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ONSOZz

Varlik yonetim sirketleri, ilk defa 4743 sayili “Mali Sektore Olan Borglarin
Yeniden Yapilandirilmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkindaki
Kanun” ile birlikte 2002 yilinda Tiirkiye finans sistemine dahil edilmis olan
sirketlerdir. GUnumuizde finans sisteminde Onemli rol oynayan varlik yonetim
sirketlerinin, kurulus, faaliyet hiikiimleri ile faaliyet alanlar1 ve konusunun incelendigi

yiiksek lisans tezim, 26.04.2023 tarihinde savunularak oybirligiyle kabul edilmistir.

Tezimin hazirlanma siirecinde degerli destekleri ve bilgilerini esirgemeyen,
tezin daha nitelikli son haline ulagsmasinda biiyiik bir emegi olan degerli hocam, tez
danmigmanim Dr. Ogretim Uyesi Muharrem TUTUNCU’ye tesekkiirlerimi sunarim.
Tez savunma jlirimde yer alarak, degerli yorumlar1 ve yapici elestirileri ile tezin
gelisimine katki saglayan, tanimaktan biiyiik onur duydugum Prof. Dr. Omer Adil
ATASOY ile Dr. Ogretim Uyesi Cagla KANDIRALIOGLU CUYLAN hocalarima

siikranlarim1 sunarim.

Beni her daim destekleyen ve sevgisini hissettiren sevgili annem Selma
NERGIZ ve sevgili babam Cemalettin NERGIZ basta olmak iizere; tez yazim

siirecinde yanimda olan ve beni motive eden tiim sevdiklerime tesekkiir ederim.

Hukuk Fakultesindeki 6grencilik glinlerimizden beri en biiyiik destek¢im olan,
yol arkadasim, kiymetli esim Enes TEMUR’a, tezin yazim siirecinde gostermis oldugu
destek, sabir ve anlayis basta olmak iizere hayatima kazandirdig1 her sey icin ayrica

tesekkiir ederim.

Merve Nur NERGIiZ TEMUR
Nisan, 2023.
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OZET

Varlik yonetim sirketleri; TMSF, banka veya diger mali kurumlarin alacaklari ve
diger varliklarinin satin alinmasu, tahsili, yeniden yapilandirilarak nakde ¢evrilmesi amaci
ile faaliyet gostermek iizere Kanun ve ilgili mevzuat hiikiimleri uyarinca izin alarak
kurulan sirketlerdir. Bankacilik ve finans sektOriiniin sorunlu varliklari tstlenerek,
sektorii sorunlu varliklarindan arindirarak saglikli islemesini saglayan varlik yonetim
sirketlerinin hakkinda ¢ok fazla ¢alisma olmamasi, ¢alisma konusu olarak secilmesinde
etkili olmustur. Varlik yonetim sirketlerinin daha ayrintili incelemelere konu edilmesi
gerektigi diistiniilmekle birlikte, kurulus ve faaliyete ge¢gme hiikiimleri ile faaliyet konulari

bir¢ok 6zellik barindirdigindan bu konu incelenmistir.

Varlik yonetim girketleri diizenlemeleri temelde 5411 sayili Bankacilik
Kanunu'nun 143’lincii maddesine dayanmakla, Bankacilik Kanunu’ndan hareketle
cikartilan Varlik Yonetim Sirketleri Yonetmeligi’nde de 0Ozel diizenlemeler
bulunmaktadir. Varlik Yonetim Sirketleri Yonetmeligi diizenlemesinde sirketin, anonim
sirket statiisii ile kurulabilecegi diizenlenmistir. Bu nedenle sirketin kurulus ve faaliyet
hiikiimleri 6zel diizenlemeler haricinde 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine

dayanmaktadir.

Calismamizin ilk boliimiinde, varlik yonetim sirketlerinin ¢alisma konusunu
olusturan sorunlu varliklar ve sirketin tanimi ile diinya ve iilkemizde sirketin ortaya ¢ikisi
incelenmektedir. Ikinci boliimde, varlik yonetim sirketlerinin kurulus ve faaliyete gegmesi
Tirk Ticaret Kanunu hikimleri kapsaminda ayrintili olarak incelenmekte ve uygulama
ile teori kargilagtirmalariyla birtakim konularda ¢6ziim Onerileri ve elestiriler ortaya
konulmaya ¢alisiimaktadir. Ugiincii boliimde ise, varlik yonetim sirketlerinin isletme

konusu kapsamindaki faaliyetleri hukuki agidan ayrintili olarak incelenmektedir.

Anahtar Kelimeler : Varlik yonetim sirketi, Kurulus, Faaliyete Gegme, Anonim sirket.



ABSTRACT

Asset management companies are companies that are established with
permission in accordance with the laws and regulations in order to purchase, collect,
and convert into cash the receivables and other assets of TMSF, banks, or other
financial institutions. The lack of studies on asset management companies, which take
on the troubled assets of the banking and finance sector and help the sector operate
smoothly by eliminating troubled assets, has been influential in selecting the topic for
this study. Although asset management companies need to be subject to a more
detailed examination, this issue has been examined due to the fact that the regulations

for their establishment and operation contain many specific provisions.

The regulations for asset management companies are based primarily on
Article 143 of the Banking Law numbered 5411, and the Asset Management
Companies Regulation issued based on the Banking Law contains special regulations.
Therefore, the establishment and operation of the company are based on the provisions

of the Turkish Commercial Code numbered 6102, in addition to the special regulations.

In the first section of our study, we examine the troubled assets that constitute
the working field of asset management companies and the definition of the company,
and the emergence of the company in the world and our country. In the second section,
the establishment and operation of asset management companies are examined in
detail within the scope of the provisions of the Turkish Commercial Code, solutions
and criticisms are tried to be put forward by comparing practice and theory. In the third
section, the activities of asset management companies within the scope of the business

are examined in detail from a legal point of view.

Keywords: Asset Management Companies, Establishment, Commence Operations,
Incorporated Companies.



GIRIS

Varlik yonetim sirketlerinin ilk defa, 4743 sayil1 “Mali Sektore Olan Borglarin
Yeniden Yapilandirilmas: ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmas: Hakkindaki
Kanun” ile birlikte 2002 yilinda TUrkiye finans sistemine dahil edilmis olduklarini
soylemek miimkiindiir. Kanun koyucunun, varlik yonetim sirketlerinin Tiirkiye’de
dogusu manasina gelen bu kanunu diizenlemedeki amaci; Tiirkiye’de faaliyet gosteren
banka veya 6zel diizenlemelerle kurulan diger mali kurumlar ve bu kuruluslar ile kredi
aligverisinde bulunup finansal giicliik yasayan kisi veya kurumlarin bor¢larinin
yeniden yapilandirilarak, finansal sagliga kavusturulmalaridir. Yeniden yapilandirma
kapsaminda, yapilandirmay1 saglayan kurum (¢alismamiz konusu varlik yonetim
sirketleri) tarafindan belirlenecek siire ve sartlar ile bor¢ yapilandirilmaktadir. Bu kredi
borcuna iliskin kredi veren kurumla 6nceden anlasilmis olsa da siire¢ i¢erisinde 6deme
giicliigii ¢ekildiginden, kredi vadelerini zamana yaymak, krediyi revize etmek, yeni
krediler tahsis etmek, asil alacak ve/veya faiz indirimine gitmek veya faizlerden
tamamen feragat etmek, kredileri belirli kosullar kapsaminda sartlara baglayarak bir
tutar karsiligt Kanun hiikiimleri kapsaminda temlik etmek, bor¢lu veya iigiincii
sahislara gerek nakdi gerek ayni tutarlar karsiliginda borcu kismi veya tamamu ile
tasfiye etmek, konu borcu protokole baglamak gibi alinacak tedbirlerle borg¢lularin
finans sistemine tekrar katilarak devam etmelerine imkan saglamaktadir. Bu kanunun
yayimi sonrasi 2005 yilina gelindiginde, varlik yonetim sirketlerinin tabi olduklari
hukuki rejimin ¢ercevesi 5411 sayili Bankacilik Kanununun 143’{incli maddesinde
yapilan diizenlemeyle temel olarak belirlenmistir. Bu ¢ercevenin netlestirilmesi ise
Bankacilik Kanununun 93’iincii ve 143’ilincii maddelerine dayanilarak c¢ikartilan
“Varlik Yonetim Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyet Esaslar1 Hakkinda Yonetmelik™ ile
gerceklestirilmistir. Bu Yonetmelik, 2011, 2012, 2015 ve 2016 yillarinda birer kez
degisiklige ugrayarak, 2021 yilina gelindiginde BDDK tarafindan yeni bir
Yonetmeligin yayimiyla yiirtirliikten kaldirilmasina kadar varlik yonetim sirketlerine

iligkin en 06zel nitelikli hukuki diizenleme olarak mevcudiyetini siirdiirmiistiir.
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Gilintimiizde ise BDDK tarafindan yayimlanan “Varlik Yo6netim Sirketlerinin Kurulug
ve Faaliyet Esaslari ile Devralinacak Alacaklara iliskin Islemler Hakkinda
Yoénetmelik' varlik yonetim sirketlerinin tabi olduklar1 hukuki rejimin simirlarmi
belirleyen en 6zel nitelikli hukuki diizenleme vasfindadir. 19/10/2005 tarihli ve 5411
sayil1 Bankacilik Kanununun 93’0ncl ve 143’tnct maddeleri ile 21/11/2012 tarihli ve
6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring, Finansman ve Tasarruf Finansman Sirketleri
Kanununun 15’inci maddesine dayanilarak hazirlanmis olan yonetmelikte amag, varlik
yonetim sirketlerinin kurulus ve faaliyetlerine ve varlik yonetim sirketlerince
devralinacak alacaklara iliskin siire¢ ile islemlere iliskin usul ve esaslari
diizenlemektir. 2006 tarihli yonetmelikte yer alan, varlik yonetim sirketlerinin anonim
sirket olarak kurulmalar1 gerektigine dair kurulus sart1, 2021 tarihli yonetmelikte de
aynen muhafaza edilmistir. Bu sartin varhig1 karsisinda varlik yonetim sirketlerinin
0zel kanun hikumlerine tabi olan bir anonim sirket tlrii olmasindan kaynakli olarak
TTK m.330/1 geregince, 6zel kanunlara tabi anonim sirket olan varlik yonetim
sirketlerine, Kanun ve Yonetmelikte isaret edilen 6zel diizenlemeler ayr1 kalmak kaydi
ile, TTK’nin anonim sirket hiikiimlerine uygulanan “Dérdiincii Kisim” hiikiimleri
uygulanacaktir. Dolayisiyla, incelememizin konusunu olusturan varlik yoOnetim
sirketlerinin kurulusu da dahil olmak (zere, ana s6zlesmede degisiklik, sermaye
artinmi gerceklestirilmesi gibi islemler icin oncelikle Bankacilik Kanunu, Sermaye
Piyasasi Kanunu ve Var. Yon. Sir. Yon.’de yer alan 6zel nitelikli hukuki diizenlemeler
uygulanacak, bu gibi hususlarda 6zel nitelikli diizenlemelerin bulunmamasi halinde
ise TTK’nin anonim sirket kurumuna iligkin diizenlemeler getiren genel nitelikteki
hiikiimleri uygulama alan1 bulacaktir. Bu ¢aligmada bahsedilen siireglerden gecilerek
kurulan varlik yonetim sirketleri, iilkemizde, calismamizda detaylica ifade edilmis
olan sorunlu varliklarin ¢oziimlenmesi asamalarin1 gergeklestirerek, bu varliklarin
ulusal finans sistemine ve dolayisiyla iilke ekonomisine geri kazanimini saglar. Bu
sayede, varlik yonetim sirketleri finans sisteminin ve iilke ekonomisinin saglikli
ilerleyisini saglayan araglardan biri olarak, diger finansal kuruluglara oranla yeni ama

vazgecilmez bir rol Gstlenmektedir.

1RG: 14.07.2021 S: 31541.
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BIRINCI BOLUM
VARLIK YONETIMi KAVRAMI ve VARLIK YONETIM
SIRKETLERININ ORTAYA CIKISI

l. KAVRAMLAR VE GENEL ACIKLAMALAR

A. Varlik Yonetimi Kavrami

“Finansal Raporlamaya Iliskin Kavramsal Cerceve” m. 4.4-a bendince varlik,
“gecmiste olan islemlerin sonucunda ortaya ¢ikan ve halihazirda isletmenin
kontroliinde olan ve gelecekte isletmeye ekonomik fayda saglamast beklenen

degerlerdir.” seklinde ifade edilmektedir.

Varlik yonetimi kavrami, bir varligin bircok amag¢ dogrultusunda islemlere
konu edilmesini ifade eder. Bankacilik ve finans sektorii baglaminda varlik yonetimi
ise, varliklarin miimkiin olabilen en diisiik riskle ve en fazla getiriyi elde edecek

sekilde islemlere konu edilmesidir?.

Ulkemizde ‘varlik ydnetimi’ kavrami, 2001 yilinda iilke ¢apinda yasanan derin
bankacilik krizinin etkileriyle birlikte sorunlu varliklarin olaganiistii artig1 ile glindeme
gelmis ve genel olarak sorunlu varliklarin 6ncelikle tespit edilerek, 6zelliklerine gore
siniflandirilmasi ile ¢éziimlenmesini dngoren bir siiregtir. Varlik yonetim kavraminin
taniminda da yer alan ¢dziimleme kavrami, sorunlu varliklarin ¢oziimiine destek
oldugundan varlik yonetim kavrami ile i¢ ice ge¢mis sekilde kullanilmakta olup,

ulkemizde de one ¢ikan faaliyet ¢oziimlemedir.

B. Sorunlu Varlik ve Sorunlu Kredi Kavrami

Sorunlu varlik, bircok wvarlik tipi i¢in kullanilan ve ¢esitli tanimlarla

aciklanabilen {ist bir kavramdir. Sorunlu varliklar: “Bor¢lunun yukiumlultklerini

2 KELES GUVEN, Ayse Beglim, “Sorunlu Alacaklarin Varlik Yonetim Sirketlerine Satisi Uzerine Hukuki
inceleme” ‘Hukuk ve Adalet Elestirel Hukuk Dergisi’, C. 9 S. 22, 2017, s. 253-298, s. 260.



yerine getiremedigi, nakde donilismesi gili¢lesen veya hukuki takip siireci baglamis
bor¢lanma araglari ile blyuk oranda kiymetini kaybeden tasinmaz ve taginirlar olarak

ifade edilmektedir®.”

Sorunlu varliklar temel tipi sorunlu alacaklardir ve bu tip alacaklara iligkin
krediler de “sorunlu kredi” olarak isimlendirilmektedir. Sorunlu krediler, her tlkenin
kendine has siniflandirma metotlar1 bulundugundan evrensel bir tanima sahip degildir.
Bankacilik ve finans sektoriinde, diisiik kaliteli alacaklar1 ifade etmek {izere, sorunlu
kredi, tahsil olunacak alacak, donuk alacak, tahsili gecikmis alacak ile takipteki kredi
alacag1 gibi terimlerin kullanimina basvurulmaktadir®. Bu terimlerden sorunlu kredi

uygulamadaki yaygin kullanimi1 dolayisiyla 6ne ¢ikmaktadir.

Sorunlu kredi, bor¢lu ve kredi kullanilan kurulus arasinda 6deme anlagsmasinin
biylk Olcide bozularak tahsilatin gecikmeye ugramasi ile buna bagli olarak zarar
ihtimalinin ortaya ¢ikmasi olarak tanimlanabilmektedir®. Sorunlu kredinin tanimindan
da anlagilabilecegi gibi, kredinin sorunlu kredi olarak tanimlanabilmesi igin Sadece
vadesinde 6denmeme durumu veya 6demenin gecikmeye ugramasi hali yeterli
olmayip, isbu 6demeye iligkin anlasmanin da 6nemli sekilde bozulmasi gerekir. Bu
baglamdaki ‘Gnem’ kavramiysa, her kredi borclusunun, kredi tiriinin ve kredi

anlagsmasinin miinhasir kosullarina gore degiskenlik gosterebilmektedir.

Tahsilatin gecikmesiyle birlikte alacak, “tahsili gecikmis alacak” olarak
isimlendirilmektedir. Kredi kullanan sahsin kredi degerliligini® yitirmesi halinde
sorunlu kredi s6z konusu oldugundan’, sorunlu alacak, sorunlu kredi kavrami yani sira

tahsili gecikmis alacak kavramini da kapsayan genis bir ifadedir.

3 ARSLAN, Erdal, BDDK Bankacilik Sektériiniin Yeniden Yapilandiriimasi Toplantilari I-ll, Activeline
Activity Dergisi Ozel Eki, 19-26 Temmuz 2002, s. 21.

4 AKGUC, Oztin, “Banka Yonetimi ve Performans Analizi”, Arayis Basim ve Yayincilik, 1. Baski, istanbul
2007, s. 578.

5> SEVAL, Belkis, Kredilendirme Siireci ve Kredi Yénetimi, Muhasebe Enstitiisii ve Arastirma Vakfi, Yay.
No. 11, istanbul 1990, s. 251.

& CALISKAN, Omer Veysel, “Kredi Derecelendirme Kuruluslari ve Risk Degerlendirme Kriterleri”, Gazi
Universitesi [IBFD, S. 1, 2002, s. 53-66, s. 55).

7 BASAR, Mehmet, COSKUN, Metin, Bankacilik Uygulamalari, Anadolu Universitesi Acikdgretim
Fakdltesi Yayinlari, Yay. No. 893, Eskisehir 2006, s. 160.



C. Sorunlu Varlik Yonetimi Kavrami

Sorunlu varliklarin yénetimi, bankacilik krizlerinin etkilerinin kaldirilmasiyla
bu krizlerin etkilerinin ileri gitmesinin ©6nlenmesi bakimindan olduk¢a ©6nem
tasimaktadir. Bankacilik krizleri, tiim finansal sisteme yayilarak biiylik etkiler
yaratabilmektedirler. Finans sektorii igerisinde kredi borglarinin eksiksiz ve tam
O0denememesi ve finansal kuruluslarin yiikiimliiliiklerini yerine getiremedikleri
noktada dogan bankacilik krizleri sonucunda sorunlu alacaklar® artmakta ve bankacilik

sektoru sikintrya girmektedir.

Sorunlu kredinin tahsil edilemedigi noktada, tahsili gecikmis alacaklar, iktisadi
kaynaklar1 baglayarak ekonomik durgunlugun olusumuna sebebiyet vermektedir.
Ayriyeten sorunlu kredinin teminati olan varlik da paraya cevrilene kadar atil durumda
kalmaktadir. Ayrica iilkemizin de i¢inde bulundugu bircok lilkede, tahsili gecikmis
alacaklarin miktar1 yahut toplam kredi igerisindeki payr arttiginda, bankalardan
karsilik ayrilmasi istenmektedir. Ayrilmasi istenen soz konusu karsiliklarin yiiki ile
banka sermayesi azalmakta ve bunun bir sonucu olarak da bankalarin kredi verme giicii
diismektedir. Bu yonuyle tahsili gecikmis alacaklar, finans sistemini zora soktugundan
krizin siresini ve ciddiyetini de artirmaktadirlar. Bu nedenle, finansal gelisim ve
ekonomik siireklilik ile ekonominin biiyiimesi arasindaki iliski, nitelikli bir finans
sisteminin ne kadar gerekli oldugunu géstermektedir. Nitelikli bir finans sistemi de
tahsili gecikmis alacak bagsta olmak tizere varlik yonetimine olan gerekliligi meydana

getirmektedir.

D. Varhk C6ztimlemesi Kavram

Coziimleme, varlik yonetiminin yeniden yapilandirilmas:i ve yeniden
duzenlenmesi olarak isimlendirilen banka ¢oziimlemesi ve varlik ¢6ziimlemesini ifade
eder. Bu iki ¢oziimleme tlrli de hem kamu tizel kisileri hem de 6zel hukuk tizel

kisileri tarafindan yapilmaktadir.

8 ALTAY, ismail, “Varlik Yénetim Sirketleri ve Sorunlu Varliklarin Céziimlenmesi” (Céziimleme), Legal
Mali Hukuk Dergisi, S. 8, 2005, s. 2085-2129, s. 2087.



Kamu tiizel kisilerince yapilan banka ¢éziimleme faaliyeti; faaliyetine devam
eden fakat gdzetim altinda tutulan sorunlu bankalar agisindan, agik banka destegi,
yeniden yapilandirma, tolerans gosterilmesi, iyi banka-kotl banka, kdpru banka
uygulamalari; faaliyeti sonlandirilan bankalar yoninden ise, satin alma-istlenme,
birlesme-devralma ve tasfiye islemlerini ifade etmektedir®. Ozel sektor ile yirttilen
banka ¢6ziimlemesi yontemi ise, bankanin direkt yatirnmcilar veya banka ortaklari

aracilig1 ile yeniden yapilandirilmasidirt®,

Kamu  kuruluslarinca  uygulanan  yontemlerin ~ bankay1r  sagliina
kavusturamadigi durumlarda varlik ¢oziimlemesi asamasina gecilmektedir. Kamu
kuruluglarinca uygulanan varlik c¢oziimlemesi, mevduat sigortalarina iligkin
O0demelerin alinmasi ve artan miktarin alacaklilara 6denmek adina tasfiye halindeki
bankalarin varliklarinin nakde ¢evrilmesi seklinde ilerletilmektedir. Uygulama sireci
incelendiginde, varlik ¢éziimlemesinin yeniden yapilandirma ve elden ¢ikarma olarak
baslica iki yontem arasindan, isleme konu olan bankanin durumuna uygun olan birini

tercih etmek yoniinde egilim gostermektedir.

Ozel sektdr kuruluslarinca yapilacak varlik ¢dziimlemesi ise temel olarak
varliga dayali menkul kiymet ihraci, yatirnm portfoyli olusturma, alacak satisi,
birlesme ve devralma, yeniden yapilandirma, hukuki takip yoluyla ve dogrudan

tahsilat iglemlerini kapsar!?.

Sorunlu varliklarin yonetimi ve ¢ozlimlenmesi i¢in farkli iilkelerde farkl
yaklagimlar benimsenmektedir. Bahsi gecen bu yaklagimlar ise temelde merkezi ve
merkezi olmayan yaklasim seklinde ikiye ayrilmaktadir. Merkezi yaklasim, s6z
konusu varliklarin yonetimi maksadiyla kamu kurulusu olarak bir sirketin kurulmasi
ve bu varliklarin bu sirketce Ustlenilmesini; merkezi olmayan yaklagim ise, S6z konusu
varliklarin dogrudan bankanin kendi biinyesinde bir birim, banka istiraki veya bagl

ortaklik niteligindeki bir sirket tarafindan yonetilmesini hedeflemektedir.

° BUMIN, Mete, ATES, Ferhun, “Sorunlu Bankalarin Céziimlenmesi Tiirkiye Deneyimi”, Palme Yay.,
Ankara 2008, s. 10-27.

10 BUMIN/ATES s. 9.

11 KELES GUVEN, 5.262.



Tiirkiye’de sorunlu varliklarin yonetiminde, ilk olarak merkezi yaklagim
benimsenerek Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu eliyle, daha sonradan kademeli olarak
karma bir yapiya evrilerek TMSF’nin de pay sahibi oldugu sirketler eliyle ve
gunimuizdeyse tamamen 6zel hukuk kisilerince kurulmasi olanakli olan varlik yonetim

sirketleri eliyle sorunlu varliklarin yonetimi isleminin yiirtitildiigti goriilmektedir.

TMSF, bilinyesine devredilen bankalar agisindan bu bankalarin aktif ve
pasiflerinin devri, hisselerinin satisi, baska bir bankaya devri veya baska bir bankayla
birlestirilmesi gibi yontemlerle sisteme geri kazandirilmasi veya tamamen tasfiyesine
iligkin islemleri; faaliyet izni kaldirilan bankalar agisindan da bu bankalarin iflas veya
iradi tasfiye surecini takip etmekle birlikte, kavramsal olarak temelde bir varlik

yonetim kurulusudur??,

Varlik yonetim sirketleri ilk defa, 4743 sayili “Mali Sektdre Olan Borglarin
Yeniden Yapilandirilmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapiimasi Hakkindaki
Kanun” ile bankacilik sistemine katilmislardir. Sirketin, sorunlu varlik ¢6ziimlemesi
ile sorunlu varliklar piyasa sartlarina uygun triinlere doniistiiriilmesi i¢in kurulan bir
mali kurulus olarak tanimlanabilmesi miimkiindiir'3. Varlik yonetim sirketleri, basta
bankalar olmak tizere Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu ve finansal kuruluslarinin
sorunlu varliklarini satin alarak alacagin tahsili ile nakde ¢evirmek amaciyla “Varlik
Yonetim Sirketlerinin  Kurulug ve Faaliyet Esaslar1 Hakkinda Yonetmelik”
cergevesinde kurulup faaliyet gosteren, finansal kurulus niteliginde anonim

sirketlerdir.

12 ARDIYOK, Sahin, "TMSF'nin Rolii: Tiirkiye'de Varlik Yénetim Kuruluslarinin Hukuki ve iktisadi Analizi";
Legal Hukuk Dergisi, 2005, C. 33, S. 33, s. 3353-3369, s. 3361 vd.

13 SELIMLER, Huseyin, “Tiirk Bankacilik Sektériinde Sorunlu Kredilerin Varlik Yénetim Sirketlerince
Tasfiyesi, Secilmis Ulkeler ve Tiirkiye Uygulamasi”, Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii, Marmara
Universitesi, Doktora Tezi, istanbul 2006; s. 122.



II.  VARLIK YONETIM SIRKETLERININ ORTAYA
CIKISI

A. Diinya’da Varhk Yonetim Sirketlerinin Ortaya Cikis1 -Bazi

Secilmis Ulkelerin incelenmesi-

1. Genel Olarak

Sorunlu varlik yonetimi uygulamasi ilk olarak 1930 senesi basinda baglamistir.
Basladig1 iilke olan Avusturya’da; 1929 senesi baslarinda Ulkenin en buyik
bankalarindan birine el konulmus, bu el koymadan iki yil sonra da bankanin
sermayesinin ne kadar zarara ugradigi aciklanmistir. Bu zarar agiklamasi ardindan
yonetim, Avusturya Merkez Bankasi gézetimi altinda olacak sekilde bir varlik yonetim
sirketi (Revisionsgesellschaft) kurmustur. Kurulan bu varlik yonetim sirketi, tlkenin
sikintt yasayan finans kurumu bankalarin, yiliksek miktardaki tahsili gecikmis
alacaklarini satin almak suretiyle bilango zararlarini diisiirmiis ve buna ilaveten satin

aldig1 banka hisseleriyle birlikte bankalara nakdi sermaye saglamistir.

Bu dogrultuda ilk sorunlu varlik yonetimi uygulamasinin, devlet tarafindan

saglanan mali yardim minvalinde gergeklestigini ifade etmek gerekir4,

Diinya ¢apinda yasanan bankacilik krizleri, sorunlu varlik yonetimini 1980 ve
1990’Ih yillarda tekrar giindeme getirmistir. Bu donemlerde yasanan bankacilik
krizlerinin Ulkelerin ekonomilerine verdigi zararlar, ancak devletlerin sektore
miidahalesi ile sonug¢lanmistir. Birgok {ilke Uluslararasi Para Fonu (International
Money Fund — IMF) destegi ile bankacilik sektoriiniin yeniden yapilandirilmasi
programlarini uygulamak durumunda kalmistir. Bu programlar, genel cercevede,
varliklarin ¢6zlime kavusturulabilmesi kapsaminda, bankalarin sorunlu varliklarinin
kamu veya 0zel sektor varlik yonetimi sirketlerine devri ile isbu finansal kuruluslarin
eliyle yeniden yapilandirilmasi yolunu 6ngdrmiistiir. Bu yontemin ilk 6rnegi Londra
Yaklasimi olarak adlandirilmaktadir. Londra Yaklagimi, Ingiltere’de, iilke Merkez
Bankasinin da destegiyle, yeniden yapilandirilmasi gereken ve finans sektori

igerisinde sikinti yasayan sirketler icin diger kredi kuruluslart ve/veya bankalar

14 KELES, Ayse Begiim, “Varlik Yonetim Sirketleri”, Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Ticaret
Hukuku Bilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi, Ankara 2012, s. 16.



tarafindan saglanacak ve sureci gecici olarak destekleyecek onlemlerin alinmasini
ongoren, emredici ve resmi olmayan bir sistemdir'®. isbu yaklasim, iilkemizde istanbul
yaklasimi olarak uygulanmis ve kredilerin yeniden yapilandirilarak tahsili gecikmis
alacaklarin vade artirnmi, faiz azaltimi gibi ¢6ziimlerle ddenebilir krediler haline
gelerek finans sektoriine katilimini amaglamistir®®, 2001 yilinda yasanan bankacilik
temelli ekonomik krizden sonra muhtelif bazi ¢oziimler tiretilmisse de ¢oziimlerin kisa
stireli olmasi1 ve banka ve finans kuruluslarinin bilangolarinin tekrar tekrar yeniden
yapilanmaya ihtiya¢ duyacaklarindan hareketle diinya 6rneklerinden faydalanilarak
lilkemizde de varlik yonetim sektorii faaliyete ge¢mistir. isbu ¢alismamiz konusu;
sorunlu varliklarin, varlik yonetimi kapsaminda varlik yonetim kuruluslarina temlik
edilmesi ve bu temlik islemi yapan yetkili kurulusun kurulus ve faaliyete gegme siireci
ile faaliyetleri oldugu ve diinya ornekleri iilkemiz Orneginde de yol gosterici
oldugundan; varlik yonetim sirketi iilke uygulamalari, iilke bazinda incelemeye

aliacaktir.
2. Amerika Birlesik Devletleri Uygulamasi

Ulkede kurulan varlik yonetim sirketleri incelendiginde, sirketlerin Federal
Mevduat Sigorta Kurulusu (Federal Deposit Insurance Corporation, FDIC) ve
Coziimleme Trost Kurulusu (Resolution Trust Corporation, RTC) yapilarn ile
yuritiildigi goriilmektedir. Bu kurumlarin tilkemizde aktif olarak calisan Tasarruf
Mevduati Sigorta Fonu (TMSF) ile benzer yapida olduklart gorulmektedir. Bu
kurumlara varlik yonetimi, 6zel sektor ile 1s birligi yapilarak kredi portfoyii yonetimi
ve sozlesme yapilmasi yetkileri tanmmustir!’. ABD’de varlik yonetim faaliyetlerinin
cikist “Blylk Buhran” sonrasinda 1933 yilinda FDIC tarafindan bankalarin kredi ve
sorumluluklarinin sigorta edilerek sektore giiven agilanmaya ¢alisilmasi ile olmustur?8.
Banka ve finans kuruluslari ¢6ziimlemesi adi ile FDIC ve RTC’nin kullandig ilk

yontem, varlik satis1 olmustur.

15 KELES, s.16.

16 www.okanacar.com/2013/01/varlk-yonetim-sirketleri-hakknda-genel.html

(E.T.: 02.01.2023).

17 www.okanacar.com/2013/01/varlk-yonetim-sirketleri-abd-ve-meksika.html

(E.T. 02.01.2023)

18 YESIN, Mert, “Diinya’da ve Tiirkiye’de Varlik Yénetim Sirketleri”, istanbul Ticaret Universitesi Finans
Enstitiisti Uluslararasi Bankacilik ve Finans, Yiiksek Lisans Tezi, istanbul 2012, s. 51.
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Hem FDIC hem de RTC, varliklarin satigin1 desteklemek amaciyla giivenceler
saglamis olup, FDIC daha dar kapsamda olmak {izere iki kurum da sorunlu kredilerin
¢Ozlimlenebilmesi i¢in krediler ve menkullerin kiymetini artirma programi
uygulamistir. Bu kapsamda konut kredisi, tiiketici ve ticari krediler gibi kredi
sozlesmelerden kaynaklanan ve bilgi belgelerinde sorun bulunan tahsili gecikmis
alacaklar i¢cin menkul kiymetlestirme yoluna gitmis ve geri ddemeler icin nakit

kaynaklari ile garanti vermistirl®,

RTC kurulusundan itibaren tahsili gecikmis sorunlu varliklarin
¢oziimlemesinde 6zel sektor kuruluslar ile is birligi yapmigsa da FDIC sadece kriz
etkilerini yogunlastigi donemlerde is birligi yapmustir. FDIC is birligini ilk kez 1984
yilinda Continental Illinois Bank’in sorunlu varlik ¢6ziimlemesi kapsaminda Banka

biinyesinde olusturulan bir birime destek olarak yapmustir.

FDIC tarafindan basta ii¢ temel ¢Ozlimleme yontemi kullanilmistir. Bu

yontemler asagidaki sekilde 6zetlenebilir?®:

- Satin Alma ve Yiiklenme Faaliyeti: isbu faaliyet kapsaminda, finansal
olarak sikinti yasamayan kurum, miiflis olan bankanin aktiflerini bir
kisim veya biitlin olarak satin almaktadir. Bu islemle birlikte sigortaya
tabi mevduatin tabi oldugu sorumlulugun da bir kismi veya timunu
yiiklenmektedir. Satin alan firmanin bu faaliyet kapsaminda, FDIC’den
destek alma imkani olmakta ve prim Odemeleri ile toplam maliyet

diismektedir.

- Mevduat Odemesi: 1980°li yillarda ortaya ¢ikan banka ve tasarruf krizi

sonrasi, FDIC tarafindan batmis olan finans kuruluslarinin varliklarinin
satis1 ve kalan paranin hissedarlara dagitimi konusunda takip edilmesi
gereken prosediirlerin ele alinmasi gerekmistir. Bu kapsamda FDIC,
sigortalt mevduatlara 6deme yapmak ve yani sira mevduatinin tamamint

da yine ilgili mevduat sahiplerine 6demekle yiikiimliidiir. Sigortasi

19 KELES, s. 18.

20 BiCiM, Emre, “Varlik Yonetim Sirketleri ve Muhasebesi”, Marmara Universitesi, Bankacilik ve
Sigortacilik Enstitiisii Sermaye Piyasasi ve Borsa Anabilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi, istanbul 2010, s.47-
48.



olmayan mevduat sahiplerine ise duruma gore ya 6deme yapilmamakta

ya da bir kisim 6deme yapilmaktadir.

- Acik Banka Yardimi: FDIC, iflas etme durumu bulunan fakat aktif olarak

calismaya devam eden bankaya finansal destekte bulunarak, bankaya
kredi verme, aktif malvarligin1 satin alma veya mevduat saglayarak
yardimda bulunmaktadir. FDIC’in igbu yardim1 uygulamada genelde acil

likit destegi seklinde olmustur.

Isbu yontemler disinda iflas eden firmalarin devlet kurumlarinca tasfiyesi ve
bu firmalardan devralinan varliklarin tasfiyesi ile nakde doniistiiriilmesi icin 5 yillik

stire ile RTC kurulmustur?®.

FDIC ve RTC’nin birlikte sorunlu varlik tasfiyesi noktasinda birtakim

yontemler uyguladiklar1 gézlenmistir. Bu yontemler asagidaki sekilde 6zetlenebilir??:

- Dogrudan Satis: RTC ve FDIC varlik satislarini kredilerden olusturdugu

havuzlar yaparak yerine getirmistir. Bahsi gegen havuzlari birtakim
kriterler kapsaminda kategorize edilmistir. Isbu kategoriler; varlik tiirii,
biiyiikliik, cografi konum, vade ve varlik kalitesi gibi unsurlardan

olusmaktadir.

- Anlagmali firmalar: RTC ve FDIC biinyesinde yeterli ¢alisan istihdam

edip, gerekli egitimleri verememistir. Bu nedenle devre konu sorunlu
varliklart is birligi icerisinde anlagmali kurumlar ile yonetmis ve 6zel

tesebbiisler ile birlikte ¢calismistir.

- Menkul Kiymetlestirme: RTC ve FDIC, 6zellikle ipotekli risklere iligskin

olarak menkul kiymetlestirme yolunu benimsemistir. Bahsi gegen
yontemde, satisa konu kredilerin igerigi incelenerek, hatali bilgi/belge ve
O0deme olup olmadigi gibi hususlarin tespiti suretiyle kredilerin ortak

noktalart tespit edilmistir. Devam eden siiregte isbu kredilere dikkat

21 MESUTOGLU, Berk, “Sorunlu Aktiflerin Varlik Yénetimi Sirketlerince Tasfiyesi: Ulke Ornekleri”,
BDDK MSPD Calisma Raporlari: 2001/3, Mayis 2001, s.10- 37; s.18.
22 BiCiM, s.52-53.



edilerek, yeni 6deme planlari, faiz 6demeli menkul kiymetlere ¢evrilmesi
yontemi uygulanmistir. Uygulamasina ipotekli konut kredisi ile baglanan
bu yontem, daha sonraki zamanlarda ipotek riski iceren ticari kredi ve

tiketici kredileri a¢isindan da benimsenmistir.

- Ortaklik Kurulmasi: RTC’nin mevcut varliklariin 6zel sektor is birligi

ile birlikte kurulan bir ortakliga satilmasi ve ilgili varliklarin yonetiminin
yeni kurulmus olan bu 0Ozel sektor ortakligr ile ¢oziilmesini

kapsamaktadir.

ABD’de uygulamanin uygulanabilirliginin de artmasiyla birlikte varliklarin
bireysel satis yontemi ile igletilmesi tesvik edilmis olup, sorunlu varlik miktar1 arttikca
giiniimiizde iilkemizde de halihazirda uygulanan “kapali zarf usulii ile agik artirma”

gibi metotlar kullanilmaya baslamistir.
3. Tayland Uygulamasi

Tayland ekonomisinde 1999 yili ortalarinda gayri safi milli gelir %56 oranina
cikmistir ve 1999 Mayis ayu itibariyle tilkedeki konut kredileri %47 oranla batik kredi
durumuna gelince 6zel tesebbiis vasitasiyla calisacak varlik yOnetim caligmalari
baglatilmigtir. Bu kapsamda dort adet varlik yonetim sirketi kurulmussa da bankaya
bagl olan bu varlik yonetim sirketleri varlik ¢éziimlemesinde eksik kalmistir. Bu
noktada 2001 Haziran ayinda kamu kurumu niteliginde bir tiizel kisiligi haiz Tayland
Varlik Yonetim Kurulusu (Thai Asset Management Corporation — TAMC)

kurulmustur?3,

TAMC Kararnamesi incelendiginde varlik yonetim sirketinin, kanunlara gore
tescil edilen bir limited sirket oldugu goriilmektedir?®. Yine ilgili kararname uyarinca
TAMC; finansal kuruluslardan devralinan sorunlu varliklar ile bagli teminatlarin
yonetilerek, bor¢ ve varliklarin yeniden yapilandirilmasi ve bu kapsamda likiditeyi
saglayarak 1tlke ekonomisinin iyilestirilmesi i¢in gerekli tedbirleri saglamakla

gorevlendirilmistir?®. Kararnamede, TAMC’1n kamu veya 6zel hukuk kisiligini tagiyan

23 MESUTOGLU s.27.
24 MESUTOGLU, s. 19; KELES, s. 26.
25 KELES, s. 27.
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bir limited sirket olarak kurulabilecegi, sirketlerle ortak girisim kurabilecegi, limited
sirketlere ortak olabilecegi, kredi verip alabilecegi ve hedefleri kapsaminda s6zlesme

yapabilecegi diizenlenmistir?®.

