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GIRIS

GlUnUmdazin gelisen ekonomik sartlarinda, yeni rekabet kosullarina uyum
saglayabilmek icin isletmeler degisik bicimlerde merkezi yogunlasma igerisine
girmektedirler. Ekonomik gliclin ayni merkezde toplanmasindaki en dnemli araglardan
birisi, “bagli isletmeler”in olusturulmasidir. Bir isletmenin, bu sekilde diger bir isletme ile
ortak bir yonetim altinda ekonomik bir birlik olusturmasindaki en temel unsur,
isletmelerin hukuken badimsizliklarini da muhafaza etmeleridir. Hukuki bagimsiziigin
isletmeler acisindan saglayacagi avantajlarin, llke ekonomisine de katkida bulunmasi
mumkindlr. Gercekten, bir isletmenin herhangi bir yolla baska konulara da el atmasi,
yeni kaynaklarin ortaya cikmasi ve istihdam alanlari agmasi vb. nedenlerle llke
ekonomisi bakimindan yarar saglamaktadir. Bununla birlikte, isletmelerin ekonomik
acidan birbirlerine baglanmasi, ileride bagimli isletme acisindan olumsuz sonuglar

dogurabilecektir.

Bagli isletmeler hukuku, hukuki bagimsizlik korunarak gerceklestirilen ekonomik
birligin isletmelere sadlayacagi menfaatlerle, bu birligin olumsuz sonugclarinin
etkileyece§i menfaatler arasindaki dengenin  saglanmasini  amaglamaktadir.
Calismamizin konusu olan hakim isletmenin sorumlulugu da, bu menfaat dengesinin

kurulmasinda temel kavram olarak kabul edilmektedir.

Her ne kadar, bagli isletmeler, her tiirli hukuki yapidaki isletme arasinda
kurulabilmekteyse de, uygulamada bagiml isletme konumuma ekonomik gelismeye
daha ackk olan anonim ortaklilarin getiriimesi tercih edilmektedir. Bu nedenle,
calismamizin konusu anonim ortakliklar Gzerine yogunlastiriimis ve ayrica SPKn'na iliskin

Ozellik arz eden konular vurgulanmistir.

Belirtmek gerekir ki, Tiirk ve mehaz Isvicre anonim ortakliklar hukukunda bagli
isletmelere iliskin 6zel dizenleme olmamasi, konunun doktrin tartismalari ile
gelistiriimesini zorunlu kilmistir. Ote yandan bu konu, uygulamadaki ihtiyaclar goz
ondne alinarak kapsamli bir sekilde ilk kez Almanya’da yasal bir dizenlemeye tabi
tutulmustur. Avrupa Birligi dizenlemelerinde de bu hukukun esas alinmis oldugu
dikkate alinarak, calismamizda doktrin tartismalariyla birlikte Alman Payli Ortakliklar

Kanunu lizerinde durulmustur.



Hakim isletmenin sorumluluk hallerinin, bagl isletmelerin ortaya cikis sekillerine
gore degdisiklik gostermesi nedeniyle, calismamizin ilk bolimiinde bagh isletmelerin
unsurlari ile bagimhlik iliskisinin kurulus bicimleri incelenmistir. Ikinci béliimde ise,
ortaklik alacaklilarinin ve bagimsiz pay sahiplerinin, bagimlilik iliskisine ve bunun ortaklik
Uzerindeki etkisine iliskin bilgilere ulasmalarinin hakim isletmenin sorumluluguna
gidebilmeleri icin 6nemli oldugu g6z o©nine alinarak, bagh isletmeler hukukunda
ortaklarin bilgi alma hakki ile kamuyu aydinlatma ilkesine yer verilmistir. Ik iki béliimde
ortaya konulan bilgiler 1siginda, hakim isletmenin sorumlulugu mukayeseli olarak
Uclincl bdlimde irdelenmis, sonug¢ boliminde ise Tirk Hukuku acisindan c¢6ziim

Onerileri getirilmeye calsiimistir.



BIRINCIi BOLUM
BAGLI iSLETMELER
1.1. Genel Olarak

Isletmelerin merkezi yogunlasmasi, 20 nci ylizylin baslangicindan itibaren
modern ekonomilerde goriilen gelismenin 6nemli bir 6zelligi olarak ortaya cikmistir.
Biylk sermaye gruplarinin olusmasi sonucunu doduran isletmelerin merkezilesmesini,
sinirh sayida nedene badlamak miimkiin degildir. Su kadar ki, 19 uncu yizyilin ikinci
yarisinda teknolojinin gelismeye baslamasi ve bu gelisimin devami icin her gecen giin
daha fazla sermaye gerekmesi, isletmeleri yatirnrmlarin finansmani icin ilk defa biraraya

gelmeye zorlamistir',

Teknolojik gelisme ile ortaya cikan isletmelerin merkezilesmesinde, genel olarak
ekonomik, vergisel ve finansal nedenler etkili oldugu gibi, hukuk diizeni de

merkezilesmenin hangi hukuki yapida gerceklesecegini belirlemektedir.

Merkezilesme yontemlerinden biri, her bir isletmenin ekonomik ve hukuki
bagimsizligini kaybederek ortak bir isletme altinda biraraya geldikleri “birlesme”dir.
Ancak, birlesme prosediirli finansal ve hukuki bir takim nedenlerle isletmeler acisindan

sikinti dogurabileceginden, profesyonel destek ihtiyacini da beraberinde getirmektedir.

Isletmelerin diger bir merkezilesme sekli de, iki veya daha fazla isletmenin
hukuken bagimsiz kalarak, ortak bir yonetim altinda ekonomik birlik olusturmak
suretiyle meydana getirdikleri “bagl isletmeler”dir.? Bu sekilde bir bagimliigin, her tiirlii

hukuki yapidaki isletme arasinda kurulmasi mimkiindir®.

Goriildiglu Uzere, bagh isletmeleri birlesmeden ayiran 0Ozellik, ortak yodnetim

altinda toplanan isletmelerin hukuki bagimsizliklarini muhafaza etmeleridir. Isletmelerin,

! Grnegdin 19 uncu yiizyilin ikinci yarisinda Amerika Birlesik Devletleri'nde, ortakliklarin diger bir ortakligin
paylarini iktisap etmesi kesin olarak yasaklanmis iken, bu yasada teknolojik ihtiyaglar nedeniyle istisnalar
getirilmistir. Bagka bir ortakligin paylarini iktisap etmesine izin verilen ilk sirket, bir demiryolu sirketi olan
Baltimore & Ohio R.R.'dir. EBKE, Werner F.: “Die Konzernierung im US-amerikanischen Recht”, Das
Gesellschaftsrecht der Konzerne im internationalen Vergleich, Baden-Baden 1991, s.281.

2 Doktrinde bu sekilde olusan bagimliigi ifade eden bir kavram birligi bulunmamakta olup, “bagl
isletmeler” kavraminin yani sira “sirketler toplulugu”, “grup sirketler”, “genis anlamda konzern” ve
“konzern” gibi kavramlar da kullaniimaktadir. Bu calismada ise, 1965 tarihli APOK § 15 ile isletmeler
arasindaki bagimliik hukuki bir kavram olarak ortaya konuldugundan, “badli isletmeler” ifadesinin
kullanilmasi tercih edilmistir.

3 Bu nedenle, “bagl isletmeler hukuku” sadece ortakliklar arasindaki bagimlilik iliskisini esas almamakta,
her tiirlli isletme arasindaki bagimlidi da kapsamaktadir. Bagimlilik iliskisinde taraflarin isletme niteligi icin
bkz. asadida Bolim 1.2.
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ortak yonetim altinda ayn hukuki varliklarini slrdirmek istemelerinin nedenleri su

sekilde siralanabilir:

Birlesmek isteyen ortakliklarin birlesme icin gerekli ¢ogunluk nisaplarini
saglayamamalari; yeni bir isletmenin devralinmasinda devralan isletmenin good willinin
muhafaza edilerek bundan avantajlar saglanmasinin, isletmelerin hukuki bagimsiziiginin
muhafazasi ile daha kolay olmasi; isletmelerin birbirleri ile de alim-satim, kredi, vb.
sekilde ticari iliskilere girebilmeleri; Ulke disi yatirrmlarda vergisel, ekonomik ve politik
sikintilarin, yatinm yapilan tlkede yeni bir ortakligin kurulmasi veya mevcut bir ortakliga
katiinmasi suretiyle asilabilmesi; katilinan isletmelerde kaliteli isglclni yonetime
getirme imkaniyla birlikte, mevcut yoneticilerin gérevlerinde kalmaya devam etmelerinin
mumkin olmasi; her bir igletmenin Uretim asamasindaki kendi ticari faaliyetinin
muhafaza edilmesi suretiyle, ticari faaliyet alaninin genisletiimesi ve harcamalarin

azalmasi®.

Kita Avrupasi hukukunda bagl isletmelere iliskin olarak ilk yasal diizenleme
1937 tarihinde Almanya’da yapilmistir. Ikinci diinya savasi sonrasindaki gelismeler
Isiginda yapilan reform calismasiyla da konu, 1965 tarihli Alman Payli Ortakliklar
Kanunu’nda (APOK) ayrintili bir yasal diizenlemeye® kavusmustur. Avusturya ise, 1937
tarihli APOK’'nu mehaz almis oldugundan, uygulamaya doniik tartismalar ve ¢ozim
onerileri Alman hukuku ile biyiik 6lciide ortiismektedir. Ote yandan, Fransa ve
Isvigre’de bagl isletmelere iliskin kapsamli yasa tasarilari hazirlanmis olmasina ragmen,
bunlarin yasalasmamasi nedeniyle®, bagl isletmeler hukukunun sadece belli konulari

anilan (ilke mevzuatlarinda yer almaktadir’.

4 AYTAG, Ziihtii: Deutsches und Tiirkisches Konzernrecht im Vergleich, Freiburg im Breisgau 1975, s.4, 34.
> APOK § 15-19'da bagli isletmelere iliskin temel kavramlara, APOK § 20-22'de bagli isletmeler icin seffaflik
olusturulmasina hizmet eden bilgi verme yukimldliklerine, APOK § 291-328'de ise bagl isletme
konumunda bir anonim ortaklik veya payli komandit ortaklik bulunmasi durumunda uygulanacak ayrintil
dlizenlemelere yer verilmistir.

® isv.BK'na iliskin reform calismalarinda bagl isletmeler hukuku alaninda diizenleme yapma konusu
giindeme gelmis olmasina ragmen, bu diizenlemelerin yasalasmamasi doktrinde elestirilmistir. Ayrintili bilgi
icin bkz. HANDSCHIN, Lukas: Der Konzern im geltenden schweizerischen Privatrecht, Zirich 1994, s.17 vd.
7 Isv.BK'nda 1992 vyilinda yapilan degisiklik ile bagl isletmeler hukukuna iliskin olarak getirilen
diizenlemeler icin ayrintil bilgi igin bkz. KARAYALCIN, Yasar: Isvicre'de Yeni Anonim Sirketler Hukuku,
Batider, C.XVII, S.1, s.42-45; Fransiz hukukuna iliskin ayrintili bilgi icin bkz. BEJOT, Michel: “Einige
Elemente der konzernrechtlichen Sonderregeln in Frankreich”, Das Gesellschaftsrecht der Konzerne im
internationalen Vergleich, Baden-Baden 1991, s.169 vd.; EMMERICH/SONNENSCHEIN: Konzernrecht, 4.
Aufl., Miinchen 1992, s.35-36.



Almanya'y1 diinyada genis diizenlemeleri ile Portekiz® ve Brezilya® izlemektedir.
Amerika Birlesik Devletleri ve Ingiltere’de ise bagli isletmelere iliskin ayr yasal
dizenlemeler getirilmemis, uygulama esas itibariyle genel hikiimler cgercevesinde

mahkeme ictihatlari ile yénlendirilmis ve bazi hususlar &zel olarak diizenlenmistir'°.

AB hukukunda badh isletmelere iliskin dizenlemeler, Alman hukukunun
etkisinde hazirlanan ve bir cok defa gbdzden gecirilerek yeniden dlizenlenen Avrupa
Anonim Ortakhigi Tiizii§li Tasarisi ve Dokuzuncu Direktif Tasarisinda yer almaktadir!.
Bu iki tasarn disinda bagli isletmelere iliskin dnemli olan diger diizenlemeler, 1978 tarihli
Bilango Direktifi ile 1983 tarihli Konsolide Hesaplar Direktifidir. Ancak, AB Uye Ulkeleri
arasinda yapilacak diizenlemeye iliskin goris birligi saglanamamis oldugundan, yakin
gelecekte ortak bir bagli isletmeler hukukunun olusmasi mimkiin goéziikmemektedir.
Bununla birlikte, vyurirllkteki ortakliklar ve sermaye piyasasina iliskin direktifler
cercevesinde ortak bir sirketler hukukunun olusmaya baglamasi, Uye Ulkelerin ig
hukuklarindaki bagl isletmelere iliskin dizenlemelerinin bu direktiflerin etkisi ile

zamanla degismesi geregini ortaya ¢ikaracaktir'.

Turk hukukunda ise, TTK'nun anonim ortakliklarin kanuni yedek akceler
konusundaki 466 nci maddesinin holding ortakliklara iliskin 4 {incii fikrasinda®®, dolayli
olarak bagh isletmelere dedinilmis olmakla birlikte, konuya iliskin 6zel bir diizenleme

getirilmemistir.

8 Ayrintih bilgi icin bkz. PINTO RIBEIRO, José Antdnio: “Die verbundene Gesellschaften im neuen
portugiesischen Handelsgesellschaftsbuch”, Das Gesellschaftsrecht der Konzerne im internationalen
Vergleich, Baden-Baden 1991, s.203 vd.

° Ayrintili bilgi icin bkz. ROTHMANN, Gerd W.: “Die Behandlung des Konzerns als gesellschaftsrechtliches
Sonderproblem in Brasilien”, Das Gesellschaftsrecht der Konzerne im internationalen Vergleich, Baden-
Baden 1991, s.217 vd.

10 Ayrintili bilgi icin bkz. EBKE, s.285 vd.; HADDEN, Tom; “Die Regelung der Konzerne in Grossbritannien:
Sonderbehandlung im Rahmen des allgemeinen Gesellschaftsrechts”, Das Gesellschaftsrecht der Konzerne
im internationalen Vergleich, Baden-Baden 1991, s.329 vd.

11 Ayrintili bilgi icin bkz. EMMERICH/SONNENSCHEIN, s.36-37; LUTTER, Marcus: Stand und Entwicklung
des Konzernrechts in Europa, ZGR 3/1987, s.324 vd.; POROY(TEKINALP/GAMOGLU): Ortakliklar ve
Kooperatifler Hukuku, Giincellestirilmis 8. Baski, Istanbul 2000, s.261-262.; HANDSCHIN, s.14 vd.; IPEKCI,
Nizam: Holding Sirketler, Istanbul 2000, s.130 vd.

12 EMMERICH/SONNENSCHEIN, s.37.

13 Anonim ortakliklar safi karin 1/20'sini, 6denmis esas sermayenin 1/5'ini buluncaya kadar kanuni yedek
akce (I.Tertip) olarak ayirmak zorundadirlar. Safi kdrdan pay sahipleri icin %5 kar payi ayrildiktan sonra,
pay sahiplerine ve kara katilan diger kimselere kar payr dagitimasina karar verilmis ise, bu kismin
1/10°'unun da kanuni yedek akgeye (II.Tertip) ilave edilmesi gerekmekle birlikte, bu hiikiim “holding
ortakliklar” hakkinda uygulanmaz. Ayrica, maddenin 3 Uncl fikra hilkmi, holding ortakliklar hakkinda
uygulanmadigindan, bu ortakliklar kanuni yedek akcelerinin timind diledikleri sekilde kullanmakta
serbesttirler.
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1.2. Temel Unsur Olarak Taraflarin Isletme Niteligi

Bagl isletmeler hukukunun hareket noktasini “isletme” kavrami olusturmaktadir.
Clnkd, bagl isletmeler hukukunun konusu, bir isletmenin dider bir isletme Uzerindeki
etkisini kullanarak, o isletmeyi kendi cikarlarina hizmet edecek sekilde kullanmasindan

kaynaklanan tehlikenin dnlenmesidir.

Alman hukukunda, APOK § 15-22 hiikiimlerinden, badimlhgin isletmeler
arasinda kurulmasi halinde, Kanunun bagli isletmelere iliskin dizenlemelerinin
uygulanabilecedi anlasilimaktadir. Isvicre hukukunda ise, Isvicre Bor¢lar Kanunu’nda
(Isv.BK) 1992 yilinda yapilan degisiklik ile, eski durumdan farkli olarak bir “konzern”
kavrami kullanildi§i gibi, doktrinde de ortak yonetim altindaki “isletmelere” bagh

isletmeler hukukuna iliskin diizenlemelerin uygulanacagi kabul edilmistir'.

Benzer sekilde, TTK'nun 466 nci maddesinin 4 tncl fikrasinda yer alan “holding
ortaklik”” kavramindan hareketle, Tiirk hukukunda da bagimiligin ancak isletmeler

arasinda olusabilecedi kabul edilmektedir®.

Bagh isletmeler hukukunun uygulamasinin sadece isletme niteligindeki hakim
ortak ile sinirli tutulmasinin nedeni, diger ortaklarin ortak olmaktan dodan haklarini 6zel
ekonomik amaclar icin isletme (ortaklik) zararina kullanabilme tehlikesinin, isletme
niteligindeki pay sahiplerine kiyasla daha az oldudu disiincesinden kaynaklanmaktadir.
Gercekten, ekonomik faaliyeti tek bir isletme ile sinirh olan blylk ortak, esasen
isletmenin cikarlarini kendi cikarlari olarak godzetecek veya isletmenin faaliyetlerine

aykiri amaclar takip etmeyecektir®’.

Ote yandan, Alman hukukunda gercek veya tiizel kisi bir ortaga “isletme”

niteligini kazandiran kistasin, ortaklik disinda da ekonomik faaliyetlerde bulunulmasi, bir

* HANDSCHIN, s.36.

15 Doktrinde “holding”in hukuki bir kavram oldugu ve bir isletmenin istigal konusunu olusturdugu kabul
edilmektedir. Bir holding isletmesinin istigal konusu, baska bir isletmenin ortagi olmaktir. Dolayisiyla,
holdinglerin ortaklik seklinde dahi érglitlenmelerine gerek bulunmamaktadir. Bununla birlikte, holdinglerin
genellikle sermayesinin paylara boéllinmiis olmasi nedeniyle, hakimiyetin daha kolay saglandigi anonim
ortaklik seklinde kurulmasi tercih edilmektedir. POROY(TEKINALP/GAMOGLU), 5.256-258; TEKINALP, Unal:
Ozel Ekonomik Giiciin Merkezilesmesinin Kanuni Diizenlemesi, ikt. Mal. Der., C.XIII, S.8, s.298 vd.;
TEKINALP, Unal: Tip Sorunu Agisindan Holding Kavrami ve isletme Konusu Uzerine Disiinceler, ikt. Mal.
Der., C.XX, S.12, s.449 vd.; TEKINALP, Unal: Holdinglerin Kurulusunda Izlenebilecek Cesitli Yollar ve
Sorunlar, BankaD., C.VIII, S.12, s.13 vd.; CAMOGLU, Ersin: Yavru Ortaklik Yonetim Kurulunun ibrasinda
Holding’in Oylari Kullanilabilir Mi?, ikt. Mal. Der., C.XXII, S.2, s.500.

