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OZET

ANONIM ORTAKLIKLARDA IMTIYAZLI PAYLARIN KORUNMASI

Yilmaz Duygu
Ozel Hukuk Yiiksek Lisans Programi

Yrd. Do¢ Dr. Emin Cem Kahyaoglu
Eylil 2009, 93 sayfa

Anonim ortakliktaki paylarin esitligi ilkesinin istisnasi olan imtiyaz konusu TTK m. 300, 391,
401, 447, 455/2 maddeleri hiikiimlerinde yer almaktadir. Ancak bu hiikiimler uygulamada

imtiyaz konusundaki bir¢ok soruna maalesef cevap verememektedir.

TTK m. 401 ile taninan imtiyaz haklart m. 389 ve 391°deki hiikiimler ile ¢ogunluk pay
sahiplerine karsi koruma altina alinmistir. TTK m. 389°a gore esas sozlesme degisikligine dair
olan genel kurul karar1 eger imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal ediyor ise imtiyazli pay
sahiplerinin toplanip bu genel kurul kararini onaylamasi gerekmektedir. TTK m. 391’e gore
ise esas sermaye artirrminda eger anonim ortaklikta imtiyazli pay sahipleri varsa genel kurul
kararinin yani sira imtiyazli pay sahiplerinin toplanip karar almasi gerekmektedir. Bu iki
maddede diizenlenen durumlarda imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun karar1 olmadan ilgili
kararlar infaz edilemez. Yani imtiyazli pay sahipleri genel kurulu karari, genel kurul kararinin

infaz sartidir.

Calismamizin birinci bolimiinde imtiyaz, imtiyazin hukuki niteligi, benzer kavramlarla
iligkisi ve belli basli imtiyaz tiirleri anlatilmis, ikinci boliimde imtiyazli pay sahipleri genel

kurul toplantilarinin hangi sartlar altinda nasil toplanip karar alacagi iizerinde durulmustur.

Uciincii béliimde imtiyazli pay sahiplerince alinan imtiyazli pay sahipleri genel kurul
kararlarinin hukuki niteligi agiklanmistir. Dordiincii boliimde, bu kararlarin yokluk, butlan ve
iptal edilebilmesi halleri incelenmistir. Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurul Kararlarinin
yoklugu, butlan1 ve iptal edilebilirligi, TTK’da diizenlenmemesinden otiirii doktrinde ¢esitli
fikir ayriliklarina yol agmis bir konudur. Son béliimde, ¢ogunluk pay sahipleri ile imtiyazli

pay sahipleri arasindaki ¢ikar ¢atigsmalarina yer verilmistir. .
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Calismamizin genelinde belirttigimiz ve inceledigimiz iizere halen TBMM’de goriisiilmekte
olan TTK tasarist ise meveut TTK’daki bircok eksikligi aciga kavusturmus olmasina ragmen

gene de tam olarak tiim sorunlara cevap vermemesinden 6tiirii elestiriye acik bir tasaridir.

Anahtar Kelimeler : imtiyazli Pay, Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulu, Genel Kurul

Karari
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ABSTRACT

PROTECTION OF PREFERRED SHARES IN INCORPORATED
COMPANIES

Yilmaz Duygu
Private Law Graduate Program
Yrd. Dog. Dr. Emin Cem Kahyaoglu

September 2009, 93 pages

‘Preferred shares’ subject which is an exception to the equality of shares principles for
incorporated companies is covered under Turkish Commercial Code articles: 300, 391, 401,
447, and 455/2. Unfortunately in practice these articles are not sufficient for many issues

regarding preferred shares.

Preferred shares right, which is given under Turkish Commercial Code article 401, is
protected by articles 389 and 391 against the shareholders that have the majority. According
to Turkish Commercial Code article 389 if the general shareholders' meeting’s decision
arbitrament regarding a change of articles of incorporation violates the rights of preferred
shareholders, the preferred shareholders have to agree within and approve the change.
According to Turkish Commercial Code article 391 if there are preferred shareholders in the
incorporated company, for capital stock increase the preferred shareholders should take a
decision as well as the general sharcholders' meeting decision. For the cases that are covered
under these articles particular decisions taken by the general shareholders’ meeting can not be
executed without the approval of preferred shareholders. In other words preferred share

holders’ meeting decision is an execution clause for general shareholders’ meeting decision.

In the first of chapter of our study preferred shares, legal status of preferred shares, its relation
with related concepts and major preferred share types are explained, second chapter explains

how the preferred shareholders’ meeting will be held and the decisions will be taken.

In the third chapter legal status of preferred shareholders’ meeting decisions will be

explained. Fourth chapter examines nullity, negation and revocation of these particular



decisions. Due to the fact that nullity, negation and revocation of preferred share holders’
meeting decisions are not regulated by the Turkish Commercial Code, it is a controversial
subject in the doctrine. In the last chapter one can find the conflict of interests between

shareholders that have the majority and the preferred shareholders.
As examined throughout our study, even though the draft Turkish Commercial Code which is
discussed in the parliament is covering up many missing parts in the current code, it still

doesn’t totally clarify all the controversial issue. Therefore the draft is open to criticism.

Key Words : Preferred Shares, Preferred Shareholders’ Meeting, Shareholder’s Meeting

Decision
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GIRIS

Anonim ortakliklarda imtiyazli paylar siiregelen kanunlardaki eksiklikler ve uygulamada
karsilagilan sorunlar ve doktrindeki tartismalar neticesinde siirekli giindemde olan bir

konudur.

Imtiyaz, anonim ortakliktaki esitlik ilkesinin bir istisnasin1 olusturmaktadir. Giiniimiizdeki
ekonomik gereklilik ve gelismeler anonim ortakliktaki esitlik prensibinin terk edilmesine ve
imtiyaz kavraminin ortaya ¢ikmasina yol agmistir. Kanun koyucu imtiyazlarin yaratilmasinin
yan1 sira bu paylarin korunmasi igin de ¢esitli diizenlemeler getirmistir. Imtiyazlarm
olusturulmasi ve kullanilmasinda imtiyazli pay sahiplerinin korunmasi saglanirken, imtiyazl
pay sahibinin bu haklarin1 objektif iyi niyet kurallar1 ¢ercevesinde, her zaman ortakligin
gayesine uygun ve ortaklik amacini gozeterek kullanmasi gerekmektedir. Bu sayede imtiyazli
pay miiessesesi amacina ulasacaktir. Bu nedenle gerek imtiyazli pay sahiplerinin gerekse
diger pay sahiplerinin haklarinin tartismaya yer verilmeyecek sekilde hukuk sistemimizde

diizenlenmesi gerekmektedir.

Calismamizda mevcut TTK’daki imtiyazli paylarin diizenlenis sekline, uygulama agisindan
kanun hiikiimlerinin yeterli olup olmadigina ve doktrinin bu konulara bakis agis1 ve
tartismalara yer verilecektir. Biitiin bunlarin yani sira kanunlagmasi beklenen Ticaret Kanunu
Tasarist da ayrintili olarak incelenecektir. Tasari ile mevcut kanunumuz karsilagtirilip,
tasarinin ne Olglide eksikliklere cevap verdigi tespit edilecek ve tasarmnin elestirisi

yapilacaktir.

Calismanmizi bes boliim altinda inceleyecegiz. i1k boliimde imtiyazli pay kavrami incelenecek
olup, imtiyazin hukuki niteligi, benzer kavramlarla iligkisi, imtiyaz tiirleri, aciklanacak. Bu
aciklamalar yapilirken ayrica imtiyazli paylarin kayith sermaye sistemini benimsemis anonim

ortakliklarda ve Ticaret Kanunu Tasarisindaki diizenlenisi de ele alinacaktir.

Ikinci béliimde, imtiyazli pay sahiplerinin korunmasi bash@: altinda imtiyazli pay sahipleri
genel kurulunun hukuki niteligi, toplanma sartlari, toplanma zamani, toplantiya ¢agri usulii,

toplanma esaslari, toplanti ve karar nisaplar1 incelenecektir.



Ugiincii boliimde, imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinmn hukuki niteligi incelenip
dordiincii boliimde imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinin hiikiimsiizIliigii, iptali ve
tazminat davasi acgilabilmesi incelenecektir. Son boliimde ise imtiyazli pay sahipleri ve
cogunluk pay sahipleri arasindaki ¢ikar catismalarina deginilecektir. ilk boliimde oldugu gibi

mevcut TTK’nin yani sira Tasari ile ilgili hiikiimler de diger boliimlerde ayrica incelenecektir.



1. BOLUM
§ L. IMTIYAZLI PAYLAR

A.IMTIYAZ KAVRAMI VE iIMTIiYAZIN OZELLIiKLERIi

a. Pay Kavram

Anonim ortaklikta pay esas sermayenin belirli sayida birim degere boliinerek elde edilen
parcasini ifade eder. Ornegin bir anonim ortaklikta esas sermaye 5000 TL ise ve sermaye 1
TL’lik birim degerlere boliinmiis ise her 1 TL’lik birim deger bir paydir. Bu anlamda pay
sermayenin bir parcasidir. Bir bagska anlamiyla pay; pay sahipligi mevkiidir. Her gelen pay
sahibi bu mevkiiye oturur. Yani anonim ortaklikta paylar sabit pay sahipleri ise degiskendir.
Ugiincii anlamiyla pay ise, paya baglanan hak ve borglar1, dérdiincii anlamiyla pay da kiymetli

evrak niteligindeki pay senedini ifade eder'.

b. Imtiyazh Pay Kavram

aa) Genel Olarak

Anonim ortaklikta bazi paylara, diger paylara nazaran iistiin hak taninmasi durumunda bu
paylarin nasil tanimlanacagi konusunda doktrinde bir fikir birligi bulunmamakla beraber
baskin olarak kullanilan terim ‘imtiyaz’ terimidir. imtiyaz sozliik anlaniyla ‘imtiyaz sahibi;
kendisine imtiyaz verilmis kisi; ayricalikli; baskalarma gore onceligi bulunan, oncelikli’

anlamina gelmektedir’.

Tiirk Ticaret Kanunu’nda 300, 391, 401, 447, 455/2 maddelerinde paylara taninan {istiin
haklar belirtilirken imtiyaz, imtiyaz haklar1 ve imtiyazl paylar terimleri kullanilmis olup TTK

m. 393/2 b3’te imtiyazla ayn1 anlamda olmak {izere ‘riichan haklar1’ terimi kullanilmistir.

'POROY (TEKiNALP/CAMOGLU) Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku, 10. basi, Arikan Yaynlari, Istanbul,
2005, s. 439-440
2YILMAZ Ejder, Hukuk So6zliigii, 6.Basi, Yetkin Yayinlari, Ankara 2001, s. 413



Yargitay kararlarmma baktigimizda, Yargitayin bazi kararlarinda ‘lstiin pay, istiin hak’
terimleri kullanilmustir’. Ancak genel olarak Yargitay kararlarinda ‘imtiyazli pay, imtiyazh

hisse senedi, imtiyazli hak’ terimleri kullamImaktadir®.

Doktrinde IMREGUN, maliklerine diger paylardan farkli ve ek haklar1 pay senetleri degil
paylarin saglayacagini belirterek ayrica pay gruplarindan her biri diger gruba oranla
maliklerine farkli ve ek haklar sagladig: takdirde imtiyazli paylardan s6z etmenin anlamsiz
olacag1 Ornegin; bir kategori pay, karda oncelik hakkina sahipse diger kategori pay fazla oy
hakki veriyorsa ve anonim ortaklikta baska kategori pay yoksa bu ikisinden hangisinin
imtiyazli, hangisinin adi sayilacagi sorununun cevapsiz kalacagindan bahisle imtiyazli pay
terimi yerine Ozel kategori pay terimini kullanmayi tercih etmisti’. TEOMAN ise,
miitalaalarinda ‘ayricalikli pay’ terimini kullanmuistir®. Genel olarak ise doktrinde paya

taniman tistiin haklar ‘imtiyaz’ terimi ile ifade edilmektedir’.

Bu calismada kanunun ruhuna ve ilgili maddelerde gecen kavramlara uygun oldugu
diisiincesiyle ve terim karmasikligina yer vermemek amaciyla doktrinde baskin olarak
kullanilan ‘imtiyaz’ terimi kullanilacaktir.

bb) imtiyazh Paylarin Tanimi ve Hukuki Niteligi

TTK’da imtiyazli pay tanimi yapilmamistir sadece bazi paylara kar payinda, tasfiye

bakiyesine katilmada ve sair hususlarda imtiyaz taninacagi dngorilmistiir.

Doktrinde TEKINALP imtiyazli paylar;; ¢ Bir kisim paylara TTK’da 6ngoriilen sartlari

gerceklestirerek diger paylara ve kanuna oranla daha {iistiin haklar taninmigsa, bu {istiin

* Yarg. 11. H.D. 08.10.1993 tarih, 1992/6626 E. ve 1993/6317 K. , Yarg. 11. H.D. 05.05.1975 tarih, 1975/1516
E. ve 1975/3138 K. www.kazanci.com.tr (16.03.2008)

* Bknz. Yarg. 11. H.D. 28.10.2004 tarih, 2003/13782 E. ve 2004/10454 K. sayili karari, Yarg. 11. H.D.
15.01.2004 tarih, 2003/5999 E. ve 2004/251 K. sayil1 karar1. www.kazanci.com.tr (16.03.2008)

> IMREGUN Oguz, Anonim Ortakliklar, 4. Basi, Yasa Yayncilik, istanbul 1989, s. 334

® TEOMAN Omer, Yasayan Ticaret Hukuku: Hukuki Miitalaalar, Kitap 5: 1992-1993, 2. Tipki Basi, Beta
Yaynlari, istanbul 2000, s. 125

" TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 456 vd. ; TEKIL Fahiman, Anonim Sirketler Hukuku, Fakiilteler
Matbaasi, Istanbul 1993, s. 299 vd., CEVIK Orhan Nuri, Uygulamada Sirketler Hukuku, 3. Basi, Yetkin
Yaymecilik, Ankara 2002, s. 558; KENDIGELEN Abuzer, Anonim Ortaklikta Yénetime Katilma Haklarinda
Imtiyaz, 1. Basi, Beta Yaymlari, Istanbul 1999, s. 15; KARAHAN Sami, Anonim Ortakliklarda imtiyazli Paylar
ve Korunmasi, Kazanci Hukuk Yaymlari, Istanbul 1991, s. 6; ARSLANLI Halil, Anonim Sirketler I Umumi
Hiikiimler, Fakiilteler Matbaas, Istanbul 1960, s.151 vd.




haklara sahip paylara imtiyazli paylar denilir’®, seklinde tamimlarken, IMREGUN; anonim
ortakliklarda maliklerine diger paylara oranla ek ve farkli haklar saglayan paylar olarak
imtiyazhi paylari tamimlamustir’. KARAHAN ise; esas sozlesme ile pay sahibi haklarmim
icerik itibariyle baz1 pay veya pay gruplart lehine farklilagtirilmasi sonucu ortaya ¢ikan, aksi
esas sozlesmede Ongodriilmedikge miiktesep hak karakterine haiz olmayan, pay sahibi lehine
korunmasi1 gereken bir menfaat teskil eden farklilik ve {stiinliiklere anonim ortakliklar
hukukunda imtiyaz ve imtiyazla donatilmis haklara da imtiyazl pay denilir diyerek imtiyaz ve

imtiyazli pay kavramini tanimlamustir'.

Bu tanimlarda ortak olan nokta imtiyazli paylarin; ek, iistiin ve farkli haklar saglayan paylar
oldugudur. Yargitay kararlarinda da doktrindeki tanimlarla paralel olarak imtiyazlardan {istiin
hak olarak bahsedilmistir. Yargitay’in ilgili kararlarina baktigimizda; “........... Gergekten bir
hissenin tstinliigii ( imtiyazi ) oy kullanmada, yonetimde, denetimde olabilecegi gibi sozii
edilen maddede acik¢a belirtildigi vecghile kar payimin dagitilmasinda ve tasfiyede de
tamnabilir. Iste kanun koyucu bu iistin pay sahiplerinin kazanilmis haklarini korumak
bakimindan...."”” baska bir kararda; “.....Belli bir pay grubuna tamnan iistiin hak da imtiyaz
12

olarak nitelendirilmektedir ve imtiyazlarin korunmasi sistemine tabi tutulmaktadir....’

seklinde imtiyazlarin mahiyetine yer verilmektedir.
cc) Imtiyazh Paylar ve Miiktesep Haklar

TTK m. 385 uyarinca miiktesep haklar, pay sahibinin rizasi olmaksizin degistirilemeyen
haklardir. Bu haklar kanun veya esas sozlesme hiikiimlerine gore genel kurul ve yonetim
kurulu kararlarina tabi degildirler. Miiktesep haklar sahibinin rizast olmaksizin
sinirlandirilamazlar, kullanilmalar1 sarta baglanamaz ve igerikleri zayiflatilamaz. Miiktesep
haklar bireysel niteliktedir ve esas sermayeye katilma oranina bakilmaksizin her bir pay
sahibine taninmigstir. Pay sahibi miiktesep hakkinin degistirilmesine olumlu oy verip, bu
hakkin1 smirlandirict  bir karara karst herhangi bir hukuk yoluna bagvurmayip

onaylayabilecegi gibi, bu nitelikteki hakkindan vazgegebilir'.

¥ TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 456

? IMREGUN, Anonim Ortakliklar, s. 2

" KARAHAN, s. 45

"Yarg. 11. HD, 5.5.1975 tarih, E. 1975/1516, K. 1975/3138, www.kazanci.com.tr, (6.04.2008)
2 Yarg. 11. HD, 8.10.1993 tarih, E.1992/6626, K.1993/6317 , www.kazanci.com.tr, (6.04.2008)
' TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 493 vd.




imtiyazlar TTK m. 385 anlaminda miiktesep hak degildirler. Miiktesep hak genel kurul ve
yonetim kurulu kararlarma tabi degildir. Imtiyazlar ise dzel hiikiimle korunurlar. Bu 6zel
hiiklimle gereken sartlar gerceklestiginde imtiyazlar kaldirilip, kisitlanabilir, niteligi
degistirilebilir, dogrudan ya da dolayisiyla imtiyazlar ihlal edilebilir'. Sadece esas
sozlesmede diizenlendiginden dolay1 imtiyazlari miiktesep hak olarak nitelendirmek pay
sahiplerinin rizasi1 olmadan bu haklar iizerinde higbir tasarrufta bulunulamamasi anlamina
gelir ki, bu durum TTK m. 389 ve m. 391°de ongdriilen 6zel kurullarin alacaklari kararlarla

imtiyazlarin degistirilebilecegi ve bertaraf edilebilecegine iliskin hiikiimler ile bagdasmaz'’.

Verilen imtiyazlar neticesinde pay sahipleri arasinda ortaya ¢ikan farkli durumlar TTK m.
385’te diizenlenen miiktesep haklari ihlal edecek mahiyette olmamalidir. Ornegin bir pay
sahibinin kardaki hissesi ile digerininki arasinda fahis fark bulunuyorsa bu durumda imtiyazli

paydan degil miiktesep hakkin ihlalinden s6z edilir'.

dd) imtiyazh Paylar ve Paylar Arasinda Esitlik Tlkesi

Esit islem ilkesi ayni1 sartlar altinda bir pay sahibinin diger pay sahibi veya pay sahipleri gibi
isleme tabi tutulmasidir. Burada anlasilmasi gereken, her pay sahibinin digerleri ile ayni
isleme tabi tutulmasi degil esit sartlarin olusmasi durumunda higbir pay sahibinin digerinden

daha kétii isleme muhatap olmamasidir'’.

Kural her pay sahibinin ayni isleme tabi tutulmasi fakat farkli sartlarin varligi halinde farkl
islemin gerekli kilinmas1 ancak eger sartlar ayniysa esit islem zorunlulugu getirilmesidir.
Buna nispi esitlik denir. Sartlar esit olmasa bile esit islem yapilmasina ise mutlak esitlik

- 18
denir °.

Anonim ortaklilar hukukunda iktisadi sorunlarin ortaya ¢ikmasi sonucu anonim ortakligin bu
gibi durumlara ayak uydurmasi gerekliligini dogurmus ve bu ortakliklarda sahiplerine nazaran

ek, farkli ve Ustlin haklar saglayan paylar yaratma ihtiyacini da beraberinde getirmistir.

4 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 460

S KARAHAN, s. 36

'® ANSAY Tugrul, Anonim Sirketler Hukuku, 6. Basi, Olgag Matbaas1, Ankara 1982, s. 253
7 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 508

'8 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), 5.509



Boylece paylarin mutlak esitligi ilkesi terk edilmis, kanun koyucular da uygulamadan ve

gereklilikten dogmus olan bu durumu kabul etmis ve kanunda diizenlemislerdir'’.

Bu diizenlemeyle birlikte paylarin esitligi ilkesi terk edilmistir. Burada dikkat edilmesi
gereken nokta paylarm esitligi ilkesinin, esit islem ilkesinden®® farkli olmasidir. Esit islem
ilkesi ayni sart ve kosullardaki pay sahiplerinin ayni isleme tabi tutulmasidir. Imtiyazlh
paylarin oldugu durumlarda, sartlarda esitlik yok demektir. imtiyazli paylar esitlik ilkesine

aykirilik olustururlar. Bu durumda esitlik sadece ayni1 gruptaki paylar arasinda meveuttur’.

B. TTK SISTEMINDE IMTIYAZ TANINMASINA ILISKIN TEMEL iLKELER

a. Esas Sozlesmede Ongoriilmiis Olma Geregi

aa. Imtiyazlarin Esas Sozlesmede Diizenlenmesi

TTK m. 401°de * Esas mukavele ile bazi nev’i hisse senetlerine® kar payi veya tasfiye
halindeki sirket mevcudunun dagitilmasi ve sair hususlarda imtiyaz hakki taninabilir’ denmek
suretiyle imtiyazin ancak anonim ortaklik esas sozlesmesi ile taninabilecegi agikca
belirtilmistir. Ayrica sirketin tescil ve ilan1 baglikli TTK m. 300/2 de tescil ve ilan edilecek

hususlar arasinda b5’te imtiyazlardan bahsedilmektedir.

Bu dogrultuda, tim pay sahipleri anlagsa da genel kurulda karar alinarak imtiyaz

olusturulamaz®. Imtiyazlarin kat’i olarak ortaklik esas sozlesmesi ile taninmis olmasi

" IMREGUN, Anonim Ortakliklar, s. 334

0 “Genel olarak birden ¢ok kisiye (pay sahiplerine) ayn1 tiirden belirli yarar (oy hakki, kar pay1 hakki, tasfiye
neticesine katilma hakki) veya yiikkiimler (yeni pay alma hakkmin kaldirilmasi, sermaye borcunun yerine
getirilme ¢agrisi, 1skat prosediiriiniin uygulanigi, konusma siiresinin kisitlanmasi, oy hakkinin dondurulmasi)
veya ayni miktarda yarar veya ylikiim (sermaye borcunu ddeme) 6zgiileniyorsa, onlara bu yonden esit islem
yapiliyor demektir. Buna karsilik birden ¢ok kisi arasinda belirli yarar ve yiikiimlerin tiri bakimindan
(bazilarina bilgi verirken bazilara verilmemesi) ya da yarar ve yiikiimlerin miktarinda farklilik bulundugunda,
Ornegin bazilarina daha fazla kar pay1 verilmesi, onlara bu yonden esit olmayan iglem yapildigin1 gosterir.”’
YILDIZ SUKRU, Anonim Ortaklikta Pay Sahipleri A¢sindan Esit Islem Ilkesi, Seckin Yayinlari, Ankara 2004,
s.29

2l TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 460

2 “TTK m. 401°de gegen hisse senedi kavrami yanls kullamilnus olup, aslinda pay teriminin kullanilmasi
gerekmekte idi. Bu sebeple pay senedi terimi ile hisse senedi terimini es anlamda kabul etmek gerekir.
Sistemimizde payin senede baglanmasi zorunlu degildir. Pay senede baglanarak tedaviili saglanir ve pay
sahipligi sifatina yazili delil sayilir.” DOGANAY Ismail, TTK Serhi 1. Cilt, 4. Bas1, Beta Yaymcilik, Istanbul
2004, s. 1203; Ayn1 yonde POROY(TEKINALP/CAMOGLU), s. 440

» TEKINALP (POROY/CAMOGLU) s. 457



gerekmektedir. Ayrica esas sdzlesme ile taninan imtiyazin ya da imtiyazlarin belirli bir tarihte

‘ipso jure®*” sona erecegi 6ngoriilebilir®.

Anonim ortaklik esas sozlesmesinde bulunmamasina ragmen, genel kurulca bazi pay
sahiplerine istiinlilk taninmigsa bunlar TTK m. 401 anlaminda imtiyaz degildir. Bu
istiinliikler ancak hakkin suiistimalini teskil etmiyorlarsa tanindiklar1 kisiler lehine akdi
mabhiyeti haiz birer Ustiinliik sayilirlar. Bu sebeple bu tip istiinliiklere sahip olan pay sahipleri
TTK m. 389 ve TTK m. 391°deki imtiyazli pay sahiplerini koruyan hiikiimlerden
yararlanamazlar. Ayni sekilde bu pay sahiplerinin TTK m. 401’e girmedikleri i¢in 6zel
kurullar olusturmalar1 ve kendilerini ilgilendiren kararlarda onay vermeleri s6z konusu
olamaz. Bu tip paylar, Ustiinliiklerinin genel kurulca ihlali halinde ancak genel hiikiimlere
dayanarak korunma talep etme hakkina sahiptirler®. Ornegin, pay sahibi A’ya kardan fazla

pay alma hakki taniirsa bu hak A’nin sahsina tanindigi i¢in imtiyaz degildir.

bb) imtiyazlarin Sonradan Yaratilip Yaratilmayacag Sorunu ve Tartijmalar

Imtiyazlarin ilk esas sdzlesme ile taninmasi halinde bir sorun olmamakla birlikte, ilk esas
sozlesmede imtiyazlara yer verilmemis, daha sonra esas sozlesme degisikligi yapilarak
imtiyaz taninmigsa bu durum TTK m. 385 nedeniyle sorun yaratabilmektedir. Soyle ki; TTK
m. 401 uyarinca imtiyazin konusunu teskil eden haklar arasindaki kar ve tasfiye artigina
katilma pay1 miiktesep haklardandir. Ayrica ayni maddedeki ‘sair hususlar’ kapsamina oy
hakki ve diger bazi haklar girer. Esas sozlesme degisikligi ile baz1 paylara kar payinda
bazilarina ise tasfiye artifina katilmada ya da oy kullanmada vb durumlarda iistiinliik
verilmesi diger paylarin ilk esas sozlesme ile elde ettikleri her payin TTK diizeyinde bir hakka
sahip olmast ile ilgili miiktesep haklarini zedeleyebilir. Isvicre BK m. 654 hiikmii ile Isvigre
hukukunda esas sozlesme degistirilmesi yoluyla imtiyaz yaratilabilecegi acikca
diizenlenmistir. Bu maddeye gore; ‘Genel kurul esas sOzlesme gere§ince ya da esas
s6zlesmenin degistirilmesi yolu ile imtiyazli hisse senetleri ihracina karar verebilir yahut

mevcut hisse senetlerini imtiyazli hisse senetlerine déniistiirebilir.” Isvigre hukukunda

?* Kanundan dolay1; hukuken; hukukun kendisinden. YILMAZ Ejder, s. 427
2 TEKINALP (POROY/CAMOGLU) s. 457
* KARAHAN, s. 25



diizenleme bu sekildeyken, TTK’da ise bu konuda herhangi bir hiikiim bir diizenleme yoktur.

Ancak somut olayin 6zelliklerine gore durum degerlendirilebilir®’.

Sonradan esas sozlesme degisikligi ile imtiyaz taninmasi hususunda DOGANAY, bu
degisiklige giderken, sirket bakimindan hakli sebeplerin mevcudiyetinin sart oldugunu mesela
anonim ortakligin bozulan mali durumunu diizeltmek i¢in sermaye artirimi yoluna gitmesi
gerekiyorsa ve yeni ¢ikarilacak pay senetlerinin de ortaklar veya 3. sahislar tarafindan satin
alinmayacagi anlasiliyorsa, bu takdirde sirketi i¢inde bulundugu mali giicliikten kurtaracak
geniglik ve takatteki buluslarini ayni sermaye olarak koymak isteyen kisi kendisi yoniinden
imtiyaz taninmasini sart kosuyorsa o zaman esas s6zlesmenin degistirilmesi yolu ile imtiyaz

taninmas1 gerektigini belirtmektedir®®.

Aym yonde KENDIGELEN’e gére ise, ilk esas sozlesme ile diizenlenmeyip sonradan
yapilacak sozlesme degisikligi ile imtiyaz taninmasi hususu miiktesep haklar agisindan
tereddiide yol agmaktadir. Sonradan yapilacak sermaye artirimi sirasinda mevcut veya ihdas
edilecek paylar lehine imtiyaz taninmasi ihtiyaci ortaya ¢ikabilir. Bu paylara esas sézlesme
degisikligi ile imtiyaz taninmasi miiktesep haklarin ihlali anlamini tasimaz ve bu kararlar
TTK m. 381 ve MK m. 2 ¢gercevesinde degerlendirilerek giivence altina alinirlar. Yani yazara

gore Tiirk hukukunda sonradan imtiyaz taninmasina engel bir durum yoktur®.

Bize gore imtiyazlarin ilk esas sozlesme disindaki esas sozlesme degisiklikleri ile
taninmasiin bazi sakincalar1 vardir. Oncelikle imtiyazin ilk esas sdzlesme ile taninmasi
durumunda diger pay sahipleri en bastan anonim ortaklikta bazi1 paylarin bazi1 haklarda kendi
paylarindan daha iistiin olacagini bilirler ve bunu kabul ederler. Oysa diger esas sozlesme
degisiklikleri ile imtiyaz yaratilirsa ilk basta pay sahiplerinin kendilerine verilen haklarinda
gerileme olacaktir. Kar payi, tasfiye pay1 gibi miiktesep hak niteligindeki haklar i¢in imtiyaz
verildigi takdirde diger pay sahiplerinin miiktesep haklar1 bundan etkilenebilir. Yani bu
durum miiktesep haklar ile ¢atisacagi i¢in ilk esas s6zlesme disindaki s6zlesme degisiklikleri

ile imtiyaz yaratilmasina sicak bakmamaktayiz. Ancak yukarida da bahsedildigi lizere eger

27 TEKINALP (POROY/CAMOGLU) s. 457; Ayni yonde CEKER Mustafa, Anonim Ortaklikta Oy Hakk1 ve
Kullanilmasi, S6zkesen Matbaacilik, Ankara 2000, s. 8

* DOGANAY Ismail, s. 1204-1205

¥ KENDIGELEN Abuzer, ‘Anonim Ortaklikta imtiyazli Paylara iliskin Degisiklik Onerileri’, Makalelerim C. II
2001-2006, Arkan Yaynlari, Istanbul 2006, s. 189



ortaklik yararina bir durum varsa, hal ve sartlar géz oniine alinip esas sozlesme degisikligi ile

imtiyaz taninabilmelidir.
cc. Kayith Sermaye Sisteminde imtiyazh Paylar

TTK’da ilk esas sozlesme ile diizenlenmeyip daha sonra yapilacak esas s6zlesme degisikligi
ile imtiyaz taninmas1 konusunda agik bir diizenleme olmamasina ragmen kayith sermaye
sistemini benimseyen anonim ortakliklar agisindan durum farklidir. SPK m. 12/V’ e gore
kayith sermaye sistemini benimseyen anonim ortakliklarda yonetim kurulu imtiyazli pay
senedi ¢ikarabilir. Yonetim kurulunun imtiyazli pay senedi ¢ikarabilmesi i¢in esas sézlesme

ile yetkilendirilmis olmas1 sarttir.

SPK m. 12/V uyarinca yo6netim kurulu yetkili kilinmak sart1 ile imtiyazli hisse senedi

cikarabilecegi gibi imtiyazli pay sahiplerinin haklarini kisitlayici nitelikte kararlar da alabilir.

Esas sozlesme ile yonetim kuruluna bu yetkilerin verilmesi halinde, ihra¢ zamani1 ve miktar
gibi hususlarda esas so6zlesmede hiikiim bulunmasa da yonetim kurulu, yeni ¢ikarilacak ve
ihra¢g edilecek hisse senetlerinin miktarin1 ve ihrag zamanini esas sOzlesme hiikiimleri
cercevesinde ve kayith sermayeyi asmayacak sekilde serbestce belirleyebilir’'. Ancak bu
yetki ve serbestlik keyfilik olarak algilanmamalidir. Yoénetim kurulu, genel kurulca imtiyazli
pay ihracina karar verilmesinde oldugu gibi baz1 olgularla® bagimlidir. Ayrica esas sézlesme

ile bu yetki bazi sinir ve sartlara baglanabilir.

