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Anonim Ortakliklarda Gii¢ Boslugu ve Yabancilasma
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OZ: Anonim sirket ortaklari, pay sahipligi haklarmm genel kurulda kullanmakta ve bu sekilde sirket
yonetimine katilmaktadirlar. Genel kurul, sirket ortaklarimin pay sahipligi haklarim kullandigi ve
ozellikle faaliyetlerin sonlandirilmasi veya sermaye artirimi gibi onemli kararlarin alindigi organ
olarak sirketin geleceginin sekillendirildigi karar mercidir. Bu nedenle anonim sirket ortaklarinin genel
kurula katilmasi ve iradelerini ortaya koymasi 6nem tasimaktadir. Anonim sirketlerde ortak sayisinin
artmasi, pay sahiplerinin sirket yonetiminde etkili olabilme olanagimi azaltmaktadir. Bu durum, pay
sahiplerinin sirkete yabancilagmasina ve bu arada sirket yonetiminin yeterli bir kontrol mekanizmasi
olmaksizin faaliyetlerini siirdiirmesine neden olmaktadir. Uygulamada, sorunun ¢oziimii ve pay
sahiplerinin yonetime katilmasini saglamak amaciyla ¢esitli yontemler gelistirilmistir. Bu ¢aligmada
oncelikle kavram olarak giic boslugu ve yabancilasma konulari {izerinde durularak Tiirk Ticaret
Kanunu hiikiimleri kapsaminda soruna karsi koyma yaklasimlari incelenmektedir.
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Power Gap and Alienation in Joint Stock Companies

ABSTRACT: Shareholders in joint stock company exercise all their rights in the general assembly
and in this way they participate in the management of their company. The general assembly is the
decision-making body where the company's future is shaped. The shareholders of the company
exercise their shareholder rights in the general assembly and important decisions such as the decision
of the termination of activities or decision for capital increase are taken in the general assembly. For
these reasons, it is important for shareholders to attend the general assembly and express their wills.
The increase in the number of shareholders in joint stock companies reduces the opportunity of
shareholders to be effective in the management of the company. This situation causes alienation of the
shareholders and leads the company management to continue its activities without an adequate control
mechanism. Various methods have been developed to resolve this problem and to ensure that
shareholders participate in the management. This study examines the approaches to confronting the
problem within the scope of the provisions of the Turkish Commercial Code, focusing primarily on the
concepts of the power gaps and alienation.
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Giris

Sirket s6zlesmesinin, 6098 sayili Tiirk Bor¢lar Kanunu (TBK) m. 620 hiikmiinde agik¢a
sayllmasa da Ogreti ve yargi kararlari ile kabul edilmis unsurlarindan birisi, “affectio societatistir.”
Latince tabirle ifade edilen bu unsur, “dogrudan dogruya isbirligi iradesi” (Cevik, 2002: 142) veya
“ortaklarin, sirket gayesinin goriilmesine faal olarak katilma niyeti” (Domanig, 1978: 11) seklinde
yorumlanmaktadir. “Ortak amaca ulasmak {izere birlikte caba gdsterme” olarak agiklanan affectio
societatis tiim sirketlerde, sirket iliskisinin dogasi geregi varligi kabul edilen bir unsurdur. Sahis
sirketleri acisindan hayati 6nem atfedilen bu unsurun sermaye sirketleri i¢in ayn1 kati yaklagimla ele
almmadigimi gormekteyiz. Sermaye sirketlerinde, oOzellikle c¢ok ortakli anonim sirketlerde pay
sahiplerinin biiyiik boliimii, sirket isleriyle sahis sirketi ortaklari kadar ilgilenmezler. Bunun nedeni,
anonim sirketlerin ¢ok ortakliliga elverisli yapisindan kaynaklanmaktadir (Aytag, 1985: 232).

Anonim sirketlerin gelisiminde sinirli sorumluluk ilkesi biiylik rol oynamistir. Getirmeyi
taahhiit ettikleri sermaye miktar1 kadar risk tasryacaklarini bilen sermaye sahipleri, anonim
sirketlerden pay senedi alarak sirket i¢in gerekli yiiksek sermaye miktarlarina ulasiimasini
saglamiglardir. Boylece anonim sirketlerde pay sahiplerinin sayis1 kisa zamanda artmis ve miilga 6762
sayili Tiirk Ticaret Kanunu m. 370’te rastladigimiz “tiim pay sahiplerinin hazir olmas1” gibi ifadeler
artitk gercekgi olmaktan ¢ikmis ve 6102 sayili Tirk Ticaret Kanunu'nda (TTK) -¢agrisiz genel
kurullar istisnasi disinda- da bu yondeki tiim ifadeler kaldirilmstir.

Pay sahiplerinin anonim sirketlerin igleyisine katkida bulunabilecekleri en elverisli ortam,
genel kurul toplantilaridir. TTK m. 409 hiikmii geregince anonim sirketlerin olagan genel kurul
toplantilari, her faaliyet donemi sonundan itibaren ii¢ ay i¢inde yapilir. Pay sahipleri bu toplantilara
katilarak bilgi edinme, karar alma ve denetleme gibi genel kurul faaliyetlerinde aktif rol
oynayabilirler. Hemen bu noktada, anonim sirketlere hakim olan “cogunluk ilkesi”ne kisaca
deginmekte fayda bulunmaktadir. Cogunluk ilkesi, anonim ortakligin idaresinin, ¢cogunluk pay sahibi
kisi veya kisilerin tekelinde bulunmasidir. Bagka bir deyisle, yonetimin kural olarak sahip olunan
sermayenin biiytikliigiine gore belirlenmesine “gogunluk ilkesi” denmektedir. Buna gore pay sahipleri
anonim ortakliktaki haklarindan, oransallik ilkesi (Omag, 1986: 1 vd.) geregince, sahip olduklar
sermaye oranina gore faydalanabilmektedirler (Kirca vd., 2013: 118). Cogunluk ilkesinin temelinde
ise taraflarin menfaatleri ve bu menfaatlere iliskin ihtilaflar yatmaktadir (Sehirali Celik, 2008: 19 vd.).

Semasi 19. ve 20. yiizyilin hukukgular: tarafindan ¢izilen anonim sirketlerin isleyis sistemi,
yonetim ilke ve politikalarinin pay sahiplerince belirlenmesi ve sonuglarinin da yine pay sahipleri
tarafindan degerlendirilmesi esasina dayanir (Tekinalp, 1979: 7). (Pay sahipleri demokrasisi), her
payin kendi gelecegini ilgilendiren kararlarin olusumuna katilma hakkinin ve aktif rol oynayabilme
giiclinlin varligini ifade eder. Pay sahipleri tarafindan kullanilmas1 gereken bu gii¢, asil sahiplerince
kullanilmayinca gii¢ boslugu ortaya ¢ikmistir. Bu sekilde sirkete karsi “yabancilasan” pay sahipleri,
yukarida bahsedilen anonim sirket sisteminden sapmalara neden olabilmektedir. Baska bir ifadeyle,
biiyiik oranda paya sahip olmasa dahi etkin organize olmus pay sahipleri katilarak istedikleri kararlarin
alimmasini saglayabilmektedirler.

1. KAVRAM OLARAK “GUC BOSLUGU”
1.1. Genel Olarak

Anonim sirketi kiigiik bir demokratik cumhuriyet olarak kabul edersek, yasama yetkisinin
genel kurul, icra yetkisinin ise yonetim kurulu tarafindan kullanildigini soéyleyebiliriz. Bu dogrultuda
genel kurul kararlan, ortaklarin gergek iradelerinin {iriinii olmalidir (Vigreux, 1976: 112). Anonim
sirket sisteminde sirketin kaderini belirleyecek kararlar1 alma yetkisi genel kurula verildiginden
sistemin aksamadan isleyebilmesi genel kurulun saglikli bir sekilde caligmasi ve karar almasina
baglidir (Poroy, 1974: 16-17).

