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YONETIM KURULUNDA TEMSIL EDILME iIMTiYAZININ
DOLAYLI OLARAK IHLAL EDILMESINE ILISKIN BAZI
SORUNLARIN DEGERLENDIRILMESI

ASSESSMENT OF SOME ISSUES RELATING TO INDIRECT
VIOLATION OF PRIVILEGE OF REPRESENTATION ON THE BOARD
OF DIRECTORS

Levent BICER® Betiil AKTAS ERTAN™

Ozet 10.34246/ahbvuhfd.1142141

TTK madde 360 hiikmiinde ongériilen yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazinin
ihlalinin s6z konusu oldugu hallerde TTK m. 454 e gore imtiyazli pay sahipleri 6zel
kurulunun toplanmasi gerekir. Ancak uygulamada bazi durumlarda TTK m. 360
imtiyazinin ihlal edilmesine ragmen bu korumadan yararlandirilmadigi gériilmektedir.
Bu dogrultuda ¢calismamizda anasozlesmede nisap degisiklikleri, veto hakki taninmasi
ve yonetim kurulu tiye sayilarmmin degistirilmesinin TTK m. 360 imtiyazina etkileri
degerlendirilmistir.

Yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazinin yetersayilarla desteklenerek daha gii¢lii
bir imtiyaz haline gelmesi ve bu sekilde imtiyazin etkisinin artirilmast miimkiindiir.
Béyle bir ihtimalde yetersayilarda degisiklik yapilarak imtiyazin etkisinin
zayiflatilmast TTK m. 454 hiikmiinde yer alan ihlal kapsaminda degerlendirilmeli
ve buna goére sonuca varilmalidir. Benzer sekilde, TTK m. 360 imtiyaz ile birlikte
taninan veto hakki bakimindan da ayni sonuca ulasmaktayiz.
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Yénetim Kurulunda Temsil Edilme Imtiyazinin Dolaylh Olarak Thlal Edilmesine...

Anasozlesmenin imtiyaz ile baglantili bir maddesinin degistirilerek, bunun imtiyaz
ile ilgisinin bulunmadiginin ileri siiriilmesi hukuka aykirt sonuglarin dogmasina
yol agmaktadr. Zira belirtilen halde ydnetim kurulunda temsil edilme imtiyazinin
etkisinin zayiflatilmas: miimkiindiir. Caliymamizda belirtilen konularda verilen
Yargitay kararlari incelenmis ve degerlendirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Imtiyaz » Yonetim Kurulunda Temsil Edilme Imtiyazi « Veto Hakk:
» Yetersayilar * Imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Kurulu.

ABSTRACT

In cases where there is a violation of the privilege of being represented on the board
of directors stipulated in TCC 360, a special committee of privileged shareholders
should be convened according to TCC 454. However, in practice, in some cases, it
is observed that the TCC 360 privilege is excluded from this scope, even though it is
violated. In this direction, in our study, the effects of quorum changes in the articles of
association, granting veto right and changing the number of members of the board of
directors on the privilege of TCC 360 were evaluated.

1t is possible for the privilege of being represented on the board of directors to become
a stronger privilege by being supported by quorums and thus to increase the effect
of the privilege. In such a case, weakening the effect of the privilege by changing
the quorum should be evaluated within the scope of the violation in TCC 454 and a
conclusion should be reached accordingly. Similarly, we reach the same conclusion in
terms of the veto right granted with the TCC 360 privilege, based on the view that the
veto right is a link with the privilege.

Amending an article of the articles of association related to the concession and
claiming that it has nothing to do with the concession leads to unlawful results.
Because it is possible to weaken the effect of the privilege of being represented on the
board of directors in the stated situation. In our study, the decisions of the Supreme
Court on the issues mentioned were examined and evaluated.

Keywords: Privilege * Privilege of Representation In the Board Of Directors  Right
Of Veto » Quorums * Special Board Of Preferred Shareholders.

EXTENDED ABSTRACT

The recognition of the right to be represented on the board of directors has various
purposes. The main purpose of this right is to ensure or maintain efficiency in
management. Another reason for recognizing the right to be represented on the board
of directors may be the dominance of the board of directors. It also provides the
opportunity for shareholders who are in minority status to be represented on the
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Yénetim Kurulunda Temsil Edilme Imtiyazinin Dolaylh Olarak Thlal Edilmesine...

should be considered as a whole with the right of veto, thus it should be accepted
as a privilege in which some elements are added to the content of a right in the law,
which constitutes integrity with each other. If such a regulation is not accepted as a
privilege, it may be possible that the privilege of being represented in the board of
directors stipulated in accordance with TCC 360 will become completely ineffective
and this regulation may lose its purpose stipulated in the articles of association. Since
we accept the privilege of TCC 360 in the articles of association as a whole with the
right of veto and evaluate it within the scope of the privilege, we are of the opinion
that in case of a direct or indirect violation, it should be evaluated according to the
provision of TCC 454.

In cases where there is a direct or indirect violation within the scope of TCC 454, it
should be evaluated whether it is necessary to hold a special board meeting. Although
there is no doubt about the necessity of a special board meeting in cases of direct
violations, in cases of indirect violations, an investigation should be made within
the framework of the concrete case. It cannot be concluded that there is no violation
by claiming that not the concession clause but a different clause was changed in the
Articles of Association. It should be taken into account whether there is an indirect
violation in the stated situation. Within the scope of our evaluation, if the effect of the
said privilege is reduced or removed by changing the quorum clause without making
any changes in the article regarding the privilege of being represented on the board
of directors in the articles of association, it should be concluded that there has been
a violation. Otherwise, the TCC 454 protection will be rendered dysfunctional and an

evaluation against the honesty rule will be in question.

GIRIS

Tiirk Ticaret Kanunu madde 360°ta belirli pay gruplarina, 6zellik ve
nitelikleriyle belirli bir grup olusturan pay sahiplerine ve azliga yOnetim
kurulunda temsil edilme imtiyazi taninabilecegi diizenlenmistir. Bu hiikiim
uyarinca tanimnan yonetim kurulunda temsil edilme hakkinin, {istiinliik
unsurunu barindirdigi kabul edilmektedir. Yonetim kurulunda temsil edilme
imtiyazi, yonetim kurulu iiyesi se¢cme giicline sahip olmayan bir pay veya
pay grubunun TTK m. 360 uyarinca anasdézlesmede kendilerine taninan
hak sayesinde, yonetim kurulu iiyesi adayimi belirleyebilmeleri imkanim
saglamaktadir. Uygulamada yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazinin
iceriginin veya kullanilmasinin yetersayilarla baglanti kurulmas: suretiyle
degistirildigi goriilmektedir.

