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OZET

ANONIM SIRKETLERDE YONETIM KURULU BAKIMINDAN
ESIT iSLEM ILKESI

IDIL NUR GURBUZ
Yiiksek Lisans Tezi, Ozel Hukuk Anabilim Dah
Damsman: Prof. Dr. Fatih BILGILI
Subat 2019, 139 sayfa

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu'nda ilk kez diizenlenen, ancak doktrin ve
Yargitay tarafindan uzun siiredir benimsenmis olan, esit islem ilkesi sirketler
hukukunun genel, bagimsiz ve temel bir ilkesidir. Anonim sirketin yonetim organi olan
yonetim kurulu alacagi kararlarda bu ilkeyi gdzetmekle ylikiimliidiir. Esit islem ilkesine
aykirt yonetim kurulu kararlarimin uygulamada en sik karsilagilan kararlar oldugu
hiikmiin gerekcesinde belirtilmis ve bu kararlar bakimindan butlan yaptirimi
Ongoriilmiistiir. Bu calismada yonetim kurulu kararlari bakimindan esit islem ilkesi ve

hukuki sonuglari ele alinmistir.

Anahtar Kelimeler: Anonim sirket, yonetim kurulu, esit islem ilkesi, esitlik, batil

kararlar.
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ABSTRACT

THE PRINCIPLE OF EQUAL TREATMENT REGARDING BOARD OF
DIRECTORS IN JOINT STOCK COMPANIES

idil Nur GURBUZ

Master Thesis, Department of Private Law
Supervisor: Prof. Dr. Fatih BILGILI
February 2019, 139 pages

The principle of equal treatment is arranged for the first time, but it has been
accepted by doctrine and Supreme Court for a long time, with Turkish Commercial
Code, no: 6201. The Board of Directors, which is the management body of the joint
stock company, is obliged to observe this principle in its decisions. In the justification
of rule that the decisions of the Board of Directors, which are contrary to the principle
of equal treatment, are the most common encountered decisions in practice and void
ruling sanctions are envisaged in terms of these decisions. The purpose of the present
study is to try to analize the principle of equal treatment in board of directors with its

legal results.

Keywords: Joint stock companies, board of directors, principle of equal treatment,

equivalence, void ruling.
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GIRIS

I KONUNUN ONEMIi

Esit islem ilkesi 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’ nda yer almamakla birlikte
doktrin ve Yargitay tarafindan kabul edilmekte ve uygulanmaktaydi. Ozel hukukun
tiimiinde hatta kamu hukukunda yer alan ilke nihayet 6102 sayil1 Tiirk Ticeret Kanunu
ile diizenlenmis ve sirketler hukukunun genel, bagimsiz ve temel bir ilkesi haline
gelmistir. lke, kanunun 357. maddesinde ve temel ilkeler iist basligi altinda yonetim
kurulu ve genel kuruldan once diizenlenmis olup bu anonim sirketin iki organi
bakimindan da uygulama alani bulacaktir. Dolayisiyla hem yonetim kurulu hem de
genel kurul alacaklar1 kararlar ve yapacaklari islemler bakimindan m. 357 ye uygun
davranmali, diger bir ifadeyle esit konumdaki pay sahiplerine esit islem yapmalidir.

Esit islem ilkesine aykir1 kararlar ise bu karar1 alan organa gore farkli hukuki
sonuclar giindeme gelecektir. Kanun’ un 357. maddesinin gerekcesinde ilkeye aykir
kararlarmn iptal yaptirnmina tabi olacagi ancak iptal yaptirnminin 6ngoriilen tek hukuki
sonu¢ olmadigr belirtilmis, m. 391" de yonetim kurulunun esit islem ilkesine aykiri

kararlarinin hukuki sonucu olarak butlan ongoriilmiistiir.

II. KONUNUN SECILiS AMACI

Ilkenin 6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu ile ilk kez diizenlenerek kanuni bir iist
norm haline getirilmesi, ilkenin ¢ogunlugun giiciinii azinligin yararina sinirlandirmay1
hedeflemesi, ilkenin sirket organlar1 bakimindan bir yilikiimliiliikk olarak diizenlenmesi
ve karar1 veren organa gore ilkeye aykiriligin yaptiriminin degismesi gibi hususlar géz
oniinde bulundurularak somut olaylar c¢ercevesinde ilkenin saglam bir temele

yerlestirilmesi amaglanmistir.

III. KONUNUN SINIRLANDIRILMASI VE iNCELEME PLANI

Calismamiz yonetim kurulu kararlart ¢ergevesinde esit islem ilkesinin
degerlendirilmesini konu almaktadir. Zira ¢ok genis bir uygulama alanina sahip olan
ilkenin genel olarak biitlin anonim sirketler hukukuna ait kurumlar bakimindan

incelenmesine imkan bulunmamaktadir. Her bir bashigin ayr1 bir calisma konusu



olabilme niteliginden 6tiirii her bir baslik ilke ile dogrudan ilgisi bulundugu 6lgtlide ele
alinarak bu kapsamda agiklamalar yapilmaya ¢aligilmistir.

Bu baglamda {i¢ ana boliim olarak planlanan ¢aligmamizin birinci bdliimiinde
esit islem ilkesi kavram, hukuki nitelik, amag, kapsam ve sinirlar cercevesinde
incelenmistir. Ikinci béliim ilkenin uygulama alanina ayrilmis olup ydnetim kurulunun
esit islem ilkesine aykirilik teskil edebilecek kararlar iizerinde durulmustur. Ugiincii ve
son boliimde ise yonetim kurulunun ilkeye aykir1 kararlariin hukuki sonuglar1 kanunda
diizenlenen yaptirimlar ve Isvicre ve Alman hukukunda pay sahiplerinin sahip oldugu
diger imkanlar irdelenmis ve karsilastirmali hukukta yer alan ¢oziimlerin Tiirk

hukukunda uygulanabilirligi izerinde durulmustur.



BIiRINCi BOLUM

KAVRAM, iLKENIiN HUKUKI NiTELiGi- AMACI- KAPSAMI VE SINIRLAR

I. ESIT iSLEM KAVRAMI VE TERMINOLOJi

Hukukun farkli dallarinda sozii edilen esitlik kavrami ayn1 zamanda birgok farkli
bilim alaninda da yer almaktadir. Dolayisiyla genel bir tanimi yapilamayacak olan
esitlik kavrami her bir bilim alaninda, o alanin 6zelliklerine gore tanimlanmaya
calistimustir’.

Anonim sirketlerde pay sahiplerine esit davranilmasi, pay sahipleri arasindaki
esitlik diislincesiyle ortaya ¢ikan “esit islem” kavrami, pay sahipleri arasinda sirket
organlarinin keyfi olarak farkli islem yapamayacagi, hakli bir nedenin bulunmadigi
hallerde pay sahiplerine esit davranilmasi gerekliligini ifade etmektedir. Bu kavram
zamanla bir ilke haline gelmis ve “esit islem ilkesi” anonim sirketler hukukunun
evrensel bir kurali olarak kabul edilmistir®.

Doktrinde ve uygulamada bu ilke ¢esitli sekilde adlandirilmakta ancak bu temelde
tek bir ortak anlama sahip bulunmaktadir®. Isvicre ve Alman hukukunda en ¢ok

Gleichbehandlungsprinzip® (esit islem ilkesi) , Gleichbehandlungsgrundsatz’ (esit islem

" Farkli bilim dallarindaki anlamlar i¢in bkz. AKBULUT, Uzeyir; Anonim Sirketlerde Esit islem ilkesi,
SUSBE Ozel Hukuk ABD. Ticaret Hukuku Bilim Dali, Yayinlanmanus Yiiksek Lisans Tezi, Konya
1996, s. 4-6; YILDIZ, Siikrii; Anonim Ortaklikta Pay Sahipleri Acisindan Esit Islem ilkesi, Seckin,
Ankara 2004, s. 25 vd.

2 PULASLI, Hasan; Sirketler Hukuku Genel Esaslar, Adalet, Ankara 2017, s. 282.

* YILDIZ, s. 39.

4 JACOBS, Claire H. ; Das Gleichbehandlungsprinzip im Aktienrecht, Schulthess, Ziirich 1994;
JACOBS, Claire H. ; "Das Aktienrechtliche Gleichbehandlungsprinzip" , in: Aktienrecht 1992-1997:
Versuch einer Bilanz -Zum 70. Geburstag von Rolf Bér, Stampfli, Bern 1998, s. 181; FORSTMOSER,
Peter/ Meier- Hayoz, Arthur/ NOBEL, Peter; Schweizerisches Aktienrecht, Stimpfli, Bern 1996, § 39, s.
457; von der CRONE, Hans Caspar; Aktienrecht, Stdmpfli, Bern 2014, N. 31; BOCKLI, Peter;
Schweizer Aktienrecht, Schulthess, Ziirich-Basel-Genf 2009, § 13, N. 679.

> HUFFER, Uwe/ KOCH, Jens; Aktiengesetz, 12. Auflage, C. H. Beck, Miinchen 2016, §53a, N.1a; von
der CRONE, N. 31; FORSTMOSER, MEIER-HAYOZ, NOBEL, § 39, N. 11; HUECK, Gotz; Der
Grundsatz der gleichméBigen Behandlung im Privatrecht, C. H. Beck, Miinchen-Berlin 1958, s.7.



prensibi), Gleichbehandlugsgebot® (esit islem kuraly) olarak anilan ilke Tiirk hukukunda
en yaygin sekilde “esit islem ilkesi’ ” olarak kullamlmakla birlikte “esit davranma
ilkesi®” , “esitlik ilkesi’” olarak da karsimiza ¢ikmaktadr.

Ancak kanaatimizce, esit islem ilkesini ifade etmek lizere, esitlik ilkesi seklindeki
kullanim paylar arasi esitlik ilkesi' ile esit islem ilkesi arasinda karigikliga neden
olabilir'".

Biz tezimizde 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’ nda (TTK) yer alan “esit islem

ilkesi” ifadesini kullanacagiz'?.

II. ESIT ISLEM ILKESI VE KURUMSAL YONETIM YAKLASIMI

A. Kurumsal Yonetim Kavram ve ilkeleri

Anonim sirketler, biiyiik sermaye birikimiyle ticaret hayatinda ¢ok 6nemli bir
yere sahiptir. Bu sirketlerin faydalari yaninda sakincalari da vardir. Ozellikle halka agik

anonim sirketlerde ¢ok sayida pay sahibinin menfaatlerinin daha etkin korunmasi i¢in

S MEIER- HAYOZ, Arthur/ FORSTMOSER, Peter; Schweizerischer Gesellschaftsrecht; mit Einbezug
des Kiinftigen Rechnungslegungsrechts und der Aktiensrechtsreform, Stimpfli, Bern 2012, N. 144;
FRODERMANN, Jiirgen/ JANNOTT, Dirk; Handbuch des Aktienrechts, C.F. Miiller, Heidelberg 2017,
N. 200; BAUEN, Marc/ BERNET, Robert; Schweizer Aktiengesellschaft, Schulthess, 2007, s. 92;
BOCKLI, § 13, N. 679.

"{lke Tiirk Ticaret Kanunu’nda diizenlenmeden 6nce de gerek doktrinde gerek Yargitay kararlarinda esit
islem ilkesi olarak adlandirilmaktaydi. Bkz. AKBULUT, s. 12 vd; YILDIZ, s. 39 vd. ; ERDEM,
Erciiment; “Tiirk ve Isvicre Hukuklarinda Esit Islem Ilkesi” , Isvigre Borglar Kanunu’ nun Iktibasinimn 80.
Yilinda 1svi<;re Borglar Hukuku’ nun Tiirk Ticaret Hukuku’ na Etkileri, Vedat, Istanbul 2009, s. 393 vd;
Y11.HD, T. 06.10.1997, E. 1997/ 5583, K.1997/ 6609, www.kazanci.com.

¥ NOMER, Fiisun. ; “Anonim Ortaklikta Esit Davranma (Esit islem) ilkesi” , Prof. Dr. Oguz imregiin’e

Armagan, Istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi Yayni, istanbul 1998.

% AKDAG GI"JNEY, Necla; “Anonim Sirketlerde Esitlik flkesi” , GUHFD, C. XVIII, Y. 2014, S. 3-4;
YILDIZ, s. 39.

' Bugiin terk edilmis olan bu ilke, anonim sirketlerin ilk ortaya ¢iktii donemlerde benimsenmistir.
flkeye gore, kural olarak, her bir pay, pay sahibine aymi nitelikte haklar vermekte ve borglar
yiiklemekteydi. (YILDIZ, s. 39)

' YILDIZ, s. 39.

" TTK m. 357.
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Kurumsal Yénetim Ilkeleri kabul edilmistir. Bu ilkelerden esit islem ilkesi dnemli bir
yere sahiptir.

Tirk hukukunda "Kurumsal Yonetim"” olarak adlandirilan "Corporate
Governance" kavraminin kokeninin Anglo-Sakson hukuku oldugu kabul edilmektedir'.
Daha sonralar1 Kara Avrupasi hukuk sistemine de giren kurumsal ydnetim anlayisi,
ticari hayatin yerel 6zellikleri farklilik gosterdiginden, iilkelere ve hukuk sistemlerine
gore degisiklik arz etmektedir'®. Ancak tiim bu farkliliklara ragmen kurumsal yonetim
temel ilkelerinde evrensel ¢apta gbriis birliginden s6z edilebilir'.

Kurumsal yonetim, anonim sirketlerin baz1 dengeler lizerinde en iyi sekilde
yonetilmesi, bu yonetimin seffaf sekilde izlenebilmesi ve kontrole tabi tutulmasini
ongoren 6zel bir yonetim seklidir'®. Séz konusu yonetim sekli ilkelere dayanir. Bu
ilkeler ile anonim sirket idaresinin ve faaliyetlerin devamliliginin nasil saglanacagini
gosteren bir sistem olusturulur'”.

Kurumsal yonetim ilkeleri, temelde, hisse senetleri borsada iglem goren anonim
sirketler i¢cin Ongdriilmiis olup daha sonra kapsami diger anonim sirketlere ve yonetim
ve denetime sahip, Devlet de olmak iizere, biitliin kurum ve isletmeleri i¢ine alacak
sekilde genislemistirls.

Doktrinde ortak bir kurumsal yonetim kavrami ve dolayisiyla anlayist

bulunmamasina ragmen kurumsal yonetim ilkelerinin iyi yonetim, denetim ve gozetim

3 PULASLI, Hasan; Corporate Governance, BTHAE, Ankara 2003, s. 1; ERDEM, Esit islem ilkesi, s.
397; TTK Genel Gerekce N. 88; Aksi goriis TEKINALP, Unal; “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisinin
Kurumsal Yénetim Felsefesine Yaklasimi” , Ugur Alacakaptan’ a Armagan, Istanbul Bilgi Universitesi
Yaymlari, C. 2, Y. 2008, s. 637; POROY, Reha/ TEKINALP, Unal/ CAMOGLU, Ersin; Ortakliklar
Hukuku I, Vedat, istanbul 2014, N. 471a, N. 521b.

1 EMINOGLU, Cafer; Tiirk Ticaret Kanunu’ nda Kurumsal Y&netim (Corporate Governance) , Oniki
Levha, Istanbul 2014, s. 8.

1> EMINOGLU, Corporate Governance, s. 8.

' PULASLI, Corporate Governance, s. 4; POROY (TEKINALP/ CAMOGLU) , C. I, N. 471a. ;
EMiNOCLU, Corporate Governance, s. 1; ERDEM, s. 397, KARASU, Rauf; “ 6102 Sayili Tiirk
Ticaret Kanunu ile Anonim Sirketlerde Kurumsal Yonetim ile Ilgili Getirilen Yenilikler” , Inonii
Universitesi HFD, C. 4, S. 2, Y. 2013, s. 35; Doktrindeki diger tanimlar i¢in bkz. PASLI, Ali; Anonim
Ortaklik Kurumsal Yoénetimi (Corporate Governance) , Caga Hukuk Vakfi, Istanbul 2005, s. 21 vd.

" ERDEM, s. 397.

' TTK Genel Gerekge N. 88.



kurallart oldugu hususunda evrensel bazda fikir birligi oldugu belirtilmektedir'®. Elbette
kurumsal yonetim alaninda ¢ok sayida ilke bulunmaktadir fakat bunlarin deger ve
etkinlikleri birbirinden farklidir®. Kurumsal yonetim anlayisinin sacayaklarini olusturan
ilkeler uluslararasi alanda kabul edilmis bir takim temel unsurlar c¢ercevesinde
olusturulmustur®'.

Kurumsal yonetim anlayisinin tastyici kolonlart olarak adlandirilan dért® temel
ilke bulunmaktadir: Seffaflik (kamuyu aydinlatma) , adillik (hakkaniyet, diirtstliik,
esitlik, esit islem) , hesap verilebilirlik (i¢ sorumluluk) , sorumluluk (dis sorumluluk).

Seffaflik (kamuyu aydinlatma) ilkesi, pay sahiplerine, ilgililere ve kamuoyuna,
sirketin temel mali konulari ile ilgili, ticarl sir niteligi tasimayan, rapor, plan ve
projelerin dogru bir sekilde ve zamaninda agiklanmasini®;

Hesap verilebilirlik (i¢ sorumluluk) ilkesi; anonim sirket yonetimi ile sirketin ve
pay sahiplerinin menfaatlerinin her zaman uyusmamasi hatta kimi zaman c¢atismasi
dolayisiyla kabul edilmistir®*. Bu ilke yonetimin, seffafligi, dogrulugu, kararlarinin
aciklanabilirligi, adil temele dayali kararlarinin hakli sebebi olmasi ve profesyonel bir
nitelik tasimasi gerekliligini®’;

Sorumluluk (dis sorumluluk) ilkesi; anonim sirket tlizel kisiligi ve
yOneticilerinin karar alma stirecinde pay sahipleri disinda kalan ilgililerin menfaatlerini
g6z Oniinde tutup onlara gerekli birtakim haklar taninmasini*®;

Adillik (hakkaniyet, diiriistliik, esitlik, esit islem) ilkesi ise; biitin pay

sahiplerine esit sartlar altinda esit muamele yapilmasi, seffaflik temeline dayanan iyi

Y EMIN OGLU, Corporate Governance, s. 14.

2 TEKINALP, Kurumsal Yénetim, s. 638.

2 EMINOGLU, Corporate Governance, s. 14.

?2 Genel kabuliin ve TTK Genel Gerekce N. 89° un aksine TEKINALP bes ilkeden s6z etmektedir. Bkz.
TEKINALP, Kurumsal Y6netim, s. 638.

“ TTK Genel Gerekce N. 89; PULASLI, Corporate Governance, s. 35; PASLI, s. 74; EMINOGLU,
Corporate Governance, s. 15.

# PASLL, s. 76; EMINOGLLU, Corporate Governance, s. 19.

» TTK Genel Gerekge N. 89.

6 PASLI, s. 78; EMINOGLU, Corporate Governance, s. 23.



yonetim ve denetim sonucu menfaat dengesinin saglanmasi gerekliligini ifade

etmektedir?’.

B. Tiirk Hukukunda Kurumsal Yonetim Diizenlemeleri

1999 yilinda yaymmlanan OECD Kurumsal Y&netim Ilkeleri’ nin kabuliiniin
ardindan, Tirk hukukunda kurumsal yonetim ilkeleri ile ilgili ilk ¢aligma, 2002 yilinda
TUSIAD tarafindan &zellikle yonetim kurulunun yapist ve isleyisi bakimindan
kurumsallasmanin saglanabilecegi diisiincesi ile hazirlanan, “Kurumsal Yénetim En Iyi
Uygulama Kodu” dur®.

Daha sonra Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan 2003 yilinda, OECD
Kurumsal Yénetim ilkeleri baz alinarak, halka agik anonim sirketler i¢in SPK Kurumsal
Yonetim Ilkeleri ¢ikarilmistir. 2004 yilinda OECD Kurumsal Yénetim ilkeleri
giincellenerek tekrar yayimlanmis ve akabinde SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri de
revize edilerek 2005 yilinda yeniden yayimlanmistir™. TUSIAD diizenlemesinin aksine
SPK diizenlemesinde kurumsal yonetim biitiin yonleriyle incelenmistir. SPK Kurumsal
Yénetim Ilkeleri ile “uy, uymuyorsan acikla” sistemi dogrultusunda halka acik anonim
sitketlere Ongoriilen kurallara uyup uymama konusunda serbesti taninmig ancak
uymayan sirketlere uyum raporu hazirlama yiikimliligi getirilmistir*°. Bununla
baglantil1 olarak 2007 yilinda IMKB tarafindan "Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi
Kurumsal Yonetim Endeksi" yaymlanmistir’’. OECD Kurumsal Yonetim ilkeleri 2015
yilinda yeniden gbzden gegirilerek bugiinkii halini almigtir*”,

2499 sayili Sermaye Piyasast Kanunu’ nda (SerPK) 2011 tarihinde yapilan
degisiklik ile SPK’ nin gorev ve yetkileri arasina kurumsal yonetim ilkelerini tespit ve
ilan etmek ve belirlenen gruplarda olanlarin bunlara uymalarin1 zorunlu tutmalari
hususu eklenmigtir. 2012 yilinda yiirtirliige giren 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’

nun (SPKn) 17. maddesinde de kurumsal yonetime acikca yer verilmistir.

" TTK Genel Gerekge N. 89.

* http://www.rdbe.com.tr/e-yonetisim/yonetisim/tusiad.pdf

* http://www.spk.gov.tr/Sayfa/Index/10/0

* Bu konuda bkz. PASLI, s. 40, dn. 100.

3! Bu konuda bkz. KARASU, Kurumsal Yénetim, s. 37; DEMIR, H. Erdal; Sermaye Piyasasi Kurulu’
nun Anonim Sirketlerdeki Y&netim Kuruluna fliskin Kurumsal Yénetim Tlkeleri, Istanbul 2013, s. 22- 23.

2 www.oecd-ilibrary.org/governance/g20-oecd-principles-of-corporate-governance_9789264257443-tr



Kurumsal yonetim ilkelerinin bir tebli§ ile diizenlenmesi ise 2011 yilinda
olmustur. 11.20.2011 tarihinde Seri: IV No: 54 sayili Kurumsal Yoénetim Ilkelerinin
Belirlenmesine ve Uygulanmasina iliskin Teblig yaymmlanmustir. 30. 12. 2011 tarihli
Seri: IV No: 56 Kurumsal Yo6netim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina Iliskin
Teblig ile Seri: IV No: 54 sayili Teblig yiiriirlikkten kaldirilmistir. 6362 sayili SPKn ve
6102 sayili TTK’ nin yayimlanmasi sebebiyle kurumsal yonetim ilkeleri revize edilmis
ve II- 17. 1 sayilh "Kurumsal Yonetim Tebligi" ile Seri: IV No: 56 sayili Teblig
yiiriirliikten kalkmistir™.

Tebliglerin revize edilmesine neden olan 13.01.2011 tarih ve 6102 sayili1 TTK’
da ise "Kurumsal Yénetim ilkeleri" baslikli 1529. maddesi dogrudan kurumsal yonetim
ilkelerini diizenlemekte, ¢esitli maddelerde yine kurumsal yonetimden s6z edilmektedir.
Kurumsal yonetim ilkeleri, 6102 sayili TTK’ nin kabul edilmesinden dnce yalnizca
sermaye piyasasi hukukuna tabi olan paylar1 borsaya kote edilmis anonim sirketler i¢in
gecerli iken; TTK diizenlemeleri ile yalnizca paylart borsaya kote edilmis anonim
sirketler degil tim anonim sirketler hukuku diizeninin bir parcasi haline getirilmistir’*.
Boylece TTK’ da, kurumsal yonetim anlayisi resmen kabul edilmis, ona hukuki
dayanak ve giic kazandirilarak kurumsal yonetime agik¢a yer veren kanunlar arasina

girmistir’.

C. TTK m. 357’ nin Kurumsal Yonetim Ac¢isindan Degerlendirilmesi

6102 sayili TTK’ da kurumsal yonetim anlayis1 anonim sirketler hukukunun bir
parcast haline getirilmis; bu da, SPK tebliglerinin aksine liste olarak kurallarin
aciklanmasi yerine, kanuna sistem kurucu kurumlarin ve hiikiimlerin eklenilmesi ile
gergeklestirilmistir36. Bu hiikiimlerden bir tanesini de esit islem ilkesini diizenleyen
TTK m. 357 olusturmaktadir.

TTK m. 357’ de diizenlenmis olan esit islem ilkesi, kurumsal yonetim ilkelerinin
tasiyici kolonlarindan biri olarak nitelendirilen adillik (hakkaniyet, diriistliik, esitlik,

esit islem) ilkesi ile yakindan iligkilidir. Bilindigi gibi esit islem ilkesi, pay sahiplerini

3 http://www.spk.gov.tr/Duyuru/Goster/20140103/3

* TEKINALP, Kurumsal Yonetim, s. 635; KARASU, Corporate Governance, s. 33.
* DEMIR, s. 22.

3 TEKINALP, Kurumsal Yénetim, s. 635.



esitsizlige karsi korumaktadir ve onlara asgari bazi haklar taninmasini1 gilivence altina
almaktadir. Boylece de hem mevcut hem de gelecekteki pay sahiplerinin sermaye
piyasasina giiven duymasina, anonim sirketler hukukunun ve sermaye piyasasinin etkili
bir sekilde islemesine katkida bulunmaktadir.

Bir sirket yonetiminin, pay sahiplerinin ¢ogunluk- azinlik veya yerli- yabanci
olmasi seklinde ayrimlar yapmaksizin tiim pay sahiplerine esit sekilde davranilmasini
desteklemesi, kurumsal yoOnetim anlayisinin yerlesmesi bakimindan oldukga
onemlidir’’. Bu sayede sirket icindeki ¢ogunluk giicii diger tiim pay sahipleri yararina
sinirlandirilarak keyfi ve haksiz kararlarin alinmasi engellenecektir™.

Keyfi ve haksiz kararlar alinmamasi, bazi pay sahiplerinin menfaatlerinin 6n
planda tutulmamasi diger bir ifade ile hakkaniyetin gézetilmesi OECD’ nin vurgulamak
istedigi husustur™. 2015 yilinda revize edilerek son héline kavusturulmus olan OECD
Ilkelerinin Ikinci Boliimiinde pay sahiplerinin haklari, adil muamele gérmeleri ve temel
ortaklik islevleri diizenlenmistir. TTK m. 357’ de diizenlenmis olan esit islem ilkesinin
de burada diizenlenmis olan “pay sahiplerinin adil muamele gormelerinin saglanmasi”
ana kuralmin ve bu ana kuralin yaninda OECD Ilkeleri Ikinci Boliim E. bendinde agik¢a
diizenlenmis olan bir grupta ayn1 tertibe dahil olan biitiin pay sahiplerine esit muamele
yapilmas1 gerekliliginin bir yansimasi oldugu sdylenebilir. Ancak bu hususta belirtmek
gerekir ki her ne kadar TTK ile kurumsal yonetim anlayist anonim sirketler hukukunun
bir pargas: haline getirilmigse de bu yapilirken belli bir kodeksten, drnegin en ¢ok
dikkate alman metin olan OECD Kurumsal Yonetim ilkelerinden, yararlaniimamistir™.

Belirtilmelidir ki TTK m. 357’ de diizenlenen esit islem ilkesi ile kurumsal
yonetim anlayigsindaki adillik ilkesi ilkeden faydalananlar bakimindan birbirinden
ayrilmaktadir. Diger bir ifade ile kurumsal yonetim anlayisinda, incelemis oldugumuz
esit islem ilkesinden daha kapsamli bir esit islem (adillik) ilkesi s6z konusudur®'.
Kurumsal yonetim anlayis1 esit islem (adillik) ilkesine, pay sahipligini asan ve biitiin

sirket ilgililerini kapsayan bir boyut kazandirmak istediginden s6z konusu ilkenin

7 PASLI, s. 183.

* PASLI, s. 183.

¥ PASLI, s. 185.

“ TEKINALP, Kurumsal Yonetim, s. 638.
* TTK Genel Gerekce No. 89.



yalnizca pay sahiplerine 0zgiilenmeyip ayni zamanda sirketle menfaat iligkisi iginde
bulunanlara ve hatta ilkenin kamuya yoneldigini syleyebiliriz**. Ancak TTK m. 357
de diizenlenen esit islem ilkesi, gerekcede acikga diizenlendigi {izere, yabanci bazi
yazarlar kurumsal yonetim anlayisinda oldugu gibi kapsami genisletse de, pay

sahiplerine 6zgiilenmis durumdadir.

IIL. iLGILI MEVZUAT

A. Genel Olarak

Anonim sirketler hukukunun evrensel bir kurali olan esit islem ilkesinin Tiirk
anonim sirketler hukukunda ortaya ¢ikmasinda ve benimsenmesinde Alman hukuku ve
Isvigre hukuku; ilkenin Alman hukuku ve Isvigre hukukunda pozitif norm olarak yer

almasinda ise Avrupa Birligi mevzuati etkili olmustur®.

B. Tiirk Hukukunda

Tiirk hukukunda, her ne kadar uzun siiredir doktrinde benimsenmis ve Yargitay’
i yerlesik kararlarinda 4 yer almis olsa da, AET’ nin ticaret sirketlerine iliskin
sermayeyi konu alan EWG 77/ 91 sayil1 Ikinci Yonergesinin 42. maddesinde dngériilen,
esit islem ilkesinin kanuni bir tist kural héaline gelmesi ilk kez 6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu m. 357 hiikmii ile olmustur®.

Tiirk Ticaret Kanunu’ nun Temel ilkeler kenar bashigi altinda m. 357% de
diizenlenmis olan hiikme gore; pay sahipleri esit sartlarda esit isleme tabi tutulacaktir.

S6z konusu ilkeye aykirihigin yaptirnmi ise, yonetim kurulu kararlar

2 TTK Genel Gerekee N. 89; TTK m. 357 Gerekge.

 AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 115.

Y. 11. HD. E. 1984/ 6507, K. 1984/ 6608, T. 28.12.1984; Y. 11. HD. E. 1997/ 5583, K. 1997/ 6609, T.
06.10.1997; Y. 11. HD. E. 2005/ 13567, K. 2007/ 4688, T. 20. 03. 2007, www.kazanci.com.

® TTK m. 357 Gerekge. Ayrica belirtmek gerekir ki TTK’ dan 6nce, 1163 sayili Kooperatifler Kanunu
m. 23’te “ortaklar bu kanunun kabul ettigi esaslar dahilinde hak ve vecibelerde eyittirler.” hilkmii ile esit
islem ilkesinin diizenlendigi belirtilmektedir (ERDEM, s. 399).

* TTK m. 357: Esit Islem llkesi

s

“Pay sahipleri esit sartlarda egit isleme tabi tutulur.’
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bakimindan, TTK m. 391*" hitkmiinde diizenlenmistir. Hiikme gére; yonetim kurulunun
esit islem ilkesine aykir1 kararlar1 batildir. Genel kurul kararlar1 bakimindan ise, Isvigre
hukukundakine benzer olarak, esit islem ilkesine aykirilik iptal sebebi olarak
degerlendirilmekle birlikte bu calismada ele alinmayacaktir.

Ayrica ilke gerek miilga gerekse yiiriirliikte olan Sermaye Piyasasi Kanunu’nun

cesitli hiiklimlerinde yer almaktadir™®.

C. Karsilastirmali Hukukta

1. Alman Hukukunda

TTK m. 357 hitkmiiniin kaynagi Alman Aktiengesetz (AktG) §53a *
diizenlemesidir®. Bu hilkme gore; pay sahiplerinin esit kosullar altinda esit muamele
gdérmesi gerekir. Ilke agiklayici bir nitelife sahiptir ¢iinkii 1978 yilinda gelen agik
diizenleme Oncesinde de Alman doktrini ve uygulamasinda genel bir prensip olarak

kabul edilmektedir’".

" TTK m. 391: Batl Kararlar
“(1) Yénetim kurulunun kararinin batil oldugunun tespiti mahkemeden istenebilir. Ozellikle;

a) Esit iglem ilkesine aykirt olan,

kararlar batildir.
* SPKn m. 18/5:
“... Yeni pay alma hakkini kisitlama yetkisi, pay sahipleri arasinda esitsizlige yol agacak sekilde
kullamlamaz...”.
¥ AKtG 53a: Gleichbehandlung der Aktiondire

"Aktiondre sind unter gleichen Voraussetzungen gleich zu behandeln."”
% AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 117
> HUFFER/KOCH, §53a, N.I; FRODERMANN/ JANNOTT, N. 200. ilkenin yasal diizenlemeye
kavusmasi ilkenin hukuki dayanagi iizerindeki tartismalara son verilmesini saglamis ancak gerekliligi
lizerindeki tartigmalar1 sona erdirmemistir AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 117). Tlkenin gerekliligi ile ilgili
tartismalar i¢in bkz. YAGMUR, Setenay; Anonim Sirketlerde Esit Islem ilkesi, Marmara Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ozel Hukuk ABD. Yaymlanmamis Doktora Tezi, Istanbul 2018, s. 31-32,

https://tez.yok.gov.tr/Ulusal TezMerkezi/tezSorguSonucYeni.jsp.
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2. Isvicre Hukukunda

Doktrinde ve yargi kararlarinda kabul edilmis olan esit islem ilkesinin yasal
temeline kavusmasi 1991 yilinda anonim sirketler hukukunda yapilan kokli degisiklik
ile olmustur**. isvicre hukukunda esit islem ilkesi iki hiikiimde ongorilmiistiir.
Bunlardan ilki genel kurulun esit islem yiikiimliiliigiinii diizenleyen OR Art. 706 Abs. 2
S. 3%, ikincisi yonetim kurulunun esit islem yiikiimliligiinii diizenleyen OR Art. 717
Abs. 2** hiikiimleridir™.

OR Art. 706 Abs. 2 S. 3’ e goére pay sahiplerine sirket menfaatinin hakl
gostermedigi farkli bir muamele yapilmasini 6ngéren genel kurul kararlari iptal
edilebilir™.

OR Art. 717 Abs. 2’ ye gore ise yonetim kurulu, pay sahiplerine esit sartlarda

esit davranma ylkimliliigi altindadir.

3. Avrupa Birligi Hukukunda

Esit islem ilkesinin Avrupa Birligi hukukunda kanuni bir iist kural haline
gelmesi ise Avrupa Birligi Parlamentosu ve Konseyi’ nin ticaret sirketlerine iliskin

13.12.1976 tarih ve EWG/ 77/ 91 sayili Ikinci Yénergesi'nde diizenlenmesi ile

> ERDEM, s. 408; KIRCA, Ismail/ SEHIRALI CELIK, Feyzan Hayal/ MANAVGAT, Caglar;
Anonim Sirketler Hukuku, Temel Kavram ve Ilkeler, Kurulus, Yénetim Kurulu, C. I, BTHAE, Ankara
2013, s. 133.

>> OR Art. 706 Abs. 2 S. 3:VIL. Anfechtung von Generalversammlungsbeschliissen:

"2 Anfechtbar sind insbesondere Beschliisse, die

.3 eine durch den Gesellschaftszweck nicht gerechtfertigte Ungleichbehandlung oder Benachteiligung der
Aktiondre bewirken"

> OR Art. 717 Abs. 2: IV. Sorgfalts- und Treuepflicht

"2 Sie haben die Aktiondre unter gleichen Voraussetzungen gleich zu behandeln.”

* FORSTMOSER/MEIER- HAYOZ/NOBEL, §39, N. 20, 21; BOCKLI, §13, N. 681; AKDAG
GUNEY, Esitlik, s. 117.

*® Tiirk hukukunda ise genel kurul kararlarinin iptali TTK m. 445° te diizenlenmis olup iptal sebepleri
olarak kanuna, esas sdzlesmeye ve diiriistliik kuralina aykirilik hélleri sayilmistir. Bizim de katildigimiz
goriise gore, bir genel kurul kararinin esit islem ilkesine aykirilik teskil etmesi durumunda TTK m. 445’
te diizenlenen iptal sebeplerinden kanuna aykirihk hali ortaya ¢ikacaktir (AKDAG GUNEY, Esitlik, s.
128).
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olmustur®’. Yonergenin 42. Maddesine > gére; iiye devletlerin yasalari, esit sartlar
altinda bulunan biitlin pay sahiplerine karsi esit muamele saglayacaktir. Bu yonerge
25.10.2012 tarih ve EU/ 30/ 2012 sayih Yonerge™ ile 03.12.2012 tarihinde yiiriirliikten
kalkmistir. Ancak ayn1 diizenleme bu yonergenin 46. Maddesinde de yer almaktadir. Bu
yonerge ise 19.07.2017 tarihinde 14.06.2017 tarih ve EU/ 1132/ 2017 sayili Yonerge®
ile yiirlirliikkten kalkmistir. Su an yiiriirliikkte olan bu yonergenin ayni kosullardaki pay

sahiplerine esit muamele baslikli 85. maddesinde 6nceki diizenleme aynen korunmustur.

IV. ILKENIN AMACI, iCERIiGi VE iSLEVi

A. Genel Olarak

Anonim sirket; cok sayida pay sahibinin katilimina agik, pay sahiplerinin kisisel
ozelliklerinin 6n planda olmadigi, paylarin rahatca devredilebildigi ve sirket
yonetiminin pay sahiplerinin degismesinden etkilenmeyen bagimsiz bir sistem iizerine
kurulan bir sirket tiiridlir ve bu yapilanma ¢ogunluk ve oransallik ilkelerine daya11d1r6l.

Bu ilkeler, TTK m. 357’ de diizenlenen esit islem ilkesi ile birlikte
degerlendirildiginde; esit islem ilkesinin diizenlenme ve uygulanma amaci ¢ogunluk

ilkesi, uygulanma kriteri ise oransallik ilkesi ¢ercevesinde ele alinmalidir.

B. Cogunluk Tlkesi

Anonim sirket yapilanmasinin ¢ogunluk ilkesine dayali olmasinin temelinde

sitkette ¢ok sayida pay sahibinin bulunmasi ve bunlarin her zaman bir arada

" AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 117; PULASLI, Sirketler Hukuku, s. 282.

* Artikel 42:

“Fiir die Anwendung dieser Richtlinie miissen die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten die
Gleichbehandlung der Aktiondre sicherstellen, die sich in denselben Verhdltnissen befinden.”, https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/DE/ALL/?uri=CELEX%3A31977L0091.

% https://eur-lex.europa.eu/legal-content/de/TXT/?uri=CELEX:32012L0030.

% https://eur-lex.europa.eu/legal-content/de/TXT/?uri=CELEX:32017L1132.

' FORSTMOSER/ MEIER- HAYOZ/ NOBEL, §39, N. 24; SEHIiRALi CELiK (KIRCA/
MANAVGAT), C. 1,s. 115.
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bulunmasinin imkénsiz olusu yatmaktadir 62 Bu nedenle sahis sirketlerinin aksine
anonim sirketlerde oybirliginin arandig1 haller istisnaidir (TTK m. 421/ 2).

Tiizel kisiligi haiz, kendine ait malvarligina sahip ve organlar araciligi ile isleyen
bir sermaye sirketi olan anonim sirkette; genel kurul ve yonetim kurulundan olusan
sirket organlar1 giicler ayrilig1 ilkesine gore faaliyet gostermekte, hiyerarsik yapiya
sahip bulunmamakta, ayri gorev alani igindeki gorevleri yerine getirmekte ve
sorumluluklari iistlenmektedir®. Bu organlarda kararlar ise gogunluk esasina gore
alinmaktadir®. Dolayisiyla ¢ogunluk ilkesi hem genel kurul hem de yonetim kurulu
kararlar1 bakimindan giindeme gelecektir.

Cogunluk ilkesinin asil amacit dogru ve objektif kararin ortaya c¢ikmasini
saglamaktan ziyade sirketin devamliligin1 saglamaktir. Ancak, bu amagla alinacak
kararlardan saglanacak olan yararlarinin c¢ogunluk lehine olacak olmasi birtakim
sakincalar1 da beraberinde getirmektedir. Karar mercii, saglanacak olan yararlar1 o
hakka sahip olan herkese orantili olarak dagitmak yerine kendi ¢ikarlari dogrultusunda
kullanabilecektir®. Belirtmek gerekir ki bu sakincalar yalnizca genel kurul kararlari ile
degil yonetim kurulu kararlart ile de dogabilmektedir®.

Bu babhiste iizerinde durulmasinda yarar goriilen iki kavram bulunmaktadir.
Bunlar azinlik ve ¢ogunluk kavramlaridir. Burada azinlik denildigi zaman, kendisine
TTK’ da belirli haklar taninmis olan ve sermayenin en az % 10’ una sahip pay sahipleri;
cogunluk denildigi zaman dogrudan sermayenin ¢ogunluguna sahip olan pay sahipleri
anlasiimamalidir® . Azinhik kavramu ile anlatilmak istenen, sirket iradesinin olusmasinda
herhangi bir etkisi bulunmayan ve bu sebeple cogunlugun iradesine tabi olan, diger bir
ifade ile bir grup teskil edecek sekilde sermayenin %10’ una sahip pay sahipleri degil
birbirinden habersiz ayni yonde hareket eden, pay sahipleri; ¢ogunluk kavrami ile
anlatilmak istenen ise sirket kararlarinda giiciinii etkili bi¢imde ve siirekli olarak

kullanan, sirketteki hakimiyeti fiilen ellerinde tutan pay sahipleridir®®.

62 TEKIL, Fahiman; Anonim Sirketler Hukuku, Istanbul 1993, s. 19.
6 SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 131.

® POROY/ TEKINALP (CAMOGLU), C I, N. 465.

% JACOBS, Aktienrecht, s. 23; JACOBS, Zum 70. Geburstag, s. 181.
% JACOBS, Aktienrecht, s. 23; JACOBS, Zum 70. Geburstag, s. 181.
” NOMER, s. 469, dn. 2.

% NOMER, s. 469, dn. 2.
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1. Genel Kurul Kararlar1 Bakimindan

Anonim sirketlerde genel kurul; biitiin pay sahiplerinden olusan ve i¢ iliskide
gbrev yapan yasal bir organdir®.

TTK’ da genel kurulu diizenleyen g¢esitli hiikiimler dikkate alindiginda pay
sahiplerinin pay sahipliginden dogan haklarini kullanmak amactyla usuliine uygun ¢agri
lizerine belirli bir glindemi goriisiip karar baglamak i¢in fiziki veya elektronik ortamda
bir araya gelmesinden olusan sirketin karar ve idare organt olarak
tanimlanabilmektedir’.

Iste s6z konusu c¢ogunluk ilkesi pay sahiplerinin, genel kurulda, pay sahipligi
haklarin1 kullanmasi sirasinda giindeme gelecektir. Zira anonim sirketlerde pay sahipleri
oy haklarmi yalnizca genel kurulda kullanabilmektedir’".

Genel kurulun toplanti ve karar nisabmin diizenlendigi TTK m. 418/ 2"
hilkmiinde agikca belirtildigi tizere genel kurul kararlar1 "oylarin g¢ogunlugu" ile

alinacaktir. Oylarin hesaplamasi ise TTK m. 434/ 17

uyarinca paylarin itibarl degeri
g6z Onilinde bulundurularak yapilacaktir. Diger bir deyisle oy hakkinin kullanilmasinda
cogunluk ilkesi glindeme gelmekte, cogunlugun tespiti ise pay sahiplerinin sahip
olduklar1 paylarin itibari degeri dikkate alinarak hesaplanmaktadir’*. Boylece genel
kurulda, pay sahiplerinin oy haklarim1 kullanmasinda ve kararlarin alinmasinda
sermayeye dayali cogunluk ilkesi gegerli olacaktir’. Zira belirtmek gerekir ki cogunluk
ilkesi hukuki nedenini oylarin, kisi sayisina gore degil, sermaye paymna gore

kullanilacak olmasi esasinda bulmaktadir’®.

% CAMOGLU (POROY/ TEKINALP), C.I, N. 662.

" PULASLI, C.1, § 33, N. 1.

7 BiLGiLi, Fatih/ DEMIRKAPI, Ertan; Sirketler Hukuku Dersleri, Dora, Bursa 2017, s. 211.

2 TTK m. 418/ 2: “ Kararlar toplantida hazir bulunan oylarn ¢cogunlugu ile verilir.

P TTK m. 434/ 1: “Pay sahipleri, oy haklarini genel kurulda, paylarinin toplam itibari degeriyle orantili
olarak kullanir. 1527 nci maddenin besinci fikrasi hiikmii saklidir.”

" SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1,s. 116- 117.

" SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 116- 117; PULASLI, Serh, C. 1, §29, N. 1.

76 TEKIL, Anonim Sirketler, s. 19.
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2. Yonetim Kurulu Kararlar1 Bakimindan

Her ne kadar anonim sirketlerde ¢ogunluk ilkesinin, temel olarak, genel kurul
kararlarinda uygulanacagi ve ilkeden bahsedildiginde sermayeye dayali ¢ogunlugun
anlasilmas: gerektigi’’ ifade edilse de ¢ogunluk ilkesi, sirketin yonetim organi olan
yonetim kurulu kararlarinin alinmasi sirasinda da giindeme gelecektir78.

Yonetim kurulu kararlarinin alinmasinda gerekli olan c¢ogunluk ise, genel
kuruldan farkli olarak, sermayeden bagimsiz sekilde yonetim kurulu iiye sayisina gore
belirlenmektedir. Bu husus TTK m. 390’ da diizenlenmistir. TTK m. 390/ 1- c.1’ e gore;
esas sOzlesmede aksine agirlastirict bir hiikkiim bulunmadig: takdirde, yonetim kurulu
liye tam sayisinin ¢ogunlugu ile toplanir ve kararlarini toplantida hazir bulunan iiyelerin
cogunlugu ile alir. Dolayisiyla yonetim kurulu iyelerinin aynt zamanda pay sahibi
sifatlarinin olup olmadigi, pay sahibi iseler ne kadar paya sahip olduklar1 ve sermayeye
katilim oranlari yonetim kurulu kararlarmm alinmasinda bir etki yaratmayacaktir’”.
Boylece yonetim kurulu kararlarinin alinmasinda kisi sayisina dayali ¢cogunluk ilkesi

0

gegerli olacaktir ™. Bu hususta belirtmek gerekir ki ydnetim kurulu kararlarinin

almmasinda kisi sayismin  esas olmasi ve bdylelikle oransallik ilkesinin °'
uygulanmayacagindan bahisle yonetim kurulu kararlarmdaki sistemi esitlik ilkesi®*

olarak belirten bir goriis de bulunmaktadir®.

C. TTK m. 357’ de Ongoriilen Esit islem Ilkesinde Durum

Anonim sirketlerde cogunluk ilkesinin gegerli olmasinin sonucu olarak; sermaye
ve oy ¢ogunluguna sahip kisiler veya gruplar sirkete her yonden hakim, sirketle ilgili

biitiin karar ve islemlerde soz sahibi olmakta dolayisiyla ¢cogunluk pay sahipligi ile

" PULASLI, Serh, C. 1, §29, N. 1.

® SEHIRALI CELIiK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 117; PULASLI, Serh, C. I, §29, N. I;
BIiLGIiLi/ DEMIRKAPI, s. 189; BILGILI, Fatih/ DEMiIRKAPI, Ertan; Sirketler Hukuku, Dora, Bursa
2013, s. 216.

" SEHIRALI CELIiK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1,s. 118.

% SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 118; BILGILi/ DEMIRKAPI, s. 189.

8! Detayl bilgi igin bkz. Birinci Boliim, Baglik IV.

