haklarinin ne 6l¢iide ihlal edildigi, tiglinciisii ise pay sahiplerinin haklarinin ne 6l¢iide

korumaya deger oldugudur.

Yukaridaki boliimlerde de bahsettigimiz iizere, 6762 sayili TTK déneminde
6762 sayili TTK’nin 391. maddesinin esas sermaye artirimlarinda mutlak bir sekilde
imtiyazli pay sahipleri kurulu onaymi 6ngdérmesi doktrinde cogunluk tarafindan
elestirilmekte, bu nedenle imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlal edilmedigi
sermaye artirimlarina imtiyazl pay sahipleri kurulu onaymin aranmamasi gerektigi
ileri siirilmekteydi. Bu goriisii savunan yazarlarin ¢cogu, 6762 sayili TTK’nin 391.
maddesinin lafzindan dolayr onayin gerektigi ileri siirilecek olsa bile, imtiyazli
paylarin ihlal edilmiyor olmasinin, imtiyazli pay sahiplerinin verdigi olumsuz karari
MK’nin 2. maddesinin 2. fikrasina aykir1 hale getirebilecegini ileri siirmekteydizsg.
Bagka bir deyisle imtiyazli pay sahiplerinin haklarin ihlal edilmiyor olmasi, esas
sermaye artirimlarinda mutlak olarak imtiyazli pay sahiplerinin onayini arayan 6762
sayih TTK wuyarnca verilen red Kkararlarinin iptalinde bir sebep olarak
ongoriilmekteydi. Bu noktadan bakilacak olursa, imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin
ithlal edilmemesi durumunu imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun verdigi olumsuz

kararin iptali i¢in sebep olarak 6ngdéren TTK’nin 454. Maddesi, ancak 6762 sayili
TTK’nin 391. maddesi halen yiiriirlikkte olsayd: bir anlam ifade edebilecekti.

6762 sayih TTK donemimdeki bu gorlise paralel olarak TTK’nin 454.
maddesinin 7. fikrasindaki diizenlemenin, “Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun
onaylamama kararlarina karsi iptal davasinin, kararin diirtistliik kuralina aykir

olmasi halinde istenebilecegi” seklinde yorumlanmasi gerektigi ileri siiriilmiigtiir?®.

Benim de katildigim bu goris uyarinca TTK’nin 454. maddesinin 7.

fikrasindan hareketle acilacak iptal davalarinda asil degerlendirilmesi gereken

?%9 Yasar Karayalgin, “Esas Sermaye Artirmmunda imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki Durumu”, s. 102;
Erdogan Moroglu, “Anonim Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Azinhk ve Imtiyazli Pay
Sahiplerine Kars1 Korunmas1”, s. 223.

2% Murat Orug, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’na Gére Anonim Ortaklikta Imtiyazlarin Korunmas1”,
s. 200-201.
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imtiyazli pay sahiplerini verdikleri olumsuz kararmn hakkin kétiiye kullanilmasi
seklinde nitelendirilip nitelendirilmeyecegi olmalidir. Doktrinde birgok yazarca ifade
edildigi tizere, diristliik kuralinin birgok farkli goriiniimii olup, bunlardan biri
“menfaatler arasinda agsikar dengesizlik bulunan, haklarini en az zarar verecek
sekilde kullanmayan”®* davramslardir. Dolayisiyla, imtiyazli pay sahipleri, ilgili
genel kurul ya da yonetim kurulu karar1 haklarini ihlal ediliyor olsa bile, diiriistliik

kurali ¢ergevesinde hareket etmelidir.

S6z konusu ifade nedeniyle meydana gelen bir diger isabetsizlik ise, TTK nin
454. maddesinin 7. fikrasindaki diizenlemenin kanun koyucunun amacinin imtiyazl
pay sahiplerinin olumsuz kararlarina karsi agilacak iptal davalarinda iptal sebebini
sadece tek bir sebeple mi sinirlamak mi oldugu, yoksa TTK nin 454. maddesinin 7.
fikras1 kapsaminda olmayan hallerde imtiyazli pay sahipleri kurulunun verecegi
olumsuz kararlara kars1 genel hiikiimler uyarinca iptal davasi agilmasinin miimkiin
olup olmayacagi hususunda tartisma yaratacak nitelikte olmasidir. Bu hususta

Gerekge’de de herhangi bir agiklik yer almamaktadr.

Bu konuda 6762 sayili TTK doneminde doktrinde yer alan goriisler asagida
belirtilmistir:

Poroyzgz, imtiyazli pay sahipleri kurulunun verdigi olumsuz bir kararin kanuna
ya da ahlak ve adaba aykir1 olmasi sebebiyle iptal edilemeyecegi, boyle bir kararin
ancak afaki iyi niyet kurallarma aykirilik sebebiyle (6rnegin sirf diger pay sahibi
gruplarina 1zrar i¢in red karart verme) iptal davasina konu olabilecegi goriisiinii

benimsemistir.

Imregiin®®® boyle bir iptal davasini agmanin mutlak suretle miimkiin olmadigimni
savunmus ve bunu, olumsuz genel kurul kararlarina kars1 iptal davasi agilmasinin
zaten istisnai oldugu, iptal davasi agilmasi i¢in ortada bir karar olmas1 gerektigi ve

fakat red kararinin karar niteliginde olmadig1 ve en 6nemlisi verilen red kararinin

2% Unal Tekinalp, “Haklarmn En Az Zarar Verecek Sekilde Kullanilmas: ilkesi”, s. 78-79, Yasar
Karayalgin , “Esas Sermaye Artiriminda Imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki Durumu”, s. 102.

292 Reha Poroy (Tekinalp/Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s. 436, No. 726.

%3 Oguz imregiin, “Anonim Ortakliklarda Ozel Kategori “imtiyazli” Paylar Kurullari”, s. 196.
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iptalinin 6nerinin kabuliiniin karar altma almmasim saglamayacagi®* ve imtiyazl
pay sahiplerine verilen bu hakkin kendilerince kullanilmasinin cezalandirilamayacagi

gerekcelerine dayandirmistir.

Moroglu®®*® imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarinin genel olarak meydana
geligleri ya da konular1 bakimindan kanuna, esas sozlesmeye veya afaki iyi niyet
ilkelerine aykir1 olabilecegi ve bu suretle iptal edilebilecegini ileri stirmiistiir
Moroglu’nun agiklamalarindan imtiyazli pay sahipleri kurulu kararmin iptalinde
kararin olumlu ya da olumsuz olmasi bakimindan herhangi bir ayirim yapmadigi

sonucu ¢ikmaktadir.

Yargltay296 ise, 6762 sayili TTK doéneminde, esas sermaye artiriminda mutlak
olarak imtiyazli pay sahiplerinin onayini éngdren 6762 sayili TTK’nin 391. maddesi
kapsaminda 6niine gelen hususlarda genel kurulun esas sermaye artirrm kararina
onay vermeyen imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarmin iptal edilebilecegini
belirtmistir. Ancak, Yargitay’in bu kararlar1 imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun
olumsuz kararlariin husumet acisindan incelenmesiyle sinirli kalmis ve Yargitay
yukaridaki tartismalara 151k tutacak bir sekilde, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun
olumsuz kararlarinin genel kurul kararlarinin iptaline iligkin hiikiimde belirtilen

gerekeelerle iptal edilip edilemeyecegi hususunda bir saptamada bulunmamaistir.

Kanaatimce imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumsuz kararlarina kars1 da
genel hiikiimler uyarinca da (6rnegin ¢agrida usulsiizliik nedeniyle) dava agilmasi

miimkiin olmalidir.
dd. Dava A¢ma Siiresi
Olumsuz imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarina kars1 dava agma siiresi

TTK’nin 454. maddesinin 7. fikrasinda imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararinin

verildigi tarihten itibaren bir ay olarak belirlenmistir. Bu siire, 6762 sayili TTK

2% Siiphessz ki Yazarin bu goriisii TTK’da bu hususun agik diizelemeye kavusmasiyla giincelligini

yitirmistir.

% Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore Anonim Ortaklikta Genel Kurul
Kararlarinin Hitkiimstizliigi, s. 180.

% Yargitay 11. H.D, 26.12.1986, E. 1986/5180, K. 1986/7134; Yargitay 11. HD., 20.2.1986, E.
86/469, K. 86/1249. (Karar icin bkz. Génen Eris, A¢iklamali- I¢tihath Tiirk Ticaret Kanunu, C. III,
5.2825-2876).
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doneminde 6762 sayili TTK’nin 381. maddesinin kiyasen uygulanmasi sonucu ii¢ ay

olarak kabul edilmekteydi.

Tirk Ticaret Kanunu’nun MK’nin ayrilmaz bir parcasi oldugunu 6ngdren
TTK’nin 1. maddesi ve BK’nin MK nin ayrilmaz pargasi oldugunu 6ngéren BK’nin
646. maddesi uyarinca uygulanacak BK’nin 92. maddesinde bir aylik siirenin
baslangig¢ tarihi genel kurul kararinin alindig1 giin olup, siire bir aylik siirenin genel
kurul kararma tekabiil eden giiniin tatil saati baslangicinda sona erecektir. Sayet
birinci ayin sonunda genel kurul kararmin alindig: giinii karsilayan bir giin yoksa, bu

, - 297
siire ayin son giinii dolmus sayilacaktir™".