Anasdzlesmede toplanti/karar yetersayilarinin, yonetim kurulu {iye
sayilarinin degistirilmesinin veya veto hakki konusunda yapilan degisikliklerin
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Yénetim Kurulunda Temsil Edilme Imtiyazinin Dolaylh Olarak Thlal Edilmesine...

yonetim kurulunun kararlarin1 etkileyebilme giicii olarak tanimlanabilir.
Yatirimcilar, yonetim kurulunda temsil edilebilme sayesinde giivenli bir
yatirrm ortami bulabilirler. Sirketin sermayesinde degisiklikler meydana
gelmis olsa bile bu imtiyaz yonetimdeki etkinligin devam ettirilmesine olanak
tantyacaktir’. Nitekim yonetimde etkinligin kaybedilebilmesi imtiyazlarda
degisiklik yapilmasina baglidir. Ancak bu degisiklik icin de ilgili imtiyazli
pay sahiplerinin onay1 olmalidir. Ele aldigimiz sorun baglaminda, yonetimde
etkinlik, TTK m. 360 uyarinca yonetim kurulunda temsil edilme hakkina
sahip olanlarin, yonetim kurulunun karar almasi esnasinda sirket menfaati
kapsaminda istedikleri yonde karar alabilmelerini veya karar almamalarini
saglayabilmektedir.

Diger taraftan, yonetim kurulunda temsil edilme hakkinin taninmasinin
gerekgelerinden bir digeri, yonetim kurulunda hakimiyetin saglanmasi
olabilir. Zira, bu hak sayesinde, TTK m. 195 uyarinca, bir ticaret sirketi diger
bir ticaret sirketinin yonetim organinda karar alabilecek ¢ogunlugu olusturan
sayida lyeyi se¢ebilme imkanina sahip olabilecektir. Bu durumda, TTK m.
360 uyarinca, bir ticaret sirketine yonetim kurulunda temsil edilme hakki
taninmast, bir ticaret sirketinin TTK m. 195’e gore hakim sirket olmasinin,
boylelikle sirketler toplulugunun olusturulmasmin ve bu hukuki statiiniin
giivenli bir sekilde devam ettirilmesinin (siirdiiriilmesinin) bir araci olarak
karsimiza ¢ikmaktadir®.

Yonetim kurulunda temsil edilme hakki sayesinde azinlik durumunda
olan pay sahipleri kendilerini temsil ettirme imkanina kavusurlar. S6z konusu
hak, azinlik pay sahiplerinin menfaatlerinin korunmasina da hizmet etmektedir.
Boylece azinlik pay sahipleri yonetimde bilgi alma hakki araciligiyla yonetimi
denetleme imkanina sahip olacaklardir’. Cogunluk pay sahiplerinin sahip

pay veya pay sahiplerinin ¢esitli nedenlerle (6rnegin fon ihtiyaci) ileride gogunlugu kaybetme
ihtimaline dayali olarak, bdyle bir hakka sahip olmak isteyebilecekleri diisliniildiigiinde,
¢ogunluk agisindan da bu hakkin tanimmasi ihtiyaci, yonetimde mevcut olan etkinligin
stirdiiriilmek istenmesi halinde de ortaya ¢ikabilecektir.

3 Fatih Olmez, Belirli Gruplarin Anonim Sirket Yonetim Kurulunda Temsili, 1. Baski, On iki
Levha Yaymecilik, 2021, s. 56.

4 Aym yonde bkz. Kendigelen, /mtiyaz, s. 189; Baltal, s. 190-192.

> Yonetimde etkinligin saglanmasi ve/veya korunmasi amacimin dogal bir sonucu olarak,
yonetim kurulu iiyeleri bilgi alma hakkina da sahip olmaktadir. Bkz. Baltali, s. 188. Bagka bir
deyisle, bilgi alma hakk: yonetimde etkinligin saglanmasinin tabi bir uzantisidir.

Kendigelen, farkli kategori veya gruplara yonetim kurulunda temsil edilme hakki taninmasinin
temel gerekcesinin bilgi alma hakkinda yattigini ifade ederken, diger taraftan anonim ortaklikta

8 | Ankara Haci Bayram Veli Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi C. XXVII, Y. 2023, Sa. 1

Levent BICER / Beti

olduklart gii¢ dola;
saglanabilir. Azinlil
yolla miimkiin olm
temel amaclarindar

Yukarida agik
olarak bilgi alma
uygulamada, oy
hicbiri tek basina y
gruplarinin (6zellik
sirkete fon saglama
menfaat/pay gruple
temsil edilme imke
bu pay gruplari, 3
olamamalarina rag
TTK m. 392 uyaru
karara iliskin tedbi
toplantilarda Oners
onleyerek konuyu
iiyelerinin gortisle

belirli pay sahiplerine
azinlik konumunda o
sahiplerinin girket org
korunmasina olanak

jmtiyaz, s. 185, 288.

agiklamalardan anlag1
alma hakkinin kullani

o

Dural, Yonetim Kuru
Uygulamasina Iligkin
Adaym Reddi”, BUHI

Burada s6zii edilen b
kuruluna kars1 kullan
inceleme hakki ise he
kurul ve yonetim kur
degerlendirildiginde,

alma hakkina gore dz
uyarinca pay sahibine
sOylenebilseydi, yonet
yonetim kurulunda bil
kurulu iiyelerinin bilg
yoniinde bkz. Kendige

-

Ankara Hac1 Bayram Vel



Yénetim Kurulunda Temsil Edilme Imtiyazinin Dolaylh Olarak Thlal Edilmesine...

imkanina sahip olabilmekte® veya tim bu girisimleri yeterli olmazsa en
azindan sirkete zarar verebilecek bir karara itiraz etmekte ve daha sonra ¢esitli
hukuki yollara bagvurabilme olanagina sahip olmaktadirlar.

B. Temsil Edilme Hakkinin Taninma Yontemleri

TTK m. 360/1°e gore, kapali1 anonim sirketlerin yonetim kurulu iiyelerinin
tamaminin belirli pay gruplarinca onerilmesi veya segilmesi miimkiindiir.
Y onetim kurulunda temsil edilme imtiyazi, ancak belirli bir grup olusturan pay
sahipleri, belirli pay gruplar1 ve azinlik arasindan se¢ilme veya aday gosterme
yontemleriyle taninabilir. Sinirli bir sekilde sayilan bu iki yontem haricinde bir
tercih TTK m. 340 karsisinda hukuken miimkiin géziikmemektedir®. Yonetim
kurulunda temsil edilme imtiyazina iliskin hiikiimde, bu hakkin iki farkl
yontemle kullanilabilecegine yer verilmesine ragmen, anilan yontemlerin
nasil kullanilacagina ve siirecin nasil isleyecegine dair herhangi bir agiklama
bulunmamaktadir. S6z konusu belirsizlik uygulama bakimindan sorun tegkil
edebilecek seviyededir.

Temsil edilme hakkinin taninmasiyla birlikte taninma yontemi konusunda
anasOzlesmede herhangi bir tercihin belirtilmemesi halinde hangi yontemin
uygulanacagi belirsizdir. Bu konuda 6gretide aday 6nerme yontemine 6ncelik
verildigi goriilmektedir'.

Belirtilen kisilerin dogrudan yonetim kuruluna {iye olarak segilmesi
s0z konusu degildir. Zira aksinin kabul edilmesi halinde, genel kurulun
devredilemez yetkilerinden biri olan ydnetim kurulu iiyelerinin se¢imine
iligkin hitkmiin ihlali nedeniyle kanuna aykirilik olusur (TK m. 408/2, b).