Bahsi gegen kararname kapsaminda TAMC’a devredilebilir iki grup varlik
belirlenmistir. Bahsedilen iki grup varliktan ilk grubu, iyilestirme fonlar1 kullanmis
olan finans kuruluslari ile varlik yonetim sirketleri ve bu kurumlarin 6denmis
sermayesinin %50 oranindan fazla orana sahip olan kamu kurulus ve tesebbiislerinin
sorunlu varliklari, olas1 zarar, siiphe durumunun s6z konusu oldugu ve normalin de alt1
olarak nitelendirilen varliklar olarak tanimlayabiliriz. Bahsedilen varliklardan
yargilama konusu olan varliklarin TAMC’e devredebilecegi, fakat yargilama
neticesinde yoOnetimin kayyimda oldugu veya yeniden yapilandirilmasi planlanan
varliklarm TAMC’e devrinin miimkiin olmayacag diizenlenmistir. ikinci grup olarak
nitelendirilen varliklar ise, finansal kurulus ile varlik yonetim sirketlerinde borglu ile

garantor olan tutar1 belirlenmis 6zellikteki varliklardir®’.

Yine anilan kararname uyarinca; ilk grup varliklara iliskin 6denecek tutar,
teminatlarinin bedeli tizerinden, teminat bulunmamasi halinde ise TAMC Y®6netim
Kurulu karariyla belirlenecektir. Ikinci grup varliklara iliskin bedelse, karsilik tutart
diistildiikten sonra bakiye defter bedelinden fazla olmamak kayd: ile, bireysel teminat
dis1 teminatlarin degeri baz alinarak belirlenecektir. Varlik yonetiminden elde edilen
kara iligkin bedelin, varlik satig1 bedelinden yiizde yirmiyi agmayacak bolumui, TAMC
ile varhigin devredildigi (temlik edildigi) firma arasinda esit paylasilacaktir®®. Bakiye
tutar ise, devredene 6denen toplam varligin defter bedeli ile temlik bedeli arasindaki
fiyat farkin1 ge¢meyecek sekilde devreden sirkete 6denecektir. Bu karlar harici
olusacak kar ise tamamiyla TAMC’a ait olacaktir. Zarar yoniinden de benzer sekilde

diizenlenen paylagim sistemi benimsenmistir.

TAMC, anapara, faiz ve faiz oraninda indirim, faiz donemini kisaltma, vadeyi
uzatma gibi ¢esitli yollarla 6deme sartlarini borglu lehine diizenleyerek alacaklari

yeniden yapilandirmak yetkisini haizdir. Bu yetkiye ilaveten, borca mahsup,

26 KELES, s. 27.
27 KELES, s. 27.
28 KELES, s. 27.
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bor¢lunun rizasi ile borgluya ait mal varliklarini kabul etme vb. yeniden yapilandirma

yontemleri uygulama konularinda da yetkilidir2°,
4. Malezya Uygulamasi

Ulkede sorunlu varliklarin yénetiminde yetkili kurum, Ulusal Varlik Y®onetimi
Fonu’dur (National Asset Management Fund - Pengurusan Danaharta Nasional
Berhad- Danaharta). Bankacilik krizi Malezya’da bu lkede komsu diger Ulkelere
kiyasen daha hafif etkiler gostermisse de Ulkedeki krizin etkisiyle bankacilik sektorii

zarar gormiis ve sorunlu krediler cogalmistir.

1998 Haziran aymda iilke, sirketler kanununda yaptigi bir degisiklik ile,
sermayesi Maliye Bakanlig1 tarafindan 6denmis bir sirket olan ulusal varlik yonetim
sirketleri Danaharta’y1r kurmustur. Danaharta, 2005 yilinin son gunine kadar ilgili

Maliye Bakanlig1 gzetiminde faaliyetlerini stirdiirmiigtiir3°,

Danaharta’nin asil gayesi, bankalarin alt kalite alacaklarini1 ve bagkaca sorunlu
varliklarinin ~ devralinarak iyilestirilmesi ve bunlarin  degerinin  artirtlarak

satilmasidir3?.

Danaharta, lilkenin Maliye Bakanlig1 tarafindan kurulmussa da tahsili gecikmis
alacaklarin isbu ulusal varlik yonetim sirketine devri gibi bir zorunluluk getirilmemis,
tahsili gecikmis alacaklar i¢in finansal kuruluslarin Danaharta’ya sundugu listelere,
yine Danaharta tarafindan verilen teklifler Uzerine satis1 yapilmistir. Uygulamada,
teminatli kredilerde teminat miktar1 g6z énunde bulundurularak, teminatsiz kredilerde
ise defter degeri dikkate alinarak ylzde onluk bir teklifte bulunulmustur. Satisa konu
olabilecek bilyiikk montanli alacaklarda ise Danaharta ile alacagi devredecek firma kar
paylasim yontemini benimseyen bir sdzlesme yapmustir. Satin alinan varliklara
karsilik olarak nakit veya bes yil vadeli devlet garantili bonolar diizenlenmis,
varliklarin satin alindiklar1 degerden satilabilmesi i¢in karin yiizde sekseni saticiya

birakilmigtir3?,

29 KELES, s. 27.
30 KELES, s. 24.
31 MESUTOGLU, s.18.
32 KELES, s. 25.
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Danaharta, tahsil kabiliyetini haiz gordiigii sorunlu alacaklar1 yeniden
yapilandirarak kisa yoldan tahsil etmistir. Fakat teminatli olan dosyalarda, kendisine
taninan yetki kapsaminda teminatlar1 otuz giin igerisinde haczederek cebri icra
marifetiyle, teminat olmadig1 yahut teminatin paraya g¢evrilmesine ragmen sorunlu
alacagin tamaminin tahsilini saglayamadigi durumlarda ise, sorunlu alacagin borglusu
olan sirketin yeniden yapilandirilmasi i¢in atadigi 6zel yonetici eliyle cesitli ¢ozum

yontemleri liretmistir.
5. Endonezya Uygulamasi

Endonezya da 1997 yilinda Asya tilkelerini derinden etkileyen krizden ciddi
manada etkilenen iilkelerden biridir. Ulkedeki sirketlerin %’ii batmis ve bankalardan
yeniden yapilandirma programi talep etmistir. Uygun bulunan bankalara iilke Merkez
Bankasi tarafindan nakit destegi saglanmigtir. Bankalar da destek talep edilen
firmalara dort yillik geri 6deme plan1 kapsaminda destek saglamistir. Yapilandirma
plan1 6ngoriilemeyen 38 bankanin faaliyeti ise sonlandirilmistir. Endonezya’da varlik

yonetim sirketlerinin uygulamalari asagida 6zetlenmistir>:

- Endonezya’da bankacilik sektoriinde tediye edilen devlet fonlarinin
bankalar eliyle yeniden yapilandirilmasi amaci ile 1998 yilinda Bank
Restructing Agency (IBRA) kurulmustur. IBRA devlet kaynakli bir
kurulus olarak kurulmus olup, 1999 senesi sonrasi yetkileri
fazlalastirilmis ve bu kapsamda bes yillik bir plan yapilmistir. IBRA nin
bu bes y1llik plan kapsamindaki gorevi, kapatilan bankalarin yapilandirma
ve alacak satis siireglerinin takibiyle satin alinan varliklarin yonetimidir.
Bu kapsamda IBRA, y0netimini sagladigi bankalarin hisselerini satin

alarak, bu bankalara ortak da olmustur.

- Endonezya’da, 6zel sektor firmalarinin cogunun dogrudan dis bor¢glanmis
olmasi, krizin etkilerini daha da agirlastirmistir. Bu kapsamda Endonezya
Bor¢ Yeniden Yapilandirma Kurumu (INDRA), banka dis1 firmalarin

bor¢larimin yeniden yapilandirilmasi i¢in 1998 yilinin Temmuz aymda

33 http://www.okanacar.com/2013/01/varlk-yonetim-sirketleri-asya-ulkeleri.html (E.T.: 26.12.2023).
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faaliyete geg¢irilmis ve firmalarin dis borglarina yonelik koruyucu

tedbirler almistir.
6. Giiney Kore Ornegi

1997 yilinda Asya iilkelerini derinden etkileyen Kkrizden oldukca fazla
etkilenmis olan {ilkelerden birisi de Giiney Kore’dir. Nakit akisinda yasanan
problemler ile dis borglarin varligi iilkeyi adeta bir ¢ikmaza sokmustur. Tutarl
olmayan krediler ile aile holdingi kredilerinin riskleri yukseltmesi, ekonomik krizin

giivensizlik sarti ile bir araya gelmis ve bankacilik sektoriinii krize sokmustur.

Bahsi gecen stire¢ sonucunda kendisini oldukga hissettiren devlet miidahalesi
ile birlikte, anonim sirket olarak kurulan Kore Varlik Yo6netim Kurulusu (Kore Asset
Magement Corporation — KAMCO?**) varlik ¢oziimleme faaliyetleri icin yeniden
organize edilmistir3®. Belirtmek gerekir ki, incelemeye konu diger iilkelerden farkli
olarak KAMCO, Giiney Kore’de 1962 senesinde ulkenin Kalkinma Bankasi istiraki
olarak kurulan ve 1966 senesi itibariyle finans kuruluslarina destek saglayan

halihazirda kurulu bir anonim sirkettir.

KAMCO’nun baslica gorevleri, finans kuruluslarinin tahsili gecikmis
alacaklarin1 satin alarak yonetmek ve sirketleri yeniden yapilandirmak, Kurumsal
Yeniden Yapilandirma Fonu ile Sorunlu Varliklar Fonu’nu yonetmek, devlete ait
tasinmaz ile tasinir malvarligini gelistirmek ve bu kapsamda yonetmek, Kredi Geri

Kazanim Fonu’nu yonetmektir3®.

Kriz siirecinde iilkede sermaye yeterliligi®’

saglamada sikint1 yasayan tiim
bankalar, tahsili gecikmis alacaklarint KAMCO’ya devretmekle zorunlu kilinmustir.
Miiteakip yillardaysa KAMCO, banka dis1 finansal kuruluslar olan, tasarruf ve kredi
kuruluslar1 ile sigorta sirketlerinden de tahsili gecikmis alacaklari devralmaya

baslamistir.

34 Kore Varlik Yénetimi Kurulusu (KAMCO), BDDK, Yayinlanmamis inceleme Grubu Raporu, 2002, s. 1.
35 KELES, 21.

36 KELES, 21.

37 “Sermaye yeterliligi, mevcut veya potansiyel risklerin sebep olabilecedi zararlarin bankanin
dzkaynadi ile karsilanip karsilanamayacadini belirleyen asgari orandir.”: Bkz.: TEKINALP, Unal, Banka
Hukukunun Esaslari, istanbul 2009, Vedat Kitapgilik, 2. Baski (Bank. Hukuku Esas.), s.217.
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KAMCO, ilk yillarda tahsili gecikmis alacaklari detayli bir degerlendirme
neticesinde belirledigi fiyatlar iizerinden alirken, zamanla sorunlu varliklarin artmasi
ile birlikte sabit indirim oranlar1 uygulamak suretiyle satin almalar ger¢eklestirmistir.
Bu kapsamda, teminatl varliklar, teminatin satildig1 fiyatlardan yola ¢ikilarak yaklasik
yiizde elli, teminatsiz varliklar ise, sirketin ilk yillarinda elde ettigi kar pay1 géz oniine
aliarak yiizde ii¢ oraninda satin alinmistir; ticari krediler ise tahsili gecikmis alacagin
alinacagi sirketin piyasa kosullar1 kapsaminda tasfiye fiyat1 ile iliskili olarak
degerlendirilmistir. KAMCO, biinyesine aldig1 varliklara karsilik olarak ilgili finans
kurulusuna “alt1 ayda bir faiz getiren devlet garantili bono” vermistir. Bu kapsamda

incelenen diger iilkelerden Malezya ile benzerlik gosterdigi goriilmektedir.

KAMCO, sorunlu varliklar1 en hizli sekilde tasfiye etmeyi amacladigindan,
varliklar1 yonetmek yerine daha ¢ok satisa gitme yolunu benimsemistir. Bu nedenle,
varlik tlirtine de bagli olarak, sirket birlesme ve devralmalari, kurumsal kredi satisi,
tahsilat, menkul kiymetlestirme yollarma basvurmustur’®, KAMCO; ABD sistemi
ornek alinarak gelistirildiginden ¢alisma ve yapilandirma yontemleri RTC ve FDIC ile
oldukca benzerdir. KAMCO, 06zel tesebbiisler seklinde kurulan kuruluslar ve varlik
yonetim sirketleri ile birlikte bir yap1 kurmustur.

KAMCO bu kapsamda 6zel tesebbiisler ile birlikte kurdugu varlik yonetim
sirketleriyle, varliklar1 elden ¢ikartarak nakde ¢evirmeyi amaglamaktadir. KAMCO
kapali zarf usulii ile sorunlu varliklarini satisa ¢ikarmis ve sermayedarlar satis tutarinin
yarisini nakden ddeyerek satin alinan alacaga esit haklar ile hissedar olmaktadir. Varlik
yonetiminin yapilabilmesi i¢in ise, KAMCO ve cogunluk sermayedar hisse ile
sermayedara ait olan varlik yonetim anonim sirketine ortak olmaktadir. KAMCO
diizenlemeleri kapsaminda, varlik yonetimlerin kurulabilmeleri igin sermayeleri en az
bir milyon won olmali, kurucularinin bu konuda tecriibeleri olmali, en az yirmi ¢aligan
sayisini biinyesinde bulundurmali, bu ¢alisanlarin alanlar1 arasinda bir muhasebe, bir
hukuk, iki tahsilat uzmani, bir degerleme uzmani bulunmali gibi sartlar belirlenmistir.
Isbu varlik yonetim sirketleri, kredi alacaklarini tahsil, tasinmaz satis1 ve deger artist

gibi faaliyetleri iicret karsiliginda yapmistir. Varlik yonetim sirketleri kendi tahsili

38 MESUTOGLU, Ulke Ornekleri, s. 23-24
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gecikmis alacaklart disinda kurumsal yeniden yapilandirma stirecindeki sirketlere de

destek olmustur®.

KAMCO, o6zel sektorle is birligi icerisinde kurulan hisselerinin yar1 yariya
KAMCO ve o0zel tesebbiis sermayedar1 arasinda bolisiildiigi, anonim sirket
statiisiinde kurumsal yapilandirma sirketleri de kurmus ve diger finans kuruluslarindan

mali giicliik i¢indeki sirket veya varliklarini alip yeniden yapilandirmistir.

KAMCO ile Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurumu arasinda bir ikili
anlasma yapilmis olup, 19.10.2001 tarithinde BDDK tarafindan yapilan basin

aciklamasina gore??;

“Varlik yonetimi ve tahsili gecikmis alacaklarin elden c¢ikarilmast
alanlarinda onemli bir bilgi birikimine sahip olan Kore Aktif Yonetim
Sirketi (KAMCO) ile Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu
arasinda, mevcut uzman personel degisimi, staj imkanlar: ve yillik
konferanslarin yanisira varliklarin yonetimi ve satist konularinda genig
capli bir igbirliginin gergeklestirilmesine yonelik olarak Bankalar
Kanununun 3 incii maddesinin onuncu fikrasina istinaden bir Ikili

’

Anlasma imzalannustir.’

Tiim bu bilgiler ve varlik yonetim sirketlerinin secilmis iilke uygulamalari
incelendiginde, tilkemizdeki varlik yonetim sirketleri kurulus ve faaliyet agsamalarinin

en ¢cok BDDK nin de ikili anlagsma yaptigi KAMCO ile benzestigi gozlenmektedir.

Giiney Kore iilke uygulamasinda oldugu gibi, lilkemizdeki varlik yonetim
sirketleri uygulamasinda, Var. Yon. Sir. Yon. 11/1°de de sirkete benzer gorevlerin
verildigi, yine hukuk miisaviri, mali isler ve i¢ kontrol gibi zorunlu kadrolarin
tilkemizde de sart kosuldugu ve varlik yonetim sirketlerinin KAMCO uygulamasinda
oldugu gibi anonim sirket oldugu, baslangigta devlet ortaklig1 barindirdig: (iilkemizde
TMSEF eli ile) gozlenmektedir.

3 MESUTOGLU, s. 24-25.
40 “BpDK ile KAMCO (Kore Aktif Yonetim Sirketi) arasinda imzalanan anlagsma.”
www.bddk.org.tr/Duyuru/EkGetir/42?ekld=42 (E.T.: 03.01.2023).
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Incelenen diger bazi iilkelerde varlik yonetim sirketlerinin belirli siireler ve
donemler icin kuruldugu, fakat varlik yonetim sirketlerinin iilkemizde sinirsiz siire ile
kuruldugu gozlenmistir Ki, bu yon, diger tilke uygulamalarinin geneline gore farklilik

arz etmektedir.

B. Ulkemizde Varhik Yonetim Sirketlerinin Ortaya Cikisi

Varlik yonetim sirketleri, tlilkemizde, “Bankacilik Sektoriiniin Yeniden
Yapilandirilmas: Programi” ile ilk defa diizenlenerek kurulmasi igin galismalara
baslanmustir. Isbu ¢alisma, 2001 Ekonomik Krizi nedeniyle zarar gdrmiis olan finans

ve bankacilik sektorlerinin yapilandirilmast amaciyla diizenlenmistir.

15 Mayis 2001 tarihinde uygulanmasina baslanan programin amaci; “yasanan
krizlerin bankacilik sektoriinde yaratmis oldugu tahribatin giderilmesi ve sistemin

zayif bankalardan temizlenerek saglam bir temel ingasi”dir*'.

Programin en temel gayesi, “kamu bankalarinin finansal ve operasyonel
agidan yeniden yapilandiriimasi, krizlerden etkilenen bankalarin saghkl bir yaprya
kavusturulmasi, TMSF biinyesindeki bankalarin en kisa siirede ¢oziimlenmesi,
bankacilik sektoriinde gozetim ve denetim etkinligini artiracak, sektérii daha etkin ve

rekabetci hale getirecek yasal ve kurumsal diizenlemelerin olusturulmasidir®.”

Programin giiclendirilebilmesi hedeflenerek {ic amag¢ belirlenmistir. Bu
amaglar, bankalarin sermaye yapilarinin giiglendirilmesi, bor¢ yapilandirma
sistemlerine gereken sonucun alinabilecegi sekilde ¢alisma stratejisi kazandirilmasi ve
varlik yonetim girketlerinin kurulmasidir®®. Varlik yonetim sirketlerinin kurulmast ile
hedeflenen, bankalarin tahsil edilemeyen alacaklarinin ¢6ziime kavusturulmasi ve

banka aktiflerinin likidite edilmesidir.

41 Krizden istikrara Tiirkiye Tecriibesi, BDDK Calisma Tebligi, Gozden Gegirilmis 3. Baski, 2010,
https://www.bddk.org.tr/Duyuru/EkGetir/400?ekld=411 (E.T.: 20.05.2022) s. 38.

42 Krizden istikrara Tiirkiye Tecriibesi, s. 38.

43 Krizden istikrara Tiirkiye Tecriibesi, s. 55-56.
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1. Varhk Yonetim Sirketleri Mevzuati

Varlik  yonetim  sirketlerinin,  “Bankacilik  Sektoriiniin ~ Yeniden
Yapilandirilmas: Programi” cercevesinde kuruluslarina izin verilmesi ile birlikte
varlik yonetim sirketlerinin kurulus ve faaliyete gegmesine iliskin ilk diizenleme, 4743
sayili Kanunla getirilmistir. 4743 sayili “Mali Sektére Olan Borglarin Yeniden
Yapilandirilmast ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmast Hakkinda Kanun”

programin ¢alismasina baslandiktan yaklasik 8 ay sonra yiiriirliige girmistir.

Tiirkiye’de varlik yonetim sirketi kurulusuna iliskin kanuni altyap: 6ncelikle
4743 sayili kanun ile baglamistir. Detayli diizenleme “Varlik Yonetim Sirketlerinin
Kurulus ve Faaliyet Esaslart Hakkinda Yonetmelik” (milga Yonetmelik)* ile

yapilmistir.

“4743 sayili Mali Sektore Olan Borglarin Yeniden Yapilandirilmas: ve Bazi
Kanunlarda Degisiklik Yapilmas: Hakkinda Kanun” 30 Ocak 2002 tarih ve 24657
say1l1 Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirlige girmistir. 4743 sayili Kanun’un varlik
yonetim girketleri hakkindaki hikumleri ihtiva eden 3’tincii maddesinin 7°nci fikrasi

asagidaki gibidir;

“Bankalar, ozel finans kurumlar: ve diger mali kurumlarin alacaklar
ile diger varliklarimin satin alinmasi ve yeniden yapilandrilarak
satimasi amaciyla, kurulus ve faaliyet esaslart Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurulu tarafindan belirlenecek varlik yonetim
sirketlerinin yaptiklari islemler ve bu islemlerle ilgili olarak diizenlenen
kagitlar, kurulus islemleri de dahil olmak tizere kurulduklar: takvim yili
ve bunu izleyen bes yil siiresince 488 sayii Damga Vergisi Kanununa
gore ddenecek damga vergisinden, 492 sayili Har¢lar Kanununa gore
odenecek harclardan, her ne nam altinda olursa olsun tahsil edilecek
tutarlar 6802 sayili Gider Vergileri Kanunu geregi 6denecek banka ve
sigorta muameleleri vergisinden, 1318 sayili Finansman Kanununa
gore ddenecek tasit alim vergisinden, kaynak kullanimi destekleme

fonuna yapilacak kesintilerden ve 4077 sayili Tiiketicinin Korunmasi

4 RG: 01.11.2002 S: 24893. 01.11.2006 tarihli Varlik Yénetim Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyet
Esaslarina iliskin Yonetmelik ile yirirliikten kaldiriimistir.
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Hakkinda Kanunun 29 uncu maddesi hiikmiinden istisnadir. Tasarruf
Mevduati Sigorta Fonu bu sirketlere, hicbir sekil ve suretle sirket
sermayesinin yiizde yirmisini asmamak kaydiyla, sermaye saglamak

suretiyle katilmaya yetkilidir.

Bankacuik Diizenleme ve Denetleme Kurulu tarafindan belirlenecek
esas ve usuller cercevesinde bankalar arasinda alim ve satim islemine
konu edilen alacaklar ve bu alacaklarin teminatini olugturan degerlerin
devir ve temliki i¢in yapilacak islemler ve bu islemlerle ilgili olarak
diizenlenen kagitlar i¢in, yedinci fikrada belirtilen vergi, resim, harg ve

fon istisnalar 31.12.2004 tarihine kadar aynen uygulanir.”

BDDK tarafindan hazirlanarak 01.10.2002 tarih ve 24893 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanmig olan “Varlik Yonetim Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyet
Esaslar1 Hakkinda Yonetmelik” ile 4743 sayili Kanun ile bankalar, 6zel finans
kuruluslar1 ve diger finans kuruluslarinin alacaklari ve varliklarini temlik ile
devralarak yonetmek iizere kurulmasi dngoriilmiis olan varlik yonetim sirketlerinin
kurulus ve faaliyet esaslar1 belirlenmistir. YOnetmelik ile Tasarruf Mevduati Sigorta
Fonu haricindeki kisilerin inisiyatifinde varlik yonetimi sirketlerinin kurulumu igin
gereken altyapr yapilarak, ek olarak uygun sart ile gelen Onerilerin gelistirilmesi
halinde, bu kisilerce kurulacak olan sirketlere, TMSF’nin de 4743 sayil1 Kanun m. 3/7
cercevesinde, 6nceki diizenlemelere paralel olarak ylizde yirmiye ulasacak hisseye
denk gelecek sekilde katilinmasi 6ngoriilmistiir. Bahsedilen sinir, TMSF’nin sahip
olabilecegi en (st seviyeyi belirtmekte olup, TMSF iist seviyenin altindaki oranin da

kabulii mimkunddr.

Ulkemizde 6ngoriilen VY sistemi, agirlikli olarak 6zel sektor olmasi kayd ile
kamu ve 6zel sektor ortakligr seklindedir. Tiim hissedarlar1 6zel kisi olan bir VY S’ nin

kurulmasi da miimkiindiir®°.

2005 yilinda c¢ikartilan “5411 sayili Bankacilik Kanunu’nun 143’{inci

maddesi” VY $’ler ile ilgili olup isbu Kanunun 168’inci maddesinin “h” bendi geregi,

45 OZTRAK, Senay, “Tiirkiye’nin Sorunlu Varlklarla (Kredi ve Teminatlar) ilgili C6ziimlemelerin Hukuki
Boyutu”, BDDK Bankacilik Sektériiniin Yeniden Yapilandiriimasi Programi, istanbul 2002, s. 2.
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4743 S. Kanun m. 3/7 hiikkmii yiiriirliikten kaldirilmis olup, VYS hakkinda mezkir
yeni kanunun yurirlik tarihi* itibariyle esas olan Bankacilik Kanunu’dur. VYS,
BankK’nin “Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu’na Iligkin Hiikiimler” baslikli on ikinci
kistm “Tahsil Usulleri” baglikli altinct bolimi altinda, “Varlik Yonetim Sirketi”
baglikli altinci boliimii altinda, BankK m.143 ile diizenlenmistir. BankK m. 143

hikminden hareketle dizenlenen Yonetmelik ise 1 Kasim 2006 tarihi itibariyle
yiiriirliige girmistir (miilga yonetmelik #7).

Varlik yonetim sirketlerinin, tiim diinya 6rneklerinde oldugu gibi iilkemizde de
yasanilan bir bankacilik krizi sonras1 bankalarin TMSF’ye devrinin arttig1 yillarda
¢ikmis bir sirket tiirii oldugu gozlenmektedir*®. TMSF’ye devredilen tahsili gecikmis
banka alacaklarinin, 6zel sektor kullanilarak hizli sekilde ¢oziimlenmesi noktasinda
varlik yonetim sirketlerinin destegi gerekmistir. Bu ihtiya¢ kapsaminda “4743 sayili
Kanun m.3/7” kapsaminda, 6zel tesebbiis tarafindan kurulacak olan varlik yonetim
sirketleri ile m.5/c kapsaminda TMSF tarafindan kurulacak fakat varlik yonetim sirketi

olarak adlandirilmayacak sirket modeli dngoriilmiistiir.

Ongorii degerlendirildikten sonra, BankK m.143/1 hiikmii ile, 6zel sektor eliyle
kurulacak varlik yonetim sirketleri, 143/3 hikmu ile de Tasarruf Mevduati Sigorta
Fonu’nun, kurulacak VY S’lere sermaye saglayarak hissedar veya kurucu sermayedar

olarak katilmaya yetkili oldugu diizenlenmistir®.

BankK m. 143/1 ve 143/3 diizenlemeleri ile TMSF’nin varlik yonetim sirketi
sermaye ortakligina agik bir sinirlama getirilmemis olup, TMSF diledigi oranda bir
varlik yonetim sirketine ortak olabilecektir. Gergekten de isbu ¢alismamiz itibariyle
Tiirkiye’de faaliyetini siirdiiren varlik yonetim sirketlerinden biri olan Birlesim Varlik

Yonetim A.S.'nin %100'{i Tasarruf Mevduat: Sigorta Fonu'na aittir™.

46 RG: 1.11.2005 S: 25983 (Miikerrer).

47 RG:14.07.2021 S: 31541 ydénetmelik ile yirirlikten kaldirilmistir.

48 KELES, s. 55.

49 KELES, s. 56.

50 «_ Birlesim Varlik Yénetim A.S. 24.03.2016 tarihinde kurulmustur. 04.04.2017 tarihinde RCT Varlik
Yénetim A.S. ile Birlesim Varlik Yénetim A.S. adi altinda birlesmistir. Birlesim Varlik Yénetim A.S.'nin
%100'ii Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'na aittir.” www.birlesimvarlik.com

(E.T. 02.01.2023).
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2. Varhk Yonetim Sirketleri Tiirkiye Uygulamasi

Tiirkiye’de ilk varlik yonetim sirketlerinin ortaya ¢ikisi 2001 Ekonomik Krizi
sonrasi ¢oziimleme faaliyetlerine dayanmaktadir. Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu’nun
kendisine devredilen finans kurumu veya bankalardan satin aldigi varlik ve alacaklar,
varlik ¢6zimlemesine konu edilmis, ilk varlik yonetim sirketleri de bdoylelikle
kurulmustur. TMSF tarafindan “Tahsilat Yonetmeligi” cercevesinde hazirlanan
yeniden yapilandirma yontemleri ve protokollerle énemli 6lctde alacak tahsil
edilmistir. Tahsili gecikmis kurumsal alacaklar ise “2004 sayil1 Icra Iflas Kanunu ve
6183 sayili Amme Alacaklarinin Tahsil Usulii Hakkinda Kanun™ uyarinca yapilacak
protokol, yeniden yapilandirma ve takip islemleri ile tahsil edilmis veya varlik yonetim

sirketlerine satilmistir.

TMSEF, tahsili gecikmis kurumsal olan kredi alacaklarina iligkin satis amaciyla
2003-2005 seneleri araliginda ti¢ farkli ihale diizenlemistir. 15 Aralik 2003 tarihli ilk
ihale, teklif yapan sermayedarlarin yapmis olduklar tekliflerin belirlenen muhammen
bedelin altinda kalmasi1 nedeniyle kapanmis olup satis gergeklesmemistir. 23 Agustos
2004 tarihinde gergeklestirilen ikinci ihale neticesinde, Tirkiye’de ilk defa tahsili
gecikmis alacak satisi gerceklesmistir.

Satig sonucunda “iki ylz yirmi iki milyon sekiz ytz bin dolar” tutarinda tahsili
gecikmis olan alacak, Tirkiye’de ilk varlik yonetim sirketi olarak kurulmus olan
“Bebek Varlik Yonetim A.S°!.”ye satilmistir. Tahsili gecikmis alacak ihalelerin ilki,
tahsili gecikmis alacaklarin satig1 yoniinden emsal olmus ve bu ilk satis1 miiteakiben
yeni alacak satiglar1 yapilmig ve bunun da etkisiyle 6zel miitesebbislerce yeni varlik
yonetim sirketleri kurulmustur. 09 Eylil 2005 tarihinde gergeklesen ikinci alacak satist
ihalesinin kazanan yatirimcisi ise “Fiba Holding A.S. - Lehman Brothers - Finansbank
A.S - Konsorsiyumu” olarak belirlenmis ve ilan edilmis olup, “konsorsiyum” ve

“TMSF’nin sermayedari oldugu RCT Varlik Yo6netim A.S.5?” kurulmustur.

2001 Ekonomik Krizi sonrasi ¢ikis amaci disinda, gilinlimiizde varlik yonetim
sirketleri, bankalar ve finansal kuruluslarin varliklarim1 bu kuruluslar heniiz finansal

giicliige diismeden, saglikli bir sekilde islemlerine devam edebilmeleri i¢in ¢ogunlukla

51 “Bebek Varlik Yénetim A.S., 2003 yilinda kurulmustur.”
52 “RCT Varlik Yénetim A.S., 2005 yilinda kurulmustur.”
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ihale yoluyla satin alarak, bu sirketlerin bilangolarin1 ve diger finansal gostergelerini
duzelten ve bu yonuyle ulusal finansal sisteme fayda saglayan bir sirket tiirtidiir.
Calismamiz tarihi itibariyle Tiirkiye’de 23 varlik yonetim sirketi®® faaliyetini

surdirmektedir.

e ADIL VARLIK YONETIM A.S.

e ARMADA VARLIK YONETIM A S.
e ARSAN VARLIK YONETIM A.S.

e BIRIKIM VARLIK YONETIM A.S.

e BIRLESIM VARLIK YONETIM A.S.
e BOGAZICI VARLIK YONETIM A.S.
e DENGE VARLIK YONETIM A.S.

e DIRIKER VARLIK YONETIM A.S.
e DOGRU VARLIK YONETIM A.S.

e DUNYA VARLIK YONETIM A.S.

e EFES VARLIK YONETIM A.S.

e EMIR VARLIK YONETIM A.S.

e GELECEK VARLIK YONETIM A S.
e HEDEF VARLIK YONETIM A S.

e [LKE VARLIK YONETIM A.S

e ISTANBUL VARLIK YONETIM A S.
e MEGA VARLIK YONETIM A S.

e MET-AY VARLIK YONETIM A S.

e ORTAK VARLIK YONETIM A.S.

e POZITIF VARLIK YONETIM A.S.

e SUMER VARLIK YONETIM A.S.

e TUNA VARLIK YONETIM A.S.

e YUNUS VARLIK YONETIM A.S.

53 www.bddk.org.tr/Kurulus/Liste/82 (Ayrintili bilgi icin bkz. E.T.: 18.12.2022)
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IKINCi BOLUM
VARLIK YONETIM SIRKETI TANIMI, NIiTELiGi, KURULUS VE
FAALIYET ASAMALARI ILE YONETIM VE DENETIMi

I. VARLIK YONETIM SiRKETi TANIMI ve NiTELiGi

A. Tanimm

Ulkemizde varlik yonetim sirketi tamimi, literatiirde farkli bigimlerde
yapilmistir. Bu tanimlardan birine gore varlik yonetim sirketleri, “faaliyetleri
cercevesinde sorunlu varliklari; satis, icra yoluyla tahsilat, yeniden yapilandirma ve

zarar yazma yontemlerini kullanarak ¢oziimlenmesini saglayan kuruluslardir®.”

Bagka bir tamima gore ise: “finans kurumlarimin karlihgini ve etkinligini
azaltan sorunlu varliklarint satin alan, yeniden yapilandiran ve yoneten, daha sonra

2955

bu varliklar: tekrar satma yetkisine sahip sirketler’™> seklinde ifade edilmistir.

Bagka bakis agisiyla yapilan bir tanim ise VYS’lerin, “banka sisteminin ve
diger mali kurumlarin ve TMSF alacaklarinin tahsil edilerek yapisinin gii¢lendirilmesi

amaciyla gelistirilmis bir takip ve tasfiye sirketi” oldugu yoniindedir®®.

Varlik yonetim sirketleri genel anlamda bankacilik ve finans sektOrinUn
sorunlu varliklarii tstlenerek, bu sektorii sorunlu varliklarindan arindirma amaci
gergevesinde tanimlanmaktadir. Sirketin yapacagi islemler, sorunlu varliklarla sinirh
tutulmus, bu sorunlu varliklarin devir alinacagi kurum ve kuruluslar da bankalar ve

diger finansal kuruluslarla sinirlandirilmigtir.

S4YALCIN, Biilent, “Bankacilik Sektérii Yeniden Yapilandirma Siirecinde Varlik Yonetim Sirketi, Kore ve
Malezya Ornegi, Tirkiye icin Oneriler”, BDDK Uzmanlik Tezi, Ankara 2002, s. 149.

55 GURBUZ, Ash Elif, “Tirk Hukuku Agisindan Varlik Yénetim Sirketleri ve Diinya Uygulamalar”,
Galatasaray Universitesi HFD - Prof. Dr. Erden Kuntalp’e Armagan, S: 1, 2004 s. 513-530, s. 516.

5 TASDELEN, Servet, Bankacilik Kanunu Serhi: Bankacilik Hukuku Alaninda Uluslararasi ve Ulusal
Dizenlemeler, Denetim Hukukunun Tarihgesi, Diger Yasalardaki Bankacilik Suglari, Ankara, Turhan
Kitabevi, 2006, s. 1203.
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Gergekten de sirketin tiim tanimlarinin yan1 sira, incelenen somut uygulama
hali de birlikte degerlendirildiginde, varlik yonetim sirketlerinin, banka ve finansal
kuruluslarin sorunlu varliklarini, gergeklestirilen ihaleler neticesinde devralarak,
tahsili gecikmis alacaklar1 bu alacaklara 6zgii tahsilat yontemleri ile yonettigi ve
cozimleme (6zellikle, nakde ¢evirme) konusunda uzmanlasmis sirketler olduklari

diisiincesindeyiz.

Varlik yonetim sirketleri hakkinda mevzuat diizenlemesi ilk olarak 4743 sayili
Kanun olup, isbu kanunun varlik yonetim sirketleri ile ilgili m.3/7 hikmu uyarinca,
varlik yonetim sirketlerinin “Bankalar, ozel finans kurumlari ve diger mali kurumlarin
alacaklart ile diger varliklarinin satin alinmasi ve yeniden yapilandirilarak satilmasi
amaciyla” kurulacak sirketler oldugu ifade edilmektedir. Ilgili tanim, s6z konusu
kanun maddesine istinaden BDDK tarafindan hazirlanan 01.10.2002 tarihli miilga
Yonetmeligin 3’Uncl maddesinde de “Bankalar, 6zel finans kurumlar: ve diger mali
kurumlarin alacaklart ile diger varliklarinin satin alinmasi, yeniden yapilandirilarak
satilmas1 amacina yonelik olarak faaliyet gostermek iizere bu Yonetmelik hiikiimlerine

gore izin alarak kurulan sirketler” ifadeleriyle tekrarlanmistir>’.

Yonetmelikte, TMSF sadece m.3/1-g hiikmiinde kaynak kurulus olarak
gosterilmigse de banka ve diger mali kurumlar yoniinden tanimlamalar yapilmis ve bu

kavramlardan anlasilmas1 gerekenler agik bir sekilde belirtilmistir.

Yonetmelige gore banka, 5411 sayili Bankacilik Kanunun 3’iincti maddesinde
tanimlanmakta olan bankalar1 ifade etmektedir. Bu kanun hiikmiine goére ise
Tiirkiye’de bankalar, “katilim bankalar1”, “mevduat bankalar1” ve “kalkinma ve

yatirim bankalar1” olmak tizere ii¢ farkli banka tiiriinden ibarettir>®. Ancak Bankacilik

57 SELIMLER, 5.228.

58 5411 sayil BankK m.3:

“Banka: Mevduat bankalari ve katim bankalari ile kalkinma ve yatirim bankalarini,

Mevduat bankasi: Bu Kanuna gére kendi nam ve hesabina mevduat kabul etmek ve kredi kullandirmak
esas olmak lizere faaliyet gdsteren kuruluslar ile yurt disinda kurulu bu nitelikteki kuruluslarin
Tiirkiye'deki subelerini,

Katilm bankasi: Bu Kanuna gére ézel cari ve katilma hesaplari yoluyla fon toplamak ve kredi
kullandirmak esas olmak iizere faaliyet gésteren kuruluslar ile yurt disinda kurulu bu nitelikteki
kuruluslarin Tiirkiye'deki subelerini,

Kalkinma ve yatirrm bankasi: Bu Kanuna gére mevduat veya katilim fonu kabul etme disinda; kredi
kullandirmak esas olmak (zere faaliyet gésteren ve/veya 6zel kanunlarla kendilerine verilen gérevleri
yerine getiren kuruluslar ile yurt disinda kurulu bu nitelikteki kuruluslarin Tiirkiye'deki subelerini ifade
eder” olarak belirtmektedir. Kanun koyucu Kanun’da bankanin tanimini acik olarak yapmamustir. Fakat
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Kanununun 143’lincii maddesiyle getirilen kanuni diizenlemede varlik yonetim
sirketlerinin alacak ve wvarliklar1 tlizerinde faaliyet gosterebilecegi finansal
kuruluglardan olan bankalar yoniinden tiir ayrimi yapilmamis olmasi hususu da
gozetildiginde, bu durumun varlik yonetim sirketlerinin {izerinde faaliyet
gosterebilecegi banka alacak ve wvarliklar1 yoniinden bir kisitlama anlamina

gelmedigini ifade etmek gerekir.