BK’nin 93. maddesi uyarinca ise, iptal davasi agilmasina iliskin siirenin son
giinii kanunlarda tatil olarak kabul edilen bir giine rastlarsa, esas sozlesmede aksi

Ongoriilmedigi siirece, iptal davasi son giinii izleyen ve tatil olmayan giine uzar.

ee. Gorevli ve Yetkili Mahkeme

TTK’nin 454. maddesinin 7. fikrasinda, s6z konusu davalarda gorevli ve yetkili

mahkeme, sirketin bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesi olarak belirtilmistir.

ff.  iptal Kararimn Etkisi

Yukarida da bahsedildigi iizere, 6762 sayili TTK doneminde imtiyazli pay
sahipleri 06zel kurulunun olumsuz kararlarima karsi iptal davasi acilmasi, davanin
kazanilmasinin genel kurul kararmin tescili sonucunu yaratmayacagi gerekgesiyle

doktrinde bircok yazarca elestirilmistir.

Bu elestirilere cevaben TTK’da agik¢a, yonetim kurulunun, imtiyazli pay
sahipleri kurulunun olumsuz kararlarina karsi acacagi davalarda, olumsuz kararin
iptal ile birlikte ilgili genel kurul kararinin sicile tescilini de talep edecegi

Ongorilmiistiir.

2" Yargitay 11. HD. 03.06.1967, e. 2410/K. 2379: “Iptal davas: siirelerin hesaplanmasinda iliskin
TTK 'da siire olmadigindan BK uygulamr”. (Karar igin bnkz. Gonen Eris, Agiklamali- Igtihatl Tiirk
Ticaret Kanunu, C.111, s. 2682.
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Mahkemenin agilacak iptal davasi sonucunda verecegi iptal kararinin iki

sonucu olacaktir.

aaa. Iptal Kararmn EtKisi

Imtiyazli pay sahipleri dzel kurulu kararmnin iptalinin etkisine iliskin dzel bir
hiikiim olmadigindan genel kurul kararlarinin iptaline iliskin TTK’nin 450. maddesi
(ki 6762 sayil1 TTK’nin 383. maddesi ile hemen hemen aynidir) kiyasen, imtiyazli
pay sahipleri kurulunun olumsuz kararinin iptali karar1 kesinlesmesiyle birlikte

karara olumsuz oy veren tiim imtiyazli pay sahipleri hakkinda hiikiim ifade edecektir.

Iptal hiikmii bozucu yenilik doguran hiikiim oldugundan, geriye etkili olarak

imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulun olumsuz kararim ortadan kaldirir 2%,

bbb. Tescil Kararimin Etkisi

Mahkemenin ilgili genel kurul kararinin tesciline iliskin verdigi karar da
kurucu yenilik doguran bir karar olup, imtiyazli pay sahipleri kurulu olumlu
kararinin yerine gegerek genel kurul kararini kararin alindig1 andan itibaren gecgerli

kilacaktir.

C. Genel Hiikiimler Uyarinca imtiyazli Pay Sahipleri Kurulu Kararlarina

Kars1 Acilacak Iptal Davalar

Yukarida da belirttigimiz tizere, 6762 sayili TTK doneminde imtiyazli pay
sahipleri kararlarina kars1 iptal davasi acilip agilamayacagi, acilacaksa 6762 sayili
TTK’nin 381. maddesinin ne Olglide uygulanabilecegi, dava siiresi, taraflar,

mahkeme karariin hukuki etkisi gibi hususlar tartismal idi.

TTK’nin 454. maddesinin 7. fikrasi, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun iyi
niyet kurallarina aykiri olumsuz kararlari acisindan bu sorulari cevaplamis ve bu

kararlara kars1 agilacak iptal davasina iliskin dava sebebi, davaci ve davali sifati,

28 Oguz Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 143, Reha Poroy (Tekinalp/Camoglu), Ortaklik ve
Kooperatifler Hukuku ag.e., s. 450, No. 748. Ayni yonde fakat farkli bir gerekceyle bkz. Erdogan
Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Goére Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarmin
Hikiimsiizligd, s. 293-294.
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dava siiresi gibi birgok temel hususta genel kurul kararlarinin iptaline iliskin genel

diizenlemelerden (TTK’nin 445. maddesi vd.) ayrilmistir.

454. maddesinin 7. fikrasindaki bu 6zel diizenlemeye karsilik, imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulunun olumlu kararlarina karst ve 7. fikra kapsami disindaki
hallerde olumsuz kararlarina karsi genel hiikiimler c¢ergevesinde iptal davasi

acilmasinin miimkiin olup olmadig1 sorusunun cevabi ise belirsiz birakilmistir.

Kendigelen®®, ézel kurulun verdigi, ancak usule uygun olmayan olumlu
karalar bakimindan da bdyle bir iptal davasina ihtiya¢ oldugunun altini ¢izmis ve
olumlu kararlara karst da dava agma hakkinin taninmamasimi eksiklik olarak
nitelendirmistir. Moroglu300 da aym goriiste olup, burada bir kanun boslugu

oldugundan s6z etmektedir.

6762 sayih TTK donemine bakildiginda durumun tartismali oldugu

goriilmektedir.

Bu hususta en kati yaklasma sahip imregiin®* ne imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulunun olumlu kararlarina karsi, ne de imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun
olumsuz kararlarina karsi iptal davas1 agilmasinin miimkiin oldugunu savunmaktadir.
Olumlu imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlar1 agisindan yazar goriisiinii, olumlu
kararlarin tek basina uygulanabilir olmadig1 ve bu nedenle imtiyazli pay sahipleri
kurulu tarafindan verilen olumlu kararin (onama kararinin) degil karara konu genel

kurul kararmin iptalinin istenebilecegi goriisiine dayandirmistir.

P0r0y302, bu tartigmaya imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumlu kararlar

acisindan olumlu yaklagmaktadir.

Karayalg:m303 da imtiyazli pay sahipleri kurulu mekanizmasmin varliginin
imtiyazli pay sahiplerinin haklarimi korumada her zaman yeterli olmayacagini, bu

nedenle olumlu bir kararin iptal edilebilirliginin kabuliiniin gerektigini belirtmistir.

2% Abuzer Kendigelen, Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve ilk Tespitler, s. 307.

%0 Erdogan Moroglu, Tiirk Ticaret Kanunu ile Yiiriirlik ve Uygulama Kanunu Tasarilart
Degerlendirme ve Oneriler, s. 255.

% Oguz imregiin, “Anonim Ortakliklarda Ozel Kategori “Iimtiyazli” Paylar Kurullari”, s. 195-196.

%02 Reha Poroy (Tekinalp/ Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s. 436, .No. 726.



104

Moroglu®*

, olumlu ya da olumsuz olarak herhangi bir ayirim gézetmeksizin
imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarinin genel kurul kararindan bagimsiz oldugunu

ve iptal edilebilecegini kabul etmistir.

Bostancioglu®® ise, olumlu karar olumsuz karar ayrimi yapmadan ve imtiyazli

pay sahipleri kurulu kararlarinin iptalinin miimkiin oldugunu benimsemistir.

Kanaatimce, imtiyazli pay sahipleri 06zel kurulu kararlar1 genel kurul
kararlarindan bagimsizdir. TTK’nin 454. maddesinin 7. fikrasinda kurulun olumsuz
kararlarina karsi agilacak iptal davalarinin 6zel olarak diizenlenmis olmasi kanun
koyucunun da iradesinin bu yonde oldugunun gdstergesidir. Dolaysiyla, TTK’nin
454. maddesinin 7. fikrasindaki olumsuz kararlara iligkin 6zel diizenleme, imtiyazli
pay sahipleri 6zel kurulu kararlarina karsi, genel hiikiimler uyarinca iptal davasi

acilamayacagi seklinde yorumlanmamalidir.

aa. Davaci

aaa. Imtiyazh Pay Sahipleri

S6z konusu davalara karsi iptal agma hakki kanaatimce Oncelikle 446.
maddenin (a) bendine kiyasen toplantida hazir bulunup karar olumsuz oy veren ve

ihtilafi tutanaga geciren imtiyazli pay sahiplerine aittir.

446. maddenin (b) bendi uyarinca, c¢agrinin usuliine gore yapilmamasi,
giindemin geregi gibi ilan edilmemesi, genel kurula katilma yetkisi bulunmayan
kisilerin veya temsilcilerinin toplantiya katilip oy kullanmasit hallerinde bu
aykiriliklarin genel kurul kararinin alinmasinda etkili oldugunu ileri siiren imtiyazlh
pay sahiplerinden her biri toplantida hazir bulunsun ya da bulunmasin, olumsuz oy

kullansin ya da kullanmasin iptal davasi agabilecektir.

303 Yasar Karayalgmn, “Kéra Katilmada imtiyaz”, Ozel Hukukta Meseleler ve Goriisler Hukuki
Miitalaalar (1984-1987), C. 11, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisti, 1983, Ankara, s.117-
123.

304 Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Ortakhikta Genel Kurul
Kararlarinin Hitkiimsiizliigi, s. 180-183.