Son ¢eyrek asirda Ozellikle sermaye piyasasi alanindaki hizli gelismeler sonucu aile tipi
anonim sirketlerin yerini halka acik anonim girketler almaya baslamistir. Bu durum ise pay
sahiplerinin sirket genel kurul toplantilarina ilgisizligi basta olmak iizere bir¢ok sorunun dogumuna
neden olmustur (Can, 1997: 5).

Pay sahiplerinin sirket isleriyle ilgili disiincelerini ifade edebilecekleri en elverigli ortam
genel kurul toplantilaridir (Ansay, 1971: 150). Anonim sirket genel kurul toplantilarinda her pay
senedi en az bir oy hakki verir (TTK m. 434/2)  Dolayisiyla sadece bir oy hakki bulunan sirket ortag
dahi anonim sirket genel kurul toplantilarina katilarak oy kullanma, goriislerini agiklama gibi bir dizi
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haklardan istifade edebilir. Oysa pay sahibi sayisinin ¢ok oldugu anonim sirketlerde pay sahibi,
kendini ortak olarak degil, daha ¢ok ‘yatirimci’ olarak kabul etmekte ve bu nedenle sirket isleriyle
ilgilenmemektedir (Poroy, 1974: 16-17).

Cok ortakli anonim sirketlerde (6zellikle pay oranlar1 diisiik olan) ortaklar genellikle sadece
sirkete koyduklar1 sermayenin getirisi ile ilgilenmektedirler. Sirketin biiyiidiigi ve dagitilan karin
diizenli oldugu oranda pay sahiplerinin sirket isleyisine bu anlamda genel kurulda alinacak olan
kararlara olan ilgisizligi daha da artmaktadir (Poroy, 1974: 16-17; Tekinalp, 1979: 7; Tekinalp, 1975:
467-468). Sonugta genel kurul, yonetim kurulunda alinan kararlarinin tasdik edildigi bir mekanizma
haline doniismektedir. Denetgiler ise zaten yonetim kurulunun etkisi altindaki genel kurul tarafindan
secildiginden asli vazifesi olan yonetim kurulunu denetleme gorevini yerine getirememekte ve bir
“gli¢ boslugu” ortaya ¢ikmaktadir (Poroy, 1974: 16-17).

1.2. Tamm ve Onemi

Tekinalp giic boslugunu, “pay sahiplerinin genel kurul toplantilarina katilmamalart veya
katilsalar dahi haklarint kullanacak saglhkly ortamin olugsmamasit nedeniyle kullanilamayan fakat
karara ve ortakligin gelecegine etkili olabilecek miktardaki oylardan dogan yitik giiciin biraktigi
bogluk” olarak tanimlamakta ve pay sahiplerinin, genel kurul toplantilarina katilmayarak yonetme ve
yonetime katilma haklarindan vazgectigini ve bu suretle de sistemi islemez hale getirdiklerini
belirtmektedir (Tekinalp, 1979: 7).

Gli¢ boslugu sorununun etkileri, genel kurulun hem sirket islerine iligkin bir karar organi
olmasi, hem de ortaklarin sirkete iliskin haklarimi kullanacaklar1 yer olmasi nedeniyle genel kurulu
agmakta; pay sahipligi haklarmin kullaniminin etkinligi ve faaliyetlerin sonlandirilmasi veya sermaye
artinmu gibi onemli kararlarin alindigi organ olarak sirketin gelecegine kadar uzanmaktadir. Bu
sebeple, genel kurulun islerliginin ve pay sahipligi demokrasisinin saglanmasi agisindan gii¢ boslugu
sorunu olduk¢a 6nemli bir konudur.

Pay sahipligi veya pay sahipleri demokrasisi, tiim ortaklarin, sirket organizasyonu ve
politikasini1 sekillendirmede egit hakka sahip oldugu bir yonetim bi¢imini ifade etmektedir. (TTK m.
357). Pay sahipleri demokrasisinin saglanmasiyla, sirket sermayesini temin etmis olan ortaklarin
yonetime katilimi saglanarak, anonim sirketlere hakim olan “yabanci malvariigini yénetme ilkesi” bir
anlamda yumusatilmaktadir (Songur, 2012: 8). S6z konusu ilke, anonim sirketlerde pay sahibinin
dogrudan bir yonetim hakki bulunmamasi nedeniyle sirketin yoneticiler eliyle idare edilmesi anlamina
gelmektedir (Poroy vd., 2019: 317; Saka, 2004: 37; Pasli, 2005: 30- 39). Bu ilkenin ger¢eklesmesi,
ancak pay sahiplerinin genel kurula katilmasi, yonetime katilma haklarini ger¢cek anlamda kullanmasi
ve genel kurulun iyi sekilde islemesi ile olanaklidir.

1.3. Kapsam
Gii¢ boslugunun kapsamini iki alt baglik altinda ele alabiliriz:

1.3.1. Pay Sahiplerinin Genel Kurul Toplantilarina Katilmamalari

Toplantiya katilan iyi orgiitlenmemis pay sahiplerinden ¢ok azi yonetim kurulundan hesap
sorma cesaretini gosterebilmekte, bu ise zayif bir ¢aba olarak kalmaktadir. Neticede yOnetim
kurulunca oOnerilen hususlar, genel kurul toplantisinda aynen kabul edilmektedir. Artik pay
sahiplerinin genel kurul toplantilarina katilmalari, istisnai bir durum haline gelmistir. Genel kurul
toplantilar ile ilgili kanun hiikiimleri sekil itibariyle harfiyen yerine getirilmekte ancak pay sahipleri
toplantiya katilmayinca toplantinin tagimasi gereken ‘ruh’ eksik kalmaktadir (Vigreux, 1976: 113-
114).

1.3.2. Pay Sahiplerinin Haklarim Bilincli Sekilde Kullanmalar1 ic¢in Gerekli Ortamn

Olusmamasi

Pay sahipleri genel kurul toplantisinda bir izleyici, bir dolgu malzemesi olarak degil bizzat
toplantiya yon verecek asli unsurlar olarak disiiniilmelidir. Paylar demokrasisi kavrami bunu
gerektirir. Oysa pay sahibi sayisinin 1000’leri buldugu anonim sirketlerin genel kurul toplantilarinda
saglikli bir miizakere ve karar ortaminin olugsmasi imkénsizdir. Pay sahiplerinin bu toplantilara biiyiik
oranda katilmalart halinde ortaya cikacak kargasa ve ne yaptigmi bilmezlik hali de gii¢ boslugu
kavramina dahildir (Tekinalp, 1979: 7). Zira bu durumda da pay sahiplerinin elinde bulunan giiciin
bilingli ve olmasi gereken sekilde kullanildigindan bahsetmek miimkiin degildir.
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1.4. Gii¢ Boslugunu Ortaya Cikaran Nedenler
1.4.1. Pay Sahibi Sayisinin Coklugu

Anonim sirketler, sermayelerini artirmak igin ihtiya¢ duyduklar1 kaynagi temin amaciyla
genellikle halka acilmay1 tercih etmektedirler. 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu’nun 16. maddesi
uyarinca pay sahibi sayisi bes yiizii asan anonim ortakliklarin paylari halka arz olunmus sayilmakta ve
bu ortakliklar halka agik ortaklik hiikiimlerine tabi olmaktadirlar.