8 Baltali, s. 188.

9 I. Kurca/ F. H. Sehirali Celik /C. Manavgat, Anonim Sirketler Hukuku, C. I, Temel Kavram
ve llkeler, Kurulus, Yonetim Kurulu, 1. Baski, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii
Yayinlari, 2013, s. 433; Rauf Karasu, “Anonim Sirket Yo6netim Kurulunda Belirli Gruplarin
Temsil Edilme Hakk1”, TFM, 1, 2016, s. 36; Cafer Eminoglu, “TTK m. 360 Hiikmiine Gore
Yonetim Kurulunda Temsil Edilme Hakkinin Taninabilecegi Gruplar, Hakkin Hukuki Niteligi
ve Icras1”, Sermaye Sirketleri Hukukunda Giincel Gelismeler Sempozyumu, Murat Aliskan/
Bilge Utkan Mersin/Sinan Sarikaya (Ed.), On iki Levha Yayincilik, Ocak 2020, s. 346;
Olmez, s. 192.

WKendigelen, Imtiyaz, s. 259-260; Baltaly, s. 400; Olmez, s. 192-193. Bu hususta Y. 11. HD. nin
bir kararinda, “belli sayida iiyenin ilgili gruba ddhil pay sahipleri arasindan veya onlarin
gosterecegi adaylar arasindan segilecegi yoniinde bir esas sozlesme hiikmiiniin varlig
halinde, oncelikle o grubun aday énermesi beklenir, aday onermemisse segim ilgili gruba
dahil pay sahipleri arasindan yapilir (Y. 11 HD., 12.6.1984, E. 2542, K. 3435)” sonucuna
varilmistir (Gonen Eris, Tiirk Ticaret Kanunu, Ticari Isletme ve Sirketler, Madde 452-644, 3.
Cilt, 3. Baski, Segkin Yaymeilik, 2017, s. 2469).
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Nisaplar konusunda TTK m. 454/3’te yer alan ylizde altmishik nisabin
aday Onerme toplantis1 bakimindan kiyasen uygulanmasi, aday Onerme
toplantisinin imtiyazli pay sahiplerinden olusmasi gerekg¢esine dayanmaktadir.
Ancak imtiyazlarin kullanilmasina iligskin bir toplantida boyle agir bir nisabin
aranmasi toplant1 siirecini zorlastirabilecektir. TTK m. 454 hiikmiiniin, genel
kurul toplantisina gore daha agir ve zor sartlarda yapilan bir toplanti oldugu
g6z oniinde bulunduruldugunda, salt imtiyazlarin kullanilmasi gibi basit bir
konuda karar almay1 zorlagtirmak isabetli goziikmemektedir. Yalnizca aday
gostermek, kendilerine taninmis olan imtiyaz1 kullanmak amaciyla yapilan
bir toplantida yiizde altmiglik toplanti nisabinin aranmasi kanimizca gereksiz
olacaktir. Aday 6nerme toplantilar1 bakimidan genel kurul toplantilarinda
uygulanacak olan basit yetersayilara (TTK m. 418) kiyasen bagvurulmasi
daha isabetli olur. Zira genel kurula iliskin hiikiimlerin kiyasen uygulanmasi
nedeniyle ¢agr1 yapmakla yilikiimlii olan yonetim kurulu bu konuda tedbirli
davranarak ilk yapilan toplantinin ¢agr1 siiresini buna gore ayarlayabilir'®. Bu
kapsamda toplant1 yetersayisi olarak aday dnerme imtiyazi taninmis olan pay
sahiplerinin veya temsilcilerinin dortte birinin varligi, karar nisabi olarak ise
toplantida hazir bulunan oylarin ¢ogunlugu aranacaktir'®.

Onerilen adaymn grup igerisinde yer almasinin zorunlulugu konusunda
Ogretide bir goriis, adayin grup igerisinden segilme zorunlulugunun
olmadigini, grup disindan grubun giivendigi bir baska kimsenin de aday
olarak onerilebilecegini belirtmektedir'®. Mevcut diizenlemede bu konuda bir
zorunluluk 6ngoriilmedigine gore, grup haricinde bir kimsenin aday olarak
onerilmesi miimkiin géziikmektedir.

Onerilecek aday sayis1 bakimindan iist sinirm olup olmadig1 hususunda
ise 0gretide bir goriis, iyiniyet kurallarina dayanarak, kendilerine taninmis aday

uygulanmasi gerektigini ifade etmistir. Bkz. Erdogan Moroglu, Anonim Ortaklik Genel Kurul
Kararlarinin Hiikiimsiizligii, 8. Baski, On ki Levha Yayincilik, 2017, s. 18-19; Betiil Aktas,
Imtiyazli Pay Sahipleri Ozel Kurulu, 1. Baski, On Iki Levha Yayincilik, 2019, s. 175.

Kendigelen, bu ihtimali vurgulamasina ragmen, yine de toplanti nisabinin aranmamasinin
daha isabetli oldugunu kabul etmistir. Bkz. Kendigelen, Imtiyaz, s. 267-268.

YBir diger ihtimal olarak, anas6zlesme degisikliklerinde uygulanan, TK m. 421’de yer alan
agirlastirilmig nisaplara bagvurulmasi diisiiniilebilir. Ozellikle TK m. 421/3/b’de yeni imtiyazl
paylarin olusturulmast i¢in ylizde yetmisbeslik bir nisap aranmaktadir. Ancak bu hiikiimde de
yalnizca yeni imtiyazlarin taninmasindan s6z edilmekte olup, imtiyazlarin kullanilmasimin
bu kapsamda degerlendirilmesi miimkiin degildir. Istisnai nitelikte olan hiikiimlerin dar
yorumlanmasi gerekmektedir.

15Kendigelen, /mtiyaz, s. 271.
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kurulmast durumunda sirketin isletme ile ilgili kararlarin1 etkileme
imkanim1 ortaya ¢ikarmaktadir’>. Bu nedenle yonetim kurulunda temsil
edilme imtiyazinin yetersayilarla baglantis1 yadsinamaz. Nisaplarda yapilan
degisikliklerin imtiyazin etkisini giiclendirebilecegi gibi zayiflatmasi da
miimkiinddir.

Nitekim imtiyazlar ile toplant1 ve karar yetersayilar1 arasinda baglanti
kurulmasimna iliskin bir uyusmazlikta yerel mahkemece “...TK’nun 401
nci maddesinin bir kisim paylara kar pay, tasfive payr ve sair hususlarda
anasozlesme hiikiimleri ile imtiyaz taminmasina cevaz verdigi, bu kapsamda,
bir kisim paylara yénetim ve denetim kurulu icin aday gosterme hakki
taminmasi miimkiin oldugu gibi, genel kurul ve yonetim kurulu toplanti ve karar
yeter sayilarimin buna gore diizenlenmesi “altin oy~ seklinde mevsuf nisap
kabul edilmesinin olanakli oldugu ve TTK 'nun 401 nci maddesi karsisinda,
grup imtiyazi olarak kabul edilmesi gerektigi...” belirtilmistir. S6z konusu
karar, imtiyaz ve yetersayilarin baglantisinin degerlendirilmesi bakimindan
onemlidir®®. Ancak Yargitay, bu uyusmazlikta taraf sifatt yoksunluguna
dayanarak bozma karar1 vermis ve imtiyaz, yetersayr baglantisini
degerlendirmemistir.