16 YANLI, Veliye: Anonim Ortakliklarda Tiizel Kisilik Perdesinin Kaldirimasi ve Pay Sahiplerinin Ortaklik
Alacaklilarina Karsi Sorumlu Kilinmasi, Istanbul 2000, s.133.

7 YANLI, Tiizel Kisilik Perdesinin Kaldiriimasi, s.188.
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baska deyisle yabanci ekonomik cikarlarin bulunmasi oldugu kabul edilmektedir. Bu
durumda, kisinin isletme disindaki ekonomik cikarlarini saglayan faaliyetini hangi sekilde
ve hukuki yapida gergeklestirdigi onemli degildir. Yeter ki s6z konusu ekonomik gikarlar,
ortadin isletme Uzerindeki etkisini onun zararina kullanmaya yoneltecek kadar kuvvetli
olsun®®. Ornegin, bu ortak bir gercek kisi tacir, sahis ortakli§i, kooperatif, dernek veya
vakif olabilecedi gibi, baska bir isletmenin (anonim ortaklik olabilir) hakim ortadi

konumunda da olabilir.
1.3. Tiirleri

Bagh isletmeler, farklh ekonomik buyikliikteki sermaye gruplari seklinde
gorilmektedir. Ancak, bunlar birbirinden ayiran ekonomik buyiklikleri degil, bagimlilik
iliskisinin hukuken kurulus bigimidir. Doktrinde bagl isletmelerin, olusum bigimlerine ve
isletmelerin birbirleri arasindaki iliskiye gore degisik sekillerde gruplandiridiklan
gorilmektedir. Bagimliigin istirake dayandigi bagl isletmeler fiili, isletmeler arasinda
yapllan bir sozlesmeye dayananlar ise sozlesmesel badh isletmeler olarak
adlandinimaktadir. Alman Hukukunda ayrica, baglh isletmelerin bir diger tiri olarak da
anonim ortakliklar acgisindan kendini gdsteren bitlinlesme (ilhak) karsimiza

clkmaktadir.
1.3.1. Fiili Bagh Isletmeler

Fiili bagh isletmeler, bir isletmenin diger bir isletmenin sermayesine istiraki

(katihmi) yoluyla olusmaktadir.

TTK'nun 137 nci maddesinde ifadesini bulan “ultra vires” ilkesi, doktrin ve yargi
kararlarinda sert bir bicimde yorumlandigindan, ticaret ortakliklarinin baska ortakliklara
istirak edebilmeleri icin, bu islemin ortaklik esas sézlesmesinde istigal konusu olarak
belirlenmis olmasi gerekir’®. Bu nedenle uygulamada, ortaklik esas s®zlesmelerinin
istigal konusuna iliskin maddeleri, oldukca kapsamli bir bicimde kaleme alinarak, ultra

vires ilkesinin yol actigi ‘yokluk’ yaptinmindan kacinilimaya calisiimaktadir. Ote yandan,

8 Ortagin isletme niteligi acisindan “yabanci ekonomik cikarlarin” belirlenmesindeki &lgiiye, ilk olarak
Alman Federal Mahkemesi'nin 1977 tarihli VEBA/Gelsenberg davasina iligkin karari (BGH, DB 1977) ile
aciklk getirilmistir. Bu karar, genelde doktrin goriisiine de temel alinmistir. EMMERICH/SONNENSCHEIN,
s.43-44.; KORT, Michael: Der “private” Grossaktionar als Unternehmen?, DB 1986, s.1909-1911. Bu sekilde
ortaya konulan “isletme” kavraminin isabetsiz oldugunu savunan gériis icin bkz. ZOLLNER, Wolfgang: Zum
Unternehmensbegriff der § 15 ff AktG, ZGR 1976, s.1-32.

19 KARAYALCIN, Yasar: Ust Kuruluslar Hukuku, Batider, C.XVI, S.1, s.23.



ticaret ortakliklarinin  igletme konulari ile ilgili olmayan ortakliklara katihp
katilamayacaklari sorununa iliskin olarak Yargitay?® ve doktrinde bazi yazarlar®,
ortakliklarin istigal konulari ayri olan diger ortakliklara katiimalarinin kanuna aykiri
oldugunu kabul etmektedir. Ayrica doktrinde bu konuda, baska ortakliklara katiima igin
istigal konusu ile siki sikiya baglanti kurulmamasi ve genis bir yorumla her somut olayin
ozelliklerine goére durumun degerlendiriimesi gerektigini savunan goriis®? de
bulunmaktadir. Kanaatimizce bu gériistin benimsenmesi, uygulamada ortaya cikabilecek

sorunlarin 6nline gecilebilmesi acisindan yerinde olacaktir.
1.3.1.1. Hakimiyet Iliskisinin Kurulmasi

Sermayeye katilim yolu, 6zellikle anonim ortakliklar bakimindan ortaklik tzerinde
etkin olmanin en kolay yoludur®®. Burada &nemli olan husus, pay ediniminin ortakiigin
genel kurulunda hakimiyet saglayip saglamadididir. Ortaklik genel kurulunda kontrol
elde edilmesi, yonetim ve denetimin yani sira, ortakligin ekonomik faaliyetleri lizerinde

de hakimiyet saglamaktadir.
1.3.1.1.1. Oy Cokluguna Sahip Olmak

Anonim ortakliklarda, genel kurulda oy ¢oklugunun bir pay sahibinde bulunmasi
durumunda, bu kimsenin ortaklidin i¢ organindan biri olan genel kurula hakim

olmasindan soz edilir.

Genel kurulun devredilemeyen yetkilerinden birisi, yénetim kurulu Uyelerinin
secimi ve azlidir (TTK md. 312 f.1, 316 f.1)**. Genel kurula hakim olunmasi, yénetim
kurulu Uyelerini her zaman azletme imkanini da beraberinde getirecedinden, yonetim
kurulu Gyeleri genel kurula hakim olan pay sahibinin istekleri dogrultusunda hareket

etmeye zorlanmis olacaklardir.

2 Yargitay 11. HD'nin 09.05.1980 tarih ve E.1484, K.2552 sayili karari igin bkz. TEKINALP, Unal: Ticaret
Ortakliklarinin igletme Konulan ile Ilgili Olmayan Ortakliklara Katilip Katilamayacaklar Sorunu Uzerine
Diisiinceler, ikt. Mal. Der., C.XXVIII, s.424.

2L ANSAY, Tugrul: Anonim Sirketler Hukuku, Ankara 1982, s.115.

22 TEKINALP, Isletme Konusu, s.423-426.

2 Bu bolim itibariyle diger hukuki yapilardaki isletmeler acisindan da uygulama kabiliyeti olan bagl
isletmelere iliskin kavramlar, calismanin amaci gergevesinde esas itibariyle anonim ortakliklar agisindan ele
alinacak ve dederlendirilecektir.

24 POROY/TEKINALP/CAMOGLU, s.307, 365.



Bir ortaklikta oy cokluguna sahip olmanin olagan sekli, sermayeyi temsil eden
paylarin cogunluguna sahip olmaktir. Ancak, hangi orandaki gogunlugun hakimiyeti de

beraberinde getirdigini somut olayin dzelliklerine gore belirlemek gerekmektedir.

Sermayenin genis kitlelere yayilmis oldugu halka acik anonim ortakliklarda,
Ozellikle kiglk pay sahiplerinin ortaklik faaliyetlerine karsi ilgisiz kalmalari yahut zaman
kaybi veya masraf gibi nedenlerle genel kurula katilmalarinin mimkin olmamasi,
sermayenin yarisindan fazlasina sahip olmadan ortakligi hakimiyet altina alma imkanini
getirmektedir. Aslinda hakimiyet altina girmeyecek bir sermaye dadilimina sahip halka
acik anonim ortakliklar acisindan ortaya cikan ve kiiclk pay sahipleri aleyhine olan bu
durumun giderilmesi, pay sahiplerinin genel kurula etkin bir sekilde katilarak oy
kullanmalarinin sadlanmasi ile mimkindiir”®. Bu sekilde bir etkin katiim ise, pay
sahiplerinin oylarini genel kurula katiimadan vekil araciidiyla, mektup ile, telefon veya
elektronik oy kullanimi gibi teknolojik imkanlardan yararlanmak suretiyle kullanmalarinin
saglanmasini gerektirmektedir. Tirk hukukunda, genel kurula katilmadan oylarin
kullanilmasi yontemi olarak vekaleten oy kullanmaya iliskin TTK'nda genel, Sermaye
Piyasasi Mevzuatinda (SPKr'nun Seri:IV, No:8 sayili Tebligi) ise halka agik anonim
ortakliklar acisindan ayrintili diizenlemeler getirilmistir. Ancak, hileli islemlerin 6nlenmesi
amaciyla halka acik anonim ortakliklar acisindan getirilen diizenlemeler vekaleten oy
kullanmayi zorlastirmaktadir. Bu nedenle, gerekli hukuki alt yapi olusturularak genel
kurula katilamayan pay sahiplerinin teknolojik olanaklardan yararlanmak suretiyle oy
kullanmalarinin saglanmasina yonelik diizenlemeler yapilmasi 6nem arz etmektedir.
Ayrica, doktrinde mektupla oy verme ydnteminin halka acik anonim ortakliklarda gerekli

tedbirlerin alinmasi kaydiyla uygulanabilecegi belirtiimektedir?®.

Ote yandan, bir grup pay sahibinin ortaklik yénetiminde etkin olmak amaciyla,

oy hakkinin belirli bir yénde kullanilmasi, kismen veya tamamen kullanilmamasi veya

%5 OECD nezdinde 1998 yilinda standart isletme yonetim ilkelerinin belirlenmesi amaciyla olusturulan ad
hoc komite tarafindan hazirlanan Isletme Y&netimi Rehberi Taslaginin (Draft OECD Corporate Governance
Guidelines) bes ana baslik altindan toplanan ilkelerinden biri olan “Pay sahiplerinin hak ve yikimldliikleri”
arasinda, pay sahiplerine oylarini genel kurula katilmadan kullanma ve bu oylarin genel kurula katilinarak
kullanilan oylar ile esit olarak degerlendiriimesi geredi vurgulanmistir. http://www.oecd.org

/daf/governance/principles-ger
%6 CEKER, Mustafa: Anonim Ortaklikta Oy Hakki ve Kullanilmasi, Ankara 2000, s.186.
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cekimser kalinmasi taahhidinl iceren oy sozlesmeleri yapmak suretiyle, oy

cogunluguna ulagarak®”’ hakimiyet saglamalar mimkindiir®®.

Pay sahiplerinin genel kurulda kendilerini temsilen nasil oy kullanilacagi
konusunda temsil belgesi doldurarak talimat vermeleri esasina dayanan gagri yoluyla
vekalet toplanmasinda (proxy sistemi) da, ortaklik yonetimini ele gecirmeyi saglayacak
gindem maddelerine iliskin oylarini hangi yonde kullanacaklari hususunda o&zellikle
kiicik pay sahiplerinin  y®nlendirilmesi®*® suretiyle de, y®netimde hakimiyet
saglanabilmektedir. Ortaklik yonetimine iliskin bu gaye nedeniyle, ¢agri yoluyla vekalet
toplanmasinda kiiclik pay sahiplerinin yanls yonlendirilmelerinin 6nlenmesi igin, dogru
bilgi sahibi olmalarini sadlayici diizenlemelerin varhi§i blyik ©6nem tasimaktadir.
Nitekim, halka agik anonim ortakliklar agisindan SPKr'nun Seri:IV, No:8 sayili Tebligi'nin
13 lincli maddesinde, cagdri yoluyla vekalet toplanmasinda kamuyu aydinlatma ve bilgi

verilmesine iligkin ayrintili bir diizenleme getirilmistir.

Son olarak, oyda imtiyazli paylarin varligi halinde de, az miktarda sermaye
katihmi ile ortaklik genel kurulunda oyda cogunluk sadlamak suretiyle, hakimiyet

kurulmasinin miimkiin oldugunu belirtmek gerekir.
1.3.1.1.2. Organ Uyeliklerinde Temsil Edilme Hakkina Sahip Olmak

Anonim ortakliklarda organ (yelerinin secimi ve azlinin genel kurulun
devredemeyecedi yetkilerden olmasi nedeniyle, secim ve azlin {clincii bir Kisinin
teklifine veya iznine baglanmasina dair esas sozlesme hikimleri, ortakliklar hukukunun

emredici hiikiimlerine aykirilik olusturdugundan gegersizdir®.

Ote yandan, TTK md. 401 hiikkmii geredince esas sozlesmeye konulacak bir
hikim ile yonetim kurulu Uyelidi ve denetgilik secimi hususunda belli bir grup paya
imtiyaz taninabilir. Bu imtiyazda 6zellik arz eden husus, imtiyazin her paya ayri ayri

degil belli bir gruba taninmis olmasidir. Pay grubu adayini birlikte belirleyerek énermek

27 MOROGLU, Erdogan: Ozellikle Anonim ve Limited Ortakliklarda Oy Sozlesmeleri, Ankara 1996, s.4 vd.;
CEKER, s.233 vd.

28 Halka acik anonim ortakliklarda pay sahiplerine cagrida bulunarak oy sézlesmesi yapiimasi durumunda,
SPKr'nun Seri:IV, No:8 sayili Tebligi'nin cadr yoluyla vekalet toplanmasina iliskin hiikiimleri kiyasen
uygulanir (Teblig md.11).

29 CEKER, s.181.

30 YANLI, Tiizel Kisilik Perdesinin Kaldirilmasl, s.155.; KENDIGELEN, Abuzer: Anonim Ortaklikta Yénetime
Katilma Haklarinda Imtiyaz, istanbul 1999, s.229.
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zorundadir’!. Genel kurul, bu grubun 6nerdigi adaylar arasindan secim yapmak

zorundadir, bir baska deyisle imtiyazli grubun secimi genel kurulu baglamaktadir®.

Dolayisiyla, esas sdzlesme ile organ Uyeligine aday gosterme hususunda belli bir
grup paya imtiyaz taninmasi halinde de, bu pay grubuna sahip kimsenin ortaklikta
hakimiyet saglamasi mimkindir. Tirk hukukunda denetgilerin, ortaklik yapisi igerisinde
etkin bir fonksiyonu bulunmamaktadir. Bu nedenle, ortaklida hakim olunabilmesi

yoénetim kuruluna aday gdsterme imtiyazina sahip olunmasini gerektirir.
1.3.1.2. Fiili Bagh Isletmelerde Bagimliligin Olusum Bigimleri

Bir isletmenin diger bir isletmenin sermayesine katimi yoluyla hakimiyetin

saglandigi fiili bagli isletmeler, uygulamada degisik sekillerde kasimiza ¢ikmaktadir.

Fiili bagh isletmelerde, hakim isletmenin bagimh isletme Uzerindeki yonetim
giclintin yodun olarak kendini gosterip gostermemesine gore, adi veya fevkalade bagli
isletme seklinde bir ayrim yapilmaktadir. Bu ayrim, badli isletmelere iliskin ayrintili yasal
dizenlemenin bulundudgu Alman hukuku acisindan anlam ifade etmektedir. Zira, sevk
ve idare glictiniin yodun oldugu bagl isletmelerde, bagimsiz (disarida kalan) ortaklar
ile alacaklilarin korunmasina iliskin yasal dlizenlemelerin yetersiz kalmasi, Alman
doktrininde (fevkalade badli isletmeler acisindan) mahkeme ictihatlarina dayanan bagli
isletmeler hukukundan yararlaniimasi ihtiyacini dogurmus ve bu sekilde bir ayrima
gidilmistir*®. Dolayisiyla, bdyle bir ayrimin yapilmasi, bagl isletmelere iliskin ayrintil
yasal diizenlemenin bulunmadig Isvicre hukukunda®* oldugu gibi, Tiirk hukukunda da

gerekli degildir.

Bu cercevede, calismamizda ana hatlari ile APOK § 16-19 hikimlerinde yer alan

tek yonlu istirak, konzern ve karsilikh istirak ayrimi benimsenmistir.
1.3.1.2.1. Tek Yonlii istirak

Bir isletmenin, hukuken badimsiz bir baska isletmenin oy veya sermaye

¢ogunluguna sahip olmasina istirak (katiima) denilmektedir.

31 Minferit paya degil bir pay grubuna taninan dstiin hakkin imtiyaz oldugu ve bu hakkin teker teker her
bir paya dedil grubun tamamina verildidi Yargitay TD'nin 25.01.1972 tarih ve E.4383, K.356 saylli karari ile
kabul edilmistir. Bu karar icin bkz. TEKINALP(POROY/CAMOGLU), s.436.

32 KENDIGELEN, s.226.

33 EMMERICH/SONNENSCHEIN, s.26, 341 vd.

3% HANDSCHIN, s.22-23.
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Alman hukukunda, oy veya sermaye ¢ogunluguna sahip olunmasi, APOK § 16'da
“cogunluk istiraki” olarak tanimlanmistir. Anilan diizenlemede, katilan isletmeye
“cogunlukla katilan isletme”, katilinan isletmeye ise “codunlugun hakimiyetindeki
isletme” adi verilmektedir. Maddede ¢ogunluk tanimlanmamis olmakla birlikte, sermaye
ve oy toplaminin %/50’sinin asiimasi, cogunlukla katiimin kabulli icin sart ve

35 3% APOK § 17'de ise, bir isletme diger bir isletme (izerinde hakimiyet

yeterlidir
saglayacak sekilde dogrudan veya dolayli etkide bulunabiliyorsa, bunlarin bagimli ve
hakim isletmeler oldugu kabul edilmistir. Gorildigu Uzere, kanun hakimiyetin hangi
sekilde kurulacagini éngdrmemistir. Onemli olan, baska bir isletmeyi kendi isteklerine
tdbi kimaktir”. Bu baglamda, y®netim imtiyazina sahip olmak, hakimiyet
sdzlesmesinin® yapilmis olmasi gibi durumlarda, sermaye ve oy ¢odunluguna sahip
olmadan hakimiyet saglanmasi mimkindir. Ancak, en c¢ok karsilagilan hakimiyet

saglama yontemi sermayeye cogunlukla katihmdir.

Dolayh etkiden cikarilacak dnemli sonuglardan biri de, ana igletmenin istirakinin
diger bir isletmeye istirak etmis olmasi ve bunlarin hakimiyet sadlayacak diizeyde
bulunmasi durumunda, en son diizeyde istirak edilen isletmenin de ana isletmenin

hakimiyeti altinda oldugudur®.

Cogunluga sahip olmadan hakimiyetin kurulabilecedi diger bir durum ise,
sermayenin genis kitlelere vyayldigi halka aclk anonim ortakliklarda kendini
gostermektedir. Bu ortakliklarda, kiiclik pay sahiplerinin genel kurula katihminin disik
olmasi nedeniyle, sermayenin veya oylarin yarisindan fazlasina sahip olmadan ortaklig
hakimiyet altina alma imkani bulunmaktadir. Ayrica, 4487 sayili Kanun ile SPKn'nun 11
inci maddesinde yapilan degisiklik ile, halka agik anonim ortakliklarin TTK’nun 388 inci
maddesinin ikinci ve Uglincii fikralarinda yazili hususlar® icin yapilacak genel kurul
toplantilarinda, esas sotzlesmede aksine hikim olmadikca TTK'nun 372 nci

maddesindeki adi toplanti nisaplarinin uygulanacadi ongorilmustir. Bu degisiklik ile,

35 AYTAGC, Konzernrecht, s.36.

% APOK § 17 f.2'de, APOK § 16'da diizenleme konusu yapilan godunluk istiraki agisindan, cogunluk
hakimiyetindeki isletmenin, gogunlukla katilan isletmeye bagimli oldugu karinesi getirilmistir. Bu karinenin,
Tiirk hukukunda da kabull gerektigi distnilmektedir.