Diger taraftan, sayilart 1000’leri bulan pay sahiplerinin tamaminin toplantiya katilmak igin
hazir oldugu varsayilsa dahi bu insanlar1 bir araya getirerek toplant1 ortamini saglayacak bir mekan
nasil bulunacaktir (Vigreux, 1976: 116)? Bu kadar biiyiik bir alan 6rnegin bir stadyum ayarlansa dahi
toplant1 nasil yiiriitiilecektir? Yetersayilarin olusup olusmadigl nasil tespit edilecektir? Kiiciik pay
sahiplerinin kisitlanmadan kendilerini ifade edebilmeleri nasil saglanacaktir (Tekinalp, 1975: 468)?
Iste bu sorulara cevap vermenin zorlugu, sorunun boyutunu ve &nemini gostermektedir. Esasinda
bahse konu sorularin biiyiik bir kismi gelisen teknolojik imkanlarla ¢6ziime kavusturulmustur, baska
bir ifadeyle artik elektronik ortamda genel kurul toplantilarinin yapilmast imkani mevcuttur (TTK m.
1527). 'Ancak, bugiin i¢in sirketlerin genel kurul toplantilarin1 bilyiikk Olglide elektronik ortamda
gerceklestirdiklerini ifade etmek giictiir. Zira, sirketlerin elektronik ortamda genel kurul toplantisi
yapabilmeleri igin elverigli bir sisteme sahip olduklarini ispatlamalari ve buna uygun elverisli bir
internet sitesine de haiz olmalar1 gerekmektedir. Bahse konu internet sitesi, bir bilisim sistemini ifade
etmekte olup buna iligkin ayrintilar “Anonim Sirketlerin Genel Kurul Toplantilarinin Usul Ve Esaslari
fle Bu Toplantilarda Bulunacak Bakanlik Temsilcileri Hakkinda Y®&netmelik”te diizenlenmistir. Bahse
konu yonetmeligin 4. maddesinde genel kurul toplantilari i¢in bu sistem “Elektronik Genel Kurul
Sistemi” (e-GKS) olarak ifade edilmistir. Bu kapsamda Merkezi Kayit Kurulusu (MKK), e-GKS
hizmetleri sunmaktadir. Ancak, e-GKS teoride ciddi kolayliklar getirse de uygulamayi zorlastiracak
bircok engel de bulunmaktadir. Ornegin, sirket ana sdzlesmesinde hiikiim bulunmasi ve hiikiim
bulunan hallerde de her toplantida bu sistemlerin erisilebilir olmas1 zorunlulugu, teknik gereklilikler
sebebiyle disaridan hizmet almanin mecburi olmasi ve buna iliskin maliyetlerin oldukga yiiksek olmas1
ve pay sahiplerinin giivenli elektronik imza sahibi olmadik¢a sistemden yararlanamamasi gibi hususlar
elektronik genel kurul sisteminin etkin sekilde kullaniminin 6niine gegmektedir.

1.4.2. Pay Sahiplerinin Farkh Yerlerde Bulunmalari

Ozellikle halka acik anonim girketler pay senetlerinin genis bir halk kitlesine yayilmis olmasi
ve bu kitleyi olusturan insanlarin iilkenin gesitli yerlerinde yasamasi nedenleri ile esasinda, bir¢cok pay
sahibinin sahsen genel kurul toplantisina katilma sansinin fiili olarak daha gii¢c oldugu sirket tiiriidiir
(Vigreux, 1976: 116). Pay sahibinin girket merkezinin bulundugu yerden farkli bir sehirde yerlesik
olmasi veya yurt disinda yasiyor olmasi durumunda toplantiya katilmak, pay sahibi agisindan daha
fazla zaman ve para israfina (ulasim, konaklama vb.) yol agacagindan pay sahibinin isteksizligi
artacaktir.

1.4.3. Zaman Yoklugu

Giinlik mesleki ugraglardan zaman kalmamasi, pay sahiplerinin genel kurul toplantilarina
ilgisizliginin 6nde gelen diger bir nedenidir (Tekinalp, 1975: 468). Cagdas kent toplumlarinda
insanlarin ailelerine bile yeteri kadar vakit ayiramadiklarin1 dikkate alirsak sahiplenmedikleri, yalnizca
bir yatirim araci olarak gordiikleri anonim sirketlerin genel kurullarina katilmak istememeleri
beklenen bir durumdur.

Pay sahiplerinin pek ¢ogu bir meslek sahibi oldugundan ya toplantiya ayiracak zamanlar
yoktur veya toplantiya katilmayi vakitlerini bosa harcamak olarak gorebilirler (Can, 1997: 10). Ayrica
calisan bir pay sahibi i¢in isine gitmek nasil bir zorunluluk ise is digindaki sosyal hayatina vakit
ayirmasi da bir zorunluluk olarak goriilmeli ve ayni mahiyette ele alinmalidir. Esasinda bezer sikinti
pay sahibi sayis1 daha az olan sirketler bakimindan da glindeme gelebilir, ancak bu tiir anonim
sirketlerde ortaklar arasi iliskiler, sahis sirketlerinde oldugu gibi biraz daha fazla giivene dayali
oldugundan, genel kurula katilinamasa da ger¢ek manada gili¢ boslugunun ortaya c¢iktigindan
bahsedilmesi giictiir. Bagka bir ifadeyle, benzeri zorluk (zaman yoklugu) pay sahibi sayisi az olan
sirketlerde de vardir. Ancak, pay sahibi sayisinin azalmasi demek ortaklarn birbirlerini yakinen
tanimalar1 ve giivenmeleri demektir. Bu nedenle, az ortakli sirketlerde gii¢ boslugu olusmaz demek
miimkiin degil ise de, pay sahibi sayisinin fazla oldugu sirketlere nazaran g¢ok daha nadir
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karsilasilmaktadir. Bu sekilde yaklasildiginda bos vakit kavrami daha da daralacaktir. Doktrinde genel
kurul toplantisina katilmak, zaman alacak bir is oldugundan ancak baska bir isi olmayan emekliler
veya pay senetlerine ¢ok biiyliik 6nem atfeden pay sahipleri toplantiya daha rahat katildiklar1 ifade
edilmektedir (Vigreux, 1976: 117).

1.4.4. Yilik Genel Kurul Toplantilarinin Aym1 Zamana Tesadiif Etmesi

Anonim sirketlerde olagan genel kurul toplantilar1, her hesap devresi sonundan itibaren ii¢ ay
icinde yapilir (TTK m. 409). Yillik hesap devresi, sirketin miiracaati {izerine Hazine ve Maliye
Bakanligi’nca farkli bir sekilde diizenlenmemis ise bir takvim yilidir (Domanig, 1978: 578). Hesap
donemi bittiginde evraklar1 toplamak ve kesin hesap cetvellerini hazirlamak, birkag ay zaman alacaktir
(Can, 1997: 10; Vigreux, 1976: 117). Bu nedenle genel kurul toplantilarinin biiyiik oranda Mart ay1
icinde yapildigini kabul edebiliriz. Anonim sirketlerin sayica ¢ok olmasi gbz oniine alinirsa ayni giin
ayni saatte birden fazla anonim sirketin genel kurul toplantis1 yapmasi ihtimali, azimsanamayacak
kadar biiyiiktiir. Ayni giin genel kurul toplantis1 yapan birden fazla anonim sirkette pay sahibi olan
sahis, her iki toplantiya da bizzat katilmak istese de bunun 6niinde maddi bir engel bulunacagindan bir
tercih yapmak durumunda kalacaktir.