3% Metin Bostancioglu, “Anonim Sirketlerde imtiyazhi Hisse Senetleri ve imtiyazlarn Korunmasi”, s.
25.
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Ayni sekilde imtiyazli pay sahipleri genel kuruluna katilmasina haksiz olarak
misaade edilmeyen imtiyazli pay sahibi de, bu aykiriligin kararin alinmasini

etkiledigi ol¢iide kararin iptalini talep edebilecektir.

bbb. Yonetim Kurulu

Imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlar1 genel kurul karari niteliginde kabul
edildiginden sirket yonetim kurulun da iptal davasi agma hakkinda menfaati oldugu
kabul edilmelidir. Ancak, ayni durum yonetim kurulu {iyelerinin her biri i¢in gegerli
degildir zira, yukarida da*® acikladigimiz lizere, imtiyazli pay sahipleri kurulu
kararinin yerine getirilmesinin yonetim kurulu tyelerinin kisisel sorumluluguna

sebep olmasi beklenemez.

bb. Daval

6762 sayili TTK doneminde imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarma karsi
acilacak davalarda husumetin kime yoneltilmesi gerektigi hususunda doktrin ve
Yargitay ayrilmakta, doktrindeki hakim goriis imtiyazli pay sahipleri kurulu
kararlarina karsi agilacak davalarda davali tarafin sirket tiizel kisiligi olmasi ve
sirketi denet¢iler ya da mahkeme tarafindan atanacak kayyimin temsil etmesi
gerektigi yoniindeyken®®’, Yargitay grup menfaatini ancak o grup pay sahiplerinin
savunabilecegi ve Tiirk Ticaret Kanunu’nda ayrintili bir sekilde diizenlenen
denetcilerin gorevleri arasinda imtiyazli pay sahipleri kurulunu temsil edeceklerine
iliskin herhangi bir hiikkiim bulunmadig1 gerekcesiyle imtiyazli pay sahipleri kurulu
kararlarinin iptali davasinda husumetin imtiyazli pay sahiplerine yoneltilmesi

gerektigini belirtmekteydi*®.

*® Bkz., s. 111.

%7 Halil Arslanli, Anonim Sirketler, C.II-11l, s. 81; Erdogan Moroglu ilk olarak boyle bir davada
davali sifatryla sirketi denetgilerin temsil edecegini savunmusken (Erdogan Moroglu, “imtiyazli Pay
Sahipleri Kurulu Kararimin iptali Davasi1”, s. 66-72) daha sonra mahkeme tarafindan bir kayyrmin
atanmas1 gerekecegini (Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’'na Goére Anonim
Ortaklikta Genel Kurul Kararlarinin Hikiimsiizligi, s. 225-226) belirtmistir.

308 Yargitay 11. H.D. 10.7.1985, E. 4305/ K. 4387 (Karar igin bkz. Génen Eris, A¢iklamali- Ictihatli
Tiirk Ticaret Kanunu, C. III, 5.2825-2876); Yargitay 11. HD. 26.12.1986, 1986/5180 E. 1986/7134 K.
(Karar igin bkz. Oguz imregiin, “Anonim Ortakliklarda Ozel Kategori “Imtiyazli” Paylar Kurullar1”, s.
199.)
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Moroglu®®, 6762 sayili TTK uyarinca bu hususu degerlendirdigi makalesinde,
Yargitay’in bu yaklasimini elestirmis ve 6762 sayili 381. madde kiyasen, davanin
sirkete yoOnlendirilmesi ve acgilacak davada sirketi denetcilerin temsil etmesi
gerektigini ileri slirmistiir. Moroglu bu goriisiinii su sekilde temellendirmistir:
Yazara gore, imtiyazli pay sahipleri kurulu anonim ortakligin kanuni bir karar organi
oldugundan, kararlarin anonim ortakligin kendisine izafe edilmesi gereklidir. Ayrica
yazar, Ozellikle hamiline yazili hisselerin mevcut oldugu bir anonim ortaklikta,
hissedarlarin belirlenmesinin zorluguna deginerek bu durumun imtiyazli pay
sahiplerine kars1 iptal davasi acilmasini pratikte imkansiz hale getirecegini
savunmustur. Yargitay’in ileri siirdiigii, imtiyazli pay sahiplerinin haklarini
menfaatini en iyi sekilde ancak kendilerinin savunabilecegi gerekcesine de, imtiyazli
pay sahiplerinin ¢ikarlarinin sirketin ¢ikarlarindan sonra geldigi ve denetgilerin her

haliikarda kusurlarindan 6tiirii sorumlu olduklart gerekgeleriyle karst ¢ikmistir.

imregﬁnglo, imtiyazli pay sahiplerinin ¢oklugu dikkate alindiginda davali
olarak tiim bu pay sahiplerinin gosterilmesinin ve bu sekilde pay sahiplerinin sahsina
yoneltilen bir davanin sirkete izafe edilmesinin miimkiin olmayacag1 gerekgeleriyle
Yargitay kararlarinin “davanin anonim ortakligi temsilen ézel kategori pay sahipleri
kurulu temsilcisine karst a¢ilmas: gerektigi” seklinde anlasilmasinin dogru olacagi
sonucuna varmigtir. Yazara gore bu durumda imtiyazli pay sahiplerinin kendi
aralarinda bir temsilci atamalari, aksi durumda mahkemenin imtiyazli pay sahipleri

kurulunu temsil etmek tizere bir kayyim belirlemesi gerekmektedir.

Kanaatimce, TTK’nin 454. maddenin 7. fikras1 disindaki durumlarda davanin
sitkete yonlendirilmesi uygundur. Zira, TTK’da bu ydnde 06zel bir diizenleme
olmadigindan, davanin imtiyazli pay sahiplerinin kendilerine yoneltilmesinin kabul
edilmesi halinde Moroglu’nun da belirttigi gibi karar1 alan imtiyazli pay sahiplerinin

belirlenmesinin zorlugu davanin agilmasina engel teskil edecektir.

Bu durumda sirketi kimin temsil edecegi sorusuna cevaben ise Imregiin’iin

gorlisiine dayanarak cevap verilebilir. Boyle bir durumda, her ne kadar imtiyazli pay

39 Erdogan Moroglu “imtiyazhi Pay Sahipleri Kurulu Kararmm Iptali Davasi”, Hukuki Miitalaalar,
S.68.

3% Oguz imregiin, “Anonim Ortakliklarda Ozel Kategori “imtiyazli” Paylar Kurullar1”, Prof. Dr. Y.
Karayalgin’a 65. Yas Armagani, Ankara, 1988, s. 200.
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sahipleri kurulu karari, sirket organi olarak sirketi baglasa da, sirket menfaati ile
imtiyazli pay sahipleri kurulu menfaatinin ¢ogu kez catisacagr gbéz Oniinde
bulundurulacak olursa, boyle bir davada imtiyazli pay sahiplerine kendilerini
temsilen bir kayyim atama imkani taninmasi aksi durumda ise mahkemenin kayyim

atamasi1 gerekmektedir.

cc. Dava A¢ma Siiresi

454. maddedeki 6zel diizenlemeler g6z oniinde bulunduruldugunda kanaatimce
bu durumda 446. maddedeki li¢ aylik siire degil, TTK’nin 454. maddesinin 7.

fikrasindaki bir aylik siirenin kiyasen uygulanmasi gerekecektir..

dd. Gorevli ve Yetkili Mahkeme

Gorevli ve yetkili mahkeme tipki TTK’nin 454. maddesinin 7. fikras1 ve 446.

maddede belirtildigi gibi sirketin bulundugu yer asliye ticaret mahkemesi olmalidir.

ee. Dava Sebebi

445. maddede 6762 sayilt TTK doneminde oldugu gibi genel kurul kararlarina
kars1 iptal sebepleri, “kanuna, esas sozlesmeye ve Ozellikle diiriistliik kurallarina

aykirilik” olarak belirtilmistir.

445. maddede belirtilen iptal sebeplerinin imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu
kararlarma uygulanabilirliginin belirlenmesi agisindan iptal sebeplerini tek tek

inceleyecek olursak:

aaa. Kanuna Aykirihk

Poroy*™ her ne kadar imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumlu kararlarina
kars1 iptal davasi agilmasinin miimkiin oldugunu belirtse de, imtiyazli pay sahipleri
kurulu kararlarinin kanunu ya da ahlak ve adaba aykiriligmin séz konusu

olamayacagimi savunmustur. Yazara gore, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun

311 Reha Poroy (Tekinalp/ Camoglu), Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s. 436, No. 726.
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olumlu kararlarmin iptali ancak “iyi niyet kurallarina aykirilik sebebiyle”

istenebilecektir.

Kanaatimce, imtiyazli pay sahipleri 06zel kurulu kararlarimin iptal
edilebilirligini kanuna aykirilik acisindan degerlendirirken, “konu” bakimindan ve

“sekil” bakimindan aykirilik ayrimi yapilmalidir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarmm konusu, mevcut genel kurul
kararinin onamasi ya da reddi seklinde ortaya cikacaktir. Bu nedenle kanaatimce
onaya konu genel kurul kararinin konusu bakimimdan kanuna aykiri ve bu nedenle
iptal edilebilir olmasi halinde s6z konusu genel kurul kararini onaylayan imtiyazli
pay sahipleri kurulu kararinin da ayni sebeplerle iptalinin miimkiin oldugunun kabul

edilmesi gerecektir.

Sekle aykirilik bakimindan bakildiginda ise, tipki genel kurul kararlarinda
oldugu gibi imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararlarinin da sekle aykirilik
nedeniyle iptali kabul edilmelidir. Ancak, yukarida da aciklandig1 lizere hangi sekle
aykirilik konularinin karar1 “iptal edilebilirlik”le, hangi aykiriliklarin “butlan” ya da
“yokluk™la sakatlayacagi doktrinde tartismali olup, bu konudaki Yargitay ictihatlari
da ¢eliskilidir.