1. imtiyazin EtKisinin Giiclendirilmesi

Yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazi, temsil edilen grubun
menfaatlerini yetersayilarla baglanti kurulmasi durumunda daha giiclii bir
sekilde koruyabilmektedir. Bu ihtimalde nisaplarda yapilan degisiklik imtiyaz
sahibi grubun haklarmi adeta pekistirerek imtiyazin etkisini artirmaktadir.
Ornegin, bes kisiden olusan bir yénetim kurulunda, A grubundan iki ydnetim
kuruluiiyesi se¢ilmesi veya aday olarak 6nerilmesi halinde, yonetim kurulunun
en az dort yonetim kurulu iiyesinin olumlu oyuyla karar alimabilecegi
anasOzlesmede belirtilmisse, A grubu pay sahiplerinin arasindan segilen veya
onerilen yonetim kurulu liyesi olmaksizin ydnetim kurulunun karar almasi
miimkiin olmayacaktur.

Diger taraftan tim bu hiikiimlerin, TTK m. 360 imtiyaz1 ile onun
etkisini yetersayilarla baglant1 kurmak suretiyle giliclendirildigi yoniinde pay
sahiplerinin iradesini acik bir bigcimde ortaya koyacak sekilde diizenlenmesi
gereklidir. TTK m. 360 imtiyazinin diizenlendigi sirada ydnetim kuruluna

2Benzer olarak bkz. Baltali, s. 189.
BBkz.Y. 11. HD., 13.11.2003 tarihli, 2003/7508 E., 2003/10845K. (Hukuk Tiirk, e.t., 3.5.2021).
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imtiyazin bir anlami olmayacaktir.
B. Yonetim Kurulu Uye Sayilarinin Degistirilmesi

Yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazinin nisaplarda degisiklik
yapilmaksizin, yonetim kurulu iiyelerinin sayilarinin degistirilmesi suretiyle
de ihlal edilmesi miimkiin olabilir. Ornegin, anasdzlesmede ii¢ yonetim kurulu
iiyesinin atanacagi belirtilmis ve A grubuna da iki liyeyi aday dnerme imtiyazi
taninmustir. Daha sonra yapilan bir degisiklikle yonetim kurulu liye sayis1 bese
cikarilirsa A grubunun yonetim kurulunda temsil edilme giiciiniin azaltildig:
ortadadir. Bu durumda imtiyazli pay sahiplerinin haklarinin ihlali giindeme
gelmelidir.

Anasozlesme ile igerigi giiclendirilen TTK m. 360 imtiyazinin dogrudan
veya dolayl bir sekilde ihlal edilip edilmedigi konusundaki ihtilaflar1 ortadan
kaldiracak sekilde, drnegin A grubu pay sahipleri arasindan veya onun 6nerdigi
adaylardan yonetim kurulunun toplam {iye sayisinin belirli bir oraninin
(6rnegin yaridan bir fazlasinin) secilecegine iliskin bir anasézlesme hiikmii
ongoriilebilir. Boyle bir hilkkmiin 6ngdriilmesinin miimkiin olup olmadig:
bir yana birakilirsa, imtiyazli pay grubunun y6netim kurulundaki iiye sayisi
hep ayni kalacagindan, sirket genel kurulunun yonetim kurulu iiye sayisinin
artirilmas1 veya baska bir yoldan TTK m. 360 imtiyazinin zedelenmesi
onlenmis olacaktir’®. Belirtilen halde anasézlesmede yonetim kurulu iiyelerinin
sayisinin artmasi durumunda sorunlar ortaya ¢ikabilir. Anasozlesmede dort
yonetim kurulu iyesi olacagi belirtildikten sonra A grubuna yarisini aday

80y hakkinda imtiyazin bu yontemle taninip tanmamayaca@i hususu 6gretide tartigmalidir.
Kendigelen, eTK doneminde, riighan hakkinin genel kurul karar1 ve anasézlesme degisikligi
ile smirlandirilmasi miimkiin oldugundan bu yontemin Tiirk Hukukunda uygulanabilmesinin
miimkiin oldugunu kabul etmektedir. Kendigelen, Imtiyaz, s. 125, 126, 257. Bilgeg, ise, eTK
doneminden farkli olarak, artik anasozlesmeye konulacak bir hiikiimle riighan hakkinin
smirlanamadigi, degisken modelle oy hakkinda tanmacak imtiyazin riichan hakkinin
smirlandiriimasinda hakli nedenlerin igine girmeyecegi, TTK m. 479’da imtiyazli paylara
farkl1 sayida oy hakkindan ve “say1”dan soz edildigi gerekgeleriyle, bu modelle oy hakkinda
imtiyaz taninmasimin miimkiin olmadig1 diisiincesindedir. Hakan Bilgeg, Anonim Sirketlerde
Oy Hakkinda Imtiyaz, Turhan Kitabevi, 2017, s. 80. Biger de, TTK’da oyda imtiyazin yalnizca
esit itibari degerdeki paylara farkli sayida oy hakki verilerek tanimabilmesi (TTK m. 479/1),
bu nedenle bagka bir yontemle imtiyaz taninmasinin miimkiin olmamast; ikincisi, degisken oy
hakkinda imtiyazin belirlilik ilkesini zedeleyebilecegi, zira 6zellikle oy hakkinda imtiyazlarin
zedelenip zedelenmediginin ihtilafli oldugu hallerde degisken oy hakkinda imtiyazin sagladig:
oy sayisinin degisiklik gosterecegi ve anasdzlesmeden hicbir slipheye yer birakmayacak
sekilde anlagilamayacagi gerekgeleriyle bu yontemle oy hakkinda imtiyaz taninamayacagini
ifade etmektedir. Levent Bicer, Anonim Ortaklikta Oy Hakkinda Imtiyaz ve Sinirlari, 1. Baska,
Yetkin Yayincilik, 2019, s. 228.
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yan diizenin en 6nemli silah1 oldugu belirtilmistir. Her ne kadar bu hiikiimde
anasOzlesmede veto hakki taninmasina yonelik bir degerlendirme yapilmamis
olsa da veto hakki taninmasinin 6nemine deginilmistir.

Limited sirketler bakimindan ise TTK m. 577°de sirket sozlesmesinde
ongoriilmeleri sartiyla baglayici olan hiikiimler igerisinde, belirli veya
belirlenebilir ortaklara veto hakki veya bir genel kurul kararinin oylanmasi
sonucunda oylarin esit ¢ikmasi halinde bazi ortaklara iistiin oy hakki taniyan
hiikiimler sayilmigtir®.