37 AYTAC, Konzernrecht, s.45.

38 Bkz. asadida Bélim 1.3.2.2.

3 EMMERICH/SONNENSCHEIN, s.54, 60.

0 TTK’nun 388 inci maddesinin 2 nci fikrasinda ortakli§in mevzuunun ve tiiriiniin degistirilmesine; 3 (incii
fikrasinda ise diger esas sozlesme degisikliklerine iliskin kararlar icin adirlastirilmis nisaplar getirilmistir.
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halka aclk anonim ortakliklarda esas sozlesme dedisiklikleri kolaylastiriimis olup,
cogunluga sahip olmayan pay sahiplerinin ortaklik (izerinde hakimiyet kurmalari imkani

da artmistir.
1.3.1.2.1.1. Tiirk Hukukunda Tek Yénlii Istirake Iliskin Diizenlemeler
1.3.1.2.1.1.1. Genel Olarak

Turk hukukunda, tek yonli istirake iliskin olarak genel bir dizenleme
bulunmamaktadir. Bununla birlikte, Alman hukukuna iliskin olarak yukarida yer verilen
hikiimlerin, istirak halindeki isletmeler arasinda badimlilik iliskisinin  kurulup
kurulmadiginin tespiti acisindan benimsenmesine yasal bir engel bulunmamaktadir.
Kaldi ki, Tirkiye'de isletmeler arasindaki bagimliigin kurulmasi icin neredeyse tek
yontem olarak, bir isletmenin digerine istirakinin kullanilmasi, uygulamaya aciklik

getirilmesi acisindan karsilastirmall hukuktan yararlanmayi gerekli kilmaktadir.

Tirk hukukunda istirak kavramina, 4672 sayili Kanun ile degisik 4389 sayili
Bankalar Kanunu, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (md.7) ve 233
sayili Kamu Iktisadi Tesebbiisleri Hakkindaki KHK (md.2 f.6) gibi kanunlarda, bunlarin

uygulama alanlari ile baglantili olarak yer verilmistir.
1.3.1.2.1.1.2. Sermaye Piyasasi Mevzuati
1.3.1.2.1.1.2.1. Halka Acik Anonim Ortakliklara iliskin Diizenleme

2499 sayili SPKn'nun 558 sayili KHK ile degisik 22 nci maddesinin 1 inci
fikrasinin (s) bendinin verdigi yetkiye dayanilarak SPKr tarafindan cikartilan Seri:1V,
No:13 sayill Teblig'de, halka agik anonim ortakliklarin istirak sinirlarina iliskin esaslar
dizenlenmistir. Teblid'in 2 nci maddesinde “istirak”, halka agik anonim ortakliklarin,
bedelsiz olarak elde edilenler dahil, amaci ve elde tutma siiresi ne olursa olsun bir
baska ortakligin sermayesini temsil eden paylari edinmeleri seklinde tanimlanmistir™.
Teblig'in 3 {ncli maddesinde ise halka acgik anonim ortakliklarin istirak sinirlari

dizenlenmigtir.

Ancak, Teblig'in dayanadi olan 558 sayili KHK’'nin Anayasa Mahkemesince iptali

Uzerine, SPKr'nca Teblig'in uygulanmayacadina dair 15.04.1996-19.04.1996 tarih ve

“1 Diger bir ortaklikta pay edinimine dayanan bu tanim, gogunlukla katlim veya hakimiyet saglama
unsurlarini icermedidinden, bagh isletmeler hukukunun diizenleme alanina iliskin degildir.
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1996/16 sayili SPKr Haftalik Bilteninde yayimlanan bir ilke karari alinmistir. Anilan
KHK'nin halka agik anonim ortakliklara iliskin olarak verdigi yetki, SPKn'nda degisiklik
yapan 15.12.1999 tarih ve 4487 saylli Kanun'da yer almadigindan, mevcut durum
itibariyle SPKr'nun halka acik anonim ortakliklarin istirak sinirlarina iliskin diizenleme

yapma yetkisi bulunmamaktadir.
1.3.1.2.1.1.2.2. Sermaye Piyasasi Kurumlarina Iliskin Diizenleme

SPKr'nun Seri:VI, No:4 sayili Tebligi'ne gore yatinnm ortakliklari, hicbir sekilde
hisse senetlerini satin aldiklari ortakliklarin sermayesine ve yodnetimlerine hakim olma
amaci gudemez (md. 3 f.2) ve hicbir ortaklikta sermaye ve oy haklarinin %9’undan
fazlasina sahip olamazlar (md. 18/(a). Gayrimenkul yatinm ortakliklari agisindan da
gecerli olan bu dizenlemede yer alan %9 orani, bu ortakliklar agisindan %5 olarak
belirlenmistir (Seri:VI, No:11 sayili Teblig md. 26). Anilan diizenlemelerde ifade edilen
istirak, APOK § 16 ve § 17 anlaminda codgunlukla katilim ve hakimiyet saglama

unsurlarini igermektedir.

Risk sermayesi yatirm ortakliklarina iliskin olarak da Seri:VI, No:10 sayili
Teblig'de, ortakligin sermayesinde %10’dan fazla paya sahip olan ortaklarin, yénetim
kurulu Uyelerinin ve genel mudurin ayri ayri ya da birlikte sermayelerinin %10’'undan
fazlasina sahip olduklari ortakliklara esas sozlesmelerinde hikim olmadikca yatirm
yapamayacaklari; ayrica, bu ortakliklarin sermayelerinin ve oy haklarinin %5‘inden

fazlasina sahip olamayacadi diizenlenmistir (md. 17).

Ote yandan, Seri:V, No:46 sayili Tebli§’de araci kurumlarin bir ortaklikta %10
veya daha fazla paya sahip olmalar, ortakliklarin yénetim ve denetim kurullarina
katilmalari, genel kurullarda asaleten oy kullanmalari veya iktisap ettikleri hisse
senetlerini bir yildan uzun sirede elden ¢ikarmamalari istirak olarak kabul edilmistir(md.
59). Ayrica, halka arza aracilik yetki belgesine sahip olanlar disindaki araci kurumlar,
aksi ilgili mevzuatta belirtiimedikce, yalnizca banka, araci kurum, kiymetli maden araci
kurumu, sigorta sirketi, portfdy yonetim ve yatinm danismanhdi sirketleri, yatirim
ortakliklari, 6zel finans kurumu, finansal kiralama, faktoring ve finansman sirketi gibi
mali kuruluslar ile SPKr'nca izin verilmesi halinde faaliyet konulari ile dogrudan ilgili
sirketlere istirak amaciyla ortak olabilirler. Teblig'in 60 inci maddesi uyarinca ise, araci

kurumlarin bedelsiz olarak edindikleri hisseler dahil, yapabilecekleri istirakler toplami
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Ozsermayelerinin %?25'ini asamaz ve bu sinir halka arza aracilik ve yatirim danismanlid

yetki belgelerinin ikisine birden sahip araci kurumlar icin %50dir.
1.3.1.2.2. Konzern

Bagh isletmeler hukukunun temel kavramlarindan bir digeri “konzern”dir.
Buradaki anlami ile konzern doktrinde “dar anlamda konzern” olarak ifade
edilmektedir®. Zira, “konzern” kavrami uygulamada genelde genis anlami ile, “bagl

isletmeleri” ifade etmek {izere de kullanilmaktadir®.

Dar anlamda konzern, APOK § 18'de dlizenlenmis olup, hakim bir isletme ile bir
veya daha fazla sayidaki badimli isletmenin miuisterek sevk ve idare altinda
toplanmasini** ifade etmektedir. Yasanin tanimlamadi§i miisterek sevk ve idarenin,
sermayeye istirakin yani sira hakimiyet sbézlesmesinin bulunmasi veya anonim
ortakliklarin butlnlesmesi suretiyle de olusmasi mimkindir. Bununla birlikte, Tlrk
hukuku acisindan c¢ok sayida isletmenin ortak bir yonetim altinda toplanmasi, esas
itibariyle sermayeye istirak edilerek hakimiyet kurulmasi seklinde kendini

gosterdiginden, konzerne fiili bagh isletmeler baslidi altinda yer verilmistir.

Konzern olusumlarinda, ortak yénetim altindaki isletmelere “konzern igletmeleri”
adi verilmektedir. Konzern idaresi (hakim igletme) tiim isletmelerin is politikalarini ve
diger sorunlarini karara baglamaktadir. Bu acidan, Tiirkiye'de “holding” ve “sirketler

toplulugu” olarak ifade edilen gruplar, bir konzern meydana getirmektedirler.
1.3.1.2.3. Karsilikh Istirak

Karsilikh istirak, ortakliklarin  karsihkli  olarak birbirlerinin  sermayelerine
katiimalarini ifade etmektedir. Bu katilma, dogrudan veya araya baska ortakliklarin

girmesi suretiyle, dolayli sekilde kurulabilmektedir.

Turk hukukunda karsihkh istirakin ~ tamimina iliskin  bir  dlzenleme
bulunmamaktadir. Bu sekildeki bagimlilik iliskisi, Almanya’da 1965 tarihli APOK ile yasal

zemine oturtulmustur®. APOK § 19 uyarinca karsilikli istirak, merkezi tilkede bulunan

2 AYTAC, Konzernrecht, s.171.

3 AYTAC, Bagli Isletmeler Hukuku ve Tiirk Hukukundaki Goriiniimi, Batider, C.VIII, S.4, s.100.

* Maddede, ortak bir ydnetim altinda toplanan cok sayida isletmeden higbirinin digerleri {izerinde sevk ve
idare gicinin bulunmadigi esit diizey konzern de tanimlanmistir. Ancak, bu sekildeki konzernlerin
Almanya’da dahi uygulamasi fazla degildir. EMMERICH/SONNENSCHEIN, s.82.

4> AYTAC, Konzernrecht, s.60.
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sermaye ortakliklarinin sermayelerinin %25’ini asacak sekilde karsilikli olarak katiimalari
durumunda s6z konusu olmaktadir. Yasa diger fiili bagl isletmelerden fakli olarak
burada taraflarin sermaye ortakligi olmasi sartini getirmistir. Buna gore, ©rnegin
taraflardan birinin sahis ortakligi olmasi durumunda, karsilikh istirak s6z konusu
olmayacak, ancak codunlukla katiim (APOK § 16) veya bagimhllik (APOK § 17)
hikiimleri uygulanabilecektir®. Karsilikli istirak sayllmayan bdyle bir durumda dahi,
badli isletmelere iliskin diger miiesseselerin uygulanabilmesinin, ézellikle bagimli isletme
konumunda olan anonim ortakliklarda azinlik pay sahipleri ile alacaklilarin korunmasi

acisindan 6nem arz ettigi disiintilmektedir.

Turk hukukunda karsilikli istirak, TTK'nun pay sahiplerinin ortaklida koyduklari
sermayeyi geri isteyemeyeceklerine dair 405 inci maddesinin 2 nci fikrasi ve ortakligin

kendi paylarini iktisabini yasaklayan 329 uncu maddesi cercevesinde tartisilmistir®”.

Karsilikh istirakte ortaya c¢ikan en bulylk sorun, ortakliklarin karsilikli olarak
birbirlerinin paylarina sahip olmalari dolayisiyla, yonetimlerinin kendi genel kurullarinda
kontrolii saglamalaridir®®. Nitekim, Isv.BK’nda 1992 yilinda yapilan revizyonda bu durum
dikkate alinarak, bagimli ortakligin hakim ortakhdin paylarini iktisap etmesi, hakim
ortakligin kendi paylarini iktisabi olarak kabul edilmistir (Isv.BK md. 659b)*. Tiirk
hukukunda bulunmayan bu diizenleme ile, Isvigre hukukunda anilan paylara baglanan
oy haklarinin donmasi (Isv.BK md. 659a) acikk yasal diizenleme ile saglanmis

bulunmaktadir.

Karsilikli istirakin 6zellikle ortaklik alacaklilar agisindan yarattigi diger bir sakinca
ise, ayni sermayenin karsilikli olarak kullaniimasi ile ortakliklarin gercegdin Uizerinde bir
dedere (kOpik sermaye) sahip gozikmeleridir. Ayni sermayenin iki ortaklik arasinda
defaten kullanilmasi, esas olarak dis kaynaklardan yapilan sermaye artirnmlarinda
ortakliklarin  rlichan haklarini  kullanmalari  halinde ortaya c¢ikmaktadir. Alman

doktrininde, karsilikli istirake iliskin bu gibi durumlarda APOK § 396'nin uygulama alani

6 AYTAG, Konzernrecht, s.62.

47 Ayrintili bilgi icin bkz. AYTAG, Konzernrecht, s.171-173.; BALIOGLU, Dilek: Anonim Ortakliklarda Karsilikli
istirak, Sermaye Piyasasi Kurulu Yeterlik Tezi, Ankara 2000, s.18 vd.

* HANDSCHIN, s.160.

4 Isvicre'de 1992 degisikliginden 6nce, hakim ortakligin bagl ortaklik araciligi ile kendi paylarini iktisabi
somut olayin &zelliklerine gore hakkin kétiiye kullaniimasi veya haksiz fiil olarak degerlendirilmistir.
Nitekim, Isvicre Federal Mahkemesi, bagdli isletmeler hukukuna iliskin az sayidaki kararlarindan birinde, bir
badl ortaklidin iktisap ettigi hakim ortaklik paylarina iliskin oy haklarinin hakim ortakhigin genel kurulunda
kullanilamayacadina hiikmetmistir (BGE 72 II 275). HANDSCHIN, s.160 dpnt.3, 161 dpnt.5.
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bulacagi belirtiimektedir®®. Anilan madde uyarinca, ortaklik yéneticilerinin hukuka aykiri
davraniglan ile kamu dizenini bozmalan ve bu ydneticilerin ortaklikca azledilmemesi
durumunda, vyetkili kamu otoritesince ortakldin  tasfiyesi mahkemeden

istenebilmektedir.
1.3.2. Sézlesmeye Dayali Bagh Isletmeler

Bagh isletmeler, yalnizca katilmalar sonucunda degil, bir sozlesmeye dayali
olarak da dodabilirler. Bu tiir sézlesmeler, bir hakimiyet iliskisi kurarak, hakim olan

isletmeye bagh ortakligin belirli islevlerine dogrudan etki etme giicli vermektedir.

Oncelikle belirtiimesi gereken husus, ortaklik esas sozlesmesi ile kurulamayan
bir bagimlhdgin iki tarafli sdzlesmelerle de olusturulamayacadidir. Bu baglamda,
ortakliklar hukukunun emredici hiikiimlerine aykiri olan (Ornedin genel kurulun
munhasir yetkilerinin tglincl bir sahsa devri) s6zlesmeler gecersizdir (BK md. 19, 20).
Emredici hikimlere degil, ancak ortaklik esas sdzlesmesine aykiri diisen ve bundan
dodan haklar ihlal eden sozlesmeler ise gecerli olmakla birlikte, ydnetim kurulu

tiyelerinin tazminat sorumlulugunu dogurmaktadir>’.

Alman hukukunda, bir anonim ortakligin veya payli komandit ortakligin diger bir
isletmenin sevk ve idaresi altina girdigi sozlesmelere “isletme sozlesmeleri” adi
verilmektedir. Bu stzlesmelerin tirleri APOK § 291-292'de; kurulusu, degistiriimesi ve
sona ermesi APOK § 293-299'da; bagh ortaklidin ve alacaklilarin korunmasi APOK §
300-303'de; bagl ortakliktaki bagimsiz (disarida kalan) ortaklarin korunmasi ise APOK §
304-307'de dlizenlenmistir.

Tiurk ve Isvicre hukukunda ise, bu tiir sdzlesmelere iliskin yasal diizenleme
bulunmamakla birlikte, ortakliklar hukukunun emredici hiikiimlerine aykiri olmamak
kaydiyla esas sb6zlesmede belirlenen amag cercevesinde sézlesmeler yapiimasina yasal
bir engel bulunmamaktadir. Ancak, Isvigre’de® oldugu gibi, Tiirkiye’de de yasal bosluk
nedeniyle, uygulamada bu tiir sézlesmelere yok denecek kadar az rastlanmaktadir.
Bununla birlikte, yasal bosluktan yararlanarak 6zellikle sevk ve idare gtictiniin kullanimi

bakimindan, ortakliklar hukukunun emredici hiiklimlerinin iki tarafli s6zlesmeler yoluyla

50 EMMERICH/SONNENSCHEIN, s.107.
5L YANLI, Tiizel Kisilik Perdesinin Kaldiriimasi, s.164.
52 HANDSCHIN, s.22.
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dolaniimasi miimkiin olabilecedinden, isletme sdzlesmelerinin hangi sekillerde karsimiza

cikabileceginin belirlenmesinde fayda vardir.
1.3.2.1. Hakimiyet S6zlesmesi

Hakimiyet sozlesmeleri, hukuken bagimsiz iki isletmeden birinin digerinin sevk

ve idaresi altina girdigi, talimat verme hakkini beraberinde getiren stzlesmelerdir.

Alman hukukunda APOK § 291 uyarinca, bu sézlesme ile bir anonim ortaklk
veya payll komandit ortaklik diger bir isletmeye badlanmakta, onun sevk ve idaresi
altina girmektedir. Hakimiyet s6zlesmesinde hakim isletme, konzern cikarlari icin bagl
ortaklida onun zararina olabilecek talimatlar verme hakkina sahip kilinmistir. Hakim
isletmeye bu sekilde genis bir hak tanindigindan, APOK sézlesmenin olusumundan sona
ermesine kadar ayrintih diizenlemeler getirdigi gibi, bagimli ortakhidin, disarida kalan
pay sahiplerinin ve alacaklilarin haklarinin korunmasini saglayacak bircok tedbiri de

beraberinde 6ngérmiistiir™.

Tirk ve Isvicre hukukunda ise bu tiir bir diizenleme bulunmamasi nedeniyle,
hakimiyet sdzlesmelerinin yapilmasina iliskin olarak genel hiikiimlere miracaat etmek
gerekmektedir. Genel hikimler cercevesinde bakildiginda ortaya gikan meselenin, bir
anonim ortakligin faaliyetlerinin  {icincii bir sahsin talimatlarina tabi kilinip

kilnamayacadi oldugu anlasiimaktadir.

TTK'nun 137 nci maddesi uyarinca ortakliklar esas sdzlesmelerinde yazili isletme
konusu cercevesinde her tiirlii islemi yapabileceklerdir. Dolayisiyla, bir ortakigin amaci
esas sOzlesme ile baska bir isletmeye badimli olarak ve/veya onun cikarlari
dogrultusunda faaliyet gostermek olarak belirlenebilir’*. Ancak, Tiirk hukukunda
disarida kalan pay sahiplerinin haklarini koruyucu 6zel bir diizenlemenin bulunmamasi
nedeniyle, bir ortakhdin kurulusundan sonra isletme konusunun badimliiga imkan
verecek sekilde degistirilebilmesi icin, tiim pay sahiplerinin rizasinin gerektigi

vurgulanmaktadir>>.

53 Ayrntih bilgi  icin  bkz. YANLI, Tizel Kisilik Perdesinin  Kaldirlmasi, s.169-170.;
EMMERICH/SONNENSCHEIN, s.255 vd.; AYTAC, Konzernrecht, s.75-82;

5% AYTAC, Konzernrecht, s.217.

