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§1.GIRIS

Cok uluslu sirketler giincel ekonomik sartlar dahilinde uluslararasi yatirim
olanaklarin1 tiim yonleriyle degerlendiren olusumlardir. Dogrudan yabanci
yatirimlarin tilkeye giris secenekleri dahilinde en ¢ok bu olusumlar tercih edilmekte
ve dolayisiyla yabanci yatirnma dair hususlarda iilkeler ulusal hukuk mevzuatlari
igerisinde ¢oOziim arayislan igerisinde bulunmaktadirlar. Uluslarast hukuk da soz
konusu durum dahilinde o6zellikle 2.Diinya savasindan sonra gesitli uluslararasi
orgiitler vasitast ile dogrudan yabanci yatirimlarin korunmasi agisindan ¢oziim

liretme c¢abasi igerisinde bulunmaktadir.

Calismamizda birinci boliim olarak dogrudan yabanci yatirim kavrami genel
anlamiyla degerlendirilmekle beraber s6z konusu yatirim ¢esidinin giiniimiizdeki en
onemli uygulayicis1 olan ¢ok uluslu sirketler yapilar1 ve olusum c¢esitlilikleri
dahilinde tarihten gilinlimiize kadar siliregelen durum igerisinde incelenmeye
calisilmigtir. Ev sahibi iilkeye yabanci yatirimei tarafindan yoneltilen séz konusu
yatirimin uluslararasi hukuk nezlinde hangi koruma vasitalari ile koruma altina
alindigr hususu ise ozellikle iki tarafli yatirim anlagmalar1 ve ICSID ile MIGA

sOzlesmeleri kapsami icerisinde calismamizda yer almistir.

Calismamizin ikinci bdliimiinde ise 6102 sayili TTK’nun 195 ila 210’uncu
maddeleri igerisinde yer alan ve ilk kez fiili olarak varlig1 kabul edilen ve diizenlenen
sirketler toplulugunun hukuksal bir kurum olarak ulusal mevzuatimiz igerisinde yer
almas1 degerlendirilmeye calisilinmis olup. Sirketler Toplulugunun kurucu unsuru
olan hakimiyet iligkisi detayli bir sekilde incelenirken s6z konusu hakimiyet
durumunu doguran hal ve sartlar kanun amaci ile biitlinliik saglanmasi hedeflenerek

ozellikle sorumluluk bazinda incelenmeye ¢alisilmistir.
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BIRINCI BOLUM
ULUSLARARASI HUKUKTA YABANCI YATIRIM VE
COK ULUSLU SiRKETLER DEGERLENDIRMESI

§ 2. GENEL OLARAK YATIRIM KAVRAMI VE YABANCI
YATIRIMLAR iNCELEMESI

I. YABANCI YATIRIM TANIMI

Yabanci yatirim, yatirima elverisli kaynaklarin kisi ve kuruluslar tarafindan
bir baska iilkeye taginmasidir.® Gegen yiizyildan bu yana 6zellikle gelismekte olan
tilkeler bakimindan yabanci yatirimlar olduk¢a onemli bir duruma sahip olmakla
beraber gilinlimiizde {izerinde mutabakat saglanmis genel bir yabanci yatirim tanimi
bulunmamaktadir. Uluslararast hukuk dahi yabanci yatirnmmn tanimimi yapmaktan
bilerek ve isteyerek hala kacinmaktadir.’ Bu kagmma hali, zorunluluktan
kaynaklanmaktadir. Zira, glinimiiziin degisken ve siirekli gelisen caginda iilkeler
yabancit yatinmlar hususunda oldukg¢a hassas davranmakta ve ¢ogunlukla
birbirleriyle iki tarafli yatirnm antlagmalari imzalamak suretiyle yabanci yatirima
olanak saglamakta, saglanan bu olanak dahilindeki iki tarafli yatirim antlagsmalarinda
iilkeler hangi yatirnm tipi ve cesitlerinin yabanci yatirim olarak kabul edilip
edilemeyecegini anlasma maddeleri icerisinde kendileri belirlemektedirler. Iki tarafl
yatirim antlagsmalarinin siklikla korunan “yatirimlarin” ayrintili ve genis kapsaml
aciklamalarini igermesinin sebebi gilinlimiizde artik gergek yada maddi mallar ile

kisitlanamayan modern yatirimlarin ¢esitliligi nedeniyle gerekli hale gelmistir.3

! Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari Ozel ihtisas Komisyonu Raporu, Ankara 2000 s.1.
2 TIRYAKIOGLU, Bilgin, Dogrudan Yatirimlarin Uluslararast Hukukta Korunmasi, Ankara 2003,

s.1.

¥ POGANY, Istvan, “Bilateral Investment Treaties: Some Recent Examples”, ICSID Review, 1987, s.
458.
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Omegin, “Tiirkiye Cumhuriyeti ve Amerika Birlesik Devletleri Arasinda
Yatirimlarin Karsilikli Tesviki ve Korunmasina Dair Antlasma”nim® 1. Maddesinin

(c) fikras: iki iilke arasindaki uzlasma dahilinde kabul edilmis yatirimlar1 belirtmistir.

“(c) "Yatirim", bir Tarafin vatandaslart veya sirketlerince dolayli veya
dolaysiz malik olunan veya kontrol edilen ve mal varligi, 6zvarlik, borg, alacak ve
hizmet ve yatirim sézlesmeleri dahil, diger Tarafin iilkesindeki her tiirlii yatirimi

ifade eder ve asagidakileri ihtiva eder:

(1) Ipotek, ihtiyati haciz ve rehin gibi haklar dahil olmak iizere maddi ve

gayrimaddi her tiirlii mameleki,

(1) Bir sirketi veya hisse senetlerini veya bir sirketteki bagka menfaatleri

veya mal varligindan dogan diger menfaatleri;

(1) Bir para alacagint veya ekonomik degeri olan ve bir yatirimla iliskili

bulunan bir  islemin yapilmas: talebini;

(IV) Telif haklari, patentler, markalar, ticari unvanlar, endiistri tasarimlari,

ticari swrlar ve"know-how" ve pestemaliye dahil, fikri ve sinai miilkiyet haklarini;

(V) Kanun veya sozlesme ile elde edilen her tirlii hakki ve kanuna uygun

olarak saglanan tiim lisans ve izinleri;

(V) Hasilatin ve kredi anlagmalarindan dogan anapara ve faiz édemelerinin

yeniden yatirimi”

Calismamizda yabanci yatirimin gerek ulusal gerek uluslararst hukuk
dahilinde belirli ve kesin bir tanimimin bulunmadigini belirtmis olsak da yabanci
yatirimdan s6z edebilmek i¢in belirli unsurlarin varligi sabittir. Bu unsurlardan ilki

yatirimet, ikinci unsur kendi tilkesinin disinda bulunan yatirimeinin kendisini hukuki

‘RG. T.13.8.1989, S. 20251
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iliski i¢inde bulundugu ev sahibi devlet (host state)’, iiciincu unsur ise kaynak devlet

(home state)°® yani yatirimeinin tabi oldugu devlettir.”

Uluslararas1 hukuk her ne kadar yabanci yatirim tanimi1 hususunda genel ve
ortak bir tanim belirleyememis olsada iilkeler ve uluslararsi kuruluslar yabanci

sermaye tanimini yapmak hususunda ¢ekimser davranmamiglardir.

Hazine Miistesarligi’nin 2002 yilinda yaymnlanan Yabanci Sermaye

Raporu’nda yer alan tanima goére yabanci sermaye:

e Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nca alim satimi yapilan konvertibl doviz ve
efektif cinsinden nakdi sermayeyi,

e Yabanci sermayeli kuruluslarda, yabanci gercek ve tiizel kisilerin hissesince
tekabiil eden kar, temettii, satis, tasfiye ve tazminat bedelleri ile lisans,  know-
how, teknik yardim,yonetim ve franchise anlagmalar1 karsilifinda 6denecek
meblaglarin, dis kredi anapara ve faiz O6demelerinin transferi veya transfer
edilebilir degerleri,

e Makine, teghizat, alet ve bu mahiyetteki mallar, makne aksami ve malzeme ile
Hazine Miistesarligi’nin sermaye pay1 olarak kabul edecegi meblaglari,

e Patent ve ticari marka gibi fikri haklardan miistesarlik¢a kabul edilenleri ifade

eder.®

OECD®ye gére ise yabanci sermaye:

® Uluslararasi yatirim hukukunda ev sahibi devlet énemli bir rol oynamaktadir. Yabanci sermaye
yatirimlarimin ev sahibi devlet {izerindeki olumlu ve olumsuz etkileri dahilinde gelisen bu 6nem
iilkelerin ulusal hukuklarinda da zaman zaman etkisini gdstermekte ve iilkeler yatirimcryi iilkelerine
cekebilmek i¢in ulusal mevzuatlarinda yabanci yatirimei lehine degisikliklere gidebilmektedirler.

® Uluslararasi yatirim hukukunda kaynak devlet unsuruda énemli bir konum teskil etmektedir. Kaynak
devletler ¢ok wuluslu sirketleri denetlemek disinda saglanacak tesvik hususunda da katki
saglamaktadirlar.

" TIRYAKIOGLU, 5.1

® T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarligi Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii,Yabanci Sermaye
Raporu 2002, http://www.ekonomi.gov.tr/upload/FA81924E-D8D3-8566-
4520906C63D3C6EN/2002_Rapor.pdf. (Bundan sonra Yabanct Sermaye Raporu olarak anilacaktir.)

’ Organisation for Economic Co-operation and Development (Ekonomik Kalkinma ve isbirligi
Orgiitii) 1961 yilinda Avrupa iktisadi Isbirligi Orgiitii’niin (OEEC) yerine kurulmustur. Dar anlamda
bir iktisadi birlesme hareketi sayilmamaktadir ve temel amaci batili {ilkeler arasinda is birligi ve
dayanisma saglamaya yoneliktirr. OECC’nin devami olarak ilk kuruldugunda, iiye iilkelerin
ekonomilerinin gliglenmesine yardimci olmak, ekonomik etkinlgini arttirmak, piyasa mekanizmasinin
aksakliklarini gidermek, sanayilesmis ve az gelismis iilkelerde hizli biiylimeye yardimci olmak
hususunda amaglar1 olan OECD kurulusundan sonra gegen zaman icinde ilgi alanin1 genisletmis ve
yeni konularla ilgilenmesinin yaninda Batili sanayilesmis iilkeler arasinda birlik, dayanigma ve
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e Yabanci yatirimcimin sirketin  dagilmayan ve yatinma tekrar aktarilan
kazanglardaki payini,

e Yabanci yatirnmcinin nakit veya ayni sermaye yoluyla ana sirketten hisse ve borg
senetleri(kisa, orta ve uzun vadeli borg senetleri) alimini,

e Yabanci yatirimcinin sirkete sagladigi kredileri,

e Yabanci yatirimcinin sirketten nakit dis1 makine ve iiretim haklar1 alimlarini,

e Yabanci yatirrmeinn sagladig ticari ve diger kredileri igermektedir.'®

Tiim bu tanimlar dahilinde yabanci sermaye bir iilkedeki mevcut sermaye
stokuna bagka bir iilkenin sahipligini ifade eden ve yabanci sermaye alam tilkeleri
ileride geri 6demek iizere farkl iilkelerden ¢esitli sektorlerde kaynaklari ekonomisine

katan deger durumunu ifade eder™.

Uluslararasi alanda biitiinliik bulan 6zel sermaye hareketleri li¢ grup icinde
adlandirilmaktadir. Calismamizda detaylica deginilecegi tizere bu hareketler; banka

kredileri, portfoy yatirimlari ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlaridir.

1. YABANCI YATIRIMCI TANIMI

Mevzuatimizda yabanci yatirimei tanimi 17.6.2003 tarihinde yiiriirliige girmis

bulunan Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu®? ( DYYK ) ile tanimlanmustir.
DYYK’nin 2. Maddesinin a bendine gore Tiirkiyede dogrudan yatirim yapan,

e Yabanci iilke vatandas1 gergek kisiler

e Yurt disinda ikamet eden Tiirk vatandaslar

igbirligi saglayan, bu iilkelerin ekonomik ve siyasal konularda goriislerini belirleyip uyumlagtirmaya
aracilik eden bir kurulus halini almistir. OECD iginde ortak kararlar alinmasinda ve ortak tutumlar
belirlenmesinde sekiz iilkenin Onemli rolii vardir. Bu iilkeler ABD, Kanada, Japonya, Fransa,
Almanya, italya, Rusya ve Ingiltere’dir. Bir orgiit olarak OECDnin en iist organi iiyeleri i¢in baglayici
kararlar almak yetkisine sahip olan ‘Konsey’dir. Ayrica Konsey’e bagli ¢aligmalar yapan bir Yiirlitme
Komitesi vardir. Orgiitiin yonetim gorevi ise Sekreteryasi tarafindan yerine getirilmektedir.

% Yabanci Sermaye Raporu, s. 11.

' ARIKAN, Deniz, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, istanbul 2006, s. 6.

?RG. T.17.6.2003 S. 25141,
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e Yabanci iilkelerin kanunlarina gore kurulmus tiizel kisiler ve uluslarasi

kuruluslar;

yabanci yatirimcr olarak kabul edilmistir. Konumuzla ilgili yasanin getirdigi en
biiyiik yenilik yurtdiginda ikamet eden Tiirk vatandaglarinin yapacagi yatirimlar1 da

yabanci yatirim kapsamina dahil etmis bulunmasidir.*®

Uygulama Yénetmeligi’nin 10. maddesine gore'® yurtdisinda ikamet ettigini
calisma veya ikamet izniyle belgeleyen Tiirk vatandaslari kanunun uygulanmasi

bakimindan yabanc1 yatirimer sayilirlar.

Mevzuatimizda yabanci yatirimciyla ilgili olarak, TPKKHK gore ¢ikarilan 32
sayili kararda da konumuzla ilgili hitkiim bulunmaktadir. Kararin 2.maddesinde yurt
icinde ikamet edenler belirlenerek bunun digindakiler Tiirkiye disinda ikamet edenler

olarak kabul edilmistir.

DYYK hukukumuzda farkli bigimlerde tanimlar arz eden yabanci yatirimci
hususu konusunda celiskilere ve yanlis anlamalara son verme amaci giitmiis, kanun
gercek kisiler tarafindan hem yabanci devlet vatandaslarini hem de yurt disinda
ikamet eden tiirk vatandaslarin1 kanundaki diger hususlar1 yerine getirmeleri halinde
yabanci yatirimer olarak kabul edilecegini belirtmistir. Yasanin amag¢ maddesinde
Yde belirtildigi gibi Dogrudan Yabanci Yatirimlarin 6zendirilmesi yabanci yatirimei

taniminin kapsaminin genisletilmesiyle de saglanmaya ¢aligilmistir.

3 CELIKEL, Aysel/GELGEL (OZTEKIN), Giinseli, Yabancilar Hukuku, istanbul 2011, s. 159.

Y «pYYK Uygulama Yénetmeligi” ( RG. T. 20.8.2003 S. 25205)

Y “By Kanunun amaci, dogrudan yabanci yatinimlarin ozendirilmesine, yabanci yatirimeilarin
haklarimin korunmast ile yatirnm ve yatirnmct tammlarinda uluslararast standartlara uyulmasina,
dogrudan yabanci yatirimlarin gergeklestirilmesinde izin ve onay sisteminin bilgilendirme sistemine
doniistiiriilmesine ve tespit edilen politikalar yoluyla dogrudan yabanci yatirimlarin artirilmasina
iliskin esaslari diizenlemektiv. Bu Kanun, dogrudan yabanci yatuimlara uygulanacak muameleyi
kapsar” (DYYK m.1).
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I1I. DOGRUDAN YABANCI YATIRIM VE PORTFOY
YATIRIMLARI

1. Dogrudan Yabanci Yatirim

Dogrudan yabanci yatirimlar, iilke ekonomilerinin gelismesin dnemli bir rol

oynamakta ve ekonomik refahin yiikselmesinde pay sahibi olmaktadirlar.'®

Dogrudan Yabanci Yatirim®’ taginir varliklarin bir iilkeden baska bir ilkeye
bu varliklarin sahibinin kismen yahut biitiin olarak denetimi go6zetiminde
ekonomisine katildig: iilkenin refahini yiikseltmek i¢in kullanimi1 amaciyla transfer

biitiinii olarak tanimlanir.*®

Dogrudan Yatirim (Direct Investment)

e Bir iilkede bir firmay1 satin almak veya yeni kurulan bir firma i¢in kurulus
sermayesini saglamak,
e Veya yeni kurulan bir firma i¢in kurulus sermayesini saglamak,

e Veya mevcut bir firmanin sermayesini arttirmak yoluyla

Yatirim yapilan iilkede bulunan firmalar tarafindan bagka bir {ilkede bulunan
firmalara yapilan ve kendisiyle birlikte teknoloji, isletmecilik bilgisi ve yatirnrmcinin

kontrol yetkisini de beraberinde getiren yatmmdlr.19

2. Portfoy Yatirimm

Portfoy yatmmlarl20 genellikle, sirket varliklarinda bir faiz gostergesi olarak

serbest sekilde dolasan fakat varliklari iiretken bir yatirnma koyma durumun da

16 SEID, Sherif H., Global Regulations Of Foreign Investment, Hampshire 2002, s. 3.

Y Konuyla ilgili farkli dogrudan yabanci yatirrm tanimlari igin ayrica bkz. BAYRAKTAR, Fulya,
Diinya ve Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Ankara 2003 s. 5; SEYiDOGLU,
Halil, Uluslararas: iktisat istanbul 2009 s. 600; TIRYAKIOGLU, s.2; ARIKAN, s. 9; Dogrudan
Yabanci Sermaye Yatirimlart Ozel Thtisas Komisyonu Raporu, Ankara 2000 s.1; “OECD Benchmark
Definition Of Foreign Direct Investment”, OECD Publications, Paris 1999, s.8,
http://www.oecd.org/daf/inv/investment-policy/2090148.pdf.

BSORNARAJAH, Muthucumaraswamy, The International Law On Foreign Investment, Cambridge
1996, s.4.

¥ KARLUK, Ridvan, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlarmm Ekonomik Biiyiimeye Katkisi, s.
100-101; http://www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/kitaplar/kitap2/turkyabsermyat.doc.
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girmeyen hatta yonetime katilmada sahibini ilgilendirmeyen bir yatirim olarak

tanimlanir?

Portfdy yatirimlar1 tasarruf sahiplerinin hisse senedi ve tahvil satin alimi
biciminde gergeklesir. Hisse senetleri, temsil ettikleri paylar 6lciislinde, onu ¢ikartan
isletmelerin miilkiyetine ortaklik hakki saglar; dolayisiyla yatirimer sirket karindan
bir pay alir. Tahvillerde ise durum farklidir. Tahviller bir ¢esit 6diing fon elde etme
araclart olduklarindan ortaklik hakki saglamazlar, bu durum dahilinde tahvil sahibi
Odiing verdigi fonlar karsilig1 belirli bir faiz gelirine sahip olur.? Iste bu portfoyler
diinyanin herhangi bir yerindeki menkul kiymetler borsasindan satin alinabilir ve ne
kadar elde tutulacagt konusunda da belirli bir smirlama yoktur. portfoy
yatirimlarinda bu enstrumani elinde tutan yabancinin tek niyeti, bu portfoyleri elinde

tuttugu siirece elde ettigi getiriyi alip degeri ylikseldiginde satmaktir.?®

Kisa vadeli sicak para hareketleri niteligindeki bu yatirimlar 6zellikle kriz
dénemlerinde bulunduklari iilkeden ani sermaye ¢ikisi egilimleri géstermekte ve iilke
ekonomilerini olumsuz yonde etkilemektedirler. Bu ¢ekinceler nedeniyle portfoy
yatirimlart tilkeler tarafindan zaman zaman sakincali gériinmekte, faaliyet alanlar1 ve

paylari kisitlanmaya cahisiimaktadir.?*

3. Dogrudan Yabanci Yatirim ve Portfoy Yatirnm Farki

1) Yatirim yapilan iilkeler agisindan yabanci yatirimlarin kazandirdigi degerlerin
zamanlamasi1 acisindan farkliliklar bulunmaktadir. Yiiksek likidite 6zelligine
sahip olmast nedeniyle herhagi bir istikrarsizlik durumunda portfoy
yatirimlart iilkeden kolayca c¢ikis yapabilmektedir. Dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin ise likiditesi disiik oldugundan ani geri doniis

olanaklar1 bulunmamaktadir.?® Dogrudan yabanci yatirimlara gore ¢cok daha

0 Konuyla ilgili farkli portfoy yatirim tamimlari igin bkz. BAYRAKTAR, s.5; KARLUK, s.100;
Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlart Ozel Thtisas Komisyonu Raporu, Ankara 2000, s. 1.

! SORNARAJAH, Muthucumaraswamy, “Portfolio Investments and the Definition of Investment”,
ICSID Review, 2009, s.516; Komisyon Raporu, s.1.

2 SEYIDOGLU, s. 602

> SORNARAJAH, Portfolio Investments, s. 516

2 S0, Uluslararas: Dogrudan Yatirimlar ve Tiirkiye - Durum Tespiti ve Stratejik Plan, Istanbul
2002, s.9

» BAYRAKTAR, s. 13.
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hareketli ve degisken nitelikte olan portfoy yatirimlar tilkeyi terkettikten belli
bir siire sonra tekrar geri donebilme o6zelligi gostermekte fakat dogrudan

yabanci yatirimlar i¢in genellikle bu durum s6z konusu olmamaktadir.?®

2) Dogrudan yabanci yatirimlar ile portfoy yatirimlarini birbirinden ayiran diger
bir unsur ise denetimdir. Dogrudan yabanci yatirimlarda yatirimer sirketin
denetimi ve idaresi tizerinde etkilidir. Bu hak elinde hisse senedi bulunan
yatirnmciin sirket genel kurulunda verecegi oylarla kullanilir.?’ Portfoy
yatirimlarinda ise yatirimer sirketin denetimi ve idaresi iizerinde etkisi

olmaksizin sirketin payina sahip olabilmektedir.”®

3) Dogrudan yabanci yatirim ¢ogunlukla sermaye ile birlikte farkli faktorleri de
igerir. Dogrudan yabanci yatirimlar tilkeye girerken madii ve maddi olmayan
kaynaklardan olusan bir biitiinliik dahilinde giris yaparlar, bu biitinligiin
igine doviz, makina, donanim, donatim, teknoloji, Know-how ve pazarlama
kanallar1 dahildir.?® Bu tr bir yatitim yapacak olan yabanci yatirimci ¢ok
biiyiik riskleri goze almak suretiyle ev sahibi iilkeye gelmektedir.*ev sahibi
tilkede yabanci yatirnrmcinin fiziki mecburiyetini gerektiren dogrudan yabanci
yatirim fabrika ve diger ekipmanlar kadar personelin korunmasi hususunda da
portfoy yatirimlarinda farkli 6zellikler g(isterir.3lyukar1da da belirttigimiz gibi
portféy yatirimlarin ani ¢ikis 6zelligi bahsettigimiz konu dahilinde “risk”

faktorii dahilinde de dogrudan yabanci yatirimlardan ayrilir.

4) Dogrudan yabanci yatirimlari yapan unsurlarda birbirinden ayri ve farkli
ozellikler gosterir. Dogrudan yabanci yatirimlar biiyiik 6l¢tide ¢ok uluslu

sirketler tarafindan yapilirken portfoy yatirimlarini yapanlar ise genellike

% SEYIDOGLU, s. 603

" SEYIDOGLU, s. 602

® CELIKEL/GELGEL (GUNTEKIN), s. 153

» SEYIDOGLU, s. 602

OTIRYAKIOGLU, Bilgin, “Dogrudan Yabanci Yatirimlara Iliskin Uluslararas1 Diizenlemeler”,
Tiirkiye Cumbhuriyeti Merkez Bankasi, s.169
https://www.google.com.tr/url?sa=t&rct=j&g=&esrc=s&source=webh&cd=1&ved=0CCcQFjAA&url=
http%3A%2F%2Fwww.tcmb.gov.tr%2Fyeni%2Fevds%2Fyayin%2Fkitaplar%2Fkitap2%2Fdogrudan
yabyatirimci.doc&ei=kvrfUYmyFYTo4QS38IDIDQ&uUsg=AFQjCNG PTED9K2AINGQViV1-
Jy4GQzW8wé&cad=rja.

¥ TIRYAKIOGLU, s.3
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finansal kurumlar, kurumsal yatirimcilar ve ya dogrudan dogruya bireysel

yatirimetlardir.*?

4. Dogrudan Yabanci Yatirim Tarihsel Siireci

Yabanci yatirimlarin tarihsel gelisimi ¢ok eski zamanlara dayanmaktadir.
Somiirgecilik doneminden itibaren yabanci yatirima 6nem veren gelismis {ilkeler,
diinya tarihinin gegirdigi evrimler, devrimler ve savaslar neticesinde yabanci yatirim
kriter, ¢esit ve kaynaklarinda siire¢ igerisinde degisikliklere gitselerde yabanci
yatirim diinya ekonomisi agisindan her zaman 6nemini korumustur.1800°1i yillarda
dogal ve tarimsal kaynaklarla baslayan yabanci yatirim silireci gilinlimiize
gelindiginde g¢esitleri oldukc¢a artan farkli bigimlerde karsimiza c¢ikmaktadir.
Ozetlemek gerekirse 1800-1890 yillar1 arasinda yiin, petrol, mineral, kauguk, maden,
meyve lizerine evrilen yatirnm egilimi dogal ve tarimsal kaynaklar iizerinde
yogunlasmls‘ur.33 Sonraki donemlerde 1945 yilina kadar olan siire¢ igerisinde
ulagtirma, kimyasal maddeler, motorlu tasitlar ve savunma sanayii iizerine egilim
gosteren yabanci yatirim stireci 2. Diinya Savasi’nin bitimiyle beraber bambagka bir
goriinlime biiriinmiis, etkileri glinlimiizde hala siiren ve degiserek gelisen yeni bir

dénemin baslangici olmustur.

a. 18. yy. — Ikici Diinya Savas1 Aras1 Donem

Yabanci yatirimlarin baslangi¢ safhast 18. ve 19. yiizyilda somiirge devletler
tizerinde gerceklesen mali hareketler iizerinde yogunlagsmistir. Bu zaman zarfi
icerisinde  emperyalist devletlerin  hakimiyeti yabanci yatirimlarin = 6ziinii
olusturmakta ve yatirim c¢esidi olarak ucuz is giici kullanimi, iiretim ve dogal
kaynaklar yapilanmasi olarak bilinmektedir. 1800’li yillarin ilk yarisinda
Ingiltere’nin “somiirge” lerinde anavatanda gelisen sanayinin ihtiya¢ duydugu
hammaddelerin ve 6zellikle madenlerin ve petrolun ¢ikarilmsasi i¢in bu tlkelerdeki

girisimleri ise pek ¢ok otorite tarafindan yabanci sermaye yatirimlarinin baslangig

2 SEYIDOGLU, s. 603.
¥ BAYRAKTAR, s. 7.
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hamlesi olarak degerlendirilmektedir.**Tek yanh fayda teoremi iizerinde gerceklesen
bu yatirimlar ¢ogu koloni iilkelerinde tarimsal bazli sektor dahilinde avrupali giicler
tarafindan olusturulmustur. Bu kolonilerin ¢ogu kendi kendine yeterli sekilde faaliyet
gosteren tarimsal ekonomilerdir. Somiirgeci giigler bu arazileri 6nce tarimsal amagh
ihrag edilecek iirlin elde etmek i¢in kullanmiglardir, 6rnegin Sri Lanka’da bu adaya

asla 6zgii olmayan kakao, kauguk ve cay iiretimi gerceklestirmislerdir.®

Somiirge hukuk sistemlerinin emperyalist gii¢lerin hukuk sistemlerine entegre
olmas1 ve emperyalist sistemin somiirgelere dogru gergeklesen yatirimlar dahilinde
hali hazirda yeterli ve ihtiya¢ duyulan korumayi saglamasi sebebiyle yabanci
yatirnma dair uluslararast hukuk zaruriyeti bu donem igerisinde ihtiyag
gostermemistir.®  Emperyalist sistem bu zaman zarfi icerisinde sermaye
hareketlerinin ve kontroliiniin korunmasini kendi i¢inde garanti ve teminat altina
aldig1 i¢in yabanci yatirimlarin korunmasiyla ilgili gerek ulusal gerek uluslararasi

hukuk mevzuatinda yeni bir degisiklik ihtiva eden hususlar ile ilgilenmemistir.37

Yukarida da bahsettigimiz gibi 6ziline aykir1 faaliyetle tarimi yapilan araziler
tizerindeki iretim degisikligi araziyi ele geciren biiyiikk somiirgeci sirketleri de
etkilemis ve tretimden dogrudan sorumlu olmayan dikey organize endiistriler
kurulmus, bu kuruluslar ve giicler sadece tarimsal hakimiyetleri altindaki iiriinlerin
tiretilmesini degil ayn1 zamanda bu firiinlerin Avrupa piyasalarina satisini da

organize ve kontrol etmislerdir.®

Bu doénem igerisinde tiretim sektorii de koloni giiclerinin kendi {ilkelerinde
kurulan ve tammyla kendilerine ait olan sirketlerin istirakleri yoluyla caligsmakta,
ornegin British India Company ve Dutch East India Company gibi devasa sirketler
kendi iilkelerindeki sermaye birikimleriyle organize olarak kurulmaktadirlar. Fakat
bu sirketler giinlimiiziin ¢ok uluslu sirketlerinden farkli bir yapida hareket
etmekteydiler. lletisim ve diger imkanlarin kisisthiligi nedeniyle gegmiste bu
sirketlerin istiraklerinin kendi kendilerine isletilmesinde yoneticiler i¢in ¢ok genis bir

alan sorumlulugu dogdugundan ana sirketten gelen talimatlar iletisimdeki zorluklar

COMERT, Faruk, “Yabanci Sermayenin Diinii, Bugiinii ve Gelecegi ”, Hazine Dergisi, S.12, Ekim
1998, s. 1-3.

$SORNARAJAH, s. 33.

®TIRYAKIOGLU, s. 5.

¥ SORNARAJAH, s. 9.

% SORNARAJAH, s. 33.
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yiiziinden yeterince uygun bir yonetim bi¢imi ve talimat kontrol alani

olusturamiyorlardi.*®

Modern ¢ok uluslu sirketlerle mukayese edildiginde merkezi kontrol ve
politika belirleme etkinliginin yetersizligi yliziinden politika ana sirket tarafindan
belirlenmekte ve istiraklerden siirecin yiriitilmesi beklenmekteydi. Merkezden
belirlenen bu tiir politikalar ile ev sahibi devletin istirakinin politikalar1 bu siireg

zaafiyeti yiiziinden sekteye ugramakta ve sorunlara sebep olmaktaydi.*

Calismamizin ileriki safhalarinda detaylandirilacag {izere kontrol, ¢ok uluslu
sirketler ile ev sahibi devlet arasindaki uyusmazliklarin can alict noktasini halen
olusturmakta, diinya tarihinin ¢ok eski yillarina kadar uzanan, somiirge doneminden
beri sirketler ve ev sahibi devletlerarasindaki yatirim akislar1 kontrol mekanizmasina
bagl kalmakta, gecmis donemlerde ¢ikarilan dersler gerek yatirimei gerek ev sahibi

devletler hukukularinda kendine yer bulmayi siirdiirmektedirler.

b. Ikinci Diinya Savas1 Sonrasi Déonem

19. yiizyilda aslinda 20. Yiizyilin ortalarina kadar uluslarars1 yatirim prensip
olarak dolayli portfdy yatirimlari anlamana gelmekteydi. Dogrudan yabanci
yatirirmer ise hammedeyle yonlendirilen faaliyetlerde ve belirli bolgelerde
merkezlendirilmis yatirim faaliyetlerinin nispeten daha kii¢lik bir kismiydi. Durum
savag arast donemde degismeye baslarken 2.Diinya Savasi’ndan sonra su an
dogrudan yabanci yatirim ile iliskilendirmeye g¢alistigimiz tutum ve fikirler agiga

kavusmustur.**

1945 ve 1975 aras1t dogrudan yaabnci yatirima karst bakis acisi iilke iilke
hatta bolge bole farkliliklar gostermektedir. Gelismekte olan iilkeler bakimindan
millilestirme ve milliyet¢ilik hareketlerinin baslangicina rastlayan bu zaman zarfinda
somiirge doneminden gelen olumsuzluklar neticesinde dogrudan yabanci yatirimlara

kars1 olumsuz goriis ve ¢ekinceler yatirim ikliminin temelini olusturmustur.

% SORNARAJAH, s. 34.

“ SORNARAJAH, s. 34.

' FATOUROS, Arghyrios A., “Towards an International Agreement on Foreign Direct
Investment?”, ICSID Review, 1995, s. 184.
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Millilestirmeler sirasinda sadece komiinist blokta degil Fransa ve Birlesik
Krallik gibi bat1 ve Avrupa tilkelerinde de milliyetgilik hareketleri hakim olmus, yerli

ve yabanci ayrimi gézetilmemistir.‘l2

Boylece 1950 ve 1960’ larda aslinda 1970’lerin sonuna kadar iilkelerin
bircogu kendi dogal kaynaklarimin kamulastirilmasi {izerindeki yabanci kontroliiniin
ve anahtar endiistrilerin yiiriitilmesinin ekonomik yararlar ve ekopolitik
bagimsizliktan ali koyacagindan korkmus dogrudan yabanci yatirnmdan destek alan
karma ekonomiye sahip iilkelerde bile dogrudan yabanci yatirim iizerinde ulusal
kontrolii gozeten ve giivence almaya yoOnlendiren kanun ve politikalar {istiin

gelmistir.*?

Bu zaman zarfi icerisinde yatirim ihrag eden iilkeler kendilerini savunmya
geemis halde bulmuslardir ve kendi dogal kaynaklar: tizerinde tekrardan kontrolii ve
denetimlerini arttirmak istemislerdir. Birlegsmis milletler gibi ¢ok uluslu orgiitler de

ekonomik gelismenin farkinda olup konuya dahil olmuslardir.**

Birlesmis Milletler Genel Kurulu kararlarindan sonra 1952 yilan kadar geri

dénerek 1962 yilindaki fikir birligiyle uyarlanan 1803%

nolu karart ile ilgili
yatinmlar tlizerinde devletlestirme ve kontrol etme haklarida dahil olmak iizere
insanlarin ve devletlerin kendi dogal kaynaklarindaki haklarini tanimigtir. Karsi
goriigler arasinda baslica bir anlagma olan karar, uygun tazminatin 6denmesi
hususunda da yabanci yatirimcilar ve devletler arasinda uzlagmalar1 adina ileri bir

asamay1 olusturmustur.

5. Dogrudan Yabanc1 Yatirim Cesitleri

Glinlimiiziin degisken ve siirekli gelisen ekonomik sartlarinda dogrudan
yabanci yatirnmlar gerek giivenilirlikleri gerek ekonomik biiyiikliikleri dolayisiyla

cok uluslu sirketlerce gerceklesmektedir.

“TIRYAKIOGLLU, s. 8.

* FATOUROS, s. 184.

* EATOUROS, s. 185.

*® “permanent Sovereignty over Natural Resources”, UNGA Resolution 1803(XVII) of 1962: ILM.,
1963, vol. 2, s. 224, http://www1.umn.edu/humanrts/instree/c2psnr.htm.
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Bu sirketler ana merkezlerinin disinda kalan iilkelerdeki subeleri(veya bagl
sirketler) kanaliyla iiretim faaaliyetlerini gerceklestirirler. Cok uluslu sirketlerin
dogrudan yabanci yatirim yapma tiirlerinden biri (Green Field Investment) Yesil
Alan Yatirimlar1 adi altinda sifirdan baslayarak tamamen yeni bir fabrika veya

sermaye tesisi kurmakla gerg:eklesir.46

Bir diger ¢ok uluslu sirket dogrudan yabanci yatirim ¢esidi ise yabanci iilkede
halen mevcut bir tesisi devralmak suretiyle gerceklesir ve sirket birlesmeleri(Merger)
veya sirket satin alimlart (ACQUISITION) bigiminde degerlendirilir. Sirket
birlesmeleri sirket evliligi olarak da adlandirilir. Bu durumda iki sirket esit sartlarda
birleserek tek sirket haline gelmektedir. Sirket satin alim1 durumunda ise bir girketin
yabanci iilkedeki bagka bir sirketin sahip oldugu hisse senetlerin %100 iinii veya
cogunluk hissesini satin almak suretiyle onu kendi biinyesine katmasi s6z

konusudur.*’

Ulusal mevzuatimizda yabanci yatirnmemin Tirkiye’de hangi hukuksal
secenekler ile yatirim yapabilecegi bellidir. Bu yatirim siireglerinden ilki yabanci
yatinmecmin Tiirkiye’de Tirk ortakligi kurmasi olarak gerceklesmektedir. Bu tip
yatirim siirecinde Tiirk Ticaret Kanunu Tiirkiye’de yapilacak yatirim ve insa edilecek
ortakliklar i¢in herhangi bir sinirlama getirmemistir. Sadece yabancilarin ortaklik
saglayacagi bir ortakligin kurulmasinda hukukumuzda engel bulunmamaktadir.
Lakin bazi is kollarinda yatirimda bulanacak ve calisacak ortakliklarda Tiirk ortagin

4
bulunmasi sart1 aranmakadir. 8

Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu Uygulama Yo6netmeligi madde 9 da:
“yabanci yatirimcilarin kurabilecekleri veya istirak edebilecekleri sirketler, Tiirk
Ticaret Kanunu’nda diizenlenen sirketler ile Bor¢lar Kanunu’nda diizenlenen adi
sirketlerdir” agiklamasi TTK ve borglar kanundaki sirket tiirlerinin kanun tarafindan
ihtiva edildigini gostermektedir, nitekim ilgili maddenin 2. fikrasinda yer alan : “Adi
ortaklik, konsorsiyum, is ortakligi, ortak girisim gibi isimler altinda sdzlesmeye
dayali olarak kurulan ve Tiirk Ticaret Kanunu’nda diizenlenen sirketlerin belirgin
niteliklerini tagimayan ortakliklar, Kanun’un uygulanmasi bakimindan adi sirket

sayilirlar.” Hiikmi de bu kuralin altin1 ¢izen bir ifade olusturmaktadir.

** SEYIDOGLLU, s. 601.
" SEYIDOGLLU, s. 601.
*® CELIKEL/GELGEL (OZTEKIN), s. 157.
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Yabanci yatirnm lisans, Know-how, teknik yardim ve yonetim anlagmalari

yoluyla da iilkeye girebilir.*

Glinlimiizde dogrudan yabanci yatirimlarin en ¢ok tercih ettikleri yatirim
cesitlerinden biri de tercih edilen ¢alisma bigimi olarak yabanci yatirimcinin girisinin
ev sahibi devletin ekonomisine faydasini maksimize eden ortak girisimler “Joint
Ventures™ seklindedir.” Bir tek is icin ve siire ile smirh olmak iizere adi ortaklik
kurularak yapilan Joint Ventures yerelortakla yaptigi isbirligi ile bazi karlarin ev
sahibi ililkede kalmasini garantiledigi gibi yerel istirak¢1 teknolojinin yani sira isletme
kiltliriinde de uzamanlasir ve eger bir devlet kurulusu ortak ise bu yatirim tizerindeki

yerel kontrol etkin sekilde saglamr.52

Son tahlilde yabanci yatirim {ilkeye gelirken hangi yolu benimserse
benimsesin dogrudan yabanci yatirim akisinin esneklestirilmesi ve faydalarinin
arttirtlmas1 bakimindan kaynak iilke ve ev sahibi iilke politikalart beraberinde
uluslararasi finans kuruluslarinin girisim ve g¢abalari da bu politikalarin basariya

ulagsmasinda dengeleyici rol oynamaktad1r53.

6. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Ev Sahibi Ulkeye Etkileri

a. Ev Sahibi Ulke Kavram

Yabanci yatirimi mualif olan diisiinceye dayaynan mutlak diizenleme sistemi
artik geride kalmistir. Onun yerine yabanci yatirima uygun olan ve yatirimin

yapildig iilkeye yarar saglayan bir sistem kurulmustur.>*

Devletler artik bu tiir yatirnmlarin kendilerine yarar saglayabileceklerini
diistindiiklerinden dogrudan yabanci yatirnma karsi olduk¢a olumlu tutum ve

davraniglar sergilemektedirler. Birlesmis Milletler raporunda gelismekte olan

* CELIKEL/GELGEL (OZTEKIN), s. 158.

% Ayrmtili bilgi igin bkz. ALTAY, Sitki Anlam, Anonim Ortakliklar Hukukunda Sermayeye
Katilmali Ortak Girisimler ( Equity Joint Ventures ), 1. Baski, Temmuz 2009, s. 85 - 92

L SORNARAJAH, s. 34.

°2 SORNARAJAH, s. 34.

%3 SHIHATA, Ibrahim F. I., Legal Treatment of Foreign Investment : The world Bank Guidelines,
(Legal Treatment), Dordrecht 1993, s.12.

* SORNARAJAH, s. 91.
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iilkelerde yabanci yatirim mevzuatina iliskin egilimleri su sekilde agiklamistir:
“1970’lerin basinda ekonomik gelisim merkezleri ve gelismekte olan diinyanin
ulusasirt kurumlarinca yatirvmin alict olarak giiclenmis pazarlik konumlarinin
desteklemesiyle, bu iilkelerin ¢ogu yabanct yatirim ve teknoloji icin titiz diizenleyici
rejimler uygulamaya koymuglardir. Bu tiir rejimlerin temel amaci yabanci
kaynaklarin tegvik edilmesi yada akisini saglamak degil, onlar: diizenlemektir.
Digerlerine ilaveten, bu diizenlemeler yabanct yatirimlarin incelenmesi ve kayit
altina alinmasi,; belirli sektérlerde yabanci katilimin yasaklanmast veya kisitlanmasi,
devirlerin kontrol edilmesi; belirli sektorierde yabanci sermayenin azinlik hissesinin
kisitlnmasi;,  teknoloji  anlasmalarimin ~ belirli  diizenlemeleri;  kisistlayici  is
uygulamalarimin yasaklanmasi ve ihracatlar ve i¢ ekonomiyle birlesmeye iliskin
gereksinimler gibi ulusasir kuruluslarin istirakleri icin performans gereksinimleri
icin saglanmisti. Fakat 1970’lerin ortasina kadar, bu iilkelerin ¢cogu bu onceki
rejimlerle belirgin agilardan ayrilan politikalar ve stratejileri yiiriirliige koymustur.
Tamamina bakildiginda biitiin  bu yeni politikalar yabanct yatirim akigini
kolaylastimayr ve hizlandirmayr amaglayan daha esnek ve faydaci bir yaklagim

sergilemistir. >

Geleneksel olarak uluslararsi yatirim hukukunun olusmasinda rol oynayan
birinci grup ev sahibi devletlerdir. Giinlimiizde yabanci yatirimin asil alicist olan
gelismekte olan iilkeler kendi ulusal mevzuatlariyla yabanci yatirnmi hem c¢ekmek
hem de denetlemek isterler. Ev sahibi iilkelerin yabanci yatirima uygulayacagi genel
muameleyi ifade edip tanimladig: i¢in tilkelerin ulusal mevzuatlar1 yabanci yatirimei

icin olduk¢a 6nem arz etmektedir.>®

Bugiin i¢in uluslararasi yatirnm hukuku mevzuatinda halen ev sahibi iilkenin
ve vyatirimcmin haklarmi diizenleyen c¢ok tarafli bir uluslararsi anlagsma
bulunmamaktadir.”” Ev sahibi devletler yabanci yatirimeiyr pek tabi denetlemek ve
kontrol altina almak isterken yabanci yatirimcida kendini iilkede dogabilecek ve
olusabilecek kamulastirma, millilestirme, ekonomik kriz ve uygulanacak hukuk

bakimlarindan koruma altina almak istemekte, uluslararasi yatirirm hukuku bu

% SORNARAJAH, s. 91.
% TIRYAKIOGLU, s. 25.
S EATOUROS, s. 188.
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perspektiften hareketle teamiil hukuku, uluslarars1 vasitalar ve kuruluslar, iki tarafh

yatirim antlagsmalari dahilinde sorunlara ¢6ziim aramaktadir.

Yukarida belirttigimiz gibi glinimiizde pek ¢ok {iilke vergi indirimi veya
muhafiyetleri ve diger tegvik™® ya da koruma vasitalar1 ile ayrica kamulastirmaya
kars1 gilivenceler ile yabanci yatirimi ¢ekmeyi amaglayan siirekli yenilenen ulusal
mevzuatlarini  dogrudan yabanci yatirnmciyr iilkesine ¢ekebilecek nitelikte

degistirmektedirler.”

Yabanci yatirimer igin ise ev sahibi iilkedeki ekonomik ve politik istikrar
yaninda, yabanci yatirnmlara yonelik esnek politikalar olusturan bir hiikiimetin
varligr ve vyiiriitilen ulusal kalkinma programlarinin akis hizi ev sahibi iilkeye

yapilacak yatirimin belirlenmesinde her zaman 6nemli bir nitelik tagimaktadir.”

b. Olumlu Etkileri

Yabanci yatirimlarin ev sahibi iilke ekonomisine tamamen yararli olacagin

savunan teoriler oldugu gibi bu goriisiin tam tersi goriiste olan teorilerde mevcuttur.*

Yabanct yatirimlarin ev shibi {ilke ekonomileri {izerindeki etkisi
calismamizda daha Oncede bahsettigimiz lizere ev sahibi iilke kosullarina bagl
olarak farkliliklar gostermektedir. Ancak, genel anlamda yabanci yatirimin ev sahibi

iilkeye olumlu etkileri sunlardir:

% Birgok devlet yabanci yatirimeilar: kendi iilkelerine ¢ekmek igin vergi tatilleri ve diger tesvikleri
uygulamaktadir. Bu tegvikler genellikle, yiiksek teknolojiyi getiren ve bdlgesel merkezlerini buraya
yerlestirenlerin iginde bulundugu belirli katagorilerde bulunan yatirimcilar igin miimkiindiir. Dogal
olarak uluslarars1 hukukta bu tiir vergi tatillerinin ve tesviklerinin verilmesini engelleyen herhangi bir
husus bulunmamaktadir. Bu tiir tesviklerin verilip verilmemesi gerektigi ise devlet yetkililerinin takdir
yetkisine kalmistir. Vergi tesvikleri yabanci yatirimecinin yatirim yapildig: ilkenin istedigi gibi
davranacagina dair bir giivence olusturmanin da faydali bir yoludur.

* TIRYAKIOGLU, s. 25.

% SHIHATA, Ibrahim F. 1., “The Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA) and The Legal
Treatment of Foreign Investment”, Rec. Des Cours., 1987, T.203, s. 14.

®1 Konu hakkinda ayrintili bilgi igin bkz: DALRYMPLE, Christopher K., “Politics and Foreign
Direct Investment: The Multirateral Investment Guarantee Agency and the Calvo Clause”, Cornell
ILJ., vol. 29, 1996, s 177; SEID, s.17 SORNARAJAH, s. 43; DALRYMPLE, s. 178
TIRYAKIOGLU s. 21.
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Ekonomik {iretim kapasitesinin artmasi: yabanci sermaye ev sahibi iilkenin
sermaye birikimine ve iretim kapasitesine dolaysiz olarak katkida
bulunur.*Yabanci sermaye kuruluslar 6zellikle cok uluslu sirketlere dayali
olanlar1 bir ¢ok yeni mamiiliin iiretim teknolojisini beraberinde getirdiginden

farkli konulardaki tiretim degiskenligi ekonomi i¢in biiyiik olanaklar saglar.63

Yeni teknoloji ve iiretim bilgisi getirme: yabanci sermaye tarafindan gelismekte
olan iilkelere bu iilkelerde kamu kuruluslarinin ve 6zel sektoriin  smirh
imkanhgiyla gelistirilecek yahut ithal edilecek kapasitesi ve verimliligi diisiik
teknloji ile kiyaslanamayacak nitelikte teknoloji transferi satg'glamaktadlr.64 Ev
sahibi iilkeler yabanci isletmelerden kendi {ilkelerinde arastirma ve gelistirme
faaliyetinde bulunmalarin1 ve yerli personali modern teknoloji ve isletmecilik

konularinda egitmelerini beklerler.®

Thracatta arttirma: az gelismis ve gelismekte olan iilkeler yabanci yatirima iilkeye
girig izni verirken bu firmalarin ihracata yonelik iiretim yapmalarini 6n plana
alirlar. Dis piyasalar konusunda uluslararasi deneyimleri ve diinya {izerine
yayillmis satis sistemleri sayesinde ev sahibi iilke yabanci sirketin bu

faydalarindan yararlanarak ihracatini arttirmayi amaglar.®®

Sermaye ve doviz girisi saglama: gelismekte olan iilkelerin kars1 karsiya
bulunduklar tasarruf a¢i1g1 ve doviz sorunu karsisinda yabanci sermayenin iilkeye
getirdigi sicak hemen yatirima doniisebilecek kaynak gelismekte olan iilkeler i¢cin
gerek tasarruf aciklar1 gerekse doviz olanaklarinin sinirli olmasi nedeniyle 6nem
tasimakta ve kisa siire icerisinde iilkenin 6demeler dengesinin diizelmesine

katkida bulunmaktadir.®’

Yukarida anlatilan ve acgiklanan hususlar dahilinde gelismis {ilkeler igin

kazang saglanabilecek yeni yatirim alanlari bulmak, gelismekte olan iilkeler i¢in de

2 SEYIDOGLLU, s. 618.

% URAS, T. Giingor, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, Istanbul 1979, s. 54.
* URAS, s. 55.

®SEYIDOGLLU, s. 618.

® SEYIDOGLU, s. 619.

*" URAS, s. 57.
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sermaye yetersizliklerini gidererek kalkinma saglamalar1 acisindan faydalar saglayan
dogrudan yabanci yatirimlar uluslararasi rekabet ekonomisinde yatirimlarin odak

noktasini olusturmakta ve tilkelere yararlar saglamakt'cldlrlar.68

¢. Olumsuz Etkileri

Genellikle ¢ok uluslu sirketler araciligiyla gerceklestirilen dogrudan yabanci
yatirimlarin yatirim yapilan tlkeler iizerinde olumsuz etkileri de olabilmektedir. Bu

cercevede, yabanci yatirimin ev sahibi ililkeye olumsuz etkileri sunlardir:

e Yerel gelisimlerin gelismesi siirecinde igeride bulunan dogrudan yabanci
yatirnmlarin girisimleri ekonomik ve hukuken zorlayarak “koseye sikistirma
ihtimali”: dogrudan yabanci yatirnmlarin yerel girisimleri koseye sikistirmast,
bilgi edinmeyi aleyhte kullanarak iiriin piyasalarinda ve rakip faaliyetlerde yerel
firmalarin gelismesini, giliclenmesini zorlastirmak yahut serbest piyasa iizerinde
yerel firmalarin tretim faktdrleri bazinda erigimini giliglestirmek suretiyle

gerg:eklesebilmektedir.69

e Kur dalgalanmalarina neden olma ve mali kriz siireci olusturma: yabanci sermaye
hem iilkeye girisi sirasinda hem de iilke mali piyasasindan ¢ikisi asamasinda tilke
doviz piyasalarinda dalgalanmalara sebep olabilir.”’Sermaye transferi asamasinda
ise dogrudan yabanci yatirimin en biiylik kullanicis1 olan ¢ok uluslu sirketler,
iilkelere yaptiklar1 yabanci sermaye yatirimlarinin ¢ok iistiinde bir kar transferi

gerceklestirerek tilke ekonomilerini zor durumda birakabilmektedirler.”

e Transfer fiyatlandirmasi: dogrudan yabanci yatirimin en biiyilik kullanicilarindan
olan ¢ok uluslu sirketler bilindigi gibi sube ve merkez eksenli yonetim ve
organizasyon bi¢imleridir. Cok uluslu bir sirketin farkli {ilkelerdeki iki subesi ile

ana merkezi arasinda yapilan mal ve hizmet ticaretinde uygulanan fiyatlara

% BAYRAKTAR, s. 17.
¥ BAYRAKTAR, s. 18.
" SEYIDOGLU, s. 620.
T URAS, s. 57.
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transfer fiyatlandirmasi (Transfer Pricing)72 ad1 verilir. Cogu kez bu sirketler
taraindan tretilen Uriinlerin nev-i sahsina miinhasir nitelik tagimalar1 dolayisiyla
¢ok uluslu sirketin bir subesi ana merkezden veya baska bir subeden satin aldig
mala ¢ok yliksek, sattigi mala da ¢ok diisiik fiyatlar uygulayabilir. Bu yontemle
karlar yurtdisina, 6rnegin vergi orani yatirim yapilan iilkeden daha diisiik bir
tilkedeki subeye yonlendirilir. Neticede ev sahibi iilke hem nitelikli vergi kaybina

ugrar hem de iilkeden sermaye ¢ikis1 gerceklesmis olur.”

e Teknoloji transferi: teknoloji transferi lizerinde olumsuz goriisiin kaynagi
gelismekte olan iilkede saglanan yiiksek teknolojinin iilke menfaatlerini degil
sadece o iilkedeki faaliyet alanindaki gelismenin siirdiiriilmesi amamcini
kapsadigini, iilkeye faydasi dokunacak teknolojinin degil de firmaya yararl

olabilecek teknolojinin transfer edildigi hususunda bigcimlenmektdir.”

Son tahlilde diinya ekonomi tarihinde yabanci yatirimlarin zaman zaman ev
sahibi iilkeleri biiyiik kayiplara hatta sosyal huzuzrsuzluklara siiriikledigi durumlar
yasanmigtir. Gilinlimiiziin gelisen kiiresel ekonomik yapt ve sartlari bu olumsuz

etkileri minimize etmek iizere careler tiiretme asamasinda on plana ¢ikmaktadir.”

§ 3. COK ULUSLU SIRKETLER

|. COK ULUSLU SIRKETLER TANIMI

Cok uluslu sirketlerin halen biitiin yazarlar tarafindan kabul edilen ortak bir
tanim1’® bulunmamaktadr. Bircok yazar ¢ok uluslu sirketlerin farkli 6zelliklerini

dikkate alarak bu sirketleri tanimlamaya caligsmaktadir. Cok uluslu sirketler (TNCs-

2 Daha aynntili  bilgi igin  bkz:  http://www.pwec.com/gx/en/international-transfer-
pricing/requirements.jhtml .

" SEYiDOGLU, s. 621.

" URAS, s. 56.

" SEID, s. 11.

e Ogretide yapilan ¢ok uluslu sirket tanimlar1 i¢in bkz. ARIKAN, s. 13; ALPAR, Cem, Cok Uluslu
Sirketler ve Ekonomik Kalkinma, Ankara 1977, s. 24; BAYRAKTAR, s. 5; URAS, s. 37;
GHOSHAL, Sumantra/ BARTLET, Christopher A. Academy of Management Review, 1990, Vol.
15, No. 4, 601.; KAYIHAN, Saban, “Ticaret Hukukunun Kiiresellesmesi Bakimindan Yabanci
Yatirimlarin Uluslararast Boyutuna Bakis”, Prof. Dr. Fahiman TEKIL’in Amisina Armagan, Istanbul
2003, s. 409; SEYIDOGLU, s. 600.
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Trans  National  Corporations ya da MNCs —  Multi  National
Corporations/Ensterprises) en ¢ok kabul edilen tanima gore, en az iki iilkede iiretim

ya da ticaret faaliyeti gosteren sirketlerdir.”’

I1. COK ULUSLU SIRKETLERIN YAPISI

Cok uluslu sirketlerin organizasyon yapilar tek boyutlu sirketlere gore farkli
ozellikler barindirmaktadir. Cok uluslu sirketler ¢ogunlukla ana sirket (Parent
Company) ve bagh sirketlerden(Foreign Affiliates) olusurlar. Ana sirket yavru
sirketlerin yonetimini denetler, dig lilkelerdeki yavru sirketler ise ise buna karsilik

olarak elde etttikleri kazanglar1 ana sirket merkez biinyesine transfer ederler.”®

Cok uluslu sirketlerde pek tabiki bagl sirket sayisi arttikga, ¢oziim yonetim

ve karar alma mekanizmas1 ag1 da karmasik bir hal alir.

Sirketin Dbiitiinliigiine iliskin amag¢ ve faaliyetler ana sirket tarafindan
yonlendirilirken 6rnegin stratejik planlama, yatirnm yapilacak iilke se¢imi, subeler
aras1 iliskiler, koordinasyon, yonetim plan1 gibi hususlarda yine ana sirket tarafindan

hayata gecirilmektedir.”

Bagh sirketlerdeki calisanlar ve yoneticiler bu koordinasyon mekanizmasi
sistematigi igerisinde hareket ederken ¢ok uluslu sirket dinamikleri bdylece iiretim,
pazarlama, strateji, know-how, finansman, siirdiiriilebilirlik ve arastirma-gelistirme

departmanlarinin biitiinliigli olusturdugu entegre bir yapiya biiriiniir.*

Cok uluslu isletmeler kiiresellesen giiniimiiz ekonomisinde diinyanin ayr1 ayr1
merkezlerinde aktive olmus durumdadirlar. Bu aktivasyon siireci dahilinde
unutulmamalidir ki ¢ok uluslu sirketlerin asil amaglart maksimum faydayr minumum
risk parelelinde siirdiirmek oldugundan subeler arasinda mali, ekonomik ve orgiitsel
bazda farkliliklar bulunabilir.

"ROOT, Franklin R., International Trade and Investment, 7th ed. Cincinnati 1997, s. 575.
® SEYIDOGLU, s. 622.

" SEYIDOGLU, s. 626.

8 ARIKAN, s. 17.
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Yukaridaki §emad2181 cok uluslu bir sirketin ana sirket ve baglh sirketler

arasindaki iliskileri gosterilmistir.

Ana sirketin Hollanda mengeli yapilandigi bu semada yukarida da
belirttigimiz bagh sirketler arasindaki mali, ekonomik ve orgiitsel biiytikliik farklar
acik olarak goriilmektedir. Bu karmagik yap1 bize gosterirki baglh sirketler arasinda
biiyiikliik farkliliklar1 olabilecegi gibi bu tip sirketlerin pek ¢ogunun ana sirketle
direkt iliskisi de bulunmayabilir.

Gliniimiiziin kiiresel ekonomik sartlarinda ve yukaridaki sema 1s18inda

degerlendirilecek olursa ¢ok uluslu sirketler yapist i¢cinde saglanan koordinasyon

8 GHOSHAL/BARTLET, s. 605.
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dahilinde bagli sirketler ana sirketle hatta bazi yonlerden diger bagl sirketlerle
tilkeler arast sermaye, teknoloji ve kar transferlerini siirdiiriilebilir bir yap igerisinde

gerceklestirmek amaciyla siirekli bir iligki igerisindedirler.®?

Calismamizda belirttigimiz gibi c¢ok uluslu sirketlerin tanimi konusunda
birbirinden farkli 6zellikleri ve kriterleri temel alan yaklagimlar olmakla birlikte son
tahlilde c¢ok uluslu sirketlerin orak o&zellikleri maddesel bazda asagidaki gibi

siralanabilir®®

e (Cok uluslu sirketler, adindan anlasildiginin aksine, birden ¢ok iilkenin sahibi

oldugu sirketler degil, fakat birden ¢ok iilkede faaliyet gosteren sirketlerdir.

e Cok uluslu sirketler iiriin ve hizmetlerin ev sahibi devlet ve kaynak devlet
simirlarinin  digina ¢ikmasini  gergeklestirmekle birlikte faaliyetlerini global
Olgekte planlarlar ve biitiin diinyaya teknoloji, iiretim, bilgi becerisini ihrag

ederler.

e Cok uluslu sirketlerin asil faaliyet alanlar1 bir ya da birden ¢ok mal veya hizmetin
uluslararasi diizeyde iiretimi, dagitimi1 ve pazarlamasinin sermaye ve bilgi akisi

yoluyla saglanmasidir.

e ok uluslu sirketler yapisi igerisinde ana sitketten yabanci iilkelerdeki subelere
yonelik daimi olarak talimat ve denetim, subelerden ana merkeze yonelik akig

icerisinde ise Tliriin kar ve sermaye transferi, bilgi akimlar gerceklesir.

e Cok uluslu sirketler tim faaliyetlerini merkezi kararlarla etkiler ve kontrol
ederler; uzmanlasilan mal ve hizmetlerle ilgili olarak merkezi plan ve programlar

sirket biitiinliigli agisindan uluslararasi diizeyde yapilir.

% ARIKAN, s. 17.

8 SEYIDOGLU, s. 624-627; AYAZ, Mustafa, Cok uluslu sirketler ve Uluslararas1 Hizmet Ticareti,
Uzmanlik Tezi, Hazine Miistesarligi, Ankara, 1995, s.6-8; ARIKAN, s. 16; iNCESULU, 1pek,
Dogrudan Ozel Yabanci Sermaye Hareketlerini Etkileyen Faktorler ve Tiirkiye, Uzmanlik Tezi,
Hazine Miistesarligi, Ankara, 1993, s.11-12.; GHOSHAL/BARTLET s. 606-608.
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Oldukg¢a yiiksek iiretim ve satis hacimleri ¢ok wuluslu sirketler faaliyet
gosterdikleri tlkeler piyasalar icerisinde monopolcii ve oligapolcii durumlari

sayesinde etkinlik alan1 saglar.

Cok uluslu sirketlerin giiclii sermaye yapilart vardir; modern ve {istiin bir
teknolojiye sahiptirler. Bu teknolojinin uluslararas1 yayginlastirilmasi sirketin
merkezi karar organlarinca kendi ¢ikarlarina, diger bir ifadeyle tekelci

konumlaria hizmet edecek sekilde yapilandirilir.

Cok uluslu sirketler yoneldikelri iilkede yerel firmalar1 rekabet baskisi ile
giiniimiiz teknolojisi imkanlarin1 sunmaya onciiliik etmekte ve gerek iiretim
kalitesi gerek kalifiye calisan nitelikleri dahilinde kalite arttrimi iizerinde Oncii

rol oynamaktadirlar.

Cok uluslu sirketlerle onlarin dogdugu tilke arasinda karsilikli ¢ikarlart gézetecek

sekilde isbirligi vardir. Bunlar, politik, mali vb. desteklerdir.

Cok uluslu sirketler siyasal rejim, ulusal politika ve niteliksel sinif farklarin

bertaraf ederek faaliyet alan1 biitiin diinya olan kuruluslardir.

Cok uluslu sirketler, yap1 sistematigi ve politik denetim uygulamasi olarak
yabanci faaliyetlerin yerli faaliyetlerle esit degerlendirildigi olsumlardir. Cok
uluslu sirketlerde ana sirket dolayisiyla merkezi yonetim sermayenin kaynak

tilkesi olup karar, talimat ve hedeflerin ¢ikis noktas1 merkezdir.

Cok uluslu sirketler temelde 6zel sermayeye dayanirlar ve sermaye yapilari
bakimindan anonimlesmislerdir. Profesyonel yonetici grubu tarafindan

yonetilirler ve bu merkezi otoriteyi temsil eder.

I11. COK ULUSLU SIRKETLERIN TARIHSEL SURECI
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Cok uluslu sirkerlerin gelisimi ¢alismamizin ilgili sathalarinda belirttigimiz
gibi oldukc¢a uzun siiren bir siiregtir. 1800-1875 yillar1 arasinda ¢ok uluslu sirketlerin
ilk etkileri goriinmekle birlikte bu yillar icerisinde olusan sirketler ile giiniimiiz ¢ok
uluslu sirketleri arasinda ¢ok biiyiik farklar bulunmaktadir. 19. yy’in ortalarina kadar
uluslararas1 ticaret endiistrisi liretim ve dagitim initelerinden ibaret faaliyetler
icerisinde bulunmaktaydi. Ozellikle dagitim iiniteleri yiiksek oranda tek bir kalifiye

tirtin ile ilgilenirlerdi.

Teknolojik yenilikler yukarida bahsettigimiz tek tip ve tek kalifiye {liriin bazl
tretim ve dagitim firmalarimi zaman igerisinde kiiresellesen diinya ekonomisi

dahilinde ¢ok boyutlu, ¢ok uluslu, ¢ok fonksiyonlu firmalara doniistiirdii.

19yy’1n sonuna gelindiginde Amerika Birlesik Devletleri’nde i¢ savasin sona
ermesiyle birlikte ticari faaliyetler ivme kazanmis, ulagim sektoriiniin gelisimi ile
birlikte Amerikali sirketler ilk basta Latin Amerika iilkeleri ile ticari faaliyetlere
girigmistir. Latin Amerikada ABD sermeyasinin politikada aktif rol oynamas1 1959
yilindan sonra diinya tarafindan da dikkatle izlenmeye baslanmis, 1961 yilinda
Amerika Birlesik Devletleri Kiiba disinda kalan tiim Latin Amerika iilkeleri ile bir

“Alliance Progress™® gelisme i¢in is birligi anlasmasi imzalamistir.®®

Amerika Birlesik Devletler’nin Latin Amerika {ilkelerine toprak reformu,
vergi reformu gibi ¢esitli destek modiillerini devreye soktugu resmi ve 6zel yabanci
sermaye yatirimlar: seklinde {ilke gelisimlerine katki saglama arzusunu dile getirdigi
bu donem igerisinde Amerika Birlesik Devletleri’nin s6z konusu anlasma dahilindeki
uygulamalar1 Latin Amerika tilkeleri tarafindan aksi bir yonde tavir gelistirilerek 6zel
yabancit sermaye yatirimlarma karsi negatif bir bakis acgis1 ve pasif direnis
gerceklestirilmesine neden oldu. Brezilya, Sili ve Peru’da ¢esitli Amerikan sirketleri

ile Latin Amerika devletleri arasinda pek ¢ok sorun bas géisterdi.86

Giliniimiizdeki anlamiyla c¢ogu iilke ekonomisinden daha gii¢lii durumda
bulunan su anki ¢ok uluslu sirket yapilanmalarinin ilk ortaya c¢ikislar1 da yine bu

donemlere rastlamakta, ABD onciiliiglinde 1950 yilindan sonra yukarida

8 Daha fazla bilgi icin bkz. http:/history.state.gov/milestones/1961-1968/AllianceforProgress
% URAS, s. 79.
% URAS, s. 80.
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bahsettigimiz gelisimler dahilinde olusan kiiresel ekonomik sermaya boyutlari

dahilinde bu ¢ok biiyiik ekonomilere sahip ¢ok uluslu sirketlerin temelleri atilmistir.

Tabiki ¢ok uluslu sirketlerin bu kadar biliylimesine etkin olan sebepler kendi
kendine olusmamuis, siire¢ icerisinde pek cok neden etkili olmustur. Bu nedenler
arasinda en Onemlileri 1950 yilindan sonra ulasim ve iletisim yoOntemlerindeki
devrim niteligindeki gelismeler dahilinde ortaya ¢ikan etkilesimlerdir, jet yolcu
ucaklarmin tagima sektoriinde kullanilmaya baslanmasi, haberlesme agmin daha
hizli, daha ucuz ve daha etkin bir sekilde kullanilmasi, sirketlerin kiiresel bazli

hareket faaliyetlerini uygulamasinda kolayliklar saglalmlstlr.s7

1970l yillara gelindiginde Amerikan sirketlerinin Avrupadaki yatirimlar
azalma ivmesi gostermeye baslamistir. II. Diinya Savasi’nin agir mali, siyasi ve
sosyo ekonomik etkilerini iizerinen atmaya baslayan Avrupa Birligi iilkeleri
gelistirdikleri sanayi ve iirettikleri teknoloji nazarinda ekonomilerini canlandirmaya
baslamis, kisilsel milli gelir seviyesi ABD rakamlarina yaklagmis, isgiicli iicretleri
artmaya baglamistir. ABD sirketleri tarafindan Avrupa birliginde yatirim yapmanin
cazibesi ise bu sebepler neticesinde azalma egilimi siirecine girmistir. Avrupada
yatirim yapmanin ¢ekiciliginin kaybolmasi tizerine ABD ¢ok uluslu sirketleri tiretim
maliyetlerini diisiirmek, ucuz isgiicli faktoriinii tekrardan devreye sokup uluslararasi
ekonomi piyasalarinda rekabet gliglerini arttirabilmek icin 6zellikle Orta Dogu ve

Uzak Dogu yatirim iklimlerini devreye sokmuslardir.

Bu donem zarfi iginde bir anda olduk¢a hizli biiyliyen cok uluslu sirketler
yatirim yapilan lilke dahilinde elestirilerin odak noktasi olmaya baslamis ve ¢ok
uluslu sirketlerin popiilaritesi giderek azalma egilimine girmisken 1990larda
baslayan liberal ekonomiye hizli geri donilis ve kiiresellesme faaliyetlerinin
artmasiyla birlikte cok uluslu sirketlere yonelik olumsuz tavir kaybolmaya baglamis,
bu yatirim tipine karst kati muhalefet politikas1 giiden devletler bile ¢ok uluslu
sirketleri tiilkelerine c¢ekebilmek i¢in olduk¢a Ozendirici metodlar gelistirmeyi
hedeflemis, c¢esitli tesvikler ve mevzuat degisiklikleriyle ¢ok uluslu sirketleri

iilkelerine gekebilmeyi hedefleyen planlar ortaya koymuslardir.?®

8" ARIKAN, s. 14.
8 SEYIDOGLU, s. 623.
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Glinlimiizde artik ¢ok wuluslu sirketler kiiresel ekonominin en Onemli
lokomotifi durumundadirlar. Faaliyetlerini kiiresel Ol¢ekte planlayan ve alaninin
uzman yoOneticileriyle ¢alisan; diinyaya fikir, teknoloji, bilgi birikimi ve sermaye
ihra¢ eden bu sirketler mal ve hizmetlerin ulusal siirlarin disina tasip uluslararasi
boyuta taginmasini saglayan aktorler olarak diinya ekonomisinde hizla s6z sahibi

olmaya devam etmektedirler.®®

Son yirmi yilda pek ¢ok degisimler geciren ¢ok uluslu sirketlerin uluslararsi
arenada faaliyet hizlarini ve tiretim becerilerini stirdiiriilebilir kilmak igin karar alma
yapilarinda degisen cevresel ve teknolojik gelismeleri karsilamak igin siirekli olarak
gozden gecgirme egilimleri gosterdikleri bilinmekte, ¢ok uluslu sirketler bir anda
yatirim yapilan tilkenin bile kendi adina zaman zaman 6ngdéremedigi ekonomik kriz
durumlarinda hizli karar alma metodlariyla hemen baska bir ittifak olusturmakta ve
kaybedilen degerler ileriki zaman zarfinda kazanmilmak {lizere bir diger iilkeye
yoneltilmektedir. Herbiri ayri, farkli katmadeger ©ongoren faaliyetleri birbirleri
igerisinde biitiinliik arz eden sistemler dahilinde harcket eden c¢ok uluslu sirketler
bdylece kendilerini risksiz yatirim iklimlerine kolayca adapte edebilmekte ve

maksimum risklerden minumum zarar ile kurtulabilmektedirler.

Asagidaki tabloda 2012 yili itibariyle Diinyanin En Biiyiik 20 Cok Uluslu
Sirketi Belirtilmistir™

8 COHN, Theodore H., Global Poltical Economy, Theory & Practice, 3. Bs., London 2005, s. 227.
% http://money.cnn.com/magazines/fortune/global500/2012/full_list/index.html
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Sira Sirket Gelir ($ milyon) Kar ($ milyon)

1 Royal Dutch Shell 484,489 30,918
2 Exxon Mobil 452,926 41,060
3 Wal-Mart Stores 446,950 15699
4 BP 386,463 25,700
5 Sinopec Group 357,214 9,453
6 China National 352,338 16,317
Petroleum
7  State Grid 259,142 5,678
8 Chevron 245,621 26,895
9 ConocoPhillips 237,272 12,436
10 Toyota Motor 235,364 3,591
11 Total 231,580 17,069
12 Volkswagen 221,551 21,426
13 Japan Post Holdings 211,019 5,939
14 Glencore International 186,152 4,048
15 Gazprom 157,057 44,460
16 E.ON 153,676 -3,085
17 ENI 150,571 9,539
18 ING Group 150,276 6,591
19 General Motors 148,944 9,190
20 Samsung Electronics 148,139 12,059

IV. COK ULUSLU SIRKETLERIN YATIRIM KRiTERLERI

Cok uluslu sirketlerin kendi ulusal piyasalarinin disina ¢ikip uluslararasi
ekonomiler dahilinde yatirnm yapabilmesine yol agan faktérler degisiklik
gostermekle beraber genel anlamdaki kriterler i¢ piyasanin yetersizligi ve iilkenin
ekonomik yapisi sonucu iiriin ticaretinin istenilen boyutlara ulasamamasindan dolay1
yada isletmenin iiretim faaliyetlerinin {ilkedeki taleple karsilanamamasindan

miitevellit sebepler olarak siralanmakla beraber c¢ok uluslu sirketlerin mevcut
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ekonomik pazari koruma endisesi ve irettikleri malin uluslararsi nitelik tagimasi
dolayistyla  siirekli  kar saglama potansiyellerini  siirdiirebilmek  adina
gerceklestirdikleri amaclar da ¢ok wuluslu sirketlerin  yatirrm  kriter ve

hedeflerindendir.

ABD Ticaret Odas1 (The U.S. Chamber of Commerce) ' diizenli olarak
kendine bagh sirketlerle anket ¢aligmalar1 yapmakta ve Amerikan menseli ¢ok uluslu
sirketlerin yatirim yaparken hangi kriterleri gz Oniine aldikalrini irdelemekte ve
arastirmaktadir. Bu calismalar neticesinde ABD Ticaret Odasi Amerikan menseli
sirketlerin yatirim faaliyetlerinde bulunacaklar iilkelerde hangi kriterleri oncelikle

g0z Oniine aldikalrini saptamistir. Bu kriterler :

e Yerel Piyasanm Ozellikleri

e Piyasa Giris

o lsgiicii

e Yerel Para Birimi

e Sermaye ve Kar Transferi

o Fikri miilkiyet Haklarinin Korunmasi
e Ticaret Politikalari

e Devlet Diizenlemeleri

e Vergi Oranlar ve Tesvikler

e Politik Istikrar

e Makroekonomik Politika Cercevesi
e Altyapi/Destek Hizmetleri’dir®

" Amerikan Ticaret Odasi’na iliskin ayrmtili bilgi igin bkz. http://www.uschamber.com
%2 SULLIVAN, John D., “Foreign Direct Investment”, Center for International Private Enterprise
(CIPE), The Prosperity Papers No: 0402, 2004, s.8
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V. COK ULUSLU SIRKETLER iCIN DAVRANIS KURALLARI

Cok uluslu sirketlerin gelismekte olan iilkelere yonelttikleri yatirim
faaliyetlerinden dolay1 ortaya ¢ikan olumsuzluklarin 1970’lerde ¢ok uluslu sirketlere
bakis ac¢is1 dahilinde olumsuz tavir takinilabilmesine sebep oldugunu ¢alismamizin
onceki boliimlerinde bagsetmistik. Iste bu olumsuz bakis agis1 ve ortaya ¢ikan
sorunlar neticesinde 1970 yilindan itibaren uluslararst hukuk ve uluslarars1 yatirim
kriterleri dahilinde tartisma konusu olmaya baslayan bu siire¢ ¢ok uluslu sirketlere ve
dolayistyla yabanci yatirimeilara yonelik davranis kurallart olusturulmasini gerekli

kilmustir.