1.4.5. Sirketi Yeterince Sahiplenmeme

Pay sahibinin genel kurul toplantisina katilarak aktif rol oynama konusundaki tavri, sirkete ve
sirketin gelecegine verdigi onemle ilgilidir. Eger pay sahibi kendisini anonim sirketin bir pargast gibi
telakki ederse sirket faaliyetlerine verdigi onem de bu oranda yiliksek olacaktir. Ancak anonim
sitketlerde Ozellikle kiigiik pay sahiplerinin bdyle bir sahiplenme tavri i¢inde olmadiklarim
gormekteyiz. Bunun nedenlerini iki alt bashik halinde incelemekte yarar vardir (Can, 1997: 12;
Vigreux, 1976: 120):

1.4.5.1. Devamh Pay Sahipleri Psikolojisi

Bir pay sahibi, servetinin biiyiikk kismini tek bir anonim sirkete ait pay senetlerini alarak
degerlendirmis ise bu sirketin islerini yakindan izlemek lizumunu hissetmesi dogaldir. Ciinki
servetinin gelecegi, devamli olarak ortagi oldugu ve ortagi kalmaya devam edecegi anonim sirketin iyi
idare edilmesine baglidir. Bu pay sahibinin sahis sirketi ortagi gibi bir ruh hali igerisinde sirketi
benimsemesi beklenir (Vigreux, 1976: 120).

Servetlerinin biiylik kismini devamli olarak tek bir anonim sirkete baglamak, pay sahipleri
acisindan biiyiik risk tagimaktadir. Zira kendisi ne kadar 6zenle takip ederse etsin, elinde olmayan
nedenlerle sirket islerinin kotii gitmesi ve sirketin zarar etmesi miimkiindiir. Bu nedenle pay sahipleri
kendilerini daha giivende hissetmek i¢in, ¢esitli anonim sirketlerden pay senedi almaktadirlar. Bu ise
pay sahibi agisindan bir yandan tehlikenin dagitilmasi diger yandan da sirket islerini dikkatle takip
etme kiilfetinden kurtulma anlamina gelmektedir (Vigreux, 1976: 120).

1.4.5.2. Gegici Pay Sahipleri Psikolojisi

Devamli pay sahiplerinin pay senetlerini uzun siire ellerinde tutma niyeti tagimalarina karsin
gecici pay sahiplerinin amaci, ellerindeki pay senetlerini alig fiyatinin {izerinde bir fiyatla satarak kar
elde etmektir (Can, 1997: 12). Endeksleri siki bir sekilde takip ederek ellerindeki pay senetlerini
miimkiin oldugunca ¢abuk satmak isterler. Sirketle aralarindaki bag devamli pay sahiplerinden ¢ok
daha gevsektir. Sirketin yonetimi ve gelecegi ile ilgili endiseleri olmaz, tek endiseleri ufak bir kur
hareketinden istifade ederek bir an once pay senedini elden ¢ikararak sirketle olan iligkilerine son
vermektir. Dolayisiyla istisnai durumlar hari¢ olmak iizere bu kisilerin sirket genel kurul toplantisina
katilmak gibi bir niyet tagimalar1 beklenmez.

1.4.6. Tek Kisinin Sonucu Degistiremeyecegi Inanci

Birkag¢ oyun etkisiz kalacag1 ve sonucu degistiremeyecegi inanci, pay sahiplerinin genel kurul
toplantilarina katilmamalariin basta gelen sebeplerindendir (Tekinalp, 1979: 7-8; Tekinalp, 1975:
467). Yukarida da deginildigi tizere TTK m. 434/II uyarinca genel kurul toplantisinda her pay en az bir
oy hakki verir. Kiiciik pay sahipleri, kendi aralarinda organize olarak tek elden hareket etmek
konusunda anlasma yapmamuslarsa, sirketin toplam pay miktar1 ile kendi paylarini
karsilastirdiklarinda adeta denizde bir bardak su olduklarini hissetmektedirler. Bu ruh hali iginde genel
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kurul toplantisindan haberdar olan pay sahibi, toplantiya katilarak hicbir seyi degistiremeyecegini,
yalnizca bir izleyici roliine sahip olacagini ve vakit kaybedecegini diisiinecektir. Genel kurulda alinan
kararlar1 daha sonra 6grenme imkanina da sahip oldugundan toplantiya katilmay1 faydasiz bulacaktir.

1.4.7. Bilango ve Goriisiilecek Diger Konularin Karmasik Oldugu ve Teknik Bilgi Gerektirdigi
Inanci

TTK m. 413’te olagan genel kurul giindeminde nelerin olacagi belirtilmistir. Buna gére genel
kurul toplantisinda; raporlar (yillik faaliyet raporu, finansal tablolar vb.) okunacak, sirket bilanco ve
kar zarar hesaplar1 ile kazancin dagitilmasi hakkindaki teklifler goriisiilerek karara baglanacak,
yonetim kurulu tiyelerinin ibrasi ile mali haklar1 (iicret, ikramiye, prim vb.) tespit edilecek, gorev
stireleri dolmug yonetim kurulu tiyeleri ile ilgili gorevlendirmeler yapilacak ve liizumu goriilen diger
hususlar gortisiilecektir.

Tim pay sahiplerinin bilangoyu inceleyerek kar zarar hesabi1 yapacak teknik bilgiye sahip
olmasi veya yoOnetim kurulu ve denetci raporlarinda kullanilacak teknik terimleri anlamalar
beklenemez. Iste pay sahipleri de bu konular1 muhasebecilerin isi olarak gdrmekte, sirketteki teknik
personelin zaten bunlarla ilgilendigini, kendilerinin anlamadiklart bir konuyla ilgili fikir
yiiriitmelerinin miimkiin ve dogru olmayacagini diisiinerek toplantilara ilgi géstermemektedirler.

1.4.8 Diger Nedenler

Pay sahibinin genel kurula sahsen degil de bir temsilci araciligiyla katilmasini zorunlu kilan
nedenler de bulunmaktadir. Bu nedenle, miras ortaklig1, yas kiiciikliigii, kisitlilik halleri, pay sahibinin
tiizel kisi olmasi, pay sahibinin iflas etmesi veya bir paym birden ¢ok kisinin ortak miilkiyetinde
olmasi olarak siralanabilir (Pulasli, 2011: 776-778).

1.5. Gii¢ Boslugunun Sonuclari ve Sakincalari
1.5.1. Pay Sahiplerinin Hak ve Yetkilerini Kullanmaktan imtina Etmeleri

Oy hakki, pay sahiplerinin sirket yonetimine katilmalarinda en etkili araglarin basinda
gelmektedir. Genel kurul toplantilarina katilan pay sahibi sirketi idare edecek olan iiyeleri secer ve
ibra hususunda oy kullanmak suretiyle onlarin denetiminde rol oynar. Ayrica karin dagitim oranini
belirlemek, tahvil ¢ikarilmasina karar vermek gibi birgok konuda hem kendi iradesini agiklar hem de
sirket iradesinin olusmasina katkida bulunur. Bu nedenle oy hakki vazgecilmez haklar arasinda
sayilmaktadir (Pulagli, 2012: 773).

Pay sahibinin genel kurul toplantisina katilmamasi, TTK m. 409 kapsaminda sirket tarafindan
yapilan cagriya (davete) yalnizca ‘icabet etmeme’ olarak goriilemez. Pay sahibi toplantiya
katilmayarak yonetim kurulunu denetleme, goriis ve tekliflerini bildirme ve oy hakkini kullanarak
sirket igleyisinde aktif rol oynama haklarindan feragat etmektedir (Can, 1997: 13; Vigreux, 1976:
123).

