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REGARDING SHAREHOLDERS OF JOINT STOCK COMPANIES

Yrd. Dog. Dr. Cafer EMINOGLU**

OzET

Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) “esit islem ilkesi” ke-
nar baslikli 357. maddede “pay sahipleri esit sartlarda
esit isleme tabi tutulur” demektedir. Béoylelikle 6762
Sayilt Eski Tiirk Ticaret Kanunu (eTTK) donemin-
de gerek ogreti gerekse de Yargitay tarafindan kabul
goren anonim ortaklik pay sahiplerinin esit sartlarda
esit isleme tabi tutulmasina iliskin ilke ilk kez kanuni
bir diizenlemeye kavusmus olmaktadir. Ne var ki bu
diizenleme sorunsuz degildir. Ilkenin hukuki niteligi-
nin belirsizligi, ilkeye aykiri genel kurul kararlarmmn
akibetinin belirlenmemis olmasi, ilkeye aykir1 yone-
tim kurulu kararlarmim butlan olmasimin doguracag
agir sonuglar ve ilkeden objektif gerekceye dayali ola-
rak sapilip sapilamayacagi hususlari esit sartlarda esit
islem ilkesinin problemli alanlarimin basinda gelmek-
tedir. Bu tiir sorunlara ragmen esit sartlarda esit islem
ilkesinin anonim ortakliklarda ¢ogunlugun giiciiniin
kotiiye kullamimasimin engellenmesi ve pay sahipleri
demokrasisinin giiclendirilmesi agisindan énemli bir
diizenleme oldugunun kabulii gerekir.
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ABSTRACT

According to the Article 357, titled ‘equal treat-
ment principle” of Turkish Commercial Code (TCC),
the shareholders shall be subject to equal treatment
under equal terms. Herewith the principle of equal
treatment of shareholder under equal terms which was
already accepted both by Turkish doctrine and Supre-
me Court (Yargitay) of Turkey at the time of previous
Turkish Commercial Code, numbered 6762, is embo-
died for the first time as a legal provision. However
this regulation is not free of problems. Uncertainty
of legal characteristic of the principle, the unclarity of
consequences of general assembly resolutions against
the principle, serious consequences that the nullity of
the board decisions may draw and the question whet-
her a deviation from the principle because of objecti-
ve grounds is possible or not, are some of problematic
areas of ‘equal treatment principle”. In spite of these
problems, it should be accepted that this principle will
serve the prevention of abuse of majority power and
the strengthening of shareholder democracy in joint
stock companies.

Keywords: Equal Treatment Principle, Sha-
reholders, Shareholder Democracy, Joint Stock Com-
panies
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I. GIRIS

Esit islem ilkesi' 6zel hukukun ¢esitli alanlarin-
da uygulanmaktadir. 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanu-
nunda (TTK) kanun koyucu bu ilkeyi ilk kez pay
sahiplerine yapilacak muameleler agisindan da di-
zenlemektedir. Pay sahiplerinin esit isleme tabi tu-
tulmas: gerekliligi esasen 6762 sayili Eski Tiirk Tica-
ret Kanunu (eTTK) doneminde de Tiirkiyede genel
bir hukuk ilkesi olarak uygulanmis ve gerek doktrin-
de? gerekse de yargi kararlarinda® kabul gormiistiir.

Belirtmek gerekir ki TTK’nin 357. maddesinde
diizenlenen ilgili ilke esit sartlardaki pay sahipleri
agisindan esitlige vurgu yapmaktadir. Bu anlamda
esasen oransallik ilkesinin gegerli olacag: bir esitlik
durumunun s6z konusu oldugu séylenebilir. Diger
bir ifade ile, pay sahipligi haklar: ve hisse oranlarin-
dan bagimsiz mutlak bir esitlik degil, adalet temeline
dayanan nispi bir esitlik 6ngoriilmiistiir. Esit islem
ilkesinin ¢ogunlugun giiciiniin kétitye kullanilmasi-
n1 engellemeyi amagladigi ve, bu konuda tartigmalar
olmakla birlikte, diirtistlik kuralinin anonim or-
taklik hukukundaki yansimasi oldugu séylenebilir.”
Ayrica bu ilkenin affectio societas’in, yani ortaklarin
miisterek ama¢ ugruna ¢alismasi ve birlesmesinin
bir geregi® ve 6zellikle son donemler sirket organlari
acisindan kapsaml bir sadakat yitkiimliliigiiniin bir
yansimast oldugu ifade edilmektedir.” Bununla bir-
likte esit islem ilkesinin uygulanmast ile pay sahip-
lerinin ortakliga iliskin karar mekanizmasina daha
etkin katilabilecekleri, 6zellikle kii¢lik pay sahipleri-
nin sesinin daha iyi duyulabilecegi ve boylelikle pay
sahipleri demokrasisinin islevselliginin artabilecegi
sOylenebilir.

Esit islem ilkesine yliklenen bu anlam sebebiyle
ile bu ilkenin TTK’nin 6n plana ¢ikardig1 ve hatta

1 "Esit sartlarda esit islem ilkesi" bu kurala daha uygun bir kullanim
olmakla birlikte calismamizda bunun yerine ¢ogunlukla kisaca
“esit islem ilkesi” ifadesi kullanilacaktir.

2 Bkz. Okutan Nilsson, Gul, Anonim Ortakliklarda Paysahipleri S6z-
lesmeleri, s.I. : Cada, 2003, s. 165 vd.

3 Orn.: Yargitay 11. HD, 20.03.2007, E. 2005/13567, K. 2007/ 4688;
11.HD, 06.10.1997, E. 1997/5583, K. 1997/6609.

4 Bkz. Tekinalp, Unal/ Gamoglu, Ersin/ Poroy, Reha, Ortakliklar
ve Kooperatif Hukuku, istanbul:Vedat, 2010, N. 887 vd.; Yildiz,
Suikrli, Anonim Ortaklikta Pay Sahipleri Agisindan Esit islem ilkesi,
Ankara : Seckin, 2004; Omag, Merih Kemal, Anonim Sirketler Hu-
kukunda Esit Islem ilkesinin (Hukuki) Sonuglari, 1986, Cilt 1, s. 1-8;
Tekinalp, Ortakliklarin Yeni Hukuku, s. 303; Kirca, ismail/ $ehirali
Celik, Feyzan Hayal/ Manavgat, Caglar, Anonim Sirketler Hukuku
Cilt1 (A.S.1), Ankara : s.n,, 2013, 5. 132.

5 Ayrica bkz. Okutan Nilsson, Paysahipleri S6zlesmeleri, s. 166.

6  Yildiz, Esit islem, s. 61 vd.; Omag, Esit islem, s. 2; Kirca/Sehirali
Celik/Manavgat, A.S. 1, s. 134.

7 Hélters, Wolfgang, Aktiengesetz - Kommentar, Miinchen : s.n.,
2011, AktG, § 53 Rn. 3; Hiiffer, Uwe, Aktiengesetz: AktG (Hdiffer),
Miinchen : Beck, 2012, 10. Aufl, § 53a AktG Rn. 2.

tist kural haline getirdigi bir miiessese hiiviyetini ka-
zandigini s6ylemek yanlis olmayacaktir. Bu durum
oncelikle, basta yonetim kurulu olmak {izere, ortak-
lik organlarinin 6znel ve keyfi karar alamayacaklar:
ve bu yonde uygulamalarda bulunamayacaklar1 an-
lamina gelir. Ote taraftan bu ilke esas sozlesmelerde-
ki hitkiimlerin de adil ve menfaatler dengesine uy-
gun bir sekilde yorumlanmasini gerekli kilacaktir.®