Diger mali kurumlar, Var. Yon. Sir. Yon.’de, “6361 sayili Kanunda
tamimlanan Finansal Kurumlar Birligine iiye olan kuruluslar ile ana faaliyet konular
para ve sermaye piyasalart olan ve bu konulardaki 6zel kanunlara gore izin ve ruhsat
almak suretiyle finansman saglama veya odiing para verme konularinda ya da
sigortacilik alaminda faaliyet gosteren yurt ici ve yurt disindaki kuruluglar” seklinde
genis bir ¢ergevede tanimlanmistir. Bu noktada, varlik yonetim sirketleriyle birlikte,
finansal kiralama, faktéring, finansman ve tasarruf finansman sektorlerindeki
sirketlerin, tiizel kisiligi haiz ve kamu kurumu niteliginde meslek kurulusu®® olan
Finansal Kurumlar Birliginin zorunlu iiyeleri oldugunu ifade etmek, diger mali

kurumlar taniminin kapsaminin netlestirilmesi ac¢isindan yerinde olacaktir.

Var. Yon. Sir. Yon.’de tanimlamasi yapilmayan Tasarruf Mevduati Sigorta
Fonu gorevlerini, 5411 S. BankK basta olmak iizere, 7333 S. Kanun, OHAL
kapsaminda KHK ile yapilan bazi diizenlemelerin degistirilerek kabul edildigi 6758 S.
Kanun ve ilgili diger mevzuatlar cercevesinde kendisine tevdi edilen yetkiler
kapsaminda ilerletmektedir. TMSF’nin baslica gorevlerini, banka ¢6ziimlemesi,
tasarruf finansman sirketlerinin tasfiyesi, geri kazanim ve en fazla yerine getirildigi
gozlenen kayyimlik olarak degerlendirmek miimkiindiir. TMSF, mevduat sigortaciligi
kapsaminda tasarruf sahiplerinin haklarim1  korunmak maksadiyla mevduat
sigortaciligina dair politikalar1 belirler, tasarruf mevduati ve katilim fonunu sigorta
eder, bankalarin ve sektoriin risk durumlarini izler; banka ¢dziimlemesi veya geri

kazanimi kapsaminda kendisine devredilmis olan bankalarin gerektirdigi takdirde mali

ilgili maddede bir bankanin kurularak faaliyette bulunabilmesi icin genel ve 6zel niteliklerin belirtildigi
goriilmektedir. (Bkz. ATASAGUN, Yusuf Saim, izahli-Notlu-Mukayeseli Bankalar Kanunu, Kutulmus
Matbaasi, istanbul 1958, s. 4; ALICI, Yasar, Bankacilik Kanunu Serhi C. I, 2. Baski, On iki Levha Yay.,
istanbul 2017 (Alici, C. 1). s. 52.

59 “6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring, Finansman ve Tasarruf Finansman Sirketleri Kanunu”
m.40.
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biinyelerini giiclendirir, yeniden yapilandirir, devreder, satar ya da tasfiye islemlerini
yiritiir, fonun alacaklarimin takibine ve tahsiline iliskin islemleri yiirliterek geri
kazanim saglar; kayyimlik kapsaminda terdr orgiitlerine aidiyeti, iltisaki veya irtibati
sebebiyle CMK uyarinca kayyim atanmasina karar verilen sirketlerde kayyimlik
vazifesini yerine getirir; tasarruf finansman sirketlerinin tasfiyesi kapsaminda ise
BDDK tarafindan yapilan denetimlerde yilikiimliiliiklerini yerine getiremedikleri tespit

edilen tasarruf finansman sirketlerinin tasfiye islemlerini yiiriitiir®°.

Giiniimiizde Varlik Yonetim Sirketleri’nin dayanagi olan BankK m.143/1’e gore
varlik yonetim sirketleri, “Bankalar ve fon dahil diger mali kurumlarin alacaklar ile
diger varliklarimin satin alinmasi, tahsili, yeniden yapilandiriimasi ve satilmasi

amaciyla” kurulmasi diizenlenen sirketlerdir.

Ilgili kanun maddesine dayanilarak BDDK tarafindan hazirlanan 14.07.2021
tarihli Yonetmelik m.3/6’ye gore ise varlik yonetim sirketleri, “Kaynak kuruluslarin
alacaklar ile diger varliklarimin satin alinmasi, tahsili, yeniden yapilandiriimast ve
satilmast amacwna yénelik olarak faaliyet gostermek Uzere Kanun ve ilgili mevzuat

hiikiimlerine gore izin alarak kurulan sirketleri ifade eder.” olarak tanimlanmistir®®,

Yonetmelik m.11/1 hitkkmii uyarinca faaliyet alanlar1 siralanan varlik yonetim
sirketlerinin, ayn1 maddenin 2’nci fikrasi uyarinca da birinci fikrada siralanan konular

disinda faaliyet gosteremeyecegi agik¢a vurgulanmustir.

Ilgili hiikiimler ve sirketin kurulus amaci birlikte degerlendirildiginde, varlik
yonetim sirketlerinin ana amaci, sorunlu varliklarin devralinmasi ve yeniden

yapilandirma, tahsilat ve satis yoluyla nakde ¢evrilmesi olarak 6zetlenebilecektir.
B. Niteligi

Varlik yonetim sirketleri, Var. Yon. Sir. Yon. m.4/2-a hilkkmii geregince
anonim sirket statiisiinde kurulmalidir. Fakat bu noktada ifade etmek gerekir ki, kanuni

bir dizenleme olarak varlik yonetim sirketlerinin statiisiine iliskin bir hiikiim

80 www.tmsf.org.tr/tr/Tmsf/Info/gorev.yetki.tr (E.T. 18/12/2022).
61 RG: 14.07.2021 S: 31541.
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bulunmamaktadir. Kanunda yer almayan sirket tipinin, yonetmelikle getirilmesinin

kanun-yonetmelik hiyerarsisine aykirilik teskil edecegini soylemek miimkiindiir®?,

Anonim sirket olma zorunlulugundan hareketle, doktrinde sinirli olsa da varlik

yonetim sirketlerinin niteligine iliskin ayr1 goriisler bulunmaktadir. Tekinalp®®’

e gore
varlik yonetim sirketinin kamu tiizel kisiligi bulunmadig1 agik olup, Ahe1**’ya gére
sirketin 6zel ve kamu tiizel kisiliklerince sermaye koyulabilmesi dolayisiyla kendine

0zgii niteligi bulunmaktadir.

Varlik yonetim sirketleri, faaliyetlerine gore de degerlendirilmistir. Tekinalp,

sirketin konu yoniinden karma nitelikte, finansal kurulus oldugunu belirtmektedir®.

BankK m.3. finansal kuruluslart “Kredi kuruluslari disinda kalan ve
sigortacilik, bireysel emeklilik veya sermaye piyasas: faaliyetlerinde bulunmak veya
bu Kanunda yer alan faaliyet konularindan en az birini yiiriitmek iizere kurulan
kuruluslar ile kalkinma ve yatirim bankalari ve finansal holding sirketleri > olarak

tanimlamaktadir.

Varlik yonetim sirketleri, finans kuruluslarinin alacaklarini devralarak, bu
alacaklarin ¢oztimlenmesi ile nakit elde eden ve elde ettigi nakdin belirli bir kisminin
da finans piyasasina dénmesini saglayan kuruluslardir. Bu nedenle varlik yonetim

sirketleri de finansal kurulus olarak belirtilebilecektir.

62 TEKINALP; Bank. Hukuku Esas., s. 351.

6 TEKINALP, s. 351.

64 ALICI, Yasar, Bankacilik Kanunu Serhi, Beta Yay., istanbul 2007 s. 1204.
8 TEKINALP, s. 351.
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Il. VARLIK YONETIM SIRKETLERI KURULUS SARTLARI
ILE KURUCULARDA ARANILACAK NITELIKLER

A. Varlik Yonetim Sirketleri Kurulus Sartlari

Varlik yonetim sirketlerinin kurulabilmeleri icin, Ydnetmelik m.4/2 hiikmiinde
belirtili sartlar1 tasimalar1 mecburidir. Buna gore sirketin, “anonim sirket seklinde
kurulmasi, nakden 6denmis sermayesinin elli milyon Tiirk lirasindan az olmamasi,
hisse senetlerinin tamaminin nama yazili ve nakit karsiligi ¢ikarilmasi, ticaret
unvaninda varlik yonetim sirketi ibaresinin bulunmasi, ana s6zlesmesinin 6102 sayili
TTK, Yonetmelik ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olmasi, kurucularinin

Yénetmelik’in besinci maddesinde sayilan sartlar1 haiz olmalar” gerekmektedir®®.

Isbu sartlar banka ve finans kuruluslarinin kurulmalarinda aranan sartlara benzer
sartlar olup, giivenli bir banka ve finans piyasasi olusturma ve surdirme gayesi
tagimaktadir. Bu sartlar arasindan giivenli piyasanin en biiyiikk garantori, varlik
yOnetim sirketinin anonim sirket olarak kurulmasi sartidir. Zira sirketin anonim sirket
tiriinde kurulmasi zorunlulugu, TTK m.330 geregince varlik yonetim sirketlerinin
kurulusg, sermaye artirim, ana sézlesme degisikligi basta olmak {lizere, m.4’te de atif
yapildig1 iizere, BankK ve Yonetmelik duzenlemeleri disinda kalan her neviden
hususta TTK’nin anonim sirketle ilgili hiikiimlerinin uygulanmasi neticesini

doguracaktir.

1. Varhk Yonetim Sirketinin izin Sistemi ile Kurulmasi

Varlik yonetim sirketlerinin kurulmalarina, Var. Yon. Sir. Yon. m.4/1
diizenlemesine istinaden Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu®” izin verir. izin
sistemiyle getirilen diizenleme, sirketin kurulmasi i¢in kanunda diizenlenen iglemlerin
yapilmast ile birlikte islemin tamamlanabilmesi i¢in yetkilendirilmis kamu
kurumundan da izin alinmasimi gerektirir. 6102 sayili TTK, istisnali normatif sistem
olarak adlandirilan sinirli izin sistemini benimsemistir. Bu sistemde, faaliyet alam

onceden belirlenmis olan grupta faaliyet gosterecek sirketin kurulmasi igin izin

6 Yonetmelik, RG: 14.07.2021, S: 31541 m. 4.

7 Yénetmelik ilgili maddede Kurul olarak gecmekle, Ayni ydnetmelikte “Tanimlar ve kisaltmalar”
baslikli m.3/1 maddesinde Kurul’un Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulunu ifade ettigi
diizenlenmektedir.
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alinmast kosulu Ongorulmektedir. TTK m.333 dogrultusunda Giimriik ve Ticaret
Bakanligi’'nca yayimlanan tebligle, faaliyet alanlarina gore listelenerek ilan ile
duyurulacak anonim sirketlerin kurulus ve ana sézlesme degisiklikleri ilgili Bakanligin
iznine baglanmistir. “Anonim ve Limited Sirketlerin Kurulus ve Ana So6zlesme
Degisikligi Islemlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” m. 5 kapsaminda belirlenen

sirketler arasinda varlik yonetim sirketleri de sayilmigtir®,

Mezkdr teblig diizenlemesi ile birlikte varlik yonetim sirketlerinin kurulusu
esnasinda, TTK m.333 diizenlemesi geregince Bakanlik tarafindan kanunun emredici
hikkiimlerine aykirilik olup olmadigi yoniinden gerceklestirilecek inceleme
neticesinde, aykirilik bulunmadigi sonucuna varilmasi halinde, denetim neticesinde
verilecek izin ile varlik yonetim sirketlerinin anonim sirket statiisii ile kurulabilmeleri

mumkain olabilecektir.

Yo6netmelik m.6/1; sirketin kurulusu i¢in Bakanlik izni yan1 sira Kurul izninin
varhigimi da aramaktadir. Kurul, incelemeyi ilgili alana yonelik 6zel hiikiimler uyarinca
yapmaktadir. Uygulamada izin basvurusu, Kurul tarafindan YoOnetmelik m.4/2
hikmunde belirtili kosullarin olup olmadiginin yani sira, ekonomik ve sektorel

durumlar g6z oniine alinarak yapilacak degerlendirme seklinde gerceklesecektir.
2. Varhk Yonetim Sirketleri Kurulus Tiirii

Var. Yon. Sir. Yon. 4. maddesine istinaden varlik yonetim sirketleri agisindan
nakdi kurulus tlirii benimsenmistir. Sirketin hisselerinin tamaminin nakit karsiligi
cikarilmast ve TTK m.335 uyarinca sermayenin tamaminin kurucular tarafindan
taahhiit edilmesi gerekmektedir. Isbu kurulus tiirii “ani kurulus” olarak da
adlandirilmaktadir. Kanun hiikiimleri incelendiginde TTK. m.346 uyarinca, anonim
sirketin sermayesinin taahhut edilmesi sonrasi taahhiit edenlerin sirketin tescili ile
baslayacak iki aylik siire i¢erisinde halka arz edilebilecegini belirtmektedir. Halka arz
ile birlikte, garanti edilen paylarin karsiligi isbu satistan elde edilecek gelir ile
Odenebilecektir. Varlik yonetim sirketleri de Sermaye Piyasas1 Kurulu’'ndan gerekli
izinleri alarak ani kurulus tiirii altinda halka agik sekilde kurulabilecektir. Yo6netmelik

m. 7/2 hitkkmii uyarinca, varlik yonetim sirketinin ylizde on sermayesi ve daha fazlasin

68 RG: 13.03.2007 S: 26463.
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temsil eden paylarinin edinilmesi Kurul iznine bagli olup, kurucularin BankK besinci
maddesinde sayilan niteliklere sahip olmasi gerekmektedir. Bu nedenle varlik yonetim
sirketlerinin halka acik olarak kurulmas1 zor olmakla® birlikte, uygulamada da tercih

edilmemektedir.

Var. Yon. Sir. Yon. 4/4 maddesine istinaden, varlik yonetim sirketleri doniisme
yoluyla kurulabilir. Ilgili hiikiim kapsaminda, faaliyet konular1 farkl1 olan sirketler ana
sozlesmelerini 6102 sayili Kanun ve YoOnetmelik hiikiimlerine uygun olarak
degistirmek ve ikinci fikrada belirtilen sartlar1 tasimak {izere kurulusta aranan
belgelerle Kuruma bagvurmak ve Kuruldan gerekli izinleri almak kaydiyla, varlik
yonetim sirketi olarak faaliyet gosterebileceklerdir. Kurulus ve ana sozlesme

degisikligi izinleri ise Bakanlik iznine baglidir.
3. Varhk Yoénetim Sirketleri Kurulus Islemleri

Varlik yonetim sirketleri kurulus izinlerinin, TTK m.333 hiikmii uyarinca,
Kurul ile is birligi i¢erisinde fakat Bakanlik tarafindan verilecegi diizenlenmistir. TTK
m.333/1 hikmiindeki Bakanlik incelemesi yalnizca Kanunun emredici hiikiimlerine
aykirihik bulunup bulunmadigi hususunda yapilmaktadir. Eger Kanunda belirtili
emredici hiikkiimler yerine getirilmemisse Bakanlik izin vermemektedir. Bu izin
yoniinden yalniz Bakanlik yetkilidir. Zira TTK, m.333/3 hikmu ile birlikte ve isletme
konusu, hukuki konum ve nitelik farketmeksizin bir anonim sirketin kurulus ve esas
sozlesme degisikliginin Bakanliktan farkli bir makamin iznine baglanamayacagini

belirtmektedir’.

89 ALTAY, Coziimleme, s. 2092-2093.

0 TTK. m. 333’{in gerekcesinde konuya su sekilde deginilmistir; “Anonim sirketlerin kurulusunda ve
esas s6zlesme degisikliklerinde 4884 sayili Kanunla getirilen dar istisnali normatif sistem 6762 sayili
Kanunda aynen korunmustur. Ayrica, anonim sirketin kurulusunun ve esas sézlesme degisikliginin
hicbir makamin iznine tabi tutulamayacagi kesin bir tarzda belirtilerek normatif sistemin, hiikiimdeki
istisna disinda mutlak olarak uygulanmasi vurgulanmistir. Bu kesin kural SPK ve BDDK basta olmak
tizere diger 6zerk kurumlari da kapsar. Kamu menfaati yoniinden, kontroliin gerekli oldugu hallerde
ilgili makam, isteklerini STB araciligi ile gerceklestirebilir. Bbéylece Devlet kontroliinde biitiinliik
saglanmis, ¢ok bashilik ve dznellik hukukun Ustiinliigine aykiri kabul edilmis ve ana sistemin istisnalarla
yozlastirilmasina engel olunmustur. Hiikiimdeki “hukuki konum ve nitelik” ile anonim sirketin kamusal
yéni bulunup bulunmadigi, isletme konusunun kamu hizmeti yéniinden ézellik tasiyip tasimadigi, halka
agik olup olmadigi veya benzeri ézellikleri haiz olup olmadigi kastedilmistir. Ancak bu hiikiim SPK, BBDK
ve benzeri kurumlarin kendi ilke ve kriterlerini Sanayi ve Ticaret Bakanligina bildirmelerine ve bu
Bakanlik ile bu konuda is birligi yapmalarina engel olusturmaz.”
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Varlik yonetim sirketleri ile ilgili mevzuat incelendiginde ise; Oncelikle
BankK’a baktigimizda, bu kanunun m.143/1 hiikminde, “Bankalar ve Fon dahil diger
mali kurumlarin alacaklart ile diger varliklarvmin satin alinmasi, tahsili, yeniden
vapilandirilmasi ve satilmasi amaciyla, kurulus ve faaliyet esaslart Kurul tarafindan
belirlenen varlik yonetim sirketleri de kurulabilir.” denilmektedir. BankK’daki hiikiim
incelendiginde, varlik yonetim sirketlerinin kurulusundaki izin sisteminde yetkili
olarak BDDK isaret edilmektedir.

Devamla Varlik Yonetim Sirketleri Yonetmeligi incelendiginde, bu
Yonetmelik’in m.3/1-6 hukmdinde, “Varlik yonetim sirketi: Kaynak kuruluglarin
alacaklar ile diger varliklarimin satin alinmasi, tahsili, yeniden yapilandirilmast ve
satilmas1 amacina yonelik olarak faaliyet gostermek tzere Kanun ve ilgili mevzuat
hiikiimlerine gore izin alarak kurulan sirketleri” ve m.6/1 hukminde de, “varlik
yonetim sirketi kurulmasi veya mevcut bir sirketin varlik yonetim sirketine doniismesi

icin ek-1"Y"de belirtilen belgelerle birlikte Kuruma basvurmasi zorunludur. Kurum

1 “y3netmelik Ek-1’de listelenen bilgi ve belgeler;

1. Kurucularca imzalanmis ortakhk ana sozlesme taslagi.
2. Varlik yonetim sirketi kurulmasindan beklenen faydayi analiz eden ve yapilmasi dislintlen islem
tirlerini agiklayan detayli fizibilite raporu ile kurulustan itibaren g yillik hedeflerin ortaya konuldugu
tahmini bilango ile kar ve zarar cetvellerini igeren bir rapor.

3. Gergek kisi kurucular ile tuzel kisi kurucularin sermayesinde ylizde on ve daha fazla paya sahip
ortaklarinin veya kontroli elinde bulunduran gergek kisiler icin beyanname (Ek-2).

4. Tazel kisi kurucular ile tiizel kisi kurucularinin sermayesinde yiizde on ve daha fazla paya sahip
ortaklarinin veya kontroll elinde bulunduran tizel kisiler igcin beyanname (Ek-3).

5. Kurucular ile tlizel kisi kurucularin sermayesinde ylzde on veya daha fazla paya sahip ortaklarinin
veya kontrolii elinde bulunduran gergek ve tizel kisilerin miflis veya konkordato ilan etmis
olmadiklarina, muaccel vergi ve prim borcu bulunmadigina iliskin noter huzurunda imza edecekler
birer taahhltname (Ek-4, Ek-5).

6. Tuzel kisi kurucular ile tuzel kisi kurucularin sermayesinde yiizde on veya daha fazla paya sahip
ortaklarinin veya kontroli elinde bulunduran tizel kisilerin uzlasma yoluyla yeniden yapilandirma
basvurularinin tasdik edilmemis veya haklarinda iflasin ertelenmesi karari verilmemis olduguna iliskin
noter huzurunda imza edecekleri birer taahhitname (Ek-5).

7. Kurucu gergek kisiler ile tuzel kisi kurucularin sermayesinde ylzde on veya daha fazla paya sahip
ortaklarinin veya kontroliu elinde bulunduran gergek kisilerin arsiv kaydini da iceren, son alti ay iginde
alinmis adli sicil belgeleri.

8. Kurucu tizel kisilerin kurulacak sirkete ortak olunmasina iliskin yetkili kurullarindan alinmis karar
ornekleri.

9. Kurucular ile tizel kisi kurucularin ylizde on ve daha fazla paya sahip ortaklarinin veya kontroli
elinde bulunduran gergek ve tiizel kisilerin iradi tasfiye haricinde faaliyet izni kaldirilmis veya Tasarruf
Mevduati Sigorta Fonuna devredilmis bankalarda veya 5411 sayili Bankacilik Kanununun yurirliige
girmesinden 6nce Fona devredilmis olan bankalarda dogrudan veya dolayli olarak ylizde on veya daha
fazla paya sahip olmadigina veya kontroli elinde bulundurmadigina dair beyan (Ek-6).

10. Kurucular ile tiizel kisi kurucularinda yiizde on ve {izeri paya sahip veya kontrolii elinde bulunduran
gercek ve tiizel kisilerin tasfiyeye tabi tutulan bankerler ile iradi tasfiye haricinde faaliyet izni kaldirilan
faktoring, finansal kiralama, finansman ve sigorta sirketleri ile para ve sermaye piyasalarinda faaliyet
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gerekli gorecegi bilgi ve belgeleri talep etmeye yetkilidir” diizenlemeleri mevcutken,
Yonetmelik 6/2 hiukmunce, yabanci uyruklu kurucular da Yonetmelik EK-1
kapsamindaki bilgi ile belgeleri temin edecektir’?. lgili hilkiimlerden hareketle izin
konusunda yetkili makamin BDDK oldugu diisiiniilmektedir. Anonim sirket
hiiviyetindeki varlik yonetim sirketinin kurulusunda TTK’deki diizenlemelerle yalniz
Bakanlik izni aranirken, 6zel diizenlemeler olan BankK ve Var. Yon. Sir. Yon. de

BDDK izninin de arandigi diizenlemelerin ihdas edildigi goriilmektedir.

Tiim bu genel ve 6zel diizenlemeler karsisinda, varlik yonetim sirketlerinin
kurulusunda izin konusunda yetkili makamin kim oldugu tartismalidir. Konuya iligkin

doktrinde de farkli goriisler bulunmaktadir.

Manavgat: “Varlik yonetim sirketlerinin bu sekilde kurulmalarinin, TTK m.
333’tin 0Ozel hukimlere oOncelik tamyan TTK m. 330 hikminln istisnasini
olusturdugunu belirtmektedir. TTK m. 333’te diizenlenen hikimlere istinaden, ozel

kanunlarla yetkili kilinan kurumlarin, Bakanligin izin incelemesi sirasinda goriislerini

gosteren kurumlarda dogrudan veya dolayli olarak ylizde on veya daha fazla paya sahip olmadiklarina
veya kontroli elinde bulundurmadiklarina iliskin bir beyan (Ek-7).

11. Kurucu tlizel kisilerin kurulusu ile ilgili Ticaret Sicil Gazetesi ve ana s6zlesmede basvuru tarihine
kadar yapilan degisiklikleri gosteren Ticaret Sicil Gazeteleri.

12. Kurucu tuzel kisilerin, ortaklik yapilari ile varsa imtiyazl paylari gosteren listeler, faaliyet konulari,
yatirim ve isletme alanlari hakkinda ayrintili agiklamalar ile 1/6/1989 tarihli ve 3568 sayili Serbest”
“Muhasebeci Mali Musavirlik ve Yeminli Mali Mdusavirlik Kanununa goére yetkili yeminli mali
musavirlerce onaylanmig son (g yila ait bilango ile kar ve zarar cetvelleri.

13. Kurucu tuzel kisilerin kontrollerinin bir baska tlizel kisiye ait olmasi halinde gergek kisi ortak ya da
ortaklara ulasilincaya kadar ortaklik yapilari.

14. Kurucularin vergi dairelerince onayli son g yila iliskin gelir veya kurumlar vergisi beyannameleri ile
ekleri.

15. Kurucu gergek kisiler ve belirlenmisse gorevlendirilecek yonetim kurulu tyeleri ile genel miduriin
son on yilda mali bir kurumda goérev alip almadiklarina iliskin bilgileri de kapsayacak bigcimde ayrintili
ozgecmisleri (Ek-8).

16. Kurucular temsile yetkili kisi veya kisilere verilmis vekaletnamelerin noter onayli 6érnekleri.
17. 25/4/2006 tarihli ve 5490 sayili Nufus Hizmetleri Kanunu kapsaminda olusturulan sistemler
vasitasiyla kimlik ve adres bilgilerine elektronik ortamda ulasilabilenler harig, yabanci uyruklu gergek
kisi kurucu ortaklarin, kimlik belgesi veya pasaportlarinin noter onayli érnekleri ve ikdmetgah
belgeleri.”

72 Ayni madde kapsaminda, “Yénetmelik’te yer alan basvurularla ilgili olarak yurt disindan temin
edilecek belgelerin ilgili Glkenin yetkili makamlarinca ve Tirkiye’nin o tlkedeki konsoloslugunca veya
Lahey Devletler Ozel Hukuku Konferansi kapsaminda diizenlenen Yabanci Resmi Belgelerin Tasdiki
Mecburiyetinin Kaldirilmasi S6zlesmesi hiikiimlerine gére onaylanmis olmasi ve basvuruya belgelerin
noter onayli terciimelerinin de eklenmesi zorunludur.”

32



Bakanliga bildirmeleri gerektigini ve bunun ilerisine gececek sekilde bir karar verme

yetkilerinin olamayacagimi” ifade etmektedir’.

Tekinalp: “Varlik yonetim sirketlerinin bu sekilde kurulmalarinin istisnali
diizenleyici kurulus sistemi oldugunu, Bakanligin yapacagi incelemenin de sadece

“hukuki” acidan olabilecegini” belirtmektedir’™.

Bahtiyar: “TTK m.333’lin gerekcesinde de belirtilen kesin kuralin basta SPK
ve BDDK olmak tizere diger 6zerk kurumlari da kapsadigini, ancak bu hiikmiin ise
ozel-genel hiikiim mantig1 ile bagdasmadigin1i ve TTK m.330’un atif yapilan isbu

kanunlarm ilgili hiikiimleri ile ¢elistigini” belirtmektedir’®.

Kendigelen: “TTK. m.333 hiikmii ile anonim sirket kurulus ve esas sdzlesme
degisikliklerinde ¢ok basliligin Oniine gecilerek, Devlet kontroliinde birligin

saglanmasinin hedeflendigini” belirtmektedir’®.

Bilgili/Demirkapr: “TTK m.333’iin 6zel kanunlara aykiri oldugunu ifade
etmekle birlikte; genel nitelikte ve yeni bir hiikiim olusturan TTK m.333 hiikmiiniin
yorumunda BDDK gibi kurumlarin kurulus degil, calisma izni asamasinda yetkili

oldugunun anlagilmas: gerektigini” belirmektedir’’.

Alicr: “Varlik yonetim sirketlerine benzer olan bankalarin kurulmasi
asamasinda alan izinleri, kurulun bankanin yani aslinda varlik yonetim sirketinin
kurulmasina, Bakanligin ise anonim sirketin kurulmasina izin verdigini belirterek,

TTK’nin anonim sirketlere iliskin emredici hiikiimlerine uyulmasi durumunda

3 MANAVGAT, gérisiinii “Kanunun gerekgesinde belirtilen SPK, BDDK gibi kuruluslarin, isteklerini
Bakanlik araciligiyla gerceklestirebilmelerine dayandirmistir.” Bkz. Manavgat (Kirca/Sehirali Celik), C.
1,s.283)

74 TEKINALP, Sermaye Ortakliklari, s. 10- 50. TEKINALP, “varlik yénetim sirketlerine benzer sekilde
bankalarin kurulmasinda Bakanhgin yani sira BDDK'nin yetkili olmasini istisnai normatif sistem kurulus”
olarak belirtmistir. “izin makami olan BDDK’nin genis takdir yetkisi oldugunu yani BDDK’nin yetkisinin,
ekonomik degerleme, kurucularin sosyal séhretinin ve finansal durumunun arastirilmasi konularinda
yerindelik incelemesi 6zelligi tasidigin1” belirtmistir.

75 BAHTIYAR, Mehmet, Ortakliklar Hukuku, Kisa Karsilastirma ve Degerlendirmeler, Dersler- Soru
Ornekleri, Beta Yay., 12. Basi, 2017, s. 123,

76 KENDIGELEN, Abuzer, Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve ilk Tespitler, 3. (Tipki) Basi, On
iki Levha Yay., istanbul 2016, s. 223.

77 BiLGiLi/DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, Dora Yay., 9. Baski, istanbul 2013, s. 243.
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Bakanlik izni arandigindan, Bakanligin isbu izin konusunda bagl yetkisi oldugunu”

belirtmektedir’s.

Yukarida da deginilen “0zel kanunlara bagl: anonim sirketlere” iliskin TTK
m. 330/1 hukmdindeki, “...0zel hiikiimler disinda bu kisim hiikiimleri uygulanir”
ifadesine iliskin olarak madde gerekgesine bakildiginda: “Ozel kanunlar ibaresiyle
sadece kanunlar kastedilmis olup, daha alt diizeydeki normlarin kapsama alinmasina
Tasarimin amact ve lafzi engeldir” seklinde bir ifadenin yer aldigi gortilmektedir. Bu
ifadeden hareketle, konumuzla ilgili diizenlenen 6zel kanun niteligindeki BankK’ye
bakildiginda, BankK’de varlik yonetim sirketlerinin kurulus asamasinda, BDDK’nin
izninin arandig1 agikga belirtilmistir. Bu nedenle, diisiincemize gore, varlik yonetim

sirketlerinin kurulusu esnasinda kural olarak 6zel hikim niteligindeki bu hiikiim

uygulanmalidir.
B. Varlik Yonetim Sirketleri Kurucularinda Aranilacak
Nitelikler

Anonim sirket olarak kurulan varlik yonetim sirketi kuruculari, TTK m.337/1
hikmune istinaden paylarini taahhiit ederek sirket esas sozlesmesini imzalayan gergek
ve/veya tiizel kisilerdir. Var. Yon. Sir. Yon. 5.maddesine istinaden, gergek ve/veya
tiizel kisi kurucularin yiizde on ve daha fazla sermayeye hakim olan ortaklarinin veya
kontroll elinde bulunduran gergek ve tiizel kisilerin Kanunun m. 8/1 fikrasinda sayilan

sartlar1’® haiz olmalar1 gerekmektedir.

78 ALICI, Yasar, Bankacilik Kanunu Serhi C. I, 2. Baski, On iki Levha Yay., istanbul 2017, s. 156.
7®Kurucularda aranan sartlar

Madde 8 — “ Bankalarin kurucu ortaklarinin;

a) 2004 sayili icra ve iflas Kanunu hiikiimlerine gére miiflis olmamasi, konkordato

ilan etmis olmamasi, uzlasma suretiyle yeniden yapilandirma basvurusunun tasdik edilmis olmamasi
ya da hakkinda iflasin ertelenmesi karari verilmis olmamasi,

b) Bu Kanunun 71 inci maddesi uygulanan bankalarda veya bu Kanunun yiirirliige girmesinden énce
Fona devredilmis olan bankalarda nitelikli paya sahip olmamasi veya kontrolii elinde bulundurmamasi,
c¢) Tasfiyeye tabi tutulan bankerler ile iradi tasfiye haricinde tasfiyeye tabi tutulan finansal kuruluslarda,
faaliyet izni kaldirilan kalkinma ve yatirrm bankalarinda, ortaklarinin temettii hari¢ ortaklik haklari ile
yénetim ve denetimi Fona intikal eden veya bankacilik yapma ve mevduat ve katihm fonu kabul etme
izin ve yetkileri kaldirilan kredi kuruluslarinda, Fona intikalinden veya bankacilik yapma ve mevduat ve
katilim fonu kabul etme izin ve yetkileri kaldiriimadan énce nitelikli paya sahip olmamasi veya kontrolii
elinde bulundurmamasi,

d) Taksirli suglar hari¢ olmak (izere affa ugramis olsalar bile miilga 765 sayili Tiirk Ceza Kanunu ve diger
kanunlar uyarinca adir hapis veya bes yildan fazla hapis, 5237 sayili Tiirk Ceza Kanunu ve diger
kanunlar uyarinca li¢ yildan fazla hapis cezasiyla cezalandiriilmamis olmasi veya miilga 3182 sayili
Bankalar Kanununun, bu Kanunla yiiriirliikten kaldirilan 4389 sayili Bankalar Kanununun, bu Kanunun
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BankK 143.maddesi ve Var. Yon. Sir. Yon’de asgari kurucu sayisina iligkin
Ozel bir diizenleme getirilmemis olmakla, genel hiikiim niteligindeki TTK 338/1
hikmune istinaden varlik yonetim sirketlerinin kurulmasi i¢in pay sahibi olan en az
bir ve/veya daha fazla kurucunun gerektigi sonucuna varilabilecektir. Kurucularin
BankK m.8/1 hukmdinde belirtili sartlar1 tasimas1 gerektigi disinda yabanci kurucu ve
sermayenin katilimi durumunda Yonetmelik’in  6’nct maddesinde ve ilgili

kanunlardaki diizenlenen diger sartlara sahip olmasi da gerekecektir®.

I11.VARLIK YONETIM SIRKETLERININ TURK TICARET
KANUNU HUKUMLERI CERCEVESINDE INCELENMESI
VE OZELLIKLi HUSUSLAR

A. Turk Ticaret Kanunu Huktmleri Cercgevesinde

Incelenmesi

1. Genel Olarak

Varlik yonetim sirketi literatiir ve mevzuatlarda bir¢cok sekilde tanimlanmig
olup, tim bu tanimlarin kaynagi aslinda varlik yonetim sirketini ayrintili olarak
tanimlayan Bankacilik Kanununun “Varlik yoénetim sirketi” baslikli 143 ilincii
maddesidir. ilgili maddede, varlik yonetim sirketleri ve faaliyet alanlari ile 6zellikli

hususlar1 asagida belirtildigi sekilde ayrintili olarak tanimlanmis ve agiklanmuistir.

ve 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun ve 6diing para verme isleri hakkinda mevzuatin hapis cezasi
gerektiren hiikiimlerine muhalefet yahut miilga 765 sayili Tiirk Ceza Kanunu, 5237 sayilh Tiirk Ceza
Kanunu veya diger kanunlar uyarinca basit veya nitelikli zimmet, zimmet, irtikép, riisvet, hirsizlik,
dolandiricilik, sahtecilik, inanci kétiiye kullanma, dolanl iflas gibi yiiz kizartici suglar ile istimal ve
istinlak kagakg¢ihgi disinda kalan kagakgilik suclari, resmi ihale ve alim satimlara fesat karistirma,
karapara aklama veya Devletin sahsiyetine karsi islenen suclar ile Devlet sirlarini agiga vurma, Devletin
egemenlik alametlerine ve organlarinin sayginhdgina karsi suglar, Devletin giivenligine karsi suglar,
Anayasal diizene ve bu diizenin isleyisine karsi suglar, milli savunmaya karsi suglar, Devlet sirlarina karsi
suglar ve casusluk, yabanci devletlerle olan iliskilere karsi suglar, vergi kagakg¢iligi suglarindan veya bu
suglara istirakten hiikiimli bulunmamasi,

e) Gerekli mali gii¢ ve itibara sahip bulunmasi,

f) Isin gerektirdigi diiriistliik ve yeterliliGe sahip olmasi,”

“g) Tiizel kisi olmasi hélinde, risk grubu ile birlikte ortaklik yapisinin seffaf ve acik olmasi, sarttir.”

80 ALTAY, Coziimleme, s. 2094.
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Varlik yonetim sirketlerinin farkli tanimlart c¢alismamizin ilgili bolimiinde

aciklanmigtir®t,

“Varhik yonetim girketi

Madde 143 — Bankalar ve Fon dahil diger mali kurumlarin alacaklar: ile diger
varliklarmmin satin alinmasi, tahsili, yeniden yapilandirilmasi ve satilmasi amacuyla,
kurulus ve faaliyet esaslart Kurul tarafindan belirlenen varlik yonetim gsirketleri de
kurulabilir. Varlik yonetim sirketleri alacaklarimin tahsili ve alacaklarin ve/veya diger
varliklarin yeniden yapilandirilmas: kapsaminda alacak tahsili amaciyla edindigi
gayrimenkul veya sair mal, hak ve varliklarin isletilmesi, kiralanmasi ve bunlara
yatirim yapimast ve yine alacaklarini tahsil etmek amaciyla borglularina ilave
finansman saglamak veya sermayelerine istirak etmek dahil olmak zizere her tirlii
faaliyeti gerceklestirmeye yetkilidir.

Sermayesinin yaridan fazlasi dogrudan veya dolayli olarak kamuya ait olan veya
kamu tarafindan kontrol edilen bankalarin alacaklarinmin varlik yonetim girketlerine
satisinda uygulanacak usul ve esaslari belirlemeye Kurul yetkilidir.

Fon kurulacak varlik yonetim sirketlerine sermaye saglamak suretiyle kurucu ortak
veya hissedar olarak katilmaya yetkilidir.

Fonun en az yiizde yirmi hissedar oldugu varlik yonetim sirketleri, Fondan devraldig
alacaklarla ilgili olarak bu Kanunun 132 nci maddesinin sekizinci fikrasi ve 138 inci
maddesinin besinci fikrasinda Fona taninan hak ve yetkileri kullanir.

Varlik yonetim girketleri bu kapsamdaki islemleri nedeniyle dogmus veya dogmas:
beklenen, ancak miktar: kesin olarak belli olmayan zararlarim karsilamak amaciyla
karsilik aywrmak zorundadirlar. Karsilik ayrilacak alacaklarin nitelikleri ile
karsiliklara iliskin esas ve usiller Kurul tarafindan belirlenir. Varlik yonetim
sirketlerinin bu fikra uyarinca ayiwrdiklar: karsiliklarin tamami, ayrildiklar: yilda
kurumlar vergisi matrahimin tespitinde gider olarak kabul edilir.