1976 yilinda OECD (Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii) tarafindan hazirlanan

davranis kurallar1 3 ana boliimden olusmaktadir.

1. béliim igerisinde: OECD iilkelerinin yabanci yatirimlarla iligkili beyanatlar
yer almakta, iiye devletler yabanci yatirim hususunda esit muamele ilkesini kabul

etmektedirler.

2. bolim igerisinde: Cok uluslu sirketler i¢in diizenlenmis bulunan davranis
kurallar1 degerlendirilmektedir. Cok uluslu sirketlerin devletler hukuku ana ilkelerine
riza gostermeleri ve yatirim igerisinde faaliyet gosterdikleri iilkelerin kanunlar ile
sosyo ekonomik politikalarina saygili olmalari hususunda itinali davranilmasi
gerektigini belirten bu kurallar ¢cok uluslu sirketlerin tilke siyasetinden uzak durmasi

yoniinde telkinleri de beraberinde ele almaktadir.

3. boliim igerisinde: Davranis kurallarina uyulup uyulmadiginin denetimive

konuyla ilgili istisare hususlari belirtilmektedir.*?

B KAYIHAN, s. 413 — 414,
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VI. COK ULUSLU SIRKETLERIN ULKEYE GIRIS YOLLARI

Cok uluslu sirketlerin yatirim yaptig1 iilke bazindaki faaliyetleri ii¢ grupta
degerlendirilebilir.

1.  Geriye bagmtili iiretim faaliyetleri: Ozellikle dogal ve tabi kaynaklari
isletme amaci ile kurulan bu sirketler ihtiyaglarina gore diinya ekonomik pazarlari
yada kendi hususi sanayi iiretimleri i¢in lazim olan hammaddelerin ¢ikarilmasi,
islenmesi yada direkt olarak satis1 islemleriyle 1ilgili mali operasyonlarla

ilgilenmektedirler.

2. fleriye bagntili {iretim faaliyetleri: simrl iilke pazari sartlarinda
kurulmug bulunan ana sirketin ekonomik agidan zorluklar yasamasi sebebiyle diger
iilkelerde yatirim yapma amaci gilitme sebebi dolayisiyla yada ana sirketin yabanci
ilkelerdeki satis faaliyetlerinin gdzden gegcirilip glincel hale getirilebilmesi hedefiyle

yaptig1 yatirmlar bu tip faaliyetler olarak adlandirilmaktadir.

3. Yatay bagintili tiretim faaliyetleri: glinlimiiz kiiresel ekonomi sartlarinda
cok uluslu sirketlerin en ¢ok faaliyet gosterdikleri alan olan yatay bagmtili iiretim
sistemi prensibi bagl sirketin ana sirketten edindigi teknik yardim, isgiicli transferi
ve sermayesi dogrultusunda ana sirketin {retim stratejisiyle dogru odakl

caligabilmesini amaglamaktadlr.94

VII. COK ULUSLU SIRKETLERIN ULKE EKONOMILERINE
ETKILERI

Calismamizin 6nceki sathalarinda da belirttigimiz iizere kiiresel ekonomi
bazli degerlendirmelerde ¢ok uluslu sirketler giinlimiiziin en biiyiik dogrudan yabanci
yatirimer Ogelerinden olup biitiin gelismis ve gelismekte olan {ilkeler nazarinda

uluslararsi ekonomi piyasalarinin en 6nemli aktorlerinden biri olarak yer almakta ve

% Komisyon Raporu, s. 3.
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tilkeler bu sirketleri kendi yatirnm iklimlerine ¢ekebilmek icin ¢ok cesitli tesvik ve

kolayliklar saglamak yoluna gitmektedirler.

Cok uluslu sirketlerin iilkelerin pazar ekonomisiyle tanigtirilmasinda, dinamik
serbest piyasa atmosferi yaratilmasinda ve kullandiklar1 yeni yonetim modelleri,
koordinasyon sistematikleri, pazarlama ve tiretim tecriibeleri alaninda getirdikleri
sermaye dahilinde oOnderlik ettikleri olumlu etkileri olarak tiim diinyaca kabul
edilmekler beraber kiiresel ekonomi pazarinda mali biiyiikliikleri pek ¢ok iilkeyi agan
hacimleri zaman zaman yatirim yapilan iilke bazinda olumsuz etkiler de

yaratabilmektedirler.

Cok uluslu sirketlerin biiyiik mali giiclerinin etkisi altina aldiklar1 ev sahibi
devletlerin politik insiyatiflerini sinirlayabildigi ve kendi etkinliklerini bu devletler
tizerinde siirdiiriilebilir kilmak amaciyla zayif devletlerin ekonomilerini zarara
ugratabildikleri giinimiiz sartlarinin bir gercegi olarak ortaya c¢ikmakla beraber
yabanci sirketlerin girdikleri sektorlerde tekel olusturup yerel firmalar1 zarara
ugrattiklar1 gézlemlenmekte ve ¢ok uluslu sirketlerin 6zellikle girmek istedigi devlet
sirketleri alanlarinda kamu hizmetlerini kontrol altina almak suretiyle devletlerin
bagimsizliklarini sirketler karsisinda daha alt bir pozisyona diisiirerek yiiriirliikteki
kanunlarin degistirilmesini ve kendi lehlerine bicimlendirilmesini talep ettikleri

gé‘m’ilmek‘u&:dir.95

§ 4. ULUSLARARASI HUKUKTA YATIRIMLARIN
KORUNMASI

I. GENEL OLARAK

Uluslarars1 yatirirm hukuku ikinci diinya savasindan sonra uluslararsit hukuk
nezlinde denmini hissettirmeye baglamis devletlerin yabanci yatirimer ve yatirimlara
nasil ve hangi sistem icerisinde muamele edilecegini diizenleme amac1 giiden kural ,

esas ve ilkelerden olusan bir bi¢cim dahilinde gelisim géstermistir.96

% KAYIHAN, s. 411; TIRYAKIOGLU s. 31 — 33; BAYRAKTAR s. 17.
% BAKLACI, Pinar/AKINTURK, Esen, “iki Tarafli Yatirim Anlagmalar1 Hakkinda Genel Bir
inceleme”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, s.478; TIRYAKIOGLU s. 13.
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Yabanci yatirimlarin korunmasi ihtiyaci Ozellikle yilardir sikayet edilen
kamulastirma ve es etkili Onlemlerin uluslararst dilizeyde diizenlenmesi

gerekliliginden dolay1 ortaya cikmustir.”’

1970’lerde kisa bir siire i¢in ilk enerji krizinden sonra diger gelisim
konularinda oldugu gibi gelisen {ilkeler giindemi Birlesmis Milletlerde dogrudan
yabanci yatirim konularmi almistir. Diinya ticaret ve mali sisteminde yapisal
degisiklikler i¢cin gelen talep yeni uluslararasi ekonomik diizenin olusumu catisi
altinda, gelisen tilkelerce degisen derecelere karsi ¢ikan bir dizi Birlesmis Milletler
Genel Kurul kararlarinda resmi bir ifade bulunmustur. Dogrudan yabanci yatirimin
0zii anlaminda yatirim yapilan iilkenin ekonomik bagimsizlik talebi {izerinde ve
uluslarars1 girisimler (Transnational Enterprises- Kisaca TNES) tizerindeki ulusal
kontroliin gérev ve gerekliliklerine odaklanilmistir. Dogrudan yabanci yatirimlarin
baslangi¢ ve faaliyetlerinin kontrolii icin ayrintili yapilar 6zellikle gelisen iilkelerde

olustumlrnustur.98

Uluslararas: girisimlerin idaresi i¢in standart olusturmada harcanan ¢abalar
her ne kadar yasal olarak baglayict olmayan (yumusak hukuk) bigimlerinde de olsa
faaliyetler i¢in “davranis kurallarinin” uyarlanmasi i¢in miizakerelere sebep
olmustur. Onciiliigii 1976’da yabanc1 kontrollii girisimlerin ulusal anlasmasinda ve
cok uluslu girisimler(MNEs) i¢in birdizi serbest yonetmelik ile bir araci igeren
uluslararasi yatirim ve ¢ok uluslu girisimlere dair beyannameyi uyarlayan Ekonomik

Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii(OECD) tarafindan bélgesel seviyede yiiriitiilmiistiir. ”

Birlesmis Milletler sisteminin ¢ercevesindeki paralel c¢abalar kimileri
tizerinde hicbir zaman fikir birligine varilamamis olan birka¢ davranig tiizigi
lizerinde goriismelere de sebep olmustur. En kapsamlis1 uzun muzakereler esnasinda
hiikiimler konusunda anlagmaya varilmig olmasina ragmen higbir zaman uygulamaya
konulamayan uluslararst kuruluslara iliskin Birlesmis Milletlerin  davranig

kurallaridir.*®

% TiIRYAKIOGLU, Diizenlemeler, s. 181.

% EATOUROS, s. 184 — 185.

¥ EATOUROS, s. 186.

1% Daha fazla bilgi igin bkz.
http://unctad.org/sections/dite/iia/docs/Compendium/en/13%20volume%201.pdf .
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Diger davranis kurallar1 ise daha belirgin konularla ilgilenmistir. 1977°de

Uluslararast ¢aligma Orgiitliniin (WTO)**

yonetim organi ¢ok uluslu girigimler ve
sosyal politikaya iligkin ilkelerin ii¢ tarafli beyannamesini102 hayata gecirmistir.
1980de ise Birlesmis Milletler Genel Kurulu Birlesmis Milletlerin Ticaret ve Gelisim
Konferan51(UNCTAD)103 himayesi altinda kararlagtirllan birdizi ¢ok tarafli
anlagilmis esitlik¢i kurallar ve kisitlayict galisma uygulamalarinin kontrolii igin

ilkeleri hayata gecirilmistir.

Bu siire zarfi i¢ine dogrudan yabanci yatirim artan korumasimi ve gecerli
diizenlemelerin serbestlestirilmesini arayan evrensel seviye basarisiz olum, gelismis
tilkeler yatirnmlarinin korunmasini bolgesel ve iki tarafli atirim anlagsamalari ile

diizenlemeye calismuslardir.*®

1980’ler ve 1990’larin bast yatinm diizenlemelerinin serbestlesmesinin
gelistigi bir donem olmus adil anlasamayr ve dogrudan yabanci yatirimlarin
korunmasini saglayan iki tarafli yatirim antlagmalar1 (BITs) artan rakamlarla
goriisiilmeye devam etmistir. Boylece 1994’{in sonunda gelismis iilkeler gelisen ve
gelismekte olan {ilkelerle 800’{in {izerinde bu tiir anlagsmalar imzalanmis ve bu durum

dogrudan yabanci yatirimlar icin daha yaral olmustur.*®

2000 yilinin basina kadarki donem igerisinde ise 1857 iki tarafli yatirim
anlasmas1 173 iilke tarafindan imzalanmigtir.'% Tiirkiye ise glinlimiizde 75 iilke ile

iki tarafli yatirim anlagmasi imzalamis bulunmaktadir. 107

Iki tarafli yatinm anlagmalari ilk donemlerde ticaret ve denizciligi

stirdiiriilebilir ve uygulanabilir anlamda kolaylastirmay1 hedefleyen ve ¢ogunlukla bir

%' Daha ayrmtil bilgi igin bkz. http://www.wto.org/

192 Daha ayrintili bilgi i¢in bkz. http://www.ilo.org/wemsp5/groups/public/---ed_emp/---emp_ent/---
multi/documents/publication/wcms_094386.pdf .

1% Daha ayritili bilgi igin bkz. http://unctad.org/en/Pages/Home.aspx .

% FATOUROS, s. 186.

' FATOUROS, s. 188.

1% Daha ayrintili bilgi i¢in bkz.http://unctad.org/en/docs/poiteiiad2.en.pdf

197 ABD, Afganistan, Almanya, Arjantin, Arnavutluk, Avustralya, Avusturya, Azerbaycan, Banglades,
Belcika, Beyaz Rusya, Birlesik Arap Emirlikleri, Bosna Hersek, Bulgaristan, Cek Cumhuriyeti, Cin,
Danimarka, Endonezya, Estonya, Etiyopya, Fas, Filipinler, Finlandiya, Fransa, Giiney Kore,
Giircistan, Hirvatistan, Hindistan, Hollanda, Ingiltere, Iran, Ispanya, Israil, isvec, Isvicre, italya,
Japonya, Katar, Kazakistan, Kirgizistan, Kuveyt, Kiiba, Letonya, Libya, Litvanya, Liibnan,
Liiksemburg, Macaristan, Makedonya, Malezya, Malta, Misir, Mogolistan, Moldova, Ozbekistan,
Pakistan, Polonya, Portekiz, Romanya, Rusya Federasyonu, Sirbistan, Singapur, Slovakya, Slovenya,
Suriye, Suudi Arabistan, Tacikistan, Tayland, Tunus, Tiirkmenistan, Ukrayna, Umman, Urdiin,
Yemen, Yunanistan. (http://www.invest.gov. tr/tr TR/investmentguide/investorsquide/Pages/
BusinessLegislation.aspx).
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taraf devlet vatandaginin diger bir taraf devlet iilkesinde ticari faaliyetler igerisinde
bulunmasmna olanak saglayan hiikiimler barindirmis, bu anlagmalar uluslararasi
ekonomi ve yatirim hukuku dahilinde devletlerarasinda ticaretin kolaylastirilmasinin

en onemli araclarindan birini olus‘rurmus‘rur.lo8

Iki tarafli yatirnm antlasmalarinm ilki ise Federal Almanya Cumhuriyeti ile

Pakistan arasinda 1959 yilinda imzalanip yiiriirliige konulmustur.

Kaginilmaz bir sekilde iki tarafli yatirim anlagmalarinin arasinda ¢ok belirgin
farklar mevcuttur. Ciinkii uluslararsi yatirnrm hukuku kapsaminda degerlendirilen bu
araclar sozlesmenin taraflarinin dogalolarak elde ettigi cesitli haklar arasinda bir

anlagsmayi temsil etmektedir.**

Iki tarafli yatirm antlasmalari hususunda pek tabiki elestirilerde mevcut
olmakta, iki tarafli yatirim antlagsmalar1 dolayisiyla devletlerin diizenleyici islemler
veya yasal kurallar noktasinda olumsuz yonde etkilenecekleri ve bu hususlarin
kamulagtirma niteligine haiz olduklari dolayisiyla ki suglamalarin ve iddialarin
konusu adledilerek ilgili anlagsmalar kapsaminda tahkim yoluna sevkedilmek
suretiyle  devletler alehine tazmin ylkimliliigine sebep olunabilecegi

savunulmaktadir,***

Bu bakimdan yola ¢ikarak iki tarafli yatirim antlagmalarinin gelismekte olan
tilkeler bazinda kamu ¢ikarin1 bertaraf eden yasal diizenlemeleri uygun kilmalarinm
kisitlayan etkileri oldugunu savunan ve devletlerin temel haklarinin engellendigini

dile getiren yonde elestirilere doktirinde rastlanmaktadir''?

108 SALACUSE, Jeswald W., BIT by BIT: The Growth of Bilateral Investment Treaties and Their
Impact on Foreign Investment in Developing Countries, The International Lawyer, Vol. 24, No. 3,
Fall 1990, s.656.

1% SALACUSE, s.655; Almanya — Pakistan arasinda yiiriirliikte bulunan iki tarafli yatirim
antlagmasina iligkin olarak bkz. http://www.pakistanembassy.de/index.php?id=198.

"9POGANY, s. 457.

u CAL, Sedat, Uluslararasi Yatirim Tahkimine Y6nelik Kimi Elestirilerin Degerlendirilmesi, Ankara
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 57, S. 4, 2008, s. 174.

12 MANN, Howard/ MOLTKE, Konrad von ; Asouthern Agenda on Investment?: Promoting
Development with Balanced Rights and Obligations for Investors, Host States and Home States, op.
Cit.,,s.3-4.
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I1. IKi TARAFLI YATIRIM ANTLASMALARI

Iki tarafli yatimm antlasmalar1 yatirimlara karsi tarafsiz  olunmasi
hassasiyetine, gerekli asgari hukuki korumanin saglanmasi mevcudiyetine ve ev
sahibi iilkelerin uluslarars1 ekonomik pazara girislerinin hizlandirilmasi vasitasi ile

yatirim ortamlarimin gelistirilmesi anlayisina dayanmaktad1r.113

Calismamizda daha once belirttigimiz gibi sosyopolitik hukuki nedenlerin
etkisi altinda kalarak uluslararsi diizeyde anlagsma saglanabilen normlar tizerinde ¢ok
tarafli bir anlagsma imzalanamamis olmas1 sabebiyle iki tarafli yatirim antlagsmalar1

her gegen giin uluslararasi yatirim hukukundaki 6nemlerini arttirmadiklar.***

Iki tarafli yatirim anlasmasinin imzalanmasi ev sahibi devletlerin anlagsmanin
tarafi olan devlet yatirnmcisinin yatirimlarini iilkesine ¢ekebilmek icin irade beyani
olarak kabul ettigi hususlar konusunda 6ngorii niteligi tasimakla beraber, s6z konusu
ev sahibi devletin imzalanan ve mutabik kalinan anlasma hiikiimlerince ulusal
mevzuatin degistirilmesinde ve mevcut politikalarin gézden gegirilmesinde aktif rol

oynayacagnin teminati sayilmaktadar.*™®

Iki tarafli yatirrm anlagmalari uluslararasi yatirnm hukukundaki belirsizlik
dahilinde ¢ok tarafli yatirim anlagsmasi imzalanamamasindan miitevellit en azindan
anlagsmaya taraf devletler arasinda, yatirimlarla ilgili smirlarin belirli normlar
olusturmasina firsat vermekte ve sozlesmeye taraf devletlerin iki tarafli yatirim
antlagsmalar1 sayesinde aralarinda c¢ikabilecek uyusmazlik durumlarinda bile

uygulanabilmesini, istedigi kurallar agikca belirtmek i¢in yapllmaktadlrlar.116

3 Daha fazla bilgi i¢in bkz. VANDEVELDE, Kenneth J., The Political Economy of a Bilateral
Investment Treaty, AJIL., Vol. 92, N. 4, 1988, s. 628 - 633.

W TIRYAKIOGLU, s. 151.

S SALACUSE, s. 674; SORNARAJAH, s. 215.

1 TIRYAKIOGLU, s. 151.
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1. iki Tarafh Yatinm Anhlasmalaria Gére Korunan Yatirimlar

Glniimiiz iki tarafli yatirim antlagmalarinin igeriklerini inceledigimizde
“yatirim” kavraminin ayrintili ve genis kapsamli ele alindigini1 goriiriz. Yatirim
tizerindeki tanimin madde madde olarak belirtilmesinin sebebi giliniimiizde artik
gercek yada maddi mallar ile kisitlanamayan modern yatirimlarin gesitliligi

nedeniyle gerekli hale gelmistir.'’

Acik uglu ve genis olarak ele alinan yatirim
tanimlar1 iki tarafli yatirnm antlagsmalarinda ¢ok yliksek oranda “her tiirlii varlig1 ve
sinirlayict olmamakla beraber 6zellikle asagidakileri ifade eder” seklinde standart bir

formiil dahilinde yer almaktadir. **®

Ornegin, Tiirkiye Cumhuriyeti ile Amerika Birlesik Devletleri arasinda 1989
yilinda imzalanan Yatirimlarin Karsilikli Tesviki ve Korunmasina Dair Antlasmanin

1. maddesinin, c. fikrasina gore yatirimin tanimi asagidaki gibidir.

“(c) "Yatrim", bir Tarafin vatandaslar: veya sirketlerince dolayli veya dolaysiz
malik olunan veya kontrol edilen ve mal varligi, ozvarlik, borg, alacak ve hizmet ve
yatirim sozlesmeleri dahil, diger Tarafin iilkesindeki her tiirlii yatirimi ifade eder ve

asagidakileri ihtiva eder:

(1) ipotek, ihtiyati haciz ve rehin gibi haklar dahil olmak iizere maddi ve

gayrimaddi her tiirlii mameleki;

(II) bir sirketi veya hisse senetlerini veya bir sirketteki baska menfaatleri veya mal

varligindan dogan diger menfaatleri;

(1) bir para alacagini veya ekonomik degeri olan ve bir yatirimla iliskili bulunan

bir  islemin yapilmasi talebini;

(1V) telif haklan, patentler, markalar, ticari unvanlar, endiistri tasarimlari, ticari

swrlar ve"know-how" ve pestemaliye dahil, fikri ve sinai miilkiyet haklarini;

(V) kanun veya sézlesme ile elde edilen her tiirlii hakki ve kanuna uygun olarak

saglanan tiim lisans ve izinleri;

17 POGANY, s. 458.
18 TIRYAKIOGLU, s. 155; BAKLACI, s. 493.
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(V1) hasiatin ve kredi anlasmalarindan dogan anapara ve faiz 6demelerinin

yeniden yatirimi,

(d) "malik olmak veya kontrol etmek", her nerede bulunursa bulunsun, bagh
sirketleri veya istirakleri yoluyla dahi dolayli veya dolaysiz miilkiyeti veya kontrolii
ifade eder.”

Koruyucu yatirimlara ek olarak ABD tarafindan yapilan pek ¢ok iki tarafli
yatinm antlagmasindan oldugu gibi, Tiirkiye ABD antlagmasida korumay1 ayrica
cesitli “iliskili” faaliyetlere kadar genisletmistir. Bunlar “organizasyonu, kontrolii,
isletimi, devamlilik ve sirketlerin tertibini, branslari, ajanslari, ofisleri, fabrikalari
yada igin ylriitiilmesi i¢in gereken diger tesisleri,anlagsmalarin yapilmasi,performansi
ve uygulanmasini, entellektiiel ve endiistriyel haklarda dahil her tiiliirli miilkiin
edinilmesi, korunmasi ve tertibi,kaynakalarin 6diin¢ alinmasini, esit paylarin alimi ve

thracatini ve ithalat i¢in yabanci dovizin alimini” kapsamaktadir.™

Amerika’nin hem birgok iki tarafli yatirim antlagsmasinda hem de birgok
uluslararasi ticaret antlagsmalarimin yatirimi kapsayan boliimlerine dair hususlarda
genis yatirim tanimlart segtigi goriilmektedir. Amerikanin bu denli yatirim tanimi

cesitliliklerini arttirmasina sebep olarak NAFTA™”

nin (Kuzey Amerika Serbest
Ticaret Bolgesi Antlasmasi) 11. Boliimiinilin belirttigi yatirimcinin ev sahibi iilke ile
arasindaki uyusmazliklarin ¢6ziimii konusunda tecriibelendigi ve ders c¢ikardigi

hususulardan kaynaklanmaktadir.

Iki tarafli yatirrm antlasmalarmda yatinm kavrammin bu kadar detayli
incelenip 6nem adledmesinin en biiylik nedenlerinden biri iki tarafli yatirim
anlagmalarinda ki yatirnm kavramindan yola ¢ikilarak icsid tahkim yargilamasinin
uyusmazliklarin ¢éziimiimde kilit rol oynamasidir. ICSID tahkim yargilamasinda
kilit rol oynayan yatinm kavrami ICSID merkezine basvurulmak igin Oncelikle
taraflar arasinda yatirnmdan kaynaklanan bir uyusmazlik olugmasi gerektigi
yoniinden 6nemli olmasindan miitevellit iki tarafli yatirnm anlagsmalarinda taraflarin
aralarinda kararlastirdiklar1 yatirnm; big¢im, g¢esit, tir ve kapsamlart ICSID

basvurularinda azami 6nem kazanmaktadir. Ciinkii ¢alismamizin ilerin sathalarinda

9 POGANY, s. 459.
20 Daha fazla bilgi igin bkz. http://www.ustr.gov/trade-agreements/free-trade-agreements/north-
american-free-trade-agreement-nafta
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detayli bir sekilde incelenecegi lizere taraflar iki tarafli yatirnm antlagmasinda
bulunmayan yatirim tanimi kapsamina girmeyen uyusmazliklar sebebiyle ICSID

merkezine bagvuramamaktadirlar. 121

Yatirim taniminin asil ve temel konusu modern yatirim tahkiminin igerisinde
de tartismali bir konu oldugundan iki tarafli yatirim antlagsmalarinin genellikle sirket
varliklarinda bir faiz gostergesi olarak serbest sekilde dolasan fakat varliklar tiretken
bir yatinrma koyma durumunada girmeyen hatta yonetime katilmada sahibini
ilgilendirmeyen bir yatirim olarak tanimlanan portfdy yatirnmlarini yatirim

kavramina dahil eden anlasmalara da rastlanmaktadir.*?

2. Yabana1 Yatirimceiya Uygulanacak Muamele Standartlari

Iki tarafli yatirrm antlasmalarinda anlasan taraflarca yatirimlarin ve diger
hususlarin ¢ift tarafli olarak korunmasi ve tesviki, iki tarafli yatirnm antlasmalarinin
merkezinde yer almakta ve genellikle baslangic maddelerinden olmaktadir.?®
Yatirim yapildiktan sonra ev sahibi devletin uygulayacagi muameleye iliskin cesitli
standart ve ilkelerden olusan hususlar; ulusal islem standarti, adil ve hakkaniyete
uygun islem standarti, en ¢ok gozetilen ulus kaydikar transferi olarak iki tarafli
yatinm antlagsmalarinda yatirimlarin karsiliklt korunmast ve tesviki bashigi altinda

degerlendirilmektedir. 124

Iki tarafli yatirim antlasmalarinda uygulanacak muamelenin temelini
olusturan yatirimlarin karsilikli korunmasi ve tesviki basligi adi altinda ele alinan
maddesi genellikle tek bir madde olarak bigimlenmekte, yukarida belirttigimiz ve
calismamizin devaminda inceleyecegimiz ulusal igslem standarti, adil ve hakkaniyete
uygun islem standarti, en ¢ok gozetilen ulus kaydi, kar transferi hususlar1 bazen
beraber kullanilarak bazen de iclerinden birkagina yer verilerek bu baslik igerisinde

diizenlenmektedir.

2l SANLI, Cemal, Uluslararas: Ticari Akitlerin Hazirlanmasi ve Uyusmazligin Coziim Yollart,

Istanbul 2005, s.416

122 SORNARAJAH, Portfolio Investments, s. 1.

123 pOGANY, s. 459.

122 TIRYAKIOGLU, s. 161; BAKLACI, s. 497; SALACUSE, s. 82.

49



a. En Cok Gézetilen Ulus Kayd ilkesi

En c¢ok gozetilen ulus kaydi ilkesinin muamelsinin ifade bi¢imi bir
anlasmadan digerine farkliliklar gésterebilmektedir. Dolayisiyla bu kayit ile korunan
degerlerin  kapsami da  anlagsmalar  igerisindeki  fakliliklar  dahilinde

degisebilmektedir.'®

En ¢ok gozetilen ulus kaydi ilkesi, antlagsmalarda yeni yer alan bir kayit
degildir. Bu kaydin o6ziinde yabancit pazarlara agilip, yabanci pazarlardan
yararlanmak isteyen tiiccarlarin bu pazarlardan fayda saglayan diger rakip tiiccarlarla
ayni haklar1 kullanabilme ve esit sartlarda yararlanabilme istegi yatmaktadir. En ¢cok
gozetilen ulus kaydina dair tarihsel siire¢ i¢erisinde taninan, belirlenen ilk imtiyazlar
kisisel ve adli konularda cereyan etmis ticari ve glimrik kolaylikalar1 ilke
kapsaminda degerlendirilmemeistir. Avrupa devletlerinin kolonileri ile yaptiklart
anlagsmalarda bu kaydi ilk defa onaltinct ve onyedince yiizyillardan sonra
koyduklarina rastlanir.en ¢ok gdzetilen ulus kaydi ilkesi iilke tarithimiz acisindan ise
ilk defa 1740 ve daha sonraki Osmanli kapitiilasyonlarinda yer almistir.ilgili
antlasmanin 83. Maddesinde Fransiz vatandaslarina da diger Avrupa devleti

vatandaslarina verilmis olan tiim imtiyazlarin taninacagi kaydi yer almugtir.*®

Zaman igerisinde siirekli gelisen kiiresellesen uluslararasi ticaret ekonomisi
ve hukuku ¢ergevesinde yer alan en ¢ok gdzetilen ulus kaydi OECD tarafindan
yatirim anlagmalari uyarinca en ¢ok gozetilen ulus kayd: ilkesi saglanmasi genellikle,
belirli bir konu ile ilgili olarak, diger tarafin anlasmaya taraf yatirimciya veya
yatinmlarina herhangi {¢giincii bir ililke mensubu yatirimc1 veya yatirimlarina

99127

saglanan haklardan daha az tercih edilebilir sekilde davranmamasi” “‘olarak

tanimlanmaktadir.

En ¢ok gozetilen ulus kaydr ilkesi bazi dava siireclerinde genis kapsamli
olarak yorumlanmis ve bu kapsam igerisinde en ¢ok gozetilen ulus kaydi ilkesinin

uygulanabilmesi genis kapsamli kararlara konu olmustur.

125 BAKLACI, s. 500.
126 CELIKEL/GELGEL (GUNTEKIN), s. 84; PAZARCI s. 162-165.
127 hitp://www.oecd.org/daf/inv/investment-policy/33773085.pdf

50


http://www.oecd.org/daf/inv/investment-policy/33773085.pdf

ICSID'®® (Devletler ve Diger Devlet Vatandaslari Arasindaki Yatirim
Uyusmazliklarinin - Coziimlenmesi Hakkinda Soézlesme)’nin  ARB/9/7/7 NO.lu

29

“Emilio Agustin Maffezini and The Kingdom of Spain” karar® yukarida

bahsettigimiz genis kapsamli olarak yorumlanmis kararlardan biridir.

Davaya konu olaymn baglangict 18 Temmuz 1997 tarihinde davaci Arjantin

vatandasi Emilio Agustin Maffezini™*"’

nin ICSID’e basvurarak; kimyasal {iriinlerin
dagitimi ve iiretim yapan sirketi dahilinde ispanya’da yapmis oldugu bir yatirimdan
dogan uyusmazlik neticesinde s6z konusu halin ¢dziime kavusturulmasi icin Ispanya

Devleti’ne kars1 tahkim yoluna bagvurmasi suretiyle cereyan etmistir.

Arjantin-Ispanya iki tarafli yatinm antlasmasi uyarinca uyusmazliklarin
¢ozlimil icin Oncelikle yerel mahkemelere gidilmesi ve onsekiz aylik siire sonrasinda
uyusmazligin halen devam etmesi halinde ICSID’e basvurulabilecegi seklinde bir
hiikkiim yer almasma ragmen davact Maffezini Sili-Ispanya arasinda imzalanmis
bulunan iki tarafli yatirnm antlagmasinda sdzlesmeye konu yatirimlardan dolay:
¢ikabilecek uyusmazliklarin ¢dziimii i¢in uluslararasi tahkim yolunun her zaman acik
oldugunu, yerel mahkemelerde uyusmazligin ¢oziimii ve onsekiz aylik siire
sartlarmin diizenlenmedigini belirtmis Arjantin-Ispanya iki tarafli yatirim antlagmasi
dahilinde diizenlenmis bulunan en c¢ok gozetilen ulus kayr ilkesi dahilinde Sili-
Ispanya iki tarafli yatirrm antlasmasindan yola ¢ikarak i¢ hukuk yollarini tiiketmeden
direk olarak uyusmazligin ¢oziilmesi i¢in ICSID tahkimine basvurabilecegini iddia

etmistir.

Ispanya devleti savunmasmi yetki itirazi dahilinde yiiriitmiis, Arjantin-
Ispanya iki tarafli yatinm antlasmasmin uyusmazhigin ¢oziimii bashigi altinda
diizenlenen hiikiimlerinden yola ¢ikarak davaya konu olay bakimindan i¢ hukuk
yollar tiiketilmesi sartinin uygulanmadigini ifade etmistir. Ispanya Devleti ayrica ig
hukuk yollarina bagvurulmasindan sonra onsekiz aylik siire icerisinde mahkeme
tarafindan somut bir karara hiitkmedilmese dahi uyusmazligin devam etmemesinden

bahisle uluslararasi tahkim yollarmin kullanilmaya kapali oldugunu dile getirmistir.

28 International Centre for Settlement of Investment Disputes, daha fazla bilgi icin bkz.
http://www.icsid.org/

2https:/licsid.worldbank.org/ICSID/FrontServlet?request Type=CasesRH&actionVal=showDoc&doc
Id=DC564 En&caseld=C163

130 Byundan sonra Maffezini olarak anilacaktir.
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ICSID hakemleri Maffezini’nin iddialarim ve davali Ispanya Devleti
savunmasini detayli bir sekilde incelemis. Arjantin-ispanya iki tarafli yatirim
antlasmasinda diizenlenmis bulunan en ¢ok gozetilen ulus kaydi ilkesi maddesinin
anlasmaya konu olan tiim hususlar dahilinde kapsanarak yer aldigindan hareketle
yabanci yatirimlar neticesinde vuku bulan uyusmazliklarin ¢oziimlenmesi noktasinin

yabanci yatirimlar kapsamindan ayrilamayacagini belirtmistir.

ICSID hakemleri son tahlilde Arjantin-Ispanya iki tarafli yatirim
antlagsmasinda diizenlenmis bulunan en ¢k gozetilen ulus kaydiin uyusmazliklarin
¢oziimii maddeleri icinde uygulanabilecegini belirtmis, Ispanya-Sili iki tarafl1 yatirim
antlasmasinda uyusmazliklarin ¢dziimii hususunda Arjantin-Ispanya iki tarafl
yatinm antlasmasina gore daha avantajli bir olusumun ve basvurma siirecinin
diizenlendigine kanaat geitrmis Maffezininin s6z konusu uyusmazlik dahilinde
ICSID tahkimine bagvurabilmesini onaylamis, Ispanya Devletini’nin itirazlari

reddetmistir .

Calismamizda daha once belirttigimiz gibi iki tarafli yatirim antlasmalarinda
yer alan yatirimlarin korunmasi ve tesviki bagligi maddesi igerisinde yer alan en ¢ok
gozetilen ulus kaydi ilkesi iilkelerin birbirleriyle imzalamis bulunduklar1 anlagmalar

igerisinde farkli kapsam, i¢erik ve siirlar dahilinde diizenlenmis olabilmektedir.

Tiirkiye Cumhuriyeti ile Amerika Birlesik Devletleri Arasinda Yatirimlarin
Karsilikli Tesviki ve Korunmasina Dair Antlagmanin ikinci maddesinin birinci
fikras1 “Taraflardan herbiri, iiciincii bir iilkenin vatandas ve sirketlerinin benzer
yvatirimlarina uygulanandan daha az elverigli olmamak kaydiyla ve kendi kanun ve
vonetmelikleri ¢ercevesi iginde, kendi iilkesinin vatandas ve girketlerinin
yatirimlarina uygulanandan daha az elverisli sartlarda olmamak kaydiyla, kendi

2

lilkesinde yatirimlara ve ilgili faaliyetlere miisaade edecektir.” ifadesiyle en ¢ok

gozetilen ulus kaydini iki tarafli yatirim antlagsmasi icerisinde degerlendirmistir.

Ote yandan Cin Halk Cumbhuriyeti ile Fransa Devleti Arasinda 30 Mayis 1984
Tarihinde Imzalanmis Bulunan Yatirimlari Karsilikli Tesviki ve Korunmasia Dair
Antlagmal3lnln ticlincii maddesinin ikinci fikrasi “Anlagsmay1 yapan her taraf, {i¢iincii

iilke yatirnmcilarinca istenen anlagmadan daha 1yi olmayacak sekilde, kendi

131 http://unctad.org/sections/dite/iia/docs/bits/france_china_fr.pdf Erisim Tarihi: 13.10.2012
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bolgesinde ve deniz giimriik bolgesinde diger tarafin yatirimlarini onaylayacaktir.”
ifadesiyle en ¢ok gozetilen ulus kaydi ilkesi anlasma maddesi dahilinde

degerlendirilmistir.

Fakat bu taahhiit 6ziinde Fransa’nin Avrupa topluluguna iyeligini dikkate
alan bazda nitelendirilmistir. Boylece en ¢ok gozetilen ulus ilkesi “bir serbest ticaret
bolgesinde, giimriik birliginde, ortak pazarda ya da baska bir tiir bolgesel ekonomik
organizasyonda katilim ya da tliyeligin uygun olarak {i¢iincii iilke yatirimcilarina hibe

eden bir anlagan tarafa ait ayricaliklar” i¢in gegerli olmamamaktadir.

Tiirkiye-ABD arasinda imzalanmis bulunan iki tarafli yatirim antlagsmasi
konumuza dahil maddesi incelendiginde ise “Taraflardan herbiri tesis, olunan
vatirim ve ilgili faaliyetlere, benzeri durumlardaki kendi vatandaslarimin ve
sirketlerinin yatirimlar ile tigiincii bir iilke vatandas ve sirketlerinin yatirimlarina
uyguladigr muameleden hangisi en elverigli ise, ondan daha az elverisli olmayan bir
muamele uygulayacaktir. "ifadesinin yer aldig1 hiikiim ile en ¢ok gozetilen ulus kaydi
ilkesi ya da calismamizin devaminda inceleyecegimiz ulusal islem standardi dahil
olsun olmasin taraflar arasi yatirim yapmak i¢in miimkiin olan en yiiksek standart

sunulmaktadir.

Bir¢ok iki tarafli yatirnm antlasmasinda Tiirkiye-ABD arasinda imzalanmis
bulunan iki tarafli yatirnm antlagsmasinda oldugu gibi ulusal iglem standardi ve en ¢cok
gozetilen ulus ilkesi bilikte tiim yatirim siireci igerisinde yer almakta ve bu biitiin ile
yabanci yatirimeinin hangi hususu daha lehine ise o husustan faydalanabilmesine

olanak tanmmaktadir.**?

Dogrudan yabanci yatirimlarini iki tarafli yatirnm antlagmalariyla yoneltmeyi
ve giiclendirmeyi hedefleyen sermaye ihra¢ eden devletler imzalanacak bu
anlagsmanin goriisme asamalarindan itibaren yukaridaki gibi ¢ift secenekli bir imtiyaz
formulii iizerinde durmakta ve ulusal muamele islem standardi esasi ile ev sahibi
devlet vatandaslarinin, en ¢ok gozetilen ulus kaydi ilkesiyle ise bir baska devlet

vatandaslarinin, yatirimlarina uygulanacak muamelenin vatandaslarinin yatirimlarina

132 SALACUSE, 5.668.
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uygulanacak muameleden daha avantajli ve korunakli olmamamasini sabit kilmaya

calismaktadirlar.**®

Buna karsilik, baz1 anlagmalarda yatirimin girisi bakimindan sadece en ¢ok
gozetilen ulus kayd: diizenlenirken, yatirimin girisinden sonra tabi olacagi muamele
bakimindan ise, ulusal islem standardi ve en ¢ok gozetilen ulsu kayd: birbirlerini
alternatif  teskil edecek sekilde diizenlenmistir. Bu durumda yatirim i¢in bu
standartlardan hangisi elverisli ise, o uygulanacaktir. Ornegin bkz. Tiirkiyenin
Kiiba(m.II/1 ve 2), Ukrayna (m. II/ 1 ve 2), Hrvatistan (m.II/1 ve 3),
Litvanya(m.lIl/1ve 2), Bulgaristan(m. I1/1 ve 2), Makedonya (m. 11/2 ve 3) ile yaptig1

yatirim anlagmalar1 bu yontem ile uzlasilmis ve diizenlenmis anlasmalardlr.134

Giintimiizde ulusal muamele islem standardinin genel uygulanma durumuna
kars1 halen bir direnis variken engok gozetilen ulus kaydi ilkesinin ise uluslararasi

kamuoyu nezlinde agikbirsekilde kabul edildigi goriilmektedir.**

b. Ulusal Muamele islem Standardi

Ulusal muamele islem standardi devletin yerli yatirimcilart ile yabanci
yatirimeilar ve yatirimlar arasinda ayrim yapmama prensibine dayanan gesitli istisna
ve kosullarla ev sahibi devletin anlagma tarafinin yatirimeisina, kendi vatandaslarina
veya sirketlerinin yatirimlarina uyguladigi muamelenin “ayni”lig1 tizerinde gelisen

1
muamele esasidir. ™

Ulusal muamele islem standardinin iki tarafli yabanci yatirim antlagmalarinda
diizenlenmesinin olumlu yonii olarak gelismekte olan devletlerin ekonomik sektor
bazinda vatandaglarma tanidigr ayricaliklarin gesitliligi ve avantajlar1 neticesindeki
imkanlarin yabanci yatirnmcilara yerli yatirimeilarin sahip olabilecegi ayricaliklarin
taninmasi olarak degerlendirilmekte, olumsuz yoni ise ulusal islem standardinin ev

sahibi devlete dair baz1 hususi hal ve kosullar dahilinde yerli yatirnmciya yonelik

1383 SALACUSE , 5.666.

¥ TiRYAKIOGLLU, s. 163.

¥ EATOUROS, s. 196.

B8 TIRYAKIOGLU, s. 162; BAKLACI, s. 498; FATOUROS, s. 196.
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kararlagtirilan uluslararast yatirnrm hukukunda olmasi gerektiginden daha kati
tedbirlerin yabanci yatirimciyr ulusal muamele islem standardi dahilinde kapsamasi
sebebi halinde yabanci yatirnmcinin bu durumdan negatif etkilenebilecegi iizerine

belirtilen goriisler olarak adlandirlmaktadir.*’

Gelismekte olan tilkeler ulusal muamele islem standardin1 ekonomik anlamda
6zkaynaklarini sinirl kullanima agmak mabhiyeti ile sinirlama yoluna gitmekte, belirli
istisna hiikiimleri olusturarak Ornegin ulusal giivenlik ve kamu diizeninin
korunmasimmi  anlasma  kapsamindan  bertaraf  ederek  ilgili = maddeyi

diizenlemektedirler.**®

Ev sahibi devletin itina gosterdigi ulusal glivenlik ve kamu diizeni hususunda
cereyan eden sektorel sinirlama faaliyetinin asil amaci bahsettigimiz yatirim
alanlarini kendi vatandaslarina 6zel ve tabi kilmak istemesi neticesinde gerceklesen

bir devlet refleksi olarak kabul edilmektedir.

Calismamizin onceki sathalarinda da belirtttigimiz gibi ulusal muamele islem
standard1 ile en ¢ok gozetilen ulus kayd: ilkesi arasinda yakin bir bag bulunmakta,
birbirleriyle iki tarafli yatinm antlagsmasi imzalayan {ilkeler, ulusal ekonomik
c¢ikarlar1 ve mevzuat sinirlamalar1 geregi zaman zaman yabanci yatirimcilara karsi bu
iki ilkeyi yabanci yatirnmin girisinden Once bir arada ya da ayr1 ayri anlagma
metinlerine dahil etmetkedir. Yabanci yatirimin girisinden sonra ise bu iki birbiriyle
ilintili ve zaman zaman bagimsiz durum dahilinde mevcudiyetini saglayan hususlar

ilke ¢ikarlaria gore iki tarafli yatirim anlagmalarinda ayr1 ayr yer alabilmektedir.

c. Adil ve Hakkaniyete Uygun Muamele Tlkesi

Bircok iki tarafli yatinm antlagmasi sézlesmeye taraf iilke vatandaglarina ve
yatirnmlaria adil ve hakkaniyetlgge uygun muamele yapilmasini gerektiren

hiikiimlerle olusturulmus bulunmaktadir.

ST TIRYAKIOGLU, s. 162.

3 SALACUSE, s. 668.

1% Giiniimiizde hakkaniyet kelimesinin yerine daha ¢ok esitlik ifadesinin kullamldigina
rastlanilmaktadir.
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Adil ve hakkaniyete uygun muamele esasimin iki tarafli yatirim
antlagsmalarinda genellikle ve en ¢ok kullani1 lan bigimine 6rnek olarak ise Tiirkiye
Cumbhuriyeti ile Arnavutluk Cumhuriyeti Arasinda 27.06.1996 Tarihinde Imzalanmis

Bulunan Yatirimlarm Karsilikli Korunmasma iliskin Anlasmam’

nin baslangig
béliimiinde yer alan tanim benzeri... “Istikrarli bir yatirim ortami meydana getirmek
ve ekonomik kaynaklarin en etkin bicimde kullanilmalarini saglamak iizere,
yvatirimlarin adil ve hakkaniyete uygun muameleye tabi tutulmasinin arzu edildigini

kabul ederek”... ifadeler gosterilebilir.

Fakat anlasma maddeleri detayli bir sekilde incelendiginde adil ve
hakkaniyete uygun muamele ifadesinin anlagmadan anlagsmaya kapsanan olgu, durum

ve bicimler dahilinde farkliliklar gosterdigi gortiilmektedir.

Adil ve hakkaniyete uygun muamele esasinin uluslararast hukukta iki tarafli
yatirim anlagmalar1 dahilinde yer almasi tabiatiyle olaganca genis bir kapsami
beraberinde getirmekte dolayisiyla ilgili maddenin yorumlanmasinda pek ¢ok farkli
uygulama, goriis ve diizenleme muhteviyati ortaya ¢ikmaktadir. Adil ve hakkaniyete
uygun muamele esasi igerisinde yer alan bu kayitlar “tam koruma” , “ayrimci
olmama” , “keyfi ve haksiz islem yapmama”, “yatirimlarin ve idaresini ve
yararlanilmasini engelleyici hiikiimlerden kac¢inma” hususlar1 dahilinde iki tarafl
yatirim antlagmasinda yer almakta, zaman zaman birlikte zaman zaman ise ayri

bi¢imler igerisinde goriinlim kazanmaktadirlar.

Ornegin Tiirkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti ve Rusya Federasyonu Hiikiimeti
Arasinda 16.05.2000 Tarihinde Imzalanmis Bulunan Yatirimlarin Karsilikli Tesviki
ve Korunmasina iliskin Anlasma*** uyarinca madde 2nin 2. fikrasi“Akit Taraflardan
birinin yatirimcilarimin diger Akit Tarafin iilkesinde yaptigi yatirimlar her zaman
adil ve hakkaniyete uygun muameleye tabi tutulacak ve tam korunma ve giivenlige
sahip olacaktir. Akit Taraflarin hi¢hiri, hi¢ bir sekilde yatirimlarin idaresine,
isletilmesine, bakimina, kullamimina, kazanimina, genislemesine veya elden
ctkarilmasina ayrimci tedbirlerle engel olmayacaktir. Her bir Akit Taraf, diger Akit
Tarafin  yatirimcilarimin - yatrimlariyla  ilgili - olarak  yiiriirliige  girebilecek

zorunluluklara uyacaknr.” Ibaresi ile adil ve hakkaniyete uygun muamele esasi

40 RG. T. 27.06.1996 S. 22679
141 RG. T. 16.05.2000 S.24051
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dahiline “tam koruma ve giivenlik”, “ayrimeci olmama”, “yatirimlarin idaresi ve
yararlanilmasini engelleyeci hiikiimlerden kag¢inma” hususlar1 birlik igerisinde

degerlenilmekte ve anlasma metnine dahil olmaktadir.

Buna karsilik Tiirkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti Ile Singapur Cumhuriyeti
Hiikiimeti Arasinda 19.02.2010 Tarihinde Imzalanmis Bulunan Yatirimlarin
Karsilikli Tesviki Ve Korunmasina Iliskin Anlasma'*sinin madde 4’iin 3. Fikrasinda
Akit “Taraflardan hi¢cbiri, kanunlarina tabi olarak, hi¢bir sekilde bu gibi yatirimlarin
idaresine, siirdiiriilmesine, kullammina, faydalanilmasina, genisletilmesine veya
tasarrufuna keyfi ve haksiz tedbirlerle zarar vermeyeceklerdir.” Ibaresi adil ve

hakkaniyete uygun muamele esasi dahilinde yer almaktadir.

Tiirkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti Ve Suudi Arabistan Kralligi Hikiimeti
Arasinda 04.02.2009 Tarihinde imzalanmis BulunanYatirimlarm Karsihikli Tesviki

Ve Korunmasina iliskin Anlasma*® 2. Maddesi:

“l. Her bir Akit Taraf iilkesinde diger Akit Tarafin yatirimcilarinin
yatirimlarint miimkiin oldugunca tesvik edecek ve bu gibi yatirimlar: kanunlarina ve
nizamlarima uygun olarak kabul edecektir. Akit Taraflar bu gibi yatirimlara her

sartta adil ve esit muamele taniyacaklardir.

2. Her bir Akit Tarafin yatirnmcilarimn yatirimlar: her zaman adil ve egit bir
muameleye tabi turulacak ve diger Akit Tarafin iilkesinde tam korumaya sahip
olacaktir.

Hi¢ bir Akit Taraf bu gibi yatirimlarin yonetimine, siirdiiriilmesine,
kullanimina, faydalaniimasina, genisletilmesine veya elden c¢ikarilmasina makul
olmayan veya ayrimci tedbirlerle hi¢ bir sekilde engel olmayacaktir.” ibaresi ile ise
adil ve hakkaniyete uygun muamele esasi dahiline “tam koruma ve giivenlik” ve
“ayrimc1 olmama” hususlari birlik igerisinde degerlendirilmekte ve anlasma metnine

dahil olmaktadir.

Iki tarafli yatirim antlasmalarmin yatirimlarin korunmasi ve tesviki bashigi
altinda ele alinmis maddeleri dahilinde adil ve hakkaniyete uygun muamele esasinin

orf ve adete gore uluslararasi asgari sartlar g6z Oniine alinarak ifade edilecegi

142 RG. T.19.02.2010 S. 27498
3 RG. T. 04.02.2009 S. 27130
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belirtilmekle beraber birtakim anlagsmalardan sadece adil ve hakkaniyete uygun
muamele esasina yer verilmekte, orf ve adet ilkesi bertaraf edilerek uluslararasi

hukuka atifta bulunmaktadir.***

d. Fon Kaynaklar Ilkesi

Yatirim antlagmalar1 “transfer” baslig1 igerisinde karlarin geri transferi imkani
tanimaktadir. Butiin yabanci yatinmcilarin yatirim yaparken asil amaglar1 kar elde
etmek oldugundan karlarin transferinin devlet tarafindan engellenme ihtimali yabanci
yatinmer i¢in geri dondiiriilemez zarar anlami tasidigindan iki tarafli yatirim
antlagsmalarinda transfer baslig1 icerisinde diizenlenmis ve bu hiikiimler giinden giine

daha 6nemli hale gelmistir.'*

Gerek ev sahibi devlet gerek yabanci yatirimer igin iki tarafli yatirim
antlasmasinin ilgili hiikkmi olduk¢a Onemlidir. Yabanci yatirimcilar ve sermaye
ihracinda bulunan gelismis lilkeler transfer acisindan genis kapsama garantileri
isterken bu tiir izinler ev sahibi devlet i¢in yatirimin ekonomik faydasini zayiflatma
niteligi gosterdiginden ve ddemelerin dengesini olumsuz etkilediginden dogrudan
yabanci yatirimu iilkelerine ¢ekerek yabanci yatirim akigini en st diizeye ¢ikarmayi
isteyen gelismekte olan iilkeler para transferi lizerinde mali kisitlamalar koymak
yiiniinden yabanci yatirim akisini durdurma riski sebebiyle bir ¢ikmaz iginde

bulunmaktadirlar.*4®

Gelismekte olan bir¢ok iilkenin yatirrm mevzuati yatirnmcilarin konumuz
dahilindeki hak ve ihtiyaclarin1 kapsayacak sekilde diizenlenmekte, yatirimcilar
konvertibilite riskine kars1 stabilizasyon kaydi ile de desteklenerek gilivence altina

almmaktadir. 1’

Iki tarafli yatirim antlasmalarinin hemen hemen c¢ogunda transfer edilecek
degerler sadece kar ile smirli tutulmamakta, transfer edilebilecek degerler

cesitlendirilmekte ve bi liste halinde diizenlenmektedir. Standart olmayan bu

“ BAKLACI, s. 506 - 507.

15 COMEAUX, Paul E./KINSELLA, N. Stephan, Protecting Foreign Investment Under International
Law: Legal Aspects of Political Risk, New York 1977, s. 147 ; TIRYAKIOGLU, s. 166.
“*POGANY, s. 462.

" COMEAUX/ KINSELLA, s. 174.

58



listelerde yatirimin tamaminin veya bir kisminin satis1 yahut tasfiyesinden elde
edilen kazanglar ;bir yatirnm anlagsmazligindan dogan &demeler; yonetim, teknik
yardim, personel ve diger {icretleri; bir yatirimla ilgili borglardan dogan geri
O0demeler ve faiz Odemeleri; hasilatlar; sermaye ve yatirimin arttirilmast ve

korunmasi i¢in ilave meblaglar gibi ifadeler yer almaktadir.

Tiirkiye Cumbhuriyeti Ve Portekiz Cumhuriyeti Arasinda 19.12.2003
Tarihinde Imzalanmis Bulunan Yatirimlarm Karsilikli Tesviki ve Korunmasina

fliskin Anlasma*® madde 7:

“l1. Her bir Akit Taraf, diger Akit Tarafin bir yatirimcisimin tilkesindeki bir
yvatirimiyla ilgili biitiin 6demelerin kendi iilkesinden iceriye Ve disanya gecikme
olmaksizin serbestce transfer edilebilmesini garanti edecektir. Bu gibi transferler,

bunlarla kisitly olmamak kosuluyla, 6zellikle asagidakileri icerir:

(a) sermaye ve yatirumlari siirdiirmek veya arttirmak igin gerekli ek

meblaglar,

(b) isbu Anlasmanmin l'inci Maddesinin 2'inci Paragrafinda tanimlanmuis

gelirler;
(c) kullanimdaki fonlar ve yatirimlar ile ilgili kredilerin geri 6demesi;

(d) bir yatirimin  satisindan veya tamamumn veya bir  kisminmin

tasfiyesinden elde edilen meblaglar;

(e) Isbu Anlagmanin S'inci ve 6'inci Maddelerinde sézii edilen herhangi bir

tazminat veya diger odeme; veya
(f) isbu Anlagmanin 8'inci Maddesine uygun olarak yapilmis 6demeler,

(g) diger Akit Tarafin iilkesinde, bir yatirimla ilgili uygun ¢alisma izinlerini

almus olan bir Akit Tarafin vatandaslarinin aldiklar: maas, ticret ve diger gelirleri,

(h) bir yatirim uyusmazhigindan kaynaklanan édemeler.

148 RG. T.19.12.2003 S.25321
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2. Isbu Maddede sozii edilen transferler, transferin yapildigi tarihte gecerli

olan déviz kuru iizerinden konvertibl para birimiyle yapilacaktir.”

Ilgili maddenin igeriginde goriildiigii gibi Tiirkiye Cumbhuriyeti ile Portekiz
Cumbhuriyeti iki tarafli yatinm antlagmasinda transfer edilebilir degerler oldukca
detayli bir sekilde belirtilmis liste halinde transfer edilebilir degerlerin tamami yer

almstir.

Fakat birtakim iki tarafli yatinm antlagmalarinda yatirimlarin transfer
edilebilir degerlerine iliskin listeler degiskenlik gdstermekte, ilgili degerlerden

bazilar1 anlagmanin ilgili maddesi igerisinde yer almamaktadir..

Omegin Tiirkiye Cumhuriyeti Ile Japonya Arasinda 16.01.1993 Tarihinde
Imzalanmis Bulunan Yatinmlarm Karsiikli Tesviki Ve Korunmasma {liskin

Anlasmal4gn1n 8. Maddesi:

“1. Herhangi bir Akit Tarafin vatandaslari ve sirketlerinin diger Akit Tarafin
tilkesine veya bu iilke disina yapacaklar: yatirimla ilgili transfer serbestisi bu Akit

Tarafca, asagidakilerin transferi de dahil olmak iizere garanti edilecektir,

(1) Hasilatlar,

(2) Borg geri 6demeleri, .

(3) Satislardan elde edilen gelirler,

(4) Yatirimin kismen veya tamamen tasfiye deg-eri,

(5) Madde 5'e uygun olarak odenecek tazminat,

(6) Madde 6'da dngoriilen sartlara uygun olarak yapilacak édemeler.

2. Olaganiistii finansal veya ekonomik hallerde, herhangi bir Akit Taraf, bu

maddenin 1. paragrafimin sartlarina karsi olmaksizin, kendi kanunlar: ve

149 RG.T. 16.01.1993 S. 21467
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yvonetmeliklericercevesinde, Uluslararasi Para Fonu Anlasma maddelerine uyan bir
Taraf ise, bu Anlasma maddelerine uygun olarak kambiyo kisitlamalart

uygulayabilir.”

Yukaridaki maddede gorildigi gibi “diger Akit Tarafin iilkesinde, bir
vatirimla ilgili uygun ¢alisma izinlerini almis olan bir Akit Tarafin vatandaslarinin
aldiklart maas, ticret ve diger gelirleri,” fikras1 Tiirkiye-Portekiz iki tarafli yatirim
antlasmasinda yer almasina ragmen Tirkiye-Japonya iki tarafli yatirnim

antlasmasinda transfer i miimkiin degerlerden sayilmamamktadir.™

iki tarafli yatirim antlasmalarinda yer alan para transferi maddesi igerisinde
tilkeden iilkeye degisebilen farkliliklar sadece transferi miimkiin kilian degerlerin
liste olarak ifade edilis igeriklerinden degil ayn1 zamanda ilgili maddenin genellikle
ilk paragrafinda yer alan transferlere uygulanacak zaman kistast bakimindan da

ortaya ¢ikmaktadir.

Tiirkiye Cumhuriyeti ile ABD arasinda imzalanmig bulunan iki tarafli yatirim
antlasmasmin 4. Maddesinin 1. Paragrafinda yer alan “Taraflardan herbiri,
vatirimlarla ilgili biitiin transferlerin kendi iilkesinden iceri ve disan serbestce ve
gecikmeksizin gergeklestirilmesine miisaade edecektir” ifadesi Cin Halk Cumhuriyeti
ile Fransa arasindaki anlasmalslda kullanilan “makul bir zaman zarfinda” ifadesine

152 «makul bir zaman” ifadesi

gore ¢ok daha belirli ve etkin bir sart kogsmaktadir.
anlagma ekinde uluslararas1 mali uygulama ile uygun bir sekilde transfer islemlerini
tamamlamak i¢in genel olarak gereken zaman dilimi olarak agiklanmistir. Buna
karsin Tirkiye-ABD iki tarafli yatum antlasmasimin protokoliinde ‘“‘serbestge ve
gecikmeksizin” ifadesi anlagma protokoliinde “transferlerin, normal ticari islem

kurallar1 cergevesi i¢inde miimkiin oldugu kadar ¢abuk tamamlanmasi ve hi¢ bir

sekilde bagvuru tarihinden itibaren iki aydan fazla gecikmemesidir.”

%0 jki tarafl1 yatirim antlagmalarinda liste olarak diizenlenen transfer maddesi icerik bazinda farkli
farkli degerleri barindirir. Ornegin Tiirkiye'nin Isveg ile yaptigi iki tarafli yatitm antlasmasinda
“yatirrm uyusmazligindan dogan O6demeler “transferi miimkiin degerler arasinda sayillmamistir.
Tiirkiyenin Sirbistan ile yaptig1 iki tarafli yatirim antlagmasinda ise “sermaye ve yatirimlari stirdiirmek
veya arttirmak igin gerekli ek meblaglar” transferi miimkiin degerler arasinda yer almamaktadir.

L http://unctad.org/sections/dite/iia/docs/bits/france_china_fr.pdf

2 POGANY, s. 162.
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3. Yabanca Yatirnmlarin Kamulastirmaya Kars1 Korunmasi

a. Iki Tarafli Yatirim Anlasmalarinda Kamulastirmaya Kars1 Koruma Tlkesi

Iki tarafli yatinm antlasmalarmin gerek ev sahibi devlet gerek yatirimci
bazinda en 6nemli hususlarindan biri de “kamulastirmaya karst koruma” basligr adi

altinda diizenlenen maddedir.

Kamulastirmaya kars1 koruma maddesi ile amacglanan durum yabanci
yatirimlarin millilestirme, kamulagtirma veya miilkiyet haklarina farkli sekilllerde

N 1
miidahalelerden korunmasidir.*>®

Yabanci miilkiyete yonelik miidahaleler acisindan litaratiir™>*de farkl terimler
kullanilsa da “kamulagtirma”, “millilestirme” en ¢ok kullanilan ve tercih edilen

terimlerdir.*®®

Iki tarafli yatinm antlasmalar1 yapilar itibariyle kamulastirma, millilestirme
ve miilkiyet haklarina miidehale sonucu benzer sonuglar doguran hususular tek tek
tanimlamamakta, anlasma madde igeriklerinde cogunlukla bu tedbirlerden biri
kullanilmakta, bazen de iki ya da ii¢ husus anlasma maddesi igerisinde ifade
edilmektedir. Ifade bicimlerinde degisiklik gdsteren bu hususlarm yani sira madde

iceriginde kamulagtirmanin hukuki olmasi i¢i n aranilan sartlara yer verilmektedir.*®

Iki tarafli yatirim antlasmalarinin kamulastirmaya karsi korumay1 diizenleyen
madde basligi i¢erisinde kamulastirma, milllestirme ve miilkiyet haklarina miidahale
sonucu benzer sonuglar doguran tedbirlerin tanimlanmiyor olmasinin nedeni ev
sahibi devletlerin bu hususlar ile ayn1 etkiyi doguran farkli ve birgok onlemi hayata

gecirdikten sonra bunlarin kamulastirma sayilmadigin iddia edebilme ihtimalidir.*>’

1% SALACUSE, s. 670.

154 El atma (taking) ve mahrum birakma (deprivation veya privation) terimleri de kullanilmaktadir.
Bunlar igerisinde el atma (taking) kavrami dogrudan veya dlayli olarak gerceklestirilen tiim
kamulastirma ,millilestirme,el koyma ve diger miilkiyet haklarina miidahaleleri de kapsamaktadir.

* TIRYAKIOGLU, s. 167.

“* TIRYAKIOGLU, s. 167; BAKLACI s. 508.

BT TIRYAKIOGLU, s. 167.
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Bu tir onlemler “de facto”, “dolayli” , “siirlingen” olarak tanimlanip
adlandirilmaktadir. Bu sebep ile iki tarafli yatirnm antlagmalarindaki tedbirler ve
onlemler kamulastirma ile ayni etkileri dogurabilme ihtimali olan tiim durumlar i¢in

ayn1 hukuki korumay1 saglamak amaci ile alimaktadir.*®

Calismamizda iki tarafli yatirim antlasmalarinda diizenlenen kamulastirmaya
karst1 koruma ilkesi detayli bir bi¢imde incelenecek konunun tiim ydnleriyle
anlagilabilmesi i¢in kamulastirma kavraminin sartlarinin, c¢esitlerinin  yatirim

anlagmalarina etkisi dahilinde 6zel goriiniis bicimleri agiklanmaya calisilacaktir.

Kamulagtirma terimi mevzuatimiza ilk kez 1924 Anayasasinin 10 Ocak 1945

tarihinde tiirkgelestirilen metni dahilinde girmistir.159

Kamulagtirma en genel tanimi ile yatirimciya ait olan mal varliginin kamu
yarararindan yola c¢ikilarak ev sahibi {lilke tarafindan ele gecirilmesi olarak

tanimlanir.*®

b. Kamulastirmanin Sartlar:

Devletlerin uluslararas1 hukukta kamulastirma sistemini kullaabilmesi kabul
edilen bir hal igerisinde degerlendirilmekle beraber devlet kamulastirma giliciinii

sadecce belirli sartlar ve kosullar dahilinde kullanabilir.
Bu kosullar :

e Kamu yarari,
e Ayrimci olunmamasi,
e Hukuki usullere uygun davranilmasi ve yargisal denetim,

e Uygun tazminat miktari,

¥ TiRYAKIOGLU, kitap 168

1% 9ZYORUK, Mukbil, Kamulastirma Hukuku, Ankara 1942, s. 15.

10 COMEAUX/ KINSELLA s. 4. Cesitli tanimlar igin bkz. ONAR, Siddik S., idare Hukukunun
Umumi Esaslari, c. III, Ankara 1966, s. 1513 vd.; GOZUBUYUK, Seref /TAN, Turgut, idare
Hukuku, C. I, Ankara 2004,s. 904 vd.; NAZAROGLU Yavuz/UNAL Hasan, Danistay ve Yargitay
Kararlar1 Isiginda Kamulastirma ve flgili Mevzuat, Ankara 1975, s.6. Ayrica yargi kararlarinda da
kamulastrmanin  tanimimin  yapildigi  goériilmektedir. Anayasa Mahkemesi’nin bir kararinda,
“Kamulagtirma, malikin rizas1 olmaksizin, devletin kamu yararina 6zel miilkiyeti sona erdirdigi bir
islemdir.” seklinde tanimlanir. (AYM 9.4.2003, 79/29 :RG 25.12.2003,sa. 25327).
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olarak maddelenebilir.
Kamu Yararr:

Uluslararas1 hukukta kamu yarar sart1 ilkesinin sinirlar1 ev sahibi devletin
takdir ettigi hususlar dahilinde ger¢eklesmekte, soyut bir kavram olan kamu yarari
ilkesinin igerigi kesin sinirlarla tanimlanamamaktadir.’®* Bir cok iki tarafli yatirim
antlasasinda “kamu yarar1” kamulastirmaya karst koruma bashg altinda yer

almaktadir,*%?

Ayrimci Olunmamasi:

Ayrimc1 olmama sart1 ilkesi oldukga yiiksek bir oranda tiim iki tarafli yatirim
antlasmalarinda yer almakta™® ve bu husus bazen sadece en cok gozetilen ulus kaydi
ilkesi igerisinde yer alirken bazen de kamulastirmaya karisi koruma basligi altinda
anlagsma dahilinde ayrica diizenlenmektedir.*** Ayrimct olmama sart1 ilkesi ile
anlagmaya taraf iilke yatirimcilarinin benzer konumdaki diger yatirimcilardan daha

negatif bir muameleyle kars1 karsiya kalmamalar1 saglanmis olmaktadir.'®

1 TIRYAKIOGLU, s. 168.

192 <« pkit taraflardan herhangi birinin vatandas veya sirketlerince yapilan yatirnimlar diger akit tarafca

dahili ihtiyacindan dogan kamu yaran amact ile yapilacak...” (Tirkiye Cumhuriyeti ile Biiyiik
Britanya ve Kuzey Irlanda Birlesik Kralligi arasinda yatirimlarin tesviki ve korunmasma iliskin
anlagma, madde 5, 1. Fikra) RG. 09.05.1996 - 22631 ; “Bir Akit Tarafin yatirimcilarmin yatirnmlari
alinan tedbirlerin... kamu menfaati... durumlar haric...” (Tiirkiye Cumhuriyeti ile Italya Cumhuriyeti
arasinda yatirimlarin tesviki ve korunmasina iliskin anlagma, madde 5, fikra b),RG. 02.03.2004-25390
s “Asagida belirtilen sartlar saglanmadik¢ca hicbir Akit Taraf, diger Akit Tarafin yatirimlarim
dogrudan veya dolayli olarak kamulastirma, devietlestirme veya benzeri etkisi olan onlemlere tabi
tutmayacaktir:  onlemler, kamu yararina ye yiiriirliikteki mevzuat uyarinca almwr...” (Tirkiye
Cumbhuriyeti il Macaristan Cumhuriyeti arasinda yatirimlarin tesviki ve korumasina iligkin anlasma,
Madde 4, 1 fikra, a bendi) RG. 22.02.1995-22210

183 “Yatuumlar,... ayrimer olmayacak bicimde,... uygulamalara maruz birakilmayacaktir.” (Tiirkiye

Cumbhuriyeti ile Suriye Arap Cumhuriyeti arasinda yatirimlarin tesviki ve korunmasma yonelik
anlagma ,madde 4, 1. Fikra) RG.28.12.2005-26037 ; “Akit Taraflardan hicbiri, asagida belirtilen
sartlar disinda, diger Akit Tarafin bir yatirnmcisinin yatirimlarina karst herhangi bir kamulastirma ya
da devletlestirme onlemi almayacaktir... ayrimci olmayan tedbirler...” (Tirkiye Cumhuriyeti ile
Malezya Hiikiimeti arasinda yatirimlarin tesviki ve korunmasina yonelik anlagma,madde5,b bendi)
RG. 07.07.1997/ 23042

' TIRYAKIOGLU, s. 169.

165 ERTEN, Rifat, Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunun Tiirk Yabancilar Hukuku Sistemi I¢indeki
Yeri ve Rolii, BTHAE, Ankara 2005, s.168.
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Hukuki Usullere Uygun Davranilmasi ve Yargisal Denetim:

Iki tarafli yatirnm antlasmalarmm cogunlugu usul kurallar1 dahilinde
kamulastirmalarin bu kurallara tai olarak yapilmasii diizenlemektedir. Genellikle ev
sahibi devletin usul kurallarmin gecerli olarak ele alindig1 bu sart iki tarafli yatirim

antlasmalarinda bazi ek hususlar dahilinde ¢esitlendirilebilir.**®
Uygun Tazminat Miktart:

Devletler hukuku bazinda karsiligi 6denmeksizin yapilan kamulastirmalar
gecerli sayllmamaktadir. Uluslararasi yatirim hukuku dahilinde de kamulastirmalarin

tazminat esliginde yapilmasi gereken hususlar oldugu kabul edilmistir.*®’

Iki tarafli yatirim antlasmalarinda genellikle “derhal, yeterli ve etkin bir

. N . 168
tazminatin 0denmesi” sart1 aranmaktadir.

Iki tarafli yatinm anlasmalarmin tazminata dair hiikiimlerin yukaridaki

bigimde yer alabilmesinin temeli “hull doktrin”ine dayanmaktadir.

Hull doktrini: ABD Dis isleri Bakan1 Hull 1938°de Meksika Hiikiimeti’ne
gonderdigi mektupta bir devletin “derhal(prompt), yeterli(adequate) ve
etkili(effective)” tazminat olmaksizin kamulastirma giiciinii kullanamayacagini

deklare etmistir.'®°

186 «Hicbir Akit Taraf, kamu yararina, hukuki siirece uygun olarak ve bu tedbirlerin ayrimci olmamast

durumu harig... herhangi bir onlem alimmmayacaktir.” (Tirkiye Cumhuriyeti ile Fransa Cumhuriyeti
Hiikiimeti arasinda yatirimlarin tesviki ve korunmasina yonelik anlagsma, madde 4, 2. Fikra) RG.
T.26.06.2009 S.27270 ; “ Akit 'Taraflar, asagidaki kosullar gecerli olmadig: takdirde diger Akit
Tarafin yatirimcisina ait yatirim ve getirilere iliskin olarak kamulastirma, millilestirme ya da benzeri
Ozellikler ya da' etkiler tastyan diger tedbirlere basvurmayacaklardir: Alinan tedbirler kamu yararma
ve cari yasalara uygun olacaktir...” (Tiirkiye Cumhuriyeti ile Isve¢ Kralligi Hiikiimeti arasinda
yatirimlarin tegviki ve korunmasina yonelik anlagma, madde 4, 1. Fikra, a bendi) RG. 15.07.1998 -
23403

167 TIRYAKIOGLU, s. 170; PAZARCI, Hiiseyin, Uluslararasi Hukuk, Ankara 2005, s. 33.

188 «yatirimlar,... yeterli ve etkin tazminatin zamanminda édendigi ve yiiriirliikteki mevzuata ve Madde
1l (2) de konu edilen genel prensiplere uygun olarak hareket edildigi haller disinda dolayli veya
dogrudan dogruya kamulastirilmayacak veya devietlestirilmeyecek veya kamulastirma veya
devletlestirmeye "kamulastirma" esit iglemlere tabi tutulmayacaktir...” Tirkiye Cumhuriyeti ile ABD
arasinda yatirimlarin tesviki ve korunmasina yonelik anlasma, madde 3,1. Fikra) RG. T. 13.08.1989 S.
20251

% TIRYAKIOGLU, s. 170.
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Bu doktrin kamulastirilan malin tam degerine karsilik saglanmasini iceren

tazminat tutarinin yeterli tazminat olarak belirlenmesini amaglamaktadir.

Yeterli ve uygun tazminat ise “devlete yabanci yatirimci tarafindan elde
edilecek kar, karmn elde edildigi siire gibi unusrlari géz oniine alma imkanini veren
esnek bir standarttir.” 1"

Ozellikle ABD tarafindan imzalanmis bulunan iki tarafli yatirrm
antlagmalarinda “derhal yeterli ve etkili bir tazminatin 6denmesi” unsuru
kamulastirmaya kars1 koruma maddesi basliginda ele alinmakta ve Tiirkiye — ABD
arasindaki yatirnm anlagsmasinin 3. Maddesi 2. Fikrasinda belirtilen “Tazminat,
kamulastirma kararimin alindigi veya ogrenildigi anda, kamulastirilan yatirimin adil
pivasa degerine egit olacaktir. Tazminat gecikmeksizin 6denecek, tamamiyle nakte
cevrilebilecek ve serbestce transfer edilebilecektir. Tazminat odenmesi geciktigi
takdirde, bu tazminat kamulastirma tarihinde hemen odenmis olsaydi, yatirimci
hangi durumda olacak idiyse, daha az elverisli sartlarda olmamasini temin edecek

»171

sekilde odenecektir. Ifadesi ile kamulastirmaya karsi koruma tedbirleri Hull

doktrini neticesinde en {ist seviyede degerlendirilmis olmaktadir.

TR-ABD iki tarafli yatirim antlasmasinin ilgili bashigi altinda yer alan 3.
Maddenin 1. Fikrasinda ise “Yatirimlar, kamu yarart amact ile yapilacaklar disinda
ve ayrum gozetmeyecek bicimde ve yeterli ve etkin tazminatin zamaninda odendigi ve
yiiriirliikteki mevzuata ve Madde Il (2) de konu edilen genel prensiplere uygun
olarak hareket edildigi haller disinda dolayli veya dogrudan dogruya
kamulastiriimayacak  veya  devletlestirilmeyecek  veya  kamulastirma  veya
devletlestirmeye "kamulastirma" esit islemlere tabi tutulmayacaktir.” Hikmi ile
Tiirkiye —ABD anlagsmasi kamulastirmanin dogrudan ve dolayli bigimlerini

kapsamak iizere genis bir sekilde kamulagtirmanin tanimi1 yapmaktadir.