Kanun hiikmiine bakildiginda, TTK’nin 446. maddesinde “cagrinin usuliine
gore yapilmadigini, giindemin geregi gibi ilan edilmedigini, genel kurula katilma
vetkisi bulunmayan kisilerin veya temsilcilerinin toplantiya katilip oy kullandiklarin,
genel kurula katilmasina ve oy kullanmasina haksiz olarak izin verilmedigini ve
yukarida sayilan aykiriliklarin genel kurul kararinmin alinmasinda etkili oldugunu
ileri siiren pay sahiplerinin toplantida hazir bulunsun veya bulunmasin, olumsuz oy
kullanmig olsun ya da olmasin; séz konusu genel kurul kararimin iptalini dava
edebilecegi” belirtilmistir.

312

Moroglu™“, cagr1 usuliine iliskin TTK’nin 414. maddesinin 6762 sayil

TTK’daki karsilig1 368. maddeye aykiriligin iptal sebebi olduguna hiikmedildigi bir

312 Moroglu Erdogan, “Anonim Ortaklikta Genel Kurulun Toplantiya Daveti Merasimine Aykiriligin
Genel Kurul Kararina Etkisi”, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlar1 Sempozyumu VII, Banka ve
Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, Ankara, 11-12 Mayis 1990, s. 44-47.
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Yargitay kararini elestirdigi tebliginde, c¢agr1 usuliine iliskin davetin yetkisiz
organlarca yapilmasi, davetten genel kurulun hangi sirketle ilgili oldugu, toplant1 yeri
ve zamanini anlasilamamasi, TTK’nin 414. maddesinin 6762 sayili TTK’daki
karsiligr 368. maddeye aykirilik halinde (ilanin genel kurul toplantisindan en az 15
giin once yapilmasima iliskin zorunluluga aykirilik hari¢) kararin yok hiikmiinde
olacagini savunmustur. Yazara gore bu hiikiimler emredici olup kamu diizenindendir.
Ote yandan, giindemin hic, ya da geregi gibi ilan edilmemesi, ¢agrida giindemin

belirtilmesi kurali kamu diizeninden olmadigindan, iptal sebebi teskil etmelidir.

Yazarin bu Tebligi'nin Tartismalar boliimiinde goriis beyan eden Teoman®™,
giindemin geregi gibi ilan edilmemesi ya da ¢agrinin yapilmamis olmasi arasinda
herhangi bir ayrim yapilmaksizin ¢agrida usulsiizliigiin genel kurul kararini iptal
edilebilir kilacagini; ancak pay sahiplerinden birine ¢agrida bulunulmamasi halinde
bu durumun “bir mutlak iptal sebebi” teskil edecegini, yani mahkemenin aykiriligin
karar1 etkileyip etkilemedigine bakmadan iptal karar1 vermesi gerektigini

savunmustur.

Yine ayni Teblig’de konusan Doganay*'* ise tam tersine burada bir ayrima
gidilmesi gerektigi ve pay sahibine hi¢ ¢agrida bulunulmamasi, onun genel kurula
katilmasini engellediginden bu sekilde alinan genel kurulun o pay sahibi agisindan
yok hiikmiinde oldugunu ve dolayisiyla s6z konusu genel kurul kararinin yoklugunun
talep edilebilecegini, diger usulsiizliiklerde ise yoklugun degil, iptal edilebilirligin

s0z konusu olacagini belirtmistir.

Yargitay kararlar1 ise oldukca celigkilidir. Teoman’in adi1 gecen Teblig’lerinde
yer alan kararlarin bazilarinda “cagrida usulsiizliigii” iptal sebebi olarak, bazi
kararlarinda ise “yokluk” sebebi olarak belirtmistir. Daha ileri tarihteki kararlarinda
ise Yargitay, cagrida usulsiizliik, bazi ortaklarin ¢agrilmamasi, glindemin g¢agriya

eklenmesi gibi aykiriliklarin iptal sebebi oldugu, ancak iptal kararimin verilebilmesi

33 Omer Teoman, Erdogan Moroglu’nun “Anonim Ortaklikta Genel Kurulun Toplantiya Daveti
Merasimine Aykirihigin Genel Kurul Kararina Etkisi” baglikli Tebligi’nin Tartismalar Boliimii, s.59-
60.
314 fsmail Doganay, Erdogan Moroglu'nun, “Anonim Ortaklikta Genel Kurulun Toplantiya Daveti
Merasimine Aykiriligin Genel Kurul Kararia Etkisi” basliklt Tebligi’nin Tartigmalar Bolimii, s.60-
65.
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icin ayrica kararin kanuna, esas sozlesmeye ya da iyi niyet kurallarmma aykiri

olmasinin aranmasi gerektigini belirtmistir.

Kanaatimce ¢agr1 usuliine iliskin 414. madde (6762 sayili TTK’daki karsilig
638. madde) kamu diizeninden bir hikkiim olmayip, ¢agridaki usulsiizliikler Mad.

446°da belirtildigi tizere karara etkili oldugu 6l¢iide iptal sebebidir.

Yargitay’in son donem kararlarinda®' belirttiginin aksine 6762 sayili TTK ‘nin
381. maddesinde (TTK’nin 446. maddesinin b bendinde) belirtilen usulsiizliiklerden
herhangi birisinin s6z konusu olmasi halinde, kararin iptal edilebilmesi i¢in bir de
ayrica kanuna, esas sdzlesmeye ya da iyi niyet kurallarina aykiriliginin aranmasi s6z
konusu olmayacaktir. TTK’da “iptal sebebinin” (445. madde) ve “iptal davasi
acabileceklerin” (446. madde) ayr1 maddelerde incelenmesi, 446. maddenin (b)
bendinde belirtilen ¢agrida usulsiizliik, giindemin geregi gibi ilan edilmemesi, yetkili
olmayan kisilerin toplantiya katilmasi gibi durumlarin sadece 445. maddedeki genel
iptal sebeplerinden bazilar1 oldugu ve bunlarin 6zel olarak belirtilmesinin tek
nedeninin bu durumlarda pay sahibinin iptal davasi agabilmesi i¢in toplantida hazir
bulunup karar muhalif kalmasinin gerekmemesi oldugunun gostergesidir. Ancak, bu
durumlarda iptal kararinin verilebilmesi i¢in usulsiizliigiin imtiyazli pay sahipleri

0zel kurulu kararini etkilemis olmasi aranacaktir.

Dolayisiyla 446. maddenin (b) bendinde belirtilen kanuna aykiriliklarda
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu kararmmin olumlu ya da olumsuz olduguna
bakilmaksizin s6z konusu kararlara imtiyazli pay sahiplerinden her birinin 445.

madde vd. hiikiimlerince iptal davas1 agmas1 miimkiin olmalidir.

3 Yargitay 11. HD. 1.1.1990, E. 8903/ K. 472, Yargitay 11. HD. 17.10.1991, E. 2632/K. 5437,
Yargitay 11. HD. 19.11.1991, E. 1822/ K. 6162, Yargitay 11. HD. 1.2.1993, E. 6466/K. 563, Yargitay
11. HD: 20.9.1993, E. 5602/K. 5693, Yargitay 11. HD: 30.9.1993, E. 6634/K. 6030, Yargitay 11.
HD:E: 597/K .7050, Yargitay 11. HD: 29.9.1994, E. 2730, K.6949. (kararlar i¢in sirastyla bkz. Génen
Eris, Acilamali- I¢tihath Tiirk Ticaret Kanunu, C. III, s. 2702, 2708, 2709, 2712, 2714, 2715 ve 2723.)
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bbb. Esas Sozlesmeye Aykirihk

Esas sozlesmeye aykirilik konusunda, kanunun esas sézlesmede tekrar edilmesi
halinde esas sozlesmeye mi yoksa kanuna mi aykirilik sebebiyle iptal davasi

acilacagi hususu tartismalidir®®®.

Konusu bakiminda esas sozlesmedeki bir kurala aykir1 genel kurul kararini
onayan imtiyazli pay sahipleri kurulu tipki konusu bakimindan kanuna aykir1 genel
kurul kararlar1 gibi iptali kabildir.

Sekil acisindan da kanunda 6ngoriilen kurallara ek birtakim sartlar ongoriilmesi
halinde bu kurallara aykirilik halinde de imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu
kararlarina karst TTK’nin 445. maddesi vd. hiikiimlerince iptal davasi acilabilmesi

miumkiin olmalidir.

cce. lyi Niyet Kurallarina Aykirihik

Olumsuz imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarina kars1 “iyi niyet kurallarina
aykirilik sebebiyle acilacak iptal davasi zaten 454. maddenin 7. fikrasinda 6zel olarak
diizenlenmistir. Bu hususu yukarida ayrica inceledigimiz i¢in burada sadece o

aciklamalarimiza referans yapmakla yetiniyoruz.

Olumlu imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarina iligkin olarak ise

Karayalg:m317

ozellikle, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumlu kararlar
acisindan bu kararlarin objektif gerekceye dayanip dayanmadigina bakilmasi
gerektiginin altin1 ¢izmistir. Yazara gore Ornegin imtiyazli pay sahiplerinin ayni
zamanda adi paya sahip olmasi halinde imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarinda
oylarini adi paylar menfaatine kullanabilecegini bu nedenle de imtiyazli pay sahipleri
kurulu kararinin objektif bir gerekceye dayanip dayanmadiginin arastirilmasi, bu
sekilde objektif bir gerek¢ceye dayanmadan adi paylarin menfaatini gozeterek alinan

imtiyazli pay sahipleri kararinin iptalinin kabil oldugunu kabul etmek gerekmektedir.