Kanun koyucu TTK’nin 357. maddesi ile Avru-
pa Birliginin (AB) ticaret sirketlerine iligkin, serma-
yeyi konu alan, 77/91 sayil ikinci Yonergesinin 42.
maddesinde 6ngériilmiis bulunan evrensel nitelikte-
ki esit islem ilkesini kanuni bir iist kural haline getir-
mek istemistir.” Ne var ki TTK’nin ilgili hitkmii bag-
ta hukuki niteligi, sinirlar1 ve sonuglari olmak tizere
bazi agilardan tartigmalara yol agmustir. Ozellikle
esit islem ilkesinin dirtstlitk kurali karsisindaki ko-
numu, ilkeye aykir1 olmalar1 sebebiyle batil olacag:
acik¢a hitkme baglanan yonetim kurulu kararlarinin
aksine genel kurul kararlarina iliskin a¢ik bir diizen-
leme bulunmamasi ve ilkeden objektif gerekeeye
dayali sapmalara iliskin bir belirleme yapilmamis
olmasi1 ogretideki tartismalar: tetikleyen sebepler
olmustur. Belirtmek gerekir ki sirket ortaklarina esit
islem yapilmasina yonelik ilke limited ortakliklar
agisindan da diizenlenmis olmakla birlikte ilkeyi
uygulamakla yiikiimlii olanlar miidiirlerle smnirl tu-
tulmugtur. Yine bu sinirlama da limited ortakliklar
acisindan cesitli tartismalara yol agmaktadr.

I1. ESIT ISLEM ILKESINI GEREKLI KILAN
NEDENLER VE KURUMSAL YONETIM YAK-
LASIMI

Kurumsal yonetim yaklagiminin somut yansi-
malarindan biri olarak kabul edilebilecek olan esit
islem ilkesi ile bir taraftan pay sahiplerinin keyfi
uygulamalara kars1 korunmasi ve hakkaniyet ilkesi
gercevesinde biitlin pay sahiplerinin menfaatlerinin
dengelenmesinin diger taraftan ortakliklarda azin-
lik durumunda bulunan pay sahiplerinin daha etkin
bir sekilde korunmasinin amaglandig sdylenebilir.”
Pay sahiplerine adil muamele yapilmas: gerekliligi
ayrica hem OECD Kurumsal Yonetim Ilkelerinde!!
hem de Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK) Kurumsal
Yonetim Ilkelerinde vurgulanmistir.

8 Bkz. TTK Madde Gerekgeleri, m. 357.

9 TTK Madde Gerekgeleri, m. 357.

10  Esit islem ilkesinin kurumsal yonetim ilkeleri acisindan degerlen-
dirilmesi icin bkz. Eminoglu, Cafer, Turk TiAcaret Kanunu'nda Ku-
rumsal Yonetim (Corporate Governance), Istanbul: Oniki Levha,
2014,s.118 vd.

11 OECD Principles, s. 20 vd.
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Pay sahiplerine yonelik adil muamele yapilma-
sina iligkin kuralar son olarak 2004 yilinda giincelle-
nen OECD Kurumsal Yonetim Ilkeleri Kitapgiginda
ayr1 bir boliim altinda ele alinmaktadir. “Pay Sahip-
lerinin Adil Muamele Gormesi” baghigini tasiyan bu
bolimde kurumsal yonetim yaklagimi geregi ya-
banci olanlar ve azinlikta kalanlar dahil, biitiin his-
sedarlara esit muamele yapilmasinin giivence altina
almmasi gerekliligi vurgulanmaktadir.’> Buna gore
biitiin pay sahipleri haklarinin ihlali halinde yeterli
bir telafi ve tazminat hakkina sahip olmalidirlar.

En son 2014 yilinda giincellenen SPK Kurum-
sal Yonetim Ilkelerinde de pay sahiplerinin hak ve
yiikiimliliikleri agisindan hakkaniyetin saglanmasi-
na yonelik birgok hitkme yer verilmistir. Bu ¢ergeve-
de 6rnegin genel kurul toplantist esnasinda toplanti
baskaninin giindemde yer alan konularin tarafsiz
ve ayrintili bir gekilde, acik ve anlagilabilir bir yon-
temle aktarilmasi konusuna 6zen gostermesi ve pay
sahiplerine esit sartlar altinda distincelerini agikla-
ma ve soru sorma imkani sunmasi gerektigi ifade
edilmistir.”® Yine 6rnegin biitiin pay sahiplerinin oy
haklarini engelsiz ve kolay kullanimina iliskin ¢esitli
tedbirler 6ngdrillmiistiir. Oncelikle oy hakkinin kul-
lanilmasin1 zorlastiric1 uygulamalardan kaginilmasi
ve sinir dtesi pay sahibi de dahil olmak tizere her pay
sahibine oy hakkini en kolay ve uygun sekilde kul-
lanma firsat1 saglanmasi gerekliligi vurgulanmistur.**
Bu baglamda ayrica oy hakkinda imtiyazdan kaginil-
masi, ancak eger oy hakkinda imtiyaz s6z konusu ise
halka agik paylarin sahiplerinin yonetimde temsilini
engelleyecek nitelikteki imtiyazlarin kaldirilmas:
gerektigi belirtilmigtir.”®

Belirtmek gerekir ki gliniimiiz sirketler huku-
ku yaklasiminda esit islem ilkesi, kurumsal yone-
tim felsefesinin de etkisi ile “sadece pay sahiplerine
yapilacak esit islemi” asan bir karsilik bulmaktadur.
Bu cercevede kastedilen husus “genis kapsamda esit
islem ilkesi” ve bu denli genis bir yaklagimin so-
mutlastirdigr husus hakkaniyet ilkesidir. Buna gore
hakkaniyete dayal1 bir sirket yonetimi pay sahiple-
rinin disinda ayrica ¢alisanlar, alacaklilar, sermaye
piyasasin cesitli sifatlar tagiyan aktorleri, potan-
siyel pay sahipleri, tiiketiciler ve dagiticilar gibi sir-
ketle herhangi bir ¢ikar iligkisi igerisinde bulunan
menfaat sahiplerine (stakeholder)'¢ ve hatta kamuya

12 Bkz. OECD Principles, s. 20.

13 Bkz SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri m. 1.3.5.

14 Bkz. SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri m. 1.4.1.

15 SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri m. 1.4.2.

16  Menfaat sahipleri kavramina iliskin olarak bkz. Tekinalp, Unal,
“Turk Ticaret Kanunu Tasarisinin Kurumsal Yonetim Felsefesine
Yaklasimi’, [yazan] Mehmet Murat inceoglu, Ugur Alacakaptana

yonelmis bir “islemde esitlik” uygulamasini gerekli
kilmaktadir. Ancak TTK’nin gerekgesinde, pay sa-
hiplerini agan ve tiim sirket ilgililerini (stakeholder)
kapsayan bir boyut kazandirilmak istenen bu genis
yaklasimin aksine TTK’nin 357. maddesinin ilgili il-
keyi pay sahiplerine 6zgiiledigi ifade edilmektedir."”
Gerekgede belirtilen bu sinirlamaya ragmen kurum-
sal yonetim felsefesinin TTK’nin temel felsefelerin-
den biri oldugunun kabul edilmesi halinde genis
anlamda esit islem ilkesinin diger menfaat sahipleri
acisindan tamamen karsiliksiz olmadigini ifade et-
mek gerekir.