82 Esitlik ilkesi ile esit islem ilkesi i¢in bkz. Birinci Bolim Baslik I.

83 TEKIL, Fahiman; Anonim Sirketler Hukuku, Istanbul 1998, s. 49.
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sirket ve sirket yonetimi ayn1 anlama gelmektedir®™. Boylece cogunlugun, azinligm hak
ve menfaatlerini dikkate almadan yalnizca kendi menfaatleri dogrultusunda hareket
etmesi s6z konusu olabilecektir®.

Ancak belirtilmelidir ki cogunluk ilkesi emredici nitelige sahip olmayip mutlak
olarak uyulmasi ve uygulanmasi gereken bir ilke degildir 8 Diger bir deyisle,
cogunlugun giiciinii azinligin yararina sinirlandirmak amaciyla ¢ogunluk ilkesinden
sapilabilecektir.

Anonim sirketler temel ilkeleri azinlik pay sahiplerinin menfaatini korumaya
yarar®’. Azinhigin hak ve menfaatleri géz Oniine alinmaksizin cogunlugun, yalnizca
kendi hak ve menfaatleri dogrultusunda karar vermesini engellemek amaci ile TTK’ da
cesitli hitkiimler diizenlenmistir®™. iste bu hiikiimlerden birisi de TTK m. 357 ile yasal
dayanaga kavusan esit islem ilkesidir.

Pay sahiplerinin esit sartlarda esit isleme tabi tutulmasini 6ngdren esit islem
ilkesi, anonim sirketlerin sahip oldugu temel nitelikleri degistirmekten ziyade bu temel
nitelikleri korumayi, bunlardan dogan sakincalar ve kotiiye kullanimlart 6nlemeyi®,
pay sahipliginin korunmasini ve dolayisiyla ¢ogunlugun giiciinii azinligin yararina
sinirlamay1 amaglamaktadir.

Esit islem ilkesi, temelde, sirket organlarinda oy coklugu ile alinan kararlar
bakimindan 6nem tasimaktadir ve bu kararlarda azinligin korunmasi sorunu giindeme
gelir”. Tlke, gogunlugun azinlik tizerinde genel kurul veya yonetim kurulu araciligiyla
egemenlik olusturup baski kurmasinin Gniine gegilmesini amaglamaktadir”'.

Sermayeye dayali ¢ogunluk ilkesinin gecerli oldugu genel kurulda, kararlar oy

coklugu ile alinir ve kararlarin etkisini diizenleyen TTK m. 432’ ye gore toplantiya

% NOMER, s. 469.

8 NOMER, s. 469, 470.

% PULASLI, TEKIL, Anonim Sirketler, s. 19, dn. 22.

%7 von der CRONE, N. 27

% PULASLI, Serh, §29, N. 5; NOMER, s. 470.

¥ ERDEM, s. 419.

% NOMER, s. 472. Cogunluk kararimn esit islem ilkesi iizerindeki etkisi ile ilgili daha detayl bilgi igin
bkz. HUECK, §27, s. 305.

! AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 121.
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katilmayan veya muhalif kalan pay sahipleri bakimindan da gegerli olur’®. Bir baska
deyisle genel kurulda oybirligi gereken kararlarin istisnal durumlarda s6z konusu olmasi
¢ogunluk pay sahiplerinin istedikleri yonde karar alabilmeleri sonucunu dogurur®.
Boylece c¢ogunluk ilkesine gore yonetilen anonim sirketlerde karar yeter sayisini
saglayan pay sahipleri sirket yonetimini de se¢me imkanina kavusmaktadirlar®™.
Cogunluk pay sahiplerinin genel kurulda yonetim kurulunun c¢ogunlugunu
diledikleri sekilde olusturmasi durumunda kisi sayisina dayali cogunluk ilkesinin gegerli
oldugu yonetim kurulunda alinacak kararlar, sirket yonetimini segen cogunluk pay
sahiplerinin veya kurul iyeleri kendi menfaatlerini® gozeterek diger pay sahiplerini

% Iste esit islem ilkesi, karar alanlar ile karardan

dezavantajli duruma sokabilir
etkilenenlerin farkli olmasi dolayisiyla karar alanlarin iradelerini keyfi sekilde
kullanmalarinin ve karardan etkilenen fakat kararin alinmasinda etkide bulunamayan
pay sahiplerinin dezavantajli konuma diismesinin Oniine gecilmesi i¢in Ongdriilen
tedbirlerden birisidir”’.

Kanun koyucu TTK m. 357’ nin gerek¢esinde “ Bu hiikiim, bir taraftan
organlarin oznel ve keyfi karar ve uygulamalarina bir iist hukuk kurali ile kanuni bir
barikat ¢cekmekte, diger taraftan da esas sozlesmelerdeki hiikiimlerin adil ve menfaatler
dengesine uygun bir sekilde yorumlanmasint saglamaktir. ” demek suretiyle anonim
sirketlerde organlarin, pay sahiplerinin menfaatlerine keyfi olarak zarar vermesinin

oniline gecilmesi ilkenin temel islevi oldugunu vurgulamaktadir. Bunun sonucu olarak

da ilke, azinligi cogunluga karsi koruyan bir 6nlem olarak nitelendirilmektedir’™.

2 TTK m. 423: “(1) Genel kurul tarafindan verilen kararlar toplantida hazir bulunmayan veya olumsuz
oy veren pay sahipleri hakkinda da gegerli olur. ”

% SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 131.

** YILDIZ, s. 58.

% Sirkette pay sahibi olan yonetim kurulu iiyeleri hem sahip olduklar1 konum ve hukuki durumdan Gtiirii
hem de genel kurulda oy kullanma ve karar alma imkanina sahip olduklarindan kendi ¢ikarlarini sirketin
ya da azinligin ¢ikarlarina tercih edebilecektir. Bkz. JACOBS, Zum 70. Geburstag, s. 182; JACOBS,
Aktienrecht, s. 24.

% SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 131.

" FORSTMOSER/ MEIER- HAYOZ/ NOBEL, §39, N. 24-25; JACOBS, im Aktienrecht, s. 15vd;
SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1,s. 131.

% SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 133; YILDIZ, s. 59.
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Ozetlemek gerekirse bu ilke ile anonim sirketlerde, sirketin kaderini belirleme
giicline sahip olan ¢ogunlugun ve yonetimin bu giiclinli 6znel ve keyfi kararlar alarak
kétiiye kullanmasi engellenmek istenmistir > . Boylece farkli menfaat gruplarinin
cikarlarimin uzlagmasi ve menfaat dengesinin korunmasi saglanmis olmaktadir 100
Ayrica Oonemle belirtilmelidir ki esit islem ilkesi, her ne kadar azinligin ¢ogunluk
karsisinda korunmasini amaglasa da sadece azmligin korunmaya muhta¢ oldugu
sonucuna varilmamalidir'®'. Tlkenin, temel olarak, pay sahiplerinin ve pay sahipliginin
korunmasina hizmet ettigi unutulmamalidir'%. Bu nedenle ilke, bazen cogunlugun
elindeki giicii kotiiye kullanma imkanina sahip olan azinliga kars1 korunmasina; bazen
de tek bir pay sahibinin bile hakkini koruma amacina hizmet etmektedir'*.

. e . 1045
Ayrica esit islem ilkesinin “affectio societatis

in yansimasi olarak da ifade
edildigi goriilmiistiir'®. Esit islem ilkesi ile pay sahipleri sirketin karar mekanizmasina
daha etkili katilabileceklerdir. Zira azinlik pay sahipleri, cogunlugun giiclinii
kullanmasimi engelleyen ilke sayesinde, pay sahipleri demokrasisinin isleyecegine
giivenerek daha ¢ok katilim saglayacak'® béylelikle de sirket ortak amacina ulasmada

aktif rol oynamis olacaktir.

* EMINOGLU, Cafer; “Anonim Sirket Pay Sahipleri A¢isindan “Esit Sartlarda Esit islem” ilkesi,
Ticaret ve Fikri Miilkiyet Hukuku Dergisi, C. 1, S. 1, Y. 2015, s.80; KARASU, Rauf; Anonim
Sirketlerde Emredici Hiikiimler Ilkesi, Yetkin, Ankara 2015, s. 38, 39; YILDIZ, s. 59; BURGI,
Wolfhart F. (Ceviren: TEOMAN, Omer) ; “Isvicre Anonim Ortakliklar Hukukunu Etkileyen
Diisiincelerin Gelecekteki Onemi” , BATIDER, C. VI, Y. 1972, s. 582.

"0 YILDIZ, s. 61.

" MOROGLU, Erdogan: “Anonim Ortaklikta Cogunluk Paysahiplerinin Azinhk ve imtiyazli Pay
Sahiplerine Kars1 Korunmas1” , BATIDER, C. XVII, Y. 1994, S. 3, s. 49.

2 HUFFER/KOCH, Aktg §53a, N. 4; NOMER, s. 471; YILDIZ, s. 61.

15 AKBULUT, s. 23.

194 Ozellikle daha cok sahis sirketlerinde bulunan bu unsur, sirketin ortak amacini gergeklestirmek
amaciyla ortaklarin/pay sahiplerinin birlikte aktif caligmasini ifade eder. Bu unsur sermaye sirketlerinde,
ozellikle halka ac¢ik anonim sirketlerde, oldukg¢a zayiflamaktadir. Zira aile tipi diye adlandirilan kapali tip
anonim girketlerde pay sahibi sayisi halka agik sirketlere oranla azdir. Ancak yine de her iki anonim sirket
tipinde de sirketin yonetimi ve isleri sirket organlar tarafindan yiiriitilmektedir. (BILGILI/
DEMiRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 8; BAHTiYAR, Mehmet; Ortakliklar Hukuku, Beta, Istanbul 2017,
s. 22)

1% SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 134.

% EMINOGLU, Esit Sartlarda Esit Islem, s. 80.
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V. ILKENIN HUKUKI NiTELIiGi

A. Genel Olarak

Esit islem ilkesi Alman, Isvicre ve Tiirk hukukunda yasal bir diizenlemeye
kavusmadan Once, yazili olmayan bir hukuk ilkesi olarak, gerek doktrinde gerekse
ictihatlarda kabul edilmekteydi ve bunun sonucu olarak da ilkenin hukuki niteligi
konusunda doktrinde ¢ok sayida goriis ortaya ¢ikmustir'®”’. Bu farkli goriisler ilkenin
kaynagin1 adalet prensibinde, diirlistliik kuralinda, ahlak kurallarinda, Anayasadaki
esitlik ilkesinde (AY m. 10), anonim sirketin Oziinde, anonim sirket hiikiimlerinde
aramustir' . Ancak temel olarak iki farkli goriisiin varligi kabul edilmektedir'®.

Burada oncelikle belirtmek gerekir ki aslinda “adalet prensibi” bahsedilen farkli

goriislerin temel ortak noktasi olarak kabul edilmelidir' ™

. Bu ilkeyi bir goriis bagimsiz
bir genel hukuk ilkesi olarak nitelendirirken; diger goriise gore, ilke diiriistliik kuralinin
bir yansimasidir'''. Bagimsiz genel hukuk prensibi olarak nitelendiren ilk gériise gore;
ilke, aralarinda s6zlesme iligkisi bulunan ve buna dayanan sahis birliklerinin dogal
sonucu ve ayrica adaletin de geregidir ''>. Doktrindeki diger bir goriis ise ilkeyi
diiriistliik kuralinin'"? yansimasi olarak kabul etmektedir.

Esit islem ilkesinin diirtistliik kurali ile olan iligkisinde asil mesele ilkenin

diirtistliik kurali karsisinda lex specialis olup olmadigidir. Esit islem ilkesi, diiriistliik

" AKBULUT, s. 13; YILDIZ, s. 53. Bu konuda daha detayl1 bilgi i¢in bkz. HUECK, 2. Kapitel, s. 83
vd.

1% AKBULUT, s. 13.

' SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 134. Diger farkli gériisler igin bkz. NOMER,
s. 743 vd. ; AKBULUT, s. 13 vd.

' ERDEM, s. 396; NOMER, s. 476.

"' NOMER, s. 473-476; ERDEM, s. 395,

2 ERDEM, s. 395; NOMER, s. 473.

" Diiriistlitk kurali Tiirk Medeni Kanunu m. 2’ de diizenlenmistir. Buna gore, haklarin kullanilmas: ve
boglarin ifasinda herkes diiriistliik kuralina uygun sekilde hareket etmelidir. Kanun bu diizenleme ile
yetinmis ayrica diiriistlik kuralinin tanimimi yapmamustir. Doktrinde yapilan bir tanmima gore diiristliik
kurali, herkesin uymasi gereken genel ve objektif bir davranis kuralidir (DURAL, Mustafa/ SARI, Suat;
Tirk Ozel Hukuku Cilt I, Temel Kavramlar ve Medeni Kanunun Baslangi¢ Hiikiimleri, Filiz, [stanbul

2016, s. 242) .
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kuralinin bir yansimasi olarak kabul edilirse ilke diirtistliik kurali karsisinda 6zel hiikiim
niteligi tastyacaktir''. Bunun sonucu olarak da “dzel hiikiim genel hiikmii bertaraf eder
(lex specialis derogat legi generali)” kurali geregi ilkenin uygulandigr hallerde
diirlistlik  kuralt uygulama alan1 bulamayacak ya da c¢ok smirli olarak

5

uygulanabilecektir 5 Bir bagka deyisle esit islem ilkesine aykirilik bulunmayan

durumlarda ayrica diiriistliik kurali gergevesinde degerlendirme yapilamayacaktir''®.

B. Karsilastirmalh Hukukta

1. Alman Hukukunda

Alman hukukunda esit islem ilkesinin kanunda diizenlenerek yasal bir dayanaga
kavusmasi 1978 yilinda AktG’ de yapilan degisiklik ile olmustur''’. AktG §53a
diizenlemesi, ilkenin gereklilik nedeni iizerindeki tartismalari sona erdirmese bile
ilkenin hukuki niteligi iizerinde yapilan tartismalar1 sona erdirmistir''®. Zira ilke yasal
bir dayanaga kavusana kadar hukuki niteligi konunda farkli gériisler bulunmaktaydi'".
Ornegin; HUECK, esit islem ilkesinin bireyler arasindaki topluluk iliskisinin bir sonucu

0

oldugunu ifade etmektedir'*°. Yazara gore ilke, sozlesme iliskisine dayanan kisi

birliklerinin niteliginden kaynaklanan, bu tiir topluluklarda uygulama alani1 bulan ve
temeli adalet diisiincesine dayanan bir genel hukuk kuralidir'*',
S6z konusu diizenleme ile sirketler hukukuna 6zgii bir esit islem ilkesinin varligi

kabul edilmis bulunmaktadir.

2. lIsvicre Hukukunda

Isvigre hukukunda 6nceleri yazili olmayan bir hukuk kurali olarak kabul edilen

esit islem ilkesi yazili olan ya da olmayan bagka normlara dayatilmamis, ilkeye

4 KARASU, s. 39

1> KARASU, s. 39; SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 134.
1 SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 134.

"7 AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 117.

8 AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 117.

1 AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 117.

120 HUECK, s. 151- 152.

12l HUECK, s. 151- 152.
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tamamen bagimsiz bir anlam vyilklenmistir '** . 1936 yilinda Egger “Cogunluk
Hiikmiiniin Sinirlar1” baslikli meshur makalesini yayimnladiginda, esit islem ilkesine
bagimsiz bir anlam, énem yiiklendigi seklindeki yaklasim aniden degismistirm. Egger’
e gore yazili olmayan hukuku ihlal eden genel kurul kararlarinin iptali i¢in hakkin
kotiiye kullanilmast yasagr uygun bir dayanak olusturacaktir'*. Esit islem ilkesini
hakkin kotiiye kullanim yasaginin yazili olmayan bir ilkesi olarak goérmek, ¢cogunlugun
esit olmayan davranig sergilemeye hakki varmig gibi géstermektedirm.

Egger’in doktora dgrencisi olan Spiess daha da ileriye gitmis ve bunu yaparken
Federal Mahkeme’ nin sonraki 30 yil boyuncaki igtihatlarinin dogmatik temeli olan esit
islem ilkesi ile ilgili yanls bir sonuca ulasmistir'>®. Spiess’ ten sonra anonim sirketler
hukukunda esit islem ilkesi, hakkin kotiiye kullanilmasi yasaginin (Art. 2 ZGB) yerine

127 128
” 7" olarak yer almistir . Bunun sonucu olarak, pay

“daha hassas bir enstruman
sahiplerinin esit bir sekilde ayrimciliga maruz kalmalar1 hakkin kotliye kullanim yasagi
ile kisith kalmayacak; esit islem ilkesi artik hakkin kotiiye kullanilmasi (Art. 2 ZGB)
yasagl karsisinda lex specialis olarak yer alacaktir'®’. Baska bir deyisle, esit islem
ilkesine aykiriligin bulunmadigi durumlarda ayrica hakkin kotliye kullanilmasi yasagi
kapsaminda bir degerlendirme yapilmayacaktir.

Federal Mahkeme’ nin BGE 99 1I 55 ff. kararinda belirttigi bu yondeki kabuliine
kars1 doktrinde elestiriler olmus ve Federal Mahkeme’ nin BGE 102 II 265" karari ile

bir doniim noktasi yasanm1§t1r131. Olayda davaci, esit islem ilkesi ihlal edilmemis olsa

bile hakkin koétiiye kullanilmasi yasagiin séz konusu olabilecegini hakli olarak iddia

122 JACOBS, Zum 70. Geburtstag, s. 181.

' JACOBS, Zum 70. Geburstag, s. 182-183.

12* JACOBS, Zum 70. Geburstag, s. 183.

12> JACOBS, Zum 70. Geburstag, s. 183.

126 JACOBS, Zum 70. Geburstag, s. 183.

127 SPIESS, Arnold; Der Grundsatz der gleichmiBigen Behandlung der Aktionire unter beson- derer
Beriicksichtigung des deutschen und franzosischen Rechts, Ziirich 1941, s. 129 (Naklen: JACOBS, Zum
70. Geburstag, s. 183).

128 JACOBS, Zum 70. Geburstag, s. 183.

12 JACOBS, Zum 70. Geburstag, s. 183

0 Karar icin: http:/relevancy.bger.ch/php/clir/http/index.php?highlight docid=atf%3A%2F%2F102-11-
265%3Ade&lang=de&type=show_document

131 JACOBS, Zum 70. Geburstag, s. 183.
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etmekte bunun iizerine Federal Mahkeme, sirketler hukukunda, esit islem ilkesinin
hakkin kdtiiye kullanilmasi yasagi (Art. 2 ZGB) karsisinda lex specialis olarak yer

132

almadiginy, ilkenin Art. 2 ZGB’ yi somutlastirdigini belirtmektedir °“. Bununla birlikte,

esit islem ilkesinin hakkin kotiiye kullanilmasi yasagindan (Art. 2 ZGB) tiiretildigi

dogmast sarsilmamistir' >

. Ancak bu kararla, en azindan, Federal Mahkeme, genel kurul
kararlarimin esit islem ilkesine aykir1 olmasa da Art. 2 ZGB’ ye aykir1 olabilecegini
kabul etmistir'**. Sonraki tarihli Federal Mahkeme kararlarinda da esit islem ilkesinin
Art. 2 Abs. 2 ZGB karsisinda 6zel hiikiim niteligi tasimadigi, esit islem ilkesine aykiri
olmayan durumlarin hakkin koétiiye kullanimi  yasagi kapsamina girebilecegi

belirtilmektedir'>>.

3. Tirk Hukukunda

Tirk hukukunda da ilkenin hukuki niteligi konusunda goriis birligi
bulunmamakta ve ilkenin diizenlendigi hiikkmiin gerekcesinde “hiikmiin lex specialis
olup olmadigi tartismaya ag¢ik” oldugunun belirtilmis olmasi bu durumu
desteklemektedir.

Esit islem ilkesinin hukuki niteligi konusunda farkli goriisler bulunmakla birlikte

temelde iki farkli goriisten s6z edilmektedir '*°.

Bunlardan ilki ilkenin dirtistliik
kuralinin yansimasi oldugunu kabul eden goriis, ikincisi ise ilkenin bagimsiz ve genel
bir kural oldugu goriislidiir. Burada belirtmek gerekir ki ilkeyi farkli temele oturtan bu
goriislerin ulastiklar1 sonu¢ aynidir. Her iki goriis de TTK m. 357’ nin TMK m. 2
karsisinda 6zel hiikiim niteligi tasidigini agik¢a reddetmektedir. Yani esit islem ilkesine

aykirilik  bulunmayan bir durumda ayrica diriistlik kurali cercevesinde de

132 “Zu Recht macht die Kligerin geltend, dass Tatbestinde von Rechtsmissbrauch denkbar sind, die das

Gebot  der  Gleichbehandlung  aller  Aktiondre  nicht  verletzen.  Damit  kann  der
Gleichbehandlungsgrundsatz nicht lex specialis zu Art. 2 ZGB im Aktienrecht sein. Er konkretisiert
lediglich Art. 2 ZGB im Aktienrecht, vermag aber die Berufung auf das Rechtsmissbrauchsverbot nicht
vollstindig zu decken. ”

¥ JACOBS, Zum 70. Geburstag, s. 183.

1 JACOBS, Zum 70. Geburstag, s. 183.

13 AKDAG GUNEY, Egitlik, s. 120.

13 NOMER, s. 473; SEHIRALI CELIiK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 134
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degerlendirme yapilacaktir. Esit islem ilkesine aykiriligin bulunmamasi, diiriistliik
kural1 cergevesinde degerlendirme yapilmasina engel teskil etmeyecektir.

Ilkenin gelisim siirecinde diiriistliik kurali ile olan iliskisi degerlendirilirken,
diirtistliik kural karsisinda lex specialis niteligi tasiyrp tasimadigi hususu tartigiimistir.
Iste gerekcedeki ifade ile kastedilen de TTK m. 357’ nin TMK m. 2 karsisinda lex
specialis niteligi tasiyip tasimadigidir'™.

Doktrindeki ilk goriis, esit islem ilkesinin diiriistliikk kuralinin yansimasi olmakla
birlikte diirtistliilk kurali karsisinda 6zel hiikiim niteligi tasimadigimin kabuliiniin
gerektigini ve esit islem ilkesine aykirilik bulunmasa da somut olayin 6zelliklerine gore
diiriistliik kuralia aykiriligim giindeme gelebilecegini belirtmektedir'*°. Bu goriise gore
aksi bir kabul TTK m. 357’ nin TMK m. 2’ nin yerine ge¢mesi ve esit islem ilkesine
aykiriik  bulunmayan  durumlarin = ayrica  diriistliik  kurali  kapsaminda
degerlendirilmemesi sonucunu doguracaktir'>.

Ilkenin anonim sirketler bakimindan bagimsiz ve genel bir kural olarak
diizenlendigini savunan goriis ise esit islem ilkesinin, Isvicre hukukunda oldugu gibi,
Tiirk hukukunda TTK m. 357’ de ayr bir hiikiim olarak diizenledigini ve bu nedenle

hukuki dayanaginin TMK m. 2’den bagimsiz oldugunu ifade etmektedir'*.

Ilkenin anonim sirketler hukuku bakimindan bagimsiz ve genel bir kural '*!
olarak diizenlendigini savunan goriiste olan AKDAG GUNEY, ayrica, genel kurul
kararlariin iptalini diizenleyen TTK m. 445 hiikmiinde, kanuna ve esas sdzlesmeye
aykirihik halleri disinda, diiriistlik kuralina aykirihigin da iptal sebepleri arasinda
gosterilmis olmasinmi TTK m. 357 de diizenlenen esit islem ilkesi ile TMK m. 2’ de

diizenlenen diiriistlik kurali arasinda 6zel hiikiim- genel hiikiim iliskisi olmadiginin

137 AKDAG GUNEY, Egitlik, s. 118.

13¥ KARASU, s. 39; SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 134; ERDEM, s. 407;
NOMER, s. 474- 475.

13 ERDEM, s. 407.

0 AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 118, 120.

"I Genel kurallar, hukuk diizeninde birligin saglanmasima yardim eder, bosluklarm doldurulmasin
kolaylastirir ve yorumu belirlerler. Bu kurallar hukuk ve ahlak arasinda giiglii bir iliski kurar ve en
onemlisi yiirtirliikteki hukuk kurallarinin zamanin degisen kosullarina ve bunlarin yorum iizerindeki

etkilerine ayak uydurmasini saglarlar. (BURGI, s. 578)
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gostergesi olarak kabul etmektedir'*

. Yazar ayrica esit islem ilkesinin Isvigre Borglar
Kanunu’ nda yasal diizenlemeye kavusmasindan Once ¢oziilmiis olan bu sorunun
gerekee ile tekrar acilmasina gerek olmadigini ve de aslinda Tiirk hukuku agisindan
bdyle bir tartismanin anlami olmadigini belirtmektedir'®.

Fikrimizce her ne kadar hiikmiin gerek¢esinde lex specialis olup olmadiginin
tartismali oldugu ifade edilmis olsa da, artik bu tartigmalarin yapilmasinin anlami
yoktur. ilke TTK’ da yasal bir zemine kavusturulmus ve sirketler hukukunun bagimsiz
ve genel bir ilkesi haline gelmis olmasinin yani sira ilkenin hukuki niteligi konusunda
doktrinde yer alan iki temel gorlis de zaten esit islem ilkesinin diiriistliik kurali
karsisinda 6zel hiikiim olmadigini1 dolayisiyla esit islem ilkesine aykirilik bulunmayan
durumlarda da hukukun genel ilkesi olarak kabul edilen diiriistliik kurali ¢ergevesinde

degerlendirme yapilabilecegini kabul etmektedir.

VI. ORANSALLIK iLKESI VE ESIT ISLEM ILKESININ UYGULANMA
KRITERI OLARAK MUTLAK-NISPi ESITLIK ILKELERi

A. Mutlak Esitlik Kavramm

Mutlak esitlik kavraminin temelinde herkese esit olanin verilmesi diisiincesi
yatmaktadir'**. Sayisal esitlik olarak da anilan mutlak esitlikte, islemde esitlik ve
aymlik s6z konusudur'®. Dolayisiyla toplumda yasayan herkese, bireylerin 6zellik ve
yetenekleri dikkate alinmaksizin, her yonden esit olarak davranilmasi toplumsal hak ve
borglarin sayisal olarak aymi dlgiide paylastirimasi anlamina gelmektedir'*°. Bir baska
deyisle mutlak esitlik somut olayin sartlari, somut olaya yapilan katkilar, somut olayda
iistlenilen sorumluluklara bakilmaksizin herkese ayni haklarin taninmasi ve ayni

borglarmn yiiklenmesidir'*’.

1“2 AKDAG GUNEY, Egitlik, s. 120.

1> AKDAG GUNEY, Egitlik, s. 118.

14 AKBULUT, s. 7;

' YILDIZ, s. 34.

1% AKBULUT, s. 7; GOREN, Zafer; "Genel Esitlik ilkesi" , MUHAD, Ozel Sayi Prof. Dr. Cevdet
Yavuz' a Armagan, C. 22, S.3, Y. 2016, s. 3281.

147 AKBULUT, s. 7.
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Bu esitlik tiiriinde esit olan yalmzca uygulama olgiitidiir'*®. Dolayisiyla ¢ikan
sonuclar esit olmayacak ve sonuglardaki esitsizlik kosullardaki farklilik oranina gore
ortaya cikacaktir. 49 Bu nedenle esit olmayan kigilere esit haklar taninmasini ve
borglarmn yiiklenmesini éngdren mutlak esitlik pek tercih edilmemektedir' ™. Zira hukuk
sistemleri, kacinilmaz sekilde, bireylerin 6zelliklerine bagli olarak sistematik ayrimlar
yapar ve farkli haklar ve borglar yiikleyerek isler'”'. Bu durum, bireyler arasinda mutlak
esitligin uygulanmasini imkansiz kilmasa da biiyiik ol¢lide sinirlandiracaktir. Belirtmek
gerekir ki baz1 durumlarda mutlak esitligin uygulanmiyor olmasi da haksiz ve adaletsiz

152 Mutlak esitligin

sonuglar dogurabileceginden mutlak esitlik tamamen reddedilemez
nerelerde uygulanacaginin nerelerde uygulanmayacaginin tespiti, sonuclarin adaletli
olmasi bakimindan 6nem arz etmektedir. Bu belirlemenin yapilmasinda da “koruyucu

hak” kavrami kargimiza ¢ikmaktadir'>>.

B. Nispi Esitlik Kavram

Nispi esitlik kavraminin temelinde orantili paylasim diisiincesi yatmaktadir'>*.

Ayrimlara izin veren hatta onlart sart kosan ancak esitler arasinda esitsizligin
yasaklanmas1 seklinde tanimlanan nispi esitlik, durum ve kosullara uygun esitligin
varligmi gerektirir'>. Bir bagka deyisle nispi esitlik farkli sartlar altindaki kisilere
farkliliklar1 6l¢iisiinde farkli muameleyi, esit sartlar altindaki kisilere ise esit muameleyi

gerektirmektedir156.

148 YILDIZ, s. 33.

149 YILDIZ, s. 33.

30 AKBULUT, s. 7.

S AKBULUT, s. 7; YILDIZ, s. 34.

132 YILDIZ, s. 34.

153 JACOBS, Zum 70. Geburstag, s. 187; von der CRONE, N. 37; AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 123;
YILDIZ; s. 34.

13 AKBULUT, s. 9.

135 AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 123; GOREN, s. 3281.

1% AKBULUT, s. 10; TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C.I, N. 889. Anayasa Mahkemesi de ¢esitli
kararlarinda esitlerin esitligine vurgu yapmistir. Yiiksek Mahkeme' ye gore esit olmayanlara farkli
kurallar uygulanmasi esitlik ilkesine aykirilik olusturmayacaktir. (AYM E. 1988/ 7, K. 1988/ 27,
www.kazanci.com, E.T. 03.12.2018) Ayrica bkz. GOREN, s. 3279 vd.
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Bu esitlik tliriinde esit olan ise sonuctur. Nispi esitlikte kosullardaki farkliliklar
degisik durumlar ele alinarak degerlendirilir ve uygulama o6l¢iisii sonucun esit
¢ikmasidir 7. Bu kavramin baslangic noktasini ise sayisal olarak esit dagitimin
gerekmedigi, islem farkliliklarina izin verilen durumlar olusturmaktadir'®.

Nispi esitligin temelinde oransallik yer aldig icin'® burada "oransallik ilkesi"

nin ele alinmasinda yarar goriilmektedir.

C. Oransallik ilkesi

Anonim sirket; cok sayida pay sahibinin katilimina acik, pay sahiplerinin kisisel
Ozelliklerinin 6n planda olmadigi, paylarin rahatca devredilebildigi ve sirket

yonetiminin pay sahiplerinin degismesinden etkilenmeyen bagimsiz bir sistem iizerine

160

kurulan bir sirket tiiriidiir . Bahsedilen bu yapilanma ¢ogunluk ve oransallik ilkelerine

dayalidir.
Anonim sirketlerde oransallik ilkesi pay sahipligi bir bagka deyisle ortaksal
haklarin kullanim 6l¢iisiinii ifade etmektedir'®'. "Ne kadar sermaye o kadar hak" (Soviel

162

Kapital-soviel Recht) olarak da adlandirilan oransallik ilkesinde pay sahipleri

sermayeye katildiklar 6lgiide pay sahipligi/ ortaklik hakkina sahip olacaklardir'®.

Bu ilke esas olarak idari ve mali haklarda uygulama alan1 bulmaktadir. Zira bir
pay sahibi anonim sirket esas sermayesine katildig1 6l¢iide, mali olarak, riziko listlenmis
olmaktadir'®. Rizikonun giice esitligi ilkesi ve anonim sirketlerin sermayeye dayali
yapist dolayisiyla pay sahibi, iistlendigi riziko oraninda oy giiciine sahip olmalidir'®.

Bir bagka anlatimla kafa sayisina gore oy hakki (nach Kopfen, Virilstimmrecht) anonim

7 YILDIZ, s. 35.

18 YILDIZ, 5.36.

15 TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C. I, N. 889.

10 SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 115.

16 SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 118; PULASLI, Serh, C. I, §29, N. 6;
TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C.I, N. 878.

12 FORSTMOSER/ MEIER- HAYOZ/ NOBEL, §2, N. 26.

1 SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 118; PULASLI, Serh, C. I, §29, N. 6;
TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C. 1, N. 878.

164 PULASLI, Serh, C. I, §29, N. 6.

165 PULASLI, Serh, C. I, §29, N. 6.
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sirketlerde uygulanmamaktadir'®®. Pay sahiplerinin, paylarin itibari degeri toplamina
gore belirlenen oy hakkinda sermayeye dayali oransallik ilkesinin uygulama alani
buldugu agiktir'®’.

Riichan hakki, kar pay1 ve tasfiye hakki, hazirlik déonemi faizi hakki gibi mali
haklarda da pay sahibinin sermayeye katilim oran1 dikkate alindigindan oransallik ilkesi
bu haklar bakimindan da sz konusu olacaktir'®®. Diger bir deyisle bir paya sahip olan
pay sahibi kar payina ve tasfiye hakkina bir birim ile katilir, riighan hakkini bir birimlik
kullanabilir, bir birimlik bedelsiz pay edinebilir, hazirlik donemi faizini bir birimlik
alabilir'®.

Ayrica azlik haklar1 bakimindan da oransallik ilkesinin gegerli oldugu
sOylenebilir. Sermayenin en az onda birini, halka agik sirketlerde ise yirmide birini
olusturan pay sahiplerinin Kanunun c¢esitli yerlerinde diizenlenmis olan azlik haklarini
kullanmalar1 sirketteki sermaye oranlarina gore hesaplanir'".

Ancak anonim sirket yapilanmasi her ne kadar oransallik ilkesine dayansa da az
sayida paya sahip olan pay sahiplerinin korunmasi amaciyla bu ilkenin her durumda
uygulanmasi dogru olmayacaktir'’'. Iste burada mutlak esitligin uygulama alanim
belirlerken karsimiza ¢ikan "koruyucu hak" (. Schutzrecht)'” kavrami devreye girecektir.

Koruyucu hak (kontrol hakki, yardimci hak) olarak nitelendirilen hak grubunda
her bir pay sahibinin korunmasi amaglandigindan pay sahiplerinin sermayeye katilim

orani dikkate alinmamaktadir'”. Bir baska deyisle so6z konusu haklar bakimindan

oransallik ilkesi degil kafa sayisi ilkesi uygulama alam bulacaktir'’*. Dolayisiyla her bir

1% PULASLI, Serh, C. 1, §29, N. 6.

7 SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 118;

18 SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 119; PULASLI, Serh, C. 1, §29, N. 6.

189 TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C. I, N. 878.

' SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 119.

'l SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 119; PULASLI, Serh, C. 1, §29, N. 8.

' FORSTMOSER/ MEIER-HAYOZ/ NOBEL, §2, N. 32; MEIER-HAYOZ/ FORSTMOSER,
Gesellschaftsrecht, §16, N. 147.

'> FORSTMOSER/ MEIER-HAYOZ/ NOBEL, §2, N. 32; SEHIiRALi CELIK (KIRCA/
MANAVGAT), C. 1, s. 120.

' PULASLI, Serh, C. 1, §29, N. 25; MEIER-HAYOZ/ FORSTMOSER, Gesellschaftsrecht, §16, N.
147.
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pay sahibi bu haklarin kullanilmas1 bakimindan birbirine esit olacak, oransallik ilkesi
uygulanmayacak ve mutlak esitlik s6z konusu olacaktir.

Mutlak esitlikten farkli olarak oransallik ilkesinin mutlak sekilde uygulanip
uygulanmayacagini da ele almak gerekmektedir. Idari ve mali haklar bakimindan
gecerli olan oransallik ilkesi her durumda mutlak sekilde uygulanmak zorunda
degildir'”. Kanun koyucunun bu yéndeki iradesi oy hakkinin diizenlendigi TTK m.
434, imtiyazli paylarin diizenlendigi TTK m. 478 ve m. 479 hikiimlerinde

gorilmektedir.

D. TTK m. 357 Bakimindan Mutlak ve Nispi Esitlik

TTK m. 357’ de diizenlenen esit islem ilkesi hem mutlak hem de nispi sekilde
uygulanmaktadir'’®. Bunun tespitinde esitligin 6l¢iisii, her bir pay sahipligi i¢in kanunda
ya da esas sozlesmede ngbriilmiis olan farkliliga gore belirlenmektedir'”’. S6z konusu
pay sahipligi haklarin1 kanun pay sahibi olmaya baglamis ve uygulanma kriterini mutlak
ya da nispi olarak belirlemistir'’®. Bir baska anlatimla ilkenin mutlak sekilde mi yoksa
nispi sekilde mi uygulanacaginin tespiti pay sahipligine ya da pay sahibinin sermayeye

katilim oranina gore yapilacaktir'”’.

1. Tlkenin Mutlak Sekilde Uygulanmasi

Anonim sirketlerin bir sirket tiiri olarak ortaya c¢iktig1 ilk zamanlarda, kural

180

olarak, paylar arasi esitlik ilkesi uygulanmaktayd:'* . ilkeye gére her pay sahibine ayni

nitelikte haklar vermekte ve borglar yiiklemekteydi.

"> SEHIRALI CELIiK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 120.

" SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 139; PULASLI, Serh, C. I, §29, N. 25;
YILDIZ, s. 75; AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 123; ERDEM, s. 403; AKBULUT, s. 28; KARASU, s. 39;
EMINOGLU, Esit Sartlarda Esit islem , s. 82; EMINOGLU, Corporate Governance, s. 124; TTK m.
357 Gerekce.

' AKDAG GUNEY, Egitlik, s. 123.

'8 AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 123.

' MEIER-HAYOZ/ FORSTMOSER, Gesellschaftsrecht, §16, N. 146- 147; AKDAG GUNEY,
EsitliK, s. 123. Mutlak ve nispi esitlik ayrimi i¢in bkz. FORSTMOSER/ MEIER-HAYOZ/ NOBEL,
§2, N. 51-71; JACOBS, im Aktienrecht, s. 37-40; BOCKLI, §13, N. 680.

%0 YILDIZ, s. 39.
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[lkenin mutlak sekilde uygulanmasi, pay sahipleri arasinda herhangi bir nedenle
farkli islem yapilmamasi, biitiin pay sahiplerine her durumda ayn islemin yapilmasi

anlamina gelmektedir'®'

. Bir bagka deyisle, pay sahipleri farkl sartlar altinda bulunsalar
da esit isleme tabi tutulacaklardir'®. Zira mutlak esitlik halleri, sartlar esit olmamasina
ragmen biitiin pay sahiplerine esit davranilan héller olarak tanimlanabilir'®®. Artik
burada 6nemli olan pay sahiplerinin sermayeye katilma oranlar1 degil bir paya bile olsa
sahip olmalaridir'™!. Yani aslolan pay sahipligidir. Pay sahiplerinin sermayeye katilma
oranlar1 dikkate alinmayacagindan da burada oransallik ilkesi uygulama alam
bulamayacaktir ' . iste, istisnai olarak, oransallik ilkesinin uygulanmadifi, pay
sahiplerinin elinden alinamayacak ve vazgegilmez nitelikteki haklar1'® bakimindan esit

islem ilkesi mutlak sekilde uygulanacaktir'®’. Zira hilkmiin gerekgesinde de esit islem

ilkesinin baz1 durumlar i¢in mutlak oldugu acikca belirtilmistir.

'8 JACOBS, Zum 70. Geburstag, s. 189; SEHIRALI CELIiK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 139;
PASLI, s. 125.

82 ERDEM, s. 395; PASLI s. 125; TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C. I, N. 889.

183 ERDEM, s. 403.

'** ERDEM, s. 395. Bu durum kafalara gore esitlik olarak da ifade edilmektedir. bkz. MEIER- HAYOZ/
FORSTMOSER, Gesellschaftsrecht, §16, N. 147; FORSTMOSER/ MEIER- HAYOZ/ NOBEL, §39,
N. 71.

'8 CAN, Ozan; 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu Uyarinca Limited Sirketlerde Ortaklarm Bilgi Alma ve
Inceleme Hakki, Turhan Kitapevi, Ankara 2015, s.

'% Doktrinde bu haklar, yukarida belirtildigi iizere, koruyucu haklar, kontrol hakk: ya da yardime1 haklar
seklinde farkli sekilde de adlandirilmaktadir.

TTK' nin ¢esitli hiikiimlerinde yer alan ancak kanunda tanimi yapilmamig olan vazge¢ilmez haklar, bu
hiikiimler dikkate alindiginda, sinirlandirilmasi ya da tamamen kaldirilmas: pay sahibinin rizasindan
bagimsiz, pay sahibinin vazgecemeyecegi, pay sahibinden almamayacak kisaca pay sahibinin yoksun
birakilamayacagi, kanunen taninmis, korunmus ve sinirlari  gdsterilmis olan haklar olarak
tanimlanmaktadir. (Ayrintili bilgi i¢in bkz. CAN, s. 38 vd.) Bu haklar yalnizca pay sahibinin degil ayni
zamanda sirketin temel ve kurumsal yapisindan Otiirii taninmistir. Bu nedenle pay sahibinin kisisel
tasarrufu kapsami disindadir, bastan ve genel olarak bu haktan vazge¢mesi ve feragat etmesi s6z konusu
olamaz.

" MEIER- HAYOZ/ FORSTMOSER, Gesellschaftsrecht, §16, N. 147, SEHIiRALi CELIiK
(KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 139, 140; EMINOGLU, Kurumsal Yonetim, s. 124; ERDEM, s. 395;
KARASU, s. 39; EMINOGLU, Esit Sartlarda Esit islem, s. 82; TEKINALP (POROY/ CAMOGLU),
C. I, N. 879.
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Mutlak esitligin s6z konusu oldugu haklar aslen pay sahipliginin 6ziine iliskin
haklardir ve emredici hiikiimlerle koruma altina alinmuslardir'®®. Dolayisiyla bu haklar
hicbir gerekceyle ortadan kaldirilamaz ve bunlara aykiri herhangi bir diizenleme
yapilamaz '¥. Ornegin; genel kurula katilma hakki, iptal davasi agma hakki, ozel
denetim isteme ve bilgi alma hakki gibi haklar pay sahiplerinin hisse oranlarindan
bagimsiz olarak biitiin pay sahiplerine esit olarak uygulanmasi gereken haklardandir'®.
Bu haklar bakimindan sirkette yalnizca bir paya sahip olan pay sahibi ile sermayenin
yarisim1 karsilayan miktarda paya sahip olan bir pay sahibi arasinda herhangi bir
farklilik bulunmamaktadir. Belirtmek gerekir ki objektif gerekcelere dayanarak pay
sahipleri arasinda farklilik yaratmak mutlak esitligin gecerli oldugu haklar bakimindan
miimkiin degildir. Zira bu haklarda esit islem kuralindan hangi gerekge ile olursa olsun
sapma imkant taninmamusgtir'* . Diger bir deyisle bu haklar bakimindan esit islem
ilkesi, zorunlu olarak, mutlak bir sekilde uygulanacaktir.

YILDIZ’ 1n bir miitalaasinda'®* hakli olarak belirttigi gibi, anonim sirket genel
kurul kararlarina karsi pay sahipleri tarafindan dava agilabilmesi igin sirkette belli bir
oranda paya sahip olmasi1 gerekmemektedir. Zira iptal davast agma hakki biitliin pay
sahiplerine taninmis olan ve mutlak esit islem ilkesi gecerli oldugu bir haktir. Miitalaaya
konu olayda ise elde edilen net karin esas sozlesmeye aykiri olarak olaganiistii yedek
akce olarak ayrilmasi karar1 alan genel kurulun bu kararina karsi iptal davasi agilmais,
davali cevap dilek¢esinde ve dosyaya sunulmus olan hukuki miitalaada ‘“davacinin
davali sirkette sahip oldugu pay oraninin ¢ok diisiik oldugu bu nedenle iptal davasi

~ 9

a¢masinda menfaatinin bulunmadig1” ifade edilmistir'”* .

'8 SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 140; AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 123.

' AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 123.

' MEIER- HAYOZ/ FORSTMOSER, Gesellschaftsrecht, §16, N. 147; FORSTMOSER/ MEIER-
HAYOZ/ NOBEL, §39, N. 71; SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 140; PULASLI,
Serh, C. I. §29, N. 26; EMINOGLU, Esit Sartlarda Esit islem, s. 82; AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 132;
ERDEM, s. 403-404.

"I SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 140.

"2 YILDIZ, Siikrii; “XIV. Anonim Sirkette Miiktesep Hak- Sermaye Artitm Kararmm Hukuka
Aykiriligi- Hakim Sirket Bagl Sirket Iliskisinde Kar Dagitimi”, Hukuki Miitalaalar-2, On Iki Levha,
Istanbul 2015, s. 221.

19 YILDIZ, Miitalaa, s. 222.
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Burada deginilmesi gereken bir diizenleme de SPKn m. 24' te yer alan ayrilma
hakkidir. S6z konusu madde ile, halka agik anonim sirketlerde, 6nemli nitelik tasiyan
genel kurul kararlarina muhalif olan pay sahiplerine paylarini sirkete satma hakki
taninmustir °* . Zira pay sahipleri sirkete katilirken sirketin temel yapisina giiven
duymusglar ve daha sonrasinda sirket kaderi c¢ogunluk pay sahipleri tarafindan
degistirilmistir'*>Pay sahibinin rizasma bagli olmayan kanuni nitelikte bir hak olan
ayrilma hakki, bireysel vazgegilmez hak niteligi tasimaktadir'®®. Bunun sonucu olarak
da esit islem ilkesi, ayrilma hakki bakimindan, mutlak olarak uygulama alam

bulacaktir'®’.

2. Tlkenin Nispi Sekilde Uygulanmasi

Esit islem ilkesinin her durumda mutlak olarak uygulanmasi c¢ogunlukla
adaletsiz sonuclar dogurabilir. Ayrica belirtmek gerekir ki her durumda mutlak esitlik
uygulamasi kurumsal yonetim ilkelerinden hakkaniyet (esitlik/ diriistliik/ adillik)
ilkesine de aykirilik olusturur'®®. Zira her bir pay sahibinin, haklari ve sirketteki
konumlar1 birbirinden farkli nitelikte olabilir ve bu farkliliklar islem yapilirken g6z ardi

1% ste bu nedenlerle anonim sirketler hukukunda, kural olarak, mutlak

edilmemelidir
esitlik degil nispi esitlik kabul edilmektedir’®. Bu cer¢evede kanun koyucu TTK m. 357
hiikkmiinde “egit sartlar altinda esit islem” , hikmiin gerekcesinde “esit islem ilkesi
ancak sartlarin esit olmast halinde uygulanabilir.” demek suretiyle nispi esitligin
benimsendigini agik¢a belirtmektedir. Dolayisiyla anonim sirketlerde nispilik temeline

dayal1 esit islem uygulamasi s6z konusudur.

% CENGIL, Fatih; Ticari Isletmenin Devri, On iki Levha, Istanbul 2018, s. 438; ADIGUZEL, Burak;
"Halka A¢ik Anonim Ortakliklarda Pay Sahibinin Ayrilma Hakki" , GUHFD, C. XVIIL Y. 2014, S. 2, s.
4,

19 MEMIS, Tekin/ TURAN, Gokgen; Sermaye Piyasast Hukuku, Seckin, Ankara 2016, s. 143.

1% ADIGUZEL, s. 6.

7 ADIGUZEL, s. 6.

"% EMINOGLU, Corporate Governance, s. 124.

"% EMINOGLU, Corporate Governance, s. 124.