1.5.2. Sirket islerinin Aksamasi ve Sirketin Fesh

Kural olarak genel kurullar, TTK’da veya esas sozlesmede aksine hiikiim bulunan haller hari¢
olmak iizere sirket sermayesinin en az dortte birini temsil eden pay sahiplerinin katilimiyla toplanirlar.
Ik toplantida bu nisap saglanamadigi takdirde pay sahipleri tekrar toplantiya davet edilirler. Ikinci
toplantida hazir bulunan pay sahipleri, temsil ettikleri sermayenin miktari ne olursa olsun, miizakere
yapmaya ve karar vermeye yetkilidirler (TTK m. 418). Basit yetersayilar yaninda TTK’da veya esas
sozlesmede Ongoriilmiis nitelikli toplantt ve karar yetersayillar1 da bulunabilir. Mesela esas
so0zlesmenin degistirilmesi i¢in farkli oranlarda yetersayilar aranmistir (TTK m. 421).

Gii¢ boslugu nedeniyle agirlastirilmig yetersayiyr gerektiren konularda karar alinamayabilir
(Tekinalp, 1975: 468) ve bu durum sirket islerinin aksamasina neden olabilir. Genel kurullara
ilgisizliginin biiyiik boyutlara varmasi halinde sirketin karar alamaz duruma diismesi ve organ yoklugu
nedeniyle fesih davasi tehlikesi altina girmesi de miimkiindiir (Tekinalp, 1979: 8). Sirketin kanunen
zorunlu organlarindan birisi bulunmaz veya genel kurul toplanamazsa, talep iizerine sirketin feshine
karar verilir (TTK m. 530).

41



Cag Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 18(2), 36-47, 2021

1.5.3 Yabancilasma

Anonim sirketlere iliskin temel ilkelerden birisi haklardan sermayeye katilma oranina gore
yararlanma ilkesidir (Oransallik Ilkesi). Bir sahis, bir anonim sirkette ne kadar ¢ok paya sahipse o
kadar risk altinda demektir ve o oranda oy giicline sahip olmalidir (Poroy vd., 2019: 687; Pulasl,
2012: 351). Yani basit bir 6rnekle, sirket sermayesinin %10’una sahip sahis, riskin %10 unu tasir ve
bu nedenle sirket {izerinde de %10 s6z hakkina sahip olmalidir. Fakat pay sahiplerinin genel kurula
ilgisiz kalmalar1 nedeniyle bu orandan sapmalar olmaktadir. Her biri %10 oraninda sermaye koymus
olan 6 adet pay sahibinin genel kurul toplantilarina cesitli sebeplerle katilmamalar1 ve kendilerini
vekille de temsil ettirmemeleri halinde %60 oranindaki oy hakki kullanilmamis olacaktir. Yani giiclin
%60’1 bos kalacaktir. Bu nedenle geri kalan %40’lik pay sahipleri, sirket giiciiniin %100’ {inii
kullanirlar.

Boslugun doldurulmasinda rol oynayan yabancilarin ya hig risk tasimayarak ya da kismen risk
tagiyarak sirketin tamami tizerinde hakimiyet kurmus olmasi durumu, “yabancilasma” olarak ifade
edilmekte ve giic boslugunun sakincalar1 arasinda gosterilmektedir. Bos bulunan giiciin gergek
sahipleri digindakiler tarafindan dolduruldugu her hal yabancilagsma kavramina dahildir. Zira énemli
olan bos olan giiclin bir sekilde doldurulmasi degil paylar demokrasisinin hayata gecirilebilmesidir
(Tekinalp, 1979: 4). Yabancilagsmayi, genel kurulu yonlendirenlerin risk tasiyip tagimadiklarina gore
ikiye ayrarak inceleyebiliriz:

1.5.3.1. Kismi Yabancilasma

Genel kurullarin tiim ayrintilariyla kusursuz sekilde islemekte olmasi yalnizca goriiniistedir.
Aslinda bu demokratik portrenin ardinda yonetim kurulu egemenligine dayali oligarsik bir rejim
vardir. Ortaklar genel kurul toplantilarina katilmamakla tiim haklarindan yonetim kurulu lehine feragat
etmis olurlar (Vigreux, 1976: 124).

Pay sahiplerinin genel kurul toplantilarina ilgisiz kalmalar1 neticesinde becerikli azinliklar i¢in
tiim sermayeyi egemenlikleri altina alma imkan1 dogmaktadir (Poroy, 1974: 13; Tekinalp, 1975: 468).
Basit yetersayiy1r saglayabilen kii¢iik bir grup, sirketi ele gecirip istedigi kararlari alabilir. Bu ise
cogunlugu, azinligin iradesine mahkiim etmek anlamina geleceginden sirket i¢ci demokrasiye aykir
olacaktir (Can, 1997: 14).

Yonetimi eline gegiren azinlik ya yonetim kurulu tiyeleridir ya da yonetim kurulu tiyeleri ile
menfaat birligi i¢indeki pay sahipleridir. A¢iklanan sekilde gii¢c boslugundan beslenen yonetim kurulu,
kendini sirketin ger¢ek sahibi olarak gérmeye baslamig ve sirket lizerinde hakimiyetini ilan etmigtir
(Vigreux, 1976: 126). Ilgisiz pay sahiplerinin toplantilara katilarak aktif rol oynamasi halinde higbir
varlik gosteremeyecek olan bu azinlik, glic boslugunu firsat bilmekte ve adeta bundan nemalanmakta,
bu boslugu bir rant araci olarak kullanmaktadir. Bu halde de sirkette s6z sahibi olan kisiler sinirli bir
sorumluluk tagimaktadirlar. Bunlarin tagidiklari risk ile kullandiklari gii¢ arasinda agik ve bariz bir
nispetsizlik vardir (Poroy, 1974: 17). Bu pay sahipleri, sirkete koyduklari sermayenin yani tagidiklar
riskin tlizerinde bir kir elde etme imkanini bulduklari noktada sirket menfaati yerine sahsi
menfaatlerini diisiinerek sirket aleyhine kararlar alabileceklerdir.

1.5.3.2. Tam Yabancilasma

Gil¢ boslugu bazen hig risk tagimayan bir kurum (6rnegin bir banka) tarafindan doldurulabilir
(Poroy, 1974: 17; Tekinalp, 1979: 8; Tekinalp, 1975: 468). Almanya’da 19. yiizyilin sonlarindan
baslayarak kiigiik pay sahiplerinin, ellerindeki pay senetlerinin saklanmasi, kar paylarmin
degerlendirilmesi ve uzman personelin yonlendirmelerinden yararlanilmasi gibi amaglarla bankalara
tevdi edilmesi aligkanlhigi geligmistir. Bankalar da kendilerine gelen hamiline yazili pay senetlerine
dayanarak genel kurullara katilmis ve oy kullanmislardir. Kendilerini genel kurula katilma kiilfetinden
kurtardig1 i¢in bu uygulama, pay sahiplerince hos karsilanmistir (Poroy, 1974: 18).