III. KANUNi DUZENLEME

TTK “temel ilkeler” bashig altinda iki hitkme
yer vermektedir. Bunlardan ilki “esit islem ilkesi”
bashigini tagryan 357. maddededir. Konumuzu esasi-
ni1 teskil eden bu maddede “pay sahipleri esit sartlar-
da esit isleme tabi tutulur” hikmiine yer verilmek-
tedir.'® Yukarida da belirtildigi tizere, bu ilke esasen
eTTK doneminde de uygulanmakta iken yeni kanun
ile birlikte kanuni bir diizenlemeye kavusmustur.”

TTKda anonim sirket pay sahipleri agisindan
esit islem ilkesinin ele alindig1 diger madde ise “ba-
til kararlar” baghgini tagtyan 391. maddedir. Bu hii-
kiimde esit islem ilkesine aykir1 olan y6netim kuru-
lu kararlarinin batil olacag: hitkme baglanmaktadir
(TTK m. 391/1/a).%°

IV. ESIT ISLEM ILKESI VE DURUSTLUK
KURALI

TTKnin gerek¢esinde 357. maddenin esit is-
lem ilkesini pay sahiplerine 6zgiiledigi ifade edil-
mektedir. Devaminda ise ilgili hitkmiin “lex spe-
cialis” olup olmadiginin tartismaya agik oldugu
belirtilmekte* ancak “neye gore 6zel hitkim” ola-
bilecegi ifade edilmemektedir. Kanaatimizce bu du-
rum esit islem ilkesinin niteligi itibari ile belirsizligi-
nin bir yansimasidir.

Esit islem ilkesinin hukuki niteliginin ne oldu-
gu ya da ne olmasi gerektigi hususunda 6gretide ge-

Armagan. s.l. : istanbul Bilgi Universitesi yayinlari, 2008, Cilt 2, s.
637.

17  TTK Madde Gerekgeleri, m. 357.

18  Temel ilkelerden digeri ise “pay sahiplerinin sirkete bor¢lanma
yasadi” basligini tasimakta ve 358. maddede diizenlenmektedir.

19  Bkz. Tekinalp/Gamoglu/Poroy, N. 887, s. vd.; Omag, Esit islem,
s. 1-8; Tekinalp, Ortakliklarin Yeni Hukuku, s. 303; Kirca/$ehirali
Celik/Manavgat, A.S.1,s. 132.

20 Ne var ki genel kurul kararlarinin butlani diizenleyen 447. mad-
dede esit islem ilkesine aykirhdin genel kurul kararlarinin but-
lanina yol agacagina iliskin paralel bir hiikkme rastlanmamaktadir.

21 TTK Madde Gerekgeleri, m. 357; ayrica bkz. TTK Genel Gerekge N.
89.
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sitli tartigmalarin mevcut oldugunu gérmekteyiz. Bu
cercevede genel olarak iki temel yaklagimin bulun-
dugu ifade edilebilir. Bir goriis bu ilkeyi diger biitiin
kural ve ilkelerden ayr1 tutmaktadir. Buna gore esit
islem ilkesi bagimsiz bir hukuk prensibi konumun-
dadir.?? Diger goriis ise esit islem ilkesini diiriistlitk
kuralinin bir gértiniimii olarak degerlendirmekte-
dir?

Esit islem ilkesinin dirtstlik kuralinin bir
yansimasi oldugu yoniindeki goriis gesitli elestiri-
lere muhatap olmaktadir. Buna gore bu sekilde bir
yorumlama esit iglem ilkesinin diristlik kurali
karsisinda 6zel kural oldugu yoniinde bir kabule
yol agabilecektir. Bunun da esit islem ilkesinin uy-
gulanacag: alanlarda diiriistlitk kuralinin bertaraf
olmasina ve boylelikle genel anlamda uygulama
alaninin kisitlanmasina yol agacagi ifade edilmekte-
dir.** Diger bir ifade ile esit islem ilkesinin diirtistlitk
kurali karsisinda 6zel hitkiim oldugunun kabulii ne-
ticesinde “esit islem” ilkesine uygun olan bir islemin
dirtstliik kuralina aykirilig sorun tegkil etmeyebi-
lecektir.

Kanaatimizce esit islem ilkesi dirtistlik kura-
linin bir yansimas: olmakla birlikte onun karsisinda
“lex specialis” olarak goriilmemelidir. Dolayisiyla bu
ilke diirtistliik kuralinin alanini kisitlayamayacagi
gibi onu uygulama dis1 da birakamayacaktir. Hakim
goriis de bu yondedir.?® Kaldi ki diiriistlitk kurali hu-
kuk sistemimizin en temel ilkelerinden biridir. Dii-
ristlik kuralinin, bu kuralin yansimasi olan ¢esitli
ilkeler ile olan iliskisinde 6zel hitkiim tartigmasina
tabi tutmak, hukukun temel ilkeleri agisindan tehli-
ke arz edebilecektir.*®

V. NiSPi ESITLiK VE ADILLIiK iLKESI

Yukarida da belirttigimiz gibi TTK'nin pay sa-
hipleri i¢in diizenlemis oldugu esit islem ilkesi mut-
lak esitlik prensibine degil adil muamele temeline
dayanmaktadir. Mutlak esitlik pay sahiplerinin her
durumda esit isleme tabi tutulmasi, diger bir ifade
ile aralarinda herhangi bir sebeple farklilasma ya-

22 Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, AS. |, s. 134.

23 Bkz. Hueck, Gotz, Der Grundsatz der gleichméBigen Behandlung
im Privatrecht (Gleichmassige Behandlung). s.l. : Beck, 1958, s. 83.

24 Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, AS. |, s. 134.

25 Bkz. Nomer, Fiisun, “Anonim Ortaklikta Esit Davranma (Esit Islem)
ilkesi”, Prof. Dr. Oguz imregiine Armagan, istanbul : s.n., 1998.
s. 469-490, s. 475; Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, AS. |, s. 134;
Eminoglu, Kurumsal Yénetim, s. 122-123.

26  Nitekim isvicrede baslangigta kabul edilen esit islem ilkesinin
diristlik kuralina gére énceligi gorisi terk edilmis, isvicre Fe-
deral Mahkemesi durustlik kuralinin uygulama alaninin sinir-
landinlamayacagina karar vermistir. Bkz. Tekinalp/Camoglu/
Poroy, N. 891; Kirca/$ehirali Celik/Manavgat, A.S. |, s. 134.

pilamamasi anlamina gelirdi. Ancak bu sekilde bir
uygulama her durumda hakkaniyet ilkesine uygun
olmayabilirdi. Clinkii pay sahiplerinin ortakliga ilis-
kin haklar1 ve konumlari farklilik arz edebilir ve bu
farkliliklarin hak ve yitikiimliiliiklerin dagiliminda
g6z oniinde bulundurulmasi gerekir. Buna uygun
olarak kanun koyucunun TTKda mutlak degil, nispi
bir esit islem ilkesi ihdas etmek istedigini gormek-
teyiz. TTKnimn 357. maddesindeki “esit sartlarda”
ifadesi agikca buna isaret etmektedir.

Esit islem ilkesinin nispi olarak uygulanmasi
elbette ki oransallik ilkesinin uygulandig pay sahip-
ligi haklar1 agisindan s6z konusu olacaktir. Ornegin
tizerinde degisiklik yapilabilecek olan haklardan
onerilmeye muhatap olma ve oy hakki gibi haklar
acisindan bu durum s6z konusu olabilir.”” Oransal-
lik ilkesinin kapsami disinda kalan, pay sahibinin
elinden alinmayacak ve pay sahibi tarafindan vazge-
cilemeyecek nitelikteki haklar ise mutlak esitlik uy-
gulamasina tabi olacaktir.”® Bu haklara 6rnek olarak
da genel kurula katilma hakk: ve en az bir oy hak-
kina sahip olma gerekliligi 6rnek gosterilebilir. Yine
0zel denetim isteme ve bilgi alma gibi haklar da esit
islem ilkesi cercevesinde pay oranlarina bakilmaksi-
zin biitiin pay sahipleri agisindan esitlik temelinde
uygulanmasi gereken haklardandir.