% JACOBS, Zum 70. Geburstag, s. 188; MEIER- HAYOZ/ FORSTMOSER, Gesellschaftsrecht, §16,
N. 146; FORSTMOSER/ MEIER- HAYOZ/ NOBEL, §39, N. 51; BAUEN/ BERNET, N. 284; von
der CRONE, N. 33.
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Ilkenin nispi sekilde uygulanmasinda, mutlak esitligin aksine, her bir pay sahibi
ayni isleme tabi tutulmamakta, farkli sartlarin varligi farkli islemi gerekli kilmakta
ancak esit sartlar altinda esit islem zorunlulugu giindeme gelmektedirzm. Bir baska
ifadeyle esit islem ilkesi, esit sartlar altinda bulunan pay sahipleri arasinda ayrim
yapilmasina engel olmaktadir.

Burada Snemli olan pay sahiplerinin sermayeye katilma oranlaridir®?. Yani
sahip olduklar1 pay miktaridir. Pay sahiplerinin sermayeye katilma oranlarit énemli
oldugu i¢in bu esitlik tiirlinde oransallik ilkesi giindeme gelecektir 293 " Bir bagka
anlatimla esit iglem ilkesinin nispi sekilde uygulanmasi oransallik ilkesinin uygulandigi
pay sahipligi haklar1 bakimindan s6z konusu olacaktir®®. Oransallik ilkesi cergevesinde
pay sahipleri, kural olarak, sahip olduklar1 paylar oraninda haklara sahip olacaklardir®®.
Yukarida da belirtildigi lizere, pay sahiplerinin 6zellikle mali haklar1 (6rnegin; kar pay1
hakki, tasfiye payr hakki*®®) nispi esitlige tabidir’”. Dolayisiyla sirkette yalnizca bir
paya sahip olan bir pay sahibi ile sermayenin yarisi oraninda paya sahip olan pay
sahibinin alacagi kar payi, sahip olduklar1 pay miktar1 oraninda olacaktir. Her iki pay
sahibine ayni miktarda kar pay1 verilmesinin, yani mutlak esitlik uygulamasinin,

adaletsiz bir sonu¢ doguracagi ortadadir.

VII. ILKENIN IMTiYAZLI PAYLAR iLE ILiSKIiSi

A. Genel Olarak imtiyazh Pay Kavram

Anonim sirketlerde bazi paylara imtiyaz tanindigi durumlarda esit islem
ilkesinin ne sekilde uygulanacaginin da incelenmesi gerekmektedir. Dolayisiyla
imtiyazli pay miiessesesinin ele alinmasi gereklidir. Imtiyaz kelimesi dilimizde

“bagkalarina  taninmayan 0Ozel, kisisel hak veya sart, ayricalik” olarak

21 AKBULUT, s. 46; TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C. I, N. 889.

22 MEIER- HAYOZ/ FORSTMOSER, Gesellschaftsrecht, §16, N. 146.

203 Sermayeye katilim orani ve oransallik ilkesinin, esit islem ilkesinin uygulanmasina engel teskil ettigi
yoniindeki goriis i¢in bkz. PULASLI, Serh, C.I, §29, N. 25.

* EMINOGLU, Esit Sartlarda Esit islem, s. 82.

25 PASLI, s. 125.

26 MEIER- HAYOZ/ FORSTMOSER, Gesellschaftsrecht, §16, N. 147.

27 FORSTMOSER/ MEIER- HAYOZ/ NOBEL, §39, N. 51.
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tanimlanmaktadir™. Bu kavram TTK m. 478’ de tanimlanms olup imtiyaz; kar payi,
tasfiye payi, riichan ve oy hakki gibi haklarda, paya taninan istiin bir hak veya kanunda
Ongoriilmemis yeni bir pay sahipligi hakkidir.

B. imtiyazh Paylar Karsisinda Esit islem Ilkesi

Imtiyazli paylarin (Vorzugaktien) varhig: halinde esit islem ilkesinin uygulama
alani, diger bir ifade ile imtiyazli paylarin esit islem ilkesinin istisnasini olusturup
olusturmadigi meselesi tartigsmalidir.

TTK m. 478" den de anlasilacagi iizere, kanun koyucu anonim sirketler
hukukunda farkli kategori paylarin yaratilmasina izin vermektedir. Bu farkli kategori
paylarin varlig: ile esit islem ilkesi celismemektedir™. Zira bir anonim sirkette farkl
kategori paylar bulunuyor ise pay sahipleri arasindaki esitlik degerlendirmesi,
bulunduklar1 kategoriye ve sahip olduklari pay miktarina gére yapilacaktir™'’. iste kanun
koyucunun paylar arasinda farklilik yaratilmasina izin vermesinin en tipik Grnegini
imtiyazli paylar olusturmaktadir®'".

Imtiyazli paylar, pay sahiplerinin sermayeye katilim oraninda hakka sahip
olmasinin, bir baska ifade ile oransallik ilkesinin, istisnasini olusturmaktadir. Hiikiimde
ornek olarak sayilan haklardan birine veya baska bir hak {izerinde imtiyaz taninmasi
durumunda pay sahibi ayricalikli bir konuma sahip olmaktadir.

Imtiyazli pay miiessesesi ile birlikte anonim sirketlerde benimsenmis olan paylar
aras1 esitlik ilkesi terk edilmistir. Burada 6nemle belirtmek gerekir ki paylar aras1 esitlik
ilkesi ile esit islem ilkesi birbirinden farklidir. Dolayisiyla imtiyazli paylarin varlig
halinde de esit islem ilkesi uygulama alam bulacaktir’'?. Kanaatimizce imtiyazli paylar
esit islem ilkesinin istisnasini olusturmamakta, imtiyazli paylar ile adi paylar
kiyaslandiginda esit bir durum bulunmamakta, boylece esit islem ilkesi imtiyazl

paylarda da uygulama alan1 bulabilmektedir.

2% www.tdk.gov.tr

29 SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 142; KARASU, s. 39.
21" NOMER, s. 485.

2 SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 142.

212 PULASLI, Serh, C. II, §41, N. 78.
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Esit islem ilkesi paylarin esitligi degil esit sartlar altindaki pay sahiplerine esit
davranilmasi anlamina geldiginden, imtiyazli olan ve olmayan paylarin varligi halinde
pay sahiplerine imtiyazin gerektirdigi sekilde farkli davranilmasi ilkenin ihlali sonucunu
dogurmayacaktlr213. Zira bu durumda sartlarda esitlik bulunmamaktadir ve farkli sartlar

altinda farkli islem yapilmasi esit islem ilkesini ihlal etmeyecektir214.

VIIL ESiT iSLEM iLKESINiN SINIRLARI VE VAZGECILEBILIiRLiGi

A. Tlkenin Smirlan
Doktrinde esit islem ilkesinin sinirlarinin ne oldugu konusunda tartismalar

215

bulunmaktadir™”. Bu tartigmalardan “esit islem ilkesinin esit durumdaki pay sahipleri

arasinda objektif gerekceye dayali farkli uygulamalara engel teskil etmeyecegi”

® . Ulasilmis olan bu sonuca gore esit islem ilkesinin

sonucuna ulasilmaktadir *'
uygulanmasinda iki temel sinir bulunmaktadir. ilki pay sahiplerinin esit sartlarda olmasi
gerekliligi yani nispi esitlik, ikincisi ise hakli neden/ objektif gerekgedir.

Burada ayrica su hususa deginmek gerekir: Anonim sirket, TTK m. 338’ de
belirtildigi tizere tek kisiyle de kurulabilen bir sermaye sirketidir. Esitlik kavrami ise
birden fazla seyin mevcut olmasi durumunda giindeme gelecektir®'’. Tekligin oldugu
yerde esitlik ya da esitsizlik sz konusu olamaz*'®,

Anonim sirketlerde esit islem ilkesinin uygulanabilmesi i¢in temel kriter "

birden fazla pay sahibinin bulunmasidir*’. Hiikiimde gegen “pay sahipleri” ifadesinden

de ilkenin uygulanabilmesi i¢in en az iki pay sahibinin bulunmasi gerektigi sonucuna

213 AKBULUT, s. 45- 46; YILDIZ, s. 40.

214 AKBULUT, s. 45- 46; YILDIZ, s. 40.

*1> Bkz. EMINOGLU, Corporate Governance, s. 125, dn. 415° teki yazarlar.

216 EMINOGLU, Corporate Governance, s. 125.

2" AKBULUT, s. 5.

218 AKBULUT, s. 5.

2 Birden fazla pay sahibinin bulunmas: gerekliligi ilkenin uygulanmasinda bir sir gibi goriilebilirse de
tek bir pay sahibinin bulunmasi durumunda ilke giindeme dahi gelemeyecektir. Bu nedenle, kanaatimizce,
uygulama alani bulamayan bir ilkenin bu sekilde bir sinirinin olmasi da miimkiin olmayacaktir.

20 AKIN, Murat Yusuf/ YAGMUR, Setenay; “Tiirk Anonim Sirketler Hukukunda Esit islem ilkesinin
Uygulanmast Acisindan Objektif Kriter Kavrami” , Terazi Hukuk Dergisi, C. 13, S. 144, Agustos 2018, s.
99.
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ulasilabilmektedir™". Dolayisiyla tek kisi ortakliklari igin esit islem ilkesi giindeme

gelmeyecektir.

1. Nispi Esitlik

Pay sahiplerinin esit sartlar altinda bulunmas1 gerekliligi, diger bir ifade ile nispi
esitlik hali, esit islem ilkesinin ilk sinirmi olusturmaktadir. Yukarida da incelendigi
tizere kanun koyucu “esit sartlar altinda esit islem” demek suretiyle nispi esitlik vurgusu
yapmaktadir®?.

Nispi esitlik, biitiin pay sahiplerine esit sekilde davranilmasini degil yalnizca esit
sartlar altinda bulunan pay sahiplerine esit davranilmasmi ongériir. Iste esit sartlarin
varlig1 halinde pay sahiplerine esit davranilmasinin 6ngdrillmiis olmast bu ilkenin ilk
siirini olugturmaktadir.

Farkli kategori paylarin bulunmasi durumunda, pay sahipleri arasindaki esitlik,
bulunduklar1 pay kategorisine ve sahip olduklari pay oraninda giindeme gelecektir®.
Dolayisiyla farkli iki kategoride bulunan pay sahipleri arasinda esit sartlarin varligindan
s0z edilemeyeceginden, bunlarin farkli isleme tabi tutulmasi ilkenin ihlali anlamina
gelmeyecektir. Bu pay sahipleri arasinda, mutlak esitlik halleri hari¢ olmak iizere, esit
islem ilkesi uygulama alani bulamayacaktir. Mutlak esitligin s6z konusu oldugu
hallerde ise zaten biitiin pay sahipleri, sahip olduklari pay miktari, dahil olduklar1 pay
kategorileri g6z 6niinde bulundurulmaksizin esit isleme tabi tutulacaklardir. Dolayisiyla
aslinda mutlak esitligin s6z konusu oldugu hallerde bir bakima pay sahiplerinin yine esit
sartlarda bulundugu sdylenebilir.

Ayni durum pay sahibinin hak ve bor¢larinda karsimiza cikmaktadir. Pay
sahibine dahil oldugu pay kategorisi ¢ercevesinde ve sermayeye katilim oraninda haklar
taninmas1 durumunda ilke, esit sartlar altinda bulunan pay sahiplerine uygulanacak
ancak esit durumun s6z konusu olmadigit durumlarda esit islemden

bahsedilemeyecektir.

2! TTK m. 357; AKIN/ YAGMUR, s. 99.
22 Nisbi esitlik ile ilgili detayli bilgi i¢in bkz. s. Birinci Béliim Baslik VI.

22 yvon der CRONE, N. 32; NOMER, s. 485.
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2. Hakh Neden/ Objektif Gerekce

Esit iglem ilkesinin ikinci sinirin1 hakli neden/ objektif gerekce olusturmaktadir.
Ilke, anonim sirketler hukukunda, pay sahiplerine esit sartlarda keyfi olarak farkli
davranilmasinin 6niine gegmeyi amaclar™*. Diger bir ifade ile organlarin keyfi islem ve
davraniglarinin, yani pay sahipleri arasinda keyfi nedenlere dayanarak farkli islem
yapmasinin, engellenmesi anlamina gelmektedir. Ancak objektif, makul ve yeterli hakl
sebeplerin varlig1 halinde artik keyfilik s6z konusu olmayacak ve pay sahiplerinin farkli
isleme tabi tutulmasi ilkenin ihlali sonucunu dogurmayacaktlrzzs. Zira tekrar belirtmek
gerekir ki ilke, anonim sirket organlarinin pay sahiplerine farkli davranmasini degil
objektif, makul ve hakl1 bir sebebe dayanmayan keyfi davranislarin 6niine gec¢ilmesini
amaclamaktadir®®®.

Bir islemin keyfi olup olmadig1 belirlenirken ise karsimiza sirket menfaati
kavram1 ¢ikmaktadir. Bagka bir deyisle esit islem ilkesi sirket biinyesinde ayni amag
icin birlesmis olmanin geregi oldugu icin ilkeden ancak sirket menfaatinin gerektirdigi
hallerde biitiin pay sahiplerinin menfaatleri de gerektiriyorsa, gerektirdigi Olciide
sapilabilir*’. Ugiincii kisilerin ya da belli pay sahiplerinin ¢ikarlari dikkate alinarak
yaratilan esitsizlik, tek baslarina hakli gerekce teskil etmediginden, ilkenin ihlali
sonucunu doguracakken; esitsizlik sirket menfaati gozetilerek meydana getirilmisse
artik ilkenin ihlali giindeme gelmeyecektir®®.

Isvigre hukukunda, kanunda agikca sirket amacinin hakli gdstermedigi esit
olmayan uygulamalar ifadesi bulunmakta®’ dolayisiyla sirket amacimin hakli gésterdigi
durumlarda esit olmayan uygulamalarin esit islem ilkesini ihlal ettiginden soz

edilemeyecektir™’. Hiikiimde gegen sirket amaci (Gesellschaftszweck) ifadesinin sirket

2 AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 122; ERDEM, s. 403; SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT),
C.1,s.132.

22 BAUEN/ BERNET, N. 284; von der CRONE, N. 36; NOMER, s. 485; YILDIZ, s. 88.

226 YILDIZ, s. 88.

22T BAUEN/ BERNET, N. 284; AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 122; TEKIL, Anonim Sirketler, s. 258;
PULASLI, s. 284.

2% AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 122.

Y OR Art. 706 Abs. 2 S. 3.

0 SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 143.
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menfaati (Gesellschaftsinteresse) seklinde anlagilmasi gerektigi belirtilmektedir = .

Dolayisiyla hem Isvigre doktrininde hem de Federal Mahkeme kararlarinda sirket
menfaati gerektirdigi takdirde esit islem ilkesinden sapilabilecegi kabul edilmektedir®>.

Isvicre hukukunun aksine, Alman hukukunda ise acik bir diizenleme
bulunmamakla birlikte sirket menfaatinin gerektirdigi durumlarda pay sahipleri arasinda
farkli muamele yapilmasinin ilkenin ihlali sonucu dogurmayacagi kabul edilmektedir®”.

Isvigre ve Alman hukuklarindaki gibi benzer bir yaklagimm Tiirk hukukunda da
kabul edilebilecegi belirtilmektedir™*. Tiirk anonim sirketler hukukunda ise ydnetim
kurulunun 6zen ve sadakat yiikiimliligiinii diizenleyen 369. maddesi bu hususta
dayanak teskil edecektir™>. Séz konusu hilkme gore yonetim kurulu iiyeleri sirketin
menfaatlerini diriistliik kuralina uyarak gozetmekle yiikiimliidiirler™.

Burada sirket menfaati kavraminin ne oldugu iizerinde durulmasinda yarar
goriilmektedir. Anonim sirketler cesitli menfaat sahiplerinin bir arada bulundugu ve
bunlarin menfaatlerinin ¢atistig1 birliklerdir”’. TTK’ min ¢esitli hiikiimlerinde ve bazi
madde gerek¢elerinde bahsedilen, hatta maddede ya da gerekgede sirket menfaati

kavrami1 yer almasa bile maddenin uygulanmasinda 6n planda tutulan, sirket menfaati

kavraminin tanimi TTK’ da yer almamaktadir™®. HELVACI sirket menfaati kavramini

! FORSTMOSER/ MEIER- HAYOZ/ NOBEL, §39, N. 64; SEHIiRALIi CELIK (KIRCA/
MANAVGAT), C. 1, s. 143.

el ) ) STIEGER, Fritz: Le droit des sociétés anonymes en Suisse, Lozan 1973, s. 192 (Naklen:
ERDEM, s. 409) .

3 HUFFER/KOCH, §53a, N. 10; SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 144.

4 SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, 5. 144.

3 SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 144.

% Ancak burada belirtilmelidir ki esit islem ilkesi, pay sahiplerinin keyfi sekilde farkli muameleye maruz
kalmasini 6nlemeyi amagladigindan genel kurul kararlari bakimindan da gecerli oldugu belirtilmektedir
(SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 144) .

T BOZKURT YASAR, Sevgi; Anonim Sirketlerde isadanu Karar1 ilkesinin (Business Judgement Rule)
Uygulanmasi, Beta, Istanbul 2015, s. 117.

¥ HELVACI, Mehmet/ CAMURCU, Emin/ TURKYILMAZ, ismail; “Ozellikle Anonim Sirket
Acisindan Sirket Menfaati Kavrami” , Prof. Dr. Hamdi Yasaman’ a Armagan, Istanbul 2017, s. 309, 310.
Fikrimizce sirket menfaati, kesin Olgiitlere bakilarak degil her somut olaya gore farkli sekilde
degerlendirildiginden kanunda bir tanimin yapilmasi onu bir dlgiite baglamak olacagindan tanimi kanunda

yapilmamis olabilir.
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su sekilde tanimlamaktadir®’: “Anonim sirketlerde sirket menfaati kavrami, sirketin
hukuki ve ekonomik alandaki mevcudiyetini miimkiin olan en iyi sekilde saglamayt ifade
eder. ”

Biiyilk sermayelerin toplandigi ve biiyilk yatirnmlarin yapildigit anonim
sirketlerin menfaat kitlesi oldukca genistir240. Pay sahipleri, alacaklilar, isciler, sirketteki
bagimsiz tacir yardimcilari, heniiz pay sahibi olmayan ancak sirkete yatirirm yapma
ihtimali bulunan yatirimcilar gibi sirketle olan iliskileri ve sirketten beklentileri farkli
olan bu menfaat sahiplerinin bulundugu anonim sirketlerde ¢ikar ¢atismalarinin ¢ikmasi
olagan bir durum oldugundan sirket menfaati kavrami olduk¢a 6nem arz etmektedir™'.
Zira sirket menfaatinin 6n planda tutulmasi farkli menfaatler arasindaki c¢ikar
catigmalarinin engellenmesi ve menfaat dengesinin saglanmasi amacina hizmet
ettiginden esasen bu durum nihayetinde biitiin menfaat sahiplerinin korunmasi1 anlamina

2

gelmektedir *** . Ancak bu sirket menfaati kavrammm somutlastirilmaya ihtiyaci

bulunmaktadir. $oyle ki bir islemin sirket menfaatine uygun olup olmadiginin

belirlenmesinde kesin oOlgiitlerden bahsedilememekte, bu durum elastiki bir yapida

243

bulunmaktadir™. Bu nedenledir ki verilen bir kararin sirket menfaatine uygunlugunun

ya da aykiriliginin tespit ve tayini son derece gii¢ olabilecektir™*.
Yukarida belirtildigi iizere, TTK’ nin ¢esitli hiikiimlerinde 5 sirket menfaati
kavraminin yer almaktadir ve bunlardan bir tanesi yonetim kurulunun 6zen ve baglilik

yitkiimliiliigiinii diizenleyen 369. maddesidir **°

. Maddede agikca belirtildigi {izere
yonetim kurulu iiyeleri gorevlerini 6zenle yerine getirmelidir ve bunu yaparken sirket

menfaatlerini gézetmekle yiikiimliidiir. Kanun hiikmiinde bu sekilde agik¢a bir

¥ HELVACI CAMURCU/ TURKYILMAZ, s. 309.

2 KORKUT, Omer; “Anonim Sirketlerde Sirket Menfaati Kavraminin Somutlastiriimasi” , Cukurova
Universitesi [IBF Dergisi, C. 11, S. 2, Y. 2007, s. 2.

* HELVACY CAMURCU/ TURKYILMAZ, s. 311; KORKUT, s. 2.

2 HELVACY CAMURCU/ TURKYILMAZ, s. 311; KORKUT, s. 2.

¥ MIMAROGLU, Sait Kemal; Anonim Sirketlerde idare Meclisi Azalarmin Hukuki Mes’ uliyeti,
Seving Matbaasi, Ankara 1967, s. 67; KORKUT, s. 2.

** MIMAROGLLU, s. 67.

* Sirket menfaatinin korunmasmi amaglayan kanun hiikiimlerinin detayli incelemesi igin bkz.

HELVACY/ CAMURCU/ TURKYILMAZ, s. 312 vd.
S HELVACY CAMURCU/ TURKYILMAZ, s. 312.
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diizenleme yapilmamis olsaydi da yonetim kurulu iiyelerinin 6zen ve sadakat
yiikiimliiliiklerinin geregi olarak Oncelikle sirket c¢ikarlarini 6n planda tutmalart
gerektigi soylenebilecektir*’’. HELVACI/ CAMURCU/ TURKYILMAZ’ a gére; TTK’
da tedbirli yonetici kavraminin kabul edilmis olmasi yonetim kurulu iiyelerinin 6zen
borcunu objektiflestirmekte bu da tedbirli yoneticinin sirket menfaatini gozeterek islem
yapmast gerektigi anlamina gelmektedir248. Dolayisiyla hiikiimde sirket menfaatinden
s0z edilmemis olsayd:r bile yine aymi sonuca tedbirli yonetici kavrami sayesinde
ulagmak miimkiin olacaktr®*.

Yonetim kurulu, sirket islerini yakindan bilen bir kurul oldugu igin, sirket
menfaatine en uygun karari verecek oldugu hususunda bir tereddiit bulunmamaktadir™®.
Iste yonetim kurulu, sirket menfaatini belirlemede farkli menfaat sahiplerinin
birbirleriyle olan baglantilarin1 degerlendirmeli ve bu farkli menfaatler arasinda asgari

1

bir uyum saglamaya cahismahidir ' . Belirtilmelidir ki aslinda sirket menfaati

gozetilerek, sirketin devamliligi ve uzun vadeli gelismesi saglanmaya caligildigindan
tiim menfaat sahiplerinin ¢ikarmna hizmet edilmektedir®>.

Sirket menfaati kavraminin esit islem ilkesinin siirint nasil olusturdugu
meselesine doniilecek olursa, eger sirket menfaati bakimindan pay sahipleri arasinda
farkli uygulamalar yapilmasi gerekli ise arttk bu durum esit islem ilkesini ihlal
etmeyecek diger bir deyisle ilkeye aykirilik olusturmayacaktir*°. Burada sirketin
menfaatinin neyi gerektirdigi meselesi her bir somut olay bakimindan ayri ayr

degerlendirilmelidir ***

Zira yukarida da belirtildigi ilizere sirket menfaatinin
belirlenmesinde kesin Olciitlerden bahsetmek miimkiin degildir. Bu nedenle sirket

menfaati ile pay sahiplerinin menfaatleri objektif bir sekilde degerlendirilecek ve sirket

T KORKUT, s. 3.

*® HELVACY/ CAMURCU/ TURKYILMAZ, s. 313.

* HELVACY CAMURCU/ TURKYILMAZ, s. 313.

2 MiIMAROGLU, s. 67.

21 BOZKURT YASAR, s. 120.

2 BOZKURT YASAR, s. 120.

3 SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 144.
2 SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 144.

40



menfaatinin agir basmasi durumunda pay sahiplerinin menfaatleri sinirlandirilabilecek

dolayistyla da esit islem ilkesi devre dis1 birakilmis olacaktir®’.

Burada pay sahipleri arasinda yapilacak olan bu farklilagtirmanin orantili olmasi

(Verhdltnismdssigkeitsprinzip) ve haklarin en az zarar verecek sekilde (sakinilarak)

kullamilmasi ilkesine (Gebot der schonenden Rechtsausiibung >

gerektiginin kabul edildigi belirtilmektedir™’.

) uygun olmasi

Haklarin en az zarar verecek sekilde kullanilmasi ilkesi, cogunlugun tek tarafli
ve keyfi olarak, azinlik pay sahiplerinin ¢ikarlarini gézetmeksizin, yalnizca biiyiik pay
sahiplerinin ¢ikarlar1 dogrultusunda verecegi kararlar karsisinda azinligin korunmasini
saglayan ilkelerden birisidir . TEKINALP, anonim sirketler hukuku bakimindan
ilkeyi su sekilde ifade etmektedir: “Alinmast diisiiniilen karar tek pay sahibine veya
azliga zarar verecek ise; buna karsilik bu karar ile elde edilmek istenilen amag, kararin
baska sekilde olusturulmasi, yani ilk diistiniilen tarzdan daha degisik unsurlar icermesi
halinde zarar ortadan kalkacak veya azalacaksa ikincisi tercih edilmelidir.®”

Sirket menfaatinin gerektirdigi durumlarda esit islem ilkenin ihlalinden s6z
edilemeyecegini yukarida belirtmistik. Ancak bazi durumlarda s6z konusu islemin
yapilmasini sirket menfaati hakli gosterse bile ayni1 amaca ulagmak icin bagka bir yol
kullanilarak hem sirket menfaatinin hem de pay sahipleri menfaatinin daha iyi
korunmasi s6z konusu olabilir. Diger bir ifadeyle pay sahipleri arasinda farkli islemler
yapilmasina neden olan, sirket menfaati gozetilerek ulasilmak istenen amaca pay
sahipleri arasinda bdyle bir farklilik yapilmaksizin onlar1 zarara ugratmadan da
ulagilabiliyorsa buradaki farkli davranis keyfi olacaktir®®. Iste haklarin en az zarar
verecek sekilde kullanilmasi ya da haklarin sakinilarak kullanilmasi ilkesi olarak
adlandirilan bu ilke ile goriiniirde esit islem ilkesine aykir1 olmayan kararlarin aslinda

keyfilik tasidigi, dolayisiyla pay sahipleri arasinda farkli muamele yapilmasinin, sirket

5 SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 144.

26 TEKINALP, Unal; “Haklarin En Az Zarar Verecek Sekilde Kullanilmasi lkesi (I)” , iktisat ve Maliye
Dergisi, C. XXVI, S. 2, Y. 1979, s. 78

T SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 144.

28 TEKINALP, En Az Zarar (I), s. 78.

9 TEKINALP, En Az Zarar (I), s. 79.

20 YILDIZ, s. 89.
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menfaati gerektirse de, hakli bir sebebe dayanmadigin1 ve boylece esit islem ilkesinin
aslinda ihlal edilmis oldugu sonucuna ulasilabilecektir.

Sonug olarak sdyleyebiliriz ki sirket menfaati, diger menfaat sahiplerine baskin
geldigi durumlarda, esit islem ilkesinin smirmi olusturmaktadir. Sirket menfaati
gerektiriyorsa esit sartlar altindaki pay sahiplerine farkli muamele yapilmasi ilkenin
ihlal edildigi sonucunu dogurmaz. Ancak burada farkli islem yapilarak ulasilmak
istenen sirket amacina, pay sahipleri arasinda farkli isleme gerek kalmaksizin, baska bir
yoldan da ulasilabiliyorsa artik yapilan bu farkli islem keyfi bir nitelik tasiyacaktir®'.

Dolayisiyla sirket menfaati ¢ergevesinde farkli islem yapilirken haklarin sakinilarak

kullanilmasi ilkesi goz oniinde tutulmalidir.

B. ilkenin Vazgecilebilirligi

262

Esit islem ilkesi dogast geregi emredicidir™”. Esas sozlesmeye genel nitelik

tagtyan bir hiikkmiin konulmasiyla ya da daha sonradan soézlesme degisikligi ile
konulacak bir hiikiimle, bu oy birligi ile kararlagtirilmis da olsa, ilke biitiiniiyle ve
siirekli olarak kaldirilamaz®®. Esas sozlesmeye bu sekilde genel nitelikte bir hiikiim
konulmas1 ve genel kurulda bu yonde alman bir karar batildir”®,

TTK m. 357 hiikkmiinlin gerek¢esinde de belirtildigi lizere pay sahipleri, esit
islem ilkesinden somut olaya 6zgii olarak oylar1 ile vazgegebilme, feragat edebilme
imkénma sahiptirler*®. Ancak pay sahiplerinin esit iglem ilkesinden biitiiniiyle ve

266

stirekli olarak feragat etmesi miimkiin degildir Taraflar, sézlesme serbestisi

cercevesinde, ilkeyi goz ardi edebilir, diger bir ifade ile kendilerine esit sartlar altinda

ayrimeilik yapilmasina miisaade edebilirler”®’.

1 YILDIZ, 90.

62 JANNOTT/ HAGEMANN, N. 202, s. 82.

5 HUFfER/ KOCH, AktG §53a, N. 5; JANNOTT/ HAGEMANN, N. 202, s. 82; NOMER, s. 472;
ERDEM, s. 397.

24 NOMER, s. 473; ERDEM, s. 397.

* HUFFER/ KOCH, AktG §53a, N. 5; JANNOTT/ HAGEMANN, N. 202, s. 82; TTK m. 357
Gerekge, prg. 2: Pay sahipleri esit islem ilkesinden oylar1 ile ve somut olaya 6zgii olarak vazgegebilirler.
Ancak ilke biitiinii ile ve her hal i¢in kaldirilamaz.

266 JANNOTT/ HAGEMANN, N. 202, s. 82; EMINOGLU, Esit Sartlarda Esit Islem, s. 84.

27 NOMER, s. 472; ERDEM, s. 396.
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Kanaatimizce, sirket menfaatinin gerektirdigi hallerde pay sahipleri arasinda
farkli uygulamaya gidilmesi zaten ilkenin ihlali sonucunu dogurmamaktadir. Diger bir
deyisle sirket menfaati gerektiriyorsa ayrica pay sahibinin farkli uygulamaya riza
gostermesi aranmayacaktir. Dolayisiyla pay sahibi riza gostermese de sirket menfaati
gerektiriyorsa farkli islem s6z konusu olabilecektir.

Sirket menfaati gerektirmese de pay sahipleri somut olaya 6zgii olarak bizzat
kendileri esit isleme tabi tutulmamaya riza gosterebileceklerdir. Belirtmek gerekir ki
sirket menfaati durumu ilkenin uygulanma sinirini1 olustururken pay sahiplerinin, somut
olaya 0zgli olarak, rizas1 veya feragati durumu ilkenin vazgecilebilirligini

olusturmaktadir.

X. ILKEDEN FAYDALANANLAR

A. Pay Sahipleri

1. Pay Sahipligi Kavram

Anonim sirketler hukukunda pay kavraminin farkli anlamlar1 vardir ve pay

268

sahipligi mevki bunlardan bir tanesini olusturmaktadir™". Buna gore pay sahipligi,

paymn sahibine degil, paya baghdir*®. Dolayisiyla pay sabit olup pay sahipligi

degiskendir®”".

Pay sahibi ise payin veya pay senedinin maliki olan gergek veya tilizel kisi olarak

271

tanimlanmaktadir ©°° . Anonim sirketlerde malvarliginin sahibi sirket tiizel kisiligi

oldugundan, sirket pay sahiplerinin sahsindan soyuttur ve bu nedenle pay sahibinin

gergek ya da tiizel kisi olmasi énem arz etmemektedir’’”. Bir pay sahibi birden fazla

273

paya sahip olabilecegi gibi bir paym birden ¢ok pay sahibi de olabilmektedir®’”. Yani,

268 Pay kavraminin ¢esitli anlamlar1 i¢in bkz. SEVI, Ali Murat; Anonim Ortaklikta Paymn Devri, Ankara
2014, s. 27 vd.; KENDIGELEN, Abuzer; Anonim Ortaklik Pay1 Uzerinde intifa Hakki, Istanbul 1994, s.
8.

29 PULASLI, §41, N. 11, s. 1701.

20 PULASLI, §41, N. 12, s. 1701.

2 BAHTIYAR, s. 278.

2 BAHTIYAR, s. 278; PULASLI, §41, N. 9, s. 1700.

P BAHTIYAR, s. 279; PULASLI, §41, N. 12, s. 1701.
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pay ile pay sahiplerinin sayisi ayn1 olmayabilir, diger bir ifade ile kafa sayis1 kadar pay
olmayabilir’’*. Eger bir pay sahibi birden fazla paya sahip ise her bir pay digerinden
bagimsiz olarak hak bahsedecek ve borg yiikleyecektir *”>. Bir paymn birden cok
sahibinin bulunmasi durumunda ise TTK m. 477 diizenlemesine gore bunlar sirkete
kars1 haklarin1 ancak belirleyecekleri ortak bir temsilci araciligi ile kullanabileceklerdir.

Pay sahipliginin kazanilmasi aslen ve devren kazanma olarak iki sekildedir:
Aslen kazanma, kurulus ve sermaye artirimi ile olusan paylarin edinilmesi ve birlesme
ve tlir degistirme sonucu cikarilan paylar ile olurken; devren kazanma, payn bir
baskasindan satim, trampa, bagislama gibi bir islemle devralinmasi ile miimkiin
olmaktadir®’®.

Pay sahipliginin kaybedilmesi ise payin devri, birlesme, ortakligin tasfiyesi,
sermaye borcunda temerriit nedeniyle ortakliktan 1skat ve payin itfasi ile karsimiza
¢ikmaktadir®”’. Pay sahipligini sona erdiren sebepler smirli sayida oldugundan esas
sozlesme ile baska sona erme nedenleri Ongdriilemeyecektir. Pay sahipligi sifatinin

kaybedilmesi ile paya baglanmis olan haklar da, kural olarak, sona erecektir’’.

2. lilkenin Pay Sahiplerine Ozgiilenmis Olmasi

TTK m. 357’ nin gerekgesinde agikc¢a belirtildigi iizere esit islem ilkesi pay
sahiplerine Ozgiilenmis bulunmaktadir ve ilke kollektif (pay sahipleri ile sirket
arasindaki iliskilerde®””) alanda uygulanacaktir®™. ilke, pay sahiplerinin, pay sahiplikleri
konumu ile ilgili olarak, sirket ile aralarinda bir hukuki iligki bulundugunda uygulama
alan1 bulacaktir™'. Pay sahibinin ortaklik sifati devam ettikge ve hatta sona ermesi
asamasinda da pay sahipleri arasinda, hukuki konumlari, hak ve borg¢lart ile ilgili

282

konularda farkli uygulamalarin engellenmesi amag¢lanmaktadir™~. Belirtilmelidir ki pay

¥ PULASLI, §41,N. 12, 5. 1701.

S PULASLI, §41, N. 13, 5. 1701.

7 BAHTIYAR, s. 279.

" BAHTIYAR, s. 287.

“ BAHTIYAR, s. 288.

2 FORSTMOSER/ MEIER-HAYOZ/ NOBEL, §39, N. 42.
0 HUECK, s. 224; YILDIZ, s. 76; NOMER, s. 473.

21 BAUEN/ BERNET, N. 285; NOMER, s. 476.

22 NOMER, s. 476.
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sahiplerine 6zgililenmis olan bu ilke, pay sahiplerinin “pay sahipligi konumu” mevcut
oldugunda uygulama alan1 bulacak diger bir ifadeyle eger bir pay sahibi sirket ile bir
{iciincii kisi olarak islem yapiyorsa artik burada ilke uygulama alani bulamayacaktir®®’,
Ortaklik iliskisi disinda kalan fdgiincii kisilerin ilkenin koruma alanindan
yararlanamayacagindan yola c¢ikilacak olursak, kural olarak, yonetim kurulu sirket
alacaklilarina kars1 esit davranma ylikiimliligii altinda degildir. Dolayisiyla aykirilik
halinde y&netim kurulunun sorumlulugu séz konusu olmayacaktir. Ancak Isvicre
Federal Mahkemesi’ nin yeni tarihli bir kararinda yonetim kuruluna, bazi durumlarda
alacaklilara kars1 da esit davranma yilikiimliiliigh getirildigi ifade edilmektedir™".

Sirket tiizel kisiliginin tarafi olmadig: iligskiler bakimindan da esit islem ilkesi
uygulama alani bulamayacaktir®®. Pay sahipleri, kural olarak, yalnizca pay sahibi
sifatlarindan dolay1, diger pay sahiplerine karsi esit islem yilikiimliliigli altinda
degildir®™®. Zira bu ilke, pay sahipleri ile sirket arasindaki ortaklik iliskileri s6z konusu
oldugunda uygulama alami bulacaktir®®’. Bir baska deyisle pay sahipleri, diger pay
sahiplerinden esit islem ilkesine uyulmasi talep edemezler ™ . Ornegin; aksi
ongoriilmedikge, bir pay sahibi payini devretmek istediginde once diger pay sahiplerine
basvurma ve payimi devralmak isteyen mevcut pay sahiplerine karsi esit islem yapma
zorunlulugu altinda bulunmamaktadir™. Pay sahiplerinin diger pay sahiplerinden esit
islem ilkesine uyulmasini talep etmesi meselesi, pay sahiplerinin diger pay sahiplerine
kars1 sadakat (baglilik) yiikimliliigii gergevesinde ele almabilir®™. Ancak eger pay
sahipleri hakim pay sahibi sifati ile fiili organ olarak sirket yonetiminde bulunuyorsa

diger pay sahiplerine kars1 esit islem yiikimliiligi altindadir®’.

3 HUFFER/KOCH, AktG §53a, N. 4; NOMER, s. 477.

** BAHAR SAYIN, Hediye; Pay Sahibi Haklarinin Korunmasi Kapsaminda Anonim Sirket Yonetim
Kurulu Kararlarmin Butlani, On iki Levha, Istanbul 2017, s. 106, dn. 63.

25 JANNOTT/ HAGEMANN, N. 200, s. 82; YILDIZ, s. 77.

6 HUFFER/KOCH, Aktg §53a, N. 4; FORSTMOSER/MEIER- HAYOZ/NOBEL, §39, N. 30; von
der CRONE, N. 31; AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 123; ERDEM, s. 396; SEHIRALI CELIiK (KIRCA/
MANAVGAT), C. 1, 5. 137; YILDIZ, s. 94; NOMER, s. 482.

#7 AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 123.

¥ HUFFER/ KOCH, AktG §53a, N. 4; AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 124.

% ERDEM, s. 396.

2 KIRCA, s. 139

! FORSTMOSER/MEIER- HAYOZ/NOBEL, §39, N. 30.
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BOCKLI, Isvigre hukukunda, esit islem ilkesinin kanunda yonetim kurulu
acisindan olumlu islem ilkesi olarak diizenlendigi ve OR Art. 717 Abs. 2 hiikmiindeki
ifadenin aksine esit islemin pay sahiplerini (Aktiondr) degil payr (Aktie) ilgilendirdigi

belirtmektedir®”>.

3. Olmasi1 Gereken Hukuk Bakimindan flkenin Tiim Sirket ilgililerini Kapsamasi

Uciincii  kisilerin bu ilkeden yararlanmasi, kural olarak, s6z konusu
olamayacaktir. Ancak genel gerekcede acikca belirtildigi iizere, kurumsal yonetim
kurallarindan hareketle, esit islem ilkesini pay sahiplerini asan ve biitiin sirket ilgililerini

kapsayan bir nitelik kazandirilmak istenmektedir™”.

B. intifa Senedi Sahiplerinin Durumu

1. lintifa Senedi Kavram

Intifa senedi, anonim sirketler tarafindan c¢ikarilabilen ve kiymetli evraktan

29429 intifa senetleri TTK m. 502 ve 503’ te diizenlenmistir. S6z

sayilan senetlerdir
konusu diizenlemelerde intifa senetlerinin tam bir tanimma yer verilmemis, kimler
lehine gikarilabilecegi ve bunlara saglayacag: haklardan bahsedilmekle yetinilmistir*®.
TTK m. 503’ e gore intifa senetleri, sahiplerine pay sahipligi hakki vermeyen;
ancak net kéra, tasfiye kalintisina katilma veya sermaye artirnminda yeni cikarilacak

paylar1 alma hakki veren senetlerdir. Dolayisiyla intifa senetleri pay sahibi olan ya da

2 BOCKLLI, §13, N. 679; PULASLI, s. 283.

* TTK Genel Gerekce prg. 89.

" IMREGUN, Oguz; "Anonim Ortakliklarda Kurucu Senetleri” , I{UHFM, C. 45, S. 1- 4, Y. 2011, s.
477; ANSAY, Tugrul; Anonim Sirketler Hukuku, Seving Matbaasi, Ankara 1970, s. 240.

2 TTK m. 502 vd. diizenlenen intifa senetlerinde intifa kelimesi kullanilmis olsa da buradaki kavram,
Tirk Medeni Kanunu (TMK) m. 794 vd. diizenlenen intifa hakkindan hukuki niteligi ve kapsami
itibariyle farklidir. TMK’ da yer alan intifa hakki, bir ger¢ek ya da tiizel kisiye, hakkin konusu olan sey
iizerinde tam bir yararlanma yetkisi verir, devredilemez ve miras yoluyla gecemez. TTK’ da yer alan
intifa senetleri ise sahibine pay sahipligi haklar1 vermeyen ancak mali haklar saglayan yani net kara,
tasfiye sonucunda kalan miktara katilma ve yeni ¢ikarilacak paylari alma haklari veren senetlerdir.
PULASLI, C. III, §53a, N. 9, s. 2191; POROY, Reha/ TEKINALP, Unal/CAMOGLU, Ersin;
Ortakliklar Hukuku II, Vedat, Istanbul 2017, N. 1215.

2 IMREGUN, Kurucu Senetler , s. 478.
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olmayan kisilere tamidigt kanunen bazi mali haklar saglayan, anonim sirket

sermayesinin belli bir oranini ve bir pay1 (ortaklik mevki) temsil etmeyen kiymetli

evraktan sayilan, bazen de menkul kiymet niteligini haiz bulunan, senetlerdir®’’.

Sermayenin belli bir oranmi temsil etmediklerinden bu senetlerin itibari degeri

bulunmamaktadir®®®

. Ve boylece bir sirket payinin, sahibine sagladigi kisisel nitelikteki
haklar intifa senedi sahipleri bakimindan séz konusu olamayacaktir™”.

Her ne kadar senet olarak bahsedilmigse de intifa senetlerinden dogan mali
haklarin taninmasi i¢in senet ¢ikarilmasi zorunlu degildir300. Esas sozlesmeye, kurulusta
veya sozlesme degisikligi ile, bu hususta acik¢a bir hiikiim konulmasi gerekli ve
yeterlidir’®",

Intifa senetleri; intifa hisse senetleri, kurucu intifa senetleri, (adi) intifa senetleri,
katilma intifa senetleri olmak iizere dort ¢esittir’®>. Bunlardan kurucu intifa senetleri ile
(adi) intifa senetler TTK’ da, katilma intifa senetleri SPK’ nin Seri. III No. 10 Teblig’

de diizenlenmistir’”. intifa hisse senetleri ise Tiirk hukukunda yer almamaktadir®®*.

2. Intifa Senedi Sahibi ile Sirket Arasindaki Iliskinin Niteligi

Anonim sirket ile intifa senedi sahipleri arasinda ortaklik bagindan bagimsiz bir

305

sozlesme iligkisi bulundugu kabul edilmektedir™". Yani intifa senedi sahipleri anonim

291 ANSAY, s. 240; IMREGUN, Kurucu Senetler , s. 478.; TEKIL, Anonim Sirketler, s. 321;
PULASLI, C. 111, §53a, N. 8, 5. 2191; TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C. II, N. 1214.

298 iMREGI"JN, Kurucu Senetler , s. 478.

299 iMREGI"JN, Kurucu Senetler , s. 478.

3% ALTAS, Soner; “ Anonim Sirketlerce Cikarilabilecek intifa Senedi ve Bu Senedin Sahibine Sagladigt
Menfaatler” , Terazi Hukuk Dergisi, C. 4, S. 31, Y. 2009, s. 34; bkz. TEKINALP (POROY/
CAMOGLU), C. 11, N. 1216.

' HiRS, Ernst; Ticaret Hukuku Dersleri, ismail Akgiin Matbaasi, Istanbul 1946, s. 282; ANSAY, s. 240;
ALTAS, Intifa Senedi, s. 34, 42.

32 PULASLI, C.III, §53a, N. 13, s. 2193; TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C. 11, N. 1228.

33 ALTAS, intifa Senetleri, s. 36; PULASLI, C.III, §53a N. 13, s. 2193; TEKiNALP (POROY/
CAMOGLU), C.II, N. 1228.

3% ALTAS, intifa Senetleri, s. 36.

35 ALTAS, Intifa Senetleri, s. 34; PULASLI, C.III, §53a, N. 11, s. 2192; TEKINALP (POROY/
CAMOGLU), C. 11, N. 1217.
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sirkete karg1 tigiincii kisi konumundadirlar’®. Buna bagli olarak da anonim sirket tek
tarafl1 alacagi bir karar ile intifa senetlerini kaldiramaz ya da degistiremez®"’. Belirtmek
gerekir ki sirket ile intifa senedi sahibi arasinda “affectio societatis” unsuru

bulunmamaktadir®®.

3. Iintifa Senedi Sahiplerinin Haklar1 Bakimindan Esit islem Ilkesi

Yukarida da ifade edildigi iizere intifa senetleri sahiplerine pay sahipligi hakki
vermemektedirler. Bu senetler net kara, tasfiye kalintisina katilma ve yeni ¢ikarilacak

paylar1 6ncelikli alma haklarina “katilma” olanagi sunmaktadir ** .

Intifa senedi
sahiplerine bu haklardan birinin, bir kismmin ya da tamaminin taninabilmesi
miimkiindiir’'®. Pay sahipleri s6z konusu haklara, kural olarak, sahip olduklari pay
oraninda yani oransallik ilkesi ¢ercevesinde; intifa senetleri sahipleri de aymi haklara

A : 311
“katilma” imkanina sahip olacaklardir

. Dolayisiyla intifa senetleri sahiplerinin
yonetim hakkindan bahsedilemeyecektir’'>. Bunlarin genel kurula katilma ve oy hakki,
iptal davasi1 agma hakki, bilgi alma ve inceleme hakki, hazirlik donemi faizi isteme
hakki gibi pay sahipligi sifatna bagli haklar1 bulunmamaktadir®'?.

Esit islem ilkesi bakimindan intifa senedi sahiplerinin durumu doktrinde
tartismalidir. TTK m. 357 hiikmii gerekgesinde ilkenin pay sahiplerine 6zgiilendigini
yukarida ifade etmistik. Dolayis1 ile doktrinde intifa senedi sahipleri bakimindan farkli

goriigler ortaya ¢ikmustir.

3% PULASLI, C.III, §53a, N. 11, s. 2192; TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C. 11, N. 1217.

7 PULASLI, C.III, §53a, N. 11, s. 2192; ALTAS, intifa Senetleri, s. 35; TEKINALP (POROY/
CAMOGLU), C. 11, N. 1217.

3% BIRSEL, Mahmut Tevfik; “Anonim Sirketlerde Sermaye Paymi Temsil Etmiyen Senetler” ,
BATIDER, C. III, Y. 1966, s. 649.

3% PULASLI, C.III, §53a, N. 10, s. 2191; TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C. 11, N. 1215.

319 BIRSEL, s. 650; TEKIL, Anonim Sirketler, s. 322.

T TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C. 11, N. 1215.