Veto hakkinin taninmasini, genel kurulda ve yonetim kurulunda alinacak
kararlar agisindan ayr1 ayr incelemekte yarar bulunmaktadir. Genel kurulda
almmacak kararlar agisindan, sermaye sirketlerinde gegerli olan ¢ogunluk
ilkesi, anonim ortakligin isleyisi, hakkin pay grubuna veya kisiye taninmasi
ve TTK m. 340 a¢isindan degerlendirmeler yapilmak suretiyle farkli sonuglara
varildig1 goriilmektedir.

Ogretide bir goriis, belirli bir grup pay sahibine taninan veto hakkinin
anonim ortakligin niteligi ile bagdasmadigini, TTK nin emredici hiikiimlerine
ve anonim ortakligin biinyesi ile isleyisine aykiri oldugunu bu nedenle daha
baglangigtan itibaren hiikiimsiiz oldugunu ifade etmistir®.

an istedigi fiyatla karsi tarafin paylarint almak veya paylarint satmak haklan saglamaktadir.
Veto haklari da bu diizenin onemli silahidir. Kara Avrupast hukuklar olabildigi oranda bu
yan diizeni simrlamaya ¢aba harcamaktadir”.

32Sener, limited ortakliga iliskin olarak (TTK m. 577/1-¢) yapmis oldugu agiklamalarda, veto
hakki sayesinde bu hakkin tanindig1 ortagin onay1 olmaksizin karar alimamadigi, dolayisiyla
bu ortagin kararinin fiilen genel kurul kararinin {izerinde yer aldigini ifade etmektedir. Bkz.
Oru¢ Hami Sener, Yargitay Kararlar Isiginda Limited Ortakliklar Hukuku, 1. Baski, Seckin
Yayncilik, 2017, s. 56.

33Omer Teoman, “Veto Hakki1—Ayricalikli Paylar”, Yasayan Ticaret Hukuku, Hukuki Miitalaalar,
Cilt I: 1982-1991, 1. Baski, Vedat Kitapgilik, 2011, s. 20-28; Kirca, pay sahiplerine taninan
veto hakkinin anonim sirket temel yapisini bozan bir karar olmasi nedeniyle gegerli olmadigini
belirtmistir. Bkz. Kirca (Sehirali Celik/ Manavgat), Anonim Sirketler Hukuku, Genel Kurul
Kararlarmmn Hiikiimsiizliigii, C. 2/2, 1. Baski, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii
Yaynlari, 2016, s. 46; Bilge Aytugar, Anonim Sirketlerde Oy Hakkinda Imtiyaz, 1. Baski, On
iki Levha Yayncilik, 2019, s. 311; Baltali, s. 237 vd. Karasu, bu goriiste olmakla birlikte, TTK
m. 390’1n degistirilerek buna izin veren bir hiikiim dngoriilmesi gerektigini belirtmektedir.
Bkz. Karasu, Emredici Hiikiimler Ilkesi, s. 168. Biger ise belirli bir paya, pay grubuna veya
kisi/kisilere, veto hakki taninmasinin imtiyaz olarak kabul edilmesinin miimkiin olmadigini,
zira veto hakkinin, anonim ortakligin temel ilkeleriyle bagdasmadig1 gibi anonim niteligine
ve isleyisine de uygun diismedigini ve ayrica paya veya pay grubuna veto hakki tanimmasi
imtiyazin on bes oy hakkiyla simirlandig1 imtiyaz sistemiyle de bagdagmadigini, oransallik
ilkesini oy hakkinda imtiyazin ¢ok &tesinde asir1 derecede zedeleyebildigini belirtmektedir.
Bkz. Biger, s. 145 ve 146.
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taninabilir ya da ortakligin kurucu ortaklarina, artan pay sahipleri ve diger
imtiyazli paylar da goz oOniine alindiginda ortaklik iizerindeki hakimiyeti
kaybetmemesi icin belirli bir konuda 6rnegin, sirketle ilgili alinacak birlesme,
bolinme veya tiir degistirme kararlarinda veto hakki bir imtiyaz olarak
taninabilmelidir. Burada 6nemli olan husus imtiyaz olarak tanmacak veto
hakkinin niteliklerinin ve sinirlarinin anasézlesmede ayrintili, agik ve net bir
sekilde diizenlenmis olmasidir®’.

Yukarida agiklandigi iizere dgretide genel kurul kararlarinda veto hakki
bakimindan ¢esitli goriisler bulunmaktadir. Ancak konu, yonetim kurulu
kararlar1 bakimindan yeterli sekilde irdelenmemistir. Calismamiz kapsaminda
TTK m. 360 imtiyazinin veto hakki ile giiclendirerek taninmasini ele almamiz
dolayisiyla dncelikle yonetim kurulunda veto hakkinin taninmasinin miimkiin
olup olmadiginin belirlenmesi gerekir.

2. Yonetim Kurulu Uyesine Veto Hakki Taninmasi

TTK’da yonetim kurulu iiyelerine veto hakki taninmasini engelleyen bir
diizenleme bulunmamasina ve TTK m. 390 hiikmii uyarinca anasézlesmede
toplant1 ve karar yeter sayilarinin agirlastirilabilmesine dayali olarak yonetim
kurulu iiyelerine dogrudan ve dolayli veto hakki tanmabileceginin kabul
edilmesi gerekir®.

$7Uysal, s. 66- 67. Genel kurulda veto hakkinin imtiyaz olarak tanmnmasinin miimkiin
oldugu ve TTK m. 340 bakimindan engel bulunmadigi konusunda bkz. Aktas, s. 60-61.
Veziroglu da anasozlesmede veto hakki taninmasinin kabul edilebilecegini, ancak TTK’da
Ongoriilen nisaplar, oy hakki ve imtiyaza iligkin sistemin bu amagla bozulmamasi gerektigini
belirtmektedir. Bkz. Cem Veziroglu, Anonim Ortakliklar Hukukunda Esas Sozlesme
Ozgiirliigii ve Siirlart, 1. Baski, On Iki Levha Yaymcilik, 2021, s. 408-409.

3Ogretide, temsil edilme hakkinin, tek basna kontrolii saglamaya ve sirketin karar almaya
yeterli olmadig1 durumlarda, yonetim kurulu kararlarina iliskin yetersayi diizenlemeleri ve veto
haklariyla desteklenmesinin gerekebilecegi, yonetim kurulunda alinacak kararlar bakimimdan
belirli bir pay grubunu temsilen yonetim kurulunda yer alan iiyenin olumlu oyunun aranmasi
ve dolayisiyla veto hakkinin taninmasinin pay gruplarina baglanmasi kaydiyla gecerli kabul
edilebilecegi belirtilmektedir. Altay, s. 530- 531.