Bu Kanun kapsaminda kurulan varlik yonetim sirketleri ile 4743 sayili Mali Sektore
Olan Bor¢larin Yeniden Yapilandrilmast ve Bazi Kanunlarda Degisikilik Yapilmasi
Hakkinda Kanunun bu Kanunla yiiriirliikten kaldirilan 3 iincii maddesinin yedinci
fikrast uyarinca Kurulun ¢tkarmis oldugu yonetmelik kapsaminda kurulan varik
yonetim sirketlerinin yaptiklar: iglemler ve bununla ilgili olarak diizenlenen kdgutlar,
(...)488 sayili Damga Vergisi Kanununa gore odenecek damga vergisinden, 492 sayili
Har¢lar Kanununa gore odenecek harglardan, (...) kaynak kullanimini destekleme
fonuna yapilacak kesintilerden ve 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda
Kanunun 39 uncu maddesi hiikmiinden istisnadur.

Varlik yonetim girketi tarafindan, bu bor¢larin, taahhiitlerin yiiklenilmesi veya
alacaklarin, varliklarin devralinmasi hdlinde, bu borg, taahhiit, alacak ve variikiarla
ilgili olarak, takibi sikayete bag/: suclar dahil olmak iizere acilmis veya acilacak her
tirlii ceza davalarinda, alacagin devralindigi veya borcun, taahhiidiin yiklenildigi
tarihten itibaren, sugtan zarar goren olarak, varlik yonetim sirketi kendiliginden
Miidahil sifatini kazanr. Bu Kanunun yaym tarihinden once kurulmus olan variik
yonetim sirketleri bu Kanun hzkémlerine tdbi olarak faaliyetlerini ysirdtiirler.”

8 Bknz. S. 23-26.
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2. Sirketin Anonim Sirket Olarak Kurulmasi

Varlik yonetim sirketlerinin hukuki siiflandirilmasi Kanunda belirtilmemistir.
Fakat yonetmelikte ilgili hususta diizenleme yapilarak sirket tipi belirtilmistir.
Yonetmelik m.4/2-a hitkkmii uyarinca; varlik yonetim sirketi, anonim sirket olarak
kurulmalidir. Bu kapsamda varlik yonetim sirketleri sermayesi belirli ve paylara
boliinmiis olan, borglarindan dolayr yalniz malvarligiyla sorumlu bulunan sirkettir
(TTK m.329/1). BankK 143’lincii maddesinde sayili ayrintili hak ile yetkileri
kullanabilecek sirketin sahis degil, sermaye sirketi olmasi gerektigi aciktir. Fakat
sirket tipinin Kanunda belirtilmemisken, Yonetmelik’te belirtilmis olmasi kanun-

yonetmelik hiyerarsisine ters diismektedir®?.

Varlik yonetim sirketi, “anonim sirket olarak kurulmakla tiizel kisilik stattstni
kazanacaktir (TTK m.125/1, TTK. m.355/1). ” VYS, anonim sirket statiisiinde
kuruldugundan tacir sifati da tasgimaktadir (TTK m.16). Ayn1 zamanda tacir sifati
tagtyan varlik yonetim sirketi, Tiirk Ticaret Kanunu’nda diizenlenen tacir olmanin

hiikiim ve sonuglarina (TTK m.18 vd.) da tabidir.

VYS’ler anonim sirket olarak kurulduklarindan, TTK’nin anonim sirketlerle
ilgili hiikiimlerine tabidir. Bu kapsamda sirketin kurulus ve faaliyetleri esnasinda TTK
hiikiimleri yol gosterici olmaktadir. Ozellikle kurulus islemlerinde kurucularin
ozellikleri, sermaye ve izin ile pay senedi gibi tlim hiikiimler BankK ve Var. Yon. Sir.
Yon. duzenlenen istisnalar haricinde, TTK hikimlerine uygun olmak

mecburiyetindedir.
3. Kurulus Tiirii

Tirk Ticaret Kanunu’'nda anonim sirketlerin kurulusu i¢in ani Akurulus
benimsemis olup ani kurulus, basit (nakdi) kurulus ve nitelikli kurulus olarak ikiye
ayrilmaktadir. Sirketin ortaklarinin sermayenin tamamini nakit olarak taahhiit ettigi

kurulus basit (nakdi) kurulustur. Sirketin esas sdzlesmesi ile ayni sermaye belirlendigi

8 Tekinalp, “sirket tipinin ancak kanunla belirlenebilecegini, isbu diizenlemenin sorunlara yol
acabilecegini ifade etmistir ” (bkz. TEKINALP, Unal, Bank. § 33, N. 33-02).
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veya kuruculara imtiyaz taninmasi durumlarinda ise nitelikli kurulus s6z konusu

olmaktadir®.

Yonetmelik 4/b-c fikralarinda, sirketin nakdi kurulus ile kurulmasi gerektigi
acik bir sekilde belirtilmigtir. Yonetmelik hiikkmii agik oldugundan, varlik yonetim
sirketleri, basit (nakdi) kurulus tirii ile kurulmaktadir. Ayni sermaye taahhiidii
neticesinde nitelikli kurulus tiiri ile kurulmasi ise mevcut hukuki dizenlemeler

cercevesinde miimkiin degildir.

Yonetmelik’te, varlik yonetim sirketleri yoniinden nakdi kurulus sisteminin
benimsenmesinin, BankK’daki banka ile ilgili diizenlemelerle paralellik gosterdigi
gorulmektedir. BankK ve Yonetmelik gerekcesinde neden nakdi kurulus sisteminin
benimsendigi sorusunun cevabi bulunmamakla, doktrinde kurulus sistemine iliskin

goriisler bulunmaktadir.

Turanboy: “ayni sermayeye deger bigilmesinin uzun bir prosediire tabi olmasi
nedeniyle pay senetlerinin nakit ¢gikarilmasinin bu uzun sireci ortadan kaldirdigini”
ifade etmektedir. Ek olarak, nakdi diizenleme ile ayni sermayeye bilirkisi marifetiyle
deger bigileceginden bilirkisi asamasindaki olas1 usulsiizliiklerinde oniine ge¢ildigini
ve nakdi kurulus sisteminin denetim agisindan da daha faydali oldugunu

savunmaktadir®,.

Erem/Altinok/Tandogan: “banka kaynaklarinin daha kurulus sirasinda satin
alma gucuni kaybetmesini 6nlemek ve ayni sermayenin degerlendirilmesinde bilerek
veya bilmeyerek, yani degerlendirme ve tahmin hatasi yaparak gergegin tistiinde deger
saptayarak pay sahiplerinin, banka alacaklarinin 6zellikle mevduat sahiplerinin zarara
ugratilmalarina engel olmak” amaciyla ayni sermayenin yasaklandigini ifade
etmektedirler®®. Bu kapsamda bankalar hakkindaki bu goriis, varlik yonetim

sirketlerinin nakdi kurulusuna da yorumlanmaktadir.

8 PULASLI, Hasan, Sirketler Hukuku Genel Esaslar, 5. Baski, Ankara 2017, § 18; N. 7; PULASLI, Hasan,
Sirketler Hukuku Serhi, C. I, 3. Baski, Adalet Yay., Ankara 2018, § 31, N. 7.

8 TURANBOY, Asuman, Halka Acik Banka ve Hissedarin Korunmasi, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma
Enstitlisti, Ankara 2002, s. 49.

8 EREM Faruk, ALTINOK, Akin, TANDOGAN, Haluk, Bankalar Kanunu Serhi, Banka ve Ticaret Hukuku
Arastirma Enstitlisli Yayinlari, Ankara 1989, s. 16.
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Isbu goriisler ve kurulus tiirii ile ilgili diizenlemeler birlikte
degerlendirildiginde, varlik yonetim sirketlerinin nakdi kurulus sekliyle bankalar ile
paralel diizenlemeler cercevesinde kurulmasi, sirketin bankacilik ve finans sektoriinde

iistlendigi ehemmiyetli gérevin de bir sonucudur.

Varlik yonetim sirketlerinin kurulusunun ani kurulus oldugunu az evvel
belirtmistik. Kurulusun halka agik mu1 ani kurulus mu benimsemesi gerektigi
ayriminda, ani kurulusu tercih etmesi de yine Kanun ve Yonetmelik hiukimlerine
dayanmaktadir. Yonetmelik m.7/2 hikmii, “Bir gergek veya tiizel kisinin, varlik
yonetim sirketi sermayesinin yiizde onunu veya daha fazlasini temsil eden paylart
edinmesi veya varlik yonetim sirketinin kontroliiniin el degistirmesi sonucunu doguran
pay devirleri Kurulun iznine tabidir. Bu kapsam ddhilinde yeni imtiyazli pay ihract,
mevcut paylar iizerine imtiyaz tesisi, imtiyazin kaldirilmast veya intifa hakk tesisi de
bu maddede belirtilen usul ve esaslar ¢ergevesinde Kurulun iznine tabidir. Oy hakki
edinilmesi ile hisselerin rehnedilmesinde de bu hiikiim uygulanir. Yonetim veya
denetim kurullarina iiye belirleme imtiyazi veren paylarin tesisi veya devri bu
fikradaki oransal simirlara bakilmaksizin Kurulun iznine tabidir. Izin alinmadan
vapilan pay devirleri pay defterine kaydolunmaz. Bu hiikme aykiri olarak pay defterine
vapilan kayitlar hiikiimsiizdiir.” demekle, sirketin yiizde on hissesinden fazlasin
temsil eden paylarin edinilmesini Kurul iznine baglamistir. Altay bu konuya iliskin
olarak, belli bir pay edinilmesinin Kurul iznine tabi olmasi ve kurucularda BankK
besinci maddesinde sayilan 6zelliklerin aranmasinin halka ag¢ik kurulus yonteminin
secilmesini zorlastiracagini ifade etmistir®. Uygulamada halihazirda faaliyet gdsteren
ve cahsmamizin ilgili kisminda®” belirtilen sirketler incelendiklerinde de
kuruluglarinda halka ag¢ik kurulus yonteminin tercih edilmedigi goriilmektedir.
Kanaatimizce, doktrindeki diisiincelere katilmakla birlikte, kurulus ve faaliyet
izinlerinin alinmasinin ve sirketin faaliyete gecmesi gibi tiim hususlarin Y 6netmelik
ile belli siirelere tabi tutulmasi da gorece daha uzun siireli bir kurulus siireci anlamina

gelen halka agik kurulus yonteminin tercih edilmesini engellemektedir.

8 ALTAY, Coéziimleme, s. 2093.
87 Bkz.: Calismamiz; “Varlik Yénetim Sirketleri Tirkiye Uygulamasi”.
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4. Ortak Sayisi

Anonim sirketlerde ortak sayisim1 diizenleyen TTK m.338/1 hiikmiince
“Anonim sirketin kurulabilmesi i¢in pay sahibi olan bir veya daha fazla kurucunun

varligi sarttir. 330 uncu madde®® hiikiimleri sakhidir.”.

Varlik yonetim sirketlerine iliskin BankK ve Var. Yon. Sir. Yon.
dizenlemelerinde sirketin tek ortakli olarak kurulabilmesi yoniinde bir engel

bulunmamaktadir. Bu nedenle sirketin tek pay sahibi ile kurulmasi miimkiindiir.

Var. YOn. Sir. Yon. m.10/1; “Varlik yonetim sirketlerinin yonetim kurullar
genel miidiir dahil ii¢ kisiden az olamaz. Genel miidiir, bulunmadigr hallerde vekili,
yonetim kurulunun dogal iiyesidir.”” demektedir. 14.07.2021 tarihli YOnetmelik
yiiriirliige girmeden once yiiriirliikte bulunan miilga Yonetmelik®® diizenlemesinde
yonetim kurulu asgari sayisinin bes olmasi gerektigi diizenlenmisti. Fikrimize gore de
bu yeni dizenleme, TTK hikimleri kapsaminda degerlendiginde daha isabetli

olmustur.

Yonetim kurulu {iyesi sayisi, sirketin  pay sahipligi durumunu
etkilememektedir. Yonetim kurulu iyelerinin pay sahibi olmasi gerektigine iliskin
TTK’de 6zel bir diizenleme bulunmamaktadir. Bu nedenle varlik yonetim sirketlerinin
tek ortakli olarak kurulmalari 6niinde bir engel bulunmamaktadir. Ancak belirtmek
lazim gelir ki, anonim sirket esas s6zlesmesine yonetim kurulu tiyeleri igin pay sahibi
olmas:t kosulu konulmussa® varlik yonetim sirketi tek pay sahipli olarak

kurulamayacaktir.

5. Kurucularda Bulunmasi Gereken Nitelikler

Anonim sirketlerde kurucu, pay taahhiit edip esas sozlesmeyi imzalayan gercek
ve tiizel kisilerdir (TTK m.337/1). Kurulusta pay taahhiit ederek esas sozlesmeyi

imzalayan kisi ticlincii bir kisi namina islem yaptig1 takdirde, bu kisi kurucu sayilir.

8 “(Ozel kanunlara bagli anonim sirketler” bashkli TTK m.330/1 — “Ozel kanunlara tabi anonim
sirketlere, ézel hiikiimler disinda bu kisim hiikiimleri uygulanir.”

8 RG:01/11/2006 S: 26333.

% “yénetim kurulunun pay sahibi olmasi sartinin esas sézlesmeye konulabilecedi konusundaki
aciklamalar” igin bkz. PULASLI, Sirketler Serh, 2018; KARASU, s. 132-133; AKDAG, Necla, 6102 Sayili
Tiirk Ticaret Kanuna Gore Anonim Sirket Yénetim Kurulu, istanbul 2012, s. 25.
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Namina islem yapilan kisi, kendi namina is géren kisinin bildigi veya bilmesi gereken

bir hususu bilmedigini 6ne siiremez (TTK m.337/2).

Gergek kisilerin kurucu olabilmesi i¢in fiil ehliyetine iliskin TMK m.9 vd.
hiikkiimleri kapsaminda fiil ehliyetine sahip olmasi gerekmektedir. Gergek kisiler
ehliyetsiz ise vasi ve/veya veli ya da kanuni temsilcileri eliyle temsil edilirler. Varlik
yonetim sirketi kurucularin TTK hiikiimleri yan1 sira Yonetmelik’ten kaynakli 6zel

hikUmlerde belirtili kosullar1 da tasimalar1 gerekmektedir.

Yonetmelik m.5 hitkkmii incelendiginde, “Varlik yonetim sirketi kuruculart ile
tiizel kisi kurucularin sermayesinde yiizde on ve daha fazla paya sahip ortaklarinin
veya kontrolii elinde bulunduran gercek ve tiizel kisilerin Kanunun 8 inci maddesinin
birinci fikrasinda belirtilen sartlar: tasimalart zorunludur” denilmekle BankK m.8’¢
atif yapilmaktadir. Bu hitkme gore kurucularda BankK’nin ilgili maddesinde listelenen

asagidaki ozellikleri tasimas1 gerekmektedir;

“a) 2004 sayili Icra ve Iflas Kanunu hikiimlerine gore miiflis olmamasi,
konkordato ilan etmis olmamasi, uzlasma suretiyle yeniden yapilandirma
basvurusunun tasdik edilmis olmamasi ya da hakkinda iflasin ertelenmesi

karart verilmis olmamast,

b) Bu Kanunun 71 inci maddesi uygulanan bankalarda veya bu Kanunun
yiriirliige girmesinden énce Fona devredilmig olan bankalarda nitelikli paya

sahip olmamasi veya kontrolii elinde bulundurmamasi,

c) Tasfiyeye tabi tutulan bankerler ile irad: tasfiye haricinde tasfiyeye tabi
tutulan finansal kuruluslarda, faaliyet izni kaldirilan kalkinma ve yatirim
bankalarinda, ortaklarimin temettU hari¢ ortaklik haklar: ile yonetim ve
denetimi Fona intikal eden veya bankacilik yapma ve mevduat ve katilim fonu
kabul etme izin ve yetkileri kaldirilan kredi kuruluslarinda, Fona intikalinden
veya bankacilik yapma ve mevduat ve katilim fonu kabul etme izin ve yetkileri
kaldirilmadan once nitelikli paya sahip olmamasi veya kontrolii elinde

bulundurmamasi,
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d) Taksirli su¢lar hari¢ olmak zizere affa ugramus olsalar bile miilga 765 sayili
Tiirk Ceza Kanunu ve diger kanunlar uyarinca agir hapis veya bes yildan fazla
hapis, 5237 sayili Tiirk Ceza Kanunu ve diger kanunlar uyarinca ii¢ yildan
fazla hapis cezasiyla cezalandirilmamis olmast veya miilga 3182 sayili
Bankalar Kanununun, bu Kanunla yiirirliikten kaldirilan 4389 sayili Bankalar
Kanununun, bu Kanunun ve 2499 sayili Sermaye Piyasast Kanununun ve
odiing para verme isleri hakkinda mevzuatin hapis cezasi gerektiren
hiikiimlerine muhalefet yahut miilga 765 sayili Tiirk Ceza Kanunu, 5237 sayili
Tiirk Ceza Kanunu veya diger kanunlar uyarinca basit veya nitelikli zimmet,
zimmet, irtikdap, risvet, hirsizlik, dolandwricilik, sahtecilik, inanci kotiiye
kullanma, dolanli iflas gibi yiiz kizartici suglar ile istimal ve istihldk kagakei/ig:
disinda kalan kagak¢ilik suglari, resmi ihale ve alim satimlara fesat karistirma,
karapara aklama veya Devletin sahsiyetine kars: iglenen suc¢lar ile Devlet
swlarmi agiga vurma, Devletin egemenlik alametlerine ve organlarinin
sayginhigina karsi suglar, Devletin givenligine kars: suglar, Anayasal diizene
ve bu dizenin isleyisine kars: suclar, milli savunmaya kars: suclar, Devlet
swrlarina karst suglar ve casusluk, yabanct devletlerle olan iligkilere kars:
suglar, vergi kacak¢iligi su¢larindan veya bu suglara istirakten hzikiimlii

bulunmamast,
e) Gerekli mal7 gii¢ ve itibara sahip bulunmast,
f) Isin gerektirdigi diiriistliik ve yeterlilige sahip olmas,

g) Tizel kisi olmast halinde, risk grubu ile birlikte ortakiik yapisimin seffaf ve

actk olmast,
sarttr.

Bankalarn tiizel Kisi kurucu ortaklarimin dogrudan veya dolayli olarak nitelikli
paya sahip gercek Kisi ortaklarinin bu maddenin birinci fikrasinin (a), (b), (c),
(d), (e) ve (f) bentlerinde yer alan sartlar: tasimasi gerekir.

Tarkiye'nin taraf oldugu uluslararas: anlagsmalarla kurulmus ¢ok tarafli kredi
kuruluslart ve finansal kuruluslar hakkinda bu maddenin birinci fikrasinin (b)

ve (c) bentleri uygulanmaz.”
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Varlik yonetim sirketi kurucularinda bulunmasi gereken sartlar, ayn1 zamanda
bankalarin kurucu ortaklarinda aranan sartlar olup, kanun koyucunun, varlik yonetim
sirketlerinin kurulus ve faaliyetlerini banka ve finans sektoriinlin giivenilirligi

acisindan 6nemli gordiiglinii gostermektedir.
6. Esas Sozlesme

a. Genel Olarak

Varlik yonetim sirketleri basit kurulus tliriiyle kurulan bir anonim sirket
oldugundan, esas sozlesmeleri olmalidir. Var. Yon. Sir. Yon. m. 4/2/d hiikmii uyarinca
“Ana sozlesmesinin®® 6102 sayili Kanun, bu Yonetmelik ve ilgili diger mevzuat

heikzimlerine uygun olmas:” gerekmektedir.

Bu kapsamda TTK hiikiimlerini inceledigimizde, varlik yonetim sirketlerinin
esas sozlesmelerinin yazili sekilde yapilmasi ve biitiin kurucularin imzalarinin noter
tarafindan onaylanmasi ya da ticaret sicil miidiirii veya yardimcist huzurunda
s6zlesmenin imzalanmasi gerekmektedir (TTK m. 339/1). Esas s6zlesmede bulunmasi

zorunlu unsurlar TTK m.339/2% hiikmiinde siralanmistir. Esas sdzlesmeye zorunlu

1 Var. Yon. Sir. Yon. “Ana S6zlesme” olarak belirtilen kavram TTK’'da “Esas S6zlesme” olarak bahsi
gecen kavram olup, Tirk Ticaret Kanunu ve Calismamizin dnceki kisimlari dikkate alinarak “Esas
Sozlesme” kavrami kullaniimistir.

92 TTK m. 339/2: “Esas s6zlesmeye asadidaki hususlar yazilir:

a) Sirketin ticaret unvani ve merkezinin bulunacagi yer.

b) Esasli noktalari belirtilmis ve tanimlanmis bir sekilde sirketin isletme konusu.

c) Sirketin sermayesi ile her payin itibari dederi, bunlarin denmesinin sekil ve sartlari.

d) Pay senetlerinin nama veya hamiline yazili olacaklari; belirli paylara taninan imtiyazlar, devir
sinirlamalari.

e) Paradan baska sermaye olarak konan haklar ve ayinlar; bunlarin degerleri; bunlara karsilik verilecek
paylarin miktari, bir isletme ve ayin devir alinmasi s6z konusu oldugu takdirde, bunlarin bedeli ve
sirketin kurulmasi igin kurucular tarafindan sirket hesabina satin alinan mallarin ve haklarin
bedelleriyle, sirketin kurulmasinda hizmetleri gériilenlere verilmesi gereken licret, 6denek veya édiiliin
tutari.

f) Kurucularla yénetim kurulu lyelerine ve diger kimselere sirket kdrindan saglanacak menfaatler.

g) Yonetim kurulu iyelerinin sayilari, bunlardan sirket adina imza koymaya yetkili olanlar.

h) Genel kurullarin toplantiya nasil ¢agrilacaklari; oy haklari.

1) Sirket bir siire ile sinirlandiriimissa, bu stire.

i) Sirkete ait ilanlarin nasil yapilacagi.

j) Pay sahiplerinin taahhiit ettigi sermaye paylarinin tiirleri ve miktarlari.

k) Sirketin hesap dénemi.”
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unsurlar disinda, emredici hilkiimlere (TTK m.340)* aykir1 olmamak kaydiyla sirketin

durumuna 6zel, istege bagli hususlar da eklenebilir.

b. Ticaret Unvam ve Sirketin Merkezi

(1) Ticaret Unvam
Hukukumuzda tiizel kisiligi olan varlik yonetim sirketleri, ticaret sirketleri
olmakla, ticaret sirketi olarak sayilan sirketlerden anonim sirketler®®, TTK m. 16/1
hikmune istinaden tacir oldugundan, bir ticaret unvani segerek kullanmak zorundadir

(TTK m.18/1).

TTK ve Ticaret Sicili Yonetmeligi® incelendiginde, sirketler isletme konusunu
gostermek ve emredici hiikiimlere aykiri olmamasi sartiyla diledikleri unvam
kullanabilirler. Bu kapsamda anonim sirketin adinin isletme konusu ile anonim sirket

ibaresi gececek sekilde olmasi gerektigi belirtilmistir (TTK m.43/2; TSY m.43/7°).

Var. Yon. Sir. Yon. m.4/2-¢ hiikkmii uyarinca sirketin unvaninda “Varlik
Yonetim Sirketi” ibaresinin bulunmasi bir zorunluluktur. Bakildiginda, mezkur
Yonetmelik hiikkmii TTK ve TSY hiikiimleri ile ¢elismektedir®’. TTK ve TSY “isletme
konusu” ile “anonim sirket” ibaresinin zorunlu oldugunu belirtirken, Yonetmelik’te
“Varlik Yonetim Sirketi” ibaresine yer verilmelidir denildiginde, anonim sirket
ibaresinin ge¢mesi sikintili duruma gelmekte, sanki anonim sirket ibaresinin yer
almamasi gerektigi gibi bir sonuca gidilmektedir. Bu nedenle, Yonetmelik’te “Variik
Yonetim Sirketi” yerine “Varlik Yonetim”, “Varlik Yonetimi” gibi sirketin faaliyet
konusunu gosterir nitelikte bir ibarenin bulunmasi gerekecegi seklinde bir diizenleme

yapilmasi isabetli olacaktir. Bu durumda varlik yOnetim ibaresi sirketin igletme

93 TTK m. 340: “Esas sézlesme, bu Kanunun anonim sirketlere iliskin hiikiimlerinden ancak Kanunda
buna acikga izin verilmisse sapabilir. Diger kanunlarin, éngdriilmesine izin verdigi tamamlayici esas
sézlesme hiikiimleri o kanuna ézgiilenmis olarak hiikiim dogururlar.”

% TTK m.124/1 : “Ticaret sirketleri; kollektif, komandit, anonim, limited ve kooperatif sirketlerden
ibarettir.”

% RG:27/1/2013 S 28541.

% TSY m.43/7 : “Anonim, limited ve kooperatif sirketler, isletme konusu gésterilmek ve Kanunun 46 nci
maddesi hiikmii sakli kalmak sartiyla, ticaret unvanlarini serbestge segebilirler. Ticaret unvanlarinda,
“anonim sirket”, “limited sirket” ve “kooperatif” ibarelerinin bulunmasi sarttir. Bu sirketlerin ticaret
unvaninda gergek bir kisinin adi veya soyadi yer aldigi takdirde, sirket tiiriinii gésteren ibareler bas
harflerle veya baska bir sekilde kisaltma yapilarak yazilamaz.”

97 TEKTEN, Emel, “Tiirk Ticaret Kanunundaki Hiikiimler Karsisinda Varlik Yénetim Sirketlerinin Kurulusu
Ve Kurulusun izne Tabi Olmasi” ERUHFD, C. 13, S. 1, (2018) s. 204.
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konusunu ifade edecek, anonim sirketi ibaresi de Kanun hiikmii geregince yer
alacagindan, karigiklik yaratabilecek nitelikteki bu sorun boylece ortadan kaldirilmig

olacaktir.

TTK m.43/2 hiikmune istinaden “... Bu gsirketlerin ticaret unvaninda, ger¢ek
bir Kisinin adi ve soyadi yer aldig takdirde, sirket tirinig gosteren ibareler, bag
harflerle veya baska bir sekilde kisaltma yapilarak yazilamayacagr” belirtilmistir. Bu
kapsamda Y onetmelik’te gercek kisi ad soyadi ile ilgili bir diizenleme yapilmamis olsa
da yine Yonetmelik’in TTK hiikiimlerine atif yapilan maddeleri geregince, varlik
yonetim sirketi ticaret unvaninda gercek kisi ad soyadina yer verildigi durumlarda
anonim sirket ibaresi higbir sekilde kisaltilamayacaktir. Calismamiz tarihi itibariyle
tilkemizde yirmi li¢ adet varlik yonetim sirketi faaliyet gdstermekle, ticaret unvani
olarak sadece gercek kisiye ait soyadi tercih edilen varlik yonetim sirketi olsa dahi, bu
sirketlerden higbirinin ticaret unvaninin, herhangi bir gergek kisinin ad ve soyadini

icermedigi gozlenmektedir®®,

(2) Sirket Merkezi

Bir ticaret sirketi ve tacir sifat1 tagiyan anonim sirketlerin islerini yaparken bir
yere ihtiya¢ duymaktadir. TMK’de de gergek kisiler agisindan oldugu gibi, tiizel kisiler
bakimindan da “yerlesim yerinin zorunlulugu ilkesi” kabul edilmistir®®. TTK’de esas
sozlesmede sirket merkezinin bulunmasi sart1 getirilmigse de ifade edilen bu merkez

100

kavrammin bir tanimi  yapilmamustir Bu kapsamda doktrin goriisleri

incelendiginde, c¢ogunluk goriisi olarak “igletmenin idari, ticari ve hukuki

9101

faaliyetlerinin yiiriitiildiigii yerin merkez olarak adlandirilacagr”*"* sonucuna varildigi

gorulmektedir.

TTK m.339/2-a hiikmii uyarinca sirket merkezinin bulunacagi yer esas
sozlesmede zaruri olarak belirtilmelidir. Isbu zaruri unsurun eksikligi veya sdzlesmede

yer almamasit durumunda ticaret sicil miidiirliigii eksikligin giderilmesi i¢in siire

% www.bddk.org.tr/Kurulus/Liste/82 (Ayrintili bilgi icin bkz. E.T.: 18.12.2022).

99 0GUZMAN Kemal, SELICi Ozer, OKTAY-OZDEMIR, Saibe, Kisiler Hukuku (Gercek ve Tiizel Kisiler), Filiz
Kitabevi, 13. Tipki Basi, istanbul 2013, s. 259.

100 KARAAHMETOGLU, ismail Ozgiin “Yargitay 11. Hukuk Dairesi’nin 1.5.2016 Tarihinde Verdigi
E.2015/9937, K. 2016/4885 Sayili Karari Isiginda Anonim Sirketin ‘Merkezi’ Kavrami”. ERUHFD, C. 12,
S. 4, (2017).

101 KAYAR, Ticaret Hukuku, s. 65.
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vererek, esas sozlesmedeki bu eksiklik tamamlanincaya dek, sdzlesmeyi tescilden
kaginacaktir. Sirketin merkezi belirlenirken kanuni olarak yasak olmayan herhangi bir
yer, esas sOzlesmeyi hazirlayanlar tarafindan belirlenebilecektir. Bu nedenle sirket
merkezinin belirlenmesi konusunda, emredici hiukimler sakli kalmak kaydiyla,

sozlesmeyi hazirlayanlarin irade serbestisine sahip olduklar1 sdylenebilecektirt®?.

TTK m. 339/2-a hikminde “sirketin merkezinin bulunacag: yer” ifadesi
kullanilmig; TTK m.354/1-b hikmiindeyse “sirketin merkezi” ifadesi daha dogru
bulunmustur. Bu kapsamda, anonim sirketin merkezinin esas s6zlesmede il/il¢e olarak
gosterilmesi  yeterlidir'®. ~ Adresin  acik  olarak  belirtilmesine  gerek

bulunmamaktadiri®,

Calismamiz kapsaminda inceledigimiz bazi varlik yonetim sirketlerinin esas
sozlesmeleri ile halka agik bulunmalari hasebiyle Kamuyu Aydinlatma Platformu
(KAP)’na bildirim yapan bazi varlik ydnetim sirketlerinin esas sozlesmeleri
incelendiginde, sadece yerlesim yeri olarak il/ilge seklinde belirtim yoluna
gidilmedigi; acik adreslerine de yer verildigi goriilmiistiir'®.

Konuya iliskin “Yargitay 11’inci Hukuk Dairesi’nin 2013/18727 Esas,
2014/7406 Karar sayili ve 15/04/2014 tarihli” kararinda'® sirketin agik adresinin

s6zlesmede bulunmasinin sart kosulmadigina hilkmedilmistir. Bu karara gore;

“6102 sayili TTK 'min 339.maddesinde esas sozlesmede bulunmasi
gereken hususlar suirli sayida sayilmis olup, aymi maddenin
2.fikrasinin a bendinde girketin ticaret unvani ve merkezinin bulunmasi
gerektigi belirtilmis ise de, sirketin agik adresinin esas sozlesmede
bulunmast sart kosulmamustir. Nitekim miilga 6762 sayili TTK nin

)

279.maddesi de ayni mahiyettedir.’

102 KARAAHMETOGLU, s.8.

103 BAHTIYAR, Mehmet, HAMAMCIOGLU, Esra, Yeni TTK’ya Gére Anonim Ortaklik Genel Kurul
Toplantilari (Fiziki ve Elektronik Toplantilar, Eski TK. ile Karsilastirmalar, ilgili Mevzuat), Beta Yay.,
istanbul 2014, dipnot 68, s. 33; KENDIGELEN, Teblig, s. 307-308; BAHTIYAR, Anas6zlesme, s. 112.
104 JCISIK, Giizin, GELIK Aydin, Anonim Ortakliklar Hukuku, C. 1, Adalet Yay., Ankara 2013, s. 147;
KENDIGELEN, Teblig, s. 308; BAHTIYAR, Anasdzlesme, s. 112.

105 https://www.kap.org.tr/tr/ (E.T. : 23.12.2022)

106 https://karararama.yargitay.gov.tr (E.T. 23.12.2022)
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Ilk derece mahkemesinin vermis oldugu ilamdaysa su sekilde ifade
edilmistir’®”: “Davaci sirketin esas sozlesmesinde yapilan degisiklik ile
sirket merkezinin Kocaeli oldugu belirtilmis olup ayrica sirket adresi
actkca yazilmamustir. Tiirk Ticaret Kanunu’nun 339/2-a maddesine
gore anonim girketlerde gsirket esas sozlesmesinde girketin ticaret
unvani ve merkezin bulunacagi yerin yazili olmasit zorunludur. Bu
madde ile ayni zamanda sirket adresinin de yazilmasinin gerektiginin
anlasiimas:  gerekir.  Ozellikle  sirketlerin  tiizel  Kisilikleri
bulundugundan Ticaret Sicil Gazetesinde ilan edilecek adrese tebligat
yapilacagi nazara alindiginda sirket adresinin de esas sozlesmesinde
gosterilmesi gerekir. Ayrica sirketin hangi Ticaret Sicili Mzdqirliigiine
bagli olacagimin tespiti bakimindan da ag¢ikg¢a sgirketin merkezi ve a¢ik
adresi belirtilmelidir. Davaci sirketin esas sozlegmesinin yeni metninde
sirket acik adresi belirtilmediginden Ticaret Sicili Miidiirligi niin
kararimin dogru oldugu kanaatine varilmg, bu yondeki itirazin reddine

karar verilmistir.”

c. Sirketin Isletme Konusu

198 Sirketin isletme konusu

Anonim sirketlerin konusu, faaliyet alamidir
imkansiz veya kanuna ya da ahlaka aykirt olmamalidir. TTK m.331/1 dlzenlemesinde
“Anonim gsirketlerin, kanunen yasaklanmamus her tiirlii ekonomik amag ve konular i¢in
kurulabilecegi” diizenlenmistir. Sirketin esas sozlesmesinde yazili olan isletme
konularinin esasli unsurlarinin belirtilmesi ve tanimlanmasi gerekmektedir. Esas

sozlesmede sirketin isletme konusu tamimlanarak belirlenecek alanlar agikga

yazilmalidir'® (TTK m.339/b).

Isletme konusu genellikle birden ok is ve faaliyeti kapsadigindan, bunlardan
birinin elde edilmesi veya elde edilmesinin imkansizlagmasi sirketin dagilmasina
sebep olmaz!'?. isletme konusunun elde edilmesi, sirketin aktifliginin sona ermesi

anlamina gelmektedir, fakat uygulamada sirketlerin isletme konusu olarak tek bir konu

107 KARAAHMETOGLU, s.16.

108 BAHTIYAR, Ortakliklar Hukuku, s. 128.

109 BAHTIYAR, Ana Sozlesme, s. 116.

110 pyLASLI, Sirketler Hukuku Genel Esaslar, s. 613.
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belirtilmediginden, sirketin aktifliginin sona ermesi durumuna pek sik

rastlanmamaktadir.

Sirketin isletme konusunun elde edilmesinin imkansizlasmasi ise miimkiin
olabilmekle, sirket tiiriiniin el verdigi 6l¢iide pay sahipleri bu durumun mahkemece
tespitini talep edebilirler!!!, Bu tespit sonrasi sirketin isletme konusunun
degistirilebilmesi icin TTK m.421/3 hiikmiine istinaden nitelikli ¢ogunluk
aranmaktadir. Bu kapsamda sermayenin %75’ini olusturan pay sahipleri veya
temsilcilerinin oybirligi ile isletme konusu degistirilebilir. Anonim sirketin igletme
konusunun ger¢eklesmesi veya gergeklesmesinin imkansizlasmasi anonim sirketlerin
genel sona erme sebeplerindendir (TTK m.529/1-c). Ornegin, varlik y&netim
sirketlerinin faaliyet izni alamamas1 veya faaliyet izinlerinin iptali durumlar1 isletme

konusunun imkansizlagmasi anlamina gelmekle, sirketin sona erme sebeplerindendir.

Varlik yonetim sirketlerinin isletme konular1 (faaliyet alanlar1) Var. Yon. Sir.
Yon. m.11/1°de maddeler halinde sayilmustir. Sirket belirtilen faaliyet alaniyla ilgili
konularda isletme konusunu segmelidir. ilgili yonetmelik hiikmiine iliskin ayrintili

bilgi ve incelemelere Calismamizin ti¢iincii boliimiinde yer verilmistir.
d. Sirketin SUresi

Anonim sirketlerde faaliyetin siire ile smirlandirilmasi gibi bir zaruriyet
bulunmamaktadir. Varlik ydnetim sirketleri icin de ayn1 durum gegerlidir. Ulkemizde
kurulan bazi varlik yonetim sirketlerinin esas s6zlesmelerine iliskin incelememizde
genellikle stirenin “sinirsiz” oldugu ve bu hususun da esas sézlesmenin degistirilmesi
suretiyle degistirilebileceginin belirtildigi goriilmiistiir''?. Fakat dinya 6rnekleri
incelendiginde varlik yonetim sirketlerinin genellikle siireli olarak kriz donemlerine

6zgii kalmak kaydi ile kuruldugu goriilmiistiir'®2,

111 BjLGiLi/DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 567.

112 Bkz. www.kap.org.tr/tr/ (E.T: 23.12.2022).

Gelecek Varlik Yonetim A.S. Esas Sozlesmesi Siire Baslikh 5’inci maddesi: “Sirketin siiresi, kurulusundan
itibaren sinirsiz. Bu siire esas sézlesmesini degistirmek suretiyle uzatilip kisaltilabilir. Bu siire esas
sézlesmesini degistirmek suretiyle uzatilp kisaltilabilir.”

Denge Varlik Yonetim A.S. Esas Sozlesmesi Stre Baslikli 5’inci maddesi: “Sirketin siiresi, kurulusundan
itibaren sinirsiz’dir. Bu siire esas s6zlesmesini degistirmek suretiyle uzatihp kisaltilabilir.”

113 GURBUZ, a.g.m., s. 524.
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Bu kapsamda varlik yonetim sirketleri kurulurken siire ile sinirlandirilmamaissa,
esas sozlesmede “slresiz/sinirsiz” ifadeleri kullanilmasi zorunlu olmamakla birlikte,
yerinde olacaktir. Fakat sirket belirli bir siire ile sinirlandirilacaksa TTK m.339/2-1
hiikmii uyarinca isbu hususunun mutlaka esas s6zlesmeye yazilmasi, tescil ve ilaninin

gerceklesmesi gerekir.
e. Sirketin Ticaret Sicile Tescil ve flam

TTK m.335 hiikmiine istinaden, anonim sirketin kurulus siireci esas
sOzlesmesinin yazili olarak hazirlanip kuruculan tarafindan imzalanarak, imzalarin
noter tarafindan tescili veya ticaret sicili yetkilileri 6nlinde imzalanmasi ile baglar.

Sirketin ticaret siciline tescil edilerek tiizel kisilige kavusmasi ile sona erer.

Sirketin tescilinin, sirket merkezi olarak gosterilen yer Ticaret Sicili
Miidiirliigiince yapilmasi gerekmektedir'®. Sirketin tescili ile birlikte, iigiincii kisilere
karsi sirketin tiizel kisiligi sorumludur. Bu 6zelligi ile tescil kurucu niteliktedir. Sirket
tescili ile birlikte tiizel kisilik kazanacak ve hak ehliyetine sahip olacaktir'!®, Tescil
islemi sonrasi Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’ne yapilacak ilan ise agiklayici

niteliktedir.