5 YANLI, Tiizel Kisilik Perdesinin Kaldirimasi, s.173.; Isvicre hukukundaki ayni gériis icin bkz. PLANTA,
Flurin von: Der Interessenkonflikt des Verwaltungsrates der abhdngigen Konzerngesellschaft, Zirich 1988,
s.25 vd.
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1.3.2.2. Karin Devri S6zlesmesi

Karin devri sozlesmesi, bir isletmenin tim kazancinin bir baska isletmeye

devrinin taahhiit edildigi sdzlesmelerdir.

Alman hukukunda, APOK § 291 uyarinca karin devri sozlesmesi, bir anonim
ortaklik veya payll komandit ortakligin tiim kazancini bir baska isletmeye devretme
yukimldliga altina girdigi sdzlesmelerdir. Ayni hilkkme goére, ortakhidin isletmesini diger
bir isletmenin hesabina calistirmayi taahhiit ettigi sozlesmeler de karin devri sdzlesmesi
olarak kabul edilirler. APOK, hakimiyet sozlesmesinde oldugu gibi, bu sdzlesmede de
ortaklidin, alacaklilarin ve disarida kalan pay sahiplerinin haklarini glivence altina alan

cesitli hiikiimler getirmistir.

Isvicre ve Tirk hukukunda, karn (tam veya kismen) devrine iliskin
sozlesmelerin yapilmasinin hukuken miimkin oldugu kabul edilmektedir. Ancak, TTK
md. 455 geregince bu husustaki bir hilkkmin ortaklik esas sozlesmesinde yer almasi
gerekmektedir. Aksi halde, pay sahipleri kar payl devrine olanak veren stzlesmenin
dayandidi genel kurul kararinin iptalini (TTK md. 381) isteyebilir ya da sdzlesmeyi
imzalayan yonetim kurulu dyeleri aleyhine sorumluluk davasi (TTK md. 320)

acabilirler®®.

Diger yandan, doktrinde TTK md. 271 hikmi karsisinda karin tamamen devrine
iliskin sozlesmelerin Tirk hukukunda yapilmasinin - miimkiin olamayacagl da
savunulmaktadir’’. Konuya 6zelikle halka acik anonim ortakliklar acisindan bakildiginda,
Turk hukukunda Alman hukukundaki gibi koruyucu dizenlemeler getiriimemis
oldugundan, ortaklik karinin Gglinct bir kisiye devrinin kiiclik pay sahiplerinin aleyhine

sonugclar doguracadi goriilmektedir.
1.3.2.3. Diger Sozlesmeler

Hakimiyet ve karin devri s6zlesmelerinin yani sira, APOK § 292'de diger isletme
sozlesmeleri olarak karda birlik, kismi karin devri, isyerinin kiralanmasi ve isyerinin devri
sozlesmeleri 6ngoriimistiir. APOK, bu tiir sdzlesmeleri taahhiit altina giren ortakhigin

baska bir isletmeye bagimliidini dogurmayan ve karsilikli bor¢ yiikleyen sozlesmeler

6 AYTAGC, Konzernrecht, s.181 vd., 218 vd.; von PLANTA, Konzerngesellschaft, s.101.
57 YANLI, Tiizel Kisilik Perdesinin Kaldirimasi, s.167.
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olarak gérmiistiir’®. Bu nedenle, hakimiyet ve karin devri sézlesmelerinde oldugu gibi,
ortakligi, alacaklilari ve disarida kalan pay sahiplerinin haklarini koruyan hikiimler bu
sdzlesmelerde uygulanmamaktadir®®. Bagimlilik iliskisi kurulmamasina ragmen, kanunun
bu tir sozlesmeleri de diizenlemesindeki amag, isletme sdzlesmelerinin kurulusunu,
degistiriimesini ve sona ermesini diizenleyen APOK § 293-299 hikimlerinin bu

sozlesmeler hakkinda da uygulanmasini saglamaktir.

Tirk anonim ortakliklar hukukunda, kérda birlik sdzlesmesi®® ile isletmenin
devri-kiralanmasi®®  sdzlesmelerinin  yapilabilecegi  kabul edilmektedir.  Anilan
sdzlesmelere, BK'nun genel hiikiimlerinin uygulanmasi gerekmektedir®’. Alman
hukukunda, bu sézlesmelere iliskin olarak ortakhidin, alacaklilarin ve pay sahiplerinin
haklarini glivence altina alan hikimler uygulanmadigindan ve diger hukuk
sistemlerinde de bu tiir isletme sozlesmelerine iliskin diizenlemeler bulunmadidindan,

s6z konusu sdzlesmelerin ayrintilarina calismamizda yer verilmemistir.
1.3.3. Biitiinlesme (Ilhak)

Bitlinlesme, ilk kez Alman hukukunda, daha énce ortakliklar hukuku alaninda
bir 6rnedi olmadan anonim ortakliklar bakimindan, APOK § 319-320 hiikimlerinde
dizenlenmistir. Bagl isletmelerin katilma yoluyla gerceklestirilen en yogun seklini
olusturan bu tir, ekonomik anlamda birlesmeye yaklasmaktadir. Ancak, birlesmeden
farki bitlinlesen ortakliklarin hukuki bagimsizliklarini muhafaza etmeleridir. Biitlinlesme
ile ortakliklar, ekonomik olarak en siki sekilde birbirine baglanmanin avantajlar ile
birlikte hukuken ba§imsiz kalmanin avantajlarini birlestirmis olmaktadirlar®®. Bu
ozelliklerinden dolayr kanunun kendisine badladigi sonuclar, bitlinlesmeyi fiili ve

sozlesmeye dayanan bagl isletmelerden ayirmaktadir.

58 Bu diisiinceye, 6zellikle isletme devri-kiralanmasi sdzlesmelerinin bagimli isletmeler arasinda yapilacagi
ve bu durumda anilan sézlesmelerin bagimh ortaklidin hakim isletmeye ilhaki imkanini doguracadi (ancak
ilhak  hikdmlerinin uygulanamayacadi) gerekgesi ile katiimayan goris igin bkz.
EMMERICH/SONNENSCHEIN, s.176-177.

5 APOK § 300-307 arasinda yer alan bu diizenlemelerden sadece APOK § 300 b.2, 301 ve 302 f.2'de,
APOK § 292 kapsamindaki sozlesmelerle badlantili hiikiimler bulunmaktadir.

60 Karda birlik sozlesmeleri, bir anonim ortakiigin toplam karini veya miinferit isletmelerinin karlarini,
tamamen veya kismen baska bir isletmenin kar ile, ilerde belli bir Glgliye gore paylasmak amaci ile
birlestirmelerinin taahht edildigi sézlesmelerdir.

61 Isletmenin kiralanmasi sozlesmesi ile bir anonim ortaklik, tiim isletmesinin kullanimini belli bir bedel
karsiiginda baska bir isletmeye birakmaktadir. Isletmenin devri sézlesmesinin bundan farki ise, devralan
isletmenin devraldigi isletmeyi kendi hesabina ve fakat devreden ortaklik adina calistirmasidir.

62 Ayrintili bilgi icin bkz. AYTAC, Konzernrecht, s.182-185, 218-221.

63 EMMERICH/SONNENSCHEIN, s.122.
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Bltlinlesme taraflarin yalniz anonim ortaklik olmasi durumunda gergeklesebilir.
iIki bicimde olabilir: Ortakigin biitiin paylarinin gelecekteki ana ortakiigin elinde
bulunmasi (APOK § 319) veya paylarinin en az %95'inin ana ortakligin sahipliginde
bulunmasi (APOK § 320). Biitlinlesmenin gerceklesebilmesi icin, her iki ortakligin genel
kurullarinin  karar vermesi ve bu kararin sicile kaydettiriimesi gerekir. Kanun,
bittinlesmenin kendine has 6zellikleri geredi, bagimsiz pay sahiplerinin ve alacaklilarin
haklarinin glivence altina alinmasi icin, dider bagl isletmelere nazaran daha adir

hikimler sevketmistir.

Ortakliklarin bittinlesmesi Tirk hukukuna yabanci bir kavramdir. Bu nedenle,
ortakliklarin bitlinlesmesi ancak genel hiikiimler cercevesinde mimkiin olabilir. Her iki
bittinlesme tiirl agisindan konu incelendiginde su sonuglara ulasiimaktadir: Bir anonim
ortakigin tim paylarinin mulkiyetinin tek bir ortaklikta bulunmasi konusu, tek kisi
anonim ortakliklarin  Turk hukukunda varliginin kabul edilip edilmedigi sorusunu
giindeme getirmektedir. Tirk ve Isvicre Hukukunda, tek kisi anonim ortakliklar
yasaklanmamistir. TTK md. 435 uyarinca, ortakligin pay sahibi sayisi besin altina
disttginde ortaklik hukuken kendiliginden hiikiimsiiz olmamakta, ancak fesih davasi
acllabilmektedir. Dolayisiyla, fesih davasi sonuclanincaya ve fesih karari uyarinca
ortaklik sicilden terkin edilinceye kadar, ortaklik varligini siirdiirmektedir®®. Bundan
clkarilacak sonug, Tirk hukukunda sadece belli bir siire icin de olsa ticari faaliyette
bulunabilecek tek kisi anonim ortakligin varligi imkan dahilindedir. Ancak, tek kisi
anonim ortakliginin varhd fiili bir durumu yansittigindan, TTK'nda bdyle bir yapidaki
ortaklik hakkinda uygulanmak lzere, Alman hukukunda yer alan bltiinlesme benzeri

hikimler getirilmemistir.

Ote yandan, biitiinlesmenin diger tiirli olan %95 oraninda sermayeye katilim
esas itibariyle, yogun bir cogunlukla katihm (APOK § 16) tiridir. Tirk hukukunda ise,
tek yonliu istirake iliskin 6zel diizenleme bulunmamasinin dogal sonucu olarak yliksek
oranli istirakler de diizenleme konusu yapilmamistir. Diger taraftan, halka acik anonim
ortakliklar agisindan bu konuyla ve diger tek yonli katiimlarla baglantili olabilecek bir
hikim, SPKn’'nun SPKr'nun yetkilerini diizenleyen 22 nci maddesinin 1 inci fikrasinin (i)

bendinde yer almaktadir®.

%% Bu gorils icin bkz. POROY(TEKINALP/CAMOGLU), s.263.
85 Ayrintili bilgi igin bkz. asagida Bsliim 3.6.
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IKINCI BOLUM
BAGLI iSLETMELER HUKUKUNDA ORTAKLARIN BiLGi ALMA HAKKI
VE KAMUYU AYDINLATMA

2.1. Genel Olarak

Anonim ortakliklarda bilgi alma hakki, pay sahibine ortakligin ekonomik ve mali
durumunun, egemenlik iligkilerinin ve cogunluga sahip pay sahiplerinin elde ettigi
menfaatlerin tam olarak anlasiimasi ve bu suretle haklarin bilingli kullaniimasi amaciyla
taninmistir®®. Bilgi alma hakki sadece oy hakki ve diger haklarin bilincli olarak
kullanilmasini saglamakla sinirli degdil, pay sahiplerinin ileride ortaklik organlarinin
sorumlulugu ve genel kurul kararlarinin iptali icin yapacaklari talebin de esasini
olusturmaktadir’’. Ote yandan, 6zellikle halka agik anonim ortakliklarda, mevcut pay
sahipleri sayisinin coklugu ve ortakliga katilmayi diistinebilecek genis bir kitlenin varlig,
bilgi alma hakkinin genisletilerek “kamuyu aydinlatma ilkesinin” yerlesmesi ihtiyacini
dogurmustur. Kamuyu aydinlatmanin muhatabi, bilgi alma hakkinda oldugu gibi sadece
mevcut pay sahipleri degil, gelecekteki pay sahipleri, alacaklilar, isciler ve devlettir®®. Bu
ilkenin temel amaci, anonim ortakhigin faaliyetleri, mali durumu ve sermaye yapisina

iliskin tam seffafliin saglanmasidir.

Bagl isletmeler hukukunda ise kamuyu aydinlatma ilkesinin bir sonucu olarak,
ortaklidin diger bir isletme ile bagimlihdina, bu bagimlihdin hangi sekilde kurulduguna
(katilma/sozlesme), ortaklidin bir sermaye grubu igerisindeki konumuna ve bagimliligin
ortakigin mali durumuna etkisine iliskin bilgilerin mimkin oldugunca kapsamli ve
cabuk sekilde kamuya duyurulmasi gerekmektedir. Bu bilgilerin pay sahiplerine ve
ortaklik alacaklilarina en iyi sekilde ulasmasi, ileride sdz konusu Kkisilerin hakim
isletmenin ortaklik izerindeki olumsuz etkisinden kaynaklanan zararlarinin karsilanmasi

talebiyle yapacaklari bagvurularda somut verilere dayanmalari bakimindan énemlidir.

% pay sahiplerine bilgi alma hakkinin taninmasindaki amaclara iliskin olarak ayrintili bilgi icin bkz. KAYA,
Arslan: Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Bilgi Alma Hakki, Ankara 2001, s.21 vd.

7 KAYA, s.26.

8 TEKINALP, Unal: Anonim Ortakligin Bilancosu ve Yedek Akgeleri, 2. Basi, Istanbul 1979, s.25-36;
TEKINALP, Unal: Isletme Ilgililerinin Finansal Bilgi Elde Etme Hakki, Muhasebe Endiistrisi Dergisi, 1980,
S.21-22, 5.13-17.
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2.2. Pay Sahipligine Iliskin Seffaflik

Pay sahipligine iliskin seffafligin 6nemi, fiili bagh isletmeler acisindan kendini
gostermektedir. Ortakhidin sermaye dadilimina iliskin bilgilerin kamuya aciklanmasi,
tasarruf sahipleri icin 6nemli oldugu kadar, bizzat ilgili ortakigin kendi yonetiminin de

ortaklik yapisi ve hakimiyet iliskisi hakkinda daha genis bilgi edinmesine olanak verir.

Pay sahipligine iliskin seffafligin, ortakligin pay sahipligi ve ortakliktaki pay

sahipligi seklinde iki yonli etkisi bulunmaktadir.

Alman hukukunda pay sahipliginde seffaflik anonim ortakliklara iliskin olarak
dizenlenmistir. APOK § 20 uyarinca, bir anonim ortaklidin paylarinin %25’ini elde eden
veya ortakliga cogunlukla katilan (APOK § 16) bir isletme, bu durumu ilgili ortaklida
gecikmeden yazili olarak bildirmekle yikimlidir. Benzer sekilde, APOK § 21 geredince
bir anonim ortaklik, bir isletmenin %25'ine veya ¢ogunluguna (APOK § 16) sahip olursa,
bu durumu gecikmeden vyazili olarak ilgili isletmeye bildirmek zorundadir. Anilan
diizenlemelerde belirtilen pay oranlarinin altina disilmesi durumunda, bu hususta da
bildirim yapma yUkimliligd bulunmaktadir. Gorildigu (zere, kanun gerek anonim
ortaklikta gerekse bir anonim ortaligin baska bir isletmedeki pay sahipligine iliskin
seffafligi saglama amacini tasimaktadir. Bildirim ylkimldliginin en énemli sonucu, bu
yukimldlige uyulmamasi durumunda s6z konusu paylardan dodan haklarin bildirimin

yapllmadigi siire icerisinde kullanilamamasidir.

Ote yandan, hisse senetleri borsada islem gdren anonim ortakliklar acisindan
konu, WpHGun (Alman Kiymetli Evrak Ticareti Hakkinda Kanun) 21-30 uncu
maddelerinde dilizenlenmistir. WpHG uyarinca, bildirime ve kamuya aciklanmaya tabi
olan bilgiler sermayeye katihm oranlari degil, oy hakki oranlardir. Buna gére, WpHG §
21 uyarinca, her kimin merkezi Almanya’da bulunan bir anonim ortakliktaki oy hakki
toplami, ortakhigin toplam oy hakkinin %5, %10, %25, %50 veya %75'ini asar yahut
bu oranlarin altina inerse, bu bilginin yedi gilin igerisinde yazili olarak bildirim

yUukimldliga bulunmaktadir.

AB hukukunda ise, pay sahipliginde seffafliga iliskin hiikiimlere Dokuzuncu
Direktif Tasarisinin 3 ila 5 inci maddelerinde yer verilmistir. Anilan dizenlemeler
uyarinca, bir gercek veya tilizel kisi, ortaklik sermayesinin %10’'undan fazlasina sahip
olmasi durumunda, iki hafta icinde sermaye katihm payini ve oy haklarini yazil olarak

ortakliga bildirmekle ylkimliddr. Bunun yani sira, pay sahiplijinde her %5'lik artis
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veya azalma; sermayenin %10, %25, %50 %75 ve %90 esiklerinin gecilmesi veya bu
oranlarin altina disilmesi durumlarinda da, ortaklik yonetimine bildirim yUkimlGligi
bulunmaktadir. Ayrica, Direktifin 4 (incii maddesinde APOK'ndaki diizenlemeye benzer
sekilde, bildirim ylukimlGlGiga yerine getirilinceye kadar ilgili paylardan dogan haklarin

kullanilamayacadi 6ngorilmistiir.

Turk hukukunda ise, TTK'nun anonim ortakliklara iliskin dlizenlemeleri,
ortakligin sermaye yapisina ve diger isletmelerdeki katilimlari hakkinda bilgi verilmesini
ongodren hikimler icermemektedir. Bununla birlikte, halka agik anonim ortakliklar
acisindan SPKn’nun 16/A maddesi ile SPKr'na kamunun aydinlatiimasina iliskin

diizenleme yapma konusunda genis yetki verilmistir.

Kanun'un verdigi yetki cercevesinde, SPKr tarafindan gikartilan Seri:VIII, No:20
saylll Teblig'de, sadece halka agik anonim ortakliklarin pay dagiimindaki degisikliklere
iliskin diizenlemeler getirilmemistir. Teblig, pay dadiiminin yani sira yonetim kontroli
degisikligine neden olan dider hususlar ve ayrica ortakligin baska isletmelere istirakine
iliskin olarak da kamuyu aydinlatma ylkimltligid oOngdrmektedir. Bu baglamda,
Teblig'in bagh isletmeler hukuku acisindan ©6nemli olan kamuyu aydinlatma

yukimlltkleri su sekilde siralanabilir:

- Hisselerin sahip oldugu oy haklarinda meydana gelen degisiklik veya sermaye
piyasasl mevzuati uyarinca vekalet toplanmasi® veya bir sézlesme nedeniyle veya sair

yollarla’ ydnetimin dogrudan veya dolayli el degistirmis olmasi,

- Bir gergek veya tiizel kisinin veya bu gercek veya tiizel kisi ile birlikte hareket
eden diger gercek veya tiizel kisilerin, ortakliktaki, toplam oy hakkinin veya sermayenin
%10 veya daha fazlasina sahip olmasi veya ortakliktaki toplam oy hakkinin veya

sermaye payinin %10’un altina dliismesi,

- Ortakhdin faaliyet konusunun dedismesi veya yeni konularda faaliyete

71
baslamasi’’,

% Oyda imtiyaz ve cadri yoluyla vekalet toplanarak hakimiyet saglanmasina iliskin agiklamalara yukarida
1.3.1.1.1. Bolimiinde yer verilmistir.