312 TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C. II, N. 1215.

313 BIRSEL, s. 650; ANSAY, s. 240; TEKIL, Anonim Sirketler, s. 322; TEKINALP (POROY/
CAMOGLU), C. 11, N. 1241.
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Doktrindeki bir goriise gore; pay sahipleri ile birlikte intifa senedi sahiplerinin
de esit islem ilkesinden yararlanacagi kabul edilmektedir®'*. Zira TTK m. 449/ 1
hiikmiinde pay defterine intifa hakk: sahiplerinin de kaydedilecegi diizenlenmistir.

Diger bir goriise gore ise; TTK gerekgesinde hiikiim agik¢a pay sahiplerine
ozgiilendiginden, Isvigre doktrinindeki kabuliin aksine, intifa senedi sahipleri hiikmiin
uygulama alan1 disinda birakilmustir’”®. Burada Isvigre uygulamasina deginmekte yarar

bulunmaktadir>'¢

. 1991 yilinda Isvigre Borglar Kanunu’ nda yapilan degisiklik ile
ilkenin koruma alanina intifa senedi sahipleri de dahil edilmistir. OR Art. 656f
hiikmiinde intifa senedi sahiplerinin pay sahiplerinden daha kotii bir duruma
getirilemeyecekleri diizenlenmistir’'’. Hiikiim katilma intifa hakk: sahiplerinin mali
haklar1 bakimindan bir alt sinir ngdrmiistiir ve dolayisiyla katilma intifa hakki sahipleri
en diisik haklara sahip pay sahiplerinden daha fazla mali hakla donatilabilecektir®'®.
NOMER, burada esit islem ilkesinin gegerli olmadigini zira olsaydi pay sahiplerinin de
ilkenin ihlal edildigini 6ne siirme haklarinin bulunacagini oysa diizenlemede bunu ileri

siirme hakkimin yalmzca katilma intifa senedi sahiplerine tanindig1 ifade etmektedir®'”.

C. Degerlendirmemiz

Fikrimizce intifa hakki sahipleri esit islem ilkesinden yararlanamayacaklardir.
Yukarida da belirtildigi iizere, sirket ile intifa senedi sahipleri arasinda sirketten
bagimsiz bir sdzlesme iliskisinin bulundugu ve intifa senedi sahiplerinin sirkete karsi
ticiincli kisi konumunda oldugu kabul edilmektedir. Her ne kadar, TTK genel
gerekcesinde belirtildigi lizere, esit islem ilkesine pay sahiplerini asan ve biitiin sirket
ilgililerini kapsayan bir nitelik kazandirilmak istenmekteyse de ilkenin uygulama
alanmin pay sahipleri ile sinirl tutulmasi gerektigini diisiinmekteyiz. Aksinin kabulil
halinde sirketin verdigi biitiin kararlar bakimindan esit islem talebi olabilecek, kararlar

duruma gore iptal, butlan yaptirimlariyla karsi karsiya gelebilecek, alacaklilarin

314 PULASLL, Serh, C. II, N. 135; BAHAR SAYIN, s. 106.

315 AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 124.

316 Ayrica bkz. FORSTMOSER/ MEIER-HAYOZ/ NOBEL, §39, N. 33 vd.
3" NOMER, s. 480.

318 NOMER, s. 480.

319 NOMER, s. 480.
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sirketten aktif esit davranilma talebinde bulunabilecek vs. Tiim bu durumlarin
yasanmast da sirketin faaliyetlerini siirdiirmesine engel olabilecek ve sirketin

devamliliginin tehlike altina girecegini diistinmekteyiz.
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IKiNCi BOLUM

ILKENIN UYGULAMA ALANI
YONETIM KURULU KARARLARI BAKIMINDAN ESIT ISLEM ILKESI

I. GENEL OLARAK

Anonim sirketlerde esit islem ilkesinin muhataplar1 genel kurul ve yonetim
kuruludur'. Bu ilke ile yonetim kurulunun yonetim giicii ve serbestce karar alabilmesi,
genel kurulun ise ogunluk giicii ve hareket alani siirlandirilmak istenmistir”. Bir baska
deyisle TTK’ da bir {ist kural haline geldigi madde gerekgesinde agikga belirtilmis olan
esit iglem ilkesi ile birlikte basta yonetim kurulu olmak tizere girket organlarinin 6znel
ve keyfi karar almalarinin ve bu yonde uygulamalar yapmalarinin 6niine gecilmek
istenmistir’. Bu yoniiyle ilkenin sirket organlari bakimindan bir etki kontrolii araci
oldugu belirtilmektedir*. Ayrica ilkenin TTK diizenlemesinde yonetim kurulundan 6nce
Temel Ilkeler baslig1 altinda diizenlenmis olmasi yalmzca ydnetim kurulu kararlarinda
degil ayn1 zamanda genel kurul kararlarinda da uygulama alani bulacagi anlamina
gelmektedir’. Ancak biz tezimizde yonetim kurulunun esit islem yitkimliliigiinii ele
alacagimizdan ilkenin genel kurul kararlar1 bakimindan wuygulama alanina
deginilmeyecektir.

Esit islem ilkesi, pay sahiplerine taninmig bir hak/ talep degil sirket organlar

bakimindan bir yiikiimliiliiktiir®. Bu dogrultuda ilke, yonetim kuruluna, pay sahiplerine

! von der CRONE, N. 3; FORSTMOSER/ MEIER-HAYOZ/ NOBEL, §39, N. 27; HUFFER/
KOCH, AktG § 53a, N.4; SEHIRALI CELIiK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 137; NOMER, s.
481; AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 124. Ayrica bkz. JACOBS, im Aktienrecht, Kapitel 2-3, s. 65 vd.

2 AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 115, 124; JUNG, azmligin korunmasi bakimindan esit islem ilkesinin
o6nemli bir temel kural ve bu ilkenin genel kurula bir yasak, yonetim kuruluna ise bir emir oldugunu
belirtmistir (JUNG, Peter (hrsg. HANDSCHIN, Lukas) ; Ziircher Kommentar Obligationenrecht, Art
620-659b OR, Schulthess, Ziirich 2016, N. 50. )

> EMINOGLLU, s. 80.

* HUFFER/ KOCH, AktG § 53a, N. 4.

> PULASLLI, s. 283.

S HUFFER/ KOCH, AktG §53a, N. 4; ERDEM, s. 402; EMINOGLU, Esit Sartlarda Esit Islem, s. 84.
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esit davranmanin disinda birtakim yiikiimliiliikler de yiiklemektedir’. Yonetim kurulu
tiyeleri esit durumlarda yalnmizca sirketin ¢ikarlart s6z konusu ise farkli davranma
imkéanma sahiptir. Zira yonetim kurulunun temel gorevi, genel kuruldan farkli olarak®,
sirketin ¢ikarlarini gézetmektirg.

Yonetim kurulunun esit islem yiikiimliiliiglinde s6z konusu olan mutlak bir
esitlik degil esit kosullar altindaki esit islemdir'’. Dolayisiyla sirket amaci ve objektif
nedenler gerektirirse, herhangi bir grubun haksiz ¢ikar1 ya da dezavantaji s6z konusu
degilse esitlikten sapma miimkiindiir '' . Belirtmek gerekir ki TTK m. 369’ da
diizenlenen 6zen yiikiimliiligl geregince de yonetim kurulu iiyeleri sirket menfaatini
gozetmekle ylikiimlidiir. Burada esit islem ilkesi, yonetim kurulu iiyeleri bakimindan
6zen yitkiimliliigi ile aym olgiide bir yikimlilik getirmektedir'?. Diger bir ifadeyle
yonetim kurulu tyeleri sirket menfaati gerektirmedik¢e pay sahipleri arasinda farkl
islem yapamayacak, bazi pay sahiplerinin ¢ikarlarim1 digerlerinin  iizerinde
tutamayacaktir'>. Ayrica esit islem ilkesinin azinlig1 ¢ogunluga kars: koruma amacinin
oldugu belirtilse'* de yonetim kurulu kararlarini alirken yalnizca bu amagla degil ayni
zamanda azinlik ve ¢ogunluk arasindaki denge ile sirket cikarlar1 arasindaki dengeyi
saglama amaciyla hareket etmelidir'”.

Ik béliimde belirtildigi iizere Isvigre hukukunda, yonetim kurulunun 6zen ve

baglilik yiikiimliiliigiinii diizenleyen maddenin ikinci fikrasinda (OR Art. 717 Abs. 2.)

" AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 125.

¥ Pay sahiplerinin genel kurulda kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda karar almalar1 genel kurulun mantig: ile
uyusurken, yonetim kurulu biitiin pay sahiplerini temsil ettigi i¢in Oncelikli gorevi pay sahiplerinin
¢ikarlarim korumak degil sirketin ¢ikarlarim korumaktir (AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 124,125)

® AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 125.

""BOCKLI, §13, N. 680; AKDAG GUNEY, Necla; Anonim Sirket Yénetim Kurulu, istanbul 2016, s.
182.

""BOCKLI, § 13 N. 680.

"> AKDAG GUNEY, Yénetim Kurulu, s. 183.

5 AKDAG GUNEY, Yénetim Kurulu, s. 184.

" SEHIRALI CELIK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 133; YILDIZ, s. 59. Ayrica bkz. 1. Boliim,
Baslik IV.

"> AKDAG GUNEY, Yonetim Kurulu, s. 184.
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yonetim kuruluna pay sahiplerine esit davranma yiikiimliliigi getirilmistir. Bu

yiikiimliiliigiin ise su durumlar1 kapsadig belirtilmektedir'®:

Sirket yonetim kurulunda ya da sirketi yonetmekle gorevli pay sahiplerine ayricalik

taninmamasi,
- Azinlik pay sahibi haklarinin hakli neden olmaksizin ihlal edilmesi,

- Rii¢han hakkinin kullaniminda, kar dagitiminda ve sirketle is yapma konusunda esit
sartlar getirilmesi,

- Pay sahiplerinin bilgi alma ve inceleme haklar1 kullanmalarinda esit sartlar
ongoriilmesi,

- Pay sahipleri ile iletisimde esit sartlarin kabul edilmesi.

Yukarida da belirtildigi tizere Tiirk hukukunda da yonetim kurulu ilkenin
muhataplarindan olup pay sahiplerine karsi esit davranma yiikiimliligi altindadir.
Yonetim kurulunun alacagi kararlarda esit islem ilkesine aykirt davranmasi durumunda
bunun yaptirrmi TTK m. 391’ de diizenlenmistir. Bu bélimde yonetim kurulu
kararlarinda ilkeye aykirilik halleri incelenecek olup son boliimde ilkeye aykiriligin

hukuki sonuglar1 incelenecektir.

II. PAY SAHIiPLiGi HAKLARINDA ESIiT iSLEM iLKESI

A. KAR PAYI DAGITIMINDA

1. Genel Olarak

Kar pay1 hakki pay sahibinin en 6nemli, temel mali hakkidir'’. Pay sahibinin bu
hakki TTK m. 507' de diizenlenmistir. Buna gore; her bir pay sahibi, kanun ve esas
sOzlesme hiikiimlerine gore pay sahiplerine dagitilmasi kararlagtirilan net donem karina,

pay1 oraninda katilma hakkina sahiptir. Bu hak vazgegilmez niteliktedir'®.

' KAYIHAN, Saban; 6102 Sayili Yeni Tiirk Ticaret Kanunu® na Gére Anonim Sirketlerde Ust Gozetim,
Ankara 2011, s. 62- 63; JACOBS, im Aktienrecht, s. 45 vd.

""BAHTIYAR, s. 293; BILGILiI/DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 515.

' BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 515; GURBUZ USLUEL, Ashi E. ; Anonim
Sirketlerde Pay Sahibinin Kar Pay1 Alma Hakki, BTHAE, Ankara 2016, s. 104. Bu hakkin vazgecilemez
olusu anonim sirketin kar elde etme ve paylasma amacindan kaynaklanmaktadir (PULASLI, Serh, C. II,

§45, N. 6.).
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Kar payr ile ilgili TTK diizenlemelerinin HAAS' lerde uygulanmasi bazi
sakincalara sebebiyet vereceginden bu konuda SPKn m.19 ve ilgili SPK Tebligleri ile

de 6zel diizenlemeler getirilmistir'.

2. Yonetim Kurulunun Kar Payr Dagitim Yetkisi ve Yiikiimliiliikleri

Kar paylarinin ve dagitiminin yapilip yapilmayacaginin belirlenmesi genel
kurula aittir. Bu husus genel kurulun devredilmez ve vazgecilmez gorevleri arasindadir
(TTK m. 408/ 2-d). Burada bizim i¢in 6nemli olan ise kar dagitim teklifinde bulunma
yetkisinin yonetim kuruluna ait oldugu ve bunun dagitim seklini ve zamanin belirleme
yetkisinin genel kurul tarafindan yonetim kuruluna birakilabilecegidir®.

Genel kurul tarafindan almman kar dagitim kararini uygulayacak olan organ
yonetim kuruludur®'. Genel kurul tarafindan kér pay1 dagitim karari verildikten sonra
kar payr hakki bagimsiz bir alacak hakkina déniismektedir®*. Boylece bu tarihten
itibaren devredilebilir, talep edilebilir ve icra edilebilir nitelik tasir™. Yonetim kurulu,
kar dagitimmni, genel kurulun bu yondeki kararina uygun bir sekilde
gergeklestirmelidir® ve bunu yaparken pay sahiplerinin malvarligi haklarini, varsa kér

pay1 imtiyazlarini ve esit islem ilkesini gozetmelidir™.

3. Kar Payinda imtiyaz Taninmasi

Bu hususta ayrica deginilmesi gereken bir konu da kar paymda imtiyaz
taninmasidir. Kar payinda imtiyaz taninmasi giindeme gelebilecektir. Karda imtiyazl

paylar oransallik ilkesinin istisnasini  teskil etmektedirler >’ . Dolayisiyla birinci

" BAHTIYAR, s. 293; TTK m. 507/3.

? BILGILI/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 515.

21 BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 516; PULASLI, Serh, C. II, §45, N. 19.

2 BILGILI/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 517; TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C. I, N.
914; PULASLI, Serh, C. I, §45, N. 42; Y11HD, T. 09.10.1990, E. 7693, K. 6376.

» BILGILI/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 517.

#* JACOBS, im Aktienrecht, s. 213.

» JACOBS, im Aktienrecht, s. 213; BAHAR SAYIN, s. 119.

* ERDEM, TTK m. 507/2 diizenlemesinin pay sahiplerinin kira katihiminda esit islem ilkesinin
istisnasini olusturdugunu ifade etmektedir. ERDEM, Erciiment; "Anonim Sirkette Kar Payma Iliskin

Onemli Esaslar", Hukuk Postasi, Ekim 2016, http://www.erdem-erdem.av.tr/yayinlar/hukuk-postasi/ .
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boliimde de belirtildigi lizere imtiyazli paylarin varligi durumunda esit islem ilkesi o
kategorideki paylar arasinda s6z konusu olacaktir. Kar payinda imtiyaz ii¢ farkl?®
sekilde taninabilecektir’®: ilk olarak tiim pay sahiplerine dagitilacak kadar yeterli kar
elde edilmemis olmasi durumunda eger kardan oncelikli yararlanma ( Vorabdividendejo)
hakki s6z konusu ise bu imtiyaza sahip olan pay sahipleri, diger pay sahiplerinden
oncelikli olarak kar payi alacaklardir. Diger bir deyisle imtiyazli paylar kar payi
almadik¢a adi paylara kir dagitimi yapilmayacaktir®'. Boyle bir imtiyazin varligi
halinde, s6z konusu imtiyaza sahip paylar arasinda esit islem yapilmalidir.
Dagitilmasina karar verilmis olan kar payindan bu imtiyaza sahip biitiin pay sahipleri
yararlanmalidir. Aksi takdirde esit islem ilkesi ihlal edilmis olacaktir. Bir sirkette bu tip
imtiyaza sahip paylarin varligi durumunda, adi pay sahipleri kendilerinin kar payi
alamadig1 dolayisiyla esit islem ilkesinin ihlal edildigi iddiasinda bulunamayacaklardir.
ikinci olarak kirdan daha biiyiik oranda yararlanma (Mehrdividend®) hakki
taninmigsa, bu imtiyaza sahip paylar, diger paylara oranla sirket karindan daha fazla

yararlanma hakk: elde etmis olacaklardir®. Bu imtiyaz TTK m. 507' de belirtilen

Ancak, kanaatimizce, birinci boliimde de belirtildigi gibi, imtiyazli paylar esit iglem ilkesine degil
oransallik ilkesine istisna teskil etmektedir. Zira esit islem ilkesinin istisnast oldugu kabul edildigi
takdirde imtiyazli paylarin varligi durumunda ilke uygulama alani bulamayacaktir. Oysa ayni imtiyazin
tamindig1 pay sahipleri arasinda esit islem ilkesi uygulama alam bulacaktir. Imtiyazli olan ve olmayan
paylarin varligi halinde pay sahiplerine farkli davranilmasi da esit islem ilkesine aykirilik teskil
etmeyecektir.

 TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), Ortakliklar Hukuku I, N. 905; GURBUZ USLUEL, s. 157.

*¥ Kaér payinda tanmabilecek imtiyazlar bunlarla sinirli olmamakla birlikte biz bu iigii tizerinde duracagiz.
29 UYSAL, Esra; Anonim Ortakliklarda 1mtiyazh Paylar, On iki Levha, istanbul 2018, s. 78; GURBUZ
USLUEL, s. 168 vd. Kardan 6ncelikli yararlanma hakki ve kardan daha biiyiik oranda yararlanma hakki
Alman AktG §139’° da agik¢a diizenlenmistir. Hiikkme gore eger esas sozlesmede aksi kararlagtirllmamissa
kar payinda imtiyaz, kardan oncelikli yararlanma olarak taninacaktir.

0 AKktG §139.

' IMREGUN, Oguz; Anonim Sirketlerde Pay Sahipleri Arasinda Umumi Heyet Kararlarindan Dogan
Menfaat ihtilaflari ve Bunlar1 Telif Careleri, ismail Akgiin Matbaasi, Istanbul 1962, s. 89; GURBUZ
USLUEL, s. 168.

2 AKtG §139.

3 UYSAL, s. 80.
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sermayeye katilim oraninda kar payi elde etme kuralinin istisnasin olusturmaktadir™®.
Ornegin; sirket esas sozlesmesi ile, bir grup paya kéarmn belirlenen bir oranini
paylasacaklari yahut diger paylardan ii¢ kat fazla kar payr alma seklinde imtiyaz
tanmabilir > . Yine burada bu imtiyaza sahip paylar arasinda farkli islem
yapilamayacaktir. Diger bir ifade ile bu imtiyaza sahip paylar arasinda farkli islem
yapilmasi esit islem ilkesini ihlal edecektir.

Son olarak kardan birikir sekilde (kiimiilatif olarak) yararlanma hakk1
taninmissa, elde edilen karin Ongoriilen miktar1 karsilayamadigi durumlarda, bu
imtiyaza sahip paylar, sahibine, kar haklarini biriktirme ve sirket kar ettigi zamanlarda
gecmis yillara iliskin bu alacagi toptan talep edebilme hakkim vermektedir*®. Bu
imtiyaz tiirlinde, esas sozlesme ile en ¢ok kac yillik kar paymin talep edilebilecegi
belirlenebilir®’. Ancak béyle bir belirleme yapilmamissa bu imtiyaz siiresiz olarak
taninmis kabul edilebilecegi belirtilmistir’®. Ancak bu durum adi pay sahiplerinin kar
payt alma hakkini ciddi derecede zedeleyebilir. Dolayisiyla bu imtiyaza sahip paylar
icin en ¢ok kag yillik kar payr 6deneceginin belirlenmesinde, imtiyazli pay sahiplerinin
haklar1 zedelenmemesi ve adi pay sahiplerinin kar pay1 haklarinin ihlal edilmemesi géz
6niinde bulundurulmalidir * . Boyle bir imtiyazin tanindigi hallerde kar dagitimu
yapilirken menfaatler dengesinin saglanmasi gerekmektedir®. Bu dogrultuda en uygun
¢Oziimlerden birisi olarak su durum 6ng6rﬁlmektedir4]: Dagitima mevcut donem kart ile
baglanmali ve bodylece adi paylarin da mevcut donem kérindan yararlanmalari
saglanmalidir. Ardindan sirketin sahip oldugu kaynaklar kapsaminda imtiyazli paylarin
gecmis donem kéar payr alacaklari Odenebilir. Farkli bir dagitim sisteminin esas

s0zlesmede kararlastirilmast miimkiindiir. Ancak, fikrimizce, bu yapilirken esit islem

* Bu imtiyazin halka agik anonim sirketlerde taninmasi durumunda TTK m. 507/ 3 uyarinca SPKn m.
19/2 hitkmii ve II- 19. 1 Kar Pay1 Tebligi uygulanacaktir.

®IMREGUN, s. 89.

% IMREGUN, s. 89; UYSAL, s. 81. Bu konuda ayrintili degerlendirme icin ayrica bkz. GURBUZ
USLUEL, s. 171 vd.

7 UYSAL, s. 81.

*® UYSAL, s. 81.

* GURBUZ USLUEL, s. 172.

“ GURBUZ USLUEL, s. 174.

* GURBUZ USLUEL, s. 174.
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ilkesi dikkate alinmalidir. Her ne kadar esit durumda olan pay sahiplerine esit muamele
edilecegi diizenlenmis ve imtiyazli pay sahipleri ile adi pay sahiplerinin esit sartlar
altinda bulunmuyor olsa da adi pay sahiplerinin hi¢ kar alamayacag: bir diizenleme de
ilkeyi ihlal edebilecektir. Ornegin; esas sdzlesmede imtiyazli pay sahiplerinin gegmis yil
kar pay1 alacaklari tamamen 6denmedikge adi pay sahiplerine kar pay1r 6denmeyecegine
dair yapilan bir diizenleme adi pay sahiplerinin hi¢ kar pay1 alamama tehlikesi ile kars1
karsiya kalmasina neden olabilir. Boyle bir durumda bir grup pay sahibi kar pay1 alirken
diger bir grup pay sahibi hi¢ kar payr alamamis olacaktir. Diger bir ifadeyle taninan
imtiyaz bir grup pay sahibine hi¢ kar payr ddenmemesi amacini tasiyor ve hatta

sonucunu doguruyorsa esit islem ilkesinin ihlali giindeme gelebilecektir.

4. Yonetim Kurulunun Kir Paymin Hesaplanmasi ve Dagitilmasinda Esit islem
Yiikiimliiliigii

Kar payr dagitimmin genel kurulun vazgecilmez ve devredilmez gorevleri
arasinda bulundugunu yukarida belirtmistik. Iste genel kurul bu dagitim kararmi
genellikle yonetim kurulunun bu yondeki onerisine uygun sekilde vermektedir*.
Gergekten bakildiginda yonetim kurulu sirketin mali yapisini en iyi bilen organ
oldugundan, kanaatimizce de, bu Onerinin yonetim kurulu tarafindan yapilmasi daha
isabetli olacaktir*’. Fakat genel kurulun y6netim kurulunun verdigi Gneriye gore karar
verme zorunlulugu bulunmamaktadir*®. Dolayisiyla yonetim kurulunun bu énerisi genel
kurul tarafindan dogrudan kabul edilebilecegi gibi degistirilerek de kabul edebilmesi
miimkiindiir*. Sonugcta verilecek kararin gecerli olabilmesi icin esas sdzlesme ve kanun
hiikiimlerine dolayisiyla esit islem ilkesine aykir1 olmamasi gerekmektedir*.

Kar paymin hesaplanma bi¢imi TTK m.508' de diizenlenmistir. Bu hiikme gore;
kar payi, esas sozlesmede aksi kararlastirilmadikca, pay sahibinin sahip oldugu sermaye
pay1 i¢in sirkete yaptig1 6demelerle orantili olarak hesap edilecektir. Diger bir ifadeyle

bir pay sahibinin kar payi, esas sézlesmede aksine bir hiikiim yoksa, oransallik ilkesi

2 JACOBS, im Aktienrecht, s. 213; BAHAR SAYIN, s. 119.

 PULASLI, Serh, C. I, §45, N. 24.

* JACOBS, im Aktienrecht, s. 213.

* BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 515; PULASLI, Serh, C. II, §45, N. 25.
° YILDIZ, s. 140.
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cercevesinde belirlenecektir. Yani pay sahiplerinin kar pay1 hesaplanirken mutlak esitlik
degil nispi bir esitlik s6z konusu olacak ve esit islem ilkesi nispi sekilde uygulama alani
bulacaktir.

Sermayeye katilim orani ayni olan iki pay sahibinin, kural olarak, kéra katilma
oranlar1 da ayni olacaktir. Bunun istisnasini ise yukarida anlatilan kar payinda imtiyazl
paylar olusturmaktadir. Ornegin; sirkete getirmeyi taahhiit ettikleri sermaye orani ayni
olan ancak birinin yalnizca ylizde yirmi besini digerinin yarisin1 yerine getirdigi
durumda kar pay1 bu oranlara gore belirlenecektir. Aksinin kabulii esit islem ilkesine
aykirihik teskil edecektir*’. Zira pay sahipleri esit sartlarda bulunmamakta ancak esit
muamele gormektedirler. Ancak sermaye taahhiitlerinin tamamin1 yerine getirdiklerinde
alacaklar1 kar paylar esit olacaktir. Esas sozlesmede, kar payr hesaplanirken itibari
degerin esas alinacagi belirlenmigse artik ayni itibari deger paya sahip olan pay
sahipleri, sermaye taahhiitlerini yerine getirme oranlarina bakilmaksizin, esit miktarda
kar pay1 alacaklardir. Ancak bu konuda doktrinde iki farkli goriis bulunmaktadir.
TEKINALP’ e gore®®, esas sozlesmede bdyle bir belirleme yapilmis olsa bile kar pay1
yine pay sahiplerinin sermaye taahhiitlerini yerine getirme oranlarina bakilarak
hesaplanmalidir. Itibari degere gore yapilan kar payr hesaplamasi esit islem ilkesine
aykirilik olusturacak ve boyle bir 6deme ortiilii imtiyaz anlamina gelecektir. YILDIZ’ a
gore™ ise, esas sozlesmede karin belirlenmesinde itibari degerin esas alinacagina dair
diizenleme dolayisiyla kar paymin, paylarin itibari degerine gore hesaplanmasi esit
islem ilkesine aykirilik teskil etmemektedir. Zira kanun diizenlemesi emredici degildir
ve aksinin belirlenmesine izin vermektedir. Ayrica esit olmayan bir durum var gibi
goriinse de bu durum sirketin kurulusundan itibaren 24 aylik™ bir siireyi kapsamaktadir
ve farkli bir statii yaratilmis oldugundan hukuka aykirt bir durum bulunmamaktadir.
Esas sozlesmeye aykirt olarak TTK m. 508 hiikmiinde belirtildigi gibi 6deme yapilmasi
durumu ilkenin ihlali sonucunu doguracaktir. Ancak sermaye koyma borcunda
temerriide diisen pay sahibinin varligi durumunda kar payr Odenirken temerriide

diisiilmiis olan miktar oran1 g6z dniinde tutularak hesaplama yapilacaktir. Fikrimizce de

“ TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C. I, N. 905.
* TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C. I, N. 911.
¥ YILDIZ, s. 141.

O TTK m. 344.
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boyle bir durumda artik esit islem ilkesinin ihlal edildigi ileri siiriilemeyecektir. Zira
yaratilmig olan farkli statii kanunda 6ngoriilen yirmi dort aylik stire ile sinirli olacaktir.

Genel kurul, karin 6denme seklini belirleme yetkisini yonetim kuruluna
birakabilecektir’'. Yonetim kurulu, 6denecek olan karin tamaminin tek seferde yahut
taksitler halinde 6denmesini kararlastirabilecektir . Ancak pay sahipleri arasinda
farklilik yapilmasini hakli kilacak bir neden olmadik¢a, bir grup pay sahibine tek
seferde, diger bir grup pay sahibine taksitle 6deme yapilmasinin kararlastirilmasi esit
islem ilkesine aykirilik teskil edecektir > Sirkette kara oncelikli katilma imtiyaz
hakkinin tanindigr durumlarda, yonetim kurulunun, 6ncelikle bu imtiyazli paylara sahip
pay sahiplerine ardindan eger kalirsa kalan miktar oraninda diger pay sahiplerine 6deme
yapilacagina dair aldig1 karar esit islem ilkesinin ihlalini giindeme getirmeyecektir.

Kar paymin dagitim zamanini belirleme yetkisinin de yonetim kuruluna
birakilmas1 miimkiindiir >* . Sirketin mali durumunu en iyi bilen organ olmasi
dolayisiyla, kar payinin édenme zamanini yonetim kurulunun belirlemesi aslinda daha
isabetli olacaktir™. Eger bu husus ydnetim kuruluna birakilmissa, alacagin muaccel
olacag tarih yonetim kurulunun belirledigi tarih olacaktir™®. Yonetim kurulu kar pay:
dagitim zamanin belirlerken pay sahipleri arasinda esit islem ilkesini ihlal etmeyecek
sekilde hareket etmelidir. Ornegin; bir grup pay sahibine mart aymda kar pay1 6demesi
yapilacagi, diger gruba ise aralik ayinda 6deme yapilacaginin kararlastirilmasi esit islem
ilkesini ihlal edecektir. Peki genel kurul tarafindan kar dagitim karar1 alinmis ancak
heniliz yonetim kurulu tarafindan dagitim zamani belirlenmeden bir pay sahibi bu
hakkin tgiincii bir kisiye devrederse (yani kar payr hak olarak dogmus ancak heniiz
muaccel olmadan {iciincii kisiye devredilmisse) ve bu pay sahibine 6denecek olan kar
pay1 digerlerinden sonraki bir aya birakilirsa bu durumda hakkin devredildigi tigiincii
kisi esit islem ilkesinin ihlal edildigini, kendisine devredilen kar paymin da digerleri ile
ayn1 zamanda 6denmesi gerektigini iddia ve talep edebilecek midir? Birinci bdliimde

belirtildigi iizere, her ne kadar genel gerek¢cede kurumsal yoOnetim kurallarindan

' YILDIZ, s. 144.

2 YILDIZ, s. 144.

3 YILDIZ, s. 144.

> BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 517; PULASLI, Serh, C. II, §45, N. 46.
% PULASLI, Serh, C. II, §45, N. 46.

6 PULASLI, Serh, C. II, §45, N. 46.
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hareketle, ilkenin, pay sahiplerini asan ve biitiin sirket ilgililerini kapsayan bir nitelige
sahip olmas1 hedeflendigi ifade edilse de ilkenin diizenlendigi m. 357" nin gerekg¢esinde
ilkenin pay sahiplerine 0Ozgiilendigi belirtilmistir. Dolayisiyla, bize gore, alacagin
devri’’ ile sirketten kar pay1 bedelinin alacaklis1 haline gelen {igiincii kisi esit islem
talebinde bulunamayacaktir. Alacagin1 devretmis olan pay sahibi ise sirkete karsi
alacakli sifatin1 kaybetmistir. Bu durumda, kanaatimizce, pay sahibinin de esit islem

ilkesine aykirilik bulundugunu ileri siirmesinde bir hukuki yarari bulunmamaktadir.

B. TASFIiYE PAYI DAGITIMINDA

1. Genel Olarak

Anonim sirket, tasfiyesiz infisaha neden olan birlesme, tiir degistirme ve kamu
tiizel kisiligi tarafindan devralinma gibi durumlar disinda bir nedenle sona ererse, sona
erme sebebinin gerceklesmesi ile sirketin tamamen ortadan kalkmasi arasinda gegen
dénem tasfiye dénemi olarak adlandirilmaktadir™. Kanundaki ifadesiyle sirket artik
tasfiye halindedir (TTK m. 533/1) . Tasfiye asamasinda sirket tiizel kisiligi devam
etmektedir ancak organlarin yetkileri tasfiye asamasiyla sinirhidir (TTK m. 533/2) .

Bu donemde, sirketin devam eden isleri sona erdirilir, malvarlig1 paraya ¢evrilir,
alacaklar tahsil edilir ve borglar 6denir, pay sahiplerine pay bedelleri iade edildikten
sonra geriye kalan bir miktar olursa bu tasfiye bakiyesi pay sahiplerine dagitilir ve

nihayetinde sirket kaydi sicilden terkin ettirilir’.

7 Bu kurum TBK m. 183 ila m. 194 arasinda diizenlenmistir.

TBK m. 183:

"Kanun, sézlesme veya isin niteligi engel olmadikca alacakli, bor¢lunun rizasini aramaksizin alacagini
ticiincii bir kisiye devredebilir. "

 BAHTIYAR, s. 382; BILGIiLi/ DEMIiRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 574; SENER, Oru¢ Hami;
Ortakliklar Hukuku, Seckin, Ankara 2017, s. 643. Sona erme ya da fesih karari anonim sirketin sonunu
degil tasfiye haline girildigini ifade etmektedir (PULASLI, Sirketler Hukuku, §31, N. 22)

% SENER, s. 643; BAHTIYAR, s. 382; BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 574.
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2. Yonetim Kurulunun Tasfiyedeki Yetkisi

Tasfiye asamasinda sirket, tasfiyeye 6zgii bir organ olan tasfiye memurlarina
birakilir®. Bu asamada sirket organlarinin yetkileri tasfiye asamasiyla sinirli olarak
devam eder. Yani genel kurul ve yonetim kurulu varligin stirdiirmektedir. Ancak genel
kurul ve yonetim kurulunun yetkileri, tasfiyenin yapilabilmesi i¢in zorunlu fakat
nitelikleri geregi tasfiye memurlan tarafindan yapilamayan is ve islemlerle sinirlidir
(TTK m. 535/1).

TTK m. 536/1 uyarinca, esas sOzlesmede veya genel kurul karar ile ayrica
tasfiye memuru atanmadigi takdirde, tasfiye islemleri yonetim kurulu tarafindan
yapilacaktir. Diger bir ifadeyle, tasfiye, kural olarak, yonetim kurulu tarafindan
yapilir®'. Bu durumda sirketin sona ermesi sirasinda yonetim kurulu iiyesi olanlar ayni
zamanda tasfiye memuru sifatina sahip olacaklardir ®. Boylelikle yonetim kurulu
gorevine hem tasfiye memuru sifatiyla hem de yonetim kurulu olarak devam edecektir

ancak belirtilmelidir ki bu iki gorev birbirinden bag1m51zd1r63.

3. Tasfiye Pay1 Kavrami, Tasfiye Payimin Belirlenmesi ve Dagitilmasi

Tasfiye payi, sirketin sona ermesi ve akabinde girilen tasfiye asamasinin
sonunda sirketin biitiin bor¢lar1 6denip pay sahiplerine pay bedelleri iade edildikten
sonra (eger kalirsa) kalan miktarin her bir pay sahibine diisen kismini ifade
etmektedir®.

TTK’ da ise tasfiye payr hakki, kar payr hakki ile birlikte m. 507" de
diizenlenmistir. Bu hitkkme gore; sirketin sona ermesi héalinde her bir pay sahibi, esas
sozlesmede aksi Ongoriilmiis olmadikea, tasfiye sonucunda kalan tutara payr oraninda

katilma hakkina sahiptir.

% PULASLI, Sirketler Hukuku, §31, N. 29. Tasfiye memurlugu, bir ya da birden fazla kisiden olusabilir
ve bunlarin atanmasi dort sekilde olabilir (TTK m. 536, m. 537) : esas sozlesme ile, genel kurul karari ile,
mahkeme karari ile ve yasal olarak gorevin yiiklenilmesi ile (PULASLI, Sirketler Hukuku, §31, N. 35).

' BAHTIYAR, s. 384.

2 SENER, s. 645; BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 576.

3 PULASLI, Sirketler Hukuku, §31, N. 25; SENER, s. 645.

% TTK m. 543/1; PULASLI, Sirketler Hukuku, §28, N. 24.

61



Pay sahiplerine tasfiye pay1 dagitimi ise TTK m. 543 uyarinca yapilacaktir. Buna
gore; tasfiye halindeki sirketin bor¢lart 6dendikten ve pay sahiplerine pay bedelleri geri
verildikten sonra kalan deger, esas sozlesmede aksi kararlastirilmadikc¢a, pay sahiplerine
Odedikleri sermaye miktar1 ve imtiyaz haklar1 oraninda dagitilacaktir.

Tasfiye memurlari, TTK m. 542/ 1-d uyarinca, tasfiye sonunda kesin bilangcoyu
genel kurula sunarlar. Bu bilango tasarisinda, pay sahiplerine tasfiye payi olarak
dagitilabilecek para ve varsa diger baska degerler yer almaktadir®. Esas sdzlesmede
dagitim sekline dair bir diizenleme bulunmuyorsa dagitim sekli genel kurul tarafindan
karara baglanacaktir®. Dagitim sekli genel kurul tarafindan belirlenmis olan tasfiye pay1

tasfiye memurlar1 tarafindan dagitilacaktir.

4. Tasfiye Memuru Olarak Yoénetim Kurulunun Esit Islem Yiikiimliiliigii

Esit islem ilkesinin muhataplarinin sirket organlari oldugunu ilk bdliimde
belirtmistik®’. Yukarida da belirtildigi iizere tasfiye memurlugu, tasfiye asamasina dzgii

bir organ olarak kabul edilmektedir o8

. Bu nedenle tasfiye memurlarinin da pay
sahiplerine karsi esit islem yiikiimliliigii altinda bulundugunu séyleyebiliriz®. Tasfiye
memurlarinin pay sahiplerine karsi esit islem yiikiimliligi ozellikle su noktalarda
belirginlesmektedir’’:
- Pay sahiplerince heniiz yerine getirilmemis olan pay bedellerinin kalan kisminin
tahsilinde (TTK m. 542/1-a).

- Pay sahiplerine tasfiye hakkinda bilgi verilmesinde (TTK m. 542/1-1)

% PULASLI, Serh, C. II, §45, N. 100.

5 PULASLI, Serh, C. 11, §45, N. 100.

%7 Tezimizin konusunu yénetim kurulu kararlari bakimindan esit islem ilkesi olustursa da ayrica tasfiye
memurunun atanmadigi durumlarda her ne kadar yonetim kurulu tasfiyede bu sifatiyla gorev yapmayacak
da olsa yonetim kurulunun tasfiye memurlugu yaptigi durumlarda ne olacak sorusu yanitsiz birakilmamak
istenmistir. Dolayis1 ile burada yalnizca yonetim kurulunun tasfiye memurlugu yaptigi durumlarda esit
islem ilkesi ele alinacaktir.

% Bkz. dn. 61.

% YILDIZ, s. 93; SEHIRALI CELIiK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 137; AKDAG GUNEY,
Esitlik, s. 126; EMINOGLU, Esit islem, s. 85; TEKINALP (POROY/CAMOGLU), C. I, N. 887.

" YILDIZ, s. 94; SEHIRALI CELiK (KIRCA/ MANAVGAT), C. 1, s. 137; AKDAG GUNEY,
Esitlik ilkesi, s. 126; EMINOGLU, Esit islem, s. 85.
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- Tasfiye bakiyesinin pay sahipleri arasinda dagitilmasinda (TTK m.542/1).

Burada oncelikle deginmek gerekir ki sirketin tasfiye agamasinda olmasi pay
sahiplerinin hak ve bor¢larinda, bazi istisnalar disinda, bir degisiklik yaratmamaktadir’'.
Bu nedenle pay sahibinin taahhiit etmis oldugu sermayeyi 6deme borcu, pay sahipligi
sifatina bagli olan mali, yonetsel, koruyucu ve aydinlatici haklar varligini siirdiirecektir
ve dolayisiyla sirkete karsi da ileri siiriilebilecektir’>. Yukarida belirtildigi iizere tasfiye
asamasinda sirket alacaklari tahsil edilecektir. Odenmemis pay bedellerinin bulunmasi
durumunda sirket alacakli, pay sahipleri bor¢lu konumundadir”. Bu bilgi dogrultusunda
ilk durum ele alindiginda, eger pay bedellerinin 6denmemis kismi i¢in c¢agri
yapilmamigsa yahut ¢agri yapilmasina ragmen pay bedelini 6demeyen pay sahipleri
bulunmaktaysa, tasfiye memurlar1 ¢agri1 yaparak ya da icra takibi yoluyla 6denmemis
sermaye bedellerini tahsil edecektir s Tasfiye memurlari, ayn1 sermaye koyma
borcunun ifasinin talep edilmesinde oldugu gibi, pay sahiplerinden tahsilat yaparken esit
islem ilkesine uygun davranmakla yiikiimlidiir N Pay sahiplerine tasfiye pay1
dagitiminin miimkiin olabilecegi bir varsayimda 6rnegin sirketten alacakli olan iki pay
sahibinden, yoOnetime yakinligi ile bilinen bir pay sahibinin 6ddememis oldugu pay
taahhiidii sirketten olan alacagi ile takas edilmek suretiyle ddenmis gibi gosterilerek
buna gore kesin bilanco olusturulmasi ancak sirketten alacakli olan diger pay sahibinden
O0deme talep edilmesi agikca esit islem ilkesine aykirilik teskil edecektir. Ya da cagriya
ragmen bakiye sermaye borcunu ifa etmeyerek temerriide diismiis olan bazi pay
sahiplerine icra takibi yapilip bazilarima tekrar ¢agrida bulunulmasi ilkenin ihlali
sonucunu dogurabilecektir.

Pay sahiplerinin bilgi alma ve inceleme hakki tasfiye asamasinda da devam

edecektir’®. Bu durum TTK m. 542/1-i hitkkmiinde diizenlenmistir. Bu diizenlemeye

7 KAYA, Arslan; Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Bilgi Alma Hakki, BTHAE, Ankara 2001, s. 186.

" KAYA,s. 187.

7 Bkz. Tek Borg ilkesi, Boliim II, Baslik II/A.

" TEKINALP, Unal; Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, Vedat, Istanbul 2015, N. 10-113.

> Boliim II, Baslik II/A” da yapilan agiklamalar burada da gegerlidir.

® KAYA, tasfiye asamasinda mali ve yonetsel haklarin aksine koruyucu ve aydinlatici haklarin

kullaniminda bir pay sahipleri ¢ikarina bir genisleme oldugunu belirtmektedir. Detayli bilgi i¢in bkz.
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gore; pay sahipleri tasfiye isleri ile ilgili tasfiye memurlarindan bilgi alabileceklerdir.
Tasfiye memurlari, tasfiye isleri ile ilgili bilgi almak isteyen pay sahipleri arasinda, ayni
bilgi alma ve inceleme hakkinda oldugu gibi, esit islem yapmakla yiikiimlidiirler.
Ornegin; ydnetime yakinligi ile bilinen bir pay sahibine sirketin alacak ve bor¢ durumu
ile ilgili detayli bir bilgi verildikten sonra bir baska pay sahibinin ayni1 konuda bilgi
almak istemesi durumunda bu konunun sirket sirr1 niteliginde oldugunu yahut sirket
menfaati geregince bu bilgiyi veremeyecegini sdylemesi durumunda esit islem ilkesinin
ihlali giindeme gelebilecektir.

Bor¢larin 6denip pay sahiplerine pay bedelleri geri verildikten sonra artan
tasfiye bakiyesi tasfiye memurlari tarafindan pay sahiplerine dagitilacaktir’’. Tasfiye
memuru bunu yaparken esit islem ilkesine aykir1 davranmayacaktir. Belirtilmelidir ki
tasfiye paymnda imtiyaz taninan paylarin varligit durumunda, dagitim esnasinda bu
gozetilecek, imtiyaz taninmis olan pay sahipleri arasinda esit islemle yiikiimlii olacaktir.
Dolayisiyla tasfiye payinda imtiyaz taninmig olan bir pay ile adi bir pay arasinda esit
islem yapilmamasi ilkeyi ihlal etmeyecektir.

Ayrica pay sahiplerinin tasfiye payimnin hesaplanmasinda odedikleri sermaye
oraninin mi yoksa paylarmin itibari degerinin mi esas alinacagi konusunda eski kanunda
yer alan celiski TTK’ da da giderilmemistir’®. Yargitay’ i da benimsedigi hakim goriise
gbre pay sahiplerinin tasfiye payi, ddedikleri sermaye oranmna gore hesaplanacaktir’”.
Diger goriise gore, tasfiye payr hesaplanirken pay bedelleri yaptiklar1 6deme oraninda
iade edilmeli ve kalan miktar, baskaca bir durum bulunmuyorsa, biitliin pay sahiplerine
sahip olduklar1 paylarin itibari degerine gore 6denmelidir®®. Bu goriise gore, bazi pay
bedellerinin digerlerine gore daha fazla miktarda 6denmis olmasi tasfiye payinin
belirlenmesinde esit islem ilkesini ihlali sonucunu doguracaktir. Ancak YILDIZ’ 1n da
hakl olarak belirttigi lizere bu durum tasfiye payinda imtiyaz olusturmamakta yalnizca

nisbi esit islemin karsihmi olusturmaktadir®'. imtiyazli paylar ayni kategoride paylar

KAYA, s. 186 vd. Bilgi alma ve inceleme hakki ile ilgili agiklamalarimiz niteligine uygun diistiigii dl¢tide
burada da gecerlidir.

" YILDIZ, s. 146.

8 Detayh bilgi i¢in bkz. YILDIZ, s. 147 vd; PULASLI, Serh, C. II, §45, N. 95.

" YILDIZ, s. 147 vd; PULASLI, Serh, C. II, §45, dn. 461.

% TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C. I, N. 925.

8 YILDIZ, s. 146.
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yaratilmasinin tek 6rnegi degildir. Dolayisiyla farkli sekillerde de ayni kategori paylar
yaratilabilir ve bunlar arasinda da esit islem ilkesi s6z konusu olabilir. Burada da pay
bedellerine mahsuben yapilan 6demeler imtiyaz olusturmamakta ancak digerleri ile olan
farklilig1 oraninda farkli bir kategori olusturmaktadir®.

Tasfiye paymin belirlenmesinde yapilan 6demeler dikkate alinmaksizin itibari
deger Ol¢iitii kabul edilirse asil bu durum esit islem ilkesini ihlal edecektir 8
Belirtilmelidir ki sirketin tasfiyeye girmesi kurulusunu ya da esas sermaye artiriminin
tescilini izleyen yirmi dort ay i¢cinde olmasi halinde yahut bakiye sermaye borcunun
O0denmesi i¢in ¢agri yapilmis olmasina ragmen taahhiitlerini yerine getirmeyen pay
sahiplerinin tasfiye payir alacaklarinda bu durumla karsilasilacaktir. HAAS’ ler
bakimindan ise boyle bir durum s6z konusu degildir zira, SPKn m. 12 uyarinca, pay
bedellerinin tamamen ve nakden Odenmesi sart oldugundan bakiye sermaye borcu
giindeme gelmeyecektir.

Sonug olarak tasfiye memurlar tasfiye paymin dagitilmasinda yalnizca imtiyazl
paylart degil ayn1 zamanda yapilan 6demelere gore olusan farkli kategori paylar1 da goz
oniinde bulunduracak ve bunlar arasinda da esit islem yapmakla yiikiimlii olacaktir. Zira
mutlak esitligin benimsenmedigi durumlarda esit olmayana esit islem yapilmasi da

esitsizlik olacak ve ilkeyi ihlal edecektir.