0 TiRYAKIOGLLU, s. 170.
" RG. T.13.08.1989 S. 20251,
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Calismamizda ornekledigimiz TR-ABD antlasmasinin 3. maddesinin 1.
Fikrasinda yer alan bu hiikiim kamulastirmanin anlamimi detaylandirarak(defacto

kamulastirma) pek ¢ok anlasmadan atyrllmatktadlr.172

c. De Facto Kamulastirma

De facto kamulastirma, yabanci yatirimciyt zamanla sahip oldugu mal
varligindan devletlerin yoksun birakmak amaciyla giristikleri miidahalelerdir.'” De
facto kamulastirma litaratiirde siirtingen kamulastirma (creeping expropriation) ya da
kamulagtirmaya benzer etkileri olan dolayli kamulastirma olarak tanimlanmakta ve

adlandirilmaktadir.

De facto kamulastirma ev sahibi devletin yatirimciyr miilkiyetin kendisine ait
hususunu gercekten edinmeden miilkiyetin normal yararlarmi kullanmaktan ali

koydugunda meydana gelmis olur.'”*

Bu tiir bir miidahale “haddinden fazla yada keyfi vergilendirme, patentler ile
miidahale, hisselerin dagitiminin engellenmesi, mecburi yliksek faiz getiren krediler,
maas oranlarinda zorunlu ve agir yiikselisi, hammade erisimini reddedme, gerekli

ithalat ve ihracat lisanslarim reddedme” gibi sekillerde olabilir.'"

De facto kamulastirmada sirketlere dair mal varligmin tamami ile
kamulastirilmas: isleminden farkli olarak ev sahibi hiikiimet tarafindan hayata
gecirilen beklenmedik ve ani bir yaptirnmin karsisinda yer alabilen bigimde siire¢
igerisinde kendini gelistiren, gelisen ve dogurdugu etkiler dahilinde kamulastirma ile
sonuglar1 bakimindan benzerlikler tagiyan durumlar s6z konusu olmaktadir. Ev sahibi
tilkelerin istedikleri avantajlar1 keyfi bir bi¢imde ve zaman igerisinde yabanci

yatirimeilarin faaliyetlerine getirdikleri siirlama ve zorlama faaliyetleri sonucu ele

12 ABD — Misir arasindaki yatirimlarin karsilikli korunmasina iliskin anlasmada bu kapsamda bir
hiikiim bulunmamaktadir. Daha ayrintili bilgi icin bkz.
http://unctad.org/sections/dite/iia/docs/bits/us_eqgypt.pdf

> COMEAUX/KINSELLA, s. 8.

" POGANY, s. 466-467.

> POGANY, s. 467.
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gecirilmeleri anlamina gelen de facto kamulastirma ulsulararasi hukuk nazarinda

kendisine tartisma alam bulmaya halen devam etmektedir. *"®

Ev sahibi iilke tarafindan yabanci yatirimciya verilen iznin ya da 6ngoriilen
imtiyazin geri alimmast durumunda da yatirimcinin faaliyetini siirdiirebilmesi
olanaksiz duruma geleceginden otiirii bu tiir tedbirlerin de de facto kamulastirma

tanim1 igerisinde degerlendirilebilecegi one siiriilmekte'’’

ulusal yatirrm mevzuati
dahilinde garanti altina alinmas1 oldukga gii¢ olan de facto kamulastirmalar iki tarafl
yatirim antlagsmalar1 sayesinde eger anlasma bu tarz bir kayit iceren bazda

diizenlendiyse uluslararasi garanti kuruluslar tarafindan himaye edilmektedir.

1. MIGA

1. MIGA’nin Tanim

Cok Tarafli Yatirim Garanti Kurulusu (Multilateral Investment Guarantee
Agency-MIGA)'"® gelismekte olan iilkelere yonelik dogrudan yabanci yatirim
akimlarimi arttirmak ve birbirleri arasindaki koordinasyonu saglamak amaciyla 1988
yilinda Diinya Bankasi’nin bir yan kurulusu olarak kurulmustur'”. Tiizel bir kisilik
olarak kurulan MIGA hukuksal ve finanasal agilardan Diinya Bankasi’ndan bagimsiz
bir kurulustur. S6zlesme yapmaya, taginir ve tasinmaz mal alip satmaya ve hukuki

islemleri yapmaya yetkilidir.**°

Uluslararas1 bir sézlesme181 dahilinde ortaya c¢ikan MIGA bir iilkedeki

yabanci yatirimeilarin muhattap olabilecekleri 6zellikle ticari nitelik tagimayan

176 COMEAUX/KINSELLA, s. 8.

YT TIRYAKIOGLU, s. 192.

18 RG. T.2.6.1988 S. 19830

s Komisyon Raporu, s. 15; Daha fazla bilgi icin bkz.
http://www.MIGA.org/errortrapped/errpage.cfm

180 CELIKEL/ GELGEL (OZTEKIN), s. 166.

181 MIGA’ nin kurulus ve isleyisinin yer aldig1 sézlesme metni 11 béliimden olusan 67 madde, 2 tablo
ve 2 ekten olugmaktadir.
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risklere garanti tesis eden ve gelismekte olan iilkelerin, yabanci yatirimlarin olumsuz

yonlerine iliskin siiphelerinin bertaraf edilmesini saglamaya calisan bir olusumdur.'®

MIGA’nin garanti kapsamina girmek, MIGA ile yatirimci arasinda bir garanti
sO0zlesmesinin yapilmis olmasi demektir. Garanti sdzlesmesi,garanti sahibinin,yatirim
yapilan projenin,yatirrmin mahiyetinin,garanti kapsamina giren risklerin,garanti
sartlarinin ve ev sahibi iilke ile yatirnmer arasindaki diger her tirlii anlagsmalarin
tanimin1 yapmaktadir.Garanti s6zlesmesinde,bunlara ek olarak, MIGA’nin ve garanti

sahibi yatirnmcinin haklar1 v e borg¢lar1 da belirlenmektedir.

2. MIGA’nin Yapisi

MIGA’nin yonetim organlari; guverndrler konseyi, direktorler kurulu, baskan

ve sekreteryadan olusmaktadir.

a. Guvernorler Konseyi

Bu konsey yeni iiye kabul etmeye, kurulus sermayesini arttirmaya, tiyelerin
gelismislik seviyelerini belirlemeye MIGA’nin en yetkili ve tekili organi olarak haiz

olmaktadir.

Guverndrler konseyi baskani konsey iiyeleri icerisinden se¢ilmekte, konseyin

tiyeleri ise tiim tiye lilkelerin atadagi guvernorlerden olugmaktadir.

Konsey yillik olagan toplantilari haricinde oylarin %25’ine sahip iiyelerin, ya

da 5 icra direktdriiniin talepleri lizerine toplanabilmektedir.183

182 CELIKEL/ GELGEL (OZTEKIN), s. 166.
18 MIGA Sézlesmesi, , madde 31 (c).
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b. Direktorler Kurulu

Direktorler kurulu sahip oldugu yetki dahilinde tiim goérevleri yerine getiren
ve kurulusun yonetim kurulu olma sifati ile biitiin faaliyetlerinden sorumlu yiiriitme

organidir.

Direktorler kurulu en az 12 iiyeden olusmakta ve {liyeler guvernorler konseyi

tarafindan secilmektedir.

c. Bagkan

Direktorler kurulunun denetimi dahilinde c¢alismak tlizere atanan baskan
MIGA’nin i¢ ve dis yapisini yliriitmek, ayrica ¢alisan personal ile ilgili olusum ve
diizenlemeleri hayata gecirmek iizere gorevini gerceklestirmektir. %

MIGA’nin ifasina yonelik hususlarda ise baskanin sorumlulugu MIGA

disinda hi¢bir mercihe karsi bulunmamamktadir.'®

3. MIGA’nin Amaci

MIGA’nin temel amaci yatirimciyr uluslararasi ticaret haricinde olusmasi

muhtemel risklere kars1 korumaktir.*®

Kurulus iiye iilkeler arasinda gergeklesen yatirimlarin maruz kalabilecekleri
ticari nitelige haiz olmayan risklere(miikerrer ve ortak sigortalarda dahil) karsi
garantiler tesis etmekte ve ozellikle gelismekte olan {ilkeler arasinda yahut yatirim
akisminin serini bu ilkelere yonelik giliglendirmek {izere diizenlemelere imza

atmakta, yatinm firsatlart hususunda yaptigi arastirmalar dahilinde elde ettigi

184 MIGA Sozlesmesi, madde 33 (a).

185 «Gorevierinin ifasinda Baskan ve personel Kurulus disinda hicbir mercie karst sorumlu
olmayacaklardwr. Kurulusun her iiyesi bu gorevin uluslararasi niteligine saygi gosterecek ve
gorevlerinin ifasinda Bagkan ve personeli etkileyecek her tiirlii eylemden kacinacaklardir” MIGA
Sozlesmesi, madde 33(c)

18 SHIHATA, Foreign Investment, s. 16.
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sonuglar1 diizenli bir sekilde analiz ederek kaynak bilgi olarak yayinlamakta ayrica
diizenledigi konferanslar ile bu {ilkelerdeki yerel yatirim imkanlarin1 ve olanaklarini

sermaye ihra¢ eden devletler nezlinde uluslararas1 ekonomiyle tanistirmaktadr.*®’

4. MIGA’ Nin Genel Garanti Kapsami

MIGA’nin garanti faaliyetini big¢imlendiren kurallar zaman igerisinde
gelismekte olan kiiresel ekonomi anlayisinin bir etkisi olarak direktorler kurulu
nazarinda ongoriilecek hususular dahilinde esnek bir anlayisa sahiptir ve giincel
ekonomik sartlar dahilinde olusabilen yatirim akiglarina cevap verebilecek nitelikte

bir koruma refleksi gelistirebilecek tizere yapilandirilmistir.

a. MIGA Tarafindan Garanti Edilen Yatirim Tirleri

Her seyden dnce MIGA bir yatirimi garanti prosediirii igerisine dahil etmeden
Once yatirimin ev sahibi lilkenin ekonomik kalkinmasina olumlu etkisini arastirir ve
s0z konusu yatirimin yapisal saglamligi hususunda tatmin olmak ister. Yatirimin ev
sahibi {ilke hukuku dahilinde mevzuata dair uygunlugu da MIGA’nin garanti ettigi

yatirim ¢esitleri i¢in dnemli bir etkendir.

Uluslararasi yatirim hukukunun esaslarinda yer alan adil ve esit muameleyi
gozeten hususlar da pek tabiki yatirnm ortaminin giivenilirligi acisindan MIGA

s0zlesmesinin ilgili maddelerinde yer almaktadir.'®®

T TIRYAKIOGLU, s. 143.

188 MIGA Sézlesmesi, md. 12 “ Uygun Yaturumlar”

(a) Uygun Yaturumlar bu tiir bir yatirimda sermaye sahiplen tarafindan agilan veya garanti edilen orta
veya uzun vadeli krediler de dahil ormak iizere sermaye yatirimint ve kurul'ca belirlenecek dogrudan
yatirim bigimlerini kapsayacaktir.

(b) Kurul, ozel ¢ogunlukla, bu uygunluk sinwrimi, diger orta veya uzun vadeli yatirim bigimllerini de
icerecek sekilde genigletebilir. Ancak, yukarida (a) Béliimiinde anilanlar disindaki krediler,
Kurulusca karsilanmis veya karsilanacak belirli bir yatirima iligkin olmalart durumunda uygun
sayilabilirler.

(¢) Garantiler, garantinin tescili i¢in yapilan basvurunun kurulusca yerine getirilmesini miiteakiben
uygulanmaya baglanan yatirnmlarla simwrlandirilacaktir.Bu tiir yatirimlar,

(1) Mevcut bir yatirimi modernize etmek, genisletmek veya gelistirmek i¢cm yapilan her tiirlii déviz
transferini,
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MIGA sozlesmesi dahilinde garanti altina alinan yatirnmlar i¢in mali bir
girdinin zorunlu olmasi gerekemektedir. Patent, franchising sdzlesmeleri, know-how
gibi igbirligi bigimleri de MIGA korumasimin yatirim dahilindeki hiikiimlerini

kapsamatktadlr.189

S6z konusu yatirimlarin MIGA tarafindan garanti edilebilmesine iliskin bir
diger onemli sart ise MIGA’ya {iyeligi bulunan gelismekte olan iilkeler dahilinde

yapilmis olmasidir.**®°

MIGA portfoy yatirimlarini politik riskler kapsamina dahil ederek bir ¢ok
ulusal sigorta kurulusuna ayrilmaktadir. ki tarafli yatirnm antlagsmalar1 dahilindeki
yatirim taniminin portfoy yatirimlarini da kapsamasi gerektigini destekleyen gortisler
dahilindeki tartigmalardan yola c¢ikarak. MIGA portfoy yatirimlarina saglamis
buldugu politik risk sigortalar1 dahilinde bu yatirimlarin tesvikinde 6nemli bir rol

oynamaktadlr.191

b. MIGA Tarafindan Uygun Goériilen Yatirimcilar

MIGA sozlesmesine gore Ongoriilen sartlarin hayata gecirilmis olmasi
durumunda hem tiizel kisi hem de gercek kisi yatirnmcilarin kurulusun sagladig
imtiyaz ve garantilerden fayda saglayabilmesi miimkiindiir. MIGA sozlesmesi
yatirimeilarin tabi oldugu ve uymasi gereken zorunlu hususlari detayli bir bigimde

ifade etmektedir.%?

(i) evsahibi iilkede kullanilmadig taktirde iilke disina transfer edilecek mevcut yatirim kazanglarinin
kullanimini kapsayabilir.

(d) Kurulug bir yatirimi garanti ederken asagida sayilan kusurlar bakimindan tatmin olmalidwr :

(i) yatirimin ekonomik saglamlig ve evsahibi iilkenin kalkinmasina katkisi,

(ii) yatirimin evsahibi iilke kanunlari ve mevzuatina uyguiilugu,

'(iii) yatirimin evsahibi iilkenin agiklanmis éncelikleri ve kalkinma hedefleriyle tutarliligi;

(iv) evsahibi iilkede bu tiir bir yatirima karst adil ve esit muamele ve kanuni gozetimin saglanmasi da
dahil olmak iizere yatirim ortanminmn giivenilirligi.” (RG. 2.6.1988-19830)

89 MIGA Sézlesmesi, md. 12; MIGA Uygulama Kurallari, m. 102-108; KAYIHAN, s. 418.

190 MIGA Sézlesmesi, md. 14.

L SHIHATA, Foreign Investment, s. 162; SORNARAJAH, Portfolio Investments, s. 517.

192 MIGA Sézlesmesi,, md. 13: “Uygun Yaturumcilar

(a) Herhangi bir ozel veya tiizelkisilik su kosullarla Kurulusun garantisine hak kazanir:
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c. MIGA’ min Karsilayabilecegi Risk Tiirleri

MIGA sdzlesmesi madde 2(a)'*® da belirtildigi iizere iiyenin bir baska iiye
tilke dahilindeki yatirimlar1 sebebiyle muhattap olacag: ticari olmayan risklere karsi

garanti kapsamini diizenlemektedir.

MIGA ticari olmayan yani politik risk tiirii kapsamina giren dort farkli risk

¢esidini garanti kapsamina almaktadir.
Bunlar:

e Doviz transferi
e Kamulastirma ve benzeri tedbirler
e Sozlesmenin ihlali

e Savas ve i¢ kargasa hali

aa. Doviz Transferi

MIGA sozlesmesinde garanti sahibi yatirimcinin transfer miiracatinin makul
siire i¢inde karsilanamamasi da dahil olmak {iizere, ev sahibi iilkenin parasinin
serbestce kullanilabilir bir paraya veya garanti sahibi tarafindan kabul edilen bir
doviz cinsine c¢evrilmesi suretiyle yurt disina transferine, ev sahibi hiikiimetin

kisitlama getirmesi hususu dahilinde “doviz transferi” basligr altinda karsilanan

(i) bu ozel kisi evsahibi iillke haricinde bir iiyenin vatandast olmasi;

(ii) bu tiizelkisilik ve onun ana is merkezinin bir iiye iilkede kurulu olmasi veya sermayesinin
cogunluguna bir iiye veya iiyeler veya bunlarin tebaalarmin sahip olmasi. Ancak bu sayilanlarin
hi¢birinde iiye iilke ayni zamanda evsahibi iilke durumunda bulunmamalidir ve,

(iii) bu tiizelkisiligin, 6zel sektore ait olsun veya olmasin ticari amagla ¢alismasi;

(b) Yatirimcumin birden ¢ok iilkenin vatandashgina sahip olmast halinde; yukarida (a) boliimiiniin
amaglan j¢in bir iiyenin milliyeti iiye olmayan iilkenin milliyetine gore ve evsahi bi iilikenin milliyeti
herhangi bir baska iiyenin milliyetine goredncelik kazanacaktir.

(c) Kurul, yatirimci ve »evsahibi iilkenin ortak basvurusu iizerine, ézel ¢cogunluk karariyla, uygunluk
tamimini, evsahibi iilkenin tebaast olan bir ézel kisiye veya evsahibi iilkede sirket kurmus veya
sermayesinin ¢ogunluguna tebaasimin sahip oldugu bir tizelkisilige genisletebilir ancak, yatirim
yapulan kiymetler evsahibi iilke disindan getirilmis olmalidr.” (RG. 2.6.1988-19830)

Y2 “Diger iiye iilkelere, bir iilkedeki yatirimlar: nedeniyle maruz kalabilecekleri

gayri ticari visklere karsi, miikerrer ve ortak sigortalamalar da dahil olmak iizere ga-

ranti tesis edecektir”
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riskler ana bashg igerisinde degerlendirilmektedir. '**

Yatirnmcinin yerel para
biriminin yatirim yapilan {ilke digina transfer icin doviz cindsinden
cevrilememesinden dogan zararlara karst koruma saglayan bu madde®® 15181nda

MIGA garanti szOlesmesinde belirtilen para birimde tazminat 5der. %

bb. Kamulastirma ve Benzeri Tedbirler

Caligmamizin  Onceki boliimlerinde bahsettigimiz gibi ev sahibi iilkelerin
kamulastirma ve benzer miilkiyet haklarina mudahale eden faaliyetleri devletlerin
hukuki ve idari tasarruflar1 1s181inda gelisebilecegi gibi ev sahibi devletin yatirimciyt
miilkiyetin kendisine ait hususunu gercekten edinmeden miilkiyetin normal
yararlarimi kullanmaktan ali koydugu zaman igerisnde gelisen islemleri*®’ yahut
nitelikli ihmalleri sonucu da gerceklesebilir. Bu cesit miidahaleler yatirimciy1 zor

durumda birakmakta ve ekonomik anlamda hiisrana ugratmaktadir.

MIGA bahsettigimiz tip dahilindeki kamulastirmalart da garanti kapsamina

almakta ve detayli bir sekilde koruma saglamaktadir.

MIGA sozlesmesinin ilgili maddesinde garanti kapsami disinda tuttugu
yatirimlar ise belirtilmistir. Bu yatirimlar: ev sahibi hiikiimetlerin kendi topraklarinda
genelde uygulanmak iizere ekonomik faaliyetleri diizenleme amacina yonelik olarak

aldiklar1 yansiz tedbirler olarak adlandirilmakta ve'®

kamu giivenliginin
saglanmasina yonelik iyi niyetli miidahaleler 1s1ginda ileriye doniik pozitif ¢evresel

faktorleri ve zorunlu ekonomik nitelikleri saglamalar1 gerekmektdir.

1% MIGA Sézlesmesi, md. 11(i). D6viz Transferi: Garanti sahibinin bu tiir bir transfer miiracaatinin

makul bir siire i¢inde karsilanamamasi da dahil olmak iizere, evsahibi iilkenin parasinin serbestge
kullanilabilir para veya garanti sahibinin de kabul edecegi bir doviz cinsinden yurt digina transferine
evsahibi hitkiimetin getirdigi kisitlamalar.

1% Daha fazla bilgi igin bkz. MIGA Uygulama Kurallart

1% http://www.MIGA.org/documents/IGGO7tur.pdf

Y7 De facto; siiriingen, dolayli kamulastirma olarak anilir.

1% MIGA Sozlesmesi, md. 11(ii): “Kamulastirma ve Benzeri Tedbirler: Hiikiimetlerin kendi
topraklarinda genelde uygulanmak iizere ekonomik faaliyetleri diizenleme amacina yonelik olarak
aldiklar: yansiz tedbirler hari¢ olmak iizere,garanti sahibini yatirimmin miilkiyetinden veya
denetiminden veya elde edecegi onemli bir ¢ikardan mahrum edecek sekilde evsahibi hiikiimet
tarafindan alinan herhangi bir hukuki veya idari tedbir”
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cc. Sozlesmenin Ihlali

MIGA Ev sahibi tilkenin, garanti sahibi ile yaptig1 sézlesmeyi ihlalinden
dogan riskleri garanti altina almakta bu ¢esit garanti olusumu ise belirli sartlar
halinde bagli olarak ortaya c¢ikmakta ve madde kapsami dahilinde

degerlendirilmektedir. Bu sartlar:

e Garanti sahibinin s6zlesmenin, ihlal edildigini veya taninmadigini saptamak
icin bir yargi veya tahkim merciine bagsvurma hakkinin olmamasi,

e So6z konusu yargi merciin, MIGA Soézlesmesi igerisinde yer alan kurulusun
kurallar1 dahilde belirlenmis olan siire igerisinde herhangi bir karara
varamamis olmasi,

e Ve sz konusu yargt mercii tarafindan verilmis olan kararlarin hi¢bir sekilde

e ]
uygulanamamasi durumlari, olarak siralanabilir.'*°

dd. Savas ve i¢ Kargasa Hali

Ulkenin kontrolii disinda gelisen durumlardan olan i¢ catisma, askeri harekat
ve uluslararasi silahli catisma halleri MIGA tarafindan bu hallerin sebep oldugu

zarar1 oraninda garanti altina alinmaktadir

I¢ gatigmadan kaynaklanan kargasa hallerinin temelinin politik ve ideolojik
nitelikteki topluluk hareketlerinden meydana gelmis olmasi gerekmekteyken terdrist
eylemler hususlarinda ise MIGA garanti saglamamakta sadece bu eylemler siyasal
bazli sebepler neticesiyle ortaya c¢ikmis ise MIGA yonetim kurulu garantinin

kapsamini s6z konusu eylemler dahilinde genisletebilmektedir.?”

MIGA tarafindan garanti kapsamina alinan yatirimlarin inceledigimiz madde
dahilinde sadece ev sahibi iilke topraklari iizerinde gerceklesmesi sart1 aranirken ¢ok
ender durumlarda ev sahibi iilke topraklar1 disinda gelisen fakat etkileri uluslararsi

boyuta tasinip ev sahibi iilkedeki yatirim projeleri ilizerinde somut ve yikkici

99 MIGA Sozlesmesi, md. 11(iii): “Evsahibi Hiikiimetin garanti sahibi ile yaptigi sézlesmeyi herhangi
bir ihlali veya tamimayisi ki, (a) garanti sahibinin bu ibJlali veya tamimayist saptamak igin bir yargi
veya tahkim merciine bagsvurmak imkdni olmamasi veya (b) sozkonusu merci garanti sézlesmelerinde
Kurulusun kurallarin uygun olarak belirlenecek zaman iginde herhangi bir karara varamamast veya
(c) boyle bir kararin uygulanamamasi ve”

2% MIGA uygulama kurallari md. 1.47, md. 1.49.
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zararlara yol acan savas ve i¢ kargasa halleri de koruma kapsamina

girebilmektedir.?*

IV.ICSID

1. Genel Olarak

Merkezi Washington’da bulunan Diinya Bankasi Grubu, birbiriyle yakindan
baglantili bes kurulustan olusmaktadir. Bu kuruluslar, Uluslararasi imar ve
Kalnkinma Bankas1 (IBRD), Uluslararas1 Kalkinma Birligi (IDA), Uluslararasi
Finans Kurumu (IFC), Cok Tarafli Yatinm Garantisi (MIGA) ve Uluslararasi
Yatirim Anlagmazliklari Coziim Merkezi’dir(ICSID).

Washington D.C. de 1965 yilinda imzalanan Devletler ve Diger Devletlerin
Vatandaslar1  Arasinda  Yatim  fhtilaflarinmn =~ Coziimlenmesi  Hakkinda
Sozlesme(Convention on the Settlement of Investment Disputes between States and
Nationals of Other States)?®? (ICSID Sézlesmesi veya Konvansiyonu ) ile Diinya
Bankasi Orgiitleri arasinda yer alan bir tahkim merkezi (International Center for

203

Settlement of International Disputes “ICSID”’)*™ kurulmustur.

ICSID tahkiminin Tirkiye Cumhuriyeti, 8 Aralik 1987 tarihli Resmi

Gazete’de 2 yayimlanan ICSID Sozlesmesini 27 Mayis 1988 tarih ve 3460 sayili

Kanun ile 0nay1anm1st1r.205

21 MIGA Sozlesmesi, md. 11(iv) “Savas ve i¢ Kargasa Hali

66. maddede belirtildigi gibi, bu Sozlesmenin uygulanabilecegi evsahibi iilkenin herhangi bir
bolgesinde askeri harekat veya i¢ kargasa,

(b) Yatirumct ve evsahibi iilkenin ortak basvurusu iizerine Kurul, ozel ¢ogunluk karariyla, yukarida (a)
boliimiinde amilanlar disindaki bir takim gayri ticari riskleri de kapsayacak sekilde fakat hi¢bir
durumda paranin deger kaybetmesi riskini tistienmeksizin bu Maddenin kapsamini genigletebilir.

(c) Asagidaki durumlardan dogan zararlar karsilanmayacaktir :

(i) Evsahibi hiikiimetin, garanti sahibinin kabul etmis oldugu veya sebep oldugu bir faaliyeti veya
ihmali; ve

(i) Garanti Sozlesmesi,nin akdedilmesinde énce evsahibi Hiikiimetin yol agctigi herhangi bir fiil, ihmal
veya baska bir olay.”

202 hitps://icsid.worldbank.org/ICSID/StaticFiles/basicdoc_en-archive/ICSID_English.pdf

293 https://icsid.worldbank.org/ICSID/Index.jsp

2048, 20011, s. 27-39.
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2. ICSID’in Amaci

ICSID akit devletler ile akit devlet vatandaglari arasindaki yatirim
uyusmazliklarinin uzlastirilmasi hususunda kolayliklar saglar ve sozlesmeye taraf
olan iilkeler ile s6zlesmenin diger tarafi iilke vatandasi olan yatirimcilar arasindaki
anlasmazliklarda uzlastirma ve tahkim kurulu olarak rol iistlenebilir. Bu konum
ICSID’in uluslararast yatirirm akiginin korunabilmesi i¢in devletler ile yabanci
yatirimcilar  arsindaki uzlasmazlik ve anlasmazliklarda dogrudan basvuru
yapilabilecek ara bulucuk ve tahkim imkanlar1 saglayan bir makam olmasindan

kaynaklanmaktadir.”%

3. ICSID Sézlesmesinin Yapisi

ICSID sozlesmesi diinya capinda 158 iilke tarafindan imzalanmis

bulunmaktadir.?’’

ICSID Soézlesmesi, toplam 10 kisimdan 01usmaktad1r.208. Sozlesmenin ilk bes
bolimii ve 25. Maddeye kadar olan kisminda Merkez’in idari yapisi, isleyisi,
finansmani, statlisii, imtiyaz ve dokunulmazliklarla ilgili diizenlemelere, 25.
Maddesinden sonra ise Merkezin yargilama yetkisi ve Merkezin arabuluculuk
sifatiyla  iligkili ~ diizenlemeler ile tahkim yargilamasina iliskin kurallar

diizenlenmistir.

% RG. T.02.10.1988 S. 19830

206 http://www.mfa.gov.tr/uluslararasi-yatirim-anlasmazliklarinin-cozum-merkezi-_international-
centre-for-settlement-of-investment-disputes-icsid_.tr.mfa (murat ersoy)sayfa 1; CELIKEL,s. 168.

207 20 Mayis 2013 tarihi itibariyle
https://icsid.worldbank.org/ICSID/FrontServlet?requestType=1CSIDDocRH&actionVVal=ShowDocum
ent&language=English

28 Kisim 1: Yatirim anlagmalarinin ¢6ziimil icin uluslararasi merkez, bolim 1 kurulus ve teskilat,
boliim 2 idari konsey, boliim 3 sekreterlik, boliim 4 paneller, boliim 5 merkezin finansmant; Kisim 2:
merkezin yargilama yetkisi; kisim 3: arabuluculuk, bolim 1 arabuluculuk istemi,bolim 2
arabuluculuk komisyonu olusturulmasi, bolim 3 uzlastirma davasi; kisim 4 hakemlik,bolim 1
hakemlik istemi, bolim 2 heyetin olusturulmasi, boliim 3 heyetin yetkisi ve islemleri,bolim 4
karar,boliim 5 kararin yorumu ve diizeltilmesi ve gegersiz kilinmasi, biiliim 6 kararin taninmast ve
yiriirliigli; kisim 5 arabulucu ve hakemlerin degistirilmesi ve vasiflarin kaybolmasi; kisim 6
yargilama giderleri; kisim 7 davanin yeri; kisitm 8 akit devlet arasindaki anlagsmazliklar; kistm 9
degisiklik; kisim 10 nihai hiikiimler
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4. ICSID Merkezinin Yapisi

ICSID merkezi dort énemli organdan olusmaktadir. bu organlar: yonetim
kurulu(idari konsey), sekreterya, arabulucular paneli ve hakemler paneli olmakla
beraber yonetim kurulunun baskani ayni zamanda diinya bankasinin da baskanidir.
Yonetim kurulu ICSID’in genel sekreterini segme Yetkisine sahiptir. ICSID
sekreteryasinin harcamalar1 Diinya Bankasi’nin biitgesinden karsilanmakta fakat
arabuluculuk, tahkim ve wuzlasma islemlerinin maliyetleri ilgili taraflarin
sorumlulugunun igerisinde yer almaktadir. S6zlesmeyi onaylayan tiyelerin timi
yonetim konseyinde temsilci bulundurmaktadirlar. Konseyin yillik toplantilart ise
Diinya Bankasi yillik toplantilariyla es zamanl bir sekilde gerceklestirilmektedir.
Son olarak belirtmekte fayda goriiriiz ki ICSID Diinya Bankasi ile yakin iligkilere

sahip olmakla birlikte 6zerk bir kurulus niteligine haiz bulunmaktadir.?®

5. ICSID Tahkimi

ICSID tahkiminin asil islevi ve amaciysa ticari mahiyette sayilabilen
uyusmazliklarin taraflarin aralarinda imzaladig1 sozlesmede ICSID tahkimine atifta
bulunarak ICSID tahkimine goétiirdiikleri hususlar degil de yatirimlardan
kaynaklanan ve devletin otoriter etkisi ve egemenlik unsurunu kullanmasi sonucu

ortaya ¢ikan ikili uyusmazliklar1 ¢oziime kavusturma islemini konu edinmektir.?*

ICSID tahkimine bagvurular her gegen giin artmaktadir ve ICSID tahkimi pek
cok ozelligi ile uluslararasi yatirim uyusmazliklarinin ¢oziimiinde en c¢ok ragbet

goren bagvuru mekanizmasi niteligindedir.

209 http://www.mfa.gov.tr/uluslararasi-yatirim-anlasmazliklarinin-cozum-merkezi- _international-

centre-for-settlement-of-investment-disputes-icsid_.tr.mfa

210 CAL, s. 151 — 152; SHIHATA, Ibrahim F. I/ PARRA, Antonio R., “Applicable Substantive Law
in Disputes Between States and Private Foreign Parties: The Case of Arbitration under the ICSID
Convention”, ICSID Review, 1994, s. 184.
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ICSID’i diger tahkim kurallarindan ayiran Ozellikler ise su sekilde

siralanabilir,?'!

1. ICSID Merkezi, uyusmazliklari ¢6zmeyi amaglayan bir olusum olarak
faaliyet gostermesinin yani sira, gelismekte olan iilkelerdeki ekonomik kalkinma ve

yapilanmayi tesvik eden bir uluslararasi kurulustur.

2. ICSID tahkim sisteminde tahkim islerinin yiiriitilmesi s6zlesmenin
Uluslararast hukuk hiikiimleri ve buna uygun olarak kabul edilen yonetmelik ve
kurallar tarafindan saglanir. I¢ hukuk hiikiimleri ve mahkemelerin etkisinden hig bir
zaman soyutlanamayacak ticari tahkimlerden farkli olarak, ICSID tahkimi, Merkeze
tiye devletlerin i¢ hukuklarindan bagimsiz, kendi kendine yeterli olan ve yoneten bir
sistemdir. Bu sistemde tenfiz prosediiri yoktur ve New York Sozlesmesi
uygulanmaz. ICSID sozlesmesinin 53. Maddesine gore , “bu maddeye uygun olan
hakem kararlar1 taraflar igin baglayicidir ve bu Kararlar taraflarca yerine
getirilmelidir” der. Sozlesmeninin ayn1 maddesi hakem kararinin temyiz edilemez ve
yazili olmak kaydiyla sozlesmenin kendi i¢inde saglanan sadece belirli hukuki
yollara tabidir. Bu yola, hakem kararlarinin feshi i¢in ¢are de dahildir.
Konvensiyonun 52. Maddesine gore, bu tiir bir fesih asagidaki bir veya birkag

gerekceye dayanarak iki taraf icin de gecerli olabilir.

Bu gerekgeler: Hakem heyetinin yanlis sekilde olusturdugu, bu heyetin agikca
yetkilerini asti81, liyelerinden birinin yolsuzluk yaptigi, prosediiriin temel kuralinda
ciddi bir ihlal oldugunu, bu tahkim kararinin dayanagi olan nedenleri gizlice
izlemesidir. Bu sebepler ile hakem kararina uymay1 gerektiren baglayici bir anlagsma
tesis eden ICSID tahkim sisteminde ulusal devletlerin yegane gorevi ICSID hakem

kararlariin tilkelerinde taninmasi ve icrasini saglamaktadir

3. ICSID sisteminin son 6nemli 0zelligi, taraflara 6zerklik saglayan siradisi
kapsamidir. Sistemin bu 0zelligi elbette kendi kendine yeten dogasi tarafindan
mimkiin olan uzlagsmaci karakteri olarak goriilebilir. Bu nedenle sadece

konvensiyonda belirtilen mutlak baglayic1 kurallara tabidir; taraflar anlasmazlig

211 SHIHATA/PARRA s. 184 - 187; BIRSEL, Mahmut T., “Tiirkiye’de Yabanci Hakem
Kararlarinin Tenfizinin Anayasal ve Kiiresel Boyutlari”, Prof. Dr. Irfan Bastug’a Armagan, Dokuz
Eyliil Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 7, Izmir 2005, s. 13.
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dinleyecek hakem sayisin1 belirlemede ve hakem tayin etme yoOntemlerinde
serbesttir. Bu knvensiyon taraflara hakemlerinin davranislarini yonetecek kurallar
tizerinde karar vermemeleri i¢in benzer serbestlik saglar. Yine de, taraflarin 6zgiirliik
kapsaminin en belirgin oldugu uyusmazligin esasiyla ilgili uygulanabilir olan

yasadir.
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IKINCi BOLUM
TURK TiCARET KANUNU’NA GORE

SIRKETLER TOPLULUGU

§ 5. SIRKETLER TOPLULULUGU KAVRAMI, BU KAVRAMIN
BiR KURUM OLARAK TURK TICARET KANUNDA
DUZENLENISI VE KURUMSAL YONETIM ANLAYISI

|. Genel Olarak

Sirketler, ortak bir ekonomik amaci gergeklestirmek iizere, pay sahiplerinin
bir araya gelmesi ile olusan hukuki ve ekonomik yonden bagimsiz olan ortaklik
yap11anmalar1d1r212. Bu ortaklik yapilanmasi i¢inde tiim pay sahiplerinin ortak amag
cercevesinde hareket etmesi, ortak amacin gerceklesmesini engelleyen tutum ve
davraniglardan kacginmalar1 gerektiginden, pay sahiplerinin gerek sirkete gerekse
birbirlerine kars1 sirketin ekonomik amacini ihlal edici davraniglarda bulunmama ve

sadakat yiikiimliikleri vardir®®?,

Ozellikle yirminci yiizyillim ikinci yarisindan sonra artan ekonomik iliskiler
ve faaliyetler nedeniyle hukuki bagimsizliklarin1 koruyarak iktisadi hedeflerini

gerceklestirmek isteyen sirketlerin kendi aralarindaki yogunlasmalar artmis olup,

212 PULASLLI, Hasan, Sirketler Hukuku Genel Esaslar Ankara 2013, s. 3.

23 NOMER, Fusun, Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Sadakat Yiikiimliiliigii, istanbul, 1999, s. 150;
AKER, Halit, “Hakim Isletme ile Bagimli Sirket Arasindaki Hukuki Iliski ve Hakim Isletmenin
Sadakat Borcu”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, Aralik 2003, s. 180.
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ortaya ¢ikan bu yogunlagmalar i¢inde bir veya birden fazla sirket bir baska sirketin
fiili iktidarn altinda ekonomik amagclarina ulagsmak icin faaliyet gostermeye
baslam1§t1r214. Boylece, bir veya birden fazla sirketin hukuki ve ekonomik
bagimsizliklarin1 korumak suretiyle bir bagka sirketin dogrudan veya dolayh
hakimiyeti altina girerek ortaya ¢ikan, iilkemizde 6102 sayili Tirk Ticaret
Kanunu’nun vyiirlirliige girmesiyle birlikte hukuksal bir kurum olarak varlik
kazanarak “sirketler toplulugu” ad1 verilen bu yapllanmalar215 Almanya, Avusturya,
Hollanda ve Isvigre ‘“komzern” bigiminde; Ingiltere, Fransa, Ispanya ve Italya
“grup/topluluk” olarak; Amerika Birlesik Devletleri ise “bagh sirketler/bagh

topluluk” seklinde adlandirmaktadir®'®,

6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu’nda Sirketler toplulugu olarak adlandirilan
bu yapilanmanin i¢inde bulunan her biri ayr1 bagimsiz tiizel kisilige sahip sirketlerin
kendi 6zel menfaatleri ile topluluk i¢inde hakim konumda bulunan sirketin
menfaatlerinin birbirine uymamasi halinde, fiillen hakim sirketin politikalariyla ve
talimatlariyla bagimli olan sirketlerin hukuken bagimsiz ve serbest iradelerinin
olduklarmin kabul edilmesi, fiili durumun hukuken inkar edilerek topluluk iginde
bagimli konumda bulunan sirketlerin yoneticilerine, azinlik paylara ve kiiciik pay
sahiplerine yonelik oldugu kadar ekonomik yasama dair de haksiz sonuglarin oraya
¢ikmasina sebep olmustur. Bu nedenle, ekonomik yasamda varliklari gérmezden
gelinemeyecek diizeyde artan isletmeler aras1 yogunlasmalarin ve dolayisiyla sirket
topluluklarinin ortaya ¢ikisi ile birlikte sirketlerin ekonomik ve hukuki ydnden

bagimsiz olduklarina yonelik hukuki varsayim fiilen gecerliligini yitirmistir217.

Ekonomik iliskilerin artmasina paralel olarak sirketler faaliyet alanlarina gore
sadece ulusal diizeyde degil; uluslararasi diizeyde de yogunlasmalar meydana
getirmigler ve ekonomik yasamin ayrilmaz bir parcasi haline gelmislerdir. Gerek
ulusal gerekse uluslararasi hukuksal metinlerin sirketlerin yogunlasmasiyla meydana
gelen bu fiili durumu ve bu durumun yarattig1 sonuglari filli gergeklige uygun olacak

sekilde diizenlemesi zorunluluk halini almistir. Ilk defa Alman Hukukunda “bagh

214 pULASLI, s. 149.

215 pULASLI, s. 151.

216 6102 say1lt Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm

21 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm
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isletmeler hukuku” basligiyla diizenlenmis olan “sirketler toplulugu” kurumuna dair

bir ¢ok Avrupa iilkesinde de ulusal mevzuatlarda miinferit hiikiimlere yer verilmistir.

1. KAVRAM SORUNU

6102 sayili TTK’da kurumsal bir kimlik kazanan “sirketler toplulugu”
kavramina yakin bir kavram olarak “konzern” kavrami ilk kez Alman Hukukunda
1937 tarihli “Payli Ortakliklar Kanunu” nda tanimlanmistir. Alman hukukuna gore
konzern kavrami, hukuken bagimsiz olan tesebbiislerin ekonomik amagclari
dogrultusunda tek elden bir yonetim altinda toplanmasiyla olusan bir yapiy1 ifade

etmektedir?*®.

Alman hukukunda kabul edilenin aksine; TTK’da s6z konusu yapinin sadece
ticaret sirketlerinden olustugu ongoriilerek daha hukuki bir anlam1 ve toplumda daha
yaygin olmasi nedeniyle “sirketler toplulugu” kavrami kullanilmistir™®, Ote yandan,
konzern kavramu ile sirketler toplulugu kavramlari birbirine yakin olmasina ragmen
topluluk i¢indeki hakimiyetin kaynagi agisindan aralarinda ciddi farkliliklar vardir.
Soyle ki; Alman hukukunda konzerlerde hakimiyetin kaynag fiili ya da s6zlesmesel
olup olmadigima gore belirlenerek sozlesmesel konzerlerde hakim sirketin talimat
verme yetkisi kabul edilmesine ragmen TTK’da “sirketler toplulugu” kavrami ile
tanimlanan yapida hakim sirketin talimat verme yetkisinin olup olmadig istirak

derecesine gore farklihk gostermektedir™.

Ulkemizde yaygin olarak kullanilan ve konzern kavramina yakin olan
“holding” kavrami yerine “sirketler toplulugu” kavraminin tercih edilmesinin de
isabetli oldugu soOylenebilir. Zira, “holding” ve “sirketler toplulugu” kavramlari
arasinda esasli farkliliklar olup holding faaliyet tiiriine gore bir anonim sirket olarak
tek bir ortaklik seklinde de olusan bir yap:1 olmasina karsilik; sirketler toplulugu

adindan da anlagilacag: lizere hukuken birbirinden bagimsiz ve ayn tiizel kisilikleri

218 TEKNIALP, Unal, Halka Agik Anonim Ortakliklarda Yoénetime Katilma Sorunlari, Istanbul 1979,
s. 100; YILMAZ, Asuman, Tirk, Isvigre ve Alman Hukuklarinda Sirketler Topluluguna Giivenden
Dogan Sorumluluk, Istanbul 2010, s. 121.

29 PULASLI, s. 151; 6102 saytli Tiirk Ticaret Kanunu Tasarist Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm

20 AYTAGC, Ziihtii, “Bagh Isletmeler Hukuku ve Tiirk Hukukundaki Gériiniimii”, BATIDER, C. VIII,
S. 4, Aralik 1976, s. 100.
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olan sirketlerin bir araya gelmesi ile olusan bir yap1 oldugu gibi bir sirket tiirii de

degildir*.

1. TURK  TICARET KANUNUNDA  SIRKETLER
TOPLULUGUNUN DUZENLENIS AMACI, SISTEMi VE ANA
ILKELERIi

1. Sirketler Toplulugunun Diizenlenis Amaci

Ekonomik yasamin gercekleri; sirketlerin  yogunlagmasiyla olusan
topluluklart ortaya g¢ikarmig ve bu topluluk i¢inde yer alan bir sirketin bir diger
sirketi hakimiyeti altinda bulunduruyor olmasina ragmen hakimiyet altinda bulunan
sirketin kendi menfaatine uymasa ve hatta kendisine zarar verse bile hakim sirketin
politikalarina ve talimatlarina uygun davranmak zorunda oldugunu, bu anlamda
hakimiyet altinda bulunan sirketin tamamen serbest ve bagimsiz bir iradeye sahip
olmadigini fiilen oldugu kadar hukukken de kabul etme zorunlulugunu dogurmustur.
Boylece, 0©zellikle yirminci ylizyilin ikinci yarisinda ekonomik iligkilerin ve
faaliyetlerin artmasina paralel olarak artan sirket yogunlagsmalari karsisinda,
sitketlerin bagimsiz ve serbest iradeleriyle faaliyetlerini siirdiirdiiklerine iliskin

hukuki varsayim gegerliligini yitirmistir???,

Sirketlerin tamamen bagimsiz ve serbest olduklar1 varsayimi ile diizenlenmis
olan mevzuat hiikiimleri nedeniyle sirketlerin yogunlagsmasiyla olusan topluluk
icinde yer alan ve bu topluluk icindeki bir baska sirketin hakimiyeti altinda olan
sirketin yoneticilerine, azliga ve kiig¢iik pay sahiplerine yonelik haksiz sonuglar
ortaya cikmasi lizerine sirketlerin yogunlagmasiyla fiilen varlik kazanan sirket
topluluklarinin kurumsal olarak da hukuksal metinlerde diizenlenmesi gerekmistir.

Bu itibarla; sirketler toplulugu ile ilgili diizenlemelerin temel amaglarindan biri,

221 pULASLI, s. 152.
222 6102 say1lt Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm
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hakim sirket menfaatleri karsisinda, bagl sirketin, 6zellikle grup dis1 pay sahiplerinin

ve alacaklilarin menfaatlerinin dengelenmesidir®®.

Ote yandan; ekonomik hayatin
bir gercegi olarak fiilen varliklar1 kabul edilen sirketler toplulugunun hukuken
kurumsallasmamis olmas1 uygulamada, sirketler toplulugu ve topluluk igerisindeki
sirketlerin hakim ortak ile iligkileri, mali, idari, finansal, ticari ve hukuki acidan
sorunlara sebep oldugundan sirketler toplulugunun hukuksal bir kurum olarak

diizenlenmesi ile 6nemli bir yasal boslugun doldurulmak istendigi sdylenebilir.

Bu anlamda, gerek ulusal hukukta gerekse Alman Hukukunda ‘“konzern”
olarak adlandirilan “bagh sirketler hukuku” baslig1 ile yapilan diizenleme haricinde
yabanci hukukta kurumsallasmamis olmakla birlikte miinferit hiikiimler®®* halinde
diizenlenmis olan bu yapilagsma iilkemizde ilk defa 6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu’nu ile birlikte “sirketler toplulugu” adiyla hukuksal bir kurum olarak
diizenlenerek ekonomik hayatin gercekleri ile hukuk kurallar1 arasindaki c¢eliski ve
bu celiskinin sebep oldugu haksiz sonuglar engellenerek ticari yasamdaki

gereksinimlerin karsilanmasi amaglanmuistir.

Yukarida belirtilen amaclarlarla 6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanununun “Ticaret
Sirketleri” baslikli ikinci Kitabinin “Genel Hiikiimler” baslikli birinci kisminda
“Sirketler Toplulugu” alt bashig: ile 195 ila 209. maddeleri arasinda, hukukumuzda
daha once diizenlenmemis olan sirketler toplulugu, ticaret hukuku alaninda bir kurum
olarak diizenlenmistir. S6z konusu diizenlemeler yapilirken, Alman Payli Ortakliklar
Kanunu 6rnek alinmis olmakla birlikte 6zgiin nitelikte hiikiimlere yer verilmis;
sirketler toplulugunun olusumu, konusu, topluluk igi iligkileri, toplulukta finansal
raporlama ve bilgi alma, pay sahiplerinin haklari, alacaklilarin korunmasi ve hakim
sirketin giivenden dogan sorumlulugu gibi konular TTK’nin temel yap1 taslarindan

birisi olan “kurumsal yoOnetim” anlayisinin dort  temel ilkesi olan “esitlik”,

2 OKUTAN NILSSON, Giil, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’na Gére Sirketler Toplulugu Hukuku
Istanbul 2009, s. 13 - 18.

224 girketler toplulugunun 6102 sayih Tirk Ticaret Kanunu’ndan &nce kurumsal olarak
diizenlenmemis olmasina ragmen ulusal hukukumuzda Sermaye Piyasast Kanunu’'nun 15.
maddesinde, Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 13. maddesinde, Bankacilik Kanunu’nun 100. maddesine,
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesinde ve Is Kanunu’nun 7. maddesinde miinferit
olarak diizenlenmis oldugu sdylenebilir.
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“seffaflik”, hesap verilebilirlik” ve “sorumluluk” ilkeleri kapsaminda bir biitiin

olarak hitkkme baglanmustir®,

2. Sirketler Toplulugu Hukukunun Diizenlenis Sistemi ve Ana Ilkeleri

a. Kontrol ilkesi — Tek Elden Yonetim ilkesi

Sirketler topluluguna iliskin hukuksal diizenlemeler yapilirken, sirketler
toplulugunun kurucu unsuru olan “hakimiyet” olgusunun tespit edilisine gore “tek

elden yonetim ilkesi” ve “kontrol ilkesi” ad1 verilen iki ilkeden biri esas alinir.

Kontrol ilkesine gore hakim sirket, kendi politikalar1 ve talimatlari
yoniinde bir diger sirketin yonetimi ile ilgili kararlarin alinmasin1 saglayan hukuki
araglara sahip olan sirketi ifade eder. Sahip oldugu hukuki araglar nedeniyle
kontrolii elinde bulunduran sirketin kendi menfaatleri yoniinde olusan ekonomi
politikalarima gore bir baska sirketin kararlarina ve faaliyetlerine etkili olabilecegi
Varsaylmlna226 dayanan bu ilkeye gore, bir sirketin hakim sirket olarak kabul
edilebilmesi i¢in diger sirketi tekelden yonetimi altinda tutuyor olmasi gerekmezZZ7.
Kontrol ilkesi; kontrol giiciiniin varligini gosteren bir takim olgulardan hareket
ederek, bu olgulardan herhangi birinin varligi halinde hakimiyetin varligin1 kabul
edip hakim sirketin bagli sirket {lizerinde gergekten hakimiyet uygulayip
uygulamadigimi arastirmaz. Bu itibarla; kontrol ilkesini kabul eden sistemler

k228

genellikle bir takim faraziyeleri ve karineleri kabul edere sermaye ¢ogunlugu, oy

cogunlugu, yonetim organindaki Ttyelerin c¢ogunlugu gibi kontrol araglarina

k229

dayanarak“” hakimiyetin varligin1 kabul eder.

Tek elden yonetim ilkesine gore ise; sirketler toplulugunun varligindan soz

edilebilmesi i¢in bir sirketin hakim sirket olarak kabul edilerek bagli sirketi veya

225 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm

226 TEKINALP, Unal, Tirk Ticaret Kanunu Tasarisinin Sirketler Topluluguna Hiskin
Diizenlemesinde Kontrol Ilkesi, Istanbul 2009, s. 1548 ; 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1
Madde Gerekgeleri, http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm.

227 TEKINALP, Kontrol ilkesi, s. 1548.

5 ALTAY, s. 364 - 902; TEKINALP, Kontrol ilkesi, s. 1548.

229 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm.
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sitketleri tek elden yOnetimi altinda bulunduruyor olmasiyla birlikte tek elden
yonetimin bagli sirket veya sirketlere uygulaniyor olmasi gerekir. Tek elden yonetim
ilkesini kabul eden sistemlere gore, topluluk i¢inde yer alan bir sirket, konumuna ve
yetkilerine gore tek elden yoOnetimi saglayabilecek nitelikte kendi politikasini
olusturup bu politikasini topluluk icindeki diger sirketlere uygulatabiliyorsa bir
hakimiyetin, dolayisiyla da bir sirketler toplulugunun varligindan s6z edilebilir.
Yani, hakimiyetin varligmin kabulii i¢in bir sirketin diger sirket veya sirketler
tizerine kendi politikalar1 yonilinde kararlar almasini saglayabilecek kontrol araglarina
sahip olmasi yeterli olmayip®®®, hakimiyet olanaklarmm varligma ragmen

hakimiyetin gercekten uygulaniyor oldugunun ispatlanmasi gerekir.

Almanya ve Isvigre hukuklarinda “konzern” olarak ifade edilen sirketler
toplulugunun varligmin kabulii i¢in aranan hakimiyet veya baglilik unsurunun
tespitinde  “tek elden yonetim ilkesi” kabul edilmistir. Buna karsilik, Avrupa
Toplulugunun sirketler hukukuna iliskin yedinci yonergesi ile Belgika, Fransiz,

Ingiliz ve Italya hukuklarinda “kontrol” ilkesi kabul edilmistir®®",

TTK. m. 195/1°de yer alan “a) Bir ticaret sirketi, diger bir ticaret sirketinin,
dogrudan veya dolayli olarak; 1. Oy haklarinin ¢ogunluguna sahipse veya 2. Sirket
sozlesmesi uyarinca, yonetim orgaminda karar alabilecek c¢ogunlugu olusturan
sayida iiyenin seg¢imini saglayabilmek hakkini haizse veya 3. Kendi oy haklar
yvamnda, bir sozlesmeye dayanarak, tek basina veya diger pay sahipleri ya da
ortaklarla birlikte, oy haklarimin ¢ogunlugunu olusturuyorsa, b) Bir ticaret sirketi,
diger bir ticaret sirketini, bir sézlesme geregince veya baska bir yolla hakimiyeti
altinda tutabiliyorsa, birinci gsirket hakim, digeri bagh sirkettir...” seklindeki
hiikiimden de agikc¢a anlasilacagi lizere ulusal hukukumuzda “kontrol ilkesi” kabul
edilmis olup, anilan maddenin ikinci fikrasinda da “Birinci fikrada ongoriilen haller
disinda, bir ticaret sirketinin baska bir ticaret sirketinin paylarinin ¢ogunluguna
veya onu yonetebilecek kararlari alabilecek miktarda paylarina sahip bulunmast,
birinci sirketin hdkimiyetinin varligina karinedir.” denilmek suretiyle bu karineye
dayanilmasi durumunda kars1 tarafin bunun aksini ispatlamak zorunda oldugu kabul

edilmistir. Kisaca; Tiirk Ticaret Kanunu sisteminde “kontrol ilkesi” esas alinmis

20 TEKINALP, Kontrol ilkesi, s. 1544.
21 pULASLI, s. 153; 6102 sayili Tirk Ticaret Kanunu Tasarist Madde Gerekeeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm.
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olmakla birlikte bazi1 kontrol olgularinin varligi halinde tek elden yonetimin de var

oldugu kabul edilmistir®%.

b. Tesebbiis ve Ticaret Sirketi Kavramlari

aa. Tesebbiis

Ekonomik hayatin ve dolayisiyla ticaret hukukunun aktif 6znesi olan
tesebbiisler, gercek veya tiizel kisi olmasma ya da statlisiine veya idare sekline
bakilmaksizin kiiclik bir gahis isletmesinden holdinglere kadar ekonomik hayati
kontrol eden tiim ekonomik 6zneleri kapsayan genis bir kavramdir®®, Dolayistyla,
genis anlamda tesebbiis kavrami; esnafi, taciri, adi sirketi, ticaret sirketlerini,

kooperatifleri ve devlet isletmelerini de kapsar®*”.

Buna gore, ticaret hukuku anlaminda gergek ve tiizel kisi isletmeleri de dahil
olmak tiizere ekonomik faaliyetlerde bulunan biitiin kamu ve 6zel hukuk isletmeleri
“tegebbiis” olarak kabul edilir’®. Nitekim iilkemizde 4054 sayili Rekabet
Kanunu’nun "Tanimlar" baslikli 3. maddesine gore de tesebbiis, "piyasada mal veya
hizmet iireten, pazarlayan, satan gercek ve tiizel kisilerle, bagimsiz karar verebilen ve

ekonomik bakimdan bir biitiin tegkil eden birimler" seklinde tanimlamastir.

1956 tarihli 6762 sayili TTK nin sisteminde oldugu gibi 6102 sayili TTK’nin
sisteminde de “ticari isletme” kavrami esas alinmis olmakla birlikte, 6zellikle rekabet
hukuku ve vergi hukuku gibi alanlarda var olan diizenlemeler i¢inde isletme ve

tesebbiis kavramlarinin da yer aldigi dikkate alinarak, sirketler toplulugunun varlik

282 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www .kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm

23 ANDERMAN, Stevan D., EC Competition Law and Intellectual Property Rights Oxford 1998, s.
41; FRAZER, Tim, Monopoly Competition and the Law, The Regulation of Business Activity in
Britain, Europe and America, New York 1992, s. 161.

24 ASLAN, I. Yilmaz, “Tiirk Rekabet Hukuku Cergevesinde Rekabeti Bozucu Anlasma Uyumlu
Eylem ve Kararlar ve Muafiyet”, Rekabet Kurumu’nun Ikinci Kurulus Yildéniimii Nedeniyle
Diizenlenen Rekabet Hukuku ve Yargi Sempozyumu, Ankara 1999, s. 14.

% WHISH, Richard, Competition Law, London 1993, s. 188; PAPACONSTANTONOU, Helen,
Free Trade and Competition in the EEC Law London 1990, s. 33.
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unsurlarindan olan hakimiyetin tespiti bakimindan 195., 198. ve 202. madde

hiikiimlerinde tesebbiis kavramina da agikga yer verilmistir.

TTK. m. 195/5°de “Sirketler toplulugunun hakiminin, merkezi veya yerlegim
veri yurt i¢inde veya disinda bulunan, bir tesebbiis olmast halinde de, 195 ild 209
uncu maddeler ile bu Kanundaki sirketler topluluguna iliskin hiikiimler uygulanir.
Hakim tesebbiis tacir sayilir. Konsolide tablolar hakkindaki hiikiimler saklidir.”;
TTK. m. 198/1’de “Bir tesebbiis, bir sermaye sirketinin sermayesinin, dogrudan
veya dolayli olarak, yiizde begsini, onunu, yirmisini, yirmibesini, otuzii¢iinii, ellisini,
altmigyedisini veya yiizde yiiziinii temsil eden miktarda paylarina sahip oldugu veya
paylart bu yiizdelerin altina diistiigii takdirde; tesebbiis, durumu séz konusu
islemlerin tamamlanmasint izleyen on giin iginde, sermaye sirketine ve bu Kanun ile
diger kanunlarda gosterilen yetkili makamlara bildirir. Paylarin yukarida belirtilen
oranlarda kazanilmas1 veya elden c¢ikariimasi, yillik faaliyet ve denetleme
raporlarinda ayri bir baslik altinda agiklanir ve sermaye sirketinin internet sitesinde
ilan edilir. Paylarin yiizdelerinin hesaplanmasinda 196 nci madde uygulanir.
Tesebbiisiin ve sermaye sirketinin yonetim kurulu iiyeleriyle yoneticileri de,
kendilerinin, eslerinin, velayetleri altindaki ¢cocuklarinin ve bunlarn, sermayelerinin
en az yiizde yirmisine sahip bulunduklar: ticaret sirketlerinin o sermaye sirketindeki
paylart ile ilgili olarak bildirimde bulunurlar. Bildirimler yazili sekilde yapilir,
ticaret siciline tescil ve ilan olunur.” ; TTK. m. 202/1-e¢’de “ ... Hdkim tesebbiisiin
merkezinin yurt disinda bulunmasi hdlinde tazminat davasi bagl sirketin merkezinin
bulundugu yer asliye ticaret mahkemesinde a¢ilir.”; TTK. m. 202/2’de “Hakimiyetin
uygulanmast ile gerceklestirilen ve bagh sirket bakimindan agik¢a anlasilabilir hakl
bir sebebi bulunmayan, birlesme, boliinme, tiir degistirme, fesih, menkul kiymet
ctkariimast ve 6nemli esas sozlesme degisikligi gibi islemlerde, genel kurul kararina
red oyu verip tutanaga gegirten veya yonetim kurulunun bu ve benzeri konulardaki
kararlarina yazili olarak itiraz eden pay sahipleri; hakim tesebbiisten, zararlarinin
tazminini veya paylarinin varsa en az borsa degeriyle, boyle bir deger bulunmuyorsa
veya borsa degeri hakkaniyete uygun diismiiyorsa, gercek degerle veya genel kabul
goren bir yonteme gore belirlenecek bir degerle satin alinmasint mahkemeden
isteyebilirler...” ; TTK. m. 202/5°de “Bagl: sirketin yoneticileri, bu madde hiikiimleri
dolayisiyla pay sahiplerine ve alacaklilara karsi dogabilecek sorumluluklarimin tiim

hukuki sonuglarmmin, bir sozlesme ile tistlenmesini hakim tesebbiisten isteyebilir.”
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denilmek suretiyle agik¢a tesebbiis kavramina yer verilmis oldugu goriillmekle
birlikte, anilan hiikiimlerin degerlendirilmesinden TTK agisindan tesebbiis
kavraminin bagimsiz karar alabilme iktidarina sahip olabilme sartiyla gercek kisileri,
0zel hukuk ve kamu hukuku tiizel kisileri ile tiizel kisiligi olmayan olusumlari
kapsamina aldigi anlagilmaktadir®®. Kisaca; sirketler toplulugu icinde kontrolii
elinde bulunduranin ve dolayistyla da hakim durumda bulunanin bir tesebbiis olmasi
halinde de TTK’nin sirketler topluluguna iliskin hiikiimlerin uygulanacagi kabul

edilmistir.

bb. Ticaret Sirketi

TTK’da tanimlanmamis®’ olmamakla birlikte doktrinde biitiin sirket tiirlerini
kapsar sekilde genel olarak kabul edilen”® tanima gore “ticaret sirketi” kavrami; bir
veya birden fazla kisinin, yazili bir s6zlesme ile emek, mal veya haklarini ortak bir
unvan altinda, iktisadi bir ama¢ ugrunda, kanundaki belirli tiplerden birine uygun
olarak birlestirmeleriyle olusan tiizel kisiliktir™®. Bu noktada, ticaret sirketlerinin
diger ortaklik yapilanmalarindan ayrilan en 6nemli dzelliklerinin iktisadi amaglari

oldugu vurgulanmalidir.

TTK’da ticaret sirketlerinin tiirleri sinirh sekilde belirtilmistir. TTK. m. 124’¢

13

gore “Ticaret girketleri; kollektif, komandit, anonim, limited ve kooperatif
sirketlerden ibarettir.” Buna gore, sayilanlarin disinda baska bir ticaret sirketi tiirii

bulunmamaktadir.

TTK. m. 124/2 uyarinca kollektif ve komandit sirketler sahis; anonim, limited
ve sermayesi paylara bdoliinmiis komandit sirket sermaye sirketidir. Sirketler
topluluguna iliskin diizenlemeler yapilirken esas alinmasi gerekenin sermaye

sirketleri mi yoksa sahis sirketlerini de kapsar sekilde ticari igletmeler mi oldugu

? OKUTAN NiLSSON, s. 78.

37 Borglar Kanunu’nun adi ortaklik Sézlesmesi,ni tanimlayan 620. maddesinde yer alan “Adi ortaklik
Sozlesmesi,, iki ya da daha fazla kiginin emeklerini ve mallarint ortak bir amaca erismek iizere
birlestirmeyi iistlendikleri s6zlesmedir.” seklindeki hilkmiinden de adi sirketin, iki veya daha fazla
kisinin ortak bir amaca ulagsmak i¢in emek ve mallarini birlestirerek olusan bir topluluk oldugu
sOylenebilirse de adi sirkete iligkin bu tanimin genel olarak ticaret girketlerinin tiimiinii kapsar sekilde
yorumlanamaz.

28 BAHTIYAR, Mehmet, Ortakliklar Hukuku, C. L, Istanbul 2012, s. 11.

% Hasan PULASLI, 6102 sayilt Tirk Ticaret Kanununa Gore Sirketler Hukuku Serhi, (Ankara:
Seckin, 2011) 72. (Cilt I)
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Oonemli bir sorun olarak karsimiza ¢ikar. Ticari isletme kavramimin daha genis
kapsamli olusu ve uygulamada kolayliklar saglayacagi diisiincesiyle Alman
hukukunda ve AT’nin konsolidasyonuna iliskin 7. Yonergesinde sirketler
topluluguna iligkin diizenlemeler ticari isletme esasina dayanan bir sistem kabul

edilmistir.

TTK’da ise; kapsamin daha genis tutulmasimin uygulamada bir ¢ok soruna
sebep olabilecegi ve sistemin bu sorunlar1 ¢ozmekte yetersiz kalabilecegi endisesi ile
ticaret sirketleri kapsaminda sermaye sirketleri esas a11nm1$t1r240. Ulkemiz acisindan
ticaret hukuku genelinde ve sirketler hukuku 6zelinde en aktif siijelerin ticaret
sirketleri ve ticaret sirketleri arasinda da sermaye sirketleri oldugu dikkate
alindiginda bunun isabetli oldugu sdylenebilir. Bununla birlikte, TTK. m. 195/1°de
“ticaret sirketi” kavrami kullanilarak; 195/6°’da “Sirketler topluluguna iliskin
hiikiimlerin uygulanmasinda “yénetim kurulu” terimi limited sirketlerde miidiirleri,
sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketler ile sahis sirketlerinde ydneticileri,
diger tiizel kigilerde yonetim orgamimi ve gergek kisilerde gercek kisinin kendisini
ifade eder.” denilmek suretiyle sirketler topluluguna iligkin hiikiimlerin uygulanma
alan1 genisletilmistir. Buna gore, sirketler toplulugunun belirleyici unsurlarindan olan
ve bu toplulugun tepesinde kabul edilen hakim sirketin, bir sahis sirketi, isletme veya
gercek kisi olmasi halinde de TTK.'nin sirketler topluluguna iliskin hiikiimleri

uygulanir.

V. KURUMSAL YONETIM ANLAYISI

Ekonomik yasamda gerceklesen hizli degisim ve gelisimler nedeniyle isletme
yonetiminde ortaya ¢ikan yeni yaklasimlardan biri olan kurumsal yonetim anlay1§1241,
sirketlerin faaliyetlerinin taraflara karst sorumluluklarinin bilincinde olarak, sirketin

degerini ve verimliligini arttiran, sirketin ortaklarina, hissedarlarina ve c¢alisanlarina

240 6102 say1lt Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm

21 AKYUZ, Yilmaz/ GORMUS, A. Sahin/ BEKTAS, Cetin, Bilgi Toplumuna Gegis Siirecinde
Bilginin Artan Ekonomik Degeri ve Isletmeler Uzerindeki Etkileri,
http://bilisim2023.org/index.php?option=com_content&view=article&id=62:blg-toplumuna-gec-
suerecnde-blgnn-artan-ekonomk-deer-ve-letmeler-uezerndek-etkler &catid=6:blg-toplumu&Iltemid=19
: KOCEL, Tamer, Isletme Yoneticiligi Istanbul 2003, s. 52 — 85.
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kars1 onceden planladigi hedefleri tutturan, bunu yaparken s6z konusu taraflarla

yasalara uygun, etik degerler ¢ergevesinde ¢alismalarda bulunan bir sistemdir®*.

Ekonomik faaliyetlerde 6zel sektoriin rolii ile gerek ulusal ve gerekse
uluslararasi diizeyde isletmeler arasindaki iliskilerin ve baglhliklarin artmasi, olusan
yeni rekabet sartlari®*® ve benzeri gibi nedenler, kabul edilen kurumsal ydnetim
anlayis1 ile ortaklik yonetimlerindeki basarisizliklar, kotiiye kullanimlar, gelisen
piyasalarda yasanan finansal krizler nedeniyle ortaya ¢ikan sorunlarin ortadan
kaldirilmas1 amaglanmaktadir. Isletmelerde basarili kurumsal ydnetim uygulamalar,
finansal seffaflik, ortaklik faaliyetlerinin kontrol edilmesi, sosyal sorumluluk bilinci
ve etik kurallarin ve yatirimcilarin korunmasi konusunda 6nemli bir unsur olarak

goriilmektedir®.

Genel olarak, kurumsal yonetim anlayisinda kabul edilen ve dort ana ilke

vardir. Bunlar; seffaflik, hesap verebilirlilik, adillik ve sorumluluktur.

Seffaflik ilkesi; mevcut durum ve olaylar hakkindaki bilginin somut ve
anlagilabilir bir ulasilabilir olmasi anlamina gelir. Bu ilke geregince piyasalarin
beklentileri, hakkinda bilgilendirmeler yapilarak belirsizlik zamanlarinda piyasalarda

istikrar saglanmasi®*®

; son giincel gelismelerin iilke kosullar1 dikkate alinarak
degerlendirmeleri yapilarak, periyodik mali tablolar ve raporlarda yer alacak
bilgilerin bir standarda baglanmasi suretiyle islevsellik 6n planda tutularak

ayrintilanmasi amaglanmaktadir.

Hesap verebilirlik ilkesi; alinan kararlarin dogrulugunun veya yanlisliginin
tartisilmasina imkan sagladigi gibi yanlis veya uygun olmayan kararlardan dolay:

sorumlulugun kabullenilmesini de saglayan bir ilkedir. Bu ilke geregince menfaat

22 Billent SENVER, (Tiirkiye etik degerler merkezi vakfi kurucusu). Réportaj, 2005

http://www.tedmer.org.tr.

243 SEHiRLi, Kiibra, “Kurumsal yonetim, aragtirma raporu”, SPK Denetleme Dairesi, S. 14-4/55-3,
1999.

24 SHELTON, R. Joanna, “The Importance of Governance in The Modern Economy”, New
Corporate Governance for the Global International Conference. Brussels 1998, pp. 2. ;
http://businessperspectives.org/journalist_free/ppm/2005/PPM_EN_2005 04 Tuzcu.pdf.

> Tiirkiye Bankalar Birligi, “Seffaflik ve Sorumluluk, Uluslararas: Mali Krizler, Mali Sistemlerin
Gii¢lendirilmesi Konularinda Calisma Gruplar1 Raporlar1 Derleme Calismasi”, 1999, 7.
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sahipleri ile ilgili hususlarda isletme ile menfaat sahipleri arasindaki iligkilerin belli

kurallara bagh olarak diizenlenir®®.

Adillik ve esitlik ilkesi, kurumlarin yasal cerceveler iceriginde hareket
etmeleri ve kisilerin kendi davranislarina kanun tatbik edilebilecegini kabul eder. Bu
anlamda, adillik veya esitlik ilkesi; pay sahiplerinin haklar1 ve pay sahiplerinin esit
isleme tabi olmasi konulariyla ilgili olup pay sahiplerinin bilgi alma ve inceleme
hakki, genel kurula katilim ve oy kullanma hakki, kar payr alma hakki ve azinlik
haklar1 gibi konularin ayrintili olarak diizenlenmesini ve pay sahipligine iliskin
kayitlarin saglikli olarak tutulmasi ile paylarin serbest¢e devri ve satisi konularinda

pay sahiplerine esit islem ilkesini gerekli kilmaktadir®®’.

Sorumluluk ilkesi, sirket faaliyetlerinin kanunlara ve toplumsal degerlere
uygun bir bicimde gerceklestirilmesine yonelik olarak yonetimin sorumlulugunu
kabul eder®”®. Buna ilke, kanunlara ve toplumsal degerlere uygun davramlabilmesi
icin dogru hedeflerin konulmasini ve bunlarin uygulanmasini amaglamakla kalmayip
dogru hedeflerin tesvik edilmesini ve yanliglarin yaptirimla karsilasmasini saglayan

bir kontrol yontemidir.

§ 6. HAKIM SIRKET VE BAGLI SIRKET

I. GENEL OLARAK

TTK. m. 195/4°de yer alan “Hdakim sirkete dogrudan veya dolayli olarak
bagh bulunan gsirketler, onunla birlikte sirketler toplulugunu olusturur. Hdakim

sirketler ana, bagh sirketler yavru gsirket konumundadir.” seklindeki hiikiimden

2% TUZCU, Arcan, “ Halka agik sirketlerde kurumsal yonetim anlayisi: IMKB-100 Ornegi”, Ankara
2004, s. 45.

27 ABDIOGLU, Hasan, “isletmelerde Kurumsal Ydnetim Anlayis1 Kapsaminda ¢ Denetimin Rolii
Ve IMKB — 100 Ornegi”, Doktora Tezi, Marmara Universitesi SBE, Istanbul. 2007.

28 MILLSTEIN, Ira M., Corporate governance-improving competitiveness and access to capital in

global markets. OECD Publications, 1998, http://.oecd.org/daf/governance.htm.
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sitketler toplulugunu, hakim sirket ile bagl sirket veya sirketlerin olusturdugu

topluluk olarak tanimlayabiliriz**.

Buna gore, sirketler toplulugunun varliginda séz edilebilmesi ig¢in hakim
(ana) sirket ve bagli (yavru) sirket veya sirketlerin varligir sarttir. Sirketler
topluluguna iliskin hiikiimlerin uygulanabilmesi i¢in hakim sirkete bagli olan sirketin

bir veya birden fazla olmasi arasinda ise fark yoktur.

TTK’nin sirketler topluluguna iliskin hiikiimlerinde “ticaret sirketi” kavrami
kullanilmigsa da TTK. m. 195/5’de yer alan “Sirketler toplulugunun hdkiminin,
merkezi veya yerlesim yeri yurt icinde veya disinda bulunan, bir tesebbiis olmasi
halinde de, 195 ila 209 uncu maddeler ile bu Kanundaki sirketler topluluguna iliskin
hiikiimler uygulanir.” seklindeki hiikiim nedeniyle hakimiyetin bir tesebbiisiin elinde
bulunmasi halinde hakim sirket kavramini hakim tesebbiisii de kapsamina alir sekilde
yorumlamak gerekir. Bagka bir ifadeyle; hakimiyet durumuna ve iligkisine iliskin
hikkiimlerde yer alan “ticaret sirketi” kavrami ayni zamanda tesebbiisler iginde
gecerlidir.

TTK’da yer alan sirketler topluluguna iliskin hiikiimlerin yorumundan, hakim
sirket ve bagh sirket kavramlar1 baglaminda sirketler toplulugundan s6z edilebilmesi
icin hakimiyetin varhiginin tespiti gerekir. TTK’da iki ayr1 durumun varlig halinde
hakimiyetin varligi kabul edilmistir. Bunlardan birincisi; TTK. m. 195/1°de sayilmis
olan olgularin varlig1 olup, sayilan bu olgularin varligi halinde hakimiyetin varlig1 da
kabul edilmektedir®®. ikincisi ise; TTK. m. 195/2°de belirtilmis olup, TTK. m.
195/1°de sayilan olgularin disinda hakimiyetin varligina karine olan bir durum kabul
edilmistir. Buna gore, bir ticaret sirketinin diger bir ticaret sirketinin paylarinin
cogunluguna veya onu yonetebilecek kararlari alabilecek miktarda paylarina sahip
bulunmasi halinde hakimiyetin varlig1 karine olarak kabul edilmis olup, bu karineye
dayanilmasi halinde aksinin iddia eden taraf¢a ispatlanmasi gerekecektir251. Ozetle;
hukuken kontrolii elde tutma imkani1 veren TTK. m. 195/1°de sayili olan araglara

sahip olan sirketin hakimiyete de sahip oldugu kabul edilerek sirketler toplulugunun

29 K ARAHAN, Sami, Sirketler Hukuku, Konya 2012, s. 125.

20 Tirk Ticaret Kanunu Tasarist m.195/1%in gerekgesinde burada bir “faraziye” Ongoriilmiis
oldugundan s6z edilmektedir, http://www.kgm.adalet.gov.tr/turkticaretkanunutasarisi.htm.