Baltali, genel kurulda alinacak kararlar bakimindan belirli bir pay grubuna taninan veto
hakkinin, agirlastirilmis yetersay1 diizenlemelerinden farkli bir kurum oldugunu, belirli bir
pay veya pay grubuna taninan veto hakkinim, bu paylarin TTK m. 478 baglaminda tasidig:
istiinligiin belirli bir kararin alinmasi engelleme giicii olmasindan bahisle, imtiyaz olarak
nitelendirilebilecegini, yonetim kurulunda alnacak kararlar bakimindan, belirli bir pay
grubunu temsilen yonetim kurulunda yer alan iiyenin olumlu oyunun aranmasi ve dolayisiyla
veto hakkinin taninmasinin, nesnel olarak pay gruplarina taninmasi kaydiyla gecerli kabul
edilmesi gerektigini, ancak bdylesine bir hakkin imtiyazin pay sahipligi haklarina 6zgii olmast
nedeniyle, imtiyaz olarak nitelendirilemeyecegi goriisiindedir. Baltali, s. 103 ve 333. dipnot
ile s. 190. Biz yonetim kurulunda belirli bir pay grubuna taninan dolayli veto hakkinin bu
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temel ilkelerine uygun olmamasi nedeniyle gegerli olmamasi gerekir*. Bunun
yant sira sirketteki 3. kisilere de veto hakki taninmasinin belirtilen sebeple
kabul edilmemesi gerekir. Nitekim TTK m. 391 gerekgesinde, 3. kisiye veto
hakki taninmasinin anonim sirketin temel yapisina aykiri olmasi dolayisiyla
batil olacagi aciklanmistir. Bu hak, ancak belirli pay gruplarma taninmasi
halinde paya bagli olmasi dolayisiyla gegerli kabul edilmelidir*.

Yetersayilarin agirlastirilmast suretiyle anasdzlesmede dolayli veto
hakki taninmasinin 6niinde kanunen bir engel bulunmamaktadir. Zira TTK
m. 390°dan yetersayilarin agirlagtirilabilecegi anlasilmaktadir. Ancak yonetim
kurulunda temsil edilme hakkinin bulundugu hallerde taninan dolayli veto
hakkmin salt bir yetersay1r problemi oldugunu ileri siirerek bunun ilgili
imtiyazli pay sahiplerini etkilemedigini kabul etmek, imtiyazli pay sahiplerinin
haklarinin g6z ardi edilmesi tehlikesini beraberinde getirir*.

Yukarida agiklanan veto haklarmin hukuki niteligi konusunda 6gretide
cesitli goriisler ileri siiriilmiistiir. Bu goriislerin bir kismi genel kurul
toplantilarina iliskin olmakla birlikte anasdzlesmede yer alan niteligin
degerlendirilmesi bakimindan yonetim kurulu toplantilart i¢in de dikkate
alinmalidir. Bir goriis, anilan haklar1 miiktesep hak olarak degerlendirmis
ve pay sahiplerinin rizasi olmadan degistirilemeyecegini belirtmistir*.
Diger goriis ise bunun bir yetersay1 sorunu oldugunu belirterek anasézlesme
degisikligiyle her zaman degistirilebilecegini ileri siirmiistiir’.

“0gretide bir goriis, TTK m. 360°da 6zellik ve nitelikleriyle belirli grup olusturan pay sahibine
yonetim kurulunda temsil edilme hakkinin taninabilecegi hitkmiinden yola ¢ikarak belirli bir
sahsa dahi bu hakkin taninabilecegi ileri siirmiistiir. Bkz. Camoglu (Poroy/Tekinalp), C. 1,
N. 587; Tekin Memis, “Grup imtiyazinin Kabul Edildigi Bankalarda Grup I¢indeki Biitiin
Paylar Nitelikli Pay Sayilir m1?”, DEUHFD, 16(Ozel Say1 2014), 2015, Prof. Dr. Hakan
Pekcanitez’e Armagan, s. 3111. Aksi yonde Kirca, bu durumda belirli bir kimsenin isminin
belirtilmesi dolayisiyla artik 6zellik ve niteliklerin zikredilmesine gerek olmadigini, bu
sekilde pay sahipleri grubu olugturmanin da miimkiin olmayacagini hakli olarak belirtmistir.
Bkz. Kirca (Sehirali Celik/Manavgat), Anonim Sirketler Hukuku, s. 428. Yargitay ise 6762
sayili eTK déneminde bu gibi tanman haklar1 akdi hak olarak nitelendirmistir. Ornek karar
icin bkz. Y. 11. HD. 12.11.1992 T., E. 3211, K. 10546.

“Altay, s. 498.

Dolayli veto hakkinin salt bir yetersay1 problemi olmadigi konusundaki agiklamalari i¢in bkz.
Dural, Yonetim Kurulunun Kilitlenmesi, s. 110.

%Qguz Imregiin, Anonim Ortakliklar, 4. Basi, Yasa Yayinlari, 1989, s. 149; Omer Teoman,
Hukuki Miitalaa, No: 61, Yagayan Ticaret Hukuku, C. I, Vedat Kitapgilik, 1992, s. 45; Dural,
Yonetim Kurulunun Kilitlenmesi, s. 111.

“7Kendigelen, Imtiyaz, s. 301.
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hikkmiine gore degerlendirilmesi gerektigi goriisiindeyiz. Ayrica yukarida
yer alan goriislerden hangisi benimsenirse benimsensin veto hakkinin varlig
halinde 6zelbirkorumaninsaglanmasisarttir. Miiktesep hak degerlendirmesinde
hak sahibinin onay1 olmaksizin veto hakki kaldirilamayacagi gibi, diger
hallerde de imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunun onayinin aranmasi gerekir.
Ancak bu hakkin salt bir yetersay1 problemi oldugunu ileri siirerek belirtilen
korumalardan yoksun birakilmasi hakkaniyete uygun géziikmemektedir.

III. YONETIM KURULUNDA TEMSIL EDILME IMTiYAZININ
KORUNMASI

A. Genel Olarak

Y 6netim kurulunda temsil edilme imtiyazinin ihlal edilmesi problemiyle
uygulamada sik¢a karsilagilmaktadir. Bu halde koruma ydntemi olarak TTK
m. 454 hiikmiine bagvurulmasi gerekmektedir. Anilan hiikiimde, genel kurul
tarafindan yapilan anasézlesme degisikligi, yonetim kuruluna sermaye artirim
yetkisi verilmesi ve yonetim kurulunun kayitli sermaye sisteminde sermaye
artinmi kararlarinda imtiyazli pay sahiplerinin haklarmin ihlal edilmesi
giindeme geliyorsa, ilgili imtiyazli pay sahiplerinin katildigi, imtiyazli pay
sahipleri 6zel kurulunun toplanmasi gerekliligi diizenlenmistir.

Imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu, ilgili imtiyazli pay sahiplerinin ayri
ayr1 toplandiklari, genel kurulun 6zel bir tiirii olan, genel kuruldan ayr1 olarak
yapilan ve genel kuruldan bagimsiz nitelikte olan &zel bir kuruldur® . Genel
kurulda alinan kararin imtiyazli pay sahiplerinin haklarini ihlal etme olasilig
bulunan hallerde, ilgili imtiyazli pay gruplarinin 6zel kurullari, organ kararini
onama veya onamama hususunda karar almak iizere kurul olarak bir araya
gelmelidir.