Tescil islemi, Bakanlik veya Kurum izniyle kurulan varlik yonetim sirketleri
i¢in, iznin alinmasindan itibaren otuz giin i¢inde yapilmalidir (TTK m.354/1). Tescil,
sirketin aleniyet kazanmasi agisindan 6nem arz etmektedir. Sicilin aleni olmasi
nedeniyle ilgililerin bilgi sahibi olmas1 saglanmaktadir. Sicil aleni oldugundan tiim
hususlarin ticaret sicilde ilan1 gerekmemekle, sirketin {i¢lincii kisiler bakimindan
hiikkiim ifade etmeye baslamasi agisindan 6nemlidir. Bu bélimde izah edilen ilanin
yapilacagi gazete, TTK m.354/1°de Tirkiye Ticaret Sicil Gazetesi olarak

belirlenmistir®*®.

114 SEHIRALI CELIK/KIRCA/MANAVGAT, Anonim Sirketler Hukuku, s. 304.; PULASLI, Genel Esaslar, s.
417.

115 PULASLI, Genel Esaslar, s. 418.

116 TTK m.354/1: “..sirketin merkezinin bulundudu yer ticaret siciline tescil ve Tiirkiye Ticaret Sicili
Gazetesinde ilan olunur.”
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f. Kurucular - Yénetim Kurulu Uyeleri ve Diger Kimselere

Saglanacak Menfaatler

TTK m. 339/2-f hilkmdine istinaden “Kurucularla yonetim kurulu zyelerine ve
diger kimselere sirket karindan saglanacak menfaatler” esas sozlesmede yazilmalidir.
Kuruculara taninacak 6zel menfaatler sarta bagl diizenlemelerdir. Bu hiikmiin amaci,
kurucular, yonetim kurulu tiyeleri ve diger kimselere taninan menfaatlerin sirket
sermayesini zayiflatmasi, pay sahipleri ile alacaklilarin veya sirket tiizel kisiliginin
zarara ugratilmasinin oniine gegilebilmesidir. Isbu menfaatlerin her anonim sirkette
olmas1 zorunlu olmadigindan, saglanacak menfaat yok ise esas s6zlesmede bu konuya
iligkin bir diizenleme yapilmasina da gerek bulunmamaktadir. Fakat bir menfaat
saglanacaksa esas sozlesmeye yazilmasi zorunludur. Saglanacak menfaatin ne
oldugunun da agikca siipheye mahal vermeyecek sekilde sozlesmede yer almasi
gerekmektedir. Ozet sekilde ve/veya menfaatin ne oldugu anlasiimayacak tarzda
yazilan ifadeler oldugunda esas sozlesmenin tescili talebinin ilgili ticaret sicil
miidirliince reddedilmesi gerekmektedir. Esas sozlesmenin tescili ile sirket tiizel
kisilik saglamissa bile menfaat agikca belirtilmediyse, bu durum menfaati gegerli hale

getirmez!!’.

TTK m.348/1 hikmu “Sirketi kurduklar: sirada harcadiklart emege karsilik
olarak kuruculara, para ve bedelsiz pay senedi vermek gibi sirket sermayesinin
azalmasi sonucunu dogurabilecek bir menfaat taminamaz. Bu hiikme aykiri esas
sozlesme hiikiimleri gegersizdir...” demekle, bu konuda emredici nitelikte bir hikim
olup, isbu hiikme aykir1 konulan menfaatler de gecersiz sayilir. Zira isbu hiikiim
sirketin sermayesinin azalmasinin 6niine gegen ve sirketin malvarligini koruyan!!®
nitelikte bir hikim olup, sirketin tiizel kisiligini de korumaya yoneliktir. Sirket ile
kurucular arasinda yapilacak bu unsurlar1 tasiyan bir sozlesme de gecersizlik

yaptirimina tabi olacaktir'?®,

17 AKDAG GUNEY, A.S. Kurulus, s. 312-13.

118 SEHIRALI CELiIK/KIRCA/MANAVGAT, Anonim Sirketler Hukuku, s. 290.

119 pASLI, Ali, “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu Anonim Ortaklik Hiikiimlerinin Tanitilmasi (111)”, Batider, C. 28,
S.3,s.195. 5. 213.
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Ancak, dagitilabilir kardan TTK m.519/1 hikmiinde!?® yazili yedek akge ile
pay sahipleri igin yiizde bes kar pay1 ayrildiktan sonra kalanin en ¢ok onda biri intifa
senetleri baglaminda kuruculara 6denebilir (TTK m.348/1).

g. Pay Sahiplerinin Taahhit Ettigi Sermaye Paylar:

Sermaye, ortaklik yapisiyla kurulan sirketler ile, sahis sirketlerini ayiran temel
Olclitlerdendir. Anonim sirkette de ortaklik, bir diger deyisle pay sahipligi sermaye

taahhiidiine dayanmaktadir??,

Anonim sirketlerde, pay sahiplerinin taahhiit ettikleri sermaye paylarinin
miktar ve tiirleri ile birlikte esas sozlesmede gosterilmesi zorunludur???, Taahhiitte her
bir payin itibari degeri, kurucularin istlendikleri pay adetleri ile payin cinsi, 6deme
sekli, bedelin nakit mi aymn m1 oldugu ve isbu paya taninmis imtiyaz varsa taninan bu
imtiyaz yazilmalidir'?®, Pay sahiplerinin taahhiit ettikleri paylarin esas sézlesmede
gosterilmesi sirket malvarliginin korunmasi ve kamuyu aydinlatma ilkesi bakimindan

onemlidir.

Bir anonim sirket olan varlik yonetim sirketleri esas sézlesmesinde katilma

payinin tiirii ile miktarmin gosterilmesi gerekmektedir (TTK m.339/2-j).

h. Sermaye Kavram, Sirketin Sermayesi ile Her Payin itibari

Degeri, Bunlar1 Odeme Suret ve Sartlar

(1) Sermaye Kavram

Anonim sirketlerde sermaye, her payn itibari degeri ile bunlarin 6denme sekil
ve sartlart TTK m.339/2-c hiikkmiine istinaden esas sozlesmede gosterilmesi zaruri

unsurlardir.

120 TTK m.519/1: “Yillik kérin yiizde besi, 6denmis sermayenin yiizde yirmisine ulasincaya kadar genel
kanuni yedek akgeye ayrilir.”

21 pASLI, “Anonim Ortaklik Hikimlerinin Tanitilmasi” s. 195.

122 BjLGIiLi/DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 231.; BAHTIYAR, Ortakliklar Hukuku, s. 131; SEHIRALI
CELiK/KIRCA/MANAVGAT, Anonim Sirketler Hukuku, s. 302.

123 poROY/ TEKINALP/ CAMOGLU, Ortakliklar Hukuku, s. 309.
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Sirket, faaliyetlerini siirdiiriirken 6z kaynak veya yabanci kaynaklardan
yararlanir'?®, Sirketlerde sermaye, sirketin maksadinin yerine getirilmesi igin
paydaslarin 6demeyi taahhiit ettikleri ve esas s6zlesmede belirli tutar olarak bulunan
malvarhigi toplaminin nakit olarak ortaya konulmasidir'?®. Sermaye, sirketin kurulus
asamasindayken sirket igin belirlenen ve donem igerisindeki sirket malvarlig
durumundan etkilenmeyen ve sadece nakitle ifade edilen degerdir. Anonim sirketler
acisindan baktigimizda isbu nakitle ifade edilen, getirilen ayni sermayenin nakit degeri
olsa da konumuz varlik yonetim sirketlerinde sadece basit (nakdi) kurulus s6z konusu
oldugundan isbu husus s6z konusu olmayacak ve ifade, yalnizca nakit degeri ifade
edecektir. Sirketin kurulus asamasinda ve yeni kuruldugu dénemde sirketin nakit
sermayesi malvarligina esit olsa da sirket faaliyete gectikten sonra faaliyetin kar ve
zarar etmesine bagl olarak, sirketin aktif malvarligi, sirketin esas sermayesinden az

olabilecegi gibi daha fazla da olabilecektir!?,

Esas sermaye, “sirketin kurulus asamasinda onceden belirlenebilen, paylara
boliinebilen ve tamami taahhiit edilmis bir miktar” olarak tanimlanmaktadir*?’.
Sermayenin Onceden belirlenerek taahhiit edilmesi degistirilemeyecegi anlamina

gelmemekle esas sozlesme degisikligi yapilarak artirilip azaltabilecektir (TTK m.456).

Anonim sirketlerde asgari bir sermaye miktar1 belirlenmis olmakla, belirlenen
bu asgari sermaye miktarina iliskin TTK m.332/1 hiikmiinde sermayenin sinirlari,
“...ellibin Tirk Lirasindan ve sermayenin artirilmasinda yonetim kuruluna taninmis
yetki tavamni gosteren Kayith sermaye sistemini kabul etmis bulunan halka a¢ik
olmayan anonim girketlerde baslangic sermayesi yiizbin Tirk Lirasindan agagi
olamaz. Bu en az sermaye tutart Cumhurbaskaminca artirilabilir.” seklinde

diizenlenmis ve ifade edilmistir.

llgili htkimde, “esas sermaye” ve “kayitli sermaye” olarak iki farkli ifade
gectigi goriilmektedir. Sermayenin bitininin esas s6zlesmede taahhiit edilmesi esas

sermaye olarak ifade edilmektedir'?. Esas sézlesmede taahhiit edilen esas sermayenin

124 SEHIRALI GELIK/KIRCA/MANAVGAT, Anonim Sirketler Hukuku, s. 305.

125 SENER, Orug Hami, Ortakliklar Hukuku, Seckin Kitabevi ,3 Baski, Ankara 2017, s. 294.

126 ARSLANLI, Anonim Sirketler, s. 32.

127 BAHTIYAR, Anasézlesme, s. 124 vd.; BAHTIYAR, Sermaye Artirimi, istanbul 1996, s. 8 vd.

128 SEHiRALI CELIK/KIRCA/MANAVGAT, Anonim Sirketler Hukuku, s. 304; AKDAG GUNEY, A.S. Kurulus,
s. 302.
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artirllmasi veya azaltilmasi i¢in de esas sdzlesme degisikligi, genel kurul toplantisi gibi
prosediirlerin isletilmesi gerekmektedir'?®. Sermaye, kayitli sermaye sisteminde ise
esas sOzlesmede belirtilen ve “kayitli sermaye” olarak isimlendirilen tavan deger ile
sinirlt olmak iizere yonetim kurulu tarafindan artirilabilmektedir. Kanun koyucu bu
sistemde, tavan miktarin taahhiit edilmesine gerek olmaksizin esas sozlesmede
belirlenmesini sart kosmaktadir™®®, Bu kapsamda esas sermaye, kayitli sermaye
sisteminde yonetim kurulu karari ile artirilabildiginden, tavan miktarin1 agsmamak
kaydiyla belirlenen miktara artirabilecektir. Bu artirim sonrasi sirketin sermayesi

181 Ancak belirtmek gerekir ki, kayitli sermaye

belirlenen isbu tutar olacaktir
sisteminde yonetim kurulu karariyla sermaye artirimi yapmak miimkiin olabilecek ise
de sermayenin azaltilmasi yonetim kurulu karariyla miimkiin olamayacak, bu halde,

aynen esas sermaye sisteminde oldugu gibi, genel kurul karar1 aranacaktir.

(2) Sirketin Sermayesi ile Her Payn itibari
Degeri

Anonim sirketin sermayesinin belirlenmesi ile beraber, sermayenin her bir
paymnin itibari degerinin de belirli olmast ve esas soOzlesmede yer almasi
gerekmektedir. Anonim sirkette sermayenin paylara boliinmesi, sirketi diger ticaret
sitketlerinden ayirmaktadir™?. TTK m.329 hiikmiine istinaden anonim sirketlerin
sermayesi paylara boliinmiistiir. Bu paylarin toplami esas sermaye tutarina esittir. TTK
m.479 hiukmdine istinaden paylar, itibari degeri farkli olarak olusturulabilir. Fakat
sirket paylarmin farkl itibari degerlerine oy imtiyazi taninamaz. Anonim sirketlerde,
kar payi, oy hakkinda imtiyaz, tasfiye pay1 gibi hususlar sermayeye katilim oranina
gore belirlenir. Genel kurul toplantilarina katilim ve benzeri yonetime katilima iliskin
haklar sermayeye katilim oraninda ari olarak taninir. Tiim bu belirttiklerimizden
hareketle, esas soOzlesmede sirketin ka¢ paya boliindiigiiniin zorunlu olmasi
kapsaminda, paylarn itibari degeri esitse sermaye itibari degere boliindiigiinde paylar
ortaya c¢ikacaktir. Fakat itibari degerler farkliysa, esas sozlesmede her bir payin itibari

degerinin de belirtilmesi gerekecektir'®,

129 KAYAR, Ticaret Hukuku, s. 397.

130 BAHTIYAR, Anonim Ortakliklar, s. 124 vd.; KAYAR, Ticaret Hukuku, s. 397; SEHIRALI
CELIK/KIRCA/MANAVGAT, Anonim Sirketler Hukuku, s. 306.

131 BAHTIYAR, Anonim Ortaklklar, s. 128.; KAYAR, Ticaret Hukuku, s. 397; SEHIRALI
CELIK/KIRCA/MANAVGAT, Anonim Sirketler Hukuku, s. 306.

132 SEHIRALI CELiIK/KIRCA/MANAVGAT, Anonim Sirketler Hukuku, s. 97.

133 SEHIRALI CELiK/KIRCA/MANAVGAT, Anonim Sirketler Hukuku, s. 101.
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TTK m.476/1 hikmune istinaden “Payn itibari degeri en az bir kurugstur. Bu

deger ancak birer kurus ve katlar: olarak yiikseltilebilir. Anilan itibari deger

Cumhurbaskaninca yiiz katina kadar artirilabiliy.” Kanun hikmiine aykir sekilde

yaptirilan artirimlar gegersizlik yaptirimina tabidir.
(3) Pay Bedelinin Odenmesi Sekil ve Sartlar

Anonim sirket esas sozlesmesi, pay bedelinin 6denmesine iliskin sekil ve
sartlar1 belirtmiyorsa, TTK m.329 hiikmiine istinaden, ticaret tescile tescil talebinin
reddedilmesi gerekmektedir. Bu eksiklik gézden kacirilarak tescil gerceklesmisse

sirket tiizel kisilik kazanir fakat bu eksikligin tamamlanmas1 gerekir®3,

TTK m.344 hikmine istinaden “Nakden taahhiit edilen paylarin itibari
degerlerinin en az yiizde yirmibesi tescilden once, gerisi de sirketin tescilini izleyen
yirmidort ay iginde ddenir. Paylarin ¢ikarma primlerinin tamami tescilden once

odenir.”

TTK m.345 hikmune istinaden ise, “Nakdi odemeler, 19/10/2005 tarihli ve
5411 sayili Bankacilik Kanununa bagli bir bankada, kurulmakta olan sirket adina
acilacak ézel bir hesaba, sadece sirketin kullanabilecegi sekilde yatirilir. Taahhiit
edilen paylarin, kanunda veya esas sozlesmede ongoriilmiis bulunan ve kanunda yazili
olandan daha yiiksek olan tutarlarinin 6dendigi, ticaret siciline yoneltilecek bir banka
mektubu ile ispatlanir. Banka, bu tutari, sirketin tizel Kisilik kazandigini bildiren bir

sicil médiirligii yazisinin sunulmas tizerine, sadece sirkete oder.”

Kanun hiikmiinde belirtilen bankanin, miktarlarin denetimi konusunda bir
inceleme yapma yetkisi yoktur!3®. Bu hikmin énemi, taahhiit edilen paylara iliskin
bedellerin kurucular tarafindan baskaca islemler i¢in kullamima konu edilmesinin

onlenmesidir.

Anonim sirketin kurulamamasi durumunda, TTK m. 345/2’te “Sirket, 335 inci
maddenin birinci fikrasinda ongériilen noter onayr veya sirket sozlesmesinin ticaret

sicili mzdiiri yahut yardimcist huzurunda imzalanma tarihinden itibaren, ti¢ ay i¢inde

134 AKDAG GUNEY, A.S. Kurulus, s. 303.
135 BiLGiLi/DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 239.
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tizel Kisilik kazanamadigr takdirde, bu hususu dogrulayan bir sicil mdiirliigii
yazistmn sunulmast iizerine, bedeller banka tarafindan sahiplerine geri verilir.”
denmekle, sirketin kurulamamasi durumunda Banka yatirilan bedelleri sirketin

kurulamadigina iliskin sicil miidiirliigli yazisi karsiliginda sahiplerine geri oder.

i. Varhik Yonetim Sirketlerinin Kurulusa Ait
Yukumlaluklerinin Getirilen Ozel Hikiimler Kapsaminda

Incelenmesi

(1) Asgari Sermaye Tutar1 ve Sermaye Paylari

Calismamiz bir onceki boliminde de inceledigimiz gibi, Kanun hiikkmii
kapsaminda, 6zel kanunlarda aksine hiikiim bulunmadik¢a, anonim sirketin esas

sermayesi elli bin Tiirk lirasindan az olamaz (TTK m. 332/1).

Varlik yonetim sirketleri, anonim sirket olarak kurulmakla, anonim sirketlerin
kurulus islemlerine tabidir. Varlik yonetim sirketleri, Yonetmelik m.4/2-b’deki 6zel
diizenleme ile asgari sermaye kapsaminda Kanunun belirledigi diizenlemeden
ayrilmaktadir. isbu diizenleme ile TTK m.332/1 diizenlemesine bir istisna getirilmistir.
Var. Yon. Sir. Yon. m.4/2-b hiikkmiine istinaden varlik yonetim sirketlerinin asgari
sermayesi elli milyon Tirk lirasindan az olamaz. Kurulus i¢in belirlenen asgari

sermaye tutarini artirmaya Kurul yetkilidir (Var. Yon. Sir. Yon. m.4/3).

Varlik yonetim sirketinde paylarin itibari degeri ile 6deme sekil ve sartlari,
asgari sermaye en az elli milyon Tiirk liras1 olmak kaydi ile, sirketin konusu ve amaci
ile uyumlu olmalidir’®®, Sermayenin Gdenmesi konusunda istisnai bir diizenleme
olmadigindan TTK m.344/1 hikmunde yer alan “nakden taahhiir edilen paylarin
itibari degerlerinin en az yzizde yirmi begi tescilden once, gerisi de sirketin tescilini
izleyen yirmidért ay icinde ddenir. Paylarin ¢ikarma primlerinin tamam tescilden
once gdenir” hitkkmii varlik yonetim sirketlerinin sermayelerinin 6denmesine iliskin

sekil ve sartlar yoniinden de uygulanmalidir.

TTK m.339/c hiikkmii de acik olmakla, varlik yonetim sirketlerinin esas

sOzlesmesinde, sirket esas sermayesinin miktari ile her payin kiymeti ve sermayenin

136 pULASLI, Genel Esaslar, s. 31.
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ddenme sekli ve sartlarmin esas sozlesmede gosterilmesi mecburidir. Incelememiz
kapsaminda tetkik ettigimiz varlik yonetim sirketlerinin esas sozlesmelerinde de
tereddiite mahal vermeyecek sekilde sermaye paylarinin agiklandigi g6zlenmektedir;
hatta bir sirket esas sermaye sistemini benimserken, bir diger sirketin kayitli sermaye

sistemini benimsedigi anlagilmistir’®’,

(2) Pay Senetlerinin Nama veya Hamiline Yazih
Olmalari, Belirli Paylara Tammnan Imtiyazlar,
Devir Sinirlamalar:

(@) Genel Olarak

Anonim sirketlerin kurulusunda, pay senetlerinin hamiline ya da nama yazili
olup olmadiginin esas sézlesmede belirtilmesi ve TTK m.478 hikmdine istinaden
taninan bir imtiyaz varsa bunlarin ayrintili olarak esas sdzlesmeye yazilmasi
gereklidir. imtiyazli pay TTK m.478/2 hiikmiinde aynen “Imtiyaz; kdr payi, tasfiye
payt, riichan ve oy hakki gibi haklarda, paya taninan iistin bir hak veya kanunda

ongorilmemis yeni bir pay sahipligi hakkidir.” seklinde tanimlanmustir.

Pay senetlerinin nama veya hamiline yazili oldugunun esas sozlesmede
belirtilmesi TTK m.339/2-d hiikkmiine dayandigindan, esas sozlesmede yer verilip
verilmedigi tescil sirasinda ticaret sicil miidiirliigiince incelenmeli ve eksikligin tespiti
halinde tescil talebinin reddedilmesi gerekmektedir. Bu eksiklik gézden kagirilarak
tescil gerceklesmigse dahi sirket tiizel kisilik kazanir lakin bu eksikligin ilk genel

kurulla tamamlanmasi gerekir!38.

Anonim sirket paylarma imtiyaz taninmasi ilk esas sozlesme veya esas
sozlesme degisikligine gidilerek yapilabilir (TTK m.478). Esas sozlesmede
belirtilerek, pay veya pay grubuna g¢esitli imtiyazlar tanimabilir, fakat imtiyaz
tanimasi zorunlu bir unsur degildir. Imtiyaz taninan bir pay yoksa esas sdzlesmede

imtiyazlara iliskin bir hiikiim bulunmasina da gerek bulunmamaktadir.

Devir sinirlamalar1 da TTK m.339/2-d hiikminde belirtilmigse de nama yazili

pay ya da pay senetlerinde devir smirlamasi Ongoriilmiisse esas sozlesmede

137Bkz. “Denge Varlik Yénetim AS. — Gelecek Varlik Yénetim A.S. Esas Soézlesmeleri.”
www.kap.org.tr/tr/ (E.T. : 23.12.2022)
138 AKDAG GUNEY, A.S. Kurulus, s. 305.
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belirtilmesi zorunludur. Herhangi bir devir siirlamasi Ongdriillmemisse esas

sozlesmede bu dogrultuda bir hiikiim bulunmasina gerek bulunmamaktadir'®,

(b) Varhlik Yonetim Sirketleri Bakimindan

Var. Yon. Sir. Yon. m.4/2-c hikminde “hisse senetlerinin tamaminin nama
vazili ve nakit karsiligi ¢ikarilmasi” acikg¢a diizenlenerek TTK hiikmiine istisna
getirilmistir. Bu kapsamda varlik yonetim sirketlerinin tiim pay senetlerinin nama
yazili olmasi ve esas sOzlesmede tiim pay senetlerinin nama yazili oldugunun

belirtilmesi gerekmektedir.

Hamiline yazili pay senetlerinde, senedin zilyedi oldugunu kanitlayan kimse,
sirkete kars1 pay sahipliginden kaynaklanan haklari kullanmaya yetkili olabilecektir
(TTK m.426/2). Fakat nama yazili pay senetlerinde, TTK m.487/2 hiikmiine istinaden,
pay sahiplerinin gergek kisi ise ad ve soyadi veya tiizel kisilik ise ticaret unvant,
yerlesim yeri ve pay senedi bedelinin 6denmis miktart belirtilerek miktar kadar1 ile
pay defterine kaydolunmalidir. Nama yazili pay senetlerinde pay sahipligi haklari, pay
defterinde bulunan pay sahibi veya pay sahibinin yazili olarak yetkilendirecegi kisi
tarafindan kullanilabilecektir (TTK m. 426/1). Pay defteri, paya bagl haklarin sirkete

kars1 kullanilmasinda bir ispat aracidir'#°,

Varlik yonetim sirketleri kurucularinin BankK 8/1 maddesinde belirtili sartlar
tastylp tasimadiginin kontrolii, yabanci uyruklu ortaklar i¢in Var. Yon. Sir. Yon.
m.6/2°de belirtili evraklarin temin edilerek verilip verilmediginin kontroliiniin de
yapilabilmesi gerekmektedir. Kisilerin belirli olmas1 yaninda belirli sartlar1 tasiyip
tasimadigi sart1 arandigindan pay senetleri hamiline yazili olamamakla, nama yazili

olmast bir gereklilik haline gelmektedir*!,

139 AKDAG GUNEY, A.S. Kurulus, s. 306.

140 NARBAY, Safak, Anonim Ortaklikta Pay Defteri, Seckin Yay., Ankara 2003, s. 146; CONKAR, M. Halil,
s.217.

141 Battal, “varlik yonetim sirketleri gibi finans sektériinde &zel éneme sahip bankalar hakkinda;
ortaklarin adinin ve kimliginin bilinmesi amaciyla banka AO’nun hisse senetlerinin nama yazil
olmasinin bir zorunluluk oldugunu” belirtmistir (bkz. BATTAL, Ahmet, Glven Kurumu Nitelendirmesi
Isiginda Bankalarin Hukuki Sorumlulugu, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisi Yayinlari,
Ankara 2001, s. 47). Turanboy, “varlik yonetim sirketleri gibi bankalarin hisse senetlerinin tamaminin
nama yazili olmasini hissedarlarin kim olduklarinin tespiti bakimindan énem tasimasina baglamistir.”
(Turanboy, s. 46).
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Varlik yonetim sirketleri i¢in getirilen bu diizenleme, isbu ¢alismamizda daha
once de yer verdigimiz gibi, sirketin bankacilik ve finans sektoriinde dnemli bir rol

oynamasi ve giiven duyulmasi gerekliliginden kaynaklanmaktadir.

j. Yonetim Kurulu Uye Sayilar1 ve Yonetim Kurulu

Uyelerinin Niteligi

Anonim sirketin kurulusu sirasinda, ilk yonetim kurulu iiyelerinin ortaklik
sozlesmesinde gosterilmesi, esas sozlesmenin zorunlu unsurlarindandir (TTK
m.339/2-g). TTK m.359/1 hiikkmiine istinaden anonim sirketlerde yonetim kurulu
tiyeleri esas sozlesmeyle atanmis ya da genel kurul tarafindan seg¢ilmis bir veya daha
fazla kisiden olusur. Yonetim kurulu iiye sayisi bir ise imzaya yetkili kisi odur. Fakat
birden fazla yonetim kurulu lyesi belirlenmesi durumunda, imzaya yetkili kiginin de

esas sdzlesmede belirtilmesi gerekmektedir'#2,

Yonetim kurulu tyelerinin pay sahipleri arasindan segilmesi zorunlulugu

bulunmamaktadir'*

. Anonim sirketlerde yonetim kurulu i¢in secilebilecek kisi sayisi
hakkinda bir {ist sinir belirlenmemistir, bu nedenle esas s6zlesme ile istenilen sayida

yonetim kurulu tiyesi secilebilecektir!#4,

Var. Yon. Sir. Yon. m.10/1 hitkmii, Kanun’dan ayr1 olarak; “Varlik yonetim
sirketlerinin yonetim kurullar: genel miidiir dahil ii¢ kisiden az olamaz. Genel miidiir,
bulunmadigi hallerde vekili, yonetim kurulunun dogal tiyesidir.” demekle TTK’den
ayrilmisg ve yonetim kurulunun tek bir liyeden olusamayacagini agikca belirtmistir.
Isbu Yonetmelik hiikmii ile kanun koyucunun, 6762 S. eTTK’ nin 312’nci maddesinde
diizenlenmis olan yonetim kurulunun en az ¢ kisiden olusacagina dair kanun
hiikmiint, varlik yonetim sirketlerinde adeta bir giivenlik subabi olarak devam ettirdigi

g6zlenmektedir.

Anonim sirketlerde yonetim kurulu Uyesi olarak tiizel kisi secilmesi de
mimkunddr, fakat tiizel kisi se¢ildiginde, tiizel kisi adina imzaya yetkili bir ger¢ek

kisinin de tescil ve ilan olunmas1 gerekmektedir (TTK m.359/2). Tiizel kisi yonetim

142 pULASLI, Hasan, Sirketler Hukuku Genel Esaslar, Adalet Yay., 4. Baski, Ankara, 2016. s. 320.

143 Bkz. Turk Ticaret Kanunu’nun 359. madde gerekgcesi, Turk Ticaret Kanunu Tasarisi ve Adalet
Komisyonu Raporu (1-324), s. 165.

144 cAMOGLU/POROY/TEKINALP, Ortakliklar Hukuku, Vedat Kitapcilik, 13. Baski, istanbul 2014, s. 331.
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kurulu iiyesi olarak secildiginde, tiizel kisi adina sadece tescil edilen kisi toplantilara
katilip oy kullanabilir. Tiizel kisi adina segilerek tescil ve ilan edilecek kisi sadece
tiizel kisi tarafindan belirlenebilir, anonim sirket genel kurulu veya yonetim kurulunca
belirlenmesi gibi bir sart esas s6zlesmeye konulamaz. Sirket sadece hakli sebepler olur

ise yine tiizel kisiden temsile gorevli bu kisinin degistirilmesini talep edebilir.
k. Yonetim Kurulu Uyelerinin imza Yetkisi ve Yetki Devri

Sirket adina imzaya yetkili kisilerin esas sozlesmede belirtilmedigi
durumlarda, esas sozlesmede aksine hukim de yoksa “cift imza kurali” gecerli
olacaktir. “Esas sozlesmede farkli sekilde diizenlenmediyse veya yonetim kurulu tek
kigiden olugmuyorsa temsil yetkisi ¢ift imza ile kullanilmak iizere yonetim kuruluna
aittir’ (TTK m.370). Cift imza kuralinin aksi ancak esas soOzlesme ile
kararlastirabileceginden, ilk s6zlesme veya esas sdzlesme degisikligine gidilerek aksi

yonde duizenlemeler getirilebilirl®®.

Yonetim kurulu, temsil yetkisini bir veya daha fazla murahhas iiyeye veya
mudir olarak tgtincii kisilere devredebilir. En az bir yonetim kurulu dyesinin temsil
yetkisine sahip olmasi bir gerekliliktir (TTK m.370/2). Yonetim kurulu tarafindan
temsil yetkisi bir Uyeye devredilirse bu ye murahhas Uye olur. Ydénetim kurulu
tarafindan temsil yetkisi, liye olmayan tiglincii bir kisiye devredilirse bu kisi miidiir
olarak isimlendirilir. Yonetim kurulunun vazgegilmez ve devredilmez yetkileri
arasinda, miidiir veya ayn1 goreve sahip kisiler ve imza yetkisi bulunanlarin atanmalari
ile gorevden alinmalar1 bulunmaktadir (TTK m. 375/1-d). Esas sozlesmede herhangi
bir hiikkiim bulunmasina gerek duyulmaksizin, yonetim kurulu temsil yetkisini

devredebilir veya bu yetkiyi haiz kisileri yonetim kurulu karar1 ile gérevden alabilir'4®,

Varlik yonetim sirketleri, yonetim kuruluna iliskin diger hususlarda yukarida
degindigimiz genel nitelikli anonim sirket hiikiimlerine tabi olmakla, varlik yonetim
sirketinin yonetim kurulu iyeleri en az {i¢ kisi olacagindan, imzaya ve temsile yetkili

kisi veya kisilerin de esas sozlesmede gosterilmeleri gerekmektedir.

145 KIRCA/SEHIRALI CELIK/MANAVGAT, Anonim Sirketler Hukuku, s. 626.
146 KIRCA/SEHIRALI CELIK/MANAVGAT, Anonim Sirketler Hukuku, s. 627.
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I.  Genel Kurul Toplantisina Davet ve Oy Haklar:

Anonim sirketlerde pay sahipleri ya da onlar1 temsile yetkili kisilerin, usuliine
uygun cagri lizerine, yilda en az bir defa toplanarak, sirkete iliskin hususlarin
goristilerek karara baglandig1 zorunlu organa genel kurul denir. Genel kurula iliskin

hikimler TTK m.407 vd. hiikiimleri ile diizenlenmistir.

Genel kurul; “olagan” ve “olaganiistii” olmak tizere iki farkli sekilde
toplanabilir. (TTK m. 409/1). Her faaliyet donemi sonu ii¢ ay i¢inde olagan genel kurul
toplantis1 yapilmalidir. ilgili {i¢ aylik siire icerisinde toplanti yapilamadiysa dahi

147

yapilacak ilk genel kurul toplantisinda alinan kararlar gegerli olacaktir™*’. Olagantistii

genel kurul toplantisi, genel kurulun gerek olmasi halinde c¢agr1 {izerine

toplanmasidir4®

. Genel kurul, kural olarak yonetim kurulu ¢agrisi ile toplanir. Fakat
sermayenin en az onda birine, halka agik sirketlerde ise yirmide birine sahip ortak,

noter araciligi ile yonetim kurulundan genel kurul ¢agrisi yapilmasini talep edebilir.

Esas sozlesme ile ¢agr1 hakki daha az oranli pay sahiplerine taninabilir, fakat
isbu o6zellik bir imtiyaz oldugundan esas sdzlesmeye yazilmasi zorunludur. Esas
sozlesme ile genel kurul toplantiya ¢agirilmasini talep yetkisi pay sahibi olmayan

kisilere taninamaz*°

. Genel kurul, sirketin tasfiyesi durumunda tasfiye memurlarinca
da toplantiya ¢agirilabilecektir (TTK m.535/2). Yonetim kurulunun toplanamadigi
veya toplanti nisab1 olusmadig1 durumlarda da herhangi bir pay sahibi mahkeme karari

ile genel kurulu toplantiya ¢agirabilir (TTK m.410/2).

Genel kurul, toplantiya esas sozlesmesinde gosterilen sekilde, sirketin internet
sitesinde ve toplanti tarihinden en az iki hafta 6nce TTSG’de yayimlanan ilanla ¢agrilir
(TTK m. 414/1). Ilgili hiikiim sirket esas sozlesmesine atif yaptigindan, esas
sozlesmede de ya kanuna atif yapilmali ya da kanundaki sekil sartlarini igeren bir

hiikme yer verilmelidir®*®.

Genel kurul toplantisina katilacaklar, yonetim kurulu tarafindan diizenlenen

“hazir bulunanlar listesi”nde belirtilir. Genel kurula sadece bu listede adi1 bulunan pay

147 KARAHAN, Sami, HUYSAL, Aysegiil; Sirketler Hukuku, 2013, Sirketler Hukuku, s. 496.
148 BiLGILi/DEMIRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 268.

149 KARASU, s. 146.

150 BAHTIYAR, Ortakliklar Hukuku, s. 130; BiLGiLi/ DEMiRKAPI, Sirketler Hukuku, s. 288.
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sahipleri katilabilir (TTK m.415/1). Genel kurul toplantisina katilmaya iliskin Kanun
hiikmii emredici nitelikte oldugundan, esas s6zlesme ile ortaklar tarafindan farkli bir

diizenleme yapilamayacaktir.

Anonim sirketlerde genel kurul toplantilar1 sirket merkezinin bulundugu yerde
yapilir, fakat esas sozlesmede baska bir toplanti yeri kararlastirilabilir (TTK m.409/3).
Esas sozlesmede sirket merkezinden farkli bir yerde genel kurul yapilmasi
kararlastirilmis ise isbu hususun sozlesmede belirtilmesi gerekmektedirt>!.

Genel kurul, Kanun ve esas sozlesmede acikca diizenlenmis olan konularda
karar alir (TTK m. 408/1) Genel kurulun devredilemez gorev ve yetkileri TTK
m.408/2°2°de sayilmis olup, esas sozlesme ile bu sayilanlar disinda genel kurulun

karar alabilecegi konular diizenlenebilecektir.

Genel kurul, Kanun veya esas sozlesmede baskaca bir husus belirtilmedigi
stirece, sermayenin en az dortte birini kargilayan pay sahibi veya temsilcilerinin varligi
ile toplanir, ilk toplantida nisaba uyulmadigi durumda, ikinci toplantida nisap sarti
aranmaz (TTK m.418/1). Mezkur kanun hikminde agik¢a belirtildiginden, esas
sozlesmede Kanunun belirttiginin altinda bir nisapla genel kurul toplantis1 yapilmasina

iliskin diizenleme yapilamaz*3.

Anonim sirket genel kurulundaki oy hakkinin esas sozlesmeye yazilmasi
gerekmektedir (TTK m. 339/2-h). Ayrica anonim sirketlerde 0y hakki, payin, kanunen
veya esas sozlesme ile belirlenmis bulunan en az miktarinin 6denmesi ile dogar (TTK
m.435).

151 KARASU, s. 147.

152 TTK m. 408/2 : “Cesitli hiikiimlerde éngériilmiis bulunan devredilemez gérevier ve yetkiler sakh
kalmak lizere, genel kurula ait asagidaki gérevler ve yetkiler devredilemez:

a) Esas s6zlesmenin dedistirilmesi.

b) Yonetim kurulu liyelerinin secimi, stireleri, (icretleri ile huzur hakki, ikramiye ve prim gibi haklarinin
belirlenmesi, ibralari hakkinda karar verilmesi ve gérevden alinmalari.

¢) (Degisik: 26/6/2012-6335/22 md.) Kanunda éngériilen istisnalar disinda denetginin secimi ile
gérevden alinmasi.

d) Finansal tablolara, yénetim kurulunun yilhik raporuna, yillik kér izerinde tasarrufa, kér paylari ile
kazang paylarinin belirlenmesine, yedek akgenin sermayeye veya dagditilacak kdra katilmasi dahil,
kullanilmasina dair kararlarin alinmasi.

e) Kanunda éngédriilen istisnalar disinda sirketin feshi.

f) Onemli miktarda sirket varliginin toptan satisi.”

153 KARASU, s. 148.
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Pay sahipleri, oylarini paylarinin itibari degeriyle orantili olarak kullanir. (TTK
m.434/1). Her pay sahibi en az bir oy hakkina sahiptir. Birden fazla pay sahibi olan
ortaklarin oy hakki esas sézlesmede belirtilmek kaydiyla sinirlandirilabilir veya bazi
paylara imtiyaz tanmnabilir (TTK m.434/2, TTK m.478/1). Her halikarda esas
sozlesmeye konulacak oy hakki ile ilgili hususlar emredici hiikiimlere aykiri

olamayacaktir'®,

Varlik yonetim sirketlerinde de yukarida degindigimiz anonim sirketlere iliskin
hususlar gecerlidir. Sirketin tiirline bagl olarak genel kurul ve oy hakki kapsaminda
0zel bir hiikiim getirilmemistir. Sirketin esas sozlesmesinde Kanunda Ongoriilen
emredici hiikiimlere aykir1 olmamak kaydi ile genel kurul cagri usuliine iliskin
diizenlemeler yapilabilir. Ayni sekilde oy haklarina iliskin olarak da Bakanlik
tarafindan hazirlanacak teblig kapsaminda ana sdzlesmede degisiklik yapilmasi, oyda
imtiyaz taninmasi veya oy hakkinin smirlandirilmasi ile ilgili hiikiimler de yine
Kanunda 6ngoriilen emredici hiikiimlere aykir1 olmamak ve mutlaka esas sdzlesmede

belirtilmek kaydi ile diizenlenebilir.

B. Yonetmelikle Getirilen Ozellikli Hususlar
1. Varlik Yonetim Sirketlerinde Yonetim ve Denetim ilkeleri

a. Varhk Yonetim Sirketlerinde Kurumsal Yonetim ilkeleri ve

Uygulanmasi

Varlik yonetim sirketlerinin yonetimi ile ilgili olarak, Yonetmelik’in ti¢lincii
kismimin incelenmesi gerekmektedir. Yonetmelik’in {iglincii kismi  “Kurumsal
YOnetim” baslikli kisim olup, varlik yonetim sirketlerinde genel miidiir ve yonetim

kuruluna iliskin hiikiimleri diizenlemektedir.