Pay sahibinin bilgi ve inceleme hakkini diizen-
leyen hitkiim (TTK m. 437/2) gibi esitligi 6zii itiba-
riyle koruyan diizenlemeler karsisinda, esit islem
ilkesi ikinci planda kalmakta, diger bir ifade ile “lex
generali” statiisiine biiriinmektedir. Ciinki ilgili hii-
kiim pay sahiplerinden herhangi birine pay sahipli-
¢i sifat1 dolayisiyla genel kurul disinda bir konuda
bilgi verilmisse, diger bir pay sahibinin istemde
bulunmas: tizerine, ayni bilginin, giindemle ilgili
olmasa dahi, ayn1 kapsam ve ayrintida verilmesi
gerektigini hiikme baglamaktadir. Dolayisiyla esit
muamele burada, esit islem ilkesinden 6nce TTK’nin
437. maddesinin ikinci fikras1 geregi uygulanmali-
dir. Bu da esit islem ilkesini, 6zlinde esitligi gerekli
kilan hiikiimler karsisinda ikincil bir pozisyona sok-
maktadir.?

Kanun koyucunun paylar arasinda farklilik ya-
ratilmasina kural olarak miisaade ettigi goriilmekte-
dir. Imtiyazli paylara iligkin hiikiimler*® buna &rnek
verilebilir. Bu sekilde farkli kategorilerde paylara

27  Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, A.S.1,s. 139.

28 Bkz. Tekinalp/Gamoglu/Poroy, N. 889; Yildiz, Esit islem, s. 395.
6102 sayil TTK'ya iligkin olarak bkz. Kirca/$ehirali Celik/Manav-
gat, AS. |, s. 141.

29  Bkz. Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, A.S. |, s. 145.

30 Bkz.TTKm.478.
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izin verilmesinin bu farklilasmay1 esit islem ilkesi-
ne aykiriiktan ¢ikardigini belirtmek gerekir.*’ Bu
paralelde OECD Kurumsal Yonetim Ilkelerinde de
hem farkli kategorilerde paylar olusturulabilecegi-
nin hem de esit muamelenin aym kategorideki pay-
lar agisindan uygulanmasi gerektiginin belirtildigini
gormekteyiz.*

VI. ILKENIN SINIRLARI VE KARSILAS-
TIRMALI HUKUK ACISINDAN DEGERLENDI-
RILMESI

Ogretide esit islem ilkesi ile ilgili tartismalar-
dan biri de bu ilkenin smirlarna iliskindir.** Bu
husustaki hakim goriisiin genel olarak “esit islem
ilkesinin, esit durumdaki pay sahipleri arasinda ob-
jektif gerekgceye dayali farkl uygulamalara engel tes-
kil etmeyecegi” yoniinde oldugu soylenebilir. Buna
gerekge olarak, pay sahiplerinin farkls iglemlere tabi
tutulmalarinin objektif ve makul nedenlere dayan-
mast durumunun zaten ilgili pay sahiplerinin egit
konumda bulunmadigina isaret ettigi belirtilmekte-
dir. Burada ozellikle, Alman 6gretisinden hareket-
le, sirket menfaatlerinin gerektirmesi sebebiyle pay
sahipleri arasinda farklilik olusturan uygulamalarin
esit islem ilkesine aykirilik teskil etmeyecegi savu-
nulmaktadir.®

Almanya’ya baktigimizda Alman Payli Or-
takliklar Kanununun (AktG) 53a. maddesinde,
TTKnin esit iglem ilkesi ile neredeyse ayni hiik-
miin mevcut oldugunu gérmekteyiz.*®> 1979 yilinda
APBnin ticaret sirketlerine iliskin, sermayeyi konu
alan, 77/91 sayili Tkinci Yonergesinin 42. maddesi
cercevesinde Alman Payli Ortakliklar Kanunu’na
eklenen ilgili hitkiim pay sahiplerinin esit sartlarda
esit muameleye tabi tutulmasi gerektigini hitkme
baglamaktadir.®*® Alman 6gretisinde bu hiikiimden
yola ¢ikilarak pay sahiplerine ancak yeterli dere-
cede objektif olan bir gerekce ile mesrulagmis bir
farkli muamelenin miimkiin olabilecegi, diger bir

31  Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, A.S. |, s. 142.

32 Bkz. OECD Principles, 2004, (lllI/A/1),s. 20.

33 Bkz. Bockli, Peter, Schweizer Aktienrecht, Ziirich : Schulthess Ver-
lag, 2009, § 13 N. 680; Nomer, Esit islem, s. 485; Forstmoser, Peter/
Meier Hayoz, Arthur/Nobel, Peter, Shweizerisches Aktienrecht,
Bern:s.n, 1996, § 16 N. s. 148; Tekinalp/Camoglu/Poroy, N. 888;
Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, A.S.|, s. 143; Eminoglu, Kurumsal
Yonetim, s. 125 vd.

34  Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, A.S. |, s. 144.

35  AktG §53a: Aktiondre sind unter gleichen Voraussetzungen gleich zu
behandeln.

36  Esasen AktG 53a hikmiinin sadece “agiklayici” bir anlaminin ol-
dugu ifade edilmektedir. ilgili hiikmiin Alman Payl Ortakliklar Ka-
nunu’na (AktG) alinmasindan énce de Almanya'da pay sahiplerine
esit muamele yapilmasinin sirketler hukukunun temel ilkelerin-
den biri oldugu kabul gérmekteydi. Bkz. Holters, AktG, § 53 Rn. 1.

anlatimla pay sahiplerinin hicbir gerekee ile keyfi-
yete dayanan farkli bir muameleye tabi tutulama-
yacaklar1 kabul edilmektedir.’” Burada objektif bir
gerekeenin ancak sirketin ¢ikarlar ile ilgili olmasi
halinde esit islem ilkesinin 6niine gegebilecegi ifade
edilmektedir.

Burada TTK ile Isvicre Bor¢lar Kanunun esit
islem ilkesini diizenlerken kullandiklar: farkl lafza
da dikkat cekmek gerekir. TTK “esit sartlarda esit is-
lemden” bahsederken Isvigre Borglar Kanunu® “pay
sahiplerinin, sirket amacima uygunluk yoluyla mesru
hale gelmeyen bir farkli muameleye ya da ayirimci-
Iiga tabi tutulmasini” yasaklamaktadir.® Dolayisiy-
la Isvigre uygulamas: sirket amacina uygun olmak
kaydiyla objektif gerekge ile farkli uygulamaya agik-
¢a izin verirken, TTK, en azindan lafzi olarak, buna
miisaade etmiyor gibi goriinmektedir.