21 Tirk Ticaret Kanunu Tasarisi Madde Gerekgeleri,
http://www.kgm.adalet.gov.tr/turkticaretkanunutasarisi.htm.
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varhg kabul edilmekle®™? birlikte, TTK. m. 195/2°de yer alan karinenin varhg

halinde de karine olarak sirketler toplulugunun varlig1 kabul edilmektedir.

TTK. m. 195/3’de dolayli hakimiyetin tanim1 yapilmigtir. Anilan hilkme gore
dolayli hakimiyet; bir hakim sirketin, bir veya birka¢ bagl sirket araciligryla bir
diger sirkete hakim olmasidir. Dolayli hakimiyet durumunda, hakim sirket veya
sirketler bir sirkette herhangi bir katilma pay1 olmaksizin, hakim oldugu bir sirket

araciligiyla s6z konusu sirket iizerinde hakimiyet kurmaktadir®™®.

TTK. m. 195°de hakimiyet iliskisinin tespitinde “ticaret sirketi” kavraminin
kullanilmis olmast nedeniyle sirketler toplulugunu meydana getirebilecek olan sirket
tiirlerinin genis yorumlanmasi gerekir®'. Ayrica; TTK. m. 195/5 hitkmii uyarinca
sirketler toplulugunun hakiminin, merkezi veya yerlesim yeri yurt icinde veya
disinda bulunan bir tesebbiis olmasi halinde de sirketler toplulugun varligi kabul
edilmis olup, bu durumda da TTK’nin sirketler topluluguna iliskin hiikiimleri
uygulanir. Anilan madde hiikmiinde, hakim tesebbiisiin merkezinin veya yerlesim
yerinin yurt i¢inde ya da yurt disinda olmasi arasinda bir ayrim yapilmaksizin
sirketler topluluguna iliskin hiikiimlerin uygulanacag: kabul edilerek yurt disinda
bulunan bir hakim tesebbiisiin sorumluluktan kurtulmasi engellenmistir®°. Yine, aym
madde hitkmiinde hakim tesebbiisiin tacir sayildig1 belirtilmis olmasina ragmen TTK.
m. 16/2°de tacir olmadiklar1 agikca belirtilen devlet, il 6zel idaresi, belediye, kdy ve
diger kamu tiizel kisileri ile kamu yararina ¢alisan dernekler ve gelirinin yaridan
fazlasim1 kamu gorevi niteligindeki islere harcayan vakiflar hakim tesebbiis olmalar

halinde de tacir sayilmazlar®®.

Sirketler toplulugu hukukunun TTK anlaminda giris kapisi olan TTK. nin

195. maddenin altinc1 fikrasinda da “Sirketler topluluguna iligkin hiikiimlerin

%2 OKUTAN NILSSON, s. 97; Aksi goriis i¢in bkz. ALTAY, s. 427.

253 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm

24 TTK. m. 195’in tasaridaki ilk seklinde sadece sermaye sirketlerinin sirketler toplulugunu
olusturabilecegi kabul edilmisken Alt Komisyon tarafindan “Tasari sirketler toplulugunu sermaye
sirketi olarak diizenlemis, sadece 195 inci maddenin besinci fikrasinda toplulugun tepesinde, herhangi
bir ger¢ek veya tiizel kisinin bulunmasma iligkin bir hilkkme yer vermemistir. Alt Komisyondaki
goriismeler sirasinda bu dar sistemin bazi sakincalar dogurabilecegi diisiiniilerek hiikmiin amacina
gore hareket edilerek gerekli olan yerlerde ticaret sirketine veya tesebbiise yer verilmesi topluluga
iliskin hiikiimlerin hakim ve bagh sirketlerden birinin yurtdisinda olmasi halinde de uygulanacagina
dair bir hiikiim ongoriilmesi ve aciklik ilkesi ile kesinligi saglayici bazi ifade degisikliklerinin
yapilmasi Ongoriillmiistiir...” gerekcesiyle “ticaret sirketleri” kavrami kullanilmis ve sirketler
toplulugunu meydana getirebilecek sirket tiirleri genisletilmistir.

2> KARAHAN, s. 125.

?* OKUTAN NILSSON, s. 77.
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uygulanmasinda “yonetim kurulu” terimi limited sirketlerde miidiirleri, sermayesi
paylara boliinmiis komandit sirketler ile sahis sirketlerinde yoneticileri, diger tiizel
kisilerde yonetim organini ve gercek kisilerde gercek kisinin kendisini ifade eder.”
denilmek suretiyle, her ne kadar sermaye sirketleri esas alinarak diizenlemis ise de
sitketler topluluguna iligskin hiikiimlerin uygulama alanin diger sirket tiirlerini de

kapsamina aldiginin agik¢a vurgulanmak istendigi sdylenebilir.

Il. HAKIMIYET KAVRAMI VE HAKIiMIiYET TURLERI

1. Hakimiyet Kavramm

TTK’da hakimiyet kavrami tanimlanmamis olmakla birlikte hakimiyetin
tespitine iliskin Olgiitler sayilmis (TTK. m. 195) ve hangi kosullarda hakimiyetten

s0z edilebilecegi ve hakimiyete baglanacak hukuki sonuclar belirlenmistir.

TTK’nin 6zellikle 195. maddesi olmak {izere, sirketler topluluguna iliskin
maddeleri bir biitiin olarak yorumlandiginda TTK’ya gore hakimiyet kavrami; “bir
sirketin yonetiminde karar almaya yetkili olusum iizerinde etki saglama imkanini
veren hukuki araglara sahip olunmasi, bir sirketi sozlesme veya baska yollarla
kontrol edebilme imkanina sahip olunmasi durumlarindan birinin veya birden

fazlasinin bulunmas1” seklinde tanimlanabilir.

5411 sayili Bankacilik Kanunu’nda ise kontrol kavraminin tanimi yapilmis
olup, TTK’da sirketler topluluguna iliskin olarak yapilan diizenlemelerde kontrol
sisteminin kabul edildigi dikkate alindiginda yapilan bu tanimin TTK anlaminda

hakimiyet kavramini karsiladig: kabul edilebilir.

5411 sayili Bankacilik Kanunu’nun 3. maddesine gore kontrol kavrami; “Bir
tiizel kisinin; sermayesinin, asgari yiizde ellibirine sahip olma sartt aranmaksizin,
cogunluguna dogrudan veya dolayli olarak sahip olunmasi veya bu ¢ogunluga sahip
olunmamakla birlikte imtiyazli hisselerin elde bulundurulmasi veya diger

hissedarlarla yapilan anlagmalara istinaden oy hakkinin ¢ogunlugu iizerinde
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tasarrufta bulunulmasi suretiyle veya herhangi bir suretle yonetim kurulu iiyelerinin
karara esas cogunlugunu atayabilme ya da gorevden alma giiciiniin elde

bulundurulmasr” seklinde ifade edilmistir.

TTK. m. 195 ve 5411 sayili Bankacilik Kanunu m. 3 hiikiimleri birlikte
degerlendirildiginde hakimiyet kavrami; bir sirketin idaresine iliskin kararlarin

alinmasinda etkili olma giicii olarak tanimlanabilir®’.

2. Hakimiyet Tiirleri

a. Dogrudan Hakimiyet - Dolaylh Hakimiyet

Dogrudan hakimiyet — dolayli hakimiyet ayrimi, hakim sirketin hakimiyet

araglarina sahip olma sekline gore yapilan bir ayrimdir.

TTK. m. 195/3’de dolayli hakimiyetin tanim1 yapilmigtir. Anilan hilkme goére
dolayli hakimiyet; bir hakim sirketin, bir veya birka¢ bagli sirket aracilifiyla bir

diger sirkete hakim olmasidir®®.

Dogrudan hakimiyet ise; dolayli hakimiyete iliskin yapilan tanimlardan yola
cikilarak, bir ticaret sirketi veya tesebbiisiin araya bir veya birden fazla bagl sirket
girmeksizin hakimiyet araglarina ve dolayisiyla da hakimiyete sahip olmasidir

seklinde tanimlanabilir.

Yukarida yapilan tanimlardan da anlasilacag: lizere dolayli hakimiyete sahip
olan bir sirket veya tesebbiis dilerse dogrudan hakimiyete sahip olabilecek giice de
sahiptir. Hal bdyle olmasina ragmen, bir sirket veya tesebbiis, hakimiyete sahip
oldugunun {iglincli kisiler tarafindan bilinmesini istemediginden veya ekonomik

miilahazalar nedeniyle dolayli hakimiyet kurmayi tercih etmektedir.

TTK’ya gore sirketler topluluguna iliskin hiikiimlerin uygulanmasinda

hakimiyetin dogrudan veya dolayli olmasi arasinda bir fark olamayip, dolayli

*” OKUTAN NILSSON, s. 77.

8 Dolayh hakimiyetin tanmum yapan TTK. m. 195/3’de “hakim sirket” kavrami kullanilmis
olmasina ragmen anilan hikiim TTK. m. 195/5’de yer alan “Sirketler toplulugunun hakiminin,
merkezi veya yerlesim yeri yurt i¢inde veya disinda bulunan, bir tesebbiis olmast halinde de, 195 ila
209 uncu maddeler ile bu Kanundaki sirketler topluluguna iliskin hiikiimler uygulamir. Hakim
tesebbiis tacir sayilir. Konsolide tablolar hakkindaki hiikiimler saklidir.” hitkkmil ile birlikte dikkate
alindiginda hakim tesebbiis de dolayli hakimiyete sahip olabilir.
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hakimiyet iligkilerinde de dogrudan hakimiyet iligkilerinde de ayni hiikiimler

259
uygulanir™.

b. Tek Basina Hakimiyet - Birlikte Hakimiyet

Tek bagina hakimiyet — birlikte hakimiyet ayrimi, hakim olanlarin sayisina ve
konumuna gore yapilan bir ayrim olup, hakimiyetin ekonomik yonden birbirinden

bagimsiz olan kag sirketin veya tesebbiisiin elinde bulundugu durum ile ilgilidir.

TTK’da tek basina veya birlikte hakimiyet kavramlari tanimlanmamis
olmakla birlikte TTK Tasarisinin 195. maddesine iliskin gerek¢ede “Pay sahipleri
sozlesmeleri veya oy sozlesmeleri ile birden fazla kisinin hakimiyeti birlikte
kurmalart halinde bunlar arasindaki iligkinin niteligi, ozellikle 202 ve devami
maddelerinde diizenlenen denklestirmenin birlikte hakim olanlar tarafindan nasil
gerceklestirilecegi, pay sahipleri ve alacaklilar tarafindan yéneltilebilecek tazminat
talepleri bakimindan nasil bir uygulama yapilacagi ve birlike hakim olanlar
arasinda teselsiil iliskisi bulunup bulunmayacagr sorunlarimin ¢oziimii ogretiye ve

2,260

ictihatlara birakilmistir ifadesine yer verilerek, tek basina hakimiyet ve birlikte

hakimiyet kavramlarina vurgu yapilmistir.

Doktrindeki goriisler dikkate alindiginda, ekonomik agidan bagimsiz olan tek
bir sirketin ya da ayni ekonomik grupta yer alan birden fazla sirketin, bir baska
ticaret sirketi lizerindeki hakimiyet durumu tek basina hakimiyet; ekonomik agidan
birbirinden bagimsiz en az iki sirketin, bir baska ticaret sirketine beraber hakim

251 Yine burada da

olabilmeleri durumu ise, birlikte hakimiyet olarak tanimlanabilir
hakimiyeti tek basina veya birlikte elinde bulunduranin bir tesebbiis veya ticaret

sirketi olmas1 arasinda fark olmadigi s6ylenebilir.

29 TTK. m. 195/4’¢ gore “Hakim sirkete dogrudan veya dolayli olarak bagli bulunan sirketler, onunla
birlikte sirketler toplulugunu olusturur.”

260 6102 say1lt Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm

21 KAYAR, Ismail, “Rekabet Hukukunda Birlesme ve Devralmalarda Kontrol Olgusu”, Rekabet
Hukukunda Giincel Geligmeler Sempozyumu-I, Kayseri 2003, 151-194.,
http://www.rekabet.gov.tr/File/?path=ROOT/Documents/Etkinlik+Kitab%C4%B1/etkinlikkitap12.pdf
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Bu noktada, belirtilmelidir ki; birlikte hakimiyet durumu genellikle
birbirinden ekonomik ve hukuki yonden bagimsiz olan pay sahiplerinin aralarinda
yaptiklar1 pay sozlesmeleri ile meydana gelir. Nitekim, sirketler toplulugundaki
hakimiyet durumunun tespitine iliskin sayili 6l¢iitlerden biri olarak TTK. m. 195/1-a-
3 hiikkmiinde “Kendi oy haklar1 yaninda, bir s6zlesmeye dayanarak, tek basina veya
diger pay sahipleri ya da ortaklarla birlikte, oy haklarinin ¢ogunlugunu

olusturuyorsa” denilmek suretiyle bahsi gecen hakimiyet tiiriine isaret edilmistir.

c. Tam Hakimiyet - Kismi Hakimiyet

Tam hakimiyet- kismi hakimiyet ayrimi; hakimiyetin kapsamina gére yapilan
bir ayrim olup, sirketler topluluguna uygulanacak sorumluluk sisteminin belirlenmesi

agisindan onemlidir.

TTK.’da tam hakimiyet kavraminin tanim1 yapilmamis olmakla birlikte, “tam
hakimiyet” kenar baglikli 203. maddesinde tam hakimiyet durumu belirlenmistir. Bu
madde hiikmiine gére “Bir ticaret sirketi bir sermaye sirketinin paylarinin ve oy
haklarimin dogrudan veya dolayli olarak yiizde yiiziine sahipse, hdkim sirketin
yonetim kurulu, toplulugun belirlenmis ve somut politikalarinin geregi olmak
sartivla, kaybina sebep verebilecek sonuglar dogurabilecek nitelik tasisalar bile,
bagl sirketin yonlendirilmesine ve yonetimine iliskin talimat verebilir. Bagl sirketin
organlart talimata uymak zorundadir.” Bu itibarla, bir ticaret sirketinin bir sermaye
sirketinin paylarinin ve oy haklarimin dogrudan veya dolayli olarak yiizde yiiziine
sahip olmasi tam hakimiyet; bunun disinda kalan hakimiyet durumlarini ise kismi

hakimiyet olarak ifade edebiliriz.

Tam hakimiyet ve kismi hakimiyet konusunda 6nemli olan noktanin, bu tiir
hakimiyet durumlarinin ancak sermaye sirketleri lizerine s6z konusu olabilecegi
sOylenebilir. Zira, TTK. m. 203°de 6zellikle “sermaye sirketi” vurgusu yapilmistir.
Yine, bu hakimiyet durumunda da hakimiyete sahip olanin bir ticaret sirketi veya

tesebbiis olmasi arasinda fark bulunmamaktadir.
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I11. HAKIMIYET ILISKiSININ CESITLERI

1. Fiili Hakimiyet Iliskisi

TTK. m. 195/I-a hilkkmiine gbre “Bir ticaret sirketi, diger bir ticaret
sirketinin, dogrudan veya dolayl olarak; 1. Oy haklarinin ¢ogunluguna sahipse veya
2. Sirket sozlesmesi uyarinca, yonetim orgaminda karar alabilecek ¢ogunlugu
olusturan sayida iiyenin se¢imini saglayabilmek hakkini haizse veya 3. Kendi oy
haklart yaninda, bir sézlesmeye dayanarak, tek basina veya diger pay sahipleri ya da
ortaklarla birlikte, oy haklarimin ¢ogunlugunu olusturuyorsa”, ortada bir hakimiyet
iligkisinin ve dolayisiyla da sirketler toplulugunun varlig: kabul edilir®. Yine, TTK.

«

m. 195/II’ye gore ise; “... Bir ticaret sirketinin baska bir ticaret sirketinin paylarinin
cogunluguna veya onu yonetebilecek kararlar: alabilecek miktarda paylarina sahip
bulunmasi...” halinde de karine olarak hakimiyet iligskisinin ve dolayisiyla da

sirketler toplulugunun varligi kabul edilir.

TTK’nin sirketler topluluguna iliskin diizenlemesinde temel alinan kontrol
sisteminin bir yansimasi olan sayili bu Ol¢iitlerin varligi halinde kabul edilen
hakimiyet iliskisine ise fiili hakimiyet iliskisi adi verilmektedir®®®. Fiili hakimiyet
hallerinde hakimiyetin dayanagi miistakil bir hakimiyet so6zlesmesi disinda
hakimiyetin saglamasina yonelik bagka olciitlerdir. Buna goére, TTK anlaminda, fiili
hakimiyet iligkilerini soyle siralayabiliriz:

1- Oy haklarinin ¢gogunluguna sahip olma,

2- Sirket s6zlesmesi uyarinca yonetim organinda karar alabilecek cogunlugu

olusturan sayida liyenin se¢imini saglayabilmek hakkini sahip olma,

%2 6102 saylli Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisinin madde gerekgelerinde, TTK. m. 195/1 'in
gerekcesinde, burada bir "faraziye” Ongorilmiis oldugu ifade
edilmistir. http://www.kgm.adalet.gov.tr/turkticaretkanunutasarisi.htm ; Faraziye olarak nitelendirilen
bir hakimiyet (kontrol) aracinin varligi halinde, hakimiyetin olup olmadigi veya uygulanip
uygulanmadig iddia edilemez. Bu hususta ortaya ¢ikabilecek uyusmazlik ancak hakimiyet aracinin
olup olmadig1 ortaya ¢ikabilir ve bu sekilde ortaya ¢ikan uyusmazliklar da mahkemeler tarafindan
¢oziime kavusturulur.; TEKINALP, Kontrol Ilkesi, s. 1555.

%63 TEKINALP, Kontrol ilkesi, s. 1548; PULASLI, Hasan, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanununa Gére
Sirketler Hukuku Serhi, C. I, Ankara, 2011, s. 1034 vd.; OKUTAN NIiLSSON, s. 82.
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3- Kendi oy haklar1 yaninda, bir sézlesmeye dayanarak, tek basina veya
diger pay sahipleri ya da ortaklarla birlikte, oy haklarinin ¢ogunluguna

sahip olma,

4- Paylarmin cogunluguna veya yonetimde karar alabilecek miktarda paylara

sahip olma.

Hakimiyet iliskisinin varligini gosteren yukarida belirtilen bu 6lgiitlerin
tamaminin ayni anda bulunmasi gerekli olmayip, bir tanesinin varlig1 halinde de fiili

hakimiyet iliskisinin ve dolayisiyla da sirketler toplulugunun varligi kabul edilir.

a. Oy Haklariin Cogunluguna Sahip Olma

Oy haklarimin ¢ogunluguna sahip olmak suretiyle varligi kabul edilen
hakimiyet iliskisi; bir ticaret sirketinin veya tesebbiisiin, bir veya birden fazla ticaret
sirketinin, dogrudan veya dolayli olarak oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olmasi

seklinde kurulur (TTK. m. 195/1-a-1).

Oy haklarmin ¢ogunluguna sahip olan tesebbiis veya ticaret sirketine hakim
tesebbiis veya hakim sirket; oy haklarina sahip olunan ticaret sirketine veya

sirketlerine ise bagh sirket denir.

Hakim sirket veya tesebbiisiin ya da bagl sirket veya sirketlerden en az
birinin merkezi Tiirkiye’de olmak kaydiyla, oy haklarinin ¢ogunluguna sahip
olunmak suretiyle varlig1 kabul edilen hakimiyet iligkisi dolayisiyla olusan sirketler
topluluguna TTK.’nin sirketler topluluguna iligkin hiikiimleri uygulanir (TTK. m.
195/1).

Oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olma durumu TTK’da oldugu gibi Alman
hukukunda da bir hakimiyet araci olarak kabul edilmis olmakla birlikte Alman
hukukunda bu durum hakimiyetin varligina karine olarak kabul edilmistir®®. Yani,

Alman hukukuna goére bu karinenin aksi ispatlanabilir.

Sirketler  topluluguna 1iliskin  hiikiimlerin  diizenlenmesinde  ulusal

hukukumuzdaki gibi kontrol ilkesi benimsenmis olan Avrupa Birligi’nin 1983/349

%4 OKUTAN NILSSON, s. 104.
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sayili Komisyon karar1 kapsaminda ongoriilen Yedinci Yonergesinde®®

ise oy
haklarinin ¢ogunluguna sahip olma durumu, fiili olarak hakimiyetin kullaniliyor olup
olmadig1 incelenmeksizin hakimiyet iliskisinin varligmin kabulii icin yeterli
sayilmistir. Nihayet, TTK. m. 195/1°de de oy haklarimin ¢ogunluguna sahip olma
durumunun, fiili olarak hakimiyetin kullaniliyor olup olmadigi incelenmeksizin

hakimiyet iligkisinin var oldugu sonucunu doguracagi diizenlenmistir.

Bir sirketin bir baska sirketteki oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olmasi,
genellikle o sirketteki paylarin ¢ogunluguna sahip olmasiyla miimkiin olur. Bununla
birlikte; sermayeye katilim orani az olmasia ragmen sirket ana sdzlesmesinde bir
kisim paylara taninan imtiyazli oy hakki ile de sirket oy haklarinin ¢ogunlugunun
elde edilebilmesi miimkiindiir. Bagka bir ifadeyle; paylarin ¢ogunluguna sahip olan
bir girket, paylarin cogunluguna sahip olmasina ragmen diger pay sahiplerine taninan
oy hakkinda imtiyaz nedeniyle oylarin ¢ogunluguna sahip olamayabilir. Nitekim, bu
hususu dikkate alan TTK. m. 195/II’de yer alan hiikiimde * ... Bir ticaret sirketinin
baska bir ticaret sirketinin paylarinin ¢ogunluguna veya onu yonetebilecek kararlart
alabilecek miktarda paylarina sahip bulunmasi, birinci gsirketin hdakimiyetinin
varligina karinedir.” denilmek suretiyle, paylarin ¢ogunluguna sahip olma durumu
hakimiyet iligkisinin varligina adi bir karine olarak kabul edilmistir®®. Ayrica, bir
sirketin, bir bagka sirketin paylarin ¢ogunluguna sahip olmamasina ragmen pay

k267

sahiplerinden vekalet alarak®®’ veya o sirket ile oy sdzlesmeleri®® yaparak oy

cogunluguna sahip olmas1 ve bdylece hakimiyet saglamas1 miimkiindiir.

TTK’da ve TTK Tasarisinin madde gerekgelerinde buradaki “gogunluk”
kavramindan ne anlagilmasi  gerektigine iliskin  herhangi bir  hiikiim
bulunmamaktadir. Buradaki “cogunluk” kavrami, somut duruma gore sirketin
yonetimine iliskin kararlardaki ¢ogunlugu ifade eder. Yani, buradaki “¢ogunluk”
kavramindan salt ¢ogunlugun anlagilmamasi gerekir269. Baska bir ifadeyle; bir

sirketin 1isletme konusunun elde edilmesi i¢in gereken mutad islemlere iliskin

%5 Avrupa Birligi’nin 13 Haziran 1983 tarih ve 1983/349 sayili Komisyon karari kapsaminda
ongoriilen Yedinci Yonergesi.

2 TEKINALP, Kontrol Ilkesi, s. 1555.

%7 TTK. m. 425: “Pay sahibi, paylarindan dogan haklarmi kullanmak igin, genel kurula kendisi
katilabilecegi gibi, pay sahibi olan veya olmayan bir kisiyi de temsilcisi olarak genel kurula
yollayabilir. Temsilcinin pay sahibi olmasini Ongdren esas sozlesme hilkmii gegersizdir.” ;
SEHIRALI CELIK, Feyzan Hayal, Anonim Sirketlerde Cikar Catismalar1 Ekseninde Sirket Ele
Gegirmelerine Kars1 Onlemler, Ankara 2008, s. 53.

28 YANLI, Veliye, Anonim Ortakliklarda Tiizel Kisilik Perdesinin Kaldirilmas: ve Pay Sahiplerinin
Ortaklik Alacaklilara Kars1 Sorumlu Kilinmasi, Istanbul 2000, s. 153.

% TEKINALP, Kontrol [lkesi, s. 1555.
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kararlarin alinmasi bir bagka sirket tarafindan saglanabiliyorsa hakimiyetin de varlig
kabul edilmektedir’®. Her ne kadar, kural olarak, toplam oylarin salt ¢ogunluguna
sahip olmanin bu imkan1 verecegi kabul edilebilirse de sirket ana sdzlesmelerinde
temel finans ve isletme politikalarima iliskin kararlar ile ilgili nisaplarin
agirlastirilmis  olmast halinde agirlastirilmis nisaplart saglayan oy c¢ogunlugu
aranmalidir®’®. Bununla birlikte belirtilmelidir ki; birlesme, tiir degistirme, bdliinme,
tahvil c¢ikarma, esas sozlesmeyi degistirme, sermayenin artirilmasi, azaltilmasi,
ortagin ihra¢ edilmesi, yeni ortak alinmasi, payin devri, devrin pay defterine
yazilmasi, sirketin tesislerinin toptan satilmasi, taginmazlarin devredilmesi gibi
kararlarin alinabilmesi icin bagli sirketin genel kurulunda agirlagtirilmis nisaplar
gerektiginden, hakim sirketin bu kararlara etkisiz olmasi durumunda hakimiyet
iligkisinin bulunmadig1 sdylenemez. Zira, bahsi gecen bu kararlar sirketin yapisi,
ortaklar diizeni ve malvarligi durumuna iliskin temel kararlar olup, bu kararlarin
sirketin yonetimi ile bir ilgisi ve sirketin yonetiminde bir etkisi bulunmadigindan

hakimiyet iliskisi de ortadan kalkmaz®",

b. Sirket Sozlesmesi Uyarinca Yonetim Organinda Karar Alabilecek Cogunlugu
Olusturan Sayida Uyenin Secimini Saglayabilme Hakkina Sahip Olma

Sirket sdzlesmesi uyarinca yonetim organinda karar alabilecek ¢ogunlugu
olusturan sayida liyenin sec¢imini saglayabilme hakkina sahip olmak suretiyle varlig
kabul edilen hakimiyet iliskisi; bir veya birden fazla sirketin s6zlesmesinde yer alan
bir hiikiim nedeniyle bu sirketin veya sirketlerin yonetim organlarinda karar
alabilecek tiyelerin ¢ogunlugunun sec¢imini saglayabilme hakkina bir bagka sirketin
veya tesebbiisiin sahip olmasidir (TTK. m. 195/1-a-2). Bu halde, kendi sirket
s0zlesmeleri uyarinca yine kendi yonetim organlarinda karar alabilecek ¢ogunlugu
olusturabilecek tiiyelerin se¢imini saglayabilme hakkini bir baska sirkete veya
tesebbiise veren sirket veya sirketlere bagli (yavru) sirket; bu hakka sahip olan

sirkete veya tesebbiise de hakim sirket veya tesebbiis denir.

"0 TEKINALP, Kontrol ilkesi, s. 1554.
2 OKUTAN NILSSON, s. 105.
22 TEKINALP, Kontrol ilkesi, s. 1551.
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Bu sekilde olusan hakimiyet iliskisi dolayisiyla varlig1 kabul edilen sirketler
topluluguna da hakim sirket veya tesebbiisiin ya da bagl sirket veya sirketlerden en
az birinin merkezi Tiirkiye’de olmak kaydiyla TTK. nin sirketler topluluguna iliskin

hiikiimleri uygulanir (TTK. m. 195/1).

Bagh sirket veya sirketlerin s6zlesmesinde yer alan bir hiikiimle bu sirket
veya sirketlerin yonetiminde karar alabilecek cogunlugun secimini saglayabilme
hakka, belli grup paya veya paylara ya da azliga verilebilir?>. TTK. m. 195/1-a-2’de
yer alan “yonetimde karar alabilecek ¢ogunluk™ ifadesinden bir sirketin diger bir
baska sirketin yonetiminde karar alabilecek bir kisinin sec¢imini saglayabilme
hakkina sahip olmasi durumunda ortada bir hakimiyet iliskisinin veya sirketler
toplulugunun varliginin kabul edilmeyecegi diisiiniilebilir ise de; yonetimde karar
almaya yetkili organin bir kisiden olusmasi halinde de hakimiyet iligkisinin ve
dolayisiyla da sirketler toplulugunun varligi kabul edilmelidir. Nitekim, TTK. m.
195/VI'ya gore “Sirketler topluluguna iliskin hiikiimlerin uygulanmasinda “‘yonetim
kurulu” terimi limited sirketlerde miidiirleri, sermayesi paylara boliinmiis komandit
sirketler ile sahis sirketlerinde yoneticileri, diger tiizel kisilerde yonetim organini ve
gergek kisilerde gercek kisinin kendisini ifade eder.” TTK. m. 195/I-a-1’de
“yonetimde karar alabilecek ¢ogunluk” ifadesinin kullanilmis olmasinin sebebinin
TTK’nin sirketler topluluguna iligkin diizenlemelerinde, ekonomik hayatta topluluk
yapilanmalarin i¢inde siklikla goriilen sermaye sirketlerinin ve sermaye sirketleri

icinde de ozellikle anonim sirketlerin esas alinmasi oldugu sdylenebilir.

Yonetimde karar alabilecek ¢ogunlugu olusturan sayida iiyenin se¢imini
saglayabilme hakkina sahip olmak, bir ticaret girketi lizerinde fiili hakimiyeti elde
edebilmenin en etkili yollarindan birisidir. Ozellikle fiili hakimiyet altma alinmak
istenen bir anonim sirket veya limited sirketi ise yoOnetimde karar alabilecek

274

cogunluga sahip olmak gerekir"”. Anonim ve limited sirketlerde, sirket ana

sozlesmesi ile bazi paylara oy hakkinda imtiyaz tanimak suretiyle sirketin
yonetiminde bulunanlarin  ¢ogunlugunu olusturan sayida iiyenin se¢iminin

saglanmasi miimkiindiir?”.

2* KARAHAN, s. 125.

?"* SEHIRALI CELIK, s. 52; ARSLANLI, Halil, Anonim Sirketler, istanbul 1959, s. 141.

25 TTK. m. 478: “(1) Ilk esas sozlesme ile veya esas sozlesme degistirilerek bazi paylara imtiyaz
tamnabilir.(2) Imtiyaz; kar pay, tasfive pay, riichan ve oy hakki gibi haklarda, paya taninan iistiin
bir hak veya kanunda éngériilmemis yeni bir pay sahipligi hakkidir. (3) 360 inct madde hiikmii
saklidir.” ; TTK. m. 479: “(1) Oyda imtiyaz, esit itibari degerdeki paylara farkl sayida oy hakki
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. Kendi Oy Hakki Yaninda, Bir Sozlesmeye Dayanarak Tek Basina veya Diger
Pay Sahipleri ya da Ortaklarla Birlikte Oy Haklarinin Cogunluguna Sahip
Olma

Kendi oy hakki yaninda, bir s6zlesmeye dayanarak tek basina veya diger pay
sahipleri ya da ortaklarla birlikte oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olmak suretiyle
varlig1 kabul edilen hakimiyet iligkisi; bir sirketin veya tesebbiisiin kendi oy hakki
yaninda, bir sozlesmeye dayanarak tek basina veya diger pay sahipleri ya da
ortaklarla birlikte diger bir sirketin oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olmasidir (TTK.
m. 195/1-a-3). Bu halde, oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olan sirkete veya
tesebbiise, hakim sirket veya hakim tesebbiis; oy haklarinin ¢ogunluguna sahip

olunan sirketlere de bagli (yavru) sirket ad1 verilir.

Bu sekilde olusan hakimiyet iliskisi dolayisiyla varlig1 kabul edilen sirketler
toplulugunda da hakim sirket veya tesebbiisiin ya da bagl sirket veya sirketlerden en
az birinin merkezi Tiirkiye’de olmak kaydiyla TTK. nin sirketler topluluguna iliskin

hiikiimleri uygulanir (TTK. m. 195/1).

Oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olmayr saglayan sozlesmelere veya
sO6zlesme hiikiimlerine, genel olarak, oy sézlesmeleri ad1 verilir ve bu s6zlesmeler ile
oylamaya katilma hakkina sahip olanlarin oylama ozgiirliikkleri; oylarini belli bir
yonde kullanma, kullanmama veya g¢ekimser kalma yiikiimliiliigiine tabi tutularak
simirlandirlmistir?’®. Esasen bu durumda, oy kullanmak yéniinde bir 6zgiir iradenin
veya oylama oOzgiirligiiniin var oldugu sdylenemez. Her ne kadar, yapilan oy
sOzlesmelerinin 6zgiir bir iradeyle imzalanarak kabul edildigi sOylenebilir ise de; oy
sozlesmelerinin, gelecekte yapilacak olan oylama konular1 tiim unsurlariyla

igcermesinin miimkiin olmadig1 diisiiniildiigiinde, yapilan oylamalarda bagimsiz ve

verilerek taminabilir.(2) Bir paya en ¢ok onbes oy hakki taninabilir. Bu simirlama, kurumlagmanin
gerektirdigi veya hakli bir sebebin ispatlandigi durumlarda uygulanmaz. Bu iki hdlde, sirketin
merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesinin, kurumlasma projesini veya hakli sebebi
inceleyip, bunlara bagh olarak, simirlamadan istisna edilme kararimi vermesi gerekir. Projede
yapulacak her degisiklik mahkeme kararina baglhdir. Kurumsallasmanin ger¢eklesmeyeceginin
anlasildigr veya hakli sebebin ortadan kalktigi hdllerde istisna etme karart mahkeme tarafindan geri
alinabilir. (3) Oyda imtivaz asagidaki kararlarda kullanilamaz: a) Esas sézlesme degisikligi. b) Islem

>

denetcilerinin se¢imi. c) Ibra ve sorumluluk davast agiimast.”’

’® MOROGLU, Erdogan, Ozellikle Anonim ve Limited Ortakliklarda Oy Sozlesmeleri, Ankara
1996, s. 4: OKUTAN NIiLSSON, Giil, Anonim Ortakliklarda Paysahipleri Sézlesmeleri, Istanbul
2004, s. 104 vd.
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Ozgiir bir iradenin varlig1 da kabul edilemez. Bu itibarla, TTK’da bir sézlesmeye
dayanarak oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olmak durumu da kontrol ilkesi ve

kontrol arag¢lar1 baglaminda hakimiyet iliskisinin varligi olarak kabul edilmistir.

Sirket ana sozlesmelerinde bazi paylara taninan imtiyazlar vesilesiyle de oy
haklarinin ¢ogunluguna sahip olmak ve bdylece hakimiyet iligkisi kurmak
miimkiindiir. Ekonomik hayatta aktif olarak rol alan anonim ve limited sirketlerde bu

durum siklikla goriiliir®’”.

d. Paylarin Cogunluguna veya Yonetimde Karar Alabilecek Miktarda Paylara
Sahip Olma

TTK. m. 195/I’ye gore “... bir ticaret sirketinin bagka bir ticaret sirketinin
paylarinin ¢ogunluguna veya onu yonetebilecek kararlar1 alabilecek miktarda

paylarina sahip bulunmasi, birinci sirketin hakimiyetinin varligina karinedir.”

Paylarin ¢ogunluguna veya yonetimde karar alabilecek miktarda paylara
sahip olmak suretiyle varligi kabul edilen hakimiyet iliskisi, karine olarak kabul
edilmis olup, bu karinenin aksi ispatlanabilir. Yani, kural olarak, bir ticaret sirketinin
paylarmin ¢ogunluguna veya o sirketi yonetebilecek kararlar alabilecek miktarda
paylara sahip olan sirket hakim sirket olup, bu sekilde olusan hakimiyet iliskisinden
dolay1 sirketler toplulugunun varlig1 kabul edilir ve TTK’nin sirketler topluluguna
iligkin hiikiimleri uygulama alan1 bulur. Bu halde, ortada bir hakimiyet iligkisinin ve
dolayisiyla da bir sirketler toplulugunun varhigi kontrol ilkesi uyarinca yukarida
sayillan hakimiyet Olciitlerinin aksine bir adi karine olarak kabul edildiginden,

hakimiyet iliskisinin olmadiginin ve dolayisiyla da sirketler toplulugunun olugmadig1

2T TTK. m. 478: “(1) Ilk esas sozlesme ile veya esas sozlesme degistirilerek bazi paylara imtiyaz
tamnabilir.(2) Imtiyaz; kar pay, tasfive payi, riichan ve oy hakki gibi haklarda, paya tamnan iistiin
bir hak veya kanunda ongériilmemis yeni bir pay sahipligi hakkidir. (3) 360 inct madde hiikmii
saklidwr.” ; TTK. m. 479: “(1) Oyda imtiyaz, esit itibari degerdeki paylara farkl sayida oy hakki
verilerek tamnabilir.(2) Bir paya en ¢ok onbes oy hakki taminabilir. Bu simirlama, kurumlasmanin
gerektirdigi veya hakli bir sebebin ispatlandigi durumlarda uygulanmaz. Bu iki hdlde, sirketin
merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesinin, kurumlasma projesini veya hakli sebebi
inceleyip, bunlara bagl olarak, simirlamadan istisna edilme kararmmi vermesi gerekir. Projede
yvapilacak her degisiklik mahkeme kararmma baghdw. Kurumsallasmanin gergeklesmeyeceginin
anlasildigr veya hakli sebebin ortadan kalktigi hallerde istisna etme karari mahkeme tarafindan geri
alinabilir. (3) Oyda imtivaz asagidaki kararlarda kullanilamaz: a) Esas sézlesme degisikligi. b) Islem
denetcilerinin segimi. c) Ibra ve sorumluluk davast agilmast.”
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ileri siiriilebilecektir. Ancak, bu durumda ispat yiikii, hakimiyet iligkisinin olmadigini

iddia eden tarafin lizerinde olup, bu iddianin ispatlanmasi gerekir.

Bir ticaret sirketinin baska bir ticaret sirketinin paylarinin ¢ogunluguna veya
onu yonetebilecek kararlari alabilecek miktarda paylarina sahip olmasi halinin karine
olarak kabul edilmesinin sebebi, bu durumun hakimiyet iliskisinin varligini kesin
olarak ortaya koyan bir 6l¢iit olmamasidir. Zira; oy haklarinin ¢ogunluguna sahip
olmak (TTK. m. 195/l-a-1) ya da yonetim organinda karar alabilecek ¢ogunlugu
olusturan sayida liyenin sec¢imini saglayabilme hakkina sahip olmak suretiyle
paylarin ¢ogunluguna veya yonetimde karar alabilecek miktarda paylara sahip olma

durumu etkisiz olabilecektir?’®.

Anonim sirketlerle ilgili olarak TTK. m. 360 uyarinca “(1) Esas sozlesmede
ongoriilmek sarti ile, belirli pay gruplarina, ozellik ve nitelikleriyle belirli bir grup
olusturan pay sahiplerine ve azliga yodnetim kurulunda temsil edilme hakki
taminabilir. Bu amagla, yonetim kurulu iiyelerinin, belirli bir grup olusturan pay
sahipleri, belirli pay gruplart ve azlik arasindan segilecegi esas sozlesmede
ongortilebilecegi gibi, esas sozlesmede yonetim kurulu tiyeligi icin aday onerme
hakki da taminabilir. Genel kurul tarafindan yonetim kurulu iiyeligine onerilen
adayim veya hakkin tamindigi gruba ve azliga mensup adayin hakli bir sebep
bulunmadigi takdirde tiye segilmesi zorunludur. Bu sekilde taninacak temsil edilme
hakki, halka agik anonim sirketlerde yonetim kurulu tiye sayisimin yarisini asamaz.
Bagimsiz yonetim kurulu tiyelerine iligkin diizenlemeler saklidir. (2) Bu maddeye
gore yonetim kurulunda temsil edilme hakki taninan paylar imtiyazli sayilir.” Anilan
hiikme gore belirli pay gruplarma, 6zellik ve nitelikleriyle belirli bir grup olusturan
pay sahiplerine ve azliga yonetim kurulunda temsil edilme hakki taninmistir. Bu
noktada belirtilmelidir ki; TTK. m. 360/I’de yazil1 oldugu iizere bu sekilde secilecek
yonetim kurulu iiyelerinin sayist yonetim kurulu {iye sayisinin yarisint gecemez. Bu
halde, hiikkmiin igeriginden yola c¢ikilarak, halka agik olmayan anonim sirketlerde
sirket ana sozlesmesiyle imtiyaz olarak, yonetim kurulu iiyesinin yarisindan fazlasini

secebilme hakkinin taninabilecegi séylenebilir279.

78 pPULASLI, s. 156.
" KENDIGELEN, Abuzer, Anonim Ortaklikta Y6netime Katilma Hakkinda imtiyaz, istanbul 1999,
s. 187 vd.
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Yine, bu noktada hemen belirtilmelidir ki; doktrine gore sirket ana
sOzlesmelerinde, pay sahibi olan veya olmayan kimselerin siireli veya siiresiz bir

sekilde ydnetim kurulu iiyesi secilebileceklerine iliskin hiikiimler yer alabilir?®.

2. Sozlesmesel Hakimiyet Iliskisi ve Baska Yollarla Hakimiyet Iliskisi

TTK, yukarida sayilan fiili hakimiyet iliskisinin varligini gosteren Olgiitlerin
yaninda m. 195/I-b hiikmiinde, “Bir ticaret sirketi, diger bir ticaret sirketini, bir
s0zlesme geregince veya baska bir yolla hakimiyeti altinda tutabiliyorsa...” denilmek
suretiyle sozlesmesel hakimiyet iligkisine ve baska yollarla saglanan hakimiyet

iligkilerine yer vermistir.

a. Sozlesmesel Hakimiyet iliskisi

Sozlesmesel hakimiyet iligkisi ile kastedilen, TTK. m. 195/I-a’da belirtilen ve
fiili hakimiyet iligkisi saglayan bir sdzlesme uyarinca yonetim organinda karar
alabilecek ¢ogunlugu olusturan sayida iiyenin se¢imini saglayabilmek hakkina sahip
olma veya bir sozlesmeye dayanarak oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olma
durumlart olmayip; borglar hukuku anlaminda bir hakimiyet s6zlesmesi veya pay

sahipleri sozlesmesidir.

Alman hukukunda “hakimiyet sozlesmesi” kavrami ayrintili bir sekilde
diizenlenmis olmasma ragmen TTK.’da bu kavrama iliskin bir tanimlama ve
diizenleme yapilmamistir. Tanim1 ve ayrintilar1 diizenlenmemis olmakla birlikte bu
tir bir s6zlesmenin yapilip uygulanabilecegi diisiincesiyle TTK. m. 195’e iliskin
madde gerekgesinde “hakimiyet sozlesmesi” kavramma yer verilmig®® ve nihayet
27.0.2013 tarth ve 28541 sayili Resmi Gazetede yayimlanan “Ticaret Sicili

Yonetmeligi’nin “Sirketler toplulugu” iist baslig1 altinda “Hakimiyet s6zlesmesi ve

20 pOROQY, Reha/ TEKINALP, Unal/ CAMOGLU, Unal, Ortakliklar ve Kooperatifler Hukuku,
Istanbul 2009, s. 459; KENDIGELEN, s. 46.

281 6102 say1lt Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerekce6102.htm ; TEKINALP, Kontrol Ilkesi, s.
1555. ; OKUTAN NIiLSSON, s. 136; EMMERICH, Volker/ SONNENSCHEIN, Jiirgen/
HABERSACK, Mathias, Konzernrecht, Miinchen 2001, s. 157 vd.
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tescil” alt bashigi ile diizenlenmis olan 106. maddesinde hakimiyet sozlesmesi

tanimlanmistir®®.

Bir sirketin bir bagka sirketin yonetimine sahip olmasi konusunda bu sirketler

arasinda yapilan bir sdzlesmeye, hakimiyet sozlesmesi adi verilir™

. Hakimiyet
sOzlesmesi ile hakim konuma gelen sirketin diger sirketin yonetimine sahip olmasi,
oy kullanma hakkina sahip olmak seklinde degil; talimat verme hak ve yetkisine
sahip olmak seklinde ortaya c¢ikar. Yani, hakimiyet sozlesmesi ile yonetime sahip
olmak, talimat verme hak ve yetkisi anlamina gelir. Ayrica, hakimiyet sdzlesmesinin
taraflar1 olan sirketlerin birbiri {izerine pay sahibi olmasina da zorunlu degildir®®*,
TTK. m. 198/III’ de yer alan “Hakimiyet sézlesmesinin gegerli olabilmesi
icin bu sozlegmenin ticaret siciline tescil ve ilani sarttir. Sozlesmenin gegersizligi, bu
Kanun ile diger kanunlardaki sirketler topluluguna dair yiikiimliiliiklere ve
sorumluluklara iliskin hiikiimlerinin uygulanmasina engel olmaz.” seklindeki hiikiim
uyarinca hakimiyet sdzlesmelerinin ticaret siciline tescil edilmesinin ve ilan edilmesi
bu sozlesmeler icin bir gegerlilik sartidir. Ayrica belirtilmelidir ki; bu sdzlesmelerin
tescil ve ilan edilmemesi veya bagka nedenlerle gegersiz olmasina ragmen taraflarin
sOzlesmenin gereklerini yerine getirmis olmalart halinde de hakimiyet iliskisinin ve
dolayisiyla da TTK’da yer alan sirketler topluluguna iliskin hiikiimlerin
uygulanabilecegi sOylenebilir. Kanunun, sirketler topluluguna iliskin diizenlemeleri
yaparken {giincii kisileri koruma gayesi dikkate alindiginda, hakimiyet
sOzlesmelerine iliskin gegersizlik yaptiriminin ancak sézlesmenin taraflar1 agisindan
sonu¢ dogurabilecegi; buna karsilik tiglincti kisiler yoniinden sonu¢ dogurmayip,
gecersiz hakimiyet sozlesmesinin taraflarinin {i¢iincii kisilere kars1 sorumluluklarinin

sirketler topluluguna iliskin hiikiimler kapsaminda devam ettigi savunulabilir.

%82 Ticaret Sicil Yonetmeligi m. 106/1: “Hakimiyet Sozlesmesi,, aralarinda dogrudan veya dolayli
istirak iligkisi bulunmayan, bulunsa bile bu iliskiden bagimsiz ve soyutlanmis bir sekilde taraflardan
birinin, sermaye sirketi olan digerinin ydnetim organina higbir sarta bagli olmadan talimat verme
yetkisini igeren sdzlesmedir.”

8 EMMERICH/ SONNENSCHEIN/ HABERSACK, s. 157 vd.; YANLI, s. 167-168. ;
BOYACIOGLU, Cumhur, Konzern Kavrami, Ankara 2006, s. 300.

% KARAHAN, s. 134.
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b. Baska Yollarla Hakimiyet iliskisi

Baska yollarla saglanan hakimiyet iligkilerinin, genis yorumlanmasi ve pay
sahipleri sozlesmesi, birlesmeler ve boliinmeler ile pay alimlar1 ve benzeri
durumlarla ortaya c¢ikan hakimiyet iliskilerinin bu kapsamda degerlendirilmesi

gerekir.

TTK. m. 195/I-b’de “Bir ticaret sirketi, diger bir ticaret sirketini, .... Baska
bir yolla hakimiyeti altinda tutabiliyorsa...” denilmek suretiyle hakimiyet iligskisinin
kurulmasinda veya baska bir ifadeyle hakimiyetin saglanmasinda baska
ihtimallerinde olabilecegi Ongoriilmiis olup, hakimiyet iligkisinin varliginin
tespitinde Olgiit olarak yukarida sayillmis olan durumlarin disinda da hakimiyet
iligkisini var eden durumlarin varligi halinde de sirketler topluluguna iligkin
hiikiimlerin uygulanmasi saglanmak istenmistir. Ancak, bu noktada belirtilmelidir ki;
yukarida sayilan tiim hallerde hakimiyet iliskisinin varligim ispat yikiimliligi
bulunmamasina ragmen, s6z konusu bu durumda hékimiyet iliskisinin varligim1 ve
dolayistyla da sirketler toplulugunun olustugunu iddia eden taraf bunu ispatla

yikiimlidiir.

Hakimiyet iliskisinin tespitinde TTK sayili olan dlgiitlerin disinda,
hakimiyetin kurulmasina yonelik uygulamada en ¢ok goriilen durumlardan biri,
inan¢h yonetim kurulu iiyeleri vasitasiyla bir sirketin veya tesebbiislin bir baska
sirketin yonetim kurulunda ¢ogunlugu elde etmesidir®. Hakimiyeti saglayabilmek
icin inanglh yonetim kurulu iiyelerinin getirilmesinin nedeni, inangl yonetim kurulu
tiyelerinin iiglincii kisilerin talimatlar1 ve menfaatleri yoniinde hareket etmesidir®®®.
Inangli yonetim kurulu iiyeligi, hakim sirket ile bagl sirket ydneticilerinin aym

kisilerden olusturulmasi suretiyle de olusabilir287.

%5 GILLOOLY, Michael, The Law Relating to Corporate Groups, Sydney 1993, s. 144;
TEKINALP, Unal, Anonim Ortakliklarin Yénetim Kurullarinda Tiizel Kisgilerin Temsili, Ankara,
1965, s. 112.

286 KORKUT, Omer, Anonim Sirketlerde inangh Yonetim Kurulu Uyeligi, Ankara 2007, s. 5.

87 YANLI, Veliye, “inan¢h Yénetim Kurulu Uyeleri ve Konzernlerdeki Durumu”, Prof. Dr. Oguz
Imregiin’e Armagan, Istanbul 1998, s. 667.
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Bunun disinda, sirketlerin birlesmesi, boliinmesi ve ozellikle kismi boliinme
veya pay alimlari da hakimiyet iliskisinin baska yollarla kurulmasi kapsaminda

degerlendirilebilir®®.

§ 7. PAY VE OY ORANLARININ HESAPLANMASI

I. GENEL OLARAK

TTK’nin 195. maddesinde hakimiyet Olgiitleri belirlendikten sonra 196.
maddesinde“pay ve oy oranlarinin hesaplanmasi” basligiyla pay ve oy oranlarinin
nasil hesaplanacagi belirtilmistir. Hakimiyet Olgiitlerini gosteren 195. maddeden
hemen sonra 196. maddede pay ve oy oranlarinin nasil hesaplanacaginin
gosterilmesinin sebebi olarak, 195. maddede sayili hakimiyet Olglitlerine gore var
olan bir hakimiyet iligskisinin olup olmadiginin tespiti i¢in pay ve oy oranlarinin

hesaplanmasi zorunludur.

1. PAY ORANININ HESAPLANMASI

Pay ve oy oranlarinin hesaplanmasinda ilk olarak, bir sirketin diger bir
sirkette bulunan paylarinin ve bu paylarin diger paylara olan oraninin belirlenmesi
gerekir. Boylece, bir sirketin diger sirkette ne kadar paya sahip oldugu, ne kadar
istirak ettigi tespit edilmis olur®,

TTK. m. 196/1 uyarinca “Bir ticaret sirketinin bir sermaye girketindeki
istirakinin yiizdesi, o sermaye gsirketindeki payinin veya paylarin itibari degerleri
toplaminin, istirak olunan gsirketin sermayesine oranlanmasiyla bulunur. Sermaye
sirketinin hem kendi hem de onun hesabina alinmis olup da iticiincii kisilerin elindeki
kendi paylari, hesaplamada o sirketin esas veya ¢tkarilmis sermayesinden diistiliir.”
Ayn1 maddenin 3. fikrasinda da “Bir ticaret sirketinin bir sermaye sirketinde sahip

oldugu paylar hesaplanirken ona bagh sirketlerin sahip olduklari veya onun

288 PULASLLI, s. 156.
29 KARAHAN, s. 130.
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hesabina alinmis olup iigiincii kigilerin elindeki paylar da hesaba katilir.”

denilmektedir.

Buna gore, pay oranlarin belirlenmesinde soyle bir siranin izlenmesi gerektigi

sOylenebilir:

1- Uzerinde hesaplama yapilan sirketin®® sermayesinin tespiti,

2- Paylar1 hesaplanan sirketin®®' bizzat kendisine ait olan paylart ile bu
sirkete bagli olan sirketlerin paylarinin ve bu sirketin hesabina alinmis
olup tgiincti kisilerin ellerinde bulunan paylarin tespiti ve toplama,

3- Paylar hesaplanan sirketin bizzat kendisine ait olan paylar1 ile bu sirkete
bagli olan sirketlerin paylarinin ve bu sirketin hesabina alinmig olup
ticiincii  kigilerin ellerinde bulunan paylarin toplaminin {izerinde

hesaplama yapilan sirketin sermayesine orani.

Burada 6zellikle belirtilmelidir ki; s6z konusu hesaplama yapilirken paylarin
93

sayisi degil; itibari degerleri®®” esas almir®®,

Bir sirketin diger bir sirkette olan paylar, sirket paylarinin ¢ogunlugunu
olusturdugu durumda dogrudan o sirketin hakim sirket oldugu karine olarak
sOylenebilir. Yani, bu durumun aksi, paylarin ¢ogunluguna sahip olan sirketin hakim
sirket olmadig1 ispatlanmak sartiyla ileri siiriilebilir. Zira, TTK. m. 195/2 uyarmca bir
ticaret sirketinin paylarinin ¢ogunluguna sahip olan sirketin hakim sirket oldugu
karine olarak kabul edilir. Bu durumda, anilan karinenin aksini iddia eden tarafin, bu
iddiasini ispatlayabilmesi i¢in pay ¢ogunluguna sahip olan sirketin yonetme yetkisine
sahip olmadigin1 ispatlamasi gerekir ki ortada bir hakimiyet iligkisinin ve dolayisiyla

da sirketler toplulugunun bulunmadig: kabul edilebilsin.

Bir sirketin diger bir sirkette bulunan paylarinin ve bu paylarin diger paylara
olan oraninin belirlenmesi ile birden c¢ok sirketin birbirinde istiraklerinin olup

olmadigi da tespit edilmis olur.?*

20 Ugzerinde hesaplama yapilan sirket ifadesi, bagh sirket veya iizerine hakimiyet uygulanip
uygulanmadig tespit edilmek istenen sirket olarak da anlasilabilir.

1 Paylari hesaplanan sirket ifadesi, hakimiyet saglayip saglamadig tespit edilmek istenen sirket
olarak da anlagilabilir.

2% ftibari deger kavramu, TTK. m. 476, 565 ve 583’e gére yorumlanr.

2% PULASLLI, s. 165.
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I11. OY ORANLARININ HESAPLANMASI

TTK’nin 195/1°de kontrol ilkesi uyarinca belirlenmis olan hakimiyet Olclitlerine
gore, bir ticaret sirketinin, diger bir ticaret sirketin dogrudan veya dolayli olarak; “Oy
haklarinin ¢gogunluguna sahip olmas1” veya “Kendi oy hakki yaninda, bir sézlesmeye
dayanarak, tek basina veya diger pay sahipleri ya da ortaklarla birlikte, oy haklarinin
cogunlugunu olusturmasi” durumlarinda ortada bir hakimiyet iligkisinin ve

dolayistyla sirketler toplulugunun varligi kabul edilmektedir.

TTK’da hakimiyetin tespitinde “pay oraninin ¢ogunluguna sahip olma” halinin
karine olarak kabul edilmesine karsilik; oy oranlarina baglanan sonucun kesin
olusundan da anlagilacag1 iizere, bir sirketin bir baska sirketin pay oranlarinin
cogunluguna sahip olmasi her zaman hakimiyetin kesin olarak varligini
gostermeyecegi gibi oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olma hali de her zaman pay

295, Zira, daha Once de

oranlarinin ¢ogunluguna sahip olundugu anlamina gelmez
belirtildigi tizere; 6rnegin, bir sirket sozlesmelerden kaynakli olarak veya oy imtiyazi
nedeniyle oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olmasina ragmen pay oranlarinin

cogunluguna sahip olmayabilir.

Bu anlamda, oy oranlarinin hesaplanmasinda hangi oylara tistiinliik tanindiginin,
istlinliik tanman bu oylarin diger oy haklarina oranimin tespit edilmesi suretiyle oy
haklarinin ¢ogunlugunun kimde oldugu ve bdylece hangi sirketin hakim, hangi
sirketin bagl sirket konumunda bulundugu, ortada bir hakimiyet iligkisinin ve

dolayisiyla da sirketler toplulugunun bulunup bulunmadig tespit edilmis olur.

Esasen, oy haklarmin hesaplanmasini diizenleyen TTK.’nin 196. maddesinin
ikinci fikras1 birinci fikranin tekrar1 niteligindedir. Ancak, oy oranlariin
hesaplanmasina iligkin ikinci fikranin hareket noktasini “oy hakkinda imtiyazlh

paylar” olusturmaktadir®®.

24 TTK. m. 197: “Birbirlerinin paylarimn en az dortte birine sahip bulunan sermaye sirketleri
karsilikly istirak durumundadr. Bu paylarin yiizdelerinin hesaplanmasinda 196 nci madde uygulanir.
Anilan sirketlerden biri digerine hdakimse, ikincisi ayni zamanda bagh sirket sayilir. Karsilikl istirak
durumundaki sirketlerin her biri digerine hakimse ikisi de bagl ve hakim sirket kabul olunur.”

25 KARAHAN, s. 131.
2% PULASLI, 5.167.
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TTK. m. 196/I’'ye gore, “Bir ticaret sirketinin bir sermaye sirketindeki oy
hakkinin yiizdesi, ticaret sirketinin o sermaye sirketinde sahip bulundugu paylardan
dogan kullanilabilen oy haklarinin toplaminin, sermaye sirketindeki kullanilabilir
tiim oy haklarimin toplamina oranlanmasiyla bulunur. Hesaplamada, sermaye
sirketinin hem kendi hem de onun hesabina alinmis olup da ticiincii kigilerin elindeki

paylarindan dogan oy haklar: diisiiliir.”

TTK. m. 196/1I hilkkmii uyarinca oy oranlar1 hesaplanirken su siranin izlenmesi

gerekir:

1-Oncelikle, iizerinde hesaplama yapilan sirketteki®®’ kullamlabilir tiim oy

haklarinin toplamu tespit edilmeli,

1- Uzerinde hesaplama yapilan sirketin kendi paylarindan dogan oy haklar
ile iizerine hesaplama yapilmis olan sirket hesabina alinmis olmasina
ragmen t¢lincii kisilerin ellerinde bulunan paylardan dogan oy haklarinin
toplamu tespit edilir,

2- Uzerinde hesaplama yapilan sirketteki kullanilabilir tim oy haklarmm
toplamindan iizerinde hesaplama yapilan sirketin kendi paylarindan dogan
oy haklari ile iizerinde hesaplama yapilmis olan sirket hesabina alinmis
olmasina ragmen tgiincii kisilerin ellerinde bulunan paylardan dogan oy
haklarinin toplamu disiiliir,

3- Oy hakki hesaplanan sirketin?® iizerinde hesaplama yapilan sirketteki
paylarindan dogan kullanilabilen oy haklariin toplama tespit edilir ve

4- Oy hakk: hesaplanan sirketin {izerinde hesaplama yapilan sirketteki
paylarindan dogan kullanilabilen oy haklarinin toplami iizerinde
hesaplama yapilan sirketteki kullanilabilir tim oy haklarinin toplamindan
tizerinde hesaplama yapilan sirketin kendi paylarindan dogan oy haklart ile
tizerinde hesaplama yapilmis olan sirket hesabina alinmis olmasina ragmen
tctlincti  kisilerin ellerinde bulunan paylardan dogan oy haklarinin

diistimiinden elde edilen sonuca orantilanir.

27 Ugzerinde hesaplama yapilan sirket ifadesi, bagh sirket veya iizerine hakimiyet uygulanip
uygulanmadig: tespit edilmek istenen sirket olarak da anlagilabilir.

2% Oy hakki hesaplanan sirket ifadesi, hakimiyet saglayip saglamadig: tespit edilmek istenen sirket
olarak da anlagilabilir.
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§ 8. KARSILIKLI iSTIRAK

I. GENEL OLARAK

1. Karsihkh Istirak Kavram

Sozlik anlamina gore “istirak” kavrami ortak olma, paydashk, katilma,
katilim olarak tanimlanmaktadir®™®. TTK da ise “istirak™ kavramina iliskin acik bir
tanim bulunmamakla birlikte TTK’nin 197. maddesinde yer alan “Birbirlerinin
paylarimin en az dortte birine sahip bulunan sermaye sirketleri karsilikli istirak
durumundadur. Bu paylarin yiizdelerinin hesaplanmasinda 196 nct madde uygulanir.
Anilan sirketlerden biri digerine hdkimse, ikincisi ayni zamanda bagh sirket sayilir.
Karsilikl istirak durumundaki sirketlerin her biri digerine hakimse ikisi de bagh ve
hakim sirket kabul olunur.” seklindeki hiikiimle “karsilikli istirak” kavrami
tanimlanmistir. Anilan madde hiikmiine gore karsilikli istirak, birden fazla sermaye

sirketinin birbirlerinin paylarinin en az dortte birine sahip olmasi durumudur.

Bu halde, karsilikli istirak iligkisi, yalnizca sermaye sirketleri agisindan s6z

konusu olabilecek bir durumdur.

Karsilikli istirak kavrami, adindan da anlasilacagi {izere, birden fazla
isletmenin bir araya gelmesi ve bunlarin birbirleriyle istirak iliskisi icinde olmasi
halinde s6z konusu olan bir kavram olup, tek yonlii degil; ¢ift yonlii bir iliskiyi ifade

etmektedir.

Mevzuatta ve literatiirde bir sirkete yatirim yapilmis olmasinin istirak iligkisi
olup olmadiginin tespitine yonelik olarak yatirimin amaci, oy hakki ve sermayeye

katilma orani1 gibi bir kisim 6dlgiitler esas alinmustir.

Yatirimin amaci Olgiitiine gore; bir yatirimin istirak sayilabilmesi i¢in bu
yatirimin uzun vadede elde tutma amaciyla yapilmis olmasi, yani devamli nitelikte

olmasi gerekir. Atil fonlarin deger artislarindan yararlanmak, spekiilasyon ve benzeri

29 hitp:/www.tdk.gov.tr/index.php?option=com_gts&arama=gts&quid=TDK.GTS.51d42¢2a346678.91502007
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amaglarla kisa siireli olarak hisse senetlerinin degerlendirilmesi durumunda edinilen

paylar istirak olarak degerlendirilmez.

Sermayeye katilim oran dl¢iitiine gore ise; bir yatirimini istirak sayilabilmesi
icin ¢esitli diizenlemelerle belli bir asgari oran belirlenmis olmakla birlikte sahip
olunan paylarin oraninin belirlenen bu oranin altinda kalmasina ragmen sermayesine
istirak edilen sirketin yonetim ve politikalar iizerinde 6nemli 6lciide etkili olabilmek

de, kontrol ilkesi anlaminda o sirketin istirak sayilmasi igin yeterlidir3oo.

TTK. m. 197 hiikmiinden de agik¢a anlasilacagi tizere, karsilikli istirak
durumunun olusabilmesi i¢in sirketlerin birbirinde herhangi bir paya sahip olmasi
yeterli olmayip, bu pay hisselerinin s6z konusu sirketlerin toplam hisselerinin en az
dortte birine esit olmasi gerekir. Bu anlamda, TTK’da istirak konusuna iligkin olarak
yapilan diizenlemede sermayeye katilim oranmi Olgiitiinlin esas alindigi rahatlik

sOylenebilir.

2. Karsilikh Istirakin Sebepleri

Varliklarini siirdiirmek isteyen sirketler, ekonomik hayatta her gegcen giin
sertlesen rekabet kosullart nedeniyle birbirleriyle rekabet edebilecek giice sahip
olmak zorundadir. Bu itibarla; rekabet gii¢lerini arttirmak veya siirdiirmek isteyen

sirketler, birbirleriyle karsilikli istirakler olustururlar.

Rekabet giicilinlin artmas1 veya siirdiirtilebilmesi i¢in sirketlerin piyasada
sahip olmasi gereken en Onemli unsurun giiven ve istikrar oldugu sdylenebilir.
Sirketlerin piyasada giivene ve istikrara sahip olabilmesi i¢in ise bilylimeleri gerekir.
Sirketlerin biiyiikliigii, degerlerinin ve gelirlerinin biiyiikligi ile ilgili oldugundan
sirketler Dbirbirleriyle karsilikli istirakler olusturmak suretiyle gelirlerini ve

degerlerini arttirmay1 amaclarlar®®.

%% CIFTCI, Yavuz, “Tiirkiye Uygulamasindaki istirak Kavram ile Uluslararasi Uygulamalardaki

Istirak Kavraminin Karsilagtirilmasi1”, Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi, C. 2, S. 4, 2000, s. 34.
%1 ULUKAN, Cemil, Aile isletmelerinde Biiyiime Siireci, Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Isletme Ana Bilim Dali, Doktora Tezi, Eskisehir 1999, s. 35 vd.
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Daha 6zel bir sebebe indirgenecek olursa; sirketlerin birbirleriyle karsilikli
istirak iligkileri kurarak kazan¢ saglamayi, yani kar elde etmeyi amacladiklar1 da
sOylenebilir. Zira, sirketlerin kendi faaliyet alanlarinda oldugu gibi kendi faaliyet
alanlarmin disinda da yiiksek getiri olanagi olan sirketlerle karsilikli istirakler

olusturduklart goriilmektedir.

Ote yandan; rekabet giiciinii ve ekonomik faaliyetlerde kontrolii veya baska
bir ifadeyle hakimiyeti ellerinde bulundurmak isteyen sirketler, birbirleriyle karsilikli
istirak iliskileri olusturarak az bir yatirimla bagka sirketler ve sermaye iizerinde
kontrolii elde etmis olacaklari gibi bu sirketlerin yonetiminde de soz sahibi

olabilirler.

3. Karsihkh Istiraklerin Sakincalar

Yukarida aciklanan ve benzeri sebeplerle olusturulan karsilikli igtirak
iligkilerinin sirketler agisindan birgok yarari oldugu soylenebilir ise de; hem sirketler

hem de ticari hayat acisindan bazi sakincalar1 da vardir.

Birbirleriyle karsilikli istirak iliskisi i¢inde bulunan sirketlerden birinin mali
sorun i¢inde bulunmasi halinde, yasanan bu mali sorunun istirak iligkisi i¢cinde yer
alan diger sirkete yansimasi miimkiindiir’®. Bu halde, piyasada karsilikli istirak
iliskisi nedeniyle bir biitiin i¢inde algilanan sirketlerden birinin mali sikint1 i¢inde
olmasi, diger sirketin de mali sikint1 i¢inde oldugu yoniinde bu sirketlerle islem
yapan taraflarda ve kamuoyunda olumsuz cagrisimlarin ortaya ¢ikmasina sebep
olabilecektir. Bu durum ise, karsilikl istirak iliskisi i¢inde bulunan sirketlere olan
giiveni azaltir. Salt bu nedenle, karsilikli istirak iliskisi iginde bulunan sirketler mali
sikint i¢inde bulunan diger sirketin ekonomik dar bogazdan kurtulmasini saglayacak
miidahalelerde bulunma ihtiyacini hissederler ve bu durum karsilikli istirak iligkisi
icinde olan sirketlerin hepsinin mali sorunlar yasamasina ve hatta iflasina sebep

olabilir®®,

802 HALICI, Ozlem, Diinyada Banka/Finansal Holding Sirketleri, Bunlara Hiskin Diizenleme ve
Denetim Yapisi, Tiirkiye Uyarlamasi, BDDK, Tez, Ankara 2002
%8 TAKAN, Mehmet, Bankacilik, Teori, Uygulama ve Yonetim, Ankara 2002, s. 16.

117



Ayrica, birbirleriyle karsilikli igtirak iligkisi icinde bulunan sirketlerin
menfaatlerinin ¢atismasi da s6z konusu olabilir. Bu durumda, hakim konumda
bulunan sirketle karsilikli istirak icinde bulunan sirketin magduriyet yasamasi

kacgimilmaz olacak ve bu halde de asil zarar gorenler kiigiik pay sahipleri olacaktir.

Ote yandan; sirketler toplulugu icinde yer alan sirketlerin karsilikli istirak
halinde bulunmasi durumunda, birbirleriyle karsilikli istirak halinde bulunan
sitketlerin organizasyon ve faaliyet yapilar1 karmasiklasir ve bu durum sirket
yonetimlerinin islerini zorlagtirdig1 gibi sirketlerin faaliyetleri ve kararlar1 lizerindeki
denetimi ve gozetimi de zorla$t1r1r304. Bu durumun, sirketlerin birbirleriyle karsilikli

istirak iligkisi i¢cinde bulunmasinin en 6nemli sakincasi oldugu sdylenebilir.

S6z konusu bu ve benzeri sakincalarin gerceklesmemesi icin sirketlerin
birbirleriyle olan karsilikli istirak iligkilerinin mevzuat hiikiimleri ile diizenlenmesi
zorunluluk halini almistir. Nitekim TTK’nin 197. maddesinde karsilikli istirak iliskisi
sirketler topluluguna iliskin hiikiimler arasinda diizenlenerek s6z konusu bu
sakincalarin, Ozellikle hakimiyet iliskisi baglaminda, denetim ve sorumluluk

anlaminda 6nlenmesinin amaglanmis oldugu ifade edilebilir.

Nitekim, TTK’nin gerekcesinde de belirtildigi iizere; sirketlerin birbirlerinin
sermayelerine karsilikli istirak etmesine iligkin diizenlemeler ile, karsilikli istirak
iligkisi i¢inde bulunan sirketlerdeki sermayenin sulandirilmasi ve bilangonun

gercekliginin tereddiit yaratmasi da dnlenmek istendigi ifade edilmistir®®,

Bu noktada, 6zellikle belirtmek gerekir ki; TTK’da karsilikli istirak durumu
yasaklanmadig1 gibi gecersiz de sayilmamis olup, karsilikli istirak iliskilerinde
bulunan sirketlerin de hakim ve bagl sirket iliskilerinin hiikiim ve sonuglarina tabi
olacagi hiikkme baglanarak, bu sirketlerin de hakim ve bagh sirketlerin

yiikiimliiliiklerine ve sorumluluklarina tabi olmas1 saglanmistir.

%4 ARSLAN, Abdurrahman, Bankacilikta Istirakler, Ulke Uygulamalari ve Tiirkiye I¢in Oneriler,
BDDK, Tez, Ankara 2004, s. 38.

305 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm
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I1. KARSILIKLI iSTIRAK TURLERI

1. Basit Karsilikh Istirak

TTK. m. 197’ye gbre “Birbirlerinin paylarinin en az dortte birine sahip
bulunan sermaye sirketleri karsilikl istirak durumundadir. Bu paylarin yiizdelerinin
hesaplanmasinda 196 nci madde wuygulamir. Amilan gsirketlerden biri digerine
hakimse, ikincisi ayni zamanda bagl sirket sayilir. Karsilikly istirak durumundaki

sirketlerin her biri digerine hakimse ikisi de bagli ve hakim sirket kabul olunur.”

S6z konusu hiikiim uyarinca birbirlerinin paylarinin en az dortte birine, yani
yiizde yirmibesine sahip olan sermeye sirketlerinin karsilikli istirak iligkisi i¢inde
bulunduklari kabul edilmektedir®®. Sirketlerin birbirlerinin paylarinin dortte birinden
yani yiizde yirmibesinden azina sahip olmasi durumunda, TTK anlaminda bir
karsilikli istirak iligskisinden s6z edilemez ve bu duruma “basit karsilikl istirak™ adi

verilir®®. Baska bir ifadeyle, basit karsilikli istirak; TTK anlaminda karsilikli igtirak
durumunda bulunmayan sirketlerin birbirleriyle olan istirak iliskisi olup, birbirlerinin

paylarimin dortte birinden azina sahip olan sirketler arasindaki istirak durumudur.

Karsiliklr istirak iligkisinin bulunup bulunmadiginin tespit edilebilmesi i¢in
oncelikle, s6z konusu sirketlerin paylarinin hesaplanmas1 gerekir ve pay

hesaplamalar1 yapilirken de TTK. m. 196’da belirtilen esaslar uygulanir.

TTK. m. 201 hiikmii uyarinca, TTK anlaminda karsilikli istirak konumunda
bulunan bir sermaye sirketi, istirak konusu paylarindan dogan toplam oylariyla diger
pay sahipligi haklarinin sadece dortte birini kullanabilir ve bedelsiz paylar1 edinme

hakki hari¢ olmak iizere diger tiim pay sahipligi haklari donar®®. Basit karsilikli

%06 KENDIGELEN, Abuzer, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu: Degisiklikler, Yenilikler ve Ilk Tespitler,
Istanbul 2012, s. 148.

%" PULASLI, s. 158.

%8 TTK. m. 201: “(1) Bir sermaye sirketinin paylarn iktisap edip karsilikly istirak konumuna bilerek
giren diger bir sermaye sirketi, istirak konusu olan paylardan dogan toplam oylariyla diger pay
sahipligi haklarinin sadece dortte birini kullanabilir, bedelsiz paylar: edinme hakki harig, diger tiim
pay sahipligi haklar: donar. Soz konusu paylar toplanti ve karar nisabinin hesaplanmasinda dikkate
alinmaz. 389 ile 612 nci madde hiikiimleri saklidir. (2) Birinci fikrada éngoriilen simirlama, bagh
sirketin hakim sirketin paylarini iktisap etmesi veya her iki sirketin birbirlerine hdkim olmast halinde
uygulanmaz.”
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istirak 1iligkisi, TTK anlaminda bir karsilikli istirak iligkisi olmadigindan basit
karsilikln igtirak iliskisinin s6z konusu oldugu durumlarda, pay sahiplerinin oylarinin
kisitlanmas1 s6z konusu degildir. Bu itibarla, basit karsilikli istirak durumunda
TTK’da m. 201°’de belirtilen ve ileride inceleme konusu yapilacak olan ve bir

yaptirim olarak diizenlemis olan haklarin donmasi durumu sdz konusu olmaz®®.

2. Nitelikli Karsihkh Istirak

TTK. m. 197 uyarinca “Birbirlerinin paylarinin en az dortte birine sahip
bulunan sermaye sirketleri karsilikli istirak durumundadir.” Burada ifade edilen

istirak iliskisine “nitelikli karsilikli istirak” iliskisi ad1 verilir.

Bu durumda, karsilikli istirak iliskisi su sekilde tanimlanabilir: sermaye
sirketlerinin birbirlerinin paylarinin en az dortte birine, yani ylizde yirmibesine sahip

olmasi suretiyle olusan istirak seklidir.

Anilan hiikiim nedeniyle TTK’da baz1 karsilikli istirak hallerinin yasaklandigi
veya gecersiz sayildigi soylenemez. Kural olarak, sirketler birbirleriyle karsilikli
istirak iliskileri kurabilirler ve bu iliskiler hukuken de gegerlidirglo. TTK m. 197°de
yer alan karsilikli istirak iliskilerine dair diizenleme ile amaclanan, daha 6nce de
ifade edildigi {izere, sirketlerin birbirleriyle olan karsilikli istirak iliskilerine
siirlama getirilerek ve hakimiyet iligkisi kurarak karsilikli istirak iliskisi i¢inde
bulunan sirketlerin de hakim ve bagl sirketin yiikiimliiliiklerine ve sorumluluklarina

tabi olmasini saglamaktlr3ll.