C. RUCHAN HAKKINDA

1. Genel Olarak

TTK m. 461’ de diizenlenmis olan riichan hakki, pay sahiplerinin, sirketin
sermaye artirimi sonucu ¢ikarmis oldugu yeni paylari, sahip olduklar1 paylari oraninda
oncelikli olarak alma hakki olarak tanimlanabilir. Mevcut pay sahiplerine bu hak
taninmis ve bdylece onlarin sermaye artirimi sonucu ¢ikarilan paylar dolayisiyla sirket
i¢ci dengelerin degismesi engellenmeye calistmistir™. Diger bir ifadeyle pay sahiplerine
taninan bu hak sayesinde her bir pay sahibi, sermayeye katilim oranini ve buna baglh

olan mali ve yonetsel haklarin1 koruma imkanina sahiptir.

82 YILDIZ, s. 146 vd.
8 TEOMAN, Intifa, s. 245; YILDIZ, s. 149.
% BILGILI/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 525.
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2. Riichan Hakkinda Yénetim Kurulunun Esit Islem Yiikiimliiliigii

Riighan hakkinda yonetim kurulunun esit islem yiikiimliiliigi 3 durumda giindeme
gelecektir™:

- Pay sahiplerinin riichan hakkinin siirlandirilmasi ve kaldirilmasinda,

- Sermaye artirim1 sonucunda ¢ikarilan paylarin hak sahiplerine dagitilmasinda,

- Riichan hakkimin kullanilmamasi durumunda buna karsilik gelen paylarin

satiminda.

a. Riichan Hakkinin Simirlandirilmasi ve Kaldirilmasinda

SPKn’ ye tabi halka ac¢ik anonim sirketler ile TTK’ya tabi kayithh sermaye
sistemini benimsemis olan anonim sirketlerde riichan hakkinin sinirlandirilmast ya da
kaldirilmas: kararinin yonetim kuruluna devredilebilmesi miimkiindiir. Bu hususlar
SPKn m. 18/5, TTK m. 460/4 ve Halka Ag¢ik Olmayan Sirketlerde Kayitli Sermaye
Sistemine lliskin Teblig (Teblig) m. 5/4 ile diizenlenmistir. Ilgili diizenlemelere gére,
bunun i¢in esas sdzlesmede hiikiim bulunmasi gerekmektedir. Diger bir ifade ile
yonetim kuruluna sermayeyi artirma yetkisinin verilmis olmasi riichan hakkinin
sinirlandirilmasi yahut kaldiriimasi yetkisinin de verildigi anlamina gelmemektedir®.

Esas sozlesme ile yonetim kuruluna verilen riichan hakkinin smirlandirilmasi
yahut kaldirilmas: kararinin alimisint SPKn ve TTK hiikiimlerini ayr1 ayr ele alarak
incelemekte yarar bulunmaktadir.

Kayith sermaye sistemini benimsemis anonim sirketlerde riichan hakki, TTK m.
461°de diizenlenmis ve ayni maddenin ikinci fikrasinda hakkin sinirlanmast ve
kaldirilmas: hiikiim altina alinmistir. Kayitli sermaye sistemini benimsemis bir anonim
sirkette sermaye artirimi1 sermaye taahhiidii yolu ile yapiliyorsa ve esas sdzlesmede buna
yonetim kurulu yetkili kilimmigsa, TTK m. 461/2 uyarinca, yonetim kurulu riichan
hakkinin smirlandirilmasi veya kaldirilmasina iliskin karari ile kimseyi haksiz yere

yararlandirmamali veya kayba ugratmamalidir. Diger bir ifade ile yonetim kurulu

8 JACOBS, im Aktienrecht, s. 129 vd. ; YILDIZ, s. 169; BAHAR SAYIN, s. 112.
% ADIGUZEL, Burak; “Anonim Sirketlerde Riighan Hakkinin Simirlanmasi veya Kaldirilmasi” ,
GUHFD, C. XVIIL, S. 1, Y. 2014, s. 21.
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riichan hakkinin smirlanmasi veya kaldirilmasi kararim1 hakli bir sebebe dayandirmak
yiikiimliiligii altindadir® . Iste s6z konusu diizenleme, doktrinde, esit islem ilkesinin
6zel bir goriiniimii olarak kabul edilmektedir®™. Dolayisi ile ydnetim kurulu riighan
hakkinin sinirlandirilmast ya da kaldirilmasi kararini esit islem ilkesini ihlal edecek
sekilde alamayacaktir. Ornegin; riighan hakkinin kullanilmasinin belli bir miktar paya
sahip olmaya baglanmasi, sermaye artirim kararina olumsuz oy veren pay sahiplerine
riighan hakk1 taninmamasi® esit islem ilkesinin ihlli sonucunu dogurabilecektir. Ayrica
biitiin pay sahiplerine esas sermaye artirimi ile riichan hakki taninmis ancak her bir pay
sahibinin bu hakki kullanabilmesi i¢in farkli kriterler getirilmis olmasi yani goriiniirde
biitiin pay sahiplerine riichan hakki verilmis olsa bile fiili olarak bu hakkin
kullanilmasiin zorlasti§i ya da imkansiz hale gelmesi durumlarinda da esit islem
ilkesinin ihlali gindeme gelebilir . Yine riighan hakki pay sahibinin sirketteki
aktifligine, basarisina baglanamayacagi; daha aktif olan pay sahibine daha fazla pay
alma hakki taninmasi gibi bir belirleme de esit islem ilkesine aykirilik teskil edecektir’.
Ayrica azilig olusturan pay sahiplerinin azinlik haklarini kullanmasinin engellenmesi
amactyla riichan hakkinin kaldirilmasi ya da sinirlandirilmast da esit islem ilkesine
aykirilig1 giindeme getirecektir’”.

Bir goriis, pay sahiplerinin riichan hakki engellenerek sirketin yeni ¢ikardigi
paylarin ¢ogunluk pay sahibine verilmesinde, pay sahiplerinin kural olarak birbirlerine
kars1 esit davranma yiikiimliiligii bulunmadigindan, esit islem ilkesinin kapsami disinda
kaldigint ve bu durumda pay sahibinin sadakat borcunun aykiriliginin giindeme

gelecegini; ayrica riichan hakkinin tiim pay sahipleri bakimindan sinirlandirilmas: veya

¥ MANAVGAT (KIRCA/SEHIRALI CELIK), s.334; ADIGUZEL, s. 34.

% SENER, s. 590; BILGIiLi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 528; MANAVGAT
(KIRCA/SEHIRALI CELIK), s.334; KENDIGELEN, ilk Tespitler, s. 367. Dolayisiyla bu hakkin
sinirlandirilmasi ya da kaldirilmasinda haklarin en az zarar verecek sekilde kullanilmasi ilkesi de goz
oniinde bulundurulmalidir. (BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 528). (Haklarin sakinilarak
kullanilmasi ilkesi i¢in bkz. Birinci Boliim Baglik VIII/ B-1-a)

% BAHAR SAYIN, s. 114.

“ HUFFER/ KOCH, AktG §53a, N. 4; YILDIZ, s. 169.

' YILDIZ, s. 170.

92 ADIGUZEL, s. 13. Ayrica bkz. ADIGUZEL, s. 13, dn. 56.
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kaldirilmasi hallerinde pay sahiplerinin sadakat borcunun esit islem ilkesine gore daha
kapsamli koruma saglayacagini ifade etmektedir’.

Fikrimizce ilk durumda riighan hakkini kullanamayan pay sahiplerinin esit islem
ilkesinin ihlal edildigini ileri siirme imkanlar1 bulunmaktadir. Zira yonetim kurulunun
sermaye artirimi sonrasi olusturulan yeni paylar i¢in riichan hakkini kaldirmasi ya da
siirlamasi hakli bir nedene dayanmiyorsa, cogunluk pay sahiplerini degistirmeyi yahut
azinligin haklarin1 kullanmalarin1 engellemek amacini tagiyorsa bu durumun esit islem
ilkesinin ihlali sonucunu dogurmaktadir. Ayrica TTK’da yasal zemine kavusan, sirketler
hukukunun bagimsiz ve genel nitelikteki bir ilkesi olan esit islem ilkesinin kanunda
yasal bir diizenlemesi bulunmayan pay sahibinin sadakat borcundan daha az koruma
saglayacag goriisii fikrimizce yerinde degildir. Zira doktrindeki baskin goriise gore
anonim sirketlerde pay sahiplerinin birbirlerine ve sirkete karsi sadakat ylikiimliligi
bulunmamaktadir™.

Hiikiimde hakl1 sebebe verilen drnekler sinirli sayida degildir, dolayistyla benzer
durumlar da hakl sebep olarak kabul edilebilecektir’. Ancak burada menfaatler dengesi
Oonem tasimakta dolayisiyla sirket menfaatinin bulundugu héllerde riichan hakkinin
sinirlandirimasi yahut kaldirlmasi miimkiin olabilecektir’®. Onemle belirtilmelidir ki
salt sirket menfaatlerinin gerektirmesi ilkenin uygulanmamasi i¢in yeterli olmayacaktir.
Esit islem ilkesi, riichan hakk: bakimindan éncelikli olarak gdz 6niinde tutulmalidir’”.

SPKn m. 18/5” in tekrarindan ibaret olan Teblig m. 9/7° de de yonetim
kurulunun riichan hakkini sinirlama yetkisi diizenlenmis ve pay sahipleri arasinda esit
islem yapilmasi acgikga belirtilmistir. Buna gore; yonetim kurulu, yeni c¢ikarilacak
paylara iliskin riichan haklarimi kisitlama yetkisini pay sahipleri arasinda esitsizlige yol

acacak sekilde kullanamayacaktir. Ancak Teblig’deki bu diizenleme TTK m. 461/2

2 YAGMUR, s. 165.

** BAHTIYAR, s. 292; PASLI, Ali; “Anonim Ortaklikta Kontrol Sahibinin Ozel Durumu” , T{UHFM, C.
LXVI, S. 2, Y. 2008, s. 349, Bu goriisteki diger yazarlar i¢in ayrica bkz. PASLI, Kontrol Sahibi, dn. 20,
21.

 BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 528; CENGIL, s. 436.

% BILGIiLi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 528; YILDIZ, s. 156; HUECK, s. 344; Hakl1 sebepler
ile ilgili detayl inceleme icin bkz YAGMUR, s. 156 vd.

" ADIGUZEL, s. 12.
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% TTK’ daki diizenleme karsisinda

diizenlemesine gore daha dar bir niteliktedir
Teblig’deki daraltict nitelikteki diizenlemenin bir anlami olmadig: belirtilmektedir®.
Halka agik sirketlerde yonetim kurulu tarafindan riighan hakkinin

1% SpKn m. 18/5 hiikmiinde diizenlenmistir. Buna

sinirlandirilmast ya da kaldirilmasi
gore; yonetim kurulu, riichan hakkini kisitlama yetkisini pay sahipleri arasinda
esitsizlige yol agacak sekilde kullanamayacaktir. TTK m. 461/2. ve 3. fikralar1 ise halka
acik anonim sirketlerde uygulama alani bulamayacaktir. TTK diizenlemesinin aksine
burada yonetim kurulunun esit islem ilkesine uygun davranma yiikiimliligi agikca
diizenlenmistir.

Ayrica halka agik sirketlerde, TTK m. 461/2° nin aksine, yonetim kurulu pay
sahiplerinin riichan hakkini sinirlama ve kaldirma kararini hakli bir sebebe dayandirmak
zorunlulugu altinda bulunmamaktadir. Doktrinde SPKn ile riichan hakkinin
sinirlandirilmas1 ya da kaldirilmasinda hakli sebeplerin varliginin  aranmamasi
elestirilmistir'*' . Kanaatimizce, her ne kadar kanun agikca TTK m. 461/2. ve 3.
fikralarimin uygulanmayacagini diizenlese de, kanunun bu diizenlemesi hakli neden
olmaksizin diger bir ifade ile riichan hakkinin pay sahiplerinden haksiz yere
aliabilecegi (ya da sinirlanabilecegi) sonucunu dogurmayacaktir. Zira ilk boliimde
aciklandigi lizere, hakli nedenlerin (objektif kriter) varligi halinde esit islem ilkesinden
sapilabilecek yani hakli nedenlerin varlig1 halinde esit konumdaki pay sahipleri arasinda
farkl islem yapilmasi esit islem ilkesinin ihlali sonucunu dogurmayacaktir. Dolayisiyla
halka agik sirketlerde yonetim kuruluna esit islem yiikiimliiliigii getirilmis olmasi ile,
dolayli olarak, riichan hakkinin siirlandirilmasinda yahut kaldirilmasinda hakli sebebin
varligt aranmis olmaktadir. Yukarida da belirtildigi tizere, TTK’ da aranan hakl
sebeplerin belirlenmesinde sirket menfaatinin dikkate alinmasi gerekmektedir. Sirket

menfaati zaten esit iglem ilkesinin sinirini belirlemektedir. Dolayisiyla SPKn’ de so6zii

% MANAVGAT (KIRCA/SEHIRALI CELIK), s.335.

* ADIGUZEL, s. 34.

'% Her ne kadar kanunda yalnizca sinirlandirilmasindan bahsedilse de TTK m. 461 hiikmiinde oldugu gibi
burada da yonetim kurulunun bu hakki kaldirma yetkisinin oldugu kabul edilmelidir. Bu yetkinin
diiriistliik kurali ve esit islem ilkesinin denetimi altinda oldugu géz ardi edilmemelidir. (BAHTIYAR,
Mehmet; Anonim Ortaklik Anasozlesmesi, Beta, Istanbul 2001, s. 215- 216)

""" MANAVGAT (KIRCA/SEHIRALI CELIK), 5.336.
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edilmemis bile olsa ilkeye uygun davranmak zorunda olan yonetim kurulu sirket
menfaatini gozetmek zorundadir.

Ozetlemek gerekirse her ne kadar SPKn m. 18/5” in lafzina gore riighan hakkinin
sinirlandirilmasinda  veya kaldirilmasinda yonetim kuruluna yalmizca esit islem
yikiimliliigii yiklenmis ve bu kararm1 hakli nedene dayandirma zorunlulugu
getirilmemisse de, esit islem ilkesinin sinirlandirilmasi ilkenin geregi olarak hakl
nedene dayanmak zorunda oldugundan, hakli sebebin belirlenmesinde de sirket
menfaati gozetilmesi gerektiginden, riichan hakkinin smirlandirilmasinda  esit
konumdaki pay sahipleri arasinda yapilacak farkliliklar hakli nedene dayanmis

olacaktir.

b. Riichan Hakkinin Kullanilma Esaslari ve Siiresinin Belirlenmesinde

Riichan hakki ile ilgili genel diizenleme olan TTK m. 461/3’e gore; yonetim
kurulu, riichan hakkinin kullanilabilmesinin esaslarini ve kullanilabilecegi siireyi
alacag bir kararla belirleyecektir. Pay sahiplerine verilecek bu siire on bes giinden az
olamaz. Yani yOnetim kurulu pay sahiplerine yeni paylarin dagitilmasinin esaslarini
belirledigi karar1 ile bir sinirlandirma ya da kaldirma karar1 vermemekte, riichan
hakkinin nasil kullanilacaginda dair, eger varsa verilmis olan siirlandirma ya da
kaldirma kararin1 goz oniinde tutarak, belirleme yapmakta ve uygulanma yontemini ve
siiresini belirlemektedir'**,

Yonetim kurulu riichan hakkinin kullanilabilecegi siireyi belirlerken esit islem
ilkesine uygun davranmakla yiikiimlidiir. Aksi takdirde pay sahiplerinin sahip oldugu
riighan hakkmm fiili olarak ortadan kaldirilmis olmasi giindeme gelebilecektir '** .
Ornegin; bir grup pay sahibinin kisa vadede yeni pay alamayacaginin ydnetim kurulu
tarafindan bilinmesine ragmen riichan hakkini kullanma siiresinin 15 giinle sinirh
tutulmas1 esit islem ilkesine aykirilik olusturacaktir. Boyle bir durumda yapilmasi

gereken biitiin pay sahipleri icin daha uzun siire belirlenmesidir'™. Yine yonetim

kurulunun belirledigi siire biitiin pay sahipleri igin ayn1 olmalidir. Ornegin; A grubu

192 BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 529.
1% YILDIZ, s. 170.
1% YAGMUR, s. 150-151.
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paylar i¢in 45, B grubu paylar i¢in 30 ve diger paylar i¢in 15 giinliik riichan hakki siiresi
taninmasi esit islem ilkesinin ihlali sonucunu doguracaktir.

Yonetim kurulu tarafindan alinan bu karar Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi
(TTSG) ’ nde ilan olunur'®. Bu diizenlemenin, ilandan biitiin pay sahiplerinin haberdar
olmasina, zira biitiin anonim sirketlerin internet sitesi 1% bulunmamakta, dolayisiyla
riichan hakkinin kullanilmasina engel teskil edebilecegi ifade edilmektedir'”’. Yénetime
yakin pay sahiplerine, riichan hakkinin olustugu ve bunun siiresi ile ilgili bilgi verilmesi
ancak diger pay sahiplerinin durumu TTSG’ den 6grenmesinin beklenmesi durumunda,
ispatt zor da olsa, esit islem ilkesinin ihlali giindeme gelebilecektir 108 Ancak,
fikrimizce, ilanin TTSG ile birlikte baska gazetelerde yapilma zorunlulugu
kaldirilmamis olsaydi bile bir grup pay sahibine yonetim kurulu tarafindan bilgi
verilmesi diger pay sahiplerinin bu durumu TTSG ya da ilan edilen diger gazetelerden
ogrenmesinin beklenilmesi de ilkenin ihlalini giindeme getirebilecekti. Ornegin; kapali
tip bir anonim sirket yonetim kurulu tiyesi ile ¢ok yakin arkadasi olan bir pay sahibinin
hali saha mag1 oncesi konugmalar1 esnasinda yonetim kurulu iiyesinin riighan hakkinin
taninmis oldugunu ve kullanim siiresini arkadasi olan pay sahibine sdylemesi
dolayisiyla o pay sahibinin bu durumdan TTSG’ ye bakmadan haberdar olmasi ancak
diger pay sahiplerine bu yonde TTSG ilan1 disinda bir bilgilendirme yapilmamis olmasi
esit islem ilkesinin ihlalinden bahsedebilmek i¢in yeterli degildir. Ancak hali sahanin
ertesi giinii, bagka bir pay sahibinin sirkette ayn1i yonetim kurulu {iyesiyle sohbeti
esnasinda konunun sermaye artirimi ve riichan hakkina gelmis olmasi ancak yonetim
kurulu iiyesinin buna ragmen bir bilgi vermemesi ilkeye aykirilik olarak kabul

edilebilecektir.

19 Kanunun ilk halinde yer alan “TTSG ile birlikte tiraji en az elli bin olan ve yurt diizeyinde dagitim
yapan bir gazete vasitasiyla” ilan edilme zorunlulugu 6335 sayili Kanun m. 41 ile degistirilerek yalnizca
TTSG’ de ilan yapma zorunluluguna doniistiirtilmiistiir.

1% TTK m. 1524 diizenlemesinde internet sitesi agma zorunlulugu bulunan sirketlerden s6z edilmektedir.
Bu zorunluluk i¢inde bulunan anonim sirketlerde, pay sahiplerinden sermaye artirimi gizlenemeyecek ve
yonetim kurulunun riighan hakkinin kullanilmasinin esaslarini ve siiresini belirledigi karardan biitiin pay
sahipleri haberdar olabilecektir. Bu yonde esit islem ilkesi kanunda diizenlenerek ¢ogunlugun giiciiniin
kotiiye kullanimi engellenmek istenmistir. (TEKINALP, Sermaye Ortakliklari, N. 14-04)

197 Bu konudaki elestiri i¢in bkz. TEKINALP, Sermaye Ortakliklari, N. 14- 42.

1% YAGMUR, s. 149.
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¢. Riichan Hakkinin Kullanilmamasi Durumunda Buna Karsilik Gelen Paylarin

Satiminda

Sermaye artirrmi sonucu g¢ikarilmis olan paylardan Oncelikli alma hakkinin
kullanilmamasi halinde artan paylarin satiminda genel kurul yonetim kuruluna yetki
verebilir'®. Yénetim kurulunun bu paylarin satiminda esit islem ile yiikiimlii olup
olmadig1 ise doktrinde tartismalidir. Bir goriise gore, yonetim kurulu bu paylarin
sattminda pay sahiplerine esit islem yiikiimliligi altindadir''. Yani yonetim kurulu
satilmayan paylar1 Once bunlari almak isteyen pay sahiplerine Onerecek ve pay

111

oranlarina gore satacaktir . Zira, bu goriise gore, aksine bir davranis sirketteki azinlik

2. Aksi goriisteki Isvicre Federal

cogunluk dengesini keyfi olarak bozacaktir '
Mahkemesi ise bir kararinda yonetim kurulunun, anonim sirkette cogunlugu ele
gecirmeye yetecek miktar pay satisi sirasinda esit islem yiikiimliligi olmadigini
belirtmistir' .

Doktrindeki diger goriise gore ise, TTK m. 461 diizenlemesinde bu paylarin
yeniden satisinda pay sahiplerine oOncelik hakki taninmadigini, bunun yapilmasinin
sermaye artirim siirecinin gereksiz yere uzatacagini ve yonetim kurulunun bu paylarin
satiminda serbest oldugunu ifade etmektedir''*. Ancak ydnetim kurulu bu paylarin

satisinda piyasa sartlarimin yaninda sirket menfaatini gz niinde bulundurmahidir' ",

' BAHAR SAYIN, s. 116.

""" FORSTMOSER/ MEIER-HAYOZ/ NOBEL, §39, N. 50; JACOBS, im Aktienrecht, s. 228-229;
NOMER, s. 478; YILDIZ, s. 81

"' YILDIZ, s.81; BAHAR SAYIN, s. 116.

"2 YILDIZ, s. 81..

'3 BGE 88 II 98. https://www.bger.ch/index.htm .

14 ARSLANLI, Halil; Anonim Sirketler I-Il, Umumi Hikiimler-Anonim Sirketin Organizasyonu,
Fakiilteler Matbaasi, Istanbul 1959, C.1, s. 102; YILDIZ, s. 81-82. YILDIZ, bu satimda &ncelikli olarak

pay sahiplerine basvurulmasinin, riighan hakki siiresinin hak diisiiriicii niteligine aykir1 oldugunu ayrica
riigchan hakkimi kullanmamis olan pay sahibine tekrar kullanim siiresi taninmast anlamina geldigini ve
bunun da kanun koyucunun amacina uygun olmadigini belirtmistir (YILDIZ, s. 82) .

15 ARSLANLI, C. 1, s. 112; YILDIZ, s. 82.
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3. Onerilmeye Muhatap Olma Hakkinda Yoénetim Kurulunun Esit Islem
Yiikiimliiligii

Riichan hakkini diizenleyen hiikiimler, sarta bagli sermaye artirnminda,
onerilmeye muhatap olma hakkinda da uygulama alam bulacaktir''®. TTK m. 466’ da
diizenlenen Onerilmeye muhatap olma hakki, pay ile degistirme ya da pay:r satin alma
hakkini iceren, anonim sirket tarafindan yeni ¢ikarilacak olan tahvil ve benzeri
bor¢lanma araglarinin, kural olarak, dnce pay sahiplerine dnerilmesi olarak tanimlanan
ve yalnizca pay sahiplerine taninmis olan bir haktir'"’.

Hiikkmiin ikinci fikrasinda bu hakkin, hakli sebeplerin varligi halinde
sinirlandirilabilecegi ya da kaldirilabilecegi diizenlenmistir (TTK m. 466/2) . Hem esas
sermaye hem de kayitli sermaye sistemi i¢in ortak olan bu hakkin sinirlandirilmasi ya da
kaldirilmas: yetkisinin yonetim kuruluna devredilmesine yonelik bir diizenleme

"8 Doktrinde bu konuda iki farkli goriis bulunmaktadir' ™. ilk goriis,

bulunmamaktadir
pay sahipligi haklarinin korunmasi bakimindan bu yetkinin genel kurulda olmasi
gerektigini; ikinci gorlis, yoOnetim kuruluna bu yetkinin verilmesinin isleyisi
kolaylastiracagini dolayistyla yetki devrinin miimkiin oldugunu ifade etmektedir. Isvicre
Federal Mahkemesi de bir kararinda, bu yetkinin yonetim kuruluna devredilebilecegini
kabul etmekle birlikte, hakkin smirlama yetkisinin genel c¢ergevesinin devir kararinda
belirlenmesi ve kosullarin tamamen yonetim kuruluna birakilmamasi gerektigini ifade
etmistir'*’.

Bu hakkin smirlandirilmasi yahut kaldirilmasi yetkisinin yonetim kuruluna
birakilabilecegi kabul edilirse, yonetim kurulu sinirlandirma ve kaldirma kararinda TTK

m. 466/2 ve 3’ e uygun hareket etmekle yiikiimlidir '*',

Yani yoOnetim kurulu,
sinirlandirma veya kaldirma kararini hakli bir nedene dayandirmali, kimseyi bu haktan
haksiz sekilde yararlandirmamali ve kimsenin bu hakkini kayba ugratmamalidir. Bu

diizenleme, riichan hakkini diizenleyen TTK m. 461’ de de aynen yer almakta ve esit

' BAHAR SAYIN, s. 114.

" TEKINALP, Sermaye Ortakliklari, N. 14- 46.

"8 BAHAR SAYIN, s. 115.

9 Bkz. BAHAR SAYIN, s. 115.

120 BGE 121 111 219, https://www.bger.ch/index.htm .
12 BAHAR SAYIN, s. 115-116.
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islem ilkesinin 0zel bir diizenlemesi olarak kabul edilmektedir. Dolayisiyla yonetim
kuruluna yetki devrinin miimkiin oldugunun kabulii hdlinde yonetim kurulu onerilmeye
muhatap olma hakkini simirlandirirken ya da kaldirirken esit islem ilkesine uygun
sekilde hareket etmelidir'*. Esit islem ilkesi, tahvil ve benzeri bor¢lanma araglari ile,
yonetim kurulunun, bazi pay gruplarina menfaat saglamasmin Oniine gecilmesine

yardimei olmaktadir'®.

D. BiLGi ALMA VE iNCELEME HAKKINDA

1. Genel Olarak

Islem ve faaliyetleri organlar1 aracihigiyla yiiriitiilen anonim sirketlerde sirket
yonetimine biitlin pay sahiplerinin katilimi ¢ogunlukla miimkiin olmayacaktir. Aile
sirketi denilen daha kii¢iik captaki anonim sirketlerde bu miimkiin gibi goriinse de
dogas1 geregi aslinda cok sayida ortagin bulundugu anonim sirketler bakimindan boyle
bir imkan bulunmamaktadir. Dolayisiyla yonetim disinda kalan pay sahibinin sahip
oldugu haklarmi kullanabilmesi icin sirketin isleri ve isleyisi hakkinda bilgi sahibi
4

olmasi1 gerekmektedir '* Ayrica azinlik pay sahipleri, sirketteki kaderlerinin

cogunlugun se¢mis oldugu yonetime ve dolayisiyla c¢ogunluk pay sahiplerine
birakmamak agisindan sirketin isleyisi hakkinda bilgi sahibi olmalidir'®.

Bu dogrultuda TTK m. 437" de pay sahibinin bilgi alma ve inceleme hakk1
diizenlenmistir. Kanunda ayrintili sekilde diizenlenmis olan bu hak, esas sézlesme ile

veya sirket organlarindan birinin karar1 ile kaldirilamaz ve smirlandirilamaz.

Dolayisiyla bu hak bireysel, bagimsiz, vazge¢ilemez ve miiktesep bir nitelik

22 TTK m. 466/2 gerekgesinde de esit islem ilkesine uyulmas: gerekliligi belirtilmistir.

'2 BAHAR SAYIN, s. 116, dn 108’ de belirtilen yazarlar.

2 BAHTIYAR, s. 305.

12 ATALAY, Oguz; "Anonim Sirketlerde Bilgi Alma ve inceleme Haklariin Mahkeme Araciligiyla
Kullanilmas1" , DEUHFD, Prof. Dr. Hakan Pekcanitez' e Armagan, C. 16, Y. 2015, Ozel Say1 2014, s. 53.
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tasimaktadir'2®. Esit islem ilkesinin de mutlak olarak uygulama alam buldugu haklardan

birini olusturmaktadir'®’.

2. Bilgi Alma ve Inceleme Hakkinin Kapsam ve Smirlar

Anonim sirketlerde bilgi alma hakki ve inceleme hakki, kapsami1 TTK m. 437/1

ve 2 ile belirlenen ve pay sahiplerine sirketin tiim is, isleyis ve hesaplar1 hakkinda bilgi

alma ve belli konularda inceleme yapma imkani sunan bir pay sahipligi hakkidir'?®,

Pay sahibinin, sahip oldugu haklarin1 daha etkili ve dogru verilerle
kullanabilmesi i¢in Ongoriilmiis olan bilgi alma ve inceleme hakkinin konusunu,
yonetim ve denetim faaliyetleri ¢ercevesinde yiirlitilen biitlin i ve islemler
9

olusturmaktadir '* . Pay sahiplerinin bu hakki, sahip olduklari pay miktarindan

bagimsizdir her bir pay sahibi bu hak bakimindan esit konumdadir. Yani bu hak, her bir
paya taninan, bagimsiz ve bireysel bir nitelik tasimaktadir'*°.

TTK m. 437/ 6 hikmiine gore bu hakkin esas sozlesme ya da organlarin
kararlar1 ile sinirlandirilmasi veya kaldirilmasi, pay sahibinin bastan ve genel olarak bu
haktan feragat etmesi s6z konusu olamayacaktir'*'. Pay sahibinin bu hakkim bir somut

2

olay bazinda fiilen kullanmamasi feragat anlamma gelmeyecektir '°>. Zira tekrar

belirtilmelidir ki bu hak vazgecilmez niteliktedir.

126 BILGILI/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 504; PULASLI, Sirketler Hukuku, §28, N. 60;
YILDIZ, s. 174.

"7 JACOBS, im Aktienrecht, s. 192; JANNOTT/HAGEMANN, N. 201; HUFFER/KOCH, AktG
§53a, N. 7; von der CRONE, N. 34; BAUEN/BERNET, N. 284; FORSTMOSER/ MEIER-
HAYOZ/NOBEL, §39, N. 71; TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C.II, N. 1007; KAYA, s. 291;
AKBULUT, s. 35; YILDIZ, s. 174.

28 CAN, s. 10. Belirtilmelidir ki inceleme hakki bilgi alma amaciyla yapilmaktadir. Pay sahibinin talebi
dogrultusunda kendi incelemesi ile bilgi almasin1 saglamaktadir. Bu nedenle pay sahibinin aktif bilgi
alma hakkini tamamlamaktadir ve onu teyit eden bir nitelige sahiptir. (PULASLI, §28, N. 70) .

129 ATALAY, s. 55; TEKINALP, kanundaki sirket isleri ibaresinin bilgi alma hakkinin konusunu ve ayn
zamanda kapsammin smirlarini gosterdigini ifade etmektedir (TEKINALP (POROY/ CAMOGLU),
C.IIL, N. 1012c¢) .

B0 TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C.II, N. 1007; PULASLI, §28, N. 59, 62; YILDIZ, s. 175.

131 PULASLI, Sirketler Hukuku, §28, N. 60.

132 PULASLI, Sirketler Hukuku, §28, N. 60.
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Esas sozlesme ya da organ kararlar ile sinirlandirilamayacagi agikga belirtilmis
olan bu hakkin igerigine ayn1 maddenin {igiincii fikrasinda bazi smirlandirmalar
getirilmistir. Diger bir ifadeyle bilgi alma hakkinin smir1 kanun tarafindan
getirilmistir > . Bu diizenlemeye gore pay sahibinin istedigi bilgi sirket sirr
niteligindeyse yahut bilginin verilmesi sirket menfaatini tehlikeye sokacak ise bu talep
reddedilebilecektir (TTK m. 437/3). Bu siir ayn1 zamanda inceleme hakki bakimindan
da gecerlidir'**.

Hiikmiin ilk fikras1 pasif bilgi alma hakki, ikinci fikrasi ise aktif bilgi alma hakki
olarak ifade edilmektedir'*. Pasif bilgi alma hakki ile pay sahipleri, genel kurul éncesi,
finansal tablolara, denetleme raporuna, yonetim kurulunun yillik faaliyet raporuna ve
kar dagitim onerisine erigebilecek ve dnceki yillarla kiyaslama yapabilecektir'*® (TTK
m. 437/1) . Burada pay sahibi, sirketin merkez ve subelerinde, belgeleri incelemekle
yetinecektir137.

Aktif bilgi alma hakk: ise pay sahiplerinin genel kurulda, yonetim kurulundan,
sitketin igleri ile ilgili bilgi isteyebilmesi anlamina gelmektedir. Sorularin yonetim
kurulu ve denetciler olmak iizere iki muhatabi vardir'®®.

Genel kurul disinda, yonetim kurul tarafindan bir pay sahibine bir konuda bilgi
verilmigse, diger bir pay sahibinin istemde bulunmasi halinde, glindemle ilgili olsun ya
da olmasin, ayn1 bilgi ayn1 kapsam ve ayrintida verilmelidir (TTK m. 437/2) . Boyle bir
durumda yonetim kurulu sirket sirr1 yahut sirket menfaatini gerekce gostererek bilgi

139

vermekten kagmamayacaktir > . kinci kez bilgi verilmesinin sirketin zararmi artiracagi

yoniindeki bir savunma da yoneticiler tarafindan ileri siiriilemeyecektir' *.

133 CAN, s. 40.

13 BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 506.

13 BILGILI/DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 504 vd; ATALAY, s. 54 vd.

136 BILGILI/DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 504; SENER, Oru¢ Hami; Ortakliklar Hukuku, Seckin,
Ankara 2012, s. 492-493.

BT TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C.II, N. 1010.

1% Biz ilgisinden dolay: yalmzca yonetim kurulu bakimindan inceleyecegiz.

"% Yoneticilerin  bilgi  verilmesinden kaynakli sorumluluklarimin  sakli olduguna dair bkz.
BILGILI/DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 506.

1“0 BILGILI/DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 506.
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Pay sahibinin aktif bilgi alma hakkini tamamlayan inceleme hakki ise TTK m.
437/ 4' te diizenlenmistir. Buna gore; sirketin ticari defterleriyle yazigmalarinin,
yalnizca pay sahibinin sorusuyla ilgili kisimlarinin incelenebilmesi i¢in, genel kurulun
acik izni yahut yonetim kurulunun bu yonde bir karar almasi gerekmektedir. Ayni

maddenin ii¢lincii fikrasinda belirtilen sinirlar inceleme hakki i¢in de gegerli olacaktir.

3. Bilgi Alma ve inceleme Hakkinda Yonetim Kurulunun Esit Islem
Yiikiimliiligii
Yonetim kurulunun pay sahiplerine bilgi verme ve inceleme imkan1 sunmasi esit

141

islem ilkesine tabidir © ve doktrinde, TTK m. 437/2 diizenlemesi, esit islem ilkesinin

6zel bir goriiniimii olarak kabul edilmektedir'*?

. Yani sirketin durumunu 6grenme ve
bilgi alma amaciyla bu hakkini kullanan pay sahibine s6z konusu bilgi, esit islem ilkesi
uyarinca verilecektir'®.

Hakkin igerigine getirilen smirlamanin diizenlendigi TTK m. 437/3" iin
gerekcesinde'** de acik sekilde esit islem ilkesinden bahsedilmistir. Buna gore; esit
islem ilkesi uyarinca bu hak biitiin pay sahiplerine taninmistir. Ancak genel kurulun
rakiplerce de izlenebilecegi, inceleme yapacak pay sahibinin ger¢ek amacinin ¢ok farkl
olabilecegi dolayisiyla menfaatler dengesi gozetilerek bu hakka bir sinir getirilmesi
gerekliligi bulunmaktadir. Burada su hususa deginmekte yarar vardir: Sirket
menfaatlerinin gerektirdigi durumlarda pay sahipleri arasinda farklilik yapilmasimin esit
islem ilkesine aykirilik teskil etmeyebilecegini ilk boliimde agiklamistik. Dolayisiyla
bilgi alma ve inceleme hakkinin siirlar1 ayri bir fikra ile diizenlenmemis olsayd: bile
esit islem ilkesinin 6zel bir goriinimii olarak kabul edilen bilgi alma ve inceleme
hakkinin kullanilmasinda sirket menfaatinin yine bir siir teskil edecegi aciktir.
Ornegin; yonetim kurulunun kér payr dagitim karari ile ilgili bir soru sormak isteyen

pay sahibinin karsisinda rakip sirketlere karsi rekabet istlinliigli saglayacak olan bir

“I TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C.II, N. 1014e.

2 BILGILI/DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 506, dn. 1309; KENDIGELEN, Abuzer; Yeni Tiirk
Ticaret Kanunu: Degisiklikler, Yenilikler ve ik Tespitler, On iki Levha, Istanbul 2016, s. 339:
TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C.II, N. 1014c.

> TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C.II, N. 1012.

1 TTK m. 437/3 Gerekge.
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konu ile ilgili soru sormak isteyen pay sahibinin sorusuna cevap verilmemesi, TTK m.
437/3 diizenlemesi olmasaydi bile, sirket menfaati geregince yanitlanmayacak ve pay
sahipleri arasinda esit islem yapilmamasina hakli gerekce olusturacakti.

Belirtmek gerekir ki hem genel kurul disinda hem de genel kurulda talep
edilebilen bir hak olan bilgi alma hakkinin pay sahibine kullandirildig1 yahut bu hakkin
sinirlandirildigs tiim hallerde esit islem ilkesi uygulama alam bulacaktir'®.

Pay sahibinin sahip oldugu bilgi alma ve inceleme hakki karsisinda yonetim
kurulunun pay sahibine bilgi verme ytlikiimliiliigii "periyodik ve periyodik olmayan bilgi

verme yikimliligi" olarak ikiye ayrilmaktadir '

Periyodik bilgi verme
yiikkiimliiliiginden kastedilen TTK m. 437/1' de diizenlenen durumdur. Diger bir ifade
ile yonetim kurulunun periyodik bilgi verme yiikiimliiligliniin karsisinda, pay
sahiplerinin pasif bilgi alma hakki bulunmaktadir. Burada esit islem verilecek olan
bilginin kapsam1, zamani ve sekli ile iliskilidir'*’. Bir pay sahibinin haklarim1 kullanmasi
icin gerekli bir bilgi s6z konusu ise yonetim kurulu bu bilgiyi diger pay sahiplerine de
vermekle yiikiimliidiir'*®.

Genel kurul toplantis1 6ncesi bilgi alma hakkini diizenleyen TTK m. 437/1' e
gore; her bir pay sahibi gelir tablosu ve bilangonun bir 6rnegini gideri sirkete ait olmak
lizere alabilecektir. Kanunda pay sahiplerine, bu iki belge disindaki bir Genel Kurul
belgesini isteme hakki taninmamustir'®. Ancak esas sozlesme yahut yonetim kurulu

karar1 ile boyle bir hak tanmabilir'*

. Bu durumda yonetim kurulu karari esit islem
ilkesini ihlal etmeyecek sekilde alinmalidir. Ornegin; bir grup pay sahibine istenilen
belgenin licretsiz verilmesinin karsisinda diger bir grup pay sahibinden {icret talep
edilmesi acik sekilde esit islem ilkesine aykirilik teskil edecektir. Ancak belirtilmelidir
ki bu hak bazi1 pay gruplarina imtiyaz olarak taninmigsa artik esit islem ilkesinin

ihlalinden soz edilemeyecektir''. Ayrica pasif bilgi alma hakki dogrultusunda belgeleri

incelemek i¢in merkez ya da subeye giden bir pay sahibinin iceri alinmamasi, belgelerin

' YILDIZ, s. 176.

19 BAHAR SAYIN, s. 120.

“TBAHAR SAYIN, s. 120.

148 JACOBS, im Aktienrecht, s. 245.

9 TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C.II, N. 1010.
159 TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C.II, N. 1010.

15! Imtiyazli paylar ve esit islem ilkesi icin bkz. I. Boliim, Baglik VII.

78



birtakim bahanelerle hi¢ gosterilmemesi ya da bir kismimnin gosterilmesi durumlarinda
pay sahibinin bilgi alma ve inceleme hakki engellenmis olup dolayisiyla esit islem
ilkesine aykirilik s6z konusu olacaktir.

Periyodik olmayan bilgi verme ylkiimliiliigiinden kasit ise TTK m. 437/2
hiikmiidiir. Yani yonetim kurulunun periyodik bilgi verme yiikiimliiliigiiniin karsisinda,
pay sahiplerinin aktif bilgi alma hakki bulunmaktadir. Pay sahipleri genel kurulda
yonetim kurulundan sirketin isleri ile ilgili bilgi isteyebilecektir. Yukarida da belirtildigi
lizere, bir pay sahibinin genel kurul disinda edindigi bilgiler diger pay sahipleri
tarafindan da talep edildigi takdirde ayni1 kapsam ve ayrintida bu pay sahiplerine

. . o 152
verilmesi zorunlulugu bulunmaktadir'

. Artik bu durumda sirket sirr1, sirket menfaati
ya da glindemle ilgili olmama gerekgeleri ileri siirlilemeyecek diger bir ifade ile yonetim
kurulu bilgi vermekten kaginamayacaktir.

Biitiin pay sahiplerinin ulasamadigi gizli nitelikteki bilgilere, yonetime olan
yakinligi dolayisiyla bazi pay sahiplerinin ulasiyor olmasi yine pay sahipleri arasindaki
dengeyi bozacak ve esit islem ilkesine aykirilik olusturacaktir'>.

TTK m. 437/ 5 hiikkmii dogrultusunda genel kurulda, pay sahibinin sormus
oldugu soruya yanit verilmesinin ertelenmesi miimkiin degildir. Boyle bir durumda
yonetim kurulu, sorunun cevabinin ¢ok kapsamli oldugunu, cevap verilmesi halinde
genel kurulun uzayacagi vb. nedenlerle pay sahibine daha sonra yazili olarak cevap
gonderileceginden bahisle cevap vermekten kagimnamaz. Zira verilecek olan cevap biitlin

pay sahiplerini ilgilendirir niteliktedir'™*

. Belirtilen durumda, eger buna izin verilmis
olsaydi, yonetim kurulu bazi pay sahiplerinin sorularim1 cevaplandiracak ancak cevap
vermek istemedigi sorularla karsilastiginda cevap vermekten kacacak boylece pay
sahipleri arasinda esit olmayan bir durum yaratmis olacakti.

Pay sahipleri genel kurulda bu haklarin1 kullanirken asagidaki esaslar

cercevesinde hareket edilecektir'>:

- Her seyden 6nce pay sahipleri bu haklarini diiriistliik kuralina uygun kullanmalidir.

12 KENDIGELEN, Ik Tespitler, s. 339.

133 TEKINALP, Sermaye Ortakliklari, s. 377.

3 TEKINALP, Sermaye Ortakliklari, s. 375.

1 TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C.II, N. 1012a-1012b; BGE 132 III 71, relevancy.bger.ch,
E.T. 08.12.2018
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- Sorunun cevaplandirilmasinda, yonetim kurulu tarafindan verilecek bilginin pay

sahipligine bagli haklarin kullanilmasi agisindan gerekli olmasi1 gerekmektedir.

- Soru, genel kurul esnasinda sorulmussa, yonetim kurulunun cevap verme
yikiimliiligli cevap icin gerekli belgelerin varligina baglidir. Eger cevap gerekli
belgeler hazir degilse cevap verme yiikiimliiligi ertelenebilecektir. Ancak boyle bir
durumda yonetim kurulu, bu hususu tutanaga geg¢irmelidir. Bir sonraki genel kurulda
gerekli belgeler de ibraz edilerek cevap verilmeli ve durum agiklanarak genel kurul
tutanagina gecirilmelidir.

Fikrimizce, son durum esit islem ilkesine aykirilik olusturmayacaktir. Zira
yonetim kuruluna sorulan her soruya o an cevap verme yiikiimliiliigli getirilmesi ¢ok
kat1 bir kural olacaktir. Boyle bir durumda, 6rnegin, ¢cok sayida pay sahibinin katildig1
bir genel kurul bitmeme tehlikesi ile karsi karsiya kalinabilecektir. Dolayisiyla,
menfaatler dengesi de gozetilerek yonetim kuruluna bu konuda esneklik taninmasi
gerektigini diisiinmekteyiz.

Aktif bilgi alma hakkini tamamlayan inceleme hakkini kullanmak isteyen pay
sahibinin bu hakkimi kullanabilmesi i¢in yOnetim kurulu kararina ihtiyact vardir.

Yénetim kurulunun bu talep karsisinda takdir yetkisi bulunmaktadir'>®

. Ancak yonetim
kurulu bu takdir yetkisini kullanilirken 6zen yilikiimliiliigiiniin ve hakkin kotiye
kullanilmas: yasagmin yaninda esit islem ilkesini de mutlaka g6z Oniinde

bulundurmalidir 7 .

Ornegin; inceleme hakkinin bazi sartlara baglanmasi, sirket
yonetimine yakinligi ile bilinen bir grup pay sahiplerinin defterleri ¢ok rahat
inceleyebilmelerine karsilik diger grup pay sahiplerinin bu haklarmin sirket menfaati
gerekce gosterilerek hi¢ veya geregi gibi kullandirilmamasi esit islem ilkesine aykirilik
teskil edecektir.

Bu hususta belirtilmesi gereken son durum sudur:

Paylar1 borsaya kote edilmis halka acik anonim sirketlerde pay sahiplerinin
genel kurul toplantisinda bilgi alma hakkiyla ilgili SPK II/17.1 Kurumsal Yo6netim
Tebligi Ek 1, 1.3.5 dikkate alinmalidir.

"1.3.5. Genel kurul toplantisinda, giindemde yer alan konularin tarafsiz ve

ayrintili bir sekilde, acik ve anlasilabilir bir yontemle aktarilmas: konusuna toplanti

15 BAHAR SAYIN, s. 121.
" BAHAR SAYIN, s. 121.
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baskani ozen gosterir. Pay sahiplerine esit sartlar altinda diistincelerini ac¢iklama ve
soru sorma imkani verilir. Toplanti baskani, genel kurul toplantisinda ortaklarca
sorulan ve ticari sir kapsamina girmeyen her sorunun dogrudan genel kurul
toplantisinda cevaplandirilmis olmasini saglar. Sorulan sorunun giindemle ilgili
olmamasi veya hemen cevap verilemeyecek kadar kapsamli olmasi halinde, sorulan
soru en ge¢ 15 giin icerisinde Yatirimer Iliskileri Boliimii tarafindan yazili olarak
cevaplanir. Genel kurul toplantisi sirasinda sorulan tiim sorular ile bu sorulara verilen
cevaplar, en ge¢ genel kurul tarihinden sonraki 30 giin icerisinde Yatirimc Iliskileri
Boéliimii tarafindan ortakhik Internet sitesinde kamuya duyurulur.”

Doktrinde bir goriis, ilgili diizenlemenin esit islem ilkesini dikkate alir nitelik
tagiyor ve somut olayda fiili imkansizliklar1 g6z onilinde tutuyor goriinse de s6z konusu
diizenlemenin normlar hiyerarsisi dikkate alindiginda TTK m. 437/5' e aykir1 oldugunu,
sirkete kanunda Ongoriillmemis takdir yetkisi tanidigin1 ve pay sahiplerinin bilgi alma
hakkini kisitladigimi ifade etmektedir'®.