Kurumsal yonetim, “halka agik anonim sirketlerde, miilkiyet ve kontrol
ayrimmmin ortaya ¢ikardigr problemleri en aza indirmeyi amaglayan, hakkaniyet,
seffaflik ve i¢ sorumluluk ilkeleri ile sirketin yonetim ve denetim esaslarin temel

kurallara baglayan ve sirketi kurulusundan tasfiyesine kadar tumdyle ele alan,

154 PULASLI, Genel Esaslar, 2016, s. 320.
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uluslararasi1 gegerliligi olan birtakim kurallari biinyesinde bulunduran o6zel bir

ydnetim sistemini” ifade eder?®>.

Yo6netmelik’in genel miidiir ve yonetim kuruluna iliskin hiikiimleri diizenledigi
kismi “Kurumsal Yonetim” bashiginda dizenlemesini, banka yonetim ve denetim
komitesi ile i¢ kontrol, i¢ denetim, bagimsiz denetim ve risklerin incelenmesine iliskin
konular1 “Kurumsal YoOnetim” basligi altinda diizenleyen BankK sistematiginden
almistir. Tirk Ticaret Kanunu’nun ilgili hukimleri de 0zel duzenlemeler ile
celismedigi siirece varlikk yonetim sirketlerine iligkin  kurumsal yoOnetim

duzenlemelerinde uygulanabilecektir.

Varlik yonetim sirketinde genel miidiir olarak gorev yapacak kisilerin, BankK
8/1 maddesinde belirtili kosullar1, yine bu hilkmiin e**® ve g**’ fikralar1 harig tagimalari
gerekmektedir. Genel miidiiriin, hukuk, iktisat, isletme, maliye, bankacilik, kamu
yonetimi ve dengi dallar1 veya miihendislik dallarinda lisans veya lisansiistii diizeyinde
O0grenim gérmiis ve hukuk, finans veya isletmecilik alanlarindan birinde en az yedi
yillik mesleki tecriibeye sahip olmasi sarttir. Genel miidiir yardimcilarinin ise, genel
miidiire iligkin belirtilen mesleki tecriibe alanlarinda en az bes yil deneyime sahip
olmalar1 ve ayrica lisans diizeyinde 0grenim gormiis olmalar1 sarttir. YOnetmelik
m.10/5 hiikkmii uyarinca, genel miidiir ve varsa genel miidiir yardimcilarinin atanmasi
veya se¢ilmesinden sonra bir ay igerisinde, sirket tarafindan Kuruma hitaben
diizenlenecek bir yazi ekinde Yonetmelik’te belirtilen evraklarla birlikte bildirilmesi
zorunludur. Yine gorevden ayrilma durumunda ise gérevden ayrilma tarihinden

itibaren bir ay i¢erisinde Kuruma bildirim yapilmasi gerekmektedir.

“Kurumsal Yonetim” bagligi altinda diizenlenen diger bir husus, yonetim
kuruludur. Varlik yonetim sirketlerinde Yonetim Kurulu, Yonetmelik m.10/1 hikm
uyarinca genel miidiir dahil {i¢c kisiden az olamaz. Isbu diizenleme, anonim sirket

yonetim kuruluna iliskin bir veya daha fazla kisiden olusabilir diizenlenmesinden

155 PASLI, Ali, Anonim Ortaklik Kurumsal Yénetimi (Corporate Governance), Caga Hukuk Vakfi
Yayinlari, 2. Baski, istanbul 2005, s. 37-38.

156 “Gerekli mali glic ve itibara sahip bulunmasi.”

157 “T{izel kisi olmasi halinde, risk grubu ile birlikte ortaklik yapisinin seffaf ve acik olmasi.”
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ayrilan bir yorumdur (TTK m.359/2). Genel miidiir, yonetim kurulunun dogal bir

uyesidir.

Yonetim kurulu dyeleri de BankK m.8/at®8-p!®°-c160-g161-f162  fikrasinda
belirtilen sartlar1 tagimalidir. Bunun yani sira yonetim kurulu tiyelerinin yarisindan bir
fazlasinin genel miidiir i¢in aranan egitim ve mesleki kidem sartin1 da tasimasi

gerekmektedir.

Yonetim kurulu ve genel miidiire iliskin diizenlemeler ile amaclanan, varlik
yonetim sirketlerinin, banka ve finans sistemindeki sorunlu varliklar {izerinde
calismalar1 nedeniyle giivenilir, nitelikli kisiler tarafindan yonetilmesidir. Zira sirketin
olasi koOtu yonetimi tum banka ve finans sektoriini ciddi manada olumsuz

etkileyebilecektir.

1582004 S. icra ve iflas Kanunu hiikiimlerine gére miiflis olmamasi, konkordato ilan etmis olmamasi,
uzlagma suretiyle yeniden yapilandirma basvurusunun tasdik edilmis olmamasi ya da hakkinda iflasin
ertelenmesi karari verilmis olmamasi.

159 By Kanunun 71 inci maddesi uygulanan bankalarda veya bu Kanunun yiiriirliige girmesinden énce
Fona devredilmis olan bankalarda nitelikli paya sahip olmamasi veya kontrolii elinde bulundurmamasi.
160 “Tasfiyeye tabi tutulan bankerler ile iradi tasfiye haricinde tasfiyeye tabi tutulan finansal
kuruluslarda, faaliyet izni kaldirilan kalkinma ve yatirnm bankalarinda, ortaklarinin temettii harig
ortaklik haklari ile ydnetim ve denetimi Fona intikal eden veya bankacilik yapma ve mevduat ve katilim
fonu kabul etme izin ve yetkileri kaldirilan kredi kuruluslarinda, Fona intikalinden veya bankacilik
yapma ve mevduat ve katim fonu kabul etme izin ve yetkileri kaldiriilmadan 6nce nitelikli paya sahip
olmamasi veya kontrolii elinde bulundurmamasi.”

161 Taksirli suclar haric olmak {izere affa ugramis olsalar bile miilga 765 sayili Tiirk Ceza Kanunu ve diger
kanunlar uyarinca agir hapis veya bes yildan fazla hapis, 5237 sayili Tirk Ceza Kanunu ve diger kanunlar
uyarinca (g yildan fazla hapis cezasiyla cezalandirilmamis olmasi veya milga 3182 sayili Bankalar
Kanununun, bu Kanunla yururlikten kaldirilan 4389 sayili Bankalar Kanununun, bu Kanunun ve 2499
saylll Sermaye Piyasasi Kanununun ve 6dling para verme isleri hakkinda mevzuatin hapis cezasi
gerektiren hikiimlerine muhalefet yahut milga 765 sayili Tirk Ceza Kanunu, 5237 sayili Tirk Ceza
Kanunu veya diger kanunlar uyarinca basit veya nitelikli zimmet, zimmet, irtikap, rtsvet, hirsizlk,
dolandiricilik, sahtecilik, inanci kotiye kullanma, dolanl iflas gibi yliz kizartici suglar ile istimal ve
istihlak kacakgiligi disinda kalan kacakgilik suglari, resmi ihale ve alim satimlara fesat karistirma,
karapara aklama veya Devletin sahsiyetine karsi islenen suglar ile Devlet sirlarini agiga vurma, Devletin
egemenlik alametlerine ve organlarinin sayginligina karsi suglar, Devletin glvenligine karsi suglar,
Anayasal diizene ve bu diizenin isleyisine karsi suclar, milli savunmaya karsi suglar, Devlet sirlarina karsi
suglar ve casusluk, yabanci devletlerle olan iliskilere karsi suglar, vergi kagakgiligi suglarindan veya bu
suglara istirakten hikimli bulunmamasi.

162sin gerektirdigi diirustliik ve yeterlilige sahip olmasi.”
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b. Varlik Yonetim Sirketlerinde Denetim ve Denetim

Yetkisinin Kullanilmasi

Varlik yonetim sgirketleri hem bagimsiz denetime hem de BDDK’nin

denetimine tabidir.

Yonetmelik m.15/2 hiikmiine istinaden, sirketler her yil sonu konsolide
olmayan finansal tablolarina iligkin bagimsiz denetim raporlarini; bir sonraki yilin 15
Nisan tarihine kadar BDDK’ye, Kurumun talep ettigi veri tabanina uygun olarak

raporlamak zorundadir.

Isbu hiikme istinaden yapilan denetim, bagimsiz denetim kuruluslarinca
yapilacak denetimdir. Bagimsiz denetim kuruluslarinca yapilan, meslek itibariyle
bagimsiz ve tarafsiz denet¢i olan kisiler tarafindan yapilan kismen kamusal denetim
olan 6zel menfaat gozetmeyen denetim, bagimsiz denetim olarak adlandirilmaktadir.
flgili denetim, ortaklar ve yonetime bilgi vermeye yoneliktir'®®. Varlik yonetim
sirketlerinin bagimsiz denetimi, 6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu, 660 sayili Kanun
Hiikmiinde Kararname!®* ve ilgili sair mevzuat hiikiimleri ¢er¢evesinde yapilmaktadir.
Yine Yonetmelik m.15/3 hiikkmii uyarinca; varlik yonetim sirketleri, denetimden

gecmis finansal raporlarini kendi internet sitelerinde de yayimlarlar.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu tarafindan ifa edilecek denetim
ise BankK 65. maddesine dayanmaktadir. Anilan hilkme istinaden BankK
kapsamindaki kuruluslar ile bu kuruluslarin faaliyetleri BDDK denetimine tabidir.
Yonetmelik m.16/1 hitkmii uyarinca, varlik yonetim sirketleri, Kurum veya Kurumun
yerinde denetim yapmaya yetkili meslek personeline, Kurumun gerekli gérmesi
halinde, talep edilecek tiim bilgi ve belgeyi vermek, defter ve kayitlarini ibraz etmek
ile incelemeye hazir bulundurmak, tiim bilgi sistemlerini denetime agmakla
yiikiimliidiir. Ek olarak sirket, bagimsiz denetimden ge¢mis finansal raporlarini siiresi
icerisinde Kuruma gondermek, talep edilen bilgi ve belgeyi Kuruma ibraz etmekle de
yukumludir. Kurum denetimi, dogrudan kamusal bir denetim huviyetinde olup,

bagimsiz denetimden bu yénii ile farklilk arz etmektedir'®. Kamusal denetim;

163 TEKINALP, Bank. Hukuku Esas., s. 190.

164 “Kamu Gézetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumunun Teskilat Ve Gérevleri Hakkinda
Kanun Hiikmiinde Kararname” RG: 02.11.2011 S: 28103.

165 TEKINALP, Bank. Hukuku Esas., s. 249.

65



bankacilik ve finans sektorii ile ekonomiyi koruma amagli olarak yapilmakla, bagimsiz
denetim; yatirime1, ortak ve diger ilgilileri bilgilendirme ve koruma amach

yapilmaktadir'®.

IV.VARLIK YONETIM SIRKETLERI KURULUS IZNIi ve
FAALIYETE GECMESI

A. Kurulusun izne Tabi Olmasi

Varlik yonetim sirketi kurulmasi ya da var olan sirketin varlik yonetim
sirketine doniisebilmesi icin Yonetmelik EK-1°de'®’ listelenen belgelerle beraber
Kuruma basvurulmasi zorunludur. Kurumun gerek gérmesi durumunda ek bilgi ile

belge talep etmeye yetkisi bulunmaktadir.

Yabanci uyruklu kisilerin hazir edecegi bilgi ve belgeler hakkinda ise EK-1’de

bulunan hiikiimler kiyasen uygulanmaktadir. Bu Yonetmelik kapsaminda;

“a) Yabanci uyruklu kigilerden istenilen belgelerin bu kisilerin yerlesik oldugu
tilkede kayitlarin tutuldugu bir merci ya da sistem olmamasi nedeniyle temin
edilememesi durumunda, bu durumun ilgili Ulkenin yetkili mercilerinden

alinacak bir belge ile Kuruma tevsik edilmesi zorunludur.

b) Yabanct uyruklu kisilerden istenilen belgelerin bu kisilerin yerlesik oldugu
tilkede kayitlarin tutuldugu bir merci ya da sistem olmamasi nedeniyle temin
edilemedigi ve bu durum ilgili iilkenin yetkili mercilerinden alinacak bir belge
ile Kuruma tevsik edilemedigi takdirde, s6z konusu tevsikin yapilamayacagina
dair ilgili gercek kisi veya tiizel kisilerce yazili olarak beyanda bulunulmasi

zorunludur.

166 TEKiNALP, Bank. Hukuku Esas., s. 249.
167 Bknz. Dipnot 71.
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¢) Bu Yonetmelikte yer alan basvurularla ilgili olarak yurt disindan temin
edilecek belgelerin ilgili iilkenin yetkili makamlarinca ve Tiirkiye'nin o
iilkedeki konsoloslugunca veya Lahey Devletler Ozel Hukuku Konferansi
cercevesinde hazirlanan 20/6/1984 tarihli ve 3028 sayili Kanun ile kabul
edilen Yabanci Resmi Belgelerin Tasdiki Mecburiyetinin Kaldirilmasi
Sozlesmesi hiikiimlerine gore onaylanmuis olmast ve bagsvuruya belgelerin noter

onayl terciimelerinin de eklenmesi sarttir.”

Kurul tarafindan evraklarin incelenmesi ve bagvurunun uygun bulunmasi
durumunda, varlik yonetim girketi, ticaret siciline tescil ve ilan islemleri safhasina
gecer. Genel anonim sirketlerden farkli olarak, tescil ve ilan sathasi tamamlandiktan
sonra, faaliyet izni almak i¢in Kuruma tekrar bagvuruda bulunulmasi gerekmektedir.

(Var. Yon. Sir. Yon. m.6/3).

B. Faaliyet Izni

Faaliyet izni i¢in yapilacak basvurularda ana sdzlesmenin yayimlandig
Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinin bir niishasi, yonetim kurulu tiyeleri, genel miidiir ve
genel miidiir yardimcilarinin 10’uncu maddede belirtilen sartlar1 haiz olduklarini
tevsik edici belgeler ile varlik yonetimi sirketini temsil ve ilzama yetkili kisilerin adres

bilgilerinin Kuruma goénderilmesi gereklidir (Var. Yon. Sir. Yon. m.6/4).

Kurumca, faaliyet izni i¢in bagvuran varlik yonetim sirketinin sermayesinin her
tirli muvazaadan ari olarak nakden 6denip 6denmedigi ile planlanan faaliyetleri
gerceklestirebilecek diizeyde olup olmadigi, uygun hizmet birimleri ile risk yonetimi,
i¢ kontrol, muhasebe, bilgi islem ve raporlama sistemlerinin kurulup kurulmadigi, bu
birimler i¢in yeterli personel kadrosunun olusturulup olusturulmadigi ve personelin
buna uygun gorev tanimlar ile yetki ve sorumluluklarin belirlenip belirlenmedigi
hususlar1 incelenir. Yapilan degerlendirmeler neticesinde faaliyet konularini
yiirlitebilecek yeterlilige sahip bulunduguna hiikmedilen varlik yonetim sirketlerine

Kurulca faaliyet izni verilir (Var. YOn. Sir. Yon. m.6/5).

Varlik yonetim sirketlerinin kurulus izinleri, kurulus izninin gercege aykiri
beyanlarla alinmis olmasi, kurulus izninden vazgecildiginin beyan edilmesi, iznin

verilmesinde aranan sartlarin faaliyete gecilinceye kadar kaybedilmesi, faaliyet izni
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alinamamis olmasi veya kurulus iznini takip eden yiiz seksen giin i¢inde faaliyet izni
almak tizere basvuruda bulunulmamasi hallerinden herhangi birinin gerceklesmesi
durumunda Kurulca iptal edilir. Faaliyet izninin alinmasini miiteakip bir yil iginde
faaliyete gegmeyen ya da faaliyetlerine bir yil siire ile kesintisiz ara veren varlik
yonetim sirketlerinin faaliyet izni Kurulca iptal edilir. Faaliyete ge¢ildigi tarihten
itibaren yedi is giinii i¢inde, bu durumun Kuruma bildirilmesi zorunludur. (Var. Yon.
Sir. Yon. m.6/6).

C. Sirketin Faaliyete Ge¢mesi

Varlik yonetim sirketlerinin faaliyete gecebilmesi Kurul iznine baghdir.
Faaliyet izni bagvurusunda bulunabilmek i¢in oncelikle Var. Yon. Sir. Yon. m.6/3
hikmine istinaden sirketin kurulus veya doniisiim islemlerinin mevzuata uygun
ilerletilmesi ile Ticaret Sicil Miidirligii nezdinde tescil ve ilan islemlerinin

tamamlanmas1 gerekmektedir.

Ilgili islemlerin tamamlanmasmin akabinde, Yonetmelik m.6/4 hikmi
uyarinca, ana sozlesmenin yayimmlandigi Ticaret Sicil Gazetesinin bir niishasi ile,
yonetim kurulu {iyeleri, genel miidiir ve varsa genel miidiir yardimcilarinin 10’uncu
maddede belirtilen sartlar1 tagidiklarini ispatlayan belgeler ile varlik yonetim sirketini
temsil ve ilzama yetkili kisilerin imza sirkiileriyle birlikte adres bilgilerinin BDDK’ye
gonderilmesi gerekmektedir. Kurul’un degerlendirilmesi sonucu sirketin faaliyet
konularini ilerletebilecek yeterlilige sahip olduguna kanaat getirildigi takdirde faaliyet

izni verilmektedir.

Faaliyet izni ile birlikte, sirketin faaliyete gecmesi itibariyle yedi is giinii
icerisinde durumu BDDK ’ye bildirmekle yikumlidar. Bu bildirimin yontemi agikca
Y onetmelik’te belirtilmemis olmakla faaliyet izni gibi, Ticaret Sicil Gazetesinin, sirket
temsilcilerinin imza sirkileri ile birlikte adres bilgilerinin belirtilerek faaliyete
gecildigine dair bildirimin yapilmas1 gerekmektedir'®,

Yonetmelik m.6/6 hikmU uyarinca kurulus izni alindiktan yiiz seksen giin

icerisinde faaliyet izni alinmadig1 durumlarda, kurulus izni re’sen iptal edilmektedir.

168 ALTAY, Coziimleme, s. 2098.
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Faaliyet izni de almasia karsin, bu iznin alinmasini takip eden bir yil igerisinde
faaliyete gecilmeyen durumlarda veya faaliyete gegilmis olmasina ragmen sirket
faaliyetlerine en az bir yil siire ile ara veren sirketlerin de faaliyet izinleri Kurul

tarafindan iptal edilmektedir.

Sirketin, kurulus izinlerini gergege aykir1 beyanlarla almis oldugunun tespit
edilmesi, kurulus izninden vazgectiginin beyan edilmesi, iznin verilmesinde aranan
sartlarin faaliyete gecilinceye kadar kaybedilmis olmasi gibi durumlarda da faaliyet
izni iptal edilir. Yine YoOnetmelik m.17/1 hikmdine istinaden kurucularda aranan
sartlari1 kaybeden ya da Yonetmelik hiikiimlerine uygun islem yapmadig: tespit
edilen, Kurum tarafindan alinmasi talep edilen tedbirleri siiresinde almayan, Kurumca
talep edilen bilgi ve belgeleri siiresi igerisinde gondermeyen varlik yonetim
sirketlerine, Kurum tarafindan aykiri durumu mevzuata uygun hale getirmeleri igin {i¢
aya kadar siire verilebilir; fakat her halde, Kurulca siire verilmesine gerek bulunmayan
durumlarda sirketin faaliyet izni dogrudan iptal edilebilecektir. Bu durumda sirketin,
faaliyet izni iptal edilmis olup sirket varlik yonetim sirketi statiisiinde bir anonim sirket
olmaya devam edecek ve gerek BankK gerekse Yonetmelik hikimlerine tabi
olacaktir. Fakat her ne kadar varlik yonetim sirketi statiisii devam etse de faaliyet iznini
kaybetmis olmasi sebebiyle isletme konusu kapsaminda faaliyet géstermesi imkansiz
hal alan bir sirketin, isletme konusu imkansiz hale geldiginden, sirket TTK m 529 vd.

hikimlerince sona erecektir.

D. Varhk Yonetim Sirketleri Kurulus ve Faaliyete Gecme

Hukumlerinin Fiili Uygulanmasinin Incelenmesi

Calisma konumuz olan varlik yonetim sirketlerinin kurulus ve faaliyet
asamalar1 hakkinda, sektorde iist diizey bircok konumda gorev almis olan ve
halihazirda genel miidiir ve yonetim kurulu iiyeligi yapan yoneticilerle de goriisme
saglanmis'®®, bir varlik ydnetim sirketinin kurulus ve faaliyet asamalar1 ayrintili olarak

incelenmistir.

Uygulamada sirketin kurulus stirecinin, BDDK’ye varlik yonetim sirketi kurma

iradesinin Yonetmelik’te belirtili belgelerin ekte sunulmasi ile bagladigi, Kurumun bir

169 Onder DEMIRKURT, kisisel gdriisme, 16.12.2022.
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i¢ inceleme ve degerlendirme sonucunda, varlik yonetim sirketi unvanl sirket
kurmaya izin vermesi ile devam ettigi goriilmektedir. Yonetmelik’te tiizel kisiligin
ortak olabilecegi belirtilse de uygulamada Kurumun, ortaklarin gercek kisi olmasi

yoniinde goriis bildirdigi goriilmektedir.

Ticaret Bakanligi’na yapilan izin bagvurusu, BDDK ’nin varlik yonetim sirketi
kurma izni sonrasi, “Anonim ve Limited Sirketlerin Sermayelerini Yeni Asgari
Tutarlara Yiikseltmelerine ve Kurulusu ve Esas Sozlesme Degisikligi izne Tabi
Anonim Sirketlerin Belirlenmesine iliskin Teblig” in m.5 hiikmiine istinaden anonim

sirket kurulmasi izninin alinmasi yoniindedir.

Uygulamada iznin, Bakanlik tarafindan TTK m.333 hiikmii uyarinca anonim
sirket olarak kurulmasi i¢in verildigi gortiilmektedir. Bakanlik izin metninde m.333
hikmine atif yapilmakla, basvuru yapan sirketin noter onayli esas sozlesmesi
muhurlenmekte ve 30 giin icerisinde anonim sirket kurulus islemlerinin tamamlanarak
m.354 hikkmii uyarinca ilgili ticaret sicile kayit ile TTSG ilan islemlerinin yaptirilmasi

gerektigi belirtilmektedir.

BDDK 'nin sirket adina tanzim ettigi kurulus izni, sirketin Yo6netmelik m.6/6
hiikkmii geregince yiiz seksen gin icerisinde faaliyete ge¢cmemesi halinde iptal
edilecektir. Bu nedenle sirket, bu izin tarihi itibariyle anonim sirket kurulus islemlerini
tamamlamak adma ilgili ticaret sicil basvurulari, noter huzurunda imzalarin
tamamlanmas1 ve TTSG ilanlarin1 yapmaktadir. Ticaret sicile bagvuru, BDDK ve
Bakanlik izin bagvurulari ile esas sozlesme eklenerek kurucular beyani ile

yapilmaktadir.

Sirketin sermayesinin nakden O0denmis olmasi gerektiginden, sermayenin
Odendigine iliskin Serbest Muhasebeci Mali Miisavir raporunun kurulus ile ilgili

belgeler arasinda yer aldig1 goriilmektedir.

Yonetmelik m.10 hiikmii uyarinca, yonetim kurulu tiyeleriyle genel madurdn,
atandiktan sonra ilgililerin bulunmasi gerekli o6zellikleri tasidigini tevsik edici
belgelerle birlikte bir ay icerisinde Kuruma bildirilmeleri zorunlu tutulmustur. Bu

kapsamda, sirket tarafindan, ilgili atama yoOnetim kurulu kararlari, ilgililerin
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Yonetmelik hikmande belirtili bilgilerini igerir dosyalarin diizenlendigi ve atama

kararlari ile birlikte siiresi i¢erisinde bildirildigi gorilmektedir.

Sirket, tiim islemleri tamamladiktan sonra yiiz seksen giin igerisinde Kuruma
kurulus sonrasi iglemleri ihtiva eden belgelerle basvurarak faaliyet iznini almaktadir.
Faaliyet izni sonrasi da sirketin bir y1l i¢erisinde kuruma faaliyete gegtigini bildirmesi

gerekmektedir, aksi halde faaliyet izninin iptali s6z konusu olmaktadir.

Bu kapsamda Sirketin kurulus ve faaliyet silirecinin Kanun ve Yonetmelik
hiikiimlerine siki sikiya uydugu, iradenin ilk bildirimi ile sgirketin faaliyete
gecebilmesinin usuli islem ve izin siirecleri nedeniyle yaklagik bir yil siirdiigi
goriilmekle, evraklarin hazirlanmasi, usuli ve hukuki islemlerin takibi gibi siireclerin
mesakkatli oldugu, uzman bir ekip ve hukuki destek alinmaksizin Sirketin kurulug ve

faaliyete gegmesi isleminin zor olacagi kanaatine varilmaktadir.

UCUONCU BOLUM
VARLIK YONETIM SIRKETLERININ KANUN VE
YONETMELIKLE BELIRLENEN BASLICA FAALIYETLERI VE
FAALIYETLERINI YERINE GETIRME YONTEMLERININ
HUKUKI ACIDAN INCELENMESI

l. GENEL OLARAK

Bankacilik Kanunu’nun varlik yonetim sirketlerine iliskin 143/1 hiikmiinde,
varlik yonetim sirketlerinin kurulus amaci “Bankalar ve Fon ddhil diger mal:
kurumlarin alacaklart ile diger varliklarmmin satin alinmasi, tahsili, yeniden
vapilandirilmast ve satilmasi” seklinde belirtilmistir. Bu hiikiimden hareketle varlik
yonetim sirketlerinin faaliyetleri de en temel sekilde ortaya konmaktadir. Yine BankK
m.143/1 hikmi devaminda, “Varlik yonetim sirketleri alacaklarimin tahsili ve

alacaklarin ve/veya diger varliklarin yeniden yapilandirilmas: kapsaminda alacak
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tahsili amaciyla edindigi gayrimenkul veya sair mal, hak ve varliklarin isletilmesi,
kiralanmasi ve bunlara yatirim yapimast ve yine alacaklarini tahsil etmek amactyla
bor¢lularina ildve finansman saglamak veya sermayelerine istirak etmek dahil olmak
tizere her tiirlii faaliyeti gergeklestirmeye yetkilidir.” denmekle sirketin faaliyetlerini
gergeklestirirken izleyecegi yollar da temel anlamda ortaya konmustur!’®, BankK
m.143 hilkmiinden hareketle Var. Yon. Sir. Yon. m.14’de sirketin faaliyetleri

maddeler halinde sayilmustir.
[lgili hikkme gore, varlik yonetim sirketleri;

“a) Sigortacilik alam disinda faaliyet gosteren kaynak kuruluslarin ana faaliyet
konularindan dogan alacaklar: ve diger varliklart ile sigortacilik alanminda faaliyet
gosteren kaynak kuruluslarin yalnizca kredi sigortasi hizmetinden dogan alacaklarini
devralabilir, devredebilir, devraldigi alacaklar: tahsil edebilir, varliklari nakde

cevirebilir veya bunlart yeniden yapilandirarak devredebilir.

b) Alacaklarin tahsili amaciyla edindigi gayrimenkul veya sair mal, hak ve
varliklart isletebilir, kiralayabilir, teminata konu edebilir, devredebilir ve bunlara

yatirim yapabilir.

¢) Saglanan finansman toplaminin oz kaynaklarinin ii¢ katini gegmemesi sartiyla

alacaklarini tahsil etmek amaciyla borglularina ilave finansman saglayabilir.

¢) Kaynak kuruluslarin ana faaliyet konularindan dogan alacaklart ile diger
varliklarimin  tahsilati, yeniden yapiandiriimasi veya iigiincii kigilere devri

konularinda aracilik, destek ve danismanlik hizmeti verebilir.

d) Ana faaliyetlerini gergeklestirmek tizere sermaye piyasast mevzuati dahilinde
ve gerekli izinleri almak kaydiyla faaliyette bulunabiliv ve menkul kiymet ihrag

edebilir, fon kurabilir, ihrag edilmis menkul kiymetlere yatirim yapabilir.

170 TEKINALP, Bank. Hukuku Esas., s.351; Tekinalp “varlik yénetim sirketlerinin isletme konularini
varlik yénetimi, sinirli factoring islemi olarak adlandirdigi bankalar, TMSF ve didger finansal kurumlarin
alacaklari ile diger varhiklarinin satin alinmasi ve tahsili islemi ile anilan kuruluslarin borglarinin
yeniden yapilandirilmasi ve satilmasi olarak saymaktadir.”
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e) Alacaklardan dolayr edinilmek zorunda kalinan istirak paylar: disinda,

valnizca faaliyetlerini gergeklestirmek amaciyla sinirlt olmak iizere istirak edinebilir.

f)  Sirketlere kurumsal ve finansal yeniden yapilandirma alanlarinda

damismanlik hizmeti verebilir.”

Yonetmelik m.14/2°de, sirketin, belirlenen konular disinda faaliyette
bulunamayacagi agik¢a belirtilmistir. Faaliyet konusu yonetmelik duzenlemesiyle
hiikiim altina alinirken, sirketin faaliyetleri sinirli olarak sayildigindan bu hiikkiim

BDDK tarafindan sirkete verilen faaliyet izninin kapsamini da belirlemektedir.

Gerek BankK gerekse Yonetmelik’in kurulus ve faaliyetle ilgili hiikiimlerinden
hareketle, varlik yonetim sirketlerinin ana faaliyetinin varliklarin devralinarak tahsilat
ve satig gibi yontemlerle nakde cevrilmesi oldugu sonucuna varilmaktadir. Bu
kapsamda sirketin baslica faaliyetleri, alacaklarin tahsil edilmesi ve nakde gevrilmesi,
varliklarin satin alinmasi ve yeniden yapilandirilmasi ile bu hususlara iligkin aracilik
ve danigmanlik hizmetleri verilmesidir. Calismamizin devaminda bahsi gecen bu

faaliyetler incelenecektir.

II.  VARLIK YONETIM SIRKETLERININ FAALIYET
KONUSU

A. Genel Olarak

Sirketin faaliyet konusu, BankK m.143/1 ve Var. Yon. Sir. Yon m.3/1-§
“Kaynak Kurulus” baslikli bendince TMSF, bankalar ve diger mali kurumlarin
alacaklariyla baskaca varliklar1 kapsamaktadir. BankK m.3” e gore banka ifadesi,
“mevduat bankalari, katilim bankalar: ile kalkinma ve yatirim bankalarini” ifade
etmektedir. BankK m.143°/1°de bankalarin tiirleri ile ilgili bir ayrim yapilmadigindan,
varlik yonetim sirketleri, biitiin bankalarin satisa konu edecekleri alacak ve varliklar

tizerinde galisabilecektir. Bir baska deyisle varlik yonetim sirketleri, blttn bankalarin
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varliklarini ile alacaklarina iliskin faaliyet gosterebilecektirl’!. Var. Yon. Sir. Yon. m.
3/1-c, “Diger mali kurumlar” baslhikli bentte “Finansal Kurumlar Birligine iiye olan
kurulugslar ile ana faaliyet konular: para ve sermaye piyasalari olan ve bu konulardaki
Ozel kanunlara gore izin ve ruhsat almak suretiyle finansman saglama veya odiing
para verme konularinda ya da sigortacilik alaninda faaliyet gosteren yurt igi ve yurt
disindaki kuruluglary” olarak tanimlamistir. Burada sayilan tiirden kuruluslarin alacak
ve varliklarinin da varlik yonetim sirketlerinin faaliyet konusu kapsaminda

olacaklarini sdylemek miimkiindiir.

Her ne kadar “varlik” kavrami ¢alismamizin ilk kisminda tanimlanmissa da bu
konuda “Finansal Raporlamaya iliskin Kavramsal Cerceve Hakkinda Teblig'’?” de
aciklayici olmaktadir. Ilgili tebligin eki olan “Finansal Raporlamaya Iliskin
Kavramsal Cerceve” m. 4.4-a bendince “Varlik, ge¢miste olan islemlerin sonucunda
ortaya ¢ikan ve halihazirda isletmenin kontroliinde olan ve gelecekte isletmeye
ekonomik fayda saglamast beklenen degerlerdir.” seklinde ifade edilmektedir.
Varliklarin bankacilik sektoriindeki yansimasi olan ve asil konumuzu olusturan
finansal varliklarsa mevduat, para vs. gibi farkli degisim araclariyla, nakit ¢ekim, kredi

ile ¢ek kullanimina neden olan likit vb. varliklar1 ifade etmektedir'’3,

Yonetmelik ve BankK gibi diizenlemelerde varlik yonetim sirketlerinin
tizerinde c¢alistign ve sirketin faaliyet konusunu olusturan varliklarin = tiiri
agiklanmamissa da arastirma ve c¢alismalar sonucunda anlasilmaktadir ki, sirketin
faaliyet konusu esasli olarak sorunlu varliklardir. Ozetle, VYS’lerin faaliyet konusu,
banka ve diger mali kurumlarin tahsili gecikmis alacaklari, bu kapsamda elden ¢ikarma
ve satisinda giicliik cekilen taginmaz ve taginir mallar ile bunlara bagli her tiirlii

haklardir denebilecektir.

171 REISOGLU, Seza, Bankacilik Kanunu Serhi, C. 2, Yaklasim Yay., ikinci Baski, Ankara 2015, s. 1584,
172 RG: 27.01.2011 S: 27828.
173 TEKiNALP, Bank. Hukuku Esas., s. 201.
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B. Alacaklar

1. Genel Olarak

Alacak haklari, borg¢ludan edimi yerine getirmesini talep etmeyi sahibine
taniyan haklari'’4; alacaksa, sahibi bakimindan edim yiikiimliliginia'’> ifade
etmektedir. Varlik yonetim sirketlerinin faaliyet konusunu olusturan alacaklar; BankK
m. 143/1 ve Var. Yon. Sir. Yon. m.3/1-g hilkkmiine istinaden TMSF, banka ve diger

mali kurumlarin alacaklaridir.

VYS’lerin faaliyet konusu alacaklarin ne oldugu yasal diizenlemelerde
belirtilmemektedir. Fakat incelendiginde goriilmektedir ki, TMSF agisindan BankK
108. Maddesine istinaden istinaden banka hakim ortaklari ile yoneticilerinden
kaynakli alacaklar, BankK 135.maddesine istinaden sigorta yiikiimliiliigiiniin eksik
ediminden kaynakli alacaklar ve BankK 107.maddesine istinaden bankalardan
devralinan alacaklar; diger mali kurumlar agisindan kredi islemlerinden dogan
alacaklar ve en ¢ok devralma islemi yapilan bankalar agisindan ise BankK m.4
kapsaminda gerceklestirdikleri kredi, 6deme, tahsil ve tevdi islemlerinden kaynakli

alacaklar oldugu sonucuna varilmaktadir.

Varlik yonetim sirketlerinin en ¢ok tlizerinde ¢alistigr bankacilik kredileri,
Bankacilik sektorii icerisinde bir¢cok ayrima tabi tutulmaktadir. Konumuz geregi 6ne
cikan kredi tiirleri, baslica iki bagliga ayrilmakla; bireysel krediler ve ticari kredilerdir.
Bireysel krediler, tlketici sifatina haiz kisilerin, bu sifatlarindan kaynakli ihtiyaglarini
gidermek adina satin aldiklar1 hizmet ve mallarin finansmanini saglamak maksadiyla
kullanilan krediler olup, kredi kart1 ve tiiketici kredileri bu kapsamda
degerlendirilmektedir'’®. Ticari kredilerse kullandirilan kredi tutarinin biyiikligiine,
krediyi kullanan sirketlerin cirolarma ve aktif biylkliklerine goére ticari yahut

kurumsal krediler olarak isimlendirilmektedirt””.

174 OGUZMAN, Kemal, 6z, Turgut, “Borglar Hukuku Genel Hiikiimler” Vedat Kitapcilik, istanbul 2010,
s. 12.

175 EREN, Fikret; “Borglar Hukuku: Genel Hiikiimler” Beta Yay. istanbul 2011, s.46.

176 REISOGLU, Seza, Bankacilik Kanunu Serhi, C. I, Yaklasim Yay., Ankara 2007, s. 573.

177 REISOGLU, Seza, Bankacilik Kanunu Serhi, C. I, Yaklasim Yay., Ankara 2007, s. 574.

75



2. Sorunlu Hale Gelen Alacaklar

VYS’lerin baslica faaliyet konusu g¢alismamizin onceki boliimlerinde de
bahsettigimiz sorunlu hale gelen alacaklardir. Uygulamada, sorunlu alacaklar, donuk
alacak, tasfiye olunacak alacak, takipteki alacak ve en ¢ok da tahsili gecikmis alacak
olarak adlandirilmaktadir. Bu alacaklarin hukuki bir tanimlamasi yapilmamis olmakla
birlikte, 22/06/2016 tarihli ve 29750 sayili Resmi Gazetede yayimlanarak, 01/01/2018
tarihi itibariyle yiiriirliige giren “Kredilerin Siniflandirilmas1 ve Bunlar I¢in Ayrilacak
Karsiliklara iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmelik” (Karsiliklar Yonetmeligi)
banka ve diger mali kurumlarin sorunlu alacak tanimlamasi yapmasinda yonlendirici
olmaktadir. Karsiliklar Yonetmeligi 4.maddesine istinaden “bankacilik kredileri ve
diger alacaklar, standart nitelikli (m.4/1-a), yakin izlemedeki (m.4/1-b), tahsil imkani
smirli (m.4/1-c), tahsili sipheli (m.4/1-¢) ve zarar niteligindeki (m.4/1- d) kredi ve
alacaklar” olarak bese ayrilmaktadir.

Bu noktada dikkat edilen unsurlar, kredi bor¢lusunun édeme gucu ile nakit
akimi, sozlesme sartlarina uyup uymadigi, 6demeyi giiniinde ve tam yapip
yapamayacagi ile yapilmadigr durumlarda gecikmenin ne kadar siireli oldugudur.
Belirtili kistaslar igerisinde en Onemli olan vade tarihi gecikme stiresidir, zira
bor¢lunun kredi degerliliginin zayiflamasi veya zafiyete ugramasi durumu bu kistasla

degerlendirilebilecektir.

Karsiliklar Yonetmeligi besinci maddesi birinci fikrasi tiglincii bendinde varlik
yonetiminin baslica konusu olan “donuk alacaklar” kavrami acgikea tiirlere ayrilarak

belirtilmektedir.

“Donuk alacaklar

MADDE 5 — (1) Bu Yénetmelik uygulamasinda;,

a) 4 iincii madde kapsaminda Ugiincii, Dérdiincii ve Besinci Grupta simiflandirilan
veya

b) 23/10/2015 tarihli ve 29511 sayuli Resmi Gazete 'de yayimlanan Kredi Riskine
Esas Tutarin I¢sel Derecelendirmeye Dayali Yaklasimlar ile Hesaplanmasina Iliskin

Teblig uyarinca bor¢lusunun temerriit ettigi kabul edilen veya

c) TFRS 9’a gore borglunun temerriidii dolayistyla omiir boyu beklenen kredi zarar

karsiligr uygulamasina tabi olan, krediler donuk alacak olarak kabul edilir.
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(2) Finansal garantiler, alacaklimin tazmin talebi riskinin ortaya ¢ikmasi veya
finansal garantiye esas teskil eden borglunun alacakirya olan yiikiimliliigiiniin
birinci fikradaki kosullar: tasimasi durumunda nominal tutarlar: iizerinden donuk

alacak olarak simiflandirilir.