Nitekim, TTK. m. 197/1’de “Anilan sirketlerden biri digerine hakimse,
ikincisi ayni zamanda bagh sirket sayilir. Karsilikl istirak durumundaki sirketlerin
her biri digerine hdkimse ikisi de bagl ve hakim sirket kabul olunur.” denilmektedir.
Buna gore, karsilikli istirak iligkisi i¢inde bulunan sirketlerden birinin digeri iizerinde
TTK. m. 195°de sayilan herhangi bir dlgiite gére hakimiyete sahip olmasi halinde
diger sirket bagh sirket say111r312. Karsilikli istirak iligkisi icinde bulunan sirketlerin

*® OKUTAN NiLSSON, s. 170-192 vd.

310 pULASLI, s. 160.

s 6102 say1lt Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm

¥ OKUTAN NiLSSON, s. 171 vd.
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ayni zamanda birbirleri lizerinde karsilikli hakimiyete de sahip olmasi durumunda
ise, bu sirketler ayn1 zamanda hem hakim sirket hem de bagli sirket olarak kabul

edilir.

Sirketlerin birbirleriyle karsilikli istirak iliskisi i¢inde olmalari durumu, bu
sirketler arasinda dogrudan bir hakimiyet iliskisi oldugu anlamina gelmeyip,
hakimiyet durumunun TTK. m. 195°de agiklanan Oolgiitler cercevesinde ayrica

aragtirilmasi gerekir.

Daha once de ifade edildigi tizere, karsilikli istirak iligkisinin bulunup
bulunmadiginin tespit edilebilmesi i¢in Oncelikle, s6z konusu sirketlerin paylarinin
hesaplanmasi gerekir ve pay hesaplamalar1 yapilirken de TTK. m. 196’da belirtilen
esaslar uygulanir. TTK. m. 197 hiikmiinden acik¢a anlasildigi iizere, sirketler
arasinda karsilikli istirak iligkisinin olup olmadigi, sirketlerin birbirlerinde sahip
olduklar1 sermaye oranlarina gore tespit edilir. Karsilikli istirak iligkisinin tespitinde,
sirketlerin birbirlerinde oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olmalari, yonetim
organlarinda karar alabilecek c¢ogunlugu olusturan sayida {yelerin seg¢imini
saglayabilecek haklara sahip olmalar1 gibi TTK. m. 195°de sayili olan fiili hakimiyet

iliskisi saglayan hakimiyet 6lgiitleri Snemli degildir®™.

Pay oranlarinin hesaplanmasina iliskin olarak TTK. m. 196’nin birinci
fikrasinda “Bir ticaret sirketinin bir sermaye sirketindeki istirakinin yiizdesi, o
sermaye sirketindeki payimin veya paylarin itibari degerleri toplaminmin, istirak
olunan sirketin sermayesine oranlanmasiyla bulunur. Sermaye sirketinin hem kendi
hem de onun hesabina alinmis olup da iigiincii kisilerin elindeki kendi paylari,
hesaplamada o sirketin esas veya c¢ikarilmis sermayesinden diisiiltir.” ; iKinci
fikrasinda, “Bir ticaret girketinin bir sermaye sirketinde sahip oldugu paylar
hesaplanirken ona bagl: sirketlerin sahip olduklari veya onun hesabina alinmis olup

tigtincii kisilerin elindeki paylar da hesaba katilir.” denilmektedir.

Anilan fikra hiikiimleri uyarinca, karsilikli istirak iligkisi i¢inde bulunan
sirketlerin birbirlerinde olan sermaye oranlar1 hesaplanirken, karsilikli istirak iliskisi
icinde bulunan sirketlerin birbirlerinde sahip olduklar1 hisselerin itibari

degerlerinin3l4 toplamlarinin sirketlerin sermayelerine oranlanmasi gerekir. Buna

** OKUTAN NILSSON, s. 187.
3 Jtibari deger kavrami TTK.'nin 476., 565. ve 583. maddelerine gore yorumlanr.
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gore, karsilikli istirak iligkisinin tespitinde; istirak iliskisi i¢inde yer alan bir sirketin
dogrudan dogruya kendi malvarlig1 i¢cinde yer alan diger sirket hisseleri ile o sirket
hesabma alinmis olup tigiincii kisilerin elinde bulunan ve dolayli olarak kontrol
edilen diger sirket hisseleri hesaplamaya dahildir. Burada dikkat edilmesi gereken
hususlardan biri de karsilikli istirak iligkisinin tespiti i¢in yapilan hesaplamada
dolayl istiraklere iligkindir. Dolayli istiraklerin karsilikli istirak iligkilerinin tespiti
icin yapilan hesaplamaya dahil edilebilmesi i¢in su sartlardan birinin bulunmasi
gerekir: 1) Arada bulunan sirketlerin hakimiyet altinda bulunmasi ya da 2) Arada

bulunan sirketlerin hisseleri istirak eden sirket hesabina tutuyor olmasi®®.

§ 9. BILDIRIM TESCIL VE iLAN YUKUMLULUKLERI

I. GENEL OLARAK

TTK. m. 198°e gore; (1) Bir tesebbiis, bir sermaye sirketinin sermayesinin,
dogrudan veya dolayli olarak, yiizde begini, onunu, yirmisini, yirmibesini, otuzii¢iinii,
ellisini, altmigyedisini veya yiizde yiiziinii temsil eden miktarda paylarina sahip
oldugu veya paylart bu yiizdelerin altina diistiigii takdirde; tesebbiis, durumu soz
konusu islemlerin tamamlanmasini izleyen on giin icinde, sermaye sirketine ve bu
Kanun ile diger kanunlarda gosterilen yetkili makamlara bildirir. Paylarin yukarida
belirtilen oranlarda kazanilmasi veya elden ¢ikarilmasi, yillik faaliyet ve denetleme
raporlarinda ayri bir baslik altinda agiklanir ve sermaye sirketinin internet sitesinde
ilan edilir. Paylarin yiizdelerinin hesaplanmasinda 196 nci madde uygulanir.
Tesebbiisiin ve sermaye gsirketinin yonetim kurulu iiyeleriyle yoneticileri de,
kendilerinin, eslerinin, velayetleri altindaki ¢cocuklarinin ve bunlarin, sermayelerinin
en az ylizde yirmisine sahip bulunduklar ticaret sirketlerinin o sermaye sirketindeki
paylart ile ilgili olarak bildirimde bulunurlar. Bildirimler yazili sekilde yapilir,
ticaret siciline tescil ve ilan olunur. (2) Birinci fikrada ongériilen bildirim ile tescil

ve ilan yiikiimliiliigii yerine getirilmedigi siirece, ilgili paylara ait oy hakki dahil,

%1 OKUTAN NILSSON, s. 189.
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diger haklar donar. Bildirim yiikiimliiliigiiniin yerine getirilmemesine dair diger
hukuki sonuglara iliskin hiikiimler sakhdw. (3) Hakimiyet sozlesmesinin gegerli
olabilmesi icin bu sozlesmenin ticaret siciline tescil ve ilam sarttir. Sozlesmenin
gecersizligi, bu Kanun ile diger kanunlardaki girketler topluluguna dair

viikiimliiliiklere ve sorumluluklara iliskin hiikiimlerinin uygulanmasina engel olmaz.”

Anilan madde hiikmii ile edinilen veya elden ¢ikan paylar agisindan bildirim,
tescil ve ilan; hakimiyet sozlesmesi acisindan tescil ve ilan yikimliligi
diizenlenmistir.  Yani; sirketler toplulugu iliskisi i¢inde bildirim, tescil ve ilan

yiikiimliiliiglintin bulundugu halleri sdyle siralayabiliriz:

[EEN
1

Edinilmis veya elden ¢ikarilmis olan paylardan dolay1 bildirim ylikiimlaligi;
a) Bir tesebbiis veya ticaret sirketinin bildirim yiikiimliligii

b) Yonetim kurulu diyelerinin ve yoneticilerin bildirim yikimliiligii

N
1

Hakimiyet S6zlesmesi nedeniyle dogan bildirim yikimliligi.

I1. EDINILEN VEYA ELDEN CIKAN PAYLARDAN DOLAYI
BILDIRIM YUKUMLULUGU

TTK. m.198/I’de tesebbiis kavrami kullanilarak, edinilen ve elden ¢ikan
paylar acgisindan bildirim yiikiimliiligiinde olanlarin kapsami genisletilmek
istenmigtir®'®.

Bir tesebbiisiin, dogrudan veya dolayli olarak; bir sermaye sirketinin
sermayesinin yilizde besini, onunu, yirmisini, yirmibesini, otuziiglinii, ellisini,
altmigyedisini veya yilizde yiiziinii temsil eden miktarda paylarina sahip oldugunda
bildirimde bulunmak yiikiimliligii oldugu gibi bir sermaye sirketinin sermayesinde
sahip oldugu paylarin belirtilen bu yiizdelerin altina diistiigli durumlarda da bildirim

yiikiimliiligi vardir.

316 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm
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Bu noktada, belirtilmelidir ki; Ticaret Sicil Yonetmeligi’nin 107/11 hitkmiinde
de belirtildigi iizere, edinilen veya elden c¢ikan paylardan dolayr bildirim
yukiimliiligl, bir tesebbiisiin ya da ticaret sirketinin sirketler topluluguna dahil

olmasi halinde do gar317

. Yani, TTK. m. 195 hiikmii uyarinca bir hakimiyet iliskisinin
varligi kabul edilmediginde ortada bir sirketler toplulugunun varhigi da kabul
edilemeyeceginden, aralarinda TTK. m. 195°de belirtilen Slgiitlerde bir hakim sirket
bagh sirket iliskisi olmayan sirketlerin veya tesebbiisiin edinmis oldugu ya da elden

cikarmis oldugu paylardan dolayi bildirim yiikiimliiliigii bulunmamaktadir.

Yine, Ticaret Sicili Yonetmeliginin 107/III maddesi ve fikras1 hiikkmiinde de
dolayli istiraklerin bildirim yiikiimliiliigline deginilmistir. S6z konusu hiikme gore,
“Dolayl istiraklerin bildiriminin soz konusu olmasi durumunda, dolayli yoldan
esikleri agsan veya esiklerin altina diisen tiim tesebbiis veya ticaret sirketleri igin

bildirim, bunlardan herhangi biri tarafindan tiimii icin yapilabilir.”

TTK. m. 198/I’de belirtilen yiizdelik oranlarin tespitinde, azinlik haklari,
karsilikli katilma sinirlari, hakimiyet karinesi, onleyici azinlik ve TTK. m. 203’de

belirtilen tam hakimiyet durumunun dikkate alindig1 séylenebilir318.

Edinilen veya elden ¢ikan paylardan dolayr bildirim yiikiimliliigiiniin
dogmas1 i¢in paymna veya paylarina sahip olunun sermaye sirketinin sermayesi ile
sahip olunan paylarin oranlamasi yapilir. S6z konusu bu hesaplama yapilirken de

TTK. m. 196’nin birinci ve {i¢iincii fikras1 hiikiimleri uygulanmalidir.

TTK. m. 196/ hilkkmi uyarinca “Bir ticaret sirketinin bir sermaye
sirketindeki istirakinin yiizdesi, o sermaye sirketindeki payimin veya paylarin itibari
degerleri toplaminin, istirak olunan gsirketin sermayesine oranlanmasiyla bulunur.
Sermaye sirketinin hem kendi hem de onun hesabina alinmis olup da iictincii kisilerin
elindeki kendi paylari, hesaplamada o sirketin esas veya ¢ikarimis sermayesinden
diistiliir.” TTK. m. 196/II1 hilkmii uyarinca “Bir ticaret sirketinin bir sermaye
sirketinde sahip oldugu paylar hesaplanirken ona bagl sirketlerin sahip olduklar

veya onun hesabina alinmis olup ticiincii kisilerin elindeki paylar da hesaba katilir.”

317 Ticaret Sicili Yonetmeligi m. 107/II: “Birinci fikra uyarinca bildirim yiikiimliliigii, ancak paylari
iktisap eden veya elden ¢ikan tesebbiis ya da ticaret sirketinin bir sirketler topluluguna dahil olmasi
halinde dogar.”

818 6102 sayili Turk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm
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Iste, edinilen veya elden ¢ikan paylardan dolay: bildirim yiikiimliiliigiiniin
bulunup bulunmadigi yoniinde yapilmasi gereken hesaplamada, s6z konusu
hiikiimlerin dikkate alinmasi gerekir ve buna gore bir tesebbiisiin TTK. m. 198/I’de
belirtilen yiizdelerin iistiinde veya bu yilizdelerin altinda bir sermaye sirketinin payina

veya paylarina sahip olmas1 durumunda bildirim yiikiimliligi dogar.

S6z konusu hesaplamanin nasil yapilacagina iliskin olarak Ticaret Sicil
Yonetmeligi’nin 107. maddesinde hiikiimler yer almaktadir. Anilan maddenin
yedinci fikrasinda, “Bir ticarete sirketinin sermaye sirketine katilma orani, katildig
sirketteki paylarimin itibari degerinin toplami, bu gsirketin esas veya c¢ikarilmis
sermayesine ovanlanarak hesaplanir. Bu hesaplamada, istirak edilen sirketin iktisap
ettigi kendi paylar, isterse bu paylar o sirket adina baskasinda bulunsun, esas veya
ctkarilmis sermayesinden diisiiliiv. Sirketin paylarimin, bir bagh sirket tarafindan
alinmis olmasi durumunda da, bagh sirketin elindeki paylar, sirketin esas veya
ctkariimig sermayesinden diisiiltir. Paylarin sayisi ve bedellerinin tamaminin
odenmis olup olmamast hesaplamada dikkate alinmaz.” ; sekizinci fikrasinda, “Bir
ticaret gsirketinin bir sermaye girketindeki oy oram, katildigi sirketteki sahip
bulundugu paylardan dogan kullanilabilir oy haklarimin toplami, bu sirketteki
kullanilabilir tiim oy haklarina oranlanarak hesaplanir. Bu hesaplamada, istirak
edilen sirketin iktisap ettigi kendi paylarindan dogan oy haklar, isterse bu paylar o
sirket hesabina bagkasinda bulunsun, gsirketteki kullanilabilir oy haklarinin
toplamindan diisiiliir. Sirketin paylarimin, bir bagh sirketi tarafindan alinmis olmasi
durumunda da, bagl sirketin elindeki paylardan dogan oy haklari, sirketteki
kullanilabilir oy haklarimin toplamindan diigiiliir. Kullaniimasi mahkemece verilen
tedbir karariyla engellenmis bulunan veya Kanun uyarinca donan oylar ticaret
sirketinin kullanilabilir oylart bakimindan hesaba katilmaz.”; dokuzuncu fikrasinda,
yukarida yer alan hiikkiimlere gére yapilacak hesaplamalarda “ticaret sirketine bagl
sirketlerin sahip olduklar: veya onun hesabina alinmis olup iiciincii kigilerin elinde
bulunan sermaye sirketindeki paylart ve oy haklar: da hesaplamaya dahil edilir.” ve
son olarak, onuncu fikrasinda, “Sirketler topluluguna dahil bulunan iki sermaye
sirketi birbirlerinin paylarimin en az dértte birine sahip olarak karsilikly istirak
haline gelmeleri durumunda, paylarin yiizdeleri ile oy hakki oranlar: yedinci,
sekizinci ve dokuzuncu fikrva hiikiimlerine gére hesaplanir. Bu sermaye sirketlerinin,
karsilikl istirak konumuna bilerek girmeleri halinde; istirak konusu olan paylardan

dogan toplam oylarla diger pay sahipligi haklarinin sadece dortte biri kullanilabilir;
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bedelsiz paylan edinme hakki hari¢, diger tiim pay sahipligi haklan donar. Soz
konusu paylar, toplanti ve karar nisabt hesaplanmasinda dikkate alinmaz. Kanunun

389 uncu ve 612 nci madde hiikiimleri saklidir. ” denilmektedir.

Bildirim yiikiimliiliiglinlin yerine getirilmesi gereken zaman da yine TTK. m.
198°de agikca belirtilmistir. Buna gore, bildirim yiikiimliiligl, islemin tamamlanma
giinlinden yani bir tesebbiisiin TTK. m. 198/I de belirlenmis olan yiizdelerin iistiinde
paylara sahip oldugu veya zaten bu yiizdelerin iistiinde olan mevcut paylarinin bu
yiizdelerin altina diisecek sekilde elinden ¢iktig1 giinden itibaren on giin iginde yerine
getirilmelidir. Bildirim yiktimliligiiniin yerine getirilmesi gereken zamana iliskin
olarak Ticaret Sicili Yonetmeliginin 107. maddesinin besinci fikrasinda da
“Bildirimler, bildirime konu islemin tamamlanmasini miiteakip on giin i¢inde yazili
sekilde yapilir. Bildirimleri alan sermaye gsirketleri, kayith bulunduklar: miidiirliige
bu bildirimleri, bildirimin alindig1 tarihten itibaren on giin icinde tescil ve ilan
ettirir.” denilmektedir. TTK’nin madde gerekgelerinden de madde metninde gecen
“tamamlama giinii” ifadesinden anlagilmasi gerekenin, paylarin hukuken kazanildig:
giin oldugu sonucu ¢ikmaktadir. Buna gore, bildirim aninin belirlenmesinde, paylarin

hukuken kazanilmasi esas alinir.

Kendisine bildirimde bulunulacak yer ise; TTK. m. 198/I de belirlenmis olan
yiizdelerin iistiinde paylarina sahip olunan veya zaten bu yiizdelerin iistiinde sahip
olunan paylarin elden ¢ikmas ile bu yiizdelerin altinda sermayesinin paylarina sahip
olunan sermaye sirketi ve yetkili makamlardir. Yani, bildirim hem sermaye sirketine
hem de yetkili makamlara birlikte yapilmalidir. TTK. m. 198’in gerekgesinde, yetkili
makamlar olarak, Sermaye Piyasas1t Kurumu, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumu, Rekabet Kurumu ve Hazine gibi kurumlar ve kuruluslar gosterilmistir.
Kendisine bildirim yapilan kurum ve kurulus, bildirime konu iglem ile ilgili olarak

. . . . 1
kendi mevzuati gergevesinde inceleme ve islem yapar®.

Bu bildirimin, on giinliik bildirim siiresi iginde bildirim yapilmasi
gerekenlerin tamamina yapilmasi gerekir. Aksi halde, bildirim ylikiimliiliigii yerine
getirilmis oldugu sdylenemez.

Bildirim yiikiimliiliigiiniin yerine getirilmemis olmasi, pay sahipligi sifatinin

kazanilmasina etkili degildir. Baska bir ifadeyle, TTK. m. 198/I ile pay sahipligi

319 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm
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stfatinin kazanilmasi bildirim yiikiimliiligiine baglanmamistir. Bildirim yiikiimiiniin
yerine getirilmesi ile zaten sahip olunan paylardan dolay1 sahip olunan haklarin
kullanilmast saglanmis olur. Yani, bildirim yiikiimliiliigiiniin yerine getirilmesi,
paylara bagli haklarin kullanilabilmesi i¢in gerekli bir islem olup bu yiikiimliiligiin
yerine getirilmemesi halinde sahip olunan paylardan dogan tiim haklar donar ve

kullanilamaz.

Nitekim, bu husus TTK. m. 198/1I’de “Birinci fikrada ongoriilen bildirim ile
tescil ve ilan yiikiimliiliigii yerine getirilmedigi siirece, ilgili paylara ait oy hakki
dahil, diger haklar donar.” seklinde agik¢a ifade edilmistir. Ayn1 sekilde, Ticaret
Sicili Yonetmeliginin 107. maddesinin altinc1 fikrasinda da “Beginci fikrada
ongoriilen tescil ve ilan yiikiimliiliigii i¢in ongoriilen stirede ilgili miidiirliige basvuru
vapilmadigi takdirde, ilgili paylara ait oy hakki dahil, diger haklar donar. Bildirim
viikiimliiliigiiniin yerine getirilmemesine dair diger hukuki sonuglara iliskin hiikiimler

saklidir.” denilmek suretiyle de bu durum vurgulanmistir.

Bir sermaye sirketinin sermayesinde sahip oldugu paylardan dolay1 bildirim
yiikiimliiliglinli yerine getirmemis olan bir tesebbiis, bildirim yilikiimliiliiglinii yerine
getirmemis olmasina ragmen sahip oldugu bu paylardan dolay1 sahip oldugu haklari
kullanmis ve bu anlamda ilgili sermaye sirketinin genel kuruluna katilip oy kullanmis
ise, kullandig1 bu oylar gegersiz olur?. Zira, TTK. m. 201 hiikmii uyarinca pay
sahipligi haklarinin dondugu paylar, toplantt ve karar yeter sayilarinin
hesaplanmasinda dikkate alinmaz. Bu durumda, s6z konusu genel kurulda alinan
kararlarin ise gegerli veya gegersiz olusu kullanilan ve gecersiz sayilan bu oylarin
karar nisabini etkileyip etkilemedigi arastirilmak suretiyle anlasilacaktir. Eger,
kullanilan ve gegersiz sayilan bu oylar diisiildiigiinde de s6z konusu genel kurul
karar1 alinabilecek durumda bulunuyorsa, genel kurulda alinan bu kararin da gegerli
oldugu; buna karsilik, kullanilan ve gegersiz sayilan bu oylar diisiildiigiinde so6z
konusu genel kurul karar1 alinamayacak durumda bulunuyorsa, genel kurulda alinan

bu kararin da gegersiz oldugu sonucuna varilacaktir.

Bir tegebbiisiin, bir sermaye sirketinin paylarin1 TTK. m. 198/I’de belirtilen
oranlarda kazanmasi veya elden ¢ikarmasi halinde, bu durumun ayrica, sirketin
yillik faaliyet ve denetleme raporlarinda ayri bir baglik altinda agiklanmasi ve

sermaye sirketinin internet sitesinde de ilan edilmesi gerekir.

20 PULASLLI, s. 168.
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Bu noktada, sermaye sirketlerinin internet sitesi kurma mecburiyeti hakkinda
da bilgi vermekte yarar vardir. 6102 sayili TTK’da yer alan diizenlemelerin temel
amaclarindan birisi de seffafligin saglanmasi olup, 6102 sayili TTK’ nin yiiriirliige
girmesi ile birlikte lilkemizde her sermaye sirketinim bir internet sitesinin bulunmasi
ve bu sitenin belirli bir boliimiiniin herhangi bir sebeple sinirlandirilmaksizin ve
herhangi bir sarta baglanmaksizin herkese acik bir sekilde 6zgiilenmesi zorunlu hale
gelmistir’®’, TTK. m. 1524/I’de herkese agik bir sekilde 6zgiilenen internet sitesinde
yayimlanmasi zorunlu olan asgari hususlar gosterilmis olup, kanunda sayilan bu

hususlar tahdidi nitelikte degildir*?.

%21 Sahis sirketlerinin ve adi ortakliklarin internet sitesine sahip olma zorunluluklar1 bulunmamaktadir.

%22 TTK. m. 1524: “(1) Her sermaye sirketi, bir internet sitesi agmak, sirketin internet sitesi zaten
mevcutsa bu sitenin belli bir béliimiinii asagidaki hususlarin yayimlanmasina ézgiilemek zorundadir.
Yayimlanacak igeriklerin bashcalar: sunlardir: a) Sirket¢e kanunen yapimas: gereken ilanlar. b) Pay
sahipleri ile ortaklarin menfaatlerini koruyabilmeleri ve haklarim bilingli kullanabilmeleri igin
gormelerinin ve bilmelerinin yararli oldugu belgeler, bilgiler, aciklamalar. c) Yonetim ve miidiirler
kurulu tarafindan aliman; riichan, degistime, alim, onerilme, degisim orani, ayrilma karsiligi gibi
haklara iligkin kararlar; bunlarla ilgili bedellerin nasil belirlendigini gosteren hesaplarin dékiimii. d)
Degerleme raporlari, kurucular beyani, paylarin halka arz edilmesine dair taahhiitler, bunlara ait
teminatlar ve garantiler; iflasin ertelenmesine veya benzeri konulara iliskin karar metinleri; sirketin
kendi paylarini iktisap etmesi hakkindaki genel kurul ve yonetim kurulu kararlari, bu iglemlerle ilgili
agiklamalar, bilgiler, belgeler. e) Ticaret sirketlerinin birlesmesi, boliinmesi, tiir degistirmesi halinde,
ortaklarin ve menfaat sahiplerinin incelemesine sunulan bilgiler, tablolar, belgeler; sermaye
arttirimi, azaltilmast dahil, esas sozlesme degisikliklerine ait belgeler, kararlar, imtiyazli pay
sahipleri genel kurulu kararvlar, menkul kiymet ¢ikarilmasi gibi islemler dolayisiyla hazirlanan
raporlar. f) Genel kurullara ait olanlar dahil her tirlii ¢agrilara ait belgeler, raporlar, yonetim
kurulu aciklamalari. g) Seffaflik ilkesi ve bilgi toplumu agisindan agiklanmasi zorunlu bilgiler. h)
Bilgi alma kapsaminda sorulan sorular, bunlara verilen cevaplar, diger kanunlarda pay sahiplerinin
veya ortaklarin aydinlatilmasi icin éngoriilen hususlar. 1) Finansal tablolar, kanunen aciklanmasi
gerekli ara tablolar, ozel amaclarla ¢ikarilan bilangolar ve diger finansal tablolar, pay ve menfaat
sahipleri bakimindan bilinmesi gerekli finansal raporlamalar, bunlarm dipnotlart ve ekleri. i)
Yonetim kurulunun yillik raporu, kurumsal yonetim ilkelerine ne dlgiide uyulduguna iligkin yillik
degerlendirme agiklamasi; yonetim kurulu baskan ve iiyeleriyle yoneticilere ddenen her tiirlii paralar,
temsil ve seyahat giderleri, tazminatlar, sigortalar ve benzeri édemeler. j) Denet¢i, dzel denetci, islem
denetcisi raporlar. k) Yetkili kurul ve bakanliklarin konulmasini istedikleri, pay sahiplerini ve
sermaye piyasasint ilgilendiren konulara iliskin bilgiler. (2) Birinci fikrada éngoriilen yiikiimliiliiklere
uyulmamas, ilgili kararlarin iptal edilmesinin sebebini olusturur;, Kanuna aykuriigin  tim
sonuglarmmin  dogmasina yol acar ve kusuru bulunan yoneticiler ile yonetim kurulu tiyelerinin
sorumluluguna neden olur. Ceza hiikiimleri saklidir. (3) Internet sitesinin bilgi toplumu hizmetlerine
ayrimis boliimii herkesin erisimine agiktir. Evisim hakkimin kullanilmasi, ilgili olmak veya menfaati
bulunmak gibi kayitlarla simirlandirilamayacag gibi herhangi bir sarta da baglanamaz. Bu ilkenin
ihlali hdlinde herkes engelin kaldwimasi davasim acabilir. (4) Internet sitesinin bu maddenin
amaglarina ozgiilenmis kisminda yayimlanan igerigin basina tarih ve parantez iginde “‘yonlendirilmig
mesaj” ibaresi konulur. Bu ibareli mesaj ancak Kanuna ve ikinci fikrada anilan yonetmelige uyulmak
suretiyle degistirilebilir. Ozgiilenen kisimda yer alan bir mesajin yonlendirildigi karinedir. Sitenin, bir
numara altinda tescili ve ilgili diger husular Sanayi ve Ticaret Bakanlhigi tarafindan bir yonetmelikle
diizenlenir. (5) Bu Kanun ve ilgili diger kanunlarda veya idari diizenlemelerde daha uzun bir siire
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Konumuza tekrar donecek olursak; TTK. m. 198/I’de yonetim kurulu iiyeleri
ve yoneticiler ile ilgili de getirilen bildirim ylikiimliliigiine deginebiliriz. TTK. m.
198/I’de yine pay edinimi ile ilgili olarak bildirim yiikiimliiliigline sebep veren bir
baska duruma daha deginilmistir. Bu durum; bir tesebbiisiin ve sermaye sirketinin
yonetim kurulu tiyeleriyle yoneticilerinin, kendilerinin, eslerinin, velayetleri altindaki
cocuklarinin ve bunlarin, sermayelerinin en az yiizde yirmisine sahip olmasi halinde
s0z konusu olmaktadir.

(13

TTK. m. 198/I’de yer alan hiikiim uyarinca Tesebbiisiin ve sermaye
sirketinin yonetim kurulu iiyeleriyle yoneticileri de, kendilerinin, egslerinin,
velayetleri altindaki ¢ocuklarinin ve bunlarin, sermayelerinin en az yiizde yirmisine
sahip bulunduklar: ticaret sirketlerinin o sermaye sirketindeki paylari ile ilgili olarak

bildirimde bulunurlar...” Ayni sekilde bu husus Ticaret Sicili Yonetmeligi’nin

107/IV maddesi ve fikrasinda da hitkme baglanmustir®?,

TTK. m. 198 uyarinca yapilan tiim bildirimlerin yazili sekilde olmasi ve
ticaret sicilinde tescil ve ilan olunmasi gerektiginden, edinilmis veya elden ¢ikarilmis
olan paylardan dolay1r yapilacak bildirimler de yazili olmalidir ve bu bildirimler

ticaret sicilinde tescil ve ilan olunur.

I11. HAKIMIYET SOZLESMESI NEDENIYLE BILDIRIM
YUKUMLULUGU

TTK’da “hakimiyet sozlesmesi” kavramina yer verilmis olmakla birlikte,
hakimiyet s6zlesmesinin tanimi yapilmamistir. Bununla birlikte, 27.0.2013 tarih ve

28541 sayili Resmi Gazetede yayimlanan “Ticaret Sicili Yonetmeligi nin “Sirketler

ongoriilmedikce, sirketin internet sitesine konulan bir icerik, iizerinde bulunan tarihten itibaren en az
alti ay siireyle internet sitesinde kalir; aksi halde konulmamus sayilir. Finansal tablolar i¢in bu siire
bes yildir. (6) Yonlendirilmis mesajlarin basili sekilleri 82 nci madde uyarinca saklamr. Internet
sitesinde yer alacak bilgiler metin hdline getirilip sirket yonetimi tarafindan tarih ve saati gésterilerek
noterlikce onayli bir deftere sira numarasi altinda yazilr veya yapistirithir. Daha sonra sitede
yayimlanan bilgilerde bir degisiklik yapilirsa, degisiklige iliskin olarak yukaridaki iglem tekrarlanir.”

323 Ticaret Sicili Yonetmeligi m. 107/IV: “Tesebbiisiin ve sermaye sirketinin yonetim kurulu iiyeleriyle
yéneticileri de, kendilerinin, eslerinin, velayetleri altindaki ¢ocuklarimin ve bunlarin, sermayelerinin
en az yiizde yirmisine sahip bulunduklar ticaret sirketlerinin o sermaye sirketindeki paylari ile ilgili
olarak bildirimde bulunur.”

129



toplulugu” st bashigr altinda “Hakimiyet sézlesmesi ve tescil” alt bashigi ile
diizenlenmis olan 106. maddesinin birinci fikrasinda hakimiyet sozlesmesi

tanimlanmustir.

Ticaret Sicil Yonetmeliginin 106. maddesi uyarinca, hakimiyet sézlesmesi;
aralarinda dogrudan veya dolayli istirak iligkisi bulunmayan, bulunsa bile bu
iligkiden bagimsiz ve soyutlanmis bir sekilde taraflardan birinin, sermaye sirketi olan
digerinin yonetim organina higbir sarta bagli olmadan talimat verme yetkisini igeren

sijzlesmedir324

. Yapilan bu tanimdan da anlasilacagi iizere, hakimiyet s6zlesmesinin
taraflar1, aralarinda dogrudan veya dolayli bir sekilde karsilikli istirak iliskisi
bulunmayan sirketlerdir. Bununla birlikte, birbirleriyle karsilikli istirak iligkisi
bulunan bu sirketler de bu iliskiden bagimsiz ve soyutlanmis bir sekilde diizenlenmis

olmak kaydiyla hakimiyet s6zlesmesinin tarafi olabilirler.

Hakimiyet s6zlesmesinin konusu ise; sozlesmenin tarafi olan sirketlerden
birine bir digerinin yonetim organina higbir sarta bagli olmaksizin talimat verebilme
yetkisidir. Bu anlamda, taraflarca imzalanan bir soézlesmede belli sartlar altinda
verilen bir talimat verme yetkisinin bulunmasi halinde, yapilan bu sdzlesmenin
bildirim yiikiimliliginii doguran bir hakimiyet sdzlesmesi olarak kabul edilmesi

miimkiin degildir.

Bu itibarla, sozlesmenin tarafi olan sirketlerden birine bir digerinin yonetim
organina higbir sarta bagli olmaksizin talimat verebilme yetkisinin tanindigi
sozlesmeler hakimiyet sozlesmesi olarak kabul edilebilecektir ve TTK. m. 195/I-b
uyarinca bir ticaret sirketi, diger bir ticaret sirketini, bir sdzlesme geregince
hakimiyeti altinda tutabiliyorsa, birinci sirket hakim, digeri ise bagl sirket olarak
kabul edildiginden hakimiyet s6zlesmesine dayanarak sézlesmenin diger tarafi olan
sirketin yonetim organina higbir sarta bagl olmaksizin talimat verme yetkisine sahip
olan sirketin hakim sirket oldugu, diger sirketin ise bagli sirket oldugu kabul
edilecektir. Burada yer alan “yonetim organina” ifadesinden, anonim sirketlerde
yonetim kurulu, limited sirketlerde miidiirler, sermayesi paylara boliinmiis komandit

sirketlerde ise yoneticiler anlasilmalidir. Nitekim, Ticaret Sicil Yonetmeliginin m.

324 Ticaret Sicili Yonetmeligi, http://www.resMIGAzete.gov.tr/eskiler/2013/01/20130127-9-1.pdf
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106/VIII hitkkmiinde de TTK. m. 195/VI’da yer alan hilkme paralel olarak bu husus

diizenlenmistir®?>,

TTK. m. 198/III’de de hakimiyet s6zlesmesinin gegerli olabilmesi i¢in bu
sozlesmenin ticaret siciline tescil ve ilan edilmesi sart kosulmustur. Ticaret Sicili
Yonetmeligi’nin 106. maddesinde de hakimiyet sozlesmesinin gegerlilik sartlar
ayrintili olarak belirtilmistir. Burada da hakimiyet sdzlesmesinin gecerli olabilmesi
icin bagli sirketin genel kurulunca onaylanmasmin ve ticaret siciline tescil

ettirilmesinin sart oldugu belirtilmistir.

Hakimiyet sozlesmenin gegerliliginin ticaret siciline tescil ve ilanina bagh
kilinmasi ile hakimiyet s6zlesmesinin kayit altina alinmasi1 ve kamuya duyurulmasi

amagclanmistir.

Hakimiyet sozlesmelerinin tescil ve ilan edilmemesi bu sodzlesmelerin
gecersizligini sonucunu dogurmakla birlikte bu gecersizlik yaptirimi hakimiyet
sOzlesmesinin  taraflart  olan  sirketlerin  sirketler  topluluguna iliskin
yiikiimliiliiklerinin ve sorumluluklarinin sona ermesine sebep olmaz. Yani, bu halde
hakimiyet sozlesmesi gecersiz olmasina ragmen sirketler topluluguna dair

yiikiimliiliikler ve sorumluluklar devam eder.

§ 10. BAGLI VE HAKIM SIRKETLERIN RAPORLARI

|. BAGLI SIRKETIN RAPORLARI

TTK. m. 199/T’e gore; “ Bagh sirketin yonetim kurulu, faaliyet yilinin ilk ii¢
ayt icinde, sirketin hakim ve bagh sirketlerle iliskileri hakkinda bir rapor diizenler.
Raporda, sirketin ge¢mis faaliyet yilinda hakim gsirketle, hakim gsirkete bagh bir

325 Ticaret Sicili Yonetmeligi m. 105/VIIL: “Birinci fikrada yer alan “yénetim orgamina” ibaresi
anonim gsirketlerde “yonetim kuruluna”, limited sirketlerde “miidiirlere” ve sermayesi paylara
boliinmiis komandit sirketlerde ise “yoneticilere” ibaresini ifade eder.”
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sirketle, hakim sirketin yonlendirmesiyle onun ya da ona bagl bir sirketin yararina
yaptig tiim hukuki islemlerin ve gegmis faaliyet yilinda hakim sirketin ya da ona
bagh bir sirketin yararmma alman veya alinmasindan ka¢imilan tiim diger
onlemlerin agiklamasi yapilir. Hukuki iglemlerde edimler ve karsi edimler,
onlemlerde, onlemin sebebi ve sirket yoniinden yarar ve zararlari belirtilir. Zarar
denklestirilmigse, bunun faaliyet yuli icinde fiilen nasil gerceklestigi veya sirketin
sagladigr hangi menfaatlere iliskin olarak bir istem hakki tamindigt ayrica

bildirilir.”?

Anilan hiikiim uyarinca, sirketler toplulugu iliskilerinde bagh sirketin veya
sirketlerin yonetim kurullarinin, faaliyetlerinin ilk {i¢ ay1 igerisinde hakim sirket ve
diger baglh sirketlerle iliskileri hakkinda rapor diizenlemesi gerekir. S6z konusu

raporun herhangi bir talebe veya istege bagli olmaksizin her yil diizenli olarak

327
hazirlanmasi1  zorunlu

éngﬁmlmﬁstﬁrgzg.

olup hazirlanmamast halinde cezai yaptirimlar

Bagli sirket veya sirketlerin yonetim kurullar1 tarafindan her y1l hazirlanmasi

zorunlu olan bu rapora, "baglilik raporu" adi verilmektedir.

TTK. m. 199/’de bagh sirket veya sirketlerin yonetim kurullari tarafindan
s0z konusu raporun hazirlanacagi ifade edilmis ise de; TTK. m. 195’in sirketler
toplulugu iligkilerine dair genel bir hiikiim niteliginde olup sirketler topluluguna dair
hiikiimlerin giris kapist oldugu dikkate alindiginda, buradaki “yonetim kurullar1”
ifadesinden limited sirketlerde “miidiirler”, sermayesi paylara boliinmiis komandit
sirketler ile sahis sirketlerinde “yoneticiler”, diger tiizel kisilerde “yonetim organmi”
ve gercek kisilerde “gercek kisinin kendisi” anlasilmalidir. Zira, TTK. m. 196/VI’da
bu husus, “Sirketler topluluguna iliskin hiikiimlerin uygulanmasinda “yonetim
kurulu” terimi limited sirketlerde miidiirleri, sermayesi paylara boliinmiis komandit
sirketler ile sahis sirketlerinde yoneticileri, diger tiizel kisilerde yonetim organini ve

gergek kisilerde gercek kisinin kendisini ifade eder.” seklinde agikca belirtilmistir.

326 TTK’nin 199. maddesinin birinci fikrasi, Alman Payli Orakliklar Kanunu’nun 332. paragrafindan

almmugtir.
%" OKUTAN NiLSSON, s. 32.
328 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,

http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerekce6102.htm.
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Sirketler toplulugu i¢inde bulunan bagl sirketin veya sirketlerin yonetim
kurullar1 tarafindan hazirlanacak olan raporlarin konusunu, bagli sirketin veya

sirketlerin sirketler toplulugu iliskisi icinde hakim sirketle olan iligkileri olusturur.

S6z konusu raporun igeriginde; bagli sirketin veya sirketlerin ge¢mis faaliyet
yilinda hakim sirketle, hakim sirkete bagh sirketle veya sirketlerle ya da hakim
sirketin yoOnlendirmesiyle hakim sirketin ya da hakim sirkete bagli sirketin veya
sirketlerin yararina yapilan hukuki islemler ile yine ge¢mis faaliyet yilinda hakim
sirketin ya da hakim sirkete bagl sirketin ve sirketlerin yararina alinan veya

alinmasindan kaginilan tiim 6nlemlerin agiklamasi yapllmahdlrszg.

Buna gore, bagli sirketin veya sirketlerin yonetim kurullar1 tarafindan
hazirlanacak olan s6z konusu raporun igeriginde yer alacak hususlarin “hukuki
islemler” ve “Onlemler” olarak iki baslik altinda su sekilde siralanmasi miimkiindiir:

Gecgmis faaliyet yilina iligkin olarak;

1) Hukuk islemler:
a- Hakim sirketle yapilan hukuki iglemler,
b- Hakim sirkete bagl sirketle veya sirketlerle yapilan hukuki islemler,
c- Hakim sirketin yonlendirmesiyle hakim sirketin yararina yapilan hukuki
islemler,
d- Hakim sirketin yonlendirmesiyle hakim sgirkete bagli sirketin veya
sirketlerin yararina yapilan hukuki islemler,
2) Onlemler:
a- Hakim sirketin yararina alinan veya alinmasindan kag¢inilan dnlemler,
b- Hakim sirkete bagl sirketin ve sirketlerin yararma alinan veya

alinmasindan kaginilan 6nlemler.

Hukuki islemler konusunda yapilan acgiklamalarda, bagli sirket veya
sirketlerin edimleri ile kars1 edimler; onlemler konusunda yapilan agiklamalarda ise,
bu dnlemlerin alinmasinin veya alinmasindan kaginilmasinin sebepleri, yararlar1 ve

zararlart belirtilmeli ve eger bu nedenle dogan zararlar olup bu zararlar

%29 ALTAS, Soner, Yeni Tiirk Ticaret Kanununa Gore Sirket Denetimi Denetci, islem Denetgisi ve
Ozel Denetci, Ankara 2012, s. 97.
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denklestirilmis ise bu denklestirmenin fiilen ne sekilde gerceklestigi veya ne gibi bir

istem hakki tanindig1 ayrica gosterilmelidir.

Yine, soz konusu raporlarin hazirlanmasina iliskin olarak TTK. m. 199/1I’
sOyle denilmektedir: “Yonetim kurulu raporun sonunda gsirketin, hukuki islemin
vapildigr veya onlemin alindigr veya alinmasindan ka¢inildigi anda kendilerince
bilinen hal ve sartlara gore, her bir hukuki islemde uygun bir karsi edim saglanip
saglanmadigini ve alinan veya alinmasindan kaginilan onlemin sirketi zarara ugratip
ugratmadigint agiklar. Sirket zarara ugramissa, yonetim kurulu ayrica zararin
denklestirilip denklestirilmedigini de belirtir. Bu ag¢iklama sadece yillik faaliyet
raporunda yer alir.” Anilan fikra hiikkmiinde, bagl sirketin veya sirketlerin yonetim
kurullarinca hazirlanacak olan raporun sonug¢ kismimin yillik faaliyet raporunda yer

alacag belirtilerek pay sahiplerinin bilgi edinmesi amaglanmustir.>*°

S6z konusu fikra hiikmiinde “bilinen hal ve sartlarlara gore” agiklama
yapilacagi belirtilmis olmasi1 karsisinda, bilinmiyor olmakla birlikte “bilinmesi
gereken” hal ve sartlara gore de agiklama yapilmasi gerektigi sOylenebilir. Zira,
TTK. m. 199/II’de s6z konusu raporlarin dogru, diiriist ve hesap verme ilkelerine
uygun olarak hazirlanacag belirtildigi gibi gerek kurumsal yonetim anlayis1 gerekse
Tiirk Medeni Kanunu’nun genel hiikiimleri arasinda yer alan diiriistliik ve iyiniyet
kurallar1 uyarinca sadece bilinen degil;bilinmesi gereken” hal ve sartlara gore de
gerekli aciklamanin yapilmasi gerekir. Bu hususta, TTK. m. 199’un gerekgesinde de
“Yonetim kurulunun sorumlulugu agisindan kurulca ‘bilinmesi gereken’ bazi hal ve
sartlarin da dikkate alimip alinmayacagi, ogreti ve ictihat faaliyeti gerektirir.SSl”

denilerek, somut olayin ve durumun 6zelliklerine gére bu durumun degerlendirilmesi

gerektiginin belirtilmek istendigi ifade edilebilir.

Her haliikarda yonetim kurulu, ilgili her hukuki islem i¢in karsi edimin
uygunlugunu degerlendirecek, uygun bir karsi edim alinmamissa bundan dogan
kaybin nasil denklestirildigini agiklayacaktir. Aliman veya alinmasindan kaginilan
tedbirler icin de fayda/zarar analizi yapilir. O faaliyet yilinda birinci fikraya gore

aciklanmas1 gereken bir hukuki islem veya tedbir bulunmuyorsa, bu da rapora yazilir.

30 pULASLI, s. 171.
31 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm.
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TTK. m. 199/11 uyarinca s6z konusu raporlarin dogru ve diiriist hesap verme
ilkelerine uygun sekilde hazirlanmasi gerekir. Bagl sirketin veya sirketlerin TTK. m.
199 hiikmii uyarinca hazirlamak zorunda olduklar1 bu raporlar ile kurumsal yonetim
anlayis1 geregi sirketler toplulugu iliskisinde seffafligin saglanmak istendigi acikca

sOylenebilir.

Ote yandan; bagl: sirketin veya bagl sirketlerin yonetim kurullar1 tarafindan
hazirlanmak zorunda olan yillik faaliyet raporlarinin igeriginde hakim sirketle, hakim
sirkete bagh sirketle veya sirketlerle yapilan hukuki islemler ile hakim sirketin
yonlendirmesiyle hakim sirketin ya da hakim sirkete bagl sirketin veya sirketlerin
yararina yapilan hukuki islemlerin edim ve karst edimleri igerecek sekilde; hakim
sirketin, hakim sirkete bagl sirketin ve sirketlerin yararina alinan veya alinmasindan
kacinilan Onlemlerin ise sebepleri, yararlar1 ve zararlari ile bu nedenle dogan
zararlarin bulunmasi halinde bu zararlar denklestirilmis ise bu denklestirmenin fiilen
ne sekilde gerceklestigi veya ne gibi bir istem hakki tanindiginin gosterilmesi
zorunlu kilimmak suretiyle, belirtilen hususlarda sirketler toplulugu i¢inde yer alan
bagl sirketin veya sirketlerin genel kurullarinda pay sahibi olanlarin bilgi sahibi
olmalar1 saglanmis oldugu gibi, TTK. m. 202 ve devami hiikiimlerinde diizelenmis
olan sorumluluk hiikiimlerinin uygulanmasinda ve 6zellikle acilacak olan davalarda
sdz konusu yillik faaliyet raporlari bityiik 6nem arz etmektedir®*?. Nitekim TTK. m.
200’tin madde gerekgesinde de “Rapor yarar/kayip sonuglarin agikladigt icin, 202
ve devami hiikiimleri, 6zellikle kayip ve denklestirme davalar: yoniinden onem tagir.
Hiikiim, sirketler topluluguna iligkin sorumluluk hiikiimleri ve ozellikle 438 ve
devami maddelerde diizenlenmis bulunan ozel denetim ve 437 nci maddede
ongoriilen inceleme hakki ile birlikte degerlendirildiginde amaci daha iyi anlasilir.
Ctinkii pay sahipleri bu rapora dayanarak sorumluluk davasi agabilecekleri gibi
bilgi alma haklarimi daha bilingli bir sekilde kullanabilirler.” denilerek bu onem

Vurgulanmlst1r333.

Bagli sirketin veya bagh sirketlerin yonetim kurullariin hakim sirketle olan
iliskilerine iligkin olarak hazirlamak zorunda olduklar1 s6z konusu bu raporlarin,

sirketler toplulugu iliskisinde kurumsal yonetim anlayisi ilkeleri baglaminda ve

332 6102 say1lt Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm ; PULASLI, s. 170.
333 www.bashakanlik.gov.tr/docs/kkgm.
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ozellikle sirketler topluluguna dair sorumluluga iliskin TTK’nin ilgili hiikiimlerinin
uygulanmasinda son derece Onemli olmasina ragmen TTK’da s6z konusu bu
raporlarin denetimine iligskin agik bir hiikim bulunmamaktadir. Bununla birlikte,
yonetim kurulunca hazirlanan raporda yer alan agiklamaya iligkin olarak TTK. m.
193/1I1 hiikmiinde yer alan “sadece yillik faaliyet raporunda yer alir” seklindeki
ifadenin TTK’nin anonim sirketlerle ilgili olan 397. maddesinin birinci ve ikinci
fikralar1 ile birlikte yorumlanmasindan, s6z konusu bu raporlarin bagimsiz denet¢i
veya denetim kurulusu tarafindan denetlenecegi, aksi takdirde denetlenmemis
hiikmiinde olacagi sonucuna varilmaktadir®*. Nitekim, TTK. m. 397 nin birinci ve
ikinci fikralarinda “Anonim sirketin ve sirketler toplulugunun finansal tablolar
denet¢i tarafindan, uluslararasi denetim standartlariyla uyumlu Tiirkiye Denetim
Standartlarina gore denetlenir. Yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu iginde yer
alan finansal bilgilerin, denetlenen finansal tablolar ile tutarli olup olmadigi ve
gercgegi yansitip yansiutmadigi da denetim kapsami igindedir.(2) Denetginin
denetiminden ge¢memis finansal tablolar ile yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu

diizenlenmemis hiikmiindedir.” denilmektedir®®.

% PULASLI, s. 172.

35 TTK. m. 401: “(1) Sirketin yonetim kurulu, finansal tablolart ve yénetim kurulunun yillik faaliyet
raporunu diizenlettirip onaylayarak, gecikmeksizin, denet¢iye verir. Yonetim kurulu, sirketin
defterlerinin, yazismalarimin, belgelerinin, varliklarimin, bor¢larinin, kasasinin, kiymetli evrakinin,
envanterinin incelenerek denetlenebilmesi icin denetciye gerekli imkanlart saglar. (2) Denetgi ve
denetleme konusu gergevesinde islem denetgisi, yonetim kurulundan, kanuna uygun ve ozenli bir
denetim i¢in gerekli olan biitiin bilgileri kendisine vermesini ve dayanak olusturabilecek belgeleri
sunmasint ister. Yilsonu denetiminin hazirliklart icin gerektigi takdirde, denet¢i birinci fikranin ikinci
ve bu fikranmin birinci ciimlesinde ongoriilen yetkileri finansal tablolarin ¢ikariimasindan énce de
haizdir. Ozenli bir denetim icin gerekli oldugu takdirde denetci bu fikramin birinci ve ikinci
ciimlelerinde yer alan yetkileri yavru ve ana sirketler icin de kullanabilir. (3) Konsolide finansal
tablolart ¢ikarttirmakla  yiikiimlii olan sirketin yonetim kurulu, konsolide finansal tablolar
denetleyecek denetgiye; toplulugun finansal tablolarini, topluluk yillik faaliyet raporunu, miinferit
sirketin finansal tablolarimi, sirketlerin yonetim kurullarimin yillik faaliyet raporlarini, bir denetim
yapilmig ise ana sirketin ve yavru sirketlerin denetim raporlarmni vermek zorundadir. Denetgi, birinci
fikramin birinci ve ikinci ciimlelerinde ongoriilen yetkileri ana ve yavru gsirketler yéniinden de
kullanabilir.”
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I1. HAKIiM SIRKETIN RAPORLARI

TTK. m. 199/1V uyarinca “Hakim sirketin her yonetim kurulu tiyesi, yonetim
kurulu baskanindan, bagh sirketlerin finansal ve malvarligiyla ilgili durumlari ile ii¢
aylik hesap sonuglari, hakim sirketin bagl sirketlerle, bagl sirketlerin birbirleriyle,
hdkim ve bagli sirketlerin pay sahipleri ve bunlarin yakinlariyla iliskileri; yaptiklar
islemler ve bunlarin sonug ve etkileri hakkinda, 6zenli, gercegi aynen ve diiriistce
yvansitan hesap verme ilkelerine gore diizenlenmis bir rapor hazirlattirip yonetim
kuruluna sunmasini ve bunun sonu¢ kismimin yillik rapor ile denetleme raporuna
eklenmesini isteyebilir. Bagh sirketler, red i¢in yoruma yer birakmayacak agiklikta
bir hakli sebebin varligini ispat edemedikleri takdirde, bu raporun hazirlanmasi igin
gerekli olan bilgi ve belgeleri hdakim sirketin bu isle goreviendirilen uzmanlarina
vermekle yiikiimliidiirler. Istemde bulunan yonetim kurulu iiyesi, bunu bir iigiincii

kiginin yararlanmasi amaciyla yapmissa bunun sonu¢larindan sorumlu olur.”

Buna gore, hakim sirketin, bagh sirket hakkinda bazi iliskileri sorgulama ve
bilgi alma hakki bulunmaktadir®®. Anilan firka hiikmii uyarinca, hakim sirket
yonetim kurulu iyeleri, yonetim kurulu baskanindan, baglh sirket veya sirketlerin
finansal ve malvarliklariyla ilgili durumlan ile ii¢ aylik hesap sonuglari, hakim
sirketin bagl sirketlerle, bagl sirketlerin birbirleriyle, hakim ve bagl sirketlerin pay
sahipleri ve bunlarin yakinlariyla iliskileri, yaptiklar1 islemler ve bunlarin sonug ve
etkileri hakkinda, bir rapor hazirlanmasini ve raporun sonu¢ kisminin yillik faaliyet
raporuna ve denetleme raporuna eklenmesini isteyebilirler. Esasen, TTK. m.
199/1V’de hakim sirketin rapor verme yiikiimliiliigliniin ve hakim sirketin yonetim
kurulunun bagli sirket veya sirketler hakkinda bilgi edinme hakkinin hiikme
baglanmis oldugu soylenebilir.

Sirketler toplulugu iliskisi ¢ercevesinde hakim sirketin, bagh sirket veya
sirketlerle olan iligkilerini igerir bir raporu pay sahiplerine ve yonetim kurulu
tiyelerine verme yiikiimliiligi bulunmaktadir. Burada, hakim sirketin rapor verme
yiikiimliiliigli bagh sirket veya sirketlerden s6z konusu hususlara iliskin olarak rapor

diizenlenmesini isteme yetkisi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

336 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerekce6102.htm
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Sirketler toplulugu i¢inde bulunan bagh sirketin veya sirketlerin finansal ve
malvarliklariyla ilgili durumlan ile ii¢ aylik hesap sonuglari, hakim sirketin baglh
sirketlerle, bagh sirketlerin birbirleriyle, hakim ve bagh sirketlerin pay sahipleri ve
bunlarin yakinlariyla iligkileri, yaptiklar1 islemler ve bunlarin sonug¢ ve etkileri
hakkinda, 6zenli, ger¢egi aynen ve diirlistce yansitan hesap verme ilkelerine gore
diizenlenmis bir rapor hazirlattirip yonetim kuruluna sunulmasimi ve bunun sonug
kisminin yillik rapor ile denetleme raporuna eklenmesini hakim sirketin yonetim
kurulu baskanindan isteme yetkisine, hakim sirketin yonetim kurulu tiyelerinin hepsi

sahiptir.

S6z konusu istem tizerine bagh sirketlerden alinacak raporlarin hakim girketin
yonetim kuruluna sunulmasi ve bu raporlarin sonu¢ kisinin hakim sirketin yillik
raporlar1 ile denetleme raporlarina eklenmesi ile sirketler toplulugu iliskilerinde
kurumsal yonetim anlayis1 geregince seffaflik saglanmis olacagi gibi pay sahipleri ve
yonetim kurulu iiyeleri tarafindan kanunda getirilen yasaklarin ihlal edilip edilmedigi

tespit edilmis olacaktir®’.

TTK. m. 199/IV hikkmiinde yer alan “hesap verme ilkelerine gore
diizenlenmis bir rapor” ifadesinden anlasilmasi gereken, bir takim tespitlerde
bulunmaya ve denetime elverisli bir rapor hazirlanmasinin gerekmesidirSSS. Bu
noktada, TTK’nin 515. maddesine deginilmesinde yarar vardir. $Soyle ki; “diiriist
resim ilkesi” baglig1 altinda diizenlenen TTK. m. 515. uyarinca, anonim sirketlerin
finansal tablolari, Tiirkiye Muhasebe Standartlarina gore sirketin malvarligini, borg
ve yiikiimliiliiklerini, 6z kaynaklarini ve faaliyet sonuglarini tam, anlasilabilir,
karsilastirilabilir, ihtiyaglara ve isletmenin niteligine uygun bir sekilde; seffaf ve
giivenilir olarak; gercegi diiriist, aynen ve aslina sadik surette yansitacak sekilde
c¢ikarilir. Buna gore, s6z konusu raporlarin hazirlanmasinda, anonim sirketlere iliskin
bu hiikmiin sirket tlirii 6nemli olmaksizin tiim hakim sirket ve bagh sirket veya

sirketler i¢in yol gosterici oldugu sdylenebilir.

37 6102 say1lt Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢ce6102.htm
%% KARAHAN, s. 136.
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Bagli sirket veya sirketler, s6z konusu raporun hazirlanmasi igin gerekli bilgi
ve belgeyi, hakim sirketin bu isle gorevlendirmis oldugu uzmanlarmna vermekle
yiikiimliidiir. Yani, bu hususta istenen bilgi ve belgelerin verilmesi bagli sirket veya
sirketler acisindan bir yilikiimliiliiktiir. Bununla birlikte, bagh sirket veya sirketler
“yoruma yer birakmayacak agiklikta bir hakli sebebin varligini ispat edebildikleri
takdirde” s6z konusu raporun hazirlanmasi i¢in gerekli olan bilgi ve belgeyi vermeyi
reddedebilir. Bagh sirket veya sirketlerin istenen bilgi ve belgeyi vermeyi
reddedebilmesi i¢in ispatlamasi gereken hakli sebeplere 6rnek olarak; istenen bilgi ve
belgenin kanunda ongoriilmiis olan raporda degil de baska bir raporda veya kitapta
ya da bir davada kullanilacak olmasi, rakip firmalara veya potansiyel rakiplere ya da

yabancilara verilme tehlikesinin bulunmasi gésterilebilirggg.

Son olarak, TTK. m. 199/IV’iin son ciimlesinde yer alan “Istemde bulunan
yonetim kurulu tiyesi, bunu bir iiciincii kisinin yararlanmasi amaciyla yapmissa

2

bunun sonuglarindan sorumlu olur.” ifadesine deginilecek olursa; bagl sirketten
alman bilgi ve belgelerin {igiincii kisilerin yararina sunularak sirketler toplulugu
iligkisi i¢cinde hakim sirketin ve bagh sirketlerin dolayisiyla da sirketler toplulugunun
zarara ugramasit veya zarar tehlikesiyle karsilasmasi engellenmek istenmistir. Zira,
bagl sirket veya sirketlerden TTK. m. 199/IV uyarinca alian bilgi ve belgelerin
sadece hakim sirketin raporlarinda kullanilmasi gerekir. Buna karsilik, ayni bilgi ve
belgelerin tigiincii kisilerin yararina sunulabilmesi i¢in istenmis olmasi ve bu bilgi ve
belgelerin ii¢linii kisilerin yararina sunulmasi halinde, bu nedenle dogan zarar ve

zarar tehlikesi nedeniyle istemde bulunan yonetim kurulu iiyesi sahsen sorumlu

olacaktir.

%9 pULASLI, s. 170; 6102 sayili Tirk Ticaret Kanunu Tasarisi Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerekce6102.htm.
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§ 11. BAGLI SIRKETLER HAKKINDA BiLGI ALMA

|. HAKIM SIiRKETIN PAY SAHIPLERININ BiLGi ALMA
HAKKI

TTK’nin 200. maddesinde hakim sirketin pay sahiplerinin, sirketler toplulugu
iliskisi ¢ercevesinde, bagl sirketle veya sirketlerle ilgili olarak bilgi alma hakkina
sahip olduklar1 acik¢a belirtilmistir.

TTK. m. 200’e gore; “Hdakim sirketin her pay sahibi genel kurulda, bagh
sirketlerin finansal ve malvarligiyla ilgili durumlart ile hesap sonuglari, hakim
sirketin bagh sirketlerle, bagl sirketlerin birbirleriyle, hdakim ve bagh sirketlerin pay
sahipleri, yoneticileri ve bunlarin yakinlariyla iligkileri, yaptiklari islemler ve
bunlarin sonuclart hakkinda, 6zenli, gercegi aynen ve diiriistce yansitan hesap verme

ilkelerine uygun, doyurucu bilgi verilmesini isteyebilir.”

Anilan hiikiim uyarinca hakim sirketin pay sahiplerinin bilgi isteyebilecegi
konular sunlardir:

- Bagli sirket veya sirketlerin finansal malvarliklariyla ilgili durumlar ile hesap

sonuglari,

- Hakim sirketin bagl sirket veya sirketlerle iliskileri ve yaptiklar1 islemler ile

bunlarin sonuglari,

- Bagl sirketlerin birbirleriyle olan iliskileri ve yaptiklari iglemler ile bunlarin

sonuglari,

- Hakim sirketin pay sahipleri, yoneticileri ve bunlarin yakinlariyla olan

iligkileri ve yaptiklar1 islemler ile bunlarin sonuglari,

- Bagli sirketin pay sahipleri, yoneticileri ve bunlarin yakinlariyla olan iligkileri

ve yaptiklari iglemler ile bunlarin sonuglari.

Hakim sirketin pay sahipleri, s6z konusu bu bilgilerin verilmesini hakim

sirketin genel kurulunda isteyebilirler. Hakim sirketin genel kurulunda s6z konusu
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bilgilerin verilmesini isteme, hakim sirketin her pay sahibine taninan bir hak olup,
hakim sirketin pay sahipleri tarafindan bu hakkin kullanilmasi halinde, 6zenli,
gercegi aynen ve diirlistce yansitan, hesap verme ilkelerine uygun doyurucu nitelikte

bilgi verilmesi gerekir.

Dikkat edilecek olursa, hakim sirketin pay sahiplerin bagh sirket veya
sirketler hakkinda bilgi alma haklar1 konusunda da TTK. m. 199°da yer alan 6lgiitler
gecerlidir. Bu itibarla; s6z konusu bilgi alma hakkinin kullanilmasi sonucu edinilen
bilgiler TTK. m. 202 ve devami hiikiimlerinde diizenlenmis olan sorumluluk
hiikiimlerinin uygulanmasinda ve oOzellikle bu baglamda acilacak olan kayip ve
denklestirme davalarinda 6nem arz edecektir. Zira, hakim sirketin pay sahipleri de

edinmis olduklar1 bu bilgilere dayanarak sorumluluk davasi agabileceklerdir.

TTK. m. 199°da yer alan olgiitler dikkate alindiginda; verilecek olan bilginin
de tipki diizenlenecek olan raporlarda oldugu gibi 6zenli, gercegi aynen ve diiriistce
yansitan hesap verme ilkelerine uygun olmasi gerektigi rahatlikla soylenebilecektir.
Bu itibarla ve kurumsal yonetim anlayisindaki seffaflik ilkesi geregince pay
sahiplerine verilecek olan bilginin igeriginin de onlarin sadece aydinlanmalarini ve
fikir sahibi olmalarini saglayacak nitelikte degil; denetlemeye olanak saglayacak

rakamlari, olgular1 ve sonuglar agiklayici nitelikte olmas1 gerekir.

I1. HAKIiM SIRKET YONETIM KURULUNUN BILGi ALMA
HAKKI

Sirketler toplulugu iliskilerinde hakim sirket yonetim kurulu iiyelerinin baglh
sirket veya sirketlerle ilgili olarak bilgi alma haklar1 TTK. m. 199/IV’de diizenlenmis
olup, bu konu daha 6nce “Bagli sirket ve hakim sirketlerin raporlar1” baslig1 altinda
incelenmis oldugundan, tekrardan kaginmaya 6zen gosterilerek bu hususa yeniden
deginilecek olursa; hakim sirket yonetim kurulunun da, bagh sirket ve sirketler

hakkinda bilgi alma haklar1 bulunmaktadir.
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TTK. m. 199/IV°de yer alan “Hakim sirketin her yénetim kurulu tiyesi,
yonetim kurulu baskanindan; bagh sirketlerin finansal ve malvarligiyla ilgili
durumlart ile ii¢ aylik hesap sonuglari, hdkim sirketin bagh sirketlerle, bagh
sirketlerin birbirleriyle, hakim ve bagh gsirketlerin pay sahipleri ve bunlarin
vakinlariyla iliskileri; yaptiklar: islemler ve bunlarin sonug¢ ve etkileri hakkinda,
ozenli, gercegi aynen ve diiriistce yansitan hesap verme ilkelerine gore diizenlenmig
bir rapor hazirlattirip yonetim kuruluna sunmasint ve bunun sonug kismimin yillik
rapor ile denetleme raporuna eklenmesini isteyebilir. Bagl sirketler, red icin yoruma
yer birakmayacak a¢iklikta bir haklr sebebin varligini ispat edemedikleri takdirde, bu
raporun hazirlanmasi icin gerekli olan bilgi ve belgeleri hakim gsirketin bu isle
goreviendirilen uzmanlarina vermekle yiikiimlidiirler. Istemde bulunan yonetim
kurulu iiyesi, bunu bir iigiincii kiginin yararlanmasi amaciyla yapmigsa bunun
sonuclarindan sorumlu olur.” seklindeki hiikiimden de acik¢a anlasilacag lizere, s6z
konusu fikra hiikmiinde, hakim sirketin yonetim kurulunun bagh sirketle veya
sirketlerle ilgili olarak bilgi alma hakkinin da diizenlenmis oldugu sdylenebilir.
Bagka bir ifadeyle, s6z konusu hiikiim sadece hakim sirket ve bagl sirket raporlar
ile ilgili olmayip, hakim sirketin yonetim kurulunun bagl sirketle veya sirketlerle

ilgili olarak bilgi alma haklarinin nasil kullanilacagini da igermektedir.

Buna gore, sirketler toplulugu iligkisi i¢inde bir hakim sirketin yonetim
kurulunun bagh sirket veya sirketler hakkinda bilgi alma haklarimin kullanilmasi,

TTK. m. 199/IV hiikmiiniin uygulanmas: suretiyle ger¢eklesmektedir.

§ 12. HAKLARIN DONMASI

I. ISTIRAK ILISKiSi NEDENIYLE HAKLARIN DONMASI

TTK. m. 197 uyarinca, birden fazla sermaye sirketinin birbirlerinin paylarinin
en az dortte birine sahip olmalar1 durumunda, bu sirketler arasinda bir karsilikli

istirak iligkisi oldugu kabul edilir.
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Karsilikli istirak iligkilerine baglanan bir hukuki sonu¢ veya yaptirim olarak
diizenlenmis olan TTK. m. 201°e gore; “(1) Bir sermaye sirketinin paylarini iktisap
edip karsilikly istirak konumuna bilerek giren diger bir sermaye gsirketi, istirak
konusu olan paylardan dogan toplam oylariyla diger pay sahipligi haklarinin sadece
dortte birini kullanabilir; bedelsiz paylart edinme hakki hari¢, diger tiim pay
sahipligi  haklart donar. Soz konusu paylar toplantt ve karar nisabinin
hesaplanmasinda  dikkate alinmaz. 389 ile 612 nci madde hiikiimleri
saklidir (2) Birinci fikrada ongériilen simirlama, bagh sirketin hdakim sirketin
paylarini iktisap etmesi veya her iki sirketin birbirlerine hakim olmast hdlinde

uygulanmaz.”**°

TTK. m. 197°de ifade edilen istirak iliskisinin tiirli, nitelikli istirak iligkisi
olup, TTK. m. 201°’de diizenlenen “haklarin donmas1” yaptirimina iligkin hiikmiin

uygulama alanina da nitelikli istirak halleri girmektedir.

Bu noktada belirtmek gerekir ki; karsilikli istirak iliskisi, yalnizca sermaye
sirketleri agisindan s6z konusu olabilecek bir durum oldugundan “haklarin donmasi1”
hali sahis sirketleri agisindan s6z konusu olamaz. Bagka bir ifadeyle, TTK. m. 201’in

uygulama alanina sadece sermaye sirketleri girer.

30 TTK. m. 389: “Sirketin iktisap ettigi kendi paylari ile yavru sirket tarafindan iktisap edilen ana
sirketin paylari, ana sirketin genel kurulunun toplanti nisabinin hesaplanmasinda dikkate alinmaz.
Bedelsiz paylarin iktisabt harig, sirketin devraldigi kendi paylart hichir pay sahipligi hakki vermez.
Yavru sirketin iktisap ettigi ana sirket paylarina ait oy haklari ile buna bagl haklar donar.” ; TTK.
m. 612: “(1) Sirket kendi esas sermaye paylarini, sadece, bunlari alabilmek i¢cin gerekli tutarda
serbestce kullanabilecegi ozkaynaklara sahipse ve alacagi paylarin itibari degerlerinin toplami esas
sermayenin yiizde onunu agmiyorsa iktisap edebilir. (2) Sirket Sozlesmesinde ongoriilen veya
mahkeme karariyla hiikme baglanmis bulunan bir sirketten ¢ikma ya da ¢ikarma dolayisiyla, esas
sermaye paylarimn iktisabt hdlinde, birinci fikradaki iist sinwr yiizde yirmi olarak uygulanir. Sirket
esas sermayesinin yiizde onunu asan bir tutarda iktisap edilen esas sermaye paylart iki yil iginde
elden ¢ikaritlir veya sermaye azaltilmast yoluyla itfa edilir. (3) Sirket kendi esas sermaye paylart i¢in
odedigi tutar kadar yedek akge aywrir. (4) Sirketin iktisap ettigi kendi esas sermaye paylarindan
kaynaklanan oy haklari ile buna bagh diger haklar, paylar sirketin elinde bulundugu siirece donar.
(5) Sirketin, iktisap ettigi kendi esas sermaye paylarina ait ek ve yan ddeme yiikiimliiliikleri, sz
konusu paylar sirketin elinde bulundugu siirece istenemez. (6) Sirketin kendi paylarimi iktisap
etmesine iliskin smirlama ile ilgili hiikiimler, sirket esas sermaye paylarinin, sirketin ¢cogunluguna
sahip bulundugu yavru sirketlerce iktisabi halinde de uygulanir.”
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TTK. m. 201°den acikg¢a anlasilacag tizere, karsilikli istirak iliskisine bilerek
giren bir sermaye sirketi, istirak konusu olan paylardan dogan toplam oylariyla diger

pay sahipligi haklarinin sadece dortte birini kullanabilir.

Iste, karsilikli istirak iliskisine bilerek giren bir sermaye sirketinin istirak
konusu olan paylardan dogan toplam oylariyla diger pay sahipligi haklarinin sadece
dortte birini kullanabilmesi durumuna ‘“haklarin donmasi1” denir. Yani, haklarin
donmasi, karsilikl istirak iligskisine bilerek giren bir sermaye sirketinin sahip oldugu
paylardan kaynaklanan bazi haklarinin tamamin1 kullanamamasi olarak ifade
edilebilir. Haklarin donmasi1 durumunda, adindan da anlasilacagi iizere, s6z konusu
bu haklar1 kaybolmayip, donmaktadir. Yani, bu paylarin devredilmesi miimkiin olup,
donmus olan bu paylart ve dolayisiyla da bu paylardan kaynaklanan haklari

devralanlarin s6z konusu haklar1 kullanmalar1 mimkiindir.

Bilindigi {izere; karsilikli istirak iliskisi i¢inde bulunan sirketler, hakim sirket
ve baghh sirket baglaminda hakim ve bagh sirketin ylikiimliiliikklerine ve
sorumluluklarma tabidirler. Bu yiikiimliiliikklerin ve sorumluluklarin da beraberinde
bazi simirlamalart getirecegi agiktir. TTK. m. 201°de s6z konusu olan durum da bu

smirlamalardan biridir.

TTK. m. 201°de “haklarin donmas1” adi ile tanimlanan, pay sahipliginden
kaynaklanan haklarin siirlandirtlmast seklindeki bir yaptirimin amacinin, temelde
kokenleri ayni olan paylarin yonetime etkilerini sinirlamak, karsilikli istirak iliskisi
icinde bulunan sirketlerin pay sahipleri ile yonetimleri arasindaki dengenin ihlal
edilmesini 6nlemek oldugu sdylenebilir. Zira; sirketlerin birbirlerinin paylarinin g¢ok
biiyiik bir kismina, yilizde sekseni veya doksan1 gibi bir payina sahip olmak suretiyle
birbirleri iizerine hakimiyet saglamalar1 miimkiin olup, bu durumda karsilikl istirak
iligkisi icinde bulunan sirketlerin yonetimleri sahip olunan bu paylardan kaynaklanan
oy haklarm istirak edilen sirketin genel kurulunda kullanarak birbirleri tizerinde
hakimiyet uygulayabileceklerdir. Bagka bir ifadeyle; boyle bir durumda, karsilikli
istirak iligkisi i¢inde bulunan sirketlerin yonetiminde karar alabilecek organlar
birbirine bagimli hale gelmis olacak ve bu durumda da sirketlerin pay sahipleri ile
yonetimleri arasindaki denge ihlal edilmis olacaktir®*.. Oyle ki; TTK. m. 201’e gore

bagli sirket, hakim sirketin paylarinmi iktisap etmisse, toplam oylarin bu paylarin en

%1 PULASLLI, s. 161.
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cok dortte birine ait haklarimi kullanilabilecek, geri kalan oylara ve paylara iliskin
biitiin haklarinin donacak ve s6z konusu bu paylarin toplant1 ve karar nisaplarinda
hesaba katilmayacak olusu nedeniyle hakim sirket, bagli sirketin ne kadar payma
sahip olursa olsun, en ¢ok ylizde yirmibesinin verdigi oy hakkini kullanabilecektir.
Bu kural, bagl sirketin elinde oyda imtiyazli paylarin bulunmasi halinde de
gecerlidir. Ciinkd, bu halde sirketlerden birinin bagl sirketin elindeki paylar1 kendi

lehine kullanma olanag1 yoktur342.

Bunu bir oOrnekle agiklayacak olursak; baghh sirket hakim sirketin
sermayesinin yiizde kirkina sahipse, yiizde kirkin ylizde yirmibesi olan yiizde on
hakim sirketin kullanabilecegi oylarin siir1 olup, geri kalan ylizde otuz oy hakki ise
donar. Yani, bagh sirketin hakim sirketin paylarina sahip olmasi1 halinde, bagl sirket
sahip oldugu bu paylarin en ¢ok ylizde yirmibesini kullanabilecektir. Boylece, hakim
sirketin paylarinin veya oylarinin ¢ogunluguna sahip olmadigi halde toplulugu
yoneten azinliktaki pay sahiplerinin haksiz bir olanaktan yararlanmasina engel

olunmaktadir.

Burada, tekrar 6zellikle vurgulanmalidir ki; haklarin donmasi durum, sadece
sahip olunan paylardan kaynaklanan oy haklari iginde degil, diger haklar1 i¢in de

aynen gecerlidir.

TTK. m. 201°deki yaptirim, bir sinirlama seklindedir. Birbiriyle karsilikli
istirak iligkisi iginde bulunan sirketlerden sadece biri sinirlamaya tabi tutulmus olup,
karsilikli istirak iligkisi iginde bulunan her iki sirkette ayni anda sinirlamaya tabi
tutulmamistir. Birbirleriyle karsilikli istirak iliskisi icinde bulunan sirketlerden
sinirlamaya tabi tutulan sirket, karsilikli istirak iliskisinin olusacagini bilmesine
ragmen kendisine istirak etmis olan sirketin paylarinm iktisap etmis olan sirkettir343.
Bununla birlikte, karsilikli istirak iliskisi i¢inde bulunan sirketlerin her ikisi de
karsilikli anlasarak, yani bilerek karsilikli istirak iliskisinin olusmasini saglamislarsa,
bu durumda her iki sirket igin de TTK. m. 201’de hiikkme baglanan yaptirim

344

uygulanabilir™”. Ancak, belirtilmelidir ki; bu durumda, bu sirketlerden her ikisi de

342 6102 say1lt Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,

http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerekce6102.htm; PULASLI, s.160.
%3 PULASLLI, s. 162.