[k olarak belirtilmelidir ki halka acik anonim sirketler éncelikle SPKn ve ilgili
mevzuata tabidir; bosluk bulunan ve SPKn uygulanmayacaginin belirlendigi hallerde ise
TTK hiikiimleri genel hiikiim olarak uygulanacaktir'”. Dolayisiyla halka agik olmayan
anonim sirketler'® bakimindan TTK ve ilgili mevzuat hitkiimleri uygulanacaktir'®'.
HAAS' lerin 6zel rejimini belirleme yetkisine sahip olan SPK bunu, SPKn m. 128/2' nin
verdigi yetkiyle, diizenleyici islemler olan tebligler araciligiyla yapmaktadir. HAAS' ler
icin kanunlar ihtilafi durumunda hem sonraki kanun hem de HAAS'lerin tabi oldugu
kanun oldugu i¢in SPKn. uygulama alan1 bulacaktir. S6z konusu teblig de SPKn m. 17
uyarinca ¢ikarildigindan uygulanacagina dair bir tereddiit bulunmamaktadir. Dolayisiyla
normlar hiyerarsisine gore so6z konusu Teblig' deki diizenlemenin TTK hiikiimlerine
aykirilik teskil ettigi yoniindeki iddianin yerinde olmadig1 kanisindayiz.

Ayrica bu goriis, Teblig' de pay sahiplerine esit sartlarda diislincelerini agiklama

ve soru sorma olanagi tanmacaginin belirtilmis olmasma ragmen, bu kisilerin

" YAGMUR, s. 174.

'3 SPKn m. 2; BAHTIYAR, s. 117.

1% Genellikle aile sirketi goriiniimiinde yahut ortak sayist az ve sermayesi diisiik olan anonim sirketlerdir
(BAHTIYAR, s. 117).

1l BAHTIYAR, s. 117.

81



sorularinin cevaplandirilmasinda sirkete genis bir takdir yetkisi tanindigini, sirket
yonetim kurulunun Teblig'e dayanarak, bazi pay sahiplerinin sorularini sézlii olarak
yanitlamaktan kag¢inmasi ve cevaplari ertelemesinin miimkiin olmasinin, esit islem
ilkesine aykirilik teskil edebilecegini ve bilgi alma haklarini zorlastirabilecegini ifade
etmektedir.

Fikrimizce bu iddia da yerinde degildir. TTK m. 437 uyarinca, genel kurulda
pay sahiplerinden birinin sordugu soruya yonetim kurulunun detaylica cevap verip,
diger bir pay sahibine dar ¢ergevede cevap vermesinin esit islem ilkesine de aykirilik
olusturacagi agiktir. Yonetim kurulunun soruya cevap vermeyi erteleyip daha sonra
yazili sekilde cevap verileceginin belirtilmesi halinde ise diger pay sahiplerinin bu
cevaptan haberdar olamama durumlar1 ortaya ¢ikabilecektir. Dolayisiyla biitiin pay
sahiplerinin esit bilgiye ulasmalari, esit islem ilkesinin ihlal edilmemesi amaciyla bu
diizenlemenin getirildigini diisiinmekteyiz. Teblig'de yer alan diizenlemede ise genel
kurul giindemiyle ilgili olmayan sorulara cevap verilmeyecegi belirtilmis dolayisiyla
hangi pay sahibi olursa olsun giindem dis1 bilgi almak istediginde yonetim kurulunun
cevap vermemesi hali esit islem ilkesine aykirilik tasimayacaktir. Bir pay sahibinin
hemen cevap verilemeyecek kadar kapsamli soru sormasit durumunda yonetim kurulu
tarafindan yazili yanitlanmasi hususunda ise; bir pay sahibine detayli cevap verilmesi
ancak diger bir pay sahibine detayli oldugu gerekcesiyle yazili cevap verilecek
oldugunun sdylenmesi, somut olayin sartlar1 da dikkate alinarak, yine esit islem ilkesine
ve bilgi alma hakkina aykirilik teskil etmeyecektir. Zira, yukarida belirtildigi iizere,
sorulan soru ile ilgili belgeler o an hazir olmayabilir, HAAS' lerin yapilar1 geregi ¢cok
sayida pay sahibinin bulundugu kalabalik genel kurul toplantilar1 uzama hatta bitmeme
tehlikesi altina girebilir. Pay sahibine 15 giin i¢inde cevap verilmesi ve verilen cevabin
internet sitesine 30 giin i¢inde koyulmas1 zorunlulugu getirildiginden hem genel kurulda
cevap alamayan pay sahibi cevabinm1 almis olacak boylece esit islem ilkesi ihlal edilmis
olmayacak hem de diger pay sahipleri de sorunun cevabindan mahrum kalmamis ve
bilgi alma haklar1 ellerinden alinmamis ve ayni bilgiye ulasmis olacaklarindan esit
isleme tabi tutulmus olacaklardir.

Sonu¢ olarak Ozetlemek gerekirse, HAAS' ler bakimindan SPKn ve ilgili
mevzuat hiikiimleri oncelikli uygulama alanina sahip olacagindan zaten normlar
hiyerarsisine aykirilik iddiasiyla Teblig hiikkmiiniin TTK hiikmii ile kiyaslanmasina yer
bulunmamaktadir. Ayrica Teblig ile getirilen diizenleme gerek bilgi alma hakkina

gerekse esit islem ilkesine aykirilik teskil etmemektedir. Zira hicbir pay sahibine
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giindem dis1 bir konu ile ilgili bilgi verilmeyecektir. Ayrica kanaatimizce salt bir pay
sahibine sozlii cevap verilip digerine yazili olarak verilecek olmasi da ne esit islem
ilkesini ne de bilgi alma hakkini ihlal eder. Her bir somut olay ayr1 ayr
degerlendirilmelidir. Zira HAAS' lerin yapis1 geregi genel kurulda ¢ok sayida pay sahibi
bulunacagindan, yonetim kurulundan, biitiin pay sahiplerinin sorularina genel kurul
sirasinda ayni1 kapsamda cevap vermesinin beklenmesi zaten izahtan varestedir. Yazili
olarak verilen cevabin ayni zamanda internet sitesinde yaym zorunlulugunun '*

bulunmasi diger pay sahiplerinin bilgi alma hakkini korur niteliktedir ve boylece hicbir

pay sahibi bilgiden mahrum kalmayacak ve esitsiz bir durum yaratilmis olmayacaktir.

III. DiIGER iSLEMLERDE ESIiT iSLEM iLKESI

A. SERMAYE BORCUNU iFA TALEBINDE

1. Genel Olarak

Bir sermaye sirketi olan anonim sirketlerde pay sahibinin sirkete karsi en 6nemli
yiikiimliiligii ve tek borcu taahhiit etmis olduklari sermayeyi koyma borcudur'®. Bu

164

yiikiimliilik doktrinde “tek borg ilkesi” olarak adlandirilmaktadir ™. Bu ilkeye gore;

pay sahipleri sermaye koyma bor¢larin1 yerine getirdikten sonra, rizalar1 alinmaksizin,
yeni ve ek bir sermaye koyma borcu altma sokulamayacaklardir'®.

Pay bedelini ifa borcunun yaninda ifa etmemenin sonuglar1 ise TTK m. 480- m.
483 arasinda diizenlenmistir. TTK m. 480 ile genel ilkeler, TTK m. 481 ile 6denmemis
olan pay bedellerinin kim tarafindan ve hangi sekilde yapilacagi, TTK m. 482 ve m.
483’ te ise sermaye koyma borcunu siiresi i¢inde yerine getirmemenin sonuglart ve 1skat
usulii diizenlenmistir.

Yukarida da belirtildigi lizere, pay sahibinin sirkete karsi asli borcu, sahip

olduklar1 paya karsilik gelen sermaye bedelini 6demektir. Bu bedel, kural olarak, sahip

"2 TTK m. 1524 uyarinca biitiin HAAS” lerin internet sitesi kurma zorunlulugu bulunmaktadur.

' HIRS, s. 273.

' HIRS, s. 275; BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 486.

16> BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 486; BAHTIYAR, s. 288. Bu ilkenin iki istisnasini

primli (aigolu) paylar ve ikincil yiikiimliilikler olusturmaktadir.
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olunan payin itibari degerine esittir'®. Ancak primli paylar ¢ikarilmissa payin itibari

degerine ek olarak prim degerinin de 6denmesi gerekmektedir'®’

. Zira bu durumda pay
sahibinin 0demekle yiikiimlii oldugu sermaye tutarina belirlenmis olan prim de
dahildir'®®. Primli paylar esas itibariyle TTK m. 347’ de diizenlenmis olup ¢ikarilmasi
kurulus esnasinda esas s6zlesme ile belirlenmesi gereken bir husustur'®. Eger sermaye
artirimi sirasinda primli pay ¢ikartilmak isteniyorsa genel kurul tarafindan bu yonde bir
karar almmalidir'”’,

Anonim sirketlerde sermaye, ortaklarin sirkete getirmeyi taahhiit ettikleri ve para
ile gosterilen malvarhigi degerlerinin toplamidir ve bu deger esas sozlesmede Tiirk
Lirasi cinsinden belirtilmelidir'’'. Zira sirkete sermaye olarak getirilebilecek malvarlig
degerleri nakdi ya da ayni nitelikte olabilir (TTK m. 127). Ayni sermaye getirilmesi
halinde bunlarin degerinin nakden belirlenmesi zorunlulugu bulunmaktadir'’*. iste

sermaye koyma borcunun muaccel olacagi an ve ifa zamani da borcun kaynagi olan

taahhiidiin nakdi ya da ayni olmasina gore farklilik arz edecektir.

2. Sermaye Borcunu ifa Talebinde Yonetim Kurulunun Esit islem Yiikiimliiliigii

Anonim sirketlerde sermaye borcunu ifa talebi halka kapali anonim sirketlere

nakdi sermaye'” getirilmesi durumunda giindeme gelecektir. Zira ayni sermayeler

1 BILGILI/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 487; BAHTIYAR, s. 288.

" BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 487.

'S BAHTIYAR, s. 288.

19 BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 487.

"0 BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 487.

" ANSAY, s. 28; SENER, s. 291; BAHTIYAR, s. 108; BILGIiLi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s.
199.

2 SENER, s. 292; BAHTIYAR, s. 108; BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 199.

'3 Bir sirkete sermaye koyma borcunun nakdi olarak yerine getirilmesi, sermaye olarak para (TL veya
doviz) , alacaklar (senetli veya senetsiz) ve kiymetli evrak (¢ek, bono, tahvil vs.) getirilmesi anlamina
gelmektedir (PULASLI, Sirketler Hukuku, N. 27; BILGILI/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 56).
Bir alacagin sermaye olarak getirilmesinde iizerinde durulmasi gereken husus sudur: TTK m. 342’ ye
gore vadesi gelmemis alacaklar sermaye olarak sirkete getirilemez. Zira, nakden taahhiit edilen pay
bedellerinin en az ylizde yirmi besinin sirketin tescilinden Once Odenmesi gerekliligi ile

173

bagdagmamaktadir . Sirkete bdyle bir alacagin getirilebilmesi kabul edilecek olursa bu pay sahipleri ile

sermaye bedelini nakden taahhiit etmis ve sirketin tescilinden 6nce en az yiizde yirmi besini 6demis olan
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bakimindan kismi 6deme miimkiin degildir. Halka agik anonim sirketlerde ise, SPKn m.
12 uyarinca, pay bedellerinin tamamen ve nakden O6denmesi sart oldugundan bakiye
sermaye borcu giindeme gelmeyecektir.

Nakdi sermaye bedelinin 6denmesini diizenleyen TTK m. 344 hiikmiine gore;
nakden taahhiit edilen paylarin itibari degerlerinin en az ylizde yirmi besinin sirketin
tescilinden Once, geri kalan kisminin ise sirketin tescilini izleyen yirmi dort ay
icerisinden 6denmesi gerekmektedir.

Bakiye sermaye borcunun odenmesini talep yetkisi sirkete aittir ve bu yetki
yonetim kurulu tarafindan kullanilir. Bu yetki, yonetim kurulunun devredilemez ve
vazgecilemez yetkilerinin diizenlendigi TTK m. 375’ te yer almamakla birlikte
devredilemez nitelik tasidigi, zira bu yetkinin sermayenin korunmasi ilkesinin uzantisi

174 iste yonetim kurulu tarafindan bakiye sermaye borcunun pay

oldugu belirtilmektedir
sahiplerinden talep edilmesinde esit islem ilkesi giindeme gelecektir' .

Sirket esas sozlesmesinde bagkaca bir belirleme yapilmadik¢a yonetim kurulu
pay bedellerini, pay sahiplerinden ilan yoluyla isteyebilecektir (TTK m. 481) . Bu
diizenlenmedeki amag, bakiye sermaye borcunun odenmesinde, esit islem ilkesine

uygun olarak, es zamanlilik saglamaktir ' .

Bu durumda pay sahiplerine ayrica
mektupla ¢agri yapmaya gerek bulunmamaktadir'’’. Esas sdzlesmede bir diizenleme
bulunmamasia ragmen ilanla birlikte bazi pay sahiplerine ayrica mektupla cagri
yapilirsa bu durum agikga esit islem ilkesine aykirilik teskil edecektir' ™.

[landa, bor¢ miktar1 ile ddeme tarihi ve 6deme yeri acikca gdsterilmelidir.

Odeme tarihi esas sozlesme ile belirlenmemis ise bakiye sermaye borcu ydnetim

pay sahipleri arasinda farkli islem yapilmis olacak bu durum da esit islem ilkesine aykirilik teskil
edecektir (PULASLI, Serh, C. I, N. 53).

" TEKINALP, Sermaye Ortakliklari, N. 14-95.

> BAHTIYAR, Anasozlesme, s. 89; YILDIZ, s.207; GOLE, Celal; Anonim Ortaklikta Nakdi Sermaye
Koyma Borcu ve Bu Borcu ifada Tereddiit, BTHAE, Ankara 1976, s.23; SEVI, Ali Murat; Anonim
Ortaklikta Sermayenin Olusturulmasi ve Pay Sahiplerine lade Edilmesi Yasagi, Seckin, Ankara 2013, s.
125.

" BAHAR SAYIN, s. 107.

" TEKINALP, Sermaye Ortakliklari, N. 14-95.

8 YAGMUR, s. 215.
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kurulunun bu ilani ile muaccel olacaktir'”

. Yonetim kurulu yaptig1 ilanda esit sartlar
altindaki pay sahipleri i¢in farkli 6deme tarihi ve kapsami belirlememelidir'®. Zira
bakiye sermayenin 0denmesinde pay sahipleri arasinda hakli nedene dayanmayan
farkliliklar ~ yaratilmast durumunda esit islem ilkesine aykirihik giindeme
gelebilecektirlgl. Diger bir ifadeyle yonetim kurulu, pay bedellerinin 6denmesi i¢in
yaptig1 ilandaki sartlar1 belirlerken pay sahiplerine karsi esit islem ylkimlaligi
altindadir.

Sirket esas sozlesmesi ile de getirilen nakdi sermayenin 6denme zamani ve sekli
belirlenebilir'®*. Esas sozlesmede 6deme tarihi gosterilmis olmasi halinde 6098 sayili
Tiirk Borglar Kanunu’ na (TBK) gore bu kesin vadedir, bor¢ bu tarihte muaccel
olacaktir'™. Ornegin; esas sozlesme ile paym itibari degerinin yiizde yirmi besinden
daha fazla bir pesin 6deme orani belirlenebilir, pay bedelinin tamamen 6denmesi yahut
kismi 6deme durumunda geriye kalan miktarin 24 aydan daha az bir siirede 6denmesi
Ongoriilebilir, taksitle 6deme imkani getirilerek bunun miktar1 ve 6deme tarihleri
karar1a$t1r1labilir184. Esas sozlesme ile farkli 6denme sekillerinin belirlenmis olmasi esit

islem ilkesinin ihlalini gindeme getirmeyecektir'®

. Boyle bir belirlemenin yapilmis
olmasi halinde bu sartlara aykir1 sekilde yapilan ¢agri1 gegerli sayilmayacak dolayisiyla
bu paylar i¢in bakiye sermaye borcunu ifada temerriide distldiiglinden
bahsedilemeyecektir' 86,

Belirtilen sekilde detayli bir belirleme yapilmaksizin bakiye sermaye borcunun

O0denme tarihlerini ve taksit tutarlarini belirleme yetkisi esas sozlesme ile yonetim

kuruluna da birakilabilir'’. Bu hilde y6netim kurulu bakiye sermaye borcunun bono ile

' TEKINALP, Sermaye Ortakliklari, N. 14-93.

%0 BAHAR SAYIN, s. 107.

I BAHTIYAR, s. 290

182 BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 56.

'8 TEKINALP, Sermaye Ortakliklari, N. 14-93.

' MANAVGAT (KIRCA/ SEHIRALI), C. 1, s. 346.

' TEKINALP (POROY/CAMOGLU) , C. II, N. 1051a; GOLE, s. 67; YILDIZ, s. 207.
1% YILDIZ, s. 207.

" MANAVGAT (KIRCA/ SEHIRALI), C. L, s. 346.
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6denmesini kararlastirabilecektir'®®. Esit islem yiikiimliliigii altindaki yonetim kurulu
bu sekilde bir édeme yontemini biitiin pay sahipleri bakimindan éngdrmelidir ' .
Ornegin; yonetim kurulu bakiye sermaye borcunun édenmesinde, bir grup pay sahibine
bono ile 6deme imkan1 sunmus ancak diger bir grup pay sahibinden pesin ddeme talep
etmis ise bu durum esit islem ilkesinin ihlali sonucunu dogurabilecektir 0 Yine
yonetim kurulunun yonetime yakin olan ve sermaye koyma alt1 borcu altinda bulunan
baz1 pay sahiplerine 6deme ¢agrisinda yer vermemesi, bir grup pay sahiplerine
digerlerinden daha erken bir 6deme tarihi belirlemesi, hakim pay sahibi/sahiplerinden
bakiye sermaye borcunun bir kisminin ancak diger pay sahiplerinden tamaminin
istenmesi, ya da pay sahiplerinden birine sermaye borcunu 6demede ek siire taninmast
gibi durumlarda da esit islem ilkesine aykirilik giindeme gelecektir'®".

Bu hususta son olarak belirtmek gerekir ki bakiye sermaye borcunun édenmesi
icin borcun muaccel olmast gerekmektedir. Sirket, heniiz bor¢ muaccel olmadan bazi
pay sahiplerinden gelen erken O6demeleri kabul ettigi takdirde bu durum esit islem
ilkesine aykirilik olusturacaktir'®?. Zira bdyle bir durumda, s6z konusu pay sahipleri,
O0denmis sermaye miktari ile orantili olarak kullanilan pay sahipligi haklarinda, bakiye
sermaye borcunu heniiz ifa etmeyen pay sahipleri karsisinda imtiyazli hale

geleceklerdir ' .

Yargitay da eski tarihli bir kararinda sermaye borglarinin
odettirilmesinde esit islem ilkesinin gegerli oldugunu belirtmistir. Y.11.HD. karar1'** su
sekildedir:

“Sermaye bor¢larimin ddettirilmesinde esitlik prensibi uygulamr. Sirket ana

sozlesmesinde aksi kabul edilmedigi takdirde, anonim sirketlerde kar paylari, 6denmig

sermaye oraminda paylasilacagindan (TTK, m. 456) zamanindan once yapilan édeme,

" GOLE, s. 23. Yazar, burada bono vadelerinin de ayni olmas: gerektigini zira farkli vadelerin varligt
halinde biitiin pay sahipleri ayn1 zamanda ve ayni oranda 6demeye ¢agrilmis olmayacagini ve bu nedenle
esit islem ilkesinin ihlali sonucunu doguracagini belirtmektedir (GOLE, s. 23 vd.).

1% YILDIZ, s. 107.

" GOLE, s. 23.

191 BAHTIYAR, Anasozlesme, s. 89; GOLE, s. 24; NOMER, s. 484; SEVI, s. 126; PULASLI, §20, N.
94.

2 YILDIZ, s. 208.

% GOLE, s. 53-54; YILDIZ, s. 208.

'y 11. HD. E. 1984/6507, K. 1984/6608, T. 28.12.1984, www.kazanci.com.
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kardan yararlanmada, degisik ve fazla bir hak taninmasi sonucunu dogurabileceginden,

esitlik ilkesini bozabilir. Bu nedenle, apel olmadan yapilan odemelerin kural olarak

’

kabul edilmemesi gerekir.’

3. Sermeye Koyma Borcunun ifasinda Temerriit Hilinde Yonetim Kurulunun

Esit Islem Yiikiimliiliigii

Pay sahiplerinin sermaye koyma borcunun ifasinda temerriide diismelerinin
sonuclart TTK m. 482 ve m. 483’ te diizenlenmistir.

TTK m. 482/1° e gore, sermaye koyma borcunu zamaninda ifa etmeyen bor¢lu
ayrica bir ihtara gerek olmaksizin temerriit faizi 6demekle yiikiimlii olacaktir. Aym
maddenin {¢iincii ve dordiincii fikralarina gore, pay sahibi ayrica temerriit faizi ile
karsilanamayan munzam zarar1 ve esas s6zlesmede kararlastirilmasi halinde belirlenen
oran ya da tutar {izerinden cezai sart da 5deyecektir'”. Soz konusu hiikiimlerde sirketin
bu borcu ifa davasi yoluyla isteyebilecegine dair bir diizenleme yapilmamis olsa da
ticaret sirketlerinin genel hiikiimlerinden olan TTK m. 128 uyarinca bu miimkiin
olacaktir. TTK m. 128/7° ye gore, sirket, sermaye koyma borcunu yerine getirmeyen
pay sahiplerini dava edebilecektir.

TTK m. 482/2’ye gore ise yonetim kurulunun temerriide diismiis olan pay
sahibini istirak taahhiidiinden ve yapmis oldugu kismi 6demelerden dogan haklardan
yoksun birakarak sirketten 1skat edebilecegi diizenlenmistir (TTK m. 482/2) .

Ozetlemek gerekirse, pay sahibinin bakiye sermaye borcunu 6demede temerriide

diismesi halinde sirketin iki secimlik hakk: bulunmaktadir'*®:

- Gecikmis sermaye borcunu talep ve dava (TTK m. 128/7)""’,

- Pay sahibinin 1skat1 (TTK m. 482/2).

Sirketin sahip oldugu bu iki hak yetkisi yoOnetim kurulu tarafindan

198

kullanilacaktir ™. Pay sahibinin temerriide diismesiyle birlikte, yonetim kurulu, makul

" GOLE, s. 95.

% GOLE, s. 103; ARSLANLI, C. 1, s. 180 vd; YILDIZ, s. 208.
"7 Sirket bu yontemi secerse bakiye sermaye borcunun temerriit faizi ve varsa gecikmeden dogan
zararlart ile birlikte 6denmesini talep edebilecektir.

1% GOLE, s. 103.
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bir siirede hangi hakki kullanacagim belirlemelidir'®’. Bunu belirlerken de esit islem
ilkesine uygun davranmakla yiikiimliidiir. Baz1 pay sahipleri 1skat edilirken, bazilarina
kars1 ifa davasi agilmasi esit islem ilkesine aykirilik iddiast icin yeterli degildir. Zira
sirket menfaatinin varlig1 halinde ilkenin ihlali giindeme gelmeyecektir. Ornegin; 1skat
yaptirnmina tabi kiliman pay sahibinin 6deme giicii ya da bu yonde bir girisimi
bulunmamakta, ancak aleyhine ifa davasi agilan pay sahibi yeterli 6deme giiciine sahip
ise bu durumda ilkeye aykirilik giindeme gelmeyecektir. Ciinkii buradaki temel amag

cr o 200
sermaye borcunun en hizli ve uygun sekilde 6denmesinin saglanmasidir™".

B. NAMA YAZILI PAYLARIN DEVRINDE

1. Genel Olarak

Nama yazili paylarin devri TTK m. 490 vd. diizenlenmistir. Buna gore; nama yazili
senetler, kanunda ya da esas soOzlesmede aksi belirtilmedikce, serbestce
devredilebilecektir. Dolayisiyla nama yazili paylarin devrinde, kural olarak, bir
simirlandirma ~ bulunmamaktadir.  Ancak  bazt  durumlarda  pay  devri
sinirlandirilabilecektir. Iste nama yazili paylarin devrini smirlandiran bu sebepler
“baglam” olarak adlandiriimaktadir™".

Bu sinirlandirmalar, pay sahipleri bakimindan, sahip olduklart payin devrini
zorlastirdig1 ve ekonomik degerini diisiirdiigiinden, olumsuz bir durum ortaya ¢ikmakta;
sirket bakimindan ise, istenilmeyen kisilerin sirkette pay sahibi olmasii yahut
¢ogunlugu elde etmesini engellediginden, sirketin korunmasmi saglamaktadir *°* .
Baglam diizeni, payin serbest¢e devrinin pay sahibine sagladigi menfaat ile pay devrinin

stnirlandirlmasinin sirkete sagladigi menfaat arasinda bir denge saglamaktadir™”.

" GOLE, s. 104.

20 GOLE, s. 104.

' KENDIGELEN, ilk Tespitler, s., PULASLI, Serh, C. II,§ ,N. 48.

202 KARASU, Rauf; “Tirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gore Nama Yazili Paylarin Devrinin
Sinirlandirilmast” , GUHFD, C. XII, S. 1-2, Y. 2008, s. 129.

203 KARASU, Baglam, s. 129.
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2. Nama Yazih Paylarin Devrinde Yonetim Kurulunun Esit Islem Yiikiimliiliigii

TTK’ da devrin sinirlandirilmasini (baglam) diizenleyen hiikiimler m. 491- m.
497 arasinda yer almaktadir. Belirtilen hiikiimlerde devrin gergeklesebilmesi i¢in “sirket
onaymdan” bahsedilmektedir. Doktrinde bu ifade ile kastin, esas sozlesmede aksi
belirtilmedikge, yonetim kurulu onay: oldugu belirtilmektedir’®. Dolayisiyla yonetim
kurulu, s6z konusu pay devrine onay verme ya da vermeme kararmni alirken esit islem

ilkesine uygun davranmakla yiikiimlii olacaktir®.

a. Kanuni Sinirlama

TTK m. 491:

“(1) Bedeli tamamen &denmemis nama yazili paylar, ancak sirketin onay: ile
devrolunabilir;, megerki, devir, miras, mirasin paylasimi, esler arasindaki mal rejimi
hiikiimleri veya cebri icra yoluyla gerceklessin.

(2) Sirket, sadece, devralamin 6deme yeterliligi stipheli ise ve sirketce istenen
teminat verilmemigse onay vermeyi reddedebilir.”

Hiikiimde kanuni baglam Ongoriilmiis ve pay sahiplerinin bedelini tamamen
O0dememis olduklar1 paylart ancak yonetim kurulunun izni ile devredebilecegini
diizenlemistir. Bir pay sahibinin bedelini tamamen &demedigi nama yazili payim
devretmek istemesi halinde, kanuni baglam geregince, yonetim kurulundan onay almasi
gerekmektedir. Yonetim kurulu, bu onayi, payr devralacak olan kisinin kalan pay
bedelini 6demede yeterli olmadigini diistinmesi yahut kalan bedel i¢in bir teminat talep
etmesi durumunda bu teminati veremiyor olmasi hallerinde vermeyebilecektir (TTK m.
491/2). Dolayisiyla yonetim kurulu Odemede yeterliligi konusunda kisisel bir

degerlendirme yapma yetkisine sahip olmaktadir®®.

204 JACOBS, im Aktienrecht, s. 222; BOZKURT, Tamer; Anonim Sirketlerde Pay Devrinin
Sinirlandirilmast (Baglam) -Die Vinkulierung- , On ki Levha, stanbul 2016, s. 322; TEKINALP, Unal;
Anonim Ortaklikta Yeni Baglam Sisteminin Esaslar1 (Pay Defteri Hukuku ile) , Vedat, Istanbul 2012, N.
2-11; SEVL Ali Murat; Anonim Ortaklikta Paymn Devri, Seckin, Ankara 2014, s. 230; UZEL, Necdet;
6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu ve 6362 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’ na Gére Anonim Ortaklikta
Esas Sozlesmesel Baglam, On iki Levha, istanbul 2013, s. 57.

25 BOCKLI, §13, N. 692.

206 BAHAR SAYIN, s. 110.
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Iste bdyle bir durumda yonetim kurulu, drnegin, devralanin istenilen teminati
verememis olmasina ragmen bu pay devrine izin verip bir baska pay devrine yine
devralan teminat1 veremiyor oldugundan onay vermekten kaginmasi esit islem ilkesinin
ithlali sonucunu dogurabilecektir. Diger bir ifadeyle, yonetim kurulu, pay devrine onay
verme hususunda bir takdir yetkisine sahip olsa da bu yetkisini esit islem ilkesine aykiri
olarak kullanmamakla yiikiimliidiir. Ancak unutulmamalidir ki sirket menfaatinin
gerektirdigi bir durum s6z konusu ise pay sahipleri arasinda farkli islem yapilmasi
ilkenin ihlali sonucunu dogurmayacaktir. Dolayisiyla yukaridaki ornekte ilk durumda
onay1 veriyor olmasinin asil sebebi bu devrin sirkette pay sahibi olarak yer almasi
istenmeyen bir pay sahibi tarafindan gergeklestirilmek istenmesinden kaynaklanabilir.
Sirket bu devre onay vererek o pay sahibini sirketten uzaklastirmis olacaktir.

Ancak pay devrine, devralan tarafindan istenen teminatin gosterilememesi
halinde, sirket sermayesinin korunmasi ilkesi s6z konusu olacaktir ve yoOnetim
kurulunun red karari hakli bir gerek¢eye dayaniyor olacaktir. Sonug¢ olarak sirket
menfaatinin varligt durumunda esit islem ilkesinden sapilabilecegi g6z ardi

edilmemelidir.

b. Esas Sozlesme ile Sinirlama

TTK m. 492/1:
“(1) Esas sozlesme, nama yazili paylarin ancak sirketin onayiyla devredilebilecegini
ongorebilir.”

Kanuni baglam disinda esas sozlesmeye baslangicta veya sozlesme degisikligi
yoluyla konulacak hiikiimlerle nama yazili paylarin devri sinirlandirilabilir diger bir
ifade ile esas sozlesmesel baglam 6ngoriilebilir.

Baglam kurali esas sozlesmeye kurulus asamasinda konulmussa, yani kurulus
sO0zlesmesinde yer almaktaysa, tim kurucular pay sahiplerinin korunmasi amaciyla
bunu oybirligi ile kabul ettiklerinden bir sorun bulunmamaktadir®’. Ancak &onceleri
paylarin serbestce devredilebilirligi kabul edilmisken sonradan bir baglam kurali

getirilmesi mevcut pay sahiplerinin haklarinda degisiklik meydana getirecektir™®. Bu

27 KARASU, Baglam, s. 136.
2% KARASU, Baglam, s. 136.
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nedenle esas sOzlesme degisikligi yoluyla Ongoriilecek olan baglam objektif olmali,

dliiliiliik ve esit islem ilkelerini ihlal etmemelidir™.

ba. Borsaya Kote Edilmemis Nama Yazih Paylar Bakimindan

Borsaya kote edilmemis nama yazili paylar bakimindan TTK m. 493’te red
sebepleri belirtilmistir. Buna gore yonetim kurulu su hallerde devre onay vermekten
kaginabilecektir:

- Esas sozlesmede 6ngdriilen 6nemli bir sebebi ileri sﬁrerekzw,
- Devredene, paylarini, bagvurma anindaki gercek degeriyle, kendi veya diger pay
sahipleri ya da tiiincii kisiler hesabina almay1 6nererek (kagis klozu®'h).

Ayrica yonetim kurulu, devralanin paylari kendi adina ve hesabina aldigini
acik¢a beyan etmedigi durumlarda, devri pay defterine kaydetmeyi de reddedebilecektir.

Oncelikle belirtmek gerekir ki yonetim kurulu, sahip oldugu bu secenekler
arasinda se¢im yaparken sirketin amaci ve pay sahiplerinin esit islemi dogrultusunda
hareket etmekle yiikiimliidiir*'*.

Yonetim kurulu esas sozlesmede yer alan onemli sebeplere bagli kalmak
zorundadir. Dolayisiyla esas sozlesmede belirtilmeyen bir nedenden dolayr pay devrine
onay vermekten kacinmasi sz konusu olamaz. Ancak belirtilmelidir ki esas s6zlesmede
yer alan Oonemli sebeplerden birinin varli§i durumunda da, yonetim kurulu, pay devrine
onay vermekten kaginmak zorunda degildir*"’.

Yonetim kurulu devre onay verirse, tiim pay sahipligi haklar1 devralan kisiye

aktarilacaktir. Ancak devre onay verilmemesi halinde tim pay sahipligi haklar

devreden kiside kalmaya devam edecektir**.

2% KARASU, Baglam, s. 136.

210 Burada sozii gegen énemli sebeplerin ne oldugu ayni maddenin ikinci fikrasinda belirtilmistir. Buna
gore; pay sahipleri ¢evresinin bilesimine iligkin esas sozlesme hiikiimlerinin isletme konusu yahut
igletmenin ekonomik bagimsizligr bakimindan onay isteminin reddini hakli gosteriyorsa 6nemli sebep
olusturur. (Onemli sebepler bakimindan detayh bilgi igin bkz. BOZKURT, s. 73 vd; UZEL, s. 250 vd.)
' TTK m. 493/1 Gerekge; BOZKURT, s. 135; UZEL, s. 204; KARASU, Baglam, s. 137.

212 JACOBS, im Aktienrecht, s. 223.

213 JACOBS, im Aktienrecht, s. 223.

214 JACOBS, im Aktienrecht, s. 222.
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Yonetim kurulu devre onay vermemeyi gerekgelendirmek yerine payimi
devretmek isteyen pay sahibine paylarini devralmay: dnerebilir?>. Eger esas sozlesmede
baglam Ongoriildiilyse sirketin payr devralma Onerisini sunabilmesi i¢in ayrica bir

216

hiikiim bulunmasina gerek yoktur®". Aslinda bu segenek, payini devretmek isteyen pay

217 fste ydnetim kurulunun

sahibinin korunmasini amaciyla kanunda diizenlenmistir
payimn devri yahut belirli pay sahipleri tarafindan pay iktisabinda siirekli olarak kacis
klozunu isletmesi ancak bunlarin disindaki pay devirlerini onaylamasi durumunda esit
islem ilkesine aykirilik giindeme gelebilecektir.

Esas soOzlesmede yer alan devir simirlamalarina tam olarak uyulmamasina
ragmen bir¢ok pay devrine onay vermis olan yonetim kurulunun bir bagka pay sahibinin
pay devri isteminin esas sozlesmedeki devir sinirlamalarina tam olarak uyulmadigi
gerekcesiyle reddedilmesi halinde de esit islem ilkesinin ihlali giindeme gelebilecektir.
Yargitay 11. Hukuk Dairesi de bir kararinda ilk derece mahkemesinin bu durumun
ilkeye aykirilik olusturdugu yoniindeki kararini onamistir®'®,

“... TTK'min 493/1. maddesine gore sirket esas sozlesmesinde ongoriilmiis
onemli bir sebep ileri siiriilerek onay isteminin reddedilebilecegi, hisselerin
miilkiyetinin ihtilafli olmasinin hisse devrine engel olmayacagi, hisse devrinin sirket
aleyhine bir durum yaratmayacagi, sirket esas sozlesmesinin 8. maddesinde hisse
devrine dair bir takim sinirlar ve kurallar yer almakta ise de davali sirkete ait hisselerin
devrine dair sozlesmeler incelendiginde ana sozlesmede belirtilen usule tam olarak
uyulmadigi, devreden ve devralan arasinda imzalanan sozlesmenin yonetim kurulunca
tescil ve ilanina karar verilerek devrin tamamlandigi, baskaca satiglarin da mevcut
oldugu, davacimin basvurusuna kadar tiim devirler belirtilen sekilde yapilmasina
karsilik davacimin  bagvurusu iizerine ana sozlesmenin 8. maddesine uyulmadigi

hususunun ileri siiriilmesinin TMK'nin 2. maddesinde diizenlenen iyiniyet ilkesine ve

TTK'nin 357. maddesinde diizenlenen esit islem ilkesine aykirilik teskil edecegi

gerekcesiyle davanin kabuliine...”

15 JACOBS, im Aktienrecht, s. 222. Ayrica TTK m. 493/4’te diizenlenen kanuni iktisap durumu sz
konusu ise yonetim kurulu, esas sézlesmede Ongoriilen bir sebebi ileri siiremeyecektir. Burada payin
gecisinin engellenmesinin tek yolu paylar1 gergek degeri ile almay1 6nermektir.

*16 JACOBS, im Aktienrecht, s. 222; TTK m. 493/1 Gerekge.

217 JACOBS, im Aktienrecht, s. 222.

* Y11HD, T. 23.03.16, E. 2015/8218, K. 2016/3239, www.kazanci.com.
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Yonetim kurulu, birden fazla devir s6z konusu oldugunda, biitiin devredenler

esit islem talebinde bulunabilecektir 2"

. Zira devir, yonetim kurulu tarafindan
onaylanmadikca devreden pay sahipligi sifatina sahip olmaya devam edecektir (TTK m.
494). Ayrica devralanin, sirketin halihazir pay sahiplerinden olmasi durumunda,
devralan da esit isleme aykirilik iddiasinda bulunabilecektir’. Ornegin; devralanin da
sirkette pay sahibi oldugu bir pay devrinde sirket bu pay sahibinin sermayeye katilim
oraninin artmasint istemedigi durumda devredilmek istenen paylari alma Onerisini
sunar, devralanin yine pay sahibi oldugu bir baska devri onaylarsa devredenle birlikte
devralan da esit islem ilkesinin ihlal edildigini ileri stirme imkanina sahip olacaktir.

Yonetim kurulu, esit islem yapma yiikiimliliigli bulunan kisilere karsi sabit
kriterler dogrultusunda devir taleplerini degerlendirmeye mecburdur®*'. Ancak, ilk
béliimde de belirtildigi gibi***, objektif nedenlerin varligi halinde devir taleplerinde esit
islem yapilmamasi ilkenin 1hlali sonucunu dogurmayacaktir.

Bu paylarin devrinde haklarin gegisi ise TTK m. 494/1° de diizenlenmistir. Buna
gore, yonetim kurulu devre onay vermedik¢e payin miilkiyeti ve paya bagl tiim haklar
devredende kalmaya devam edecektir. Ancak TTK m. 494/2’ye gore, paylarin yasal
gecisi s6z konusu ise payin miilkiyeti ve mali nitelikteki pay sahipligi haklar1 devir
aninda, yonetsel ve koruyucu ve aydinlatict haklar1 ise (genel kurula katilma ve oy
kullanma, bilgi alma ve inceleme, iptal ve butlan davasi agma) ise sirketin onay ile
birlikte devralana gegecektir™.

Dolayisiyla burada ortaya su durum g¢ikmaktadir: Ilk durumda paymn miilkiyeti
ve pay sahipligi haklar1 devredende kalmaktadir, devralanin da pay sahibi oldugu durum
istisna olmak iizere, devralan ne pay devrine onay verilmemesine ne de diger pay
sahipligi haklarina dair esit islem ilkesine aykirilik iddiasinda bulunabilecektir. Paylarin
kanuni iktisabinda ise nisbi esit islem ilkesinin gegerli oldugu kar payi, riichan hakki,
tasfiye pay1 gibi mali haklar bakimindan devralan, esit sartlar altinda bulundugu diger

pay sahipleri ile esit isleme tabi olacaktir. Yani yonetim kurulu bu haklar bakimindan

219 JACOBS, im Aktienrecht, s. 223.

220 JACOBS, im Aktienrecht, s. 223.

21 JACOBS, im Aktienrecht, s. 223.

22 Bkz. Boliim I, Baslik VIII/B.

223 TEKINALP, Baglam, N. 6- 31; KARASU, Baglam, s. 139.
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esit islem yiikiimliliigli altinda olacaktir. Ancak mutlak esit islem ilkesinin gecerli
oldugu pay sahibinin yonetsel haklari ve koruyucu ve aydinlatici haklar1 bakimindan
ise, yonetim kurulu devre onay verene kadar iktisap edenin bu haklar1 askida

224

oldugundan , yonetim kurulunun bu siire zarfinda esit islem ylkiimliligi

bulunmamaktadir.

bb. Borsaya Kote Edilmis Nama Yazili Paylar Bakimindan

Borsaya kote edilmis nama yazili paylar bakimindan ise m. 495°te red sebepleri
belirtilmistir. Buna gore yonetim kurulu, yalnizca, esas sozlesmede bir pay sahibinin
belirlenen iktisap sinirin1 gegmeyecek sekilde paya sahip olabilecegine dair bir hiikiim
bulundugu takdirde, bu {ist sinirin asilmast durumunda devre onay vermekten
kaginabilecektir®. Ayrica yine devralanin paylar1 kendi adina ve hesabina aldigini
acik¢a beyan etmedigi durumlarda, yonetim kurulu, devri pay defterine kaydetmeyi de
reddedebilecektir.

Iktisap {ist smirmnin asilmasi halinde y&netim kuruluna onay verme yetkisi bir
takdir hakki olarak diizenlenebilecegi gibi bir yiikiimliiliikk olarak da diizenlenmis

olabilir**

. Diger bir ifade ile iktisap iist sinirin1 asan bir devir s6z konusu oldugunda
yonetim kurulu eger yiikiimliiliikk olarak diizenlenmisse devre onay vermez. Eger takdir
hakki olarak diizenlenmisse bu durumda yonetim kurulu devre onay verebilir ya da
vermeyebilir. Bu yetkinin takdir hakki olarak verilmesi ihtimalinde yonetim kurulu, bu
yetkisini islem ilkesine uygun olarak kullanmalidir. Dolayisiyla yonetim kurulunun bu
konudaki keyfl bir davranis1 esit islem ilkesini ihlal edecek ve onun hukuki sonuclarina
tabi olacaktir. Ancak tekrar belirtilmelidir ki sirket menfaatinin varligi durumunda

keyfilik ortadan kalkacak, farkli islem yapilmis olmasi ilkenin ihlali sonucunu

dogurmayacaktir.

% S6z konusu haklarin askida olmasi, bu haklarin kimseye ait olmamasi ve kimse tarafindan
kullanilamamas1 anlamina gelmektedir. Yonetsel, koruyucu ve aydilatici haklarin askida kalmasi ile
ilgili bkz. TEKINALP, Baglam, N. 6-30.

¥ Bu siirlamada amag sirketin yabancilagmasini ve sicak para kullanan fonlarin sirkette hakim konuma
gelmesini engellemektir (KARASU, Baglam, s. 140).

226 TEKINALP, Baglam, N. 7-13.
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Esas sozlesmede yalnizca yiizde olarak dngdriilebilen iktisap iist sinirina iligkin
hiikiimle pay sahiplerine esit islem yapilmasi, HAAS’ lerde paylarin tek elde
toplanmasina ve tek kisi hakimiyetinin dogmasina engel olunmasi ve sermayenin tabana
yayilmasi amaglanmistir™’. Ayrica esit islem ilkesi ile ydnetim kurulunun baglam
sistemini se¢im amacli kullanmasi1 da engellenmis olur?®.

Haklarin gegisinin diizenlendigi TTK m. 497 hiikmiine gore borsaya kote
edilmis nama yazili paylarin borsada ya da borsa disinda iktisap edilmelerine gore
haklarin gecis an1 da degisecektir:

- Paylar borsada iktisap edilmisse, paylarin devri ve TTK m. 496 kapsamindaki
bildirimle, miilkiyet derhal devralana geger®”. Dolayisiyla devralan pay sahipligine
bagli mali haklarim1 kullanabilir. Ancak devralanin yonetsel, koruyucu ve aydinlatici
haklari, yonetim kurulu devre onay verene kadar askidadir. Ayrica devralan pay
defterine oydan yoksun pay sahibi olarak kaydedilecektir.

- Paylar borsa disinda iktisap edilmisse, devralanin pay sahibi olarak taninma
icin sirkete basvurmasiyla birlikte pay sahipligine bagli mali haklar devralana
gececektir. Ancak yine yonetim kurulu tarafindan devre onay verilene kadar devralan
yonetsel, koruyucu ve aydinlatici haklardan mahrum kalacaktir.

Bu iktisap seklinde ortaya sdyle bir durum c¢ikacaktir: Devralan pay defterine
oydan yoksun pay sahibi olarak kaydedilecek, mutlak esitligin gecerli oldugu genel
kurula katilma ve oy kullanma, bilgi alma, iptal ya da butlan davasi agma haklarini
kullanamayacaktir. Dolayistyla bu haklar bakimindan yonetim kurulunun devralana
kars1 esit islem yiikiimliiliigii bulunmamaktadir. Ancak nispi esitligin gegerli oldugu kar
payr hakki, riichan hakki, tasfiye payr hakki gibi haklara sahip olacak ve bunlar

bakimindan sirket organlar esit islem yiikiimliiliigii altinda olacaktir.

*T TEKINALP, Baglam, N. 7-14.
228 JACOBS, im Aktienrecht, s. 220.
22 TEKINALP, Baglam, N. 7-23; KARASU, Baglam, s. 141.
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C. SERMAYENIN iADESIi YASAGINDA

1. Genel Olarak

Sermayenin korunmasi ilkesini saglayan kurallar ve sermayeyi koruyan
hiikiimlerden®° bir tanesini sermayenin iadesi yasagi (TTK m. 480/3) olusturmaktadir.
Hilkkiim “pay sahipleri sermaye olarak sirkete verdiklerini geri isteyemezler, tasfiye
payvina iligkin haklar: sakhidir.” seklinde olmakla birlikte sermayenin iadesi yasagini

tam olarak ifade etmemektedir®>'

. Doktrinde yapilan bir tanima gore sermayenin iadesi
yasagi, kural olarak, sermaye sirketlerinde kar pay1 ve kanunda ongdriilen baska istisnai
durumlar haricinde, pay sahiplerinin menfaatine olacak sekilde esas sermaye karsiligini
azaltan biitiin islemlerdir™”. Yasak, doktrinde malvarliginin korunmas ilkesi*> olarak
da adlandirilan sermayenin korunmasi ilkesiyle iliskili olmakla beraber, esit islem ilkesi
ile de baglantilhidir™*. Yasak kapsamindaki 6demelerden yararlanamayan pay sahipleri

bakimindan esit islem ilkesinin ihlali giindeme gelebilecektir™”.

2. Pay Sahiplerinin Sirkete Borclanma Yasag:

Pay sahiplerinin sirkete bor¢lanma yasagi TTK m. 358’ de diizenlenmistir. Buna
gore, pay sahibi, sermaye taahhiidiinden dogan vadesi gelmis borglarini ifa etmedikge
ve sirketin serbest yedek akgeler dahil kar1 onceki yil zararlarini karsilayamadikca
sirkete kars1 bor¢lanamayacaktir.

Sirket adina bor¢ verme ve kanunda belirtilen sartlarin saglandiginin kontrolii
yonetim kurulunun gorev ve yetkisi kapsamindadir. Yonetim kurulu, pay sahiplerine

borg verirken esit islem ilkesine uymakla yﬁkﬁmlﬁdﬁr236.

30 Diger kurallar ve hitkiimler icin bkz. TEKINALP, Sermaye Ortakliklar, N. 9-06¢.

1 BAHAR SAYIN, s. 123.

2 BAHAR SAYIN, s. 122.

3 PULASLLI, §15, N. 9.

¥ BAHAR SAYIN, s. 123.

* SEVI, Ali Murat; Anonim Ortaklikta Sermayenin Olusturulmasi ve Pay Sahiplerine iade Edilmesi
Yasagi, Seckin, Ankara 2012, 5.425.

