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OZET

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu ("TTK"), Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi
tarafindan 13 Ocak 2011 tarihinde kabul edildikten sonra 14 Subat 2012 tarihinde

Resmi Gazete'de yayinlanmug ve 1 Temmuz 2012 tarihinde yiiriirliige girmistir.

TTK kapsaminda sunulan yeni hukuki miiesseseler arasindan siiphesiz en cok ilgi
¢eken konulardan biri TTK’nin 195 ila 209’uncu maddeleri arasinda diizenlenen
sirketler toplulugu hukukudur. Sirketler toplulugu yapis: altinda; hakim ve bagli
sirketlerin belirlenmesi, ilgili hukuki mekanizmalarin harekete gecirilmesi ve
sorumluluk tespiti gibi bircok konu acisindan oncelikle goz Oniinde
bulundurulmas: gereken husus hékimiyet kavramudir. TTK tahtinda acik bir
hékimiyet tamimi bulunmamakla birlikte m. 195 cergevesinde hakimiyetin
paysahipligi haklarina, sozlesmeye ya da bagka bir yola dayali olarak elde
edilebilecegi belirtilmistir.

Bu galismada, TTK’da belirtilen sistem uyarinca paysahipligi haklarina dayal

hékimiyet tesisi konusunu detayl: sekilde incelemeye calisacagiz.



ii

ABSTRACT

The Turkish Commercial Code No. 6102 ("TCC") was enacted by the Turkish
Grand National Assembly on 13 January 2011, published in the Official Gazette
on 14 February 2012, and entered into force on 1 July 2012.

One of the most attractive subject matters which were introduced under the TCC
is the group of companies law, regulated between article 195 and 209. Within the
scope of group of companies structure, the term of dominance should be primarily
taken into consideration in terms of several subject matters such as determination
of dominant and subsidiary companies, activating relevant legal mechanisms and
examination of liabilities. Even though the TCC does not contain an explicit
definition of dominance, it is specified within the framework of article 195 that
dominance shall be created through shareholding rights, agreements or other

ways.

In this study, we aim to examine the creation of dominance through shareholding

rights in detail which is regulated under the TCC.
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GIRIS

Avrupa Birligi (“AB”) miiktesebatina uyum kapsaminda hazirlanarak vyiiriirliige
konulan' 6102 Sayil Tiirk Ticaret Kanunu® (“TTK”), cagdas ticari hayata uyum
saglama felsefesi ile birlikte bagta saydamlik, denetim standartlari, muhasebesel
ve finansal gereklilikler ile gii¢lendirilmis azinlik haklar1 olmak iizere birgok yeni

ilke, miiessese ve hukuki kavramlar ticaret hukukumuza kazandirmustir.

Bunlarin yam1 sira TTK ile birlikte sunulan en ©nemli yeniliklerden ve
diizenlemelerden biri de kugkusuz kanunun 195 ile 209. maddeleri arasinda
islenen sirketler toplulugu miiessesesidir. Esasen sirketler topluluguna duyulan
ihtiya¢, ekonomik ve ticari hayatin hizli gelisimine paralel sekilde, sirketlerin tek
bir sirket yerine birden ¢ok alanda faaliyet gosteren ve ilgili alanlarda da etkinlik
kurarak faydali hizmet saglayacak sirketlere yonelimlerinde de bir artig yasanmasi
neticesinde ortaya ¢ikmustir.

Sirketler toplulugunun birgok sekilde ve birden ¢ok sebebe dayali olarak
kurulmas: imkan1 vardir’. Keza diinya ve iilkemiz ticari hayatinin geligim siirecine
baktigimuz  vakit basta vergisel hususlar, mevzuat bakimundan gerekli
zorunluluklar veya yoOnetimsel kolayliklar olmak iizere birgok ticari sebep
dogrultusunda biiyiik sirketlerin faaliyetlerini bolerek veya genisleterek birden

¢ok sirketin ayni cat1 altinda yer aldig: bir yapiya biiriinmeleri sik karsilasilan bir

' TTK, 14 Subat 2011 tarih ve 27846 sayili: Resmi Gazete’de yayimlanmig ve 1 Temmuz 2012
tarihinde yiiriirliige girmistir.

? Kanun koyucu TTK altindaki sirketler toplulugu diizenlemelerinin temelini 1965 tarihli Alman
Payli Ortakliklar Kanunu ve AB’nin 13 Haziran 1983 tarih ve 83/349/EEC sayili Yedinci Konsey
Yonergesi'ne dayandirmaktadir bkz. Gerekge, sirketler toplulugu (195 ild 209’ncu maddelerle
ilgili genel agiklamalar). Bunun yam: sira, 6zellikle sirketler toplulugunun tarihsel gelisimi goz
Oniinde bulunduruldugunda sorumluluk sistemine dayali Anglosakson hukuk sistemi ve &zellikle
de Amerikan hukuku uygulamalarinin da dikkate alindigt diigiiniilmektedir bkz. Tamer
Pekdinger/Gokmen Giindogdu, Amerikan Hukuku’'nda Sirketler Toplulugu Hukuku Algisi ve
Sirketler Toplulugunda Sorumluluga iligkin Uygulamaya Genel Bir Bakis, Regista Istanbul Ticaret
Sicil Gazetesi Dergisi, Cilt 3 Say1 2, Istanbul 2013. 5.38-39.

3 David Wainman, Company Structures. Law, tax and accounting for companies and groups
growing and evolving, Sweet & Maxwell, London 1995, s. 167-168.



durum haline gelmistir®.

Daha 6nceden sadece iktisadi acidan, buna paralel olarak da vergi ve muhasebe
alanlarinda ele alinarak incelenen sirketler toplulugu, TTK ile birlikte seffaflik,
hesap verilebilirlik, menfaat dengesi, sorumluluk, giivenden dogan sorumluluk ve
ozellikle de hakimiyet araclari veya bir bagka deyisle hakimiyet kriterleri

noktalarinda belli kurallar getirmistir.

Sirketler toplulugu altindaki ana mekanizmalarin harekete gecirilmesi igin
oncelikli olarak belirlenmesi gereken hikimiyet olgusunun var olup olmadigidir.
TTK altinda agik olarak yapilmug bulunan bir hakimiyet tammi bulunmamakla
birlikte, hakimiyetin hangi sekillerde ortaya g¢ikabilecegine dair farkli metotlar

Ongorilmiistiir.

TTK kapsamunda hakimiyetin (i) m. 195(1) ve (2) altinda paysahipligi haklarina
dayal: olarak veya (ii) sozlesmesel hakimiyet geregince elde edilebilecegi
diizenlenmis olup5 ; (iii) Ongoriilen bu diizenlemeler haricinde girketler toplulugu
uygulamasini genisletmek adma m 195(1/b) altinda “baska bir yolla” da

hakimiyetin tesisinin miimkiin olabilecegi belirtilmistir®.

Tim bu veriler 151finda galismamizin esas noktasini, incelenmek iizere ilging

* Brenda Hannigan, Company Law, Oxford University Press, Third Edition, Oxford 2012, s. 19;
Eilis Ferran, Company Law and Corporate Finance, Oxford University Press Inc., New York 1999,
s. 26; John Birds-A. J. Boyle, Boyle & Birds’ Company Law, Jordan Publishing Limited, Bristol
2004, s.57.

5 Genel anlamda sozlesmesel hakimiyet, hakim ve bagl sirket arasinda bir hakimiyet
sozlesmesinin akdedilmesi ile gerceklesmektedir. Her ne kadar ilk planda hakimiyet tesisine imkén
saglayan bu sozlesmenin bir hakimiyet sézlesmesi ile kurulacagi yéniinde bir izlenim olugsa da;
hékimiyet hususunun kredi sozlesmesi, paysahipligi sozlesmesi veya uygulamada pek
rastlamlmayan karin devri, karda birlik, kismi kar devri, isletmenin kiralanmasi ve hatta isletmenin
devri sbzlesmesi ile de saglanmasi miimkiindiir. Hakimiyet sozlesmelerine iliskin olarak bkz.
Ziihtii Aytag, Bagh Isletmeler Hukuku ve Tiirk Hukukundaki Gériiniim, BATIDER, Cilt VIII,
Ankara 1976, s.106.

8 TTK m. 195(1/b) altinda yer alan bu diizenleme, paysahipligi ve sozlesmesel hakimiyet yaninda
“baska yollardan da hdkimiyer” kurulmasina imkan tamyarak hakimiyet hallerini
sinirlandinlmamustir. Uygulamada ortaya cikabilecek diger hakimiyet tiirlerinin de sirketler
toplulugu hiikiimleri altinda degerlendirilebilmesi adina bu hiikiim altinda bir simirlandirma
yapilmamig olmasimn yerinde oldugunu kanaatindeyiz.



hususlar icerdigini diisiindiigiimiiz ve sirketler toplulugunun olusumu acisindan da
onem arz ettigine inandigimiz, TTK m. 195 kapsamindaki paysahipligi haklarina

dayal: olarak hakimiyetin elde edilmesi olusturmaktadir.



BIRINCIi KISIM

SIRKETLER TOPLULUGU HUKUKUNUN TEMEL KAVRAMLARI
A. Genel Olarak

Sirketler toplulugu sistemi Tiirk hukuku altinda ilk defa diizenlenirken, kendi
sistemi altinda viicut bulan bazi yeni hukuki kavram ve mekanizmalarin da

hukukumuza girmesine imkin tanimustir.

Sirketler topluluguna dair TTK altinda net bir tamim yapilmamus olsa da,
TTK m.195 lafz1 ve Gerekge’, sirketler toplulugunu, hékim sirkete dogrudan veya
dolayli olarak bagl olan sirketlerin, hakim sirketle birlikte olusturdugu yapi
olarak tanimlamaktadir. Doktrin kapsamunda da sirketler toplulufuna dair
yapilmus tanimlar incelendigi vakit, kanun koyucunun yaptigi tanima yakin bir

diizlem iizerinde hemfikir olundugu anlagilmaktadir.

Aker, hikim sirket ile bu sirkete dogrudan veya dolayli olarak bagli bulunan

sirketlerin sirketler toplulugunu olusturdugunu belirtmektedir®.

Altay, sirketler toplulugunu bir hakim sirket ile ona bagh en az bir bagl: sirketten
olusan, bununlar birlikte tekil bir yonetim anlayisi altinda ekonomik biitiinliik

olusturan model olarak tanimlamaktadir’.

7 Calismamizda (i) “Gerekge”ye yapilacak atif ile Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi galigmalar
ardindan TBMM’de 13 Ocak 2011 tarihinde yasalasan metnin gerekcesine ve (i) “Adalet
Komisyonu Raporu”na yapilacak atf ile 23. Dénem ve 2. Yasama Yilinda 96 Sira Sayisiyla
TBMM’ye sunulan Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi ve Adalet Komisyonu Raporu’na (1/324)
yollamada bulunulacaktir.

® Halit Aker, Tiirk Sirketler Hukukunda Yeni Bir Kurum: “Hékim Sirketin Giivenden Dogan
Sorumlulugu” (TTK Tasarist m. 209): Isvicre Federal Mahkemesi Kararlan Isiginda Bir
Degerlendirme, Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 57, Sa. 4 [1-97], Ankara 2008,
s. 62.

’ Sitki Anlam Altay, Anonim Ortakliklar Hukuku’'nda Sermayeye Katilmali Ortak Girisimler
(Equity Joint Ventures], 1. Bast, Vedat Kitapgilik, Istanbul 2009, s. 308.



Barlas ise konuya konzern kavramu iizerinden yaklagarak hukuken bagimsiz
konumda bulunan tesebbiislerin ortak bir yonetme giicii geregince birleserek

olugturduklar1 ekonomik biitiinliik gergevesinde bir tamim yapmaktadir'®.

Boyacioglu da aym sekilde TTK’min yiiriirliige girisinden ©nce konzern
tanimindan yola ¢ikarak yaptig diizenleme Onerisinde su kapsamda bir sirketler
toplulugu tanimu yapmustir: “bir veya birden ¢ok isletmenin, dogrudan veya
dolayl surette diger bir veya birden fazla sirketi (isletmeyi), oy ya da sermaye
cogunluguna veya yonetim orgaminda ekseriyeti olusturan sayidaki iiyeyi sectirme
hakkina dayali olarak yahut diger sekillerde, merkezi sevk ve idare altinda

toplamast halinde (dar anlamda) [topluluk] séz konusudur” .

Ceker, sirketler toplulugunu bir sirketin dogrudan veya dolayli bir sekilde
kontroli altinda olan diger sirketlerle olusturdugu topluluk olarak
tanimlamaktadir'?,

Karayalgin, sirketler toplulugunu ekonomik agidan bir sermaye grubunun kismen
veya tamamen birden fazla sirkete hakim olmas: sonucu ortaya ¢ikan yap1 olarak

nitelendirmistir"*.

Moroglu, sirketler toplulugu tanimina konzern kapsaminda yaklasmakla birlikte
bu miiessesenin bir Alman hukuku kurumu oldugunun altini ¢izmis ve hukuken
birbirinden bagimsiz olan iki veya daha fazla tesebbiisiin ekonomik faaliyetlerini

ortak bir yonetim dogrultusunda toplanmasiyla sirketler toplulugunun olusacagim

'® Nami Barlas, Adi Ortaklik Temeline Dayali Soézlesme iliskileri, 2. Basi, Vedat Kitapgilik,
[stanbul 2008, s. 207.

! Cumhur Boyacioglu, Konzern Kavram, 1. Basim, Nobel Yayin, Ankara 2006, s. 122.

12 Mustafa Ceker, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanununa Gére Ticaret Hukuku, Karahan Kitabevi,
5. Baski, Adana 2012, s. 267.

" Yasar Karayalgin, Ust Kuruluglar Hukuku, BATIDER, C. XVI Sa. 1, Ankara 1991, s. 10.



belirtmistir."*

Okutan, sirketler toplulugunu TTK m. 195 kapsaminda ongoriilen kriterler
cercevesinde, bir ticaret sirketinin diger bir ticaret sirketini hakimiyeti altinda

tutmasi durumu olarak tanimlamaktadir'.

Pulash, sirketler toplulugundan bir hakim sirketin dogrudan veya dolayl1 olarak
kanunda 6ngoriilen kontrol kriterleri veya bir stzlesme uyarinca bagh sirketlerle

olusturduklari yapi olarak bahsetmektedir'®.

Tekinalp, birden cok sirketin birbirine sermaye ve/veya oy hakimiyeti temelinde
veya belirli bir sdzlesme kapsaminda bagl bulunmalari ile bunun yani sira bir
merkezden yonetilmeleri durumunda sirketler (ortakliklar) toplulugunun

olusacagini ifade etmektedir'’.

Yukaridaki tamimlar ele alindifinda “gsirketlerin bagimsizligr” ilkesi'® iizerine
oturmus olan girketler hukuku diizenlemeleri karsisinda, sirketler toplulugu
sisteminin bagimlilik ve hdkimiyet iceren bu genel tanim ilk bakista sirketler
hukukunun ruhuna tezat bir durum olusturmaktadir. Ciinkii sirketler toplulugu
hukukunda kural olarak her bir sirketin bagimsiz bir karakteri ve yonetim organi
mevcut olmasina karsmlg; sirketler toplulugundaki sirketlerinin bagimsizlig ve bu
bagimsizhifa temel olusturan yonetimde bagimsizlik, hakim sirket elinde
toplanmaktadir’®. Bu durum, sirketler toplulugu biinyesi altinda bulunan

sirketlerin bagimhilik iligkisine dayali bir sistem icin de olsa dahi bagimsiz

4 Erdogan Moroglu, Ozellikle Anonim ve Limited Ortakliklarda Oy Sozlesmeleri, Sermaye
Piyasas1 Kurulu Yayinlari, 2. Baski, Ankara 1996, s. 14.

' Giil Okutan Nilsson, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’na Gore Sirketler Toplulugu Hukuku,
1. Baski, XII Levha, Istanbul 2009, s. 67.

'® Hasan Pulash, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanununa Gére Sirketler Hukuku Serhi, Cilt I, Adalet
Yayinevi, Ankara 2011, § 10, 25, s. 277.

' Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku, Giincellestirilmis 13. Bas1, Vedat
Kitapgilik, Istanbul 2014, 1996, s. 927.

18 Sitki Anlam Altay, Ortak Girisimler, s. 283.

' Hasan Pulagl, Sirketler Hukuku Serhi, § 10, 2, s. 269.

20 Mustafa Ceker, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanununa Gore Ticaret Hukuku, s. 270.



olduklar1 varsayimina dayanilmas: sebebiyle 6nem arz etmektedir®'.

Iste bu noktada sirketler toplulugu hukukunun ilk tahlil ve basamak noktalar
olmalar: sebebiyle hakim sirket, bagh sirket ve hakimiyet kavramlarinin acik bir
sekilde ortaya konulmasi gerekmektedir. Bu kavramlar sirketler topluluguna
iliskin diger alt mekanizmalarin kurulmasina dayanak teskil etmekte olup, bunun
yan1 sira belli kural ve sorumluluk sistemlerinin dogru bir sekilde islemesine de
esas olusturmaktadir. Bu hususlara ek olarak sirketler hukuku kapsaminda bilgi

alma hakkinin geligimine de katki saglamaktadir®.

Bu sebeple, sirketler toplulugu hukukunun koruyucu hukuk yapisim® daha 1yi
anlamak igin bagta hakim ve baglh sirket kavramlarinin net ve agik bir sekilde
anlagilmas: ile bu kavramlar arasindaki iligkinin belirlenmesi; sirketler toplulugu
hukuku hitkiimlerinin dogru bir sekilde uygulanabilmesi agisindan temel noktay:

olusturmaktadir.

2 Aym ybnde bkz. Hasan Pulasli, Sirketler Hukuku Serhi, § 10, 7, s. 269; Kirca/Sehirali
Celik/Manavgat, Anonim Sirketler Hukuku, Cilt 1, Temel Kavram  ve flkeler, Kurulusg,
Yonetim Kurulu, 1. Basi, Banka ve Ticaret Hukuk Arastirma Enstitiisii, Ankara 2013, s.244.
Konuya iligkin olarak sirketler toplulugundaki bagli sirketlerin bagimsiz hukuki yapilarini
korumalarin kargin ekonomik olarak bagimsizliklarini kaybettiklerine yonelik goriis icin bkz. Tulu
Harsa, Sirketler Topluluklarinda Tek Elden Yénetim ve Hikim Sirketin Tek Elden Yonetimden
Kaynaklanan Sorumlulugu, (Yayimlanmams Yiiksek Tezi), Istanbul 2007, s.7.

* Burak Kepkep, Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 Uyarinca Sirketler Toplulugu, Lebib Yalkin
Mevzuat Dergisi, Say1 73, Istanbul Ocak 2010, s.146.

? Sirketler toplulugu hukukunun koruyucu hukuk mekanizmasina iliskin detayli bilgi igin bkz.
Cafer Eminoglu, Schutzmechanismen Des Neuen Tiirkischen Konzernrechts (Yeni Tiirk Ticaret
Sirketler Toplulugu Hukukunun Koruyucu Mekanizmalari), Hacettepe Hukuk Fakiiltesi Dergisi,
2(1), Ankara 2012, s. 37. Yine aym sekilde koruyucu hukuku 6n plana gikaran ve bagli sirketlerin
haklarinin koruma altina alindigint belirten goriis icin bkz. Selahattin Tuncer, Yeni Tiirk Ticaret
Kanunu’nda Sirketler Toplulugu -Holding Sirket, Lebib Yalkin Mevzuat Dergisi, Say1 109,
Istanbul Ocak 2013, s.14.



B. Hakim Sirket ve Bagh Sirket Arasindaki iliski
1. Hakim Sirket ve Bagh Sirket Kavramlar:

Sirketler toplulugu olgusunun gerceklesmesi adina iki ana unsur gereklidir.
Bunlardan ilki (i) birden fazla ticaret sirketinin varligi, ikincisi ise (ii) sirketler

toplulugunu olusturacak aktérler arasindaki hakimiyet iligkisidir®.

Bu noktada en az iki ticaret sirketinin bir araya gelmesi ve aralarindaki iliskide de
TTK m. 195 kapsamunda sayilan hakimiyet kriterlerinden birini barindirmalari
durumunda; bu sirketlerden ilki “hakim sirket”, digeri ise “bagli sirket”
olacaktir®. Sirketler toplulugunun olusumuna iliskin olarak TTK m. 195(4) lafz1
da “hdkim gsirket ve hdkim sirkete dogrudan veya dolayli bagl bulunan
sirketlerin” sirketler toplulugu olgusunun belkemigini olusturduklarini ortaya

koymaktadir.