Belirtmek gerekir ki 6gretimizde ifade edilen
“objektif gerekceye dayali farkli uygulamalarin® ge-
nis yorumlanmast esit iglem ilkesinin uygulama si-
nirlarini daraltacak ve hatta cesitli acilardan kanun
koyucunun amacini tehlikeye sokabilecektir. Bu
durum elbette objektif gerekcelere dayali olarak esit
durumdaki pay sahiplerine higbir sekilde farkli mu-
amele yapilmamasi anlamina gelmemelidir. Ancak
kanaatimizce bu yonde bir farkli muamele ¢ok kati
bir incelemeye tabi tutulmali ve ancak “aksi takdirde
telafisi gii¢” zararlarin olusmasi halinde ve sadece
sirket cikarlarinin s6z konusu oldugu durumlar-
da miimkiin olabilmelidir. Bunu agan diizeyde bir
amagsal yorum kanaatimizce TTKnin lafzina da,
kanun koyucunun 6érnegin Isvi¢re uygulamasindan
farkli bir hiikiim ihdas etmis olmasinin bilingli bir
tercih oldugunun kabulii ¢ercevesinde, kanunun
amacina da aykirilik teskil edecektir. Dolayisiyla
TTK, Isvigre uygulamasinda esit islem ilkesi ve sir-
ketin gikarlarinin goézetilmesi ihtiyacinin gatismasi
durumunda ¢6ziim olarak kabul edilen orantililik
(Verhdltnismdgfigkeit) ilkesi ve koruyucu hukuk uy-
gulamasi ilkesi (Gebot der schonenden Rechtsausii-
bung) olgiitlerinden daha kati bir incelemeyi gerekli
kilmaktadir.*

37  Bkz. Hiiffer, AkG, 10. Aufl,, § 53a AktG Rn. 4; Ruthardt, Frederik,
Angemessene Barabfindung und Gleichbehandlung von Minder-
heits- und Mehrheitsaktionédren: Zur grundsatzlichen Unzuldssig-
keit eines Governance Abschlages, NZG. 2014, 25, 5. 973.

38  Bkz. Isvigre Borglar Kanunu m.706/2./3: Anfechtbar sind insbeson-
dere Beschliisse, die... “eine durch den Gesellschaftszweck nicht
gerechtfertigte Ungleichbehandlung oder Benachteiligung der Akti-
ondre” bewirken.

39 Bkz. Lengauer, Daniel, Company Law in Switzerland, Zirih :
Schulthess, 2009, s. 20.

40  Farkh bir gorus icin bkz. Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, AS. |, s.
144-145.
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Kanaatimizce burada ifade ettigimiz goriisler
yonetim kurulu iyelerinin sadakat ve 6zen yiikiim-
laltigiiniin geregi olarak, TTKnin 369. maddesin-
de ifade edildigi sekliyle “sirketin menfaatlerini
diirtistliik kuralma uyarak gozetme” borcuna da
engel teskil etmeyecektir. Nitekim pay sahiplerinin
esit sartlarda olmalarina ragmen fakli muameleye
tabi tutulmasi, sirketin ¢ikarlar1 bunu gerektirse de,
“duristlik kuralina” uygun olmayacaktir.

Ote taraftan esit islem ilkesinin yonetim kurulu
iyelerinin sadakat ve 6zen yiikiimliligiing sinirla-
digin1 kabul etmek de bir sorun teskil etmeyecektir.
Clinki esit islem ilkesinin yonetim kurulu iiyeleri-
nin belirtilen yiikiimliligiini dizenleyen hiikiim
karsisinda “lex specialis” statistindedir. Dolayisiyla
sirket ¢cikarinin gerektirdigi her durumda farkli uy-
gulama miimkiin olmayacaktir. Somut olayin sartla-
rina gore esit muamelenin “telafisi zor” zararlara yol
acacaginin tespiti halinde farkli uygulama miimkiin
olmalidir.

Belirtmek gerekir ki ilgilinin rizasinin esit is-
lem ilkesine aykirilig1 giderecektir. Diger bir ifa-
deyle, sirket ¢ikarlarinin gerektirdigi durumlarda,
aleyhine farkli uygulama gergeklestirilecek olan pay
sahibinin riza gostermesi ya da esit muameleye tabi
tutulma hakkindan feragat etmesi halinde, yapilacak
farkli uygulama esit islem ilkesinin ihlali sonucunu
dogurmayacaktir.** Ancak kanaatimizce bir pay sa-
hibinin kendisine esit sartlarda esit muamele yapil-
masina yonelik hakkindan bir biitiin olarak feragat
etmesi miimkiin degildir.

VIL ESIT ISLEM ILKESINE AYKIRI SAYI-
LABILECEK DURUMLAR

Yukarida ele alinan gercevede pay sahiplerinin
esit sartlarda esit isleme tabi tutulmasma yonelik
gereklilik kural olarak sirketin biitiin organlarimi
baglayici olarak sirketin biitiin islemleri i¢in gegerli
olacaktir. Bununla birlikte esit islem ilkesine aykir1
olabilecek durumlarin somutlastirilmasinda fayda
olacagl kanaatindeyiz. Ornegin belirli pay sahip-
lerine ortiilii kazang dagitimina yol agan yonetim
tedbirleri, bir kisim pay sahibine ayricalik taniyan
sermaye artirimina iliskin genel kurul kararlari, sir-
ketin kendi paylarinin iktisabina yonelik olup pay
sahipleri arasinda gizli ya da agik bir ayirima yol
acacak olan genel kurulun yetkilendirme kararlar1
(TTK m. 379) ya da bu dogrultudaki yonetim ku-
rulu kararlar: esit islem ilkesine aykir1 olabilecektir.
Yine sermaye artirrminda pay sahiplerinden pay

41 Aynidogrultuda bkz. TTK Madde Gerekgeleri, m. 357.

oranlarindan farkli oranlarla 6deme talebine yone-
lik yonetim tedbirleri de esit islem ilkesine aykirilik
teskil edecektir. Bu 6rnekler somut olayin sartlar: da
g6z oniinde bulundurulmak suretiyle gogaltilabilir.

Esit islem ilkesi esas sozlesmenin diizenlenme-
si ile de yakindan ilgili olacaktir. Kanaatimizce esas
sozlesme ile esit islem ilkesinin ortadan kaldirilmasi
mimkiin olmayacaktir. Bu anlamda TTK’nin 357.
maddesinin emredici bir nitelige sahip oldugu soy-
lenebilir. Fakat bu ilke esas sozlesme ile birbirinden
farkli hak yiikiimliliiklerin baglandigi farkli pay
kategorilerinin olusturulmasma engel degildir.*
Bu tiir paylarm bulunmas: halinde bu kez ayn1 pay
kategorilerine sahip olan pay sahipleri a¢isindan is-
lemde esitlik aranacaktir. Nitekim OECD kurumsal
yonetim ilkelerinde adil muamelenin farkli pay ka-
tegorilerinden her birinin kendi i¢inde saglanmasi
gereken bir kriter oldugu belirtilmektedir. Kald1 ki
farkli hak ve yiikiimliiliiklerle bagl olan paylarin
sahipleri, bu farkliliklarin hak ya da yuktimlilik
dogurdugu durumlar itibariyle ayni sartlarda bu-
lunmayacaklardir. Imtiyazli paylarin séz konusu ol-
dugu durumlarda ise kanaatimizce imtiyaza olanak
saglayan kanun hiikiimleri esit islem ilkesine gore
lex specialis statiisiinde olacaklardur.

Pay sahipleri esit islem ilkesinin kendileri i¢in
uygulanmasindan genel ya da alan itibari ile kate-
gorik olarak feragat edemeyeceklerdir.** Ornegin bir
pay sahibi genel kurulun kar pay1 dagitimina iligkin
gelecekteki biitiin kararlar i¢in gecerli olmak ken-
disine esit islem uygulanmasina yonelik hakkindan
feragat edemeyecektir. Buna karsin pay sahipleri-
nin miinferit olaylarla sinirli olmak tizere kendile-
rine yapilan islem acisindan esit islem ilkesinin géz
6niinde bulundurulmamasi hususunda riza géstere-
bilecegi kabul edilmektedir.** Bir pay sahibi 6rnegin
bu yondeki bir genel kurul kararina olumlu oy ver-
mek suretiyle onay vermis olacaktir.