236 FORSTMOSER/ MEIER-HAYOZ/ NOBEL, §39, N. 46; POROY (TEKIiNALP/CAMOGLU), C.
IN.512g.
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Sirkete, birden fazla pay sahibinin bagvurmasi halinde, m. 358’de belirtilen sinir1
asan miktarda olmadik¢a bagvuran biitiin pay sahipleri sirkete bor¢lanabilecektir®” .
Talep edilen bor¢lanma miktarinin belirtilen smirt asmasi halinde pay sahiplerinin
basvuru an1 dikkate alinacak, ayn1 anda birden ¢ok basvuru yapilmis olmasi halinde ise
keyfi nedenlerle farklilik yapilamayacaktir. Dolayisiyla 6deme giicliigii icerisinde olan
bir pay sahibinin sirkete bor¢lanmasi durumunda sirket menfaati gerekcesiyle borg
verilmeyecek; sirketten aldig1 borcu kisa siirede 6deme imkani bulunan bir pay sahibi
ise sirkete borg¢lanabilecektir. Bu Ornekte artik esit islem ilkesinin ihlali s6z konusu

olmayacaktir.

3. Sirketin Kendi Paylarim iktisabi

Sirketin kendi paylarini iktisabt TTK m. 379 ila m. 389 arasinda diizenlenmistir.
TTK m. 379/1° de gore, sirketin kendi paylarmi iktisabinda esas ya da ¢ikarilmis
sermayenin onda birini agsmayacak sekilde bir sinir 6ngériilmiis ve iktisabin bu sinirlar
icinde miimkiin oldugu diizenlenmistir. Paylarin bu sekilde iktisap edilebilmesi i¢in ise
genel kurulun yonetim kurulunu yetkilendirmis olmasi gerekmektedir (TTK m. 379/2) .
Ayni fikranin devaminda, genel kurulun yonetim kurulunu yetkilendirdigi kararinda
ayni zamanda iktisap edilecek paylarin itibari degerleri belirtilerek toplam itibari
degerleri ile s6z konusu paylara 6denebilecek bedelin alt ve {ist siirini1 belirlemesi
gerekliligi yer almaktadir.

Yonetim kurulu ise bu yetkisini kullanirken esit islem ilkesine uygun
davranmakla yiikiimlidiir™®. ilke, yonetim kurulunun sahip oldugu takdir yetkisini
sinirlamaya yarayan bir enstrumandir™” . Diger bir ifade ile sirketin kendi paylarini
iktisab1 ile yonetim kurulunun, kendisine yakin olan bazi pay sahiplerini digerlerine

240

tercih etmesi ve onlara avantaj saglamasi bu ilke ile engellenmeye calisilmistir™. Esit

islem ylikiimliiliigi altindaki yonetim kurulu, sirketin kendi paylarini iktisabinda:

7T BAHAR SAYIN, s. 123.

% CELIKTAS, ilyas; “Anonim Ortakhgmn Kendi Paylarim iktisabinda Esit Islem ilkesinin Ihlal
Edilmesi” , e-akademi Hukuk, Ekonomi ve Siyasal Bilimler Aylik Internet Dergisi, Ekim 2006, Say1 56,
Prg. 2.

Y BAHAR SAYIN, s. 125.

20 CELIKTAS, prg. 3; BAHAR SAYIN, s. 125.
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- Satin alma teklifi biitiin pay sahiplerine esit sekilde, imtiyaz taninan durumlar
harig, yoneltilmeye

- Payin1 devretmek isteyen tiim pay sahipleri i¢in sirketin iktisap sartlar1 ile buna
bagli haklar1 ayni sekilde sunmaya

- Belirli bir iktisap yontemi ile simirli kalmamaya dikkat etmelidir®*.

llkeye aykirilik ise su sekilde giindeme gelebilir: Sirketin feshi halinde, paylart
sirket tarafindan satin alinmamis pay sahipleri sirkete getirdikleri sermayeyi alacaklilar
karsisinda kaybederlerken, sirket tarafindan paylar1 satin alinmis olan pay sahipleri ise
koyduklar1 sermayeyi kurtarabilme imkanina kavusmus boylece esit islem ilkesi ihlal
edilmis olabilir***. Ayrica, sirketin paylarimi devretmek isteyen pay sahibini paymi
piyasa degerinin ¢ok lizerinde bir bedelle iktisap etmesi ya da baska bazi haklar
taniyarak onlar1 avantajli duruma getirmesi, satin alma teklifini sadece bazi pay
sahiplerine yapmasi gibi durumlarda da ilkenin ihlali giindeme gelebilecektir®*.

Daha 6nce de vurgulandig lizere sirket menfaatinin gerektirdigi durumlarda pay
sahipleri arasinda farkli islem yapilmis olmasi ilkenin ihlali sonucunu dogurmayacaktir.
Sirketin kendi paylarni iktisabi, 6rnegin®**, sirketin yabancilasmasmin engellenmesi,
genel kurul toplantisinda karar alinabilmesi icin gerekli karar yeter sayisinin elde
edilmesinin engellenmesi vb. agir zararlardan sirketi korumak amaciyla yapiliyorsa
ilkenin ihlali, her somut olayin sartlarina gore, giindeme gelmeyebilecektir.

Sirket iktisap ettigi bu paylart TTK m. 384 ya da m. 385 uyarinca elinden
cikaracaktir. Burada onem arz eden husus sudur: Paylar iktisap ederken esit islem
ilkesine uymakla ylikiimlii olan ydnetim kurulu, bu paylart elinden ¢ikarirken de bu
yiikiimliiliik altinda olacak midir? Bu konuda doktrinde farkli goriisler yer almaktadir.

Oncelikle belirtmek gerekir ki sirketten bahse konu paylar1 satin alacak olan kisi

sirkette mevcut bir pay sahibi olabilecegi gibi sirketle bagi bulunmayan ticiincii bir kisi

de olabilecektir.

! CELIKTAS, prg. 3.
22 ANSAY, s. 224.

*3 CELIKTAS, prg. 3.
*¥ CELIKTAS, prg. 3.
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Doktrindeki ilk goriise gore*”, bu paylarin satisinda da TTK m. 461 kuralinin®*
uygulanmasi gerekmekte ve bu nedenle yonetim kurulu esit islem yiikiimliiligi altinda
bulunmaktadir. Zira buradaki durum sermaye artirnmindaki ile benzerlik gostermekte,
satim sonucunda sirketteki azinlik-cogunluk dengesi degismektedir. Ilke, pay
sahiplerinden bazilarinin aleyhine keyfi sekilde bir degisikligin meydana gelmesini
engellemektedir.

Diger goriise™’ gore ise, TTK m. 461 kuralinm kiyasen uygulanmasi miimkiin
olmayip yonetim kurulunun da boyle bir yiikiimliliigli bulunmamaktadir. Yonetim
kurulu sirket menfaatine uygun ve keyfi olmayan sekilde davranmak kaydiyla paylari
istedigi kisiye satmakta 6zgiirdiir. Zira yonetim kurulunun buradaki gorevi paylari elden
cikarmaktir, paylar1 pay sahiplerine satmak degildir. Ancak esas sozlesme ile bu
paylarin oncelikle mevcut pay sahiplerine, oransallik ilkesi c¢ercevesinde, satilacagi

kararlastirilabilir.

D. PAY SENEDI BASTIRILMASINDA

1. Genel Olarak

Anonim sirketlerde pay sahipliginin ispati ve paylara bagli hukuki islemlerin
kolaylagsmas1 amaciyla c¢ikarilan, pay1 temsil eden ve kiymetli evrak niteligi tasiyan

senetlere pay senedi denmektedir®*®

. Pay senetlerinin tiirleri ise TTK m. 484/1° de
belirtilmistir. Buna goére; pay senetleri, hamiline veya nama yazili sekilde

diizenlenebilecektir.

** FORSTMOSER/ MEIER-HAYOZ/ NOBEL, §39, N. 50, JACOBS, im Aktienrecht, s. 119;
NOMER, s. 478.

6 Risghan hakkinin kullanilmamasi durumunda buna karsilik gelen paylarin satimindaki durum i¢in bkz.
Bolim II, Baglik 1/2-c.

* YILDIZ, s. 82.

*¥ SENER, s. 612; BAHTIYAR, 5.316. HAAS’ ler bakimindan belirtmek gerekir ki eger pay senetleri
borsaya kote edilmemisse bu durumda paylarin pay senedine baglanmasi zorunludur. Ancak eger borsaya
kote edilmis paylar s6z konusu ise paylar Merkezi Kayit Kurulusu tarafindan tutulan elektronik ortamda

tutulur (SPKn. m. 12, m. 13)
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2. Pay Senetlerinin Bastirilmasinda ve Dagitilmasinda Yonetim Kurulunun Esit

Islem Yiikiimliiliigii

Hamiline yazili pay senetleri, yonetim kurulu tarafindan, pay bedelinin
tamaminin 6dendigi tarihten itibaren ii¢ ay icerisinde bastirilip pay sahiplerine dagitilir
(TTK m. 486/2)**.

Nama yazili pay senetleri ise, TTK m. 486/3 uyarinca, azligin istemde
bulunmasi kosuluyla yonetim kurulu tarafindan bastirilip biitiin pay sahiplerine dagitilir.
Hiikiimden anlagilacagi iizere bu senetler bakimindan ¢ikartma zorunlulugu
bulunmamaktadir. Burada 6nem tasiyan nokta azinlhigin talebi iizerine bastirilip biitiin
pay sahiplerine dagitilacak olmasidir. Azinligin bu talebi kargisinda yonetim kurulunun
ne kadar zamanda bu pay senetlerini bastirip dagitacagt konusunda bir agiklik
bulunmamaktadir™.

Hamiline yazili pay senetlerinin pay bedelinin tamaminin ddenmesi iizerine
yonetim kurulu tarafindan {i¢ ay i¢inde ¢ikarilma ve biitiin pay sahiplerine dagitma
zorunlulugu bulundugundan, bu pay senetleri bakimindan esit iglem ilkesinin ihlalinden
s0z edilemeyecektir.

Nama yazili pay senetleri ise azinligin talebi iizerine yonetim kurulu tarafindan
bastirilip dagitildigindan, esit islem ilkesinin ihlali giindeme gelebilecektir. Ornegin;
yonetim kurulunun Once talepte bulunan azinlik pay sahipleri i¢in senetleri bastirip
dagitmasi diger pay sahipleri i¢in bastirmamasi, bazi pay sahiplerine dagitimin derhal
yapilmas1 ancak geri kalan pay sahiplerine ait senetlerin bir yil sonraki genel kurulda

teslim edilecek olmasi durumlarinda esit islem ilkesine aykirilik giindeme gelecektir.

9 Anonim sirketlerde hamiline yazili pay senetleri ¢ikartilmasinin amacinin, paylarin serbestce
tedaviiliiniin benimsendigi anonim sirketlerde yonetim kurulunun s6z konusu pay senetlerini
¢ikartmayarak pay sahiplerine fiili bir devir gii¢liigli yaratmasmi engellemek oldugu belirtilmektedir
(TEOMAN, Omer; “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’ nun Anonim Ortaklik Hisse Senetlerinin Bastirilmasina
[liskin Diizenlemesi” , BATIDER, C. XXIX, S.2,Y.2013,s.9.).

0 SENER, s. 613. Ayrica SENER, m 486/2° deki ii¢ aylik siirenin nama yazili pay senetleri i¢in de
gecerli olacagini belirtmektedir (SENER, s. 613).
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VI. ESAS SERMAYE ARTIRIMINDA ESIiT iSLEM ILKESI

Anonim sirket yapisi itibari ile cogunluk ilkesine dayandigindan burada da
cogunluk giiciine sahip olanlarin, sirket menfaatini gozetmeksizin, yalnizca kendi
menfaatleri dogrultusunda hareket etmeleri ve bdylece azinlig1 zarara ugratmalari, kasti
ya da degil, gindeme gelebilecektir®'. Dolaysiyla esit islem ilkesinin uygulama
alanlarindan bir tanesini de kayith sermaye sistemini benimsemis anonim sirketlerde
sermaye artirimi olacaktir.

Esas sozlesmede belirtilen sermaye miktarinin artirilmasi olarak tanimlanan esas
sermaye artirimi, artirima hangi organin karar verdigine ve her artirimin esas sézlesme

degisikligi gerektirip gerektirmemesine gore ikiye ayrilmaktadir*>

. Esas sermaye
sistemini benimseyen bir anonim sirkette esas sermaye artirnmi genel kurul karar ile
yapilirken, kayitli sermaye sistemini®>> benimsemis anonim sirketlerde sermaye artirimi
yonetim kurulu karar ile yapilmaktadir (TTK m. 456). Biz burada konumuzla ilgili
oldugu iizere kayitli sermaye sisteminde esas sermaye artirimini ele alacagiz.

Gerek TTK hiikiimlerine tabi kayitli sermaye sistemini benimsemis kapali tip
anonim sirketlerde esas s6zlesme ile yonetim kuruluna sermaye artirim yetkisi verilmis
ise gerekse SPK mevzuatina tabi halka agik anonim sirketlerde yonetim kurulu, esas
sozlesme degisikligi gerekmeksizin, kayitli sermaye tavanina kadar sermayeyi artirma
yetkisine sahiptir (TTK m. 460/1, SPKn. m. 18/2). Iste yonetim kurulu bu karar1 alirken
esit islem ilkesine uygun davranmakla yiikiimliidiir™*.

Sermaye artirimi dis kaynaklardan ve i¢ kaynaklardan sermaye artirirmi olmak

tizere ikiye ayrilmaktadir. D1s kaynaklardan sermaye artirimi, yeni paylarin ¢ikarilmasi

seklinde olabilecektir™”.

31 YILDIZ, s. 194.

2 BILGILI/ DEMIRKAPI, s. 451; BAHTIYAR, s. 344.
3 Halka agik ortakliklar i¢in kabul edilmis olan kayith sermaye sistemi, 6102 sayili TTK ile halka agik
olmayan anonim sirketler bakimindan da kabul edilmistir (TTK m. 332).

% Ayrica yonetim kurulunun diiriistlitk kuralina ve esit islem ilkesini tamamlayan bir nitelige sahip olan
haklarin en az zarar verecek sekilde kullanilmasi ilkesine de uygun davranmasi gerekmektedir.

3 Esas sermaye sistemini benimsemis olan anonim sirketlerden farkli olarak kayith sermaye sistemini

benimsemis anonim sirketlerde mevcut paylarin itibari degerini artirmak suretiyle esas sermaye artirim

imkan1 bulunmamaktadir. Zira bunun i¢in biitiin pay sahiplerinin rizas1 aranmakta ancak kayitli sermaye
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Yeni paylarin c¢ikarilmasi yoluyla sermaye artirimi sonucunda, adindan da
anlasilacagi lizere, yeni paylar ihra¢ edilecektir. Bu durumda mevcut pay sahiplerine,
siirlandirilmamis yahut kaldirilmis olmadikga, yeni ¢ikarilmis olan paylardan 6ncelikli
alma yani riichan hakki taninmustir™°. Zira getirilen yahut getirilmesi taahhiit edilmis
olan paylar oraninda pay sayisi artacak bunun sonucu olarak da pay sahipligi haklari
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bakimindan mevcut denge bozulacaktir™’. Iste mevcut pay sahiplerinin aleyhine olan

sonuclarin engellenmesi i¢in kanundaki 6zel sartlar ve esit islem ilkesi dogrultusunda
riichan hakki 6ng6rﬁlmﬁ§tﬁr25 8

Ic kaynaklardan sermaye artriminda ise sirket malvarhiginda herhangi bir
biiyiime s6z konusu degildir®’. Burada malvarliginda zaten bulunan ve sermayeye
eklenebilecek nitelikteki i¢ kaynaklar esas sermayeye dahil edilmektedir®®. Diger bir
ifade ile esas sermaye degeri olarak belirtilen rakam artmakta ancak sirketin malvarligi

degismemektedir™"'

. Bunun sonucu olarak da bedelsiz pay senedi ¢ikarilmakta ve bunlar
pay sahiplerine, mevcut paylarinin sermayeye oranina gore, bedelsiz olarak
dagitilmaktadir. Bedelsiz ¢ikarilan pay senetlerinin dagitiminda da yonetim kurulu pay
sahipleri arasinda esit islem yapma ylikiimliiliigii altinda bulunmaktadir. Esit islem
ilkesinin nispi olarak uygulandigi bu halde, sermayeye katilim orani1 ayni olan pay
sahiplerine yonetim kurulu tarafindan farkli islem yapilmasi esit islem ilkesinin ihlalini
giindeme getirecektir.

Isvigre Federal Mahkemesi bir kararinda®** segilen sermaye artirim ydnteminin

sirket menfaatine aykir1 oldugu hallerde iptal edilebilecegini belirtmektedir. Ancak buna

karsilik bu yontemin ayni zamanda azinligin yararina olmasi gerekmemektedir. Bir

sistemini benimsemis olan anonim sirketlerde esas sermaye artirim kararini yonetim kurulu vermektedir.
Genel kurulun herhangi bir iglevi bulunmamaktadir (BAHTiYAR, s. 360).

6 Riighan hakki pay sahibinin mali haklarindan oldugu i¢in konumuzu ilgilendirdigi 6l¢iide Boliim II,
Baslik II/C’de yer almaktadir. Bu nedenle tekrardan kaginmak amaciyla burada anlatilmayacaktir.

T YILDIZ, s. 193.

28 YILDIZ, s. 193.

29 BILGILI/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 460; BAHTIYAR, s. 354; YILDIZ, s. 194.

20 BAHTIYAR, s. 354.

1 YILDIZ, s. 194.

X2BGE 102 11 265, http://relevancy.bger.ch.
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sermaye artirim kararinin biitiin pay sahipleri i¢in ayn1 ekonomik sonuglari dogurmuyor
olmasi esit islem ilkesinin ihlali anlamina gelmemektedir.

Federal Mahkeme’nin sermaye artirrminda gortintisteki sekli esitligi dikkate alan
bu karar1 karsisinda azinlig1 korumak amaciyla, doktrinde, haklarin en az zarar verecek
sekilde kullanilmas ilkesi kabul edilmistir®®.

Sonug olarak sermaye artirnminda segilecek yontem belirlenirken yalnizca sirket
menfaatini saglayan degil, ayn1 zamanda azinlik pay sahiplerine en az zarar verecek
olan yontem secilmelidir®®. Yani segilen yontem hem sirket menfaatine olmali hem
azinlif1 zarara ugratmamali hem de sonugtaki esitligi saglamalidir™® .

YILDIZ, ayrica bir miitalaasinda bu hususa deginmistir*®®. Miitalaaya konu olan
olayda sirket, yillik net kdrindan (2010 yilina ait 7.179.503,45 TL) ge¢mis yil borcunu
(743.753,30 TL) mahsup etmis , %5’1 yasal yedek akce olarak ayrilmis (321.787,50
TL) ve kalan miktarin hepsi (6.113.962,65 TL) olaganiistii yedek akge olarak ayirmis ve
sonra dis kaynaklardan sermaye artirimina gitmistir (45.625.080, 42 TL olan esas
sermaye 70.000.000 TL’ye glkarllmlstlr)267. Sirketin yiiksek miktardaki dagitilmamis ve
olaganiistii yedek akceye ayrilmis karimm1 i¢ kaynaklardan sermaye artiriminda
kullanmamasina ve dolayisiyla pay sahiplerine bedelsiz pay vermemesine karsilik dis
kaynaklardan sermaye artirimi yapmast sonucu azimnligin zarara ugramasi s6z konusu

2
olacaktir*®®

. Clinkii bu sekilde azinliga tek bir secenek sunulmus olacak ve pay sahibinin
dis kaynaklardan sermaye artirimi sonucu riichan hakkini kullanmamas: durumunda,
pay sahibi dagitilmamis ve yedek ak¢eye ayrilmis kar paymdan haksiz yere mahrum

birakilmis olacak ve bu durum sonugtaki esitsizlige neden olacaktir®®.

63 YILDIZ, s. 196; Haklarin en az zarar verecek sekilde kullamlmast ilkesi i¢in bkz. TEKINALP, En
Az Zarar (1) , s. 80; TEKINALP, Unal; Haklarin En Az Zarar Verecek Sekilde Kullanilmast ilkesi (II) ,
Iktisat ve Maliye Dergisi, C. XXVI, S. 5, Y. 1979, s.203 vd; Boliim I, Baslik VIII/ B-1-a.

24 YILDIZ, s. 195.

2 YILDIZ, s. 195.

206 Ayni olay bkz. Boliim I, Bashk VI/ D-1.

7 YILDIZ, Miitalaa, s. 204.

268 YILDIZ, Miitalaa, s. 223.

2 YILDIZ, Miitalaa, s. 223.
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UCUNCU BOLUM
ILKEYE BAGLANAN HUKUKIi SONUCLAR

I GENEL OLARAK

Sirketi yoneten organ olarak yonetim kurulu oldukca genis bir hareket alanina
sahiptir. Bundan 6tiirii yonetim kurulu kararlar1 bakimindan esit islem ilkesine yonelik
bir denetim yapildiginda ¢ok farkli durumlar ortaya ¢ikabilecektir. Bununla birlikte esit
islem ilkesinin hukuki sonuglari her bir somut olay bakimindan o olayda gbz ardi
edilmis kuruma gore farklilik arz edecektir. Diger bir ifadeyle bu durumda her somut
olay bakimindan farkli sonuglar meydana gelecektir. Dolayisiyla burada énemli olan ve
dikkat edilmesi gereken husus esit islem ilkesinin icerik olarak hangi diizenlemede zarar
gordiigiiniin belirlenmesi ve burada ilkenin koruyucu amacina uygun bir ¢6ziim ortaya
¢ikarilmasidir.’

Hukuka aykir1 olan bir yonetim kurulu karari, her hukuki islem gibi, aykiriligin
Slgiisiine gore yokluk, butlan veya iptal yaptirimlari ile karsilasacaktir®.

TTK’ da yokluk® yaptirimi 6zel bir hiikiimle diizenlenmemis olsa da, Tiirk
hukukunda kabul edilen, yerlesik bir yaptirim oldugundan, yonetim kurulu kararlari
bakimindan “yokluk” giindeme gelebilecektir”.

Yokluk kavramindan farkli olan ancak ¢ogunlukla yokluk kavraminin yerine de

kullanilan butlan® yaptirimi ise TTK m. 391 ile yasal dayanaga kavusmustur®.

! HENZE, Hartwig/ NOTZ, Richard L. ; AktG GroSkommentar, 4. Neubearbeitete Auflage, 22.
Lieferung: §53a, De Gruyter Recht, Berlin 2004, N. 115.

?KIRCA (SEHIRALI CELIK/ MANAVGAT), C. L, s. 510; AKDAG GUNEY, Yénetim Kurulu, s.
259.

3 Yokluk, bir hukuki islemin kurucu unsurlarin eksikligi halidir ve bu eksikligi ilgili herkes her zaman
ileri siirebilir ayrica hakim de re’sen géz oniinde bulundurmakla yiikiimliidiir (OGUZMAN, M. Kemal/
0Z, M. Turgut; Borglar Hukuku Genel Hiikiimler, C. I, Vedat, istanbul 2016, s. 175.) .

* BAHAR SAYIN, s. 63; KIRCA (SEHIRALI CELIK/ MANAVGAT), C.1.,s. 511 vd.

> Butlan, bir hukuki islemin kurucu unsurlari tam olarak bulunmakla birlikte, gegerlilik sartlarindan kamu
diizenini ilgilendirecek 6neme sahip olanlarin eksikligi halidir (OGUZMAN/OZ, s. 175). Bu eksikligi
her ilgili her zaman ileri siirebilir ancak taraflar ileri siirmese bile hakim re’ sen arastirmakla ytikiimlidiir

(KILICOGLU, Ahmet M. ; Borglar Hukuku Genel Hiikiimler, Turhan, Ankara 2017, s. 127).
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Iptal yaptirimi ise, genel kurul kararlarinin aksine, ydnetim kurulu kararlari
bakimindan genel bir diizenleme altinda bulunmamaktadir. Istisnai olarak kabul edilen
yonetim kurulu kararlarinin iptalinin Tiirk anonim sirketler hukukunda en ¢ok mesgul
olunan yaptirim tiirii oldugu ifade edilmektedir’.

Istet TTK m. 391 hiikmiinde yonetim kurulunun batil kararlari, ilk kez,
diizenlenmis ve bu maddenin birinci fikrasinin a bendinde esit islem ilkesine aykiri
kararlara yer verilmistir. Diger bir ifadeyle, esit islem ilkesine aykiri yonetim kurulu
kararlarinin batil olacagi TTK m. 391/1-a ile hiikiim altina alinmistir.

[lkenin diizenlendigi TTK m. 357 hiikmiiniin gerekg¢esinde ise esit islem ilkesine
aykiriligin hukuki sonucunun “iptal” oldugu ancak iptalin s6z konusu tek sonug
olmadigi ifade edilmistir.

Bu boliimde kanunda diizenlenen yaptirimlar basligr altinda 6ncelikle yonetim
kurulunun esit islem ilkesini ihlal eden kararlar1 bakimindan butlan ve iptal
yaptirimlarinin  Tiirk hukukunda diizenlenisi ele alinacak, uygulanabilecek diger
yaptirimlar bashigi altinda ise Alman ve Isvigre hukuklarinda dngoriilen yaptirimlara
deginilecek ve bunlarin Tiirk hukukunda uygulanabilir olup olmadigindan

bahsedilecektir.

II. KANUNDA DUZENLENEN YAPTIRIMLAR

A. BUTLAN

1. Genel Olarak

Alman ve Isvicre hukuklarmin aksine, Tiirk hukukunda, acik sekilde, esit islem
ilkesine aykir1 yonetim kurulu kararlarinin batil olacagi kanunda diizenlenmistir (TTK

m 391). Hilkmiin gerekcesinde esit islem ilkesine aykir1 yonetim kurulu kararlarina

® KIRCA (SEHIRALI CELiK/ MANAVGAT), C.1.,s. 510. Moroglu, TTK M. 391" in ilk ciimlesinde
yokluk yaptiriminin yer almamasim bir eksiklik olarak degerlendirmektedir (MOROGLU, Erdogan;
6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu Degerlendirme ve Oneriler, On Iki Levha, Istanbul 2016, s. 196.).

7 KIRCA (SEHIRALI CELiK/ MANAVGAT), C.1.,s. 510.
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sikea rastlanildig, SPKn m. 18 (SerPK m. 12)® *de de ilkeye aykiri kararlarin
gecersizliginin  diizenlendigini ve Yargitay kararlarinin da bu sekilde oldugu

belirtilmistir’.

2. Doktrindeki Elestiriler

Doktrinde TTK m. 391 diizenlemesi bakimindan c¢esitli elestiriler
bulunmaktadir. Bu elestiriler temel olarak iki kategori altinda toplanabilir. ilk kategori
elestiriler, TTK m. 391 diizenlemesinin yonetim kurulunun ilkeye aykir1 kararlar
bakimindan tek yaptirimin butlan olacag: seklindeki ifadesi; ikinci kategori elestiriler
ise ilkenin ihlalinin genel kurul ve yonetim kurulu tarafindan gergeklestirilmesi halinde

yaptirim tiirlinlin de degismesi iizerinedir.

a. Esit Islem Ilkesine Aykir1 Yonetim Kurulu Kararlar1 Bakimindan Ongériilen

Butlan Yaptirnmina Yonelik Elestiriler

Doktrinde bir goriis, kanun koyucunun TTK’ da yonetim kurulu kararlarinin
iptal edilebilirligini diizenlememis olmasina karsilik bu kararlarin butlan yaptirimina
tabi olacaginin diizenlenmesini yadirgamakta ve agik¢a yerinde bulmamaktadir'®. Zira
yonetim kurulu kararlarinin butlaninin tespitinin talep ve dava edilebilecegi genel
hiikiimlere gore her zaman miimkiinken ayrica TTK m. 391 hiikmiine gerek
gorilmemekte, ayrica butlanin diizenlendigi bir sistemde yoklugun diizenlenmemis
olmasinin elestirilebilecegi ifade edilmektedir'".

KENDIGELEN ise ydnetim kurulunun esit islem ilkesine aykir1 kararlarinin
batil olduguna dair bir diizenlemenin ne hilkmiin kaynagi olan Alman AktG’ de ne de

Isvigre diizenlemesi OR’ de bulunduguna deginilmis ve ilkenin diizenlendigi iki farkli

 Her ne kadar gerek¢ede bu maddenin de ydnetim kurulunun esit islem ilkesine aykir1 kararlarmin
gecersizligine cevaz verdigi belirtilmis olsa da belirtilmelidir ki madde, belirli hallerde yonetim kurulu
kararlarmin iptalini miimkiin kilmaktadir (SEHIRALI (KIRCA/ MANAVGAT), s. 149).

’ TTK Gerekge m. 391.

' TEOMAN, Omer; “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’ mn Anonim Ortaklik Yénetim Kuruluna iliskin
Bazi Hiikiimlerin Degerlendirilmesi” , BATIDER, C. XXVI, S. 3, Y. 2010, s. 13.

' TEOMAN, Degerlendirme, s. 13.
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maddede iki farkli yaptirim 6ngoriilmiis olmasi elestirilmistir'>. Ayrica yonetim kurulu
kararlarmin esit islem ilkesine aykirilik teskil etmesi halinde batil olacagi
diizenlemesinin yerindeliginin sorgulanmasi gerektigi belirtilmistir'®.

Belirtilmelidir ki hiikkmiin gerek¢esinde deginilmis olan SPKn m. 18 (SerPK m.
12)’ de, gerekgede belirtilenin aksine, kararlarin gegersizligi degil iptal edilebilirligi
tizerinde durulmustur. Bu diizenleme Kendigelen tarafindan belirtilen goriisii destekler
niteliktedir.

SPKn diizenlemesinden yola ¢ikan doktrindeki diger bir goriis', TTK m. 391
diizenlemesinin esit islem ilkesine aykir1 yonetim kurulu kararlar1 agisindan tek
yaptirimin butlan oldugu izlenimini uyandiran ifadesi dolayisiyla bu hiikkmii isabetli
bulmamaktadir. Ayrica bu goriise gore, TTK m. 391 diizenlemesi SPKn m. 18/6
diizenlemesi ile de celismektedir. SPKn m. 18/6, HAAS yonetim kurul kararlarinin
iptaline iligskin bir diizenlemedir. Kayith sermaye sisteminin gegerli oldugu ve SPKn’
nin uygulandigt HAAS’ lerde bir yonetim kurulu kararinin esit islem ilkesini ihlal
etmesi durumunda kararin iptali miimkiinken, kayitli sermaye sisteminin gecerli oldugu
ancak TTK’ ya tabi bir anonim sirkette yonetim kurulunun esit islem ilkesine aykiri
karar1 iptal degil butlan yaptirimina tabi olacaktir. Ornegin; SPKn’ nin uygulandig: bir
HAAS yonetim kurulu tarafindan esit islem ilkesine aykiri olarak riichan hakk:
sinirlandiran pay sahibi bu karara karsi iptal davasi agma imkéanina sahipken, kayith
sermaye sisteminin benimsendigi ancak TTK’ ya tabi bir anonim sirket yonetim
kurulunun bu sekildeki kararina karsi pay sahibi butlanin tespitini talep ve dava
edebilecektir'.

Diger bir goriis ise esit islem ilkesini ihlal eden biitlin yonetim kurulu
kararlarnin  butlan yaptimmina tabi olmayacagim ifade etmektedir '° . Yonetim
kurulunun butlan yaptirimma tabi kilinabilecek kararlarinin kapsamini daraltmak
amacini tagtyan bu goriise gore ilkenin mutlak olarak uygulandigi haklarin ihlali s6z

konusu oldugunda butlan, nispi esit islemin gegerli oldugu haklarin ihlalinde ise iptal

12 KENDIGELEN, ilk Tespitler, s. 279.

" KENDIGELEN, ilk Tespitler, s. 279.

'* AKDAG GUNEY, Yonetim Kurulu, s. 185.

> AKDAG GUNEY, Yonetim Kuruly, s. 185; AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 129-130.

16 KORKUT, Omer; 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’ na Gore Anonim Sirketlerde Genel Kurul
Kararlarmin Butlani, Karahan, Adana 2012, s. 78.
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yaptirimi giindeme gelecektir'’. Ornegin; esit islem ilkesinin mutlak olarak uygulandig
pay sahibinin bilgi alma ve inceleme hakkinin yonetim kurulu karari ile bazi pay
sahipleri bakimindan sinirlandirilmast halinde karar batil kabul edilmeli ancak esit islem
ilkesinin nispi olarak uygulandigi pay sahibinin kar pay1 alma hakkinin yonetim kurulu
karar1 ile bazi pay sahiplerine farkli zamanda yahut farkli oranda kullandirilmasi
halinde, farklilik hakli nedene dayanmadikga, bu karar iptal yaptirimina tabi olmalidir.
TTK m. 391/1-a diizenlemesinin yerinde oldugunu belirten goriis ise esit islem
ilkesine aykir1 yonetim kurulu kararlar1 i¢in Ongdriilebilecek tek hukuki sonucun,
yokluk hari¢ olmak iizere, butlan oldugunu ifade etmektedir'®. Bu goriis, genel kurul
kararlar1 bakimindan kabul edilen 6ncelikli yaptirimin iptal edilebilirlik olmasini, diger
bir ifadeyle butlanin ikincilligi ilkesinin, yonetim kurulu kararlari bakimindan séz
konusu olamayacagini zira bu yondeki bir kabuliin pay sahiplerinin yonetim kurulu
kararlar1 karsisinda yeterli 6lgiide korunamayacagini belirtmektedir'®. Ayrica bu goriise
gore, esit isleme tabi olma pay sahiplerinin vazgecilmez haklarindan biri oldugundan
esit islem ilkesine aykir1 yonetim kurulu kararlarmin batil olacagi agikca
diizenlenmemis olsayd:1 bile vazgegilmez haklara aykirihk (TTK m. 391/1-c)

kapsaminda butlan yaptirimi yine s6z konusu olabilecekti®’.

b. Esit Islem Tlkesini Thlal Eden Organa Goére Yaptirim Tiiriiniin de Degismesine
Yonelik Elestiriler

MOROGLU, kanunda ydnetim kurulu kararlarmin butlanina yer verilmis
olmasimi isabetli bulmakta ancak esit islem ilkesine aykir1 genel kurul kararlar iptal
yaptirimina tabi kilimnmigken, ilkeye aykir1 yonetim kurulu kararlarimin butlan
yaptirimina tabi kilinmasim makul bulmamaktadir®'. Yazar, esit islem ilkesini diiriistlik

kuralinin sirketler hukukundaki goriinimii olarak kabul etmektedir. Dolayisiyla esit

" KORKUT, Butlan, s. 78.

" BAHAR SAYIN, s. 99.

" BAHAR SAYIN, s. 99.

2 BAHAR SAYIN, s. 99.

' MOROGLU, Hiikiimsiizliik, s. 226.
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islem ilkesine aykirihigin diristlik kuralina aykirilik olusturacagmi ve diiriistliik
kuralina aykiriligin yaptirimi iptal edilebilirken esit islem ilkesine aykir1 yonetim kurulu
kararlarinin batil olmasinin ¢eligkili oldugunu belirtmektedir . Ayrica yazar, genel
kurulun esit islem ilkesini bir defalik ihlal eden bir kararin iptal yaptirimina tabi
oldugunu ancak eger ilkenin ihlali siireklilik arz ediyorsa butlan yaptirimina tabi
oldugunu ifade etmektedir®.

Doktrindeki diger bir goriis>*, hem yonetim kurulu kararlarinin hem de, kanunda
acikca ifade edilmemis olsa da, genel kurul kararlarinin esit islem ilkesine aykirilik
teskil etmesi durumunda butlan yaptirirmimna tabi olacagini ancak bu durumun
genellestirilmemesi ve somut olayin sartlarinin  degerlendirilmesi — gerektigini
belirtmektedir.

Bizim de katildigimiz son goriise® gore ise, genel kurul ve ydnetim kurulu
arasinda hiyerarsik bir iliski bulunmamaktadir. Ancak, esit konumda oldugu kabul
edilen, iki organin vermis olduklar1 kararlar bakimindan bir ayniyet de s6z konusu
degildir. Diger bir ifadeyle esit islem ilkesini ihlal eden kararin verildigi organa gore

yaptiriminin da farklilagmasi dogaldir.

3. Butlamn ileri Siiriilmesi

Yonetim kurulu tarafindan alinan bir kararin batil oldugu gerek itiraz olarak

gerekse tespit davasi”® yoluyla ileri siiriilebilir>’. Esasen batil bir hukuki islemin

2 MOROGLU, Hiikiimsiizliik, s. 226. Benzer yonde bkz. SENER, s. 584, dn. 314. Burada belirtmek
gerekir ki TTK m. 357 ile yasal dayanagina kavusan esit islem ilkesi sirketler hukukunun temel, bagimsiz
ve genel bir prensibidir. Ilke diiriistliik kuralinin bir yansimasi olarak kabul edilirse diiriistliik kural
karsisinda 6zel hiikiim niteligi tasiyacak ve somut olayda ilkenin ihléli yoksa ayrica diiriistliik kuralina
aykirilik bulunup bulunmadigi degerlendirilmeyecektir. Yukaridaki agiklamalarimizda da belirttigimiz
iizere Tiirk hukukunda ilkeyi diiriistliitk kuralinin yansimasi olarak degerlendiren bir goriis bulunmaktadir.
Ancak bu goriis ilkenin diirtistliik kurali karsisinda lex specialis nitelik tasidigini reddetmektedir.
Dolayistyla bu durum da, fikrimizce, ilkenin sirketler hukukunun temel, bagimsiz ve genel bir prensibi
oldugunu destekler bir nitelik tagimaktadir.

» MOROGLU, Hiikiimsiizliik, s. 241.

* TEKINALP (POROY/ CAMOGLU), C. I, N.892.

» AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 127.

26 Tespit davast HMK m. 106’ da diizenlenmistir. Buna gore, tespit davasi ile bir hakkin yahut hukuki

iligkinin varliginin ya da yoklugunun belirlenmesi mahkemeden talep edilebilecektir.

110



gecersiz kilinmasi i¢in bir dava agmaya gerek bulunmamaktadir *®. Zira butlan,
gecersizlik sonuclarini kendiliginden dogurur29. Ancak anonim sirket yonetim kurulu
kararlart batil olmasina ragmen eger uygulandiysa, diger bir ifadeyle gegerli bir hale
gelmemis olan batil yonetim kurulu kararina dayali islemler yapildiysa, artik telafisi gii¢
bir¢cok sakincali durum ortaya cikabilecektir’’. Bundan dolay1 batil oldugu diisiiniilen
bir yonetim kurulu kararinin uygulanmasinin engellenmesi amaciyla butlanin tespiti

davast acilabilecektir®'.

a. Butlanin Tespiti Davasinda Davaci ve Davali Sifati

TTK m. 391” in gerekcesinde yonetim kurulu kararlarina karsi butlanin tespiti
davasini, mesru menfaati olan herkesin agabilecegi ifade edilmektedir. Bu hususta
mesru menfaat kavrami yargilama hukuku bakimindan, tespit davalari i¢in aranan
hukuken korunmaya deger giincel bir yarar olarak degerlendirilmelidir’>. Dolayisiyla
tespit davasinin davacisinin, bu davayr a¢makta hukuki yararinin bulunmasi
gerekmektedir (HMK m. 106/2). Bu dogrultuda pay sahiplerinin yonetim kurulu
kararlarina karsi butlanin tespiti davasi agmada s6z konusu hukuki yararinin oldugu
kabul edilmelidir ** . Zira yonetim kurulunun alacagi kararlar pay sahiplerinin
menfaatlerini ve sirket iliskilerini etkileyecektir’®. Esit islem ilkesine aykiri bir yonetim
kurulu kararinin butlaninin tespiti davasi pay sahipleri tarafindan agilabilecektir. Zira
ilke acikca pay sahiplerine 6zgiilenmistir.

Yonetim kurulu kararlarmin butlaninin tespiti davasinda davali ise anonim
sirkettir. Zira tiizel kisiligi haiz kisi birliklerinde davali sifatt her zaman i¢in ilgili tiizel
kisilige aittir’”. Dolayisiyla karar1 alan ya da karara olumlu oy veren iiyelerin, genel

kurulun yahut yénetim kurulunun davali sifatindan sz edilemeyecektir’®.

?” AKDAG GUNEY, Yénetim Kuruly, s. 260.
% KORKUT, s. 178.

» KORKUT, s. 178.

3 BAHAR SAYIN, s. 335; KORKUT, s. 178.
' BAHAR SAYIN, s. 335; KORKUT, s. 178.
> HMK m. 106/2; BAHAR SAYIN, s. 319.

3 BAHAR SAYIN, s. 314.

* BAHAR SAYIN, s. 314.

> BAHAR SAYIN, s. 323.
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b. Butlanin Tespiti Davasinda Gorevli ve Yetkili Mahkeme

Butlanin tespiti davasinda gorevli ve yetkili mahkeme sirket esas sozlesmesinde
belirtilen anonim sirket merkezinin bulundugu yer asliye ticaret (yoksa asliye ticaret
mahkemesi sifat1 ile asliye hukuk mahkemesi) mahkemesidir (HMK m. 14/2, TTK m.
5).

¢. Butlanmin Tespiti Davasinda Siire

Gegersiz olan bir hukuki islemin batil oldugunun ileri siiriilmesi herhangi bir
stireye tabi degildir. Bu konuda TTK” da bir hiikiim bulunmamakta dolayisiyla TBK’ da
ongoriilen genel hitkiimler uygulama alan1 bulmaktadir®’. Herhangi bir siireye tabi
olmayan butlan iddiasi islem giivenligi bakimindan tehlike arz edebilecektir®®. Zira
yonetim kurulu tarafindan alinan bir kararin yillar sonra butlan yaptirimina maruz
kalmasi1 tehlikesi ve tehdidi, sirket yonetimi, pay sahipleri, alacaklilar ve sermaye
piyasasindaki potansiyel yatirimcilar bakimindan olumsuz bir tablo ortaya
cikaracaktir . Bunu engellemek adma davanin keyfi sekilde agilmasinin Oniine
gecilmesi giindeme gelecektir®. Bu keyfiyeti smirlandiran bazi imkanlara drnek olarak;
tespit davalarinin acilabilmesi i¢in sart olan hukuken korunmaya deger giincel bir
yararin bulunmasi1 (HMK m. 106/2), hakkin koétiiye kullanilmasi yasagi (TMK m. 2/2),

celiskili davranis yasag: gosterilebilir®’

B. iPTAL EDILEBILIiRLIiK

Tiirk anonim sirketler hukukunda en ¢ok mesgul olunan yaptirim tiirii olarak

ifade edilen yonetim kurulu kararlarinin iptali hususu yalmz 6102 sayii TTK

* BAHAR SAYIN, s. 323.

7 KORKUT, s. 190; BAHTIYAR, s. 223.

¥ AKDAG GUNEY, Yoénetim Kurulu, s. 260.
¥ AKDAG GUNEY, Yoénetim Kurulu, s. 260.

““BAHAR SAYIN, s. 327.
* KORKUT, s. 203.
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doneminde degil eski TTK doneminde de tartistlmistir*”. Ancak hem TTK m. 391 in
gerekcesinde yer alan ifade dolayisiyla hem de doktrindeki ¢ogunluk goriisiine gore
yonetim kurulu kararlar1 bakimindan iptal yaptirimi s6z konusu degildir. Yargitay ise,
kural olarak, yonetim kurulu kararlarinin iptal edilemeyecegini ifade etmektedir®.

TTK’ da, genel kurulun aksine, yonetim kurulu kararlarinin iptaline dair genel
bir diizenleme bulunmamaktadir. Kanun koyucu istisnai hiikiimler** (SPKn m. 18/6,
TTK m. m. 460/5) 6ngérmek suretiyle yonetim kurulu kararlarinin iptalini diizenlemis,
dolayisiyla iptal edilebilir yonetim kurulu kararlarina bir sinirlama getirmistir”. Diger
bir ifadeyle, yonetim kurulu kararlarimin iptali yalmizca kayith sermaye sistemini
benimsemis anonim sirketlerde genel kurula ait yetkilerin yonetim kuruluna devredilmis
olmasi halinde, istisnai olarak, miimkiin olabilecektir *°. Dolayisiyla esas sermaye
sistemini benimsemis bir anonim sirkette yonetim kurulu kararlarinin iptalinden s6z

edilemeyecektir.

2 TTK’ da ileri siiriilen goriisler i¢in bkz. OZKORKUT, Korkut; Anonim Ortakliklarda Yonetim Kurulu
Kararlarmin Iptali, Sermaye Piyasas1 Kurulu, Ankara 2016, s. 121 vd. OZKORKUT, yénetim kurulu
iiyelerini aldiklar1 karar dolayisiyla siiresiz sekilde yokluk ve butlan tehdidi altinda tutmanin yahut
yonetim kurulu iyelerinin sorumluluguna giderek onlara altindan kalkamayacaklar1 mali yiikler yiiklemek
yerine iptal davasi yoluyla yonetim kurulu iiyelerinin hukuka uygun davranmalarini saglanabilecegini ve
hukuki giivenlik ilkesine daha ¢ok bagl kalinmis olacagim belirtmektedir (OZKORKUT, s. 135).

B “Anonim ortaklarn yonetim kurulu kararlart aleyhine kural olarak iptal davas: agilamaz. Ancak, bazi
haller ve ézellikle pay sahiplerinin kisisel haklarini ihlal eden yonetim kurulu kararlart aleyhine iptal
davast agilabilir Bu nitelikte olmayan yénetim kurulu kararlari aleyhine iptal davasi agilamayacagindan,
bu kararlar i¢in ancak genel kurula itiraz edilebilir. Genel Kurulun itiraz iizerine verecegi kararlar
aleyhine, kosullart varsa, iti¢ ayhik sukutu hak siiresi icinde iptal davast a¢ilabilir. Eger ortada bir
yénetim kurulu karari yoksa veya yok sayilmasi ile es anlamli olarak batil ise, bu bi¢cim kararlara karsi
itiraz olanag yoktur. Ciinkii, genel kurula itiraz i¢in yasa ve anasozlesmeye aykiri da olsa bir karar
olmast gerekmektedir. Yonetim kurulunun karari yoksa, genel kurula itiraz etmenin anlaminin olmadig
actk ve seciktir.” Y. 11. HD. E. 1988/3414, K. 1989/260, T. 26.01.1989, www.kazanci.com.

* Ayrica bkz. KIRCA (SEHIRALI CELIK/MANAVGAT), C. 1, s. 522 vd.

* AKDAG GUNEY, Yoénetim Kurulu, s. 266; BAHAR SAYIN, s. 99. Iptal davasi bir insai davadir ve
ingai davalar bakimindan “numerus clausus” ilkesi gegerlidir. Dolayisiyla bir ingai dava olan iptal davasi
yalnizca maddi hukukta agik¢a dngoriilmiis olmak suretiyle agilabilecektir (TANRIVER, Siiha; Medeni
Usll Hukuku, Yetkin, Ankara 2016, s. 570.).

“ AKDAG GUNEY, Yénetim Kurulu, s. 266.
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Esit islem ilkesi ¢ergevesinde degerlendirilecek olunursa, konu, esas sermaye
sistemi ve kayith sermaye sistemi bakimindan ayri ayri ele alinmalidir. Esas sermaye
sistemini benimsemis bir anonim sirkette yonetim kurulunun esit islem ilkesine aykiri
kararlar1 bakimindan iptal yaptirimi sz konusu degildir*’. Bu kararlar bakimindan tek
yaptirim TTK m. 391/1-a uyarinca butlan olacaktir.