Boslugun risk tasimayan bir kurum tarafindan doldurulmasi halinde sirket {izerinde tasarrufta
bulunan kurum ile sirket arasinda esasen bir ortaklik iligkisi dahi yoktur yani banka aslinda sirkete ait
tek bir paym dahi asil maliki olmadigi halde sanki sirketin sahibiymis gibi belirleyici rol
oynamaktadir. Sirket tam anlamiyla ‘yabancilar’ tarafindan idare edilmektedir. Kurumun (6rnekte
bankanin) risk tasimadig i¢in kendi menfaatlerini sirketin ve pay sahiplerinin menfaatlerinin lizerinde
tutmas1 miimkiindiir. Ayrica devreye giren kurum, gegici bir siire i¢in bu yetkiye sahip olacagindan
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uzun vadeli ve istikrarli kalkinma planlar1 hazirlamak ve yatirimlar yapmak istemeyecektir (Poroy,
1974: 18; Tekinalp, 1975: 468).

2. GUC BOSLUGU SORUNA KARSI KOYMA YOLLARI
2.1. Tiirk Ticaret Kanunu’nda Konunun Ele Alimis1

2.1.1. Genel Olarak

Miilga TTK’da tek maddede (m. 360), borglar hukuku esaslarina gore diizenlenmis ve
doktrinde temsili zorlastirdig1 gerekgesiyle elestirilmis olan “pay sahibinin temsili”, TTK ile sirketler
hukukuna 6zgili hiikiimlerle kolaylastirilmistir. Buna gore, pay sahibine farkli temsil olanaklar
getirilerek pay sahibinin kendisine en uygun temsil tiiriinii segmesi ve tek segenege mahkiim olmamasi
saglanirken; pay sahibinin gercek iradesinin genel kurula yansitilmasina yonelik alinan 6nlemlerle de
pay sahipleri demokrasisi saglanmaya calisilmistir. Ayrica, miillga TTK’dan farkli olarak artik, pay
sahiplerince temsilcinin pay sahibi olmasin1 sart kosan ana s6zlesme hiikiimleri gegersiz sayilmaktadir
(Bilgili ve Demirkapi, 2013: 320). Bunun disinda, pay sahiplerinin genel kurula daha kolay, daha fazla
ve Orgiitlii bir sekilde katilimlarinin saglanmasi amaciyla pay sahiplerinin genel kurula internet
araciligryla katilarak oy kullanmalarina olanak saglanmistir. (TTK m. 1527). Bu anlamda, genel kurula
internet araciligryla katilip oy kullanan pay sahipleri, genel kurula sahsen katilmanin zorluklarindan ve
maliyetlerinden kurtulmak imkanina kavusmuslardir.

Esasinda “Pay sahibinin temsili” ifadesi ile kastedilen, anonim sirket genel kurul
toplantilarinda paya bagl katilim haklarimin temsilci araciligiyla kullanilmasidir. Bu anlamda pay
sahibinin temsili, anonim ortakliklarin giic boslugu sorununun ¢éziimiinde etkili bir olanak olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Pay sahibinin temsil konusu TTK’nin 427 ve 429. maddelerinde diizenlenmis
olup, bu diizenlemelerde pay sahibinin bu olanagi kolaylikla kullanabilmesi i¢in, temsilci araciligiyla
genel kurula katilmay1 zorlastiran, sinirlandiran veya ortadan kaldiran tiim hususlar engellemekte ve
pay sahibine birgok temsilci segenegi sunulmustur. TTK’da ayrica, ortagin temsilinin dogurabilecegi
olumsuz sonuglar1 6nlemek adina, pay sahibinin iradesinin genel kurula yansitilabilmesi i¢in verilen
talimatlara iliskin olarak 6zel hiikiimler getirmekte; seffafligin saglanmasi ve yetkisiz katilmalarin
onlenebilmesi i¢in de pay sahiplerinin, temsilcilerin ve yonetim kurulunun yerine getirmesi gereken
baz1 yiikiimliiliikler 6ngoriilmektedir.

Pay sahibinin temsili miiessesesinin kolaylikla isleyebilmesi, ortagin bir kisiyi basit bir yol
izleyerek, bagka bir ifadeyle, kolaylikla yetkilendirmesiyle miimkiindiir. Bunun i¢in de oncelikle,
yetkilendirme siirecinde uzun ve masrafli resmi sekil sartlarinin aranmamasi; ayrica, temsilci
olabilecekler acisindan bir smirlandirma getirilmemelidir. Bu nedenle TTK, temsilci atamasinda
sadece yazili sekil sarti aramakta ve 425. maddesinde temsilcinin pay sahibi olan veya olmayan
herhangi bir kisi olabilecegini agik bir sekilde hiikkme baglamaktadir.

Hemen bu noktada belirtmek gerekir ki TTK hiikiimleri uyarinca pay sahibinin temsilciyi
yetkilendirme sekli, paya gore belirlenmektedir. Senede baglanmamis paylar, nama yazili paylar ve
ilmiihaberlerde, pay sahibi kural olarak pay defterinde adi-soyadi yazan kisidir ve bu kisi yazili olarak
temsilci atayabilir (Kendigelen, 2011: 277).

Hamiline yazili pay sahipleri bakimindan ise mevzuatta onemli birtakim degisiklikler
yapilmistir. Bahse konu degisiklikten 6nce, hamiline yazili pay sahibinin bu senedin zilyedi oldugunu
ispat etmesi gerekmekte idi. Bu dogrultuda hamiline yazili pay sahipleri, -genel kurulda oy haklarin
kullanabilmek icin- hisse senetlerini veya bunlarin tasarruflar1 altinda oldugunu gosteren belgeleri
toplant1 gilinlinden bir hafta once sirkete vermekle yiikiimlii kilinmiglardi. Hamiline yazili pay
sahiplerinden yalnizca Onceden sirkete bir hisse senedi tevdi ederek ikametgahini bildirenlere,
taahhiitlii mektup gonderilmesi suretiyle toplant1 gilinii bildirilmekte idi. Bu nedenle, hamiline yazili
pay sahipleri sirkete ikametgahlarinmi bildirmemislerse ve sirket esas sozlesmesinde de genel kurul
toplantilarinin duyurulmasiyla ilgili TTK’dan farkli bir diizenleme yoksa toplantidan haberdar olmak
icin hamiline yazili pay sahibinin Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’ni takip etmesi gerekmekte idi.
Yalnizca bu tiirden ilanlarin yer aldig1 resmi bir gazete olan bu gazeteyi diizenli olarak takip eden ¢ok
kiigiik bir azinligin bulundugu (Can, 1997: 11; Vigreux, 1976: 119) goz 6niine alinacak olursa pay
sahibinin toplantidan bu sekilde haberdar olmasinin ¢ok diisiik bir ihtimal oldugu kabul edilmekte idi.
Iste bu formalitelerin yerine getirilmesi cok zahmetli oldugundan hamiline yazili pay sahipleri ¢cogu
zaman toplantiya katilmamay1 tercih etmekteydiler.
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TTK’nin ilgili maddelerinde yapilan degisikler dogrultusunda, 6 Nisan 2021 tarihli ve 31446
say1l1 Resmi Gazete’de yayimlanarak ytrtirliige giren “Hamiline Yazili Pay Senetlerinin Merkezi Kayit
Kurulusuna Bildirilmesi ve Kayit Altina Alinmasi Hakkinda Teblig”’in 6. maddesi ile hamiline yazil
pay senedi sahiplerinin, genel kurul toplantilarina MKK’dan alinacak pay sahipleri ¢izelgesine gore
katilabilecekleri diizenlenmistir. Bu anlamda, hamiline yazili pay senedi sahipleri bakimindan mevzuat
degisikligi Oncesi uygulanan zilyetligin ispati ile giris karti alma usulii kaldirilmistir. Hemen bu
noktada belirtmek gerekir ki, Teblig’in Gegici 1’inci maddesi uyarinca 6 Nisan 2021 itibariyla,
hamiline yazili pay senedine sahip olanlarin, MKK’ya bildirilmek iizere en ge¢ 31 Aralik 2021
tarihine kadar (Gegici m. 14) sirkete bagvurmalar1 gerekmekte olup, aksi durumda bu kisiler TTK’dan
dogan paya bagli haklarini bagvuruda bulununcaya kadar kullanamayacaklardir.