70 Oy sézlesmeleri, yénetim imtiyazi, vb.

1 Bu diizenleme geredince, esas sozlesmenin istigal konusu maddesinin degistiriimesi durumunda, bu
hususun kamuya duyurulmasi gerekir. Boyle bir esas sozlesme degisikliginin, ortakhdin istigal konusu
arasina ‘istirakin’ eklenmesi veya istigal konusunun genisletilmesi (yeni eklenen alanlarda faaliyet gosteren
ortakliklara istirak olanadi saglanmasi) seklinde olmasi, bagl isletmeler hukuku agisindan sonug dogurur.
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- SPKr tebligleri uyarinca kamuya agiklanan son bilangodaki aktif toplaminin en
az %10'u oraninda istirakte bulunmasi veya satis bedeli aktif toplaminin %10’'unu asan
tutardaki istiraklerin elden cikariimasi yahut baska bir ortakliin sermayesinin veya
toplam oy hakkinin %10'u veya daha fazlasinin elde edilmesi veya tutan yukaridaki
oranin altinda kalmakla birlikte faaliyeti dnemli dlclide etkileyecek istirakte bulunulmasi

veya istirakin elden cikariimasi,

- Hisse senetleri borsada islem gdren ortakliklarin yénetim kurulu baskan ve
tyeleri, genel midir yardimcilar ile sermayenin’> %10 veya daha fazlasina sahip
ortaklarin ortaklik hisse senedi alis veya satislarinin toplaminin sermayenin %1'ine

ulagmasi.

Ote yandan, SPKn'nun 16/A maddesinin 2 nci fikrasinda hisse senetleri borsalar
ve teskilatlanmis diger piyasalarda islem goéren anonim ortakliklarin yonetim kurulu
Uyeleri, genel midir ve yardimcilari ile sermayenin %10 veya daha fazlasina sahip
ortaklarinin, malik olduklari anonim ortakliklara ait hisse senetleri ile ilgili olarak,
SPKr'nun kamuyu aydinlatma agisindan gerekli gordiigi bilgileri, belirlenecek sekil ve
esaslar dahilinde Kurul'a ve ilgili borsalara ve teskilatlanmis diger piyasalara bildirmekle
yukimld olduklarn 6ngoriiimistir. Bununla birlikte, SPKr teblidlerinde anilan hiikiimde
belirtilen hususta bir dizenleme getirilmemistir. Oysa, 6zellikle sermayenin %10 veya
daha fazlasina sahip ortaklarin diger anonim ortakliklardaki katiim oranlarina iliskin
bilgilerin kamuya duyurulmasi, halka agik anonim ortakligin bir konzern igerisinde yer
alip almadiginin anlasiimasini saglayacadindan, bu konuda bir diizenleme yapilmasi

yerinde olacaktir.

Ayrica, SPKr'nun Seri:XI, No:1 sayili Tebligi'nin 2 numarall ekinin ‘Dipnotlar’
baslikl  bolimiinde ayrintii  bilango dipnotlarinda yer almasi gerektidi 6éngoriilen ve

badli isletmeler hukuku acisindan énemli olan bilgiler su sekilde siralanabilir:

- Sermayenin %10 ve daha fazlasina sahip ortaklarin isim, pay oranlari ve pay

tutarlan,
- Sermayeyi temsil eden hisse senetlerine taninan imtiyazlar,

- Ortakligin, ortaklari, istirakleri ve bagli ortakliklarla olan alacak-borg iliskisi,

72 Oranlarin sermayenin yani sira oy hakkina da baglanmasinin yerinde olacag diisiiniilmektedir.
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- Isletme ile dolayli sermaye ve ydnetim iliskisine sahip istirakler ve bagli
ortakliklarin dokimi, istirakler ve bagli ortakliklar hesabinda yer alan ortakliklarin

isimleri ve istirak oran ve tutarlari.

Bunun yani sira, Teblig'in 53 incii maddesinde, TTK md. 327 cercevesinde
yonetim kurulu tarafindan hazirlanacak yillik faaliyet raporunda yer almasi gereken
hususlar 6ngoérilmis olup, bunlar arasinda ortaklik sermayesinin %10’undan fazlasina
sahip olan ortaklarin adlar, paylarinin miktar ve sermayedeki oranlari da sayilmistir
(Teblig Eki 14).

Goriildugu Uzere, Tirk hukukunda SPKn'na tabi anonim ortakliklar agisindan,
sadece pay sahipliginde seffafliga iliskin degil, ortaklik Uzerinde yonetim kontrolii
degisikligine neden olan diger hususlarla ilgili olarak da ayrintili kamuyu aydinlatma
dizenlemeleri getirilmis olup, bu dlizenlemeler biyik 6élclide yeterlidir. Bununla birlikte,
Teblig diizenlemelerinde ortaklik pay sahipleri agisindan belirlenen oranlarin, Seri:VIII,
No:20 sayih Teblig'in 3/A-(b) hikmi cercevesinde ortaklik sermayesinin yani sira
toplam oy hakkina da baglanmasinin yerinde olacagi diistinidlmektedir. Ayrica, SPKr'nun
gayrimenkul vyatirrm ortakliklarina iliskin Seri:VI, No:11 sayili Tebligi'nin 21 inci
maddesinde, ortaklidin yonetim kontroliini elinde bulunduran pay sahipleri lehine
sonuglanabilecek yodnetim kurulu kararlarinin kamuya aciklanmasi, ayrica konunun
yaplilacak ilk genel kurul glindemine alinarak, diger ortaklara bilgi verilmesi zorunlulugu
getirilmistir. Bagh isletmeler hukuku agisindan 6nemli olan bu hikmin, tim halka acik
anonim ortakliklar bakimindan uygulanacak sekilde dlizenlenmesinde vyarar

bulunmaktadir.
2.3. Mali Duruma iliskin Seffaflik

Bagh isletmeler hukukunda pay sahiplerinin bilgi alma hakkinin ve kamuya
aydinlatma ilkesinin diger énemli bir yani da, anonim ortakhidin dider bir isletme ile
arasinda hakimiyet iliskisi yaratan bagimhhiginin ortakigin mali durumu Uizerine etkileri

konusunda yeterli bilgilendirmenin yapiimasidir.

Alman hukukunda, fiili bagh isletmelere iliskin olarak APOK § 312 badimli
ortaklik yonetimine, yillik olarak hakim isletmeyle olan iliskileri gésteren bir “bagimlilik
raporu” hazirlama yUkimliligu getirmistir. Bu raporda, hakim isletmenin tesiri altinda
yapilan ticari islerin, bu islerin ortaklik Gzerindeki olumlu-olumsuz etkisinin, olumsuz

etkilerle ilgili ne tiir tedbirler alindiginin ve olumsuz etkinin sonucunda olusan zararlarin
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giderilip gideriimediginin gosterilmesi zorunludur. Ote yandan, y®netim kurulu
tarafindan hazirlanan bagimliik raporunun denetlenmek {izere gézetim kuruluna’
(APOK § 314) ve bagimsiz denetciye (APOK § 313) sunulmasi zorunlu oldugu gibi, pay
sahiplerinin mahkemeye basvurarak raporun kontroll icin 6zel denetci tayini isteme
haklari (APOK § 315) mevcuttur. Kanun'un bu sekilde bir diizenlemeye gitmesindeki
amag, badimsiz pay sahiplerinin ve alacaklilarin, hakim isletmeye karsi ortakhidin
zararlarinin - karsilanmasi icin yapacaklari tazminat taleplerinin somut verilere
dayanmasini saglamaktir. Bununla birlikte, icerigi ve denetimi itibariyle genis bir
dizenlemeye tabi tutulmus bulunan bagimliik raporunun kamuya (pay sahiplerine)
duyurulmasi konusunda bir diizenleme getiriimemis olmasi, Alman doktrininde

Kanun’un zayif yani olarak nitelendirilmektedir’*.

Diger yandan, Alman Ticaret Kanunu’na (AIm.TK) ulusal hukukun AB hukuku ile
uyumlastiriimasi calismalar cercevesinde 1985 yilinda Bilango Yénergesi Kanunu” ile
eklenen 3. kitapta’®, muhasebe hukuku kurallarina iliskin ayrintili diizenlemeler
getirilmistir. Yeni eklenen dlizenlemelerden olan Alm.TK § 290-315 inci maddelerinde,
konzern faaliyeti icerisinde bulunan sermaye sirketlerinde ana isletmenin yasal
temsilcisinin hazirlamakla yiikiimlii oldugu konsolide mali tablolara’’ ve konzern faaliyet
raporuna iliskin ayrintil diizenlemelere yer verilmistir. Kanun’un § 325 vd. hiikiimlerinde
ise mali tablolar ile diger belgelerin kamuya duyurulma ve codaltiima prosediiri

Ongorilmustdr.

Turk hukukunda ise, gerek badli isletme gerekse bagimli isletme yoneticilerine,
isletmeler arasindaki badimlilikla ilgili olarak bir rapor hazirlama yukimlGlGga

getirilmemis oldugundan, bu alanda biiylik bir bosluk s6z konusudur. Konsolide mali

73 Alman anonim ortakliklar hukukunda, Tirk hukukundan farkli olarak, ortaklik ydnetiminin etkili bir
sekilde ve devaml olarak denetim altinda tutulmasi amaciyla, sevk ve idare fonksiyonu ile temsil yetkisini
ybnetim kurulu ile paylasan bir gdzetim kurulu olusturulmustur. Genel kurul, gézetim kurulu ve yénetim
kurulu seklinde zorunlu U¢ organi barindiran ve “Gozetim Kurulu Sistemi” olarak adlandirilan bu
organizasyon yapisiyla ilgili ayrintili bilgi icin bkz. UNAL, Mustafa: Anonim Ortakliklarda Yénetim ve Yénetim
Gorevlerinin Murahhaslara Birakilmasi, Batider, C.XI, S.3, s.49-65.

74 EMMERICH/SONNENSCHEIN, s.351-352.

75 Bu Kanun ile, Avrupa Konseyi tarafindan kabul edilen 78/660/AET sayili Dérdiincii Direktif (Mali tablolar),
83/660/AET sayili Yedinci Direktif (Konsolide hesaplar) ile 84/253/AET sayili Sekizinci Direktifte (Denetim)
yer alan diizenlemeler Alman hukukuna yansitilmistir. EMMERICH/SONNENSCHEIN, s.438.; LUTTER, s.207
vd., 257 vd., 273 vd.

76 Alm.TK’na eklenen 3. kitabin Tiirkce metni icin bkz. ULKER, Sema: Alman Bilango Hukuku, Ankara 1999.
7 Konsolide mali tablolarin amaci, bagmlilik iliskisi icerisinde bulunan ortakliklari ana ortakigin unvani
altinda tek bir ortaklikmis gibi gostererek, toplulugun mali durumu hakkinda tasarruf sahiplerine, denetim
mercilerine ve ilgili diger kisilere bilgi vermektir.
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tablolara iliskin olarak ise, halka acik anonim ortakliklar hakkinda uygulanmak (zere
SPKr tarafindan cikartilan Seri:XI, No:10 sayili Teblig’de diizenlemeler getirilmistir.
Anilan Teblig'in 4 (inci maddesi uyarinca, menkul kiymetleri halka arz olunan veya arz
olunmus sayillan anonim ortakliklar, ana ortakllk veya bagh ortaklik olarak iginde
bulunduklan toplulugun konsolide mali tablolarini veya bu tablolarda yer alan verileri
izahname, sirkiler, reklam gibi halka yapilacak her tirli duyuruda kullanmak isterlerse,
Teblig hikiimlerine uygun olarak hazirlanmis konsolide mali tablolari esas almak
zorundadirlar. Gorildiigu Gzere, Teblig konsolide mali tablo hazirlama yukimlGlGgani
sarta baglamistir. Anilan diizenlemeye karsin, halka acik anonim ortakliklar acisindan
kamunun dogru ve yeterli bicimde aydinlatiimasi ihtiyacinin, konsolide mali tablo

hazirlama zorunlulugunu beraberinde getirdigi diistiniimektedir.

Sermaye piyasasi mevzuatinda konsolide mali tablolara iliskin diger bir
dizenleme ise arac kurumlara iliskin olarak Seri:V, No:46 sayili Teblig'in 60 Inci
maddesinde yer almaktadir. Anilan madde uyarinca, Kurul, gerekli gordiigu hallerde bir
aracl kurumun baska bir arac kurumda %10 veya daha fazla paya sahip olmasi,
ybnetim ve denetim kuruluna katilmasi, genel kurulunda asaleten oy kullanmasi veya iki
aracl kurumdan birinin digerini dogrudan ya da dolayl bigimde yonetimi ve denetimi
altinda tutmasi halinde, bu araci kurumlarin mali tablo ve raporlarinin konsolide
edilmesini ve s6z konusu araci kurumlarin tek bir ticaret unvani altinda birlesmelerini
isteyebilir. Ayni maddede, araci kurumlarin yurt disinda istirakleri ve bagh ortakliklar
olmas! halinde ise, bu araci kurumlarin mali tablo ve raporlarinin yilda en az bir kere
olmak Uzere Kurul'ca belirlenecek bir déinemde konsolide edilmesi ve konsolide mali
tablolarin uluslararasi muhasebe standartlari uyarinca badimsiz denetimden
gegirilmesinin zorunlu oldugu 6ngorilmistir. Bu dizenlemeler ile anlasilacadi, araci
kurumlarin konsolide mali tablo diizenleme yikimldllkleri belli sartlara baglanmis ve

belli istiraklerle sinirlanmistir.

Diger yandan, bankalar agisindan, 4672 sayili Kanun ile degisik 4389 sayil
BankK'nun 15 inci maddesinin 4 Uncl fikrasinda konsolide mali tablo hazirlamak her
tlrll istirak iliskisi bakimindan bir zorunluluk olarak 6ngoérilmistir. Bu baglamda,
bankalar gibi piyasalarda given miuiesseseleri olarak faaliyet gdsteren araci kurumlar
bakimindan da, konsolide mali tablo hazirlama yldkimliliginin kapsaminin

genigletilmesi yerinde olacaktir.
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Son olarak belirtebilecedimiz diger bir husus, AB ile glimrik birligi iliskisi icinde
bulunan Turkiye’'nin ulusal dizenlemelerinin AB mevzuati ile uyumlastiriimasina
iliskindir. Yukarida da belirtildigi tizere, AIm.TK'nda muhasebe hukukuna iliskin olarak
yapilan diizenlemeler, Alman ticaret hukukunun AB hukukuna uyum calismalarinin bir
sonucudur. Ote yandan, Alman ticaret hukuku gecmisten bu yana Tirk ticaret
hukukuna kaynaklik etmistir. Bu nedenle, AB direktifleri cercevesinde Alm.TK'nda
muhasebe hukukuna iliskin olarak yapilan diizenlemelerin, Tlirk mevzuat calismalarinda

g6z oniline alinmasinda yarar bulundugu disiniiimektedir.
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UCUNCU BOLUM
HAKIM iSLETMENIN SORUMLULUGU
3.1. Genel Olarak

Hukuken badimsiz olan bir anonim ortaklikta, ticari faaliyetin basarisina yonelik
olan ortaklik amaciyla, pay sahipleri ve ortaklik alacaklilarinin ¢ikarlari ayni yéndedir.
Buna karsin, ortaklardan birinin veya Ugclnci bir kisinin, baska ekonomik amaclar
tasimasi ve ortaklik faaliyetlerini kendi cikarlarina hizmet edecek bicimde yonlendirmesi
durumunda, gikar catismalari meydana gelmektedir. Bagli isletmeler hukukuna iliskin bu
cikar catismasi, anonim ortakligin sermayesine katilinmasi veya ortakli§in bir sdzlesme
ile diger bir isletmeye baglanmasi suretiyle, bir baska isletmenin ortakliga hakim olmasi

durumunda géruldr.

Bu sakincayi dikkate alan Alman kanun koyucusu, ortaklik Uzerinde sevk ve
idare gicli bulunan hakim isletmeye karsi ortakligi, pay sahiplerini ve ortaklik
alacaklilarinin haklarini giivence altina alan diizenlemeler getirmistir. Ote yandan,
Isvicre ve Tirk ortakliklar hukukunda anonim ortakliklarin hukuki, ekonomik ve
organizasyon yoniinden bagimsizliklarini koruduklarn disiincesine sadik kalinarak, bagli

isletmeler hukuku alaninda koruyucu hiikiimler 6ngérilmemistir.
3.2. Hakim Isletmenin Sevk ve Idare Giicii

Bagh isletmeler hukukunun ana konusu, birden fazla isletmenin ortak bir
yonetim altinda toplanmasidir. Isletmelerin ortak ydnetimi, hakim isletmenin bagl
isletme Uizerindeki sevk ve idare gliclini beraberinde getirmektedir. Ortak sevk ve idare
gliciinden anlasiimasi gereken, hakim igletmenin kendi c¢ikarlarini g6z 6nlinde tutarak

badli isletme yonetimine talimat vermesidir.

Alman hukukunda, hakim isletmenin bagimli ortaklik Gzerindeki sevk ve idare
gicline iliskin olarak, fiili bagimlilik, sozlesmeye dayali bagimllik ve bitiinlesme
acisindan farkll dizenlemeler getirilmistir. Bu Uc¢ tir arasindaki farkliligin nedeni,

bagimlihdin kurulmasi amacinin her birinde farkli olmasidir.

Hakimiyet sdzlesmesinin bulunmadigi bagimliik’® hakkinda APOK § 311'de,

78 Hakimiyet sézlesmesinin bulunmadigi bagimlilik halleri, fiili bagli isletmeler ve karin devri sdzlesmeleri ile
olusan bagimliliktir. AYTAC, Konzernrecht, s.94, 98.
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meydana gelen zarar telafi etmedidi stirece, hakim isletmenin bagh ortaklik {izerindeki
sevk ve idare glicini onun acisindan olumsuz sonu¢ doduracak sekilde
kullanamayacadi ongorilmistiir. Gordldugld Gzere, kanun, zararlarin karsilanmasi
kaydiyla hakim isletmeye, bagh ortaklik lzerinde olumsuz etkide bulunacak talimatlar

verme imkanini tanimistir.

Hakimiyet s6zlesmesinde ise, APOK § 308 ile hakim isletmeye oldukca genis bir
sevk ve idare yetkisi verilmistir. Hakim isletme, bagimli ortaklik ydnetimine kendisinin
veya konzernin yararina olan her tiirll talimati verebilecegi gibi, bagl ortakhidin yonetim
kurulu da ortakligin zararina olsa dahi bu talimatlara uymak zorundadir. Hakimiyet
sozlesmelerinde bu sekilde bir dlizenlemenin getiriimesindeki neden, yapilan
sdzlesmenin yapisinin talimat verme yetkisini gerektirmesidir’®. Ancak, bu husus dikkate
alinarak da, alacaklilar ile pay sahiplerinin korunmasina ydnelik kapsamli diizenlemeler

Ongorilmustdr.

Tirk ve Isvicre hukukunda, sézlesmesel bagli isletmelere iliskin diizenlemelerin
bulunmamasi ve dolayisiyla uygulamada bagimliigin genelde ortaklik genel kuruluna
hakim olmak suretiyle saglanmasi nedeniyle, hakim isletmenin sevk ve idare giiciiniin

kapsamini fiili bagh isletmeler agisindan incelemekte yarar vardir.

Fiili bagh isletmelerde, bagimh ortaklik (izerinde sevk ve idare gliciinin
gerceklestirilebilmesinin en iyi yolu, yonetim kurulunun hakim isletmenin belirledigi
kisilerden olusmasidir. Bu kisiler bagimh  yonetim kurulu ({yeleri olarak
adlandinimaktadirlar. Bagimh yonetim kurulu Gyeleri, bir yandan bagimli ortakligin bir
organi iken diger yandan yonetim kuruluna hakim isletmenin cikarlarini gdozetmek igin
gonderilmislerdir®. Yénetim kurulu Uyelerinin icinde bulunduklari bu durum nedeniyle,
hem bagimh ortakhidin hem de hakim isletmenin cikarlarini gozetmeleri cikar

catismalarina yol acacaktir.