Yargitay, yukarida da belirtildigi iizere, kural olarak yonetim kurulu kararlarinin
iptal edilemeyecegine hiikmetmis ancak istisnai hallerle sinirli olmak iizere yonetim
kurulu kararlarma kars1 iptal davasi agilabilecegini kabul etmistir. iste Yargitay’ 1n
aleyhine iptal davasi agilabilecegini kabul ettigi yonetim kurulu kararlarindan bir

tanesini de pay sahiplerinin 1skati kurumu olusturmaktadir ** .

Ancak, daha oOnce
deginildigi lizere, pay sahiplerine karsi i1skat yaptirnmimin esit islem ilkesine aykiri
olacak sekilde kullanilmasi iizerine, yonetim kurulunun bu yondeki karar iptal degil
butlan yaptirimina tabi olacaktir.

Kayith sermaye sisteminde esit islem ilkesine aykir1 yonetim kurulu kararlarina
uygulanacak  yaptirnmin  belirlenmesinde  bir ayrima  gidilmesi  gerektigi
belirtilmektedir®’. Butlan bashiginda belirtilen kayith sermaye sistemini benimsemis
halka a¢ik anonim sirketlerde, SPKn m. 18/5 uyarinca, pay sahibinin riichan hakki
yonetim kurulu tarafindan esit islem ilkesine aykiri sekilde kisitlanamayacak, ancak
eger kisitlanirsa SPKn m. 18/6 uyarinca, bu karar aleyhine iptal davasi agilabilecektir.
Buna karsilik yine kayitli sermaye sistemini benimsemis ancak halka ac¢ik olmayan yani
TTK hiikiimlerine tabi anonim sirketler bakimindan ise TTK m. 460/4 ve 5’ te SPKn m.
18 diizenlemesine kismen benzer bir diizenleme yer almakta, ayrica Teblig™® m. 9/7° de
SPKn m. 18/5° te diizenlenen hiikiim yer almaktadir. Ancak Teblig’de yonetim
kurulunun esit islem ilkesine aykiri sekilde riichan hakkin1 simirlamasi halinde
basvurulabilecek yaptirimin ne oldugu belirtilmemektedir. Bu durumda doktrinde bir
goriis SPKn hiikiimlerinin TTK ile paralel hale getirilmesi gerektiginden bahsetmekte’',

bizim de katildigimiz diger goriis ise SPKn’ deki diizenleme burada da gecerli olmasini

Y YILDIZ, 5. 217; KIRCA (SEHIRALI CELIK/MANAVGAT), C. 1, s. 516.

* Yargitay kararlari igin bkz. KIRCA (SEHIRALI CELIK/MANAVGAT), C. I, s. 524, dn. 391.

# KIRCA (SEHIRALI CELIK/MANAVGAT), C. 1, s. 516.

*0 Halka Agik Olmayan Anonim Sirketlerde Kayitli Sermaye Sistemine iliskin Esaslar Hakkinda Teblig.
! PULASLI, Hasan; Sirketler Hukuku Serhi, Adalet, Ankara 2011, N. 348.
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ve yonetim kurulunun TTK m. 460/4 uyarinca almis oldugu riichan hakkinin
siirlandirilmas: yahut kaldirilmasi kararinin, aynt maddenin besinci hiikmii uyarinca,
iptale tabi tutulmasi gerektigini belirtmektedir™.

Yukarida belirtilen durum haricinde, kayitli sermaye sistemini benimsemis bir
anonim sirkette, yonetim kurulunun esit islem ilkesini ihlal eden bir karar1 butlan
yaptirimina tabi olacaktir™,

Iptal davasini agabilecek kisiler ve davanin agilacag: siire TTK m. 460/5° te
diizenlenmigstir. Buna gore iptal davasi pay sahipleri ve yonetim kurulu {iyeleri
tarafindan, yonetim kurulu kararmin ilan edildigi tarihten itibaren bir ay iginde
acilabilecektir. Hemen belirtmek gerekir ki halka agik anonim sirketler bakimindan ise
bu husus SPKn m. 18/6’ da diizenlenmis, hilkkme gore iptal davasi yonetim kurulu
iiyeleri veya haklar ihlal edilen pay sahipleri® tarafindan kararin ilan edigi tarihten
itibaren otuz giin icinde sirket merkezinin bulundugu yer ticaret mahkemesinde

acilabilecektir”.

III. UYGULANABILECEK DiGER YAPTIRIMLAR

TTK m. 357 hiikmiiniin kaynag1 olan Alman AktG’de ilkeyi ihlal eden kararin
hangi organa ait oldugu yaptirimin belirlenmesinde onem arz etmekte, bu karar genel
kurul tarafindan verildiyse, kural iptal edilebilirlik (Anfechtbar56 ) olmakla birlikte
butlan (Nichtigkeit””) yaptirmi da giindeme gelebilmektedir™®. Eger karar yonetim

kurulu tarafindan verildiyse butlan yaptirimi séz konusu olabilecek ancak yalnizca

2 KIRCA (SEHIRALI CELIK/MANAVGAT), C.1,s. 517.

> KIRCA (SEHIRALI CELIK/MANAVGAT), C.1,s. 517.

>* SPKn m. 93 uyarinca ayrica Sermaye Piyasasi Kurulu da iptal davasi agabilecektir.

 TTK m. 460/5 ile SPKn m. 18/6 arasindaki en belirgin fark siire bakimmndandir. Siirelerin bir ay ve otuz
giin olarak diizenlenmis olmasi ise farkli sonuglar doguracaktir. Ornegin; SPKn’ ye tabi anonim sirketler
bakimindan kararmm 29 Mayis 2019 Carsamba giinii ilan edilmesi durumunda dava en ge¢ 20 Haziran
2019 Cuma giinii agilabilecekken TTK’ya tabi anonim sirketler bakimindan ongdriilen bir aylik siirenin
bitisi 29 Haziran 2019 Cumartesi giiniine denk geldiginden dava sonraki ilk i giinii olan 1 Temmuz 2019
Pazartesi giinii agilabilecektir (BILGILi/ DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 408.) .

% AKtG §243.

7 AKtG §241.

* HUECK, s. 310 vd. ; HUFFER/ KOCH, AktG §53a, N. 21; AKDAG GUNEY, s. 127.

115



butlan yaptirnmdan degil somut olayin sartlarina gore farkli ihtimallerden de soz
edilebilecektir™.

Isvigre hukukunda ise esit islem ilkesini ihlal eden genel kurul kararlari
bakimindan iptal yaptirim1 acgik¢a 6ng6riilmﬁ$tiir6o. Ancak yonetim kurulunun esit islem
ilkesini 1hlal etmesi ile ortaya c¢ikacak hukuki sonucun degerlendirilmesi genel kurula
gore daha zordur®'. OR Art. 717 Abs. 2’ de yénetim kurulunun pay sahiplerine esit
sartlarda esit davranma yiikiimliiliigii diizenlenmis ancak esit islem ilkesini ihlal eden
yonetim kurulu kararlari bakimindan, Tirk hukukunda oldugu gibi, acik bir
diizenlemeye yer verilmemistir. OR Art. 714%% te yonetim kurulu kararlar1 bakimindan
butlan yaptirimi Ongériilmiis ve bu kararlarin iptal yaptirnmina tabi olmadigi
belirtilmistir®. Uygulamada ise butlanin yaninda esit islem ilkesine aykir1 yonetim
kurulu kararlar1 bakimindan ¢esitli yaptirimlar 6ng6rﬁlmﬁ$tﬁr64.

Alman ve Isvi¢re hukuklarinda sozii edilen ve yonetim kurulunun esit islem
ilkesinin ihlal eden karar1 sonucu zarara ugrayan pay sahiplerinin bagvurabilecegi bazi

yaptirim tiirleri sunlardir:

A. Pay Sahiplerinin Sirkete Kars1 Aktif Esit Davranilma Talebi

Esit islem ilkesinin temelinde yatan adalet diisiincesi, pay sahiplerinin esit islem
talebinin sonuna kadar savunulmasini gerektirir®. Dolayisiyla yonetim kurulunun esit
islem yiikiimliiliigiine aykir1 davranmasi sonucu zarara ugrayan pay sahibi, en bagindan
beri yasa ile kendisine verilmis olan hakki elde etmek igin, esitligin tekrar
olusturulmasini talep edebilir®. Bu dogrultuda esit islem ilkesi, yonetim kurulunun pay

sahiplerine kars1 aktif esit islem yiikiimliliigii altinda bulunmasi sonucunu dogurabilir®’.

¥ OZKORKUT, s. 119.

% OR Art. 706 Abs. 2 S. 3.

6! JACOBS, zum 70. Geburstag, s. 285.

52 OR Art. 714. Genel kurul kararlarmim butlaninin diizenlendigi OR Art. 706b’ ye atif yapilmus ve genel
kurul kararlarinin batil kilan sebepler yonetim kurulu kararlari i¢in de benimsenmistir.

% BOCKLI, N. 683; JACOBS, zum 70. Geburstag, s. 285.

* BOCKLI, N. 683; FORSTMOSER/ MEIER-HAYOZ/ NOBEL, §39, N. 83-85.

% HENZE/NOTZ, N. 128.

% HENZE/NOTZ, N. 128.

7 JANNOTT/ FRODERMANN, N. 203; HUFFER/ KOCH, AktG §53a, N. 12.
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Diger bir ifadeyle pay sahibi sirkete karsi aktif esit davranilma talebinde bulunabilir.
Alman hukukunda, esit islem ilkesini ihlal eden bazi1 yonetim kurulu kararlarina karsi
pay sahiplerinin, aslinda hi¢bir sekilde talep edemeyecekleri bir eylemi talep
edebilmeleri sirkete kars1 aktif esit davranilma talebi (Anspruch auf aktive
Gleichbehandlung) olarak adlandirimaktadir®. Belirtilmelidir ki pay sahipleri bu hakka
pay sahipligi konumlarindan dolay1 sahiplerdir69. Eger yonetim kurulu karar ile bazi
pay sahipleri daha avantajli bir konuma geliyor ise ve meydana gelen farklilik objektif
bir gerek¢e tasimiyorsa diger tiim pay sahipleri kendilerine de esit sartlar altinda soz
konusu karar ile meydana gelen tiim avantajlarin saglanmasini talep edebilecektir’’. lke
boyle durumlarda, ¢ogu zaman, yonetim kurulunun normalde sahip oldugu takdir
yetkisini smirlandirict bir etkiye sahiptir’".

Ornegin; bagli nama yazili paylarm devrinde yénetim kurulunun bir pay sahibi
bakimindan devre onay verip baska bir pay sahibi bakimindan devre keyfi olarak onay
vermekten kaginmasi halinde, devre onay verilmemis olan pay sahibi girketten aktif esit
davranilma talebinde bulunabilecektir’”. Bdyle bir durumda yonetim kurulu talepte
bulunan pay sahibi bakimindan devre onay vermekle yiikiimlidir ° . Ancak
belirtilmelidir ki esas sdzlesmede ongdriilmiis olan dnemli bir sebebin varligina ragmen
bir pay devrine onay verildiyse bu durumda diger bir pay sahibi buna dayanarak esit
davranilma talebinde bulunamayacaktir’*.

Sirketin aktif esit davranma yiikiimliiliigii altinda bulundugu diger bir durum ise
pay sahibinin bilgi alma ve inceleme hakkidir””. Eger bir pay sahibine, pay sahipligi
konumu dolayisiyla, yonetim kurulu, genel kurul disinda bir konuda bilgi vermisse,

genel kurul esnasinda diger biitiin pay sahiplerine de ayni bilgiyi vermekle yiikiimliidiir.

o8 DRYGALA, Tim; Kdlner Kommentar zum Aktiengesetz Band 1, Carl Heymanns, Kdln 2011, §53a, N.
41; HENZE/NOTZ, N. 128.

% HENZE/NOTZ, N. 128.

" HENZE/NOTZ, N. 128.

""DRYGALA, N. 41.

2 HUFFER/ KOCH, AktG §53a, N. 12; DRYGALA, N. 42; AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 130

* HUFFER/ KOCH, AktG §53a, N. 12.

"“DRYGALA, N. 42.

" HUFFER/ KOCH, AktG §53a, N. 12; DRYGALA, N. 43.
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Pay sahiplerinin sirkete karsi aktif esit davranilma talebine sirket tarafindan
karsilik verilmemesi halinde ise pay sahibinin eda davasi agma imkéan1 bulundugu kabul
edilmektedir”®. Bu yolla pay sahipleri istedigi bilginin kendisine verilmesi, kar payi
O0demelerindeki farkliligin giderilmesi, bakiye sermaye borcunun ifasinda esit sartlar
altindaki pay sahiplerine es 6ddeme zamani ve sekli ongoriilmesi, bagli nama yazili

paylarin devrinin gerceklestirilmesi imkanina kavusacaktir’’.

B. Pay Sahiplerinin Edimin ifasindan Kacinma Hakki

Alman hukukunda belirtilen ihtimallerden bir digeri ise sudur: pay sahipleri
arasinda hakli gerekce olmaksizin farkli islem yapilmasi sonucu pay sahipleri esit
olmayan sekilde bir ylikiimliiliikkle karsilasiyorsa bu esit islem ilkesine aykir1 yonetim
kurulu kararlarina kargt her bir pay sahibi edimin ifasindan kag¢inma hakkina
(Leistungsverweigerungsrecht) sahip olacaktir’®. Ornegin; yénetim kurulunun sermaye
koyma borcunun yerine getirilmesinde esit islem ilkesine aykir1 karar vermesi
durumunda esit olmayan muameleye maruz kalan pay sahibi edimden kaginma hakkina
sahip olacaktir’. Yapilan ¢agri yalmizca bazi pay sahiplerini kapsiyorsa yahut ayni
kategori paylara sahip olmalarina ragmen pay sahipleri arasinda farkli 6deme zamanlar1
belirlenmesi durumunda esit islem ilkesinin ihlali glindeme gelebilecek ve pay sahipleri
ihlal gerekgesiyle edimin ifasindan kagmabileceklerdir®™. Ayrica belirtmek gerekir ki
yonetim kurulunun bakiye sermaye koyma borcunun talebinde esit islem ilkesine
uymamasit durumunda zamaninda ddeme yapilmamasi halinde pay sahibi tarafindan

O0denecegi esas sozlesme ile belirlenen, 6rnegin faiz ya da cezai sart, hukuki sonuglar

" YILDIZ, s. 219; HUECK, s. 302; NOMER, s. 485; BAHAR SAYIN, s. 312.

" NOMER, s. 484; OZKORKUT, s. 130; YILDIZ, s. 219. Eda davas1, pay sahiplerinin yénetim kurulu
kararlarina karst korunmasinda yardimci bir yol olarak ifade edilmekte ancak bunun etkili bir yol
olmadig belirtilmektedir. Zira yonetim kurulu kararlarina kars1 eda davasi agilabilmesi icin ifas1 gerekli
bir konuda alinmis karar olmalidir. Ayrica davanin kararin icrasindan 6nce agilmasi da miimkiin degildir
(OZKORKUT, s. 133; BAHAR SAYIN, s. 313).

" DRYGALA, N. 40; HENZE/NOTZ, N. 151; AKDAG GUNEY, Ejsitlik, s. 130.

" HUFFER, KOCH, AktG, §53a, N. 12; DRYGALA, N. 40.

% AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 130.
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sdz konusu olmayacaktir®'. Zira pay sahibinin deme yapmamasi yonetim kurulunun

esit olmayan bir karar1 dolayisiyla gergeklestirilemez héle gelmistir®.

C. Sorumluluk Davasi ve Tazminat Talebi

Sorumluluk davasi ile yonetim kurulunun esit islem ilkesine aykiri olarak almig
oldugu bir karar sonucu meydana gelen zararlarin giderilmesi saglanabilir83. Esit igslem
yiikiimliiliiglinlin 6zen ve sadakat ylkiimliiliigii ile birlikte ayni hiikiimde diizenlendigi
Isvigre hukukunda esit islem ilkesine aykirilik durumunda pay sahiplerinin
basvurabilecegi yollardan biri olarak éngoriilen® bu yaptirrm ¢esidi Tiirk hukukunda
TTK m. 553’ te diizenlenmistir. Hiikiimde, yonetim kurulu iiyelerinin, kanundan ve esas
sozlesmeden dogan yilikiimliiliiklerini kusurlariyla ihlal etmeleri halinde sirkete, pay
sahiplerine ve sirket alacaklilarina kars1 sorumlu olacaklar diizenlenmistir.

Esit islem ilkesinin sirket organlar1 bakimindan bir yiikiimliilik oldugu ifade
edilmisti. Iste bu durum TTK m. 553’ te diizenlenen yonetim kurulunun kanundan
dogan yiikiimliiliiklerin ihlali kapsamina girmektedir.

Ornegin; sirketin sermaye artirmmi sonucu ¢ikarmis oldugu yeni paylar
bakimindan azinliga sahip pay sahibinin riighan hakkinin smirlandirilmas: ya da
kaldirilmasinda esit islem ilkesine aykiri davranilmis, bunun sonucunda pay sahibi
riichan hakkini kullanamamis ve azinlik pay sahibi konumunu yitirmis ve sermayeye
katilim oran1 azaldigindan buna bagli haklarinda da azalma meydana geldiginden zarara
ugramis olabilir. Dolayistyla bir pay sahibi yonetim kurulunun esit islem ilkesini ihlal
eden bir kararindan dolayr zarara ® ugramissa ve yonetim kurulunun kusuru

bulunuyorsa® sorumluluk davasi agma yoluna gidebilecektir®’.

' HENZE/NOTZ, N. 122.

82 HENZE/NOTZ, N. 151

8 AKDAG GUNEY, Yénetim Kurulu, s. 266; NOMER, s. 487;

% JACOBS, zum 70. Geburstag, s. 186; JACOBS, im Aktienrecht, s. 210.

% Zararin, dogrudan ya da dolayisiyla zarar olmasinin 6nemi yoktur. Yénetim kurulunun pay sahiplerine
kars1 esit islem yiikiimliiliigiini ihlal etmesi sonucu meydana gelecek dogrudan zararda pay sahipleri
tazminatin kendilerine, dolayisiyla zararda ise pay sahipleri tazminatin sirkete &denmesini
isteyebileceklerdir (BAHAR SAYIN, s. 289-290).

% Sorumlulugun dogmasi i¢in hukuka aykir1 davramis, zarar ve nedensellik bagmin yaninda kusur da

aranmaktadir. Diger bir ifadeyle pay sahibinin yonetim kurulu {iyesinin sorumluluguna gidebilmesi i¢in
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Isvicre hukukunda bir gérﬁsgs, emredici nitelikteki esit islem ilkesinin kasten ya
da ihmal suretiyle ihlal edilmesi halinde sorumluluk davasi agilmasini her durumda
tatmin edici bulmamaktadir. Zira 6nemli olan yonetim kurulu kararmin esit islem
ilkesine uygunlugunun zarar meydana gelmeden Once tespit edilmesidir. Ancak
belirtildigi tizere sorumluluk davasi agilabilmesi i¢in pay sahibinin bir zarara ugramis
olmasi gerekmektedir.

Ayrica belirtilmelidir ki yonetim kurulunun kurul karari gereken goérev ve
yetkileri disinda kurul karar1 olmadan kullanabilecegi gorev ve yetkileri de
bulunmaktadir®*. TTK m. 391° in kaleme aliis sekli dikkate alindiginda yonetim
kurulunun karar seklindeki hukuki islemlerinin batil sayilacagi dolayisiyla kurul karari
olmadan kullanabilecegi gorev ve yetkileri bakimindan ise butlan yaptiriminin giindeme
gelmeyecegi hakli olarak belirtilmektedir’. Karar alinmaksizin yapilan hukuki islemler
esit konumdaki pay sahiplerine farkli islem yapilmasi sonucunu doguruyorsa diger bir
ifadeyle esit islem ilkesinin ihlali glindeme geliyorsa yoOnetim kurulu iiyelerinin
sorumluluguna basvurulabilecektir’'. Ornegin; bilgi alma ve inceleme hakki, sirkete
alinmamak suretiyle esit islem ilkesine aykir1 sekilde ihlal edilen pay sahibi, ortada
butlan1 tespit edilebilecek bir yonetim kurulu karar1 bulunmadigindan, yonetim
kurulunun esit islem ylkiimliliigline aykiri davranmasi dolayisiyla yonetim kurulu
tiyelerinin sorumluluguna bagvurabilecek ve ugradigi zararin tazmin edilmesini talep
edebilecektir.

Sonug¢ olarak, TTK m. 391’e dayanarak esit islem ilkesinin ihlali halinde
yonetim kurulu kararmmin batil olmasi, bir yonetim kurulu kararinin varligi halinde

. . «~ 92
miimkiindiir’’.

yalnizca zarara ugramis olmasi yetmemekte ayni zamanda kusurun varliginin da bulunmasi
gerekmektedir (AKDAG GUNEY, Yonetim Kurulu, s. 312).

% AKDAG GUNEY, Esitlik, s. 131.

% SPIESS, s. 82 vd (Naklen: BAHAR SAYIN, s. 103).

* BAHAR SAYIN, s. 279.

“ BAHAR SAYIN, s. 280. Aksi yonde YUCE, Aydin Alber; Anonim Sirketlerde Yénetim Kurulu
Kararlarinin Butlani, Vedat, Istanbul 2015, s. 94.

' BAHAR SAYIN, s. 280.

2 BAHAR SAYIN, s. 280.

120



Alman hukukunda ise zarara ugrayan pay sahibinin tazminat talebinde bulunup
bulunamayacagi hususu tartismalidir *° . Ancak sirketin aktif esit davranma
yiikiimliliigliniin bulundugu durumlarda pay sahiplerinin esit islem talebi hi¢ ya da
zamaninda yerine getirilmezse bir tazminat talebi giindeme gelebilecektir94. Ornegin’;
bagli nama yazili payr devretmek isteyen bir pay sahibinin talebi haksiz yere
reddedilmis ancak ayni kosullardaki bagka bir pay sahibinin pay devrine onay verilmis
olmasi durumunda reddedilen pay sahibi sirkete karsi aktif esit davranilma talebinde
bulunabilecektir. Pay sahibinin bu aktif esit davranilma talebi karsisinda yonetim kurulu
belirli bir siire daha onay vermez ve reddi siirdiiriirse, bu durumda devir ¢ok daha diistik
bir meblaga gerceklesirse ya da payr devralmak isteyen kisi ¢ok fazla oyalandigi igin
pay1 devralmaktan vazgecerse pay sahibinin ugradigi zararin tazmin edilmesi talebinde
bulunabilecegi kabul edilmelidir. Genel kurul disinda bir pay sahibine verilmis olan bir
bilgi, genel kurulda, bir baska pay sahibinin istemde bulunmasi iizerine giindemle ilgisi
olmasa bile ayn1 kapsam ve ayrmtida verilecektir (TTK m. 437/2, AktG §131). Iste pay
sahibinin bu dogrultuda yonetim kurulundan bilgi almak istemesi ancak yoOnetim
kurulunun bu konuda bilgi vermeyi reddetmesi, soruyu cevaplandirmamis olmasi
sonucunda pay sahibinin zarara ugramis olmasi ve bu zararda yonetim kurulunun pay
sahibine bilgi alma ve inceleme hakkini kullandirmamis olmasinin dogrudan bir etkisi

bulunuyorsa pay sahibinin tazminat talebi glindeme gelebilecektir.

D. Yonetim Kurulunun ibra Edilmemesi, Genel Kurul Tarafindan Azli ya da
Yeniden Secilmemesi

Isvigre hukukunda esit islem ilkesine aykir1 davranan yonetim kurulu
bakimindan sorumluluk davasina ek ya da onun disinda, yonetim kurulunun genel kurul
tarafindan ibra edilmemesi, azli yahut yeniden seg¢ilmemesi de giindeme

gelebilecektir%.

% Bkz. DRYGALA, N. 46; HUFFER, N. 12; HENZE/NOTZ, N. 152.
** HENZE/NOTZ, N. 154; DRYGALA, N. 46.

% HENZE/NOTZ, N. 154; DRYGALA, N. 46.

% BOCKLI, §13, N. 683; OZKORKUT, s. 131.
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E. Kotiiniyet Halinde iade Talebi

Isvigre hukukunda yonetim kurulu kararlarinin iptal edilebilir nitelikte olmadig
belirtilmisti. Isvigre uygulamasinda esit islem ilkesine aykirilik halinde giindeme
gelebilecek yaptirimlardan biri de iade talebidir’’. Bu durum Tiirk hukukunda TTK m.
512’ de diizenlenmistir. Buna gore; haksiz sekilde ve kotii niyetle kar pay1 ya da hazirlik
faizi alan pay sahipleri yahut kazan¢ payir alan yonetim kurulu iiyeleri bunlar1 geri
verme yiikiimliligi altindadir. Diger bir ifade ile esit islem ilkesinin ihlal edilmesini
hakli gosterecek bir sebep olmaksizin bir pay sahibinin haksiz yere diger pay
sahiplerinden fazla maddi menfaat saglamasi durumunda ilkenin ihlali giindeme
gelecektir. Dolayisiyla esit olmayan muameleye maruz kalan her bir pay sahibi bu

kazanglarin sirkete iadesini talep edebilecektir’®.

F. Sirketin Hakh Nedenle Feshi

6762 sayili eTK’ da diizenlemesi bulunmayan sirketin hakli nedenle feshi
kurumu 6102 sayili TTK’ nin 6ngérdiigii sona erme nedenleri arasinda m. 531° de
acikca diizenlenmistir. Hilkkme gore, hakli sebeplerin varligi halinde, sermayenin en az
onda birini ve halka acik anonim sirketlerde yirmide birini temsil eden azinlik pay
sahipleri sirketin feshini talep edebileceklerdir®. Kanunda bir azinlik hakki olarak
tanimlanmis olan sirketin hakli nedenle feshi, ¢cogunlugun giiciinii azinlik yararina
sinirlandirilmasini  hedefleyen esit islem ilkesinin ihlali durumunda giindeme
gelebilecektir. Esit islem ilkesine aykirilik hélinde sirketin hakli nedenle feshinin de
talep edilebilecegi, bu imkanin fesih davasi ile karsilasmak istemeyen anonim sirketin
esit islem ilkesini daha 6zenli sekilde uygulamasimi saglayacag ifade edilmektedir'®.

Esit islem ilkesine aykiri yonetim kurulu kararlarinin sirketin feshinin talep

edilebilmesi i¢in hakli sebep olusturup olusturmadigi 6nem tasimaktadir'*'. Isvicre

TBOCKLI, §13, N. 683; AKDAG GUNEY, Yénetim Kurulu, s. 186.

% JACOBS, zum 70. Geburstag, s. 186; AKDAG GUNEY, Yonetim Kurulu, s. 187.

% Gorevli ve yetkili mahkeme sirketin merkezinin bulundugu yer asliye ticaret mahkemesidir.
10 AKDAG GUNEY, s. 131.

19 SAHIN, Ayse; Anonim Ortakligin Hakli Sebeple Feshi, Vedat, istanbul 2013, s. 153.
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hukukunda, esit islem ilkesine aykiriligin, diger unsurlarin da varhigi halinde, hakh
sebep olarak kabul edilebilecegi belirtilmektedir'®.

Bizim de katildigimiz goriise gore, esit islem ilkesinin ihlali, pay sahiplerinin
menfaatlerini ciddi sekilde zedeliyorsa yani ihlal siireklilik ve ¢ekilmezlik unsurlarin
tastyorsa, hakli sebebin varhig1 kabul edilebilir'®. Dolayisiyla érnegin, riighan hakkinin
siirlandirilmasina ya da kaldirilmasina dair bir yonetim kurulu karar salt esit islem
ilkesini ihlal ettigi gerekcesiyle hakli sebeple sirketin feshi davasina konu
edilemeyecektir104. Zira unutulmamalidir ki sirketin feshi en son caredir'®.

Yonetim kurulunun esit islem ilkesini siirekli olarak ihlal etmesi ve pay sahibi
bakimindan bu durumun ¢ekilmez hale gelmesi sonucu agilan sirketin hakli nedenle
feshi davasinda mahkeme, TTK m. 531/ ¢.2 uyarinca, sirketin feshi yerine davaci pay
sahiplerinin sahip olduklar1 paylarinin karar tarihine en yakin tarihteki ger¢cek degerinin
Odenip sirketten ¢ikarilmalarina karar verebilir. Zira burada hedeflenen sirketin ayakta
kalmasinin saglanmasidir. Ancak bu ¢oziimiin duruma uygun diismesi ve kabul
edilebilir nitelik tasimasi gerekmektedir'®. Diger bir ifadeyle pay sahibinin sirketten
ayrilmasina karar verilmesi durumunda bu ¢oziimiin hakli nedeni ortadan kaldirmaya
uygunlugunun yaninda ayni zamanda sirket i¢in de kabul edilebilir olup olmadiginin,
yani sirketten ayrilmasma karar verilecek pay sahiplerine ayrilma akgesinin 6deme
imkénm varligmin, degerlendirilmesi gerekmektedir'®’. Zira mahkemenin, davaci pay
sahiplerinden bir kisminin sirket tarafindan satin alinmasina digerleri bakimindan ise

baska bir ¢ozlimiin uygulanmasina karar verebilmesi esit islem ilkesi geregi miimkiin

1
olamayacaktir'®®.

122 FORSTMOSER/MEIER-HAYOZ/NOBEL, §28, N. 74.
193 SAHIN, s. 154.

194 SAHIN, s. 155.

15 Sirketin hakli nedenle feshi davasmin asil amaci sirketin feshi degil, sirket biinyesinde yasanan ve
hakl1 sebebin dogmasina neden olan ¢ikar ¢atismasinin kalic1 ve istikrarh sekilde ¢oziilmesine yonelik bir
davadir (YI"JKSEL, Sinan; “Anonim Ortakligin Hakl1 Sebeple Feshi Davasinda Davali Sifati Uzerine
Diisiinceler” , Prof. Dr. Himdi YASAMAN’ a Armagan, On iki Levha, s. 880.).

190 SAHIN, s. 431.

7 SAHIN, s. 431. Bu konuda Isvi¢re Federal Mahkemesinin Grumser karar1 olarak adlandirilan karar
i¢in bkz. (SAHIN, s. 431).

1% SAHIN, s. 431-432.
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IV. iSPAT YUKU

Ispat yiikii, iddianin veya savunmanin dayanagini olusturan belli bir vakianin
gerceklesip gerceklesmediginin ispat edilememesi durumunda, hakimin aleyhte karar
vermesi rizikosuna katlanacak tarafin belirlenmesini konu alan yiikk olarak
tanimlanmaktadir'®.

Ispat yiikii hem Tiirk Medeni Kanunu (TMK) m. 6’ da hem de 6100 sayil
Hukuk Muhakemeleri Kanunu (HMK) m. 190’ da dﬁzenlenmistir“o. Bu iki diizenleme
uyarinca ispat yiikii, kanunda aksi belirtilmedikce, iddia edilen vakiaya baglanan hukuki
sonugtan kendi lehine hak ¢ikaran tarafa aittir.

Esit islem ilkesine aykirilik halinde de ispat yiikii bu durumdan hak elde etmek
isteyen pay sahiplerine aittir. Pay sahibi, yonetim kurulunun kendisine kars1 esit islem

111

yiikiimliiliigline aykir1 hareket ettigini ispat etmek zorundadir . Ancak bunun yani sira

ayni zamanda yonetim kurulunun pay sahipleri arasinda farklilik yaratan kararinin hakl

bir nedene/ objektif bir gerekgeye dayanmadigini ispat yiikii altinda degildir'"?

. Esit
konumdaki pay sahipleri arasinda farkli islem yapilmis olmasini hakli nedene/objektif
gerekgeye dayandigini ispat yiikii sirkete aittir''?,

Pay sahiplerinin somut olaya 6zgii olarak ilkeden feragat edebilme imkanina
sahiptirler. Pay sahibinin ilkeden feragati halinde, feragat edip etmedigi ve feragat
nedeni hususunda bir ¢ekisme bulunmast durumunda, genel ispat kuralina gore siire¢
icerisinde ya da dava esnasinda durumla alakali ispat yiikii sirkete aittir''*. Zira pay
sahibinin esit islem ilkesinden feragat etmesi halinde bu durumdan faydalanacak olan

sirket tiizel kisiligidir' .

19 TANRIVER, s. 777.

" HMK m. 190 diizenlemesinin TMK m. 6 diizenlemesini zimnen ilga ettigi yoniindeki goriis ve
agiklamalar i¢in bkz. (TANRIVER, s. 781.).

""" HENZE/NOTZ, N. 155; DRYGALA, N. 47.

"2 HENZE/NOTZ, N. 155.

"> HENZE/NOTZ, N. 155.

'"“ HENZE/NOTZ, N. 157.

'S HENZE/NOTZ, N. 157.
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V. DEGERLENDIRMEMIiZ

Alman ve Isvi¢re hukuklarindan farkli olarak Tiirk hukukunda yonetim kurulu
kararlarinin esit islem ilkesine aykiri olmasi halinde batil olacagina yonelik getirilen
TTK m. 391 hiikmiinde, yukarida da belirtildigi tizere, genel kurul kararlarindan farkli
bir yaptirim 6ngoriilmesini isabetli ancak yonetim kurulunun esit islem ilkesine aykiri
her kararinin butlan yaptirimina tabi tutulmasini ise isabetsiz bulmaktayiz.

Kanaatimizce, yalnizca iptal ve butlan yaptirimlar ¢ergevesinde bir belirleme
yapilmamalidir. Yukarida incelenen Alman ve Isvigre hukuklarinda 6ngériilen farkls
yaptirimlar, her bir somut olay géz oOniinde tutularak, Tiirk hukukunda da uygulama
alan1 bulabilecektir hatta bulmalidir. Zira kararlarin batil oldugu iddias1 her zaman
giindeme getirilebilecek ve bu durum islem giivenligini tehlikeye sokabilecektir. Ayrica
iptal edilebilirligin kabul edilmesi halinde ise sirket yonetimi ile ilgisi olmayan hakimin
disaridan sirket yonetimine miidahil olmasi sonucunu doguracaktir ki yine bu durum
beraberinde sorunlar1 da meydana getirecektir.

Yukarida belirtilen alternatif yaptirimlardan pay sahibinin edimin ifasindan
kacinmasi ve sirkete karsi aktif esit davranilma talebi hem sirkete disaridan gelecek olan
miidahaleyi azaltacak hem de pay sahiplerinin maruz kaldig esitsiz islemin daha ¢abuk
ortadan kaldirilmasini saglayacaktir.

Ancak yonetim kurulu iiyelerine karsi sorumluluk davasi agilmasiyla pay
sahibinin ugramis oldugu zararlar1 giderme talebi butlan yaptirimi karsisinda pek makul
goriinmemektedir. Zira pay sahibi 6rnegin; riichan hakkini yonetim kurulunun esit islem
ilkesine aykir1 karar1 nedeniyle kullanamamis ve sonucta sirketteki azinlik pay sahibi
konumunu kaybetmisse bu durumda sermayeye katilim orani azaldig: i¢in daha diisiik
miktarda kér payr almasinin yarattig1 zararin giderilmesini talep etmesi durumunda pay
sahibinin dezavantajli konumu varligin1 siirdiirecektir. Ayrica sorumluluk davasi
acilabilmesi i¢in pay sahibinin zarara ugramis olmasi sarti bu yaptirimin etki giiciinii
azaltmaktadir.

Yonetim kurulunun ibra edilmemesi, genel kurul tarafindan azli ya da yeniden
secilmemesi yaptirimi ise yonetim kurulunu kararlarmi alirken esit islem ilkesini goz
onilinde bulundurmasi ihtimalini artiran bir yaptirimdir. Ancak bu ihtimal esitsiz durumu
ortadan kaldirmaya hizmet etmediginden tek basina etkili bir yaptirim olmayacaktir.

Azinlik hakki olarak tanimlanan sirketin hakli nedenle feshinin ise hem esit

islem ilkesinin ihlalinin siireklilik ve g¢ekilmezlik unsurlarini tasimasi gerekliliginden
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hem de feshin son care olmasindan dolayi, fesih davasi ile karsilagsmak istemeyen
anonim sirketin esit islem ilkesini daha 6zenli sekilde uygulamasini saglayacak olsa da,

bu yola bagvurulma imkani ¢ok kisitli olacaktir.
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SONUC

1. Uzun siiredir doktrin tarafindan benimsenmis ve Yargitay’ 1 yerlesik
kararlarinda yer almis olan esit islem ilkesinin, Alman ve Isvigre hukuklarinda oldugu
gibi, kanuni bir iist kural haline getirilmesi 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu ile
olmustur.

2. TTK’ nin Temel Ilkeler iist bashg altinda 357. maddesinde yer alan ilkenin
kaynagi Alman AktG § 53a diizenlemesidir. Buna gore; “pay sahipleri esit sartlarda
esit isleme tabi tutulur.”.

3. Bu ilke ile anonim sirketlerde, sirketin kaderini belirleme giiciine sahip olan
¢ogunlugun ve yonetimin bu giiciinii 6znel ve keyfi kararlar alarak kétiiye kullanmalari
engellenmek istenmistir. Diger bir ifadeyle anonim sirketlerde esit islem ilkesinin
muhataplart olan yonetim kurulunun yonetim giiciinii ve serbestge karar alabilmesini;
genel kurulun ise c¢ogunluk giiciinii ve hareket alanini sinirlandirmaktadir. Bu
dogrultuda ilke bazen ¢ogunlugun giiclinii azinligin yararia sinirlandirmaya yararken
bazen de tek bir pay sahibinin bile hakkini koruma amacina hizmet etmektedir. Bununla
birlikte yonetim kurulu kararlarmi alirken aymi zamanda azinlik-cogunluk ve sirket
menfaati arasindaki dengeyi de kurmalidir.

4. Ilkenin hukuki niteligi doktrinde tartisilmakla birlikte, yapilan tartismalarin artik
bir énemi kalmamistir. Zira ilke TTK m. 357 de diizenlenmekle anonim sirketler
hukukunun genel, bagimsiz ve temel bir ilkesi haline gelmistir.

S. Hikmiin gerekcesinde yer alan hilkmiin lex specialis olup olmadiginin
tartismaya ac¢ik oldugu ifadesi ile kastedilen hiikmiin diiriistliik kurali karsisindaki
konumudur. Alman ve Isvigre hukukunda uzun yillar énce ¢oziilmiis olan bu sorunun
ilkenin yasal diizenlemeyle hukuki dayanagma kavustugu Tiirk hukukunda da gerekce
ile yeniden giindeme getirilmesinin bir anlam1 bulunmamaktadir.

6. Hiikiimde esit sartlarda bulunan pay sahiplerinin esit isleme tabi tutulacaginin
belirtilmesi kanun koyucunun nispi esitlik ilkesini benimsedigini gostermektedir. Nispi
esitlikte dnemli olan pay sahiplerinin sermayeye katilim oranidir. Dolayisiyla esit islem
ilkesinin nispi sekilde uygulanmasi oransallik ilkesinin gecerli oldugu, Ornegin; kar
payl, tasfiye pay1 hakki, pay sahipligi haklar1 bakimindan s6z konusu olacaktir.

7. Hilkmiin gerekcesinde esit islem ilkesinin bazi durumlarda mutlak oldugu

belirtilmektedir. Mutlak esitlik halleri, sartlar esit olmamasina ragmen biitiin pay
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sahiplerine esit olarak davranilan hallerdir. Burada 6nemli olan pay sahiplerinin
sermayeye katilim oranlar1 degil pay sahipligidir. Esit islem ilkesinin mutlak olarak
uygulanmasi pay sahiplerinin elinden alinamayacak ve vazgecilmez nitelikteki haklari,
ornegin; iptal davasi agma hakki, bilgi alma ve inceleme hakki, bakimindan s6z konusu
olacaktir. Onemle belirtilmelidir ki objektif gerekc¢elere dayanarak esit konumdaki pay
sahipleri arasinda farklilik yaratmak mutlak esitligin gegerli oldugu haklar bakimindan
miimkiin degildir.

8. Imtiyazli paylar esit islem ilkesinin istisnasini olusturmamakta, imtiyazli olan ve
olmayan paylarin varligi halinde pay sahiplerine farkli davranilmasi ilkenin ihlali
sonucunu dogurmamaktadir. Zira paylar arasinda farklilik yaratilmasinin en tipik
Ornegini ve pay sahiplerinin sermayeye katilim oraninda hakka sahip olmasinin
istisnasini imtiyazli paylar olusturmaktadir.

9. Pay sahiplerinin esit sartlarda olmasi gerekliligi ile hakli nedenin bulunmasi, esit
islem ilkesinin uygulanmasindaki iki temel sinir1 olusturmaktadir.

Esit sartlarin varligi hélinde pay sahiplerine esit davranilmasinin 6ngoriilmiis
olmasi ilkenin ilk smirin1 olusturur. Dolayisiyla pay sahiplerinin esit sartlarda
bulunmadigi yahut tek kisiden olusan bir anonim sirketin varligi hélinde esit islem
ilkesinin uygulanmasindan bahsedilemeyecektir.

Esit sartlar altinda bulunan pay sahiplerinin varligi durumunda bu pay sahipleri
arasinda farkli islem yapilabilmesi icin bu islemin keyfi nedenlere dayanmamasi
gerekir. Diger bir ifadeyle objektif, makul ve yeterli hakli sebeplerin varligi halinde esit
konumdaki pay sahipleri arasinda farkli islem yapilmasi esit islem ilkesinin ihlali
sonucunu dogurmayacaktir. Bu asamada da sirket menfaati kavrami giindeme
gelecektir.

Esit islem ilkesi sirket bilinyesinde ayni amag i¢in birlesmis olmanin geregi
oldugundan ilkeden sapilabilmesi ancak sirket menfaatinin gerektirdigi hallerde
miimkiin olabilecektir.

10. Dogas1 geregi emredici nitelikte olan esit islem ilkesinden pay sahipleri, somut
olaya 0zgii olarak feragat edebilme imkéanina sahiptirler. Ancak pay sahiplerinin ilkeden
biitiiniiyle ve siirekli olarak feragat edebilmeleri miimkiin degildir.

Esas sozlesmeye ilkeden biitiiniiyle ve siirekli olarak vazgecildigi yoniinde genel
nitelikte bir hiikiim konulamaz, sirket organlarinin da bu yonde alacagi bir karar batil

olacaktir.

128



11. TTK m. 357 nin gerekg¢esinde agikga belirtildigi iizere esit islem ilkesi pay
sahiplerine Ozgililenmistir ve ilke pay sahipleri ile sirket arasindaki iligkilerde yani
kollektif alanda uygulanacaktir. Pay sahibinin sirket ile bir ii¢iincii kisi olarak islem
yaptig1 hallerde ilke uygulama alan1 bulamayacaktir.

Her ne kadar TTK Genel Gerek¢e 89° da esit islem ilkesinin pay sahiplerini asan
ve biitlin sirket ilgililerini kapsayan bir nitelik kazandirilmas1 hedeflendigi belirtilse de
ilkenin uygulama alan1 pay sahipleri ile sinirhi tutulmalidir. Dolayisiyla sirket ile
aralarinda sirketten bagimsiz bir sézlesme iligkisi bulunan intifa senedi sahipleri ve
alacaklilarin esit islem ilkesinden yararlanamayacagini diistinmekteyiz.

12. Dolayistyla TTK’ da bir iist kural haline gelmis olan esit islem ilkesi ile ilkenin
mubhataplart olan sirket organlarinin, basta yonetim kurulu olmak {izere, 6znel ve keyfi
karar almalarinin ve bu yonde uygulamalar yapmalarinin Oniine gecilmesi
hedeflenmistir. Ayrica belirtilmelidir ki tasfiye memurlugu tasfiye asamasina 6zgii bir
organ olarak kabul edildiginden, tasfiye asamasinda tasfiye memurlar1 da esit islem
ilkesinin muhatabi olacaktir.

13. ilke, sirket organlar1 bakimindan bir yiikiimliiliiktiir. Bu dogrultuda, y&netim
kurulu pay sahiplerine esit davranmanin disinda birtakim yiikiimliiliiklere de sahiptir.

Esit islem ilkesi, TTK m. 369’ da diizenlenen yonetim kurulu iiyelerinin 6zen
yiikiimliiligi ile aym olgiide bir ylkiimliiliik getirmektedir. Yonetim kurulu yalnizca
sirketin ¢ikarlar1 s6z konusu ise pay sahipleri arasinda farkli islem yapabilecektir. Zira
yonetim kurulunun, genel kuruldan farkli olarak, temel gorevi sirketin menfaatini
gozetmektir.

14. Yonetim kurulunun pay sahiplerine karst esit islem yiikiimliiliigli kendisini
ozellikle pay sahiplerinin mali haklarinda gostermektedir. Bunun yaninda yonetim
kurulu pay sahibine, mutlak esitligin gecerli oldugu bilgi alma ve inceleme hakkini
kullandirirken, bakiye sermaye borcunu pay sahiplerinden talep ederken ve bu borcun
ifasinda temerriide diismiis olan pay sahiplerine uygulanacak olan yaptirimlari
belirlerken, nama yazili paylarin devrinde gerek kanuni smirlama gerekse esas
sozlesmesel smirlamanin varligi héalinde devre onay verecek olan organ olarak bu
onaym verirken, sermayenin iadesi yasagi kapsamina giren bazi durumlarda, nama
yazili pay senetlerinin bastirilip dagitilmasinda ve esas sermaye artirrminda esit islem
ilkesine uygun davranmakla yiikiimliidiir.

15. Esit islem ilkesinin diizenlendigi TTK m. 357" nin gerekgesinde esit islem

ilkesine aykiriligin hukuki sonucunun iptal oldugu ancak iptal yaptiriminin s6z konusu
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tek sonu¢ olmadigi diizenlenmistir. TTK m. 391 hiikmiinde ise yonetim kurulunun
aldig1 kararlarda esit islem ilkesini ihlal etmesinin hukuki sonucu butlan olarak
Ongorilmiistiir.

16. Genel kurul ile arasinda bir hiyerarsik iliski bulunmayan yonetim kurulunun esit
islem ilkesini ihlal eden kararlarina uygulanacak olan yaptirimin genel kurulunkinden
farkl1 olmas1 dogaldir. Ancak ilkeye aykirilik teskil eden yonetim kurulunun, kural
olarak, biitlin kararlar1 bakimindan butlan sonucunun 6ngoriilmiis olmasi ise isabetli
degildir. Zira butlan yaptirimi ¢ok agir bir yaptirim tiiriidiir. Yonetim kurulu kararlar
siiresiz olarak butlan yaptirimi ile karsilasabilecek ve bu durum sirketin faaliyetlerini
devam ettirebilmesine ve hatta sirketin varligini siirdiirebilmesine engel olusturacaktir.
Dolayisiyla kanun koyucunun yonetim kurulunun esit iglem ilkesini ihlal eden yonetim
kurulu kararlarinin batil olacagina yonelik diizenlemesi genellestirilmemelidir.

17. Alman ve lIsvicre hukuklarinda ngériilen dzellikle pay sahibinin sirkete kars:
aktif esit davranilma talebinin ve edimin ifasindan kac¢inma hakkinin, yonetim
kurulunun esit islem ilkesine aykir1 kararlarinin dogurdugu esitsiz sonuglarin ortadan
kaldirilmas1 bakimindan butlan yaptirimina kiyasla daha etkili olacagini diisiinmekteyiz.

18. Fikrimizce, hem butlan yaptirimina bagvurulmasinin genellestirilmemesi hem de
pay sahiplerinin maruz kaldig: esitsiz islemin daha ¢abuk ortadan kaldirilmasi amaciyla
butlan yaptirnrmina bagvurulmadan Once alternatif yaptirimlara basvurulmasi daha

isabetli olacaktir.
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