(3) Borglu cari hesap seklinde kullandirilan ve herhangi bir vade kaydi bulunmayan
nakdi krediler;

a) Borg¢lu cari hesaba iligkin donem faizleri ile diger alacaklarin vadesinden veya
odenmesi gereken tarihten itibaren doksan giinden daha fazla siirede 6denmeyerek

anaparaya ilave edilmesi veya

b) Borcun, hesabin kesilmesini izleyen doksan giinden fazla siirede édenmemesi veya

c) Kredi bor¢lusuna bir baska kredi a¢ilarak tahsili gecikmis olan anaparanin

velveya faizlerin yeniden finanse edilmesi veya

¢) Hesap limitinin doksan giinden daha fazla kesintisiz olarak asi/mas:

durumunda donuk alacak olarak kabul edilir.

(4) Birinci, ikinci ve digiincii fikralar uyarmca donuk alacak olarak kabul edilen
krediler ilgili donuk alacak gruplarinda siniflandirilir.

(5) Borglusunun ayni banka tarafindan verilmis birden ¢ok kredisinin mevcut
bulunmasi ve bu kredilerden herhangi birinin yapilan simiflandirma geregi donuk
alacak olarak kabul edilmesi durumunda, soz konusu bor¢lunun bankadan kullanmus
oldugu tiim kredileri donuk alacak olarak aym grupta sumiflandirilir. Ancak, tiiketici
kredileri bor¢lu yerine kredi bazinda degerlendirilebilir ve birden fazla tiketici
kredisi kullandirilnis olan bir borclunun bu kredilerinden birinin donuk alacak
olarak siiflandrilmast halinde, diger tiiketici kredileri bankaca Birinci Grup

haricindeki gruplar altinda simiflandirilabilir.

(6) Borglunun kredilerinin donuk alacak olarak siniflandirilmast halinde, borglunun
dahil oldugu risk grubu igerisinde yer alan diger borglularin kredi degerliligi de
smiflandirma tarihinde ayrica degerlendirilir ve 4 dincii maddede belirtilen
kosullarin tasinmasi halinde bunlarin kredileri de donuk alacak olarak

swflandirilr.”
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Alacagin sorunlu olarak adlandirilmasinin esas sebebi bor¢lunun temerrtide
diismesi olmakla, 6deme giicii zayiflamis veya yiiksek ihtimalle zayiflamasi beklenen
bor¢lulardan diisiik tahsil kabiliyeti olanlar da sorunlu alacak kistasinda

nitelendirilebilmektedir’®.

C. Diger Varhklar

VYS’lerin baska bir isletme konusu ise varliklar olarak belirtilmekle, bu
varliklar, TMSF, bankalar ve diger mali kurumlardan satin veya devir aldig1 alacaklari
tahsil etmek i¢in edindigi tasinmaz ve taginir mallar, alacak hakki digindaki haklar ile
kiymetli evraklar veya paylardir. TMSF’ye ait olabilecek baglica varliklar, TMSF’ye
devredilen bankalarin tasinmaz mallari, sanat eserleri veya istirak kuruluslaridir}’®,

Bankalar bakimindan ise, alacaklar1 dolayisiyla elde ettigi tasinmaz veya emtialardr.

Bu kapsamda “Bankalarin Kiymetli Maden Alim Satimina ve Alacaklarindan
Dolay1 Edindikleri Emtia ve Gayrimenkullerin Elden Cikarilmasma Iliskin Usul ve
Esaslar Hakkinda Yonetmelik™'® besinci maddesi birinci fikrasma istinaden bu
varliklarin banka adma gegtigi tarihten itibaren ii¢ yil igerisinde elden g¢ikarilmasi
zorunludur; bu kapsamda varliklar, bankalar tarafindan {i¢ yil igerisinde elden

¢ikarilmadiklan takdirde sorunlu varlik olarak adlandirilmaktadir.

178 ALTAY, Céziimleme, s. 2088.

179 TMSF Coziimleme Deneyimi, “TMSF Raf Temizligi Proje Grubu”, Artus Basim, istanbul 2011, s. 181,
(Coztimleme Deneyimi).

180 RG: 01.11.2006 S: 26333.
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I1l.  VARLIK YONETIM SIRKETLERININ TEMEL

FAALIYETLERI
A. Varhklarin Satin Alinmasi
1. Genel Olarak

BanK. 143 madde 1.fikras1 ve Var. Yon. Sir. Yon. 14. Maddenin birinci fikrasi
a bendine istinaden sigortacilik alan1 disinda faaliyet gosteren kaynak kuruluslarin
(bankalar, TMSF ve diger mali kurumlar) diger varliklar1 ve ana faaliyetlerinden dogan
alacaklarinin satin alinmasi varlik yonetim sirketlerinin temel faaliyetlerindendir. Bu
devre konu alacaklar calismamizda 6nceden bahsedildigi tizere sorunlu alacak ve diger
varliklardir. Uygulama incelendiginde, alacaklarin, teminat durumlar1 da dikkate
alinarak bireysel, kurumsal, ticari krediler olarak siniflandirildig: ve portfoy veya tekil

satisa ¢ikarildig1 goriilmektedir.
2. Hukuki Niteligi

Varlik yonetim sirketleri ile sorunlu alacaklar1 veya diger varliklarini satin
aldig1 TMSF, banka veya diger mali kurumlar arasinda tam iki tarafa borg yiikleyen
sozlesme BanK 143 madde ve Var. Yon. Sir. Yon. de belirtilen stireclere uygun olarak
duzenlenmekte olup s6zlesme TBK m.207 vd. hiikkiimleri kapsaminda diizenlenen satis
sozlesmesi niteligine haizdir'8!. Varlik yonetim sirketleri, TMSF, banka veya diger
mali kurumlardan sorunlu alacak ve diger varliklar1 bedelini pesin olarak ddeyerek
veya hasilat paylasimli olarak devralabilmektedir. Tahsili gecikmis alacak ilgili kurum
tarafindan satisa cikartildiginda satisin hangi usulde yapilmasinin planlandigina da

satig sartnamelerinde yer verilmektedir.

181 §zZAKMAN, Cumhur, “Factoring isleminin Hukuki Niteligi, Fonksiyonlar1” ile “Finansal Kiralama,
Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu Tasaris’nda Factoring islemlerine iliskin Getirilen
Dlizenlemeler Hakkinda Gorusler”, Factoring’de Hukuksal Boyut Sempozyumu, Galatasaray
Universitesi 2009, Factoring Dernegi Yayini, s. 11-22. Ozakman, “alacaklarin konu oldudu satim
sézlesmelerini diger satim sé6zlesmelerinden ayirtetmek icin islemi alacagin temliki olarak
nitelendirmektedir.” ALTOP, Atilla, Tartismalar, Factoring’de Hukuksal Boyut Sempozyumu,
Galatasaray Universitesi 2009, Factoring Dernegi Yayini, s. 44). Altop ise, “alacak satis sézlesmesi
kanunda diizenlenmediginden, kanunda diizenlenmis bulunan alacagin temliki kullanilmasi gerektigini
savunmaktadir.”
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Doktrinde varlik yonetim sirketlerinin temel faaliyet konularini inceleyen
Tekinalp; “varlik yonetim gsirketlerinin isletme konulari arasinda banka, TMSF ve
diger finansal kurulusiara ait alacaklarinin satin alinmas: ile tahsilini saymis ve bu

islemleri de sumirli factoring olarak nitelendirmistirt®.”

Factoring, “miisterinin ti¢tincii sahis borglu nezdindeki isgérme/hizmet yahut
mal(emtia) teslimi ediminden ileri gelen alacaklarini, karsiligini (bedelini) alacagin
tahsili zamanindan once bedelini pesin bir sekilde odeyerek, alacagin yerine
getirilememesi veya tahsil edilememesi riskini ve miisteri igin borglunun
muhasebesinin tutulmasi, ihtar iglemleri gibi isgérme/hizmet edimlerinin tstlenilmesi

suretiyle factor tarafindan devir ve satin alinmasidir”*83,

VYS ile TMSF, banka veya diger mali kurumlar arasinda gergeklestirilen
alacak satis1 sozlesmesi pesin oldugunda; alacagin devri kapsaminda borg¢landirict
islemler, factor tarafindan alacagin tahsil edilememesi rizikosunu barindirmakta olup
gercek bir factoring sdzlesmesidir. Varlik yonetim sirketleri uygulamada genel olarak
pesin olarak yapilmakla; devralinan kurumun 6nemli derecede agir kusur, kasit, ihmali
olmayan durumlar hari¢ alacagin tahsil edilememesi riskini VYS her zaman

istlenmekte ve satis sozlesmesi ile taraflar arasindaki hukuki iliski sonlanmaktadir.

VYS ile TMSF, banka veya diger mali kurumlar arasinda gergeklestirilen
alacak satis1 sozlesmesinin her iki tarafin kabulii sonucunda hasilat paylasimli olarak
yapilmasit durumunda bu soézlesmenin  hukuki vasfinin  6zellikli  olarak

degerlendirilmesi ve tespiti gerekmektedir.

VYS tarafindan portfoye iliskin belirli bir tutarin sézlesmeyle birlikte 6dendigi;
ayrica tahsil edilen alacak bedellerinden taraflarga yine sézlesmede belirlenecek oran
ve siire kapsaminda saticiya 6deme yapmasini ongoren sozlesme tiirline “Hasilat

Paylasimli Alacak Satis Sozlesmesi” denmektedirls4,

Bu satig yontemi, esasinda “4743 sayili Mali Sektore Olan Borglarin Yeniden

Yapilandirilmas: ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun’un

182 TEKINALP, Bank. Hukuku Esas., s. 351.
183 KOCAMAN, Arif, Factoring isleminin Hukuki Niteligi, BTHAE Yay., Yay. No. 269, Ankara, 1992, s. 21.
184 coziimleme Deneyimi, s. 211.
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1’inci hikmdinde siralanan “kredileri nakdi, ayni ya da tahsil sartina baglh olan bir
bedelin karsiiginda devir ve temlik etme” islemi uygulamasidir. Bu sézlesmelere
istinaden genelde ay sonu tahsilatlar tamamlandiktan sonra taraflarca sozlesmede
belirtili glinde satici ve varlik yonetim sirketi, varlik yonetim sirketinin 6demesi

185, Bu satis tirtiniin temel olarak

gereken tutara iligkin mutabakat gergeklestirmektedir
Iki neticesi vardir. Birincisi, devredilen alacagin tahsil edilememesi riskinin taraflarca
belirlenen oranlarda varlik yonetim sirketi ile satic1 arasinda paylastirilmasi ve bu
riskin karsilig1 olarak saticinin da devredilen alacaklar iizerindeki yararinin devaminin
saglanmasidir. ikinci sonucuysa, varhik yonetim sirketinin tahsil faaliyetini
strddriirken sadece yeni alacakli olmamasi, ek olarak bu alacaklarin bedelinden
satictya da 6deme yapacak olmasi nedeniyle de islemi yiiriitiiyor olmasidir. Bu

kapsamda varlik yonetim sirketinin alacak bedelini 6demesi ve alacaklar tahsil etmesi

edimi i¢ ige gegmistir.
3. Devir Sozlesmesinin Kurulusu ve Sekli

Varlik yonetim sirketleri ve saticilar arasinda kurulacak sézlesmeler hakkinda
BankK veya Var. Yon. Sir. Yon. 6zel bir diizenleme bulunmadigindan, sézlesme
TMK, TBK ve TTK’nin ilgili hiikiimleri kapsaminda diizenlenmektedir. TBK m.1
hiikmine istinaden tam iki tarafa borg yiikleyen bu sézlesme, satici ile varlik yonetim

sirketinin karsilikli birbirine uygun irade beyanlarinin agiklanmasi ile kurulacaktir.

Taraf beyanlarmin niteligini tespit noktasinda saticinin tercih ettii satis
yontemi 6nemli bir unsurdur. Uygulamada satici; satis sartnamesi ile varlik yonetim
sirketlerine benimsedigi satis yontemini onceden bildirmektedir. Kapali zarf usulii
satig, ihale usuliiyle satig hem kapali1 zarf hem ihale usuliiniin birlikte yiiriitiildiigi satis
yontemleri uygulamada yer bulmakla en ¢ok kapali zarf ve ihale usuliiniin birlikte

yiiriitiildigl satis yontemi kullanilmaktadir.

Satict, portfoyiin bedeli, igerigi, portfoyde yer alan teminatlar ve satis siirecine
iligkin tiim bilgileri icerir bir satis sartnamesi olusturarak varlik yonetim sirketlerine

gunimizde elektronik posta yoluyla davetiye géndermekte ya da Var. Yon. Sir. Yon.

185 ALTUNTAS, Caner, “Bankalarda Sorunlu Varliklarin Yénetimi ve Tasfiyesinde Bir Yéntem Olarak
Alacaklarin Satis1”, Yayinlanmamis BDDK Uzmanlik Tezi, Ankara 2009, s.22, (Sorunlu Varliklarin
Yonetimi).
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m.18/3 hiikmiine istinaden kendi internet sitelerinde yayinlamaktadir. S6z konusu
duyuru veya davet metni icaba davet niteligindedir'®. Yapilacak ihaleye katilacagini
bildiren varlik yonetim sirketlerine portfoye iliskin veri ve dokiimanlar bilgi glivenligi
korunacak sekilde iletilmektedir. incelenen veriler kapsaminda portfoy incelemesi
yapan varlik yonetim sirketleri, teklif olusturmaya karar vermeleri durumunda,

r187 saticinin

iradelerine uygun tekliflerini olusturmaktadir. Icap vasfina haiz teklifle
belirledigi satig yontemi ile aliciya ulastirilmakta ve satici tarafindan degerlendirmeye
alinmaktadir. Satig yontemine gore, uygun goriilen teklifler arasindan bir varlik
yonetim sirketine portfoy ihale edilebilir veya sartnamede belirtilen usulde kapali zarf
usulii teklifler toplandiktan sonra uygun goriilen teklifler ihaleye ¢agrilarak portfoy

artirnm sonucu en yuksek teklifi veren varlik yonetim sirketine de ihale edilebilir.

Ihale siireci tamamlandiktan sonra en yiiksek teklif yonetim kurulu onayina
sunulmaktadir. Yonetim kurulunun olumlu karari kabul niteliginde olmakla, taraflarin
Onceden belirledigi usulle teklifi veren varlik yonetim sirketine bildirilmesi sonrasi
sozlesme kurulmus olmaktadir. Sozlesme, taraflarin Onceden belirledigi sekil
sartlarina uygun olarak yapilmaktadir. Bu sekil sart1 da genel manada yazili sekildir.
4. Alacak Devrine iliskin S6zlesmenin Hiikiim ve

Sonugclan
a. Devralinan Alacaklar

(1) Devrin Sekli

VYS tarafindan usuliine uygun satin alinmak suretiyle devralinan alacaklar,
sozlesme ve devir hitkkiimleri agisindan 6zel hitkiim bulunmadigindan TBK’nin 183 ila
194’iincii maddeleri arasinda hiikiim altina aliman alacagin temliki kurumu
kapsaminda devir alinacaktir. Alacagin temliki, bagislama, ifa ve alacak nedeniyle

yapilmasi miimkiin olan ve devreden yodninden tasarruf islemi niteligi tasiyan

18 TUNCOMAG, Kenan, “Turk Borglar Hukuku Genel Hikiimler”, C.I, 6. Baski, istanbul, Sermet
Matbaasi, 1976 (TBH Genel Hikiimler), s. 184; OGUZMAN/OZ, s. 49; ZEVKLILER, Aydin, AYDOGDU,
Murat, PETEK, Hasan, “Ozel Borg iliskileri”, Seckin Yay., Ankara 1998, 5.83. OGUZMAN/OZ, s. 50, “Acik
artirma usulii ile gergeklestirilen ihaleyi diizenleyen en yliksek fiyati 6neren kisiye mutlaka ihale
edilecegini bildirmisse artirma icap, en yliksek teklif de kabul niteligindedir.”

187 FEYZIOGLU, Feyzi Necmeddin, “Borglar Hukuku: ikinci Kisim: Akdin Muhtelif Nevileri”, C.1, istanbul
Universitesi Yay., Yayin No. 2779, 4.Baski, istanbul 1980 (Akdin Muhtelif Nevileri), 5.172-173;
TUNCOMAG, Ozel Borg iliskileri, s. 346.
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sozlesmedir'®. Temlik isleminde alacak, borglunun rizas1 aranmaksizin bir baska
kisiye devredilebilir. Alacagin temliki sozlesmesi genel sekil sartlarina tabidir.
Ozellikli sozlesme gegerlilik sart1, tasarruf islemi olmasi nedeniyle devredenin,
devredilen alacaga iliskin tasarruf yetkisinin bulunmasi gerekliligidir'®®. Bir bagka
gegerlilik kosulu ise TBK’nin 184’lincii maddesinin birinci fikrasina istinaden
alacagin temliki soOzlesmesinin yazili olarak yapilmasit gerekliligidir. Temlik
sozlesmesinin gecerli addedilebilmesi i¢in, sdzlesmenin konusu, taraflar1 ve yazili
sekil gibi isleme iliskin tiim temel unsurlari tagimasi gerekmektedir. Alacak satislarina
iliskin ilanlarda tekliflerin portfoyiin timiine yonelik olmasi, portfoyiin
boliinemeyecegi belirtilmekle kismi temlik isleminin 6niine ge¢ilmekte, uygulamada

kismi temlik islemi yapilmamaktadir.

Uygulamayi inceledigimizde, varlik yonetim sirketleri alacaklari, temlik vaadi
iceren alacak satis sozlesmeleri ile devralmaktadir. Bu sozlesme ve beyannameler
noter tarafindan onaylanmaktadir. Sozlesmede imzasi bulunan kisilerin tasarruf
yetkisinin bulundugu bu noktada noter tarafindan kontrol edilmekte ve
onaylanmaktadir. So6zlesmenin gizliligi ve portfoy iizerinde c¢alisilirken tiim
sOzlesmenin sunulmasinin zor olacagindan da hareketle portfoy ve sozlesme
sartlarinin 6zetlendigi ve s6zlesmenin ayrilmaz bir parcast oldugu hiikmii eklenerek
sOzlesmenin eki niteliginde bir veya iki sayfalik bir temlik beyannamesi
diizenlenmektedir. Temlike konu portfoy; bor¢lu bazinda temlik alinan alacaklar, icra
ve dava dosyalari, varsa teminatlar ve teminat mektuplari listeler halinde diizenlenerek

sOzlesmenin eki yapilmaktadir.

188 EREN, 5.1180; TEKINAY/AKMAN/BURCUOGLU/ALTOP, s. 241; OGUZMAN/OZ, s. 922. “Temlik akdi,
temliki gergeklestirme borcunu doguran sozlesmelerle, 6rnegin alacagin satimi sozlesmesiyle
karistirlmamalidir.” (ENGIN, Baki ilkay, “Alacag Temlik Edenin Garanti Sorumlulugu”, Seckin Yay.,
Ankara 2002. s. 19). “Sozlesmesel nitelik hem tasarruf islemi hem de temel iliskideki borglandirici islem
acisindan gecerlidir. Alacaklinin alacaklarini Gglincl bir sahsa satmasi halinde satim sézlesmesinin
temel iliski oldugu kabul edilmektedir. (DAYINLARLI, Kemal, “Borglar Kanununa Gore Alacagin
Temliki”, 4. Baski, Dayinlarh Hukuk Yay., Ankara 2010, s. 90). Tasarruf islemi niteliginde olmasi
nedeniyle alacagin temlikinin sebebe bagl mi yoksa sebepten soyut mu oldugu 6gretide tartisiimistir.
Alacagin temlikinin sebepten soyut oldugunu savunan yazarlara gére temeldeki islem gegersiz olsa da
alacak, gecerli bir devir islemi ile sonug¢ doguracak, alacagi devralan sebepsiz zenginlesmis olacaktir,
(ARSEBUK, Esat, “Alacagin Temliki ve Borcun Nakli”, Ankara Universitesi HFD., C.11, S. 1-2-, 1954, s.4-
14, s. 5; TUNCOMAG; TSH Genel Hiikiimler, s. 1091.

189 EREN, s. 1180.
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(2) Sonuglar

Alacagm temliki hiikiimlerine istinaden sorunlu alacaklar yazili devir

sozlesmesinin kurulmasiyla varlik yonetim sirketinin aktifine gegmektedir.

TBK 168’inci maddesinin birinci fikras1 hiikmiine istinaden, varlik yonetim
sirketleri alacak hakki ile birlikte aslinda devredenin sahsina ait bulunmayan fakat
devralinan alacaga iliskin olan haklar ile riighan haklarina da sahip olmaktadir'®®, Bu
kapsamda, alacagin teminatin1 olusturan ipotek ve rehin haklar1 ile kefalet halinde
kefile karsi ileri siiriilecek alacak hakki da varlik yonetim girketine gegmektedir!®t,
Islemis fakat borglu tarafca heniiz 6denmemis faiz alacaklar1 da esas alacaga bagl
olarak varlik yonetim sirketlerine gegmektedir. Alacaga bagli olan yenilik doguran
tim haklar'®? ve alacak hakkinin dogurdugu tim yetki ve talepler’®® de temlik
sozlesmesinin kurulmasiyla devralan sirkete intikal etmektedir. Alacaga bagl tiim
imtiyazlarin varlik yonetim sirketine gegmesiyle birlikte bor¢lunun ifa ylikiimliigii de
varlik yonetim sirketine kars1 olmaktadir'®*. ifa yiikiimliiliigii varlik yonetim sirketine
kars1 olan bor¢lu yan, TBK m.188/1 hiikmii uyarinca saticiya karsi siirebilecegi tiim
defileri VYS’ye kars1 da ileri surebilecektir.

Alacagin temliki s6zlesmesinin kurulmasiyla satici, devralan VYS’ye karsi

TBK 190’inc1 maddesi kapsaminda alacaga iliskin bilgi ve belgeleri verme!®®>, TBK

190 “Asil alacakla beraber esasen devreden kisiye badli bulunmayan riichan haklari ve sair badli haklarin
intikalinin yasanin bagladigi bir netice olmasi nedeniyle taraflarca ayriyeten belirtilmesine gerek
olmayip, taraflarca kural olarak aksi kararlastirlamayacaktir.” (0GUZMAN/OZ, s. 936).

1 TMK 891’inci hitkmiine istinaden “ipotekle giivence altina alinmis olan alacadin devrinin gegerli
olmasi, bu devrin tapu kiitiigiine tesciline bagh degildir. Teminatlarin devralana ge¢cmesi igin temlik
sézlesmesi yeterli bulundudu, gayrimenkul ipotek tesis edildiyse tapuda islem yapilmaksizin, menkuliin
devralana teslim edilmeksizin rehin hakkinin devralana gececedi...” (OGUZMAN/BZ, s. 937).

192 Brnegin “muacceliyet ihbari” OGUZMAN/OZ, s. 937.

193 Ornegin “ifayl talep etme, TBK 112’inci hitkmii dogrultusunda tazminat talep etme, dava veya cebri
icra yoluna basvurma; cezai sart (ifa ile birlikte istenebilen cezai sart ise) temlik s6zlesmesi kurulmadan
evvel muaccel olmus ise ve ayrica temlik edilmemis ise alacak ile birlikte temlik edilmis
sayilmayacaktir.” (0GUZMAN/OZ, s. 938 ve dipnot. 79.)

194 “TBK 186’inci hilkmiine istinaden alacadin temliki kendisine bildirilmeyen borg¢lu, temlik éncesi
alacakliya iyi niyetli olarak yapacadi ifa neticesinde borcundan kurtulmaktadir. Varlik ydonetim sirketleri
bu ihtimale mani olabilmek maksadiyla temlik islemini borglulara bildirmektedir. Yeni yénetmelik
dizenlemesi geregince artik devreden banka ve diger mali kurumlar da temlik islemini temlik
kapsamindaki borglulara bildirmekte ve bu bildirim ile varlik yonetim sirketinin bilgi ve iletisim
adreslerini iletmektedir.”

195 Bahsi gecen yukimlulugin alacagl devreden ve devralan arasinda kurulan temel iliski olup; ana
edim borcu olan temlikin amacina ulasmasini saglamak icin, TMK m.2’de hikim altina alinmis
diristlik kuralindan temelini alan bir yan edim yikimlilagidir. (ENGIN, s. 41-42). Bu yiikiimlilik,
aydinlatma borcu olarak da isimlendirilmektedir (OGUZMAN/6Z, s. 939).
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m.191-193 kapsaminda alacagin tahsiline engel teskil edecek davraniglardan kaginma

yukimliligi altina girmektedir.

(3) Konunun Sir Saklama Yiikiimliiliigii
Bakimindan Degerlendirilmesi
Bankacilik igslemleri miisteri ve banka arasinda karsilikli giiven gerektirmesi
esas olan islemlerdir. Bankalar sozlesmesel iliski igerisine girmeden evvel 6zellikle
kredi verecegi miisterilerinin ekonomik haline dair bilgi edinmekte, miisteri iligkisi
kurulmasi noktasinda ise miisteriye iliskin kisisel bilgiler elde etmektedir. Miisterinin
elde edilen bilgilerinin gizli kalmasi gerekliligi bankanin sir saklama yiikiimliiligiiyle
karsilanmakta ve korunmaktadir. Sir saklama yiikiimliiliigli, kredi kullanan kisi ve
kurumlarin ekonomik ve ticari yonlerinin korunmasi amaciyla banka ve diger mali

kurumlar agisindan 6ngoriilen bir davranig yikimluligiidiirt%.

Bu yiikiimliiliiglin konusunu olusturan banka sirri, bankalara, istiraklerine,
bagli olan tiim sirketler ve banka miisterilerine ait sirlardir. Bu nedenledir ki banka

sirr1, bankanin kendine ve miisterilerine ait sirlarindan olusan bir biitiindiir!®’.

So6zlesme Oncesi aydinlatma yikiimliiliigi ile s6zlesme hiikiimlerine istinaden
aydinlatma yiikiimliiliigline bagli olarak sir saklama yikimliligi birbiriyle
cakismaktadir. Bu kapsamda bankalar, uygulamada ihale davetlerinde sartname ve
davet mektuplari ile birlikte mutlaka gizlilik sozlesmesi'®® de iletmekte ve gizlilik

sOzlesmesi imzalanmadikga bilgi paylasimini1 yapmamaktadir.

19 TEKINALP, Bank. Hukuku Esas., s. 414. “Bahsedilen yiikiimliiliik taraflar arasinda kurulan
sézlesmede dogrudan éngériilebilecegi gibi, AY m.17/1 ile m.20/1’de hiikiim altina alinan kisinin maddi
ve manevi varhdini koruma ile 6zel hayatin korunmasina iliskin hiikiimleri, TMK m.2’de diizenlenen
diiriistliik kurali ile kisilik haklarinin korunmasina dair TMK m.23 ile 26 ve BankK m.73’lin del
sonucudur.” (TEKINALP, Bank. Hukuku Esas., s. 412 vd.; KAPLAN, ibrahim, Banka Sézlesmeleri Hukuku,
C.1, Dayinlarli Hukuk Yay., Ankara 1996, s. 57.) “Yiikiimliiliigiin sona ermesiyse, kanuni diizenleme, sirrin
sahibinin talebi veya onayi ile bankanin agik bir sekilde yetkilendirilmesine baglidir.” (TEKINALP, Bank.
Hukuku Esas. s. 412).

197 GURBUZ USLUEL, Asli; “Tiirk Ozel Hukukunda, Ozellikle Anonim Sirketlerde Ticari Sirrrin Korunmasi
(Ticari Sirrin Korunmasi)”, Vedat Kitapgilik, istanbul 2009, s. 233.

198 “Gizli oldudu dederlendirilen bilgileri korumayir amaglayan, gizli bilgiyi edinen kimseye bu bilgiyi
alenilestirmeme ve kullanmama yiikiimliiliigi getiren, taraflar arasindaki giiven ve gizlilik iliskisinin
korunmasini garantileyen sézlesmelere gizlilik sézlesmeleri denir.” (GURBUZ USLUEL, Ticari Sirrin
Korunmasi, s. 147).
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Saticinin sozlesmeden kaynaklanan bilgi ve belgeler biitiiniinti VY'S’lere teslim
borcu; bu veriler elde edilmeksizin varlik yonetim sirketinin alacaklar tahsili sz
konusu olamayacagindan saticinin sir saklama yikiimliliginin éniine gegmektedir.
Satic1 ve alici arasinda akdedilen gizlilik s6zlesmesiyle taraflarin bilgi edinme ve sir

saklama yikimliligi birbirleriyle dengelenmektedir.

b. Diger Varlhiklarin Devralinmasi

VYS’lerin alacak disinda satin alabilecegi diger varliklarin en 6nemlileri taginir
ve tasinmaz mallar ve istirak paylaridir. Bu varliklar da alacaklar gibi genel hiikiimler
kapsaminda temlik edilmektedir. Bu kapsamda devir ve temlik islemi tasinmaz mallar
icin TMK m.705 kapsaminda tescil, taginir mallar i¢in ise TMK. m.763 kapsaminda
teslim ile; istirak paylar1 igin ise, senede baglanma durumuna gore, sadece temlik
islemi veya senede baglanmis ise zilyetligin devri veya ciro ile varlik yonetim sirketi
defterine kaydedilerek TTK ve Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimleri uyarinca

gerceklesmektedir.

B. Alacaklarin Tahsili ile Varhklarin Nakde Cevrilmesi

BanK m.143/1-ilk tumcesi kapsaminda varlik yonetim sirketlerinin kurulus
amaglari arasinda temel olarak TMSF, bankalar ve diger mali kurumlarin alacaklarinin
tahsili sayilmaktadir. Var. Yon. Sir. Yon. m.14/a hitkkmiine istinaden ise varlik yonetim
sirketleri satin aldig1 alacaklari tahsil yetkisine haizdir. Bu kapsamda varlik yonetim
sirketinin tahsil faaliyetinin, temlik yolu ile satin aldig1 alacaklara iliskin oldugu

sonucuna varilmaktadir.

Varlik yonetim sirketi, alacagin tiirii, tutari, teminat olup olmadig1 varsa
teminatin ne oldugu, icra ve dava takip masraflar1 gibi durumlar1 g6z 6niine alarak
tahsilat stratejisini belirlemektedir. Bazi1 alacaklar i¢in 6nce borclu ile uzlasma
goriismeleri yapilmasi yolunu izlerken, bazi alacaklar i¢in bankadan halihazirda aldig
icra takip dosyasindan veya takip dosyasi olmadigi durumlarda yeni takip ikame

ederek alacagin tahsili yoluna gitmektedir.

Varlik yonetim sirketlerinin baslica amaci, alacaklarin anapara degeri goz

Oniine alinarak, alacagin kullandirildig1 kredi sozlesmesinde belirtilen faiz oranlar
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uygulanarak nakdi olarak tahsil edilmesidir. Fakat sirkete devredilen alacaklarin
sorunlu alacaklar ve buna bagli olarak 6deme giicliigii ¢eken borglular oldugu dikkate
alindiginda, nakden tahsil edilmesi miimkiin olamayabilecektir. Bu noktada baska bir
varligin kabulii veya alacagin yeniden yapilandirilmasi ile alacagin tahsili yoluna
gidilebilmektedir. Varlik yonetim sirketleri Var. Yon. Sir. Yon. m. 14/1-a hikmine
istinaden alacagin tahsili amaciyla eline gegen varlig1 nakde g¢evirebilecegi gibi, Var.
Yon. Sir. Yon. m. 14/1-b hiikmiine istinaden kiralayabilecek, isletebilecek ve
yatirrmda bulunabilecektir. Bu durumda alacagin tahsil edildiginin kabulii, borclu
kisinin varlik yonetim sirketine yaptig1 kazandirma niteligine gore belirlenecektir.
Alacaklinin borca konu edimden baska bir edimi kabul etmesi, kabul edilen edimin ifa
ugruna yahut ifa yerine kazandirildigi seklinde degerlendirilebilecektir'®®. ifa yerine
edim taraflar arasindaki borcu sona erdirirken, ifa ugruna edimin taraflar arasindaki
borcu sonlandirabilmesi i¢in edim olarak verilenin nakde cevrilmesi sonucunda

alacakli yanin tatmin olup olmamasina gore degisebilmektedir?®.

Hangi edimin s6z konusu olacag, farkli kazandirma konularinin alacakli yanca
nakde cevrilmesinin istenip istenmediginin belirlenmesiyle tespit edilebilecektir.
Alacakli kazandirma konusunu paraya ¢evirmek ve bu yolla tatmini tercih ediyorsa ifa

ugruna, aksi takdirde ise ifa yerine edim s6z konusu olacaktir.

VYS’lerin birincil faaliyet konusu para alacaklari olup asil amaglar ise
varliklarin nakde c¢evrilmesidir. Bu kapsamda edinilen diger varliklarin isletilmesi
amac1 da bir an 6nce nakde ¢evirmek olmalidir. Taraflarin amacinin net olarak tespit

edilemedigi durumlarda karine olarak edimin ifa ugruna oldugu kabul edilecektir.

C. Alacaklar ile Diger Varhiklarin Yeniden Yapilandirilmalar

1. Genel Olarak

Mali zorluklar ile bankacilik krizleri iyilestirme kavramini ortaya ¢ikarmustir.

Iyilestirme genis anlamda isletme ekonomisi alaninda kullamlirken, dar anlamda

199 ENGIN, Baki ilkay, “ifa U§runa Edim”, Prof. Dr. Erdogan Moroglu’na 65. Yas Giinii Armagani, 2. Baski,
Beta Yay. istanbul 2001, s. 839-862, s. 843,

200 TEKINAY, Sulhi Selahattin, AKMAN, Sermet, BURCUOGLU, Haluk, ALTOP, Atilla, “Bor¢lar Hukuku
Genel Hitkiimler”, Filiz Kitabevi, 7. Baski, istanbul 1993, TUNCOMAG, TBH Genel Hukiumler, s. 719;
EREN, s. 879.
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hukuk alaninda kullanilmaktadir?®. Bu kapsamda iyilestirme, “igletme ekonomisi
agisindan igletmenin sirekli bir verimlilige ulasmast icin likiditenin yeniden tesisi
veya miimkiin oldugunca duzeltilmesi gayesiyle alinan teknik tedbirler ve mali
tedbirleri ifade ederken, hukuk alamindaysa zarar bilancosu yahut borca batikiik

hallerinin giderilmesi icin uygulanan mali tedbirlerdir?°2.”.

Yeniden yapilandirma, gergeklesmesi alacakli ve bor¢lu arasinda genis bir is
birligine dayali tiim finansal, hukuki ve yapisal tedbirleri de igine alan genis bir
iyilestirme yontemidir?®. Borg ve alacaklar ile varliklarin yeniden yapilandirilmasi,

bir finansal yeniden yapilandirma tedbiridir.

Tirk Hukukunda yeniden yapilandirmaya iliskin diizenlemeler ilk olarak
“4743 S. Kanun ve 5092 S. IiK’de Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun?*’la
getirilmistir. Bu kanunlara dayanilarak hazirlanan “Yeniden Yapilandirma
Yonetmeliklerinin uygulamasi olan Finansal Yeniden Yapilandirma Cerceve
Anlagmalar1” yeniden yapilandirma faaliyetinin alacaklilar ve borglular arasinda
yapilan s6zlesmelerle ilerletilmesini ongdrmektedir?®. ilgili diizenlemelere icra Iflas
Kanunu kapsaminda borcun yeniden yapilandirilmasina iligkin giiniimiizde en ¢ok

kullanilan kurum olan konkordato ornek verilebilecektir.

BanK.m.143/1 ve Var. Yon. Sir. Yon. m.14’de varlik yonetim sirketlerince
yuritilecek yeniden yapilandirma faaliyetinin ne oldugu ve kapsami hakkinda bir
diizenlemeye atif bulunmadigindan konkordato veya sermaye sirketlerinin yeniden
yapilandirilmast gibi kanunlarda diizenlenen yeniden yapilandirma kurumlar

isletilebilecektir. Varlik yonetim sirketine taninan bu yetkiyle birlikte Var. Yon. Sir.

201 ERTEN, Alper Efe, “Mali Durumu Bozulan Sermaye Sirketlerinin Yeniden Yapilandirilmasi”, Seckin
Yay., Ankara 2006, s. 26.

202 TJRK, Ahmet, “Anonim Ortaklikta Mali Durumun lyilestirilmesi”, Gazi Universitesi lIBFD., S.1, C.1,
1999, s. 105-1 37, s. 111-112.

203 ERTEN, s. 28-29. “Yeniden diizenleme yeniden yapilandirmanin es anlamlisi olarak kullanimi
miimkiin olan baska bir kavramdir. Yeniden diizenlemede, yeniden yapilandirmadan farkli olarak
banka, tedarikgiler, miisteriler veya isgilerin baskisinin yiiksek seviyede olmasi ve ileri diizeyde kaynak
tiiketimi aranmamakta, ticari basarinin kabulii miimkiin olmayan bir seviyenin altina diismesi halinde
yeniden diizenlemeye basvurulabilecedi ifade edilmektedir.”

204 RG: 21.02.2004 S: 25380.

205 “Finansal yeniden yapilandirma olarak adlandirilmakla birlikte anlasmalar sirketin ana faaliyeti ile
dogrudan ilgili olmayan faaliyetlerinin tasfiyesi, yonetim dedisikligi, ortaklik yapisinin degistirilmesi gibi
yapisal tedbirlerin alinmasini da 6ngérmektedir.”
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Yon. m.14/1-c kapsaminda sirket, yeniden yapilandirma kapsaminda borgluya

finansman saglayabilecektir.

2. Hukuki Niteligi

a. Alacaklar A¢isindan

VYS, alacaklar1 anapara kapsaminda, miimkiin olursa kaynak kredi
sozlesmesinde belirtili faizler isletilerek tahsil etmeye c¢alismaktadir. Fakat varlik
yonetim sirketlerinin satin aldig1r alacaklar sorunlu alacaklar oldugundan faizli
alacaginin veya bazen kullandirilan anapara alacaginin dahi tek seferde ifast miimkiin

olmamaktadir. Bu durumda alacagin yeniden yapilandirilmasi yoluna gidilmektedir.

VYS’lerin baslica gayesinin alacaklari tahsil ile sair varliklarin nakde
cevrilmesi oldugu dikkate alindiginda, alacagin yeniden yapilandirilmasi borgludan
gelecek teklifle alacaklinin inisiyatifine dayanmaktadir. Bu kapsamda borglular ve
alacaklilar arasinda siirecin daha hizli yiirlimesi ve her iki taraf icin de ¢Ozumdin

saglanabilmesi i¢in bor¢ yeniden yapilandirma s6zlesmeleri diizenlenmektedir.