Yine aym sekilde TTK m. 195 kapsaminda hakim sirket ve bagl sirketin
belirlenmesinin yaninda hdkimiyet iligkisinin tespit edilmesi, hakimiyetin ne
zaman kotilye (hukuka aykirt) kullanilmis sayilacaginin belirlenmesi, bu durum
ile alakadar mekanizmalarin harekete gecirilmesi, hakim sirketin bagl sirket
lizerindeki ~ sorumluluklar1 ve ayrica TTK tarafindan cizilmis diger

yiikiimliiliiklerinin belirlenmesin hususlar1 agisindan biiyiik 6nem tasimaktadir.

TTK m.195(1)’in sirketler toplulugunun olusumuna iligkin lafzindan, sirketler
toplulugundan séz edebilmek adina bir hakim ve bir bagh sirketin varliginin
yeterli oldugu anlagilmaktayken, m. 195(4) lafzinda ise “Hékim girkete dogrudan
veya dolayl: olarak bagh bulunan girketler, onunla birlikte sirketler toplulugunu
olusturur. Hdkim girketler ana, bagll girketler yavru gsirket konumundadir.”

ifadesiyle sirketler toplulugunun olusumunda hikim sirket ile ona bagl birden

> Hasan Pulagl, Sirketler Hukuku Serhi, § 10, 32, 5. 281.
% Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarimin Yeni Hukuku, Giincellestirilmis 3. Basi, Vedat
Kitapgilik, Istanbul 2013, s. 544.



fazla bagh sirkete ihtiya¢ oldugu anlagilmaktadir. Aym dogrultuda Ticaret Sicil
Yonetmeligi’nin®® (“TSY”) 105. maddesi de sirketler toplulugunun olusumu igin
bir hékim ve bir bagl sirket yerine, bir hakim ve en az iki bagh sirketin varligina
isaret etmektedir. Ilgili maddeyi inceleyecek olursak “Kanunun 195 inci
maddesinin dordiincii fikrast anlaminda, bir sirketler toplulugu, bir ticaret sirketi
ile buna dogrudan veya dolayl: olarak bagh bulunan en az iki ticaret sirketinden
meydana gelir. [...]JHakim sirket ana girket, bagh gsirketler ise yavru girket
konumundadir.” denilmek suretiyle de maddenin son ciimlesinde de en az iki

bagli sirketin varlifinin altinin ¢izildigi gériilmektedir.

Stiphesiz bu noktada akla gelen soru sirketler toplulugun olusumu adina kag bagli
sirketin varliginin gerekli oldugu ve bu dogrultuda da yukarida bahsi gegen yasal
hiikiimlerden hangisinin dikkate alinmas: gerektigidir. Her ne kadar ilk bakista
TTK m. 195 ile TSY m. 105 icerikleri arasinda, sirketler toplulugunun olusumuna
iligkin bir farklilik ve uyumsuzluk goze carpsa da, TTK m. 195(4)’iin 6zellikle
ikinci ciimlesi sebebiyle genel anlamda TTK ve TSY arasinda bir uyum oldugu

sOylenebilecektir.

Buna kargilik, TTK m. 195 bir biitiin olarak degerlendirildigi vakit kanimizca bir
hikim ve bir bagh sirketin varhigi sirketler toplulugun olusumu igin yeterli
olacaktir. Buna ragmen, TSY m. 105°de topluluk olusumu igin birden fazla bagh
sirketin varhginin 6ngoriilmesi TTK m. 195’e aykiri olup, bu celigkili durum
nazarinda TTK m. 195 hiikmiiniin sirketler toplulugunun olusumunda dikkate

alinmas: gerekmektedir”’.

TTK m. 195°de “ticaret sirketleri” olarak gecen ifade ilk seklinde “sermaye

sirketleri” olarak gegmekte iken, daha sonra Adalet Alt Komisyonu tarafindan

¥ TSY, 27 Ocak 2013 tarih ve 28541 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmustir.

*” Konu hakkinda detayl: bilgi igin bkz. Gokmen Giindogdu, Bir Sirketler Toplulugu En Az Kag
Bagh Sirketten Olusur? -Ticaret Sicil Yonetmeligi m. 105 Hiikmiiniin Tiirk Ticaret Kanunu m.
195 Hiikmii ile Uyumsuzlugu Sorunu-, Legal Hukuk Dergisi, C. 12, S. 12, Istanbul 2014, s. 117-
124,
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sirketler toplulugu kademeleri arasina sahis sirketleri yerlestirmek yoluyla ilgili
hiikiimlerin dolanilabilme ihtimali géz 6niinde tutularak, ticaret sirketi ifadesine
geni@letilmistirzg. Bu sekliyle de TTK m. 195 tiim ticaret sirketleriniZ’ kapsayacak
hale gelmigtir. Bunun yaminda toplulugun tepesindeki hakim sirketin
kapsayabilecegi bagli sirketlere dair bir limit, baska bir deyisle toplulugun

biiyiikliigiine dair bir sinirlama ise bulunmamaktadir®,
2. Hakimiyet ve Kontrol Kavramlari

Sirketler toplulugu kavrami yoniinden 6nem arz eden hususlardan biri de
tamimdaki belirleyici unsurun “tek elden yonetim, hikimiyet ve kontrol”

kavramlarindan hangisi agisindan ele alinmasi gerektigidir®'.

AB’nin 13 Haziran 1983 tarih ve 83/349/EEC sayili Yedinci Konsey Yonergesi*>
dogrultusunda -Ingiliz, Fransiz, Belgika ve Italyan hukuklarinda kabul edildigi
lizere- bir girket diger bir sirket veya sirketleri oy cogunlugu, sermaye cogunlugu
veya yonetim organindaki iiyelerin ¢ogunlugu gibi mekanizmalar vasitasiyla
kontrol edebiliyorsa, sirketler toplulugu séz konusu olacaktir. Buna paralel sekilde
Yedinci Konsey Yonergesi’nin yerini alan 2013/34/EU sayih Konsey
Yonergesi’nde de bir sirketin diger bir sirket iizerinde herhangi bir sekilde etki

28 Gerekge; Hasan Pulash, Sirketler Hukuku Serhi, § 10, 31, s. 280.

* Bu noktada TTK m. 124 ticaret sirketlerine iliskin tammim su sekilde vermistir: “Ticaret
sirketleri; kollektif, komandit, anonim, limited ve kooperatif sirketlerden ibarettir. Bu Kanunda,
kollekrif ile komandit sirket sahis; anonim, limited ve sermayesi paylara béliinmiis komandit sirket
sermaye sirketi saytlir”.

% Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 67.

' Gerekge, sirketler toplulugu (195 ila 209'ncu maddelerle ilgili genel aciklamalar); Hasan
Pulagli, 6102 Sayil Tiirk Ticaret Kanununa Gére Yeni Sirketler Hukuku Genel Esaslar, Adalet
Yaymnevi, Ankara 2012, §10, 23, s.219; Soner Altas, Tiirk Ticaret Kanununa Gére Anonim
Sirketler, Seckin Hukuk, 4. Basi, Ankara 2013, s.740-741.

2 Her ne kadar ve 83/349/EEC sayih Yedinci Konsey Yonergesi 2013/34/EU sayili Konsey
Yonergesi ile birlikte yiiriirlikten kaldinlmig olsa da, (i) Gerekge'de sirketler toplulugu
diizenlemelerine iliskin yapilan agiklamalarda 83/349/EEC sayili Yedinci Konsey Yonergesi’ne
iligkin atiflar bulunmas (bkz. Gerekge, sirketler toplulugu -195 ila 209’ncu maddelerle ilgili genel
agiklamalar) ve (ii) 2013/34/EU sayili Konsey Yonergesi m. 53 uyarinca iiye devletlerin bu
yOnergeye uyum ve uygulamasina iligkin olarak 20 Temmuz 2015 tarihine kadar 6ngériilmiis bir
siire olmasi sebebiyle gerekli oldugu durumlarda 83/349/EEC sayil Yedinci Konsey Yonergesi’'ne
de caliymamizda atifta bulunulacaktir.
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alani kurabildigi ve bu etki alanimi da icra edebilme giiciine sahip oldugu

durumlarda “hakimiyet” tesis edildigi kabul edilmektedir®>.

Tiirk hukukundaki yorumlari ele aldigimuz vakit ise hakimiyetin kontrolden farkli
olarak olgularin varligimin yam sira, hakimiyetin dogrudan etki ve gercekten
uygulanarak fiilen yararlanma durumunun tespiti agisindan da 6nem tasidigi
goriilmektedir’*. Keza Tiirk hukukunda da kontrol ilkesi AB mevzuatina paralel
sekilde diizenlenmis olmakla birlikte; bir ticaret ortaklifinin veya tesebbiisiin bir
bagka ticaret ortaklig1 iizerinde bahsi gecen hakimiyet mekanizmalarina sahip
olmasi durumunda, daha net bir ifade ile sadece bu olgularin varlig: halinde,
“hakimiyetin/kontroliin gergeklesecegi” belirtilmistir’>. Bu kapsamda, kontrol
olgularinin varlig1 bagkaca bir sart aranmaksizin sirketler toplulugu hiikiimlerinin

uygulanmasina sebebiyet verecektir®®.

Tek elden yonetimde ise hikimiyetin varligi igin herhangi bir istirakin varligt
onemsenmez. Onem arz eden husus, sirketlerin hakim sirketin tek elden yonetimi
altinda bulunmalar1 ve hatta bu sirketlere tek elden ydnetimin fiilen uygulaniyor
olmasidir. Bu sebeple, istirak bulunmasa dahi hakim isletmenin sevk ve idaresi

altinda olan igletmeler ile birlikte topluluk olusturulabilir®’.

3 2013/34/EU sayih Konsey Yonergesi m. 22, Yedinci Konsey Yonergesi m.1.

3 Hasan Pulagli, Sirketler Hukuku Serhi, § 10, 7, s. 281-282; Tulu Harsa, Tek Elden Yonetim,
s.56.

35 Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarimin Yeni Hukuku, s. 538; Unal Tekinalp, Tiirk Ticaret
Kanunu Tasanisinin $irketler Topluluguna [ligkin Diizenlemesinde Kontrol ilkesi, Prof. Dr.
Hiiseyin Hatemi’ye Armagan, II. Cilt, Vedat Kitapgilik, Istanbul 2009, s. 1548; Hasan Pulasli,
Sirketler Hukuku Serhi, § 10, 7, s. 281-282; Ali Pasli, Anonim Ortaklikta Kontro! Sahibinin Ozel
Durumu, istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi Mecmuasi, C. LXVI, S. 2, Istanbul 2008, s. 346:
Tulu Harsa, Tek Elden Yé6netim, s.55-62.

% Bu durumun yani sira sira Yedinci Konsey Yonergesi ile birlikte kontrol sisteminin hakimiyet
sistemi ile yer degistirdigi yoniinde bkz. Stefan Grundman, European Company Law,
Organization, Finance and Capital Markets, 2nd Edition, Cambridge 2012, s. 405.

3 Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 537; Unal Tekinalp, Kontrol Ilkesi, s.
1544. Kavram hakkinda doyurucu agiklama igin bkz. Tulu Harsa, Tek Elden Yonetim, s.33 vd.
Harsa ayrica tek elden yonetim kavramuinin sirketler toplulugu temelindeki yerini su sekilde ifade
etmigtir: “sirketler toplulugunun kavramsal temelindeki “statik unsur” olarak nitelendirilebilecek,
birbirlerinden hukuken bagimsiz nitelikte, ancak ekonomik olarak birlik olusturan, birden fazla
isletmenin bulunmasi sartina paralel olarak ve bunun tamamlayicist nitelikte, bir “dinamik unsur”
olarak yer almaktadir”.
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Yukaridaki agiklamalarimizdan anlagilacagi ve Gerekcede de agikca belirtildigi
lizere kontrol daha sistematik, matematiksel ve net cizgilerle belirlenmis bir
kavramdir, hakimiyet ise bunun aksine karinelere daya11d1r38. Kontrol sisteminde
hakimiyetin kullanilma durumu incelenmedigi gibi, hakimiyetin uygulanmamasi
hususuna da bir sonu¢ da baglanmaz®®. Bu sebepten otiirii her ne kadar bu iki
kavram birbirine ¢ok yakin olsa da; kontrol kavraminin kesin olgiilere dayali

olarak hareket etmesi uygulama avantaji ve hukuki koruma saglamaktadir®.

TTK kapsaminda konuyu ele aldigimuz vakit de kanun koyucunun TTK m.195(1)
uyarinca agik sekilde kontrol sistemini temel aldigiu*!, bunun haricinde ise
m.195(1/b) hilkmii ve m.195(2) altinda Ongoriilen karine kapsaminda da
hékimiyet kavramini isledigi goriilmektedir. Bu noktadan hareketle kanun
koyucunun bu iki miiessesenin birlikte yer aldigi ve fakat anlam karmasasinmi
engellemek adina hakimiyet kavramunin 6n plana ¢ikarildigi bir yapiy: sirketler

toplulugu diizenlemesi altinda sundugunu diigiinmekteyiz.

Buna karsilik TTK lafzinda sirketler toplulugu altinda 6ngoriilen maddelerin ilgili
kisimlarinin - gerekli noktalarinda kontrol yerine hakimiyet ifadesine yer
verilmesini kanunun geregi ve Gerekgenin icerigi ile ¢elistigini diisiinmekteyiz.
Keza TTK lafz1 ve sistematii yaninda Gerekgce de bu konuda bir karmasa
gostermekte olup hakimiyet ve kontrol kavramlarini ige ice kullanmustir. Ornek

vermek gerekirse Gerekge’de 195°nci maddenin birinci fikrasina iliskin yapilan

3 Gerekge - sirketler topluluguna (195 ila 209 uncu maddelere) iliskin genel agiklamalar; Gerekge
m. 195(1). Bu dogrultuda, sirketler toplulugunun olusumu ig¢in m. 195°de gecen kontrol
araglarindan birinin bulunmas: yeterli oldugu yoniinde bkz. Hasan Pulagli, Sirketler Hukuku Serhi,
§ 10, 43, s. 285; Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 81; Karahan/Giray, Sirketler Hukuku,
1. Basi, Mimoza Yayinlari, Konya 2012, s. 124,

% Hasan Pulagl, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gore Sirketler Toplulugunun Temel Nitelikleri
ve Hakim Sirketin Giiven Sorumlulugu, Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Yrd. Dog. Dr.
Ibrahim ONGUN'e Armagan, Cilt 11 S. 1-2, 2007, s.265.

40 (Tnal Tekinalp, Kontrol lkesi, s. 1549; Hasan Pulasli, Sirketler Hukuku Serhi, § 10, 7, s. 281-
282; Aslh Kiiciikgiingor, Banka Hukukunda Hakim Ortak Kavrami ve Hakim Ortaklarin Hukuki
Durumu, BATIDER, C. XXVI Sa. 3, Ankara 2010; Mahmut Birsel, Anonim Sirketlerde Azinhk
Haklart, imran Oktem’e Armagan, Ankara 1970, s.134.

* Gerekge - sirketler topluluguna (195 ila 209 uncu maddelere) iliskin genel agiklamalar; Hasan
Pulash, Sirketler Hukuku Serhi, § 10, 7, s. 281-282, Tulu Harsa, Tek Elden Yo6netim, s.55-62.
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aciklamada “hdkimiyet (kontrol) aracr” ifadesine yer verilmistir. Bu dogrultuda,
kanun koyucunun “hdkimiyet” ve “kontrol” kavramlarini birbirlerinin yerine

kullamlmasinda bir sakinca gdrmedigini anlamaktayiz*’.

Sonug olarak, kanun koyucu hakimiyet kavraminin kontrol kavramina nazaran
daha genis bir alana yayildig1 ve sirketler toplulugu ile daha fazla ortiistiigii
diisiincesinden hareketle TTK lafzinda bu kavramin kullaniimasinda karar
kilmigtir. Kanimizca, kontrol sisteminin benimsendigi ve bunun da agikca dile
getirildigi bir kanun sisteminde -her ne kadar birbirleri ile ortiisen ve yakin
kavramlar olsalar da- kontrol yerine hakimiyet kavraminin kullamlmas: yerinde
degildir. Buna ragmen, TTK lafzina sadik kalarak anlam ikilemi yaratmamak
adina g¢aliymarmzda “kontrol” yerine “hékimiyet” kavramina yer verilmis ve

calismanin biitiiniinde de bu hususa 6zen gosterilmeye gayret edilmistir®.
3. Hakimiyet Tiirleri

Galigmamuzin esas amacim olusturan hakim ve bagli sirket arasindaki -
paysahipligi haklarina dayali- hakimiyet yoluyla olusturulacak hakimiyet
iligkisinin ortaya konulmas: agisindan hakim ve bagl sirket arasindaki
hakimiyetin, diger bir deyisle bagimliligin, olusum hallerinin irdelenmesi de nem
arz etmektedir. Toplulugun olusturulmas: ve temel kavramlarin yani sira hakim ve
bagl sirketler arasindaki paysahipligi haklarina dayali hakimiyet iliskilerinin

siniflandirilmasi agisindan genel tabloyu gérmek faydali olacaktir.

Bu noktadan hareketle, sirketler toplulugu hukuku sisteminin kurulu oldugu

hékim ve bagl: sirket arasindaki hakimiyet iligkisi (i) dogrudan-dolayli hakimiyet,

*? Hakimiyet ve kontrol kavramlari gerek anlamsal gerekse hukuki agidan birbirleri ile yakin olup,
bircok durumda birbirleri yerine de kullanilabildikleri ydniinde agiklama igin bkz. Giil Okutan
Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 82.

¥ Ayrica dikkat cekmek isteriz ki kontrol kavraminin daha kesin ve hesaba dayal bir sistem
igerisinde hareket etmesi nedeniyle, ¢alismamizin ana konusunu olugturan paysahipligi haklarina
dayali hakimiyet mekanizmalar (m. 195(2) gibi belirli istisnalar olmakla birlikte) hakimiyetten
ziyade daha gok kontrol kavramu ile iligkilendirilmesi gerekmektedir.
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(i1) tam-kismi hakimiyet ve (iii) tek bagina-birlikte hakimiyet olmak iizere ic ana

baslik altinda irdelenmektedir*.
a) Dogrudan - Dolayh Hikimiyet

Dogrudan ve dolaylt hakimiyet tiiriiniin temel noktasini, hakim sirketin bagl
sirket veya sirketler tizerindeki hikimiyetinin bizzat ve dogrudan kendisinin mi,
yoksa bagka sirket veya tesebbiisler araciligiyla mu kurdugu ile ilgilidir. Bu
asamada, hékimiyetin dogrudan veya dolayll olarak kurulusunun sirketler
toplulugu olgusunun olusumu bakimindan bir 6nemi olmayip sadece hakimiyetin

ne sekilde kuruldugunu bize gostermektedir®.

Dogrudan ve dolayli hakimiyeti ayr1 ayn ele alacak olursak: (i) dogrudan
hakimiyette, hikim girket veya tesebbiis, bagli sirketler iizerindeki hakimiyetini
arada herhangi bir arac1 veya mekanizma olmaksizin dogrudan kendisinin kurmasi
halinde sz konusu olur?®; (ii) dolayli hakimiyette ise hakim girket, bagkaca bagh
sirket veya sirketler aracihfiyla bir baska bagli sirket iizerinde hakimiyet
kurmaktadir”’. Keza TTK m. 195’in liciincii fikrasinda da bu husus “bir hakim
sirketin, bir veya birka¢ bagl sirket araciigiyla bir diger sirkete hakim olmas:,

dolayl hakimiyettir” denilmek suretiyle acik bir tanimla diizenlenmistir.

Uygulamada  ilgili  sirketler toplulugunun  bilyiikligii gz  oniinde

* Pulagh ise hékimiyet tiirleri yerine, “sirketler toplulugu tiirleri” bazinda bir ayrima giderek,
oncelikle sirketler toplulugu tiirlerini (i) fiili ve (ii) sdzlesmeye dayal sirketler toplulugu olarak iki
ana gruba ayirmig; ardindan da fiili sirketler toplulugunu da (i) kesin hakimiyet, (ii) nispi
hakimiyet ve (iii) dolayli hakimiyet olarak ii¢ bashk altinda incelemistir. Detayh bilgi igin bkz.
Hasan Pulagh, Yeni $irketler Hukuk Genel Esaslar §10, 29-39, s.222-227. Ayrica Giirel de
hakimiyet tirlerini inceledigi eserinde, calismamiza paralel gekilde, (i) dogrudan-dolayh
hékimiyet, (ii) tam-kismi hakimiyet ve (iii) tek bagina-birlikte hakimiyete yer vererek hakimiyet
tiirlerini ii¢ kategoriye aywrmigtir bkz. Murat Giirel, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’nda Sirketler
Toplulugunda Hakimiyetin Hukuka Aykirt Kullanilmasindan Dogan Sorumluluk (Yayimlanmamis
Yiiksek Lisans Tezi), Ankara 2009, s. 40-50.