318 Farkh goriisler igin bkz. Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim
Ortaklikta Genel Kurul Kararlarinin Hilkiimsiizliigli, s. 200, Reha Poroy (Tekinalp/ Camoglu),
Ortaklik ve Kooperatifler Hukuku, s. 441, No. 734/(2).

31"Y agar Karayalgin, “Kéra Katilmada imtiyaz”, s.117-123.
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Kanaatimce tipki imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumsuz kararlart gibi
imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumlu kararlar1 da “haklarin bagkalarina zarar
vermeden ya da en az zarar verecek sekilde kullanilmasi, esitlik ilkesi” gibi diirtistliik

kurallar1 ¢ergevesinde denetlenmelidir.

Zira, tipki imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumsuz kararlarinda
imtiyazli pay sahiplerinin haklarini diiriistliik kuralina aykir1 kullanmasinin miimkiin
olmas1 gibi, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun olumlu kararlarinda da birtakim
imtiyazli pay sahiplerinin bu sefer diger imtiyazli pay sahipleri aleyhine diirtistliik

kuralina aykiri karar almalar1 s6z konusu olabilir**®,

ff. Mahkeme Kararmin Etkisi

Burada da TTK’nin 450. maddesinin kiyasen uygulanmasiyla olumlu iptal
kararinin kesinlesmesiyle birlikte, kesinlesme karar1 tiim pay sahipleri agisindan,
geriye etkili hiikiim ifade edecektir®’®. Ancak, hiikiim her ne kadar geriye etkili
olarak hiikim ve sonu¢ dogursa da karar iptal edilinceye kadar gecerli
sayilacagindan, buna bagl olarak s6z konusu genel kurul karar1 da iptal kararina
kadar gecerli sayilmali ve bu karara dayanarak iyi niyetli tiglincii kisilerin sirketle

yapmis oldugu islemler baki kalmalidir.

Ornek vermek gerekirse, bir ortak lehine mevcut imtiyazlari ihlal edecek
sekilde yonetim kuruluna aday gosterme konusunda imtiyaz taninmasi halinde, bunu
onaylayan imtiyazli pay sahipleri kurulu kararinin iptali halinde, bu hakka dayanarak
atanan yonetim kurulu {iyesinin gorevi ge¢mise etkili olarak sona erecek olmakla

birlikte, bu liyenin iyi niyetli 3. kisilerle yaptig1 islemler gecerliligini koruyacaktir.

Bu konudaki detayl agiklamalar icin “Uygulama Islemlerine Kars1 Dava Yolu”

baslikl1 boliimdeki agiklamalarimiz bakilabilir.

318 André Martin, La protection des catégories d’action dans la société anonyme, Lausanne, 1934, s.
196, Jean Bergier, L’abus de Majorité dans les Sociétés Anonymes, s. 57-58.

39 Oguz Imregiin, Anonim Ortakliklar, s. 143, Reha Poroy (Tekinalp/ Camoglu), Ortakhik ve
Kooperatifler Hukuku, s. 450, No. 748, Erdogan Moroglu, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gore
Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarinin Hiikiimsiizligii, s.293.
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SONUC

Bu tezde imtiyazli pay sahipleri 6zel kuruluna iliskin TTK’da yapilan yeni
diizenlemelerle hiikiim altina alinan hususlar ve bu diizenlemelerde tartigmaya yol
acacak noktalar irdelenmeye calisilmis ve 6762 sayilt TTK doneminden tartismali

olarak kalan hususlar ele alinmistir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun varhigindan bahsedilmesinin temel sarti
imtiyazin varligidir. Bu nedenle bir sirkette imtiyazli pay sahipleri kurulunun var
olup olmadiginin tespit edilebilmesi i¢in 6ncelikle imtiyazin var olup olmadiginin
belirlenmesi gerekmektedir. Bu amagla ilk boliimde oncelikle TTK nin 401. maddesi
irdelenmis ve imtiyazin belirlenmesindeki temel ilkeler ortaya konulmustur. imtiyaz
konusunda TTK’da,6762 sayili TTK’da yer almayan, ancak doktrin ve Yargitay’ca
kabul edilen bir¢ok husus hiikiim altina alinmistir. Esas sozlesmenin sonradan
degistirilmesiyle imtiyaz yaratilabileceginin benimsenmesi, oy hakkinda ve
yonetimde temsil hakkinda imtiyazin kanunda 6zel olarak diizenlemesini buna 6rnek
olarak sayilabilir. Ancak, TTK’da imtiyazlar hususundaki, imtiyazli pay sahiplerinin
olusumunu da etkileyecek, onemli yeniliklerden biri siiphesiz 401. madde ile
kanunda yer almayan pay sahipligi haklarimin taninmasi suretiyle de imtiyaz
yaratilabileceginin benimsenmesidir. Bu diizenlenmenin esas s6zlesmenin anonim
sirketlere iliskin kanun hiikiimlerinden ancak kanunda buna agik¢a izin verilmisse
sapabilecegine iliskin TTK’nin 340. maddesi ile ne Ol¢lide Ortiisecegi tartismali
olacaktir. Kanaatimce kanunda yer almayan her tiirlii pay sahipligi hakki, kanunun
baska bir miiessesine iligkin kurallarla (6rnegin pay devir sinirlamalar1) ¢elismedigi

siirece bu madde kapsaminda imtiyaz olarak dngdriilebilmelidir.

Imtiyazlar konusunda bir diger 6nemli degisiklik Gerekge’de “paylara nazaran
istlinliik” anlayisindan vazgecildiginin ifade edilmesidir. Kanaatimce imtiyazli paymn
ancak pay gruplari arasinda {istlinliik saglayarak elde edebilecegi anlayisini tamamen
degistiren bu goriisiin 401. maddede herhangi bir temeli olmayip, eski uygulamaya

devam edilmelidir.
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Ik boliimde son olarak imtiyazli pay sahipleri kurulunun hangi hallerde
toplanmasi gerektigi ele alinmistir. Bu noktada temel kosul imtiyazli pay sahiplerinin
toplanmasini gerektirecek bir kararin s6z konusu olmasidir. TTK da 6762 sayili
TTK’ya paralel olarak esas sozlesme degisikligine iliskin genel kurul kararlarinin
imtiyazl pay sahipleri kuruluna konu olabilecegini benimsemistir. Ancak, énemli bir
yenilik olarak 6762 sayili TTK’da yer alan esas sermaye artimini mutlak olarak
imtiyazli pay sahiplerinin onayina tabi tutan uygulamadan vaz gecilmis ve tiim esas
sozlesme degisikliklerini ayni rejime tabi tutulmustur. Ayrica TTK’da halka kapali
anonim ortakliklarda kayitli sermaye sisteminin benimsenmesine paralel olarak,
yonetim kurulunun kayitli sermaye sisteminde alacagi miinferit sermaye artirim
kararlarinin da imtiyazli pay sahipleri kurulu tarafindan onanacagini hiikiim altina
almistir. Bu kararlarin onay gerektirmesi i¢in bir diger temel kosul kararin imtiyazli
pay sahiplerinin haklarin1 ihlal ediyor olmasidir. Siiphesiz ki, imtiyazli pay
sahiplerinin haklarmin etkilenip etkilenmedigi hususu her miinferit durumda ayr1 ayr1
degerlendirilmelidir. Ancak, kanaatimce kayith sermaye sistemine gegisle birlikte,
kayith sermaye sisteminde izin verilen tavan dahilinde yapilan sermaye artirimlarinin
da ayrica imtiyazli pay sahipleri kurulu kararina tabi tutulmasi isabetsiz olmustur.
Kayitl sermaye sistemine geciste soz konusu tavana kadar yonetim kurulunca artirim
yapilmasina bir kere izin veren imtiyazli pay sahibinin, daha sonra her miinferit
artirrmda da  onaymin aranmast kayithh sermaye sistemi mantigiyla

bagdagmamaktadir.

Ikinci béliimde imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun toplanma ve Karar
almasina iligkin diizenlemeler ele almmistir. Burada cogunlugu imtiyazli pay
sahiplerine karsi koruyucu hiikkiimler gbéze ¢arpmaktadir. Toplanti yeter sayisinin
artirilmasi, imtiyazli pay sahipleri kurulunu toplantiya ¢agirma agisindan yonetim
kurulu ve imtiyazli pay sahipleri arasinda bir siralama Ongoriilmesi, imtiyazli pay
sahiplerinin ¢agr1 hakkini mahkeme yoluyla kullanmalari 6ngoriilmesi kanaatimce
kanun koyucunun bu amacma yonelik yapmis oldugu yeniliklerden orneklerdir.
Imtiyazli pay sahiplerinin kurulu toplantiya ¢agirmasina iliskin davanm usuli,
hiikmiin kesin olup olmadigi, mahkemenin inceleme kapsaminin ne olacagi hususlari

bosluktadir.
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Imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarina iliskin bir diger énemli yenilik de,
bazi hallerde kararin alinmamis sayilacaginin diizenlenerek yeni bir kavramin ortaya
konmasidir. “Kararin alinmamis sayilmasi” kavraminin yeni bir yaptirim tiiri mii
yoksa birgok yaptirimi igeren bir list bashik mi oldugu tartismali olacaktir.
Kanaatimce, bu yaptirnmin uygulandigi hallere bakildiginda, yaptirimin yeni bir
yaptirim tiirii olmadigi, ancak iptal edilebilirlik ve yoklugu kapsayan bir {ist kavram
oldugu kabul edilmelidir. Bu hallerden biri olan toplant1 ve karar yeter sayilarinin
saglanmamis olmasi kararin “yok” hiikmiinde olmasina yol agacakken, imtiyazli pay
sahipleri kurulunun olumsuz karar vermesi halinde wuyulmasi Ongoriilen

yiikiimliiliiklere aykiriligin yaptirimi ise “iptal edilebilirlik” olarak kabul edilmelidir.