Doktrinde bu yetkinin yonetim kuruluna ilk esas sozlesme disindaki esas sodzlesme

degisiklikleri ile verilip verilmeyecegi konusu ise tartigmalidir.

TEKINALP’e gére yonetim kuruluna bu yetki ancak ilk esas sozlesme ile verilebilir. Bu
yetkinin sonradan verilmesi bazi sorunlara yol acar. Ciinkii esas sdzlesme ile verilen bu yetki

miiktesep haklara aykir1 diigebilir. Kurulusta kayitli sermayeyi kabul eden ortakligin ilk esas

% SPK m. 3/d; ¢ Kayith Sermaye: Anonim ortakliklarin esas sozlesmelerinde hiikiim bulunmak kaydiyla,
yonetim kurulu karar ile Tiirk Ticaret Kanununun sermayenin artirilmasi hiikiimlerine tabi olmaksizin hisse
senedi cikarabilecekleri azami miktari gosteren, Ticaret sicilinde tescil edilmis sermayeleridir.’

31 UNAL, OGUZ KURSAT, Sermaye Piyasalarinda Halka Ac¢ik Anonim Ortakliklar, 1. Basi, Nobel Yayin,
Ankara 1999, s.178

2 TTK m. 279/V, TTK m. 300/V, TTK m. 401 vb.

3 KARAHAN, s. 29; BAHTIYAR Mehmet, Anonim Ortaklikta Kayith Sermaye Sistemi ve Sermaye Artirimi,
Beta Yaymnlari, 1. Basi, Istanbul 1996, s. 159 vd.
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sozlesmesinde yonetim kuruluna bdyle bir yetki taninmasi, pay sahiplerinin rizasi anlamina
gelir ve bu sebeple miiktesep haklar bu yetkilendirmeden zarar gérmez. Ancak sonradan
yapilan esas sozlesme degisikligi ile yonetim kurulunun yetkilendirilmesi sonucunda imtiyazl

pay ¢ikarilmasi miiktesep haklara aykirilik olusturur’®.

Diger goriise gore, SPK m. 12°de yetkilendirilmenin sonradan esas sézlesme degisikligi ile
yapilmasini dnleyen bir hiikiim yoktur. Ancak bu amagla yapilan esas sézlesme degisikligi
imtiyazli pay sahiplerinin haklarmi ihlal ediyor ise imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun

onayina baglidir (TTK m. 389)* .

Kanaatimizce de daha sonra yapilacak esas sozlesme degisiklikleri ile bu yetki yonetim
kuruluna verilebilmelidir. Ciinkii ilk esas s6zlesmenin yapilmasindan sonra sartlar degisebilir
ve ortaklifin menfaati yonetim kuruluna bu yetkiyi vermeyi gerekli kilabilir. Degisen ve
gelisen sartlar ve ortaklik menfaati goz Oniine alinirsa daha sonraki esas sdzlesme
degisiklikleri ile yonetim kurulu yetkilendirilebilmelidir. Ancak bu yetkilendirme imtiyazl
pay sahiplerinin menfaatlerini ihlal ediyorsa kanuna uygun olarak imtiyazli pay sahipleri

genel kurulunca bu kararin onanmasi gerekecektir™.
b. Imtiyazin Konusunun ve Bagh Oldugu Sartlarin Belirtilmesi Geregi

Imtiyazin sadece esas sozlesmede dngoriilmiis olmasi yeterli degildir. imtiyazli olan paylar
esas sOzlesmede agikca belirtilmelidir. Bundan amag¢ ‘imtiyaz’ teriminin esas sozlesmede
yazilmasi degildir’’. Yani imtiyazin sadece 6ngoriilmiis olmasi yetmez. Paylarin bir oranina
imtiyaz taninmast ise teknik olarak imtiyaz sayilmaz. Ornegin %30 paya ydnetim kuruluna bir

liye gosterebilme hakki verilmis ise bu imtiyaz degildir. Ciinkii burada hangi paya ya da

* TEKINALP Unal, Sermaye Piyasas: Hukukunun Esaslari, Matematiksel Arastirma Merkezi Bask1 Atolyesi, 1.
Bas, Istanbul 1982, s. 50

* BAHTIYAR Mehmet, Makalelerim I,Anonim Ortaklikta Ayricalikli Pay Sahiplerinin Onay Yetkisi ve Kayitli
Sermaye Sistemi, Beta Yayincilik, Istanbul 2008, s. 188; ANARAL Hiiseyin, Anonim Ortakliklarda Kayith
Sermaye, Yar1 A¢ik Cezaevi Matbaasi, Ankara — 1982, s. 78

3% BOSTANCIOGLU na gére; ‘Esas sozlesme ile muhtelif imtiyazli hisse senedi ihdas edilmis bir anonim
ortaklikta genel kurul karar ile kayith sermaye sistemine gecis kabul edilmis ve SPK m. 12/V uyarinca da
yonetim kurulu yetkilendirilmis ise, TTK m. 389 ve 391’e gore imtiyazli pay senetleri sahipleri genel kurulu
toplantis1 yapilamaz ¢iinkii burada heniiz imtiyazlar ihlal edilmemistir.” BOSTANCIOGLU Metin, ‘Imtiyazl
Hisse Senetleri ve Imtiyazlarm Korunmas1’, V. THYKS , T. Is Bankas1 Vakfi Yayinlari, Ankara 1988, s. 26

7 KARAHAN, s. 25
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paylara imtiyaz tanindig1 belli degildir’®. imtiyazin konusu, kar veya tasfiye payinda imtiyaz
varsa bu paylarin imtiyaza hangi oranda hak kazandiklar1 gibi unsurlarin agik¢a belirtilmesi
gerekmektedir. Dava yolu ile belirsiz olan imtiyazlarin islerlik kazanmas1 miimkiin olmadigi

icin imtiyaz konusundaki belirsizlikler, ¢oziimii giic ihtilaflara yol acabilir®.

Imtiyazlar konusunda agik hiikiimlere yer vermeyen esas sdzlesme hiikiimlerine dayanilarak
imtiyazli pay ihract miimkiin degildir. Ornegin esas sézlesmede sadece pay veya paylarin
karda imtiyazli oldugu belirtilmis ancak imtiyazin oranma yer verilmemisse bu halde
imtiyazin yer aldig1 bu hitkme dayanarak genel kurul ve yonetim kurulu imtiyazl pay ihracina
karar veremez. Sayet boyle bir karar verilirse bu karar iptal edilebilir bir karardir. Bu kararin
iptal edilmesinin yami1 sira yonetim kurulu iyelerinin sorumluluguna gidilmesi de

. YY)
miumkiandir.

Isvigre anonim ortakliklar hukukuna gére de esas sdzlesmede imtiyazli pay senetlerinin sayisi
tam olarak gdosterilmeli, temettii ve tasfiye payina istirakte veya yeni pay senetlerini iktisap

etmede ne 6l¢iide imtiyazl olduklarmin belirtilmesi gerekmektedir*'.

TTK’da taninacak imtiyazlar i¢in bir sinir ¢izilmediginden bu konuda genel hiikiimlere gidilir

ve BK m. 19-20 buna sinir olusturur. TTK nin sinir ¢izmemesi ise sakincalidir*.

c. Esas Sozlesmede Yer Verilen ‘imtiyaz’ Hiikmiiniin Tescil Edilmesi

Sirketin tescil ve ilam1 baslikli TTK m. 300/2 b5’te imtiyazlarin esas sozlesme ile birlikte

tescil ve ilan edilmesi geregi belirtilmistir.

Eger tescil ve ilan etmeme durumu unutkanlik sonucu gergeklesmis, sicilde de bu durum fark
edilmemisse, bu durum 6grenilir 68renilmez sicilin diizeltilmesi istenmelidir. Aksi halde

hukuki ve cezai sorumluluk dogacaktir®.

*ERIS, Gonen, Agiklamali-Igtihath Ticari Isletme ve Sirketler- 2. cilt, Genisletilmis 4. Basi, Segkin Yaynlari,
Ankara 2007, s. 2346

¥ TEKINALP (POROY/CAMOGLU) s. 458

“KARAHAN, s. 25-26

*! VON STEIGER, Fritz, (Cev. TAHIR CAGA), isvigre’de Anonim Sirketler Hukuku - 3. Basidan Ceviri,
Fakiilteler Matbaast, Istanbul 1968, s. 70

2 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 458

“ KARAHAN, s. 26
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d. imtiyazin Ustiin Hak Tanarak Olusturulmasi

TTK m. 401 uyarinca bir takim paylara farkli haklar, imtiyazlar taninabilmesi 6ngdriilmiistiir.
Maddeye gore kar payinda, tasfiye bakiyesine katilmada ve sair hususlarda imtiyaz haklari
taninabilir. Ayrica TTK m. 373/1°de ° Her hisse senedi en az bir rey hakki verir. Bu esasa
aykirt olmamak sarti ile hisse senetlerinin maliklerine verece§i rey hakkinin sayisi esas
mukavele ile tayin olunur.” diye agikca belirtildigi lizere baz1 paylara birden fazla oy hakki

taninarak oyda imtiyaz hakki verilebilir**,

Paylara imtiyaz taninmasi hususunda doktrinde imtiyazin istiinliik ve farkliliginin neye gore

belirlenecegi konusunda tartigsma vardir.

TEKINALP’e gore imtiyaz, paylara birbirlerine veya kanuna nazaran {istiin hak taninarak
olusturulur. Bir anonim ortaklikta farkli gruplar birbirlerine kiyasen ¢esitli haklarda iistiin
iseler gruplarin hepsi imtiyazli demektir, burada farkli olan imtiyazin konusudur. Ornegin A
grubu paylar 2 oy verirken B grubu paylar 1 oy veriyorsa burada A grubu paylar B grubu
paylara gore oyda imtiyazlidir. Buna karsin B grubu haklar A grubundan %10 daha fazla kar
pay1 aliyorsa bu durumda da B grubu haklar A grubuna oranla karda imtiyazlidir. Ayrica
TEKINALP, bir anonim ortaklikta paylarin pay sahibine tanidigi haklar, normalden yani
kanundan fazla ise paylar arasinda iistiinliik ve farklilik olmasa bile gene imtiyaz oldugunu
savunur. Ornegin bir anonim ortaklikta ii¢ grup varsa bu gruplarmn hepsi pay sahiplerine 4’er
oy hakki veriyorsa bu anonim ortakliktaki bu ii¢ grup imtiyazlidir. Ciinkii burada bu {i¢ gruba

kanunu (TTK m. 373/1°i) asan bir hak tanmmistir®.

KENDIGELEN, Tekinalp’in bu gbriisiiniin kabul edilemez oldugunu, bu gériisiin
benimsenmesi durumunda ayni haklar1 veren paylarin gruplara ayrilmasi olasiliginda degil,
herhangi bir grup ayrimina gerek olmaksizin paylara kanuna nazaran tistiin haklarin tanindigi
tiim durumlarda paylarin tamaminin tek basina imtiyazli oldugu sonucuna varilacagini belirtir.
Kanuna nazaran Ustlinligiin kabul edildigi durumlarda, paylar farkli gruplara ayrilmig olsa
bile imtiyazli pay sahipleri genel kurulu biitiin pay sahiplerinin olusturdugu bir kurul haline
gelecek ve artik genel kurulun yami sira toplanmasi gereken imtiyazli pay sahipleri genel

kuruluna gerek kalmayacaktir. Yani TTK m. 391’in fiilen uygulanma olanagi ortadan

“ BOSTANCIOGLU, s. 7
* TEKINALP, s. 458
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kalkacaktir. Ayrica kanuna nazaran imtiyaz goriisii TTK m. 401 ve TTK m. 387°deki imtiyaz
kavrami ile bagdasmamaktadir. Yazara gore, imtiyazlar olusturulurken genellikle ya
haklardan yararlanmada oncelik kistasindan hareket edilmeli ya da pay sahipligi haklarindan
kapsam itibariyle daha fazla yararlanma seklinde bir diizenleme yapilmali ya da her ikisi bir
arada kullamlmalidir. Ornegin bir grup paym kar payr hakkindan diger paylara kiyasen

oncelikle yararlanacagi ya da daha biiyiik bir oranda yararlanma hakki olacagi dngoriilebilir*.

Ayn1 yonde CEKER’e gore; imtiyazli paylar kanuna ve diger paylara oranla iistiin hakla
donatilmis paylardir. Bu sebeple oy hakkinda imtiyazli paydan bahsedebilmek icin esas
s0zlesmede anonim ortaklikta bulunan paylarin bir kismina (gruba) kanunda 6ngdriilen asgari
oy hakkindan fazla oy hakki taninmig olmasi lazimdir. Bunun sonucu olarak paylarin sadece
gruplara ayrilarak veya pay senedine baglanarak, hamiline ve nama yazili olarak iki grup pay
senedine baglanmasi paylarin imtiyazli olarak adlandirilmasina yetmez ayrica s6z konusu
gruplardan birine digerlerinden fazla hak taninmasi zorunludur. Kanunda agik bir diizenleme
olmadig1 gerekcesiyle sadece kanunda diizenlenenden fazla hak taninmasi suretiyle imtiyazl

pay olusturulacag: goriisii kabul edilemez*’.

Kanaatimizce, paylarin birbirlerine oranla {stiin hakla donatilmasi seklinde imtiyaz
taniabilecegi gibi paylara kanuna nazaran tstiin hak tanimmasi seklinde de imtiyaz
olusturulabilir. Paylara kanuna nazaran bir iistlinliigiin taninmasi halinde bu paylarin imtiyazl
olacagin1 diisiinmekteyim. Ciinkii burada paylar kanunu asan bir hakla donatilmistir yani
kanunen olmas1 gerekenden farklidir bu yiizden bu durumun da imtiyaz olarak
nitelendirilmesi gerekir. Esas olan paya iistiin bir hak taninmasi oldugu i¢in bu istiin hakkin

kanuna veya diger paylara oranla iistiin olup olmamasi fark etmeyecektir.

e. Imtiyazlarin Paya Baglanmasi Geregi

Kural olarak imtiyazin paya baglanmasi gerekir®®. Pay sahibinin sahsi herhangi bir énem arz

etmediginden payin el degistirmesiyle imtiyazli hak da el degistirir®. Dolayisiyla imtiyazh

% KENDIGELEN, s. 30 vd.

“" CEKER, s. 52

*® TEKINALP s. 450; ERIS s. 2347
¥ KARAHAN, s. 20; ERIS, s. 2347
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paya malik olan bir pay sahibi bu paylarin1 devrettigi takdirde pay1 devralan kisi bu paydan

dogan tiim haklarla birlikte paya tanman imtiyaz hakkina da sahip olur™’.

Paylarin disinda gergek ve tiizel kisilere iistiin hak taninmasi imtiyaz degildir. Bunlar ancak
sozlesmesel (akdi) hak dogururlar. Ornegin pay sahibi A’ya, yonetim kuruluna secilme hakki
veya kardan fazla pay alma hakki taninmasi durumunda A’ya kisisel bir hak taninmis

olmaktadir. A’nin 6liimii halinde bu hak miras¢ilara gegmezSI.

Yargitay da imtiyazin paya baglanacagi hususunu verdigi kararlarda agikg¢a belirtmigtir. 11.
H.D’nin 25.12.1987 tarihli 1987/3565 E. ve 1987/7565 sayili kararinda imtiyazin paya
baglanacagi hususuna su sekilde deginilmistir; ‘... anonim ortakliklarda bazi paylara imtiyaz
tamnabilir (TTK m. 401) . Bu imtiyaz, payin disinda sadece ortaga ismen tamnmigsa, bu
haklar imtiyaz degildir. Somut olayda ise, davaci Genel-Is Sendikast'nin sahip oldugu %16
oramndaki paylara degil, ismen Genel- Is Sendikasi 'na yonetim kuruluna secilmek iizere aday
gostermek hakki taninmistir. Davaciya taninan bu haklar imtiyaz olmadigi i¢in TTK 'nun 401.
ve imtiyaz ile ilgili hiikiimleri bu davada uygulanamaz. Davact ortakliga ana sézlesme ile
taminan bu kisisel haklar, ancak karsilikli muvafakat ile degistirilebilir veya tamamen
kaldrilabilir. Bu degisiklik icin Tiirk Ticaret Kanunu'nun getirdigi ilkeler degil, Bor¢lar

, o e 52
Kanunu’nun ongordiigii kurallar uygulanir ...

Yargitay gene bir baska kararinda ; ‘... TTK nun 401. maddesi imtiyazli hisse senetlerinden
soz ederken aymi kanunun 402. ve 403. maddeleri intifa senetlerinden soz etmektedirler. Bu
maddelerin lafzi ve gai yorumundan imtiyazin kisiye degil hisse senedine taninan bir imtiyaz
oldugu sonucuna kolaylikla varmak miimkiindiir. Yasal diizenleme bu dogrultuda oldugu gibi
Dairemiz ictihatlar: ve o6gretideki goriis de bu dogrultudadir.” seklindeki agiklamasiyla

imtiyazin paya taninacagini belirtmistir’.

Ustiinliik paya tanimnmakla beraber kismen kisiye veya kisinin niteliklerine bagliysa, bu
durumda imtiyazdan s6z edilip edilmeyecegi konusu ise tartismalidir. Ornegin esas

s6zlesmede A grubu pay sahiplerinden yiiksek tahsil gormiis veya ticari ve sinai isletmecilik

0 CEKER, s. 64

SUERIS, s. 2346

S>TEKINALP, Unal, ‘Imtiyazli Paylara iliskin Baz1 Sorunlar’, XIII THYKS, Adalet Matbaacilik, Ankara 1996,
s.9

3 Yargitay 11. H.D. 12.11.1992 tarih, 1992/3211 E. ve 1992/10546 K. (www. kazanci.com.tr — 23.03.2008)
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sahalarinda mesleki bilgi ve en az 10 yillik tecriibe sahibi olan birinin ydnetim kurulu
iiyeliklerinden birine mutlaka se¢ilmesi gerektigini belirten bir diizenleme getirilmis olabilir.
Bu durumda KARAHAN’a gore; aranan yiiksek tahsil sart1 gibi nitelikler imtiyazin paya
baglanma geregini ihlal etmez, ona kisiye bagl bir nitelik kazandirir. Imtiyaz yine A grubu

paylara tamnmakta fakat onlarin aday segim alanlari vasif kriteriyle sinirlandiriimaktadir™.

ERIS’e gore de, yonetim kuruluna secilecek kisiye iliskin bu niteligin aranmasi imtiyaz
sayllmasina engel olmaz ¢iinkii bu durumda paydasa ya da kisiye degil paya tanian bir hak

s6z konusudur’>,

CAGA’ya gore ise; bu durumda iistiinliigiin kullanilmasi igin pay gereklidir ancak yeterli
degildir. A grubu pay sahipleri arasinda yiiksek tahsili olmayanlar bu {istiinliikkten
faydalanamadiklar1 i¢in imtiyazli sayilmaz. Bu sekilde paya siki sikiya bagli olmayan ve

degisken bazi olaylarin etkisi altindaki ayricalik TTK anlaminda bir imtiyaz degildir.>®.

Kanaatimizce yliksek tahsil sart1 gibi sahsa bagl 6zellikler aransa da sonugta A grubu paylara
taninan bir istiinlilk olmas1 sebebiyle bu tiir tistiinliiklerin imtiyaz sayilmasi gerekir. Yiiksek
tahsilli olmak {iistiin haktan yararlanmaya yalniz basina yetmemektedir ayrica A grubu paya

sahip olmak gerekmektedir.
C. GRUP IMTIYAZI

Imtiyaz hakkiin paya degil de biitiin olarak belirli bir grup paya taninmasiyla grup imtiyazi
olusturulabilir’’. TTK’da ‘bazi nev’i hisse senetlerine imtiyaz hakk: tanmabilir’ ifadesinden
yararlanilarak grup imtiyazi gecerli sayilmis®® ve ayrica Yargitay kararlarinda™ grup

imtiyazindan agik¢a bahsedilmistir.

** KARAHAN s. 21-22; Yazar ayrica Esas sermaye artirimina gidilerek yeni ortaklar alindig: takdirde, yonetim
kurulu iiyelerinin ancak kurucu olan ve esas sdzlesmede isimleri bulunan ortaklar arasindan segilecegine dair
sozlesmeye konulan hilkkmiin imtiyaz olugturmayacagini bu durumun sadece kurucu ortaklarla ortaklik arasinda
sozlesmeye dayanan bir hak bir menfaat oldugunu savunur. Zira burada iistiinliik paya degil, bizzat paydasin
kendisine tanmmugtir. Aksi grs icin bknz Yargitay 11. H.D 11.06.1979, E.2102 / K. 3083 ERIS, s. 2226

3 ERIS, naklen BOSTANCIOGLU, V. THYKS, Sempozyum, Ankara, Mart 1988, Tartismalar s. 40-41

*6 CAGA, naklen BOSTANCIOGLU, V. THYKS, Sempozyum, Ankara, Mart1988, Tartismalar s. 36 vd.

" PULASLI, s. 562

¥ TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 459; PULASLI, s. 562; KARAHAN, s. 22; CEKER, s. 69

* Yarg. 11. H.D 08.10.1993 tarih, 1992/6626 E. ve 1993/6317 K. : ... Somut olayda da ana sozlesmenin 14.
maddesi B grubu pay sahiplerine yonetim kuruluna aday gdsterme ve bu gruptan bir ortagin se¢ilmesi konusunda
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Grup imtiyazinda s6z konusu imtiyazi o gruptaki paylar tek tek degil grup olarak
kullanabilirler®. Ornegin, kar payinda imtiyazli pay grubunda birden fazla kisi imtiyazh
paylara sahipse her pay sahibi digerinden bagimsiz olarak tek basina imtiyaz hakkim
kullanabilir. Buna karsin grup imtiyazinda ise her pay sahibi tek tek degil o gruptaki diger pay
sahipleri ile birlikte hareket ederek bu hakkini kullanabilir. Yani imtiyazli pay ve grup

imtiyazi arasindaki fark, imtiyazin kullanilmas: bakimindan ortaya ¢ikar®'.

Konuyla ilgili bir bagska 6rnek vermek gerekirse; 6rnegin ‘yonetim kurulunun bes kisiden
olusmasi halinde A grubu pay sahiplerince gosterilen iki aday yonetim kuruluna segilir’
seklinde bir diizenleme varsa bu durumda A grubundaki tiim pay sahipleri ortak hareket
edecek ve bir araya gelip TTK m. 388/IIl — IV hiikiimleri ¢ergevesinde miisterek bir karar
alip, adaylar belirleyeceklerdir. A grubundaki herhangi bir pay sahibinin miinferiden yonetim

kuruluna aday gésterme hak ve yetkisi yoktur®.

Doktrinde KENDIGELEN, sirket organlarinda temsil edilme hakkinin imtiyaz degil 6zel bir
grup hakki oldugunu ileri siirer™. Ancak TEKINALP ve ona katilan PULASLI’ya gore Tiirk
anonim sirketler hukukunda yasal bir grup hakki mevcut degildir ve bdyle bir grup hakkinin
esas sozlesme ile yaratilmasi miimkiin degildir. Tiirk hukukunda salt ve soyut bir grup hakki

yoktur, sadece paya bagl olarak pay sahibi hakki taninabilir®,
D. IMTIYAZLI PAYLARIN KONUSU

a. Karda Imtiyazh Paylar

aa. Kar Dagitim I¢in Kaynak Bulunmasi

TTK kar pay1 baghigi altinda m. 470/2’de kar payinin ancak safi kardan ve bu gaye icin ayrilan
yedek akgelerden ayrilabilecegini diizenlemistir. TTK m. 457 ise, m. 470/2’deki safi karin

grup imtiyazi tanidig1 kabul edilmelidir....", (www.kazanci.com.tr — 29.03.2008), aynm sekilde Yarg. 11. H.D
13.06.1994 tarih ve 1994/ 6656 E. ve 1994/4986 K. (ERIS, s. 2219)

80 ERIS, s. 2348

S PULASLL s. 563

82 PULASLL s. 566

% KENDIGELEN, s. 241 vd.

# TEKINALP ( POROY/CAMOGLU), s. 459; PULASLI, s. 562
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nasil hesap ve tespit olunacagia deginmekte ve safi kazancin yillik bilangoya gore hesap ve

tespit olunacagini diizenlemektedir.

Bu iki madde uyarinca oncelikle dagitilabilir safi kar veya yedek akgelerden kar dagitimi
yapilabilir. Kar dagitimi igin ikinci olarak TTK m. 369/1, b2’de belirtildigi iizere genel
kurulun kar dagitim karar1 almas1 gerekmektedir. Genel kurul karar1 olmadan kar dagitimi

yapilamaz.

bb. Karda imtiyaz Taninmasi

TTK m. 401°de paylara karda imtiyaz taninabilecegi agikca belirtilmistir.

Tiirk hukukunda, kara imtiyaz taninmast hususunda TTK m. 401 ve m. 455 ‘de bazi paylara
karda imtiyaz taninacaginin belirtilmesinin disinda bagka emredici kanuni diizenlemeler
mevcut degildir. Bu nedenle anonim ortakliklar imtiyazli kar paymnin seklini serbestce tayin
edebilirler. Anonim ortaklik imtiyazli kar payi ihraci esnasinda, sermaye piyasasi iliskilerini,
ortakligin finansman durumunu, genel ekonomik durumu, vergi politikasini vs.. nazara
almalidir. Bunlarin yani sira kar payinin seklini tayinde BK m. 19 ve m. 20, MK m. 2 ve TTK
m. 381 anlaminda afaki iyi niyet kurallarinin ¢izdigi genel cercevenin disina c¢ikilmamasi

gerekir®.

Karda imtiyazli paylar, diger paylara oranla sahiplerine ii¢ noktada iistiinliik saglarlar®:

— Halka ag¢ik anonim ortakliklarda ilk temettiiyli gozeterek kardan biiyiik pay almak.

— Kardan oncelikle yararlanmak. Ancak halka agik anonim ortakliklarda bu tarz karda
imtiyaz taninamaz. Cilinkii SPK m. 15’¢ gore halka acik anonim ortakliklarin esas

sOzlesmelerinde birinci temettii oraninin gosterilmesi zorunludur. Bunun sebebi ilk

temettiiniin oransallik ilkesine gore tiim pay sahiplerine taninmasidir.

% KARAHAN,; s. 61
% TEKINALP, s. 461
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— Belirlenen miktar1 karsilamaya o yilin kar1 yetmediginde —Halka acik anonim
ortakliklarda- ilk temettiiyii gozeterek gelecek yil veya yillarin karindan once eksigin

tamamlanmasi yoluna gidilmesi.

Ortaklik esas sozlesmesi ile bu iistiinliiklerden birini ya da hepsini kapsayacak bir diizenleme

getirilebilir.

Bazen karda taninan imtiyaz, 6nden 6deme seklindedir. Bu halde, yillik karin belli bir yiizdesi
once imtiyazlilara ayrilir, geri kalan1 ise adi-imtiyazli pay sahipleri arasinda paylastirilir. Arta
kalanin 6denmesi sisteminde ise, yillik kar adi ve imtiyazli pay sahipleri ve kara katilan diger

kisiler arasinda belirli yiizdelerle dagitilir kalan ise imtiyazlilara verilir®’.

b. Tasfiye Bakiyesinde imtiyaz

Tasfiye, anonim ortakligin malvarliginin paraya cevrilmesi, alacaklarinin tahsil edilmesi,
bor¢clarinin 6denmesi ve eger arta kalan bir bakiye varsa bunun tasfiye hiikiimlerince pay
sahiplerine dagitilmasi ve ortakhigin ticaret sicilinden silinmesi islemlerinin tiimiidiir®.
Tasfiye bakiyesi ise tasfiye donemine giren anonim ortakligin borglar1 6dendikten sonra kalan

artiktir®.

Tasfiye bakiyesinden yararlanma hakki imtiyazli pay sahiplerinin her sekilde alabilecekleri
bir hak olmayip diger pay sahipleri gibi bazi sartlarin gerceklesmesiyle yararlanabilecekleri
bir geciktirici sarta bagl haktir’.

Imtiyazli pay sahiplerinin tasfiye bakiyesinden yararlanmalari icin; tasfiye bakiyesinin
bulunmasi, alacaklilara davet yapilmasi, genel kurulun dagitim karari almasi sartlarinin

gerceklesmesi gerekmektedir’.

S TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 461
% TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 822
% KARAHAN, s. 74

" KARAHAN, s. 74

" KARAHAN, s. 74-75

19



¢. VE SAIR HUSUSLARDA iMTIiYAZ

TTK m. 401°de ‘ve sair’ hususlarda imtiyaz taninabilecegi agikca diizenlenerek imtiyazlarin
konularinin sinirlt olmadig: ifade edilmistir. Cikarilacak intifa senetlerini, tahvilleri veya yeni
paylart almada imtiyaz sahibi olmak, anonim ortaklik tesislerinden daha fazla yararlanmak

gibi haklar ‘ve sair’ hususlarin kapsaminda degerlendirilebilir’’.

Uygulamada en ¢ok rastlanan imtiyaz tiirlerinden olan oyda imtiyaz ve yonetimde imtiyaz

konular1 asagida kisaca incelenecektir.

aa. Oy Hakkinda Imtiyaz

TTK m. 401°de ‘ve sair’ hususlarda imtiyaz taninabilecegi belirtilmistir. Ayrica TTK m.
373’e gore her pay senedi en az bir oy hakki verir, bu esasa aykirt olmamak sartiyla pay
senetlerinin sahiplerine verecegi oy hakkinin sayisi esas sozlesme ile tayin olunur. Bu madde
ile her pay senedine verilebilecek oy hakkinin alt siniri1 ¢izilmis ancak herhangi bir {ist
sinirlama getirilmemistir. Ancak TTK m. 387 ile buna bir istisna getirilmistir. Bu maddeye
gore esas sozlesmenin degistirilmesi i¢in yapilan toplantida, esas sézlesmede aksine bir
hiikiim olsa bile her pay sahibine bir oy hakki verir. Ornegin, bir paya esas sozlesme ile ii¢ oy
hakk: verilmis olsa da esas sozlesme degisikligine dair olan toplantida payin bu imtiyazi

gecerli olmayacak ve diger paylarla esit olarak sahibine bir oy hakk: verecektir.
aaa. Oyda imtiyaz Tamima Yéntemleri
Oy hakkinda imtiyaz tanima yontemlerini; itibari degerleri esit paylara farkli oy hakki

taninarak (acik imtiyaz) ve esit olmayan itibari degerli paylara esit oy hakki taninarak (gizli

imtiyaz) imtiyaz yaratilmasi olarak ayirabiliriz’.

"2 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 462
7 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 462
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aaaa) Acik Oyda Imtiyaz (Aym Itibari Degerli Paylara Birbirlerinden Farkhh Oy Hakki

Taninmasi)

TTK sisteminde yukarida belirttigimiz maddeler uyarinca, bu sekilde imtiyaz taninabilecegi
kabul edilmektedir. Yani itibari degerleri ayni1 olan paylara birden fazla oy hakki taninmasi,

TTK m. 401 anlaminda imtiyazl bir pay grubu olusturur’*.

Ornegin; A ve B grubu paylarin itibari degerleri esit ise A grubu paylara 2, B grubu paylara 1
oy hakki taninmigsa bu ortaklikta A grubu paylar B grubu paylara oranla oy hakkinda

imtiyazlidirlar”.

bbbb) Gizli Oyda imtiyaz (Esit Olmayan itibari Degerli Paylara Esit Oy Hakk

Taninmasi)

Oy hakkinda imtiyaz tanimanin bir diger yolu farkli itibari degerli paylara esit oy hakki
verilmesi suretiyle imtiyazli pay olusturmaktadir. Bu imtiyaz tanima yonteminde paylarin
itibari degeri farkli oldugu halde her paya esit oy hakki taninir ve boylece diisiik itibari degerli
pay oyda imtiyazli hale getirilmis olur. Ornek vermek gerekirse; A grubu paylarimn itibari
degeri 1000 TL iken B grubu paylarin itibari degeri 2000 TL ise ve her iki pay grubuna da 1
oy hakki taninmigsa bu durumda A grubu paylar B grubu paylara gore imtiyazlidir ¢ilinkii B
grubu paylar, 1 oy elde etmek i¢in 2000 TL 6derken, A grubu paylar 1000 TL 6demekte ve bu
grupta 2000 TL’ye iki oy diismektedir’.

Kanunda agik bir diizenleme olmamasina ragmen baskin goriise gore hukukumuzda oy sayisi
payin itibari degerine baglanmamistir bu sebeple her paya en az bir oy hakki verilerek itibari

degerleri farkli paylar gikarilarak da imtiyaz tanmabilir’’.