45 Mustafa Ceker, Ticaret Hukuku, s. 267-268.

*6 Murat Giirel, Hékimiyetin Hukuka Aykir1 Kullanilmasindan Dogan Sorumluluk, s. 40.

4" Hasan Pulagl, Yeni Sirketler Hukuk Genel Esaslar §10, 38-39, s. 224; Abuzer Kendigelen, Yeni
Tiirk Ticaret Kanunu, s. 147.
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bulunduruldugunda dogrudan ve dolayli hikimiyet tiirlerinin her ikisi ile de
kargilagma ihtimali bulunmaktadir®®. Hatta topluluk biiylidiikkce bagl sirketlerin
topluluk dizilimindeki rolleri ve tiirlii ekonomik gerekgelerle bir veya birkag bagli
sirket aracilityla dolayli hakimiyet kurulmasi kaginilmaz olacaktir. Bu hususun
yan: sira dolayli hikimiyete iliskin olarak TTK m.195(3)’iin 6ngoriilmesi yerinde
bir diizenleme olup, tiirlii istirak ve hikimiyet araglan ile sirketler toplulugu
hiikiim ve yiikiimliiliiklerini agmak isteyecek hakim sirketlere karsi etkin bir

onlem oldugu kanisindayiz.
b) Tam - Kismi Hakimiyet

Sirketler toplulugu hiikiimleri kapsaminda tam ve kismi hakimiyet ayrim da
karsimiza ¢ikan bir bagka hikimiyet tiiriidiir. TTK m. 203 altinda hakim sirket ve
bagli sirket arasindaki talimat ve sorumluluk mekanizmalan diizenlenmis olup, bu
kapsamda tam hékimiyete iliskin bir tanima ulagmak miimkiindiir. Buna karsilik
ne m. 203 altinda ne de sirketler topluluguna iligkin diger hiikiimler ¢ergcevesinde

kismi hakimiyete iliskin bir tanima yer verilmemistir.

TTK m. 203 uyarinca “Bir ticaret sirketi bir sermaye sirketinin paylarinin ve oy
haklarimin dogrudan veya dolayli olarak yiizde yiiziine sahipse” tam hakimiyet
durumu kargimiza ¢ikacaktir. Bu noktadan hareketle, hakim sirketin bagli sirket
lizerinde pay ve oy haklarinin dogrudan veya dolayl: olarak yiizde yiiziine sahip
olmak suretiyle elde edecegi hakimiyet disindaki tiim hakimiyet durumlarinda

kismi hakimiyet s6z konusu olacaktir®.

Bu durum itibariyle ilk etapta kismi hakimiyet vasitasiyla tam hakimiyetin

* Bu dogrultuda bankalarda kargilagilacak dogrudan ve dolayl hikimiyet durumlar igin bkz. Unal
Tekinalp, Fondaki Bankanin Hukuku, 1. Basi, Lebib Yalkin Yayimlari, Istanbul 2003, s. 33-35.

¥ Aym goriis igin bkz. Murat Giirel, Hakimiyetin Hukuka Aykir1 Kullanilmasindan Dogan
Sorumluluk, s. 40. Karayalgin, tam hakimiyet halinde hakim sirket haricinde korunmasi gereken
bagkaca bir unsur (paysahibi) olmadig: belirtmekle birlikte, kismi hakimiyette ise hakim sirkete
karst korunmasi gereken paysahipleri olacagini belirtmektedir bkz. Yasar Karayalgin, Ust
Kuruluslar Hukuku, s. 12.
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sagladig1 y6netim giiciine erisme ihtimalinin olmadig1 izlenimi olusabilir. Buna
kargilik, hdkim ve bagli sirket arasindaki héakimiyet iligkisini olusturan
paysahipligi haklarina dayali hakimiyet mekanizmalarinin her bir olay bazinda
incelenmesinin ardindan kismi hakimiyetin saglayacagi hakimiyet kapsamu
hakkinda bir kaniya varilmasinin daha yerinde olacagina inanmaktayiz. Keza
bagh sirket lizerinde pay ve oy haklarinin yiizde yiiziine sahip olmayan bir hakim
sirket, ilgili bagh sirketteki ortaklik yapisi ve hakimiyetin olusumuna katki

saglayan hakimiyet araci vasitasiyla tam hakimiyet konumunda dahi olabilir.

¢) Tek Basina - Birlikte Hakimiyet

Tek bagina ve birlikte hakimiyet ayrimi, bir bagh sirket iizerinde hakimiyet tesis
eden ve birbirinden bagimsiz bulunan hakim sirketlerin sayisi ile alakadardir. Tek
bagina hakimiyet, TTK kapsaminda mevcut agik bir tanim1 olmamakla birlikte, bir
ticaret sirketi bagka bir ticaret sirketi olmaksizin dogrudan bagli sirkete etki
ederek yonetimsel kararlar1 ve finansal politikalarinda s6z sahibi olabilmek olarak
tanimlanabilir’’. Stiphesiz bu durumun meydana gelebilmesi adina tek basina
hikimiyet tesis edecek sirketin, asagida inceleyecegimiz hikimiyet araclan ile
kalic bir etki kurmasi gereklidir. Bunun yani sira, tek bagina hakimiyet saglanan

durumlar da dogrudan hakimiyete rastlamak da olasi bir durumdur.

Birlikte hakimiyet kavramu da tek bagina hakimiyet gibi TTK kapsaminda
tanimlanmis degildir. Buna karsin Gerekge’de “Fiili girketler toplulugunda bazi
sirketler iizerinde hdkimiyet bazen dogrudan degil de dolayisiyla kurulabilir.
Dolayli hékimiyet, tek basina ve birlikte hakimiyet seklinde goriilebilir.
Dolayistyla hdkimiyette, hdkim girketin veya sirketlerin (birlikte hakimiyet) bir
sirkette herhangi bir katlma payr bulunmaz, ancak bu girket, hdkim oldugu bir

girket araciligiyla soz konusu sirket iizerinde hdkimiyet uygulayabilir’ denilmek

%0 Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 148; Murat Giirel, Hakimiyetin Hukuka Aykiri
Kullanilmasindan Dogan Sorumluluk, s. 48.
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suretiyle, birlikte hakimiyetin nasl tesis edilebilecegine dair yol gostermistir’’. Bu
kapsamda, bir bagh sirket iizerindeki hékimiyetin ancak birden fazla sirket

tarafindan saglanabildigi durumlarda birlikte hakimiyet s6z konusu olacaktir.

Bunun yam sira oy sozlesmeleri ile onleyici azinlik ve veto haklarinin mevcut
oldugu bagli sirketlerde, birlikte hakimiyet kargilagiimasi muhtemel bir olgudur™.
Fakat 6nemle belirtmek isteriz ki bu durumlar her vakit birlikte hakimiyete
sebebiyet verecek miiesseseler olmayip, birlikte hakimiyetin tespit edilebilmesi
adina somut olayin sartlari ile ilgili girketin yapisi ve ozellikleri bazinda bir

inceleme gerekmektedir.

Calismamuzin iigiincii kisminda “Onleyici Azinlik Olusturma ve Veto Haklar
Durumlar1” ile “Oy Sozlesmesine Dayali Hakimiyet” basliklar1 altinda birlikte
hékimiyet kavraminin bu miiesseseler icindeki yeri daha detayli sekilde ele

alinacaktir.
C. Tesebbiis istisnas:

TTK lafz1 ve Gerekgede agikga ifade edildigi iizere sirketler toplulugu hukuku
hikim ve bagl sirket esasindan hareket etmek iizere ticaret sirketleri iizerine
konumlandirilmgtir. Uygulamada da bu mekanizmanin iglemesini saglayacak
olan bag aktorlerin -ticari hayatin geregi olarak- sermaye sirketleri olacagi

kanlslnday1254.

Her ne kadar sirketler toplulugu hukukunun temel aldig: nokta ticaret sirketleri

(esas itibariyle de sermaye sirketleri) olsa da, kanun koyucu m.195(5) altinda

31 Gerekge, m. 195(1/3).
52 Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 149; Murat Giirel, Hakimiyetin Hukuka Aykir
Kullamlmasmdan Dogan Sorumluluk, s. 48.

Murat Giirel, Hakimiyetin Hukuka Aykir1 Kullanilmasindan Dogan Sorumluluk, s. 49.

Aym gorily icin bkz. Hasan Pulagli, Sirketler Hukuku Serhi, § 10, 30, s. 277: “TTK’mn
gerekgesinde, sirketler toplulugunun iilkemizde ilk defa diizenlenmesi nedeniyle [...] sonug olarak
sermaye gsirketinin esas alindigi belirtilerek, Tiirk hukukunda sirketler toplulugunun bag
aktorlerinin sermaye sirketleri oldugu [...] agiklanmaktadir.”
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“tesebbiis istisnas1” ongorerek; sirketler toplulugu hiikiimlerinden kagmak adina
uygulanabilecek yollar tikamug ve sistemin daha genig bir cevrede caligmasina

olanak tan1nu$t1r55 .

Hiikme gore, sirketler toplulugunun tepesinde, ticaret sirketi olmayan vakif,
dernek gibi 6zel hukuk tiizel kisileri ya da belediyeler, iktisadi devlet tesekkiilii
gibi kamu tiizel kisileri veyahut isletme gibi tiizel kisilige sahip olmayan
olusumlar hatta gercek kisiler hakim konumda olabilir. Bu durumda hakim
konumdaki tegebbiis de sirketler toplulugu hukukuna iligkin hiikiimlerin uygulama
alanina girecektir56. Bu dogrultuda, tesebbiis kavraminin zorunlu unsuru, iktisadi
bir faaliyette bulunmaktir; fakat tesebbiisiin miinhasiran gelir saglama amaci
giitmesi zorunlu degildir’’. Bunun yaninda, tegebbiisiin sahip oldugu
hékimiyetinin varlig1 da evleviyetle TTK m. 195’e gore kabul edilen hakimiyet

kriterleri ¢ergevesinde belirlenecektir.

Her ne kadar maddenin olusum asamasinda, tesebbiis terimi yerine isletme
teriminin tercihi hususu tartigilsa da, Adalet Komisyonu Raporu’nda da yer
verildigi iizere aksi yonde beyanlara itibar edilmemistir. Isletme teriminin
yelpazesinin ¢ok genis olmasi ve ilk defa sirketler toplulugunu diizenleyen bir
hukuk sisteminde de bu durumun sorun yaratabilecegi endisesiyle sirketler
toplulugu sistemi ticaret sirketleri tizerine kurgulanmis ve yukarida bahsi gecen
istisnai durumu agiklayici olarak da igletme kavramm yerine tesebbiis kavramu

tercih edilmistir’®.

35 Unal Tekinalp, Kontrol Ilkesi, s. 1543; Abuzer Kendigelen, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu s.176;
Oru¢ Hami Sener Teorik ve Uygulamali Ortakliklar Hukuku, Seckin Hukuk, Ankara 2012, s.169;
Hasan Pulagli, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gére Sirketler Toplulugunun Temel Nitelikleri ve
Hakim Sirketin Giiven Sorumlulugu, s.264.

% Kanun sirketler topluluguna iliskin hiikiimlerin, hakim konumdaki tegebbiise uygulanacagim
belirtmesinin yaninda m. 195(5), ikinci ciimlesinde “Konsolide tablolar hakkindaki hiikiimler
saklidir” ifadesine de yer vermistir.

57 Murat Giirel, Hakimiyetin Hukuka Aykin Kullanilmasindan Dogan Sorumluluk, s.27.

%8 Bkz. Gerekge - sirketler topluluguna (195 ila 209 uncu maddelere) iliskin genel agiklamalar, m.
195(5); Abuzer Kendigelen, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, s. 148; Unal Tekinalp, Sermaye
Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s.544-545.
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Tekinalp, tesebbiis istisnasinin teorisel alandan ileri gidemeyecegi ve
uygulanabilirligi  olmadigini, bunun yani sira sirketler toplulugu iiyesi
konumundaki kurumsal sirketlerin bir tesebbiis (gercek kisi, vakif vs.) hakimiyeti

altinda olmasinin da pek olas1 bir durum olamayacag: yoniindeki goriise sahiptir5 .

Fakat Ozellikle iilkemizde aile sirketi olarak ticari hayatlarina baslayan ve daha
sonra ekonomik gelisimlerini devam ettirerek, birden ¢ok sirketi biinyesi altinda
barindirarak aile hakimiyeti altinda bir yap: kuran sirketler toplulugu
olusumlarinda, en tepede hakim konumda bir sermaye sirketi olmasina kargin® bu
sermaye sirketini her tiirlii yonetim, ekonomik, finansal ve ticari kararlarda
yonlendirerek akil kisi konumda olan ve 195(5) kapsaminda hikim tesebbiis
sayilabilecek gercek kisi veya kisiler toplulugunun varlifinin -Tekinalp’in
goriisiintin aksine- Tiirk ticari hayatinda kargilagilmasi olasi bir durum oldugu

kamsindayiz®'.

Tesebbiis istisnasinin sadece hakim sirket icin uygulanabilir oldugu, baglh sirket
konumu igin ise yine sirketler toplulugunun ana noktasini olusturan ticaret sirketi

olma zorunlulugunun devam ettigine de dikkat edilmelidir®>.

Ayrica belirtmekte fayda vardir ki m. 195(5) hakim tesebbiisii tacir sayarak, genel
anlamda TTK altinda diizenlenen tacir kavramindan ayrilan farkli bir tacir tiirii
sunmus bulunmaktadir®. Hakim tesebbiisiin tacir sayilmasi, TTK’nin tacirlere
sagladign haklari ve ylikledigi miikellefiyetleri hakim tesebbiisiin karsisina
¢tkaracaktir. Kanun lafzinda teorik olarak degerlendirmede dikkatten kacabilecek

% Bkz. Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarimin Yeni Hukuku, s. 542-543.

% Hasan Pulagli, Sirketler Hukuku Serhi, s. 277 § 10, 30: “TTK’min gerekgesinde, sirketler
toplulugunun iilkemizde ilk defa diizenlenmesi nedeniyle [...] sonug olarak sermaye sirketinin esas
alindigr belirtilerek, Tiirk hukukunda sirketler toplulugunun bas aktorlerinin sermaye girketleri
oldugu [...] aciklanmaktadir.” Bkz. aym yonde Tulu Harsa, Tek Elden Yonetim, s.22.

' Bu konuya iligkin detayli incelememiz galiymamizin iigiincii kisminda “Dolayli Yoldan
Paysahipligi Haklarina Dayali Hakimiyet” baghig: altinda yer almaktadir.

62 Orug¢ Hami Sener, Ortakliklar Hukuku, s. 170.

5 Bununla birlikte, TK m.16(2)’de tacir olmadiklan agik¢a vurgulanan, Devlet, il 6zel idaresi,
belediye, kdy ve diger kamu tiizel kisileri ile kamu yararina galisan dernekler ve gelirinin
yarisindan fazlasimi kamu gorevi niteligindeki islere harcayan vakiflar, hikim tesebbiis olmalar
durumunda da tacir sayilmayacaklardir.
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bu hususun uygulamada yaratabilecegi durum, ayrintili incelenmesi gereken bir

konudur®,

Ticari igletmesi olmayan/isletmeyen kisinin sirketler toplulugu hukuku altinda
hikim tegebbiis olmasindan hareketle tacir sayilmasi hususu, tartigmaya acik bir

husus olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Bu sebeple, tacir olmanin gerek TTK’da gerekse diger kanuni diizenlemelerde
Ongoriilmils olan hak ve miikellefiyetlerinin tacir sayilan hikim tesebbiisiin
nitelifine uygun diistiigii olclide uygulanmas: gerektigi bir tespit olarak ifade
edilmelidir. Aksi halde, uygulamada tacir olmaya baglanan sonuglarin tacir
sayilan hakim tesebbiis hakkinda ne suretle ve hangi yollardan uygulanacag:

tereddiitler yaratacak bir durum olarak kargimiza ¢ikacaktir.

D. Hakim Sirketin veya Tesebbiisiin Yurtdisinda Bulunmasi

Yukaridaki béliimde TTK m. 195(5) uyarinca diizenlenen tesebbiis istisnasi ile
sirketler toplulugu diizenlemelerini dolanmak adina denenebilecek yollarin ne
sekilde kapandigini ve ayrica bu istisna ile de sirketler toplulugu hiikiimlerinin

uygulama alaninin nasil ve ne kapsamda genigledigini ele almustik.

Kanun koyucu, bu istisna haricinde, 195’nci maddenin birinci fikrasinin son
ciimlesinde hakim ya da baglh sirketlerden “en az birinin merkezi Tiirkiye’de ise,
bu Kanundaki sirketler topluluguna iliskin hiikiimler uygulanir” diizenlemesi ile
sirketler toplulufu uygulamasimin amacim giiniimiiz ticari hayatinin gerekleri

dogrultusunda isabetli sekilde genisletmistir.

Siiphesiz Tiirkiye’de son yillarda yasanan ticari ve ekonomik hareketlilik ile

birlikte yabanci yatirimci sayis1 artmig ve yabanci sermayenin etkisi Tiirk

* Detayli ve doyurucu bilgi i¢in bkz. Halit Aker, Tiirk Ticaret Kanunu Madde 14 Hakkinda Bazi
Diigiinceler Yeni Bir Tacir Tiirii “Hakim Tesebbiis”, BATIDER, C. XXV Sa. 2, Ankara 2009,
s. 288-289.
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piyasalarinda daha fazla hissedilmeye baslanmustir. Uygulamada ¢okca goriildiigii
lizere Tiirkiye’de mevcut ve etkili birgok sirkette yabanci hikimiyeti s6z konusu
olup, ilgili sirketler cogu kez de sirketler toplulugu i¢inde yer alan hakim sirket

konumunda olmaktadirlar®.

Burada yabanci hdkim sgirket ile kastettifimiz, merkezi yurtdiginda bulunup
Tiirkiye’de ve Tiirk mevzuati uyarinca kurulmus olan sirketlerde -6zellikle
sermaye girketleri- paysahibi olarak yer alan sirketlerdir. Yabanci sirketler,
(1) kimi zaman Tiirkiye’de yer alan ve yatirim yapilan sirkette dogrudan paysahibi
olarak yer alarak hakimiyet tesis ettikleri gibi; (ii) kimi zaman da Tiirkiye’de
merkezlerinin bulundugu yerdeki ana sirketin adini tasir limited veya anonim
ortakliklar kurup, Tiirkiye’de yer alan ve yatiim yapilan sirkette dolayli yoldan
hakimiyet saglamaktadirlar.

Bu noktada kanun koyucu, yabanci hakim sirketlerin sirketler toplulugu
hiikiimlerinden kagmasini 6nleyerek, Tiirkiye’de yatirim yapilacak bagh sirketleri
korumak adina yerinde bir diizenleme ile yabanci hakim sirketlerin de sirketler

toplulugu hiikiimleri kapsaminda sorumlu olacagini hitkkme baglamustir.

TTK m. 195(1) son ciimlesi, ozellikle yabanci hikim sirketlerin yer aldif
sirketler toplulugunda olusabilecek uyusmazliklar neticesinde, ilgili konunun Tiirk
mahkemeleri huzuruna gelmesi durumunda dnem arz edecektir. Iste bu noktada
diizenlemenin ana amaci ortaya cikacak ve Tiirk mahkemeleri yetkili olmalar
sebebiyle yabanci hakim sgirketin taraf olacagi bir yargilama gergeklestirerek
uyusmazlik hakkinda karar verebilecektir®®. Bu yolla da Tiirkiye’de mukim Tiirk
bagh sirketin diger paysahibi ve alacaklilarinin haklarini korunacak ve yabanci

% Aym kapsamda agiklamalar igin bkz. Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarimin Yeni Hukuku,
s. 543.

8 Bu noktada belirtmek gerekir bahsi gecen dava bir sorumluluk ve tazminat davasi niteliginde
olacak olup, yabanci hakim sirkete kars1 agilacaktir. Mahkemenin yabanci hakim sirket aleyhine
karar vermesi durumunda da ilgili karar yabanci hakim sirketin (eger varsa) Tiirkiye’deki mallari
iizerinde yoksa da yabanci hakim sirketinin merkezinin bulundugu iilkede tenfiz mekanizmasiyla
zarar tazmini elde edilebilecektir.
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hakim sirketin sirketler toplulugu diizenlemelerinden dogan sorumluluklarindan

kacamamasi saglanacakt1r67.