Daha 6nce de bahsettigimiz {izere, 4743 S. Kanun birinci maddede siralanan
diizenlemeler de alacaklarin yeniden yapilandirilmasi 6rneklerini olusturmakla, “kredi
yenilemek, ilave olarak yeni kredi vermek, vadeleri uzatmak, anapara ve/veya faiz
indirimi yapmak, faiz talebinden kismen veya tamamen vazge¢cmek, kredileri ayni,
nakdi ya da tahsil sartina bagli bir bedel karsiligi devir ve temlik etmek, kredileri
kismen veya tamamen istirake gevirmek, kredileri borglu ya da tigtincii kisilere ait ayni

degerler karsiliginda kismen veya tamamen tasfiye etmek” olarak siralanmustir.

Borcun yeniden yapilandirilmasi siirecinde, bor¢lunun 6deme giicliigii de g6z
Oniline alindiginda, varlik yonetim sirketi tarafindan anapara veya faiz alacaginin
Oonemli bir kismindan ve hatta bazen tamamindan vazgecilmesi dahi s6z konusu
olabilmektedir. Bu durumda vazgegilen kisim agisindan bu vazge¢me ibra niteliginde
degerlendirilmektedir. ibra, borcun bir kisminin veya tamaminin ortadan kaldiriimasi
ve borclunun borcundan kurtulmasina yonelik bir sézlesme oldugundan, alacaklinin

sahip oldugu alacak hakki ile dogrudan iliskili bir tasarruf islemidir?°¢. Yeniden

206 0GUZMAN/OZ, s. 431-434.
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yapilandirma sozlesmesi olarak kullanilan ibra sézlesmesi TBK m.132 hiikmiine
istinaden sekle bagli olmadigindan varlik yonetim sirketi sahis borglular ile

sozlesmeyi sozlii olarak yapabilecektir.

Alacak konusunda, varlik yonetim sirketi ve bor¢lunun anlasmasi ile
diizenlenecek 6deme plani, vade uzatimi veya faizin indirilmesini igerecek anlagsma
alacag1 doguran sozlesmenin yeniden diizenlenmesi anlamina gelmektedir. Sonugta
bor¢lunun halihazirda satici ile kredi sozlesmesinden kaynaklanan borg ve geri 6deme
plan1 bulunmaktayken 6deme gii¢liigii nedeniyle bu plan yerine getirilememistir.
Varlik yonetim sirketi ile yeni bir rakam ve yeni bir 6deme plani iizerinde anlagma
saglanmaktadir. Bu kapsamda alacak yeni sartlarla dogacagindan, bu islem borcun

yenilenmesi olarak nitelendirilebilecektir?®’.

Borcun yenilenmesinin neticesi olarak, yeni dogan alacak kendine 0zgu
bagimsiz niteliginde olacak ve eskiye ait faiz borcu artik anapara borcu haline
geldiginden faiz isleyebilecek, eski bor¢tan dogan defiler de ortadan kalkacaktir. Bu
kapsamda da varlik yonetim sirketinin teminat sahibi ile tekrar anlasma saglamasi

gerekecektir208,

Uygulamada varlik yonetim sirketlerinin yaptiklar1 anlagsma protokolleri
incelenmis olup, protokollerde borcun 6denmedigi durumda aynen devam edecegine,
yapilan 0demelerin TBK m.100 kapsaminda mahsup edilecegine ve bankacilik
sozlesmelerinde oldugu gibi varlik yonetim sirketinin istedigi hesaba mahsup

edebilecegine iliskin hikimler oldugu ve teminatli anlagsmalarda teminatlara iliskin de

207 “Byrada borcu sona erdiren yenileme s6z konusudur. Borcu sona erdiren yenileme, sézlesmesel bir
tasarruf islemi olup; bir borcun yerine yenisinin ge¢mesi suretiyle eski borcun sona erdirilmesidir.”
(TEKiNAY/AKMAN/BURCUOGLU/ALTOP, s. 987; EREN, s. 1215, 1218; OGUZMAN/0Z, s. 435). “Bu
islem, borcun konusunun, tabi oldugu hiikiimlerin, borcun sebebinin veya taraflarin degistirilmesi
seklinde gerceklesebilmektedir.” (OGUZMAN/OZ, s. 436). “Bu islemlerin yenileme olarak
adlandirilmasiysa, mevcuttaki borcun sona erdirilmesi, yeni bir bor¢ olusturulmasi ve taraflarin da
yenileme iradesinde olmalarina baglidir.” (TEKINAY/AKMAN/BURCUOGLU/ALTOP, s. 993, EREN, s.
1215-1216; OGUZMAN/OZ, s. 437-438).

208 0GUZMAN/OZ, “kefil ve rehin verenin yeni alacak icin teminat vermeyi kabul etmemesi halinde séz
konusu bagh haklarin sakh tutulmasi kosuluyla yapilan yenilemenin bu kosulun gergeklesmemesi
nedeniyle hiikiimsiiz oldugu yorumuyla eski borcun devam edebileceginim belirtmektedir.”
(0OGUZMAN/OZ, s. 439, dipnot. 48).
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Ornegin rehin serhinin ne zaman kaldirilacagi, ipotek riskinin ne olacagina iliskin

hiikiimlerin de mutlaka protokollere yazildig1 goriilmiistiir.
b. Diger Varliklar A¢isindan

Diger varliklar bakimindan yeniden yapilandirma faaliyetinin temel konusu
isletme ve sirketlerdir. Varlik yonetim sirketleri alacagi tahsil etmek gayesiyle elde
ettigi bu varliklari aldig1 bedelden yiiksek bedele elden ¢ikarabilmek amaciyla yeniden
yapilandirma yoluna gidecektir. Bu noktada sermaye artirim ve azaltilmasi, bélinme
ve devralma, varlik satisi, birlesme gibi kurumsal tedbirler s6z konusu olacaktir.
Yeniden yapilandirilmaya tabi tutulacak sirketin genelde ekonomik giigliik iginde
oldugu da diisiiniildiigiinde, varlik yonetim sirketi bor¢lu yoniinden 6zel konkordato
ve uzlagsma yoluyla yapilandirma gibi kanun hiikiimlerinden yararlanarak iyilestirme

yoluna gidebilecektir.

D. Alacaklar ve Diger Varhklarin Satisi

1. Genel Olarak

BankK m.143/1 hikmdne istinaden varlik yonetim sirketlerinin amaci TMSF,
banka ve diger mali kurumlardan devraldigi alacaklarin tahsili ile diger varliklarin
nakde cevrilmesidir. Amaca iliskin olarak, Var. Yon. Sir. Yon. m.14/1-a hikmunden
hareketle varlik yonetim sirketleri alacaklar1 yeniden yapilandirmadan veya yeniden
yapilandirarak tahsil edebilecegi gibi, bu alacaklar1 yapilandirarak veya yine
yapilandirmaksizin ii¢lincii kisi veya kurumlara satabilecektir. BankK m.143 veya
Var. Yon. Sir. Yon.’de varlik yonetim sirketlerinin kimlere alacak veya varlik

satabileceginden bahsedilmemistir.

Varlik yonetim sirketleri portfoyleri satin aldigi gibi genel hiikiimler
cergevesinde alacak ve diger varliklarini ihale usuliiyle satisa ¢ikarabilecektir. Bu
satiglar tekli veya havuz seklinde olabilecektir. Fakat uygulama incelendiginde, varlik
yonetim sirketlerinin genel olarak ihale usulii ile degil de, borg iliskisinin tarafi

olmayan Ugunci sahislarla anlasarak tekil satiglar yaptiklar1 goriilmiistiir.
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2. Alacaklarin Satis1

Varlik yonetim sirketlerinin elindeki alacaklar, sorunlu fakat bir kismi tahsil
edilebilecek alacaklardir. Bu nedenle bankalar gibi son ¢are olarak zarar yazilma yolu
yerine  alacaklarin  yeniden  yapilandirilmast  ve  satilmasi  durumlarn
degerlendirilmektedir. VYS$’lerin bir kisim sorunlu alacaklari veya saglikli kredi
alacaklar trtlinlestirilerek satilabilmesi i¢in finans alaninda menkul kiymetlestirme
yontemi 6ne c¢ikmaktadir. Alacaklarin menkul kiymetlestirilerek satilmasi,
calisgmamizin ilk bolimiinde inceledigimiz, Malezya, ABD ve Guney Kore varlik

yonetim sirketleri 6rneklerinde de uygulanmakta olan bir alacak satis metodudur.

“Menkul kiymetlestirme, alacaklar, duran varliklar ve hatta sézlesmelerin
teminat olusturulmast suretiyle sermaye piyasasi ara¢lari niteliginde borglanma
senetleri ¢ikariimas: ve teminat niteligindeki bu varliklardan elde edilen havuzdan
elde edilen nakit akimimin, borclanma senetlerinin 6denmesinde kullanilmasini

ongoren islemler biitingidiir?®.”

Menkul kiymetlestirme, bilango dis1 ve i¢i olarak gergeklestirilmektedir. Varlik
yonetim sirketlerinin konusu ise bilanco dist menkul kiymetlestirme olup, sirkete ait
alacaklar ilgili sirketin varliklari dismna ¢ikarilarak geri 6demesi s6z konusu
alacaklardan elde edilecek nakit akimlari ile menkul kiymet ihrag edilmektedir?®,
Kaynaga ihtiyaci olan “kaynak sirket”, sirket alacaklarini belli bir bedel karsilig1 islemi

yapabilecek “6zel amagh kurulusa™ devretmektedir.

Ozel amaclh kurulus bir sirket veya trost olarak kurulmakta ve alacaklar:
kaynak sirketten devralarak bir havuzda toplamak ve topladigi havuzu kaynak
gostererek menkul kiymet ihra¢ ederek menkul kiymet sahiplerine 6deme yapmakla

gorevlidir. Gorevini tamamladiginda varligi sona ermektedir?'?.

209 pOGRU, Halil, “Menkul Kiymetlestirme ve Mortgage: Genel ve Hukuki Esaslar”, Dogru Hukuk Yay.,
istanbul 2007, s.4; TURAN, Gokcen, “Menkul Kiymetlestirme ve Varliga Dayali Menkul Kiymetler”,
Oniki Levha Yay., istanbul 2012, s. 6-7.

210 pOGRU, s. 5. “Menkul kiymetlestirmenin temel amacinin alacaklari, alacaklarin sahibi olan sirketin
mali yapisi ve faaliyetlerinden dogabilecek tiim risklerden soyutlayarak yalnizca menkul kiymetlerin
geri édemesine tahsis etmek oldugu gérisiinde oldugundan, menkul kiymetlestirmeyi bilango disi
finansman teknigi olarak kabul etmektedir.”

211 TURAN, s. 47-48.
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“Menkul kiymetler, bir aract kurulus tarafindan halka arz edilmekte ve kendi
organizasyonu ve c¢alisanlar: bulunmayan 0zel amac¢h kurulus alacaklarmin
yonetilmesi, takibi ve tahsili konularinda baska bir kurulusla anlasmaktadi®'?.”’
Menkul kiymet sahibi olan kisilere yapilacak 6demelerin garanti altina alinmasi da
gerektiginden, bu riskler garanti saglayan kuruluslarca teminat altina alinmaktadir®®3,
Menkul kiymet sahiplerine yapilacak O6demelerin planlanabilmesi ic¢in, menkul
kiymetlestirilmesi diisiiniilen alacaklarda bazi 6zellikler aranmaktadir. Bu alacaklarin
nakit akiminin bilinmesi veya belirli 6l¢lide tahmin edilebilir olmasi; alacak ve

teminatlaria iliskin evraklarda eksiklik olmamas1 gerekmektedir?'*,

Bilango dis1 menkul kiymetlestirmede, varlik yonetim sirketi satin aldig
sorunlu varliklar1 pazarlanabilir finansal araglara doniistiirmekte ve piyasaya likidite
ile akiskanlik saglamaktadir. Bu da varlik yonetim sirketinin kurulus amaci ile
ortiismektedir. Menkul kiymetlestirme yontemi ile alacak havuzlar biiyiitiilebilmekte
ve hizla elden ¢ikarilabilmektedir. Var. Yon. Sir. Yon. m.14/1-d hikmine istinaden
VYS’ler ana faaliyetlerini gerceklestirebilmek i¢in sermaye piyasasina iliskin mevzuat
kapsaminda ve alinmasi gerekli izinleri alarak faaliyette bulunup, menkul kiymet ihrag
edebilir.

Menkul kiymetlestirilmesi planlanan alacaklarda tahsil edilebilirlik, belgelerin
eksiksiz olmasi ve nakit akimina uygun olmalar1 gibi 6zellikler degerlendirildiginde
varlik yonetim sirketlerinin ancak saglikli kredi alacaklarin1 veya yeniden
yapilandirarak saglikli hale getirdikleri sorunlu alacaklart bir havuzda toplayarak
varlik finansmani olusturabilecegi sonucuna ulasilmaktadir?’>. Ulkemiz uygulamasi
incelendiginde, menkul kiymetlestirmenin bu yoOniiyle uygulanabilirliginin

kanaatimizce ¢ok gli¢ oldugu diisiiniilmektedir.

212 TYRAN, s. 50.
213 TURAN, s. 53.
214 pOGRU, s. 76-79; TURAN, s. 15-16.
215 KELES, s. 122.
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E. Damismanhk Hizmetleri Verilmesi

1. Genel Olarak

Varlik yonetim sirketlerinin satin aldigi ve uzmanlagtigi varlik ve alacaklarin
sorunlu varliklar oldugundan bahsetmistik. Sorunlu varligin yonetimi ve ¢oziimlemesi
uzmanlig1 gerektiren bir durum oldugundan Var. Yon. Sir. Yon. kapsaminda varlik
yonetim sirketleri bu faaliyetleri yiiriitiirken edinilen bilgi ve deneyimle diger
kurumlarin bu sektordeki islemlerinde, diger kurumlara damismanlik yapabilecegi

Ongorilmiistiir.

Danismanlik, caligma alani, konusu ve hizmete gore siniflandirilabilecek
birgok tiirii olabilen bir faaliyettir. Danismanligin kesin bir tanimi olmamakla, “bilgi
saglama, egitim, problemlerin teshis edilmesi ve ¢ozilmesi icin farkli alternatifler
sunulmasi ile kaynaklar arasinda iligski kurulmasi ve ¢oziime katilma gibi her tiirden

danmismanlik faaliyetleridir?'®.”

Varlik yonetim sirketleri, Var. Yon. Sir. Yon. m.14/1-¢ hikmine istinaden
TMSF, banka ve diger mali kurumlara varliklarin ve alacagin yeniden yapilandirilmasi
ya da satilmasi konularinda damismanlik faaliyetinde bulunabileceklerdir. Yeniden
yapilandirma varliklarin ve alacaklarin satis1 kapsaminda, satis danigmanligi ile
yeniden yapilandirma danigsmanligi ayni s6zlesme igerisinde de yapilabilecektir. Var.
Yon. Sir. Yon. m.14/1-f’te ise “kurumsal ve finansal yeniden yapilandirma konusunda

varlik yonetim sirketlerince danismanlik yapilabilecegi” diizenlenmistir.

Kurumsal yeniden yapilandirma, sirketlerin degerinin artirilmasi i¢in yonetim
veya ticaret portfoyiinde sirket ortaklar1 ve alacaklilart agisindan koklii degisiklikler
yapilmasini gerektiren mali yapiya iliskin operasyonel tedbirlerdir?!’. Operasyonel
yeniden yapilandirmaysa, finansal yeniden yapilandirma ile iyilestirmenin

siirdiiriilebilir olmasim amaglamaktadir?'®. Bu noktada Var. Yén. Sir. Yon. m.14/1-¢

216 KABUKCUOGLU OZER, Fatma Dilek, “Danismanlik S6zlesmesi”, Ankara Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitlsl, Yayinlanmamis Doktora Tezi, Ankara 2002, s. 31.

217 ATAMAN ERDONMEZ, Pelin, “Kurumsal Yeniden Yapilandirma”, Bankacilar Dergisi, S. 44, s. 23-42,
s. 23; “Yonetim Danismanligi Meslek Rehberi”, Milli Prodktivite Merkezi Yay. No:711, 4. Baski, Ankara
2010, s. 518.

218 ONCU, Semra, AKTAS, Rabia, “Yeniden Yapilandirma Déneminde Tiirk Bankacilik Sektériinde
Verimlilik Degisimi”, Celal Bayar Universitesi [IBF Yonetim ve Ekonomi Dergisi, C. 14, S. 1, 2007, s. 248-
266, s. 248.
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ile m.14/1-f hikimlerinde belirtilen damigsmanlik tiirleri birbirlerinden farklidir.
m.14/1-¢ hiikkmiindeki danigmanlik, satis ve aracilik hizmeti ile tamamlanan kriz
donemlerinde mali kurumlarin ¢6ziimlenmesine iliskindir. m.14/1-f hikmundeki
danmismanlik ise, finans sektorii kurumlarinin mali yapisinin giiclendirilmesini

amaclamaktadir.

2. Hukuki Niteligi

Var. Yon. Sir. Yon. m.14/1-f hiikkmiinde, “danigmanlik hizmeti” olarak ifade
edilmekle, sirketin damismanlhik faaliyeti danigmanlik sozlesmesi kapsaminda
degerlendirilmelidir. Danismanlik sozlesmesi ‘“‘kendisine danisilanin bir iicret
mukabilinde danismanlhiginmin istendigi konularda gerekli bilgiyi saglamasiyla, bu
bilgileri yorumlamay:, danigsanin muhatap oldugu sorunlar: belirleyerek bunlarin
amaca en uygun ve en iyi sekilde ¢oziimiinii saglayacak onerileri hazirlamayr ve
gerektigi takdirde onerilen ¢oziim metotlarnmin uygulanmasim ve hatta bazen
denetimini veya wuzmanligumin gerektirdigi farkli hizmet edimlerinde bulunmay:

tistlendigi sozlesme” seklinde ifade edilmektedir.

Danismanlik  s6zlesmesi niteligi gere§i is gorme amaci tasiyan
sozlesmelerdendir?'®. Danismanlik sézlesmesinde, danisman danisanin emrine bagh
olmadigindan, is¢i ve isveren bagimliligi gerektiren hizmet so6zlesmesinden

ayrilmaktadir??,

Yeniden yapilandirma ve varlik satis1 hakkindaki danismanliklar, inceleme ve
tekliflerin sirket tarafindan degerlendirme gerekliligi bulundugundan raporlama
faaliyeti de gerektirecektir. Raporlamanin da dahil oldugu durumda somut bir sonug
taahhldi kabul edildigi noktada, vekalet sozlesmesi ve istisna agirhikli dzellikler
tastyan sdzlesme karma nitelikli olacaktir?®l. Damismanlik sdzlesmelerinin hukuki
niteligi incelendiginde, hizmet, istisna ve vekalet sozlesmeleri de sekil sart
tasimadigindan, damismanlik sozlesmeleri sekil sartina tabi degildir??2. Fakat her ne

kadar uygulamada ¢ok Ornegi bulunmasa da varlik yonetim sirketlerinin mevcut

219 KABUKCUOGLU OZER, s. 83; ALTOP, s. 80-82.

220 KABUKCUOGLU OZER, s. 84; ALTOP, s. 67.

221 0ZANOGLU, Hasan Seckin, “Yonetim Danismanhgi Sozlesmesi (Management Consulting
Sozlesmesi)”, BATIDER, C. XX, S. 4, Y. 2000, s. 123-149, s. 132.

222 KABUKCUOGLU OZER, s. 84; ALTOP, s. 63.

95



calisma tarzlari incelemelerinden hareketle bu tlrden bir soézlesmenin yazili

akdedilecegi diisiiniilmektedir.
3. Hiikiim ve Sonuglar:

Danmigsmanlik sézlesmelerinin hukuki niteliklerine bagli olarak, hukim ve
sonuglar1 farklilik gostermektedir. Fakat her durumda danismanin asli edimi
damismanlik yapmaktir?3, Damgmanlik faaliyeti, uygulama, planlama, analiz ve

kontrol asamalarmi icerebilmektedir??*

. Danisman, danmigmanlik edimini yerine
getirirken, 6zenle ve standartlara uygun yerine getirmek durumunda olmakla, ilaveten
sadakat yikimliligi nedeniyle danisan1 aydinlatmak ve sir saklama ile menfaat

catismalarindan kaginmakla da yiikiimliidiir??®.

Varlik yonetim sirketleri kanun hiikmii ile kurulan, BDDK’ye bagli olarak
faaliyetlerini strdiren sirketler oldugundan danisman olarak gostermesi gereken
yikiimliliige iliskin 6zen derecesi en yiliksek seviyede olmalidir. Yeniden
yapilandirma ve satis islemlerinin de yine kanun ile belirlenen amaglar arasinda olmasi
ve bu islemlerin hukuk, finans gibi bircok uzmanlig1 gerektirmesi nedeniyle varlik
yonetim sirketlerinin belirtili alanlarda asgari yetkinligi ve gerekli donanimi haiz

kisileri istihdam etme yilikiimliiliigii de bulunmaktadir.

Var. Yon. Sir. Yon. m.14/1-¢ hiikkmii, varlik yonetim sirketlerinin danigmanlik
yapmasini diizenleyerek varlik yonetim sirketi ile danigsani arasinda menfaat ¢atigmasi
olugmasini engellemistir. Fakat varlik yonetim sirketinin kendi inisiyatifi ile aralarinda
menfaat c¢atismasi olan sirket veya kisilere danismanlik vermekten kag¢inmasi

gerekmektedir??.

Danigmanlik hizmetinde asli yiikiimliliikler danisman iizerindedir. Danisanin

asli yiikiimliiliigii iicretin 6denmesidir?®’. Danismanin basarili olmasi igin gerek

223 KABUKCUOGLU OZER, s. 96, 114; OZANOGLU, s. 138.

224 0ZANOGLU, s. 133-135; KABUKCUOGLU OZER, s. 115-118.
225 0ZANOGLU, s. 139-144.

226 KABUKCUOGLU OZER, s. 137

27 0ZANOGLU, s. 141;
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duyulan bilgi ve destegin temin edilmesi ve is birligi yapilmasi gerekmektedir??®,

Ayrica danisan da sir saklamakla yiikiimliidiir.

F. Aracilik Hizmetinin Verilmesi

1. Genel Olarak

Varlik yonetim sirketi iilkemizde modellenirken, sirketin faaliyet konusunu
olusturan sorunlu varliklarin alim satiminin yapildigi ayr1 bir sektor olugmasi da
Ongoriilmiustiir. Calismamaiz itibariyle sadece sorunlu varliklarin alinip satildigi, banka
ve diger mali kurumlardan ayr1 bir sektdr olusmus durumda degildir. Fakat varlik
yonetim sirketlerinin danigmanlik hizmetindeki gibi konu iizerindeki uzmanligi
dolayisiyla alacaklarin ve varliklarin satisina aracilik edebilecegi diisiiniilmiistiir.
“Aracilik, bir igin ¢oziimiine iliskin olarak taraflar: bir araya getirerek yardim etmek

anlamina gelmektedir*®.”

VYS’ler de Var. Yon. Sir. Yon. m.14/1-¢ hikmU uyarinca TMSF, banka ve
diger mali kurumlarin alacaklarinin ve varliklarinin yeniden yapilandirilmasina ya da

iciincii sahislara satigina aracilik yapabilecektir.

2. Hukuki Niteligi

VYS$’lerin aracilik faaliyetinin hukuki niteliginin tespit edilebilmesi icin alacak
ve varlik satisina aracilik yaptigi ilgili kanun hiikiimleri incelenmelidir. TBK ve
TTK’de araciliga iligkin duzenlenen kurumlar (zerinde durulmalidir. Bunlardan
TBK’de diizenlenenleri temsilcilik (TBK m.40 ila 48), tellallik (simsarlik) (TBK
m.520 ila 525), vekalet s6zlesmesi (TBK m.502 ila 514), komisyonculuk (TBK m.532
ila 546) ve TTK’de diizenlenen acentelik (TTK m.102 ila 123) kurumlaridir.

Varlik yonetim sirketi aracilik faaliyeti siirekli bir iliskiye girmeden
siirdiirmekte ve bu 6zelligi ile acenteden ayrilmaktadir. Aracilik s6zlesmesinin hukuki
niteligi, soOzlesmenin taraflara yiikledigi edimler kapsaminda incelenerek
belirlenebilecektir. Varlik yonetim sirketinin yeniden yapilandirma veya alacak/varlik

satis1 sOzlesmelerine aracilik etmesi durumunda, simsarlik; saticiyr dolayli temsil ile

226 0ZANOGLU, s. 142
229 JNAL, Oguz Kiirsat, “Sermaye Piyasasi Hukuku ve Mevzuati”, Asil Yayin Dagitim, Ankara 2005, s.449.

97



taginir mal veya kiymetli evrak satisina aracilik etmesi durumunda komisyon, bu
sozlesmeler dis1 bir aracilik hizmeti durumunda ise vekalet s6zlesmesi hiikiimleri s6z

konusu olacaktir.
3. Hiikiim ve Sonuclari

Aracilik s6zlesmesinin hukuki niteliginin aracilik yapilan sektor ve tabi olunan
kanuna gore degisecegini belirtmistik. Bu kapsamda aracilik sdzlesmesinin hiikiim ve
sonuclart da degisken olacaktir. So6zlesmenin simsarlik, komisyon ve vekalet
sozlesmesi hiikiimleri ile iliskili olmasindan kaynakli olarak varlik yonetim sirketi
aracilik hizmetini ifa ederken uzmanlik alaninin gerektirdigi standartlara uygun ve
Ozenle yerine getirmekle yiikiimliidir. Ayni sekilde varlik yonetim sirketleri, menfaat

catismalarindan kaginma, sir saklama ve aydinlatma yiikiimliliigii ile de sorumludur.

Ozen borcu ve sadakat yiikiimliiliigii ile ilgili danismanlhik sézlesmesinde
bahsettigimiz hususlar aracilik s6zlesmesinde de gecerlidir. Aracilik sdzlesmesi ifa
edilirken danismanlik hizmeti de verildiginden s6zlesmenin danigmanlik s6zlesmesine

iliskin sonuglar1 kapsayacag1 da siiphesiz ki belirtilebilecektir?.

Varlik yonetim sirketleri uygulamalar1 incelendiginde, sirketlerin belirttigimiz
hizmetlere iliskin tecriibe ve altyapiya sahip oldugu fakat gerek sektdr uygulamasi
gerekse finans sektoriinde talep olmamasi nedenleriyle, agirlikli olarak sadece sorunlu
alacaklarin devri, tahsili, 6zellikle yeniden yapilandirilmasi ve nakde gevrilmesi

faaliyetini aktif olarak siirdiirdiigli gdzlenmistir.

230 AYOGLU, Tolga, “Sermaye Piyasasi Hukukunda Halka Arz Kavrami ve Halka Arz Sézlesmeleri”, Vedat
Kitapcilik, istanbul 2008. s. 245; KARA, Mustafa Sencer, “Sermaye Piyasasi Aracilik Faaliyetlerinde
Yatirimcinin Korunmasi”, Ankara Universitesi SBE, Yayinlanmamis Doktora Tezi, s.118.
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SONUGC

Anonim sirketler, diger sirket tiirleriyle karsilastirildiklarinda, asgari sermaye
tutarlariin belli rakamlarin istiinde olmasi sartindan kaynakli olarak, biiyiik
yatirimlarin yapildig1 sermaye sirketleridir. Tarihsel siire¢ boyunca, anonim sirketlerin
konusunu gorece bliylik yatirnmlarin olusturmasi hasebiyle, sirketlerin kurulusu da
tarih boyunca farkl sekillerde gergeklesmistir. Ik kurulan anonim sirketler yoniinden
kralin/hakim giiciin imtiyazina dayali olan ferman sistemi benimsenmistir. Ilerleyen
zamanlarda anonim sirketlerin kurulmasi, kanun hikimlerinin uygunluk durumuna ve
devletin onay vermesine bagli olan izin sistemine tabi olmustur. Giiniimiizde bazi
modern hukuk sistemlerinde goriilen normatif sistemdeyse, anonim sirketlerin
kurulusu i¢in kanun hiikiimlerine uygunlugun saglanmasi yeterli olup, devletin sadece
anonim sgirketin kurulusunda kanunun emredici hiikiimlerine aykiriligin olup
olmadigini inceleme yetkisi s6z konusudur. Anonim sirketlerin kurulusu iilkemizde,
4884 sayili kanun zamaninda getirilen ve 6102 sayili TTK ile de siirdiiriilen istisnali
diizenleyici normatif sisteme bagli sekilde gergeklestirilmektedir. Bu sisteme gore
tilkemizde bazi sirketler yoniinden TTK m.333/1 hiikmii dogrultusunda, kurulus

esnasinda bakanlik izni alinmasi kosulu da getirilmistir.

Bu noktada, TTK m.333/1 dogrultusunda, Bakanlik¢a yayimlanan teblig
kapsaminda yer alan sektorlerde kurulacak olan sirketler yonlnden izin sistemi
zorunlu oldugundan, incelememizin konusunu olusturan varlik yonetim sirketlerinin
de hem anonim sirket olmalar1 hem de Bakanlik¢a ¢ikartilan Teblig kapsaminda
sayilan sirketler arasinda bulunmalari sebebiyle, Bakanlik izni mekanizmasina tabi
olduklarini ifade etmek gerekir. Sirketin anonim sirket olmasinin ve Teblig’de
sayllmasinin getirdigi bir sonu¢ olan Bakanlik iznine ilaveten, Var. Yon. Sir. Yon.
hiikiimlerinden kaynakli olarak, kurulacak olan varlik yonetim sirketleri ayriyeten

BDDK’den kurulus ve faaliyet izni de almak durumundadir.
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TTK’nin 6ngordiigii izin sistemi kapsaminda kurulus i¢in Bakanlik iznini alsa
dahi, varlik yonetim sirketlerinin, sirketin faaliyet konusunda faaliyete gecebilmesi
icin ayrica BDDK izni almasi bir gerekliliktir. Aksi durumda sirketin isletme
konusunun imkansizlagsmasi so6z konusu olabilmektedir. Bu asamada, BDDK iznini
aldiktan sonraki yiiz seksen giin icerisinde faaliyete gecilmesi yoniindeki gereklilik ile
varlik yonetim sirketinin faaliyete de ancak bir anonim sirket olarak kurulmasiyla
gecgebilecek olmasi gergekligi  birlikte degerlendirildiginde, izin siireglerinin
zamanlamasinin planl bir sekilde yiiriitiilmesi gerektigi, aksi halde BDDK’den alinan

faaliyet izninin re’sen iptaline sebebiyet verilebilecegi degerlendirilmektedir.

Varlik yonetim sirketlerinin lilkemizde uygulanmasina baslanmasi ve hukuki
zemin dizenlemelerinin 2001 yili bankacilik krizine dayandigi goriilmekle, sirketin
temel amaci sorunlu varliklarin ¢oziimlenmesi olsa da Kanun ve Yodnetmelik
hiikiimlerinde sirketin faaliyet konusu genis tutulmus, sorunlu varlik ¢oziimii ile
siirlandirilmamustir. Sinirlama  getirilmemesi ve hatta Yonetmelik m.11 hikmi
uyarinca sirkete bir¢ok faaliyet konusu atanmasi, sirketin bankacilik ve finans

sektorunde etkili faaliyet gostermesi agisindan isabetli goriilmektedir.

Varlik yonetim sirketi kuruculari yoniinden, BankK’de banka kurucular
yoniinden aranan kurucularin niteliklerine iligkin 6zel sartlara atif yapilmasi, varlik
yonetim sirketlerinin ulusal finans sektoriindeki etkileri diisiiniildiiglinde yerinde
olmustur. Zira uygulamada BDDK’nin, kurucularin gercek kisilerden olusmasi
yoniindeki egilimi de dikkate alindiginda, finans sektorii agisindan ehemmiyet arz
edecek pozisyonda bulunan varlik yonetim sirketlerinin kurucularmin nitelik ve
karakterleri de ayrica dnemli hale gelmekte ve bankacilik ve finans sektorii i¢in bir

guvenlik supab1 olusturmaktadir.

Yine varlik yonetim sirketlerinin genel miidiirleri ve yonetim kurulu iiyelerinin
¢ogunlugu yoniinden aranan belirli sektorlerde tecriibe edinilmis olmasi kosulu da
varlik yoOnetim sirketlerinin yonetiminde profesyonelligin saglanmasi yoniinden
yerinde bir diizenleme olarak degerlendirilmektedir. Bu yondeki denetimi
saglayabilmek adina, Var. Yon. Sir. Yon. m.10 hikkmiiyle getirilen diizenlemeyle

birlikte, yonetim kurulu tiyeleri ile genel miidiiriin, atandiktan sonra ilgililerin tagimasi
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gereken ozellikleri tasidigini tevsik edici belgelerle birlikte bir ay igerisinde Kuruma

bildirilmeleri zorunlu tutulmustur.

TTK hiikiimlerine gére anonim sirketlerin unvanlarinda, faaliyet konularinin
ve anonim sirket olduklarinin belirtilmesi zorunlulugu genel hikim mahiyetindeki
diizenleme sonucu getirilmis bir zorunluluktur. incelememizin konusunu olusturan
varlik yonetim sirketleri de anonim sirket kimliginde olmalarina karsin, Var. Yon. Sir.
Yon. huakumleri, “varlik yénetim sirketi” unvaninin kullanilmasmi zorunlu
kilmaktadir. Genel diizenleme niteliginde olsa dahi, bu diizenlemenin kanun hiikmii
ile getirildigi gbz Oniine alindiginda, Yonetmelik ile kanun hiikmiiniin istisnasini
olusturacak sekilde bir diizenleme getirilmis olmasinin, modern hukukun genel
ilkelerinden kabul edilen “normlar hiyerarsisi” ile bagdastig1 soylenemez. Yine bu
baglamda, kanunun, unvanda anonim sirket ibaresinin kullanimini zorunlu kilan
hiikmiiniin emrediciligi karsisinda bir yonetmelik hitkkmiiyle yalnizca “varlik yonetim
sirketi” ibaresinin kullanimimin zorunlu kilinmis olmasi, emredici nitelikteki kanuni
diizenlemeye de aykirilik teskil etmektedir. TTK hiikiimlerine gore sirketin faaliyet
konusunun da unvanda belirtilmesi zorunlu oldugu dikkate alindiginda, Y 6netmelik
ile getirilmis diizenlemenin, sirketin faaliyet konusunu ifade edecek sekilde
degistirilmesinin yerinde olacag kanaatindeyiz. Ornegin, Yonetmelikte ifade edilen
“varlik yonetim sirketi” ibaresinin “varlik yonetimi” gibi bir ibareyle degistirilmesi
neticesinde, mevcut diizenlemelerle sekillenen uygulamada “X Varlik Yonetim Sirketi”
olarak kullanilan unvanin, “X Varlik Yoénetimi Anonim Sirketi” seklinde

degistirilmesinin uygun olacagini degerlendirmekteyiz.

“Varlik Yonetim Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyet Esaslar1 Hakkinda
Yonetmelik”, 14.07.2021 tarihinde yirirlige girmekle, eski Yonetmelik ile
karsilastiginda, sirketin yonetim kurulu Uye sayisinin besten ilice distriildigi ve
yonetim kurulu liyeleri i¢in yaridan bir fazlasinin genel miidiir diizeyinde gereklilikleri
tasimasi gerektigine iligkin hiikiimler getirildigi, sermaye oran degisikliginde kurulun
onayma tabi tutulan oranin yiizde elliden, ylizde ona diisiiriildiigli, varlik yonetim
sirketlerinin alacak devir siireglerinde korunmasi adina banka ve diger finansal
kuruluslar olan kaynak kuruluslar i¢in diizenlemeler gibi yeni ve dnemli hiikiimler

getirildigi goriilmektedir. Getirilen tiim diizenlemelerin daha 6nce de bahsettigimiz
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gibi Sirketin bankacilik ve finans sektoriindeki Onemli roliiniin korunmasi ve

pekistirilmesi i¢in Kanun koyucu tarafindan diizenlendigi diisiincesindeyiz.

Bankacilik Kanunu’nun varlik yonetim sirketlerine iligkin 143/1 hiikmiinde,
varlik yonetim sirketlerinin kurulus amacit “Bankalar ve Fon dahil diger mal?
kurumlarin alacaklar: ile diger varliklarimin satin alinmasi, tahsili, yeniden

’

vapilandirilmast ve satilmasi” olarak belirtilmistir. Bu hiikiimden hareketle varlik
yonetim sirketlerinin faaliyetleri de en temel sekilde ortaya konmaktadir. Yine BankK
m.143/1 hikmi devaminda, “Varlik yonetim sirketleri alacaklarimin tahsili ve
alacaklarin ve/veya diger varliklarin yeniden yapilandirilmas: kapsaminda alacak
tahsili amaciyla edindigi gayrimenkul veya sair mal, hak ve varliklarin isletilmesi,
kiralanmasi ve bunlara yatirim yapimasi ve yine alacaklarin tahsil etmek amaciyla
bor¢lularina ildve finansman saglamak veya sermayelerine istirak etmek dahil olmak
iizere her tirli faaliyeti gergeklestirmeye yetkilidir.” demekle sirketin faaliyet
konularina iliskin bir harita belirlemistir. Bu Kanun hiikmiinden hareketle Var. Yon.
Sir. Yon. m.14’te sirketin faaliyetleri maddeler halinde sayilmistir. Bu faaliyetleri
kisaca siralamamiz gerekirse, alacaklarin devralinmasi, devralinan alacaklarin tahsil
edilmesi, nakde cevrilmesi, yeniden yapilandirilmasi; alacaklarin tahsili amaciyla
gayrimenkul veya sair malvarliklarinin degerlendirilmesi; bor¢lulara 6zkaynaklarinin
ic katin1 asmayacak sekilde finansman saglanmasi; kaynak kuruluslarin alacaklarinin
yeniden yapilandirilmas1 ve iiglincii kisiye devri konularinda ilave finansman
saglanmasi; menkul kiymetlestirme ve menkul kiymet ihraci yapabilmesi; istirak
edinebilmesi, sirketlere kurumsal ve finansal yapilandirma i¢in danigmanlik hizmeti
verilmesidir. Sirket sayilan faaliyetler disinda baskaca bir faaliyet yapamaz, ilgili
hiikiim emredici niteliktedir. Uygulama incelendiginde, varlik yonetim sirketlerinin bu
faaliyet konular1 arasindan aslinda sadece alacaklarin devri, tahsili, yeniden
yapilandirilmast ve nakde c¢evrilmesine iliskin Var. Yon. Sir. Yon. m.14/1-a

hukmundeki faaliyeti agirlikli ve aktif olarak siirdiirdiikleri gozlenmistir.
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https://www.muglabarosu.org.tr/Upload/files/pdf/TTK%20Madde%20Gerekçeleri.pdf
http://www.okanacar.com/2013/01/varlk-yonetim-sirketleri-abd-ve-meksika.html
http://www.okanacar.com/2013/01/varlk-yonetim-sirketleri-hakknda-genel.html
http://www.okanacar.com/2013/01/varlk-yonetim-sirketleri-asya-ulkeleri.html
https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2021/07/20210714-2.htm
https://www.tmsf.org.tr/tr/
https://www.tmsf.org.tr/tr/Tmsf/Info/gorev.yetki.tr

https://raftemizligi.tmsf.org.tr/Cozumleme-Deneyimi

https://raftemizligi.tmsf.org.tr/Cozumleme-Deneyimi/Detail/28 (TMSF Céziimleme
Deneyimi, TMSF Raf Temizligi Proje Grubu)

https://varlikyonetim.org.tr
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