™ KARAHAN s. 92; ayni sekilde CEKER, s. 48; TEKINALP (POROY/CAMOGLU) s. 462; PULASLI Hasan,
Sirketler Hukuku, 4. .basi, Karahan Yaynlari, Adana 2003, s. 568

 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 463

" CEKER, s. 55, Esit olmayan itibari degerli paylara esit oy hakki taninmasinin imtiyaz sayilip sayilmayacagi
hususunda tartigsmalar i¢in bknz. KARAHAN s. 87 vd.

"7 ARSLANLI, A.S I, s. 147; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 463; CEKER, s. 56
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bbb. Ger¢ek Olmayan imtiyazh Paylar

Bu durumda 6rnegin; bir anonim ortaklik 1000 TL itibari degere sahip A ve B grubu paylar
ihrag¢ etmis, A grubu paylar hamiline yazili ve bedellerinin tamami 6denmis, B grubu paylar
ise nama yazilidir ve bedellerinin %4’i 6denmistir. Bu her iki grup pay, ayni itibari degere
sahip olduklarindan esit oy hakki vereceklerdir. Bu durumda anonim ortakliktaki A grubu
paylar 1000 TL karsilig1 bir oy hakkina sahip olurken, B grubu paylar 250 TL karsilig1 oy
sahibi olacaktir. Buradaki sorun B grubu paylarin tamamen 6denecegi zamana kadar imtiyazli

say1lip sayilmayacagidir’® .

PULASLI, bu durumun gegici oldugunu, B grubu paylarin bakiye borcunu ddemesinden sonra

durumun esit olacagini ve imtiyazin sona erecegini belirtir’.

KARAHAN’a gore boyle bir durumun varligi halinde az 6deme yapan paylar1 imtiyazl
olarak kabul etmek, imtiyazlarin esas sdzlesmede agik¢a dngoriilmeleri zorunlulugunu getiren

TTK m. 401’e aykirilik teskil eder®”.

CEKER ise; gegici de olsa bu tarz bir imtiyazin yaratilmasmimn miimkiin oldugunu belirtir®'.

Kanaatimizce her ne kadar goriiniiste bu durum oyda {istiin hak gibi goriinse de sermayenin
tamaminin 6denmesi durumunda bu Ustiinliigiin ortadan kalkmasi sebebiyle ve TTK m. 401
tanimlamasindaki gibi oyda iistiinliik olmadigindan 6tiiri bu durumun imtiyaz olarak kabul
edilmemesi gerekir. Boyle bir durumda, esas sozlesme ile oyda imtiyaz tanindigina dair bir
diizenleme yoktur. Oysa bu durumun imtiyaz sayilmasi i¢in agik¢a esas sozlesme ile

diizenlenmesi gerekmektedir.

cce. Oyda Imtiyazda Kosulsuzluk ve Simirsizhk

Oydan yoksun pay istisnasi disinda sistemimizde oyda imtiyazli pay ¢ikarilmasi herhangi bir

kosula baglanmamistir. Ayrica yukarida da belirttigimiz ilizere oyda imtiyaz taninmasinda

® KARAHAN, s. 93
" PULASLL s. 569
% KARAHAN, 5.93
8! CEKER, s. 59; aym yonde TEKINALP(POROY/CAMOGLU), s. 463
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herhangi bir st sinir belirtilmemistir. TTK sistemini oyda imtiyazli paylarda kosulsuzluk ve

stirsizlik getirerek herhangi bir kisitlayici diizenlemeye yer vermemesi elestirilmektedir®”.

bb. Yonetimde Imtiyazh Paylar

Bu tiir imtiyazlar, grup imtiyazinin en belirgin 6rnegidir. Bu tlirde imtiyazli hak belirli bir
grup paya birlikte kullanilmak iizere taninir. Yani ayni grubun iginde yer alan paylara ait
imtiyazli haklar diger imtiyazli pay tiirleri gibi birbirlerinden bagimsiz degildir. Imtiyazli hak
gruba biitiin halinde taninmaktadir ve birlikte kullanilma zorunlulugu vardir. Bu paylara
onemli ekonomik islevler yiiklenmistir. Ileride ortakligin finansman ihtiyacinin karsilanmasi
gibi bir durumda yapilacak sermaye artirimi ile ortakliga girecek yeni paylarla birlikte
ortaklikta pay sahibi olanlar, ortakliktaki etkinliklerinin kaybolmasi tehlikesiyle
karsilasabilirler. Bu sebeple yonetim kurulu iiyelerinden birini se¢gme, yonetim kurulu
iiyelerinin kurucu pay sahibi ortaklar arasindan segilmesi gibi hiikiimler esas sézlesmeye

konarak imtiyazli pay gruplart olusturulmaktadir®.

Yargitay bir kararinda yonetim kuruluna segilecek yonetim kurulu iyelerinin aday
gosterilmesinde imtiyaz taninabilecegini su sekilde belirtmistir; ... Ana sozlesmenin idare
meclisi kenar bashigini tasiyan 7. maddesi hiikmiine gore, idare meclisinin bes kisiden teskil
edilecegi ve bunlardan iki iiyenin (A) tertibi hissedarlarin gésterecegi adaylardan arasindan
segilecegi kararlastirilmis bulunmaktadir. Bu durum, (A) tertibi hisse senedi sahiplerine
TTK 'min 401. maddesi hiikmiine gore, tamnmis bir imtivaz hakki olusturmaktadir. Idare
meclisinden bogalan bir iiyeligin yerine yeni iiye secimine iliskin 28.08.1987 tarihli genel
kurul toplantisinda, (A) tertibi hisse senedi sahiplerinin ana sézlesmenin 7. maddesine
dayanarak kullanmak istedikleri imtiyaz hakkinin taninmadigi ve kendi aralarinda adaylarini
saptama hakkt verilmeden tiim ortaklarin gosterdigi adaylar arasindan seg¢im yapildigi

anlasiimaktadir. ™

2 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 464

% KARAHAN, s. 126-127 ayrica bknz TEOMAN Omer, Yasayan Ticaret Hukuku Hukuki Miitalaalar, C:1,
Kitap 8-1997, 2. Tipki Basi, Beta Yaynlari, Istanbul 1999, 5.77 vd., TEOMAN Omer, Yasayan Ticaret Hukuku
Hukuki Miitalaalar, C:1, Kitap 4-1982-1983, Kazanci Kitap Tic. A.S., Istanbul 1995, 5.34 vd.,

¥ Yargitay 11. H.D. 27.09.1990 tarih, 1990/5739 E. ve 1990/5817 K. (ERIS, s. 2228)

23



E. TASARIDA iMTiYAZLI PAYLARIN DUZENLENISi*

a. Genel Olarak

Imtiyazli paylar tasarida m. 478’de diizenlenmistir.

Tasar1 m. 478 : ¢ (1) Ik esas sozlesme ile veya esas sozlesme degistirilerek bazi paylara

imtiyaz taninabilir.

(2) Imtiyaz; kar pay1 tasfiye payi, riighan ve oy hakki gibi haklarda paya taninan kanuna

nazaran iistiin bir hak veya kanunda 6ngoriillmemis yeni bir pay sahipligi hakkidir.

(3) 360. madde hiikmii saklidir.’

Mevcut TTK’dan farkli olarak tasarida imtiyazli pay kavraminin tanimi yapilmistir. Tasar1 m.
478/1 dort temel ilkeyi igerir. Bunlar; 1- Imtiyazli paylarin ihrag edilebilecegi 2- Anilan bu
paylarin ilk esas sozlesmede Ongoriilebilecegi gibi esas sozlesme degisikligi ile de
cikarilabilecegi 3- Imtiyazin sadece esas sozlesme ile taninabilecedi 4- Imtiyazin kisiye degil

paya taninabilecegi®’.

TTK’da esas sozlesme degisikligi ile imtiyaz taninmasi agik¢a diizenlenmemistir. Tasar1 buna
bu madde ile agiklik getirmistir. Tasart m. 478 disinda tasarmin ‘Esas Sozlesme
Degisikliklerinde Toplant1 ve Karar Nisaplar1® basliklt 421. madde 3. fikrasinda sermayenin
en az ylizde yetmis besini olusturan paylarin sahiplerinin olumlu oylariyla imtiyazli pay
olusturulabilecegi ayrica diizenlenmistir. Kanaatimizce esas so6zlesme degisikligi ile imtiyazl
pay olusturulmasi konusu tasarida diizenlenerek doktrindeki tartigmalara son verilmistir. Bu
sayede esas sozlesme degisikligi ile de imtiyaz taninacagi, yeni paylar ihra¢ edilebilecegi veya

da mevcut paylara imtiyaz taninabilecegi agikliga kavusturulmustur.

Paylara imtiyaz taninmasi hususunda ise kisilere taninan tstiin haklarin s6zlesmesel, akdi bir

hak teskil ettigini bunlarin imtiyaz sayilmayacagini imtiyazin paya taninmasi gerektigini

% Tiirk Ticaret Kanunu Tasarist halen TBMM’de goriisiilmekte oldugu igin, inceledigimiz tasar1 metinleri nihai
metinler degildir.
8 AKUGUR Mehmet, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi, Vedat Kitapgilik, Istanbul 2005, s. 356-357
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belirtmistik. Ayrica tasarida TTK m. 401°de gecen ‘hisse senetleri’ kavraminin ‘pay’ olarak

degistirilmis oldugunu gormekteyiz.

Ikinci fikraya baktigimizda, imtiyazin tanimmin yapildigini gérmekteyiz. Doktrinde farkl
tanimlanan ama c¢ogunlugun ‘istiin, farkli bir hak’ oldugu konusunda birlestigi imtiyazin
tanimi tasarida paya taninan istiin bir hak veya kanunda 6ngoriilmemis yeni bir pay sahipligi

hakki olarak yapilmistir.

Moroglu, maddenin kenar bagliginin ‘Tanim’ oldugunu belirterek bu sebeple birinci ve ikinci
fikranin yerlerinin degistirilmesi gerektigini, ayrica imtiyaz paya taninabilecegine gore
tanmmin su sekilde olmasi gerektigini belirtmistir: “........ veya paya taninan kanunda

6ngdriilmemis yeni bir pay sahipligi hakkidir ***.

Tanimda gecen iistiinliik adi paya nazarandir. Ustiin sdzciigiine hiyerarsik {istiinliik anlam
yliklenmemelidir. Bu s6zclik imtiyazli paylarin adi paylara nazaran daha fazla pay sahipligi

haklar sagladigini ifade etmektedir®®.

ikinci fikrada mevcut TTK dan farkli olarak ‘riichan ve oy hakkinda’ imtiyaz taninabilecegi
de eklenmistir. TTK’da sadece kar ve tasfiye halindeki sirket mevcudunun dagitilmasi ve sair
hususlarda imtiyaz taninabilecegi belirtildigi i¢in acgik¢a yazilmayan riichan hakki, oy hakk1

gibi haklar ve sair hususlar kapsaminda degerlendirilmektedir.

Kanaatimizce imtiyazin taniminin tasarida yapilmasi doktrinde tanimda bir birlik saglanmasi
acisindan isabetli olmustur. En azindan tanim yapilmakla ayni anlama gelen farkli terimlerin

kullanilmasi ile ortaya birden ¢ok kavramin ¢ikmasi dnlenmis olacaktir.

Tasar1t m. 478 son fikrada ise 360. madde hiikmiiniin sakli oldugu diizenlenmistir. Tasar1 m.

360 su sekildedir:

‘(1) Esas sozlesmede ongoriilmek sart1 ile, belirli pay gruplarina belirli bir grup olusturan pay

sahiplerine ve azliga yonetim kurulunda temsil edilme hakki taninabilir. Bu amagla, yonetim

?7 MOROGLU Erdogan, Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Degerlendirme ve Oneriler, Istanbul Barosu Yayinlari,
Istanbul 2005, s. 146
* AKUGUR, s. 357
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kurulu iiyelerinin, belirli grup olusturan pay sahipleri, belirli pay gruplar1 ve azlik arasindan
secilecegi esas sozlesmede ongoriilebilecegi gibi, esas sozlesmede yonetim kurulu tiyeligi icin
aday onerme hakki da taninabilir. Hakli bir neden gosterilmedikge, genel kurul tarafindan,
yonetim kurulu {iyeligine onerilen adayin veya hakkin tanindig1 gruba ve azliga dahil bir pay
sahibinin iiye secilmesi zorunludur. Bu sekilde taninacak temsil edilme hakki, halka agik

anonim ortakliklarda yonetim kurulu iiye sayisinin {igte ikisini asamaz.

(2) Bu maddeye gore yonetim kurulunda temsil edilme hakki taninan paylar imtiyazl sayilir.’

Bu diizenleme ile belirli pay gruplarina, pay sahiplerine ve azlifa yonetim kurulunda temsil
edilme hakki taninmasinin yani sira yonetim kurulu iiyeligi i¢in aday onerme hakki da

taninmaktadir.

Imtiyazin paylara tanminacagi hususuna daha once deginmistik. Bu diizenleme ile pay
gruplarina yonetim kurulunda temsil edilme hakki ve yonetim kurulu iiyeligi i¢in aday
Oonerme hakki taninmasi imtiyaz kavramiyla ortiismektedir. Zaten maddenin ikinci fikrasinda
bu maddeye gore yonetim kurulunda temsil edilme hakk1 verilen paylarin imtiyazli sayilacagi

da acikea belirtilmistir.

Kanaatimizce her iki maddedeki diizenlemeler isabetli ve olasi tartismalara cevap olabilecek

niteliktedir.

b. Tasarida Oyda imtiyazh Paylarin Diizenlenisi

Oyda imtiyazli paylar baslig1 altinda tasarida oyda imtiyaz ayr1 bir madde ile diizenlenmistir.

Tasar1t m. 479: (1) Oyda imtiyaz, esit itibari degerdeki paylara farkli sayida oy hakki verilerek

taninabilir.

(2) Bir paya en ¢ok on bes oy hakki taninabilir. Bu sinirlama, kurumsallasmanin gerektirdigi
veya hakli bir sebebin ispatlandigi durumlarda uygulanmaz. Bu iki halde, sirketin merkezinin
bulundugu yerdeki ticaret mahkemesinin, kurumsallasma projesini veya hakli sebebi
inceleyip, bunlara bagl olarak, sinirlamadan istisna edilme kararini vermesi gerekir. Projede

yapilacak her degisiklik mahkeme kararina baghdir. Kurumsallasmanin ger¢eklesmeyeceginin
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anlasildigt veya hakli sebebin ortadan kalktigi hallerde istisna etme karart mahkeme

tarafindan geri alinabilir.

(3) Oyda imtiyaz asagidaki kararlarda kullanilamaz:
a) Esas sozlesme degisikligi.
b) Islem denetcilerinin segimi.

¢) Ibra ve sorumluluk davasi agilmasi.

Maddeyi incelersek; yukarida oyda imtiyazli paylar bagliginda oyda imtiyaz tanima
yontemlerine deginmistik. Iki yontemden bahsettik bunlardan birincisi esit itibari degerdeki
paylara farkli sayida oy taninmasi ve digeri ise itibari degerdeki paylara esit oy taninarak
farklilik olusturulmasidir. Tasar1 bu maddenin ilk fikrasi ile oyda imtiyaz tanima yonteminin
sadece esit itibari degerdeki paylara farkli sayida oy hakki verilerek taninabilecegini

diizenlemistir.

MOROGLU’na gére, farkli itibari degerli paylara ayn1 oy hakkiin taninmasmnin daha diisiik
itibari degerli pay i¢in imtiyaz olusturacagi veya oyda imtiyazin ancak ayni itibari degerli
paylara farkli oy hakki taninarak olusturulabilecegi gorlisii c¢ok tartigmalidir. Farkli
zamanlarda ¢ikarilan farkl itibari degerli paylar arasinda ¢ikarildiklar tarih itibariyle gercek
deger farki oldugu hususu da g6z ardi edilmemelidir. Ayrica ‘itibari’ olan degerlere gercek

degerlermis gibi hiikiim baglamak dogru degildir bu yiizden Tasaridan gikarilmasi gerekir®.

Bu diizenleme oyda imtiyazin ne sekilde diizenlenecegini agik¢a gdstermesi bakimindan
isabetli olmustur. Ancak esas sozlesmede paylarin itibari degerleri diizenlenip, ka¢ oy
verildigi de acik¢a yazilirsa bu durumun herhangi bir karigiklifa sebebiyet verecegini
diisinmemekteyiz bu sebeple her ne kadar tasar1 kesin bir hiikiim de getirmis olsa farkl itibari
degerli paylara ayn1 sayida oy hakki verilerek imtiyaz yaratilabilmesinin de ayn1 madde ile

icinde farkl bir fikra ile diizenlenmesi daha uygun olurdu diye diistinmekteyiz.

TTK’da alt sinirin belirtilip iist sinirin belirtilmedigi oy hakkina tasari ile yeni bir diizenleme
getirilmis ve bir paya en fazla on bes oy hakki taninarak oyda imtiyaz taninmasina {ist sinir

getirilmistir. Bu iist sinir sadece iki halde, kurumsallasma ve hakli sebebin varligi halinde

% MOROGLU, s. 147
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mahkeme kararinda ongdriilen hiikiimler ¢er¢evesinde kalkabilecektir.

AKUGUR, Tasarmin Tiirk anonim sirketlerinin yapilanmalarini ve calisma diizenlerini aile
sirketi modelinden ¢ikarmay1 ve kurumsallastirmay1 bir hukuk politikasi olarak benimsedigini
belirterek, kurumsallastirma politikasinin sirketlerin Omiirlerinin, kurucularin ve onlarin alt
soylarinin 6miirleri ile sinirli oldugu inancini degistirmeye ve sirketlere devamlilik saglamaya
yonelik oldugunu savunmaktadir. Bdylece profesyonellere birakilan kiigiik oranli ancak oyda

imtiyazli paylar, miras¢ilarin oy giiglerinin esiri olmayacaktir™.

Kurumsallagsma ve hakli sebeple paya en ¢ok 15 oy hakki taninmasiin kaldirilmasina sirket
merkezinin bulundugu yerdeki ticaret mahkemesince kurumsallasma projesinin ve hakl
sebebin incelenmesi ile karar verilir. Hakli sebeplerin agiklanan hukuk politikasina uygun

olmasi gerekmektedir. Mahkeme ayrica hakli sebepler i¢in de proje isteyebilir’'.

2. fikranin son ciimlesi ile kotii niyetli durumlara bir Onlem olarak, kurumsallasmanin
gerceklesmeyeceginin anlasildigi veya hakli sebeplerin ortadan kalktigi hallerde mahkeme

tarafindan verilen bu istisnanin yine mahkeme tarafindan geri alinabilecegi diizenlenmistir.

MOROGLU, maddenin 2. fikrasi, 2. ciimleden itibaren getirilen hiikiimlerin uygulanma

olanagimin ¢ok smirli olmasindan &tiirii gereksiz oldugunu belirtmistir’.

Kanaatimizce uygulama alani sinirli olsa da anonim ortaklilarda kurumsallagma ve
profesyonellesmenin énemli oldugu diisiiniiliirse bu konuda diizenlemeye ihtiya¢ duyulacagi
aciktir. Bu yiizden en azindan karisikliga, fikir ayriliklarina mahal vermeyecek agik bir
hiikiim olmasindan 6tiirii ve hakli sebep ve kurumsallagsma projesi ile mahkeme karartyla siki
sartlar altinda bu kararin verilecek olmasindan ve tabii ki gerektiginde bu kararin geri
alinmas1 hiikmiiniin de diizenlenmis olmasindan otiirii 2. fikra son ciimle anonim ortakliklar

acisindan faydali ve yerinde bir diizenlemedir.

3. fikrada, oyda imtiyazin kullanilamayacagi kararlar listelenmistir. Bunlar esas sdzlesme

degisikligi, islem denetgilerinin se¢imi, ibra ve sorumluluk davasi agilmasidir.

% AKUGUR, s. 359
ot AKUGUR, s. 359
2 MOROGLU, s. 147
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Bunlar sadece 6nem kriterine gore degil, ayn1 zamanda oyda imtiyazin hakimiyet kurulmasina
araci olarak kullanilmasi durumunu 6nlemek amacina gore de belirlenmistir. Tasarinin oyda
imtiyazli paylara olanak tanimasinda, ne giic ne de hakimiyet olusturulmasma zemin
hazirlamak diigiincesi vardir. Hakimiyeti giivence altina alma diislincesine yonelen, kanuni

stnir1 asan oyda imtiyaz karari engellenmek istenmistir’”.

c. Tasarida Kayith Sermaye Sisteminde Imtiyazh Paylarin Diizenlenisi

Kayith sermaye sisteminde imtiyaz yaratmanin kosullar1 ve ne sekilde olacagina dair SPK m.

12 hitkmiinii yukarida incelemistik.

Tasar1, ‘Sermaye Taahhiidii Yoluyla Artirim — Kayitli Sermaye Sisteminde’ baglig1 altinda m.
460°da kayith sermaye sisteminde imtiyazli pay ¢ikarilmasi hususunu SPK m. 12 hiikmiine

paralel olarak diizenlemistir.

Tasar1 m. 460 su sekildedir;

‘(1) Halka a¢ik olmayan bir anonim sirkette, ilk veya degistirilmis esas sozlesme ile, esas
sozlesmede belirlenen kayitli sermaye tavanina kadar, sermayeyi artirma yetkisi, yonetim
kuruluna tanidig: takdirde, bu kurul, sermaye artirimini, bu kanundaki hiikiimlere gore ve esas

sOzlesmede ongoriilen yetki sinirlart iginde gergeklestirebilir.

(2) Sermayenin artirilabilmesi i¢in, yonetim kurulu, esas sdzlesmenin sermayeye iligkin
hiikiimlerinin; 333 iincii madde, uyarinca gerekli olmasi halinde Sanayi ve Ticaret
Bakanligindan izni alinmis sekillerini, sermayenin artirilmasina iligkin kararini, imtiyazl
paylara ve rlichan hakki smirlamalarini, prime iliskin kayitlar1 ve bunun uygulanmasi i¢in
kurallari, esas sozlesmede Ongoriildiigii sekilde ilan eder. Yonetim kurulu, bu kararinda;
artirtlan sermayenin tutarini, ¢ikarilacak yeni paylarin itibari degerlerini, sayilarini, cinslerini,
primli ve imtiyazli olup olmadiklarini, yeni pay alma hakkinin sinirlandirilip
sinirlandirilmadigini, kullanilma sartlar1 ile siiresini belirtir ve bu hususlarla kamuyu

aydinlatma ilkesi yoniinden gerekli olan diger konularda bilgi verir.

% AKUGUR, s. 360
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(3) Cikarilacak yeni paylarin taahhiidii, 6denmesi gereken en az nakdi tutar, ayni sermaye

konulmasi ve diger konular hakkinda 459 uncu madde hiikiimleri kiyas yoluyla uygulanir.

(4) Yonetim Kurulunun, imtiyazli veya itibari degerinin iizerinde pay c¢ikarabilmesi ve
paysahiplerinin yeni pay alma haklarim1 smirlandirabilmesi i¢in esas sozlesmeyle

yetkilendirilmis olmasi sarttir.

(5) Yonetim Kurulu kararlart aleyhine, paysahipleri ve yonetim kurulu iiyeleri, 445 inci
maddede ongoriilen sebeplerin varligi halinde kararin ilani tarihinden itibaren bir ay iginde
iptal davasi acabilirler. Bu davaya 448 ila 451 inci maddeler kiyas yoluyla uygulanir.

(6) Sermaye artinminin yukaridaki hiikiimlere uygun olarak gerceklestirilmesinden sonra,
cikarilmig sermayeyi gosteren esas sdzlesmenin sermaye maddesinin yeni sekli, yonetim

kurulunca tescil ettirilir.

(7) Sermaye Piyasas1 Kanununun halka a¢ik anonim sirketlere iliskin hiikiimleri saklidir.’

Tasart m. 460’1n ilgili 4. fikras1 uyarinca yonetim kurulu esas sézlesme ile yetkilendirilmis

olmak sart1 ile imtiyazli ve itibari degerinin {izerinde pay ¢ikarabilir ve pay sahiplerinin yeni

pay alma hakkini sinirlandirabilir.
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2. BOLUM
§ 1. IMTIYAZLARIN KORUNMASI
TTK’da m. 401 ile taninan imtiyaz haklar1 m. 389 ve m. 391 ile koruma altina alinmustir.

TTK m. 389°da genel kurulun esas sozlesmenin degistirilmesine dair verecegi kararin
imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal etmesi durumunda bu kararin haklar: ihlal edilen
imtiyazli pay sahiplerince onanmasi gerektigi agikca ifade edilmistir. Maddede imtiyazli pay
sahiplerinin onama kararni yapacaklar1 ‘hususi bir toplanti’da alacaklar1 belirtilmistir.
Maddede adi gegen hususi toplanti doktrinde genel olarak ‘imtiyazli pay sahipleri genel

94,

kurulu™ olarak adlandirilmaktadir.

TTK m. 391°de ise esas sermaye artiriminda, eger anonim ortaklikta imtiyazli pay sahipleri
varsa genel kurul kararinin yani sira bu paylarin hususi bir toplant1 yaparak karar vermeleri

gerektigi diizenlenmistir.
A.IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI GENEL KURULUNUN NIiTELiGi VE OLUSUMU
a. Imtiyazh Pay Sahipleri Genel Kurulunun Niteligi

Imtiyazli pay sahipleri genel kurulu TTK m. 389 ve TTK m. 391 hiikiimleri uyarinca toplanip
karar alirlar. Bir anonim ortaklikta kag tane imtiyazli pay grubu varsa o kadar imtiyazli pay

sahipleri 6zel kurulu vardir’.

Doktrinde bu kurullarin kanuni organ sayilip sayilmayacagi hususunda tartigma vardir. Bir
goriise gore imtiyazli pay sahipleri genel kurullar1 kanuni organ sayilmaz. Bu hikiimler
emredici degillerdir ve bu hiikiimlerin aksi esas sozlesme ile diizenlenebilir. Esas s6zlesmede
sermaye artiriminda imtiyazli pay sahiplerinin toplanip karar alma hakkinin bulunmadigi
diizenlenmis ise bu gecerli olacaktir. Yani imtiyazli pay senedi sahiplerinin haklar

vazgecilemeyecek bir hak degildir’®.

% Bu kurulu IMREGUN “Ozel kategori pay kurulu’ olarak adlandirmaktadir, IMREGUN, Anonim Ortaklilar, s.
345; Ayrica bu kurulu ‘Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu’ olarak da adlandiran yazarlar vardir, KARAHAN s.
141; CEVIK, s. 559)

% KARAHAN, s. 141, TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 465

% REISOGLU, XIII Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlari Sempozyumu, .28
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Doktrinde bu konudaki diger goriise gore ise; imtiyazli pay sahipleri genel kurullari dar
kapsamli bir genel kurul niteligindedir. Imtiyazli pay gruplarinin esas sdzlesmede
ongoriilmesiyle kendiliginden olusurlar. Bu kurullarin olusmasi icin esas sdzlesmede bir
hiikiim olmasia gerek yoktur. Imtiyazli pay sahipleri genel kurullar1 bir i¢ organdir ve esas
sdzlesme ile kaldirilamaz. Bu yondeki esas sézlesme hitkiimleri gegersizdir’’. Biz de imtiyazli

pay sahipleri genel kurullarinin i¢ organ olduklar1 hususundaki bu goriise katilmaktay1z.
b. imtiyazh Pay Sahipleri Genel Kurulunun Olusumu

Yukarida belirttigimiz iizere imtiyazli pay sahipleri genel kurullar1 kanuni bir organ olmalar1
sebebiyle, ortaklik esas s6zlesmesinde imtiyazli pay veya imtiyazl pay gruplarinin bulunmasi
halinde kendiliginden meydana gelirler’. Yani imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun
olusumu i¢in ayrica bir diizenlemeye gerek yoktur. Bunun yani sira yukarida da belirttigimiz
iizere, esas sOzlesmede imtiyazli pay sahipleri genel kurullarinin kaldirildigina iligkin bir

diizenleme varsa bu diizenleme de aym sekilde gegersizdir™.
B. IMTIiYAZLI PAY SAHIPLERININ TOPLANMASI
a. TTK’daki Diizenlemeler

TTK m. 389 ve m. 391°de imtiyazli pay sahiplerinin hangi durumlarda toplanip karar
alacaklar1 acikca belirtilmistir. Bu maddeler uyarinca, genel kurulun esas sdzlesmenin
degistirilmesine dair aldig1 karar, imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal ediyor ise veya
sermaye artirimina yonelik karar alinmigsa imtiyazli pay sahiplerinin toplanip karar almasi
gerekmektedir. Imtiyazli pay sahiplerinin toplanmasi i¢in, TTK m. 389°da esas sdzlesmenin
degistirilmesi kararlarinda imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlal edilmis olma sarti
aranirken, TTK m. 391°de ise sermaye artirirmina yonelik kararlarda imtiyazli pay sahiplerinin
haklarinin ihlal edilme sart1 aranmaz. Bu iki maddenin diizenlenisindeki amag imtiyazli pay

sahiplerinin haklarin1 ¢ogunluk pay sahiplerinin ihlallerine karsi korumaktir.

Kanunla diizenlenmis olan bu 6zel koruma sadece imtiyazli pay sahiplerine taninmistir ve adi
paylar icin herhangi bir koruma saglamazlar. Bu koruma imtiyazli pay sahiplerinin sahip

oldugu diger pay gruplarindan farkli ve ilave nitelikleri olan haklar1 iizerinde meydana gelir.

97 TEKINALP ( POROY/CAMOGLU), s. 465, KARAHAN, s. 142

% KIRTIL Nese, Anonim Ortakliklarda imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulu, Giincel Yayinevi, izmir 2005, 1.
Basi, s.21

% TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 465
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Ayrica bu koruma sadece imtiyaz olarak nitelendirilen bu farkli ve {iistiin haklar igindir.

Imtiyaz hakk: disinda kalan pay sahibine ait diger haklar bu korumadan yararlanamazlar'®.

TTK m. 389 ve 391’in emredici nitelikte olmasinin sonucu olarak, imtiyazli pay sahipleri
genel kurul karart alinirken kurulda bulunmus olsalar bile genel kurulda ne yonde oy
kullanmig olurlarsa olsunlar gene de kendi aralarinda toplanip karar almalar sarttir. Ciinki
genel kurul toplantisinda imtiyazli pay sahipleri, diger pay sahipleri ile birlikte olmalari
sonucunda saglikli karar alamayabilirler ve kendi aralarinda yapacaklar1 toplantida konuyu

daha ayrintili ve kendi yararlarini daha ¢ok diisiinerek degerlendirebilirler'®.

Bu konu ile ilgili olarak Yargitay 11. H.D. 1975/1516 E. ve 1975/3183 K. ve 05.05.1975
tarihli bir kararinda soyle denilmektedir; ‘... Ustiin pay sahipleri sermaye arttirmasina karar
veren sirket genel kurulu toplantisina katilmis ve tiimii olumlu oy kullanmissa, aksine bazi
bilimsel goriislere ragmen, durum yine aymidwr. Ciinkii Tiirk Ticaret Kanununun 389 ve 391.
maddeleri bu konuda yorumlanmaya ve genisletmeye olanak vermeyecek kesinliktedir. Kaldi
ki, tistiin pay sahiplerinin kazanilmis haklarimin genel kurul psikolojisi icinde ve biiyiik pay
sahiplerinin etkisinde birakilmamasi, bunlarin esit kosullar altinda bir araya gelerek kendi
haklarini tartismalart ve bir sonuca baglamalar: kanun ve hukuk anlayisina da uygun diiser.
Ozel kurullarda uygulanacak toplanti ve oy nisabimin TTK’ nun 388. maddesinin 3,4 ve 5 inci

fikralarina gore saptanacagi kuskusuzdur. "

aa. Esas Sozlesmede Degisiklik Yapilmasi
aaa. Genel Olarak

TTK m. 389’a gore genel kurul esas sozlesme degisikligi karar1 vermis ve bu karar imtiyazl
pay sahiplerinin haklarini ihlal ediyor ise imtiyazli pay sahipleri toplanip genel kurul kararini
onamazlarsa bu karar infaz edilemez. Maddenin devaminda imtiyazli pay sahipleri genel
kurulunu toplantiya denetgilerin, yonetim kurulunun veya imtiyazli pay sahiplerinden birinin

cagiracag belirtilmis ve son olarak da toplanti nisaplarinin ne olacag: diizenlenmistir.

" K ARAHAN, s. 158
" KARAHAN, s. 159
192 www. kazanci.com.tr (04.05.2009)
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Maddede toplant1 yaparak karar alacak olan pay sahiplerinin imtiyazlariin alinan genel kurul
karari ile ihlal edilmis olmas1 gerektigi acik¢a belirtilmistir. Haklarin ihlal edilmis olmasi bu

maddeye gore yapilacak toplantiya katilanlarda aranacak ortak 6zelliktir'®.