S6z konusu 6zel kurul toplantisinin yapilmasi imkani, ancak yonetim
kurulunda temsil edilme imtiyazi taninmis olan pay sahiplerinin bu haklarinda
olumsuz bir etkilenmenin ortaya ¢ikmasiyla miimkiin olabilir. Bu olumsuz
durum ise ihlal olarak adlandirilmaktadir. TTK m. 454 hiikmiinde ihlal
konusuna iligkin yeterli bir agiklamaya yer verilmemis, dogrudan ve dolayl
ihlal ayrim1 yapilmamustir.

Ihlal, genel kurul tarafindan yapilan anasdzlesme degisikligi, yonetim
kuruluna sermaye artirnm yetkisi verilmesi ve yonetim kurulunun kayith

4 Aktas, s. 70.
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taninmig olan imtiyaz maddesinde olumsuz yonde bir degisiklik yapilmasi
veya s0z konusu maddenin tamamen kaldirilmasi hallerinde dogrudan ihlal
giindeme gelecektir. Ornegin, anasdzlesmede yonetim kurulunda temsil
edilme imtiyaz1 taninmis olan maddenin kaldirilmas: halinde dogrudan ihlal
bulunmaktadir.

Boyle bir durumda TTK m. 454/1 hiikkmiine gore, yonetim kurulunda
temsil edilme imtiyazi taninmis imtiyazli pay sahiplerinin 6zel bir toplanti
yaparak TTK m. 454/3°te 6ngoriilen nisaplara uygun sekilde karar almalari ve
bu sekilde onamadiklar siirece de ilgili kararin uygulanamamasi gerekir. Ote
yandan, TTK m. 454/4 hiikkmiine dayanilarak, genel kurulda zaten belirtilen
karara yeterli nisapla olumlu oy verilmigse ayrica tekrardan 6zel kurul
toplantisinin yapilmasina ihtiya¢ bulunmamaktadir.

C. Dolayh ihlal Bakimindan
1. Genel Olarak

Calismamizda ele alinan temel sorunlar kapsaminda tespit edilmesi
gereken en onemli hususlardan biri olan dolayl ihlal konusunda Kanun’da
herhangi bir agiklama yer almamaktadir.

Dolayl: ihlal, dogrudan ihlalin aksine yapilan degisikligin ilgili imtiyaz
maddesinin kaldirilmasinda oldugu gibi dogrudan degil, dolayli etkilerle
ortaya ¢ikmasi halidir. Anas6zlesmenin dogrudan imtiyaz maddesinin degil,
ancak farkli bir maddesinin degistirilmesi suretiyle, imtiyazli pay sahiplerinin
haklarinin olumsuz etkilenmesi dolayli ihlal teskil eder. Dolayli ihlal hallerinde
0zel kurul onayinin gerekip gerekmedigi konusunda somut olay ¢ercevesinde
degerlendirme yapilmalidir’’. Ornegin, pay gruplarina iliskin anasdzlesme
hiikmiiniin kaldirilmasi halinde, yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazi
taninmig olan gruplarin imtiyazlar1 da sona erecegi i¢in dolayl bir ihlal s6z
konusu olur. Béyle bir durumda ilgili imtiyazli pay sahiplerinin TTK m. 454
gergevesinde onaylarinin alinmasi gerekmektedir.

Anasozlesmenin imtiyaz ile baglantili olabilecek bagka bir maddesinin
degistirilmesi halinde, bunun “imtiyaz” baglikli madde ile ilgili olmadig1 ve
dolayisiyla bir ihlal degerlendirmesi yapilamayacagi iddiasi, kanimizca TTK
m. 454 hiikmii karsisinda hukuka uygun bir yaklasim degildir.

37 Aktas, s. 120 vd.
30Imez, s. 288-289.
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olumlu oy ile amilan iglemleri yapabilecegini, bu durumun imtiyaz haklarim
ortadan kaldirdig1 iddiasiyla genel kurul kararimin iptalini talep etmis” ve
bu talep Yerel Mahkeme karariyla kabul edilmigse de Yargitay tarafindan
yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazinin, yonetim kurulundaki nisabin
belirlenmesi ve degistirilmesi konularin1 kapsamadigi gerekgesiyle ihlal
bulunmadig1 sonucuna hatali sekilde varilmaistir.

Anilan Yargitay Kararinda anasdzlesmenin 7. maddesinin degistirilmesi,
ilk bakista sadece yoOnetim kurulunun toplanti ve karar yetersayilarini
diizenliyor gibi goriinmekte ise de bu degisiklik sonucunda yonetim kurulunda
temsil edilme imtiyazinin olumsuz bir sekilde etkilendigi anlasilmaktadir.
Belirtilen degisiklik ile TTK m. 360 ile birlikte getirilmek istenen y&netim
kurulunda temsil edilme imtiyaz1 etkisini (giiciinii) ve anlamini yitirmektedir.
Bu karardan da anlasilacagi iizere, uygulamada nisaplarin degistirilmesi
suretiyle yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazinin etkisinin azaltilmasi
veya ortadan kaldirilmasi sik¢a bagvurulan bir yontem olmaya baglamigtirs.

Yukarida yer verilen kararda dolayli ihlal bulunup bulunmadig:
degerlendirilmeksizin adaletsiz bir sonuca varilmistir. Anilan Karar’da
anasOzlesmenin 7. maddesinin degistirilmesi TTK m. 454 hiikmiine gore
imtiyazli pay sahiplerinin haklarii dolayli olarak ihlal edecektir. Soyle ki
yonetim kurulu karar yeter sayisinda (A) grubu pay sahiplerine taninmig olan
etki, sahip olduklar1 imtiyazlari ¢er¢evesinde ve anasézlesmede taninmistir. Bu
durumda ihlal edilen imtiyaz, TTK m. 360’da diizenlenen yonetim kurulunda
temsil edilme imtiyazidir. S6z konusu imtiyazin taninmasinin amaglarindan
birinin yonetimde etkililigin saglanmasi ve korunmasi® olduguna ve bu
degisiklik sonrasinda yonetimde etkililik azalacagina gore imtiyazin ihlal
edildigi hususunda siiphe olmamalidir.

Yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazi, temsil edilme giicii ile
baglantil1 bir iistiinlik bahsetmektedir. Temsil edilme giiciiniin azaltilmasi ise
bu imtiyazin sagladig1 menfaatin azaltilmasi1 anlamina gelir. Imtiyazin dolayl
sekilde ihlali de bu sekilde ortaya ¢ikmaktadir.

©2Camoglu, TTK m. 360’in heniiz imtiyaz olarak kabul edilmedigi tasar1 doneminde yapmis
oldugu incelemesinde yonetim kurulunda temsil edilme hakkinin anasézlesmede yer alan
nisaplarin tadil edilmesi suretiyle kisitlanabilecegi veya tamamen kaldirilabilecegini ve bu
halde genel kurul kararinin diiriistliik kuralma aykirilik gerekcesiyle iptal edilebilecegini
belirtmistir. Bkz. Camoglu, s. 4. O halde bu hakkin artik bir imtiyaz oldugu konusunda siiphe
olmadigina gore, belirtilen degisikligin TTK m. 454 denetiminden gecirilmesi gereklidir.