Bununla birlikte, TTK’da acgikc¢a diizenlenmemekle beraber, TBK kapsaminda “adi temsilci”
ve elektronik ortamda genel kurula katilan “elektronik temsilci” secenekleri bulunmaktadir. Tiim
bunlarin disinda, TTK m. 432/1’de, “ortak temsilci’ye yer verilmistir. Ortak temsilci, yukarida
bahsedilen diger temsilcilerden farkli olarak, ortaga taninmis bir secenekten ¢ok bir zorunluluktur.
Anonim sirketlere 6zgii ilkelerinden olan “Paylarin boliinmezligi” ilkesi nedeniyle bir paya birden ¢ok
kisinin ortak malik olmalar1 halinde, paydan dogan haklar sadece “ortak bir temsilci” araciligiyla
kullanilabilir. Ancak TTK, ortak temsilcinin se¢iminde paya birlikte malik olan kisilere, i¢lerinden
birinin ya da ii¢iincii bir kisinin “temsilci” olabilmesi seklinde bir segenek de sunmakta, ayrica {igiincii
kisinin temsilci olmasi durumunda da temsilcinin yukarida sayilan tiirlerden birini segebilecegini
belirtmektedir.

TTK’da pay sahibine secenek olarak tanmnan bir diger temsilci tlirii ise “tevdi eden
temsilcisi’dir. “Tevdi eden temsilcisi”, pay senedini herhangi bir sekilde “tevdi” alan ve tevdi
iligkisinin niteligi geregi, “genel veya 0Ozel bir yetkiye” dayanarak pay sahibini temsilen katilim
haklarim1 kullanan kisidir ve tevdi eden temsilcisinin “yazili” bir belge ile temsil konusunda
yetkilendirilmis olmas1 zorunludur.

Ortagin temsili, her ne kadar pay sahibi i¢in bir imkan ve gii¢ boslugu sorunu ic¢in de bir
¢Oziim yolu olarak degerlendirilmekte ise de, “ortagin, sirkete iliskin karar alma siireglerinden
uzaklasmas1” ve “yabanci kisilerin sirket yonetiminde s6z sahibi olmasina neden olmasi” gibi bir
takim olumsuz yonleri de bulunmaktadir. TTK, bahse konu olumsuzluklar1 giderebilmek amaciyla
temsilciye verilen “talimat” konusuna iliskin bir takim 06zel hiikiimlere yer vererek, temsilci
araciligryla da olsa, ortagin gercek iradesinin ortaya ¢ikmasini amaglamaktadir. Bu dogrultuda TTK
m. 427/1 hitkkmii geregince, “Katilma haklarim temsilci olarak kullanan kisi, temsil edilenin talimatina
uyar. Talimata aykirilik oyu gegersiz kilmaz. Temsil edilenin temsilciye karsi haklar: saklidir.” Bahse
konu fikranin son climlesinde, talimata aykirilik halinde, “temsilci” ile “temsil olunan™ arasindaki i¢
iligkinin 6nemi vurgulanmaktadir.

2.1.2. Toplu Temsile Iliskin TTK m. 428 Hiikmiiniin Kaldirilmasinin Degerlendirilmesi

TTK’nin ilk yirirliige girdigi tarihte 428. maddede diizenlenen ve pay sahiplerinin genel
kurula kolayca ve daha fazla katilimlarim saglamak amaciyla getirilen, “b) Orgamin temsilcisi,
bagimsiz temsilci ve kurumsal temsilci” kenar baghikli “toplu temsil” (kitlesel temsil-kurumsal temsil)
kurumu hukukumuzda ilk defa diizenlenmisti. Boyle bir diizenleme yapilmasinin temel gerekgesi
gerekli kosullar1 tasiyan anonim sirketlerin halka agilmasi bu sirketlerin paylariin borsada islem
gormesi nedeniyle pay sahiplerinin sayisi artarken, genel kurul toplantilarina pay sahiplerinin ilgisinin
azalmasi ve bu durumun da gii¢ boslugunun ortaya ¢ikmasina sebep olmasidir.

Ancak, TTK’da 2018 yilinda yapilan degisiklik ile organ temsilcisi, kurumsal temsilci ve
bagimsiz temsilciye iliskin hiikiimler (m. 428, m. 430 ve m. 431), 7099 Sayili Yatirirm Ortaminin
Iyilestirilmesi Amaciyla Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasma Dair Kanun ile ilga edilmistir.
Kanun gerekgesinde ““ .. Ancak maddede herhangi bir ayrim yapimadigindan tiim anonim ortakliklar
maddede belirtilen zorunluluklar: yerine getirmek durumundadwrlar. Maddenin uygulanmast ozellikle
az sayida pay sahibi olan sirketlerde sorun yaratmaktadir. Bu sirketler bakimindan boyle bir ihtiyag
bulunmadig gibi uygulama mali kiilfet dogurmakta ve genel kurul toplantilarimin gecikmesi ihtimalini
ortaya ¢ikarmaktadr. Diger yandan hiikmiin asul fayda saglayacag halka acik anonim ortaklikiar
bakimindan 6362 Sayili Sermaye Piyasast Kanunu’'nun 30 uncu maddesinin dordiincii fikrasinin son
ctimlesi “6102 Sayili Kanunun 428 ’inci maddesi bu Kanun kapsaminda uygulanmaz.” denilerek halka
actk anonim ortakliklar bakimindan istisna taninmaktadir. Bu itibarla halka acik anonim ortakliklarda
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uygulanmast imkdnmi  bulunmayan hiikiimler, uygulamada yaganabilecek sorunlarin dniine
gecilebilmesi amaciyla yiiriirliikten kaldirilmalidir.” ifadelerine yer verilerek anilan degisikligin
nedenleri arasinda, temsile iliskin diizenlemenin sirketler agisindan maddi bir kiilfet olusturmasi ve
bunun, genel kurul toplantilarinin gecikmesine neden olmasi gosterilmistir. Esasinda 7099 sayili
Kanun ile yapilan degisiklik dncesinde de 6gretide benzer sekilde, kurumsal temsilcinin ¢agr1 yoluyla
genel kurul siirecini 6nemli 6l¢iide uzattiginin ve buna ragmen pay sahipleri demokrasisinin temini ile
giic boslugunun engellenmesine dair beklenen katkiyr sunamadiginin savunuldugu goriilmektedir
(Erdem, 2014: 51; Bahtiyar, 2016: 177).

Goriildigi tizere, TTK m. 428 hitkmiiniin yiirirliikten kaldirilma nedenlerinden birisi, belki de
en onemlisi, 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanununun (SerPK) “Genel Kurul toplantisina katilim ve
oy kullanma” kenar bagliklt m. 30/4/son ciimle hiikmiidiir. Ger¢ekten de; TTK’nin toplu temsile iliskin
diizenlemelerinin SerPK m. 30/4/son ciimle nedeniyle HAAO yo6niinden uygulanamamasindan dolay1
bu hiikiimlerin alan1 da olduk¢a daralmistir (Bahtiyar, Hamamcioglu, 2014: 69-70; Adigiizel, 2018:
80). Dolayisiyla sermaye piyasast araglarint halka arz eden veya pay sahibi sayis1 herhangi bir sekilde
5000 gegen anonim sirketler halka agiklik statiisii kazandigindan, TTK’nin toplu temsile iligkin
hiikiimleri ancak pay sahibi sayis1 500’1 gegmeyen sirketlerde uygulama imkan1 bulacaktir.