VIIL ESIT ISLEM ILKESININ MUHATAP-
LARI

Esit islem ilkesinin temelde sirketin kendisine
ve organlarma yonelmis bir yiikiimliliktiir.” Ka-
nun koyucu tarafindan temel ilkelerden biri olarak
diizenlenmis olmasi sebebiyle bu ilkenin ortakli-
gn biitiin organlari igin baglayici olmasi ve biitiin
ortaklik islemlerinde goz 6nitinde bulundurulmasi

42  Holters, AktG, § 53 Rn. 7.
43 Holters, AktG, § 53 Rn. 5.
44 Holters, AktG, § 53 Rn. 8.
45  Holters, AktG, § 53 Rn. 5; Hiiffer, AkG, 10. Aufl., § 53a AktG Rn. 4.
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gerektigini soylemek yanlis olmayacaktir. Diger bir
ifade ile pay sahibinin keyfi bir isleme tabi tutulma
ihtimalinin bulundugu herhangi bir durumda esit
islem ilkesi uygulanabilecektir. Bu sebeple, her ne
kadar da TTK esit isleme aykiriliktan dolay: sade-
ce yonetim kurulu kararlarinin batil olduguna ilis-
kin hiikiim icerse de genel kurulun da bu ilkenin
muhatabr oldugu kabul gérmektedir.*® Nitekim esit
islem ilkesine aykiriligin sonucunun diizenlendigi
TTK’nin 391. maddesinin birinci fikrasinin a bendi-
nin aksine ilkeyi diizenleyen 357. maddede ilkenin
muhataplar1 agisindan herhangi bir sinirlamaya gi-
dilmedigini gormekteyiz.

Sirketin tasfiye siirecine girmesi halinde ise
tasfiye islemlerini yiriitecek olmalar1 sebebiyle
organ sifatini haiz tasfiye memurlar: da ilgili siiregte
esit islem ilkesi ile bagl olacaklardir.”” Ozellikle
TTKnin 542. maddesi gercevesinde belirlenen is-
lemlerde tasfiye memuru esit sartlardaki pay sahip-
lerine farkli muamelede bulunamayacaktir. Boyle-
likle esit islem ilkesinin uygulamada genel kurulun
karar verme 6zgiirliigtinti ve yonetim kurulu ile tas-
tiye memurlarinin hareket alanini kisitladig: soyle-
nebilir.*®

Esit islem ilkesinin muhatap Kkitlesi ile ilgi-
li olarak tartigmali hususlardan biri pay sahipleri
arasindaki iliskide de bu ilkenin uygulanmasinin
s6z konusu olup olmadigina iliskindir. Ozellikle
anonim ortakligin kontroliiniin el degistirmesi ha-
linde kontrolii elinde bulunduran pay sahipleri ile
azinlikta kalan pay sahiplerinin esit muameleye tabi
tutulmas: gerekli goriilmektedir. Nitekim kanun
koyucu ¢esitli diizenlemelerle bu yonde tedbirler
almistir. {lgili hiikiimler &zellikle ortaklikta kont-
rolii ele gegiren pay sahiplerinin azinlkta kalan pay
sahiplerinin paylarinin dogrudan ya da sirket araci-
ligryla dolayl: olarak satin almasi yiikimlilugi sek-
linde diizenlenmektedir. Bu duruma 6rnek olarak
Sermaye Piyasas1 Kanununun (SerPK) 26. madde-
sinde diizenlenen “pay alim teklifi zorunlulugu” ve
TTK’nin 202. maddesinin ikinci fikrasinda diizen-
lenen “sell-out™ diizenlemeleri 6rnek gosterilebilir.
Bunun disinda genel olarak pay sahipleri arasindaki
iliskilerde esit islem ilkesinin uygulanmayacagi
kabul edilmektedir.*

46  Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, A.S. |, s. 137; Nomer, Esit Islem, s.
481; Forstmoser/Hayoz/Nobel, Schweizer Aktienrecht § 39 N. 27.

47  Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, AS.1,s. 137.

48  Schmidt, Karsten/ Lutter, Markus, AktG, 2010, Cilt 1. Band, § 53a
Rn. 2; Holters, AktG, § 53aRn. 5.

49  Konuya iliskin olarak bkz. Celik, Aytekin, Anonim Sirketlerde Or-
takliktan Cikariima, 3. Baski. Ankara: Seckin, 2012, s. 177 vd.

50 Holters, AktG, § 53a Rn. 5; Kirca/Sehirali Celik/Manavgat, A.S. |,
s. 137; Forstmoser/Hayoz/Nobel, Schweizer Aktienrecht § 39 N.
27; Nomer, Esit islem, s. 482.

IX. ILKEDEN FAYDALANANLAR

TTKnin 357. maddesinde diizenlenmis olan
esit islem ilkesi sadece pay sahiplerine bir koruma
saglamaktadir. Dolayisi ile tigiincii kisiler bu ilkeye
dayanarak hak talebinde bulunamayacaklardir. Bu
cercevede 6rnegin tahvil sahipleri esit islem ilkesin-
den faydalanamayacaklardur.

Esit islem ilkesinin pay sahiplerine her agidan
bir koruma saglamadigini, sadece sirketler hukuku
baglaminda ortaklik iligkileri itibari ile bu koruma-
dan faydalandigini belirtmek gerekir.”! Bu gergevede
TTK’nin 357. maddesinin 6rnegin pay sahiplerinin
sirketle olan bor¢lar hukukuna iliskin iliskilerine
miidahale edemeyecegini belirtmek gerekir. Ancak
borglar hukuku temelli farkli muamelelerde pay sa-
hiplerinin pozisyonlarinin tercih sebebi olmasinin,
ornegin hakim durumu sebebiyle bir pay sahibi ile
sozlesme yapilmasinin tercih edilmesinin esit islem
ilkesine aykirilik teskil edecegi kanaatindeyiz.

Esit islem ilkesinin saglayacagi koruma pay
sahipligi siiresi ile sinirli olacaktir. Ancak Alman
Ogretisinde esit islem ilkesinin 6n anonim ortaklik
ve tasfiye siirecinde de devam edecegi ifade
edilmektedir.”

X. ILKEYE AYKIRI iSLEMIN SONUGLARI

TTKnin pay sahipleri agisindan 6ngérdiigii
esit islem ilkesine aykirilik hali, tartismali ve ka-
naatimizce sorunlu bir sonuca baglanmistir. Yone-
tim kurulunun batil kararlarinin diizenlendigi 391.
maddede, “esit islem ilkesine aykirilik” bir kararin
batil olmasina yol agacak olan ve 6rnek kabilinden
siralanan nedenlerin ilki olarak sayilmistir (TTK m.
391/1/a).

Butlan yaptirimini sorunlu bulmamizin birinci
nedeni, gerekcede iddia edildiginin aksine, esit is-
lem ilkesine aykuir1 kararlarin belirlenmesinin kolay
olmamasidir. Bu baglamda 6zellikle ilkenin sinirlari,
objektif gerekgelerle farkli uygulamalarin miimkiin
olup olmayacagr ve sirket cikarlarini gézetmenin
ne 6l¢iide farkli bir muameleyi megru kilacag: gibi
konularda kanun koyucunun bir netlik ortaya koy-
mamis olmasi ve simdiden doktrinde bu konuda
tartismalarin baglamis olmasi sebebiyle esit islem
ilkesinin uygulanmasinda farkliliklarn meydana
geleceginin kuvvetle muhtemel oldugu séylenebilir.