¥4 KARAHAN, s. 152.
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hakim sirket konumunda ise s6z konusu smirlama her iki sirket acisindan da

uygulanamaz.

Nitekim, TTK. m. 200’in ikinci fikrasina gore bu simirlamanin sadece
kendisine istirak edilen sirketin hakim sirket olmasi halinde s6z konusu olacagi
hiikme baglanmistir. Yani, istirak iliskisi iginde bulunan her iki sirketin de birbirine
karsi hakim konumda bulunmasi halinde bu sinirlama uygulanmaz. Bu durumda,
bagl sirketin hakim sirketin paylarina sahip olmasi suretiyle meydana gelen istirak
iliskilerinde, bagl sirketin sahip oldugu bu paylardan kaynaklanan haklarinin
tamamini herhangi bir sinirlama olmaksizin kullanabilecegi anlasilmakta ise de TTK.
m. 389’lin dikkate alinmas1 gerekir. Zira, TTK. m. 389 hiikkmiinde “Sirketin iktisap
ettigi kendi paylart ile yavru sirket tarafindan iktisap edilen ana sirketin paylari, ana
sirketin genel kurulunun toplanti nisabimin hesaplanmasinda dikkate alinmaz.
Bedelsiz paylarin iktisabt harig, sirketin devraldigi kendi paylari hi¢chir pay sahipligi
hakki vermez. Yavru sirketin iktisap ettigi ana sirket paylarina ait oy haklari ile buna
bagh haklar donar.” denilmek suretiyle, bir hakim sirketin bagh sirket araciligiyla
kendi paylarina sahip olmasi sonucu meydana gelen karsilikli hakimiyet iligkilerinde,

bedelsiz edinilen paylar**®

hari¢ olmak tizere bagl sirket araciligiyla edinilen paylara
iliskin tiim haklar donacagi belirtilmistir. Bu itibarla doktrinde, TTK. m. 201/l
hikmii ile TTK. m. 389 hiikmiiniin birbiriyle uyumlu olmadig1 ve c¢elistigi ileri

siiriilmektedir>*®

. Ancak, TTK’nin 389. maddesinden, kullanilacak oylarin tespitine
iliskin olarak hakim sirketin toplam oylarina gdre oy hakkinin sinirlandirilmasi

yoluna gidilmemis oldugu ve bagl: sirketin oylarinin esas ahndlgl347 anlasilmaktadir.

Son olarak; bir hakim sirketin birden ¢ok bagl sirketi ile karsilikli istirakleri
varsa her sirket agisindan sinirlamalarm, yani TTK. m. 201°de 6ngoriilen haklarin
donmasi yaptiriminin her bir bagh sirket agisindan ayri ayr1 uygulanmasi gerektigi

belirtilmelidir.

% Bu durum, sirketin yedek akgelerinden, yeniden degerleme fonundan, gayrimenkullerin veya
istiraklerin satisindan elde edilen hasilattan yapilan sermaye artirimlar1 dolayisiyla iktisap edilen
bedelsiz paylardan dogan haklar i¢in de gegerlidir.

% KENDIGELEN, Tespitler, s. 183; PULASLI, s. 162.

all 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm
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I1. BILDIiRiM YUKUMLULUGUNUN iHLALi NEDENIiYLE
HAKLARIN DONMASI

TTK. m. 201’in uygulanmasina iliskin olarak, TTK. m. 198’de yer alan

“bildirim ylkiimliliigii” konusuna kisaca deginilmesinde yarar vardir.

TTK. m. 198 hiikmii aynen soyledir: “(1) Bir tesebbiis, bir sermaye sirketinin
sermayesinin, dogrudan veya dolayli olarak, yiizde begsini, onunu, yirmisini,
yirmibesini, otuziigtinii, ellisini, altmigyedisini veya yiizde yiiziinii temsil eden
miktarda paylarina sahip oldugu veya paylart bu yiizdelerin altina diistiigii takdirde;
tesebbiis, durumu soz konusu iglemlerin tamamlanmasini izleyen on giin iginde,
sermaye sirketine ve bu Kanun ile diger kanunlarda gosterilen yetkili makamlara
bildirir. Paylarin yukarida belirtilen oranlarda kazanilmasi veya elden ¢ikarilmast,
villik faaliyet ve denetleme raporlarinda ayrt bir bashk altinda agiklanir ve sermaye
sirketinin internet sitesinde ilan edilir. Paylarin yiizdelerinin hesaplanmasinda 196
nct madde uygulanir. Tesebbiisiin ve sermaye sirketinin yonetim kurulu iiyeleriyle
voneticileri de, kendilerinin, eslerinin, velayetleri altindaki ¢cocuklarinin ve bunlarin,
sermayelerinin en az yiizde yirmisine sahip bulunduklar: ticaret gsirketlerinin o
sermaye sirketindeki paylart ile ilgili olarak bildirimde bulunurlar. Bildirimler yazili
sekilde yapilir, ticaret siciline tescil ve ilan olunur. (2) Birinci fikrada éngoriilen
bildirim ile tescil ve ilan yiikiimliiliigii yerine getirilmedigi siirece, ilgili paylara ait
oy hakki dahil, diger haklar donar. Bildirim yiikiimliiliigiiniin yerine getirilmemesine
dair diger hukuki sonuc¢lara iliskin hiikiimler saklidir. (3) Hdakimiyet sozlesmesinin
gecerli olabilmesi i¢in bu sozlesmenin ticaret siciline tescil ve ilani sarttir.
Sozlesmenin gecersizligi, bu Kanun ile diger kanunlardaki sirketler topluluguna dair

viikiimliiliiklere ve sorumluluklara iliskin hiikiimlerinin uygulanmasina engel olmaz.”

Buna gore, TTK. m. 198 uyarinca bir tesebbiisiin, bir sermaye sirketinin
dogrudan veya dolayli olarak maddede Ongdriilen yiizdelerdeki paylarina sahip
oldugunda veya paylar1 bu yiizdelerin altina diistiiglinde, bu durumu ilgili sirkete
bildirmek ve ticaret siciline tescil ve ilan ettirmesi zorunlu olup, s6z konusu bildirim
yikiimliiliiglinii yerine getiren sirketin ilgili paylara ait oy hakki dahil diger haklar

donmaz. Yani, burada da bildirim yiikiimliiliigiinlin yerine getirilmemesi halinde,
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TTK. m. 201°de belirtilen oy haklarinin donmasi bir yaptirim olarak karsimiza

cikmaktadir.

§ 13. HAKIMIYETIN HUKUKA AYKIRI KULLANILMASI
NEDENiYLE SORUMLULUK

|. HAKIMIYETIN HUKUKA AYKIRI KULLANILMASI

Hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmasi, esasen hakkin kétiiye kullanilmasi
niteliginde olup, her hak gibi hakimiyetin de diiriistliikk kurallarina uygun olarak
kullanilmas1 gerekir. Bu itibarla; hakim sirketin, sirketler toplulugu iginde sahip
oldugu hakimiyeti hukuka aykir1 olarak kullanmak suretiyle bagli sirketin veya
sirketlerin, baglh sirketin veya sirketlerin pay sahiplerinin ve alacaklilarinin zarar
gormesine sebep olmasi halinde, s6z konusu bu zararlardan dolayr sorumlulugunun

bulunmasi diirtistliik ilkesinin ve hukuka bagliligin bir geregidir.

Esasen, hakim sirketin sahip oldugu hakimiyet haklarin1 kullanmas1 hukuka
aykirt degildir. Hukuka aykir1 olan; hakimiyet haklarinin hakli bir sebep olmaksizin
kullanilmak suretiyle bagh sirketin veya sirketlerin, baglh sirketin veya sirketlerin
pay sahiplerinin ve alacaklilarinin zarar gérmesine neden olmaktir. Yani, hakimiyetin
hukuka aykir1 kullanilmasinin temelinde “hakli sebep olmaksizin” kullanim vardir.

Nitekim, bu husus TTK. m. 202’nin gerek¢esinde aynen sOyle dile

13

getirilmistir: “...ongoriilen herhangi bir islem, meseld kefalet veya garanti verme,
alacak ya da borg¢ devretme, birlesme, boliinme, kanunen hukuka aykirt degildir.
Hukuka aykinlik, hakimiyetin  kullanilmas:  ve uygulanmasi baglamindan
dogmaktadir. Hukuka aykirilik, islemin, alinan kararin veya wuygulanan ya da

uygulanmasindan kaginilan onlemin bagli sirketin kaybina sebep olmasindan ve
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sirkete, paysahiplerine ve sirket alacaklilarina zarar vermesinden ve sirket yoniinden

hakli bir sebebi bulunmamasindan kaynaklanmaktadir.”**®

Sirketler toplulugu iliskileri i¢inde de hukuka bagliligi saglamak ve bu
anlamda hakimiyet hakkinin diiriistliik kurallarina uygun kullanilmasini etkin kilmak
amactyla sirketler topluluguna iligkin diizenlemelerde, hakim sirketin hangi hallerde
hakimiyetini hukuka aykiri olarak kullanmig sayilacaginin belirlenmesi ve bu hukuka
aykirt kullanim nedeniyle dogan s6z konusu zararlardan dolayr hakim sirketin
sorumlulugunun ayrica belirtilmesi gerekir. Bu nedenle, TTK’nin sirketler
topluluguna iliskin hiikiimleri arasinda yer alan 202 ila 206. maddeleri arasinda
“Sorumluluk™ iist baglig1 ile hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmasi

nedeniyle dogan zararlardan sorumlulugu 6zel olarak diizenlenmistir

Sirketler toplulugu iliskisi i¢inde, bagl sirketin veya sirketlerin kendi
menfaatleri sz konusu oldugu gibi, hakim sirketin menfaati de s6z konusudur.
Hakim sirket ile bagl sirketin veya sirketlerin menfaatlerinin birbirleriyle ¢cakigmasi
halinde, hakim sirketin sahip oldugu hakimiyeti hukuka aykir1 olarak kullanarak
kendi yararina ancak bagli sirketin zararina is ve islemler yapmasi veya yaptirmasi

miumkindiir.

TTK. m. 202°de, hakim sirketin hakimiyetini kotiiye kullanmasina iliskin
haller 6rnek kabilinden gosterilmis ve bu hukuka aykir1 kullanim nedeniyle dogan

sonuglardan hakim sirketin sorumlulugu hiikme baglanmistir.

Sirketler toplulugu iliskisi i¢inde hakim sirketin hakimiyet haklarini
genellikle hukuki islemler, maddi fiiller ve alinan kararlar ile uyguladigi dikkate
alindiginda; hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilip kullanilmadiginin da s6z konusu bu
hukuki iglemler, maddi fiiller ve alinan kararlar dogrultusunda tespit edilmesi
gerekir. TTK. m. 202’de yer alan diizenleme incelendiginde; smirli sayida
olmaksizin iki kategoride hakimiyet uygulamasinin 6ngorildiigii, birinci kategoride
hakim sirket tarafindan bagli sirkete yaptirilan bazi hukuki islemlerin ve maddi
fiillerin; ikinci kategoride ise, yine hakim sirket tarafindan bagli sirkete aldirilan
birlesme, boliinme, tiir degistirme, menkul deger ihraci gibi énemli kararlarin yer

aldig1 goriilmektedir.

348 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerekce6102.htm.
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Ayrica; hakimiyetin hukuka aykir1 sekilde kullanilmasindan dogan
sorumlugu diizenleyen TTK’nin 202. maddesinde, bir tesebbiisiin de hakim konumda
bulunabilecegi dikkate alinarak, ticari sirket kavramindan daha genis bir anlam ifade

eden tesebbiis kavraminin esas alinmis oldugu belirtilmelidir.

I1. HAKIiM SIRKETIN SORUMLULUGUNUN HUKUKI
NITELIiGI

Sirketler toplulugu iliskisi i¢inde hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykiri
kullanmas1 nedeniyle bagl sirketin veya sirketlerin, bagl sirketin veya sirketlerin
pay sahiplerinin ve alacaklilarinin zarar gérmesi durumunda, hakimi sirketin
sorumlulugunun kabul edilmesinin nedeni, hakkin ko&tiiye kullanilmast yasag1349,
yani diirlistliik kuralidir. Bu anlamda, hakim sirketin s6z konusu sorumlulugunun
dogabilmesi i¢in hakimiyetin ne sekilde kuruldugunun énemli olmadig1 sdylenebilir.
Bir bagka ifadeyle; hakim sirketin s6z konusu sorumlulugunun kabul edilmesi
acisindan, hakimiyetin fiili veya sozlesmesel hakimiyet iliskisi niteliginde olmasi

arasinda herhangi bir fark bulunmamaktadir.

Hakimiyetin hukuka aykirn kullanilmasi nedeniyle hakim sirketin
sorumlulugunun niteligi konusunda doktrinde farkli goriisler bulunmaktadir.
Doktrinde bir kisim yazarlar, hakimiyetini hukuka aykir1 kullanarak bagli sirkete
zarar veren hakim sirketin, sirket soOzlesmesinden kaynaklanan sadakat
yikiimliligiine aykir1  davranmig oldugunu ileri siirerek, hakim sirketin
sorumlugunun niteligini sézlesmeye aykirihiga dayandirmistir®™. Bununla birlikte,
diger bir kisim yazarlar ise; s6z konusu sorumlulugun hukuki niteligini haksiz fiil

hiikiimlerine dayand1rm1$t1r351.

Hakimiyetin hukuka aykirt kullanilmasindan kast edilenin, hakimiyet

haklarinin diiriistliik kurallarima aykiri olarak koétiiye kullanilmasi oldugu kabul

9 Tirk Medeni Kanunu m. 2: “Herkes, haklarini kullamirken ve bor¢larimi yerine getirirken
diiriistliik kurallarina uymak zovundadw. Bir hakkin acik¢a kétiiye kullanilmasint hukuk diizeni
korumaz.”

%0 AKER, s. 184.
%1 OKUTAN NILSSON, s. 322 - 326; TEKINALP, Temsil, s. 112.
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edildigi icin hakim sirketin s6z konusu sorumlulugunun hukuki niteligini de haksiz
fiil hiikiimlerine dayandiran gériislerin daha isabetli oldugu sdylenebilecektir. Ote
yandan; TTK. m. 202’de yer alan, s6z konusu sorumluluga iliskin diizenlemenin
kapsamina hem fiili hakimiyet iliskileri hem de sézlesmeden kaynakli hakimiyet
iligkileri girmektedir. Yani, TTK. m. 203’de yer alan ve ileride incelenecek olan tam
hakimiyete iliskin ayrim hari¢ olmak ftizere, TTK. m. 202, hakim sirketin
hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmasindan kaynakli sorumluluguna dair hiikiimlerin
herhangi bir ayrim yapilmaksizin tiim hakimiyet iligkileri agisindan uygulanmasini

kabul etmistir.

Hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmasi nedeniyle dogan
sorumlulugunun bir kusur sorumlulugu mu, yoksa bir kusursuz sorumluluk halimi
olduguna deginilecek olursa; buradaki sorumlulugun bir kusur sorumlulugu oldugu
rahatlikla soylenebilir. Zira, s6z konusu sorumluluk nedeniyle zarar goren pay
sahiplerinin veya alacaklilarin acacagi davalarda TTK. nin 553, 555 ila 557 ve 561.
maddelerinin kiyas yoluyla uygulanacagini 6ngéren TTK. m. 202/I-e hiikkmiinden bu
durum agikca anlasilmaktadir. Nitekim, TTK. m. 553/T’e gore, “Kurucular, yonetim
kurulu tiyeleri, yoneticiler ve tasfiye memurlari, kanundan ve esas sozlesmeden
dogan yiikiimliiliiklerini ihlal ettikleri takdirde, kusurlarimin  bulunmadigini
ispatlamadik¢a, hem sirkete hem pay sahiplerine hem de sirket alacaklilarina karsi
verdikleri zarardan sorumludurlar.” Yine, yonetim kurulunun sorumlulugunu
diizenleyen TTK. m. 557/’e gore de “Birden ¢ok kisinin aynmi zarari tazminle
yiikiimlii olmalart halinde, bunlardan her biri, kusuruna ve durumun gereklerine
gore, zarar sahsen kendisine yiikletilebildigi 6l¢iide, bu zarardan digerleriyle birlikte
miiteselsilen sorumlu olur.” Dikkat edilecek olursa; hakim sirketin hakimiyetini
hukuka aykir1 kullanmas1 nedeniyle dogan zararlardan sorumluluguna iligkin olarak
kiyasen uygulanmasi 6ngoriilen s6z konusu hiikiimlerde “kusurlarinin bulunmadigim
ispatlamadik¢a”, “kusuruna ve durumun gereklerine gore”, “zarar sahsen kendisine
yiikletilebildigi olctide” seklinde ifadeler kullanilarak, sorumluluk kusura

dayandirilmigtir.
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I11. HAKIiM SIRKETiN SORUMLULUGUNUN SARTLARI

1. Hakimiyetin Hukuka Aykir1 Kullanilmasi Gerekir

Hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmis oldugu durumlara
iliskin olarak uygulamada en ¢ok karsilasilan bazi durumlar TTK. m. 202’de
gosterilmistir. Yani, TTK. m. 202/I-a hikkmiinde sinirli bir sekilde gosterilmeksizin,

hakimiyetin hukuka aykir1 kullanildigina dair durumlar 6rnek kabilinden sayilmistir.

Anilan hiikiim uyarinca, “Hdakim sirket, hakimiyetini bagl sirketi kayba
ugratacak gsekilde kullanamaz. Ozellikle bagh sirketi, is, varlik, fon, personel,
alacak ve borg¢ devri gibi hukuki islemler yapmaya, karmmi azaltmaya ya da
aktarmaya, malvarligini ayni veya kisisel nitelikte haklarla simirlandirmaya; kefalet,
garanti ve aval vermek gibi sorumluluklar yiiklenmeye; ddemelerde bulunmaya;
hakli bir sebep olmaksizin tesislerini yenilememek, yatirimlarini fisitlamak,
durdurmak gibi verimliligini ya da faaliyetini olumsuz etkileyen kararlar veya
onlemler almaya yahut gelismesini saglayacak onlemleri almaktan kag¢inmaya

yoneltemez...”

Esasen; soz konusu ve benzeri islemler ile maddi fiillerin yapilmasi veya
yaptirilmasi, s6z konusu ve benzeri 6nlemlerin alinmasi veya aldirilmasi bagh basina

hukuka aykirilik durumunu yaratmaz&r’2

. Bunlar1 hukuka aykir1 kilan durum, bagh
sirketin kayip veya kayip tehlikesi ile karsilasacaginin bilinmesine ragmen hakli bir
sebep olmaksizin s6z konusu ve benzeri islemler ile maddi fiillerin yapilmasinda

veya yaptirilmasinda, 6nlemlerin alinmasinda veya aldirilmasindadir.

Hakim sirketin, bagli sirketin kayip veya kayip tehlikesi ile karsilasacagin
bilinmesine ragmen yonetim kurulu kararlarinin alinmasinda sahip oldugu oy giicii
ile veya hakimiyetinin sagladigi baski giicli ile hakli bir sebep olmaksizin bazi
hukuki islemlerin ve maddi fiillerin yapilmasini veya yaptirilmasini, baz1 6nlemlerin
almmasimi veya aldirilmasii saglamas1 miimkiindiir. Iste, bu hallerde hakimiyetin

hukuka aykir1 kullanildig1 sdylenebilecektir.

Bununla birlikte; hakim sirketin, hakimiyetinin sagladigi haklari kullanarak

bagl sirket veya sirketlerin kaybina sebep olacak is ve islemlerde bulunmusg

%2 PULASLI, s. 173.
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olmasma ragmen bu is ve islemlerin yapildig1 faaliyet yili icinde s6z konusu
kayiplar1 denklestirmis olmasi halinde veya bu kayiplarin nasil ve ne zaman
denklestirilecegini belirterek en gec¢ bu is ve islemlerin yapildig1 faaliyet yili sona
kadar bagl sirkete denk degerde bir istem hakki tanimasi halinde, hakimiyetin
hukuka aykir1 olarak kullanildig1 sdylenemeyecektir. Yani, bu hallerin hakimiyetin
kullanilmasma iligkin hukuka aykiriligi ortadan kaldiran sebepler oldugu
sOylenebilir. Nitekim, TTK. m. 202/I-a’nin son climlesinde hukuka aykirilig1 ortadan
kaldiran bu husus, “... megerki, kayip, o faaliyet yili iginde fiilen denklestirilsin veya
kaybin nasil ve ne zaman denklestirilecegi belirtilmek suretiyle en ge¢ o faaliyet yili
sonuna kadar, bagl sirkete denk degerde bir istem hakki taninsin.” seklinde ifade

edilmistir.

2. Bagh Sirketin Kayba Ugrams Olmasi veya Kayba Ugrama Tehlikesinin
Bulunmasi Gerekir

TTK. m. 202/1-a hiikmii uyarinca, “Hdakim sirket, hakimiyetini bagh sirketi
kayba ugratacak sekilde kullanamaz.” TTK’da zarar kavrami yerine “kayip”
kavraminin kullanilmasinin sebebi, kayip kavraminin zarar kavramindan daha genis
bir anlam ifade etmesidir. Nitekim, TTK. m. 202’nin madde gerekcesinde de bu
husus, “... ‘kayip’ kelimesi bor¢lar hukuku anlaminda "zarar"dan farkli ve onu da
kapsayacak genigliktedir. Kayip bir malvarligi eksilmesi veya malvarliginin
artmasinin onlenmesi seklinde ortaya ¢ikabilecegi gibi, is, fon ve personel devrinde
oldugu iizere sansin veya bir isi basart ile yapabilme olanaginin yitirilmesi tarzinda
da goriilebilir.” denilmek suretiyle ifade edilmistir. Bu itibarla; TTK. m. 202/I-a
hiikkmii anlaminda kayip kavrami, yoksun kalinan kazanglari veya kazang
ihtimallerini de kapsamina alacak sekilde genis yorumlanmasi gereken bir

kavramdir™>®,

Bu nedenle, “hakim sirketin sorumlulugunun sartlar1” baghigi altinda
konunun incelenmesinde, hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykiri kullanmasi
nedeniyle sorumlulugunun dogabilmesi i¢in “bagli sirketin kayba ugramis olmasi
gerekir” seklindeki bir ifade ile “bagl sirketin kayba ugrama ihtimalini” de i¢eren

kayip kavrami vurgulanmak istenmistir.

%3 OKUTAN NIiLSSON, s. 228 - 233.
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Hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmasi nedeniyle
sorumlulugunun dogabilmesi i¢in baglt sirketin ugradigi veya ugrama ihtimali
oldugu kaybin niceliginin higbir 6nemi yoktur. Kald1 ki; hakim sirketin hakimiyetin
hukuka aykir1 kullanmis olmasi nedeniyle bagl sirketin ugradigi kaybin niceligini

tespit etmek de kolay degildir®*.

Hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmasi nedeniyle
sorumlulugunun dogabilmesi i¢in bagli sirketin veya sirketlerin ugradigi kaybin
niceligi 6nemli olmadig i¢in s6z konusu kaybin yedek akgelerle kapatilabilecek
nitelikte olup olmadigi, zarar bilangosuna veya sermaye kaybina sebebiyet verip

vermedigi de 6nemli degildir.

Bagli sirketin veya sirketlerin kaybinin olup olmadiginin tespiti agisindan,
daha 6nce deginmis oldugumuz TTK. m. 199°da hiikme baglanmis olan “hakim
sirketin ve bagh sirketin raporlari’”nin 6zellikle 6nem arz ettigi belirtilmelidir. Zira;
hazirlanmasi zorunlu olan s6z konusu raporlarda aciklananlar iizerine baglh sirketin
kaybi tespit edilebilecek ve boylece de yapilan bu tespite dayanarak bagli sirketin,
pay sahiplerinin ve alacaklilarin sorumluluk hiikiimleri ¢ergevesinde dava agmalari

mimkiin olacaktir.

Ayrica; hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmis olmasi
nedeniyle bagl sirketin ugradigi kaybin tespit edilebilmesi i¢in ya da baska bir
ifadeyle, hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmig olmasi nedeniyle
sorumlulugunun dogmasit icin bagli sirketin kaybinin olup olmadiginin tespit
edilebilmesi i¢in, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nu yol gosterici olarak
kullanilabilir®®. Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 13. maddesinin iigiincii ve dérdiincii
fikralarinda “(3) Emsallere uygunluk ilkesi, iliskili kisilerle yapilan mal veya hizmet
alim ya da satiminda uygulanan fiyat veya bedelin, aralarinda boyle bir iliskinin
bulunmamast durumunda olusacak fiyat veya bedele uygun olmasini ifade eder.
Emsallere uygunluk ilkesi dogrultusunda tespit edilen fiyat veya bedellere iliskin
hesaplamalara ait kayit, cetvel ve belgelerin ispat edici kagitlar olarak saklanmasi
zorunludur. (4) Kurumlar, iliskili kisilerle yaptigi islemlerde uygulayacag fiyat veya

bedelleri, asagidaki yontemlerden islemin mahiyetine en uygun olanini kullanarak

%4 ANSAY, Jase E., Liability Of Corporate Groups, Autonomy and Control in Parent-Subsidiary
Relationships in US, German and EU Law, An International and Comparative Perspective, Boston
1994, s. 352.

%> OKUTAN NiLSSON, s. 254,
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tespit eder: a) Karsuastirilabilir fiyat yéntemi: Bir miikellefin uygulayacagi
emsallere uygun satis fiyatimin, karsilastirilabilir mal veya hizmet alim ya da
sattminda bulunan ve aralarinda herhangi bir sekilde iligki bulunmayan gergek veya
tiizel kisilerin birbirleriyle yaptiklar: islemlerde uygulayacagr piyasa fiyati ile
karsilagtirilarak tespit edilmesini ifade eder. b) Maliyet arti yontemi: Emsallere
uygun fiyatin, ilgili mal veya hizmet maliyetlerinin makul bir briit kdar oram kadar
artirtlmast suretiyle hesaplanmasini ifade eder. c) Yeniden satis fiyati yontemi.
Emsallere uygun fiyatin, islem konusu mal veya hizmetlerin aralarinda herhangi bir
sekilde iliski bulunmayan gercek veya tiizel kisilere yeniden satilmast halinde
uygulanacak fiyattan, makul bir briit satis kar: diisiilerek hesaplanmasini ifade eder.
¢) Emsallere uygun fiyata yukaridaki yontemlerden herhangi birisi ile ulasma
olanagi yoksa miikellef, islemlerin mahiyetine uygun olarak kendi belirleyecegi diger
yontemleri kullanabilir.” seklinde hiikkme baglanmis olan “emsallere uygunluk
ilkesi”ne gore bagli sirketin kaybinin olup olmadiginin tespit edilebilmesi

mumkindiir.

3. Neden — Sonug iliskisi (illiyet Bagr)

Hakim sirketin, hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmasi nedeniyle
sorumlulugunun s6z konusu olabilmesi i¢in bagh sirketin kaybi ile hakim sirketin

hakimiyetini hukuka aykiri kullanmasi arasinda illiyet baginin bulunmasi gerekir356.

Burada aranan illiyet bagi, uygun illiyet bagi®’ olmakla birlikte; TTK. m.
202’de yer alan hiikkmiin amaci ve igerigine gore illiyet baginin tespit edilmesi

gerekir.

TTK. m. 202’de hakimiyetin hukuka aykir1 kullanildigi haller 6rnek
kabilinden sayilmis olmakla birlikte, salt hakimiyetin hukuka aykiri kullanilmig
olmas1 hakim sirketin sorumlulugunu dogurmamaktadir. Hakim sirketin bu nedenle
sorumlulugunun dogabilmesi i¢in ayni zamanda bagh sirket veya sirketlerin kayb1 da
gerekir. Bagl sirket veya sirketlerin kayba ugramis olmasinin sebebini hakim

sirketin hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmak suretiyle yapmis oldugu is ve islemler

%6 OKUTAN NILSSON, s. 270.
%7 EREN, Fikret, Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, istanbul 2003, s. 492; OGUZMAN, M. Kemal/
0OZ, M. Turgut, Borglar Hukuku Genel Hiikiimler, Istanbul 2005, s. 519.
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olusturmalidir ki hakim sirketin, bagl sirketin veya sirketlerin ugramis oldugu
kayiplarindan sorumlulugu s6z konusu olabilsin. Yani, s6z konusu kaybin hakim
sirketin hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmis olmasi nedeniyle ortaya ¢iktiginin
ispatlanmasi gerekir. Dolayisiyla; bu noktada ispatlanmasi gereken husus, illiyet

bagidir.

Hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykirt kullanmis olmasi ile bagh
sirketin veya sirketlerin ugradigi kayiplar arasinda uygun illiyet baginin bulunup
bulunmadigi tespit edilirken, sadece TTK. m. 202’de 6rnek olarak gosterilmis olan
hakimiyetin hukuka aykir1 kullanildigina dair durumlarla sinirli kalinmamalr; hakim
sirketin gerek esas sozlesmesinde, gerek mevzuatta yazili olan davranig
yiikiimliiliikleri ile birlikte yazili olmayan davranig yiikiimliiliikkleri de dikkate

alinmalidir.

V. HAKIMIYETIN HUKUKA AYKIRI KULLANILMASINA
ORNEK DURUMLAR

TTK. m. 202/l-a’da, bagh sirketi kayba ugratabilecek bazi islem ve
onlemler gruplar halinde sinirli say1 olmaksizin gosterilmistir. TTK. m. 201/I-a’ya
gore, “Hakim sirket, hakimiyetini bagl sirketi kayba ugratacak sekilde kullanamaz.
Ozellikle bagh sirketi, is, varlik, fon, personel, alacak ve bor¢ devri gibi hukuki
islemler yapmaya,; kdrini azaltmaya ya da aktarmaya; malvarligint ayni veya kisisel
nitelikte haklarla sinirlandirmaya, kefalet, garanti ve aval vermek gibi sorumluluklar
yiiklenmeye; odemelerde bulunmaya; hakli bir sebep olmaksizin tesislerini
venilememek, yatirimlarim kisitlamak, durdurmak gibi verimliligini ya da faaliyetini
olumsuz etkileyen kararlar veya onlemler almaya yahut gelismesini saglayacak

onlemleri almaktan kaginmaya yoneltemez...”

TTK. m. 202/I hiikmiinden yola ¢ikilarak hakimiyetin hukuka aykiri
kullanildigina dair bu 6rnek durumlarn ii¢ grupta toplayacak olursak, bunlart su

sekilde gruplandirabiliriz®®;

38 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerekce6102.htm.
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1- Bagl sirketin bir isinin, baz1 varliklarinin veya fonlarinin, personelinin

baska bir topluluk sirketine aktarilmasi, alacak temliki veya borg devri gibi islemler.

2- Bagl sirketin, hakim sirketin hakimiyeti kullanmasi sonucu, kendisine

kayip verecek tarzda ayni ve sahsi yiikler {istlenmesi.

3- Hakim sirketin makro planlarina ve politikalarina baglh sirketin feda

edilmesi.

Hakim sirketin s6z konusu is ve islemleri bagli sirketin veya sirketlerin
kayba ugramasina ragmen yapabilmesi veya yaptirabilmesi yonetim kurulunda sahip
oldugu oy ¢oklugu ile miimkiin olabilecegi gibi hakimiyeti saglayan diger araglarin
kullanilmast suretiyle de olabilir. Yani, hakim sirket, hakimiyetinin sagladigi her
tirli olanagi kullanarak bagli sirket veya sirketlerin kaybina s6z konusu is ve
islemleri yapabilecegi gibi yaptirabilirde. TTK. m. 201/I-a hiikmiinde bu durum
dikkate alinarak, “yoneltme” ibaresi kullanilmistir. Nitekim TTK’nin anilan
maddesine iligkin gerek¢ede de “yoneltme” ibaresinin kullanilmasina iligkin olarak
aynen sOyle denmektedir: “Hiikiimdeki "yoneltecek" ibaresi de bilingle se¢ilmistir.
Ctinkii birinci fikrada éngoriilen islem ve olgularin tasarlanmasi, planlanmasi veya
gergeklestirilebilmesi igcin hakim sirket, yonetim kurulu kararlarinin alinmasinda oy
giicti ile etkili olabilecegi gibi, ¢esitli baski uygulamalarina girisebilir, "yoneltecek”

ibaresi, biitiin bu pratikleri kapsar.”359

1. Bagh Sirketin Bir isinin, Baza Varliklarinin veya Fonlarinin, Personelinin
Baska Bir Topluluk Sirketine Aktarilmasi, Alacak Temliki veya Bor¢ Devri
Gibi Islemler

Héakim sirketin bagh sirketi veya sirketleri kayba ugratacak sekilde
hakimiyetinin sagladig1 olanaklardan faydalanmak suretiyle bagl sirketin veya
sirketlerin bir igini, baz1 varliklarin1 veya fonlarini, personelini topluluk iginde yer
alan baska bir baglh sirkete aktarmasi, alacagin temliki veya bor¢ devri gibi hukuki
islemler yapmast durumunda, hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmig

oldugu sodylenebilir.

359 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerekce6102.htm.
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Bu itibarla; hakim sirketin bagli sirketin veya sirketlerin sahip oldugu
malvarlig1r degerlerini kayba ugratacak sekilde hukuki islemler yapmaktan veya
yaptirmaktan ka¢inmasi gerektigi gibi bu sonuclari doguran davraniglarda da
bulunmamasi gerekir. Hakim sirket, bagl sirketin veya sirketlerin islerini,
varliklarini, fonlarini, personellerini, alacaklarii ve borglarin1  devretmeye,
6demelerde bulunmaya, kendisine bor¢ vermeye®® neden olacak is ve islemler
yapmaktan kaginmalidir. Ozetle; hakim sirket, bagl sirketin veya sirketlerin sahip
oldugu malvarhi@ degerlerini devretmeye sebep olacak is ve islemlerde

bulunmamalidir.

Hakim sirketin, bagl sirketin veya sirketlerin kaybina neden olabilecek
ikna edici bulgular ve c¢ikarimlar olmasina ragmen bu tiir is ve islemleri yapmasi
veya yaptirmasi halinde, hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmis oldugu kabul edilir.
Bagka bir ifadeyle; s6z konusu is ve islemlerin yapilmasi veya yaptirilmasi
neticesinde bagl sirket veya sirketlerin kayba ugramasi sonucunun gerceklesmis
olmas1 gerekmeyip, bagl sirket veya sirketlerin kayba ugrayabilecegine dair ikna
edici bulgu ve ¢ikarimlarin varligi, hdkimiyetin hukuka aykir1 kullanilmis oldugunun
sOylenebilmesi i¢in yeterlidir. Dolayisiyla; durum, somut olayin hal ve sartlarina

gore degerlendirilmelidir.

2. Bagh Sirketin Hakim Sirketin Hakimiyeti Kullanmasi Sonucu Kendisine
Kayip Verecek Tarzda Ayni ve Sahsi Yiikler Ustlenmesi

TTK. m. 202/lI-a’da ifade edildigi lizere, hakim sirket, hakimiyetinin
sagladig1 olanaklar1 kullanmak suretiyle baglh sirketi veya sirketleri malvarliklarini

ayni veya kisisel haklarla sinirlandirmaya yoneltemez.

Bagli sirketin  veya sirketlerin  malvarliklarinin  ayni  haklarla
siirlandirilmasi; Tiirk Medeni Kanunu’nda sinirhi sayida belirtilmis olan rehin
hakki, ipotek hakki, intifa hakki gibi ayni haklarla malvarliginin siirlandirilmasi
anlamina geldigi gibi, 1447 sayil Ticari Isletme Rehni Kanunu kapsaminda yapilan

ticari igletme rehni de bu kapsamdadir.

%0 OKUTAN NIiLSSON, s. 254.
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Bagli sirketin veya sirketlerin malvarliklarinin  sahsi  haklarla
siirlandirilmasindan ise; kuvvetlendirilmis sahsi haklar nedeniyle malvarliklarinin

sinirlandirilmasi anlas11mahd1r361.

Hakim sirketin hakimiyetinin sagladigi olanaklarla bagli sirket veya
sirketleri, yine bagli sirket veya sirketlerin kendi borg¢larina karsilik olarak
malvarliklarint ayni veya sahsi haklarla sinirlandirmaya yonlendirmesi durumunda,
hakim girketin hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmis oldugunu sdylemek miimkiin
degildir. Bununla birlikte; hakim sirketin yonlendirmesiyle bagli sirketin veya
sirketlerin ayni veya sahsi haklarla sinirlandirdiklar1 malvarliklarinin degerleriyle
borglar1 arasinda biiyiikk bir orantisizlik varsa hakim sirketin hakimiyetini hukuka
aykir1 kullanmis oldugu sdylenebilecektir. Yani, somut olayin durum ve sartlari
dikkate alinmak suretiyle, hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmis olup

olmadigi tespit edilmelidir.

Gortliigi tizere, hakim sirketin yonlendirmesiyle bagl sirketin veya
sirketlerin malvarliklarinin sinirlandirilmasi sonucunu doguran islemin yapilmasi ile
hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmis oldugu sdylenebilmektedir. Bu itibarla; s6z
konusu hukuki islem nedeniyle bagl sirketin malvarliginin elinden ¢ikmis olmasina
gerek yoktur. Salt islemin yapilmis olmasi dahi bagl sirketin veya sirketlerin kayba
ugramis olmalar1 anlamina gelir. Zira, “kayip” kavrami baglaminda malvarliklarini
siirlandirmis olan baglh sirketin veya sirketlerin salt bu nedenle bazi1 olanaklarini

kullanamamasi nedeniyle kayiplarinin bulundugu kabul edilebilecektir.

3. Hakim Sirketin Makro Planlarina ve Politikalarina Bagh Sirketin Feda
Edilmesi

Hakim sirketin, hakimiyetinin sagladig1 olanaklardan faydalanmak suretiyle
kendi makro plan ve politikalarint uygulayabilmek igin bagl: sirketin veya sirketlerin
kaybina sebep olacak is ve islemlerden kacinmasi, baglh sirketi veya sirketleri bu is
ve iglemleri yapmaya yoneltmemesi gerekir. Aksi halde, hakim sirketin hakimiyetini

hukuka aykir1 kullanmis oldugu sdylenebilecektir. Ornegin, TTK. m. 202/I-a’da da

%1 ARKAN, Sabih, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina iliskin Degerlendirmeler, Tiirk Ticaret Kanunu
Tasaris1 Konferans/Bildiriler-Tartismalar, Ankara 2005, s. 52.
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belirtildigi gibi hakim sirket, bagl sirket veya sirketleri kefalet, garanti ve aval

vermek zorunda birakmamalidir.

Hakim sirketin makro planlarina ve politikalarina bagli sirketin veya
sirketlerin feda edilmemesi, genis anlasilmalidir. Hakim sirketin plan ve politikalar
icin bagl sirket veya sirketlerle yapilan her tiirlii is ve islem bu kapsam iginde
goriilebilecegi gibi, hakim sirketin yOneltmesi ile bagl sirketin veya sirketlerin
ticlincii kisilerle yapmis olduklar1 her tiirlii is ve islem de bu kapsam iginde
gorilebilir. Burada 6nemli olan, yapilan isin veya islemin hakim sirketin makro
planlarinin ve politikalarinin bir geregi olarak olmasi ve bu is ve islem nedeniyle
genis anlamda diislinlilmesi gereken “kayip” kavrami baglaminda bagh sirketin veya

sirketlerin kaybinin s6z konusu olmasidir.

Hakim sirketin makro planlarinin ve politikalarinin uygulanabilmesine
olanak saglamakla birlikte, bagl sirketin veya sirketlerin kaybina neden olabilecek,
hakim sirketin dogrudan veya dolayli olarak avantajmna yapilan is ve islemlerin
tamami bu kapsamda degerlendirilmelidir. Dolayisiyla; hakim sirketin yoneltmesi ile
iclincti kisilerin veya sirketler toplulugu i¢inde yer alan bir bagka baglh sirketin
avantajina yapilan ig ve islemler de hakim girketin makro planlarinin ve
politikalariin uygulanabilmesine olanak sagliyor ve bagl sirketin kaybina neden
oluyor ise bu durum, hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmas: olarak

degerlendirilebilecektir.

Ornegin, hakim sirketin makro planlarmin ve politikalarinin bir geregi
olarak, hakim sirketin yoneltmesi ile yine hakim sirketin borcu icin bagh sirketin
denk bir menfaat saglamaksizin teminat vermesi halinde oldugu gibi, topluluk
icindeki bir bagl sirketin borcu i¢in hakim sirketin yoneltmesi ile diger bir baska
bagli sirketin denk bir menfaat saglamaksizin teminat vermesi hallerinde, hakim
sirketin hakimiyetini hukuka aykiri olarak kullanmis oldugu sdylenebilir. Yani,
hakim sirketin yoneltmesi ile baglh sirket tarafindan karsi bir garanti veya kefalet ya
da avalle giivence altina alinmaksizin garanti veya kefalet verilmesi durumlarinda,

hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmis oldugu sdylenebilecektir.

Benzer sekilde; hakim sirketin hakimiyet olanaklarini kullanarak bagli

sirketi veya sirketleri bir policeyi kabul etmeye veya bu poligeye garanti cirosu
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vermeye, hatir senedi diizenlemeye zorlamasi da hakim sirketin hakimiyetini hukuka

aykir1 kullanilmasi olarak kabul edilebilir.

V. HAKIMIYETIN KULLANILMASINDA HUKUKA
AYKIRILIGI ORTADAN KALDIRAN DURUMLAR

1. Denklestirme

Hakim sirketin, hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmasi suretiyle baglh
sirketin veya sirketlerin kayba ugramalar1 s6z konusu olmus ise, baglt sirketin veya
sirketlerin ugradig1 bu kayiplarin, kaybin dogumuna sebep veren ig ve islemlerin
yapildig1 faaliyet donemi sonuna kadar hakim sirket tarafindan denklestirilmesi
halinde, hakimiyetin kullaniminin hukuka aykiriligi ortadan kalkacak ve hakim
sirketin bu nedenle sorumlulugu s6z konusu olmayacaktir.

Denklestirme, hakim sirketin bagli sirketin ugradigi kayiplar1 tamamen

gidermesidir®®

. Ugranilan kayiplarin tamamen giderilebilmesinden anlagilmasi
gereken ise, sadece malvarliginda meydana gelen mevcut zararlarin degil; gelecekte
mahrum kalinan karlarin da giderilmesidir. Yani, hakim sirket tarafindan yapilan

denklestirmenin ugranilan tiim kayiplar1 karsilamasi gerekir.

Bagli sirketin veya sirketlerin ugradigi kayiplar hakim sirket tarafindan
fillen ve tamamen denklestirildigi takdirde, hakim sirketin hakimiyetini
kullanmasinda ortaya ¢ikan hukuka aykirilik ortadan kalkacaktir. Bu husus TTK. m.
202/1-a hiikkmiiniin son ciimlesinde “... megerki, kayip, o faaliyet yili icinde fiilen

denklestirilsin ...” seklinde ifade edilmistir.

Kanun, denklestirmeyi hukuka aykirilig1 ortadan kaldiran bir sebep olarak
diizenlemekle; bir yandan bagli sirketlerin ticari hayattaki varliklarii korumay:
amaglarken, diger yandan hakim sirketin makro plan ve politikalarinin

uygulanabilmesine de olanak saglamak istemistir.

Hakim sirket tarafindan bagh sirket veya sirketlerin ugradigi kaybinin fiilen

denklestirilmesi, nakdi 6deme yapmak veya bazi hukuki islemler yapmak ya da bazi

%2 OKUTAN NILSSON, s. 281.
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onlemler veya kararlar almak seklinde bir ¢cok yolla miimkiindiir. Ornegin, hakim
sirket tarafindan bagh sirkette dis kaynaklardan sermaye artirimi yoluna gidilerek,
bagh sirketin likiditesi gliclendirilerek, hakim sirket tarafindan bagh sirkete uzun
vadeli bor¢ da verilerek denklestirme gerceklestirilebilir. Ancak, hakim sirket
tarafindan bagl sirket veya sirketlere uzun vadeli bor¢ verilmesi halinin bir fiili
denklestirme olarak kabul edilebilmesi i¢in hakim sirketin ayn1 zamanda bagl sirket
veya sirketlerde olan alacagini1 ancak diger bagh sirket alacaklilar1 tatmin edildikten
sonra talep edecegini beyan ettigi bir siradan ¢ekilme sozlesmesi>®® imzalamasi da
gerekir. Yine, baglt sirketin teminatiyla hakim sirketin diisiik maliyetli kredi almasi
durumunda, alman ucuz kredinin bagli sirkete kullandirilmas: suretiyle de
denklestirme gergeklestirilebilir364. Benzer sekilde, bagh sirketin hakim sirket veya
sirketler toplulugu icinde bulunan bir baska bagl sirket lehine garanti vermesi
durumunda, kendisinde meydana gelebilecek kaybin hakim sirket veya topluluk
icinde bir bagka bagli sirket tarafindan tstlenilmesi suretiyle ikinci bir garanti

sOzlesmesinin yapilmasi ile de denklestirme gergeklestirilebilir.

Nitekim, TTK. m. 202°nin gerekcesinde de agikca belirtildigi lizere; hakim
sirket tarafindan yapilacak bu denklestirme, bagli sirkete veya sirketlere bir yarar ve
avantaj taninmasi seklinde olabilecegi gibi bagli sirketin veya sirketlerin bir kaybinin
giderilmesini saglayacak karsilik verilerek de olabilir. Bu anlamda; hakim sirketin
yoneltmesi ile bagli sirket veya sirketler tarafindan verilen bir kefaletin veya
garantinin, hakim sirket tarafindan s6z konusu bagh sirkete veya sirketlere verilen bir
kars1 garanti veya kefalet ile ya da avalle giivence altina alinmasiyla denklestirme
saglanabilecegi gibi, hakim sirket tarafindan bagl sirket veya sirketlerin kaybina
karsilik olarak, kayba ugrayan bu baglh sirket veya sirketlere lisans ve marka hakki
taninarak, herhangi bir iicret talep edilmeden arastirma ve gelistirme hizmeti
verilerek, denk degerde bir tasinmaz devredilerek, know-how verilerek, bagl sirketin
veya sirketlerin personeline staj ve egitim imkanlar1 saglanarak da denklestirme

gerceklestirilebilir’®.

%3 ATALAY, Oguz, Borca Batiklik ve iflasin Ertelenmesi, izmir 2007, s. 57 vd.

%4 OKUTAN NILSSON, s. 237.

365 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm.
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Bu itibarla; denklestirme ile bagh sirket veya sirketlerin ugradig: kayiplar

%8 Bagka bir ifadeyle; hakim sirketin

arasinda baglanti olmasi zorunlu degildir
hakimiyetini hukuka aykiri kullanmasi suretiyle bagli sirket veya sirketlerin ugramis
olduklar1 kayiplar, hakim sirket tarafindan aym faaliyet yil1 sonuna kadar yapilan
baska is ve islemler suretiyle kayba ugrayan bagl sirket veya sirketlere taninacak
avantajlarla da denklestirilebilir. Ancak, burada sadece hakim sirket tarafindan so6z
konusu avantajin saglanmis olmasi yeterli olmayip, bu avantajin ayni faaliyet yili
icinde bagl sirket veya sirketler agisindan gergeklesmis olmasi da gerekir. Burada,
hakim sirket tarafindan denklestirme amaciyla bagl sirket veya sirketlere taninan bir
avantaj s6z konusu olup, bagh sirket veya sirketlerin salt sirketler toplulugunda yer
almalarindan kaynakli olarak bazi avantajlara sahip olmalar1 durumu, hakim sirket
tarafindan denklestirme amaciyla saglanan bir avantaj olarak kabul edilemez. Yani,
hakim sirket tarafindan denklestirme amaciyla bagl sirket veya sirketlere saglanan
avantajin, bagli sirket veya sirketlerin salt sirketler toplulugunda bulunmasindan

kaynaklanmamis olmasi gerekir™".

2. istem Hakki Taninmasi

Kanun, tipki denklestirmeyi oldugu gibi, istem hakki tanimmmasmi da
hukuka aykirilig1 ortadan kaldiran bir sebep olarak diizenleyerek; bir yandan bagh
sirketlerin ticari hayattaki varliklarin1 korumayr amaglarken, diger yandan hakim

sirketin makro plan ve politikalarin uygulanabilmesine olanak saglamak istemistir.

Hakim sirketin, hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmasi suretiyle bagh
sirketin veya sirketlerin kayba ugramalar s6z konusu olmus ise, bagh sirketin veya
sirketlerin ugradigi bu kayiplarin, en ge¢ s6z konusu bu kayiplarin dogumuna sebep
veren is ve islemlerin yapildig faaliyet donemi sonuna kadar hakim sirket tarafindan
nasil ve ne zaman denklestirilecegi belirtilmek suretiyle bagl sirket veya sirketlere
istem hakki taninmasi halinde de hakimiyetin hukuka aykiri kullanimi ortadan

kalkmis olacak ve hakim sirketin bu nedenle sorumlulugu s6z konusu olmayacaktir.

%6 OKUTAN NILSSON, s. 286.
%7 OKUTAN NILSSON, s. 287.
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TTK. m. 202/1-a hikkmiiniin son climlesinde bu husus, “Megerki, kayp, ...
kaybin nasil ve ne zaman denklestirilecegi belirtilmek suretiyle en geg¢ o faaliyet yili
sonuna kadar, bagl sirkete denk degerde bir istem hakki tanminsin.” denilmek

suretiyle ifade edilmistir.

Anilan hiikiimde s6z konusu olan “istem hakki’ndan kast edilen; hakim
sirket tarafindan bagl sirkete veya sirketlere bir alacak hakkinin ve ayni haklar1 da

%8 Hakim sirket tarafindan taninan

kapsayan dava edilebilir bir hakkin taninmasidir
bu istem hakkimin kullanilmasi, bagl sirketin veya sirketlerin bekledigi faydayi
saglamayacak sekilde uzun bir siireye yayilmamasi, kayba ugrayan bagh sirketin
veya sirketlerin yenilik dogurucu haklarla talebin konusuna kavusmasina imkan

%9 Bu anlamda, hakim sirket tarafindan istem

saglayacak nitelikte olmas1 gerekir
hakki taninmas1 kapsaminda, bagli sirketin borcu listlenilebilecegi gibi hakim sirket

lehine alacagin temliki ve benzeri gibi hukuki islemler de yapilabilir.

3. Basiretli Hareket Edildiginin Ispati

TTK. m. 202/1-d hiikkmiine gore, “Kayba sebebiyet veren iglemin, ayni veya
benzer kosullar altinda, sirket menfaatlerini diiriistliik kuralina uygun olarak gozeten
ve tedbirli bir yoneticinin ozeniyle hareket eden, bagimsiz bir sirketin yonetim kurulu
tiyeleri tarafindan da yapilabilecegi veya yapiimasindan kaginilabileceginin ispatt

halinde tazminata hiikmedilemez.”

S6z konusu hiikiim, sadece hakim sirketin yonetim kurulu iiyeleri icin
gecerli olmayip, hakim sirketin ve sirketler topluluguna hakim olanin bir tesebbiis
olmasi halinde tesebbiis i¢in de uygulama alani bulabilecektir. Anilan hiikiimden de
anlasilacagr iizere, hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmig oldugunun
kabulii ve bu hukuka aykirilik nedeniyle sorumlulugunun s6z konusu olabilmesi i¢in
hakim sirketin 6zen ylkiimliiliigline aykir1 davranmasi sonucu bagli sirket veya
sirketlerin kayba ugramis olmasi gerekir. Benzer sekilde; TTK. m. 202/I-a hiikmiinde
de “hakli bir sebep olmaksizin” ifadesi kullanilarak ayni hususun vurgulanmak

istendigi sdylenebilir.

%8 OKUTAN NILSSON, s. 287.
369 6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerekce6102.htm.
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Hakim sirketin 6zen yiikiimliiligiine aykir1 hareket edip etmediginin tespit
edilmesinde, bagh sirketin veya sirketlerin ugradigi kayip ile hakim sirket tarafindan
yapilan is veya islemin somut duruma gore degerlendirilmesi gerekir. Bu anlamda,
hakim sirketin 6zen yiikiimliliigiinii uygun davranip davranmadigi, hakim sirket
tarafindan bagl sirketi veya sirketleri kayba ugratan is veya islemin yapildigi

tarihteki durum ve sartlara gére degerlendirilmelidir.

Esasen, TTK. m. 202/1-d hiikmii ile hakim sirkete bir 6zen yikiimliligii
yiikklenmistir. Bu nokta da belirtilmelidir ki; hakim sirketin 6zen yiikiimliligiiniin
bulunmasi®*’® adaletin bir geregi olup, basiretli davranma yiikiimliiligi*"* kapsaminda
yer aldigindan s6z konusu yiikiimliiliigiin yerine getirilmesi halinde, TTK. m. 202/1-d
hiikmii olmasaydi dahi hakim sirketin bagli sirketin veya sirketlerin ugradigi
kayiplardan sorumlulugunun kabul edilemeyecegi ileri siiriilebilir. Ote yandan;
hakim sgirketin sorumlulugunun bir kusur sorumlulugu oldugu g6z Oniinde

bulunduruldugunda da siiphesiz ayn1 sonuca varilacaktir.

Buna gore, hakim sirketin bagli sirket veya sirketlerin kayba ugramasina
neden olan is ve islemlerinin temelinde hakimiyet giiciinii kullanmasi degil de
basiretli hareket etme durumu varsa hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykiri
kullandig1 sOylenemez ve bu nedenle bagh sirket veya sirketlerin ugradig

kayiplardan da hakim sirket sorumlu tutulamaz.

Burada, hakim sirketin yonetim kurulu iiyelerinin 6zen yiikiimliiliglinden
anlasilmas1 gereken, hakim sirketin yonetim kurulu iiyelerinin, sadece yonetiminde
bulunduklar1 hakim sirkete kars1 6zen yiikiimliiliiklerinin bulunmasi degil; yonetimde
bulunduklar1 hakim sirketin yer aldig: sirketler toplulugu i¢indeki baglh sirkete veya
sirketlere karsi da Ozen ylikiimliiliikklerinin bulunmasidir. Yani, hakim sirketin
yonetim kurulu iiyelerinin, hakim sirkete oldugu kadar, sirketler toplulugu iliskisi
icinde yer alan baglh sirkete veya sirketlere kars1 da 6zen yiikiimliiliikkleri vardir.
Sirketler topluluguna iliskin olan bu durumun; kural olarak, sirketler hukukunda

kabul edilen, yonetim kurulu {iiyelerinin sadece yonetim kurulu tyesi olduklari

" OKUTAN NiLSSON, s. 325.
SV TTK. m. 18/11: “Her tacirin, ticaretine ait biitiin faaliyetlerinde basiretli bir is adami gibi hareket

etmesi gerekir.”
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sitkete karsi 6zen yiikiimliiliikleri olmasi gerektigi ilkesinin bir istisnasit oldugu

sdylenebilir®’2.

Hakim sirketin yonetim kurulu tiyeleri, sirketler toplulugu iliskisi i¢inde
gorevlerini yerine getirirken ve kararlar alirken bagh sirketi veya sirketleri de
gozetmelidir. Bu anlamda, hakim sirketin yonetim kurulu iiyelerinin sirketler
toplulugu iligkisi i¢indeki 6zen yiikiimliilikkleri tipki anonim sirket yonetim kurulu
tiyelerinin 6zen yiikiimliliikleri gibidir. Zira, anonim sirketin 6zen yiikiimliliglni
diizenleyen TTK’nin 369. maddesi uyarinca, anonim sirketin yonetim kurulu
tiyelerinin gorevlerini tedbirli bir yoneticinin 6zeniyle yerine getirmeleri ve sirketin
menfaatlerini diiriistliik kurallarina uyarak gézetmeleri gerekir. Ayni sekilde, hakim
sirketin yonetim kurulu tiyeleri de gorevleri tedbirli bir yoneticinin 6zeniyle yerine
getirmek ve sirketin menfaatlerini  diirlistliik kurallarina uyarak gozetme
yikiimliligi altinadir. Aksi halde, bu nedenle bagli sirket veya sirketler kayba
ugrarsa hakim sirketin kusurlu oldugu®® kabul edilir ve sorumlulugu séz konusu

olur.

TTK. m. 202/1-d hikkmiinde yer alan “sirket menfaatlerini diiriistliik
kuralina uygun olarak goézeten ve tedbirli bir yonetici” ifadesinden anlagilmasi
gereken; hakim sirketin 6zen yiikiimliliigliniin, hakim sirketin hangi alanda faaliyet
gosterdigi 6nemli olmaksizin bagl sirket veya sirketlerin faaliyet alanindaki bir
yOneticinin gostermesi gereken 6zen oldugudur. Baska bir ifadeyle; hakim sirket,
bagli sirketin veya sirketlerin yoneticilerinin géstermesi gereken 6zeni gostermekle
yikiimliidiir. Bu itibarla, TTK. m. 202/I-d hiikiimdeki ““sirket menfaatlerini
diiriistliik kuralina uygun olarak goézeten ve tedbirli bir yonetici” ifadesiyle hakim

sirketin 6zen ylikiimliiliigii obj ektiflestirilmistir®”*,

2 GILLOOLY, s. 157.

88 HELVACI, Mehmet, Anonim Ortaklikta Yonetim Kurulu Uyesinin Hukuki Sorumlulugu, Istanbul
2001, s. 48; TEKiNALP, Unal, Fondaki Bankanin Hukuku, Istanbul 2003, s. 78.

3% GUNEY AKDAG, Necla, Anonim Sirket Yonetim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu,
Istanbul 2008, s. 71.

166



4. Tam Hakimiyet Durumunun Bulunmasi

a. Bagh Sirketin Pay Sahipleri Yoniinden

Bilindigi tizere tam hakimiyet durumu, bir sirketin dogrudan veya dolayl bir
sekilde bir diger sirketin paylarina ve oy haklarinin yiizde yliziine sahip olmasi
durumudur. Dogal olarak bu durumda, bagh sirketin yonetim kurulu da hakim sirkete
tam olarak bagli oldugundan hakim sirketin veya sirketler toplulugunun

politikalaria ve talimatlarina uymak zorundadir.

TTK’nin 203. maddesinde sz konusu bu durum dikkate alinarak, “Bir ticaret
sirketi bir sermaye girketinin paylarimin ve oy haklarinin dogrudan veya dolayl
olarak yiizde yiiziine sahipse, hdakim sirketin yonetim kurulu, toplulugun belirlenmig
ve somut politikalarimin geregi olmak sartiyla, kaybina sebep verebilecek sonucglar
dogurabilecek nitelik tasisalar bile, baglh sirketin yonlendirilmesine ve yonetimine
iliskin talimat verebilir. Bagli sirketin organlart talimata uymak zorundadir.”
seklinde bir hilkme yer verilerek, somut olay gercegine uygun olarak gergek diizen

ve dogmatik diizen ¢eliskisinin ortadan kaldirilmasi amaglanmlst1r375.

Buna gore, tam hakimiyet durumunun varlig halinde, hakim sirket, sirketler
toplulugunun menfaatine ve somut politikalarina uygun olmak sartiyla, bagh sirketin
kaybma sebep verebilecek nitelikte bagli sirketi yonlendirme ve talimat verme
hakkinda sahiptir. Hakim sirkete bu yetkiyi ve hakki taniyan TTK. m. 203 hiikmii,

Fransiz Yiiksek Mahkemesinin verdigi Rosenblum kararina dayanmaktad1r376.

Tam hakimiyet durumunda, hakim sirketin sirketler toplulugunun menfaatine
ve somut politikalarma uygun olarak bagli sirketi yonlendirmesi ve bagl sirkete
verdigi talimat nedeniyle baglh sirketin kayba ugramasi halinde, bagli sirketin pay
sahiplerine karsi hakim sirketin sorumlulugu bulunmamaktadir. Zira, boyle bir

durumda, hakim sirket dogrudan veya dolayli olarak bagli sirkete de sahip

37 hitp://www.kgm.adalet.gov.tr/Tasariasamalari/Kanunlasan/2011Yili/kanmetni/6102ss.pdf.

876 http://www.kgm.adalet.gov.tr/Tasariasamalari/Kanunlasan/2011Y ili/kanmetni/6102ss.pdf.:
TEKINALP, Unal, “Anonim Ortakliklara fliskin Yeni Hukuk Politikalarmin Dinamikleri ve Bunlar
Arasindaki Iliski”, Prof. Dr. Turgut Kalpsiiz’e Armagan, Ankara 2003, s. 240 - 241; OKUTAN
NILSSON, s. 423.
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oldugundan bagli sirketin pay sahiplerine hakim sirkete karsi sorumluluk davasi
acma hakk: tanimak, kayba sebep olan hakim sirkete dava hakki tanimak anlamina

gelir.

Bununla birlikte; tam hakimiyet durumunda hakim sirketin tamamen
sorumsuz oldugu da sdylenemez. Kural olarak, s6z konusu sartlarin varligi halinde
hakim sirket, bagli sirketin pay sahiplerine karsi sorumsuzdur. Ancak, hakim sirketin
bagl sirkete verdigi talimat, bagl sirketin 6deme giiciinii agik¢a asan ve varligini
tehlikeye diisiirebilecek olan veya 6nemli varliklarin1 kaybetmesine yol agabilecek
nitelikteyse, hakim sirketin sorumlulugu devam eder. Nitekim, tam hakimiyet
durumunda hakim sirketin talimat verme yetkisinin istisnast olarak TTK’nin 204.
maddesinde bu husus “Bagli sirketin odeme giiciinii agik¢a asan, varligini tehlikeye
diigiirebilecek olan veya énemli varliklarini kaybetmesine yol acabilecek nitelik

tasiyan talimat verilemez.” seklinde ifade edilmistir.

Yapilan bu aciklamalara gore, tam hakimiyet halinde hakim sirketin, bagh
sirketin pay sahiplerine kars1 sorumsuz olabilmesi i¢in hakim sirketin bagh sirketin
kaybina neden olacak sekilde vermis oldugu talimatin su sartlari birlikte tagimasi

gerekir:

- Sirketler toplulugun belirlenmis ve somut politikalarinin geregi olmali ve
- Bagh sirketin 6deme giiciinii agik¢a asan, varligini tehlikeye diisiirebilecek

olan veya onemli varliklarini kaybetmesine yol agabilecek nitelikte olmamali.

Sirketler toplulugunun politikalarinin kim tarafindan ve nasil belirlenecegine
iliskin TTK’da bir diizenleme bulunmamakla birlikte, gerek bu politikalarin
belirlenmesi gerekse somutlastirilabilmesi i¢in doktrinde hakli olarak, sirketler
toplulugunun somut politikalarinin topluluk iginde yer alan sirketlerin yillik faaliyet
raporlarina gore belirlenebilecegi ve somutlasacagi, bu nedenle de sirketler
toplulugunun politikalarinin topluluk i¢cinde bulunan sirketler tarafindan hazirlanacak
olan yillik faaliyet raporlarinda yer almasi1 gerektigi ifade edilmistir®’.  Nitekim,
TTK. m. 401/l hiikmiinde de topluluk yillik faaliyet raporundan, ozellikle

“topluluk yillik faaliyet raporu” ifadesi kullanilarak bahsedilmis olugundan, sirketler

37 OKUTAN NIiLSSON, s. 426.
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topluluguna dahil sirketlerin hazirlayacaklar1 yillik faaliyet raporlar ile sirketler

toplulugunun politikalarinin belirlenmesi ve somutlagmasit miimkiin olacaktir®’®,

Sirketler toplulugun belirlenmis ve somut politikalarinin geregi olan
talimatlardan anlasilmas1 gereken; sirketler toplulugunun uzun vadeli stratejik
planlarina gore verilen talimatlardir. TTK. m. 203’iin gerekgesinde de “Giinliik
gereksinimlere gore verilen talimatlar 203 {incii maddenin kapsami disindadir”
denilmek suretiyle sirketler toplulugun belirlenmis ve somut politikalarinin geregi
olan talimatlarin, giinliik gereksinimlere iligkin verilen talimatlar olmadig1 ifade

edilmistir®”®.

Hakim sirket tarafindan bagl sirketin 6deme giiclinli agik¢a asan, varligini
tehlikeye diisiirebilecek olan veya onemli varliklarini kaybetmesine yol agabilecek
nitelikte olan talimatlarin verilmesi halinde ise, hakim sirketin bagli sirkete talimat
verme yetkisinin sinirlarint agtigi kabul edilir. Bu durum, TTK. m. 204’de hiikme
baglanarak, hakim sirketin bagli sirkete talimat verme yetkisinin sinir1 ¢izilmistir.
Iste bu halde; hukuka aykir1 sekilde verilen talimati yerine getiren bagl sirket
yonetim kurulu iiyelerinin de bagl sirkete ve pay sahiplerine karst sorumlulugu

dogar.

Hakim sirketin, yukarida agiklanan sartlar1 tagimak kaydiyla, bagl sirketin
kaybina neden olan talimatlarda ve yonlendirmelerde bulunma yetkisi vardir ve bu
nedenle bagli sirketin ugradigi kayiptan dolayr zaten tam hakimiyet halinde
bulundugundan ayn1 zamanda sahibi de oldugu bagl sirketin pay sahiplerine karsi
TTK. m. 202 anlaminda sorumlulugu bulunmadigr gibi bu kayiplardan dolay: bagl
sitketin yonetim kurulu {yelerinin de sorumlulugu bulunmaz. Ancak, TTK. m.
205°de, “Bagl sirketin yonetim kurulu iiyeleri, yoneticileri ve sorumlu tutulabilecek
ilgililer, 203 ve 204 iincii madde kapsamindaki talimatlara uymalari nedeniyle,

sirkete ve pay sahiplerine karsi sorumlu tutulamazlar.” denilerek, TTK. m. 203 ve

8 TTK. m. 401/IIl: “Konsolide finansal tablolar: ¢ikarttirmakla yiikiimhi olan sirketin yénetim
kurulu, konsolide finansal tablolar: denetleyecek denetciye; toplulugun finansal tablolarini, topluluk
yillik faaliyet raporunu, miinferit sirketin finansal tablolarini, sirketlerin yonetim kurullarimin yulik
faaliyet raporlarini, bir denetim yapilmis ise ana sirketin ve yavru sirketlerin denetim raporlarin
vermek zorundadir. Denet¢i, birinci fikranin birinci ve ikinci ciimlelerinde ongoriilen yetkileri ana ve
yavru sirketler yoniinden de kullanabilir.”

379 http://www.kgm.adalet.gov.tr/Tasariasamalari/Kanunlasan/2011Y ili/kanmetni/6102ss.pdf.
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204 kapsamina girmediginden hukuka aykir1 kabul edilen talimatlar1 yerine getirerek
bagli sirketin kaybina neden olan bagli sirket yOnetim kurulu iyelerinin

sorumlulugunun devam ettigi hilkkme baglanmstir.

b. Bagh Sirketin Alacaklilar1 Yoniinden

Bagh sirketin alacaklilar1 yoniinden ise; tam hakimiyet halinde TTK. m. 203
anlaminda hakim sirketin sorumsuzlugu bagli sirketin pay sahiplerine karst
oldugundan, baglh sirketin alacaklilar1 yoniinden TTK. m. 206 kapsaminda hakim

sirketin sorumlulugu devam eder.

TTK. m. 206’ya gore “(1) Hdakim sirket ve yoneticilerinin, 203 iincii madde
cergevesinde verdikleri talimatlar dolayistyla bagh sirkette olusan kayip, o hesap yili
icinde, denklestirilmedigi veya zamani ve sekli de belirtilerek sirkete denk bir istem
hakki taminmadigr takdirde, zarara ugrayan alacaklilar hdkim sirkete ve onun
kayiptan sorumlu yonetim kurulu iiyelerine karsi tazminat davasi agabilirler.
Davalilar 202 nci maddenin birinci fikrasimin (d) bendine dayanabilir. Bu davaya
202 nci maddenin birinci fikrasinin (e) bendi uygulanir. (2) Davalilar, krediden ve
benzeri sebeplerden kaynaklanan alacaklarda, davacinin, denklestirmenin
vapilmadigini veya istem hakkinin taninmadigini bilerek séz konusu alacagi doguran
iligkiye girdigini veya igin niteligi geregi bu durumu bilmesi gerektigini ispatlayarak

sorumluluktan kurtulabilirler.”

Sirketler toplulugu iligkisi icinde hakimiyetin tam hakimiyet seklinde
bulunmasi halinde hakim sirketin TTK. m. 203 kapsaminda bagh sirkete talimat
verme yetkisi ve bagh sirket tarafindan bu talimatlara uyulmasi zorunlu olmasina

ragmen TTK. m. 206 hikkmii ile bagl sirketin alacaklilar1 korunmak istenmistir.

Hakim sirketin TTK. m. 203’de kendisine taninan yetkiyi kullanarak bagh
sirkete verdigi talimatlar nedeniyle bagl sirketin kaybinin dogmasi halinde, hakim
sirket tarafindan o hesap yili i¢cinde bu kayip denklestirilmedigi takdirde veya
usuliine uygun sekilde zamani ve sekli belirtilerek denk bir istem hakki taninmadigi
takdirde, bagli sirketin alacaklilarinin hakim sirkete ve hakim sirketin yonetim kurulu

iyelerine kars1 tazminat davasi agma hakki vardir.
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Bagl sirketin alacaklilar tarafindan acilacak olan bu davaya, TTK. m. 206/1
hiikmiiniin son climlesi uyarinca TTK. m. 202/1-¢ hiikkmii uygulanir. TTK. m. 202/I-e
hiikmiine gore, “Pay sahiplerinin ve alacaklilarin acacagi davaya, kiyas yoluyla 553,
555ila 557, 560 ve 561 inci maddeler uygulanir. Hakim tesebbiisiin merkezinin yurt
disinda bulunmast halinde tazminat davast bagh sirketin merkezinin bulundugu yer

asliye ticaret mahkemesinde ag¢ilir.”

Bagl sirketin alacaklilar tarafindan acgilacak olan s6z konusu bu davada da
hakim sirket ve hakim sirketin yonetim kurulu iiyeleri TTK. m. 202/I-d hiikmiinde
ongoriilen durumlara dayanarak sorumluluktan kurtulabilir. Yani, hakim sirket
tarafindan verilen talimatin ve bu talimat sonucu bagl sirket tarafindan yapilan is ve
islemin, ayni1 ve benzer kosullar altinda, sirket menfaatlerini diiriistlilk kurallarina
uygun olarak gozeten tedbirli bir yoneticinin 0zeniyle hareket eden bagimsiz bir
sirketin yonetim kurulu iiyeleri tarafindan da yapilabilecegi ispatlandigi takdirde,
hakim sirketin ve hakim sirket yonetim kurulu {iyelerinin, bagh sirketin ugradig
kayip nedeniyle bagl sirket alacaklilarina karsi tazmin sorumlulugu olmayacaktir.
Ayrica, TTK. m. 206/II’ye gore; bagl sirketin kaybinin krediden ve benzeri
sebeplerden kaynaklanmis olmasi halinde, bagl sirketin alacaklilarinin bagh sirketin
kaybinin hakim sirket tarafindan denklestirilmedigini veya istem hakki taninmadigin
bilmeleri veya bilmeleri gerekmesine ragmen bagl sirketle dogrudan iligkiye girerek
bagl sirketten alacakli hale gelmis olmalart durumunda da hakim sirketin ve hakim
sitket yoOnetim kurulu iyelerinin baglh sirket alacaklilarina kars1 tazminat
yiikiimliiliigi olmayacaktir. S6z konusu davada, bdyle bir durumun varligini ispat
yiikiimliiliigl ise hakim sirket ve hakim sirket yonetim kurulu iiyeleri olan davalilara

aittir.

VI. BAGLI SIRKETIN YONETIM KURULU UYELERININ
SORUMLULUGUN HAKIM SIRKET TARAFINDAN
USTLENILMESI

Hakim sirket, bagli sirketi yonelterek bagh sirketin veya sirketlerin bazi
hukuki islemler yapmasimi veya kararlar almasimi saglayabilir. Bagh sirket veya
sirketlerin yonetim kurulu {iyeleri, sirketlerinin kayba ugrayabilecegi ve bu nedenle

sorumluluklarinin s6z konusu olabilecegi diisiincesiyle hakim sirketin yoneltmesi ile
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yapilmas1 istenen bu is ve islemleri, almmmasi istenen Kkararlar1 almaktan
¢ekinmelerine karsilik, sirketler toplulugu iliskisi i¢inde hakim sirketin bu isteklerini

yerine getirmek zorunda kalabilirler.

Bagh sirket yonetim kurulu iiyelerinin sirketler toplulugu iliskisi i¢inde
hakim sirketin talimatlarini uygulamak zorunda kalmalar1 gercegi, bagli sirketin
kayba ugramasi durumunda bagl sirket yonetim kurulu tiyelerinin kanundan dogan
sorumluluklarini ortadan kaldirmaz. Baska bir ifadeyle; hakim sirketin talimatlari
nedeniyle bagh sirketin veya sirketlerin yapmis olduklar1 is ve islemler nedeniyle
bagl sirket veya sirketlerin kayba ugramasi halinde, bagh sirketin veya sirketlerin

yonetim kurulu iiyelerinin kanundan dogan sorumluluklari ortadan kalkmaz.

Bununla birlikte; sirketler toplulugu iliskisi i¢inde bagl sirketlerin yonetim
kurulu iyelerinin istemeseler dahi hakim sirketin talimatlarin1 uygulamak zorunda
kalabilecekleri gercegini gbz Oniinde bulunduran TTK’nin 202. maddesinin besinci
fikrasinda, “Bagl sirketin yoneticileri, bu madde hiikiimleri dolayisiyla pay
sahiplerine ve alacaklilara karsi dogabilecek sorumluluklarimin tiim hukuki
sonuclarinin, bir sézlesme ile tistlenmesini hakim tegebbiisten isteyebilir.” denilmek
suretiyle, hakim sirketin talimatlar1 nedeniyle bagl sirketin kaybina neden olan is ve
islemlerin  yapilmasindan dolay1 bagh sirket yonetim kurulu iyelerinin
sorumlulugunun hakim sirket tarafindan tistlenilmesi i¢in hakim sirketle bir sdozlesme

yapilabilecegi ongoriilmiistiir.