Ancak toplu temsilin temel amacinin sirket genel kurullarinda yasanan gii¢ boslugunu
gidermek oldugu diisiiniildiigiinde, bu konuda en ¢ok sorun yasayan sirketlerin halka ac¢ik olmayip da
pay sahibi sayisi 500’e yakin anonim sirketler oldugu goriilmektedir. Nitekim, halka agik anonim
sirketlerde TTK miilga m. 428’in yerine, SPK’nin 11-30.1 sayili “Vekdleten Oy Kullanilmasi ve Cagr
Yoluyla Vekalet Toplanmasi Tebligi’nde -TTK miilga m. 428’deki toplu temsilci tiirlerinden-
“kurumsal temsilci” kavramina benzer “cagri yoluyla vekalet toplayanlar” ve sonrasinda “organin
temsilcisi” kavramina benzer “yonetim temsilcisi’ne iliskin diizenlemelere yer verildiginden, bu
konudaki ihtiya¢ esasinda anilan Teblig’de diizenlenen temsilciler tarafindan saglanmaktadir. Ancak
pay sahibi sayis1 500’¢ yakin kapali tipteki anonim sirketlere gerek TTK gerekse de sermaye piyasasi
mevzuatinda yer alan hiikiimler uygulanamayacagindan, bu tiir sirketlerde gii¢ boslugu sorununun
halen devam ettigi goriilmektedir.

2.2. Gii¢ Boslugunun Yarattig1 Sonuclar

Anonim sirketler, ekonomik amaglarla kurulan, sorumlulugu malvarligiyla sinirli olan ve
biinyesinde birgok farkli ¢ikar grubu bulunan sirket tiiriidiir (Sehirali Celik, 2008: 5). Farkli ¢ikar
gruplariin bulunmasi nedeniyle sirket biinyesinde ortaya ¢ikan gii¢ boslugunun baslica iki sonug
dogurdugu ifade edilmektedir: “Bunlardan ilki sorumluluk tasimayan yabancilar tarafindan boslugun
doldurulmasi, yani “yabancilasma’; digeri ise, boslugun doldurulamamasi, yani “organ yoklugu’dur.”
(Tekinalp, 1979: 9).

“Yabancilasma”, bir yandan miilkiyet-kontrol ayriligimmi1 getirmekte; diger yandan, miilkiyet
sahibini denetlemeden uzaklastirmaktadir (Songur, 2012: 10). Boéylece anonim sirket sisteminin
“sorumluluk” yonii zayiflamaktadir. Bu durumda, pay sahipleri sirket isleriyle ilgilenmedigi igin,
yoneticilerin ortaklara karsi olan sorumlulugu da 6nemini kaybetmektedir. Ayrica yabancilagma, sirket
yonetiminde menfaat sorunlarini da beraberinde getirmekte ve su sorunun cevabi aranmaktadir (Poroy,
1995: 190-191): “Sosyal onemi biiyiikk olan anonim sirketlerde; yoneticiler, sirket faaliyetlerinde
ilgisiz pay sahiplerini mi, kamu yararini mi, yoksa sirket ¢ikarini mi korumalidir?” Sirket yonetiminde
korunacak menfaatin belirlenmesinde de ortaklarin ¢ikarlarini genel kurula katilarak kendilerinin
korumasi gerekmektedir.

Gili¢ boslugunun yabancilagsma disinda belli bash bazi sonuglar ise sunlardir (Tekinalp, 1979:
8): “Adi toplant1 yeter sayist ve toplantida cogunlugu saglayan azligin sirket yonetimini kendi eline
almasi; sirket agisindan onemli olan sermaye artirimi, esas sozlesme degisikligi gibi kararlarin
agirlastirilmig toplanti ve karar yetersayilarinin saglanamamasi nedeniyle alinamamasi; denetim
fonksiyonunun iglevini yitirmesi ve buna bagl olarak sirketin bagibos kalmasi; hatta adi toplanti
yetersayisinin bile saglanamayarak sirketin sona ermesi.”

3.SONUC ve DEGERLENDIRME

“Pay sahiplerinin genel kurul toplantilarina katilmamalar: veya katilsalar dahi haklarini
kullanacak saghkly ortamin olugmamast nedeniyle kullanilamayan fakat karara ve ortakligin
gelecegine etkili olabilecek miktardaki oylardan dogan yitik giiciin biraktigr bosluk™ olarak tanimlanan
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giic boslugu sorunu TBK’nin temsile iliskin hiikiimleri gergevesinde pay sahibinin genel kurula
“temsilci” aracilifiyla katilmasi yontemi ile ¢oziilmek istenmistir. Ancak bu yontem, giic boslugu
sorununu temelden ¢ézemeyen, sadece pay sahibinin yonetime katilmasini saglayarak genel kurula
islerlik kazandirmaya yonelik bir ¢oziim yontemi oldugu i¢in yetersiz kalmistir. TTK’nin “pay
sahibinin temsili”ne iligkin diizenlemeleri ise, hem sorunun c¢oziimiine iliskin c¢esitli hukuk
sistemlerindeki yOntemlerini uyarlamis olmasi, hem de pay sahipleri demokrasisini saglamaya
calismast nedenleri ile giic boslugu sorununa elverigli birden fazla yonteme yererek, glinlimiiz
sartlarina uygun bir sekilde diizenlenmeyi amaglamis ve bunu da biiyiik 6lgide basarmustir. Ancak
kanaatimizce, bugiin i¢in TTK’nin temel eksikligi, 6zellikle TTK m. 428’in yiiriirliikten kaldirilmasi
nedeniyle pay sahibi sayis1 500°lin altinda olan ¢ok ortakli sirketlerde pay sahiplerinin genel kurulda
temsili konusudur. Zira, halka agik olan veya halk agik sayilan sirketler bakimindan SerPK m.
30/f.4/son ciimle nedeniyle ilgili SPK Tebligi (II-30.1 sayil1) bu sirketlere uygulanacagindan bu tip
sirketlerde ortaklarin genel kurulda temsili konusunda sorun ¢ikmasa da, ortak sayist 500°iin altinda
olmakla birlikte yine de ¢ok fazla sayida ortagi bulunan sirketler bakimindan TTK m. 428’in
yiirtirliikten kaldirilmig olmasi uygulamada bir takim sikintilara yol agabilecek niteliktedir. Bu
nedenle, TTK m. 428’in tamamen kaldirilmas1 yerine, kurumsal temsil siteminin, asgari 51, azami 499
ortagi bulunan ve bu kurumu kullanmak isteyen anonim sirketler bakimindan uygulanmasi
degerlendirilebilirdi. Boylelikle, hem limited sirket ortaklar1 i¢in iist sinir olan 50 sayisi nedeniyle,
limited sirketlerde kurumsal temsilin uygulanmama gerekgesi somutlagsmis hem de iist sinir olan 500
sayisi nedeni ile de SerPK mevzuati ile herhangi bir ¢atigma veya g¢eliskinin varligi ortadan kaldirilmig
olabilirdi. Sonug¢ olarak, TTK’da yapilacak bir yasal diizenleme ile kurumsal temsile iligkin
hiikiimlerin en azindan isteyen ¢ok ortakli anonim sirketler bakimindan yeniden kanuna eklenmesinin
uygun olabilecegi kanaatindeyiz.
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