Son boliimde ise, ilk olarak imtiyazli pay sahipleri kurulu kararlarinin hukuki
etkisi incelenmis ve bundan yola ¢ikarak imtiyazli pay sahipleri kurulunun onayini
almadan ya da red kararina ragmen gergeklestirilen uygulama islemlerinin hukuki
durumu incelenmeye calisilmistir. Tartismali olmakla birlikte genel olarak kabul
edilen, imtiyazli pay sahipleri kurulunun onayinin, onaya konu genel kurul ya da
yonetim kurulu kararinin bir gecerlilik sart1 olmadigi, ancak onay alinmadan ya da
onaya aykir1 bir sekilde bu kararlarin uygulanamayacagidir. Uygulama islemlerinin
kapsami1 nedir ve sayet islemler uygulanmissa imtiyazli pay sahipleri haklarini nasil
koruyabilecektir? Bu boliimde ozellikle bu soruya cevap aranmaya caligilmustir.
Imtiyazli pay sahipleri kurulunun onayina tabi genel kurul ve yonetim kurulu
kararlari tescile tabi kararlar oldugundan, ilk akla gelen uygulama islemi siiphesiz ki,
tescil islemidir. Bununla birlikte, tescil islemi haricinde de, onaya tabi genel kurul ya
da yonetim kurulu kararlarma istinaden aliman genel kurul ve yoénetim kurulu
kararlar1 da uygulama islemi niteliginde kabul edilmelidir. Tim bu uygulama
islemleri bir biitlin olarak degerlendirilmeli ve imtiyazli pay sahipleri kurulu onayina
aykir1 ya da red kararia ragmen gerceklestirilen uygulama islemleri, iy1 niyetli 3.
kisilerin kazanilmis haklar1 sakli kalmak kaydiyla, iptal edilebilir kabul edilmelidir.
Zira, genel kurul kararlarinin butlanina bile ihtiyathh bakan yaklasimin uygulama
islemlerine evleviyetle uygulanmasi1 gerekmektedir. Kamu diizeninden sayilmayan
imtiyazli pay sahiplerinin haklarin1 korumaya yonelik getirilen onay mekanizmasina
aykiriligin uygulama islemlerini gegersizlikle sakatlamasi diizenlemenin getirilis

amacini asacaktir.



116

Son boliimde ele alinan konu ise, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun verdigi
kararlarin ne gibi sakatliklara maruz kalacagi hususudur. Bu boliimde imtiyazli pay
sahipleri kurulu kararlarinin “yokluk™, “butlan” ve “iptal edilebilirligi” incelenmistir.
Incelememiz sonucu vardigimiz sonug “yokluk” hallerinin genel kurul kararlarina
uygulanan hallerden farkli olmadigidir. Ayrica, imtiyazli pay sahipleri kurulunun
kararlar1 red ya da kabul tiirtinde oldugundan, ancak kanunda ongdriilen sebepler
nedeniyle batil bir genel kurul (ya da yonetim kurulu) kararini onaylayan imtiyazl
pay sahipleri kurulu karari, konusunun batil sayilmasi itibariyle, batil kabul
edilebilecektir. iptal edilebilirlik ise, olumsuz kararlar i¢in Kanunda belli bir nedenle
(“imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlal edilmemesi”) smirli olarak
diizenlenmistir. Oncelikle belirtmek gerekir ki, kanun koyucu tarafindan belirtilen bu
neden bir iptal sebebi olarak kabul edilemez. Zira imtiyazli pay sahiplerinin haklar
ihlal edilmiyorsa, imtiyazli pay sahiplerinin toplanip karar almasi herhangi bir
hiikiim dogurmaz. Bu nedenle, bu iptal sebebi, iyi niyet kurallarina aykirilik olarak
anlagilmalidir. Bu nedenin disindaki hallerde ve olumlu imtiyazli pay sahipleri
kurulu kararlarina karsi genel hiikiimler uyarinca iptal davasi acilamayacagi ise
belirsiz olup, kanaatimce uygulanabilecegi oOlgiide genel kurul kararlarinin iptaline

iligkin hiikiimler kiyasen uygulanmak suretiyle soruya miispet cevap verilmelidir.

Tiim bu incelemelerden vardiZim sonu¢ kanun koyucunun imtiyazli pay
sahipleri 6zel kuruluna iligkin olarak getirmis oldugu hemen hemen tiim yeniliklerde,
cogunlugu imtiyazli pay sahiplerine karsi koruma amaci tasidigidir. 6762 sayili TTK
doneminde yer alan sermaye artirnminda mutlak olarak imtiyazli pay sahipleri
kurulunun onaymi o6ngdren diizenlemeden vazgecilmesi, sirketin imtiyazli pay
sahiplerinin olumsuz kararlarina kars1 dava agma hakkinin 6zel olarak diizenlenmesi
ve imtiyazli pay sahiplerinin karar verme siiresinin sinirlandirilarak bu siirede karar
alinmamasinin yaptiriminin imtiyazli pay sahiplerinin karara onay vermis sayilmasi
olarak hiikiim altina alinmas1 bu amacin 6rnekleridir. Kanaatimce, 6762 sayili TTK
doneminde yer alan birgok tartismali hususa cevap vermesi nedeniyle yenilikler
olumlu olmakla birlikte, dengeyi imtiyazli pay sahipleri aleyhine fazlaca bozmustur.
Ornegin, hem toplant1 yeter sayisi artirilmis, hem de toplantida toplant1 yeter
sayisinin saglanamamasi duruma karsilik ikinci toplanti yapma imkanmin Oniine
gecilmistir. Imtiyazli pay sahiplerinin olumsuz karar vermesi halinde bu kararin

alinmis sayilmasi oldukg¢a detayli bir takim sartlara baglamis ve hiikiim tek sartin



117

dahi yerine getirilmemesi halinde kararin alinmamis sayilacagi seklinde yorum
yapmaya miisait olarak kaleme alinmistir. Imtiyazli pay sahipleri olumsuz kararlarina
kars1 iptal davasi ac¢ilmasi ayrintili diizenlenmis, ancak olumlu ve olumsuz kararlara
kars1 genel hiikiimler uyarinca dava agilip ag¢ilamayacagi hususunda bilingli bosluk
olup olmadig: tartismasi kuvvetlendirilmistir. Kanun koyucunun amaci ¢ogunlugu
korumak olsa dahi, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun kanunda yer almasinin
temel amaci olan imtiyazli pay sahiplerinin korunmasi amaci da goz ardi edilmemeli
ve bu hiikiimlerde tartismali olan hususlarin yorumlanmasinda kanaatimce 6zellikle

bu temel amag goz dniinde bulundurulmalidir.



10.

11.

12.

13.

14.

15.

KAYNAKCA

Kitaplar

ALTAY, Anlam, Anonim Ortakliklar Hukuku'nda Sermayeye Katilmali Ortak
Girigsimler [Equity Joint Ventures], Vedat Kitapgilik, Istanbul, 2009.

ALTOP, Atilla, “Genel Islem Kosullar1”, Tiirk Borglar Kanunu Sempozyumu
Makaleler- Tebligler, Istanbul, Ocak 2012, s. 27-60.

ANTALYA, Gokhan, 6098 Sayili Tirk Bor¢lar Kanunu’na Gore Borglar Hukuku
Genel Hiikiimler, Istanbul, Ocak 2012.

ARSLANLI, Halil, Anonim Sirketler, C.I, Umumi Hiikiimler, 3. Basi, Istanbul, 1960.

ARSLANLI Halil, Anonim Sirketler, C. II-III, Anonim Sirketin Organizasyonu ve
Tahviller, Istanbul, 1960.

BAHTIYAR, Mehmet, , Anonim Ortaklikta Kayitli Sermaye Sistemi ve Sermaye
Artirimu, Istanbul, 1996, s. 161.

BAHTIYAR, Mehmet, Anonim Ortaklik Ana sdzlesmesi, Beta Yaynlari, Istanbul,
2001.

BASBUOGLU, Tarik, Uygulamali Tiirk Ticaret Kanunu, Agiklamalar- Ictihatlar, C.1,
Ankara, 1988.

BENOIT, Armand, La Représentation de Groupes et de Minorités d’Actionnaires a
IL’ Administration des Sociétés Anonymes, Lausanne, 1956.

BERGIER, Jean, L’abus de Majorité dans les Sociétés Anonymes, 1933.
COSTAN, Hiilya, Anonim Ortakliklarda Boliinme, Turhan Kitabevi, Ankara, 2004.

CAGLAR, Hayrettin, Anonim Sirketlerde Esas Sermaye Azaltilmasi, Turhan Kitabevi,
Ankara, 2010.

DOGANAY, Ismail, Tiirk Ticaret Kanunu Serhi, C. I, 3 Baski, Ankara, 1990.

DOMANIC, Hayri, Anonim Sirketler Hukuku ve Uygulamasi TTK. Serhi, C. II,
Istanbul, 1988.

ERDEM Mehmet, Ozel Hukukta Zamanasimi, 1. Baski, Istanbul, 2010.


http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Anonim+¹irketler+Hukuku+ve+uygulamas›+TTK.+¼erhi+II&-find

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

GONEN, Eris, A¢iklamali- Igtihatli Tiirk Ticaret Kanunu, C. II ve III, 2. Baski, Seckin
Yayinlari, Ankara, 2010.