Doktrinde, TTK. m. 202/V’de yer alan hiikiimle, sirketler toplulugu iliskisi
icinde hakim sirketin yoneltmesiyle bagli sirket tarafindan yapilacak is ve
islemlerden dogan bagh sirketin kayiplar1 nedeniyle baglh sirketin yonetim kurulu
tiyelerinin sorumlulugunun istlenilmesi i¢in hakim sirket ve bagli sirket yonetim
kurulu iyeleri arasinda sozlesme yapilmasinin bir zorunluluk oldugu da ifade

edilmektedir®,

TTK. m. 202/V’°de yer alan diizenlemeyle, hakim sirket ile baglh sirketin
veya sirketlerin yonetim kurulu iiyeleri arasinda yapilacak bir sézlesmeyle hakim
sitketin, bagl sirketin yonetim kurulu {iyelerine karsi ileri siiriilen tazminat
taleplerini iistlenmesinin saglanmas1 amaclanmistir. Benzer sekilde, TTK. m. 361°de

ongoriilen hiikiimle de bagh sirket yonetim kurulu liyelerinin kusurlariyla sirketlerine

%0 OKUTAN NILSSON, s. 373.
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vermis oluklari zararlarm sigorta ettirilmesi miimkiindiir’® ve hatta TTK. m.
202/V’de ongoriilen hakim sirket ve bagl sirket yonetim kurulu tiyeleri arasinda

yapilabilecegi 6ngoriilen sozlesmeye ek olarak da s6z konusu sigorta yaptirilabilir.

Genel olarak TTK’ nin sirketler topluluguna iligkin diizenlemelerinin amaci
ile 6zel olarak TTK. m. 202/V hiikmiiniin amac1 dikkate alindiginda; hakim sirket ve
bagli sirketin yonetim kurulu {iyeleri arasinda TTK. m. 202/V uyarinca yapilmis olan
bir sozlesmenin varliginin, alacaklilarin veya pay sahiplerinin bagh sirket yonetim
kurulu tiyelerine basvurmalarina engel olmadigi agik¢a sOylenebilir. Yani, hakim
sitket ile bagl sirketin yonetim kurulu iiyeleri arasinda TTK. m. 202/V uyarinca
yapilan sozlesme, nispi nitelikte olup sadece sozlesmenin taraflart bakimindan
hiikiim ifade eder. Bu nedenle, s6z konusu sozlesmenin varligina ragmen bagh
sirketin alacaklilarinin ve pay sahiplerinin, ugranilan kayiplarin tazmin edilmesi i¢in
kusurlu olan bagli sirketin yonetim kurulu iiyeleri aleyhine dava acabilme haklari
devam eder. Dolayisiyla bu durumda, hakim sirket ve bagh sirketin yonetim kurulu

iiyeleri arasinda bir riicu iliskisi giindeme gelecektir.

VIl. HAKIMIYETIN HUKUKA AYKIRI KULLANILMASI
NEDENIYLE HAKIM SIRKETIN SORUMLULUGUNUN
SONUCLARI

1. Genel Olarak

Bilindigi {iizere; hakim sirketin hakimiyet olanaklarmi kullanarak bagl
sitketi veya sirketleri kayba ugratan nitelikte is ve islemler yapmasi halinde,
hakimiyetin hukuka aykiri kullanildigi kabul edilmekle birlikte, hakim sirket
tarafindan bagh sirketle veya sirketlerle ugradiklart bu kayiplar nedeniyle
denklestirme yapilmas: ya da bagl sirkete veya sirketlere ugradiklar1 kayiplar

nedeniyle istem hakki taninmasi hallerinde, hakim sirket tarafindan hakimiyetin

38LTTK. m. 361: “Yonetim kurulu iivelerinin, gérevierini yaparken kusurlariyla sirkete verebilecekleri
zarar, girket sermayesinin yiizde yirmibesini asan bir bedelle sigorta ettirilmis ve bu suretle sirket
teminat altina alinmigsa, bu husus halka agik sirketlerde Sermaye Piyasasi Kurulunun ve ayrica pay
senetleri borsada igslem gériiyorsa borsamin biilteninde duyurulur ve kurumsal yonetim ilkelerine
uygunluk degerlendirmesinde dikkate alinir.”
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kullanimindan kaynaklanan bu hukuka aykirilik ortan kalkacaktir. Dolayisiyla;
hakim sirket tarafindan denklestirme veya istem hakki tanmmmamasi hallerinde

hakimiyetin hukuka aykir1 kullanildigi kabul edilmektedir.

Iste, s6z konusu bu denklestirmenin hi¢ yapilmamasi veya yapilmis
olmasma ragmen yerine getirilmemesi ya da bagl sirkete veya sirketlere usuliine
uygun bir istem hakk: taninmamig olmasi hallerinde, baska bir ifadeyle; hakimiyetin
hukuka aykir1 kullanildig1 hallerde, bagli sirketin her pay sahibine ve alacaklilara,
hakim sirket ve hakim sirketin yonetim kurulu iiyeleri aleyhine “sorumluluk davas1”

adi1 verilen bir dava agma hakki taninmustir.

TTK. m. 202/1-b hiikmii ile taninan bu dava hakki, anilan madde hiikkmiinde
aynen su sekilde ifade edilmistir: “Denklestirme, faaliyet yili icinde fiilen yerine
getirilmez veya siiresi igcinde denk bir istem hakki taninmazsa, bagl sirketin her pay
sahibi, hdkim sirketten ve onun, kayba sebep olan, yonetim kurulu tiyelerinden,
sirketin zararimi tazmin etmelerini isteyebilir. Hakim istem iizerine veya resen somut
olayda hakkaniyete uygun diisecekse, tazminat yerine bu maddenin ikinci fikrasi
hiikiimlerine gore, davaci pay sahiplerinin paylarinin hakim sirket tarafindan satin
alinmasina veya duruma uygun diisen ve kabul edilebilir baska bir ¢oziime karar

verebilir.”

Buna gore, bagh sirktin veya sirketlerin pay sahiplerine ve alacaklilara
taninan bu dava hakkinin kullanilmasi ile talep edilebilecek veya hiilkmedilebilecek
dava konulari, hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmis olmasinin
sonuclar1 olarak ozetlenebilir. Bu baglamda, hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmas1

nedeniyle hakim sirketin sorumlulugunun sonuglar1 sunlardir:
a) Bagl sirketin zararinin tazmini,

b) Bagli sirketin pay sahiplerinin paylarmm hakim sirket tarafindan satin

alinmasi,

¢) Duruma uygun diisen ve kabul edilebilir bagka bir ¢6ziim.
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2. Bagh Sirketin Zararinin Tazmini
TTK. m. 202/1-b’de “...sirketin zararmm tazmin etmelerini isteyebilir...”
denilmek suretiyle, tazminat yaptiriminin, hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmasi

nedeniyle hakim sirketin sorumlulugunun sonuglarindan oldugu belirtilmistir.

Burada, anilan madde hiikmiinde “zarar” ibaresi kullanilmis ise de so6z
konusu bu ibarenin “kayip” olarak anlagilmasi gerektigi soylenebilir. TTK. m.
201/T’in (a) bendine kayip ibaresi kullanildiktan sonra, (b) bendinde bilingli olarak
“zarar” ibaresinin kullanildigini sdylemek miimkiin degildir. Zira, TTK. m. 202’nin
gerekcesine de dikkat edildiginde goriilmektedir ki; madde hiikkmiinde “kayip”

3

ibaresinin kullanilmasinin sebebi agiklanmis olup, (b) bendinde “zarar” ibaresinin
neden kullanildigina iligkin hi¢bir agiklama yapilmamistir. Yani, gerekgede boyle bir
tercin bilingli olarak yapildigina dair herhangi bir agiklama yer almamaktadir. Bu
itibarla; burada kullanilan “zarar” ibaresinin, tazminata iliskin hiikiimlerin
diizenlenmesindeki tarihsel bir aligkanligin veya teamiiliin bir sonucu oldugu

sOylenebilir ve “kayip” olarak anlasilmas1 gerekir.

Ote yandan; TTK. m. 202/I-b hiikiimde, “Denklestirme, faaliyet yili icinde
fiilen yerine getirilmez veya siiresi icinde denk bir istem hakki tanminmazsa...”
denilmek suretiyle dava hakkiin, faaliyet yili i¢inde denklestirmenin fiilen
gerceklestirilmemis olmasit halinde kullanilabilece§i ifade edilmis oldugundan,
burada yer alan “zarar” ibaresinden bagl sirketin denklestirilmeyen kayiplar1 olarak
anlagilmas1 gerektigi, dolayisiyla da buradaki “zarar” kavraminin fiilen higbir
denklestirme yapilmamasi veya istem hakki taninmamasi hallerinde s6z konusu olan

“kayip” anlamini tasidig1 sdylenebilir.

Nihayet, hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmasinin bir sonucu olarak
tazminat; hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmasinin bir yaptirimi
olup, faaliyet yili i¢cinde fiilen denklestirilmemis veya istem hakki taninmamis olmasi
nedeniyle hakimiyetin hukuka aykiri kullanilmis oldugu kabuliine dayanarak bagh
sirketin ugradig1 kayiplar1 kapsar.
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3. Bagh Sirketin Pay Sahiplerinin Paylarinin Hakim Sirket Tarafindan Satin
Alinmasi

Hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmasinin bir sonucu olarak bagl sirketin
pay sahiplerinin paylarinin hakim sirket tarafindan satin alinmasi da hakim sirketin
hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmasimin bir yaptirrmi olup, bagh sirketin
kayiplarinin faaliyet yili igcinde fiilen denklestirilmemis veya istem hakki taninmamis
olmas1 nedeniyle hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmis oldugu kabuliine dayanarak

bagli sirketin pay sahiplerine sirketten ayrilma hakkinin taninmasi1 anlamina gelir.

TTK. m. 202/1-b hikkmiinde “Hakim istem iizerine veya resen somut olayda
hakkaniyete uygun diisecekse, tazminat yerine bu maddenin ikinci fikrasi
hiikiimlerine gore, davaci pay sahiplerinin paylarinin hdkim sirket tarafindan satin
alinmasina... karar verebilir.” denilerek, pay sahiplerine taninan dava hakki
kapsaminda bagh sirketin pay sahiplerinin paylarinin hakim sirket tarafindan satin
alinmas1 suretiyle bagli sirketin pay sahiplerinin sirketten ayrilmalarini, hakim

sirketin hakimiyetini hukuka aykiri kullanmasinin bir yaptirimi olarak diizenlemistir.

Anilan madde hiikkmiinden de anlasilacagi lizere; pay sahipleri agmis
olduklar1 sorumluluk davasinda tazminat yerine paylarimin hakim sirketce satin
alinmasini talep edebilirler. Doktrinde de madde metninde yer alan “tazminat yerine”
ifadesinden yola ¢ikarak, hakli olarak, pay sahiplerinin agmis olduklari sorumluluk
davasinda tazminat talebi olmaksizin paylarmin satin alinmasini talep edebilecekleri

ifade edilmistir®®.

Bagli sirketin pay sahipleri, acmis olduklar1 davada tazminat talep
etmeksizin, paylarinin hakim sirket tarafindan satin alinmasini talep edebilecekleri
gibi boyle bir talep olmaksizin, yani pay sahipleri tarafindan tazminat talep edilmis
olmasma ragmen mahkeme tarafindan da somut olaymn durum ve kosullar1 dikkate
alinarak hakkaniyete uygun diisiiyorsa tazminat yerine hakim sirket taratindan bagh

sirketin pay sahiplerinin paylarinin satin alinmasina karar verilebilecektir.

TTK. m. 202/I-b hilkmiine pay sahiplerinin paylarinin satin alinmasina,
TTK. m. 202/II hilkkmiine goére karar verilmesi gerekir. TTK. m. 202/II uyarinca,

“Hakimiyetin uygulanmasi ile gergeklestirilen ve bagh sirket bakimindan agik¢a

382 SONMEZ, Yusuf Z., Anonim Ortakliklarda Pay Sahibinin Ortakliktan Ayrilma Hakki, Istanbul
2009, s. 196.
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anlagilabilir hakly bir sebebi bulunmayan, birlesme, béliinme, tiir degistirme, fesih,
menkul kiymet ¢ikarilmast ve onemli esas sozlesme degisikligi gibi islemlerde, genel
kurul kararina red oyu verip tutanaga gegirten veya yonetim kurulunun bu ve benzeri
konulardaki kararlarina yazili olarak itiraz eden pay sahipleri; hdakim tesebbiisten,
zararlarmmin tazminini veya paylarinin varsa en az borsa degeriyle, boyle bir deger
bulunmuyorsa veya borsa degeri hakkaniyete uygun diismiiyorsa, gergek degerle
veya genel kabul goren bir yonteme gore belirlenecek bir degerle satin alinmasini
mahkemeden isteyebilirler. Deger belirlenirken mahkeme kararina en yakin tarihteki
veriler esas alimir.”” SO0z konusu fikra hiikkmiine gore, pay sahiplerinin paylarinin
degerleri, borsa degerlerinin bulunmasi halinde en az borsa degerleriyle, boyle bir
borsa degerinin bulunmamasi veya bulunsa bile bu degerin hakkaniyete uygun
olmamasi hallerinde ise gergek degerle veya genel kabul goren bir yontemle tespit
edilmedir. S6z konusu tespit yapilirken de dava tarihindeki veriler degil,

mahkemenin kararini verdigi tarihe en yakin tarihteki veriler esas alinmalidir.

Bu noktada; pay sahiplerinin paylarinin degerinin tespitinde, paylara iliskin
borsa degeri bulunmasina ragmen bulunan borsa degerinin hakkaniyete aykiri olmasi
hali iizerinde durulmasi gerekir. Nitekim, TTK. m. 202/2’de “borsa degeri
hakkaniyete uygun diismiiyorsa” denilerek bu husus ozellikle belirtilmistir. Zira,
hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmasi suretiyle biiylik kayiplara ugramis olan bagh
sirketin paylarinin degeri diismiis olacaktir®® ve bu halde de bagli sirketin paylarmin
degerinin borsa degerine gore belirlenmesi hakkaniyete aykir1 olur. Iste, s6z konusu
bu durumu goéz Oniinde bulundurarak hiikkme baglanmis olan TTK. m. 202/1I’de
hakkaniyete uygun diismiiyorsa bagh sirketin paylarinin degerinin borsa degerine

gore tespit edilmeyecegi ifade edilmistir.

4. Duruma Uygun Diisen ve Kabul Edilebilir Baska Bir Coziim

Hakim sirketin, hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmis olmasi nedeniyle
bagl sirketin pay sahipleri ve alacaklilar tarafindan acilacak olan davada, tazminat
talebi yerine, ugranilan kayiplarin duruma uygun diisen ve kabul edilebilir bagka bir

¢Ozilim ile giderilmesi talep edilebilecegi gibi boyle bir talep olmaksizin da mahkeme

33 SONMEZ, s. 124; OKUTAN NIiLSSON, s. 385.
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tarafindan resen somut olayda hakkaniyete uygun diismek sartiyla duruma uygun

olan ve kabul edilebilir baska bir ¢dziime karar verilebilir.

Bu durum, TTK. m. 202/1-b hiikmiinde “Hakim istem iizerine veya resen
somut olayda hakkaniyete uygun diisecekse, ... duruma uygun diisen ve kabul

edilebilir baska bir ¢oziime karar verebilir.” denilerek ifade edilmistir.

TTK. m. 202/l1-b’de yer alan bu hiikiim, azinhigin hakli sebeple fesih
hakkina iliskin TTK. m. 531°de yer alan hiikiimle paralellik gostermektedir. TTK. m.
531°e gore, “Haklr sebeplerin varliginda, sermayenin en az onda birini ve halka agik
sirketlerde yirmide birini temsil eden paylarin sahipleri, sirketin merkezinin
bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesinden gsirketin feshine karar verilmesini
isteyebilirler. Mahkeme, fesih yerine, davaci pay sahiplerine, paylarmin karar
tarihine en yakin tarihteki gergek degerlerinin odenip davaci pay sahiplerinin
sirketten ¢ikarilmalarina veya duruma uygun diisen ve kabul edilebilir diger bir

coziime karar verebilir.”

TTK. m. 531°de yer alan hiikiim dikkate alindiginda, hakim sirketin
hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmis olmasi nedeniyle TTK. m. 202 anlaminda,
teknik olarak azinlik olusturmayan pay sahiplerine ve alacaklilara taninan dava hakki
kapsaminda, TTK. m. 202/I-b’de yer alan bagka bir ¢éziim yolu olarak, s6z konusu
davanin acilmasma neden olan kaybin sirketin hakli nedenle feshini gerektirdigi
durumda sirketin feshine karar verilip verilemeyeceginin iizerinde durulmasinda
yarar vardir.

Bu noktada; sirketin hakli nedenle feshinin basgvurulacak son ¢6ziim yolu384

olmasi nedeniyle TTK. m. 531°deki sartla olugsmadan sirketin hakli nedenle feshine
karar verilmemesi gerektigi sdylenebilir. Zira; teknik anlamda azinlik olusturan pay
sahipleri tarafindan agilan bir davada, bagh sirketin ugradig1 kaybin sirketin feshi
icin hakli neden olusturmasi halinde uygulanacak olan madde hiikkmii TTK. m. 531

olup, TTK. m. 202/1-b degildir.

Konumuza tekrar donecek olursak, duruma uygun diisen baska bir ¢6ziim
yolu olarak; hakim sirketin bagl sirketin veya sirketlerin kaybina sebep olan is ve
islemler yapmis olmasi nedeniyle hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmis oldugu kabul

edildiginden, hakim sirket tarafindan yapilan ve baglh sirket veya sirketlerin kaybina

%4 BAUEN, Marc/ BERNET, Robert, Swiss Company Limited by Shares, Zurich 2007, s. 214.
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neden olan bu is ve islemlerin, kayba ugrayan bagli sirket lehine uyarlanmasi
suretiyle de bagl sirketin kaybinin giderilmis olacagi sdylenebilir. Ornegin, hakim
sirket ile bagli sirket arasinda yapilan bir s6zlesmenin baglh sirketi kayba ugratmis
olmasi halinde, s6zlesmede yer alan karsilikli edimler arasindaki dengesizligin ve bu
nedenle dogan bagl sirketin kaybinin s6zlesmenin uyarlanmasi suretiyle giderilmesi

gibi.

VIIl. SORUMLULUK DAVASI

1. Genel Olarak

Hakim sirketin, hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmis olmasi nedeniyle
yukarida agiklanmis olan yaptirimlarin  uygulanabilmesi i¢in TTK’nin 202.
maddesinin birinci fikrasinin (b) ve (c) bentleri uyarinca, bagli sirketin pay

sahiplerinin ve bagh sirketin alacaklilarina dava agma hakki taninmistir.

S6z konusu dava hakkinin dogabilmesi icin hakim sirket tarafindan
denklestirmenin yapilmamis olmast veya siiresi ig¢inde bagli sirkete ugradig
kayiplardan dolay1 bir istem hakkinin taninmamis olmas1 gerekir. Bu itibarla, anilan

davanin sartlar1 soyle 6zetlenebilir:

a) Hakim girket tarafindan denklestirmenin yapilamamis olmasi veya
yapilmis olan denklestirmenin siiresi i¢inde yerine getirilmemis olmasi ya
da

b) Baglh sirkete ugradigi kayiplardan dolay: siiresi iginde bir talep hakki

taninmamasi.

Belirtilen sartlardan birinin gergeklesmis olmasi halinde kanunda kendisine
dava agma hakki taninmis olan bagl sirketin her pay sahibinin ve alacaklilarinin
dava hakki dogar. Bu agidan; s6z konusu sartlarin ger¢eklesmis olmasi ile birlikte
dava hakki taninan kisilerin de davaci olmasinin bahsi gegen dava agisindan sifata

iliskin bir dava sarti oldugu sdylenebilir. Zira; sifat, bir davada husumeti
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yoneltebilmek iktidarin1 veren hukuki bir durumda bulunmay: ifade eden nam ve

vasiftir’®,

TTK. m. 202 hiikiimden acik¢a anlasildig: iizere; dava hakki, bagh sirkete
taninmamis olup, bagh sirketin pay sahiplerine ve sirket alacaklilarina taninmustir.
TTK.’min 202. maddesinin gerek¢esinde de baglhh sirkete dava hakkinin
taninmamasinin sebebi olarak aynen sOyle denmektedir: “Bunun sebebi hukuki
gercekgiliktir. Cuinkii, sirketin bu davayr hakim sirkete karsi a¢ip samimiyetle
izleyebilecegi konusunda stipheye diistilmiistiir. Koklesmis uygulama da bu siipheyi
destekler niteliktedir. Ayrica bagh sirket yonetim kurulunu, hakim sirket ve yonetim
kurulu ile karst karsiya getirmenin dogru bir hukuk politikast olmadigi inanci agirlik
kazanmistir. Ayrica bagl sirket yonetim kurulunu, hakim sirket ve yonetim kurulu ile
kars1 karsiya getirmenin dogru bir hukuk politikast olmadigi inanct agirlik
kazcmmzstzr.”386 Aslinda, burada da ifade edilmek istenen; TTK’da sirketler
topluluguna iligkin diizenlemelerin yapilmasi gerekliligini doguran, sirketler
toplulugu gercekligini gérmezden gelmeyi miimkiin kilmayan ve artik giiniimiiz
ekonomik hayatinda yanlisligi kabul edilen sirketlerin bagimsiz olduklarina iliskin
hukuki varsayimdir. Zira, hakim sirketin hakimiyeti altinda olan bagl sirketin 6zgiir
ve bagimsiz oldugunu kabul etmek miimkiin olmadigindan s6z konusu davada da
Ozglirce sirket menfaatlerini gozeterek davranacagi yoniinde sliphe olacaktir ve bu

durum tartismasiz hukuki gergeklige uygun diismeyecektir.

Bununla birlikte: sorumluluk davasi agisindan bagh sirkete dava agma hakk1
taninmis olmamasina ragmen baglh sirket, TTK. m. 202 hiikmiine dayanarak degil
ama 6098 sayili Tiirk Borg¢lar Kanununun haksiz fiillere iliskin 49. ve devami
maddeleri hiikiimlerine dayanarak ugramis oldugu zararin tazmini i¢in dava

acabilir®®’,

% POSTACIOGLU, ilhan, Medeni Usul Hukuku Dersleri,istanbul 1975, s. 218.

386 6102 say1lt Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢e6102.htm.

37 Tiirk Borglar Kanunu m. 49: “Kusurlu ve hukuka aykirt bir fiille baskasina zarar veren, bu zarari
gidermekle yiikiimliidiir. Zarar verici fiili yasaklayan bir hukuk kurali bulunmasa bile, ahlaka aykirt
bir fiille baskasina kasten zarar veren de, bu zarar: gidermekle yiikiimliidiir.” ; OKUTAN NiLSSON,
s. 356.
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TTK. m. 202/II hilkkmiinde hakim sirketin hakimiyetini kullanmas1 sebebiyle
bagl sirkette yapilan bazi iglemlere muhalif olan pay sahiplerine, muhalif olduklar1
islemin dogurdugu zararlarin giderilmesini isteme veya bunun yerine kendi
paylarinin sirket tarafindan satin alinmasini dava etme hakki taninarak, hakimiyetin
kullanmasi karsisinda azinlikta kalan ve hakimiyetin kullanilis bi¢cimine karsi ¢gikan

pay sahiplerine sirketten ¢ikis imkani verilmistir.

TTK. m. 202/II’de yer alan “bagh sirket bakimindan agik¢a anlasilabilir
haklt bir sebebi bulunmayan” ifadesi ile hakim sirketin hakimiyetini kullanmasi
sebebiyle bagl sirkette yapilan bazi islemler nedeniyle bu dava hakkinin dogabilmesi
icin bu islemlerin bagh sirket bakimindan agikc¢a anlasilabilir hakli bir sebebinin
bulunmamas1 gerektigi anlasilmalidir. Bagka bir ifadeyle; TTK. m. 202/II’de yer alan
talep ve dava hakkinin sarti, karsi c¢ikilan islemin baglh sirket yoniinden agikca
anlagilabilir bir hakli sebebin bulunmamasidir®®. Ayrica, burada da s6z konusu
davay1 agabilecek olanlarin, hakim sirketin hakimiyetini kullanmas1 sebebiyle bagh
sirkette yapilan bazi islemlere muhalif olan pay sahipleri oldugunun alt1 ¢izilmelidir.
Ayrica, s0z konusu olan muhalif olan pay sahipleri tarafindan agilacak olan bu
davada, TTK. m. 202/IIl uyarinca mahkeme tarafindan, ortaklarin muhtemel
zararlarin1 veya paylarin tahmini satin alma degerini karsilayacak bir tutarin teminat
olarak bir bankaya yatirilmasina karar verilmesi gerekir ve s6z konusu bu teminat
yatirilmadigr siirece, genel kurul veya yonetim kurulu kararina iligkin higbir islem

yapilamaz.

Sorumluluk davasini aganlarin bagl sirketin pay sahipleri olmas1 halinde,
yargilama sonucunda tazminat yoniinde bir hiikkiim verildigi takdirde, s6z konusu
tazminata pay sahipleri lehine degil, bagl sirket lehine hiikmedilecektir. Bu durum,
davanin tarafi olmayan lehine hiikiim verilmesi seklinde yorumlanabilirse de burada
kanunun amaci da dikkate alindiginda, pay sahiplerine kanun tarafindan bagl sirketi
temsil yetkisi verilmis oldugu sdylenebilecektir. Ancak, hemen belirtilmelidir ki; bu
durum tazminat istemleri yoniinden gegerli olup, bagli sirketteki paylarin hakim

sirket tarafindan satin alinmasi istemleri yoniinden gegerli olamaz.

388 6102 say1lt Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Madde Gerekgeleri,
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/maddegerek¢ce6102.htm.
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2. Davanin Taraflar
a. Davacilar

aa. Bagh Sirketin Pay Sahipleri

Hakimiyetin hukuku aykir1 kullanilmasi nedeniyle ugranilan kaybin tazmini
veya bagl sirketteki paylarmin hakim sirket tarafindan satin alinmasi istemiyle
acilacak olan sorumluk davasini agma hakki, baglt sirketin her pay sahibine taninan
bir haktir. Bagl sirketin pay sahibinin bu davayi agma hakkina sahip olmasi igin
herhangi bir paya sahip olmasi yeterlidir. Yani, bagh sirketin pay sahibinin dava
acabilmesi i¢in asgari belli bir paya sahip olmasi ya da sahip oldugu pay1 belli bir

stire elinde bulundurmus olmas1 gibi herhangi bir sart bulunmamaktadir.

Burada, bagh sirketteki pay sahipligi sifatinin bagl sirketin kayba ugradigi
is veya islemin yapildigi sirada mi1 yoksa dava agildigi sirada m1 bulunmasi gerektigi
tartisilabilir. Bagl sirketin pay sahibi sifatiyla dava agma hakkina sahip olabilmesi
icin pay sahipligi sifatinin dava agildigi esnada sahip olmasi1 gerektigi gibi dava
siiresince de devam etmesi gerekir*>". Pay sahibi olan davacinin dava devam ederken
paymi devretmesi halinde ise, yeni pay sahibinin davaya devam edip etmeyecegi
hususunda Hukuk Muhakemeleri Kanunu’nun 125. maddesi geregince, yeni pay
sahibinin davaci yerine gececegi ve davaya kaldigi yerden itibaren devam
edilecegi390 ileri siirtilebilir ise de; burada sadece tazminat istemi yoniinden davaya
kaldig1 yerden devam edilebilecegi, buna karsilik istem konusunun hakim sirket
tarafindan paym satin alinmasi oldugu durumda davaya devam edilemeyecegi
sOylenebilir. Yine, bu durumda mahkeme tarafindan tazminat istemi yerine bagl
sirketteki payin hakim sirket tarafindan satin alinmasina da karar verilemeyecektir.
Zira; aksinin kabulii, kanunun amacina da ters diisecektir. Ayni sekilde, dava devam
ederken hakim sirket tarafindan baglh sirketin pay sahibin paymin satin alinmasi
halinde de davaci ve davali sifati, yani alacakli ve borg¢lu sifat1 birlesmis oldugundan

hakim sirketin sorumlulugu sona erecek ve davaya devam edilemeyecektir.

%9 OKUTAN NILSSON, s. 343.

80 HMK. m. 125/1L: “Davanin a¢ilmasindan sonra, dava konusu davaci tarafindan devredilecek
olursa, devralmis olan kigi, goriilmekte olan davada davact yerine geger ve dava kaldigi yerden
itibaren devam eder.”
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bb. Bagh Sirketin Alacakhlar:

TTK. m. 202/I-b hiikmiinde hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykir1
kullanmas1 nedeniyle bagh sirketin alacaklilarina da sorumluluk davasi agma hakki
taninmistir. TTK. m. 202/I-b uyarinca bagl sirket alacaklilarina taninan sorumluluk
davast agma hakki, TTK’nin anonim sirketlere iliskin 553 ve devami maddeleri
hiikiimlerinin  ve oOzelikle m. 556 hiikkmiiniin aksine, sirketin iflasina
baglanmam1§t1r391. Nitekim; bagl sirketin alacaklilarinin, baglh sirket iflas etmemis
olsa dahi sorumluluk davasi acabilecekleri TTK. m. 202/I-c hiikmiinde “Alacaklilar
da, (b) bendi uyarinca, sirket iflas etmemis olsa bile, sirketin zararmmin sirkete

odenmesini isteyebilirler.” seklinde agikca ifade edilmistir.

Bununla birlikte; TTK. m. 202/l-e hiikmiinde “Pay sahiplerinin ve
alacaklilarin acacag davaya, kiyas yoluyla 553, 555 ila 557, 560 ve 561 inci
maddeler uygulanir.” denilmek suretiyle agilacak olan sorumluluk davasinda anonim
sirketlere iliskin s6z konusu maddelerin kiyas yoluyla uygulanmasi ongorilmiistiir.
Bu halde, 202/I-c hiikmiinde sirket iflas etmis olsa dahi alacaklilarin dava acabilecegi
ongoriililyor olmasina ragmen TTK. m. 202/I-e hiikkmiinde 6zellikle TTK. m. 556’y1
da kapsar sekilde yollama yapmis olmasi geligkili goriinse de; TTK. m. 202/I-e
hiikmiinde “kiyas yoluyla” denildigi i¢in anonim sirketlere iliskin s6z konusu
hiiklimlerin uygun diistiigli O6l¢lide acilacak olan sorumluluk davalarinda

uygulanacag ifade edilmelidir.

b. Davalilar

TTK. m. 202/l-e hiikmiine gore acilacak olan sorumluluk davalarinda
TTK.’nin 553, 555 ila 560 ve 561. maddelerinin kiyas yoluyla uygulanacagi
ongorillmiis olugundan, TTK. m. 557 hiikmii uyarinca, bagl sirketin ugradigi

kayiptan birden ¢ok kisinin sorumlu olmasi halinde, bunlardan her biri, kusurlarma

L TTK. m. 556: “(1) Zarara ugrayan sirketin iflasi hdlinde, tazminatin sirkete Gdenmesini isteme
hakkimi sirket alacaklilar: da haizdir. Ancak, pay sahiplerinin ve sirket alacaklilarinin istemleri once
iflas idaresince ileri siiriiliir. (2) Iflas idaresi birinci fikrada éngoriilen davayr agmadigi takdirde, her
pay sahibi veya sirket alacaklisi mezkiir davayr ikame edebilir. Elde edilen hasila, Icra ve Iflas
Kanunu hiikiimlerine gére, dnce dava acan alacaklilarin alacaklarimin 6denmesine tahsis olunur;
bakiye, sermaye paylart oraminda davaci pay sahiplerine ddenir; artan iflas masasina verilir.
(3) Sirketin istemlerinin devrine iliskin Icra ve Iflas Kanununun 245 inci maddesi hiikmii saklidir.”
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ve durumun gereklerine gore, zarar sahsen kendisine yiikletilebildigi dlciide, bu
zarardan digerleriyle miiteselsilen sorumlu olduklarindan, pay sahiplerinin ve
alacaklilarin agmis olduklar1 sorumluluk davasinda, birden ¢ok sorumlu kisiyi zararin
tamamu i¢in birlikte dava edebilir ve ayn1 davada her bir davalinin tazminat borcunun

belirlenmesini isteyebilir®®.

Bu itibarla; pay sahiplerinin ve alacaklilarin agmis olduklari sorumluluk
davasinda asagida davalilar olarak belirtilmis olan hakim sirket ve hakim sirketin
yonetim kurulu tiyeleri yaninda bagl sirket yonetim kurulu tiyelerini de birlikte dava

edebilmesi mimkindiir.

aa. Hakim Sirket

TTK. m. 202 hiikmii uyarinca bagl sirketin pay sahipleri ve alacaklilari
tarafindan acilacak olan sorumluluk davasi, hakim sirket aleyhine acilabilir. Buradaki
hakim sirket ifadesi, sirketler toplulugu iliskisi i¢inde hakimiyeti eline bulunduranin

bir tesebbiis olmas1 halinde tesebbiisii de kapsar sekilde anlagilmalidir.

bb. Hakim Sirketin Yénetim Kurulu Uyeleri

Hakimiyetin kullaniminin hukuka aykirilig1 ve dolayisiyla bagh sirket veya
sirketlerin ugradig1 kaybin, hakim sirket yonetim kurulu iiyelerinin kusurlu
davraniglar1 nedeniyle dogmus olmasi halinde, TTK. m. 202 hiikmii uyarinca bagl
sirketin pay sahipleri ve alacaklilar1 tarafindan hakim sirket yonetim kurulu iiyeleri

aleyhine de sorumluluk davasi agilabilir.

%92 TTK. m. 557: “(1) Birden ¢ok kiinin ayni zarari tazminle yiikiimli olmalart hdlinde, bunlardan
her biri, kusuruna ve durumun gereklerine gore, zarar sahsen kendisine yiikletilebildigi él¢iide, bu
zarardan digerleriyle birlikte miiteselsilen sorumlu olur. (2) Davaci birden ¢ok sorumlu kisiyi zararin
tamami icin birlikte dava edebiliv ve hdkimin aymi davada her bir davalimin tazminat borcunu
belirlemesini isteyebilir. (3) Birden ¢ok sorumlu arasindaki basvuru, durumun biitiin gerekleri dikkate
alinarak hakim tarafindan belirlenir.”
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c. Gorevli ve Yetkili Mahkeme

TTK. m. 4’e gore, TTK’da 6ngdriilen hususlardan dogan hukuk davalari
ticari dava sayilir. Sirketler toplulugu iliskisi ve bu iliski i¢inde hakim sirketin
hakimiyetini hukuka aykir1 kullanilmasi nedeniyle bagh sirket pay sahiplerine ve
alacaklilarma tanman sorumluluk davast agma hakki, TTK’da diizenlenen

hususlardan olugundan, sorumluluk davasinin ticari dava oldugu tartismasizdir.

TTK. m. 5 uyarinca, aksine bir hiikim bulunmadik¢a, dava olunan seyin
degerine veya tutarina bakilmaksizin asliye ticaret mahkemesi tiim ticari davalara
bakmakla gorevlidir. Buna gore; aksine bir hiikiim bulunmadigindan, hakimiyetin
hukuka aykir1 kullanilmasi nedeniyle bagli sirket pay sahipleri ve alacaklilar
tarafindan agilacak olan sorumluluk davasina bakmakla gorevli mahkeme, asliye

ticaret mahkemesidir.

Ozel olarak, TTK. m. 202/l-e hiikmiinde, pay sahiplerinin ve alacaklilarin
acacagl davaya, kiyas yoluyla TTK.’nin 553, 555 ila 560 ve 561. maddelerinin
uygulanacagi sOylendikten sonra hakim tesebbiisiin yurt disinda bulunmasi halinde
tazminat davasinin bagl sirketin merkezinin bulundugu yer asliye ticaret
mahkemesinde agilacagi hiikkme baglanmistir. TTK’ nin “yetkili mahkeme” bagligini
tastyan 561. maddesinde de sorumlular aleyhine sirketin merkezinin bulundugu yer

asliye ticaret mahkemesinde dava agilabilecegi ifade edilmistir.

Anilan madde hiikiimleri birlikte degerlendirildiginde; bagh sirketin pay
sahipleri ve alacaklilar1 tarafindan agilacak olan sorumluluk davasi, gerek sadece
hakim sirket aleyhine, gerek sadece hakim sirketin yonetim kurulu tiyeleri aleyhine
ve gerekse her ikisine birden agilacak olsun, yetkili mahkeme, hakim sirketin
merkezinin bulundugu yer mahkemesidir. Ancak, hakim sirketin veya tesebbiisiin
yurt disinda bulunmasi halinde yetkili mahkeme, baglh sirketin merkezinin

bulundugu yer mahkemesi olacaktir.
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d. Zamanasimi**

Pay sahiplerinin ve alacaklilarin agacagi sorumluluk davasina, TTK. m.
202/1-e hiikmii uyarinca kiyas yoluyla TTK’nin 553, 555 ila 557, 560 ve 561.
maddeleri uygulanacagindan, zamanagimimna iligkin olarak da TTK. m. 560

hiikmiiniin uygulanmasi gerekecektir.

TTK’nin “zamanasim1” basligi ile diizenlenmis olan 560. maddesine gore,
“Sorumlu olanlara karsi tazminat istemek hakki, davacimin zarart ve sorumluyu
ogrendigi tarihten itibaren iki ve her halde zarari doguran fiilin meydana geldigi
giinden itibaren bes yil ge¢mekle zamanasimina ugrar. Su kadar ki, bu fiil cezayi
gerektirip, Tiirk Ceza Kanununa gore daha wuzun dava zamanasimina tabi

bulunuyorsa, tazminat davasina da bu zamanasumi uygulanir.”

Kiyasen uygulanacak olan TTK. m. 560 hiikmiinden agikca anlasildigi
lizere; pay sahiplerinin ve alacaklilarin agacagi sorumluluk davasindaki ileri
stiriilebilecek talepler yoniinden zamanasimi siiresi, bagli sirketin kaybina neden
olan fiilin ayn1 zamanda Tiirk Ceza Kanunu’nda daha uzun bir zamanagim siiresine
tabi olan bir sugu olusturmamasi halinde, zararin ve sorumlunun 6grenildigi tarihten
itibaren iki ve her halde zarar1 doguran fiilin meydana geldigi giinden itibaren bes

yildir.

Bu noktada; pay sahiplerinin ve alacaklilarin agacagi sorumluluk
davasindaki ileri siiriilebilecek talepler yoniinden zamanagimi siiresinin baglangici
tizerinde durulmasi gerekir. TTK. m. 202/I-b uyarinca pay sahiplerinin ve
alacaklilarin dava yoluyla talep haklari, bagh sirketin kaybina neden olan is veya
islemin yapildig: faaliyet yili sonuna kadar denklestirmenin fiilen yerine getirilmemis
veya istem hakki taninmamis olmasi halinde dogdugu i¢in bes yillik uzun
zamanagimi sliresinin baslangi¢ tarihinin bagli sirketin kaybina neden olan is veya
islemin yapildig: faaliyet yilinin sonu oldugu sdylenebilir. Zira, ugranilan bir kaybin
olup olmadigr ancak faaliyet yil1 sonunda fiilen denklestirmenin yapilmamasi veya
istem hakki taninmamasi halinde anlagilabilecek oldugu gibi heniiz dogmamis bir

hakkin zamanagimi siiresinin baslamis olmasi da kabul edilemez. Bu itibarla; iki

3 TTK. m. 6: “Ticari hiikiimler koyan kanunlarda ongériilen zamanasimi siireleri, kanunda aksine
diizenleme yoksa, sozlesme ile degistirilemez.”
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yillik kisa zamanasimi siiresinin de s6z konusu faaliyet yili sonundan itibaren

baslamas1 gerekecektir.

Yeri gelmisken, hakimiyetin uygulanmasi ile gergeklestirilen ve bagh sirket
bakimindan agik¢a anlagilabilir hakli bir sebebi bulunmayan islemlerde, genel kurul
kararina red oyu verip tutanaga gegirten veya yonetim kurulunun bu ve benzeri
konulardaki kararlarina yazili olarak itiraz eden pay sahiplerinin hakim sirket
aleyhine acacagi sorumluk davasina iliskin zamanasimi siiresine de deginilmesi
gerekir. Bagli sirketin kaybina neden olan is veya islemin yapilmasini saglayan genel
kurul kararina muhalif olan bagh sirket pay sahiplerinin agacaklar1 sorumluluk
davasinda zamanagimu siiresi, TTK. m. 202/II uyarinca genel kurul kararinin verildigi

veya yonetim kurulu kararinin ilan edildigi tarihten baslayarak iki yildir.

§ 14. OZEL DENETIM

I. GENEL OLARAK

TTK. m. 207°e gore, “Denet¢i, islem denetgisi, ozel denetci, riskin erken
saptanmasi ve yonetimi komitesi; bagh sirketin, hakim sirketle veya diger bagli bir
sirketle iliskilerinde hilenin veya dolanin varligini belirtir sekilde goriis bildirmisse,
bagh sirketin her pay sahibi, bu konunun ac¢ikliga kavusturulmasi amaciyla, sirket
merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesinden ozel denet¢i atanmasini

isteyebilir.”

Anilan hiikkiim, TTK’nin sirketler toplulugu iliskilerini diizenleyen tam
hakimiyet iliskilerine dair hiikiimlerin uygulanabilmesini saglamak amaciyla
ongdriilmiistiir™*.

Buna gore, hakimiyetin yiizde yiiz oranda oldugu durumlarda, bagl sirketin

alacaklilar1 yaninda bagl sirketin veya bagh sirketlerin pay sahiplerinin de

korunmasi istenmistir. Yani, bagh sirketin veya sirketlerin pay sahipleri sadece

39 http://vww.kgm.adalet.gov.tr/Tasariasamalari/Kanunlasan/2011Yili/kanmetni/6102ss.pdf.
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hakim sirketin talimatlari nedeniyle bagh sirketin veya sirketlerin ugradigi
kayiplardan dolay1r degil; sirketler toplulugu iligkisi i¢inde yer alan tiim sirketler

arasinda hileli*®

veya dolanli iglemlerin bulundugunun denet¢i, islem denetgisi, 6zel
denet¢i, riskin erken saptanmasi ve yoOnetimi komitesi tarafindan belirtir sekilde
goriis bildirmesi halinde, bagh sirketin veya sirketlerin pay sahiplerine bu konunun
acikliga kavusturulmasi amaciyla, sirket merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret
mahkemesinden 0zel denet¢i atanmasimi isteme hakki taninarak korunmalari

amagclanmustir.

Bagh sirketin veya sirketlerin pay sahiplerinin mahkemeden 6zel denetci
atanmasini talep edebilecekleri bu davada, 6zel denetciye iliskin TTK. m. 438 ve

devam hitkiimleri kiyas yoluyla uygulanir®®.

Ozel denetimin, belli bir amag i¢in ve bu amaca yararli bir siire iginde sirket
isleri gereksiz aksatilmaksizin yapilmasi gerekir. Bu itibarla, sirket yonetim
kurullarinin sirketin defterlerinin, yazigsmalar1 dahil yazilarinin, kasa, kiymetli evrak
ve mallar basta olmak {izere, varliklarinin incelenmesine izin verme zorunlulugu
bulunmakla birlikte; sirketin kurucularinin, organlarinin, vekillerinin, ¢alisanlarinin,
kayyimlarinin ve tasfiye memurlarinin da énemli olgular konusunda 6zel denetciye

bilgi verme yiikiimliligii vardir’®’,

Ozel denetgi, incelemenin sonucu hakkinda, sirketin sirlari da koruyarak,

mahkemeye ayrintili bir rapor verir’®®,

%% Tiirk Borglar Kanunu m. 36: “Taraflardan biri, digerinin aldatmasi sonucu bir sdzlegsme yapmissa,
yamilmasi esasli olmasa bile, sézlesmeyle bagl degildir. Uciincii bir kiginin aldatmasi sonucu bir
sozlesme yapan taraf, sozlesmenin yapildigi sirada karsi tarafin aldatmayi bilmesi veya bilecek
durumda olmast hdlinde, sozlesmeyle bagh degildir.”

%% PULASLI, 5.180.

¥ TTK. m. 441; “(1) Ozel denetim, amaca yararh bir siire icinde ve sirket igleri gereksiz yere
aksatilmaksizin yapilmalidir. (2) Yonetim kurulu, sirketin defterlerinin, yazismalart dahil yazilarinn,
kasa, kiyymetli evrak ve mallar basta olmak iizere, varliklarimin incelenmesine izin verir. (3)
Kurucular, organlar, vekiller, ¢alisanlar, kayyimlar ve tasfiye memurlar: onemli olgular konusunda
ozel denetgiye bilgi vermekle yiikiimliidiir. Uyusmazivk hdlinde karart mahkeme verir. Mahkemenin
karar kesindir. (4) Ozel denetci, sirketin ozel denetimin sonuclarina iligkin goriigiinii alir. (5) Ozel

>

denetci s saklamakla yiikiimliidiir.’

38 TTK. m. 442: (1) Ozel denetci, incelemenin sonucu hakkinda, sirketin sirlarni da koruyarak,
mahkemeye ayrintili bir rapor verir. (2) Mahkeme, raporu sirkete teblig eder ve sirketin, raporun
aciklanmaswin sirket sirlarint veya sirketin korunmaya deger diger menfaatlerini zarara ugratip
ugratmayacagina ve bu sebeple istem sahiplerine sunulmamasina iliskin istemi hakkinda karar verir.
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1. MAHKEMEDEN OZEL DENETCI ATANMASININ TALEP
EDILEBILMESININ SARTLARI

1. TTK. m. 207’ye Gore Ozel Denetci Atanmasinin Istenmesi

TTK. m.207 uyarinca 6zel denetci atanma kosullar1 sunlardir:

- Denetci, islem denetgisi, 6zel denet¢i, riskin erken saptanmasi ve yonetimi
komitesi; baglh sirketin, hakim sirketle veya diger baghh bir sirketle
iligkilerinde hilenin veya dolanin varligint belirtir sekilde goriis bildirmis
olmali,

- Bagh sirketin pay sahibi tarafindan bu konunun agikliga kavusturulmasi

amactyla, mahkemeden 6zel denetci atanmasinin istenmesi gerekir.

Ozel denetci atanmasini isteyen pay sahibinin paymin niceligi &nemli
degildir. Yani, bagl sirketin veya sirketlerin her pay sahibi tarafindan mahkemeden

0zel denetgi atanmasi talep edilebilir.

2. TTK. m. 406’ya Gore Ozel Denetci Atanmasinin istenmesi>

TTK. m. 406 uyarinca 6zel denetgi atanma kosullar1 sunlardir:

- Denetgi, sirketin hakim sirketle veya topluluk sirketleriyle iliskileriyle ilgili

olarak smirli olumlu goriis veya kaginma yazis1 yazmis olmali veya

(3) Mahkeme, sirket ve istem sahiplerine, agiklanan rapor hakkinda, degerlendirmeleri bildirmek ve
ek soru sormak imkdanini tanir.

39 TTK. m. 406: “a) Denet¢i, sirketin hikim sirketle veya topluluk sirketleriyle iliskileriyle ilgili
Olarak simirlt olumlu gériis veya kaginma yazist yazmigsa veya b) Yonetim kurulu, sirketin topluluk
tarafindan, bazi belirli hukuki islemler veya uygulanan onlemler dolayisiyla kayba ugratildigini ve
bunlar dolayisiyla denklestirme yapilmadigini agiklamissa, herhangi bir pay sahibinin istemi tizerine,
sirketin merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesi tarafindan sirketin, hdkim gsirketle
veya hakim sirkete bagh sirketlerden biriyle olan iliskisini incelemek iizere é6zel denet¢i atanabilir.”
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- Yonetim kurulu, sirketin topluluk tarafindan, bazi belirli hukuki iglemler veya
uygulanan onlemler dolayisiyla kayba ugratildigini ve bunlar dolayisiyla
denklestirme yapilmadigini agiklamis olmali

- Bagli sirketin pay sahibi tarafindan bagh sirketin, hakim sirketle veya hakim
sirkete bagli sirketlerden biriyle olan iligkisinin incelenmesi igin

mahkemeden 6zel denet¢i atanmasi istenmesi gerekir.

2. TTK. m. 438’e Gore Ozel Denetci Atanmasimin Istenmesi

TTK. m. 438 uyarinca 6zel denet¢i atanma kosullari sunlard1r4oo:

- Bagh sirketin pay sahibi tarafindan pay sahipligi haklarinin kullanilabilmesi
icin gerekli oldugu takdirde ve bilgi alma veya inceleme hakki daha 6nce
kullanilmis olmali,

- Bagh sirketin pay sahibi tarafindan, giindemde yer almasa dahi belirli
olaylarin 6zel bir denetimle agikliga kavusturulmasinin genel kuruldan
istenmis olmasi,

- Genel kurulun bagl: sirketin pay sahibinin bu istegini onaylamis olmast,

- Bagl sirket veya her pay sahibi tarafindan otuz giin icinde mahkemeden 6zel

denet¢i atanmasinin istenmesi gerekir.

Bagli sirketin pay sahibi tarafindan pay sahipligi haklarinin kullanilabilmesi
i¢in gerekli oldugu takdirde ve bilgi alma veya inceleme hakki daha dnce kullanilmig
ve belirli olaylarin 6zel bir denetimle acgiklifa kavusturulmasi genel kuruldan
istenmis olmasina ragmen genel kurul tarafindan bu istemin reddedilmesi halinde,
TTK. m. 439’a gore mahkemece 0Ozel denetci atanabilmesi i¢in su kosullarin

bulunmasi gerekir:

- Sermayenin en az onda birini olusturan pay sahipleri veya

0 TTK. m. 438: “(1) Her pay sahibi, pay sahipligi haklarimn kullanilabilmesi icin gerekli oldugu
takdirde ve bilgi alma veya inceleme hakki daha once kullamilmissa, belirli olaylarin ézel bir
denetimle a¢ikliga kavusturulmasni, giindemde yer almasa bile genel kuruldan isteyebilir.(2) Genel
kurul istemi onaylarsa, sirket veya her bir pay sahibi otuz giin iginde, sirket merkezinin bulundugu
yerdeki asliye ticaret mahkemesinden bir ozel denet¢i atanmasini isteyebilir.”
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- Halka acik anonim sirketlerde sermayenin yirmide birini olusturan pay
sahipleri veya

- Paylarinin itibari degeri toplami en az birmilyon Tiirk Lirasi olan pay
sahipleri tarafindan, ii¢ ay icinde mahkemeden 6zel denet¢i atamasinin
istenmesi,

- Ogzel denetci atamas: isteminde bulunan yukarida belirtilen pay sahiplerinin
kurucularin veya sirket organlarinin, kanunu veya esas sozlesmeyi ihlal
ederek, sirketi veya pay sahiplerini zarara ugrattiklarini, ikna edici bir sekilde

ispatlamalar1 gerekir®®!,

§ 15. SATIN ALMA HAKKI

TTK. m. 208 hiikkmiine gore; “Hdkim sirket, dogrudan veya dolayli olarak bir
sermaye sirketinin paylarinin ve oy haklarinin en az yiizde doksanina sahipse, azlik
sirketin ¢alismasini engelliyor, diiriistliik kuralina aykiri davranwyor, fark edilir
stkinti yaratiyor veya pervasizca hareket ediyorsa, hakim sirket azligin paylarini
varsa borsa degeri, yoksa 202 nci maddenin ikinci fikrasinda ongériilen sekilde

belirlenen deger ile satin alabilir.”

Anonim sirketlerde, azinlik pay sahiplerinin ortakliktan ihra¢ edilmesi
sonucunu doguran, biiylik pay sahiplerine taninan azinlik pay sahiplerinin paylarin
satin alma hakkima “squeeze-out” hakki adi verilmektedir. Biiyiik pay sahiplerine
taninan bu hak ile sirketin faaliyetlerini ve karar almasini engelleyen pay sahiplerinin

bu davraniglarini son verilmesi ve sirket i¢i barisin saglanmasi amaglanmaktadlr402.

L TTK. m. 439: “(1) Genel kurulun ézel denetim istemini reddetmesi hélinde, sermayenin en az onda
birini, halka a¢ik anonim sirketlerde yirmide birini olugturan pay sahipleri veya paylarimin itibari
degeri toplami en az birmilyon Tiirk Lirast olan pay sahipleri ii¢ ay iginde sirket merkezinin
bulundugu yer asliye ticaret mahkemesinden oézel denet¢i atamasini isteyebiliv. (2) Dilekge
sahiplerinin, kurucularin veya sirket organlarimin, kanunu veya esas sozlesmeyi ihlal ederek, sirketi
veya pay sahiplerini zarara ugrattiklarini, ikna edici bir sekilde ortaya koymalart hdlinde ozel denetgi
atanir.

92 pPULASLI, 5.180.
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TTK. m. 208’in gerekgesinde de, TTK. m. 208’de yer alan hikiimle
amaglamin “Bir sirketin sermayesinin ve oy haklarimin yiizde doksanbesinin uygun
gordiigii bir kararim alinip uygulanmasina ¢ogu kisisel ¢esitli sebeplerle karsi ¢ikan
ortaklarin/paysahiplerinin sirketi bunaltan ve engelleyen davranislarina son verip

sirket i¢i barisi saglamak” oldugu ifade edilmistir*®.

Ancak, s6z konusu hakkin kotiye kullanilmasi ve hatta azinlik pay
sahiplerinin pay bedellerinin 6denmemesi tehlikesini dikkate alan kanun koyucu
tarafindan bu konuda karar verme yetkisi mahkemelere birakilarak ve kanunda pay
bedelleri belirlenerek, s6z konusu kotiiye kullanmalara ve 6zellikle pay bedelinin

0denmemesi tehlikesine engel olunmak istenmistir*®*.

Buna gore; s6z konusu satin alma hakkinin kullanilabilmesi i¢in mahkemeye
basvurulmasi gerekli olup, paylarin satin alinmasini gerekli kilan hakli sebeplerin

bulunup bulunmadig mahkeme tarafindan tespit edilecektir®®.

Mahkeme tarafindan, hakim sirketin TTK. m. 208’den kaynaklanan satin
alma hakkini kullanmasinin uygun bulunmasi halinde, azinlik pay sahiplerinin pay
bedelleri TTK. m. 202°de belirtilen esaslara gore belirlenerek hakim sirketin satin

alma hakkin1 kullanmas1 saglanabilecektir.

§ 16. GOVENDEN DOGAN SORUMLULUK

I. GENEL OLARAK

Kural olarak, sirketler toplulugu iliskisi i¢inde yer alan her sirket hukuki
olarak bagimsiz olduklarindan, yapmis olduklari is ve islemler nedeniyle bizzat kendi
malvarliklariyla sorumludurlar. Bununla birlikte; kanunda 6zel olarak diizenlenmis
olan hallerde, sirketler toplulugu iliskisi igindeki bir sirketin yapmis oldugu is ve
islem nedeniyle dogan zararlardan topluluk i¢indeki diger bir sirketin sorumlulugu

s0z konusu olabilir. Bu anlamda, TTK. m. 209’da diizenlenmis olan giiven

403 http://www.kgm.adalet.gov.tr/Tasariasamalari/Kanunlasan/2011Y ili/kanmetni/6102ss.pdf.
404 hitp://www.kgm.adalet.gov.tr/Tasariasamalari/Kanunlasan/2011Yili/kanmetni/6102ss.pdf.
45 KARAHAN, s. 153.
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sorumlulugunun da her sirketin hukuki olarak bagimsiz olduklart kabuliiyle yapmis
olduklar1 is ve islemler nedeniyle bizzat kendi malvarliklariyla sorumlu olacaklar

kuralinin bir istisnasi niteliginde oldugu sdylenebilir.

TTK. m. 209’a goére “Hakim sirket, topluluk itibarinn, topluma veya
tiiketiciye giiven veren bir diizeye ulastigi hallerde, bu itibarin kullanilmasinin

uyandirdigi giivenden sorumludur.”

Bilindigi iizere, sirketler toplulugu, birden fazla sirketin, ekonomik bir
biitiinliik olusturacak sekilde merkezi sevk ve yonetim altinda toplanmalari ile olugan
bir topluluktur. Sirketler toplulugu iligkisi i¢inde s6z konusu olan bu merkezi sevk ve
yonetim durumu, topluluk icindeki bagl sirketin veya sirketlerin iigiincii kisilerle
olan iligkilerinde de dogrudan veya dolayli olarak etkili olabilecegi406 icin topluluk
icindeki bagli sirketin veya sirketlerin yapmis olduklari is ve islemlerden dolay:
merkezi sevk ve yoOnetim giiclini elinde bulunduran hakim sirketin de

sorumlulugunun bulundugu, kuskusuz kabul edilmesi gereken bir durumdur.

Uygulamada, hakim sirketin sirketler toplulugu iliskisi i¢inde sahip oldugu
merkezi sevk ve yonetim giicii ile bagl sirketin veya sirketlerin ii¢iincii kisilerle olan
iligkilerindeki etkisi; dogrudan sozlesme goriismelerine katilarak olabilecegi gibi,
kamuya yonelik olarak yapilan agiklamalarla bagl sirketin veya sirketlerin iigiinci
kisiler nezdinde giliven kazanmasini saglayarak dolayli olarak da olabilir*”’.
Gergekten de uygulamada, bagh sirketin veya sirketlerin kirtasiyelerinde, ilanlarinda
ve reklamlarinda  hakim sirketin adinin kullanilmasi suretiyle toplumun ve
tiikketicilerin gliveni kazanilmakta ve boylece tigiincii kisilerin bagh sirket veya
sirketlerle sdzlesme iliskisi icine girmeye yonelmeleri saglanmaktadir. Iste, bu ve
benzeri durumlarda, hakim sirketin bagli sirket veya sirketler ile {iciincii kisiler

arasinda kurulan sozlesme iliskisine dogrudan bir etkisi olmasa dahi dolayli olarak

etkisi vardir.

Hakim sirketin, bagli sirketin veya sirketlerin, toplum veya tiiketici nezdinde
giiven yaratacak bu ve benzeri davraniglarda bulunarak, kendi tavir ve
sorululuklarina iliskin olarak somut beklentiler uyandirdiktan sonra, sagladiklar1 bu

giiven nedeniyle olusan beklentileri diriistliik kurallarina aykiri bir sekilde

%% REHBINDER, Eckard, KonzernauBenrecht und Allagemeines Privatrecht, Ziirich 1969, s. 23.
YTYILMAZ, s. 154,
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karsilamamalarindan dolayr mevcut veya potansiyel alacaklilarinin dogan zararlar
nedeniyle sorumlu tutulup tutulamayacaklari, sirketler topluluguna giiven

sorumlulugu konusunu ilgilendirir.

Bu itibarla, genel olarak, sirketler topluluguna giliven sorumlulugundan;
hakim sirketin, bagh sirketin veya sirketlerin, kendi tavir ve sorululuklarina iliskin
olarak bagl sirketin mevcut veya potansiyel alacaklilar1 nezdinde somut beklentiler
uyandirdiktan sonra bu beklentilerin diiriistlik kurallarina aykir1 bir sekilde

karsilanmamasi nedeniyle dogan zararlardan sorumluluk anlagilmalidir*®®,

Sirketler toplulugunda yer alan her sirket hukuki olarak bagimsizligini
koruyor oldugundan faaliyet alanlarina iliskin olarak serbestce hukuki islemlerde
bulup, haklar ve borglar edinebilirler. Bunun i¢in hakim sirketin onayimna veya iznine
gerek yoktur. Sirketler toplulugu icinde yer alan sirketlerin birbirleriyle olan iliskileri
toplulugun ig¢ iligkisi olup, topluluk i¢indeki sirketlerle hukuki iligki icinde bulunan
veya yeni bir hukuk iliskiye girecek olan kisileri ilgilendirmez. Bununla birlikte,
bagli sirketin veya sirketlerin {i¢iincii kisilerle girmis oldugu hukuki iliskilerde hakim
sirketin ve dolayisiyla da sirketler toplulugunun itibarin1 kullanarak giiven saglamasi
uygulamada siklikla goriilen bir durumdur. Boyle bir durumun ortaya ¢ikmasi, bizzat
hakim sirket tarafindan saglanabilecegi gibi, hakim sirketin a¢ik veya kapali rizas1 ile
bagl sirket veya sirketler tarafindan da saglanabilir. TTK. m. 209 hiikkmii ile hakim
sirketin ve dolayisiyla da sirketler toplulugunun itibarina duyulan giivenden dolay1
zarar goren {liciincli kisilere karst sorumluluk hali dﬁzenlenmistir4og. Baska bir
ifadeyle; sirketler topluluguna giivenden dogan sorumluluk, mevcut veya potansiyel
misterilerin hakim sirkete ve dolayisiyla da sirketler toplulugu icinde yer alan
sirketlere duymus olduklar1 gliven nedeniyle ugradiklar1 zararlarin tazminine

iliskindir.

TTK’nin “Giivenden dogan sorumluluk™ bagligin1 tagiyan 209. maddesi ile,
Isvigre Federal Mahkemesinin Wibru/Swissair karar1 ile kabul edilen ve Avrupa
Ogretisinde cogunluk tarafindan savunulan sirketler toplulugunun toplumda ve

tilketicide yarattigi giivenden dogan sorumlulugu hiikme baglanarak, sirketler

408 http://www.kgm.adalet.gov.tr/Tasariasamalari/Kanunlasan/2011Y li/kanmetni/6102ss.pdf;

YILMAZ, s. 154,
9 GURPINAR, Damla, Sézlesme Dist Yanlis Tavsiyede Bulunma, Ogiit veya Bilgi Vermeden

Dogan Hukuki Sorumluluk, izmir 2006, s. 214.
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toplulugu baglaminda hakim sirketin toplumda ve tiiketicide yarattig1 giiveni
kullandigr takdirde, bu kullanmanin sonuglarin1 yiiklenmesinin saglanmasi
amaclanmistir. Ayrica, s6z konusu hiikiim ile Tirkiye, sirketler topluluguna
giivenden dogan sorumluluk konusunda kanuni diizenleme yapan ilk iilke

olmustur*®.

TTK. m. 209’un gerekgesinde de 6zelikle vurgulandigi tizere, TTK. m. 209
hitkmiiniin diizenlenmesinde Isvicre Federal Mahkemesinin Wibru/Swissair kararinin
etkili olmas1 nedeniyle sirketler topluluguna giiven sorumluluguna iligkin TTK.. m.
209 hiikmiiniin anlam ve Oneminin tespiti agisindan anilan mahkeme kararmin

gerekgeleri ile agiklayict ve sonuglariyla baglayici oldugu sdylenebilir.

1. isvicre Federal Mahkemesi’nin Wibru/Swissair Karari

e e 411
a. Davacinin Iddiasi

Davaci, “Wibru Holding AG” sirketi, “IGR Holding Golf and Country
Residences AG” sirketi ile imzalamis olduklart 22 Aralik 1998 tarihli s6zlesme
uyarinca pesin olarak ddedikleri 90.000 Isvigre Franki karsiliginda kendilerine “IGR
Holding Golf and Country Residences AG” sirketi tarafindan yurt i¢cindeki ve yurt
disindaki golf alanlarima yakin yerlerde bulunan liikks konaklama hizmeti saglayan
tiyelik hakki tanindigini; “IGR Holding Golf and Country Residences AG” sirketinin
“Euroactividade AG” sirketine devir edilmis olmasi nedeniyle “IGR Holding Golf
and Country Residences AG” sirketi tarafindan kendilerine 6nce, sunulan hizmet
modelinde degisiklikler yapilacagimin duyuruldugunu ancak daha sonra gonderilen
bir mektupla ise planlanan sekilde {iyelerine hizmet sunma asamasina heniiz
gelinememis olmast nedeniyle s6zlesmeyi feshetmek veya yapilacak olan
degisiklikler kapsaminda s6zlesmeye devam etme haklarinin oldugunun bildirilmesi
tizerine, sirketlerince fesih hakkinin kullanildigini ve yapilmis olan 6demelerin
faiziyle iade edilmesi i¢in beklenildigini, ddemelerin iade edilmemesi ve “IGR

Holding Golf and Country Residences AG” sirketine bir¢ok defa gonderilen

410 hitp://www.kgm.adalet.gov.tr/Tasariasamalari/Kanunlasan/2011Yili/kanmetni/6102ss.pdf.

1 Entscheidungen des schweizerischen Bundesgerichts (BGE) 120 11 331; YILMAZ, s. 163.
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ihtarnamelerin de sonugsuz kalmasi iizerine, “IGR Holding Golf and Country
Residences AG”nin bagli oldugu hakim sirket olan “Swissair Beteiligungen AG”
sirketine bagvuruldugunu ancak 6demenin yapilmadigini, kendilerinin “Swissair
Beteiligungen AG” sirketinin mali giicline ve imajina itibar etikleri i¢cin “IGR
Holding Golf and Country Residences AG” sirketine giivendiklerini ve 1ilgili
sOzlesmeyi imzaladiklarini; “Swissair Beteiligungen AG” sirketinin kendilerine karsi
garanti yikiimliiliigii altinda oldugunu ve ayrica diristliik kurallarima aykir
davranmis olmasi nedeniyle haksiz fiil hiikiimleri uyarinca sorumlu oldugunu ileri
stirerek, sirketleri tarafindan 22 Aralik 1998 tarihli sozlesme kapsaminda “IGR
Holding Golf and Country Residences AG” sirketine 6denmis olan bedelin “IGR
Holding Golf and Country Residences AG” sirketinin bagli oldugu hakim sirket olan
“Swissair Beteiligungen AG” sirketinden tahsiline karar verilmesi talep ve dava

etmistir.

b. Dava konusu Olaya iliskin Edinilen Bilgiler*'?

“Swissair Beteiligungen AG” sirketi, “Swissair Lutfverkehr AG” sirketinin
tam hakimiyeti altinda olan bagl sirketidir. “IGR Holding AG” sirketi ise, “Swissair
Lutfverkehr AG” sirketinin tam hakimiyeti altinda olan “Swissair Beteiligungen AG”
bagl sirketi tarafindan kurulmus olan bir sirket olup, ticaret unvani daha sonra “IGR

Holding Golf and Country Residences AG” olarak degistirilmistir.

“IGR Holding Golf and Country Residences AG” sirketinin faaliyet konusu,
miisterilerine yurt i¢inde ve yurt disinda golf alanlarina yakin yerlerde bulunan liiks
konaklama hizmeti sunmaktir. Bu anlamda, “IGR Holding Golf and Country
Residences AG” sirketi, gercek veya tiizel kisi olabilecek miisterilerine 30.000 ila
90.000 Isvigre Franki arasinda degisen pesin kira bedelleri karsiliginda iiyelik hakki
tanimaktadir. “IGR Holding Golf and Country Residences AG” sirketi tarafindan
verilen bu iiyelik hakki kapsamina gore, misterilerin her y1l 6deyecekleri pesin kira
bedelleri karsiliginda liiks konaklama yerlerinde bizzat konaklama veya bu

konaklama hizmetinden baskalarini yararlandirma haklar1 bulunmaktadar.

12 Entscheidungen des schweizerischen Bundesgerichts (BGE) 120 11 331. ; YILMAZ, s. 163 -173.
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“IGR Holding Golf and Country Residences AG” sirketi tarafindan 1998 yili
Aralik ayinda mevcut ve potansiyel miisterilere gonderilen bir mektupla, sirketleri
tarafindan sunulan hizmete ¢ok ilgi gdosterildigi ve bir ¢ok sirkete iiyelik hakki

tanindig1 bildirilmistir.

“IGR Holding Golf and Country Residences AG” sirketinin reklam
dokiimanlarinda, “Swissair Lutfverkehr AG” sirketinin tam hakimiyeti altinda olan
“Swissair Beteiligungen AG” sirketinin bagl sirketi olduklart 6n plana ¢ikarilmistir.
Yani, “IGR Holding Golf and Country Residences AG” sirketi, Swissair sirketler

toplulugunun bir {iyesi oldugunu 6n plana ¢ikarmistir.

“IGR Holding Golf and Country Residences AG” sirketinin mektup
kagitlarinda, reklam brosiirlerinde “Swissair” unvani, logosu kullanilmakla birlikte,
bagli sirket olduklarin1 gosteren “Die IGR ist ein Unternehmen der Swissair” ifadesi

de kullanilmistir.

“IGR Holding Golf and Country Residences AG” ve “Wibru Holding AG”
arasinda 22 Aralik 1998 tarihli sozlesme imzalanmistir. Imzalanan bu soézlesme
uyarinca “Wibru Holding AG™ tarafindan pesin olarak édenen 90.000 Isvigre Franki
karsiliginda “IGR Holding Golf and Country Residences AG” tarafindan “Wibru
Holding AG*ye iiyelik hakk: taninmstir.

“Swissair Beteiligungen AG” ekonomik durumunun kotiiye gitmesi nedeniyle
“IGR Holding Golf and Country Residences AG” yi “Euroactividade AG” adli bir
sirkete satma karart almigtir. Buna ragmen, “IGR Holding Golf and Country
Residences AG” tarafindan s6z konusu bu karar gizlenerek, 16 Subat 1989 tarihli bir
yaziyla misteriler “Euroactividade AG” sirketi ile isbirligi yapilacagir seklinde
bilgilendirilmis ve ayrica 29 Nisan 1989 tarihli bir yaziyla da “Swissair
Beteiligungen AG”nin “Euroactividade AG”nin azinlik hisselerini satin alacagi ve 10
Mayis 1989 tarihinden itibaren “Euroactividade AG”nin bagh sirketi olarak
hizmetlerine devam edecekleri agiklanarak, bu kapsamda iiyelere sunulan hizmet
modelinde degisiklikler yapilacagi duyurulmus ve daha sonra gonderilen 23 Agustos
1989 tarihli bir mektupla da miisterilere “IGR Holding Golf and Country Residences
AG” sirketinin “Euroactividade AG” sirketine devir islemlerinin tamamlanmis

oldugu bildirilmistir.
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“IGR Holding Golf and Country Residences AG” sirketi tarafindan
miisterilere gonderilen 7 Mart 1990 tarihli mektupta ise, yapilan devir islemi
kapsaminda planlanan sekilde iiyelerine hizmet sunma asamasina heniiz
gelinemediginden miisterilerin iiyelik s6zlesmelerini feshedebilecegi veya yeniden
diizenlenecek soézlesme hiikiimlerine gore iiyeliklerini devam ettirme hakkina sahip
olduklart agiklanarak, sozlesmenin feshedilmesi halinde simdiye kadar yapilan
O0demelerin % 7 oraninda faiz uygulanarak iade edilmesine karar verilmis oldugu

bildirilmigtir.

“Wibru Holding AG” sirketi tarafindan sdzlesmenin feshi hakki kullanilmis
ve 6denmis olan tiyelik bedellerinin iade edilmesi beklenilmis ve bu hususta “IGR

Holding Golf and Country Residences AG”ye bir¢ok kez ihtar génderilmistir.

Sozlesme feshedilmis olmasina ve bircok kez kendisine ihtarname
gonderilmis olmasina ragmen “IGR Holding Golf and Country Residences AG”
sirketi tarafindan “Wibru Holding AG” sirketine yapmis olduklar1 6demeler iade

edilmemistir.

Yapmis olduklar1 6demeleri “IGR Holding Golf and Country Residences
AG” girketinden iade alamayan “Wibru Holding AG” sirketi, yapmis oldugu
O0demeleri geri alabilmek i¢in “IGR Holding Golf and Country Residences AG”
sitketinin bagli oldugu, yani hakim sirket olan “Swissair Beteiligungen AG”
sirketine bagvurmustur. “Swissair Beteiligungen AG” sirketi tarafindan bu bagvuruya
verilen cevabi yazida; “IGR Holding Golf and Country Residences AG” sirketinin
“Euroactividade AG” sirketinin yiizde yiiz oraninda bagl sirketi oldugunu ve “IGR
Holding Golf and Country Residences AG” hakkinda iflasin agilmasina karar
verildigini bildirilerek, “Wibru Holding AG” sirketinin “IGR Holding Golf and
Country Residences AG” sirketine yapmis oldugu 6demeleri “Wibru Holding AG”

sirketine iade etmemistir.
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. Gerekce ve Karar*?

“IGR Holding Golf and Country Residences AG” sirketinin mektup
kagitlarinda, reklam brosiirlerinde “Swissair” unvani, logosu “IGR Holding Golf
and Country Residences AG” sirketinin bagh sirket oldugunu gosteren “Die IGR ist
ein Unternehmen der Swissair” ifadesi kullanilarak, “IGR Holding Golf and Country
Residences AG” sirketinin hizmet sundugu faaliyet alaninda Swissair sirketler
toplulugunun bir {iyesi oldugunu 6n plana ¢ikarmis olmasi nedeniyle mevcut ve
potansiyel miisterilerde hakli beklentiler olustugu kabul edilerek, bu durum,
“Swissair Beteiligungen AG” sirketi tarafindan “IGR Holding Golf and Country

Residences AG” sirketi lehine yapilmis bir himaye beyan1 olarak kabul edilmistir*.

Reklam niteligindeki beyanlarda s6zlesme yapma iradesi yer almadigi i¢in ve
ozellikle reklam brosiirlerinin higbir yerinde “Swissair Beteiligungen AG” sirketinin
“IGR Holding Golf and Country Residences AG” sirketinin bor¢larmi ifa edecegi
yoniinde bir ifade yer almadigi i¢in “Swissair Beteiligungen AG” sirketinin “Wibru
Holding AG” sirketine karg1 garanti yiikiimliiliigii altinda olmadig1 ve dolayisiyla da
“Swissair Beteiligungen AG” sirketinin “Wibru Holding AG” sirketine karsi
sorumlulugunun sézlesmeden kaynaklanan bir sorumluluk olmayacagi kabul
edilmistir. Ayn1 sekilde; somut olayda, “Wibru Holding AG” sirketinin ugradigi
zarara “Swissair Beteiligungen AG” sirketinin haksiz bir davranis1 neden
olmadigindan, “Swissair Beteiligungen AG” sirketinin “Wibru Holding AG”
sirketine karst  sorumlulugunun haksiz fiilden de kaynaklanan bir sorumluluk

olmadig1 kabul edilmistir**®.

“Swissair Beteiligungen AG” sirketinin davranislariyla “IGR Holding Golf
and Country Residences AG” sirketinin miisterisi olan “Wibru Holding AG”
sirketinde hakli beklentiler uyanmis oldugundan, ‘“Swissair Beteiligungen AG”
sirketinin sirketler topluluguna duyulan giivenden dolayr “Wibru Holding AG”
sirketinin bu beklentilerinin bosa ¢ikmis olmasi nedeniyle ugradigi zarardan sorumlu

tutulabilecegi; bu anlamda, “Swissair Beteiligungen AG” sirketinin “Wibru Holding

2 Entscheidungen des schweizerischen Bundesgerichts (BGE) 120 11 331.
YILMAZ, s. 167.
P YILMAZ, s. 168.
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AG” sirketine kars1 sorumlulugunun temelinde diiriistliik kurallarinin yer aldig1 kabul

edilmistir*®.