Yonetim kurulunun hangi tarafin gikarlarini Ustiin tutmasi gerektigi konusunda

doktrinde degisik goriisler bulunmaktadir®. Bu konuda genel kabul géren géris,

79 AYTAG, Konzernrecht, s.75 vd.

8 YANLI, Veliye: Inanch Yénetim Kurulu Uyeleri ve Konzernlerdeki Durumu, Prof. Dr. Oduz Imregiin‘e
Armadgan, Istanbul 1998, s.673.

81 Doktrindeki goriisler hakkinda ayrintili bilgi icin bkz. YANLI, Inanch Yoénetim Kurulu Uyeleri, s.655-680.
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TTK'nun 320 nci maddesinin anonim ortaklik yonetim kurulu Gyelerine yiikledigi 6zen ve
sadakat borcu geregince, korunmasi gereken cikarin hakim isletmenin (konzern) cikari
degil bagiml ortaklik cikar oldugudur®. Dolayisiyla, ydnetim kurulu Uyeleri, esas
sdzlesmede belirlenen ortaklik amac®® cercevesinde hareket etmek zorundadirlar.
Uglincii bir kisinin cikarlarinin dikkate alinmasi ise ancak, bunlarin ortakligin cikarlari ile
ortiismesi halinde mimkiindiir®®. Yénetim kurulu {yelerinin 6zen ve sadakat borcuna
aykiri davraniglari ise, anonim ortakligin korunmasini gerektirmektedir. Bu durum ise,
badli isletmeler hukuku acisindan, cikari korunan ve ddeme glicii daha yiksek olan
hakim isletmenin ortaklik Uzerindeki dolayli etkisi nedeniyle sorumluluguna gidilmesi

ihtiyacini dogurmaktadir.
3.3. Hakimiyet ve Sorumluluk Iliskisi

Bir anonim ortaklik Uzerindeki hakimiyet, hakim isletmenin ortaklik Uzerinde

olumsuz etkisi bulunmadi§i siirece, tek basina sorumluluk nedeni degildir®®.

Alman hukukunda, pay sahipleri ve alacaklilarin haklarinin glivencesi icin
bagimlilik bigimlerine gore ek teminat diizenlemeleri getirilmis olmakla birlikte, bu
hikimler dahi hakim igletmenin bastan sorumlu kabul edilmesi anlamini

tasimamaktadir.

Sonug olarak, ortaklida hakim bir kimsenin hakimiyet glici ne olursa olsun,
sadece bu nedenden 6tlirli ortaklik zararlarindan sorumlu tutulmasi, bagh isletmeler

hukukunun kabul ettigi kriterlere uygun degildir.

82 TANDOGAN, Haluk: Hiikmi Sahislarin Anonim Sirket idare Meclisinde Temsili, Batider, C.1, S.1, s.17.;
AYTAG, Konzernrecht, s.169-170; YANLI, inanch Yénetim Kurulu Uyeleri, s.680.; HANDSCHIN, s.51-52.

8 Bagiml ortakligin esas sézlesmesinde yapilacak bir degisiklik ile, ortaklidin hakim isletme (konzern)
cikarlarina faaliyet gostermesi sadlanabilir. HANDSCHIN, s.52. Tirk hukukunda anonim ortakliklarin
hakimiyet sozlesmeleri yapabilmelerinin de, esas sozlesmede bu konuda dedgisiklik yapilimasi halinde
mimkiin olabilecegi kabul edilmektedir. Bu konu igin bkz. yukarida Bolim 1.3.2.1.

8 HANDSCHIN, s.52.; Ayrica, bu konuda Isvicre Federal Mahkemesinin BGE 66 II 51 sayili karari icin bkz.
TANDOGAN, s.21. dpnt.69.; Hakim isletmenin verdigi talimat, anonim ortakligin menfaatlerine, esas
sozlesmesine ve kanuna aykiri olmadikga, yonetim kurulu Gyesi olan temsilcinin bu talimati pay sahibi ile
arasindaki vekalet iliskisi nedeniyle uygulamak zorunda olduguna iliskin goriis icin bkz. TANDOGAN, s.22.
dpnt.71.

8 DENNLER, Markus: Durchgriff im Konzern, Ziirich 1984, s.42.; YANLI, Tiizel Kisilik Perdesinin
Kaldirlmasi, s.185.
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3.4. Fiili Bagh Isletmelerde Hakim Isletmenin Sorumlulugu

3.4.1. Sorumlulugun Pay Sahibinin Simirh Sorumluluk Ilkesi

Bakimindan Degerlendirilmesi

Anonim ortakliklara miimkiin oldugunca katilimi artirmak igin, yasa koyucu bu
ortakliklarin pay sahipleri acgisindan “sinirli sorumluluk ilkesini” getirmistir. Bunun
sonucu olarak, anonim ortakliklarda pay sahiplerinin birbirleri ile ortaksal iliskileri
bulunmamakta, ortaklik borglarindan dolayr sorumluluklari dogmamakta ve ortaklik

yonetimine dogrudan etkileri bulunmamaktadir.

Sinirh sorumluluk ilkesi, TTK'nun 269 uncu maddesinin 2 nci fikrasinda,
ortaklarin sorumlulugunun taahhiit etmis olduklari sermaye paylari ile sinirlh oldugu
ifade edilmek suretiyle belirtilmistir. Anilan hiikkmiin bir uzantisi olarak TTK’nun 405 inci
maddesinin 1 inci fikrasinda da, pay sahiplerinin anonim ortaklida karsi tek borglarinin,
taahhit ettikleri sermaye payi karsiligi oldugu ve bu bedelin lizerinde herhangi bir sey
O0demeye esas sOzlesme ile dahi zorunlu tutulamayacaklarn 6ngdérilmustir (tek borg
ilkesi)®.

Bu dizenleme cercevesinde, pay sahiplerinin ortaklik borglarindan hicbir
sorumlulugu bulunmamaktadir. Ortaklik alacaklilari sadece ortaklik malvarligina
muiracaat edebilirler (TTK md. 269 f.1).

Ayrica, anonim ortakliktaki yetki ve gorevlerin organlar arasinda boltsilmis
olmasi, pay sahiplerinin yonetime dogrudan etkilerinin bulunmamasi ve diger pay

sahipleri ile aralarinda ortaksal iliskilerin kurulmamasi sonucunu dogurmaktadir.

Ote yandan, pay sahiplerinin ortaklik sermayesine katilim yoluyla ortakhigin sevk
ve idare glcini ele gecgirmeleri durumunda, diger pay sahipleri ile ortaklik
alacaklilarinin haklarinin korunmasi ihtiyaci, sinirli sorumluluk ilkesi ve tek borg ilkesine

mutlak olarak bagl kalinmamasini gerektirmektedir.

3.4.2. Bagimh Ortakhgin, Alacaklilarin ve Bagimsiz Pay Sahiplerinin

Korunmasi

Daha dnce de belirttigimiz gibi, Alman hukukunda fiili bagli isletmeler hakkinda

APOK § 311’de, hakim isletmenin, meydana gelen zarar telafi etmedidi stirece bagli

8 Ayrintilt bilgi icin bkz. TEKINALP(POROY/CAMOGLU), s.554 vd.
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ortaklik Uzerindeki sevk ve idare giiclinii onun acisindan olumsuz sonu¢ doguracak
sekilde kullanamayacadi 6ngoriilmistir. Hakim isletme, bagiml isletmede sebep oldugu
zararl en ge¢ faaliyet yili sonuna kadar gidermedidi takdirde, ortaya gikan zarari
bagimli ortakliga karsi tazminle yukimli kilinmistir (APOK § 317 £.1)¥. Bunun yani sira
Kanun, hakim isletmenin bagiml ortakliktaki yasal temsilcisinin de miiteselsilen sorumiu
olacagini 6ngdrmdistiir. Bagiml ortakhigin yonetim kurulu ile gdzetim kurulu Uyeleri de,
bagimliik raporu diizenleme ve denetleme ylkimliliklerine iliskin olarak yasa ile

kendilerine verilen gorevi yapmamalarindan dolayr miteselsilen sorumludurlar.

Turk ve Isvicre hukukunda ise, bagl isletmelere iliskin 6zel diizenlemelerin
bulunmamasi, anonim ortaklida hakim olan pay sahibinin, s6zlesmeye aykiri davranis
veya haksiz fiil ile bagimli ortaklida, pay sahiplerine ve alacaklilara zarar verici etkide
bulunmasi halinde dodacak sorumluluguna iliskin genel hiikiimlerin uygulanmasini
gerektirmektedir®. Bu cercevede, konu hakim isletmenin kendi fiilinden dogan
sorumlulugu ve badimli ortaklik (izerindeki dolayli etkisinden dogan sorumlulugu

seklinde iki baslik altinda incelenmistir.
3.4.2.1. Hakim Isletmenin Kendi Fiilinden Dogan Sorumlulugu

Hakim isletmenin, bagimli ortakliga, alacaklilara veya bagimsiz pay sahiplerinin
zararina dogrudan kendi fiili ile sebebiyet vermesi miimkiindir. Bu sekilde bir davranis,
bagimlilik iliskisinin kurulmasina ve zarar gorenin kim olduguna bagh olarak degisik

sekillerde karsimiza cikabilir.

Turk hukukunda, tek borg ilkesinden hareketle pay sahiplerinin anonim ortakliga
ve diger pay sahiplerine karsi bagllik (sadakat) borcunun bulunmadidi gorisi
hakimdir®. Buna gére, pay sahipleri ortakigin cikarlarini destekleme, bu cikarlar
dogrultusunda hareket etme veya bu cikarlar kendi cikarlarindan Ustiin tutma
yukiimliligi altinda degildir. Ote yandan, ortaklik {izerinde hakimiyeti bulunan pay
sahipleri acisindan bu kuralin mutlak olmadi§i kabul edilmektedir®™. Ortaklik sermayesi

Uzerinde cogunluk hakimiyeti bulunan pay sahipleri, genel kurulda oy haklarini ortaklida

87 Maddenin 2 nci fikrasinda, bagimsiz bir ortakligin basiretli bir yéneticisinin ayni durumda benzer sekilde
hareket edecedi hallerde, hakim isletmenin tazmin ytkimlGliginin dogmayacagr 6ngoériilmek suretiyle,
sorumluluktan kurtulma imkani (kurtulus beyinnesi) taninmistir.

8 AYTAC, Konzernrecht, s.186.

8 TEKINALP(POROY/GAMOGLU), s.581.; YANLI, Tiizel Kisilik Perdesinin Kaldirimasi, s.232. Aksi goriis icin
bkz. NOMER, Fiisun: Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Sadakat Yiikimltlagd, Istanbul 1999, s.86, 150 vd.
% TEKINALP(POROY/GAMOGLU), s.582.
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ve dider pay sahiplerine zarar vermek kasti ile kullanmalari halinde, MK md. 2 hiikkmiine
aykirilik nedeniyle BK'nun 41 vd. maddeleri geregdince sorumlu olurlar®. Dolayisiyla,
codunluk pay sahibi oyunu kullanirken, ortakhigin ve dider pay sahiplerinin cikarlarini
gozetmek zorundadir. Doktrinde, genel kurulda ortaklida yabanci cikarlar icin oy
kullanilmasi ve bu oylara bagli olarak karar alinmasinin, genel kurul kararinin iptaline

sebep olusturmasi gerektigi savunulmaktadir®.

Hakim isletmenin, kendi fiili nedeniyle sorumlu oldudu diger bir hal, bagimli
ortaklik ile Gglincu kisiler arasindaki sdzlesme iligkilerinde kendini gostermektedir. Soyle
ki: Hakim isletme, bagimh ortakhdin Gglincl kisiler ile yaptigi sozlesme goriismelerine
katilabilir ve Uglincl kiside, bagimli ortakligin s6zlesmeden dodan borcunun yerine
getirilecedi garantisini verdigi veya bagimli ortakhidin borcunu yerine getirebilecek
durumda oldugu izlenimini yaratabilir. Bu durumda, hakim isletmenin, kendisi
sozlesmenin tarafi olmasa da, sozlesme oncesi sorumlulugu (culpa in contrahendo
sorumlulugu) ortaya cikmaktadir®® **. BK'nda s6zlesme 6ncesi sorumluluga iliskin genel
bir dizenleme bulunmamaktadir. Buna karsilik, anilan Kanun'da 6zel hiikiimlerle
dizenlenmis sozlesme goriismelerinden dogan sorumluluk halleri bulundudu gibi,
doktrinde ve uygulamada kabul edilen goriisme sorumlulugu halleri de mevcuttur.
Sozlesme oncesi sorumlulugun kabul edilmesinin nedeni, s6zlesmenin kurulmasindan

onceki safhada goriismeciler arasinda, MK md. 2 de diizenlenmis olan durustlik

91 AYTAG, Konzernrecht, s.186, 221.; TEKINALP(POROY/CAMOGLU), s.582, 583.; Benzer sekilde, anonim
ortakliklarda azinlik haklarina sahip pay sahiplerinin, bu haklarini kétliye kullanmalari durumunda da BK
md. 41 vd. geredince sorumlu olmalari gerektigi savunulmaktadir. Bu goriis icin bkz. MOROGLU, Erdogan:
Anonim Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Azinlik ve Imtiyazli Pay Sahiplerine Karsi Korunmasi, Batider,
C.XVII, S.3, s.52 vd.; AYDIN, Alihan: Anonim Ortaklikta Cogunluk Pay Sahiplerinin Azinliga Karsi
Korunmasi, Prof. Dr. Erdogan MOROGLU'na 65. Yas Armadani, Istanbul 2001, s.44-46, 49-50.

%2 TEKINALP(POROY/CAMOGLU), 5.583.

93 Ayrintili bilgi igin bkz. HANDSCHIN, s.308 vd.

9 Jsvicre Federal Mahkemesi, Wibru Holding AG/ Swissair Beteiligungen AG davasinda, Swissair
Beteiligung AG'nin (Swissair), bagli isletmesi IGR Holding Golf and Country Recidences AG'nin (IGR)
Uclinct kisilerle giristigi ticari iliskilerdeki davranislarini dederlendirmistir. Wibru Holding AG, IGR'nin
reklamlarinda Swissair-konzernine dahil oldugu kanaatini uyandiran ifadelere yer verilmesi nedeniyle,
Swissairin mali giicine ve givenilirligine dayanarak IGR ile s6zlesme yaptigini ifade ederek, zararinin
Swissair tarafindan karsilanmasini talep etmistir. Mahkeme, konuyu culpa in contrahendo sorumlulugu
cercevesinde dederlendirerek, Swissairi dirlstliik kuralina aykiri davranisindan 6tiirli sorumlu tutmustur
ve konunun her somut olayin 6zelliklerine gére dederlendirilmesi gerektidi sonucuna ulasmistir (BGE 120 1II
331). http://www.eurospider.ch/cgi-bin
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kuralina dayali olarak kurulan sdzlesme benzeri giiven iligkisine aykiri davranilimasindan

dogan zararin tazminini saglamaktir®.

3.4.2.2. Hakim Isletmenin Bagmh Ortaklik Uzerindeki Dolayl

Etkisinden Dogan Sorumlulugu

Fiili bagh isletmelerde, bagimh ortaklik (izerinde sevk ve idare gliciinin
gerceklestirilebilmesinin en iyi yolu, yonetim kurulunun hakim isletmenin belirledigi

kisilerden olusmasidir.

Ortaklik sermayesinin veya oy haklarinin ¢ogunluguna sahip ortagin tlizel kisi
olmasi durumunda, bu ortadin hakimiyeti saglamasi yonetim kurulunda temsilci
bulundurmasi ile midmkindir. Bu da iki sekilde gerceklesebilir. Birincisi, hakim
isletmenin TTK md. 312 f.2 hikmi uyarinca yénetim kuruluna secilmek Uizere kendi
temsilcisini genel kurulda aday gdstermesidir®. ikincisi ise, hakim isletmenin sahip
oldugu paylarin kiiclk bir kismini bazi gercek kisilere devretmesi ve ydnetim kuruluna
aday gosterilen bu kisilerin genel kurulda hakim isletmenin sahip oldugu oy Ustinligi
ile secilmeleridir”’. Gizli temsilci olarak adlandirilan kisilerin ydnetim kuruluna secimi icin
uygulanan bu ikinci yontem, ortaklikta cogunluga sahip gercek kisi isletmeler tarafindan
da kullaniimaktadir. Diger taraftan, TTK md. 312 f.1 uyarinca yonetim kurulu Uye
sayisinin Ucten asadi olamamasi, yonetimde etkinligin saglanmasi igin, her tirli hukuki
yaplya sahip cogunluk pay sahibini yonetim kuruluna gizli temsilci génderme ihtiyacina

sokmaktadir.

Ortaklik (izerinde hakimiyet saglanmasinin diger bir yolu da, yonetim kurulu
dyelerinin cogunlugunu aday gosterme hakkini veren imtiyazli paylara sahip
olunmasidir. Pay sahiplerinin ydnetim kuruluna bu sekilde génderdikleri kisilerin de, gizli

temsilci olduklarinin kabuli gerektigi disiintimektedir.

% Sozlesme oncesi sorumluluga iliskin ayrintili bilgi icin bkz. TEKINAY/AKMAN/BURCUOGLU/ALTOP:
Tekinay Borclar Hukuku Genel Hiikiimler, istanbul 1993, s.975 vd.; EREN, Fikret: Borclar Hukuku Genel
Hukimler, C.2, Gézden Gegirilmis 5. Baski, Istanbul 1999, s.1116 vd.

% TTK md.312 f.2 geregince 6zel hukuk tiizel kisileri ydnetim kurulu lyesi olamazlar, ancak temsilcileri
yonetim kurulu Uyesi segilebilirler. Bu gorlg igin bkz. IMREGUN, Oguz: Anonim Ortakliklar, Yenilenmis 4.
Basi, Istanbul 1989, s.227 dpnt.47.; CAMOGLU, Ersin: Anonim Ortaklik Yonetim Kurulu Uyelerinin Hukuki
Sorumlulugu, Istanbul 1972, s.164-165. Buna karsin, TEKINALP anonim ortaklik yénetim kuruluna temsilci
gonderen tiizel kisinin bizzat kendisinin yonetim kurulu lyesi sifatini kazanacadini, temsilci Gyenin tiizel kisi
adina secildigini savunmaktadir. TEKINALP, Unal: Anonim Ortakliklarin Yénetim Kurullarinda Tiizel Kisilerin
Temsili, Ankara 1965, s.31.

7 TANDOGAN, s.7.
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Pay sahipleri, bu yobntemlerle yonetimde hakimiyeti sadlayinca, ortaklik
Uzerindeki etkilerini yonetim kurulundaki temsilcileri vasitasi ile dolayl olarak
kullanabilmektedirler. Bdyle bir durumda, bu pay sahiplerinin temsilcilerinin fiillerinden
dolayl sorumlu olup olmadiklarinin belirlenmesi, bagimli ortaklik, bagimsiz pay sahipleri

ve alacaklilar acisindan biylik énem tagimaktadir.