GORGUN, Samal/KODAKOGLU, Mehmet, Medeni Usul Hukuku, Yetkin Yaynlari,
Ankara, 2012.

HATEMI, Hiiseyin/lGOKYAYLA, Emre, Borglar Hukuku Genel Béliim, Vedat
Kitapecilik, Istanbul, 2011.

HELVACI, Mehmet, Anonim Ortakliklarin Boliinmesi (Yeniden Yapilandirma Modeli
Olarak Béliinme), Betas Yayinlari, Istanbul, 2004.

IMREGUN, Oguz, Anonim Ortakliklar, Istanbul Universitesi Yayinlari, Istanbul, 1968.
KARAHAN, Sami, “Oydan Yoksun Imtiyazli Paylar”, Batider, C. XVIII, S. 3, 1996.

KARAHAN, Sami, Anonim Ortakliklarda Imtiyazli Paylar ve imtiyazlarin Korunmast,
Kazanci Hukuk Yayinlari, Istanbul, 1991.

KARASU, Rauf, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gore Anonim Sirketlerde Emredici
Hiikiimler ilkesi, Ankara, Yetkin Yaymlar1, 2009.

KARAYALCIN, Yasar, Ozel Hukukta Meseleler- Goriisler, “Hukuki Miitalaalar”,
Ankara, 1975.

KARAYALCIN, Yasar, “Holding Anonim Sirket- Vakfin Bu Sirkette Ortakligi-
Imtiyazli Pay Sahipleri Kurulu- TK. 391 C. 2- Sermaye Artirimi”, Ozel Hukukta
Meseleler ve Gortisler Hukuki Miitalaalar (1984-1987), C. Ill, Banka ve Ticaret
Hukuku Arastirma Enstitiisii, 1988, Ankara, s. 101-107.

KARAYALCIN, Yasar, “Kara Katilmada Imtiyaz”, Ozel Hukukta Meseleler ve
Goriisler Hukuki Miitalaalar (1984-1987), C. Il, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma
Enstitiisii, 1983, Ankara, 5.116-123.

KENDIGELEN, Abuzer, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve ilk
Tespitler, Istanbul, 2011.

KENDIGELEN, Abuzer, Anonim Ortaklikta Y&netim Katilma Haklarinda imtiyaz, 1.
Basi, Istanbul, Beta Yayinlari, 1999.

KILICOGLU, Ahmet, Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, 14. Basi, Ankara, Turhan
Kitabevi, 2011.

KIRTIL, Nese, Anonim Ortaklikta Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulu, Giincel
Yaymevi, Izmir, 2005.

KURU, Baki/ ARSLAN Ramazan/YILMAZ Ejder, Medeni Hukuk Ders Kitabi, 17.
Baski, Yetkin Yayinlari, Ankara, 2006.



32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

43.

44,

45,

46.

47.

48.

49,

MARTIN, André, La protection des catégories d’action dans la société anonyme,
Lausanne, 1934.

MOROGLU, Erdogan, Anonim Ortaklikta Genel Kurul Kararlarinin Hiikiimsiizliigi, 5.
Basi, Vedat Kitapgilik, Istanbul, 2009.

MOROGLU, Erdogan, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na Gére Anonim Ortaklikta
Genel Kurul Kararlarinin Hiikiimsiizliigi, 6. Basi, Vedat Kitapeilik, 2012.

MOROGLU, Erdogan, Anonim Ortakliklarda Esas Sermaye Artirimi, 2. Basi, Vedat
Kitapeilik, Istanbul, Subat 2003.

MOROGLU, Erdogan, Tiirk Ticaret Kanunu fle Yiiriirlik Ve Uygulama Kanunu
Tasarilar1 Degerlendirme ve Oneriler, Vedat Kitapgilik, Istanbul, 2009.

OGUZMAN, Kemal/ OZ, Turgut, Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, , Vedat Kitapeilik,
Istanbul, 2009.

OGUZMAN, Kemal/BARLAS, Nami, Medeni Hukuk Giris Kaynaklar Temel
Kavramlar, 11. Basi, Istanbul, Beta Yayinlari, Eyliil 2004.

POROY, Reha/ TEKINALP, Unal/ CAMOGLU, Ersin, Ortaklik ve Kooperatifler
Hukuku, 11. Basi, Vedat Kitapegilik, Istanbul, 2009.

PULASLI, Hasan, Sirketler Hukuku (Temel Esaslar), 8. Basi, Karahan Kitabevi,
Istanbul, 2001.

PULASLI, Hasan, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanununa Goére Sirketler Hukuku Serhi, C
II, Adalet Yaymevi, Kasim 2011, Ankara.

REISOGLU, Safa, Borglar Hukuku Genel Hiikiimler, 22. Basi, Beta Yayinlari, Istanbul,
2011.

SENER, Oru¢ Hami, Uygulamali Ortakliklar Hukuku, Ankara, 2002.

TEKIL, Fahiman, Anonim Sirketler Hukuku, 2. Basi, Istanbul, 1998.

TEKINALP, Unal, Yeni Anonim ve Limited Ortakliklar Hukuku ile Tek Kisi
Ortakligin Esaslari, Gozden Gegirilmis Genisletilmis 2. Basi, Vedat Kitapeilik,
Istanbul, 2012.

TEKINALP, Unal, Sermaye Piyasast Hukukunun Esaslari, istanbul, 1982.

TERCIER, Pierre/ AMSTUTZ, Marc, Commentaire Romand, Code des Obligations 11,
2008.

UYGUR, Turgut, 6098 Sayil1 Tiirk Bor¢lar Kanunu Serhi, C. I, Se¢kin Yaynlari, 2012.

VON STEIGER, Fritz (Cev. Tahir Caga), Isvicre’de Anonim Sirketler Hukuku, 3.
Basidan Ceviri, 1968.



50.

51,

10.

11.

12.

YASAMAN, Hamdi, Anonim Ortakliklarin Birlesmesi, Ankara, 1987.

YILMAZ, Ejder, Hukuk Muhakemeleri Kanunu Serhi, Yetkin Yayinlari, Ankara, 2012.

Makaleler

ANSAY, Tugrul, “Anonim Sirket idare Meclisi Kararlarmmn Iptali Meselesi, Batider,
C.1l,S. 3,1964, s. 371-383.

ARKAN, Sabih, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina iliskin Degerlendirmeler”, Tiirk
Ticaret Kanunu Tasarisi, Batider, 13-14 Mayis 2005, s.40-61.

BAHTIYAR, “Anonim Ortaklikta Sermaye Artirnmimin Tescili ve Tescilin Islevi”,
Batider, C. XVIII, S. 4, 1996, s.11-31.

BOSTANCIOGLU, Metin, “Anonim Sirketlerde Imtiyazli Hisse Senetleri ve
Imtiyazlarin Korunmasi Kararlarinin Degerlendirilmesi”, Ticaret Hukuku ve Yargitay
Kararlar1 Sempozyumu, V, Batider, Ankara, 25-26 Mart 1988, s. 1-44.

COSTAN, Hiilya, “Tiurk Ticaret Kanunu Tasaris1 Hiikiimlerine Gore, Birlesme,
Boliime ve Tiir Degistirmede Ozel Hak Sahiplerinin Korunmasi”, Batider, C. XXIV,
S. 3, 2008, s. 403-431.

DOGANAY, Ismail, “Tiirk Ticaret Kanunu Hiikiimlerine Gore, Anonim Sirketlerde,
Azmlikta Kalan Pay Sahiplerinin, Genel Kurul Kararlarini Iptal Ettirebilmeleri Hali”,
Imran Oktem’e Armagan, Ankara, 1970, s 359-388.

GONEN, Eris, “Ayricalikli Pay Senetleri (I)”, Yargitay Dergisi, C.5, S.4, Ekim 1979,
S. 915-925.

GONEN, Eris, Ayricalikli Pay Senetleri (II), Yargitay Dergisi, C.6, S.1-2, s. 195-217.

IMREGUN Oguz, “Anonim Ortakliklarda Ozel Kategori “Imtiyazli” Paylar
Kurullar1”, Prof. Dr. Y. Karayal¢in’a 65. Yas Armagani, Ankara, 1988, s. 183-201.

KARASU, Rauf, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gore Anonim Sirketlerde Genel
Kurul Kararlarinin Butlan1”, Prof. Dr. Firat Oztan’a Armagan, C. I, Ankara, 2010, s.
1239-1261.

KARAYALCIN, Yasar, “Esas Sermaye Artirrminda Imtiyazli Pay Sahiplerinin
Hukuki Durumu”, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlart Sempozyumu, X, Batider,
Ankara, s. 77-128.

KARAYALCIN, Yasar, “Anonim Sirketlerde Yonetim Kurulunun Hangi Kararlari
Aleyhine Dava Acilabilir?”, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlar1 Sempozyumu, III,
Ankara 1999, 149 vd.


http://158.53.164.65/FMPro?-db=2001%5fktp.fp5&-format=2001detay%5fing.htm&-lay=ntrnt&-op=neq&ele=X&s%5fkitap%5fsrl=imtiyaz&-recid=33138&-token.0=ara%5fing&-find=
http://158.53.164.65/FMPro?-db=2001%5fktp.fp5&-format=2001detay%5fing.htm&-lay=ntrnt&-op=neq&ele=X&s%5fkitap%5fsrl=imtiyaz&-recid=33138&-token.0=ara%5fing&-find=
http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Esas+sermaye+art›r›m›nda+imtiyazl›+pay+sahiplerinin+hukuki+durumu&-find
http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Esas+sermaye+art›r›m›nda+imtiyazl›+pay+sahiplerinin+hukuki+durumu&-find

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.