Hakim girket konumunda kabul edilen “Swissair Beteiligungen AG”
sirketinin, bagli sirketi olan “IGR Holding Golf and Country Residences AG”
sirketinin miisterisi olan “Wibru Holding AG” sirketi nezdinde kendisine yonelik
olarak yaratmis oldugu giivenden dolay: iki tiir koruma yiikiimliliigliniin oldugu
belirtilmistir. Buna gore, “IGR Holding Golf and Country Residences AG” sirketinin
mektup kagitlarinda, reklam brosiirlerinde “Swissair” unvani, logosu, “IGR Holding
Golf and Country Residences AG” sirketinin baglh sirket oldugunu gosteren “Die
IGR ist ein Unternehmen der Swissair” ifadesinin kullanilmig olmasi nedeniyle
“Wibru Holding AG” sirketi nezdinde “Swissair Beteiligungen AG” sirketinin “IGR
Holding Golf and Country Residences AG” sirketine mali kaynak saglayabilecegi
yoniinde hakli bir beklentinin olugsmasma neden oldugundan, “Swissair
Beteiligungen AG” sirketinin oncelikle, “IGR Holding Golf and Country Residences
AG” sirketine ekonomik ac¢idan yeterli glivence saglamasi gerektigi ifade edilmistir.
Ayrica; “IGR Holding Golf and Country Residences AG” sirketinin mali durumu
hakkinda yanlis veya gercege aykiri beyanda bulunmasi halinde “Swissair
Beteiligungen AG” sirketinin, “Wibru Holding AG” sirketini aydinlatma
yiikkiimliiliigliniin bulundugu kabul edilmistir.

“IGR Holding Golf and Country Residences AG” sirketi tarafindan 1998 yili
Aralik ayinda gonderilen mektupta, sirketleri tarafindan sunulan hizmete ¢ok biiyiik
ilgi gosterildigi ve bir ¢ok sirkete iiyelik hakki tanindig1 yoniindeki bilgilendirmenin
gercege aykir1 olmasiyla birlikte; “Swissair Beteiligungen AG” sirketinin ekonomik
durumunun koétiiye gitmesi nedeniyle “IGR Holding Golf and Country Residences
AG” sirketini “Euroactividade AG” sirketine satma karar1 almis oldugunun da
“Wibru Holding AG” sirketinden ve diger miisterilerden gizlenmis oldugu
belirtilerek, “Swissair Beteiligungen AG” sirketinin “Wibru Holding AG” sirketini
ve diger misterileri aydinlatma ylikiimliliigli bulunmasina ragmen dogru bir sekilde
bilgilendirme yapmamis olmasi nedeniyle, gerek “Wibru Holding AG” sirketinin
gerekse diger miisterilerin giivenini diirlistlik kuralina aykiri davranarak bosa

¢ikarmis oldugu kabul edilmistir.

18 YILMAZ, s. 170.
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Yukarida agiklanan sebeplerle; hakim sirket konumunda bulunan “Swissair
Beteiligungen AG” sirketinin var olan itibarinin kullanilmasi suretiyle “IGR Holding
Golf and Country Residences AG” sirketine saglanan giivenden kaynaklanan
yiikiimliiliiklerini yerine getirmemis olmasi nedeniyle diiriistliik kurallarina aykiri
davrandigindan “Wibru Holding AG” sirketinin ugradigi zarardan  “Swissair

Beteiligungen AG” sirketinin sorumlu tutulmasina karar verilmistir*’.

2. TTK. m. 209 Hiikmiiniin Amaci

TTK. m. 209’un gerekgesinde hikmiin amacimin, “sirketler toplulugu
baglaminda hakim sirketin toplumda veya daha dar bir ¢evre olan tiiketicide
yvarattigi giiveni kullandigi takdirde bu kullanmanin sonucglarint yiiklenmesini
saglamak” oldugu ifade edilmis ve bu gliveninin kullanilmast nedeniyle sirketler
toplulugu iliskisi igindeki bagli sirket veya sirketler ile alacaklilari i¢in olumsuz
sonuclarin dogmamasi i¢in hakim sirket tarafindan yaratilan giiven veya baska bir
ifadeyle, sirketler topluluguna duyulan giiven baglaminda bagli sirketin veya
sirketlerin de dikkate alinmasi gerekmis olup, TTK’nin sirketler topluluguna iliskin
maddeleri arasinda yer alan ve “Giivenden dogan sorumluluk™ basligini tagiyan 209.

maddesi dﬁzenlenmi@tir“g.

Bilindigi iizere, hakim sirketin ve dolayisiyla sirketler toplulugunun adinin
toplumda veya tiiketiciler nezdinde yiiksek bir itibara sahip olmasi halinde, bu
topluluk i¢inde bulunan bagl sirketin veya sirketlerin de hakim sirketin ve
dolayisiyla da toplulugun adin1 kirtasiyelerinde, ilanlarinda ve reklamlarinda
kullanmak suretiyle miisterileri kendilerine baglamlar1 ve bdylece ticari menfaat
temin ederek fazlasiyla ekonomik kazang elde etmeleri miimkiindiir. TTK. m. 209’un
gerekcesinde de acikga ifade edildigi iizere; hakim sirketin ve dolayisiyla topluluk
adinin etkisi ile toplumun ve daha dar anlamda tiiketicilerin topluluk icinde yer alan

bagli sirketin veya sirketlerin diirlist davranacagina, verdikleri bilgilerin, kamuya

7 Entscheidungen des schweizerischen Bundesgerichts (BGE) 120 11 331. ; YILMAZ,s. 173.

“8 BOYACIOGLU, s. 3;
http://www.kgm.adalet.gov.tr/Tasariasamalari/Kanunlasan/2011Yili/kanmetni/6102ss.pdf
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aciklanan tablo ve belgelerin gercegi yansittigina giivenerek bagh sirkete yonelmesi

ve bdylece pazar paymin yiikselmesi miimkiindiir*™.

TTK. m. 209, sirketler toplulugunun ticari hayatta sebep oldugu bu sonuglari
dikkate alarak; hakim sirketin veya sirketler toplulugunun itibarinin, bu itibarin
unsurlar1 olan adiin, markasinin, logosunun, sloganlarinin topluluk i¢indeki baglh
sirket veya sirketler tarafindan hakim sirketin agik veya kapali izni ile kullanilmast
suretiyle toplumda veya tiiketicilerde giliven yaratilarak, bagli sirketin veya
sirketlerin kendi tavir ve sorululuklarina iliskin olarak mevcut veya potansiyel
alacaklilar1 nezdinde somut beklentiler uyandirdiktan sonra bu beklentileri diirtistliik
kurallarina aykir bir sekilde karsilamamasi nedeniyle hukuki iliski i¢inde girdikleri
kisilerin zarar gérmesi halinde, hakim sirketin de s6z konusu olan bu zarardan

sorumlu olmasi amaglanm1§t1r420.

Ote yandan, belirtilmelidir ki; sirketler toplulugu i¢inde yer alan bagli sirketin
veya sirketlerin, hakim sirketin ve dolayisiyla sirketler toplulugunun itibarini
kullanarak toplum veya tiiketiciler nezdinde yaratmis oldugu giiven ile kendilerini
kayba ugrayacak olmasina ragmen hakim sirketin yararma olan hukuk islem ve
eylemlerde bulunmalart da miimkiindiir. Nitekim, TTK. m. 202’de de belirtildigi
lizere, hakim sirket hakimiyetini kullanmak suretiyle bagl sirketi veya sirketleri
kendi kayiplarina neden olabilecek hukuki islem ve eylemlerin yapilmasina
yoneltebilecegi gibi, ozellikle TTK. m. 203’de belirtilen tam hakimiyet durumunda
bu islemlerin ve eylemlerin yapilmasi igin bagl sirkete veya sirketlere agik¢a talimat

da verebilir.

Nihayet, sirketler topluluguna giiven sorumlulugunun TTK. m. 209°da hiikme
baglanarak, sirketler topluluguna giivenerek bu topluluk i¢inde yer alan sirketlerle
hukuki iligki i¢ine giren kisilerin zarar gormelerinin engellenmek istendigi
sOylenebilir. Bu kapsamda; yasaklanan davranis da, sirketler toplulugu igindeki
sirketlerin toplulugun itibarin1 kullanarak toplumda veya tiiketiciler nezdinde giiven
ve bu giivene istinaden somut beklentiler uyandirip, bu beklentilerin karsilanacagina
olan inanglar1 nedeniyle kendileriyle hukuki iliski kuran kisilerin beklentilerinin

diirtistliik kurallarina aykir1 olarak karsilanmamasidir. Ayrica;anilan hiikiimle, hakim

419 http://www.kgm.adalet.gov.tr/Tasariasamalari/Kanunlasan/2011Y ili/kanmetni/6102ss.pdf.
420http://www.kgm.adalet.gov.tr/Tasariasamalari/Kanunlasan/2011Y ili/kanmetni/6102ss.pdf;
YILMAZ, s. 154.
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sitkete bu nedenle sorumluluk yiiklenerek, adinin ve dolayisiyla da topluluk adinin

kullanilmasinda 6zen ve denetim yiikiimliiliigii yiikklenmis oldugu savunulabilir.

1. GUVENDEN DOGAN SORUMLULUGUN HUKUKIi
NITELIGi

TTK’da sirketler toplulugunda giivenden dogan sorumlulugun hukuki niteligi
konusunda ayrintili bir diizenleme bulunmadigindan, bu hususta genel olarak giiven
sorumluluguna iligkin doktrin ve yargi kararlarindan yola c¢ikilarak sirketler

toplulugunda giiven sorumlulugunun hukuki niteligi tespit edilebilecektir.

Genel olarak, sirketler toplulugunda giivenden dogan sorumluluk; sirketler
toplulugu iliskisinde yer alan bagl sirketin veya sirketlerin hakim sirketin itibarini
kullanarak toplum veya tiiketiciler nezdinde giliven saglayip, hakli beklentilerin
olugsmasina neden olmalar1 karsisinda, hakim sirketin bu beklentilerin bosa
¢ikmamast yoOniinde iizerine diisen yikiimliliikleri yerine getirilmemis olmasi
nedeniyle bagh sirketle veya sirketlerle hukuki iliski i¢inde bulunanlarin karsiligini
bulunmayan hakli beklentilerinden dolay1 ugradiklar1 zararlardan hakim sirketin

sorumlulugu olarak ifade edilebilir.

Gerek doktrinde*® gerekse yargi kararlarinda®®, sirketler toplulugunda
giivenden dogan sorumlulugun kaynaginin, “culpa in contrahendo” sorumlulugu
oldugu ifade edilmektedir. Sirketler toplulugunda giiven sorumlulugunun temelinde
“culpa in contrahendo” sorumlulugu bulundugu soylenebilir ise de ‘“culpa in
contrahendo” sorumlulugu tam olarak sirketler toplulugunda giiven sorumlulugunu
karsilayamadig1 sOylenebilir. Zira, Latince bir s6zciik olan “culpa in contrahendo”,
sOzclik anlamu itibariyle bir sorumluluk tiirii olmayip bir kusur seklidir. “Culpa”
sOzcligli kusur anlamina, “contrahendo” soézciigli ise sozlesme kurma eylemi
anlamina gelip, bir biitiin olarak ““culpa in contrahendo” kavrami sodzlesmenin

kurulmasi sirasindaki kusuru, yani heniiz sézlesme olusmadan Onceki Kkusur

*! HOFSTETTER, Karl, Sachgerechte Haftungsregeln fiir Multinationale Konzerne, Tiibingen 1995,
219; REHBINDER, s. 329.
*22 Entscheidungen des schweizerischen Bundesgerichts (BGE) 120 11 331.
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durumunu ifade etmektedir®?,

Oysa, sirketler toplulugu hukukunda giliven
sorumlulugunda, hakim sirketin kusuru; sadece sozlesmenin kurulusundan onceki
zamani degil, sozlesme yiikiimliiliikklerinin ifa edilmesinde ve soOzlesmenin
uygulanmasinda, hakim sirketin, sirketler topluluguna giiven sorumlulugu
kapsaminda ylikiimlii oldugu davraniglari yapmamasi nedeniyle dogan kusurlar1 da

kapsamina almaktadir.

TTK’nin sirketler topluluguna iliskin hiikiimleri arasinda giiven sorumlulugu
hali disinda, hakim sirketin sorumluluguna dair yer alan hiikiimlerin incelenmesinden
de anlasilacagi tizere, TTK. m. 209’da yer alan hakim sirketin giiven sorumlulugu,
hakim sirkete sorumluluk 6ngdren diger hiikiimlerden diizenleme konular1 agisindan
farkli oldugu gibi, hakim sirketin sorumluluktan kurtulabilmesine iligkin hiikiimler,
zamanagimi ve hakim sirketin sorumlu olduklar1 agisindan da farklilik tagimaktadir.
Bununla birlikte, hakim sirketin sdzlesme iliskisi icinde olmadig: ii¢lincii kisilere
karsi olan sorumlulugunun diizenlendigi s6z konusu sorumluluk hiikiimlerinin
hepsinin temelinde, diiriistliik kuralina aykirilik nedeniyle ortaya ¢ikan bir haksiz fiil

424

oldugu soylenebilir™*”. Bu itibarla, sirketler toplulugunda giiven sorumlulugunun

esasen haksiz fiil benzeri bir sorumluluk tiirii oldugu séylenebilir.

I11. GUVENDEN DOGAN SORUMLULUGUN KOSULLARI

TTK. m. 209 uyarinca, sirketler toplulugunun itibarinin topluma veya
tikketiciye giliven veren bir diizeye ulastigi hallerde, hakim sirket, bu itibarin
kullanilmasmin uyandirdig1 giivenden sorumlu olur. Bu anlamda, hakim sirketin
giivenden dogan sorumlulugunun s6z konusu olabilmesi i¢in hakim sirketin 6zel
Ol¢iide giiven saglamaya elverisli davranislart nedeniyle toplum veya tiiketiciler
nezdinde kendisine kars1 gliven olusmus olmasi ve olusan bu giivenin de korunmaya

deger olmasi gerekir.

22 KABAAGAC, Sina/ ALOVA, Erdal, Latince-Tiirkge Sozliik, istanbul 1995, s. 130 — 131 — 142.
24 AKER, Halit, “Tiirk Sirketler Hukukunda Yeni Bir Kurum: Hakim Sirketin Giivenden Dogan
Sorumlulugu (TTK. m.209): Isvicre Federal Mahkemesi Kararlar1 Isiginda Bir Degerlendirme”,
http://www.kazanci.com/cgi-bin/highlt/hebb/highlight.cgi?file=hebb/files/makale-halitaker-
1.htm&query=%FEirketler%20toplulu%FOu#fm, 13. (Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi
Tiirkiye'ye Armagan projesinde yayinlanmustir. http://www.law.ankara.edu.tr)
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Sirketler toplulugunda, hakim sirketin giivenden dogan sorumlulugunun

bulundugundan s6z edebilmek icin su sartlarin tamaminin birlikte bulunmasi gerekir:

Hakim sirketin kendisine ve dolayisiyla da sirketler topluluguna ydnelik
itibar1 arttirict giiven vereci davraniglarinin bulunmast;

Toplumun veya tiiketicilerin hakim sirkete ve dolayisiyla sirketler toplulugu
icinde yer alan bagh sirkete veya sirketlere duymus oldugu gilivenin
korunmaya deger olmas;

Mevcut veya potansiyel miisterilerin duymus olduklar1 giiven nedeniyle
sirketler toplulugunda yer alan sirketlerle yeni hukuki iligkiler kurmalar1 veya
var olan hukuki iligkilerini siirdiirmeleri;

Mevcut veya potansiyel miisterilerin sirketler toplulugunda yer alan
sirketlerle yeni 06zel hukuk iliskileri kurmalar1i veya var olan hukuki
iligkilerini siirdiirmelerine neden olan giiven verici davraniglarin hakim sirket
tarafindan yapilmasi ya da bu davraniglarin dolayli da olsa hakim sirkete isnat
edilebilir olmas;

Hakim sirketin, yaratmis oldugu veya yaratilmasina riza gosterdigi giiven
nedeniyle diiriistliik kurallar1 uyarinca {izerine diisen ylikiimliiliikleri yerine
getirmemesi;

Hakim sirketin tizerine diisen bu yiikiimliliikleri yerine getirmemis olmasi
nedeniyle bagl sirketle veya sirketlerle hukuki iliski i¢ine giren veya girecek
olan kisilerin bu iligkilerden kaynakli somut beklentilerinin karsilanmamaig
olmasi;

Sirketler toplulugu igindeki bagli sirketle veya sirketlerle hukuki iliski i¢ine
giren veya girecek olan kisilerin bu iliskilerden kaynakli somut

beklentilerinin karsilanmamis olmasi nedeniyle zarara ugramalari gerekir425.

Sirketler toplulugunda giivenden dogan sorumluluk halinin dogabilmesi i¢in

oncelikle, hakim sirketin ve dolayisiyla da sirketler toplulugunun itibarinin topluma

veya tiiketiciye gliven veren bir diizeye ulagsmis olmasi gerekir. TTK. m. 209’da yer

alan diizenleme de dikkate alindiginda “Hakim sirket, topluluk itibarinin, topluma

veya tiiketiciye giiven veren bir diizeye ulastigi hallerde...”” denilmek suretiyle hakim

B YILMAZ, s. 154,
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sirketin giivenden dogan sorumlulugunun s6z konusu olabilmesi i¢in, sirketler
toplulugunun itibarinin topluma ve tiiketiciye giiven veren bir diizeye ulasmis olmasi

aranmistir.

Bu itibarla, her sirketler topluluguna iliskin olarak TTK. m. 209
uygulanamaz. Zira, sirketler toplulugunda giivenden dogan sorumluluk halinin
dogabilmesi icin hakim sirketin ve dolayisiyla da sirketler toplulugunun itibarinin
topluma veya tiiketiciye gliven veren bir diizeye ulasmis olmasi arandigindan bu
sekilde bir itibara sahip olmayan hakim sirketin bulundugu topluluklar i¢in sirketler

toplulugunda giivenden dogan sorumluluk hali s6z konusu olamayacaktir.

Nitekim; TTK. m. 209’un gerek¢esinde de “Her sirketler toplulugu hiikmiin
kapsaminda degildir. Bir toplulugun kapsama girebilmesi igin itibarimin topluma
veya tiiketiciye giiven veren bir diizeye ulagsmis olmasi gerekir. Bu da, somut olaya
gore belirlenir.**® denilmek suretiyle sirketler toplulugunun itibarinin topluma veya
tilkketiciye giiven veren bir diizeye ulagsmis olmasi, sirketler toplulugunda giivenden

dogan sorumluluk halinin bir 6n sart1 oldugu vurgulanmak istenmistir.

Hakim sirketin ve dolayisiyla da sirketler toplulugunun topluma veya
tilketiciye giiven veren bir diizeye ulasmis olan bu itibari nedeniyle, sirketler
toplulugu icinde yer alan bagl sirketin veya sirketlerin s6zlesmenin kurulacag: ya da
sozlesmedeki edimlerin usuliine uygun sekilde yerine getirilecegi yoniinde sanki
hakim sirket de s6zlesmenin tarafiymis gibi davranarak giiven olusturmasi ve olusan
bu giiven nedeniyle mevcut veya potansiyel miisterilerde meydana gelen somut
beklentilerin diirtistliik kuralina aykir1 olarak karsilanmamasi nedeniyle mevcut veya
potansiyel miisterilerin zarara ugramis olmalar1 gerekir. Anlasilacagi lizere, sirketler
toplulugunda giivenden dogan sorumlulukla korunmak istenen giiven, mevcut veya

potansiyel miisterilerde olusan soyut degil, somut giivendir.

TTK. m. 209’da “... bu itibarin kullanilmasimin uyandirdigi giivenden
sorumludur.” denilerek, sirketler toplulugundan giivenden dogan sorumlulugun s6z
konusu olabilmesi i¢in “itibarin kullanilmas1” sart olarak diizenlenmistir. Yani;
hakim sirket, bagl sirket veya sirketlerin itibarin1 kullanmasi nedeniyle sorumlu

tutulmaktadir. Bagh sirket veya sirketler tarafindan hakim sirketin sahip oldugu

428 hitp://www.kgm.adalet.gov.tr/Tasariasamalari/Kanunlasan/2011Yili/kanmetni/6102ss.pdf.
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itibarin kullanilmasi1 s6z konusu degilse, bu halde hakim sirketin giivenden dogan

sorumlulugundan da s6z edilemeyecektir.

Sirketler toplulugundan gilivenden dogan sorumlulugun s6z konusu
olabilmesi i¢in gereken bir diger sart, zarar sartidir. Buna gore; baglh sirketin veya
sirketlerin hakim sirketin ve dolayisiyla da sirketler toplulugunun itibarini kullanarak
kendilerine iliskin olarak mevcut ya da potansiyel miisterileri nezdinde giliven
yarattiktan sonra, yaratilmis olan bu giiven nedeniyle diriistliik kurallarina aykiri
olarak hakli beklentileri karsilanmamis olan mevcut ya da potansiyel miisterilerin

zarar gormiis olmasi gerekir.

S6z konusu bu zarardan hakim sirketin sorumlulugunun s6z konusu
olabilmesi i¢in ise; hakim sirketin itibarinin kullanilmasina ac¢ik veya ortiilii olarak
riza gostermis olmasi nedeniyle dogan yiikiimliiliiklerini ihlal etmis olmas1 gerekir.
Daha once de ifade edilmis oldugu tiizere, hakim sirketin bu yiikiimlilikleri
diiriistliik kurallarinin bir geregidir. Diiriistliik kurallariin bir geregi olan s6z konusu
yiikiimliiliikleri yerine getirmedigi takdirde hakim sirketin kusurlu oldugu kabul
edilir. Zira, ancak bu halde, sirketler topluluguna duymus olduklar1 giiven nedeniyle
zarara ugramis olanlarin, ugramis olduklar1 bu zararla hakim sirketin kusuru arasinda

nedensellik bag1 kurulabilir.

Bu itibarla, Ozet olarak, sirketler toplulugundan giivenden dogan
sorumlulugun sartlarinin haksiz fiil nedeniyle tazminatin sartlarin1 karsiladigi

sOylenebilir.

IV. TALEP SAHIBIi VE MUHATABI

Sirketler toplulugunda giivenden dogan sorumluluga iligkin TTK. m. 209°da
yer alan diizenleme ile sirketler toplugunda yer alan bagh sirket veya sirketler
tarafindan toplulugun veya baska bir ifadeyle hakim sirketin itibar1 kullanilmak
suretiyle mevcut ve potansiyel miisterilerin giiveni saglandiktan sonra, saglanan bu
giiven nedeniyle mevcut ve potansiyel miisterilerde olusan hakli ve somut
beklentilerin karsilanmamis olmasi nedeniyle mevcut ve potansiyel miisterilerin

ugramis olduklar1 zararlarin karsilanmasi amaglanmistir.
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Buna gore, gliven sorumluluguna dayanarak tazminat talep etme hakkina
sahip olanlar; itibarinin topluma veya tiiketiciye giiven veren bir diizeye ulagsmis olan
bir sirketler toplugu i¢inde yer alan bagh sirket veya sirketler tarafindan kendisine
kars1 topluluk itibar1 kullanilan ve bu nedenle duymus olduklar1 giivenden dolay1
hakli beklenti i¢inde bulunarak hareket eden ancak bu hakli beklentileri diirtistliik
kurallarina aykir1 sekilde karsilanmamis oldugundan zarar goren gergek ve tiizel

kisilerdir*?’.

Sirketler toplulugunda giiven sorumlulugundan dogan tazminat taleplerinin
muhatabinin ise; TTK. m. 209°da yer alan hiikiimden agiklikla anlagildig1 {izere,
hakim sirket oldugu tartismasizdir. Bu halde, hakim sirketin itibarini kullanan bagh
sirketlerin veya sirketlerin sorumlulugu ise, TTK. m. 209’da dolayr degil;
sOzlesmeden veya haksiz fiilden kaynakli bir sorumluluk hali olup, genel hiikiimler

kapsaminda degerlendirilmesi gerektigi ifade edilebilir.

V. ZAMANASIMI

TTK. m. 209’da sirketler toplulugunda giiven sorumlulugundan kaynakli
tazminat talepleri i¢in 6zel bir zamanagimi siiresi Ongoriilmemistir. Bu nedenle,
sirketler toplulugunda giiven sorumlulugundan kaynakli tazminat talepleri i¢in 6098
sayil1 Tirk Borglar Kanunu’nda 6ngoriilen genel zamanasimi siiresi uygulanmalidir.
6098 sayili Tiirk Bor¢lar Kanunu’nun 146. maddesi uyarinca genel zamanagimi

siiresi 10 yildir*?,

“TYILMAZ,s. 309.
28 Tiirk Borglar Kanunu m. 146: “Kanunda aksine bir hiikiim bulunmadik¢a, her alacak on yillik
zamanagimina tabidir.”

208



SONUC

2.Diinya savasi sonrasi mikro ve makro ekonomik kosullarda degisen ve
gelisen uluslararast yatirnm iklimi gerek iilkeleri gerek sirketleri etkilemis ve
degisimlerde bulunmaya zorlamustir. Ulkeler yeni yatirimlar: iilkesine ¢ekebilmek
adina ulusal mevzuatlarinda yer yer kendi vatandaglarindan bile daha nitelikli
uygulamalar1 birbiri ardina gerceklestirmeye baslamis bu durum karssisinda ise
sirketler tarisel siire¢ igerisinde karsilastiklari risk tiirleri hususlarinda ¢ok daha
hassas davranig bicimlerini hayata gecirmislerdir. Dogrudan yabanci yatirimin
giiniimiizde geldigi noktada c¢ok uluslu sirketler s6z konusu yatirim bi¢iminin en
biiylik uygulayacilar1 olmakla beraber yapilar1 geregi birden c¢ok iilkede faaliyet
gosteren ve bir ana sirket ve bir ya da birden fazla bagl sirketten olusan uluslararasi
olusumlardir. Artan bagh sirketler dolayisiyla gerek i¢ gerek dis yapilanmalari
cetrefilli nitelikler barindiran ¢ok uluslu sirketlerin sahip olduklar1 ekonomik gii¢
dengeleri giinimizde pek ¢ok iilke ekonomisinden daha giiglii bir derinlik
barindirmaktadir. Bu gii¢lii ekonomik derinlik yatirim yapilan iilkeden iilkeye farkl
olumlu ve olumsuz sonuglar dogurabilmekle beraber hala en ¢ok tercih edilen yatirim

bi¢imi olma 6zelligini korumaktadir.

Bahsettigimiz hususlar dahilinde gerceklesen ¢ok uluslu sirket yatirimlarinin
korunmas1 konusu da uluslararas1 hukuk icerisinde 6zellikle 2. Diinya savasi sonrasi
stiregelen donemde 6nem kazanmaya baglamis ve iilkeler yabanci yatirimlara karst
hangi sistem igerisinde miidahale edileceginin sartlarini olusturma ¢abasi1 igerisine
girmiglerdir. Birlesmis Milletler bilinyesi icerisinde yiiriitilen pek ¢ok calisma
ozellikle 1970’lerin sonlarina dogru artarak devam etmis 1976 yilinda OECD
tarafindan diizenlenen ¢ok uluslu sirketler i¢in davranis kurallar iilkeler agisindan
yatirimlara esit davranma ilkesi, ¢cok uluslu sirketler acisindan ise yatirim yapilan
iilke kanunlarina baglhh ve saygili davranma konularinda nitelikler barindiran
caligmalardan olmakla beraber 1977°de hayata gecirilen ve WTO tarafindan

diizenlenen ¢ok uluslu girisimler ve sosyal politikaya iligskin ilkelerin ii¢ tarafl
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beyannamesini UNCTAD’in devam ettirdigi iizerinde anlasilmig kurallar sistemi

takip etmistir.

1990’lardan sonra ise yatirimlarin karsilikli korunmasi ve tesviki anlagmalari
ozellikle geligmis iilkeler ve gelismekte olan iilkeler agisindan yatirimlarin ulusal ve
uluslararas1 diizeyde korunmasi bakimindan 6nem kazanmaya baslamis, lizerinde
uzlagilmis ¢ok tarafli bir yatirim anlagsmasi sozlesmesi modeli ve sistemi
bulunmadigindan miitevellit gerek yatirnm yapan sirket gerek yatirnm yapilan tilke
nazarinda yatirimlarin korunmasi konusunda tercih edilen yegane segenek haline
gelmistir. Iki tarafli yatinm anlasmalar1 s6z konusu anlasmayi imzalayan taraf
devletler agisindan belirli farkli 6zellikleri igerisinde bulundurmakla beraber genel
olarak yabanci yatirimciya uygulanacak muamele standartlar1 konusundan ortak

ozellikler ve koruma tedbirleri barindirmaktadir.

Bu ortak 6zellikler: En ¢ok gozetilen ulus kaydr ilkesi, ulusal islem standardi,adil ve
hakkaniyete uygun muamale ilkesi,fon kaynaklari transferi ve kamulastirmaya karsi
koruma hususlar1 dahilinde yer alarak giiniimiiz iki tarafli yatirnm anlagmalarinin

ortak ilkeleri olarak degerlendirilmektedir.

Iki tarafli yatrim anlasmaslarinda 6zellikle uyusmazliklarin ¢oziimii
hususunda ICSID tahkimi segenegi pek cok iki tarafli yatirim anlagmasi kapsaminda
kabul edilmis ve diizenlenmis olmakla beraber MIGA olusumu da yatirimlarin
garanti edilebilirligi hususunda bir nevi sigorta islevi gorerek dogrudan yabanci

yatirimlar ve yatirimeilar i¢in oldukg¢a 6nemli bir konum arz etmektedir.

Ulusal hukuk mevzuatimiz agisindan DYYK ve iki tarafli yatirim anlagmalari
dahilinde diizenlenmis bulunan yabanci yatirimciya dair davranis prensip ve
kanunlarinin yani sira 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun 195 ila 210 uncu
maddeleri ¢ok uluslu sirket yapilanmalar1 esasi neticesi ile ulusal mevzuatimiz

acgisindan oldukca onemli bir durum arz etmektedir

Giliniimiiz ekonomik iliskilerinin gerek ulusal gerekse uluslararasi alanda
belirleyici aktorlerinden olan sirketler toplulugu, 6102 sayili Tirk Ticaret
Kanunu’nun 195 ila 210 uncu maddeleri arasinda diizenlenmistir. Bdylece, fiili
olarak varligr kabul edilen sirketler toplulugu ilk defa bir kurum olarak hukuki
yonden de yasal bir zeminde kabul edilmis olmustur. Ozellikle yirminci yiizyilin

ikinci yarisindan sonra artan ekonomik iliskiler ve faaliyetler nedeniyle hem hukuki
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bagimsizliklarint korumak hem de iktisadi hedeflerini gerceklestirmek isteyen
sirketlerin bir bagka sirketin veya tesebbiisiin hakimiyeti altinda kendi aralarinda
yogunlasmalari suretiyle ortaya ¢ikan sirketler toplulugunun yasal bir zeminde kabul
edilmesi, fiili durum ile hukuki durumun birbirine uygun olmasi agisindan bir
zorunluluk halini almig ve 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu'nda sirketler
toplulugunun hukuksal bir kurum olarak diizenlenmesiyle fiili durum ile hukuki
durum arasinda uyum saglanarak, ticari iligkilerde ortaya ¢ikan sorunlarin ¢oziimi
amaclanmis ve uygulamada sorunlara sebep olan c¢ok ciddi bir yasal bosluk
doldurulmustur. Zira; uygulamada sirketler toplulugu olarak adlandirilan
yapitlanmanin hukuksal bir kurum olarak varliginin kabul edilmemesi, sirketler
toplulugu i¢inde bulunan her biri ayr1 bagimsiz tiizel kisilige sahip sirketlerin kendi
0zel menfaatleri ile topluluk i¢inde hakim konumda bulunan sirketin menfaatlerinin
birbirine uymamasi halinde, fiilen hakim sirketin politikalariyla ve talimatlariyla
bagimli olan sirketlerin hukuken bagimsiz ve serbest iradelerinin olduklarmin kabul
edilmesi sonucunu dogurur ve bu ise fiili durumun hukuken inkar1 anlamina gelip,
topluluk i¢inde bagimli konumda bulunan sirketlerin yoneticilerine, azinlik paylara
ve kiiciik pay sahiplerine yonelik oldugu kadar ekonomik yasama dair de haksiz

sonuclarin oraya ¢ikmasina sebep olur.

6102 sayih Tirk Ticaret Kanunu'nun sirketler topluluguna iliskin
diizenlemelerinde, sirketler toplulugunun varligindan s6z edebilmek i¢in varligr sart
olan hakimiyet olgusu 6zellikle vurgulanmis olup, hakimiyet baglaminda bagl sirket
ve sirketler ile hakim sirketin ve bagli sirketin haklar1 ve 6devleri belirlenmis olup en
onemlisi, kurumsal yonetim anlayis1 dogrultusunda sirketlerin rapor ve bilgi verme
yiikiimliiliikleri ile sirketler toplulugu iliskilerinde hakimiyetten ve giivenden dogan

sorumluluk konulart ayr1 ayr1 hilkkme baglanmistir.

Oncelikle; TTK’da sirketler toplulugunun kurucu unsuru olan hakimiyetin
tespiti i¢cin bazi Olgiitler Ongoriilmek suretiyle, s6z konusu bu Olgiitlere gore
hakimiyetin ve dolayisiyla hakim sirketin ve bagli sirketin veya sirketlerin tespitinin

saglanmasi1 amaclanmastir.
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Hakimiyetin varligindan s6z edebilmek i¢in TTK. m. 195 uyarinca aranan
Olciitlerden bir veya bir kacinin bulunmasi gerekir ve ancak bu halde ortada bir

sirketler toplulugu iligskisinin varlig1 kabul edilebilir.

TTK’nin sirketler topluluguna iliskin hiikiimleri, 6zellikle 195. madde hiikmii
kapsaminda bir biitlin olarak yorumlandiginda, hakimiyeti, “bir sirketin yonetiminde
karar almaya yetkili olusum lizerinde etki saglama imkanin1 veren hukuki araclara
sahip olmak” veya “bir sirketi sézlesme veya bagka yollarla kontrol edebilme
imkanina sahip olmak™ seklinde tanimlayabiliriz. Bu anlamda, TTK m. 195 uyarinca
kabul edilen hakimiyet Slgiitleri ise sunlardir:

1- Bir ticaret sirketinin, diger bir ticaret sirketinin, dogrudan veya dolayl

olarak;
a) Oy haklarinin ¢cogunluguna sahip olmasi veya

b) Sirket sozlesmesi uyarinca, yonetim organinda karar alabilecek ¢ogunlugu

olusturan sayida iiyenin se¢imini saglayabilmek hakkini sahip olmas1 veya

c¢) Kendi oy haklar1 yaninda, bir s6zlesmeye dayanarak, tek basina veya diger
pay sahipleri ya da ortaklarla birlikte, oy haklarinin ¢ogunlugunu olusturmasi

2- Bir ticaret sirketinin baska bir ticaret sirketinin paylarinin ¢ogunluguna

veya onu yonetebilecek kararlari alabilecek miktarda paylarina sahip olmasi.

Yukarida sayili Olgiitlerden herhangi birinin varligi halinde hakimiyet

iliskisinin ve dolayisiyla da sirketler toplulugunun varligi kabul edilir.

Hakimiyetin tespiti i¢in hakimiyet dl¢titlerini gésteren TTK. m. 195’in hemen
ardindan TTK. m. 196’da “pay ve oy oranlarinin” hesaplanmasi baglig1 ile pay ve oy
oranlarinin nasil hesaplanacagi hiikkme baglanarak, pay ve oy oranlarina dair TTK. m.

195°de yer alan olciitlerin uygulanabilmesi saglanmustir.

TTK. m. 197°de ise “karsilikli istirak” durumu ele alinmistir. TTK anlaminda
karsilikli istirak durumu, nitelikli karsilikli istirak iligkisi kapsaminda hiikme
baglanmis olup, birden fazla sermaye sirketinin birbirlerinin paylarmin en az dortte

birine sahip olmasi durumu olarak tarif edilebilir. Buna gore, karsilikli istirak iligkisi,
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yalnizca sermaye sirketleri agisindan s6z konusu olabilecek bir durum olup,
birbirlerinin paylarinin en az dortte birine sahip bulunan sermaye sirketleri karsilikli

istirak durumundadir.

Karsilikli istirak iligkisinin bulunup bulunmadiginin tespit edilmesi icin
yapilmasi gereken pay hesaplamalarinda da TTK. m. 196°da yer alan pay oranlarinin
hesaplanmasina iligskin hiikiim uygulanir ve yapilan hesaplama sonucunda bir sirketin
digerine hakim oldugu tespit edildigi takdirde, bu sirketler arasinda hakim sirket ve
bagl sirket iligkisinin varlig1 kabul edilerek sirketler topluluguna iliskin hiikiimler
uygulama alani bulur. Bununla birlikte, karsilikli istirak iligkisi i¢cinde bulunan
sirketlerin her birinin digerine hakim olmas1 halinde de bu sirketlerin her biri hem
hakim sirket hem de bagli sirket olarak kabul edilerek, yine sirketler topluluguna

iligskin hiikiimler uygulama alan1 bulacaktir.

Karsiliklr istirak iligkilerine baglanan bir hukuki sonu¢ veya yaptirim olarak
TTK. m. 201°de “haklarin donmas1” durumu hitkme baglanmistir. Baska bir ifadeyle;
karsilikli istirak iligkisi i¢inde bulunan sirketler, hakim sirket ve bagli sirket
baglaminda hakim ve bagli sirketin yiikiimliiliiklerine ve sorumluluklarina tabi
olduklarindan bu yiikiimliiliiklerin ve sorumluluklarin beraberinde gelen bir
sinirlama olarak TTK. m. 201°de yer alan haklarin donmas1 durumu diizenlenmistir.
Buna gore, karsilikli istirak iliskisine bilerek giren bir sermaye sirketi, istirak konusu
olan paylardan dogan toplam oylariyla diger pay sahipligi haklarinin sadece dortte
birini kullanabilir. Haklarin donmasi durumunda, s6z konusu bu haklar
kaybolmayip, donmaktadir. Yani, bu paylarin devredilmesi miimkiin olup, donmus
olan bu paylar1 ve dolayistyla da bu paylardan kaynaklanan haklar1 devralanlarin s6z

konusu haklar1 kullanmalar1 mimkiindir.

Bu noktada, belirtilmelidir ki; karsilikli istirak iligkisi, yalnizca sermaye
sirketleri agisindan s6z konusu olabilecek bir durum oldugundan “haklarin donmasi”

hali de sahis sirketleri agisindan s6z konusu olamaz.
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TTK. m. 198 hiikkmii ile ise edinilen veya elden ¢ikan paylar acisindan
bildirim, tescil ve ilan; hakimiyet s6zlesmesi agisindan tescil ve ilan yikiimliligi
diizenlenmistir. Sirketler toplulugu iliskisi icinde bildirim, tescil ve ilan

yiikiimliiliigliniin bulunan haller sunlardir:
3- Edinilmis veya elden ¢ikarilmis olan paylardan dolay1 bildirim ytikiimliiligii;
C) Bir tesebbiis veya ticaret sirketinin bildirim yiikiimliligi
d) Yonetim kurulu iiyelerinin ve yoneticilerin bildirim yiikiimliligi

4- Hakimiyet Sozlesmesi nedeniyle dogan bildirim yiikiimliiligii.

TTK anlaminda bir sirketler toplulugu iligkisinin varliginin tespit edilmesi
halinde, bagl sirketin rapor diizenleme yiikiimliiliigii kapsaminda hem hakim sirket

icin hem de bagl sirket i¢in rapor verme yiikiimliiligli ongoriilmiistiir.

TTK. m. 199°da yer alan hiikiim uyarinca bagli sirket yonetim kurullarinin
topluluk i¢i iliskiler konusunda rapor hazirlama ve hazirladiklart bu raporu pay
sahiplerine agiklama ylikiimliliigli bulunmaktadir. Bagl sirketler tarafindan
hazirlanan ve “baglilik raporu” adi verilen bu raporlarda bagh sirketin hakim sirketle
ve diger baglh sirketlerle iliskileri hakkinda bilgiler yer alir. Bdylece, bagh sirketin
sirketler toplulugu iliskisi icinde bulundugu diger sirketlerle olan iliskilerinin
degerlendirilmesi saglanmis oldugu gibi oOzellikle hakimiyetin hukuka aykir
kullanilmast nedeniyle TTK. m. 202 ve devami maddelerinde diizenlenmis olan
sorumluluk hiikiimlerinin uygulanmasinda denklestirme ytikiimliiliigiiniin bulunup
bulunmadig1 konusunda pay sahiplerinin bilgi edinmesi saglanmis olur. Anilan bu
amaglarla, bagh sirket veya sirketler tarafindan hazirlanacak olan raporlarin sonug
kisminda, baglh sirketin veya sirketlerin hukuki islemin yapildigi veya onlemin
alindig1 veya alinmasindan kag¢inildig1 anda kendilerince bilinen hal ve sartlara gore
her bir hukuki islemde uygun bir edim saglanip saglanmadigr ve alinan veya
alinmasindan kaginilan 6nlemin bagl sirketi kayba ugratip ugratmadigi konusundaki
aciklamalarin yer almasi gerekir. Ayni zamanda, s6z konusu raporun sonug¢ kisminda
yer alan bu aciklamalarin yillik faaliyet raporuna da alinarak olagan genel kurula

sunulmasi gerekmektedir.
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Yine, TTK’nin sirketler topluluguna iliskin hiikiimlerinin diizenlenmesinde
daima g6z Oniinde bulundurulmak istenmis olan kurumsal yonetim anlayis1 ve bu
anlayisin bir gereg8i olan seffaflik ilkesi uyarinca hakim sirketin pay sahiplerinin,
sirketler toplulugu iliskisi ¢ercevesinde, bagh sirketle veya sirketlerle ilgili olarak
bilgi alma hakkina sahip olduklart TTK. m. 200’de acik¢a belirtilmistir. Esasen,
burada da TTK. m. 202 ve devami hiikiimlerinde diizenlenmis olan sorumluluk
hiikiimlerinin uygulanmasinda ve 6zellikle bu baglamda acgilabilecek olan kayip ve
denklestirme davalar1 i¢in hakim sirketin pay sahiplerinin bilgi edinmesi saglanmak

istenmistir.

TTK. m. 202’de hiikkme baglanmis olan bilgi edinme hakkina gore, hakim
sirketin pay sahiplerinin, hakim sirketin genel kurulundan bagl sirket veya
sirketlerin finansal malvarliklariyla ilgili durumlari ile hesap sonuglar1 hakkinda bilgi
isteme haklart bulundugu gibi, hakim sirketin bagli sirket veya sirketlerle; bagl
sirketlerin birbirleriyle; hakim sirketin pay sahipleri, yoneticileri ve bunlarin
yakinlariyla; bagli sirketin pay sahipleri, yoneticileri ve bunlarin yakinlariyla olan
iligkileri ve yaptiklart iglemler ile bunlarin sonuglart hakkinda da bilgi isteme haklari

bulunmaktadir.

Hakim sirketin genel kurulunda s6z konusu bilgilerin verilmesini isteme
hakki, hakim sirketin her pay sahibine tanman bir hak olup, hakim sirketin pay
sahipleri tarafindan bu hakkin kullanilmasi halinde, 6zenli, gercegi aynen ve diiriistge

yansitan, hesap verme ilkelerine uygun doyurucu nitelikte bilgi verilmesi gerekir.

Nihayet, TTK’da sirketler topluluguna iliskin diizenlemelerin yapilmasi
zorunlulugunu doguran en 6nemli sebeplerden biri olarak, hakimiyetin hukuka aykir
kullanilmast durumu TTK’nin 202 ila 206 nc1 maddeleri arasinda 6zel olarak
diizenlenerek hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmasi hali ve bu nedenle dogan
sorumluluklar hilkkme baglanmistir. Zira; sirketler toplulugu iliskileri i¢inde de
hukuka baglilig1 saglamak ve bu anlamda hakimiyet hakkinin diirtistliik kurallarina
uygun kullanilmasim1  etkin kilmak amaciyla sirketler topluluguna iliskin
diizenlemelerde, hakim sirketin hangi hallerde hakimiyetini hukuka aykir1 olarak

kullanmis sayilacaginin belirlenmesi ve bu hukuka aykir1 kullanim nedeniyle dogan
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so6z konusu zararlardan dolay1r hakim sirketin sorumlulugunun ayrica belirtilmesi

gerekir.

Esasen, hakim sirketin sahip oldugu hakimiyet haklarmi kullanmasi hukuka
aykirt degildir. Hukuka aykir1 olan; hakimiyet haklarinin hakli bir sebep olmaksizin
kullanilmak suretiyle bagh sirketin veya sirketlerin, bagl sirketin veya sirketlerin
pay sahiplerinin ve alacaklilarinin zarar gormesine neden olmaktir. Yani, hakimiyetin

hukuka aykir1 kullanilmasinin temelinde “hakl1 sebep olmaksizin” kullanim vardir.

Bilindigi Tlzere; sirketler toplulugu iligkisi iginde, bagli sirketin veya
sirketlerin kendi menfaatleri s6z konusu oldugu gibi, hakim sirketin menfaati de s6z
konusudur. Hakim sirket ile bagli sirketin veya sirketlerin menfaatlerinin birbirleriyle
cakismasi halinde, hakim sirketin sahip oldugu hakimiyeti hukuka aykiri olarak
kullanarak kendi yararina ancak bagli sirketin zararina is ve islemler yapmasi veya

yaptirmast miimkiindiir.

Hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmasindan anlagilmasi gereken, hakkin
kotiiye kullanilmast hali olup, her hak gibi hakimiyetin de diiriistliik kurallarma
uygun olarak kullanilmasi gerekir. Bu itibarla; hakim sirketin, sirketler toplulugu
icinde sahip oldugu hakimiyeti hukuka aykiri olarak kullanmak suretiyle bagh
sirketin veya sirketlerin, bagli sirketin veya sirketlerin pay sahiplerinin ve
alacaklilariin zarar gérmesine sebep olmasi halinde, s6z konusu bu zararlardan
dolayr sorumlulugunun bulunmasi diiriistliik ilkesinin ve hukuka bagliligin bir

geregidir.

TTK. m. 202’de, hakim sirketin hakimiyetini kotiiye kullanmasina iliskin
haller 6rnek kabilinden gdsterilmis ve bu hukuka aykiri kullanim nedeniyle dogan
sonuglardan hakim sirketin sorumlulugu hiikkme baglanmistir. TTK. m. 203’de ise
“tam hakimiyet” kavramina yer verilmistir. Bir sirketin bir baska sirketin paylarinin
ve oy haklarinin dogrudan ya da dolayli olarak yiizde yliziine sahip olmasi
durumunda, tam hakimiyet durumunun varlig1 s6z konusu olur. Tam hakimiyetin

bulundugu hallerde hakim sirketin, sirketler toplulugunun belirlenmis ve somut
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politikalarmin  geregi olmak sartiyla, kaybina sebep verebilecek sonuglar
dogurabilecek nitelik tagisalar bile, bagh sirketin yonlendirilmesine ve yonetimine
iliskin talimat verme yetkisi vardir ve baglh sirketin organlari bu talimata uymak
zorundadir. Ancak, hakim sirketin bagh sirketin 6deme giiciinii agik¢a asan, varligini
tehlikeye diisiirebilecek olan veya onemli varliklarini kaybetmesine yol agabilecek

nitelik tasiyan talimat verme hakki bulunmamaktadir.

Tam hakimiyet durumunun, hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmasi
nedeniyle sorumluluk hiikiimleri arasinda diizenlenmesinin sebebi, tam hakimiyet
durumunda hakim sirketin sahip oldugu talimat verme yetkisi ile bagl sirketin
yonetim kurulu {yelerinin sorumluluklar1 agisindan farkli bir diizenlemeye yer
verilmis olmasidir. Nitekim, TTK. m. 205 hilkkmi uyarinca tam hakimiyet
durumunda hakim sirkete taninan talimat yetkisi kapsaminda bagli sirketin yonetim
kurulu iyeleri, yoneticileri ve sorumlu tutulabilecek ilgililer, hakim sirket tarafindan
verilen talimatlara uymalar1 nedeniyle bagl sirkete ve bagh sirketin pay sahiplerine
kars1 sorumlu tutulamazlar. Bu nedenle TTK. m. 206’da bagh sirketin alacaklilarina
ugramis olduklar1 kayiplarin tazmini i¢in hakim sirkete ve yoneticilerine kars1 dava

acma hakki taninmustur.

Yine, sirketler toplulugu iligskisine 6zel olarak TTK. m. 207°de diizenlenmis
olan “0zel denetim” baslikli hiikiimle de tam hakimiyet iliskilerine dair hiikiimlerin
uygulanabilmesi amaglanmistir. Buna gore, hakimiyetin yiizde yiiz oranda oldugu
durumlarda, bagl sirketin alacaklilar1 yaninda bagl sirketin veya bagl sirketlerin
pay sahiplerinin de korunmasi saglanmak istendiginden bagl sirketin veya sirketlerin
pay sahiplerine sadece hakim sirketin talimatlar1 nedeniyle bagli sirketin veya
sirketlerin ugradig1 kayiplardan dolayr degil; sirketler toplulugu iliskisi i¢inde yer
alan tiim sirketler arasinda hileli veya dolanli islemlerin bulundugunun denetgi, islem
denetgisi, 0zel denet¢i, riskin erken saptanmasi ve yoOnetimi komitesi tarafindan
belirtir sekilde gorlis bildirmesi halinde, bagli sirketin veya sirketlerin pay
sahiplerine bu konunun ag¢ikliga kavusturulmasi amaciyla, sirket merkezinin
bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesinden 0zel denetgi atanmasini isteme

hakk1 taninmustir.
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TTK. m. 208’de ise; anonim sirketlerin faaliyetlerini ve karar almasim
engelleyen pay sahiplerinin bu davranislarin1 son verilmesi ve sirket igi barigin
saglanmasi1 amaciyla biiyiik pay sahiplerine azinlik pay sahiplerinin paylarin1 satin
alma hakki taninmistir. Satin alma hakkinin kullanilmasi neticesinde, azinlik pay
sahiplerinin ortakliktan ihrac1 gerceklesir. TTK. m. 208’de sirketlerin faaliyetlerinin
ve karar almalarinin engellenmemesi amaciyla biiyiik pay sahiplerine azinlik pay
sahiplerinin paylarini satin alma hakki taninmis olmakla birlikte, s6z konusu bu
hakkin kotiiye kullanilmasi ve hatta azinlik pay sahiplerinin pay bedellerinin
O0denmemesi riski goz Oniinde bulundurularak azinlik pay sahiplerinin paylarinin
satin alinmasi konusunda karar verme yetkisi mahkemelere birakilmis ve ayrica satin

alinacak paylarin bedelleri de belirlenmistir.

Nihayet; TTK. m. 209°da yer alan diizenleme ile sirketler toplulugunda
giivenden dogan sorumluluk durumu hiikkme baglanarak Tiirkiye, sirketler

toplulugunda giiven sorumlulugunu kanun ile hitkme baglayan ilk iilke olmustur.

Sirketler toplulugunda giiven sorumlulugundan anlasilmasi gereken; hakim
sirketin, topluluk itibarinin topluma veya tiiketiciye giiven veren bir diizeye ulastigi
hallerde, bu itibarin uyandirdigr giivenden sorumlu olmasidir. Boylece, sirketler
toplulugunun ve dolayisiyla hakim sirketin itibarimin bagli sirket veya sirketler
tarafindan kullanilarak, bagh sirket veya sirketler ile iligkiler kuran veya kurmayi
diistinen kisilerde giiven yaratilmak suretiyle hakli ve somut beklentiler olusturarak
bu kisilerin var olan iliskiyi siirdiirmeye veya yeni iligkiler kurmaya sevk edilmesine
ragmen daha sonra yaratilan gilivenin diiriistliik kurallarina aykir1 olarak kullanilarak
bagli sirketle veya sirketlerle iliski icinde bulunan kisilerdeki hakli ve somut
beklentilerin bosa ¢ikarilmasi nedeniyle bu kisilerin ugradigi zararlarin tazmini

amaclanmastir.

Sirketler toplulugunda giiven sorumlulugunda hakim sirket, baglh sirketle
veya sirketlerle iliski icinde bulunan mevcut veya potansiyel miisterilerle teknik
anlamda bir sozlesme iliskisi icinde olmamasina ragmen sirketler toplulugunun ve
dolayisiyla da kendisinin itibarinin kullanilmasi suretiyle yaratilan giivenden dolay1

sorumlu tutulmustur.
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TTK’nin sirketler topluluguna iliskin hiikiimleri arasinda gliven sorumlulugu hali
disinda, hakim sirketin sorumluluguna dair yer alan hiikiimlerin incelenmesinden de
anlasilacagr tizere, TTK. m. 209’da yer alan hakim sirketin giiven sorumlulugu,
hakim sirkete sorumluluk 6ngoren diger hiikiimlerden diizenleme konular1 agisindan
farkli oldugu gibi, hakim sirketin sorumluluktan kurtulabilmesine iliskin hiikiimler,
zamanagimi ve hakim sirketin sorumlu olduklari agisindan da farklilik tagimaktadir.
Bununla birlikte, hakim sirketin so6zlesme iliskisi i¢inde olmadigi tigiincii kisilere
kars1 olan sorumlulugunun diizenlendigi s6z konusu sorumluluk hiikiimlerinin
hepsinin temelinde, diiriistliik kuralina aykirilik nedeniyle ortaya ¢ikan bir haksiz fiil
oldugu soylenebilir. Zira; 6098 sayil1 Tiirk Bor¢lar Kanunu’nun “Haksiz fiil” baglikli
49. madde de yer alan hiikiimde de belirtildigi iizere, kusurlu ve hukuka aykir1 bir
fiille bagkasina zarar veren, bu zarar1 gidermekle yiikiimlidiir. Zarar verici fiili
yasaklayan bir hukuk kurali bulunmasa bile, ahlaka aykir1 bir fiille baskasina kasten
zarar veren de bu zarari gidermekle yiikiimliidiir. Nitekim, sirketler toplulugunda
giiven sorumlulugunda hakim sirketin toplulugun itibarinin yarattigt gilivenin
kullanilmasina agikc¢a veya zimnen riza gostererek bu itibarin kullanilmasi suretiyle
yaratilmig olan glivenden dogan sorumlulugunun bulunmasi hem bir hukuk hem de
bir ahlak kurali olan diristlik kuralinin bir geregi oldugu gibi, hakim sirketin
toplulugun itibarimi koruma gibi bir yiikiimliiliigli de vardir. Bu itibarla; dolayl
olarak dahi olsa hakim sirketin sorumlulugunun kabul edilmesi adaletin bir geregi
olup, sirketler toplulugunda giliven sorumlulugunun esasen haksiz fiil benzeri bir

sorumluluk tiirii oldugu sdylenebilir.

219



KAYNAKCA

ABDIOGLU, Hasan, “Isletmelerde Kurumsal Yonetim Anlayisi Kapsaminda I
Denetimin Roli Ve IMKB — 100 Omegi”, Doktora Tezi, Marmara Universitesi
SBE, Istanbul. 2007

AKER, Halit, “Hakim Isletme ile Bagiml1 Sirket Arasindaki Hukuki Iliski ve Hakim
Isletmenin Sadakat Borcu”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, Aralik 2003, (s. 477-
532)

AKER, Halit, “Tiirk Sirketler Hukukunda Yeni Bir Kurum: Hakim Sirketin
Giivenden Dogan Sorumlulugu (TTK. m.209): Isvigre Federal Mahkemesi Kararlari
Isiginda Bir Degerlendirme”, http://www.kazanci.com/cgi-
bin/highlt/nebb/highlight.cgi?file=hebb/files/makale-halitaker-
1.htm&query=%FEirketler%20toplulu%FOu#fm

AKYUZ, Yilmaz/ GORMUS, A. Sahin/ BEKTAS, Cetin, Bilgi Toplumuna Gegis
Siirecinde Bilginin Artan Ekonomik Degeri ve Isletmeler Uzerindeki Etkileri,
http://bilisim2023.org/index.php?option=com_content&view=article&id=62:blg-
toplumuna-gec-suerecnde-blgnn-artan-ekonomk-deer-ve-letmeler-uezerndek-
etkler&catid=6:blg-toplumu&Iltemid=19

ALPAR, Cem, Cok Uluslu Sirketler ve Ekonomik Kalkinma, Ankara 1977

ALTAS, Soner, Yeni Tiirk Ticaret Kanununa Gore Sirket Denetimi Denetci, Islem
Denetgisi ve Ozel Denetci, Ankara 2012

ALTAY, Sitki1 Anlam, Anonim Ortakliklar Hukukunda Sermayeye Katilmali1 Ortak
Girisimler ( Equity Joint Ventures ), 1. Baski, Istanbul 2009

ANDERMAN, Stevan D., EC Competition Law and Intellectual Property Rights
Oxford 1998

ANSAY, Jase E., Liability Of Corporate Groups, Autonomy and Control in Parent-
Subsidiary Relationships in US, German and EU Law, An International and
Comparative Perspective, Boston 1994,

ARIKAN, Deniz, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Istanbul 2006

ARKAN, Sabih, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisma Iliskin Degerlendirmeler, Tiirk
Ticaret Kanunu Tasaris1 Konferans/Bildiriler-Tartismalar, Ankara 2005

ARSLAN, Abdurrahman, Bankacilikta Istirakler, Ulke Uygulamalar1 ve Tiirkiye Igin
Oneriler, BDDK, Tez, Ankara 2004

ARSLANLI, Halil, Anonim Sirketler, Istanbul 1959

ASLAN, I. Yilmaz, “Tiirk Rekabet Hukuku Cergevesinde Rekabeti Bozucu Anlasma
Uyumlu Eylem ve Kararlar ve Muafiyet”, Rekabet Kurumu’nun Ikinci Kurulus

220


http://bilisim2023.org/index.php?option=com_content&view=article&id=62:blg-toplumuna-gec-suerecnde-blgnn-artan-ekonomk-deer-ve-letmeler-uezerndek-etkler&catid=6:blg-toplumu&Itemid=19
http://bilisim2023.org/index.php?option=com_content&view=article&id=62:blg-toplumuna-gec-suerecnde-blgnn-artan-ekonomk-deer-ve-letmeler-uezerndek-etkler&catid=6:blg-toplumu&Itemid=19
http://bilisim2023.org/index.php?option=com_content&view=article&id=62:blg-toplumuna-gec-suerecnde-blgnn-artan-ekonomk-deer-ve-letmeler-uezerndek-etkler&catid=6:blg-toplumu&Itemid=19

Y1ldoniimii Nedeniyle Diizenlenen Rekabet Hukuku ve Yargr Sempozyumu, Ankara
1999

ATALAY, Oguz, Borca Batiklik ve iflasin Ertelenmesi, Izmir 2007

AYAZ, Mustafa, Cok uluslu sirketler ve Uluslararasi Hizmet Ticareti, Uzmanlik
Tezi, Hazine Miistesarligi, Ankara, 1995

AYTAC, Ziihtii, “Bagl Isletmeler Hukuku ve Tiirk Hukukundaki Goriiniimii”,
BATIDER, C. VIIL S. 4, Aralik 1976

BAHTIYAR, Mehmet, Ortakliklar Hukuku, C. I, istanbul 2012

BAKLACI, Piar/AKINTURK, Esen, “Iki Tarafli Yatinm Anlasmalari Hakkinda
Genel Bir Inceleme”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi

BAUEN, Marc/ BERNET, Robert, Swiss Company Limited by Shares, Zurich 2007

BAYRAKTAR, Fulya, Diinya ve Tirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlari, Ankara 2003

BIiRSEL, Mahmut T., “Tirkiye’de Yabanci Hakem Kararlariin Tenfizinin
Anayasal ve Kiiresel Boyutlar1”, Prof. Dr. Irfan Bastug’a Armagan, Dokuz Eyliil
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 7, izmir 2005

BOYACIOGLU, Cumhur, Konzern Kavrami, Ankara 2006

COHN, Theodore H., Global Poltical Economy, Theory & Practice, 3. Bs., London
2005

COMEAUX, Paul E./KINSELLA, N. Stephan, Protecting Foreign Investment
Under International Law: Legal Aspects of Political Risk, New York 1977

COMERT, Faruk, “Yabanci Sermayenin Diinii, Bugiinii ve Gelecegi 7, Hazine
Dergisi, S.12, Ekim 1998.

CAL, Sedat, Uluslararas1 Yatirim Tahkimine Yonelik Kimi Elestirilerin
Degerlendirilmesi, Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 57, S. 4, 2008

CELIKEL, Aysel/GELGEL (OZTEKIN), Giinseli, Yabancilar Hukuku, Istanbul
2011

CIFTCI, Yavuz, “Tiirkiye Uygulamasindaki Istirak Kavrami ile Uluslararas
Uygulamalardaki Istirak Kavraminin Karsilastirilmas1”, Muhasebe Bilim Diinyast
Dergisi, C. 2, S. 4, 2000

DALRYMPLE, Christopher K., “Politics and Foreign Direct Investment: The

Multirateral Investment Guarantee Agency and the Calvo Clause”, Cornell ILJ., vol.
29, 1996

221



EMMERICH, Volker/ SONNENSCHEIN, Jirgen/ HABERSACK, Mathias,
Konzernrecht, Miinchen 2001

EREN, Fikret, Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, Istanbul 2003

ERTEN, Rifat, Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunun Tiirk Yabancilar Hukuku
Sistemi I¢indeki Yeri ve Rolii, BTHAE, Ankara 2005

FATOUROS, Arghyrios A., “Towards an International Agreement on Foreign
Direct Investment?”, ICSID Review, 1995, (s. 181 — 206)

FRAZER, Tim, Monopoly Competition and the Law, The Regulation of Business
Activity in Britain, Europe and America, New York 1992

GHOSHAL ,Sumantra/ BARTLET, Christopher A., Academy of Management
Review, Vol. 15, No. 4, 1990, s. 601.

GILLOOLY, Michael, The Law Relating to Corporate Groups, Sydney 1993
GOZUBUYUK, Seref /TAN, Turgut, idare Hukuku, C. I, Ankara 2004

GUNEY AKDAG, Necla, Anonim Sirket Yonetim Kurulu Uyelerinin Hukuki
Sorumlulugu, Istanbul 2008

GURPINAR, Damla, Sézlesme Dis1 Yanlis Tavsiyede Bulunma, Ogiit veya Bilgi
Vermeden Dogan Hukuki Sorumluluk, Izmir 2006

HALICI, Ozlem, Diinyada Banka/Finansal Holding Sirketleri, Bunlara Iliskin
Diizenleme ve Denetim Yapisi, Tiirkiye Uyarlamasi, BDDK, Tez, Ankara 2002

HELVACI, Mehmet, Anonim Ortaklikta Yonetim Kurulu Uyesinin Hukuki
Sorumlulugu, Istanbul 2001

HOFSTETTER, Karl, Sachgerechte Haftungsregeln fiir Multinationale Konzerne,
Tiibingen 1995

http://money.cnn.com/magazines/fortune/global500/2012/full list/index.html

INCESULU, ipek, Dogrudan Ozel Yabanci Sermaye Hareketlerini Etkileyen
Faktorler ve Tirkiye, Uzmanlik Tezi, Hazine Miistesarligi, Ankara, 1993

ISO, Uluslararas1 Dogrudan Yatirimlar ve Tiirkiye - Durum Tespiti ve Stratejik
Plan, Istanbul 2002

KABAAGAC, Sina/ ALOVA, Erdal, Latince-Tiirkce Sozliik, Istanbul 1995
KARAHAN, Sami, Sirketler Hukuku, Konya 2012, s. 125.

KARLUK, Ridvan, “Tirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlarmin Ekonomik
Biiyuimeye Katkis1”,

222


http://money.cnn.com/magazines/fortune/global500/2012/full_list/index.html

http://www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/kitaplar/kitap2/turkyabsermyat.doc, ~Erisim
Tarihi: 01.10.2012

KAYAR, Ismail, “Rekabet Hukukunda Birlesme ve Devralmalarda Kontrol Olgusu”,
Rekabet Hukukunda Giincel Gelismeler Sempozyumu-l, Kayseri 2003, 151-194.,
http://www.rekabet.gov.tr/File/?path=ROOT/Documents/Etkinlik+Kitab%C4%B1/et
Kinlikkitap12.pdf.

KAYIHAN, Saban, “Ticaret Hukukunun Kiiresellesmesi Bakimindan Yabanci
Yatirimlarm Uluslararas1 Boyutuna Bakis”, Prof. Dr. Fahiman TEKIL’in Anisina
Armagan, Istanbul 2003, (s. 400 — 421)

KENDIGELEN, Abuzer, Anonim Ortaklikta Yonetime Katilma Hakkinda Imtiyaz,
Istanbul 1999

KENDIGELEN, Abuzer, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu: Degisiklikler, Yenilikler ve Ik
Tespitler, Istanbul 2012 (Tespitler)

KOCEL, Tamer, Isletme Y®éneticiligi Istanbul 2003

KORKUT, Omer, Anonim Sirketlerde Inan¢hi Y&netim Kurulu Uyeligi, Ankara
2007

MANN, Howard/ MOLTKE, Konrad von ; Asouthern Agenda on Investment?:
Promoting Development with Balanced Rights and Obligations for Investors, Host
States and Home States, op. Cit.

MILLSTEIN, Ira M., Corporate governance-improving competitiveness and access
to capital in global markets. OECD Publications, 1998,
http://.oecd.org/daf/governance.htm.

MOROGLU, Erdogan, Ozellikle Anonim ve Limited Ortakliklarda Oy
Sozlesmeleri, Ankara 1996

NAZAROGLU Yavuz/UNAL Hasan, Damstay ve Yargitay Kararlari Isiginda
Kamulastirma ve Ilgili Mevzuat, Ankara 1975

NOMER, Fusun, Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Sadakat Yiikiimliiliigii, Istanbul,
1999

OGUZMAN, M. Kemal/ OZ, M. Turgut, Borglar Hukuku Genel Hiikiimler, Istanbul
2005

OKUTAN NILSSON, Giil, Anonim Ortakliklarda Paysahipleri Sézlesmeleri,
Istanbul 2004 (Sézlesmeler)

OKUTAN NILSSON, Giil, Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris'na Gore Sirketler
Toplulugu Hukuku Istanbul 2009

223


http://www.rekabet.gov.tr/File/?path=ROOT/Documents/Etkinlik+Kitab%C4%B1/etkinlikkitap12.pdf
http://www.rekabet.gov.tr/File/?path=ROOT/Documents/Etkinlik+Kitab%C4%B1/etkinlikkitap12.pdf
http://.oecd.org/daf/governance.htm

ONAR, Siddik S., Idare Hukukunun Umumi Esaslart, c. III, Ankara 1966
OZYORUK, Mukbil, Kamulastirma Hukuku, Ankara 1942

PAPACONSTANTONOU, Helen, Free Trade and Competition in the EEC Law
London 1990

PAZARCI, Hiiseyin, Uluslararas1 Hukuk, Ankara 2005

POGANY, “Istvan, Bilateral Investment Treaties: Some Recent Examples”, ICSID
Review, 1987, (s. 457 — 472)

POROY, Reha/ TEKINALP, Unal/ CAMOGLU, Unal, Ortakliklar ve
Kooperatifler Hukuku, Istanbul 2009

POSTACIOGLU, ilhan, Medeni Usul Hukuku Dersleri,[stanbul 1975

PULASLI, Hasan, 6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanununa Gore Sirketler Hukuku Serhi,
C. I, Ankara, 2011 (Hukuk Serhi)

PULASLI, Hasan, Sirketler Hukuku Genel Esaslar, Ankara 2013

REHBINDER, Eckard, KonzernauBenrecht und Allagemeines Privatrecht, Ziirich
1969

ROOT, Franklin R., International Trade and Investment, Cincinnati 1997

SALACUSE, Jeswald W., BIT by BIT: The Growth of Bilateral Investment Treaties
and Their Impact on Foreign Investment in Developing Countries, The International
Lawyer, Vol. 24, No. 3, Fall 1990

SEID, Sherif H., Global Regulations Of Foreign Investment, Hampshire 2002
SEYIDOGLU, Halil, Uluslararas: iktisat istanbul 2009

SHELTON, R. Joanna, “The Importance of Governance in The Modern Economy”,
New Corporate Governance for the Global International Conference. Brussels 1998

SHIHATA, Ibrahim F. 1., “The Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA)
and The Legal Treatment of Foreign Investment”, Rec. Des Cours., 1987 (Foreign
Investment)

SHIHATA, Ibrahim F. I., Legal Treatment of Foreign Investment : The world Bank
Guidelines, (Legal Treatment), Dordrecht 1993

SHIHATA, lbrahim F. 1./ PARRA, Antonio R., “Applicable Substantive Law in
Disputes Between States and Private Foreign Parties: The Case of Arbitration under
the ICSID Convention”, ICSID Review, 1994, (s. 183 —212)

224



SORNARAJAH, Muthucumaraswamy, “Portfolio Investments and the Definition of
Investment”, ICSID Review, 2009 (Portfolio Investments) (s. 516 — 520)

SORNARAJAH, Muthucumaraswamy, The International Law On Foreign
Investment, Cambridge 1996

SONMEZ, Yusuf Z., Anonim Ortakliklarda Pay Sahibinin Ortakliktan Ayrilma
Hakki, Istanbul 2009

SULLIVAN, John D., “Foreign Direct Investment”, Center for International Private
Enterprise (CIPE), The Prosperity Papers No: 0402, 2004

SANLI, Cemal, Uluslararas1 Ticari Akitlerin Hazirlanmasi ve Uyusmazligin C6zim
Yollari, Istanbul 2005

SEHIRALI CELIK, Feyzan Hayal, Anonim Sirketlerde Cikar Catismalari
Ekseninde Sirket Ele Gegirmelerine Karsi Onlemler, Ankara 2008

SEHIRLI, Kiibra, “Kurumsal yOnetim, arastirma raporu”, SPK Denetleme Dairesi,
S. 14-4/55-3, 1999

T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1 Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii, Y abanci
Sermaye Raporu 2002, http://www.ekonomi.gov.tr/upload/FA81924E-D8D3-8566-
4520906C63D3C6E0/2002_Rapor.pdf. Erisim Tarihi: 0.07.2012 (Yabancit Sermaye
Raporu)

TAKAN, Mehmet, Bankacilik, Teori, Uygulama ve Yonetim, Ankara 2002

TEKINALP, Unal, “Anonim Ortakliklara Iliskin Yeni Hukuk Politikalarmnm
Dinamikleri ve Bunlar Arasindaki iliski”, Prof. Dr. Turgut Kalpsiiz’e Armagan,
Ankara 2003

TEKINALP, Unal, Anonim Ortakliklarin Yonetim Kurullarinda Tiizel Kisilerin
Temsili, Ankara, 1965 (Temsil)

TEKINALP, Unal, Fondaki Bankanin Hukuku, Istanbul 2003 (Banka Hukuku)

TEKINALP, Unal, Halka Acik Anonim Ortakliklarda Yonetime Katilma Sorunlar,
Istanbul 1979

TEKINALP, Unal, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisinin Sirketler Topluluguna iliskin
Diizenlemesinde Kontrol ilkesi, Istanbul 2009 (Kontrol Ilkesi)

Ticaret Sicili Yonetmeligi, http://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2013/01/20130127-
9-1.pdf

TIRYAKIOGLU, Bilgin, “Dogrudan Yabanci Yatirimlara iliskin Uluslararas
Diizenlemeler”, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi,
https://www.google.com.tr/url?sa=t&rct=j&g=&esrc=s&source=web&cd=1&ved=0

225


http://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2013/01/20130127-9-1.pdf
http://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2013/01/20130127-9-1.pdf

CCcQFjAA&url=http%3A%2F%2Fwww.tcmb.gov.tr%2Fyeni%2Fevds%2Fyayin%
2Fkitaplar%2Fkitap2%2Fdogrudanyabyatirimci.doc&ei=kvrfUYmyFY To4QS38IDI
DQ&usg=AFQJCNG_PTED9K2AINGQVtV1-JydGQzW8w&cad=rja Erisim
Tarihi: 15.09.2012 (Diizenlemeler)

TIRYAKIOGLU, Bilgin, Dogrudan Yatirimlarin Uluslararas: Hukukta Korunmas,
Ankara 2003

TUZCU, Arcan, “ Halka acik sirketlerde kurumsal ydnetim anlayisi: IMKB-100
Ornegi”, Ankara 2004

Tiirkiye Bankalar Birligi, “Seffaflik ve Sorumluluk, Uluslararas1 Mali Krizler, Mali
Sistemlerin Giiglendirilmesi Konularinda Calisma Gruplar1 Raporlari Derleme
Calismasi1”, 1999

Tiirkiye Cumhuriyeti Hilkiimeti ve Rusya Federasyonu Hiikiimeti Arasinda
Yatirimlarin Karsilikli Tesviki ve Korunmasma iliskin Anlasma'nin Onaylanmasi
Hakkinda Karar (RG. 16.05.2000-24051)

ULUKAN, Cemil, Aile Isletmelerinde Biiyiime Siireci, Anadolu Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Isletme Ana Bilim Dal1, Doktora Tezi, Eskisehir 1999, s. 35 vd.

URAS, T. Giingdr, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, Istanbul 1979

VANDEVELDE, Kenneth J., “The Political Economy of a Bilateral Investment
Treaty”, AJIL., Vol. 92, N. 4, 1988

WHISH, Richard, Competition Law, London 1993

Yabanct Sermaye Yatirimlart Ozel Ihtisas Komisyonu Raporu, Ankara 2000
(Komisyon Raporu)s

YANLI, Veliye, “Inancli Y6netim Kurulu Uyeleri ve Konzernlerdeki Durumu”,
Prof. Dr. Oguz Imregiin’e Armagan, istanbul 1998

YANLI, Veliye, Anonim Ortakliklarda Tiizel Kisilik Perdesinin Kaldirilmasi ve Pay
Sahiplerinin Ortaklik Alacaklilarina Karsi Sorumlu Kilinmasi, Istanbul 2000

YILMAZ, Asuman, Tiirk, Isvicre ve Alman Hukuklarinda Sirketler Topluluguna
Giivenden Dogan Sorumluluk, Istanbul 2010

“DYYK”, (RG. T. 17.6.2003 S. 25141)
“DYYK Uygulama Yonetmeligi” ( RG. T. 20.8.2003 S. 25205)

“Milletlerarasi Andlasma” (RG. 27.06.1996 — 22679)
http://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22679.pdf Erisim Tarihi: 29.07.2013

226



“OECD Benchmark Definition Of Foreign Direct Investment”, OECD Publications,
Paris 1999, http://www.oecd.org/daf/inv/investment-policy/2090148.pdf  Erisim
Tarihi: 15.03.2013

“Permanent Sovereignty over Natural Resources”, UNGA Resolution 1803(XVII) of
1962: ILM., vol. 2, s. 224, 1963, http://www1.umn.edu/humanrts/instree/c2psnr.htm
Erisim Tarihi: 13.05.2013

“Tirkiye Cumhuriyeti ile Amerika Birlesik Devletleri Arasinda Yatirimlarin
Karsilikli Tegviki ve Korunmasina Dair Anlagsma” (RG. T. 13.8.1989, S. 20251)
(ABD Anlagmast)

227