Bununla birlikte bir kararin batil olmasinin

iddia edilmesi ve bu yonde bir tespit davasinin aci-
labilmesinin herhangi bir zaman agimina tabi olma-

51  Holters, AktG, § 53aRn. 5.
52  Holters, AktG, § 53a Rn. 5.
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mas1 hukuki islem glivenligini zedeleyecek ve ortak-
liklar agisindan 6nemli zararlara yol agabilecektir.”
Dolayisiyla esit islem ilkesine aykiriligin yénetim
kurulu kararlar: agisindan butlan ile sonuglanmasi
doktrinde 6nemli tartigmalara kap aralarken,™ uy-
gulama agisindan da dnemli sorunlara yol agacaktir.

Kanaatimizce TTK’nin 391. maddesinde esit is-
lem ilkesine aykir1 yonetim kurulu kararlarimin ba-
til olduguna yonelik hitkmiin ne dl¢iide bilingli bir
tercih oldugu tartigmaya agiktir. Bu durumu destek-
leyen 6nemli hususlardan biri TTKnin 357. mad-
desinin gerekgesinde, 391. maddedeki agik hitkme
aykur1 olarak, esit islem ilkesine aykiriligin hukuki
sonucunun, somut olayin sartlarina baglh olmak sar-
t1 ile iptal olacaginin belirtilmis olmasidir.>* Ayrica
ifade etmek gerekir ki, TTK gerekgesindeki agikla-
malarin® aksine, SerPK’nin 12. maddesine tabi olan
ortakliklarin y6netim kurulu kararlarinin da iptal
edilebilirligi sz konusudur.”” Bununla birlikte ne Is-
vigrede ne de Almanyada ilgili kanunlarda esit islem
ilkesine aykir1 bir yénetim kurulu kararinin batil
olacagina yonelik bir hitkim bulunmaktadir.®® Al-
man 6gretisinde ise butlanin sadece ¢ok istisnai du-
rumlarda s6z konusu olabilecegi belirtilmektedir.”
Buna Ornek olarak esit islem ilkesini pay sahipleri
acisindan genel kurul karar ile tamamen uygulama
dis1 birakan kararlar gosterilmektedir.

Soz konusu belirsizligi destekleyen diger bir
durum da yonetim kurulu kararlarinin butlanina
iliskin ilgili hikmiin aksine, genel kurul kararlarinin
esit isleme aykiriliktan dolay: batil olacagina iliskin
bir diizenlemenin TTKda yer almamasidir. Yuka-
rida butlana iligkin goriislerimize paralel olarak
bu konuda kanun koyucunun pasif kalmas: kanaa-
timizce olumlu olmakla birlikte, ikisi de esit islem
ilkesi ile bagli olan bu kurullarin kararlarina ayni ih-
lal sebebiyle, en azindan a¢ik diizenleme itibariyle,
farkli sonuglar baglanmis olmas: ilgingtir.

53  Bu paralelde bkz. Karahan/Coskun, Sirketler Hukuku, s. 355.

54  Bkz. Moroglu, Erdogan, 6102 Sayili Turrk Ticaret Kanunu ile Yirdir-
lik ve Uygulama Kanunu, Tasarisi Degerlendirme ve Oneriler,
istanbul: s.n., 2009, B.7; Karahan/Coskun, Sirketler Hukuku, s. 355;
Kendigelen, Abuzer, Turk Ticaret Kanunu: Degisiklikler, Yenilikler
ve ilk Tespitler, Istanbul: XIl Levha, 2012, s. 279; Kirca/Sehirali Ce-
lik/Manavgat, A.S. 1, s. 149 vd.

55  Kanaatimizce gerekgede gecen “iptal s6z konusu tek sonug degildir”
ifadesinden, bu yaptirnmin “yaninda’, 6rnegin tazminat 6denmesi-
nin de ek bir sonug olabilecegi belirtiimektedir. Ancak gerekgenin
TTK'nin bir clizii olmamasi, bununla birlikte ¢ok sayida celiski-
li agiklamalar ve yanls ifadeler icermesi sebebiyle bu metnin
TTK'nin yorumlanmasinda kullanilirken dikkatli olunmasi gerek-
tigi kanaatini tasimaktayiz.

56  Bkz TTK Madde Gerekgeleri, m. 391/1. Buradaki aciklamalarda en
cok rastlanan gegersiz yonetim kurulu kararlarinin, esitlik ilkesine
aykiri olanlar oldugu, SerPK'nin 12. maddesinin bu tir kararlarin
zaten gecersizligine cevaz vermekte oldugu, Yargitay kararlarinin
da bu sebep baglaminda gelismis bulundugu belirtilmektedir.

57 Kendigelen, ik Tespitler, s. 279.

58  Ayrica bkz. Kendigelen, ilk Tespitler, s. 279; Kirca/Sehirali Celik/
Manavgat, A.S. |, s. 149.

59  Holters, AktG, § 53aRn. 12.

Esit islem ilkesine aykiri olan genel kurul karar-
larimin nasil bir yaptirimla kars: karsiya kalacaginin
kanunda agikea belirlenmemis olmasina ragmen 68-
retide iki tiirli sonucun giindeme gelebilecegi ifade
edilmektedir.® Birincisi ilgili kararlarin anonim or-
takligin temel yapisini bozan islemler arasinda sa-
yilmasi ve butlan yaptirimina tabi tutulmasi ihtima-
lidir (TTK m. 447/1/c). Digeri ise kanuna aykirilik
sebebiyle giindeme gelebilecek olan iptal yaptirimi-
dir (TTK m. 445/1). Butlan yaptiriminin doguracagi
agir sonuglar ve ortakliklar acisindan hukuki islem
gvenliginin gerekliligi sebebiyle kanaatimizce be-
lirtilen durumda uygulanmasi gereken yaptirim ip-
tal edilebilirlik olmalidir.®!

XI. SONUC

Anonim ortaklik pay sahiplerinin esit isleme
tabi tutulmasina yonelik gereklilik eTTK dénemin-
de de 6greti ve igtihatta kabul gormekte iken bu
husus ilk kez 6102 sayili yeni TTK ile kanuni bir
zemine oturtulmustur. TTKnin 357. maddesinde
“esit islem ilkesi” bashig altinda diizenlenen ilgili
hiikiim esit sartlardaki pay sahiplerinin esit isleme
tabi tutulmasini 6ngérmektedir. Dolayistyla burada
esasen mutlak bir esitlik degil oransallik ilkesinin
gecerli oldugu nispi bir esitlik durumu s6z konusu-
dur. Anonim ortaklik pay sahiplerinin nispi olarak
esit isleme tabi kilinmasinin adillik ilkesinin de bir
geregi oldugu agiktir.

Esit islem ilkesini ve bu ilkenin somutlastirdi-
&1 nesnel adaleti gerekli kilan bircok neden sayila-
bilir. Bunlarin arasinda ortakliklardaki ¢ogunluk
gliciiniin ya da hakim pozisyonlarin kontrol altinda
tutulmasi ve bununla baglantili olarak zayif durum-
daki pay sahiplerinin korunmasi gerekliligi 6n plana
cikmaktadir. Ayrica ilgili ilkenin 6zellikle sermayesi
tabana yayilmis olan ortakliklarda mevcut olan giig
boslugu sorununun hafifletilmesine ve pay sahipleri
demokrasisinin giiglendirilmesine hizmet etmeye
elverisli oldugu ifade edilebilir.