Genel kurul tarafindan alinan esas sozlesme degisikligi karar1 farkli imtiyazlarin haklarini
ihlal ediyor ise bu durumda farkli imtiyaz sahiplerinin ayr1 ayri m1 toplanacagi yoksa farkli
imtiyazlar ihlal edilse bile hepsinin bir arada toplanip tek bir toplantida mi1 karar alacagi

hususu doktrinde tartigmalidir. Soyle ki;

Doktrinde BOSTANCIOGLU’na gére; ihlal edilen hak degisik imtiyaz gruplarinda ayni ise
bu imtiyaz gruplarinin hepsi bir arada toplanti yapip karar almalidir. Yazar bu sonucu
TTK’nin 389. maddesinin gerekcesindeki ‘bu maddede derpis olunan hususi heyetin kimler
tarafindan toplantiya c¢agrilabilecegi anlagilamadigindan ve toplantinin geciktirilmesi ve
askida birakilmasi dogru olmadigindan, bu heyeti toplantiya ¢agirmak mecburiyeti.......
seklindeki agiklamasina dayandirir. Madde gerekgesinde ‘hususi heyet’, ‘bu heyeti’ seklinde
tek bir heyetten soz edildigi icin farkli haklar1 ihlal edilen imtiyazli pay sahipleri tek bir
toplant1 yapmalidir. Ayrica eger her pay grubu ayri ayri toplanacak olursa azinligin haklari

korunmaya ¢alisilirken cogunluk haklari zarar gorecektir'®*.

Yargitay bu konuda verdigi bir kararda; ‘A, B ve C grubuna ait imtiyazlar ayni nev’iden
imtiyazlar degildir. Imtiyazlar gruplar bakimindan farkli ve miiteaddit grup imtiyaz vardir. A,
B, C grubu imtiyazli hisse senedi sahiplerinin ayri ayri yapacaklari toplantilarla genel kurul

kararini onamadiklarindan, bu genel kurul karari infaz edilemez. A, B ve C grubu imtiyazli

'% BOSTANCIOGLU, s. 20; HGK, 08.06.1983 tarih ve 1980/11-1720 E. ve 1983/631 K.; * Davacinmn sahip
oldugu hisse senetleri hem oyda hem karda sahiplerine imtiyaz tasiyan hisse senetlerinden olup anilan hisse
senetlerinin sahiplerine verdigi imtiyazlarin degistirilmesine iliskin genel kurul kararlari, hisse senedi sahiplerine
verdigi imtiyazlarin degistirilmesine iliskin genel kurul kararlari, hisse senedi sahiplerinin haklarini ihlal ediyor
ise TTK m. 389°da gosterildigi bicimde bu pay sahiplerinin yapacaklar1 6zel bir toplantida verecekleri diger bir
kararla onanmadikca yerine getirilemezler.” DOMANIC Hayri, Tiirk Ticaret Kanunu Serhi CII Anonim Sirketler
Hukuku ve Uygulamasi, Yaylacik Matbaasi, istanbul 1988, s. 950

1% Yazar ayrica bu konuyu su sekilde 6rnek vererek agiklanustir: © Bir sirkette yonetime aday gésterme imtiyazi
olan ayr1 menfaat gruplarinin elinde bulunan 1 adet A, 9 adet B ve 10 adet C grubu hisselerin imtiyazlarinin
kaldirilmasi, sirket menfaatine goriiliip kaldirilmak istense, bize gore A-B-C= 20 imtiyazli hissenin %
cogunlukla toplanip katilanlarin 2/3’1 ile genel kurul kararini onamalari gereklidir. 388. maddeye yapilan atifla
bu esas kabul edilmistir. Yargitaym goriisiinii kabul edecek olursak, 1 adet A grubu hisse sahibi istemedik¢e bu
sirkette imtiyazlar kaldirilamaz. B ve C grubu imtiyazlar kaldirilir, A grubu imtiyaz kaldirilamaz denilmek
isteniyorsa bu da sirket ¢ikarlarina aykiri diiger ki, ¢ogunluga karst azmnligin haklarmi koruyalim derken,
¢ogunlugu azmligin arzularina mahkum etmis oluruz.” BOSTANCIOGLU, s. 20-21
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hisselerin birlikte toplanti yapmalarini istemek dogru degildir.” diyerek her pay grubunun

ayr1 ayr1 toplanip karar almasi gerektigini belirtmistir'*.

Bir bagka Yargitay kararinda ise ayn1 husus su sekilde belirtilmistir; ‘ Bir anonim sirkette,
birden ¢ok imtiyaza sahip cesitli tiirde pay senetleri varsa, esas sozlesmenin degistirilmesine
iliskin genel kurul kararindan ayri olarak adi gegen tiirlerden her birine iliskin pay senedi
sahiplerinin de 6zel bir toplanti yaparak karar vermeleri zorunludur. Genel kurul kararinin
infazu igin ¢esitli pay gruplarimin sahiplerinin 6zel bir kurul toplantisinda degil, her bir grup
paylarin ayri ayri toplanarak genel kurul kararini onamalar: gerekir. Imtiyaz tek bir payda

olsa bile, bu tek pay sahibinin de genel kurul kararnn infazi igin onanmasi gerekir. %

Doktrindeki hakim goriis de bu yonde olup imtiyazli olan her grubun ayri ayri toplanmasi

yoniindedir. Aksi halde genel kurul karar1 infaz edilemez'"’.

Kanaatimizce de her imtiyazli grubun ayri ayr1 toplanmasi gerekmektedir. Her imtiyazl
grubun haklarinin ihlaline bakis agis1 farkli olabilir. Ayrica bir imtiyazli grubun haklar fazla
ihlale ugramig digerinin ki az ihlale ugramis ise imtiyazli pay sahipleri genel kurul

toplantilarinda farkl kararlar verebilecekleri g6z oniinde tutulmalidir.
bbb. imtiyazlar1 Etkileyen Ornek Esas Sozlesme Degisiklikleri
aaaa. Esas Sermaye Azaltilmasi

Esas sermaye azaltilmasi bir esas sozlesme degisikligi olmakla beraber diger esas sdzlesme
degisikliklerinden farki esas sermaye azaltilmasinda anonim ortakligin alacaklilarinin

108
korunmasidir .

Esas sermaye azaltilmasi, paylarin itibari degeri distiriilerek veya paylarin sayis1 azaltilarak

yapilir ki bu yontem de paylarm birlestirilmesi ve payin yok edilmesi olarak ikiye ayrilir'®.

Bu yontemlerden birinin kullanilarak imtiyazli pay iizerinde uygulanmasi siiphesiz imtiyazl

paylari ihlal edecektir. Tabii bunun tam tersi olmasi da miimkiindiir. Yani bu yontemlerden

195 yarg.11. H.D. 30.12.1985 tarih, 1985/5903 E. 1985/7227 K., BOSTANCIOGLU, s. 22

%yarg. 11. H.D. 20.01.1986 tarih, 1985/5903 E. ve 1985/7427 K., DOMANIC, s. 951

7 TEKINALP (POROY/CAMOGLU)), s. 465; KARAHAN, s. 166; SAKA ZAFER, Anonim Ortaklikta Genel
Kurul, 1. Bas1, Vedat Kitapgilik, Istanbul 2004, s. 57

1% TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 758,

19 Ayrmtili bilgi igin bknz; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 758 vd.
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biri normal paylar iizerinde uygulanirsa bu sefer esas sermayenin azaltilmasi imtiyazli

paylarin yararina olabilecektir' .

bbbb. Ortaklik Tabiiyetinin Degistirilmesi

Ortakligin tabiiyetinin degistirilmesinde, imtiyazli paylarin haklar1 olumlu veya olumsuz
yonde etkilenebilir. Soyle ki; imtiyazli paylarin sahip oldugu haklar ve onlara uygulanan
hukuk kurallar1 ortakligin tabiiyeti degisince, yeni gecilen tabiiyetin hukuk kurallarina tabi
olacaktir. Eger onceki hukuk kurallar1 imtiyazli paylara daha fazla hak taniyor ise tabiiyetin
degismesi imtiyazli paylar1 olumsuz etkilemis olacaktir. Ya da tam tersi olabilir; tabiiyet
degisince imtiyazli paylar daha genis haklara sahip olabilir ve bu degisimden olumlu yonde
etkilenebilir. Imtiyazli pay sahipleri bu esas sozlesme degisikliginden olumsuz yonde
etkileniyorlarsa, toplanip onama karar1 almadiklari slirece genel kurul karari infaz

edilemeyecektir''".

cccc. Anonim Ortakhigin Nev’inin Degistirilmesi

Nev’i degistirme, bir ticaret ortakligi bir nev’iden bir nev’iye tasfiye edilmeden yani
ekonomik ayniyet ve devamliligini1 koruyarak donistiiriilmesidir. Anonim ortakligin limitet
ortakliga cevrilmesi nev’i degistirmedir. Ortakligin nev’inin degistirilmesi esas sdzlesme
degisikligi ile olur. Imtiyazli paylarin bu degisiklikten zarar gérmesi miimkiindiir. Ornegin,
anonim ortaklik, kolektif ortakliga doniistiiriiliirse, kolektif ortakliklarda imtiyazli paylar
taninmadig1 i¢in anonim ortaklikta imtiyazli paylara sahip olan pay sahiplerinin haklar
zedelenecektir. Bu sebeple imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun onama karar1 olmadan
nev’i degistirilmesine dair esas sozlesme degisikligi infaz edilemez''%.

dddd. Anonim Ortakhgin Sona Ermesi veya Anonim Ortakhgin Devamina Karar

Verilmesi

Esas sozlesmede yazan anonim ortakligin bitis siiresi dolmadan esas sézlesme degisikligi ile
anonim ortakligin sona ermesine karar verilebilir. Bu durum imtiyazli paylarin sona ermesi

anlamini tasidigindan, anonim ortakligin sona ermesi karar1 imtiyazli paylarin ihlaline yol

"0KARAHAN, s. 167 — 168
K ARAHAN, s. 168
2K ARAHAN, s. 169
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acar ve bu karar imtiyazli pay sahipleri genel kurulu tarafindan onanmadik¢a infaz

. 113
edilemez .

Eger ortakligin sona erdirilmesi ortakligin menfaatine ise veya esas sozlesmedeki siire
boyunca ortakligin devam etmesi sakincali ise ve pay sahiplerine zarar veriyor ise bu durumda
imtiyazli pay sahipleri sona erme kararin1 onaylamazlarsa bu durumda imtiyazli pay sahipleri
genel kurul kararlarina kars1 iptal davasi acilabilir. Cilinkii somut olaya gore ortakligin devam
etmesinin istenemeyecegi bir durumda sirf imtiyazli paylar ihlale ugramasin diye ortaklik

devam ettirilmemelidir''*.

Ortakligin belli bir siire sonunda sona erecegi esas sozlesme ile diizenlenmis olup bu siire
doldugunda ortakligin devam ettirilmesine karar verilmesi durumunda ise gene imtiyazlar
ihlal ediliyor ise imtiyazli pay sahiplerinin karar1 onamasi gerekmektedir. Ornegin, bir anonim
ortaklikta kar payinda ve tasfiye bakiyesinde imtiyazli paylar varsa ve esas sozlesme
degisikligi ile ortaklik siiresiz hale getiriliyorsa, tasfiye bakiyesinde imtiyazli olan pay
sahipleri bundan zarar gorecegi icin bu kararin ilgili imtiyazli paylara sahip pay sahiplerince

onanmasi gerekmektedir' .

eece. Yeni Imtiyazh Paylar Cikarilmasmma veya Mevcut Imtiyazih Paylarin

Kisitlanmasina veya Kaldirilmasina Karar Verilmesi

Eger esas sozlesme degisikligi ile anonim ortakliktaki mevcut imtiyazli paylarla ayni konuda
yeni imtiyazlar ¢ikarilmasina karar verilirse bu karar anonim ortakliktaki mevcut imtiyazlarin
haklarini ihlal edebilir. Clinkii bu durum mevcut imtiyazli paylarin o zamana kadar sahip
olduklar1 hakka katilim oranini azaltmaktadir. Ornegin kar payma katilmada imtiyazli paylar

varsa ve esas sozlesme degisikligi ile yine kar payina katilmada imtiyazli paylar c¢ikarilirsa

3 KARAHAN, s. 169

""" KARAHAN, s. 170; KIRTIL, s. 28

'S KARAHAN, s. 170; IMREGUN Oguz, , Ozel Kategori Paylar, Prof. Dr. Turgut Kalpsiiz’e Armagan, 1. Basi,
Turhan Kitabevi, Ankara 2003, s. 191; aksi gériis igin bknz TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 466 Yazara
gore; ‘Anonim ortakligin siiresinin uzatilmasina iligkin esas sdzlesme degisikligi kural olarak imtiyazli pay
sahiplerinin haklarmi ihlal etmez. Bu kural Yargitay 11. H.D. 17.11.1986 tarih, E. 5909, K. 6020°de agik¢a
belirtilmistir.” Yargitay karar1 icin bknz ERIS, s. 2227. Yargitayin bu kararinda s6z konusu anonim ortaklikta
kardan pay alma ve yonetim kurulunda temsil hakkinda imtiyaz disinda baskaca imtiyaz bulunmadigindan sirket
stiresinin uzatilmasi halinde imtiyazlara sahip pay sahiplerinin haklarinin zarar gérmeyecegi belirtilmistir. Zaten
ortakligm siiresinin uzatilmasi karar1 bu imtiyazlar etkilememektedir. Ama KARAHAN’1n belirtigi gibi bu
imtiyaz tasfiye bakiyesine katilma ise tasfiye bakiyesine katilmaya iliskin imtiyazlar bu esas sdzlesme
degisikliginden olumsuz yonde etkilenecektir. Bize gore de anonim ortakligin siiresinin uzatilmasi her imtiyazi
etkilemese de tasfiye payma katilma gibi sirketin sona ermesi ile ortaya ¢ikacak imtiyazlari etkileyecektir. Bu
yiizden bu tiir s6zlesme degisikliklerinde de imtiyazli pay sahiplerinin haklari ihlal ediliyor ise imtiyazli pay
sahipleri genel kurulu karart aranmalidir.
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mevcut imtiyazli paylarin kar payna katilma oranlar1 diisecektir ve bu esas sodzlesme

degisikliginden olumsuz etkilenmis olacaklardir''.

Ayni sekilde mevcut imtiyazlarin kisitlanmasi veya kaldirilmasina yonelik kararlar alinmasi

halinde de imtiyazlarin dogrudan ihlale ugrayacag siiphesizdir.
bb. Esas Sermayenin Artirilmasi

Esas sermayenin artirilmast TTK 391 vd. maddeleri ile diizenlenmistir. TTK m. 391°e gore;
esas sermayeye karsilik olan pay senetlerinin bedelleri tamamen 6denmedikce, genel kurul
yeni pay senetleri ¢ikartarak sermayenin artirilmasina karar veremez. Eger cesitli imtiyazl
pay senetleri varsa, genel kurul kararindan ayr1 olarak bu imtiyazli pay sahiplerinin de ayr1
ayr1 toplanip karar almalar1 lazimdir. Maddede ayrica toplantt ve karar nisabinin 389.

maddenin ikinci ve ii¢lincii fikra hiikiimlerine tabi oldugu diizenlenmistir.

TTK’nin 391. ve 389. maddelerinde imtiyazli pay sahiplerinin toplanacagi iki durum
belirtilmistir. Bunlardan biri esas so6zlesme degisiklikleri digeri de esas sermaye artirimidir.
Birbirlerinden farkli olarak; TTK m. 389’da yani esas sozlesme degisikligi kararlari icin
toplanacak imtiyazli pay sahiplerinin bu esas sozlesme degisikligi ile haklarinin ihlal edilmis
olmas1 gerekmektedir. Oysa TTK m. 391 diizenlemesinde imtiyazli pay sahiplerinin

toplanmasi i¢in herhangi bir ihlal sart1 6ngoriilmemistir. Doktrinde bu husus tartigsmalidir.

Doktrinde bir goriise gore; genel kurulca alinan esas sermaye artirimi karar1 imtiyazli paylari
ihlal ediyor ise bu durumda imtiyazli paylarin toplanip karar almasi gerekir. Yani TTK m.
389°daki gibi madde hiikmiinde belirtilmese de TTK m. 391°e gore toplanacak imtiyazli pay
sahiplerinin haklarinin ihlal edilmis olma sarti aranmalidir. Imtiyazli pay sahiplerinin esas
sermaye artirrminda korunmasi kamu diizeni ile ilgili degildir. imtiyazlarin ihlale ugrayip
ugramadigl, esas sermayenin artirtlmast ile saglanacak menfaatler ile kendi imtiyazlari
arasindaki karsilagtirmay1 ancak imtiyazli pay sahipleri kendileri yapabilir. Eger imtiyazli pay
sahipleri toplanti1 yapma talebinde bulunmamislarsa ve yonetim kurulunun daveti {izerine
toplantiya katilmazlarsa, imtiyazli pay sahiplerinin onama karar1 beklenmeden esas sermaye

artimmuna iliskin islemlerin devam etmesi gerekir''’. Ayrica esas sermaye artirimi imtiyaz

1 KARAHAN, s. 170- 171; YILDIZ Siikrii, Anonim Ortakliklarda Yeni Pay Alma Hakki,1. Basi, Beta
Yayinlari, Istanbul 1996, s. 161

""KARAYALCIN, Yasar, ‘Esas Sermaye Artiriminda imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki Durumu’, THYKS X,
Banka ve Tic. Hukuku Arastima Enstitiisii, Ankara- 1993, s. 86 ayrica bknz s. 101 vd. Aym yénde REISOGLU
Seza, XIII, Tartigmalar, Ankara — 1996, s. 28 — 29, Yazara gore; TTK m. 391 kanundan ¢ikarilmasi gerekli bir
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haklarin1 ihlal etmiyorsa, bu durumda imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun toplanip karar

almasinin sart oldugunun iddia edilmesi agik¢a hakkin suiistimali sayllmahdlrllg.

Doktrinde baskin goriise gore; esas sermaye artirimina yonelik genel kurul karar1 imtiyazlar
ihlal etsin ya da etmesin imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun toplanip karar almasi
gereklidir. Esas sermaye artirmmimin imtiyazlari ihlal ettigi en basindan kanun koyucu
tarafindan farzedilmis ve bu nedenle esas sermaye artirimi i¢in imtiyazli pay sahiplerinin

toplanip esas sermaye artirimi kararmi onaylamalari aranmustir' .

Bu goriisii savunanlara
gére TTK m. 391 hiikmii emredici niteliktedir'®. Yargitay 11. H.D.’nin 07.10.1983 giin ve
1983/3577 E. ve 1983/4119 sayili kararinda bu hususa su sekilde deginilmistir; ‘... davacilar
diger hissedarlardan farkli olarak imtiyazli haklara maliktirler. Genel kurulca alinan
sermayenin artirilmasina iliskin kararlarin infaz olunmalari, kararin adi gegen pay
sahiplerinin yapacaklari ozel toplantida onaylanmasi ile miimkiindiir. Gergekten, TTK.nun
391. maddesinin ikinci ciimlesi uyarinca, imtiyazlar: haiz miiteaddit nevi hisse senedi
sahipleri mevcut oldugu takdirde umumi heyetin kararindan ayri olarak imtiyazl hisse senedi
sahiplerinin de hususi bir toplanti yaparak karar vermeleri sarttir. Maddede 6ngériilen bu

husus emredici bir nitelik tasimaktadir. !

Kanaatimizce; esas sermayenin artirilmasina iliskin genel kurul kararlari, imtiyazli pay
sahiplerinin haklarini ihlal edip etmemesine bakilmaksizin imtiyazli pay sahipleri genel
kurulunca onanmadan infaz edilmemelidir. Eger kanun koyucu imtiyazlarin ihlal edilmesi
sartin1 arasaydi TTK m. 389°da belirttigi gibi m. 391°de de bu noktay1 agikca belirtirdi.

Ayrica esas sozlesme degisikligi ve esas sermaye artirimi kararlarinin ikisinde de ihlal sarti

maddedir. Ornegin karda imtiyaz, yonetim kuruluna secilmede imtiyaz, genel kurulda oy kullanma hakkinda
imtiyaz gibi imtiyazlar genelde esas sermaye artinmindan etkilenmezler. 389. maddede imtiyazli pay
sahiplerinin haklari ihlal olursa deniyor ama m. 391°de higbir sart aranmamaktadir. 391. madde nedeniyle esas
sermaye artiriminda kiiciik bir imtiyazli grup sirketi tamamen bloke edebilmektedir. Bu sebeple 391. madde
imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal etmiyorsa uygulanmamalidir.’

"8 KARAYALCIN, Yasar, Ozel Hukukta Meseleler ve Goriisler — Hukuki Miitalaalar, Adalet Matbaacilik,
Ankara 1988 — 1991, s. 120

" KENDIGELEN, Abuzer, ‘Anonim Ortaklikta Imtiyazli Paylara iliskin Degisiklik Onerileri’,s. 186;
KARAHAN, s. 162, AYTAC, Ziihtii, naklen BOSTANCIOGLU, Tartismalar, V THYKS, s. 35, MOROGLU
Erdogan, Esas Sermaye Artirimi, 2. Baski, Beta Yayinlari, istanbul 2003, s. 77 - 78

120 MOROGLU, XIII THYKS, Tartismalar, s. 27; TURK, X THYKS, s. 112; ERIS, X THYKS, Tartismalar, s.
117 vd., TURK, X THYKS, s. 112

12! www. kazanci.com.tr (04.05.2009)
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aransaydi zaten bir esas sozlesme degisikligi olan esas sermaye artirimi karari karsisinda

imtiyazlh paylarin durumu kanunumuzda ayr bir madde ile diizenlenmezdi'**.

b. Kayith Sermaye Sistemini Benimseyen Anonim Ortakhiklar A¢isindan Durum
a. Esas Sozlesme Degisikligi

SPK m. 12/V uyarinca yonetim kurulu esas sozlesme ile yetkili kilindig1 takdirde; imtiyazli
veya itibari degerinin istiinde hisse c¢ikarabilir, pay sahiplerinin yeni pay alma haklarinin
sinirlandirabilir veya imtiyazli hisse senedi sahiplerinin haklarini kisitlayici nitelikte karar
alabilir. Yani kayith sermaye sistemini kabul etmis ortakliklarda imtiyazli pay sahipleri genel
kurulunun onama ihtiyacina gerek duyulmadan haklarinda kisitlayici nitelikte kararlar

alinabilir.

Yonetim kuruluna bu yetki esas sozlesme ile verilmektedir. Bu yetkinin ilk esas sdzlesme
disindaki sozlesme degisiklikleri ile verilip verilemeyecegi konusundaki tartigmaya ‘Kayitl
Sermaye Sisteminde Imtiyazli Paylar’ baslig1 altinda deginmistik. Bu yiizden burada sadece
baskin goriisli soylemekle yetinecegiz. Yonetim kuruluna bu yetki daha sonraki sdzlesme
degisiklikleri ile verilebilir. Bu konuyla ilgili olarak Ortakliklarin Kayitli Sermaye Sistemine
Gegis ve Sistem i¢inde Uymalar1 Gereken Esaslar Ile Kayitl Sermaye Sisteminden Cikma ve
Cikarilma Esaslar1 Hakkindaki Tebli§ m. 7/b.4 uyarinca, kayithh sermaye sistemine gegis
sirasinda yapilacak esas s6zlesme degisikligi ile Yonetim Kuruluna imtiyazli pay sahiplerinin
haklarini kisitlama ve imtiyaz ¢ikartma yetkisi veriliyorsa TTK m. 389 uygulanir'”. Yani bu
sozlesme degisikligi imtiyazli paylar1 ihlal ediyorsa imtiyazli pay sahipleri genel kurulu
tarafindan onaylanmalidir'>*.

Bu diizenlemede Onemli bir nokta yonetim kuruluna imtiyazli pay sahiplerinin haklarin

kisitlama yetkisi verilmesine ragmen, imtiyazlari kaldirma yetkisi verilmemesidir.

'22 Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisinda esas sermaye artirilmasina iliskin hiikiimler tasar1 m. 456 vd. maddelerinde
diizenlenmistir. Ancak bu maddelerde imtiyazli paylara iliskin herhangi bir diizenleme getirilmemistir. TTK m.
389 diizenlemesine paralel olarak ise tasari m. 454’de esas sozlesme degisikliklerine dair olan genel kurul
kararlarinin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal ediyorsa imtiyazl pay sahipleri genel kurulunca onanmadan
infaz edilemeyecegi diizenlenmistir. Esas sermaye artirimu ile ilgili ayr bir diizenleme yapilmamasi zaten bir
esas sozlesme degisikligi olan esas sermaye artiriminin da tasart m. 454’deki diizenleme iginde yer aldig1 ve esas
sermaye artirimlarinda da artik ihlal sart1 aranacagi seklinde yorumlanabilir. Ancak tasari ile bu konunun daha
acik olarak diizenlenmesi ileride olusabilecek yorum farkliliklarini 6nleyecektir.

123 Kay1tli Sermaye Sistemine Iliskin Esaslar Tebligi, Seri IV, No:38, Resmi Gazete No: 26765

124 ANARAL, s. 78; CEKER, s. 100; Aksi gériis i¢in bknz BOSTANCIOGLU, s. 26
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Boylece, imtiyazli pay sahipleri genel kurulu tarafindan denetlenme olanagi bulunmayan
yonetim kurulunca verilmis ilgili kararlara kars1 imtiyazli paylar korunma altina alinmstir.
Herhalde bu anonim ortaklikta imtiyazli paylarin kaldirilmasi i¢in esas sdzlesme degisikligi
yapilirsa bu karar1 yonetim kurulu degil genel kurul alacagi i¢in bu durumda esas sozlesme

degisikliginin imtiyazli pay sahipleri genel kurulunca onanmasi gerekmektedir'*’.

SPK m. 12/VII’ da y6netim kurulunun bu maddede yazan esaslar c¢ergevesinde aldiklart
kararlar aleyhine iptal davasi acilabilecegi diizenlenmistir. Bu durum yonetim kuruluna
verilen bu yetkilerin simirsiz ve keyfi olarak kullanilmasini engelleyecektir. Iptal davast TTK
m. 381/1°de sayilan hallerde'*® yonetim kurulu iiyeleri, denetciler ve haklari ihlal edilen pay
sahipleri tarafindan agilabilir. Bu iptal davasi kararin ilanindan itibaren 30 giin i¢inde anonim
ortaklik merkezinin bulundugu yer ticaret mahkemesinde agilabilir. Bu davada uygulanacak
hiikiimler ise TTK’nin genel kurul kararlarinin iptaline iliskin hiikiimleri olan TTK m. 382 ve
384°diir. Bu iptal davasi ile yonetim kurulunun aldig1 kararlar kanuna, esas sdzlesmeye ve
afaki 1yi niyet esaslarima uymuyorsa iptal edilebilecek bdylece imtiyazli paylarin aleyhine
olan durumlarda veya imtiyazli paylarin haklarinin orantisiz bigimde kisitlanmasi gibi

durumlarda imtiyazli pay sahipleri i¢in bir koruma saglanacaktir.
bb. Esas Sermayenin Artirilmasi

SPK m. 12/II’ye gore yonetim kurulu tarafindan sozlesmede tespit edilen kayitli sermaye
miktarina kadar yeni hisse senetleri ¢ikarilmak suretiyle sermaye artirimi yapilabilir ve bu
sermaye artirimi Tiirk Ticaret Kanununun esas sermaye artirnmina iliskin hiikiimlerine tabi
degildir. Bu sebeple imtiyazli pay sahiplerinin bu esas sermaye artirimini onaylamalarina

gerek yoktur'?’.

Eger sistem ici artinmlarda TTK gibi esas sozlesme degisikliklerine
gidilseydi kayith sermaye sisteminin basitlik ve ¢cabukluk gibi temel amaclar1 gergeklesmezdi.
Ayrica imtiyazli pay sahipleri bdyle bir anonim ortaklikta yonetim kurulunun sermayeyi
tavana kadar yiikseltebilecegini en basindan bilir bu nedenle toplanip karar almalari miimkiin

degildir'*®.

123 SPK m. 2/2 : ‘Bu kanunda hiikiim bulunmayan hallerde genel hiikiimler uygulanir.” ; ANARAL, s. 77

126 TTK m. 381/1; ‘Asagida yazili kimseler, kanun veya esas mukavele hiikiimlerine ve bilhassa afaki iyi niyet
esaslarima aykirt olan umumi heyet kararlar1 aleyhine, tarihlerinden itibaren ii¢ ay iginde sirket merkezinin
bulundugu yerdeki mahkemeye miiracaatla iptal davasi agabilirler:...’

127 ANARAL, s. 77

128 BAHTIYAR, Anonim Ortaklikta Ayricalikli Pay Sahiplerinin Onay Yetkisi ve Kayitli Sermaye Sistemi, s.
176-177; Kars1 goriis i¢in bknz; KARAHAN, s. 163-164, Yazar’a gore; ‘Esas sozlesmesinde yonetim kuruluna
imtiyazlar1 kisitlama yetkisi verilmemis bir ortaklikta, yonetim kurulunca pay ihrag edilmesi her ne kadar esas
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Kayith sermaye sisteminde esas sermaye artiriminda bir diger durum c¢ikarilmis sermaye
miktarinin kayith sermaye miktarina ulagmasi halinde yeni bir tavan miktar1 belirlenmesi i¢in
yapilacak esas sozlesme degisikliginde bu kararin imtiyazli pay sahiplerince onanmasina

gerek olup olmadigidir.

Doktrinde bir goriise gore; tavan yiikseltilmesi yOnetim kurulunca yapilacak artirimlara
devam etme yolunu actig1 i¢in ve sistem ici sermaye artirimlarinda imtiyazli pay sahiplerinin
onay yetkisi bulunmadigi i¢in bu durumda TTK m. 391 uygulanmalidir. Yani esas sézlesme
degisikligi yapilarak yeni bir tavan miktar1 belirlenmis ise bu kararin imtiyazli pay

sahiplerince onanmasi gerekmektedir “.

Doktrinde bir diger goriis ise kayitli sermaye tavaninin yiikseltilmesi sadece esas s6zlesmenin
degistirilmesi niteligini tasir. Bu sebeple esas sermaye artirimi degildir ve imtiyazli pay

sahiplerince onaylanmasina gerek yoktur'*’.

Kanaatimizce bu tip anonim ortakliklarda kayitli sermaye tavanin yiikseltilmesi ile artik
yonetim kurulu imtiyazl pay sahiplerinin onama karar1 olmadan sermayeyi bu miktara kadar
istedigi sekilde artirabilecektir. Bu yiizden tavan smirinin belirlenmesinde imtiyazli pay

sahiplerinin onaymin aranmasi gériisii isabetlidir'*".

C.IMTIYAZLI PAY SAHIPLERiI GENEL KURULU TOPLANTISI
a. Imtiyazh Pay Sahipleri Genel Kurulunun Toplanma Zamam

TTK’da imtiyazli pay sahipleri genel kuruluna ¢agrinin nasil yapilacagi, ne zaman yapilacagi
ve toplantinin yapilis esaslarina iliskin herhangi bir diizenleme yoktur. Burada ilk sorun
imtiyazli pay sahipleri genel kurulu toplantisina c¢agrinin ne kadar siire igerisinde

yapilacagidir.

TTK’da herhangi bir diizenleme olmadigindan doktrindeki goriisleri ele alirsak;

sozlesmenin degistirilmesine iliskin bir karar degilse de dolayli olarak her emisyonda TTK m. 391°e uyulmast
gerekecegi ileri siiriilmelidir. Yani yonetim kurulunun sermaye artirimi kararlari imtiyazli pay sahiplerince
onanmadik¢a uygulanamamalidir.’

12 BAHTIYAR, Anonim Ortaklikta Ayricalikli Pay Sahiplerinin Onay Yetkisi ve Kayitli Sermaye Sistemi, s.
185

B30 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 466

B Ayni sekilde anonim ortakligin kayith sermayeye gegisi icin yapilan esas sézlesme degisikliginin de TTK m.
391 uyarinca imtiyazli pay sahiplerince onaylanmasi gerekir. BAHTIYAR, Anonim Ortaklikta Ayricalikli Pay
Sahiplerinin Onay Yetkisi ve Kayith Sermaye Sistemi, s. 186
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KARAHAN’a gore, diiriistliik kurali uyarinca uygun bir siire igerisinde imtiyazli pay sahipleri
genel kurulu karar vermezse bu kararin reddedilmis olacagi kabul edilmelidir. Ciinkii azami
bir siire verilmedigi takdirde imtiyazli pay sahiplerinin haklarint kétiiye kullanmalari ve

azinhigin gogunluga tahakkiimii s6z konusu olabilecektir'**.