TTK'nda pay sahibi tizel kisilerin, yonetim kurulundaki temsilcilerinin fiillerinden
sorumlu olup olmadiklari hususunda bir aciklik yoktur. Tlizel kisi pay sahiplerinin TTK
md. 312 f. 2 uyarinca génderdikleri temsilcilerinin fiillerinden sorumlu olacaklarina dair
bir diizenleme olsaydi dahi, hakim pay sahiplerinin yonetim kurulunda gizli temsilci

bulundurmalarinin miimkiin olmasi nedeniyle, bu diizenleme yeterli tatmin saglamazd..

Her seyden Once belirtmek gerekir ki, Tirk hukukundaki genel hikimler
cercevesinde, hakim isletmenin sorumlu olacagi sonucuna varilacak olsa dahi bu,
yonetim kurulu Uyeligine secilen hakim isletme temsilcilerinin TTK md. 336 hiikmii
geregince sorumlu olmayacaklari anlamina gelmeyecektir. Zira, daha o6nce de
belirttigimiz gibi, anonim ortaklik yonetim kurulu Gyeleri, TTK'nun 320 nci maddesinin
ylkledigi 6zen ve sadakat borcu geredince, hakim isletmenin cikarlar ile bagimli
ortaklik gikarlarinin catismasi halinde ortaklik cikarlarini Ustiin tutmak zorundadirlar®.

Kanun bu konuda, yoénetim kurulu Gyeleri lehine bir istisna getirmemistir.

Hakim isletmenin, bagimli isletmenin yonetim kuruluna gonderdigi temsilcisinin
fiillerinden sorumlu olmasina iliskin olarak, genel hiikiimler cercevesinde doktrinde bir

cok goris gelistirilmistir.

3.4.2.2.1. Temsilcinin Fiillerinden Borglar Kanunu’'nun 55 inci Maddesi

Geregince Sorumlu Olunmasi

Hakim pay sahibi ile bagimli ortaklik yonetim kurulundaki temsilcisi arasinda bir
hizmet veya vekalet akdinin bulundugu kabul edilmektedir. Bu tiir sozlesmeler, isveren
veya mivekkilin verdigi talimatlara uyulmasi ylikimluligini getirmektedir. Dolayisiyla,
fiili bagl isletmelerde temsilcinin kendisini gonderen pay sahibinin talimatlariyla

veya onun yararina gerceklestirdigi haksiz fiillerden pay sahibi, istihdam edenin

% Ayrintili bilgi igin Bkz. yukarida Bélim 3.2.
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sorumluluguna iliskin BK md. 55 geredi sorumlu olur®® 1%, Ancak, BK md. 55 haksiz fiil
sorumluluguna iliskin oldugundan, temsilcilerin sozlesmeye aykirilik niteligi tastyan
davraniglarindan dolayi, anilan hiikiim geredince hakim isletmenin sorumluluguna
gidilemeyecedi distnilmektedir. Ayrica, haksiz fiil hikimleri geredince iddia
makaminin ispat yidkindn adir olmas;, BK md. 55in uygulama alanini oldukca

sinirlamaktadirt®?.

Diger yandan, temsilcinin fiilinin sdzlesmeye aykiriik niteligini tasimasi
durumunda, BK md. 100 hiikminin de uygulanmasi mimkin degildir. Zira, anilan
dizenleme uyarinca bir sorumlulugun s6z konusu olmasi icin, adam calistiran
konumundaki hakim isletmenin zarar goéren ile arasinda bir s6zlesmenin bulunmasi
gerekir. Oysa, yonetim kurulunda kendisi bulunmayan ve temsilcisini génderen hakim

isletme boyle bir s6zlesmenin tarafi degildir.

3.4.2.2.2. Temsilcinin Fiillerinden Medeni Kanun'un 48 inci Maddesi

Geregince Sorumlu Olunmasi

Bagimh ortakidgin yonetim kurulundaki temsilcinin fiillerinden, MK'un 48 inci
maddesi geredince hakim isletmenin sorumlulugunun dogmasi igin, hakim isletmenin bir
tlzel kisi olmasi gerekir. Zira, anilan madde, tilizel kisilerin organlari vasitasi ile borg
altina girdigini ve organlarinin kusurlarindan dodan zararlardan tiizel kisiligin sorumlu
oldugunu diizenlemektedir (tiizel kisilerin medeni haklari kullanma ehliyeti). Bu hikkme
gore, haksiz fiil ve stzlesmeye aykinlk farki gdzetilmeksizin tizel kisi, organinin

fiillerinden sorumlu olacaktir.

Bir tlizel kisi pay sahibinin bagimli ortaklik yonetim kuruluna goénderdigi
temsilcilerinin, hangi durumlarda tiizel kisinin organi sayilacaginin somut olayin

ozelliklerine gére belirlemek gerekir'® 1%, Ornegin bagiml ortakigin ydnetim kuruluna

% AYTAGC, Konzernrecht, s.189.; TANDOGAN, s.25.; CAMOGLU, Hukuki Sorumluluk, s.190.

100 fsvicre hukukunda, temsilcinin yani sira hakimiyet altindaki anonim ortakliga veya bu ortakligin yénetim
kuruluna Isv.BK md. 55 hiilkmii geregince yardiman kisi sifati taninarak, hakim isletmenin sorumlulugu
tartisiimistir.  HANDSCHIN, s.340 vd.; PLANTA, Andreas von: Die Haftung des Hauptaktionars,
Basel/Franfurt 1981, s.137 vd.

101 HELVACI, Mehmet: Anonim Ortaklikta Yénetim Kurulu Uyesinin Hukuki Sorumlulugu, istanbul 1995,
s.17.

102 TANDOGAN, s.23.

103 Tiizel kisinin anonim ortaklik yénetim kurulundaki temsilcisinin ifa ettigi gérevin, tiizel kisinin anonim
ortakliktaki iradesinin olugsmasina ve aciklanmasina yaptigi katki nedeni ile, bu temsilcinin her durumda
tlzel kisinin organi (olgu organ) olarak kabul edilmesi gerektirdigi de ileri strilmektedir. HELVACI, s.14,
20.
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gonderilen temsilcinin, ayni zamanda kendisini gonderen hakim isletme konumundaki
anonim ortaklidin da yonetim kurulu Uyesi veya murahhas midiri olmasi durumunda,

bu kisinin bagimh ortaklikta da hakim isletmenin organi oldugunun kabull gerekir.

Diger taraftan, hakim ortakligin amacinin esas sozlesmesinde baska isletmelere
istirak olarak belirlenmesi durumunda, istirak edilen ortakigin yonetim kurulundaki
temsilcilerinin faaliyetleri de esas sozlesmedeki anilan amaca bagl olacaktir. Boyle bir
durumda, temsilcilere hakim ortakligin organ vasfinin taninmasi igin, ayni zamanda
hakim isletme konumundaki tizel kisinin de yasal bir organi olmalarinin zorunlu

olmadigi kabul edilmektedir'®.

Ote yandan doktrinde, tiizel kisinin anonim ortaklik yénetim kurulundaki
temsilcisinin, tlizel kisinin organi olmadigi goriisii de savunulmaktadir. Gerekge olarak,
temsilcinin gonderen tlizel kisinin organi oldugunun kabulinin, hukuken bizzat tiizel
kisinin yonetim kurulu Uyesi sifatini kazanacagi anlamina gelecegi; bdyle bir sonucun
ise, TTK md. 312 f.2 hikmi karsisinda kabuliinin mimkin olmadi§i ileri

stiriilmektedirt®.

Buna karsin, Isvicre hukukunda da gecerli olan anonim ortaklik
yonetim kurulu (yelerinin gercek kisilerden olusmasina dair yasa hiikkmiini (Isv.BK md.
707 f.3) yorumlayanlar, tlizel kisilerin yonetim kurulu Uyesi olamamalarinin, organi
olarak faaliyet goOsteren gercek Kkisilerin bir ortaklikta ydnetim kurulu Uyesi olarak
verecekleri zararlardan tiizel kisinin sorumsuz olmasi imkanini yaratmayacagini

belirtmislerdir'®

. Baska bir deyisle kanun koyucunun, TTK md. 312 f.2 ile varmak
istedigi sonug, temsilci ile gonderen tiizel kisi arasindaki iliskinin belirlenmesi degil,
yonetim kurulu Qyesinin sorumlulugunu diizenleyen TTK md. 336 ve devami hikimleri
geregince tiizel kisiye sorumluluk yiiklenememesidir'”. Dolayisiyla, MK md. 48'de
ongoriilen organ sifati ile is goren kisilerin sorumlulugunun tiizel kisiye izafe edilecedi

hikmintn uygulanmasi hususunda bir engel getirilmemistir.

104 TANDOGAN, s.23.

105 Tiirk hukukunda bu gérils taraftarlar, TTK md.312 f.2'nin lafzi ile madde hakkinda AEM'nin "Bu
maddenin 2. fikrasinin 2. ve 3. climleleri hiikiimleriyle takip olunan gaye, hiikmi sahsin ortak olsa bile
idare meclisine aza segilmeyecedi ve fakat onun temsilcilerinden birinin secilebilecedidir ki, bunun en
mdihim ameli neticesi de, idare meclisi azasi sifatiyla ancak temsilcinin sahsen ve Ssirkete, veya dgncti
sahislara kars mesul tutulacagidir.” seklindeki aciklamasina dayaniimaktadir. Bu goriis ve doktrindeki
taraftarlarina iliskin ayrintili bilgi igin bkz. (;AMOGLU, Hukuki Sorumluluk, s.35.

106 Avrintili bilgi igin bkz. HANDSCHIN, s.323.

107 HELVACI, s.20-21.
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Temsilcinin tlizel kisinin organi olmadidina iliskin olarak diger bir gerekge ise,
temsilcinin bagl oldugu tizel kisinin gikarlarini ancak ortakhigin cikarlari ile catismadigi
takdirde dikkate alabilecedi ve ortakllk genel kurulunca secilip azledilebilecedi,
dolayisiyla ortakliga bagh kalacagidir'®. Ancak, bu diisiince ortaklik ydnetim kurulu
Uyelerinin her zaman hukuka uygun davranacaklari gibi bir varsayim (zerine
oturtulmustur. Oysa, idare ve temsil ile yetkili ydnetim kurulu Gyelerinin, ortaklik adina
gerceklestirdikleri gerek hukuka uygun gerekse hukuka aykiri her tirli islemi ortakligi

baglamaktadir.

MK md. 48, tiizel kisi hakim isletmenin, organi olan gizli'® veya TTK md. 312 f.2
uyarinca gonderilen temsilcisinin sézlesmeye aykiri fiilleri ile haksiz fiillerinden sorumlu
kilnmasina imkan vermektedir. Ancak, yukarida da belirtildigi tzere, ortaklik yonetim
kurulundaki temsilcilerinin  tlizel kisi pay sahibinin organi olarak kabul edilip
edilmeyecedine dair doktrinde bir fikir birligi bulunmadidi gibi konu yarg: ictihatlarina da

gecmemistir.

3.4.2.2.3. Temsilci Gonderen Anonim Ortakhgin Tiirk Ticaret

Kanunu’'nun 321 inci Maddesi Geregince Sorumlulugu

Uygulamada, bir anonim ortaklik Uzerindeki hakimiyeti, genelde konzern
amaglar icin dider bir anonim ortakligin sagladigi gorilmektedir. Bu durumda, TTK'nun
321 inci maddesinin son fikrasi hilkkmii uygulama alani bulabilecektir'®. Anilan madde
uyarinca, temsile ve idareye vyetkili olanlarin gorevlerini yaptiklar sirada isledikleri
haksiz fiillerden anonim ortaklik sorumludur. Hakim isletmenin sorumlulugu acisindan
bu hikmin uygulanabilmesi icin, temsilcinin kendisini gonderen anonim ortakligin
islerini gérmeye yetkili bir organi fonksiyonunu haiz olmasi gerektigi savunulmaktadir''’.
Organ fonksiyonu belirlenirken, MK md. 48 uygulamasinda oldugu gibi hakim tiizel
kisinin de yasal bir organi olmasinin zorunlu gérilmemesi, durumun her somut olaya
gore degerlendiriimesi yerinde olacaktir. Anilan diizenleme, temsilcinin sozlesmeye

aykiri davraniglarindan dogacak sorumluluga bir ¢éziim getirmemektedir.

108 CAMOGLU, Hukuki Sorumluluk, s.35.; von PLANTA, Haftung, s.68 vd.; STEIGER, Werner von: Die
Rechtsverhaltnisse der Holdinggesellschaften in der Schweiz, ZSR 62, s.313a vd.

109 Hakim isletmenin sahip oldugu paylarin kiigiik bir kismini devrettigi ve hakim isletmenin sahip oldugu oy
Gstlinligu ile ydnetim kuruluna segilen gergek kisiler.

10 77K md. 321 son fikra hiikkmiiniin, MK md. 48 f.2 nin 6zel bir uygulama sekli oldugu gerekgesiyle, tiizel
kisi ortagin sorumluludu icin uygulanamayacadi goriisii icin bkz. CAMOGLU, Hukuki Sorumluluk, s.189.

111 AYTAG, Konzernrecht, s.189.; TANDOGAN, s.25.
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3.4.2.2.4. Temsilcinin Fiillerinden Tiirk Ticaret Kanunu'nun 278 inci

Maddesi Geregince Sorumlu Olunmasi

Turk hukuk doktrininde, hakim isletmenin temsilcilerinin fiillerinden dolayi
sorumluluguna iligkin olarak TTK'nun 278 inci maddesinin 3 ncl fikrasinin uygulama

alani bulacagi goriigiine de yer verilmigtir'™2.

Anilan diizenleme uyarinca, anonim ortaklik kurulusunda kurucularin kurulus
islemlerini Gglincl bir kisinin hesabina yapmalari durumunda, bu Uclncl kisi de

kurulustan dogan sorumluluklar bakimindan kurucu sayilir.

Hakim isletmenin yonetim kurulu Gyesi olan bir kisi, bagimli ortakiigin genel
kurulunda da yonetim kurulu lyesi secilmesi durumunda, bu goérevi hakim igletmenin
glvenilir adami (Alman hukukundaki deyimi ile saman adam) olarak yapacaktir.
Dolayisiyla, TTK md. 278 f. 3'de o©ngorilen Uglinct kisinin kurucu gibi sorumlu
olacagina dair hiikmiin, kiyas yoluyla hakim isletmenin sorumluludu igin de uygulanmasi

gerektidi ileri stirlilmektedir'®3.

3.4.2.3. Tiirk Hukukunda Anonim Ortaklhigin, Alacakhilarin ve Pay

Sahiplerinin Haklarinin Korunmasina Yonelik Yasal Diizenlemeler

Turk hukukunda genel olarak anonim ortakliklarin, ortaklik alacakhlarinin ve pay
sahiplerinin haklarinin glivence altina alinmasi amaciyla yasa koyucu tarafindan bazi
dizenlemeler sevkedilmistir. S6z konusu dizenlemeler, badli isletmeler hukuku
acisindan haklarin tamamen olmasa da, belli bir oélcide korunmasina imkan
vermektedir. Dolayisiyla, uygulamada bu dlizenlemelere aykiri durumlarin tespiti
halinde, denetim ve go6zetimle yetkili kamu otoritelerinin, ortakliktan yasaya uyum
konusunda gerekli tedbirlerin alinmasini istemeleri, bizzat tedbir uygulamalari veya
ortaklik disindaki menfaat sahiplerini haklari konusunda bilgilendirmelerinin, yasal

dizenlemelere islerlik kazandiriimasi agisindan yerinde olacagi kanaatindeyiz.

Bagimli ortakligin korunmasina, diger bir ifadeyle ortaklik malvarliginin eksiksiz
olusmasina iliskin olarak, TTK anonim ortakliklara cesitli yuakimliltkler getirmistir.

Bunlardan 6nemli olanlar su sekilde siralanabilir: Ortaklidin kanuni yedek akca ayirma

12 AYTAC, Konzernrecht, s.191, 222.
113 AYTAC, Konzernrecht, s.191.
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ve bu yedek akgelerin kullanimina iliskin sinirlamalara uyma yikimluligi (TTK md.466;
TTK md.467; TTK md.469 f.1,2; TTK md.458); ortakligin kendi hisse senetlerini
iktisap yasagi (TTK md.329)"** ayni katima paylarinin degerinin bilirkisiye tespit
ettiriimesi (TTK md.289 b.2); itibari dederinin altinda hisse senedi gikarilamamasi (TTK
md.286 f.1); karin ancak bilanco karindan veya bunun icin ayrilmis yedek akgelerden
daditilabilmesi (TTK md.470 f.2); malvaridinda azalma halinde 6zel tedbirler alinmasi
(TTK md.324).

Diger yandan, anonim ortaklik malvarliginin korunmasina iliskin olarak kanun
koyucu SPKn'nda 6nemli bir diizenleme getirmistir. SPKr'nun yaptigi izleme, inceleme
ve denetlemeler sonucunda tespit edilen hususlara iliskin alabilecedi tedbirleri
dizenleyen SPKn'nun 46 nc maddesinin 1 inci fikrasinin (c) bendi uyarinca, Kurul
“halka aclk anonim ortaklik ve sermaye piyasasi kurumlarinin, kanuna, esas sdzlesme
hikimlerine veya isletme maksat ve mevzuuna aykiri gériilen durum ve islemleri ile
sermayenin azalmasina veya kaybina yol acan islemlerinin hukuka aykirihiginin tespiti
veya iptali icin dava agmaya, TTK hikimleri sakli kalmak kaydiyla ilgililerden
aykiriliklarin giderilmesi icin tedbir almasini ve dngorilen islemleri yapmasini istemeye
ve gerektiginde bu halleri ilgili mercilere intikal ettirmeye” yetkili kilinmistir. Anilan
diizenlemenin, SPKn'na tabi anonim ortakliklarin zararina yol acan hukuka aykiri
islemlerin giderilmesi icin SPKr'na verdigi yetki, bizzat ortakligin, alacaklilarin ve pay
sahiplerinin haklarinin korunmasi icin bir kamu otoritesini devreye sokan istisnai bir
hikimdur. Ancak, maddede yer alan “sermaye” kavraminin, anonim ortakliklarin yalniz
mameleki ile sorumlu olmasinin (TTK md.269 f.1) sonucu olan malvarliginin korunmasi
ilkesi'®® cercevesinde, ortaklik malvarligi olarak kabul ediimesi TTK sistemine daha
uygun olacaktir. Ayrica, hakim isletme ile bagimli ortaklik arasindaki iliskinin, sartlarin
varligi halinde bagimh ortakligin zararina neden olacak sekilde SPKn md. 15/son‘da
dizenlenen ortult kazang aktarimi fiillini olusturmasi durumunda, SPKn md. 46/1-(c)

geregince islem yapilmasi mimkiindir.

Alacaklilarin da haklarinin glivencesi olan ortaklidin malvarliginin korunmasina

yonelik yukarida yer verilen hikimlerin yani sira, TTK alacaklilara ayrica ortaklik

114 TTK'da hakim ortaklk paylarinin bagl ortaklik tarafindan iktisabini yasaklayan acik bir diizenleme
bulunmamakla birlikte, doktrinde TTK md. 329 hiikmi karsisinda boyle bir yasagin s6z konusu oldugu
kabul edilmektedir. AYTAC, Konzernrecht, s.196-197; Ayrintili bilgi igin bkz. BALIOGLU, s.14-15, 21.

115 pPOROY(TEKINALP/CAMOGLU), 5.231, 248.
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hakkinda fesih davasi acma hakki (TTK md.299 f.5; TTK md.435; TTK md.436) ve
yonetim kurulu aleyhine sorumluk davasi acma hakki (TTK md.336; TTK md.340)

tanimigtir.