E. Sirketler Toplulugu Hukukunun Benzer Miiesseseler ile

Karsilastirilmasi
1.  Sirketler Toplulugu - Holding

TTK’da yer alan sirketler toplulugu diizenlemesinin yani sira m.519(4)’de
“holding” kavramina da yer verilmistir. Bu durum, TTK’nin holding kavramu ile
sirketler toplulugu kavrami arasinda bir farklihk yaratip yaratmadigi sorusunu
akla getirmektedir. Bu noktadan hareketle, tilkemizde ticaret hukukunun gelisimi
dogrultusunda uygulamada oldukga sik karstlagilmasi bakimindan, holding ile
sirketler toplulugu kavramlarinin bir arada degerlendirilmesinde fayda

gormekteyiz.

Esas itibariyle holding kavrami Tiirk hukukunda bir¢ok disiplin ve mevzuatta
gecmesine kargin etraflica bir tanimu yapilmamis olup, unsurlari belirlenmemistir.
Bu sebeptendir ki holdingler her ne kadar ticari hayatta sik¢a kargilasilan bir sirket

tiirii olsa da daha cok finansal ve vergisel boyutta karsimiza g1kmaktad1r68.

87 Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, 5.556-557; Giil Okutan Nilsson, Sirketler
Toplulugu, Bankacilar Dergisi, Say1 79, Istanbul Aralik 2011, s. 95; Karahan/Giray, Sirketler
Topluluguy, s. 131-132.

% Finansal holding hakkinda detayl: bilgi igin bkz. Unal Tekinalp, Banka Hukukunun Esaslari, 2.
Basi, Vedat Kitapgilik, Istanbul 2009, s. 124-125; Eddy Wymeersch, Financial Institutions as
Members of Company Groups in the Law of the European Unioun, European Business
Organization Law Review, 2, 2001, pp. 81-99 doi: 10.1017/S1566752900000343, s. 81; Nesrin
Akin Sunay, Tirk Hukukunda, Avrupa Birligi Hukukunda ve Amerikan Hukukunda Finansal
Gruplarin/Holding Sirketlerin Diizenlenmesi ve Denetlenmesi, Legal Yayinevi, Istanbul 2012,
s. 133 vd. Finansal holding sirketi BankK m. 3 altunda “iclerinden en az bir tanesi bir kredi
kurulusu olmak sartiyla bagl ortakliklarimin tiimii veya cogunlugu kredi kurulusu veya finansal
kurulug olan sirketi” olarak tammlanmaktadir. Bunun yam sira 1 Kasim 2006 tarih ve 26333 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan Finansal Holding Sirketleri Hakkinda Yénetmelik m. 4 altinda da
finansal holding sirketinin kapsamu “Tiirkiye'de anonim girket geklinde kurulan ve bagl
ortakliklanindan en az bir tanesi kredi kurulugu olan bir ana ortakligin, a) Bagh ortakliklarimin
yarisindan fazlasiun kredi kurulusu ve/veya finansal kurulus olmasi, b) Odenmis sermayesinin
yiizde ellisinden fazlasimin bu tiir ortakliklara tahsis edilmesi, c) Son iic hesap donemi sonu
itibariyla kredi kuruluslar: ile finansal kuruluslardan olugan bagl ortakliklarina ait aktif toplam
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Buna kargin, holdinglerin faaliyet konusu baska sirketlere istirak etmek olup, bu
husus kanun lafzinda da acik sekilde belirtilmektedir®. Fakat holdingler baska
sirketlerin sermaye ve finansman konularina istirak haricinde ticari mevzularla da
istigal edip, sirketin asil faaliyetinin yiiriitilmesini  kolaylastirmay1
amaglayabilirler’’. 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’' (“ETTK”) m. 466(4) de
genis bir ifade ile holdingleri “gayesi esas itibariyle bagka isletmelere istirakten
ibaret olan” sirketler olarak tanimlamustir’>. Ayni tamim benzer sekilde TTK
m. 519(4) tarafindan da “baglica amaci bagka isletmelere katilmaktan ibaret olan

holding sirketler” olarak siirdiiriilmiistiir.

Holdinglerin genel olarak tepedeki ortaklik olarak anilmasinin sebebi, yonetim
ortakligi olmalar1 sebebiyle ¢ogunlukla altlarinda bulunan sirketlerin idareleri
iizerinde egemen olmalarindan kaynaklanmaktadir’. Bu egemenligin sebebi de
temel anlamda holdinglerin kurulus amaglar1 ve yapilarina baghdir. Holdingler
bagka sirketlerin sermayelerine katilmak suretiyle, bu sirketlerde paysahibi

olmakta ve kendilerine kar saglamaktadirlar. Bunun yani sira holdingler katilim

ortalamasiun, ana ortaklik ve bagh ortakhklarinin ayri ayri aktiflerinin toplamunmn ortalamasina
oraninin yiizde kirk veya iizerinde olmasi, ¢) Son ii¢ hesap dénemi sonu itibartyla bankalardan ve
finansal kiralama, faktoring ve finansman sirketlerinden olusan bagh ortakliklarina ait aktif
toplanu ortalamasimun, kredi kuruluglar: ile finansal kuruluglardan olugan bagl ortakliklarina ait
aktif toplami ortalamasina orammn yiizde on veya iizerinde olmasi, sartlariun birlikte
gergeklegmesi halinde séz konusu ana ortaklik finansal holding sirketi kapsamindadir.” seklinde
belirtilmistir.

® Dévran Orazgilicov, Milletlerarasi Dogrudan Yatirimlar Acisindan Joint Venture, Giincel
Hukuk Yayinlar, izmir 2006, s.29.

70 Hayri Domanig, Anonim Sirketler Hukuku ve Uygulamasi - TTK. Serhi II, 1. Basi, Temel
Yaynlari, Istanbul 1988, s. 51; Halit Aker, Hakim [sletme ile Bagl [sletme Arasindaki Hukuki
Iliski ve Hakim [sletmenin Sadakat Borcu, BATIDER, C. XXII Sa. 2, Ankara 2003, s. 154-155.

7 E'ITK 9 Temmuz 1956 tarih ve 9353 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmustir.

7 Genis bir ifade ile kastedilen holdinglerin sadece katilma gayeli degil bunun yani sira yatirim
gayeli ve kontrol gayeli sirketlerin tiimiinii de kapsayabilecegi yoniindedir, detayli bilgi igin bkz.
Fahiman Tekil, Anonim Sirketler Hukuku, Ikinci Basi, Alkim Yayinlari, Istanbul 1998, s.76-82.
Pulash da holdingler icin, “dncelikle baska girketlere ve kuruluslara istirak etmek amaciyla
kurulan ortakliklar olup, iiretimde bulunmak veya istirak yatirimciligr dahil cesitli konularda
faaliyet gostermektedirler” diyerek benzer bir yorumda bulunmustur bkz. Hasan Pulasli, Yeni
Slrketler Hukuk Genel Esaslar, §10, 5.

? Unal Tekinalp, Sermaye Piyasasi Hukukunun Esaslari, Ekonomik ve Sosyal Yayinlar1 A.$.,
Yaymn No.:4, Istanbul 1982, s. 84; Nizam Ipekgi, Holding Sirketler, 1. Basi, Ipek¢i Yayincilik,
Istanbul 2000, 5.1 vd.
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sagladiklan igtiraklerden elde ettikleri kazanci bagka istiraklerine veya farkl: bir
anlatimla diger projelerine, aktararak dahil oldugu tiim istirakler arasinda dagitim
faaliyetini de yiiriitmeyi amaglayan ana (gat1) sirketlerdir’*. Bu da gostermektedir
ki holdingler, mali giicleri sebebiyle sermayesine katildiklar1 sirketlerin

yOnetimine de katilarak sz sahibi olmaktadirlar.

Ayrica dikkat edilmelidir ki TTK ile Tiirk Hukukuna giren sirketler toplulugu
miiessesesi hukuki bir yap: olmasina kargin holding ise bir sirket tiiriidiir’”>. Bu

dogrultuda tabiatiyla holdingler, sirketler toplulugu hiikiimlerine tabi olacaktir’®.

Nitekim her ne kadar holding sirket genellikle tepedeki hakim sirket konumunda
olsa da, sirketler toplulugunun tepesindeki hakim sirketin bir holding sirket olarak
kurulmasi zorunlulugu bulunmamaktadir. Bu hususlara ek olarak sirketler
toplulugunun olusumu adina hakim sirket, bagl sirket ve aralarindaki hakimiyet
iligkisinin varlig1 gerekli iken, holding hakimiyet kurmaksizin bir ticaret
ortaklifina istirakte bulunabilir ve hi¢bir holdingin bagh sirket veya sirketlerinin

bulunmasi zorunlulugu da yoktur’’.
2.  Sirketler Toplulugu — Konzern

Tiirk Hukuk sisteminde TTK diizenlemesi ile birlikte “sirketler toplulugu” olarak
yer bulan miiessese, basta Almanya’da mevcut bagh isletmeler hukuku
diizenlemeleri ile birlikte Avusturya, Hollanda ve Isvigre’de “konzern” olarak

adlandirmaktadir. Bunun yani sira konzern kavrami, sirketler topluluuna en

™ M. Refik Gorgiilii, Agiklamal ve Uygulamali Anonim, Limited ve Holding Sirketlerin Kurulusu
ve Faaliyet Rehberi, Kaplan Ofset Matbaasi, Istanbul 2004, s. 243.

> Hasan Pulagly, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gore Sirketler Toplulugunun Temel Nitelikleri
ve Hakim Sirketin Giiven Sorumlulugy, s. 263.

7 Hasan Pulasli, Sirketler Hukuku Serhi §10, 5. Aym yénde bkz. Mehmet Bahtiyar, Ortakliklar
Hukuku, Beta Yayinlari, YTTK'ya Gére Yazilmis 7. Basi, Istanbul 2012, §5, 5.63.

" {nal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 543. Aym sekilde Yanh da holdingin
sadece iki sirket arasindaki istiraki ifade ettigini ve bir holdingin isletme konusunu, diger bir
isletmeye istirak ederek o isletmede paysahibi olma hususunun olugturdugunu belirtmektedir bkz.
Veliye Yanli, Anonim Ortakliklarda Tiizel Kisilik Perdesinin Kaldirilmasi ve Pay Sahiplerinin
Ortaklik Alacaklilarina Kargi Sorumlu Kilinmasi, 1. Basi, Beta Basim, Istanbul 2000, s.149.
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yakin hukuki kurum olarak da karsimiza ¢ikmaktadir’®.

Konzernin en etkin sekilde yer aldigi Alman hukuk sisteminde, konzerne dair 6zel
bir diizenleme bulunmakla birlikte (AktG §§ 15-21, 291-292),79 AktG § 18
“Konzern und Konzernunternehmen” baslig: altinda da kontrol eden tesebbiis ve
kontrol edilen bagli tesebbiislerin bir araya gelmesiyle konzernin olusacag
belirtilmistir. Isvigre hukukunda ise Alman hukukundaki gibi bir konzern
diizenlemesi olmamakla birlikte IBK m. 663 hiikmii ile diizenlenen konzern
hesaplan bagh@ altinda “bir sirket oy cogunluguyla veya baska bir sekilde ya da
birden ¢ok sirket tek bir yonetim altinda toplaniyorsa (konzern), bunun konsolide
yusonu hesap cetvelinin hazirlanmasi gerekir” denilerek konzernlerin varligina

dikkat cekilmektedir®.

Konzern kavramu en genel hatlar itibariyle (i) bagl isletmelerin tiimiinii kapsayan
hukuk veya (ii) hukuken birbirinden bagimsiz igletmelerin ortak yonetim altinda
olusturduklart biitiinlik olarak tammlanmaktadir®’. Konzernin tek basina
kapsayici, biitiinlestirici ve genis bir iist kavram olugturan durumunun yamnda,
konzern sirketleri de -aym:i bizim sistemimizdeki sirketler toplulugu icinde yer
alan hékim ve bagl sirketler gibi- bu biitiinleyici sistem iginde yer alan sirketleri
temsil etmektedir®>. Bu dogrultuda, konzernin miiessesinin iki ana unsurunu (i)

hukuken birbirinden bagimsiz birden fazla isletmenin varlifi ve (ii) ortak bir

" Gerekge, sirketler toplulugu (195 ild 209'ncu maddelerle ilgili genel agiklamalar). Aym yonde
bkz. Asuman Yilmaz, Sirketler Toplulugu Uygulamasinda Himaye Beyanlar1 ve Bu Beyanlarin
Tiirk Ticaret Kanunu Tasarist M. 209 Hiikmii Agisindan Degerlendirilmesi, BATIDER, C. XXV
Sa. 4, Ankara 2009, 5.410, Murat Giirel, Hakimiyetin Hukuka Aykin Kullamlmasindan Dogan
Sorumluluk, s.8. Ayrica Gerekge’nin 195 ild 209'ncu maddelerine iliskin genel agiklamalar
kisminda, kanun koyucunun TTK altindaki sirketler topluluguna iliskin diizenlemelerinden bir
kismini1 Alman POK m. 17 ila 21 ve yine aymi kanunun bagl isletmelere iliskin diizenlemelerine
dayandirildig belirtilmektedir.

" Cumbhur Boyacioglu, Konzern Kavramy, s. 7.

%0 Hasan Pulash, Sirketler Hukuku Serhi, § 10, 7, s. 274-275.

81 Veliye Yanl, Tiizel Kisilik Perdesinin Kaldirilmasi, s.142; Nami Barlas, Adi Ortaklik Temeline
Dayali Sézlesme lliskileri, s. 206. Ayrica konu hakkinda Alman ve Isvigre hukuklarina iliskin
detayli inceleme igin bkz. Veliye Yanl, Inanghi Yonetim Kurulu Uyeleri ve Konzernlerdeki
Durumu, Prof. Dr. Oguz Imregiin’e Armagan, Beta Basin, Istanbul 1998, s. 666-670.

82 Cumhur Boyacioglu, Konzern Kavrami, s. 27. Aym zamanda konzern kavraminin kapsayici
niteligine iligkin olarak bkz. Hasan Pulagh, Sirketler Hukuku Serhi, § 10, 7, s. 272.
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yonetme ve yonlendirme giicii altinda toplanma olusturmaktadir®.

Buna ek
olarak, konzern gatisi altinda bir araya gelen isletmelerin, bunun neticesi itibariyle
menfaat bakimindan da tek hedefe yonlenmelerinin bir gereklilik oldugunu

diisiinmekteyiz.

Bu miiesseseyi unsur bakimindan incelemeye devam ettigimizde tek elden
yonetim kavraminin 6nemini gormekteyiz. Bunun sebebi, birden fazla isletmenin
bir araya gelerek olusturmay: hedefledigi ekonomik hakimiyet iligkisinin yeterli
olmayip daha biitiinciil kapsamda tek elden yonetim kavraminin 6ne gikistdir™
Keza Alman hukukunda yer alan konzern sistemi de tek elden y6netim kavramini

esas almaktadir®.

Konzern miiessesesinin cesit bakimindan da ikili bir ayrim altinda incelenmesi
imkan1 bulunmaktadir, bunlar (i) sézlesme konzernleri ve (ii) fiili konzernlerdir®®
Sozlesme konzernleri, kavramin adindan da anlasilacag: iizere, taraflar arasinda
akdedilecek ve bir tarafa talimat verme yetkisi tagiyacak hakimiyet sozlesmesi
kapsamindaki sozlesmeler ile olusturulur. Bunlar haricindeki diger tiim haller fiili
konzern kapsaminda nitelendirilebilecek olup, fiili sevk ve idare giiciliniin 6ne

ciktif1 durumlara veya bagkaca bir isletme sézlesmesi temeline dayanacaklardir®’

Bahsi gecen konzern cesitlerinin yani sira, kavramsal bakimdan Alman
Ogretisinde hakim olan dar ve genis anlamda konzern ayrimu da bulunmaktadir.

Bunlardan ilki olan dar anlamda konzernde, hikim tesebbiisiin talimat verme

 Konzern miiessesesinin unsurlarina dair detayh agiklama igin bkz. Cumhur Boyacioglu,
Konzern Kavram, s.123 ve 148.
8 Aym yonde bkz. Giil Okutan Nilsson, Paysahipleri Sozlesmeleri; s.458-459, Veliye Yanli, Tiizel
Kisilik Perdesinin Kaldinlmasi, s.142. Tek elden yonetim kavrami ile ilgili olarak gerekli
aglk]amalar calismamizin “Hakimiyet ve Kontrol Kavramlars” baglikh kismi altinda yapilmigtir.

° Aym yonde bkz. Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 539-540; Gerekge,
slrketler toplulugu (195 ila 209 ncu maddelerle ilgili genel agiklamalar).

Nam1 Barlas, Adi Ortaklik Temeline Dayali Sozlesme iliskileri, s. 212.

7 Konzern cesitlerine iligkin olarak aym yonde bkz. Veliye Yanh, Tiizel Kisilik Perdesinin
Kaldirilmas, s. 144. Fiili konzern kavram igin bkz. Nami Barlas, Adi Ortaklik Temeline Dayali
Sozlesme [liskileri, s. 213.
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hakkini haiz olmasina gerek olmayip, ekonomik biitiinliigiin yansitilmas: kafidir®®.
Genis anlamda konzernden s6z etmek igin ise, Alman POK m. 18(1) uyarinca da
tek elden yOnetim sisteminin yalnizca etkili bir alanda icra edilmesi yeterlidir.
Yani bu durum hukuken bagimsiz birden fazla tegebbiisiin, hikim durumda olacak
bir bagka konzern sirketinin sevk ve idaresi altina girdigi hallerde viicut

bulabilecektir®.

Bu hususlarin  haricinde, konzern sistemine uygunlugu sebebiyle holding
kavraminin da konzern miiessesesi ile birlikte kisaca degerlendirilerek her iki
kavram arasindaki yakinligin sunulmasinda fayda g('jrmekteyizgo. Yukarida da
bahsetti§imiz iizere 6zellikle fiili konzernler agisindan gerek birden fazla konzern
sirketinin elde tutulmas: gerekse de fiili konzern temelini olusturan ortak sevk ve
idarenin saglanmas1 bakimindan holding yapilanmas: konzern sistemi adina
bicilmis kaftan olabilecek ve konzernin yayilarak uygulanmasinda lokomotif

gorevini yerine getirebilecektir’'.

Sonug olarak, konzern iktisadi yonii agir basan bir hukuki yap: olup, tek elden
yOnetim &lgiisiine dayali olarak kurgulanmus ve 6zellikle Alman hukukunda kabul
goren bir sistemdir. TTK’da diizenlenen sirketler toplulugu kurumu ise kontrol
Olciitlerini  i¢inde barindirarak bazi noktalarda da hdkimiyet sistemini
benimsemekte olan bir yapi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Kanimizca kanun
koyucu, gerek daha rahat uygulanabilirligi gerekse de hukuki yapisi ve ilgili
miiesseseyi tanitma giicli baglaminda isabetli bir tercihle TTK’daki sirketler
toplulugu diizenlemesini genis anlamda hakimiyet/kontrol sistemini temel alarak

olusturmustur.

8 Dar anlamda konzern ile ilgili olarak bkz. Unal Tekinalp, Kontrol Ilkesi, s. 1546-1547; Cumhur
Boyacioglu, Konzern Kavrami, s.122.

% Dar anlamda konzern ile ilgili olarak da yine bkz. Unal Tekinalp, Kontrol ilkesi, s. 1546-1547;
Tulu Harsa, Tek Elden Yonetim, s. 22.

% Konzern ve holding kavramlarinin yakinligina iliskin olarak bkz. Veliye Yanli, Inangh Yonetim
Kurulu Uyeleri, s. 671-672.

! Cumhur Boyacioglu, Konzern Kavrami, s.173-174.
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IKINCIi KISIM

HAKIMIYET ve KONTROL KAVRAMLARINA FARKLI DiSiPLINLER
ARASI BAKIS

Bu baglik altinda hakimiyet ve kontrol kavramlarinin gesitli hukuk disiplinlerinde
ve farkli mevzuatlarda nasil ele alindifi incelenecek olup, her baslik altinda
gerekli ve 6nemli olan kisimlarda TTK’daki hakimiyet (kontrol) kavramu ile ilgili
disiplin gercevesinde ele almnan hakimiyet kavrami arasinda karsilastirma
yapilacaktir. Bu vesileyle de calismamuzin bir sonraki kisminda ele alacagimiz
TTK’da diizenlenen paysahipligi haklarina dayali hakimiyet/kontrol araglarinin
detaylarini incelemeden once benzer sistemlere iliskin hukuki yapr ve isleyis

hakkinda bilgi aktarilmaya ¢alisilacaktir.