Pay sahiplerine esit sartlarda esit islem yapil-
masint ongoren ilkeye iliskin diizenleme bazi tar-
tismalar1 da beraberinde getirmistir. Bu tartigma-
lardan biri bu ilkenin hukuki niteligi ile ilgilidir.
Burada ozellikle esit islem ilkesinin diraistlitk kurali
karsisinda 6zel hiikiim olup olmadig: tartisilmak-
tadir. Kanaatimizce ilgili ilkeyi diirtistlitk kuralinin
bir yansimasi olarak kabul etmek ancak diirtistlitk
kurali karsisinda 6zel bir hitkkiim olarak gérmemek
gerekir. Boylelikle esit islem ilkesi diirtistlik kurali-
nin alanini kisitlayamayacagi gibi onu uygulama dist
da birakamayacaktir.

60  Karahan/Coskun, Sirketler Hukuku, s. 355.
61  Ayniyénde bkz. Kendigelen, ilk Tespitler, s. 279.
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Esit iglem ilkesine iligkin diger tartigmali hu-
suslardan biri de bu ilkenin sinirlarina iligkindir. Bu-
radaki tartismanin ozellikle esit islem ilkesinin, esit
durumdaki pay sahipleri arasinda objektif gerekceye
dayali farkli uygulamalara engel teskil edip etmeye-
cegi sorusu iizerinde yogunlastigi sdylenebilir. Og-
retideki hakim goriistin belirtilen durumlarda farkl
uygulamalarin ilkeye aykirilik teskil etmeyecegi yo-
niinde oldugu goériillmektedir. Bizce “objektif gerek-
ceye dayali farkli uygulamalarin” genis yorumlanma-
s1 esit islem ilkesinin uygulama sinirlarini daraltacak
ve hatta gesitli agilardan kanun koyucunun amacini
tehlikeye sokabilecektir. Dolayisiyla farkli bir mua-
mele ¢ok kati bir incelemeye tabi tutulmali ve ancak
“aksi takdirde telafisi gii¢” zararlarin olugsmasi halin-
de ve sadece sirket ¢ikarlarinin s6z konusu oldugu
durumlarda miimkiin olabilmelidir. Ote taraftan esit
sartlardaki pay sahiplerine esit muamelenin sirket
¢ikarlarina aykir1 oldugu durumlarda esit islem
ilkesini uygulamak kanaatimizce yonetim kurulu
tiyelerinin sadakat ve 6zen yiikiimliiliigiine de aykir1
olmayacaktir. Nitekim pay sahiplerinin esit sartlarda
olmalarina ragmen fakli muameleye tabi tutulmasi,
sirketin ¢ikarlari bunu gerektirse de, “diiriistlik ku-
ralina” uygun olmayacaktir. Bununla birlikte esit
islem ilkesinin yonetim kurulu {iyelerinin belirtilen
yikiimliligiini diizenleyen hiikiim kargisinda 6zel
hiikiim statiisiinde oldugu kabul edilmelidir. Pay
sahibi ise esit isleme tabi tutulmasina yonelik hak-
kindan somut olaylarda feragat edebilecek ancak bu
hakkindan bir biitiin olarak vazgecemeyecektir. Or-
negin bir esas sozlesme hitkmii ile esit islem ilkesi
gegersiz kilinamayacaktir.

TTKda temel ilkelerden biri olarak diizen-
lenmis olmasi sebebiyle esit islem ilkesi ortakligin
biitiin organlar i¢in baglayicidir ve biitiin ortaklik
islemlerinde goz 6niinde bulundurulmalidir. Dola-
yisiyla pay sahibinin keyfi bir isleme tabi tutulma
ihtimalinin bulundugu herhangi bir durumda esit
islem ilkesi uygulanabilecektir.

Esit islem ilkesinin muhatap Kitlesi ile ilgili ola-
rak tartismali hususlardan biri pay sahipleri arasin-
daki iliskide de bu ilkenin uygulanmasinin s6z ko-
nusu olup olmadig1 hususundadir. Genel olarak pay
sahipleri arasindaki iliskilerde esit iglem ilkesinin
uygulanmayacag1 kabul edilmekle birlikte kanun
koyucunun gesitli diizenlemelerle 6zellikle anonim
ortakligin kontroliiniin el degistirmesi hallerinde
kontrolii elinde bulunduran pay sahipleri ile azinlik-
ta kalan pay sahiplerinin esit muameleye tabi tutul-
mast yoniinde tedbirler aldigi goriilmektedir. Ilgili
hitkiimler ozellikle ortaklikta kontrolii ele geciren

pay sahiplerinin azinlikta kalan pay sahiplerinin
paylarmin dogrudan ya da sirket araciligiyla
dolayli olarak satin almasi ytikimliligi seklinde
diizenlenmektedir.

Esit islem ilkesinden faydalananlar ise pay
sahipleridir. Dolayisiyla d¢iincti kisiler bu ilkeye
dayanarak hak talebinde bulunamayacaklardir.
Ayrica esit islem ilkesinin pay sahiplerine her
acidan bir koruma saglamadigini, sadece sirketler
hukuku baglaminda ortaklik iliskileri itibari ile bu
korumadan faydalandigini belirtmek gerekir.

Esit islem ilkesine iliskin diizenlemelerin so-
runlu alanlarindan biri bu ilkeye aykir1 organ ka-
rarlarinin akibeti hakkindadir. Yonetim kurulunun
batil kararlariin diizenlendigi 391. maddede, “esit
islem ilkesine aykirilik” bir kararin batil olmasina yol
acacak olan ve 6rnek kabilinden siralanan nedenler-
den biri olarak sayilmistir. Ilkenin sinirlari, objektif
gerekeelerle farkli uygulamalarin miimkiin olup ol-
mayacagl ve sirket cikarlarini gézetmenin ne dl¢tide
farkli bir muameleyi megru kilacag gibi konularda
kanun koyucunun bir netlik ortaya koymamis ol-
mast karsisinda esit islem ilkesine aykir: kararlarin
belirlenmesinin kolay olmayacag1 agiktir. Ilkeye ay-
kiriligin tespitinin belirtilen bu nedenlerle oldukca
glic olacag gercegine ragmen ilkeye ayikir1 yonetim
kurulu kararlarinin butlan gibi oldukea agir bir so-
nuca baglanmasi kanaatimizce arzu edilmeyen du-
rumlara yol agabilecektir. Ozellikle bir kararin batil
olmasinin iddia edilmesi ve bu yonde bir tespit da-
vasinin agilabilmesinin herhangi bir zaman agimina
tabi olmamas1 hukuki islem giivenligini zedeleyecek
ve ortakliklar acisindan telafisi gii¢ zararlara yol aga-
bilecektir.

Buna karsilik genel kurul kararlarinin esit is-
leme aykiriliktan dolay1 batil olacagina iliskin bir
diizenleme TTKda yer almamaktadir. Butlan yapti-
riminin doguracag agir sonuglar ve ortakliklar aci-
sindan hukuki islem giivenliginin gerekliligi sebe-
biyle kanaatimizce belirtilen durumda uygulanmasi
gereken yaptirim iptal edilebilirlik olmalidir.

Yukarida ele aldigimiz biitiin sorunlarina rag-
men esit islem ilkesine gerek kanun koyucu gerek-
se de igtihat ve Ogreti tarafindan onemli bir anlam
yiiklendigini ve bu anlam sebebiyle ilkenin TTKnin
on plana ¢ikardig ve hatta tst kural haline getirdigi
bir miiessese hiiviyetini kazandigini séylemek yanls
olmayacaktir. Bu tst kural dzellikle basta yonetim
kurulu olmak iizere, ortaklik organlarinin 6znel ve
keyfi karar almalari ve bu tiir uygulamalarda bulun-
malarinin engellenmesi yontinde 6nemli bir isleve
sahip olacaktir. Ayrica bu ilke esas s6zlesmelerdeki
hitkiimlerin de adil ve menfaatler dengesine uygun
bir sekilde yorumlanmasini gerekli kilacaktir.
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