% Altay, s. 525; Dural, Temsil Edilme Hakka, s. 301.
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toplantisinin ise, sermaye artirimi ile ilgili olmayp, imtiyazli paylarin yonetim
kurulunun temsilinde imtiyazlarint kaldirmaya, toplanti ve karar nisaplarin
diistirmeye yonelik oldugundan imtiyazli pay sahiplerinin menfaatlerini
ihlal edici nitelikte bulundugu, 02/12/2010 tarihli genel kurul toplantisinda
ana sozlesmenin “sermaye” bashkli 6. m. degistirilmesine karar verilmis
ise de, bu durumun ortiilii sekilde 7 ve 10. m. diizenlenen yonetime katilma
imtiyazimin da degistirildigi anlamina gelmeyecegi, yorum yoluyla “imtiyaz”
hakkinmin kaldirilmasuvmin miimkiin  olmadigi, esas sézlesmenin 7. ve 10.
maddelerinin degistirilmesine iliskin kararlarin imtiyazli pay sahipleri genel
kurulu tarafindan onaylanmamasi nedeniyle infazimin olanakli olmadig
gerekgesiyle, asil ve birlesen davanmin kabulii ile, 06/10/2011 tarihli genel
kurul toplantisinda ana sozlesmenin 7. ve 10. maddelerinin degistirilmesine
iligkin 10/10/2011 tarihli tescil isleminin iptaline” karar vermistir.

Bu uyusmazlikta Yargitay ise “...davali sirketin ana sozlesmesinde
imtiyaz olusturan temel madde sermayenin yapisina iliskin 6. maddedir.
Sirket ana sozlesmesine iliskin isbu 6. maddesinin de 02/12/2010 tarihinde
yapilan olagan genel kurul toplantisinda A ve B grubu hissedarlarin tiimiiniin
katilmuyla oy birligi ile degistirildigi ve tescil edildigi, ayni genel kurul
toplantisinda alinan kararla yonetim kurulu iiyelerinin secimi maddesi ile de
veni degisiklige uygun olarak yonetim kurulu tiyelerinin se¢iminin yapildig
anlasilmigtir. Bu suretle, yeni yonetim kurulu tiyelerinin se¢iminde A ve B
grubu hissedarlara taminan imtiyazin baglam kuralini teskil eden 6. madde
ile ilgili ana sozlesme degisikligi kesinlesmis olmakla ana sézlesmenin
7. maddesinde A ve B grubu hissedarlara taninan imtiyazin maddi temeli
kalmanugtir. Yukarida da agiklandigu iizere, davali sirketin 2/12/2010 tarihli
olagan genel kurul toplantisinda yapilan ana sozlesme degisikligi ile ortada
imtiyazli pay sahibi olarak tamimlanabilecek bir hissedar grubu kalmadigindan
imtiyazli pay sahiplerinin haklarimin ihlal edildiginden de soz edilemeyecek
olmasina ragmen mahkemece ana sézlesmenin 7. maddesinin degistirilmesine
iliskin genel kurul kararimin tescil isleminin iptaline karar verilmesi dogru
olmadigi...” sonucuna varmistir.

Bu Karar’da ise dogrudan imtiyazlara iligkin olmayan grup ayrimina
iligkin bir maddenin degisikligine onay verilerek ortada bir imtiyazin kalmadig1
ve ilgili imtiyazli pay sahiplerinin aslinda bu degisiklige onay vererek
imtiyazin kaldirilmasini onayladiklar1 sonucuna varilmistir. Oysa bu yaklagim
bircok agidan tehlikeli ve hatalidir. Imtiyazin en 6nemli ilkelerinden biri
belirlilik ilkesidir ve belirtilen sekilde imtiyazin kaldirilmasi belirlilik ilkesi
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ortaklik bakimindan sermaye artirrminin zorunlu oldugu hallerde imtiyazli pay
sahiplerinin buna engel olmasi diiriistliik kuralina aykirilik teskil etmektedir.
Imtiyazli pay sahiplerinin sirkete zarar vermek maksadiyla alinan genel kurul
kararin1 onamamasi da miimkiindiir. Bu hallerde 6zel kurul karariyla ilgili
organ kararmin alinmasina engel olunmasimin kabul edilmemesi gerekir.
Kanimizca 6zel kurulda alinan kararlara karsi yonetim kurulu tarafindan
diirGistliik kurallarina aykiriliga dayanarak da iptal davasi agilabilmelidir. TTK
m. 454/7°de bu konu diizenlenmemis olsa da, anilan hususta ortiilii bosluk
bulundugu kabul edilmeli ve hakim boslugu MK 1’e dayanarak doldurmalidar.
Bu dogrultuda diiriistlik kuralima aykirilik hallerinde de yonetim kurulu
0zel kurul kararlarina kars1 iptal davasi agabilmelidir. Tiim bu agiklamalar
degerlendirildiginde somut olayda tereddiit olusmasi halinde dahi imtiyazli
pay sahipleri 6zel kurulu toplantisi yapilmasi isabetli bir ¢6ziim olacaktir.

SONUC

Yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazinin en 6nemli etkilerinden
birisi normal sartlarda yonetim kurulu {iyesi secme giici bulunmayan pay
veya pay gruplaria bu imkani vermesidir. Yonetim kurulunda temsil edilme
imtiyazinin igeriginin degistirilmesi veya kullanilmasinin yetersayilarla
baglant1 kurulmasi suretiyle giiclendirilmesi miimkiindiir. Bu gibi hallerde
yetersayilarda yapilan degisiklikler imtiyazin giiciinii etkilemektedir.
Ancak son donem Yargitay kararlarinda bu baglanti géz ardi edilerek,
anilan anasézlesme degisikliklerinin imtiyazlar1 ihlal etmedigi sonucuna
ulagilmaktadir. Belirtilen anasézlesme degisikliklerinin yalnizca bir yetersay1
sorunu olarak ele alinmasi ve anasdzlesme ile ortaya konan iradenin ve bu
irade ile olusturulmak istenen statiikonun adeta yok sayilmasi, TTK m. 454
hikkmiiniin gérmezden gelinmesi anlamina gelmektedir. Bu yaklasim ise
sirkette, TTK m. 360 hiikkmiine yetersayinin eklemlenmesi ile anasdzlesmede
olusturulan hassas dengeleri tamamen degistirebilmektedir.

Yonetim kurulunda temsil edilme imtiyazinin etkisi yalnizca nisaplarda
yapilan degisikliklerle degil, yonetim kurulu {iyelerinin sayilarinin
degistirilmesi veya veto haklari taninmasi suretiyle de eritilebilir. Uygulamada
ortayacikanihtiyagile sirket anasézlesmelerinde yonetim kurulu veto haklarina
sik¢a yer verildigi goriilmektedir. Bu kapsamda yonetim kurulu iiyelerinin
sahsina tanman veto haklarinin gegersiz oldugu kabul edilmelidir. Bunun
disindaki yonetim kurulu iiyeleri bakimindan taninan dogrudan veya dolayli
veto haklart ise TTK m. 360 imtiyaz1 kapsaminda degerlendirilmelidir. Bu
hakkin ihlal edilmesi halinde de TTK m. 454 korumasindan yararlanilmalidir.
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