A.  Avrupa Sirketler Hukuku Yénergelerinde Kontrol Kavram

AB’nin 6nde gelen amaclari arasinda serbest ticaret ve dolasimin oniindeki
engellerin ortadan kaldinlarak, ortak ve tek bir i¢ pazarin yaratilmas: yer
almaktadir.

Bu amaca hizmet edecek kilit unsurlardan biri AB sinirlari dahilindeki sirketlerin
kurulug, yapi, isleyis, muhasebe ve denetim konularina iliskin ortak bir
miiktesebat cergevesinde hareket etmesidir. Keza iiye devletler, 1 Ocak 1958
tarihli Roma Antlagmas1 geregince, ulusal mevzuatlari ve uygulamalarini AB
miiktesebati ile uyumlulastirmalan gerekmektedir’>. Bu uyumlastirmada bas aktor
olarak yer alan yasal arag ise AB yonergeleridir.

AB’nin muhasebe ve denetim alanlarindaki yasal araglari, (i) yillik hesaplar ve

%2 Ali Cahskan, Sekizinci Yonerge Cercevesinde Avrupa Birliginde Bagimsiz Denetim, Sayistas
Dergisi, Say1: 63, s. 51-58, 5. 51.
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konsolide yillik mali tablolara iliskin 2013/34/EU sayilh Konsey Yénergesi® ile
(i1) sirket hesap belgelerinin denetim usullerine iliskin 2006/43/EC sayili Konsey
Yonergesi’dir™. 2013/34/EU sayith Konsey Yonergesi daha ¢nce bu alanda
diizenlenmis olan Yedinci Konsey Yénergesi ve Dérdiincii Konsey Yonergesi’ni
birlestirmis ve 2006/43/EC sayih Konsey Yonergesi de Sekizinci Konsey

Yonergesi’nin yerini almistir®.

Netice itibariyle de bu yonergeler “Avrupa
Muhasebe Kodu’nun temellerini olusturarak®®, birlik liyesi {lilkeler arasinda
muhasebe  ve denetim alanlarindaki uyumlagtirmayr  gerceklestirmeyi

hedeflemektedir.

26 Haziran 2013 tarih ve 2013/34/EU sayili Konsey Yonergesi ana hatlariyla AB
icindeki iiye devletlerin benzer ve birbirine uyumlu bir bilango sistemine
gegmesini Ongdrmekte ve ayrica grup sirketlerde konsolide finansal tablolarin
hazirlanmas: ve agiklanmasina iliskin uyum ilkelerini igermektedir. 17 Mayis
2006 tarihli ve 2006/43/EC sayili Konsey Yonergesi ise muhasebesel hususlari
yonetecek ve denetimini iistlenecek yasal denetgilerin haiz olmasi gerekli
niteliklerini belirtmekte ve buna ek olarak dzellikle denetime iliskin bagimsizlik

ve etik konularinda standartlar saglamaktadir.

Bu yonergeler arasindan konumuz agisindan 6nem arz eden yasal arag siiphesiz
konsolide hesaplara iligkin hiikiimler iceren ve bir ana tesebbiisiin hangi
kosullarda konsolide finansal raporlar hazirlamasi gerektigini ortaya koyan

2013/34/EU sayili Konsey Yonergesi’dir. Bu yonerge, 11 bélim ve toplam 55

% 2013/34/EU sayili Konsey Yonergesi i¢in bkz.  http://eur-lex.europa.ew/legal-
content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:320131.0034& from=EN

% 2006/43/EC sayili Konsey Yonergesi i¢in bkz.  htip://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:020061.0043-20140616& from=EN

% Dérdiincii Konsey Yonergesi igin bkz.  http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:31978L0660& from=EN

Yedinci Konsey Yonergesi igin bkz. http://eur-
lex.europa.ew/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CONSLEG:1983L.0349:20090716:EN:PDF
Sekizinci Konsey Yonergesi icin bkz. http://eur-lex.europa.eu/legal-

content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:319841.0253&from=en

% Avrupa Muhasebe Kodu kavram: igin bkz. Sule Ozge Uzuncakmak, Sirketler Hukuku Alaninda
Tiirkiye icin Ongoriilebilecek Miizakere Pozisyonunun Degerlendirilmesi, Uzmanlik Tezi, Avrupa
Birligi Genel Sekreterligi, Tek Pazar ve Rekabet Dairesi, Ankara 2004, s. 7.
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maddeden olugmaktadir. Yonerge, hangi sirketlerin hangi hallerde konsolide
bilango hazirlamalar1 gerektigini kurala baglarken, ayrica TTK’da benimsenen
kontrol sistematigine iliskin unsurlar1 da ortaya koymustur. Bu yonerge ayrica
TTK ile hukukumuzda yerini alan sirketler toplulugu miiessesinin olusumunda
6nemli derecede katkida bulunan Yedinci Konsey Yonergesi ile bircok noktada

paralellik gostermektedir®’.

2013/34/EU sayili Konsey Yonergesi m. 22(1/c) ve Yedinci Konsey Yonergesi
m. 1(1/c) altinda, TTK’da da benimsenen sekilde, hakimiyet kavramina isaret
edilmis ve hakimiyetin kurulmasina iligkin olarak da kontrol anlayisi
benimsenmistir®®. 2013/34/EU sayth Konsey Yonergesi’nin esas amacinin
isletmelerin yillik hesaplarn1 ile konsolide hesap ve bilango hazirlama
yiikiimliliklerini belirlenmesi olmas1 sebebiyle, yonerge kapsaminda hakimiyet
ve kontrol kavramlarinin detayli ve maddi igerige dayali incelenmesine
girilmemekte; bunun yerine hangi hallerde kontroliin varligindan s6z edilebilecegi
ve boylece de ilgili isletmelerin yonerge kapsamundaki konsolidasyon

hiikiimlerine ne kapsamda tabi olacaklar1 hususlari iizerinde durulmaktadir.

Bu dogrultuda, 2013/34/EU sayilh Konsey Yonergesi m. 22(1-2) ve Yedinci
Konsey Yonergesi m.1(1-2) altinda belirtilen agagidaki durumlarin varligs halinde
konsolide mali tablo ve bilango hazirlamasi gerekmekte olup, bu minvalde

kontroliin varligina igaret edilmektedir:

()  Bir isletmenin bagka bir isletmenin (bagli isletme) paylarina ya da oy
haklarinin gogunluguna sahip olmasi durumu - 2013/34/EU sayili
Konsey Yonergesi m. 22(1/a);

(i) Bir igletmenin bagka bir bagli igletmenin yonetim, yiiriitme ve gozetim

organlari liyelerinin ¢ogunlugunu atama veya azletme yetkisi durumu

o7 Gerekge, sirketler toplulugu (195 ila 209 ncu maddelerle ilgili genel agiklamalar).
%8 Aynt yonde bkz. Sitkt Anlam Altay, Ortak Girisimler, s. 305.
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- 2013/34/EU sayilt Konsey Yonergesi m. 22(1/b);

(iii) Bagh isletme ile akdedilmis bir sézlesme veya esas sozlesmede yer
alacak bir hiikiim vasitasiyla bagl isletme iizerinde hakimiyet kurucu
etki icra etme hakkina sahip olunmas: - 2013/34/EU sayil: Konsey
Yonergesi m. 22(1/c);

(iv) Bagh isletmede yer alan yonetim, yiiriitme ve gdzetim organlari
tiyelerinin sadece tek bir igletmenin oylarinin kullanilmas: neticesinde
secilmesi durumu - 2013/34/EU sayil: Konsey Yonergesi m. 22(1/d);

veE

(v) Baglh isletmede yer alan diger paysahibi veya iiyeler ile akdedilen
sozlesmeler geregince, ilgili isletmeyi tek basina kontrolii altinda

tutabilmesi durumu - 2013/34/EU sayili Konsey Yénergesi m. 22(1/d).

2013/34/EU sayih Konsey Yonergesi'nde iglenen ve hakimiyet tesisine nasil
varligini ele alan bu durumlanin yansimasi, yukarida da bahsettigimiz iizere TTK

m. 195 hiikmiinde de kendini gostermistir’.

Yukaridaki anlatimlarimizda da belirttigimiz iizere tespit edebildigimiz kadariyla
AB miiktesebatinda kontrol ve hakimiyet kavramlarini en detayli sekilde ele alan
yasal metinler 2013/34/EU sayili Konsey Yonergesi ve Yedinci Konsey
Yonergesi’dir. Fakat bu yonergeler haricinde paysahiplerinin ve kamuya acik
sinirli sorumlu sirketlere kredi veren kuruluglarin menfaatlerinin gézetilmesi, ayn
zamanda da sermaye sirketlerinin kurulmasi ile bu sirketlerin sermayelerinin
stirdiiriilmesi ve degistirilmesi konularini uyumlagtirmay: amaclayan 25 Ekim
2012 tarihli ve 2012/30/EU sayii Konsey Yonergesi'® m. 28(2) altinda da

hakimiyet kavramina yer verilmektedir. Madde metninde 6zetle, bir sirketin, diger

% Sitki Anlam Altay, Ortak Girigimler, s. 306.
1% 5012/30/EU sayih Konsey Yonergesi icin bkz.  http:/eur-
lex.europa.ew/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L.:2012:315:0074:0097:EN:PDF
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bir sirketin oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olmasi ya da bu sirket iizerinde
dogrudan veya dolayli olarak hakimiyet kurucu bir etki tesis etmesinin miimkiin

oldugu durumlarda hakimiyetin mevcut olacag belirtilmektedir.

Gerekge’de bahsedildigi iizere Yedinci Konsey Yonergesi TTK'nin 6ngordiigii
sirketler topluluu kurumunca benimsenen kontrol anlayisinin  temelini
olusturmaktadir. Bunun yani sira TTK m. 195(1) altinda &ngériilen hakimiyet
tesisine olanak saglayan mekanizmalar ile 2013/34/EU sayili Konsey Yonergesi
m.22 ve Yedinci Konsey Yo6nergesi m.1 arasinda paralellik bulunmaktadir. Buna
kargilik, TTK kapsaminda 6ngoriilen hakimiyet (kontrol) araglarina iliskin yasal
mevzuat dogrudan ticaret sirketlerine yonelik ihsas edilmis maddeler icermekte
iken, AB yonergelerinde bu durum daha ¢ok kendini konsolidasyon ve bilango

hazirlama yiikiimliiliigii gibi durumlara bagl olarak géstermektedir.
B. Banka Hukukunda Kontrol Kavram

Banka Hukukunun asli kaynagi ve temel mevzuatim 5411 Sayili Bankacilik

101

Kanunu™ (“BankK”) olusturmaktadir. TTK’nin ticaret hukuku alanina getirdigi

yeni kavramlar ve ozellikle sirketler toplulugu diizenlemesi, BankK’nu da

dogrudan alakadar etmektedir'®

. Sirketler toplulugu hukukunun mihenk tasi olan
hdkim sirket ve bagli girket arasindaki hakimiyet iliskisinin belirlenmesi

bankacilik hukuku acisindan da biiyiik 6nem tasimaktadir.

Aym zamanda bankalarin ticari hayat ve kredi diizeni igindeki dnemli rolleri de
goz Oniinde bulunduruldugunda, bankalarin yonetim politikalarinin sekillenmesi
acisindan hékim ortak olma durumuna bazi Onemli hiikiim ve sonuglar
baglanacaktir'®. Keza, uygulamada bankada paysahibi olarak yer alan kisilerin

hékim ortak olmasi sonucunda kendisine baglanan yonetim ve denetim unsurlari

1015411 Sayili BankK, 1 Kasim 2005 tarih ve 25893 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmstir.

12 Bagak Sit, 6102 Sayh Tiirk Ticaret Kanunu Kargisinda Banka Anonim Sirketi, BATIDER, C.
XXVIII Sa. 4, Ankara 2012, s. 176.

19 Asly Kiiciikgiingdr, Banka Hukukunda Hakim Ortak Kavramy, s. 156.
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biiyiik 6nem arz etmektedir'®. Iste bu noktada kontrol hususu, hakim ortagin

belirlenmesi agisindan da yine karsimiza gikacaktir'®.

Hékim ortak ve kontrol kavramlari, BankK m. 3 altinda tanimlanmugtir. Buna gore
héakim ortak; “bir ortakligr dogrudan ya da dolayl: olarak, tek basina veya birlikte
kontrol eden gergek veya tiizel kigi” olarak ifade edilmistir'®. Miilga 4389 sayilt
Bankacilik Kanunu’nda (“Eski BankK”) ise hékim ortak kavramu dogrudan
tammlanmamakla birlikte ilgili kanun m. 14°de “bir bankamin yinetim ve
denetimini dogrudan ya da dolayl olarak, tek basina veya birlikte elinde
bulunduran ortaklarin” ifadesi kullanilarak mevcut ortaklik yapisi iginde

hékimiyete sahip olabilecek ortaklarin olabilecegine isaret edilmistir.

Hékim ortak tamimiyla dogrudan ilgili olarak kontrol kavramu da yine BankK
m.3’de “bir tiizel kisinin sermayesinin asgari yiizde ellibirine sahip olma sarn
aranmaksizin, cogunluguna dogrudan veya dolayh olarak sahip olunmasi veya bu
cogunluga sahip olunmamakla birlikte imtiyazli hisselerin elinde bulundurulmasi
veya diger hissedarlarla yapilan anlasmalara istinaden oy haklanin cogunlugu
lizerinde tasarrufta bulunulmas: suretiyle veya herhangi bir suretle yionetim
kurulu iiyelerinin karara esas c¢ogunlugunu atayabilme ya da gérevden alma

giiciiniin elinde bulundurulmasy” olarak ifade edilmistir'®’.

Bu tanimlamalar altinda kontrol kavram, Eski BankK’nda bankanin y&netim ve
denetimini aym anda elinde bulundurmak olarak ifade edilirken, BankK’nda ise
sadece yonetimi elinde bulundurmak olarak ifade edilmistir. Bu noktada denetimi

ayirip sadece yOnetimi kapsamasimin yeterli olup olmayacagi hususu giindeme

104 Aysegiil Ozkurt, Bankacilik Hukukunda Tiizel Kisilik Perdesinin Kaldirilmasi, 1. Baski, XII
Levha, Istanbul 2010, s. 138.

15 Aymi yonde gOorils igin bkz. Sitkt Anlam Altay, Ortak Girisimler, s. 327.

'% BankK’da yer alan bu kontrol tanimina ayrica 8 Kasim 2006 tarih ve 26340 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan Bankalarin Konsolide Finansal Tablolarinin Diizenlenmesine iliskin Teblig
m. 3(h) altinda da atif yapilmaktadir.

o7 Ayni tanim 27 Haziran 2001 tarih ve 24445 sayilh Resmi Gazete’de yayimlanan Bankalarin
Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik m. 9(3)'de de yapilmistr. Konu hakkindaki
inceleme igin bkz. Fahrettin Ozdemirci, Bankalarda Finansal Tablolarinin Konsolidasyonu,
(Yayimlanmamig Yiiksek Lisans Tezi), Ankara 2006, s. 99.
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gelmektedir'®, Kammizca, hékimiyet olgusu yonetim hakkina tamamen sahip
olunmas: ve yonetim altinda sekillenecek denetim faaliyetlerine de yon verme
yetkisini kapsayacagindan Otiirii; denetim faaliyetlerini elinde bulundurma

hususunun yonetimden ayr1 sekilde ifade edilmesine gerek gérmemekteyiz.

Bu noktada BankK m.3, kontrol kavraminin olusumuna etki eden unsurlara yer
vermisti. Bu madde kapsaminda kontrol hususu agisindan dikkat edilmesi
gereken nokta maddede yer alan “veya herhangi bir suretle” ifadesidir. Bu ifade
ile hem maddenin lafzinda gézden kagabilecek noktalar, madde kapsamina dahil
edilmis'® hem de kontroliin elde edilmesine yonelik olarak belirlenen araglar
belli bir kaliba sokmaktan c¢ikarmasinin yani sira, sirketler hukuku ve
uygulamanin gelisimine paralel olarak karsilagilabilecek diger yontemlere de
kapiy1 agik birakmustir''®. Bu da gostermektedir ki BankK’nda kanun koyucu
genel anlamda bir kontrol tanimi yapmamig bunun yerine kontrol kavraminin nasil
kargimiza ¢ikacagni, bir baska deyisle kontrol kavraminin olusumuna etki eden

ve esas alinmas gereken unsurlari gostermistir.

BankK’ndaki kontrol ifadesinde de alti ¢izilmesi gereken bir baska nokta ise,
TTK m. 195(2)’de gogunluk paylarina sahip olma durumunun hikimiyete karine
olacag belirtilmisken; BankK. m. 3 ise bu durum halinde dogrudan hakimiyetin
varligina igaret etmektedir. ki kanun bu agidan degerlendirildiginde TTK’nin bu
noktadaki kontrol lafzinin, BankK’na gore daha isabetli oldugunu
diisinmekteyiz'!'. Keza hikimiyeti saglayan temel husus, pay ¢ogunlugu degil
toplam oy haklarinin ¢ogunlugudur, sirket biinyesinde ¢cogunluk paylarina sahip

bir paysahibi olmasina karsin diger paysahiplerinin oyda imtiyaz araglarina sahip

1% Asuman Turanboy, Bankacilik Kanunu’nda Diizenlenen Hakim Ortak Kavrami, Prof. Dr. Firat
Oztan’a Armagan, II. Cilt, Ankara 2010, s. 2116.

19 Ayni yonde bkz. Mehmet Dogan, 5411 Sayili Bankacilik Kanunu Cergevesinde Hakim Ortak
Kavrami ve Bu Kavrama Baglanan Hukuki Sonuglar, Ersin Camoglu’na Armagan, Vedat
Kitapeilik, Istanbul 2013, 5.79-80.

"% Ayni1 yonde Sitki Anlam Altay, Ortak Girigimler, s. 328.

1By konu ile ilgili olarak Altay da aym fikirde olmakla birlikte, bu olgunun, BankK altinda hatali
bir diizenleme olarak nitelendirilmemesi gerektigini vurgulamaktadir. Ayrintili bilgi icin bkz. Sitki
Anlam Altay, Ortak Girisimler, s. 328-329.
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olmalart halinde pay c¢ogunlugunun héakimiyet tesisi bakimindan anlamini

yitirmesi de olas: bir risk olarak sz konusu olabilecektir.

Bunun yani sira, Bankalarin Konsolide Finansal Tablolarinin Diizenlenmesine
Iliskin Teblig''? m.4’de altinda da “ana ortaklik banka, istirak edilen ortaklikta
nitelikli paya sahipse, aksi ispat edilmedigi siirece, ana ortaklik bankamin o
istirakte onemli etkinlige'" sahip oldugu kabul edilir’ denilerek ¢ogunluk paya
sahip olmanin karinesel degerlendirmeye tabi tutulmas: gerektigi vurgulanms ve
TTK ile ayni dogrultuda bir diizenleme 6ngoriilmiigtiir. Bunun yam sira, hiikiimde
gecen “nitelikli pay” kavrami, akillara bu kavram ile 6zel bir ¢ogunluk halinin
diizenlenip diizenlenmedigi sorusunu getirmektedir. Keza Bankalarin Konsolide
Finansal Tablolarinin Diizenlenmesine iligkin Teblig m. 3(i) atfiyla BankK m. 3
uyarinca nitelikli pay kavramu “Bir ortakhgin sermayesinin veya oy haklarimin
dogrudan veya dolayl olarak yiizde on veya daha fazlasin tegkil eden paylar ile
bu oramin altinda olsa dahi yonetim kurullarina iiye belirleme imtiyazi veren

paylar” seklinde tanimlanmaktadir.