CEKER’e gore ise, ortaklik esas sozlesmesinde toplantinin ne zaman yapilacagina dair bir
diizenleme varsa o uygulanacaktir. Eger esas sozlesmede herhangi bir hiikiim yoksa
toplantinin yapilmamasi genel kurul kararinin uygulanamamasina sebep olacagi icin en kisa
stirede toplant1 yapilmalidir. Gerekli davet merasimine uyarak ya da TTK m. 370’e gore tiim
imtiyazli pay sahiplerinin hazir olmasi ve itiraz etmemeleri sart1 ile davetsiz olarak genel
kurul toplantisindan hemen sonra imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun yapilmasi

. . o 1
miimkiindiir'>.

Kanaatimizce, eger ortaklik esas sozlesmesinde herhangi bir diizenleme varsa bu siire
uygulanmalidir. Toplantiya davet i¢in herhangi bir zaman {ist sinirinin olmamasi ¢ok kolay bir
sekilde kotiiye kullanilabileceginden otiirli eger ortaklik esas sozlesmesinde boyle bir
diizenleme yoksa diiriistliik kurallar1 g6z oOniine alinarak uygun bir siire igerisinde karar
alinmalidir. Ortaklik menfaatinin her zaman Oncelikle korunmasi gerektiginden, ortakligin
alian genel kurul kararinin onanmamasindan 6tiirii zarar gérmemesinin saglanmasi acisindan
da miimkiin olan en kisa siire igerisinde imtiyazli pay sahipleri genel kurulu toplanmali ve

karar almalidir.
b. Toplantiya Cagri1 (Davet) Usulii
aa. Genel Olarak

Imtiyazli pay sahipleri genel kurulunu toplantiya kimlerin davet edecegi hususu 1926 tarihli
Eski Ticaret Kanununda diizenlenmediginden otliri bu konuda biiyilk bir bosluk
bulunmaktaydi. Bu diizenleme 1956 yilindaki degisiklikle getirilmis ve durum agikliga

kavusturulmustur'**.

3

Toplantiya ¢agri hususu TTK m. 389’da °....Bu heyeti idare meclisi veya murakiplar

toplantiya ¢cagirmaya mecburdur. Heyet azasindan herhangi birisi de ¢agirabilir....’seklinde

2 KARAHAN, s. 145
30 CEKER, s. 87
BUKARAHAN, s. 142, dn. 6; BOSTANCIOGLU, s. 24
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diizenlenmistir. Ayrica TTK m. 391°de, m. 389’a atif yapilmis ve esas sermaye artirilmasi
durumunda da imtiyazli pay sahipleri genel kurulunu toplantiya; idare meclisi, murakiplar

veya imtiyazli pay sahiplerinden herhangi birinin ¢agirabilecegi belirtilmistir.

Imtiyazli pay sahipleri genel kurulunu, bu kurulu olusturan pay sahiplerinin toplantiya
cagirmasi bu pay sahipleri i¢in kanuni bir ylkiimliilik degildir. Bu durum kanunla taninmig
6zel bir imkandir. Bunun sonucu olarak da pay sahiplerinin imtiyazli pay sahipleri genel
kurulunu toplantiya ¢agirmamalar1 sorumluluklarimi dogurmaz'>. Oysa agikca belirtildigi
iizere yonetim kurulu ve denetgiler bu kurulu toplantiya ¢agirmaya mecburdurlar yani onlar
icin bu durum bir kanuni yiikiimliiliktir. Bu sebeple yonetim kurulu ve denetgiler bu
ylikiimliiliigli kusurlu olarak yerine getirmezlerse sorumluluklar1 dogacaktir (TTK m. 336/5

ve TTK m. 359)"*°.
bb. Toplantiya Cagri Onceligi

TTK’da imtiyazli pay sahipleri genel kurulunu toplantiya ¢cagirmaya yetkili kisiler belirtilmis
ancak bunlarin Oncelik sirasina deginilmemistir. Bu durum uygulamada ihtilaflara yol
agmaktadir. Ornegin ayn1 anda hem yonetim kurulu hem de imtiyazli pay sahiplerince bir
¢agr1 yapilirsa imtiyazli pay sahibinin hangisine katilacag sorunu ortaya ¢ikmaktadir'>’. Her
ne kadar TTK’da bir diizenleme olmasa da, Sanayi ve Ticaret Bakanligi Komiserleri

hakkindaki yonetmelik m. 9’da bir siralama yapilmistir. Bu madde su sekildedir;

m.9/b: ‘....Kanunen imtiyazli pay sahipleri genel kurul toplantisinin yapilmast zorunlu
oldugu halde yonetim kurulu tarafindan toplantiya davet edilmemesi halinde denetgiler

tarafindan toplantiya davet olunur.’

m.9/f: “... Kanunen imtiyazli pay sahipleri genel kurul toplantisinin yapilmasi zorunlu oldugu
halde yonetim kurulu ve denetgiler tarafindan toplantiya davet edilmemesi halinde imtiyazli

pay sahiplerinin her biri tarafindan toplantiya davet edilebilir.’

Bu diizenlemeye ragmen doktrinde bu konuda tartigsmalar vardir:

35 KARAHAN, s. 142, MOROGLU, Esas Sermaye Artirimi, s.79
6 K ARAHAN, s. 142, MOROGLU, Esas Sermaye Artirimi, s.79
BTKARAHAN, s. 142
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CEKER, uygulamada davetin kimin tarafindan yapilacagi konusunda karisikliklara yol agan
TTK m. 389 diizenlemesinin yonetmelik ile acikliga kavusturulmus oldugunu ve bunun

yerinde bir diizenleme oldugunu belirtir'**.

KIRTIL; TTK’da herhangi bir siralama yapilmazken Sanayi ve Ticaret Bakanlig1 Komiserleri
Hakkinda Y6netmelikte siralama yapilmis olmasinin yerinde olmadigin1 ve TTK ya aykir1 bir
durumun s6z konusu oldugunu belirtir. Yazara gore TTK’da, denetcilerin ¢agri yapabilmesi
icin yonetim kurulunca c¢agri yapilmamis olmasi ve imtiyazli pay sahiplerinin ¢agri
yapabilmesi i¢in de yonetim kurulunun veya denetgilerin ¢agr1 yapmamis olmasi gibi bir sart

sdz konusu degildir'*.

PULASLI; denetci veya imtiyazli pay sahiplerinden herhangi birisinin imtiyazli pay sahipleri
genel kurulunu toplantiya c¢agirabilmesinin, yoOnetim kurulunun bu c¢agriy1 zamaninda

. o ... 14
yapmamasi sonucu s6z konusu olacagim belirtir'*.

Kanaatimizce, TTK’da diizenleme olmamasina ragmen Sanayi ve Ticaret Bakanligi Komiseri
Hakkinda Yonetmelik’te ¢agriya yetkili olanlarin dncelik sirasinin belirtilmesi konuya agiklik
getirmistir. Ihtilafli  durumlarda ydnetmelik hiikiimlerine bakilarak olay acikliga
kavusturulmalidir. KIRTIL’in diisiincesine katilmak miimkiin degildir, soyle ki; TTK genel
bir diizenlemedir, TTK’da diizenlenmemis ve sorunlara yol agan bir hilkkmiin yonetmelikle

diizenlenmesinin hicbir sakincasi yoktur.

Bu konuyla ilgili doktrinde bir tartisma da ayni zamanda yonetim kurulunun, denetgilerin,
imtiyazli pay sahiplerinden birinin ya da bir kag¢inin imtiyazli pay sahipleri genel kurulunu

toplantiya ¢agirmasi durumunda ne olacagi, bu toplantilardan hangisinin gegerli olacagidir.

KARAHAN; bdyle bir durumda tarih itibariyle once olanin digerlerine nazaran oncelik

- 141
tagiyacagini savunur .

PULASLI’ya gore; imtiyazli pay sahipleri genel kurulunu birden fazla imtiyazli pay sahibinin
ayr1 ayri ¢agirmasi halinde hangisinin gegerli olacagi hususunda 6nemli olanin bu kurulun

usuliine uygun olarak bir kere toplanip giindemdeki konuyu karara baglamasidir. Bu nedenle

38 CEKER, s. 88

B9 KIRTIL, s. 48

MO PULASLI, s. 576
I KARAHAN, s. 143
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tarih itibariyle 6nce ve usuliine uygun toplanip karar alinan toplant1 gegerli olacaktir. Ancak
PULASLI goriisiiniin devaminda, iki toplantinin yapilmasi halinde ilk toplantida genel kurul
kararinin onanmasi, ikinci de reddedilmesi halinde birinci kararin gegerli olacagini, tam tersi
durumda da yani ilk toplantida karar reddedilip ikinci de onanirsa ikinci toplanti kararinin

gecerli olacagini iddia etmistir'*%.

Kanaatimizce, eger imtiyazli pay sahipleri genel kurulunu birden fazla yetkili kisi toplantiya
cagiriyorsa bu takdirde tarih olarak dnce olan toplanti gegerli olmalidir. Diger durumlarda ise
yani yonetim kurulunun, denet¢ilerin veya imtiyazli pay sahiplerinin aynanda cagirmasi
durumunda ise yonetmelikte dncelikle belirtilen yetkililerin ¢agris1 sonucu yapilan toplantinin

gecerli olmasi gerektigi diisiincesindeyim.
cc. Toplantiya Cagrimin Sekli

Imtiyazli pay sahipleri genel kurulu toplantisi igin yapilacak ¢agrinin sekli konusunda TTK’da
herhangi bir diizenleme bulunmamakla beraber doktrinde genel kurul toplantilarina cagr
usulliniin imtiyazli pay sahipleri genel kurulu toplantisi iginde gecerli oldugu kabul

edilmektedir.

Genel kurul toplantilarina ¢agri sekli TTK m. 368’de diizenlenmistir. Bu maddeye gore
toplantiya ¢agri, esas sozlesmede diizenlendigi sekilde ve TTK m. 37 uyarinca Tiirkiye
Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edilmekle yapilir. Ayrica toplant1 giinleri dahil olmamak iizere
ve toplant1 vaktinden en az iki hafta dnce yapilmasi gerekmektedir. Ayrica senetleri nama
yazili olan pay sahipleri ile 6nceden sirkete bir pay senedi tevdi ederek ikametgahini bildiren

pay sahiplerine, taahhiitlii mektup gonderilmesi suretiyle de toplant1 giinii bildirilir.

TTK m. 368 hilkmii emredici bir hiikiimdiir. Bu maddede belirtilen kosullara uyulmadan

yapilan bir genel kurul toplantist sonucu alinan kararlar TTK m. 370’deki'*?

sartlar da yoksa
yoklukla sakat olur'**. Cagrinin ilan ve toplant: giinleri dahil olmamak iizere toplantidan en az

iki hafta once yapilacagi hiikmii ise nispi emredici bir hiikiimdiir. Bu hiikkme aykirilik

2 pPULASLL, s. 576

3 TTK m. 370; ‘Biitiin paylarin sahip veya temsilcileri, aralarindan biri itirazda bulunmadig: takdirde umumi
heyet toplantilarina dair olan diger hiikiimler mahfuz kalmak sarti ile toplantiya davet hakkindaki merasime
riayet etmeksizin de umumi heyet olarak toplanabilirler. Bdyle bir toplantida biitiin pay sahip veya temsilcileri
hazir olmak sart ile umumi heyetin vazifelerinden olan hususlar miizakere edilerek karara baglanabilir.’

' MOROGLU Erdogan, Anonim Ortakliklarda Genel Kurul Kararlarmin Hiikiimsiizligii 4. Basi, Beta
Yaynlari, s. 85; DOGANAY, s. 1074
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sonucunda davet yok hiikmiinde olmayip usulsiiz olur ve genel kurul kararlar1 iptal edilebilir

ey 145
bir nitelik kazanir ™.

Imtiyazli pay sahipleri genel kurulu toplantisma cagirt igin genel kurula iliskin bu
diizenlemeye uyulabilecegi gibi, toplantiya ¢agri dogrudan genel kurula yapilan c¢agri ile
birlikte de yapilabilir'*.

Genel kurul toplantilarina iliskin TTK m. 370°deki sartlarin gergeklesmesi ile de yani
imtiyazli pay sahiplerinin veya temsilcilerinin hazir bulunmasi ve higbirinin itiraz etmemesi

durumunda toplantiya ¢agr1 usuliine uyulmaksizin toplant1 yapilabilir'*’.

dd. Toplanti1 Giindemi

Genel kurul toplantilarinda oldugu gibi imtiyazli pay sahipleri genel kurulu toplantilarinda da
toplantiya ¢agr1 yapilirken giindem maddesi olmalidir. Ayrica giindeme baglilik ilkesi de aym

sekilde bu kurul i¢in de esastir.

Imtiyazli pay sahipleri genel kurulu toplantilarinin giindemini genel kurulda esas sdzlesme
degisikligi karar1 veya sermaye artirimi karari alinmasindan sonra bu alinmis kararlarin
goriisiilmesi olusturur. Bu iki madde disinda imtiyazli pay sahipleri genel kurulu
toplantilarinda giindem olusturulamaz. Ornegin; imtiyazli pay sahiplerinin imtiyazlarindan
vazgecmeleri genel kurulda karar alinarak esas s6zlesme degisikligi ile diizenlenmedikge, bu

kurullarda ele almamazlar'*®,

Ayrica genel kurul tarafindan hakkinda karar alinmayan esas s6zlesme degisiklikleri hakkinda
imtiyazl pay sahipleri genel kurulunda gériisme yapilamaz ve bu konuda karar aliamaz'®.
Bu sekilde bir karar alinmasi halinde bu karar gecerli olmayacaktir ¢ilinkii imtiyazli pay
sahipleri genel kurullarinda alnan kararlar bash basma etki dogurmazlar. imtiyazli pay
sahipleri genel kurulunda alinan kararlar sadece genel kurul kararinin infazini saglayacak
kararlar niteligindedirler ve ortada alinmis herhangi bir genel kurul karar1 olmadan imtiyazli

pay sahiplerince karar alinmasinin hukuki bir niteligi yoktur. Onceden genel kurulda karar

alinmamakla birlikte kararin imtiyazli pay sahipleri genel kurulunda goriisiildiikten sonra

14 MOROGLU, Hiikiimsiizliik, s. 86

M IMREGUN, s. 345; KARAHAN s. 143; CEKER s. 88; MOROGLU, Esas Sermaye Artirimy, s. 79
7 CEKER, s. 88; KARAHAN, s. 143

18 POROY (TEKINALP/CAMOGLU), s. 411; MOROGLU, Esas Sermaye Artirim1 s. 80

' KARAHAN, s. 143-144
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alinmasi1 da imtiyazli pay sahipleri genel kurulu kararma gegerlilik kazandirmaz ¢ilinkii bu

durum imtiyazlarin korunmasina ve bu kurulun olusum amacina aykir1 bir durum olusturur .

c. Imtiyazh Pay Sahipleri Genel Kurul Toplantisinin Yapilmasi
aa. Toplantiya Katilacak Olanlar
aaa. Imtiyazh Pay Sahipleri

TTK’da imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun toplanmasinin zorunlu kilindig: haller m. 389
ve m. 391’de diizenlenmistir. Ancak bu iki madde arasinda toplantiya katilacak olanlar

arasinda fark vardir.

Oncelikle m. 389’a baktigimizda madde metninde de agikga belirtildigi iizere esas
sozlesmenin degistirilmesine yoOnelik genel kurulca verilen karar eger imtiyazli pay
sahiplerinin haklarini ihlal ediyor ise adi gecen imtiyazli pay sahiplerinin 6zel bir toplanti
yaparak genel kurulca alinan karar1 onaylamalar1 gerekmektedir. Bu maddede imtiyazli pay
sahiplerinin toplanmasi, alman genel kurul karari ile haklarmin ihlal edilmesine baglidir. Thlal
hakkin tam olarak kaldirilmasi olabilecegi gibi imtiyazin azaltilmasi seklinde de olabilir.
Haklar1 ihlal edilmeyen, degisiklik disinda kalan pay sahiplerinin bu genel kurula

cagiriimasina gerek yoktur'',

TTK m. 391°de esas sermaye artirimui ile ilgili alinan genel kurul kararimin imtiyazli pay
sahipleri tarafindan onaylanmasinda ise imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlal edilip
edilmedigine bakilmaksizin tim imtiyazli pay sahiplerinin toplanip 6zel kurulda karar

almalar1 gerekmektedir.

Bu durumlarda anonim ortaklikta imtiyaz tek bir pay sahibinde olsa da ilgili genel kurul

kararinin o tek pay sahibince onaylanmasi gerekir'**.

POKIRTIL, s. 51-52

' BOSTANCIOGLU, s. 12

32 Imtiyaz tek bir payda olsa bile, bu tek pay sahibinin de genel kurul kararinm infazi i¢in onamasi
zorunludur....” Yargitay 11. H.D. 20.01.1986 tarih, 1985/5903E. Ve 1985/7427K., www.kazanci.com.tr ,
(14.09.2008) ; ayn1 yonde TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 465,
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Doktrinde bir goriise gore genel kurul toplantist TTK m. 370’e gore yapilmis ise ya da ilanla
toplant1 yapilip genel kurulda tiim pay sahipleri oybirligi ile karar almigsa imtiyazli pay

sahiplerinin ayrica toplanmasina gerek yoktur'*.

Doktrinde diger bir goriise gore ise imtiyazli pay sahipleri ilgili genel kurul kararlarina katilip
oybirligi ile olumlu karar almis olsalar dahi TTK m. 389 ve m. 391’in emredici hiikiimler
olmasi sebebiyle ve aksi diisiincenin emredici nitelik tastyan bu maddelerin hem lafzina hem
de hiikmiin konulus gayesine ters diiseceginden bahisle genel kurul kararlarinin imtiyazli pay

sahipleri genel kurulunda onanmas: gerekmektedir'>*.

Kanaatimizce TTK m. 389 ve 391’in diizenlenme amacina uygun olmasi bakimindan her ne
kadar genel kurulda olumlu oy kullanilmis olsa ve oybirligi ile karar alinmig olsa da imtiyazli
pay sahiplerinin ayr1 bir toplant1 yapmalar1 daha uygun olacaktir. Imtiyazli pay sahibi genel
kurulda aldig1 karar1 daha iyi muhakeme ederek ve genel kuruldaki olabilecek muhtemel
baskilardan ya da diger iiyelerin dayatmasindan ari olarak kendilerine kanun tarafindan
taninan bu hakki kullanmasi kanunun amacina daha uygun olacaktir. Ayrica bu durum
imtiyazli pay sahibinin daha saglikli karar vermesini ve en azindan kendi statiistinii
etkileyecek olmasi bakimindan da kararlar1 bir kez daha gozden gegirmesine olanak

saglayacaktir.
bbb. Temsilen Oy Kullanma

Genel kurul toplantilarina ortak bizzat katilabilecegi gibi pay sahibi olan veya olmayan bir
temsilci ile de oy hakkini kullanabilir. Imtiyazli pay sahipleri genel kurullar1 agisindan
TTK’da bu konuda herhangi bir diizenleme olmadigindan 6tiirii genel kurula iliskin hiikiimler
kiyasen uygulanacaktir.ilgili hiikiimlerin kiyasen uygulanmasi uyarinca, imtiyazli pay
sahipleri toplantiya bizzat katilabilecekleri gibi temsilci vasitasiyla da katilabilirler. Temsil
yetkisinin TTK m. 360 uyarinca yazili olarak verilmesi gerekmektedir. Ayrica ortaklik esas
sOzlesmesi ile imtiyazli pay sahiplerinin kendilerini iiglincli kisilerle temsil ettirmeleri

yasaklanabilir'>’.

'3 TEKINLP(POROY/CAMOGLU), s. 466; BOSTANIOGLU, s. 24; CEVIK, 5.901
¥ KARAHAN, s. 159, CEKER s. 85, KIRTIL s. 54
'3 POROY (TEKINALP/CAMOGLU),s. 397
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cce. imtiyazh Paya Birden Fazla Kisinin Sahip Olmasi ve Uzerinde Rehin ve Intifa

Hakki Bulunan Imtiyazh Paylarda Durum

Imtiyazli paya birden fazla kisi sahipse bu durumda TTK m. 400/ uygulanir. TTK m.
400/T’de belirtildigi lizere bir paym birden fazla sahibi oldugu takdirde bunlar haklarini

miisterek bir temsilci araciligtyla kullanabilirler.

Eger imtiyazli pay iizerinde rehin hakki varsa, oy kullanma payin malikinde olacagindan
otlirli imtiyazli pay sahipleri genel kurulunda imtiyazli paymn sahibi imtiyazli olan ortak
katilacak ve oy kullanacaktir (TTK m. 360/11I). imtiyazli pay iizerinde intifa hakki var ise
toplantrya katilma ve toplantida oy kullanma hakk: intifa hakk: sahibine aittir. Intifa hakki
sahibi bu toplantilara katilip oy kullanirken payin sahibinin haklarini da gézetmelidir. Bunun

aksi sorumluluguna yol acar'*®.
ddd) Toplantida Bakanlik Komiserinin Bulunmasi

Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulu toplantisinda Bakanlik Komiseri bulunmasi hususu
Sermaye Sirketlerinin Genel Kurul Toplantilar1 ve Bu Toplantida Bulunacak Sanayi ve
Ticaret Bakanligt Komiserleri Hakkinda Yonetmelik m. 8’de Komiser Bulundurma

Zorunlulugu baslig1 altinda su sekilde diizenlenmistir:

Madde 8 : ‘Anonim sirketlerin kurulus, olagan, olaganiistii ve imtiyazli pay sahipleri genel
kurul toplantilar1 ile ortak sayisi 20 den fazla olan limitet sirketlerin genel kurul
toplantilarinda  komiser bulundurulmast zorunludur. Komiserin yoklugunda yapilan

toplantilarda alinan kararlar muteber degildir.’

Bakanlik Komiserinin yoklugunda yapilacak imtiyazli pay sahipleri genel kurul toplantisi
gecerli olmayacaktir. Bu gecersizlik yokluk hiikmiindedir. TTK 297. ve 378. maddelerinin
kiyasen uygulanmasi ile komiserin zabitlar1 kanuna uygun bir sekilde tutmasina nezaret
etmesi ve zabitlar1 oyunu kullanan pay sahibi ile birlikte imzalamas1 gerekmektedir. Ayrica
mubhalif kalanlarin muhalefet sebepleri de zapta yazilacaktir. TTK 378. madde de ise alinan

kararlarin gegerli olmas1 m. 297°deki usule uygun yapilmasina baglanmistir. Toplantida ki

3¢ TTK m. 360/1V : *...Uzerinde intifa hakk: bulunan bir hisse senedinden dogan rey hakki, intifa hakki sahibi
tarafindan kullanilir. Su kadar ki; intifa hakki sahibi, menfaatlerini hakkaniyete uygun bir sekilde gbz oniinde
tutarak hareket etmemis olmasindan dolayr malike karsi mesuldir.” Bu konuda bknz. POROY
(TEKINALP/CAMOGLU), s. 559 vd. ; PULASLI, s. 311
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zabitlar yonetim kurulunca noter tasdikli olarak ticaret siciline verilir ve ilgili zabitlardan

tescil ve 1lan1 zorunlu olan hususlar tescil ve ilan ettirilir.

d. imtiyazh Pay Sahipleri Genel Kurulu Toplanti ve Karar Nisaplari

aa. TTK’daki Diizenlemeler

TTK m. 389°da Imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun miizakere ve toplant: nisabinin TTK

388. madde 3. ve 4. fikralardaki hiikiimlere tabi olacagi agikca belirtilmistir.

TTK m. 388/II’e gore TTK m. 388/I-II. fikralarda yazili hususlar disindaki degisiklikler i¢in
yapilacak umumi heyet toplantilarinda ortaklik sermayesinin en az yarisina sahip olan pay
sahipleri veya bunlarin temsilcilerinin hazir olmas1 gerekmektedir. Eger ilk toplantida bu
orana ulagilmazsa TTK m. 368’e uyulmak suretiyle en geg bir ay igerisinde ikinci bir toplanti
yapilir. ikinci toplantida miizakere yapabilmek igin sirket sermayesinin en az ii¢te birine sahip

pay sahiplerinin veya temsilcilerinin hazir bulunmasi gereklidir.

388. maddenin son fikrasinda ise ikinci ve lgiincii fikralara gore toplanan genel kurul

kararlarinin mevcut oylarin cogunlugu ile verilecegi diizenlenmistir.

TTK m. 391 uyarinca esas sermaye artirimu ile ilgili olarak yapilacak Imtiyazli pay sahipleri
genel kurulu toplantilarinda uygulanacak toplanti ve karar yetersayilari konusunda kanunda
acik bir diizenleme bulunmamaktadir.

aaa. Ikinci Toplantida Yetersay1 Saglanamamasi Durumu

Her iki toplantida da yeterli cogunluk saglanamazsa bu durumda ne olacagi ise kanunda

diizenlenmemistir. Doktrinde ise bu konuda farkli goriisler mevcuttur.

Doktrinde bir goriise gore, bu durumda imtiyazli pay sahipleri genel kurulunda goriigme

yapilmast ve karar alinmasi miimkiin degildir. Boyle bir durumda s6z konusu genel kurul
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karar1 onaylanmamis (reddedilmis) sayilir ancak ortada bir kurul ve kurul karari olmamakla

birlikte varsayima dayanan bu olumsuz kararin iptal edilebilecegi kabul edilmelidir'”’.

Diger bir goriise gore ise birinci toplant1 i¢in aranan yetersaylya yani '2’ye doniilmesi

gerekmektedir'*®.

Doktrindeki diger bir gériise gore ise her iki ¢oziim yolundan biri secilebilecektir' ™.

Kanaatimizce her iki toplantida yeterli saymin saglanamamasi durumunda s6z konusu genel
kurul kararinin imtiyazli pay sahiplerince reddedildigi varsayilmalidir. Ancak bu ret kararinin
imtiyazl1 pay sahiplerince yeter sayilara uyulup alinmamis olmasindan otiirii, ret kararina

karsi iptal davasi agilabilmesi gereklidir.

bbb. TTK m. 391°de Yer Alan Atfin Yarattig1 Sorunlar

Genel kurulun esas sermaye artirimi karar1 verdigi durumlarda bu kararin infaz edilebilmesi
icin, anonim ortaklikta imtiyazli pay sahipleri varsa bu pay sahiplerinin toplanarak bu karari
onaylamasi gerektigini belirtmistik. TTK m. 391 bu durumu diizenlerken 389. Maddenin
ikinci ve tigiincii fikralarma'® atif yapmustir. Atif yapilan bu fikralar toplantiya cagriya yetkili
olan kisileri diizenlemekledir. Imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun toplanti ve karar
nisaplari ile ilgili diizenleme ise TTK m. 389’un doérdiincii fikrasinda mevcuttur. Bu durumda
Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulunun esas sermaye artirrmi kararmin onaylanmasi igin
toplanacagi durumlarda toplantt ve karar nisabinin ne olacagr hususu bir bosluk arz

etmektedir.

Doktrinde bu konuda farkli goriisler yer almaktadir. Bir goriise gore; TTK m. 391°de sadece
m. 389 ikinci ve li¢lincii climlelere atif yapildigi i¢in imtiyazl pay sahipleri genel kurulu TTK
m. 372 uyarinca toplanacaktir. Bu durumda esas sozlesmede hiikiim bulunmamasi halinde

grubun en az %4’iinii temsil eden pay sahiplerinin bir araya gelmesi ile toplanacak ve TTK m.

57 CEKER, s. 90; KARAHAN, s. 145

'8 ARSLANLI Halil, Anonim Sirketler II- III Anonim Sirketin Organizasyonu ve Tahviller, Fakiilteler
Matbaast, Istanbul 1960, s. 37

13 POROY/(TEKINALP/CAMOGLU), s. 400

1 TTK m. 389/f 2,3; ‘Bu heyeti idare meclisi veya murakiplar toplantiya cagirmaya mecburdur. Heyet
azasindan herhangi birisi de ¢agirabilir.’
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378 uyarinca mevcut oylarin ¢ogunlugu ile karar alinacaktir. Ilk toplantida yeterli nisap

olusmazsa ikinci toplantida nisap aranmayacaktir'®'.

Diger bir goriise gore ise, TTK m. 391 ile yapilan atfin TTK m. 389 doérdiincii ciimle i¢inde
gecerli oldugu kabul edilmelidir. Yani toplant1 ve karar nisab1 bakimindan m. 388 {igiincii ve
dordiincii ctimleleri gegerli olacaktir. Cilinkii TTK m. 389 uyarinca toplanacak 6zel kurul ile
TTK m. 391 uyarinca toplanacak 06zel kurul arasinda nitelik itibariyle bir fark

bulunmamaktadir'®.

Kanaatimizce sermaye artiriminin onaylanmasina iliskin imtiyazli pay sahipleri genel
kurulunun toplant1 ve karar nisab1t TTK. m. 388 iiciincii ve dordiincii ciimlelerine tabidir. TTK
m. 391°deki atfin sonucu olarak TTK m. 389 uyarinca toplanacak imtiyazli pay sahipleri
genel kurulunu davete yetkili kisiler ile m. 391°deki davete yetkili kisilerin ayni olmas1 ve bu
iki maddede de kurullarin toplanip genel kurul kararlarin1 onama ya da onamama yoniinde
karar almalar1 gibi benzerlikler gbz Oniine alinirsa m. 391 i¢in de m. 388 {i¢ ve dordiincii
fikralarindaki toplant1 ve karar yeter sayisinin gegerli olmasi kanunun ruhuna ve maddelerin

diizenlenis amacina daha uygun olacaktir.

cce. Toplanti ve Karar Yetersayllarnin Esas Sozlesme 1ile Degistirilip

Degistirilemeyecegi

Imtiyazli pay sahipleri genel kurulu toplanti ve karar nisaplar1 kanunda diizenlenmis

olmalarina ragmen ayrica esas sozlesme ile de diizenlenebilir'®.

Doktrinde genel olarak benimsenen goriise gore, TTK m. 389°da ongoriilen toplant1 ve karar
nisaplarin  agirlastirilmast miimkiindiir'®.  Ciinkii esas sozlesme ile toplanti ve karar
nisaplariin agirlastirilmasi imtiyazli pay sahiplerine daha giiglii bir koruma saglayacaktir ve

bu durum imtiyazli pay sahiplerinin lehine olacaktir'®.

1l TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 737

122 ARSLANLIL, A.S C. II-111, s. 37; CEKER s. 89; DOMANIC, s. 949,

13 Bu konuda bknz; IMREGUN Oguz, ‘Anonim Ortakliklarda Toplanti ve Karar Yetersayilarinin Esas Sozlesme
ile Diizenlenmesi’ Unal Tekinalp’e Armagan, CI, Istanbul 2003, s. 441-455

'TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s.470; CEKER s. 90; KiRTIL s. 65

19 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 470
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Ayrica esas sozlesme ile imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinin oybirligi ile alinacag:

da 6ngoriilebilir'®.

TTK m. 389°daki toplanti ve karar yetersayilar1 agirlastirilabilmelerine ragmen
diisiiriilemezler. Toplant1 nisabinda, kanuna gore ikinci toplantida da TTK m. 388/3’teki nisap
saglanamazsa Oneri reddedilmis sayilir. Yani kanun {i¢iincli ve dordiincii toplantilara imkan
vermemistir. Bu sekilde ikiden fazla toplant1 yapilmasinin oniine gecilmis olmakla birlikte
nisabin diisiiriilmesi de engellenmistir. Karar nisabinda ise m. 388/4’te ¢cogunluk 6ngoriildigi
icin yani ¢ogunluktan daha hafif bir sistem reddedildigi i¢in esas so6zlesme ile karar nisabinin

diisiiriilmesi uygun olmayacaktir'®’.

Biz de doktrinde baskin olan bu goriise katilmaktayiz. Toplanti ve karar nisaplarinin
agirlagtirilabilmesi esas sozlesme ile diizenlenebilmeli ancak nisaplarin diisiiriilmesi
diizenlenememelidir. imtiyazli pay sahiplerinin toplanma amacinin imtiyazlarmn genel kurul
kararlarina kars1 korunmasi oldugu diisiintildiiglinde toplanti karar ve yeter sayilarinin

agirlagtirllmasi bu amacla paralel olarak ekstra bir koruma saglayacaktir.

bb. SPK’daki Diizenlemeler

SPK m. 11/VII uyarinca halka a¢ik anonim ortakliklarda TTK m. 388.’in ikinci ve iiglincii
fikralarindaki yazili hususlar i¢in yapilacak genel kurul toplantilarinda, esas sozlesmede
aksine bir diizenleme yoksa TTK m. 372’deki toplant1 nisaplart uygulanir. Yani halka agik
anonim ortaklilarda TTK m. 388/f. 2 ve 3’teki nisaplar uygulanmayacaktir. Bu diizenleme ile

agirlagtirllmis nisaplar kaldirilmis adi nisaplar 6ngoriilmiistiir.