Diger taraftan, sermaye piyasasi kurumlarinin mali durumlarinin  zayiflamasi
durumunda SPKr tarafindan alinabilecek tedbirleri 6ngéren SPKn md. 46/1-(h) hiikm,
bu ortakliklarin alacakhlar durumunda olan tasarruf sahiplerinin haklarini korumaya
yonelik bir diizenlemedir. Bunun yani sira, SPKr'nun yine kanunun verdigi yetkiye
dayanarak, sermaye piyasas! kurumlarinin organizasyon yapilarinin ve mali durumlarinin
standartlastiriimasina yonelik olarak yaptigi diizenlemeler de, tasarruf sahiplerinin

haklarini korumaktadir.

Hakim isletmenin sorumlulugu agisindan énemli bir diger diizenleme, SPKn'nun
46 nci maddesinin 1 inci fikrasina 15.12.1999 tarih ve 4487 sayili Kanun ile eklenen (k)
bendinde yer almaktadir. Anilan dlizenleme ile SPKr, sermaye piyasasi kurumlarinin
ayni fikranin (h) bendi uyarinca tedrici tasfiyeye girmesi veya iflasi hallerinde,
sorumluluklari tespit edilen bazi yoneticileri ile birlikte %10’dan fazla paya sahip olan

116

ortaklarin da sahsen iflaslarini istemeye yetkili kihnmistir->. Bu dlzenleme, anonim

ortakliklarda gegerli olan sinirli sorumluluk ilkesinin istisnasini olusturmaktadir'*’.

TTK, ortaklik ile alacakhlarin haklarinin korunmasinin yani sira, pay sahiplerinin
haklarinin giivencesi amaciyla da diizenlemeler getirmistir. Bunlar kisaca; genel kurul
kararlarinin iptali davasi (TTK md.381), pay sahiplerinin miktesep haklari (TTK md.385
f.2); ortakhdin feshi davas (TTK md.299 f.5; TTK md.435); yonetim kurulu Uyeleri
aleyhine sorumluluk davasi (TTK md.336 f.1; TTK md.309; TTK md.340); bilgi alma
hakki (TTK md.362; TTK md.363); olumlu azinlk haklaridir.

Ote yandan, bagimsiz pay sahiplerinin korunmasina iliskin bir diger diizenleme,
halka acik anonim ortakliklar agisindan SPKn’nun 22 nci maddesinin 1 inci fikrasinin (i)
bendinde yer almaktadir. Anilan dlizenleme uyarinca SPKr, yonetim Kkontroll
degdisikligine neden olacak oranda pay iktisaplarinda, diger paylari satin alma

yukimldliga ile azinhktaki pay sahiplerinin paylarini satma hakkina iliskin diizenlemeler

116 Benzer bir diizenleme, bankalarin yénetim ve denetimini dogrudan veya dolayl olarak tek basina veya
birlikte elinde bulunduran ortaklar bakimindan 4672 sayili Kanun ile degisik 4389 sayili BankK'nun 17 nci
maddesinin 1 inci fikrasinda da yer almaktadir.

17 Sinirl sorumluluk ilkesine iliskin ayrintili bilgi icin bkz. yukarida Bélim 3.4.1.
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yapmaya yetkilidir. Bu yetki cercevesinde Kurul, yonetim kontroliinii ele gegiren pay
sahiplerinin diger paylar satin alma yUkumldligind Seri:IV, No:8 sayili Tebligi'nde
diizenlemis olmakla birlikte, azinliktaki pay sahiplerinin paylarini satma hakkina iliskin

hen(iz bir diizenleme yapmamistir.

Hisse senetlerinin ¢agri yoluyla satin alinmasi ytkimldligine dair anilan Teblig
dizenlemesi ile, bagimsiz pay sahiplerine yonetim kontrolli degisikliklerinde, ortakliktan
ayrilma hakki taninmis olmaktadir. Ancak, bu diizenlemenin, daha halka aciimadan
once hakimiyet altinda bulunan anonim ortakliklarda uygulanma kabiliyeti yoktur. Zira,
cogunluk pay sahibine ¢agr ylkimlilugi getirilmesi, hisse senedi iktisabi suretiyle belli

sinirlarin asllmasi durumunda s6z konusu olmaktadir.

3.5. Sozlesmeye Dayali Bagh Isletmelerde Hakim Isletmenin

Sorumlulugu

Alman hukukunda, bir anonim ortakligin veya payli komandit ortakligin diger bir
isletmenin sevk ve idaresi altina girdigi isletme sozlesmelerinin yapiimasi APOK'nda
dizenlenmistir. Tlrk hukukunda ise, bu tlir sdzlesmelere iliskin yasal dizenleme
bulunmamakla birlikte, ortakliklar hukukunun emredici hiikiimlerine aykiri olmamak
kaydiyla esas sbzlesmede belirlenen amag cercevesinde sézlesmeler yapiimasina yasal

bir engel bulunmamaktadir.

Hakimiyet s6zlesmeleri ve karin tamamen devrine iliskin s6zlesmeler nedeniyle,
ortalik Uizerinde dogabilecek olumsuz etkileri goz 6niine alan Alman kanun koyucusu,
APOK § 300-303'de bagh ortakligin ve alacaklilarin korunmasini, APOK § 304-307de ise

badimsiz pay sahiplerinin korunmasini 6ngoéren diizenlemeler getirmistir.

APOK § 300'de karin devri sOzlesmesi ve hakimiyet sozlesmesi yapilmasi
durumunda kanuni yedek akce ayirma zorunlulugu, APOK § 301'de de devredilebilecek
kara iliskin bir tst sinir getirilmistir. Hakimiyet ve karin devri stzlesmesinin bagimli
ortaklik karsisinda hakim isletmeye tanimis oldugu imkan ve yararlardan dolayi, APOK §
302'de hakim isletmeye bagimli ortaklidin her yil olusan zararini kapatma yukimlGlaga

getirilmistir'!®. Sézlesme siiresince ortaklik alacaklilarinin haklarini giivence altina alan

118 Fiili bagh isletmelere iliskin APOK § 311'den farkh olarak burada bagimli ortakligin zararinin hakim
isletmeden kaynaklanan bir nedenden dogma sarti yoktur. Hakim isletme, ortakligin yillik kar ve zarar
hesabinda cikan acigi, sdzlesmenin yirirligu stresince her hallikarda karsilamakla ytkimladiir.
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bu hiikimlerin yani sira, alacak hakki sahiplerine s6ézlesme bitiminden sonra hakim
isletmeden teminat isteme imkani da taninmistir (APOK § 303).

Diger yandan, hakimiyet s6zlesmesi hakim isletmeye ortaklik Uizerinde oldukca
genis bir sevk ve idare giicii saglamaktadir. Oyle ki, daha 6nce de belirttigimiz gibi**®,
bu sevk ve idare giicli, bagimh ortakligin zararina olacak talimatlar verilmesi imkanini da
saglamaktadir. Bununla birlikte, APOK § 309 uyarinca hakim isletmenin yasal temsilcileri
basiretli bir yoneticiden beklenen 6zeni géstermek zorundadirlar. Aksi takdirde, bagimh
ortaklik, pay sahipleri ve alacakllar hakim isletme ile yasal temsilcisinden tazminat
talebinde bulunabilirler. Kanun, goérevlerini yerine getirmemeleri durumunda, bagimli
ortakigin kendi yonetim ve gozetim kurulu Uyelerinin de sorumlu olacaklarini

ongormdastir.

Anilan dizenlemelerin yani sira APOK § 304-306'da, hakimiyet ve karin devri
sozlesmelerinin olumsuz etkilerinden korunmalari igin, bagimsiz pay sahiplerine secimlik
iki hak taninmistir. Konuya iliskin yasal diizenlemeler oldukca ayrintiidir ve bagimsiz
pay sahiplerinin haklarini biiylik 6lclide glivence altina almaktadir. Kisaca deginilecek
olursa, ortaklik bir isletme sozlesmesi ile diger bir isletmenin sevk ve idaresi altina
girdiginde bagimsiz pay sahipleri, ortaklikta pay sahibi olarak kalmaya devam etmek
istemeleri durumunda, hakim isletme bunlara uygun bir 6deme yapacaktir; pay
sahiplerinin ortakliktan ayriimak istemeleri halinde ise, hisseleri karsiidinda hakim

ortakligin hisselerinin verilmesi veya nakdi tazminat 6denmesi imkani bulunmaktadir'®.

Turk hukukunda ise, Alman hukukundan farkli olarak, isletme sdzlesmeleri
konusunda 6zel bir diizenleme bulunmadigindan, sorumluluda iliskin olarak fiili bagh
isletmelere uygulanan hikimlerin  bunlar hakkinda da uygulanabilecedgi kabul

edilmektedirt?!.

3.6. Biitiinlesmede Hakim Isletmenin Sorumlulugu

Alman hukukunda diizenlenis bicimiyle bitlinlesme (APOK § 319-327), bir

anonim ortakligin diger bir anonim ortakligin paylarinin tamamina veya %95’ine sahip

119 Bkz. yukarida Boliim 3.2.

120 Benzer bir uygulamanin, Avrupa Anonim Ortakligi Tiizigu Tasaris'nda sadece sézlesmeye dayali bagli
isletmelerle simirh tutulmadigina iliskin olarak bkz. KARAYALCIN, Yasar: Anonim Sirkette Cogunluk-Azinlik
lliskisi Bakimindan Kontrol (Blok) Satisi ve Genel Alim Onerisi, Prof. Dr. Haluk TANDOGAN'a Armadan,
Ankara 1990, s.394.

121 AYTAC, Konzernrecht, s.180-181.
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olmasi durumunda ortaya cikan, badl isletmelerin en yodun halidir. Bitiinlesmenin
mutlak bir hakimiyet sagladigi diistincesinden hareketle, alacaklilara hakim ortakliktan
teminat isteme hakki taninmis ve hakim ortaklik da bagimh ortakligin tim borglarindan
miiteselsilen sorumlu kilinmistir. Bunun yani sira, hakim ortaklida bagimli ortakligin tiim
zararlarini Gstlenme yikimluliga getirilmistir. Diger taraftan, bagimsiz pay sahiplerinin,
sozlesmeye dayali bagli isletmelerde oldugu gibi, uygun bedel karsihiginda bagimli
ortaklikta pay sahibi olarak kalmaya devam etme haklari bulunmamaktadir. APOK §
320b uyarinca, bagimsiz pay sahipleri, hisse senetlerini hakim ortakliga vererek, belli bir
tazminat karsihdinda ortakliktan ayrilmak zorundadirlar. Bu diizenleme, anonim

ortakliklarin bitiinlesmesinin bir geregidir.

Turk hukukunda konu, bitlinlesmenin bir tiirli olan %95 oraninda sermayeye
katiim acisindan 6nemlidir. Bununla birlikte, anonim ortakliklarin yliksek oranl

istiraklerine iligkin bir dlizenleme bulunmamaktadir.

Ote yandan, halka acik anonim ortakliklar acisindan bu konuyla ve diger tek
yonli katihmlarla badlantili olabilecek bir hiikiim, SPKn'nun 22 nci maddesinin 1 inci
fikrasinin (i) bendinde yer almaktadir. Anilan dlizenleme uyarinca SPKr, yo6netim
kontrolli degisikligine neden olacak oranda pay iktisaplarinda, diger paylari satin alma
yukimldliga ile azinhktaki pay sahiplerinin paylarini satma hakkina iliskin diizenlemeler
yapmaya yetkilidir. Bu yetki cercevesinde Kurul, yonetim kontroliinii ele geciren pay
sahiplerinin diger paylar satin alma yUkumldligind Seri:IV, No:8 sayili Tebligi'nde
dizenlemistir. Ancak, azinhktaki ortaklarin paylarini satma hakkina iliskin hentz bir
dizenleme yapilmamistir. Bu badlamda, azinliktaki pay sahiplerinin hisselerini satma
hakkina iliskin olarak yapilacak diizenlemede, halka acik anonim ortakliklardaki yliksek
oranli katiimlar nedeniyle, bagimsiz pay sahiplerinin haklarini koruyucu hikiimlerin

getirilmesinde yarar vardir.
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SONUC

Ekonomik gictn ayni merkezde toplanmasindaki en énemli araclardan birisi
olarak “badli isletmeler”in varligi, Ozellikle anonim ortakliklarin hukuken bagimsiz
olduklari tasarimina dayanan Tirk hukukundaki yasal diizenlemelerin yetersiz kalmasi
sonucunu dogurmaktadir. Bunun yarattigi olumsuzluklarin 6niine gecilebilmesi icin,

konu TTK sistemi icerisinde dizenlenmelidir.

Bagl isletmeler hukukunda hakim isletmenin sorumlulugundan bahsedebilmek
icin dncelikle, hakimiyet iliskisi ortaya konulmaldir. Calismamiz igerisinde de aciklamig
oldugumuz (izere, bu durum cesitli sekillerde ortaya cikmakta ve her bir durum igin de
coziimler farkliliklar arz etmektedir. Ozellikle fiili bagl isletmeler acisindan bagimlilik
iliskisini ve bir isletmenin bir digeri Uzerindeki hakimiyetini ortaya koyacak temel
kriterlerin getirilerek, uygulamaya yon verilmesi yerinde olacaktir. Ancak, hakimiyetin
olusturulmasinda degisik yontemlerin bulundugu gbéz O©niine alinarak, hakimiyetin
tespitinin bir sermaye veya oy oranina baglanmamasina 6zen gosterilmelidir. Diger
yandan, hakimiyet altina girmeyecek bir sermaye dagiimina sahip halka acik anonim
ortakliklarda, disik miktarl sermaye katiimi ile ortaklik (izerinde hakimiyet
kurulmasinin mimkin olmasi nedeniyle, bu sakincanin giderilmesi icin kliclik pay
sahiplerinin genel kurula etkin bir sekilde katilarak oy kullanmalarini saglayacak

diizenlemelerin yapilmasi gerekmektedir.

Ayrica, bagimlilik iliskisinin kurulmasi icin Alman hukukunda ekonomik gelisme
acisindan dizenleme konusu yapilan isletme sdzlesmelerinin bir kisminin  Tirk
hukukunda da belli sartlar altinda yapilabilecedi doktrinde savunulmakla birlikte, isletme
sozlesmelerine iliskin koruyucu herhangi bir diizenlemenin bulunmamasi, bagh ortaklikla
iliski icindeki diger menfaat sahiplerinin zararina neden olacaktir. Dolayisiyla, dncelikle
Turk hukukunda isletme sozlesmelerine dayal badli isletmelere iliskin 6zel diizenlemeler

getirilmelidir.

Bagh isletmeler hukukunda, hakim isletmenin badimli ortaklik Gzerindeki
olumsuz etkisi nedeniyle, ortaklik alacakhlarinin ve pay sahiplerinin talep haklari
acisindan somut verilere dayanabilmeleri icin, kamuyu aydinlatmanin blylk &nemi
bulunmaktadir. Yonetim kontroli degisikligine neden olan hususlarin ve yonetim

kontrollinii elinde bulunduran pay sahipleri lehine sonuclanabilecek ydnetim kurulu
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kararlarinin  kamuya duyurulmasina iliskin olarak SPKr mevzuatinda yer alan
dizenlemelerin, SPKn'nun 16/A maddesi cercevesinde kapsaminin genisletiimesi
yerinde olacaktir. Ayrica, bagimh ortakhidgin mali durumuna iliskin bilgilerin bagimhilik
raporunda ve konsolide mali tablolarda yer almasina dair Alman hukukundaki AB
mevzuatl ile uyumlastirilan dizenlemelerden yararlanilmasi miamkindir. SPKn’ndaki
mevcut diizenlemeler cercevesinde ise, kanuna tabi anonim ortakliklarin, konsolide mali

tablo hazirlama ylkimltltklerinin kapsami genisletilimelidir.

Hakim isletmenin sorumlulugu bakimindan, Tirk hukukunda ancak genel
hikiimlerden yararlanmak suretiyle, bagiml ortaklik, ortaklik alacaklilari ve pay
sahiplerinin haklarinin korunmasina yonelik doktrinde cesitli gorislere yer verilmistir.
Ancak, genel hiikiimlerle konuya ¢6ziim bulmak, 6zellikle hakim isletmenin bagimli
ortaklik Gzerindeki dolayli etkisinden dogan sorumluluguna iliskin olarak ayni durumlar
icin farkli neticelerin ortaya ¢lkmasina sebep olabilecektir. Ote yandan, TTK’'nda anonim
ortakliklarin, ortaklik alacaklilarinin ve pay sahiplerinin haklarinin glivencesi igin getirilen
genel dlzenlemelere, yetkili kamu otoritelerince gerekli tedbirler alinarak islerlik
kazandiriimasi, bagh isletmeler hukukuna iliskin bir takim sorunlarin ¢dziimlenmesi
acisindan yerinde olacaktir. Ancak, bu sekilde ulasilacak sonuglar, ortakliklarin ¢ogu
zaman karmagsik iliskiler igerisinde olmalari nedeniyle her zaman yeterli
olamayacadindan, hakim isletmenin sorumluluguna dair yeknesak ve badlayici kurallarin
getirilmesi, bagli isletmeler hukukunun temel amacinin gergeklesmesini sadlayacaktir.
Bu diizenlemelerde bagimlilik bicimine gore, ozellikle alacaklilara teminat getirilmesi,
badimsiz pay sahiplerine ortakliktan ayrilma hakkinin taninmasi ve bagimli ortakligin
malvarhdinin gilivencesi icin hakim isletmeye belli yikimlilikler getirilmesi gerekir.
SPKn'na tabi ortakliklarin blylk bélimindn bir konzerne dahil olmasi nedeniyle, kamu
menfaatinin s6z konusu oldugu bu ortakliklarda menfaat catismalari yodun sekilde
gorilmektedir. Bu nedenle, isletmeler arasinda bagimliidin kurulmasinin yarattigi

sakincalarin giderilmesi, anilan ortakliklar acisindan buliylik dneme sahiptir.

Son olarak, SPKn'na tabi ortakliklar bakimindan, belli sartlar altinda sermaye
piyasasi kurumlarinin %10’dan fazla paya sahip ortaklarinin sahsen iflaslarinin
istenebilmesine dair SPKn md. 46/1-(k); halka acik anonim ortakliklarda y®netim
kontroliinde degisiklije neden olacak pay iktisaplarinda diger paylar satin alma
yukimldliga ile azinliktaki pay sahiplerinin paylarini satma hakkina iliskin diizenleme

yapma yetkisini SPKr'na veren SPKn md. 22/1-(i); halka acik anonim ortaklk ve
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sermaye piyasas! kurumlarinin kanuna, esas sdzlesme hikimlerine veya isletme maksat
ve mevzuuna aykiri gériilen durum ve islemleri ile sermayenin azalmasina veya kaybina
yol acan islemlerin hukuka aykiriliginin giderilmesine iliskin olarak SPKr'na yetki taniyan
SPKn md. 46/1-(c); sermaye piyasasi kurumlarinin mali durumlarinin zayiflamasi
durumunda SPKr tarafindan alinabilecek tedbirleri 6ngéren SPKn md. 46/1-(h) hikmu
ile bagimli ortaklikla iliskili menfaat sahiplerinin haklarinin korunmasi imkani
bulunmakta oldugundan, bu hikiimlerin etkin sekilde isletiimesi, yasal diizenleme

eksikliklerinin kismen 6niine gecilmesini saglayacaktir.
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