Tiim bu hususlan birlikte degerlendirdigimizde, bankacilik hukukunun gerekleri
dogrultusunda diizenlenmis bulunan BankK m.3’iin kontrol sistemi ve hakimiyet
olgusunu kavramsal acidan degerlendirmedigi, buna karsin  kontroliin
belirlenmesini saglayacak durum ve unsurlan belirterek kontrol sistemi ve

hékimiyetin nasil ortaya ¢ikacagim degerlendirdigi anlasiimaktadir' ',

12 8 Kasim 2006 tarih ve 26340 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir,

' Onemli etkinlik, Bankalarin Konsolide Finansal Tablolarinin Diizenlenmesine iligkin Teblig
m. 3 altinda “istirak edilen ortakhgmn finansal ve idari politikalarmun olusturulmasina katilma
§[icii” olarak tanimlanmstir,

" Altay, bu durum sebebiyle BankK altinda diizenlenen kontrol yapisinin tespitten oteye
gidememesi sebebiyle herhangi bir yarar saglamadigini ifade etmektedir. Ilgili elestiri igin bkz.
Sitki Anlam Altay, Ortak Girisimler, s. 334. Altay’a bu hususta katilmakla birlikte kamimizca
sirketler topluluu hiikiimlerinin yeni uygulanmaya baglandig1 ticaret hukuku sistemimizde,
ozellikle mevzuat temeli 2012 yili 6ncesine dayanan diger hukuk disiplinlerinden dogrudan bir
katk: beklemek pek miimkiin degildir.
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C. Muhasebe Standartlari ve Konsolidasyon Alanlarinda Kontrol

Kavram

TTK’nin ticari hayat ile uyumu gercevesinde getirdigi en 6nemli yeniliklerden biri
de finansal raporlama ve denetim standartlaridir. Bu cercevede, 6nemli
prensiplerden biri olan “diiriist resim ilkesi”''> uyarinca, hakim sirketin yilsonu
itibariyle kendisi ve bagl sirketlerinin kar ve zarar durumlarin1 gosterir sekilde
hazirlayacagi  konsolide finansal tablolarmin  gergege uygun olmasi

gerekmektedir!'®.

TTK kapsaminda durumu degerlendirilecek olursak, sirketin finansal tablolar1 ve
yulik faaliyet raporu kapsaminda uygulanacak hususlarda Tiirkiye Muhasebe
Standartlari’nin (“TMS”) gegerli olacagi TTK m. 517’de agiklanmustir.

Bunun yaninda, gerek miinferit finansal tablolar gerekse sirketler toplulugu
kavramu ile ¢ogu kez birlikte anilan konsolidasyon kapsamina giren islemlerin de
bu anlamda degerlendirilecegi TTK m. 514 ve 517°de agik bir dille ifade
edilmigtir. Boylece de emredici uygulamaya isaret edilmek ile birlikte sistem
biitiinliigiiniin de alt1 ¢izilmistir''”. Bunun yam sira ikincil TTK mevzuatlarinda
da, sirketler toplulugunun konsolide finansal raporlarinda / mali raporlarda yer

almas1 gereken agiklamalar hakkinda hiikiimler mevcuttur''®.

Bu minvalde, konsolidasyon ve konsolide mali tablolar kavramlan icin de kiiciik

bir pencere agmak gerekirse konsolidasyon, hakim sirket ile hakimiyeti altinda

"5 TTK m. 515 “Anonim sirketlerin finansal tablolan, Tiirkiye Muhasebe Standartlarina gore
sirketin malvarhigimi, bor¢ ve yiikiimliiliiklerini, 6z kaynaklarint ve faaliyet sonuglarmi tam,
anlagilabilir, karsilastirilabilir, ihtiyaclara ve igletmenin niteligine uygun bir sekilde; seffaf ve
giivenilir olarak; gercegi diiriist, aynen ve aslina sadik surette yansitacak sekilde cikarihr”
seklindeki lafzi ile diiriist resim ilkesini agtklamaktadir. Diiriist resim ilkesi icin ayrica bkz. Soner
Altag, Tiirk Ticaret Kanununa Gére Anonim Sirketler, s.570-571.

'® Tohn Birds-A. J. Boyle, Boyle & Birds’ Company Law, 5.426.

""" Unal Tekinalp, Tiirk Ticaret Hukukunda Kiiresel Bir Agilim: IFRS/TMS-TFRS, BATIDER, C.
XXIV Sa. 2, Ankara 2007, s. 35.

"8 Sirketlerin Yillik Faaliyet Raporunun Asgari Icerigi’'nin Belirlenmesi Hakkinda Y®onetmelik
m.15, 28 Agustos 2012 tarih ve 28395 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmustir.
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tuttuu bagh girketlerin birlikte tutulan hesaplarinin  birlestirilmesi ve

""" Konsolide mali tablolar ise hakim sirket ve

biitiinlestirilmesini hedeflemektedir
tiim bagli sirketlerini kapsar sekilde hakim sirketin unvan: altinda diizenlenen
mali tablolar olup, ilgili toplulugun mali durumu, faaliyetleri ve bunlara iliskin

sonuglar hakkinda gercek ve dogru bilgileri vermeyi amaglamaktadir'>’.

Bu aciklamalar nezdinde, sirketler toplulugunun belkemigini olusturan kontrol
sisteminin dayanak sagladigt konsolidasyon, muhasebe bilimi tahtinda, bir
ekonomik biitiinliige sahip olmakla birlikte bagh ortakliklarin mali tablolarindaki
tutarlarin birlestirilmesinde ve bagliliga esas tegkil eden islemlerin konsolide mali
tablolardan elimine edilmesiyle ilgili yontem ve teknikler olarak ifade
edilmektedir.'*! Sirketler toplulugundaki hakim sirket ve bagli sirketlerin bir
ekonomik biitiinliik olmasindan hareketle, bu biitiinliigiin finansal tablolarinin
ortaya ¢ikarilmasi amaciyla yapilan islemler de daha rafine ve sirketler hukukuna

yakin bir konsolidasyon tanimu olarak yer almaktadir'2.

Konsolidasyon aslen hem hakim sirketin ortaklari ve alacaklilarina hem de bagl
sirketlerin bagimsiz faaliyetlerinin agiklanmasinda yararli bilgiler saglamasi

sebebiyle, ekonomik bir zorunluluk olarak da karsimiza ¢ikmaktadir'®.

Bu dogrultuda konsolidasyon esaslar1 ve kontrole dair ilgili dlgiitler, finansal

raporlama ve denetim standartlari cercevesinde Uluslararasi Muhasebe

19 Konsolidasyon hakkinda bkz. Sitki Anlam Altay, Ortak Girisimler, s. 335.

%0 Konsolide mali tablolar hakkinda bkz. Veliye Yanli, Sermaye Piyasasi Hukuku Cercevesinde
Halka Acik Anonim Sirketler ve Kamunun Aydinlatilmasi, Beta Yayinlari, 1. Basi, Istanbul 2005,
s. 129; Yasar Karayalgin, Tiirkiye’de Ust Kuruluslar Alaninda Yeni Gelismeler Konsolide Mali
Tablolar, BATIDER, C. XVI Sa. 4, Ankara 1992, s. 109.

2! Murat Geng, Yabanci Ulkelerdeki Bagh Ortakliklar ve Miisterek Yonetime Tabi Ortaklilar
Bakimindan Temel Finansal Tablolarin Konsolidasyonu, (Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi),
Zonguldak 2005, s.7.

12 Murat Yiiksel, TMS 27'ye Gore Konsolide Finansal Tablolar ve Diizenlenmesi,
(Yayimlanmarmg Yiiksek Lisans Tezi), Mugla 2008, s.4.

13 Goksel Atikeler, Holdinglerde Denetim ve Konsolide Mali Tablolar, (Yayimlanmamis Yiiksek
Lisans Tezi), Ankara 1989, s.61.
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Standartlari Kurulu (“UMSK”)'* tarafindan hazirlanan Uluslararas: Finansal
Raporlama Standartlari’nda (“UFRS ya da IFRS”) yer almaktadur.

Bu standartlar Tiirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (“TMSK”) tarafindan
hazirlanan TMS’ler uyarinca uluslararas: alandan ulusal alana aktarilarak 2 Kasim
2011 tarihine kadar harmonize edilmekteydi. Bu tarihten itibaren ise, 660 sayil1
KHK'» uyarinca TMSK tiim gorevleri ve varliklar ile birlikte lagvedilerek
biinyesindeki her husus Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari
Kurumu’na (“KAMUDESK?”) devredilmis ve ilgili tarihten itibaren tiim gorevler
KAMUDESK tarafindan yiiriitiilmeye baglanmustir.

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinin temel noktasint TMSK déneminde
cikarilan “Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolara iliskin Tiirkiye Muhasebe
Standardi (TMS 27) Hakkinda Teblig (Sira No: 68)”1% (“TMS 27”) belirlemistir.

TMS 27 m. 4’de yer alan Tanimlar bashikli boliime baktigimiz zaman, kontrol
hususu “bir isletmenin faaliyetlerinden fayda saglamak amaciyla, soz konusu
isletmenin  finansal ve faaliyet politikalarii  yonetme  giicii”  olarak

tanimlanmaktadir'>’.

TMS 27’de kontrol hususu m. 13 altinda 6ngbriilen karineler ile agiklanmaktadir.
Buna gore hakim sirket'?® ile bagl: sirket arasindaki kontrol iligkisinin dayanag:

olan iki temel karine ve alt salinimlan su sekildedir:

1 UMSK ya da uluslararas: jargondaki adiyla “JASB” tegkilati hakkinda detayli bilgi igin bkz.
http://www.ifrs.org/About-us/TASB/Pages/Home.aspx

125" 660 Saytll Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumunun Teskilat ve
Gorevleri Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararname, 2 Kasim 2011 tarih ve 28103 saylli Resmi
Gazete’de yayimlanmustir,

126 13 ABustos 2008 tarih ve 26966 sayilt Resmi Gazete’de yayimlanmistir.

27 Aym yonde bkz. Grant Thornton, Reporting under IFRS: First-time adoption, Example
consolidated financial statements 2011 and guidance notes, s. 8.
http://www.grant.thornton.no/files/ifrs-firsttime-adoption-2011.pdf

12 TMS 27°de hakim sirket yerine ana ortaklik terimi tercih edilmistir. Bu kavramin tercih edilme
sebebinin tepedeki hakim sirketin varlifi olmasi sebebiyle bu kavramin bu noktada kullaniimasina
katildigimizi belirtmek istiyoruz.




39

1 Hékim sirketin dogrudan veya bagl ortakliklar1 vasitasiyla dolaylt
olarak bir sirketteki oy haklarinin yaridan fazlasini kontrol etmesi
durumunda, kontroliin var oldugu kabul edilir. Bu durumun bertaraf

edilebilirligi ayrica TMS 27 m. 13’de agik olarak belirtilmistir.

ii. Hakim sirket, diger bir girketteki oy haklarinin yarisina veya daha
azina sahip olsa dahi, asagidaki durumlardan birisinin varlig: halinde,
hakim sirketin ilgili bagh sirket iizerinde kontrolii oldugu karinesini

kabul edilir. Buna gore:

° Diger paysahipleriyle yapilan bir anlagma geregi oy haklarinin
yaridan fazlasinin kontrol edilmesi;

o Bir diizenleme veya sozlesme geregi, isletmenin finansal ve
faaliyet politikalarini yonetme yetkisine sahip olunmasi;

. Isletmenin kontrol edildigi organ olan ydnetim kurulu veya
esdeger yiirlitme organinin iiyelerinin ¢ogunlugunu atama veya
gorevden alma giiciine sahip olunmasi;

] Isletmenin kontrol edildigi organ olan yonetim kurulunda veya
bu haklar haiz yiiriitme organinda oylarin gogunlugunu kontrol

etme giiciiniin elde bulundurulmas:.

TMS 27, bahsi gecen hukuki mekanizmalar ile kontroliin elde edinilmesine olanak
saglamakta; kontrol saglayan hukuki araglarin varligina sonug baglayarak fiili

durumu dikkate almayan bir kontrol kavramini esas almaktadir'?’.

TMS 27 anlaminda kontrol bu hususlar kapsaminda ele alinirken, TMSK
KAMUDESK e déniismeden kisa bir siire 6nce 31 Aralik 2012 tarihinden itibaren
yirtirliige giren Konsolide Finansal Tablolara Iligkin Tiirkiye Finansal Raporlama
Standard’'m'*® (“TFRS 10”) yayimlamus ve ilgili tarih itibariyle TMS 27’nin

1 TMS 27 agisindan kontroliin varligs igin bkz. Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugy, s. 92.
1% TFRS 10, 28 Ekim 2011 tarih ve 28090 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmstir.



40

gegerlilifine son vermistir.

TFRS 10, 1 Ocak 2013’den itibaren hesap donemlerinde uygulanmak iizere
yuriirlige girmis, fakat igletmelere gegis siirecinde kolaylik yaratmas: agisindan,
gecici m.1’de agiklandig: iizere 1 Ocak 2013 tarihi 6ncesi hesap donemlerine

iligkin finansal tablolara uygulanmasinda da bir sakinca goriilmemistir.

TFRS 10 agisindan, TMS 27°de ana ilke olan konsolidasyonun dayanagini
olugturan kontrol hususu, TFRS 10 EK 1’de de yerini almis ve muhasebe
standartlar1 acisindan grup sirketlerdeki kontrol hususunun neminin altim tekrar

cizmistir.

Bunun diginda TFRS 10, TMS 27°den belli hususlarda ayrilmaktadir. Oncelikle,
terminoloji agisindan “hakim sirket-bagl sirket” kavramlari yerine “yatirimci
igletme-yatirim yapilan isletme” kavramlar tercih edilmistir. Daha dnemli olarak
TFRS 10’da TMS 27 diizenlemesinin aksine agik bir kontrol tanimi yapilmarmus,
bunun yerine hangi dogrultuda kontrole ulagilacag: belirtilmistir. Buna uygun
olarak, paragraf 6’da yatirimci igletmenin yatinm yaptigi isletme iizerindeki
gliciiyle o isletmeyi etkileme imkanina sahip oldugu durumlarda kontroliin var

oldugu kabul edilmektedir.

TFRS 10, TMS 27°de kontrol iliskisinin dayanag: olan iki temel karine ve alt
saliimlar1 yerine, 3 temel kriterin tiimiiniin varligi halinde kontroliin var
oldugunu kabul etmektedir. Bu dogrultuda kontrol hususu, paragraf 7°de yer alan

asagidaki gostergelerin hepsinin ayn1 anda mevcudiyetinde s6z konusu olacaktir:

k Yatirim yapilan isletme tizerinde giice sahip olunmasi;
(Gli¢ unsuru, TFRS 10°da kontrol hususunun bel kemigini
olusturmaktadir. Yatiimci igletme, yatirim yaptigi isletmenin ilgili
faaliyetlerini onemli olgiide etkileyen konularda yonetme imkanini

hélihazirda veren mevcut haklara sahip ise yatinm yapilan isletme
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tizerinde giice sahip oldugu paragraf 10’da belirtilmistir);

ii.  Yatinm yapilan isletme sebebiyle degisken getirilere maruz kalmak

veya bu getirilerde hak sahibi olmak; ve

ili.  Elde edilecek getirilerin miktarin etkileyebilmek icin yatirim yapilan

isletme iizerindeki giiciinii kullanma imkanina sahip olmak.

Tiim bu hususlarin varlig1 halinde TFRS 10 anlaminda kontroliin var oldugu kabul

edilir.

Yukaridaki degerlendirmeler agisindan muhasebe standartlari ve finansal
raporlama alanindaki gelismelerin kontrol hususunun ortaya cikisi ve sirketler
toplulugu hukuku alanina yaptigi katki goriilmektedir. Keza KAMUDESK
TMSK’dan kalan miras1 devraldiktan sonra, sirketler hukuku alaninda olumlu
yonde bir ilerlemelerin kaydedildigi Avrupa Komisyonu Tirkiye 2012

Raporu’nda da belirtilmigtir'®'.

Buna kargin belirtmek isteriz ki gerek TMS 27 gerekse de TFRS 10 hukuki yap1
veya temellerden ziyade daha gok ekonomik zorunluluklar1 temel almustir. Fakat
muhasebe standartlar1 ve konsolidasyon anlamindaki kontrol sistemi ile TTK
altindaki kontrol sisteminin netice itibariyle amaglari ayn1 olup, bu amag fayda
saglayacag: diisiiniilen isletmenin (hedef bagl sirketin) finansal ve faaliyet

politikalarinin ySnetilmesidir.

! Korkut Ozkorkut, Avrupa Komisyonu’nun 2012 Yih Tiirkiye Ilerleme Raporunun Sirketler
Hukuku Fashni Finansal Raporlama ve Denetim Agisindan Dogru Okumak, BATIDER, C.
XXVIII Sa. 4, Ankara 2012, s. 245,
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D. Rekabet Hukukunda Kontrol Kavrami

Mal ve hizmet piyasalarinda rekabetin korunmas: amacina yonelik prensipler
lizerine insa edilen rekabet hukuku, bu kapsamda tesebbiisler'*? arasindaki
rekabeti siirlayan anlagma, karar ve uyumlu eylemleri denetlemektedir. Bunun
yani sira Ozellikle tegebbiisler arasindaki kontrol iliskilerinin géz 6niinde
tutulmasinin biiyiik 6nem arz ettigi pazarda hakim durum'? statiisiinii ele almakta
ve bu durumun kétitye kullanilmasina iliskin belirli kurallar koymaktadir. Ayrica
belirli esiklerin iizerindeki birlesme ve devralmalari da bu kapsamda rekabet

hukukunda denetimi saglayan otoritelerin kontroliine tabi tutmaktadir.

Bu cercevede rekabet hukuku kontrol kavramini en detayh sekilde ele alan hukuk
dali olarak kargimiza gikmaktadir. Rekabet hukuku agisindan bir tesebbiisiin
kontroliiniin devralinmas: veya elde edilmesi biiyiik énem tasidigindan dolayu,
birlesme ve devralma islemleri dogrultusunda kontrol hususu ele alinmakta ve

kontrole iligkin degerlendirmeler de bu kapsamda gergeklestirilmektedir.

Sirketler toplulugu hukuku altinda agik bir hikimiyet veya kontrol tanimi
olmamasina karsin rekabet hukuku altinda kontrol kavramunin tanimina yer
verilmigtir. 139/2004 sayili Avrupa Birlesmeler Tﬁzﬁgﬁl34 “BT”) m. 3
“Yogunlasmanin Tamm” baghg: altinda, kontroliin hangi hukuki araglar
vasitasiyla olusacagi agiklanmustir. Bunun yam sira kontrol tamimu da “fiili ve

hukuki kosullarin tiimii goz oniine alhindiginda haklarin, sozlesmelerin veya diger

132 RKHK m. 3 uyarinca tesebbiis “piyasada mal veya hizmet iireten, pazarlayan, satan gercek ve

tiizel kigilerle, bagimsiz karar verebilen ve ekonomik bakimdan bir biitiin tegkil eden birimleri”
olarak tanimlanmustir.

13 RKHK m. 3 uyarinca hakim durum “belirli bir piyasadaki bir veya birden fazla tesebbiisiin,
rakipleri ve miisterilerinden bagimsiz hareket ederek fiyat, arz, iiretim ve dagitm miktan gibi
ekonomik parametreleri belirleyebilme giicii" olarak tanimlanmigtir. Bunun yam sira hakim
durumun belirlenmesine iliskin olarak éncelikle yapilmas: gereken husus ilgili iiriin ve cografi
pazarin kesin sinirlariyla tanimlanmasi ve ardindan da ilgili tesebbiisiin pazar payinin
incelenmesidir bkz. Arif Esin, Rekabet Hukuku, ESC Consulting Ltd., Istanbul 1998, s. 181.

*20 Ocak 2004 tarih ve 139/2004 sayth BT igin bkz. Council Regulation (EC) No 139/2004 of
20 January 2004 on the control of concentrations between undertakings (the EC Merger
Regulation)

http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TX T/PDF/?uri=CELEX:32004R0139&from=EN
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araglann tek basina ya da ortaklasa etkisiyle baska bir tesebbiis iizerinde
belirleyici etki bahgetmeleri” olarak yapilmistir. BT m. 3(2/a) altinda da kontrol
saglayan hukuki vasitalar “bir tegebbiisin malvarligi iizerinde kismen veya
tamamen miilkiyet veya kullanma haklarina sahip olunmasi ve bir tesebbiisiin
yonetim orgammin olusumu, bu organlarda oy kullamilmasi ve karar alinmasi
lizerinde belirleyici etki bahseden haklar, sézlesmeler veya diger araclar olarak”
sayilirken sinirlayict olmaktan kacinilarak; “diger araclarin” ifadesine yer

verilmistir”s.

Bu iki tanim kargilagtirildiginda agik sekilde “belirleyici etki” kavramu kontroliin
saglanmasinda One ¢ikan nokta olarak goziikmektedir. Bu agidan da kontrol
iliskisinin varlig1 igin belirleyici etki icra edebilme durumu veya bu duruma

iligkin bir ihtimalin varlig1 géz 6niinde bulundurulmalidir'3®.