Burada ortaya ¢ikan sorun halka agik anonim ortakliklarda TTK’ nin 388. maddesinin ikinci
ve l¢iincl fikralarinda yazili hususlar i¢in yapilacak imtiyazli pay sahipleri genel kurullarinda
toplantt nisabinin TTK m. 388/f 2,3’e gore mi yoksa halka acik anonim ortaklilar bakimindan

yollama yapilmig bulunan TTK m. 372’ye gbre mi tespit edilecegi sorunudur.

1 CEKER, s. 90; Yargitay 11 H.D. 13.06.1994 tarih, 1994/6656 E. ve 1994/4986 K. ; ‘Anonim ortaklikta
bulunan (D) grubu pay sahiplerinin tiimiiniin olumlu oyu olmadik¢a, anonim ortaklik ana sodzlesmesinin
degistirilmesinin olanaksiz bulunduguna iliskin ana sézlesme kural gecerlidir.” ERIS, s. 2219

"7 TEKINALP (POROY/CAMOGLU),s. 470
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Sermaye Piyasas1 Kuruluna gore, SPK’nin 11. maddesindeki diizenlemenin halka ac¢ik anonim
ortakliklarin genel kurullarina 6zgiidiir. Bu maddede bu diizenlemenin imtiyazli pay sahipleri
genel kurullarina da uygulanacagina iliskin herhangi bir hiikiim yoktur. Ayrica getirilmis olan
bu smurlt istisnanin yorum ile degistirilmesi imtiyazli pay sahiplerinin haklarini zedeler ve
imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun varligi ile ¢elisir. Kanundaki bu degisiklik, halka acik
anonim ortakliklarda ortak sayis1 ve sermaye yapisinin daginikligi nedeniyle genel
kurullarinda toplanmada ve karar almada ortaya ¢ikan giicliiklere karsi getirilmistir. Oysa
imtiyazli pay sahipleri genel kurullarinda esas sozlesme ile getirilmis bir hak korunmaktadir
ve kanun koyucu bu haklar1 koruma altina almig ve agir nisaplar 6ngoriilmiistiir. Bu yiizden

imtiyazli pay sahipleri genel kurullarinda TTK m. 388”deki nisaplar uygulanmalidir'®®.

Diger bir gorlise gore ise TTK m. 389 ve 391 acik olarak TTK m. 388’e atif yapmaktadir.
SPK m. 11/IV’de bu konuda bir atif yoktur bu ylizden halka agik anonim ortakliklarda
imtiyazli pay sahipleri genel kurullarinda TTK m. 388’in yerini alan TTK m. 372

uygulanmalidir'®.

Kanaatimizce de SPK m. 11/IV’de sadece TTK m. 388/f2 ve f3’deki hususlar i¢in TTK m.
372’ye gidilmesi ongoriilmiis imtiyazli paylar agisindan bir diizenleme getirilmemistir. Bu
sebeple imtiyazli paylar genel kurulunu diizenleyen TTK m. 389 ve 391°deki atiflarin gegerli
oldugu kanisindayiz. Yani herhangi bir diizenlemenin olmamasi ve imtiyazli pay sahipleri
genel kurulunun imtiyazlara 6zel bir koruma getirmesi gibi nedenlerle m. 372 degil
agirlastirilmig nisaplar olan m. 388’in uygulanmasi imtiyazlarin korunmasi agisindan daha

uygundur.

1 BAHTIYAR, Kayitl Sermaye Sistemi, s. 78
1 CERRAHOGLU Fadullah, Anonim Ortakliklarn imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurullarinda Nisaplar® Prof.
Dr. Nuri Celik’e Armagan, CI, 1. Basi, Beta Yaylari, Istanbul 2001, s. 709
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D. IMTIiYAZLI PAYLARIN KORUNMASI VE IMTIiYAZLI PAY SAHIPLERI
GENEL KURULUNUN TASARIDA DUZENLENIS SEKLI

a. Genel Olarak

Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulu Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisinda 454. madde
hiikkmiinde diizenlenmistir. Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulu bashgini tastyan madde
hiikmii su sekildedir:

‘MADDE 454. — (1) Genel kurulca esas sOzlesmenin degistirilmesine dair verilen karar,
imtiyazli pay sahiplerinin haklarin1 ihlal edecek nitelikte ise, bu karar adi gecen pay
sahiplerinin yapacaklar1 6zel bir toplantida verecekleri diger bir kararla onanmadikca

uygulanamaz.

(2) Yonetim Kurulu en ge¢ genel kurul kararinin ilan edildigi tarihten itibaren bir ay iginde
0zel kurulu toplantiya cagirir. Aksi halde, her imtiyazli pay sahibi yonetim kurulunun c¢agri
sliresinin son giiniinden baglamak iizere on bes giin i¢cinde bu kurulun toplantiya ¢agirilmasini

yetkili mahkemeden isteyebilir.

(3) Ozel kurul imtiyazli paylari temsil eden sermayenin yiizde altmiginin ¢ogunluguyla
toplanir ve toplantida temsil edilen paylarmn cogunluguyla karar alir. Imtiyazli pay

sahiplerinin haklarinin ihlal edildigi sonucuna varilirsa kararda gerekce belirtilir.
(4) Genel kurulda, imtiyazli paylarin sahip veya temsilcileri, esas sdzlesmenin
degistirilmesine, bir 6nceki fikrada 6ngoriilen toplant1 ve karar nisabina uygun olarak olumlu

oy vermislerse ayrica 6zel toplanti yapilmaz.

(5) Cagriya ragmen siiresi i¢inde 6zel kurul toplanamazsa, genel kurul karari onaylanmis

sayilir.

(6) Ozel kurul toplantisinda Kanunun 407. maddesinin 3. fikras1 ¢ercevesinde komiser de

hazir bulunur ve tutanagi imzalar.
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(7) Yonetim Kurulu, 6zel kurulun onaylamama karar1 aleyhine, karar tarihinden itibaren bir
ay icinde, genel kurul kararinin s6z konusu pay sahiplerinin haklarini ihlal etmedigi gerekgesi
ile bu kararin iptali ile genel kurul kararinin tescili davasini, sirketin merkezinin bulundugu

yer ticaret mahkemesinde agabilir.

(8) Iptal davasi, genel kurul kararinin onanmasina kars1 oy kullananlara kars1 yoneltilir.’

Tasarida TTK’daki bircok bosluk doldurulmustur. TTK m. 389 ile Tasart m. 454’(in

fikralarini karsilastirirsak;

Birinci fikra meveut TTK’da ki m. 389 ile paralellik gostermektedir. S6z konusu madde ile
sadece kullanilan sozciikler farklidir.

Ikinci fikra; bu fikrada imtiyazli pay sahipleri genel kurul toplantisina ¢agrinin yonetim
kurulu tarafindan yapilacagi agik¢a diizenlenmistir. Boylece TTK’daki mevcut boslugun
Sanayi ve Ticaret Bakanligi Komiserleri Yonetmeligi m. 9’a gére doldurulmasinin uygunlugu
konusundaki tartigmalara son verilmistir. Ayrica bu maddede yonetim kurulunun cagri
sliresinin sona ermesine ragmen imtiyazli pay sahipleri genel kurulunu toplantiya
cagirmamasi tehlikesine karst da bir diizenleme yapilarak bu durumda her imtiyazli pay
sahibine kurulu toplantiya cagirmak ftizere yetkili mahkemeden talepte bulunma hakki

verilmistir.

MOROGLU, °...genel kurul kararimin ilan edildigi tarihten itibaren...’ ibaresinin hatali

3 2

oldugunu bu ciimlenin ‘...genel kurul toplantisinin ilan edildigi tarihten itibaren...” olmasi
gerektigini belirtmistir. Ayrica yazar, esas sozlesme degisikligine karar verecek genel kurul
ile bu karar1 onaylayacak imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun ayri ayri toplantiya
cagirilmalarin1 sakincali bularak esas sozlesme degisikliginin bu kadar uzun siire askida
kalmasinin yanlis oldugunu, her iki kurulun ayni ilanla ve pes pese toplanip karar vermek

. . . . o - 170
lizere davet edilmelerinin zaman ve masraf kaybini 6nleyecegi kanisindadir ™.

Biz Moroglu'nun bu elestirisini hakli bulmamaktayiz. Ciinkii genel kurulda goriisiilecek
maddeler glindemde belli olup bu maddelerin kabul edilip edilmeyecegi ise belli degildir.
Esas sozlesme degisikligi kabul edilebilecegi gibi kabul edilmeyebilir. Genel kurul iiyelerinin

""" MOROGLU, Tasarl, s.135-136
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toplanti zamanindaki kararlarinin Onceden kesin olarak bilinmesi gibi bir durumun
olmayacagi olsa bile bu durumun uygun olmayacag diisiincesindeyim. Ayrica yapilacak
degisikligin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edecek nitelikte olmasi1 gereklidir. Bu
durum da ancak genel kurul toplantisinda belli olacaktir. Bu nedenlerle iki toplantinin ayni

ilan ve pes pese davet ile ¢agirilmalarinin dogru olmadigi kanisindayim.

Ugiincii fikra; bu fikrada &zel kurulun toplanti ve karar nisaplari diizenlenmistir. TTK m.
389’da imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun toplant1 ve karar nisaplar1 diizenlenmemis, m.
388’e atif yapilmistir. Esas sermayenin artirilmasina iliskin genel kurul kararinin onanmasi
icin toplanacak imtiyazli pay sahipleri genel kurulu toplanti ve karar nisaplar1 i¢in atif
yapilmamas1 ise doktrinde tartigsmalara yol a¢gmistir. Bu diizenleme ile bu sorun higbir
tereddiide yer birakilmaksizin agiga kavusturulmustur.

Ayrica izleyen toplantilarda diislirilmesi miimkiin olmayan bu agir nisaplarla sirketin
korunmasi ve kiigiik bir cogunlukla olumsuz karar alinmasi 6nlenmek istenmistir. Son climle
de ise imtiyazli paylarin ihlal edilmesi durumunda gerekcenin belirtilmesi zorunlulugu

mahkemelerin denetlemelerini kolaylastirmak amaclanmistir' .

Dordiincti fikra; genel kurulda eger imtiyazli pay sahipleri veya temsilcileri esas sdzlesmenin
degistirilmesinde olumlu oy kullanmuslarsa, Imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun ayrica
yapilmasina gerek olmadigi belirtilmistir. TTK’da bu konuda bir hiikiim olmadig i¢in ortaya
c¢ikan doktrin tartismalarina yer vermistik. Bu dilizenleme ile bu konu ¢6zlime

kavusturulmustur.

MOROGLU’na gére dordiincii fikra hiikmii hatalidir. Sirket genel kurulunda imtiyazlarin
degil esas sozlesme degisikliginin oylandigini bu nedenle imtiyazli pay sahiplerinin imtiyaz
haklarinin olumsuz etkilenip etkilenmedigi konusunu yeterince degerlendiremeyip, herhangi
bir fikir sahibi olamamalar1 durumu baskin bir ihtimaldir. Ayrica Yargitay kararlarinin da bu
yonde oldugunu belirtmistir ve bu fikramin Tasaridan ¢ikarilmast  gerektigini

172
savunmaktadir' "%

Kanaatimizce imtiyazli pay sahiplerinin esas sézlesme degisikliginin oylandig1 genel kurulda

olumlu oy kullanmalar1 tekrar toplanip karar almalarina engel olmamalidir. Ciinkii imtiyazl

""" AKUGUR, s. 356
"2 MOROGLU, Tasarl, s. 137
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pay sahiplerinin bir araya gelerek diger pay sahiplerinin etkisinden uzak olarak karar
vermeleri daha saglikli olacaktir. Ve bunun sonucu olarak da genel kurul toplantisindaki

kararlarindan farkli bir karar alabilmeleri mimkiindiir.

Besinci fikra; bu hiikiim sirketi koruma amacghdir. Cagriya ragmen toplant1 nisaplarina
ulagilamadig1 takdirde genel kurul karari onanmis sayilarak askida kalmasi ve dolayisiyla

. . - . . . .+ 173
sirketin zarara ugramasi 6onlenmek istenmistir .

Altinc1 fikra; imtiyazli pay sahipleri genel kurulunda komiserin de hazir bulunacag hiikme

baglanmistir. Boylece TTK’daki bu konudaki boslukta doldurulmustur.

Diger iki fikra imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinin iptali ve butlani ile ilgili baglik

altinda incelenecektir.

b. Kayith Sermaye Sistemini Benimseyen Ortakhklarda Imtiyazin Korunmas: Tle Tigili

Tasaridaki Diizenlemeler

Tasar1 m. 460/5 ile yeni bir diizenleme getirilmistir. Buna gore; yonetim kurulu kararlar

aleyhine, pay sahipleri ve yonetim kurulu idyeleri, 445. maddede'’™

Ongoriilen sebeplerin
varlig1 halinde kararin ilan tarihinden itibaren bir ay icinde iptal davasi acabileceklerdir. Bu
sayede yonetim kurulu imtiyazli pay ¢ikarirken diirtistlik kurallarina aykiri davranmig ise
dava acgilabilecektir. Boylece doktrinde tartismali olan bir nokta daha agiga kavusturulmustur.
Buna gore; sonraki esas sozlesme degisiklikleri ile yonetim kuruluna imtiyazli pay ¢ikarma

yetkisi verilse bile pay sahiplerinin ve imtiyazli pay sahiplerinin korunmasiz kalmasi

Onlenecektir.

' AKUGUR, s. 336

7% Tasar1 m. 445: ‘446. maddede belirtilen kisiler, kanun veya esas sozlesme hiikiimlerine 6zellikle diiriistlitk
kurallarma aykirt olan genel kurul kararlari aleyhine, tarihlerinden itibaren {i¢ ay iginde sirket merkezinin
bulundugu yerdeki mahkemede iptal davasi agabilirler.’
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3. BOLUM
§ III. IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI GENEL KURULU KARARLARI

A. IMTIYAZLI PAY SAHIiPLERIi GENEL KURUL KARARLARININ HUKUKI
NIiTELIiGi

Genel kurulun esas sozlesme degisikligine dair aldigi karar imtiyazli pay sahiplerinin
haklarini ihlal ediyor ise imtiyazli pay sahipleri genel kurulunda onaylanmasi gerekmektedir.
Ayrica esas sermayenin artiritlmasina iligkin genel kurul kararinin da imtiyazli pay sahipleri
genel kurulunca onaylanmasi sarttir. TTK m. 389 ve 391°de bu iki husus belirtilirken TTK m.
389°da ‘.....onanmadikca infaz edilemez.” denmistir. Kanunda acikca belirtilmesi sebebiyle
ve Yargitay kararlar1 15181 altinda imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinin genel kurul
kararlarmin gecerlilik sarti olmadigini sdyleyebiliriz. Bu kararlar genel kurul kararlarinin
infazin1 saglamaktadir. Bu nedenle imtiyazli pay sahipleri genel kurullar, ilgili genel kurul

175

kararlarin1 onaylamadik¢a s6z konusu kararlar askida kalacaktir ”. Genel kurul karari

onaylandigi takdirde bu karar infaz edilebilecektir.

Imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinin genel kurul kararlarinin infaz sart1 oldugunu
Yargitay bir kararinda su sekilde belirtmistir; “...dstin pay sahiplerinin ozel kurul karari,
sermaye arttirdmasina iliskin genel kurul kararinin gegerlik sarti olmayip bekletici, infazi

durdurucu kowludurl 76

Ayni sekilde YHGK 08.06.1983, 1980/11-1720 E.. 1983/631 K. ; ‘...Ancak, TTK.nun 389.
maddesinde genel kurulca alinan ana sozlesmenin degistirilmesine dair kararlarin imtiyazl
pay senedi sahiplerinin haklarint ihlal edecek mahiyette olmasi halinde bu kararlarin adi
gecen pay sahiplerinin yapacaklar: o6zel bir toplantida verecekleri diger bir kararla tasdik

olunmadik¢a infaz edilemeyecegi hiikiim altina alimnmistir...”"””

15 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 465; PULASLI, s. 579

176 Yargitay 11. H.D 05.05.1975 E. 1975/1516 K. 1983/631, ayn1 yénde 11. H.D. 30.05.2002, E. 2002/2581 K.
2002/5385, www.kazanci.com.tr (06.11.2008)

" BASBUGOGLU Tarlk, Uygulamali Tiirk Ticaret Kanunu, I. Cilt, Yetkin Yayinlari, Ankara 1988, s. 591
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Doktrinde fazla kabul gérmeyen diger bir goriise gore ise genel kurul karar ilgili imtiyazl
pay sahipleri genel kurulunca onaylanmadik¢a kararin askida hiikiimsiiz olacagidir'’®. Bu
goriisiin kabul edilmesi miimkiin degildir. Ciinkii alinan genel kurul karar1 hiikiimsiiz degildir
sadece bu karar infaz edilemez. Gegerli olan bu genel kurul karar1 imtiyazli pay sahipleri
genel kurulunca onandigi takdirde infaz edilebilecektir. Bu sebeple bu kurul tarafindan
onanana kadar genel kurul kararinin askida hiikiimsiiz oldugu goriisii doktrinde genel olarak

kabul edilmemektedir'”’.

B. IMTIiYAZLARI iHLAL EDEN GENEL KURUL KARARLARININ ONANMASI

Imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal eden genel kurul kararlarinin infazi igin imtiyazl
olan her grubun ayr1 ayri toplanti yapip TTK m. 389’daki yeter sayilarlarla karar vermesi
gerekmektedir. Tiim imtiyazli pay sahiplerinin ¢agirildig1 toplantida alinan onama karari
yasaya aykir1 olacaktir. Imtiyaz tek bir payda ise bu pay sahibinin de ayr olarak genel kurul
kararini onamasi gerekmektedir'™™. Bu konuyla ilgili olarak Yargitay bir kararinda :

Yukarida da aciklandigi iizere A, B ve C grubu imtiyazlar: farkli ve ayri nevi imtiyazlardir.
Bir anonim ortaklikta miiteaddit nevi imtiyazli pay gruplari varsa, her bir kurul ayri ayri

2

toplanarak kendileri yéniinden ana sézlesmeyi onamalart gerekir...” sonucuna varmustir'®'.

Peki esas sozlesme degisikliginin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal edip etmedigine
kim karar verecektir? TTK’da bu yonde herhangi bir diizenleme bulunmamaktadir.
Kanaatimizce hakkin ihlal edildigi, esas sozlesme degisikligi ile haklar1 ihlale ugrayan pay
sahiplerince ileri siiriilmelidir. Genel kurulun aldig1 esas sozlesme degisikligi kararindan
sonra uygun bir siire gectiyse ve imtiyazli pay sahiplerince imtiyazli pay sahipleri genel
kurulunu toplamaya yonelik herhangi bir faaliyet yoksa ilgili genel kurul kararinin imtiyazlh
pay sahiplerinin haklarini ihlal etmedigi sonucuna varilmalidir. Eger diger pay sahipleri, esas
sozlesme degisikliginin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal etmedigini iddia ediyorlar ise
yani hak ihlalinin olup olmadig1 konusunda ihtilafa diisiilmiigse nihai karar yetkili mahkeme

vermelidir.

'8 KARAHAN, s. 146, MOROGLU, Esas Sermaye Artirimi, s. 77

17 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 465

180 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 465,

" Yargitay 11 H.D. 20.01.1986 tarih 1985/5903 E., 1985/7427 K. www.kazanci.com.tr (05.01.2009)
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C. ONAMAYA GEREK OLMAYAN HALLER

Yargitay vermis oldugu bazi kararlarda esas sézlesmede kanun hiikiimlerine gore degisiklik
yapilmasinin zorunlu oldugu hallerde bu degisiklik imtiyazli paylar: ihlal etse bile imtiyazl

pay sahipleri genel kurulunun onamasina ihtiya¢ olmadigin belirtmistir'**.

Ayrica Tiirk Ticaret Kanununun Bazi Maddelerinde Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun
Hiikmiinde Kararname’nin Gegici 2. Maddesine gore; anonim sirketlerin sermayelerini bes
milyar Tiirk lirasina kadar artirmalari sirasinda 6762 sayilt Kanunun 391 inci maddesi

uygulanmaz'®.

D. IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI GENEL KURULU KARARI ILE
ONAYLANMAYAN GENEL KURUL KARARLARI iLE iSLEM YAPILMASI

Imtiyazli pay sahipleri genel kurulu kararlarmm niteliginin doktrinde genel kabul goren ve
bizim de katildigimiz goriise gore genel kurul kararlarinin infaz sarti olduguna bir 6nceki
baslikta deginmistik. Bu konuyla ilgili 6nemli bir sorun da imtiyazli pay sahipleri genel kurul

karar1 alinmadan, genel kurul karari tescil ve ilan edilirse ne yapilacagidir.

Imtiyazli pay sahipleri genel kurulu karari alinmadan genel kurul kararinin tescil ve ilan
edilmesi istenildiginde bu durumda sicil memurunun bu tescil talebini reddetmesi
zorunludur'™’. Ancak sicil memuru tescil talebini reddetmemis ve imtiyazli pay sahipleri
genel kurulu karar1 olmadan genel kurul kararinin tescili gerceklesmisse bu islem kararin
infaz1 anlamim tagimaktadir ve bu tescil islemi ilgili kisilerin talebi dogrultusunda sicilden

185

terkin edilmelidir Boyle bir durumda TTK m. 36 uyarinca ilgililer sekiz giinliik siire

2 Yargitay 11 H.D. 16.01.1992 tarih 1992/117 E. ve 1992/133 K.; ¢ Ana sdzlesmenin kar payina iliskin
hiikiimlerinin SPK’nin buyurucu 15. maddesi uyarinca degistirilmis olmasina gore, imtiyazli pay sahipleri
kurulunun bu degisikligi onamasia gerek olmaksizin, ana sozlesme hiikiimleri uygulanir.” ERIS, s. 2229
'%324.06.1995 tarihli KHK 559

8 PULASLI s. 579; CEKER s. 85, ayrica bknz Ticaret Sicili Tiiziigii m. 63

'8 PULASLI, s. 578; CEKER, s. 85; ayni yonde Yargitay 11. H.D. 21.10.2005 tarih E. 2004/11672, K.
2005/10136: ¢ TTK’nun 34. Maddesi uyarinca Ticaret Sicil Memurlugu yasal sartlarin mevcut olup olmadigini
esas bakimindan incelemekle yiikiimlidiir. Ticaret Sicil Memurlugu ortakliklarla ilgili basvurularda tescili
istenen hususun yok veya butlan ile malul oldugunu tespit ettiginde tescil istemini ret etmek durumundadir. Aynm
Yasanin 389 ve 391nci maddeleri hilkmiince ise, sermaye artirimina iligskin genel kurul kararinin imtiyazli pay
sahipleri genel kurulunca onanmasi gerekmekte olup, bu yondeki diizenleme de emredici mahiyettedir. Ote
yandan, TTK’nun 390nc1 maddesi uyarinca da tescil kurucu nitelige haizdir. Sermaye artirimina iligkin genel
kurul kararlar1 anilan hiikiimler uyarinca imtiyazli pay sahipleri genel kurulunca tasdik edilinceye kadar askida
olup, ancak imtiyazli pay sahipleri genel kurulunca tasdik edilmekle infaz olanag1 kazanir.’
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icerisinde sicilin bagli bulundugu yerde ticari davalara bakmakla yiikiimli Asliye Hukuk

Mahkemesine dilekge ile itiraz edip sicil kaydinin terkinini talep edebilirler.

TTK m. 299’un KHK 559 ile kaldirilmis olmas1 sonucunda sekiz giinliik siirenin kacirilmast
halinde ilgililerin mahkemeden hangi siire igerisinde esas so6zlesme degisikliginin veya esas
sermaye artiriminin yapilmamis sayilmasina karar verilmesini isteyebilecegi hususunda
TTK’da herhangi bir hiikiim bulunmamaktadir. TTK m. 299’un yiiriirlilkte oldugu zamanda
bu hiikiimle ilgili olarak verilen Yargitay kararlarinda bu tarz bir davanin agilmasinin bir aylik

hak diisiiriicii siireye baglandigini gérmekteyiz'*®.

Konuyla ilgili énemli ve doktrinde tartismalara yol agan bir Yargitay kararinda olay su
sekildedir; bir anonim ortaklikta 1981 yilinda sermaye artirnmi karar1 verilmis ve 40 milyon
olan sirket sermayesi 100 milyona ¢ikarilmis ve bu genel kurul karar1 1982 yilinda Ticaret
Siciline tescil edilerek Ticaret Sicil Gazetesinde ilan edilmistir. Yaklasik 9 yil sonra imtiyazli
pay sahipleri, imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun yapilmadigini ileri siirerek sermayenin
geri 40 milyona indirilmesi i¢in dava agmislardir. Davacilar bu davadan 6nce 1982 yilinda
anonim sirkete actiklari bagka bir davada esas sermayenin artirilmasina karsi olduklarini
belirtmis ve TTK m. 381’¢ dayanarak artirim kararmin iptalini istemislerdir ancak yerel
mahkeme davacilarin imtiyazli olmadiklarini belirterek davayr reddetmistir. Yargitay ise
davacilarin imtiyazli pay sahibi sayilmalar1 gerektigini TTK m. 391’in emredici oldugunu
belirterek imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun yapilip yapilmadiginin aragtirilmasi
hususunda yerel mahkeme kararini bozmustur. Yerel mahkeme Yargitayin kararina uyarak
davayr kabul etmistir. Ancak buna ragmen anonim sirket, imtiyazli pay sahipleri genel
kurulunu toplantiya ¢agirmamustir. Davacilar da buna karsi imtiyazli pay sahipleri genel
kurulunu toplantiya ¢agirmamiglardir ve bu konu 1990 yilinda yapilan genel kurulda tekrar
giindeme gelmis ve davacilar yukarida bahsettigimiz davayi1 ikame etmislerdir. Sermayenin
100 milyondan geri 40 milyona indirilmesi talebi yerel mahkeme tarafindan kabul olmustur.

‘

Ve bu karar Yarg. 11. H.D tarafindan onaylanmigtir. Onama kararinda; ‘ verilen kararin

(www.kazanct.com.tr 05.01.2009), Yargitay 11. HD 25.01.1989 tarih, 1989/3458 E. ve 1989/247 K.; * imtiyazli
pay sahiplerinin haklarini ihlal eden ana s6zlesme degisikligi bunlar tarafindan onanmadikga, infaz edilemez.
Eger boyle bir karar ticaret siciline tescil ve ilan edilmis ise, bu islem infaz anlamina geleceginden, ilgililerin
istemi {izerinden sicilden terkin edilmesi gerekir. ERIS, s. 2227

yargitay 11. H.D 29.11.1985, E. 1985/5840, K. 1985/6586; ¢ Esas sermaye artirimi igin almacak karar ve
yapilacak islemlere karsi agilacak davalar bir aylik hak disiiriicii siireye tabidir.” (www.kazanci.com.tr
05.01.2009)
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davali sirket sermayesinin tenzili niteliginde olmayip sermayenin halen 40.000.000 lira

oldugunun tespiti seklinde yorumlanmasi gerektigi’ belirtilmistir'® .

Yargitay’m bu olayda verdigi karar doktrinde tartismalara yol agnmustir. Islem giivenligi
acisindan imtiyazli pay gruplarinin imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun yapilmadigi veya

karar1 onamadigina iliskin itirazlarin belli bir siire icerisinde yapmasi gereklidir '*.

Kanaatimizce bir silire smirlamasi olmaksizin imtiyazli pay sahiplerinin genel kurul
kararlarina kars1 dava agip uygulamayi durdurmalart hem MK m. 2 hem de igslem giivenligi
agisindan sakincalhidir. Ozellikle uzun siire gectikten sonra imtiyazli pay sahiplerinin boyle bir
talepte bulunmasinin 6nlenmesi gerekir. Ancak mevcut TTK diizenlemesi bu konuda yetersiz
oldugu i¢in bdyle uzun zaman sonra agilan davalarin MK m. 2’ye aykir1 oldugu kabul edilerek
ve islem giivenligi acisindan reddedilmesi bir ¢oziim olarak diisiiniilebilir. Aksi halde pay
sahipleri i¢in bu durum hem kendi paylar i¢in hem de genel sirket isleyisi agisindan hos

olmayan sonuglar dogurabilir.

'8 Yarg. 11. H.D. 26.03.1992 tarihli karar, KARAYALCIN Yasar, imtiyazli Pay Sahiplerinin Hukuki Durumu,
s. 95 vd.

18 Bknz KILICOGLU, KARAYALCIN ve TEOMAN 1 elestirileri i¢in X. THYKS, s. 105 vd. , TEKINALP
(POROY/CAMOGLU), s. 468
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4. BOLUM
§ IV. IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI GENEL KURUL KARARLARININ
YOKLUGU, BUTLANI, iPTAL EDILMESi VE TAZMINAT DAVASI

A. GENEL OLARAK

Yukarida da belirttigimiz tizere imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlari, anonim ortaklik
esas sozlesmesinin degistirilmesi (TTK m. 389) ve esas sermaye artirimi (TTK m. 391)
kararlarinin infaz sart1 olmasi sebebiyle anonim ortakligin isleyisinde, devaminda ve ortaklik
amacina ulasilmasinda pay sahipleri agisindan énemli bir yere sahiptir. Ayrica bu kurullarin
esas amacinin imtiyazli pay sahiplerinin korunmasi oldugu diisiiniiliirse bu kurullarda alinan
kararlar imtiyazli pay sahipleri agisindan da onemlidir. Bu nedenle gerek imtiyazli pay
sahipleri gerek diger pay sahipleri agisindan bu kurullarda alinan kararlara karsi kanun

yollarina bagvurulmasi gerekebilir.

Imtiyazli pay sahipleri TTK da acik¢a korunmustur. Ancak imtiyazli pay sahiplerine acik ve
genis bir korunma saglanirken imtiyazli pay sahiplerinin bu haklarin1 kétiiye kullanmalar1 ya
da anonim ortakligin ve diger pay sahiplerinin aleyhinde bir karar almalar1 halinde ne gibi bir
yola basvurulacagi kanunumuzda diizenlenmemistir. Ancak imtiyazli pay sahipleri genel
kurullarina genel kurula iligkin hiikiimlerin kiyasen uygulanmasi nedeniyle bu kurulun

verecegi kararlara da TTK m. 381 vd. hiikiimleri kiyasen uygulanarak dava agilabilir'®.

B. IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI GENEL KURUL KARARLARININ
GECERSIZLIGI

a. Yokluk ve Butlan Halleri

aa. Yokluk

Yokluk, sekil ve usul bakimindan kanunun emredici hiikiimlerine aykirilik durumunda s6z

konusu olur. Yokluk durumunda yapilan hukuki islem bir veya daha fazla unsurunun yoklugu

nedeniyle seklen dahi bir varlik kazanamamaktadir'”.

% MOROGLU Erdogan, Hiikiimsiizliik, s.12; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 467
% MOROGLU, Hiikiimsiizliik, s. 28
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Imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararinin olusmasi i¢in kanunda belirtilen sartlarin yerine
getirilmemis olmasi durumunda bu karar yok hiikmiinde olur ve hukuki sonu¢ dogurmaz'®'.
Ornek vermek gerekirse; yetkili kisilerce yapilmayan davet ve bu davet iizerine toplanti

yapilmasi ve yeterli sayiya ulasilmadan alinan kararlar yoklukla sakat olur'**.

Yoklukla sakat olan bir kararin tekrar gecerli hale getirilip canlandirilabilmesi miimkiin
degildir. Ancak bu durumda imtiyazli pay sahipleri tekrar toplanarak s6z konusu karar1 gecerli

olabilecek sekilde tekrar alabilirler'””.

Alinan kararlarin yoklukla sakat oldugu, herhangi bir siire kisitlamasi olmaksizin bunda
hukuki yarar1 olan herkes tarafindan, itiraz seklinde veya dava yolu ile ileri siiriilebilir. Yok,
olan bir karar seklen meydana gelmemis oldugundan ve dolayisiyla bastan itibaren higbir
hiikim dogurmadigindan bununla ilgili olarak acilan dava tespit davasi'™* niteligindedir.
Kararin yokluguna dair verilen hiikiim ise yenilik dogurucu nitelikte olmayip agiklayici

niteliktedir'®>.

Imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarmin yoklugu herhangi bir dava ile acikca ileri
stiriilmemis olsa bile usuliine uygun olarak mahkemeye sunulan olaylardan anlagilmak kosulu

ile hakim tarafindan resen dikkate alinir'®.

bb. Butlan
BK m. 20/I’e gore igerigi imkansiz veya hukuka ya da ahlaka aykir1 szlesmeler batildir'’.
Butlan halinde sekil ve usul olarak emredici hiikiimlere uygunluk fakat icerik agisindan

emredici hitkiimlere aykir1 bir karar vardir'*®,

I CEKER, s. 91

92 CEKERs. 91, KARAHAN s. 147 — 148, POROY (TEKINALP/CAMOGLU) s. 418

1 KARAHAN s. 149

194 Tespit davalari ile ilgili olarak bknz PEKCANITEZ Hakan, ATALAY Oguz, OZEKES Muhammet, Medeni
Usul Hukuku, Yetkin Yaylari, 4. Basi, Ankara 2005, s. 249 vd.

195 MOROGLU, Hiikiimsiizliik, s. 113

1% MOROGLU, Hiikiimsiizliik, s. 113

7 MOROGLU, Hiikiimsiizliik, s. 115

19 EREN Fikret, Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, Tipk1 7. Basi, Beta Yayinlari, Istanbul 2001, s. 309
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Doktrinde POROY’a gore imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun kararlari, genel kurul
kararlarinin reddi veya tasdik edilmesi seklindedir. Bu sebeple konusunun kanuna aykiri
olmas1 s6z konusu olamayacagi gibi ahlak ve adaba aykirililk da genel olarak
diistiniilemeyeceginden imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinin butlan1 séz konusu
olmayacaktir. Ahlak ve adaba aykirilik afaki iyi niyet kurallarina aykirilik seklinde olabilirse
de bu durumda ve diger biitiin buna benzer durumlarda genel hiikiimlerden faydalanmak

yeterli olacaktir'®”.

KARAHAN’a gore ise imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun onama veya red kapsamini
asan bir karar alarak konuyu batil kilmasi da miimkiin olabilir. Ornegin; imtiyazli pay
sahipleri genel kurulunun, sermaye artirimina iliskin genel kurul kararini onaylarken imtiyazl
pay sahiplerine daha yiiksek oranda yeni pay alma hakki taninmasini sart kosmalari

-1 -200
durumunda alinan karar gibi™".

Kanaatimizce her ne kadar 6rnekleri ¢ok az da olsa yukaridaki bahsettigimiz sermaye artirimi
kararinin onanmasinda imtiyazli pay sahiplerinin daha yiiksek oranda faydalanmasi sart1 gibi
ya da afaki iyi niyet kurallarma aykirilik olmasi gibi durumlarda bu kararlarin butlaninin
kabul edilmesi gerekmektedir. Yokluk durumunda oldugu gibi bir kararin batil olmasi o
kararin tekrar gegerli hale getirilebilmesini imkansiz kilar. S6z konusu kararin gegerli olmasi
icin imtiyazli pay sahiplerinin tekrar bir araya gelip karar1 gecerli bir sekilde tekrar almalari
gerekmektedir. Yokluk halindeki gibi bir kararin butlani ilgili herkes tarafindan her zaman

ileri surilebilir.

cc. Yokluk ve Butlan Durumunda Yoénetim Kurulu Uyelerinin Genel Kurul Kararinin

Infazindan Dolay1 Sorumlulugu

TTK m. 336/ b4 hilkmiinden anlasilacagi iizere genel kurul kararlarin1 Yonetim Kurulu
uygular ve bundan o6tiirli yonetim kurulu tiyeleri miiteselsilen sorumludurlar. Yok veya batil
olan imtiyazli pay sahipleri genel kurul karar1 eger bir ret karari ise bu ret karari neticesinde

yonetim kurulu, genel kurul kararini uygulamaya koyamayacagindan herhangi bir

POROY (TEKINALP/CAMOGLU), s. 418
20 OGUZMAN Kemal — OZ Turgut, Borglar Hukuku Genel Hiikiimler, Ugiincii Basi, Filiz Kitabevi,, istanbul
2000, s. 131
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sorumlulugu da dogmaz. Ret karar1 genel kurul kararlarinin infazin1 engellediginden ilgili

kararin yokluk veya butlaninin bir tespit davas ile istenmesi yeterlidir™".

Batil veya yok oldugu iddia edildigi i¢in hakkinda iptal davasi agilan imtiyazli pay sahipleri
genel kurul karari eger onamaya iligkin bir karar ise ne olacaktir? Bu noktada yoOnetim
kurulunun imtiyazli pay sahipleri genel kurulu tarafindan onaylanan karar tescil ve ilan
ettirmesi gerekmektedir. Imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararinin yok veya batil olmasi
halinde tescil ve ilan edilen genel kurul kararinin infazindan kimin hangi kosullarda sorumlu

olacagi konusunda farkli goriisler vardir.

Doktrinde bir goriise gore; yok veya batil bir karara gore islem yapan yonetim kurulu {iyesi
yaptig1 bu islemden dolay1 sorumlu tutulamaz. Yonetim kurulu, genel kurul kararma uygun

hareket etmekle yiikiimliidiir*”.

Bizimde katildigimiz diger goriise gore ise; yonetim kurulu tiyeleri batil veya yok bir karara
gore islem yapmislarsa bundan dolay1 sorumlu tutulmalidirlar. Her ne kadar yonetim kurulu
tiyeleri genel kurulun kararin1 icra ettiklerini ve bundan dolayr sorumluluklarina
gidilemeyecegini iddia etseler bile ortaklik tiizel kisiligine kars1 olan sadakat ve 6zen borglari
vardir ve bundan dolay1 genel kurul kararlarmi ortaklik menfaati ve gecerlilik agisindan
incelemeleri gerekir. Ozellikle emredici hiikiimlere, ahlaka ve adaba aykir1, konusu imkansiz
olan kararlar1 uygulamaktan kaginmalidirlar. Bu nedenlerle imtiyazli pay sahipleri genel kurul
karar1 yok veya butlan sebebi ile sakatsa ve yonetim kurulu bu karara dayanarak iglem

yapmissa sorumluluguna gidilmelidir’®.

' KIRTIL, s. 75 '

22 MIMAROGLU, Sait Kemal, Anonim Sirketlerde idare Meclisi Azalarmin Hukuki Mes’uliyeti, Seving
Matbaasi, Ankara 1967, s. 72, ARSLANLI Halil, A.S. II- III, s. 180

2% CAMOGLU Ersin, Anonim Ortaklikta Y6netim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu, Vedat Kitapeilik, 2.
Bast, Istanbul 2007, s. 62, MOROGLU, Hiikiimsiizliik, s. 156
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C. IMTIYAZLI PAY SAHIPLERI GENEL KURUL KARARLARININ iPTALI VE
TAZMINAT DAVASI

a. Iptal Davasi

aa. Genel Olarak

TTK m. 381-384’te anonim ortaklik genel kurul kararlarinin iptali diizenlenmistir. TTK m.
381°de iptal davasmi kimlerin hangi siire igerisinde acabilecekleri ve iptal sebepleri
diizenlenmis, m. 382°de aleyhine iptal davasi agilan kararin icrasinin geri birakilmasi, m. 383
ve m. 384°de ise iptal kararinin etkileri ve kotli niyetle iptal davasi agmanin sorumlulugu
diizenlenmistir. Ancak TTK’da imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarmin iptali
konusunda herhangi bir hilkkme yer verilmemistir. Kanunda bir diizenleme olmayisi, bu kurul

kararlarinin iptal edilebilir olup olmadig1 yoniinde doktrinde tartigsmalara yol agmustir.

bb. Imtiyazh Pay Sahipleri Genel Kurul Kararlarimin Iptali Sorunu ve Doktrindeki

Tartismalar

Doktrinde IMREGUN?", imtiyazli pay sahipleri genel kurulu kararlarini olumlu kararlar ve
olumsuz kararlar olmak iizere ikiye ayirarak inceler. Ciinkli imtiyazli pay sahipleri genel
kurullar1 bagimsiz ve tek basina etki yapan kararlar degildirler. Bu kararlar genel kurulun
almig oldugu kararlar1 onayarak uygulanmasini saglayan ya da onamayarak uygulanmasini

engelleyen kararlardir.

Olumlu kararlar, imtiyazli pay sahibi genel kurulunun usuliine uygun alman genel kurul
kararint onadig1 kararlardir. Bu kararlarin iptali istenemez. Bu durumda sadece genel kurul
kararinin iptali istenebilir. Imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun aldig1 kararlara kars ise

eger kosullari varsa kararm hiikiimsiizliigii bir tespit davasi agilarak ileri siiriilebilir’®.

2% IMREGUN, s. 346 vd.

205 Aym1 yonde; Hikmet Sami TURK; ¢ imtiyazl pay sahipleri genel kurullarinin onama kararlarma kars1 dava
acmanin bir anlami yoktur. Eger onama kararlarma karsi dava agma kabul edilirse mahkeme genel kurul
kararmin iptali ile imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun onama kararinin iptali olarak iki ayr1 davada farkli
kararlar verebilir. Genel kurul kararina karsi agtig1 iptal davasini kaybeden bu kez de imtiyazli pay sahipleri
genel kurulunun onama kararmin iptali yoniinde sansini deneyecektir.” TURK Hikmet Sami, TTK ile ilgili
Taslaklar ve Tartismalar-30 Nisan-1Mayis 1988, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii Yayinlari,
Ankara 1988, s. 160
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Olumsuz kararlar ise imtiyazli pay sahipleri genel kurulu tarafindan genel kurul kararlarinin
onanmamas1 halinde ortaya ¢ikan kararlardir. Imtiyazli pay sahipleri haklarini ihlal eden genel
kurul kararlarma kars1 iptal davasi acabilirler. Imtiyazli pay sahipleri isterlerse iptal davasi
acmak yerine genel kurul kararini reddederek yani onaylamayarak bu kararin uygulanmasini
engelleyebilirler. Bu ret kararina karsi iptal davasi agilmasi dogru degildir ¢linkii imtiyazli pay
sahipleri kendilerine sunulan bir hakki kullanmis ve karar1 reddetmislerdir. Yazara gore bir
karara kars1 iptal davasi agilmasi icin ortada bir iptal edilebilir karar olmalidir ancak onamama
halinde ortada bir karar olmadigindan &tiiri iptal edilebilir bir karar da yoktur. Eger bu
noktada bir iptal davasi acilirsa mahkeme imtiyazli pay sahiplerinin yerine gegerek karar

almus olacaktir®®.

Doktrinde bir bagka goriise gore ise, imtiyazli pay sahipleri genel kurulunca verilen kararlar
da dava hakki kullanilarak yargiya konu olur ancak bu hak kisitlayict bir dava tiirli i¢inde
kullanilamaz. Bu sebeple imtiyazli pay sahipleri genel kurulu kararina karsi genel kurul
kararlarinin iptal davasina iliskin hiikiimlerin kiyasen uygulanmasi gerekmez. Bu kararlarin
TTK’nin bu kurula 6zgii 6zel hiikiimleri ile genel hiikiimler ¢er¢cevesinde ( MK m. 2, BK m.

19-20 ) kurul iiyelerine yoneltilecek dava yoluyla denetlenmesi gerekir®®’.

Doktrinde ¢ogunlugun kabul ettigi goriis ise imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinin
iptal edilebilecegi goriisiidiir. Bu goriise gore; imtiyazli pay sahipleri genel kurulu TTK m.
381 anlaminda bir genel kurul, bu kurulda alinan kararlar da genel kurul karari niteligindedir.
Genel kurul ve imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun kararlari birbirinden ayri ve
bagimsizdir. Imtiyazli pay sahipleri genel kurulunda alian kararlarin genel kurul kararlarinin
infaz sarti olmasi bu kurul kararlarinin bagimsiz olmasina engel degildir. Imtiyazli pay
sahipleri genel kurulu karar1 olmadan da genel kurul karari gegerlidir ancak infaz
edilememektedir. Ayrica imtiyazli pay sahipleri genel kurul karar1 kanuna veya esas
sO6zlesmeye aykiri olarak alinmis olabilir. Bu sebeplerle imtiyazli pay sahipleri genel kurulu

kararlar1 iptal edilebilir. Bu kararlarmn iptal edilmesi TTK’da diizenlenmediginden genel kurul

2% Yazar daha sonra yaymlanan bir makalesinde olumsuz kararlar agisindan imtiyazlh pay sahipleri genel kurul
kararlarina kars1 iptal davasi agilabilecegini kabul etmistir. Yazara gore olumsuz kararin iptali bir genel kurul
kararmin iptalinden farkli olarak, genel kurul kararinin infazi i¢in mahkeme karar1 anlamina gelmeli ve bu
olumsuz kararin iptal edilmesi durumunda genel kurul karar1 infaz edilebilmelidir. Zira olumsuz kararin iptali
onay kararinmn verilmesi anlamina gelmektedir. Bknz IMREGUN Oguz, Ozel Kategori Paylar, s. 195

*7SAKA, s. 57 -58
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kararlarinin iptaline iliskin olan m. 381 wvd. hiikiimleri bu kurullar i¢inde kiyasen

uygulanacaktir®®.

Ayrica imtiyazli pay sahipleri genel kurulu tarafindan genel kurul karar1 reddedilirse, artik
genel kurul kararinin iptal edilmesinin pratikte bir faydasi kalmayacagi gibi bu karara karsi
iptal davasi agilmasini genel kurul kararina katilanlar kanun geregi isteyemezler, genel kurul
kararina katilmayanlar ise zaten imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun verdigi ret karari ile
istediklerini elde etmis olduklarindan onlarda iptal davasi a¢gmayacaklardir. Boyle bir
durumda imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun verdigi ret kararinin iptal edilmesinin kabulii

gereklidir®®.

Yargitay bu gortisii 11. HD 26.12.1986 tarih, 1986/5180 E. Ve 1986/7134 K. No’lu kararinda

¢

su sekilde kabul etmistir; ‘... bu nedenlerle imtiyazli pay sahipleri kurulunun verdigi

kararlarin iptali davasinda husumetin genel kurul kararina karst ¢ikan ve bu kararlar

onamayan imtiyazli pay sahiplerine diisecegi gerektiginden...”*"°.

Kanaatimizce de imtiyazli pay sahipleri genel kurulu kararlarma karsi iptal davasi
acilabilmelidir. Imtiyazli pay sahipleri genel kurulu ve genel kurul birbirinden bagimsiz iki
ayr1 organdir. Bu sebeple genel kurulun aldigi kararlarin iptal edilebilmesinin anonim ortaklik
acisindan faydasi olacagi gibi ayn1 sekilde imtiyazli pay sahipleri genel kurulu kararlarinin da
yeri geldiginde iptal edilebilmesi pay sahiplerine ve anonim ortaklifa ayrica bir koruma
saglayacaktir ve bu sayede imtiyazli pay sahipleri kotii niyetli yaklasimlardan uzaklasacaktir.
Ayni zamanda imtiyazli pay sahiplerine verilen imtiyazli pay sahipleri genel kurulunda genel
kurul kararlarin1 onama veya reddetme yetkisinin serbestisinin siirlarinin ¢izilmemis olmasi
ve bir denetimden uzak olmasi anonim ortaklik amacina uygun olmayacagi gibi diger pay

sahiplerini de korumaktan uzaktir.

28ARSLANLI, A.S. II-III, s. 81; MOROGLU, Hikiimsiizlik, s. 169; CEVIK s. 819; POROY
(TEKINALP/CAMOGLU) s. 418; KARAHAN, s. 150; BOSTANCIOGLU, s. 43; CEKERs. 92;
KENDIGELEN, s. 180

29 KARAHAN, s. 151, ayrica bknz; Y 11 H.D. 07.04.1994 tarih ve 1994/1175 E. ve 1994/2721 K. — ERIS, s.
2230- 2231

219 www .kazanci.com.tr (14.03.2009)
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cc. Iptal Davasi i¢cin Uygulanacak Kanun Hiikiimleri

Bir onceki baglikta ayrintilariyla inceledigimiz iizere imtiyazli pay sahipleri genel kurul
kararlaria kars1 iptal davasi agilabilecegini kabul etmistik. TTK’da bu konuda herhangi bir
diizenleme olmayisindan 6tiirii genel kurul kararlarinin iptalinin diizenlendigi TTK m. 381 vd.
hiikiimleri kiyasen imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinin iptali icin de

uygulanacaktir®'".

Kanunumuzda imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinin iptalinin diizenlenmemis olmasi
bir eksikliktir ve bu kararlarin iptali i¢in 6zel olarak bu kurulun 6zellikleri ve amaci goz
oniline alinarak kanunumuza yeni diizenlemeler getirilmelidir. Ciinkii imtiyazli pay sahipleri
genel kurul kararlariin iptali ile genel kurul kararlarinin iptalini ayiran imtiyazli pay sahipleri

genel kurulunun yapisina iliskin farkliliklar vardir®'?.

dd. iptal Sebepleri
aaa. Genel Olarak

TTK m. 381’de iptal sebebi olarak genel kurul kararlarinin kanuna, esas mukavele
hiikiimlerine ve bilhassa afaki iyi niyet esaslarina aykir1 olmasi diizenlenmistir. Bu hiikiimden
hareketle imtiyazli pay sahipleri genel kurulu kararlarina karsi agilacak iptal davasinin da

sebepleri bunlar olacaktir.

bbb. imtiyazh Pay Sahipleri Genel Kurul Kararlarmn iptal Sebepleri ile ilgili

Tartismalar

POROY’a gore; imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinin kanuna aykiri olmasi sz
konusu degildir. Ciinkii imtiyazli pay sahipleri genel kurulunda verilecek karar bir genel kurul
kararinin reddi veya onanmasidir. Afaki iyi niyet kurallarina aykirilik ise 6rnegin sirf diger

pay gruplarmin zararina ret karar1 vermek seklinde olabilir*"?.

Baskin goriise gore ise kanuna ve esas sozlesmeye uygun olan bir imtiyazli pay sahipleri

genel kurul karar1 afaki iyi niyet kurallarina aykiri olmasi halinde iptal edilebilmelidir. Cilinkii

2 MOROGLU, Hiikiimsiizliik, s. 12.; BOSTANCIOGLU, s. 43; CEKER, s. 92; KENDIGELEN, s. 180
212 pOROY (TEKINALP/CAMOGLU);s. 418; KARAHAN, s. 152
213 POROY (TEKINALP/CAMOGLU), s. 418
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imtiyazli pay sahiplerinin ortaklik menfaatini de diislinlip afaki iyi niyet kurallarin1 goz

6niinde bulundurarak genel kurullarinda karar vermeleri gerekir*'*.

Kanaatimizce, imtiyazli pay sahipleri genel kurullarinda alinan afaki iyi niyet kurallar ile
bagdasmayan kararlar iptal edilebilmelidir. Cilinkii her ne kadar imtiyazli pay sahibine 6zel
olarak kanun tarafindan bir koruma getirilmisse de bu onlarin bencilce ve kotii niyetle karar
almalarma da géz yumulacagi anlamma gelmemelidir. Imtiyazli pay sahiplerinin kararlarii

verirken ortaklik kurulug amaci ve ortaklik menfaati dogrultusunda karar vermesi gereklidir.
ee. iptal Davasinda Taraflar
aaa. Genel Olarak

Genel Kurul kararlarinin iptalini diizenleyen TTK m. 381°de iptal davasimin kime karsi
acilacagi hususuna deginilmezken, iptal davasit agmaya yetkili kisiler ise agik¢a sayilmistir.
Imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinin iptalinde ise konuyla ilgili 6zel bir diizenleme
bulunmamasindan o6tiirii imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinin iptali halinde

taraflarin kim olacagi hususu doktrin de tartigmalidir.
bbb. iptal Davasinda Davaci

TTK m. 381 uyarinca iptal davasi agmaya yetkili kisiler; Toplantida hazir bulunup da karara
muhalif kalarak keyfiyeti zapta gecirten veya oyunu kullanmasina haksiz olarak izin
verilmeyen pay sahipleri ile toplantiya davetin usulii dairesinde yapilmadigin1 veyahut
giindemin geregi gibi ilan veya teblig edilmedigini yahut genel kurul toplantisina katilma
yetkisi olmayan kimselerin karara katildiklarin1 iddia eden pay sahipleri, yonetim kurulu ve
ilgili genel kurul kararmin uygulanmasi sahsi sorumluluklarina yol acan yonetim kurulu
iiyeleri ve denetgilerden her biridir. Buna gore yonetim kurulu ortaklik adina dava
acabiliyorken, genel kurul kararinin uygulanmasi yonetim kurulu iiyelerinin veya denetgilerin
sahsi sorumluluguna yol agiyor ise yonetim kurulu iiyelerinden ve denetcilerden her biri iptal

davasi acabilmektedir.

Imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinin iptalinde TTK m. 381 hiikmiiniin uygulanip

uygulnmayacagi veya ne dl¢iide uygulanacagi hususunu incelersek;

214 CEVIK, s. 901 — 902; KARAHAN s. 151; KENDIGELEN, s. 180
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Doktrinde POROY’a gore davacinin kim olacagi hususunda TTK m. 381 hiikmiiniin

uygulanmasi zorlama olacaktir. Genel hiikiimler yeri geldigi oranda kullaniimalidir*".

IMREGUN ise bu durumda sadece ydnetim kurulunun dava agma yetkisinin séz konusu
olacagini savunur. Eger imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun aldigi kararin uygulanmasi
yonetim kurulu iiyelerinin ya da denetcilerin sorumluluguna yol agiyor ise bu kisiler iptal
davasini genel kurul kararlarina kars1 agmalidirlar ¢ilinkii aslinda uygulanacak olan karar genel
kurul kararidir. Pay sahipleri ise aymi sekilde imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun
kararlarina kars1 degil genel kurul kararlarina karsi eger kosullar1 gergeklesmisse iptal davasi

acabilirler’'®.

KARAHAN ve CEKER’e gore ise TTK m. 381 hiikkmiiniin imtiyazli pay sahipleri genel
kurulu kararlari i¢in de gegerli olacagi kabul edilmelidir. Bu nedenle ortaklik adina yonetim
kurulu ile kararlarin yerine getirilmesi sahsi sorumluluklarina yol agiyor ise yonetim kurulu
tiyeleri ve denetgilerden her biri iptal davasi acabilecektir. Ayrica imtiyazli pay sahipleri genel
kuruluna katilma hakk: olup da toplantida karara muhalif kalarak bu keyfiyeti zapta gecirten
pay sahipleri, oyunu kullanmasina haksiz olarak izin verilmeyen pay sahipleri, toplantiya
katilmamis olup da toplantiya davetin usuliine uygun yapilmadigini veya giindemin geregi
gibi ilan edilmedigini iddia eden imtiyazli pay sahipleri ile toplantiya katilmis olsun veya
olmasin imtiyazli pay sahipleri genel kurulu toplantisina katilmaya yetkisi olmayan kisilerin
bu kurul kararina katildiklarini iddia eden imtiyazli pay sahipleri de bu kurul kararlarina karsi

iptal davasi acabilirler®'’.

Kanaatimizce, imtiyazli pay sahipleri genel kurulu kararlarina kars1 agilacak iptal davasinda
davacinin kim olacagi hususunda TTK’da herhangi bir diizenleme olmayigindan o&tiirii en
azindan bir ¢erceve ¢izmesi bakimindan TTK m. 381°e gidilebilmelidir. Ancak genel kurul ile
imtiyazli pay sahipleri genel kurulu arasindaki nitelik farkindan dolayr TTK m. 381’in birebir
uygulanmasi her kosulda uygun olmayacagindan duruma uygun diistiigii kosullarda TTK m.

381 hiikkmiiniin kabul edilmesi imtiyazli paylarin diizenlenis amacina daha uygun olacaktir.

Ortakligin menfaati acisindan ve ortakligi temsil ettigi i¢in yonetim kurulunun bu davayi
acabileceginin kabulli gerekir gene ayni sekilde imtiyazli pay sahipleri TTK m. 381°de
belirtilen hallerde bu davay1 agabilmelidir. Ancak doktrinde IMREGUN’iin de belirttigi gibi

213 POROY (TEKINALP/CAMOGLU), s. 418
218 IMREGUN, s. 350
2" KARAHAN, s. 152; CEKER, s. 92
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yonetim kurulu iiyelerinin ve denet¢ilerden her birinin sorumluluguna yol agmasi halinde
kararin iptalini isteyebilmek i¢in dava agmasi imtiyazli pay sahipleri genel kurulu niteligine
uygun degildir. Imtiyazli pay sahipleri genel kurulunda genel kurul kararin reddi veya
onanmasi yoniinde karar verilir. Bu sebeple bu kisilerin bu kurul kararlarina karsi iptal davasi
acmasi pratikte bir yarar saglamayacaktir. Ciinkli yonetim kurulu iiyelerinin ve denetgilerin
sorumluluguna yol acan karar genel kurul kararidir e§er imtiyazli pay sahipleri genel
kurulunda onama karar1 verilmisse iptal davasi bu onama kararina karst degil genel kurul
kararina kars1 acilmalidir. Eger ret karar1 verilmigse zaten ortada icra edilmeyi bekleyen bir
genel kurul karar1 olmayacagindan oOtiirii s6z konusu kisilerin de sahsi sorumlulugu

dogmayacaktir.
ccc. Iptal Davasinda Davah

Imtiyazli pay sahipleri genel kurulu kararlarmin iptali durumunda davanin kime yéneltilecegi

hususu da TTK’da bu yonde bir diizenleme olmamasindan 6tiirli doktrinde tartismalidir.

Bir grup yazar TTK m. 381 uygulamasinin burada da gecerli olacagini ve genel kurul

kararlarinin iptalindeki gibi husumetin ortakliga yoneltilecegini savunur®'®.

Diger goriise gore ise, davali ortaklik olacaktir ancak ortakligi yonetim kurulu temsil
etmeyecektir. Yonetim kurulu ¢ogunlugun karar ile se¢ilip ve gene ¢ogunluk karari ile
azledilebildigi i¢in davada yeterli savunma yapmayip imtiyazli pay sahiplerinin ¢ikarlarini
gdz ardir edebilir. Bu yilizden ortakligi yonetim kurulunun temsil etmesi imtiyazli pay
sahiplerinin aleyhine durumlar olusturabilir’’’. Bu gériisii savunan yazarlardan IMREGUN’e
gore imtiyazli pay sahipleri genel kurulu kararlarinin iptali davasinda davali olarak anonim
ortaklig1 temsil etmesi i¢in bu kurul tarafindan kendi aralarindan bir temsilci secilmelidir.
Eger secilen bu temsilci iptal davasinda ortaklig1 temsilden kaginirsa imtiyazli pay sahiplerini
temsil etmek lizere mahkemece atanacak bir kayyim imtiyazli pay sahiplerini temsil
etmelidir’”. MOROGLU’na gore; imtiyazli pay sahipleri ile ¢ogunluk pay sahipleri
arasindaki olas1 ¢ikar catigmalar1 agisindan iptal davasinda davali olarak anonim ortakligi

temsil etmesi i¢in mahkemece bir kayyim atanmalidir. Bunun yani sira bu iptal davasina

218 CAGA, V. THYKS, Ankara 1988, s. 37; KENDIGELEN, Abuzer, Anonim Ortaklikta imtiyazh Paylara
[liskin Degisiklik Onerileri, s. 196

219 MOROGLU, Hiikiimsiizliik, s. 206

20 IMREGUN, s. 351

75



HUMK m. 53-58 hiikiimleri c¢ercevesinde imtiyazli pay sahipleri miidahil olarak

katilabilmelidir®*'.

Doktrinde bir bagka goriigse gore ise; iptal davasinda davali sifati ortaklik genel kurul kararim
onamayan imtiyazli pay sahiplerine aittir. Cilinkii imtiyazli pay sahipleri genel kurulu kararlar
ortaklik iradesince alinan genel kurul kararlarindan ayri ve bagimsizdir. Bunun yani sira
kanunumuzda yonetim kurulunun ve denet¢inin goérevleri sayilmistir ve bu gorevler arasinda
imtiyazli pay sahiplerini iptal davasinda temsil etme yoniinde bir diizenleme yoktur. En
onemlisi ise yonetim kurulunun ve denetcilerin menfaatinin imtiyazli pay sahiplerinin
menfaatleri ile ¢ogu zaman ayni dogrultuda olmamasidir. Bu sebeple yonetim kurulunun ve
denetgilerin imtiyazli pay sahiplerinin ¢ikarlarin1 ve haklarini ne derece koruyabilecegi de
tarismalidir’™.  Yargitay da daha énce degindigimiz kararinda bu yonde hiikiim vermistir;
“...A¢tklanan bu nedenlerle imtiyazli pay sahipleri kurulunun verdigi kararlarin iptali
davasinda, husumetin genel kurul kararina karsi ¢ikan ve bu kararlari onamayan imtiyazl
pay sahiplerine diisecegi gerektiginden davact vekilinin karar diizeltme isteminin reddi
cihetine gidilmistir.”*>

Kanaatimizce de yonetim kurulu ve denetgilerin imtiyazli pay sahiplerini temsil etmesi
imtiyazli pay sahiplerinin ¢ikarlaria uygun diismeyecektir. S6z konusu bir davada imtiyazli
pay sahiplerinin menfaatlerinin ¢ogunluk¢a secilmis olan yonetim kurulu ve denetgiler
tarafindan tarafsiz bir sekilde savunulacagi siiphelidir. Bu sebeplerle imtiyazli pay sahipleri
genel kurulu kararlarinin iptali davasinda, davali genel kurulun kararimi onamayan imtiyazli

pay sahipleri olmalidir.
ff. iptal Davasinda Siire

TTK m. 381 uyarinca iptal davasi genel kurul kararlarinin alinmasindan itibaren ii¢ ay i¢inde
sirket merkezinin bulundugu yerdeki mahkemeye miiracaatla acilir. Imtiyazli pay sahipleri

genel kurul kararlarina kars1 acilacak iptal davasinin siiresi konusunda iki goriis vardir.

2 MOROGLU, Hiikiimsiizliik, s. 206
222 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 467; KARAHAN, s. 154; BASBUOGLU, 5.591
3 11. H.D 26. 12. 1986, E. 1986/5180, K. 1986/7134 www.kazanci.com.tr (01.04.2009)
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Birinci goriise gore; imtiyazli pay sahipleri genel kurulu kararlarina karsi agilacak iptal

davasinda siire TTK m. 381’in kiyasen uygulanmasi sonucu ii¢ aydir’>".

Diger goriise gore ise imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun kendi niteliklerine uygun olarak

6zel bir diizenleme yapilmalidir™.

Kanaatimizce kanunda bu konuda herhangi bir diizenleme olmayis1 keyfi uygulamalara yol
acabilecegi icin, kanuna 6zel bir diizenleme konmadigi miiddetge TTK m. 381°deki 3 aylik
siire kiyasen uygulanmalidir. Eger bu konuda 6zel bir diizenleme yapilacak ise siirenin ¢ok
uzun olmasi genel kurul kararlarinin infazini belirsizlige siirikleyecegi i¢in uygun degildir.
Stirenin ¢ok kisa olmasi durumu ise iptal davasi agma hakki olan kisilerin herhangi bir
sebeple dava siiresini kacirmasi ve hak kaybina ugramasina yol acabilecegi i¢in iptal davasi

a¢cma silirenin hakkaniyete uygun ve makul bir siire olarak belirlenmesi gerekir.
gg. iptal Kararimin Etkileri

Iptal karar1 bozucu yenilik doguran bir haktir. Bu yiizden karar iptal edildiginde, iptal edilen
karar mahkeme kararinin alindig: tarihten itibaren degil ge¢mise etkili olarak yiiriirliikten
kalkar®?. imtiyazl pay sahipleri genel kurulu kararmimn iptali karar1 kesinlesince davada taraf

olmalar1 fark etmeksizin tiim pay sahipleri acisindan iptal karar1 gegerli olur (TTK m. 383).

Imtivazli pay sahipleri genel kurulunca verilen genel kurul kararini onama yoniindeki

kararinin iptalinin istenmesi durumunda; onaylama sonucu infaz kabiliyetini kazanan genel

kurul kararmin ticaret siciline tescil, ilan islemleri ve bu onama kararina dayanilarak yapilan
biitiin islemlerin de iptali s6z konusudur. Boylece bu islemler geriye etkili olarak hig
yapilmamis sayilir. Genel kurul kararlarmin iptali durumunda da iptal karar geriye doniik
olarak tiim islemlerin hi¢ yapilmamis sayilmasina yol agar ancak imtiyazli pay sahipleri genel
kurul kararinin iptalinden farkli olarak ti¢iincii kisilerle iptal edilen karara dayanilarak yapilan
islemlerde {igiincii kisinin haklari korunur®’. Ancak imtiyazli pay sahipleri genel kurul
kararlarinin iptali durumunda ii¢ilincii kisilerin haklari korunmaz ¢ilinkii imtiyazl pay sahipleri
genel kurulu karari1 anonim ortaklikla iyi niyetli iiclincii kisiler arasindaki yapilacak olan

islemlerin gecerlilik sartidir. Yani bu islemlerin gegerli olmasi imtiyazli pay sahipleri genel

2 BOSTANCIOGLU, s. 25

22 POROY (TEKINALP/CAMOGLU), s. 418

226 MOROGLU, Hiikiimsiizliik, S. 269, KARAHAN, S. 154

T POROY (TEKINALP/CAMOGLU), s. 430; KARAHAN, s. 154; ANSAY, s. 204
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kurulunca alinan bu onama kararina baghdir dolayisiyla onama karari iptal edilince islemlerde

: 228
gegersiz olacaktir™”.

Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurulunca verilen ret kararinin Iptali durumunda; iptal kararmn

etkileri ve mahkemenin bu karar1 verirken genel kurul kararmi onaylamis sayilip

sayilmayacagi tartismalidir.

Doktrinde genel kabul goren goriise gére imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun aldig: ret
kararinin iptal edilmesinin pratikte bir fayda saglamayacagidir. Ancak hukuki bir menfaat
bulunmasi halinde bu ret kararlar1 i¢in de iptal davasi acgilabilecegi genel olarak kabul
edilmektedir. Teklifin olumlu bir unsur icerip bu teklifin reddinin iptalinin olumlu bir sonug
meydana getirecegi hallerde iptal davasi agilmasi hukuki menfaate 6rnek verilebilir. Bunun
disinda ise ret karar1 veren mahkemenin imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun yerine gecip

karar almasi kabul edilmediginden iptal davasinin bir faydasi olmayacaktir™.

Bazi yazarlara gore ret kararinin mahkemece iptal edilmesinden sonra imtiyazli pay sahipleri
genel kurulu bu karari tekrar goriisiip mahkemenin iptal kararindaki disiplini ¢ergevesinde bir

- 230
neticeye varmalidirlar™".

Ret kararlarina karsi agilan iptal davasinin mahkemece kabul edilip s6z konusu kararin iptal
edilmesi sonucu imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun tekrar toplanip karar almasi dogru
olacaktir. Ciinkii mahkemenin iptal kararimmin yani sira kanunda imtiyazli pay sahiplerine
verilmis bir hakk: kullanarak onlar yerine karar almasi sakincali oldugu gibi kanunun ruhuna
da uygun diismeyecektir. Ancak imtiyazli pay sahiplerinin tekrar toplanip bir Onceki ret
kararin1 tekrar almalar1 sonucunda durumun ne olacagi ise muallaktir. Tekrar mahkemeye
gidip iptalin istenmesi halinde durum tekrar basa donecektir. Bu siire¢ boyle siiriip giderken
de genel kurul tarafindan alinan ve imtiyazli pay sahipleri genel kurulunca ret karar1 verilmis
olan kararin uygulanmamasi veya uygulanmay1 beklemesi ortaklik agisindan ¢ok da saglikli

bir durum olusturmayacaktir.

28 KARAHAN, s. 154-155; Kars1 goriis icin bknz MOROGLU, Hiikiimsiizliik, s. 270

22 KARAHAN, s. 151, dn. 40; TEKINALP (POROY/CAMOGLU) s. 430; kars1 goriis i¢in bknz IMREGUN,
A.O,s. 348

9 BAHTIYAR, ‘Anonim Ortaklikta Ayricalikli Pay Sahiplerinin Onay Yetkisi ve Kayith Sermaye Sistemi’, s.
184
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b. Tazminat Davasi

TTK m. 391 ve 389 ile imtiyazli pay sahiplerine verilen haklarin diiriistliik kuralina uygun
kullanilmast her zaman i¢in anonim ortakligin kurulus ve isleyis gayesinin unutulmamasi ve
imtiyazli pay sahipleri karsisinda diger pay sahiplerinin zarara ugratilmamasi gerekir. Ancak
bunun denetiminin nasil olacagi veya kanunda belirtilen haklarin hangi cerceve igerisinde

kullanilacagina iliskin TTK’da herhangi bir diizenleme yoktur.

Yukarida imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarima karsi iptal davasi agilip
acilmayacagini her iki goriis acisindan da inceledik. Doktrinde bu kararlara kars1 iptal davasi

acilmasinin yani sira tazminat davasi da agilabilecegi savunulmustur.

Bu goriis dogrultusunda; imtiyazli pay sahiplerinin yapilacak degisikligi haksiz ve keyfi
olarak onaylamamasi sonucunda eger ortaklik veya ¢ogunluk zarar goriiyor ise imtiyazli pay
sahiplerine karsi tazminat davasi agilabilmelidir. TTK’da imtiyazli pay sahipleri genel
kurullar1 acisindan bu yonde bir diizenleme yoktur. Ancak TTK m. 1 uyarinca TTK, MK’ nin
ayrilmaz ciiz’iidiir. Dolayisiyla genel hiikiimlere gidilmesinde bir sakinca bulunmamaktadir.
Yani imtiyazli pay sahiplerinin haklarmi kotiiye kullanmast MK m. 2’ye aykirilik
olusturacaktir. Bu aykirilikta BK m. 41/ anlaminda hukuka aykirilik sayilacagindan haksiz

fiil hiikiimleri ¢ercevesinde tazminat istenebilecektir®".

Imtiyazli pay sahiplerinin BK. m. 41 vd. uyarinca tazminata mahkum edilebilmesi icin
ortakligin veya diger pay sahiplerinin zararinin olmasi (davacinin zarari), imtiyazli pay
sahiplerinin haklarin1 kétiiye kullanmis olmasi (kusur) ve bu iki fiil arasinda uygun illiyet bagi
bulunmasi ve bunun ispat edilmesi gerekir*”. Tazminat davasinda siire ise BK m. 126/4

uyarinca bes yildir’.

Kanaatimizce de imtiyazli pay sahipleri kendilerine taninan bu hakki koétiiye kullanip

ortakliga ve pay sahiplerine zarar vermisler ise bunu tazmin etmelidirler. Boyle bir yaptirimin

1 BAHTIYAR, Anonim Ortaklikta Ayricalikli Pay Sahiplerinin Onay Yetkisi, s. 184

32 BAHTIYAR, Anonim Ortaklikta Ayricalikli Pay Sahiplerinin Onay Yetkisi, s. 184

233 BK. 126/4 : ¢ Ticari olsun olmasmn bir sirket akdine dayanan ve ortaklar arasinda veya sirketle ortaklar
arasinda a¢ilmig bulunan biitiin davalar ile bir sirketin miidiirleri, temsilcileri, murakiplartyla sirket veya ortaklar
arasindaki davalar, vekalet akdinden, komisyon akdinden, acentelik mukavelesinden, ticari tellallik davasi harig,
tellallik akdinden dogan biitiin davalar, miiteahhidin kast veya agir kusuru ile akdi hi¢ veya geregi gibi yerine
getirmemis ve bilhassa ayipli malzeme kullanmis veya ayiplt bir is meydana getirmis olmasi sebebiyle agilacak
davalar hari¢ olmak {izere istisna akdinden dogan biitiin davalar.’
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olmasi imtiyazli pay sahiplerini hakkaniyet ve diiriistliik kurallarina uygun davranmaya tesvik
edecektir. Bu ylizden genel hiikiimler uyarinca tazminat istenebilmesinin yani sira TTK’da da
imtiyazli pay sahipleri agisindan hakkin kotliye kullaniminin tazminat davasina konu olacagi

hususunda diizenleme yapilmasi faydali olacaktir.

D. YOKLUK, BUTLAN, IPTAL VE TAZMINAT DAVASININ TASARIDA
DUZENLENISI

a. Tasarida Imtiyazh Pay Sahipleri Genel Kurul Kararlarinin Yokluk ve Butlan

Hallerinin Diizenlenisi

Tasarida imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarmin hiikiimsiizliigii konusunda 6zel bir
diizenleme yapilmamistir. Ancak genel kurul kararlarinin butlan1 ayr1 bir madde ile
diizenlenmistir. Ozel bir diizenleme olmadigindan genel kurul kararlarmin butlan: ile ilgili
olan maddenin kiyasen imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlar1 agisindan da

uygulanabilecegini diisiiniiyoruz.

Tasarida ‘Butlan’ baglikli m. 447 su sekildedir;

¢ 1. Genel Kurulun 6zellikle;

a) Pay sahibinin genel kurula katilma, en az oy, dava ve kanunen vazge¢ilmez nitelikte

haklarini sinirlandiran ve ortadan kaldiran,

b) Pay sahibinin bilgi alma, inceleme ve denetim haklarini, kanunen izin verilen 6l¢ii disinda

siirlandiran ve,

¢) Anonim sirketin temel yapisini bozan veya sermayenin korunmasi hiikiimlerine aykiri olan

kararlan batildir.’

Bu madde de ‘6zellikle’ sozciligiiniin kullanilmas1 gegersiz olan genel kurul kararlarinin
sadece maddede belirtilen kararlar olmadigini belirtmektedir. Yani maddede sayilan kararlar
numerus clauses degildir. Batil genel kurul kararlarinin numerus clauses olarak belirlenmesi

batil sayilabilecek pek ¢ok kararin hiikiim disinda kalmasina sebep olabilirdi. Tiim butlan
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hallerinin ise kanunda sayilmasi imkansizdir. Bu ylizden maddenin bu sekilde sinirlamadan

ama belli bash butlana sebep olabilecek kararlar1 belirtmesi dogru bir diizenlemedir™*.

Kanaatimizce de her ne kadar imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinin butlam
acisindan bir diizenleme getirilmemis ise de, hangi genel kurul kararlarinin batil olacaginin
ana hatlar ile sinirlanmadan diizenlenmesinin uygulama agisindan genel olarak bir gergeve
cizdigini soyleyebiliriz. Imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlari icin de bu maddenin
kiyasen uygulanabilecegini diistinmekteyiz. Nitelik olarak genel kurul kararlarindan farkl
ozellik arz eden imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinin hiikiimsiizliigiiniin ayr1 bir
madde baslig1 olarak tasariya alimmasi gerekmektedir. Hangi kararlarinin batil olacagindan

ziyade ne tiir kararlar alirlarsa bu kararlarin butlaninin istenebilecegi acikca belirtilmelidir.

b. Tasarida Imtiyazh Pay Sahipleri Genel Kurul Kararlarmmm iptali Davasinin

Diizenlenisi

Mevcut TTK’da diizenlenmemis olan imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarinin iptali

hususu tasarida m. 454/7 ve m. 454/8’de diizenlenmistir.

Tasart m. 454/7 ; ¢ Yonetim kurulu 6zel kurulun onaylamama karari aleyhine, karar tarihinden
itibaren bir ay i¢inde, genel kurul kararinin s6z konusu pay sahiplerinin haklarini ihlal
etmedigi gerekcesi ile bu kararin iptali ile genel kurul kararinin tescili davasini, sirketin

merkezinin bulundugu yer ticaret mahkemesinde acabilir.’

Tasar1 m. 454/8; * Iptal davasi, genel kurul kararinin onanmasina kars1 oy kullananlara kars

yoneltilir.

TTK’da bu konuda herhangi bir diizenleme olmayis1 doktrinde tartismalara yol agarken genel
kabul goren goriis genel kurul kararlarinin iptaline uygulanan hitkkmiin imtiyazli pay sahipleri
genel kurul kararlart i¢in de uygulanmasi yoniinde idi. Tasar1 imtiyazli pay sahipleri genel
kurulunun onamama kararina karsi iptal davasi acilabilecegini diizenlemistir. Demek ki
imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun onama kararlarina karsi iptal davasi agilamayacaktir.

Daha onceki bagliklarda da belirttigimiz iizere zaten imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun

24 AKUGUR, s. 331
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onama karari ile genel kurul karar1 infaz kabiliyeti kazanacaktir. Onama kararinin iptalinin
istenmesi bir anlamda genel kurul kararinin iptalinin istenmesidir. Kanaatimizce e8er pay
sahiplerinin bu yonde bir tereddiittii varsa imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararina karsi

degil genel kurul kararina karsi iptal davasi agmalar1 daha dogru olacaktir.

Genel kurulca kabul edilmis bir karar1 imtiyazli pay sahiplerinin keyfi ve kasti olarak veya
diger pay sahiplerini zarara ugratma amaciyla onamamasi olasidir. Bu sebeple Tasarida
onamama kararimin iptalinin diizenlenmis olmas1 isabetlidir. Boylece imtiyazli pay

sahiplerinin kotl niyetle hareket etmelerinin de oniine gegilebilecektir.

Tasarida iptal davasi agma siiresi de diizenlenmistir. Doktrinde elestirilere neden olan iptal
davasi agma siiresi olan 3 aylik siire™’ tasaridaki diizenleme ile 1 aya indirilmistir. iptal
davas1 agma sliresinin Tasarida diizenlenmis olmasi ve siirenin 1 ay olarak belirtilmesi
kanaatimizce mevcut TTK’daki biiyiik bir boslugu olumlu yénde kapatnstir. Imtiyazli pay
sahipleri genel kurulunun onamama karar1 ile s6z konusu genel kurul karar1 infaz
edilemeyecektir. Kararin infazinin gecikmesi anonim ortakliga veya pay sahiplerine zarar
verebilir bu sebeple imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararlarina karsi acilacak iptal
davasinin siiresinin net ve makul bir siire olarak belirlenmesi gerekmektedir. Tasari ile
getirilen bir aylik siirenin ihtiyaglara cevap verebilecek bir diizenleme oldugunu

diisiinmekteyim.

Tasarida iptal davasinin hangi gerekce ile acilacagi da diizenlenmistir. Ilgili maddeye gore
iptal davasi, s6z konusu genel kurul kararinin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal
etmedigi gerekgesi ile acilabilecektir. Boylece imtiyazli pay sahiplerinin kendilerine kanun ile

verilen haklarini diger pay sahiplerinin aleyhine kullanmalarinin 6niine gegilebilecektir.

TTK’daki 6nemli bir bosluk olan ve doktrinde tartismalara yol agan iptal davasinin taraflari
konusuna Tasar1 ile agiklik getirilmistir. Tasariya gore iptal davasinda davaci ydnetim
kuruludur. Belirtilen siire icerisinde yonetim kurulu iptal davasini acabilir. Davali ise
imtiyazli pay sahipleri genel kurul kararinin onanmasina kars1 oy kullanan imtiyazli pay

sahipleridir. (Tasar1 m. 454/f 7, m. 458/f 8)

5 TTK m. 381°de diizenlenen genel kurul kararlarma kars: agilacak iptal davasmin siiresidir. Kiyasen imtiyazl
pay sahipleri genel kurul kararlarinin iptali igin de uygulanmaktadir. Tasarida genel kurul kararlarina karsi iptal
davasi agma siiresi konusunda bir degisiklik yapilmamistir. Siire tasarida da 3 ay olarak diizenlenmistir.
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Tasaridaki ilgili maddeden anlasilacagi lizere imtiyazli pay sahipleri genel kurulu kararinin
iptali istenirken genel kurul kararmin tescili davasi da agilabilir. Bu iki davada sirket
merkezinin bulundugu yer mahkemesinde agilacaktir. Boylece imtiyazli pay sahipleri genel
kurulunun onamama karar1 aleyhine iptal davasi agilirsa ve bu dava mahkemece uygun
goriiliir ve karar iptal edilirse bu karar imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun Oniine
gitmeyecektir. Mahkeme imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun onamama kararini iptal edip,
onanmayan genel kurul kararinin tesciline hiikmedebilecektir. Yani mahkeme imtiyazli pay
sahiplerinin yerine geg¢ip karar alacaktir. Kanaatimizce, bu durum imtiyazli pay sahiplerinin
kendilerine kanun hiikiimleri ile verilen haklarina miidahale anlamima da gelebileceginden
sakinca olusturmaktadir. Bu yiizden mahkeme, iptal kararim1 ve iptal karari ile birlikte
verecegi genel kurul kararinin tescili hilkkmiinii verirken imtiyazli pay sahipleri ile diger pay

sahiplerinin menfaatlerinin ¢akigmamasina 6zen gostermelidir.
c. Tasarida Tazminat Davasi
Tasarida tazminat davasi ile ilgili bir diizenleme yapilmamistir. Bu yiizden kanaatimizce

tasar1 kanunlagsa bile uygulamada gene genel hiikiimlere gidilip tazminat davasi

agilabilecektir.
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5. BOLUM
§ IV. IMTIYAZLI PAYLAR VE DIGER PAY SAHIPLERI ARASINDAKI CIKAR
CATISMALARI

A. GENEL OLARAK

Imtiyazli paylarin tanimi yapilirken, imtiyazin tanindig1 paya diger paylara oranla farkli ve
{istiin haklar saglandigmi belirtmistik. imtiyazli pay sahipleri bu {istiin ve farkli haklarin
kullanarak diger paylar aleyhine kotii niyetli islemler yapabilecegi gibi, ayn1 sekilde cogunluk
pay sahipleri de kot niyetli hareket ederek imtiyazli pay sahipleri aleyhine islemler yapabilir.
Bu durum anonim ortakliklarda imtiyazli pay sahipleri ve diger pay sahipleri arasinda cikar

catismalarina yol acgar.

TTK’da kural olarak anonim ortakligin ¢cogunluk kararina gore ve onlarin girket organlari
araciligiyla yonetilip denetlenmesi ilkesi benimsenirken diger tarafta miinferit ve esas
sermayenin en az 1/10’unu olusturan azlik ve imtiyazli pay sahiplerine bir takim haklar
taninmasiyla kendilerini ¢ogunluk pay sahiplerinin kotii niyetli islem ve eylemlerine kars1
koruyabilmeleri amaglanmistir. Buna karsin TTK’da azlik ve imtiyazli pay sahipleri kanun ve
esas sozlesme ile kendilerine taninan bu haklar1 dogrudan ve dolayli olarak kotiiye kullanmak
suretiyle ortakliga ve cogunluk pay sahiplerine verebilecekleri zararlar i¢in dogrudan koruma

saglayabilecek herhangi bir 6nlem yoktur™*.

B. ESAS SOZLESME DEGIiSiKLIKLERINDEN CIKAN CIKAR CATISMALARI
a. Genel Olarak
Anonim ortakliklarda genel kurulun esas sozlesmeyi degistirme yetkisi vardir. TTK’da esas

mukaveleyi degistirme bashigr altindaki hiikiimlerle esas sozlesmenin degistirilmesi

diizenlenmistir.

36 MOROGLU Erdogan, Makaleler I — ‘Anonim Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Azmnlik ve imtiyazli Pay
Sahiplerine Kars1 Korunmast’, 2. Basi, Beta Yayinlari, istanbul 2001, s. 215
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b. Esas Sermaye Artirimi Durumunda

aa. Genel Olarak

Ozel veya kamu sermayeli isletmelerin yetersiz kurulus ve isletme sermayesi ile kurulumlar
ve iilkemizdeki mevcut enflasyon sorunu isletmelere sermaye gii¢lerini artirici, degisik
tedbirler almaya yonlendirmistir. Anonim ortakliklarda isletme sermayesini yeterli hale
getirmek, yeni kredili tesviklerden yararlanabilmek, bor¢ varsa bu borg¢lar1 6deyebilmek, iflas
veya tasfiye tehlikesinden uzaklagmak icin esas sermaye artirimina gidilmesi ¢ogu zaman
ortakliklar i¢in bir gereklilik halini almugtir™’.

Esas sermaye artirimu sirket i¢cindeki dengeyi bozabilir ancak kural olarak miinferit ortaklarin
cikarlarinin su veya bu sekilde zarar gérmesi sermaye artirimina engel degildir. Onemli olan
ortakligin gelecekteki mevcudiyetine yonelik ¢ikarlardir™®. Artimmuin hakli  sebeplere

dayanmas1 zorunlu degildir™’

. Onemli olan pay sahiplerine yeni pay alma hakkinin taninmis
olmasidir. Amac¢ kii¢iik pay sahibini ezme olmamalidir. Bu konuda Yarg. 11. H.D.
06.03.2007 tarih, 2005/14045 E. ve 2007/4032 K. sayili kararina baktigimizda bu prensibi

3

acikca gormekteyiz; ‘...Dava, davali sirketin 17.04.2004 tarihli genel kurul toplantisinda
alinan sermaye artirimina iliskin kararin sirketin mali durumunun gerektirmedigi halde
alindigi, sirketin i¢ kaynaklarindan sermaye artirtminin  yapimasi miimkiinken dis
kaynaklardan karsilanmak suretiyle yapiumasimin gsirketin kiigiik ortaklarimin  girketten
tasfivesi amacina yonelik oldugu iddiasina dayali anilan sermaye artirimina iligkin genel
kurul kararmmin iptali istemine iliskindir. Sirketin sermayesi ¢esitli ama¢ ve nedenlerle
degistirilebilir. Onemli olan husus sermaye artirimimin, sirketin sermaye ihtiyacindan ¢ok pay
sahiplerini zarara ugratmak ve onlarin sirketteki kar, tasfiye payr ve oranlarimi azaltmak

maksadiyla yapilip, yapiumadigidir ... **

TTK m. 387’ye gore esas sozlesmeyi degistirmek i¢in yapilan genel kurul toplantisinda her
hisse senedi bir oy hakki verir. Madde 388 ise toplanti ve karar nisaplarina deginmistir. Buna
gore esas sermaye artirmi karari alinabilmesi i¢in genel kurul toplantisinda sirket

sermayesinin en az yarisina malik olan pay sahiplerinin veya temsilcilerinin hazir bulunmasi

ZTKARAYALCIN, THYKS, X, s. 82

¥ KARAHAN, s. 161

29 TEKINALP (POROY/CAMOGLU), s. 728
0 www.kazanci.com.tr (27.07.2009)
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gerekir. Sayet ilk toplantida bu nisap saglanamazsa ikinci toplant1 da sirket sermayesinin
1/3’line malik olan pay sahiplerinin temsilcileri hazir bulunmalidir. Kararlar ise mevcut

oylarin ¢ogunlugu ile alinir.

TTK m. 381 ile objektif iyi niyet esaslarina aykiri olan genel kurul kararlar1 aleyhine karar
alinmasi tarihinden itibaren iic ay igerisinde sirket merkezindeki mahkemeye miiracaat
edilerek iptal davasi agilabilmesi diizenlenmistir. Pay sahiplerinin haklarin1 genel olarak

koruyan bu hilkmiin yan sira imtiyazli paylar i¢in ayr1 bir koruma yontemi getirilmistir.

bb. imtiyazli Pay Sahipleri ve Esas Sermayenin Artirilmasi

TTK m. 391 uyarinca eger anonim ortaklikta imtiyazli paylar var ise esas sermayenin
artirtlmasi i¢in bunlarin 6zel bir toplant1 yaparak, esas sermaye artirimint onaylamalar1 sarttir.

Bu onay verilmedigi takdirde esas sermaye artirimi gerceklesemez.

Yargitay 11. H.D. 07.10.1983 tarihli, 1983/3577 E. ve 1983/4119 K. sayili kararinda, ‘ Biitiin
bunlar gosteriyor ki, davacilar diger hissedarlardan farkli olarak imtiyazli haklara
maliktirler. Genel kurulca alinan sermayenin artirdmasina iliskin kararlarin infaz
olunmalari, kararin adi gegen pay sahiplerinin yapacaklar: ézel toplantida onaylanmast ile
miimkiindiir. Gergekten TTK min 391. maddesinin ikinci ciimlesi uyarinca, imtiyazlar: haiz
miiteaddit nev’i hisse senedi sahipleri mevcut oldugu takdirde umumi heyetin kararindan ayri
olarak imtiyazli hisse senedi sahiplerinin de hususi bir toplanti yaparak karar vermeleri
sarttir. Madde de éngoriilen bu husus emredici bir nitelik tasimaktadir’®' demek suretiyle

sermaye artirimi kararinin imtiyazli pay sahiplerince onanmasi gerektigini agikca belirtmistir.

Esas sermaye artiriminda imtiyazli pay sahiplerine onay yetkisi verilmekte, bu yetkinin keyfi
bir sekilde imtiyazli pay sahiplerinin kiiclik yararlar1 diisiiniilerek kullanilabilecegi anlamina
gelmemelidir. Onemli olan esas sermaye artirimi kararinm ortakliga saglayacagi faydadir. Bu
nedenle imtiyazli pay sahibi esas sermaye artirimina karar verirken objektif iyi niyet kurallar
ile baglhdir. Aksi halde alinan kararlar aleyhine iptal davasi agilip anilan iptal kararinda

belirtilen disiplin ¢ercevesinde 6zel kurulun tekrar karar almasi saglanabilir**.

2 www.kazanci.com.tr (14.04.2008)

22 K ARAHAN, s. 162
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Ayni sekilde anonim ortaklikta, imtiyazli olmayan pay sahipleri, ortak kazanci ve bundan pay
sahiplerinin alacagi pay1 diisiineceginden ve olasi bir iflas ve infisah durumunun imtiyazli pay
sahiplerinin hak ve ¢ikarlarin1 da yok edeceginden bahisle imtiyazli pay sahipleri haklarinda
yapilacak degisikliklerin kendi ¢ikarlarma da hizmet edecegine inanirlarsa yapilacak sermaye

artirimum siiphesiz kabul edeceklerdir™®.

cc. Esas Sermaye Artirnmi Disindaki Esas Sozlesme Degisikliklerinde Durum

TTK m. 389’a gore genel kurulca sermaye artirnmi haricindeki esas sdzlesme
degisikliklerinde imtiyazli pay sahiplerinin haklar1 ihlal edilirse bu durumda imtiyazli pay
sahiplerinin 6zel bir toplant1 yapip bu degisikligi onaylamalar1 gerekmektedir. Eger imtiyazl
pay sahiplerinin haklar1 ihlal edilmiyorsa bu durumda imtiyazli pay sahiplerinin kararina
ihtiya¢ yoktur. Yani burada esas sozlesme degisikliginin imtiyazli pay sahipleri tarafindan

onanmasi geregi sadece imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal etmesi sartina baglhdir.

Yapilacak esas sozlesme degisikligi imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal ediyor ise sadece
haklar1 ihlal edilen imtiyazli pay sahiplerinin toplamp karar almasi gerekir. Ornegin bir
anonim ortaklikta B grubu paylara kardan ek pay alma hakki taniyan imtiyaz ile ilgili
degisiklige dair genel kurul kararinin onaylanmas: ile ilgili toplantida, {ic denetgiden birinin
aday gosterme imtiyazina sahip A grubu pay sahiplerinin ¢agirilmamasi gerekir; ¢iinkii karin
dagitilmamasi ile ilgili genel kurul karari {i¢ denetgiden birini aday gdsterme imtiyazini ihlal
edici nitelikte degildir. Bu yiizden B grubu pay sahiplerinin kendi aralarinda toplanmalar1

gerekir’**.

23 K ARAHAN, s. 341
2 BOSTANCIOGLU, s. 12, KARAHAN, s.. 166
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C. COGUNLUK PAY SAHIPLERININ iMTiYAZLI PAY SAHIiPLERINE KARSI
KORUNMASI

Yukarida imtiyazli pay sahiplerinin ¢ogunluk pay sahiplerinin kotii niyetli ve imtiyazlarina
zarar verecek nitelikteki kararlarina karst imtiyazli pay sahiplerinin nasil korunduguna
degindik. Bu baslik altinda da bu sefer cogunluk pay sahiplerinin imtiyazli pay sahiplerinin

kotii niyetli davraniglar: karsisinda nasil korunacagina kisaca deginecegiz.

Sermaye ve oy ¢cogunlugunu ellerinde bulunduran pay sahipleri ortaklikta kendilerine taninan
haklarin1 ortaklik genel kurulunda alacaklar1 kararlarla kullanirlar. Ancak yukarida da
belirttigimiz gibi kanun bazi durumlarda imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ticaret kanununa
getirdigi diizenlemeler ile koruma altina almustir. Imtiyazli pay sahiplerine verilen bu haklari
imtiyazli pay sahipleri ortaklik ¢ikarlarini diisiinmeden, sadece kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda
kullandiklar1 takdirde veya cogunluk pay sahiplerinin haklarina karsi kasti engellemelerde
bulunmalar1 halinde Ticaret Kanunumuzda bu durumda g¢ogunluk pay sahiplerinin nasil

o e e 245
korunacagina dair bir diizenleme yoktur™™.

Ticaret kanununda bu konuda 6zel bir koruma 6ngoriilmediginden dolayr genel hiikiimlere
baktigimizda; Medeni Kanun m. 2/f 2°de diizenlenen hakkin kétiiye kullanilamamasi ilkesine
aykir1 davranarak baskalarina zarar veren kimselerin bu zarar1 tazmin etmekle yikiimlii
oldugunu goriiriiz. Oy verme veya karar alma gibi haklarin1 kétiiye kullanan azinlik veya
imtiyazli pay sahipleri de bu nedenle ¢ogunluk pay sahiplerine ve ortakliga verdikleri

zararlardan BK m. 41 vd. hitkiimlerine gore sorumlu olacaklardir*.

# MOROGLU, Anonim Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Korunmasi, s. 218-219
6 MOROGLU, Anonim Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Korunmasi, s. 222
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SONUC

Imtiyazli paylar anonim ortakliktaki paylarin esitligi ilkesinin bir istisnasini olusturmaktadir.
TTK m. 401’de diizenlendigi iizere esas sozlesme ile kar payi, tasfiye halindeki sirket

bakiyesinin dagitilmasi1 ve sair hususlarda imtiyaz taninabilir.

Imtiyazli paylar sahibine iistiin haklar tamdig1 icin bu miiessese 6zel bir korunmayi
gerektirmigtir. Kanunumuz imtiyazli paylarin  korunmasini iki durum igin ayirarak
diizenlenmistir. Bu durumlardan bir tanesi genel kurulca verilen esas sdzlesmenin
degistirilmesine dair olan kararlardir. Kanun koyucu burada imtiyazli pay sahiplerinin
haklarini eger imtiyazlar1 bu degisiklikten zarar goriiyorsa korumakta iken genel kurulun esas
sermaye artirimi kararlarinda ise imtiyazlarin ihlal edilip edilmemesi aranmaksizin koruma

getirmistir.

Doktrinde TTK’daki bu diizenlemeler i¢in degisik goriisler ortaya atilmig, mevcut hiikiimlerin

ithtiyaci ne ol¢tlide karsiladigi, nasil olmasi gerektigi tartisilmistir.

Imtiyazli paylarin korunmasinda énem arz eden bir miiessese imtiyazli pay sahipleri genel
kuruludur. Bu kurulun toplanma zamani, toplantiya ¢agrinin ne sekilde olacagi gibi konularin
kanunda diizenlenmeyisi sebebiyle bosluk bulunmaktadir ve bu boslugun neye gore

doldurulacagi da tartismalara neden olmustur.

Genel kurulun esas sermaye artirimi ve esas sozlesme degisikliklerine dair olan kararlarinin
imtiyazli pay sahipleri genel kurulunca onanmamasi bu kararlarin infaz edilememesi

sonucunu dogurdugundan bu kurulun toplanmasinin usulii 6nem arz etmektedir.

Imtiyazli pay sahipleri genel kurulu kararlarinin denetiminin nasil olacagi da kanunumuzda
bir muammadir. Herhangi bir diizenleme olmamasi sebebiyle imtiyazli pay sahipleri genel
kurulunun basina buyruk ve istedigi kararlari alan bir kurul oldugu diisiiniilmemelidir. Elbette
ki imtiyazli pay sahiplerinin korunmasi ongoriilmiistiir ama esas olan ortaklik yarar1 ve
ortakligin devaminin en iyi Olg¢iide saplanmasi oldugu ic¢in bu kurul kararlarinin da iptal
edilebilecegi hakkaniyete uygun bir yaklasim olacaktir. Imtiyazli Pay Sahipleri Genel Kurul
kararlarinin iptali s6z konusu ise bu durumda kiyasen genel kurul kararlarinin iptali hiikiimleri

uygulanacaktir ancak Oziinde ayri olan bu iki kurul i¢in ayni hiikiimlerin uygulanmasi

&9



imtiyazli pay sahipleri genel kurulunun tiim ihtiyaglarini karsilamayacaktir. Bu yiizden bu

konu i¢in de ayrica diizenleme yapilmasi gerekmektedir.

Bu tezin yazim agamasinda TBMM’de tartigilan TTK Tasarisina da baktigimizda genel olarak
doktrinde tartismalara yol agan bir¢ok sorunun ¢oziime kavusturuldugunu gormekteyiz.
Ancak tasarinin gene de anonim ortakligin pratik isleyisine yetmeyecegi de acgiktir. Daha
kapsamli bir diizenleme yapilmast her ayrintinin diisiiniilmesi ve tartigmaya mahal
vermeyecek sekilde hazirlanmasi her ne kadar giic de olsa en azindan belli bash noktalara
aciklik getirilmesi tasarinin kabul edilisinden sonra ortakliklar hukukuna biylik fayda

saglayacaktir.
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