KENDIGELEN, Abuzer, “Genel Kurul Kararlarimin Yoklugu, Cagrinin Tiim Pay
Sahiplerine Yoneltilmemesi”, Hukuki Miitalaalar (Mahkeme Kararlariyla Birlikte), C.
11, Beta Yayinlari, Istanbul Ekim 2011, s. 199-205.

MOROGLU, Erdogan, “Anonim Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Azmlik ve
Imtiyazli Pay Sahiplerine Kars1 Korunmas1”, Makaleler I, Istanbul, 2001, s.215-223.
MOROGLU, Erdogan, “Imtiyazli Pay Sahipleri Kurulu Kararinin Iptali Davas1”,
Hukuki Miitalaalar, Vedat Kitapcilik, Nisan 2007, Istanbul, s. 66-72.

MOROGLU, Erdogan “Anonim Ortaklifa Mahkemece Atanan Kayyim”, Hukuki
Miitalaalar, Vedat Kitapgilik, Nisan 2007, Istanbul, s. 339-348.

MOROGLU, Erdogan, “Kayith Sermaye Sistemine Gegis ve Kayith Sermaye
Tavaninin Artirilmasina Imtiyazli Pay Sahipleri Kurulu Karar1”, Hukuki Miitalaalar,
Vedat Kitapeilik, Nisan 2007, Istanbul, s.238-243.

MOROGLU, Erdogan, “Sermaye Artirim- Imtiyazli Paylar”, Hukuki Miitalaalar,
Vedat Kitapeilik, Nisan 2007, istanbul, s. 264-268.

NOMER, N. Fiisun, “Anonim Ortaklikta Esit Davrgnma (Esit Islem) ilkesi, Prof. Dr.
Oguz Imregiin’e Armagan, 1998, Istanbul, S. 469- 490.

OKUTAN NILSSON, Gul, Anonim Ortakliklarda Pay Sahipleri Sozlesmeleri, Caga
Hukuk Vakfi Yayinlari.

OMAG, Merih Kemal, “Anonim Sirketler Hukukunda Esit Islem Ilkesi”, Hukuk
Arastirmalart Dergisi, C. 1, S. 1, 1986, s. 1-8.

QRUC, Murat, “Tirk Ticaret Kanunu Tasarisi’'na Go6re Anonim Ortaklikta
Imtiyazlarin Korunmasi1”, Batider, C. XXVI, S.4, s. 170-203.

TEOMAN, Omer, “Anonim Ortakliklarda Ayricalikli Pay Senetleri”, Yasayan Ticaret
Hukuku, C. I, Kitap 4, Istanbul, 1995, s. 8-17.

TEOMAN Omer, Anonim Ortaklikta Belirli Bir Grup Paya Esas Sermaye Artirrmina
[liskin Kararlarda Veto Hakkimin Taninmas1” Yasayan Ticaret Hukuku, C. I, Kitap 4,
[stanbul, 1995, s. 18-25.

TEOMAN, Omer, “Kayitl Sermaye Sistemini Kabul Eden Anonim Ortakliklarda
Ayricalikli Pay Sahiplerinin Tavan Tutarinin Yikseltilmesini Veya Cikarilmig
Sermayenin Artirilmasini Onaylamalarini Zorunlu Olup Olmadigr Sorunu”, Otuz Yil
Ticaret Hukuku Tiim Makalelerim, C. II Istanbul, 2001, s. 387-394.

TEOMAN Omer, “Bir Anonim Ortaklikta Paylarin Tiimiine Yasada Ongoriilenden
Daha Fazla Hak Taninmasi, Ayricalik Anlamina Gelir Mi?”, Batider, C. XVIII, S. 3,
1996, s. 1-6.

TEKIL, Fahiman, “Hiikiimsiizlik ve Iptal Edilebilirlik Ayirimi Hakkindaki Bir
Yargitay Karar1 Uzerine Diisiinceler”, Prof, Dr. Erdogan Moroglu’na 65. Yas Giinii
Armagani, 2. Basi, Beta Yayinlari, Ocak 2011, Istanbul, s. 593-600.


http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Anonim+ortakl›kta+ço€unluk+pay+sahiplerinin+az›nl›k+ve+imtiyazl›+paysahiplerine+kar¼›+korunmas›&-find
http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Anonim+ortakl›kta+ço€unluk+pay+sahiplerinin+az›nl›k+ve+imtiyazl›+paysahiplerine+kar¼›+korunmas›&-find
http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Kay›tl›+sermaye+sistemine+geçi¼+ve+kay›tl›+sermaye+tavan›n›n+art›r›lmas›na+imtiyazl›+paysahipleri+kurulu+karar›&-find
http://158.53.164.65/FMPro?-token=ara_ing&-db=2001_Ktp.FP5&-lay=ntrnt&-format=2001liste_ing.htm&-error=2001hata.htm&-sortfield=s_kitap_srl&-sortorder=ascending&s_kitap_srl=Kay›tl›+sermaye+sistemine+geçi¼+ve+kay›tl›+sermaye+tavan›n›n+art›r›lmas›na+imtiyazl›+paysahipleri+kurulu+karar›&-find

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

TEKIL, Fahiman “Yokluk, Hiikiimsiizliik ve Iptal Edilebilirlik Sorunlar1”, Prof. Dr.
Erdogan Moroglu’ na 65. Yas Giinli Armagani, Ankara, 2001, s. 1091-1114.

TEKINALP, Unal, “Haklarin En Az Zarar Verecek Sekilde Kullanilmas: flkesi (1),
Ikt. Mal., 1979 (Temmuz, Agustos), s.78-80.

TEKINALP, Unal, “Haklarin En Az Zarar Verecek Sekilde Kullanilmasi Ilkesi (11)”,
Ikt. Mal., 1979 (Temmuz, Agustos), s.203-207.

TEKINALP, Unal, “Imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Toplantisinin Onaylama Karari,
Yargitay’m Bir I¢tihadi Uzerine Inceleme”, ikt. Mal., C. 22, 5.509-513.

TEKINALP, Unal, “Imtiyazli Paylara Iliskin Baz1 Sorunlar”, Ticaret Hukuk ve
Yargitay Kararlart Sempozyumu, XIII, Batider, 5-6 Nisan 1996, Ankara, s. 1-36.

TEKINALP, Unal, “Imtiyazli Paylar”, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlar
Sempozyumu, XIII, Batider, 5-6 Nisan 1996, s.331-335.

TEKINALP, Unal, “Anonim Ortaklik Paymin Alim, Onalim, Geriye alim ve Benzer
Haklara Konu Olmas1 Sorunu”, Medeni Kanun 50. Y1l Sempozyumu, Istanbul, 1958,
s. 345-357.

TEKINALP, Unal,. “Genel Kurul Kararlarinin Butlaninda Anonim Ortakliga Ozgii
Sebeplerin Kabulii Thtiyac1”, Batider XXV, S. 4, Aralik 2009, s. 5-16.

TEKINALP, Unal, “Kar Payinda Imtiyaz Oranim ve Dagitimda Sirayr Degistiren
Genel Kurul Kararinin TK. M. 385 Anlaminda Miiktesep Hak Kavrami Karsisindaki
Durumu”, Ikt. ve Mal., C.XXVI.

YASAMAN, Hamdi, “Sermaye Artinminda Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulunun
Onayr”, Sirketler Hukuk ve Sermaye Piyasast Hukuku (Makaleler- Miitalaalar-
Bilirkisi Raporlar1), Vedat Kitapgilik, Istanbul, Temmuz 2005.



OZGECMIS

Giil Akad 10.8.1985 tarihinde Istanbul’da dogmus olup lise 6grenimini 1995-2004 yillar1 arasinda
Notre Dame De Sion Lisesi’nde tamamlamistir.

Lise 6grenimi siirecinde, 2003-2004 sencleri arasinda, bir seneligine AFS programi ile Amerika’da
Downers Grove High School’da egitim gérmiistiir.

Yiiksek Lisans egimine ise Hukuk alaninda, Galatasaray Universitesi’nde devam etmis ve 2008
yilinda mezun olmustur. 2007- 2008 Giiz Ogretim Yilii Erasmus Bursu ile gitti§i Vrije
Universitesi’nde tamamlamustir.

Kendisi avukathik ruhsatim1 5 Kasim 2009 almistir. Su an halen Galatasaray Unversitesi mezuniyeti
sonrasinda calismaya basladigr Akol Avukatlik Biirosunda c¢alismaktadir.



TEZ ONAY SAYFASI

Universite Galatasaray Universitesi

Enstitii Sosyal Bilimler Enstitiisii

Adi Soyadi Giil Akad

Tez Baslhigi 6102 Sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu Uyarinca Anonim Sirketlerde

Imtiyazli Pay sahipleri Ozel Kurulu

Savunma Tarihi

5.6.2013

Danismani

Prof. Dr. Hamdi Yasaman

JURI UYELERI

Unvani, Adi, Soyadi [mza

1. Prof Dr. Hamdi Yasaman

2 Dog. Dr. Giil Okutan Nilsson

3. Yrd. Dog¢ Dr. Halil Ali Dural ,—4 1

it Mudiiri

Prof. Dr. Sibel YAMAK