Ilgili hususa Tiirk Hukuku agisindan baktifimizda ise 4054 sayili Rekabetin
Korunmas: Hakkinda Kanun!®’ (“RKHK”) altinda birlesme ve devralma konusu
kapsaminda kontrole iligkin bir tanim bulunmamakla birlikte kontrole iliskin
tanim, Miilga 1997/1 sayili Rekabet Kurulundan Izin Alinmasi Gereken Birlesme
ve Devralmalar Hakkinda Teblig (“1997/1 Sayih Teblig”) ile 2010/4 sayili
Rekabet Kurulu'ndan Izin Alinmas: Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig (“2010/4 Sayih Tebliz”)'*® vasitastyla yapilmustir. Yine bu tebliglerin
dayanagini da BT olusturmaktadir.

Kontrol tanimi her iki tebligde de ayni lafza sahip olmakla birlikte 2010/4 Sayili
Teblig m. 5(2), “Birlesme veya Devralma Sayilan Haller” basligi altinda daha
duru bir ifadeyle “kontrol, ayri ayri ya da birlikte, fiilen ya da hukuken bir

'35 Bu noktada bu ifade ile TTK m. 195(1/b) altinda gegen “veya bagka bir yolla” ifadesinin
paralellik gosterdigini belirtmek isteriz.

1% Sitki Anlam Altay, Ortak Girigimler, s. 345-346. Belirleyici etkiye iligkin olarak aymi yonde
bkz. Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 93.

7 RKHK, 13 Aralik 1994 tarih ve 22140 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmgtir.

1% 1997/1 Sayili Teblig 12 Agustos 1997 tarih ve 23078 sayih Resmi Gazete'de ve 2010/4 Sayili
Teblig de 7 Ekim 2010 tarih ve 27722 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmigtir.
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tesebbiis lizerinde belirleyici etki uygulama olanagmi saglayan haklar,
sozlesmeler veya baska araclarla ve ézellikle bir tesebbiisiin malvarliginin
tamami veya bir kismu iizerinde miilkiyet veya isletilmeye miisait bir kullanma
hakkiyla veya bir tesebbiisiin organlarimn olusumunda veya kararlari iizerinde
belirleyici etki saglayan haklar veya sozlesmelerle meydana getirilebilir’ seklinde

kaleme alinmugtir.

BT'de oldugu gibi 2010/4 Sayili Teblig’de de belirleyici etki unsuru 6ne
¢cikarilarak kontroliin saglanmasi, belirleyici etkinin saglanmasi olarak karsimiza
cikmaktadir'®®. Bu noktada belirleyici etki siiphesiz sirketler toplulugu hukuku
alaninda kontroliin ana prensibini olusturan, bir sirketin (tesebbiisiin) ticari
politikalarimi  ve kararlarini kendi menfaatleri dogrultusunda etkileyebilme

durumudur'“°,

Tanimda agik¢a belirtildigi {izere bir tesebbiis iizerinde belirleyici etkinin
olugturulmas: i¢in bu durumun yonetimsel ve ticari kararlara etki eden hukuki
veya fiili bir araca dayanmasi gerekmektedir. Bunun yam sira, 2010/4 Sayili
Teblig’in ilgili maddesi birlesme ve devralmalari konu aldigindan dolay: ilgili
durumun, doZasi geregi anlik ve kisa dosnemler dahilinde hiikiim siirmesi degil, bir

stireklilik arz etmesi gerekmektedir.

Bu noktada rekabet hukuku perspektifinden belirleyici etki tek bagina veya ortak
(birlikte) kontrol imkan1 da saglamaktadir. Ortak kontrolii tek basina kontrolden
ayiran nokta ise stratejik, bagka bir ifadeyle sirketin ticari politikasina etki eden,

! Bu durum hukuken

kararlarin reddolunmasi veya onaylamas: olusturmaktadir
imza altina alinmug bir anlagmadan (6r. hakimiyet sozlesmesi, yOnetim

sozlesmesi) kaynaklanabilecegi gibi ortak menfaat gerektiren konularda

1% Aymi yonde gorlis icin bkz. Pelin Giiven, Rekabet Hukuku, s. 234.

10 Belirleyici etkiye iligkin unsurlar ve detayl agiklama igin bkz. H. Erciiment Erdem, Tiirk ve AT
Rekabet Hukukunda Birlesme ve Devralmalar, 1. Basi, Beta Basim, istanbul 2003, s. 53 vd.

! Yilmaz Aslan, Rekabet Hukuku ve Rekabetin Korunmas: Hakkinda Kanun, Ekin Kitabevi,
Bursa 1997, s. 230.
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kendiliginden de saglanabilmektedir.

Kanimizca rekabet hukuku cercevesinde ongoriilen belirleyici etki unsuruna
dayal1 elde edilecek olan hakimiyet, TTK’da diizenlenen hakimiyet (kontrol)
araglari vasitastyla tesis edilecek hdkimiyetle ortiismektedir. Keza her iki
disiplinde de elde edilecek hakimiyet veya kontrol araglar bir duruma istinaden
degil, sonug odakli olarak gerceklesmekte olup, siirdiiriilebilir ve kalici bir
hakimiyet tesisini amaglamaktadir. Bu gekilde bir tesebbiis/ticaret sirketi iizerinde
belirleyici etki kullanma imkani dogabilecek ve kullanilan hakimiyet araglari
vasitasiyla da ilgili tesebbiis/ticaret girketi iizerinde arzu edilen yonetimsel ve

ticari operasyonlar gerceklestirilebilecektir.
E. Sermaye Piyasasi Hukukunda Kontrol Kavrami

Sermaye piyasas: hukukunun esaslar1 ve dinamikleri geregince, bu alandaki
hukuki diizenlemelere tabi olan birgcok sirketin bagkaca sirketler ile hakimiyet
iligkisi kurmalari neticesinde olusturduklan sirketler toplulugu yapilar1 oldukca

sik karsilasilan ve bilinen bir durumdur.

Miilga 2499 sayili Sermaye Piyasas: Kanunu'“ (“Miilga SerPK”) altinda
hékimiyet veya kontrol kavramlarina iligkin herhangi bir tamim yapilmamustir.
Buna karsin, bu kanunun yerini alan 6362 sayili Sermaye Piyasas: Kanunu’nun!*?
(“SerPK”) “pay alim teklifi zorunlulugu” baglikli 26(2)’nci maddesinde yonetim

kontrolii kavramu gercevesinde konuya yaklasilarak

“Ortakhigin oy haklarimin yiizde ellisinden fazlasina tek basina veya
birlikte hareket ettikleri kisilerle beraber, dogrudan veya dolayl
olarak sahip olunmasi, yonetim kurulu iiye sayisimin salt cogunlugunu

se¢me veya genel kurulda soz konusu sayidaki iiyelikler icin aday

2 30 Temmuz 1981 tarih ve 17416 saylli Resmi Gazete’de yayimlanmistir,

'3 30 Aralik 2012 tarih ve 28513 sayill Resmi Gazete’de yayimlanmugtir,
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gosterme hakkini veren imtiyazl: paylara sahip olunmasi, yonetim

kontroliiniin elde edilmesi olarak kabul edilir’

denilmek suretiyle TTK m. 195(1) kapsamindaki hakimiyet mekanizmalari
baglaminda bir sistem Ongoriilmiistiir. Ayn1 sekilde Miilga SerPK’da m. 16/A
altinda da kiigiik paysahiplerinin korunmasi ile kamunun aydinlatilmasini saglama
amaciyla yonetim kontroliinden bahsedilmis olsa da, madde metninde ilgili

kavrama iligkin bir agiklamaya yer verilmemigtir'**,

TTK kapsaminda ongoriilen hakimiyet ve sirketler toplulugu hiikiimlerine en
yakin ve detayli diizenlemeler sermaye piyasasi mevzuatinin finansal raporlama
alanina iligkin kisminda yer alan Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlar
Hakkinda Teblig (Seri: XI, No: 25)!4 (“Teblig”) kapsaminda yapilmigtir. Fakat
gerek bu tebligin yiiriirliikten kalkmuig olmas: gerekse de bu tebligde diizenlenen
konularin TMS prensipleri dahilinde yer almas: sebebiyle bu tebligin detaylarina

calismamizda yer verilmeyecektir'“.

L4 Miilga SerPK m. 16/A diizenlemesinin amacina iliskin olarak ayni dogrultuda agiklama igin
bkz. Asli Kiigiikgiingor, Banka Hukukunda Hakim Ortak Kavramu, s. 148. Sehirali de yonetim
kontrolii bulunan sirketlerde yonetim ve miilkiyetin birbirinden ayr olmasi sebebiyle
paysahiplerinin sirketin isleyesine etkide bulunamayacagini belirtmektedir. Ilgili husus ve y6netim
kontroliine iligkin agiklamalar i¢in bkz. Feyzan Hayal Sehirali Celik, Anonim Sirketlerde Cikar
Catigmalar1 Ekseninde Sirket Ele Gegirmelerine Karsi Onlemler, Banka ve Ticaret Hukuk
Aragtirma Enstitiisii, Ankara 2008, s. 12. Farkli bir bakig acisindan Manavgat ise konuya ¢agri
yiikiimliliigii kapsaminda yaklagsmakla birlikte yonetim kontrolii degisikligi Ol¢iitiiniin
belirlenmesinde, anonim ortakliklarin halka agiklik oranlarinin dikkate alinmasi gerektigini
belirtmistir bkz. Caglar Manavgat, Yénetim Kontrolii Olgiitleri, s. 1456.

'S Teblig, 15 Kasim 2003 tarihli ve 25290 sayitli Resmi Gazete’de yayimlanmig olup, 9 Nisan
2008 tarih ve 26842 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: XI, No: 29 sayili Sermaye
Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iligkin Esaslar Tebligi’nin 24’iincii maddesi ile yiiriirliikten
kaldirilmigtir. Bu teblig de 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayih Resmi Gazete’de yayimlanan
Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi (II-14.1) m. 21 ile miilga
olmustur.

16 Miilga SerPk déneminde Teblig kapsaminda kontrol (hakimiyet) araglan agisindan Gnem arz
eden noktalarin faaliyet ve finans politikalar1 kapsaminda toplandig1 ve bu diizenlemeye ait temel
noktanin muhasebesel ve finansal raporlama hususlarina dayandinlarak ilgili ikincil mevzuatta
islendigi gbze garpmaktadir. Fakat gelisen siiregte TMSK tarafindan ongoriilen TMS ve TFRS
diizenlemeleri ile birlikte sermaye piyasasi mevzuati bakimindan finansal, mali ve konsolide
hususlara dayali olarak hakimiyetin belirlenmesine dair hiikiimlerin yer almasinin herhangi bir
anlamu kalmamistir. Keza Seri: XI, No: 25 Sayili Teblig’den sonra finansal raporlamaya iligkin
olarak diizenlenen Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Teblig (Seri: XI,
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Sermaye piyasasi hukuku mevzuatimin giincel diizenlemeleri arasinda yer alan
Ozel Durumlar Tebligi (H—15.1)147 m. 4(1-k) cercevesinde tamimlanan “kontrol

edilen igletme” kavramu altinda da hakimiyet mekanizmalarina yer verilmektedir.

“Kontrol edilen isletme: Bir gercek veya tiizel kisinin dogrudan ya da

dolayl olarak;
1) Oy haklarinin cogunlugunu elinde bulundurdugu isletmeyi veya,

2) Tek bagsina veya birlikte hareket etmek suretiyle, karar nisabi
olusturabilecek sekilde yonetim kurulu iiyelerinin salt cogunlugunu

atama veya azletme imtiyazina sahip oldugu isletmeyi veya,

3) Pay sahibi oldugu bir ortakhigin diger pay sahipleriyle yaptigi bir
sozlesme uyarinca, pay sahiplerinin oy haklariin cogunlugunu tek

bagsina kontrol ettigi isletmeyi veya,

4) Uzerinde kontrol yetkisine sahip oldugu veya fiilen bu yetkiyi
kullandig igletmeyi [...]ifade etmektedir.”

Yine aym sekilde, giincel ikincil mevzuat arasinda yer alan Pay Alim Teklifi
Tebligi’nin'*® ([1-26.1) “yonetim kontrolid” baslikli  12(1)’nci maddesi
gercevesince hakimiyet ve kontrol kavramlar ile paralellik gosteren yonetim
kontroliiniin elde edilmesine olanak saglayan durumlan asagidaki sekilde

aciklamistir:

“Dogrudan veya dolayli olarak tek basina veya birlikte hareket

No: 29) ile Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi'nde (II-14.1)
hékimiyetin belirlenmesi de dair kapsamli hiikiimlere yer verilmemistir.
1723 Ocak 2014 tarih ve 28891 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir.
1823 Ocak 2014 tarih ve 28891 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmustir.
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ettikleri kisilerle beraber ortakligin oy haklarimin yiizde ellisinden
Jazlasina sahip olunmasy veya séz konusu orana bagh olmaksizin
yonetim kurulu iiye sayisiun salt ¢ogunlugunu secme veya genel
kurulda soz konusu sayidaki iiyelikler icin aday gosterme hakkin
veren imtiyazli paylara sahip olunmasi, yénetim kontroliiniin elde
edilmesi olarak kabul edilir. Ancak, imtiyazli paylarin mevcudiyeti

nedeniyle yonetim kontroliiniin elde edilemedigi héller bu madde

kapsaminda degerlendirilmez.”

Bu diizenlemeler ile sermaye piyasasi hukukunun giincel ikincil mevzuatinda,

TTK m. 195 altinda 6ngoriilen hakimiyet araclarinin benimsenerek takip edildigi
anlasilmaktadir.
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UCUNCU KISIM

PAYSAHIPLIGI HAKLARINA DAYALI OLARAK HAKIMiYETIN ELDE
EDILMESINE OLANAK SAGLAYAN HUKUKiI ARACLARIN
(MEKANIZMALARIN) INCELENMESI

A. Genel Olarak

Kanun koyucu TTK kapsaminda diizenledigi hakimiyet araclarini m. 195 altinda
(1) paysahipligi haklarina ve (ii) sdzlesmesel araglara dayal1 olmak iizere iki temel
esas lizerine bina etmis; bunun yam sira (iii) diger yollardan da hakimiyetin

kurulabilecegini 6ngorerek kanun kapsamini genigletmistir.

Bu c¢alismanin temel konusunu olusturan paysahipligi haklarina dayali
hékimiyetin elde edilmesi, ii¢ ana esas kapsaminda tespit edilmektedir. Bunlar
(1) oy hakki, (ii) yonetim organina temsilci segtirebilme giicii ve (iii) sermaye

payidir.

Paysahipligi haklarina dayali hakimiyetin kanundaki goriiniimii olan m.195(1/a)
incelendiginde; bu hakimiyetin yalmizca paysahipligine bagh belirli hak ve
yetkiler kapsaminda elde edilebilecegi anlagilmaktadir. Ilgili maddeyi ele alacak
olursak hakimiyet araclari su sekilde karsimiza cikacaktur:

“1) a) Bir ticaret girketi, diger bir ticaret sirketinin, dogrudan veya dolayli
olarak;

1. Oy haklarimin ¢cogunluguna sahipse veya

2. Sirket sozlesmesi uyarinca, yénetim orgaminda karar alabilecek cogunlugu
olusturan sayida tiyenin secimini saglayabilmek hakkin haizse veya

3. Kendi oy haklar: yanminda, bir sizlesmeye dayanarak, tek basma veya diger pay

sahipleri ya da ortaklarla birlikte, oy haklarimin cogunlugunu olusturuyorsa, (...)
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birinci sirket hdakim, digeri bagh sirkettir.”

Madde lafzinda da agikga belirtildigi iizere (i) oy haklarinin ¢ogunluguna sahip
olmak, (ii) yonetim organlarinda gogunluk sayida iiyenin segimini saglamak ve
(iii) sirket icerisinde mevcut oy haklarinin ¢ogunlugunu bir sozlesmeye dayanarak
kazanilmasi yollarindan herhangi birinin mevcudiyeti halinde faraziye olarak
kontroliin varliginin kabul edildigi gériilmektedir. Bu da gostermektedir ki
m.195(1/a) uygulamas: bir hukuki faraziye'*® yaratmig olup karinesel bir yaklasim

icermemektedir.

Bu dogrultuda, doktrinde bazi yazarlar'>® paysahipligi haklarina dayalt hakimiyet
araglarindan bir kismuini igeren m. 195(1/a) hiikmiinii, fiili hakimiyet olgusu
yaratan mekanizma olarak gostermekte ve madde altinda gegen olgulardan birinin
olusmas: halinde de fiili hakimiyetin, veya bir baska deyisle fiili toplulugun,

varligindan s6z etmektedir.

Bir sirketin genel kurul ve/veya yonetim kurulunda saglanacak oy cogunlugu (bir
baska ifadeyle yonetim kurulu iiyelerinin karara esas gogunlugunu atayabilme ya
da gorevden alma giiciine sahip olunmasi) bu sirketin kontrol mekanizmalarinin
ele gecirilmesine imkan saglayacak olmasi sebebiyle ilgili sirket lizerinde
hékimiyet imkani saglayacaktir. Bu da bize hakimiyet acisindan 6nem arz eden

noktanin bir girketteki mevcut sermaye oran1 degil oy hakki ¢ogunlugunun varhig:

" Aym yonde bkz. Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s.102. Faraziyenin anlami genel
hukuk ve Tiirkge sozliiklerinde “varsayim” olarak yer almaktadir bkz. Ejder Yilmaz, Hukuk
Sozliigii, Genisletilmis 6. Basi, Yetkin Basimevi, Ankara 1996, s. 257 ile Tiirk Dil Kurumu Giincel
Tiirkge Sozliik, http://www.tdk.gov.tr/index.php?option=com_gts. Hukuk sistemimizde faraziyeler
bir durumun kanunen kesin gizgiler dahilinde belirli sonuglara baglanmas1 olarak
yorumlanmaktadir. Detayl agiklama igin bkz. Fulya Ilgin Géneng, Roma Hukukundan Giiniimiize
Hukuki Faraziyeler, Erzincan Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. XII, S. 1-2, Erzincan 2008,
s. 147 vd.

150 Bkz. Karahan/Giray, Sirketler Toplulugu, s. 126-127; Hasan Pulasli, Sirketler Hukuku Serhi, §
39-40, Pulagh ayrica bu noktada fiili sirketler toplulugu ve sozlesmeye dayanma olgusundan da
bahsetmektedir; Abuzer Kendigelen, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, s. 146. Tekinalp ise “fiili
topluluk” teriminin bu noktada kavrami kargilayamadig ve agiklayamadigini savunarak, “istirake
dayali topluluk” terimin kullanilmasinin daha yerinde ve amaca uygun olacagint belirtmektedir
bkz. Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 548.
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151

oldugunu gostermektedir >'. Keza m.195(1) de bu sistem iizerine kurgulanmis ve

yukarida bahsi gecen noktalart ihtiva etmistir.

Bunun yani sira, m.195(2) karinesel bir yaklagimu ele alarak, ticaret sirketinde
mevcut paylarin ¢ogunluguna veyahut o sirketi yonetebilecek nitelikte kararlar
alabilecek miktarda paylara sahip olunmasi durumunda karinesel bir hakimiyet

olusacagini belirtmistir'**.

Bu agiklamalar 1sifinda goriilmektedir ki paysahipligi yoluyla hakimiyeti
saglayan araglardan paylarin ¢ogunluguna sahip olma durumunun karine olarak
diizenlenmesine kargin; diger tiim hikimiyet araglari hukuki faraziye olarak
diizenlenmistir. Bu durumda, bahsi gecen faraziye hallerinin herhangi birinin

varlig halinde hakimiyetin mutlak olarak olusacag varsayilacaktir.

Bu dogrultuda, paysahipligi haklarina dayali olarak hakimiyetin elde edilmesini
saglayan tiim mekanizmalar, eserin geri kalan kisminda tek tek ele alinacak ve

detaylica tiim yOnleriyle incelenecektir.
B. Oy Haklarmm Cogunlugunun Tespiti

1. Oy Haklarmmn Cogunlugu Kavrami ve Sirketler Toplulugu
Hukukundaki Yeri

Anonim girketlerde paysahiplerinin genel kurul oylamalarinda acikladig irade
beyanlari “oy” olarak tanimlanmaktadir’®. Bu dogrultuda, oy hakki da
paysahiplerinin sirket yonetimine etki ve katilimini saglayan en 6nemli haklardan
biri olarak nitelendirilmekte olup, en genel anlamiyla, paysahibine sirketin

yonetimine etkin sekilde katilma ve ticari politikasina yon verme hakkini taniyan

3! Sermaye cogunluguna sahip olunmasinin illa ki hakimiyet elde edilmesine katk: saglamayacagi

y6niinde bkz. Mehmet Dogan, Hakim Ortak Kavramu, s. 409.

132 Soner Altag, Tiirk Ticaret Kanununa Gére Anonim Sirketler, s.744.

153 Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 504.
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154

paya bagli bir miiktesep haktir **. Oy hakkim kullanan paysahibi, sirket acisindan

lehinde kararlarin alinmas: saglamak veya aleyhinde alinmas: muhtemel kararlarin

dogumuna engel olmayr amaclamaktadir'>

. Bu kapsamda, paysahipleri tarafindan
genel kurulda kullanilan oyun bir irade agiklamasi niteliginde oldugu ve bu
¢izgide de hukuki islem olarak nitelendirilmesi gerektigi hususunda da siiphe

yoktur'*®.

TTK m. 195(1/a) dogrultusunda yukaridaki béliimde bahsi gectigi ve Gerekcede
de ele alindi iizere bir ticaret sirketi nezdindeki oy haklarinin ¢ogunluguna sahip
olunmast bir hukuki faraziye durumu yaratmakta ve aksi ispat edilemeyecek
sekilde hakimiyetin varligina iliskin bir durum olusturmaktadir. Sirf bu husus dahi
oy hakkinin bir sirketin yonetiminde s6z sahibi olmak adina etkili ve kalici bir

ara¢ oldugunu gostermektedir.

Her ne kadar hakimiyetin belirlenmesinde pay c¢ogunlugu ile oy haklarnin
¢ogunluu arasinda bir denge olsa da, hakimiyeti saglayacak esas unsur oy
haklarinin ¢ogunlugudur. Calismamuzin ileriki safhalarinda da incelenecegi iizere
pay ¢ogunlugu ve oy haklarinin ¢ogunlugu arasindaki bu dengenin imtiyaz ve oy
sozlesmeleri gibi tiirlii hakimiyet araglarimin  kullamlmasi neticesinde

degistirilmesi imkan1 vardir.

13 Hasan Pulasl, Sirketler Hukuku-istanbul2001, s. 627; Giil Okutan Nilsson, Paysahipleri
Sozlesmeleri, s.172; M. Stamp/J. Dawson/M. Elliott, Practical Company Law and Corporate
Transactions, 5.7.0y hakkinin miiktesep bir hak oldugu yoniinde bkz. Omer  Teoman, Anonim
Ortaklikta Pay Sahibinin Oy Hakkindan Yoksunlugu, 1. Basi, Banka ve Ticaret Hukuk Arastirma
Enstitiisii, {stanbul 1983, s.1-3: Safak Narbay, Anonim Ortaklikta Pay Defteri, Seckin Yayincilik,
Ankara 2003, s. 194. Aksi gorii§ icin bkz. Mustafa Ceker, Anonim Ortaklikta Oy Hakki ve
Kullanilmasi, Sézkesen Matbaacilik, Ankara 2000, s.8-9.

155 Aym yoénde bkz. Oguz Imregiin, Kara Ticareti Hukuku Dersleri, Yeniden Gozden Gegirilmig
Iaveli Onbirinci Basi, Filiz Kitabevi, Istanbul 1996, s.117; Asuman Yilmaz, Alman Anonim
Ortaklhiklar Hukuku’'nda Hissedarin Oy Hakki: Oy Hakkimin Teorik Esaslari, Istanbul Ticaret
Universitesi Dergisi, Say1 5, s. 55-84, Istanbul 2004, s. 55.

156 Alj Pasli, Anonim Ortaklik Genel Kurulunda Kullanilan “Oy”un Hukuki Niteligi, istanbul
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Mecmuasi, C. LXVII, S. 1-2, Istanbul 2009, s. 169-170; Aym
hususta farkl bir degerlendirme igin bkz. Uner Dag, Anonim Ortakliklarda Pay Sahibi Agisindan
Oy Hakkinin Kazanilmas: ve Kullanilmasi, 1. Basi, Beta Basim, Istanbul 1996, s.4-5. Oy hakkinin
hukuki niteligine iliskin bkz. Emek Toraman Colgar, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gore Oy
Hakkinin Ozellikleri ve Kullanilmasi, Prof. Dr. Rona Serozan’a Armagan, Cilt II, 1. Basi, XII
Levha, istanbul 2010, s. 1708-1710.
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Aciktir ki bir ticaret sirketinde oy haklarinin cogunluguna sahip olunmasi,
hékimiyetin varligina isaret eden bir durum, ya da daha dogru bir ifadeyle
faraziye, olusturmaktadir. Bunun yam sira diger hakimiyet araclar1 ile
kargilagtinildiginda oy haklarimin ¢ogunluguna sahip olmanin paysahibi icin

giivenceli ve risk oran1 daha diisiik bir yol oldugu da asikardir.

Keza, sirketler hukuku anlaminda mali haklar ile birlikte bir payin sahibine
sagladig1 en 6nemli haklardan biri olan oy hakkinin'’ verecegi giicli kullanacak
olan paysahibi; genel kurul ve yonetim kurulunda alinacak kararlara etkide

k158

bulunabilecek ”°, hatta yeterli ¢ogunlugu elinde bulundurmas: halinde sirket

yOnetimini ele gecirmis olacaktir.

Oy haklarna iligkin agiklamalarimizin ardindan incelenmesi gereken ve 6nem arz

eden bir bagka husus da oy haklarinin ¢ogunlugu kavramudur.

Oy haklarinin ¢ogunlugu kavramuna iliskin olarak kanun lafz1 veya Gerekcede
herhangi bir tamm ya da agiklama getirilmemistir. Tekinalp’e gore, kanun
lafzinda gegen “oy haklarinin ¢ogunlugu” ibaresi bilingli olarak kullanilmis olup
bu kavram ile ifade edilmek istenen husus sirketteki toplam oy haklaridir'®®.
Sirketler hukukunun genel felsefesi icinde degerlendirildiginde oy haklarinin
¢ogunlugu kavramu, genel kurulda bir karar alinabilmesi icin saglanmasi gereken

oy sayisi anlamina gelmektedir. Tabiatiyla, oy haklarimin gogunlugunu elinde

157 Bir payin paysahibine tamdigi mali haklar ve oy hakki disinda dogrudan paym ifade ettigi
anlamlar bakimindan 6zellikle sermaye birimi olarak pay, ortaklik mevkii olarak pay ve pay senedi
anlaminda pay hakkinda detayli bilgi icin bkz. Nihat Tasdelen, Anonim Ortaklikta Pay Sahipligi
Sifatinin Kazanilmasi, Vedat Kitapgilik, Istanbul 2005, s. 6-11.

158 Paysahibinin genel kurul kararlarina yapacag etki dogrudan olmasina karsin, yonetim kurulu
karalar1 agisindan ise bu etki dogrudan degil dolayh olarak dogacakur. Siiphesiz paysahibinin
yonetim kurulu iiyelerinin se¢imi hususunda dogrudan etkisi séz konusudur fakat yonetim kurulu
kararlan paysahibi degil ilgili yonetim kurulu iiyelerinin kararlar etrafinda sekilleneceginden bu
noktada paysahibinin yonetim kurulu kararlarinda dogrudan etkisinin olacagimt belirtmek dogru
olacaktir.

1% Bkz. Unal Tekinalp, Kontrol lkesi, s. 1553.



54

bulunduran taraf, sirketi yonetebilecek miktarda oya da sahip olacaktir'®. Bu
dogrultuda bir sirket icinde oy haklarimin ¢ogunlugu paysahipleri arasinda
homojen olarak dagilabilecegi gibi kontrol giiciine ulasmis tek bir ortak elinde de

toplanabilir'®!

. Fakat belirtmekte yarar var ki agirlagtirilmus nisap durumlarinin
glindeme gelmesi halinde oy haklarinin ¢ogunlugunu elinde bulunduran taraf
bakimindan sirketi yonetebilecek miktarda oya sahip olma durumu somut olay

bazinda degerlendirilmelidir'®.

TTK m.195(1/a) bakimindan oy haklarinin ¢ogunlugu kavramim degerlendirecek
olursak; yukandaki aciklamalarimiz kapsaminda bu kavramin sirket iizerinde
kurulacak hakimiyet ile baglantili oldugu goriilecektir. Oy haklarinin gogunluguna
sahip olmak ile ulagilmaya calisilan sonug sirketin ticari, mali ve yatirim
kararlarina etkide bulunmak olduguna goére; bu dogrultuda oy haklarinin
¢ogunlugu kavrami bu alanlarda sirket politikasini yonlendirecek ¢ogunluga sahip
olmak anlamina gelmektedir's>. Bu sebeptendir ki Gerekcede oy cogunlugu
kavramu ile salt cogunluk kavrami bagdagtirilmamis ve yonetimsel kararlara etkisi
bulunmayan sermaye ¢ogunluguna sahip olunmas: etkin bir hakimiyet arac1 olarak

ongorulmermstlr164

Keza 2013/34/EU sayih Konsey Yonergesi'nde de'® oy haklarinin ¢ogunluguna
sahip olma durumunda, fiili olarak hakimiyetin kullaniliyor olup olmadig:
incelenmeksizin  hakim ve baglh sirket iliskisinin var oldugu sonucu
diizenlenmistir. Ayn1 dogrultuda TTK diizenlemesi de m. 195 altinda énemli olan

hususun hékimiyetin kullanlmas: degil varligi olduguna isaret etmistir. Bu

160 Karahan/Giray, Sirketler Hukuku, s. 128.
'®! Mahmut Birsel, Anonim Sirketlerde Azinlik Haklari, 5.647. Her ne kadar oy haklarinin
cogunluguna sahip olmak hakimiyetin varligina isaret etse de, ilgili durumun diger hakimiyet
araglarini igerip igermeyecegi bilinemeyeceginden otiirii, her bir somut olayin 6zelliklerine gore
degerlendirme yapilmasi gerekmektedir. Aymi yonde bkz. Gokgay Agaoglu, Anonim Ortakliklar
Acisindan Bagli {sletmeler Hukukunda Hakim isletmenin Sorumlulugu, Sermaye Piyasasi Kurulu
Yeterllk Etiitleri,(http://spk.gov.tr/yayingoster.aspx ?yid=436&ct=f&action=displayfile), s. 9.

52 Bu konuya iliskin detayli incelememiz galismamizin iigiincii kisminin “B/4(b)” bashg altinda
yer alan “Onleyici azinhk olusturma ve veto haklar1 durumlari” bashig: altinda yer almaktadir.
163 Okutan Sirketler Toplulugu, s. 104-105.

Gerekge m. 195.

165 2013/34/EU sayili Konsey Yonergesi m. 22 ve aym sekilde Yedinci Konsey Yonergesi m.1.
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anlayisin gerekgesi, sirketler toplulugu diizenlemesinin matematiksel bir kavram
olan kontrol sistemini benimsemesi ve kontrol sisteminin de var olan hékimiyetin

ilgili durumda uygulanip uygulanmadigin: incelememesidir'®.

2. Imtiyazh Paylar Vasitasiyla Oy Haklarimin Cogunluguna Sahip
Olma

Kural olarak bir sirkette paylarin gogunluguna sahip olan paysahibi, oy haklarinin
counlugunu da elinde bulunduracaktir. Keza bu husus TTK m. 195(2) hiikmii

altinda bir karine olarak degerlendirilmektedir.

Anonim ortakliklarda paysahiplerinin, ~paysahipligi haklarin1  sermayeye
katildiklari oranda ve kanunen ¢izilen sinirlar dahilinde kullanmalarina karsin; oy
haklarina dayanan imtiyazin s6z konusu oldugu durumlarda sermayeye katilmada
oransallik ilkesinden ayrlinarak imtiyaz bahsedilen paylara iistiinliik
yaratilacaktir. Bu basit anlatim {izerinden bir tanim olusturmak gerekirse, oy
hakkinda imtiyazl: pay genel anlamda sahibine sermayeye katilma oranina gore

daha fazla oy giicii taniyan pay olarak anlatilabilir'®’

. Ayn1 dogrultuda TTK’nin
478(2)’'nci maddesi de imtiyaz1 “kar payi, tasfiye payi, riighan ve oy hakki gibi
haklarda, paya taninan dstiin bir hak veya kanunda 6ngoriilmemis yeni bir

paysahipligi hakki” olarak tanimlamaktadir'®,

Oy hakkinda imtiyazin esasen 6ngoriilme amaci ise (i) sirketin dig veya ig

yabancilasmaya kars1 korunmasi ve dnleyici tedbirlerin alinmas: ile (ii) sirketin

166 Hasan Pulash, Sirketler Hukuku Serhi, § 10, 43, s. 285.

167 Aym yonde bkz. Abuzer Kendigelen, Isvicre Hukukunda Oy Hakkinda Imtiyazli Paylar-
Makalelerim, s. 342.

%8 Aymi goriiste imtiyazh paylarin kanuna ve diger paylara nazaran daha iistiin ve ayricalikli
haklara sahip oldugu y6niinde bkz. Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 76;
Tekinalp (Poroy/GCamoglu), Ortakliklar, s. 562; Mustafa Ceker, Anonim Ortaklikta Oy Hakki ve
Kullanilmas, 5.52 vd.; Hasan Pulagli, Sirketler Hukuku, 5. Basi, Karahan Kitabevi, Adana 2007,
s.373; Hasan Pulagh, Sirketler Hukuku-Istanbul2001, s. 530; Abuzer Kendigelen, Anonim
Ortaklikta Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, 1. Basi, Beta Basim, Istanbul 1999, s. 16;
H. Erciiment Erdem, Birlesme ve Devralmalar, s. 62.
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yonetimindeki etkinligin saglanmasi ve korunmasidir'®®. Keza oy hakkinda
imtiyazl1 paylar da bu minvalde bir 6nlem mekanizmas: olarak ongoriilmelerinin

yaninda sirket yonetiminde etkinlik saglayan bir hakimiyet aracidur.

Bu dogrultuda, paylar arasinda esitlik ilkesinin istisnasini da oy hakkinda

imtiyazli paylar olusturacaktir'’®

. Oy hakkinda imtiyazli paylar, birgok durumda
oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olan tarafin sirket iizerindeki egemenligini
kisitlayarak daha az oy hakkina sahip olan tarafin yonetime katilmasi hususunda

etkinlik saglanmasina cevaz verecektir.

Tekinalp, oy hakkinda imtiyaz: “bir grup olusturan paylarin diger paylara gore
ayni sartlarda sahibine daha fazla oy hakki vermesi” olarak tamimlamstir'”". Oy
hakkina dayali imtiyaz, kanunda 6zel bir sart 6ngoriilmemesi sebebiyle genel
sartlara uyularak olugturabilir. Bu dogrultuda TTK m. 478 uyarinca (i) imtiyazin
paya baglanmas: ve (ii) esas s6zlesmede 6ngoriilmesi sartlarinin yerine getirilmesi
oy hakkinda imtiyazin olugturulmas: igin yeterli olacaktir'’>. Oy hakkinda
imtiyazin, sirket biinyesinde alinacak her karar icin gecerli olacak sekilde
olusturulmasi imkan1 oldugu gibi; sadece yonetim kurulu iiyelerinin secimi veya

kar dagitimi gibi belirli konularda éngériilmesi de miimkiindiir' >,

Oy hakkinda imtiyaza dayali yonetime katilma yoluyla kazanilan kontrol giicii
sirketin kurulus agamasinda ilk esas sozlesme ile elde edilebilecegi gibi daha

sonradan  gergeklestirilecek  bir esas sozlesme depisikligi ile de

169 Abuzer Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 61-63.

' Hasan Pulash, Sirketler Hukuku-Adana2007, s. 374.

17! UUnal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 316-317.

72 Aym ybnde bkz. Mustafa Ceker, Anonim Ortaklikta Oy Hakki ve Kullanilmasi, s.60. Keza
Kendigelen tarafindan yapilan imtiyaz tanimi da aym mahiyettedir “Imtiyaz, herhalde ana
sozlesmede yer almast zorunlu bir hiikiimle ongdériilen, paya baglh olan, sermayeye katilma
oramina gore iistiinliik olarak nitelendirilebilen ve dzel korunmadan yararlanan pay sahipligi
haklanidir” bkz. Abuzer Kendigelen, Anonim Ortaklikta Yénetime Katilma Haklarinda imtiyaz,
s. 38.

' Hasan Pulagh, Sirketler Hukuku-Adana2007, s. 375; Hasan Pulasli, Sirketler Hukuku-
Istanbul 2001, s. 549:
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gerceklestirilebilir' ™%,

Bu noktada oy hakkinda imtiyaz tanima yontemlerini ele alacak olursak oy
hakkinda imtiyaz taninmasina iliskin genel olarak iki yonteme basvurulabilir.
Bunlardan ilki; (i) esit itibari degerdeki paylara farkli sayida oy hakk: verilmesi ile
daha fazla oy hakkina sahip olan pay yaratilmasi; digeri ise (ii) farkli itibari
degerdeki paylarin esit sayida oy hakkna sahip olacaginin 6ngériilmesi ile diisiik
itibari degerdeki paylar lehine oy hakkinda imtiyaz taminmasidir'”. TTK m.
479/1’de oy hakki bakimindan imtiyaz taninmasina iliskin yontemlerden farkli
itibari degerdeki paylara esit oy hakki taninmas: suretiyle oy hakkinda imtiyaz
olusturulmas: kabul edilmeyipm, sadece esit itibari degerdeki paylara farkli

sayida oy hakki taninarak imtiyazli pay olusturulabilmesine izin verilmistir'”’.

Oyda imtiyazin bir hakimiyet araci olup olmadigi hususunda ise Camoglu,
Gerekgeden yola gikarak, kanun koyucunun oyda imtiyazi bir hékimiyet araci
olarak kurgulamadigini; yalmzca kurumsallasma ve sirket yonetiminin

olugturulmas adina bir imkén olarak 6ngéoriildiigiinii belirtmigtir' S,

Kanimizca, oyda imtiyaz kurumsallasmaya ve sirket yonetimine sagladigi

katkilarin yani sira hakimiyet tesisine de imkan saglayan bir mekanizmadir. Bu

1% Abuzer Kendigelen, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, s. 331.

15 Mustafa Geker, Anonim Ortaklikta Oy Hakki ve Kullanilmasi, s. 48; Abuzer Kendigelen,
Yonetime Katilma Haklarinda Imtiyaz, s. 99 ve 110. Kendigelen ayrica bu yontemlerden birinin
secilmesinin zorunlu olmadig gibi her ikisinin de beraber kullamilabilecegini de belirtmistir.

176 Farkl itibari degerdeki paylara esit oy hakki tammak suretiyle oyda imtiyaz yaratilmasina izin
verilmedigi yoniinde bkz. Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 505; Abuzer Kendigelen,
Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, s. 332; Omer Teoman, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’na Gére Anonim
Ortaklikta Pay Sahibinin Oy Hakki, BATIDER, C. XXV Sa. 3, Ankara 2009, s. 21-22.

""" Bu gériis ogretide tartisma konusu olmus ve bazi yazarlar tarafindan hatali bulunmustur detayli
bilgi igin bkz. Erdogan Moroglu, 6102 Sayil Tiirk Ticaret Kanunu — Degerlendirme ve Oneriler,
7. Baski, XII Levha, Istanbul 2012, s. 281. Buna kargihk Tekinalp bu kuralin TTK’ya Ozgii
oldugunu ve bunun sebebinin de imtiyazlar sisteminin net ve kolay uygulanabilir olmas ile gizli
imtiyaz olugmasini engellemesine dayandirmaktadir. bkz. Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin
Yeni Hukuku, s. 317; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar, s. 567. Yine aym sekilde oyda
imtiyaz yontemlerinden en sik kullanilanin, itibari degerleri esit olan paylar arasinda oy hakki
agisindan farkh diizenleme getirilmesi Erdem tarafindan da dile getirilmistir bkz. H. Erciiment
Erdem, Birlesme ve Devralmalar, s. 63.

1”8 Bkz. Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 504.
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sebeple her ne kadar diger hikimiyet araglani kadar giicli olmasa da oyda
imtiyazin hakimiyet araglarindan biri olarak kabulii gerekir. Bu kapsamda, oyda
imtiyazla hakimiyetin nasil elde edilebilecegi ve hikim paysahibinin sirketin
faaliyet ve politikalarini ne derecede yonlendirebileceginin de incelenmesi
gerekmektedir. Salt oy hakkina dayanan imtiyazla kontroliin tesisi her ne kadar
dogrudan hékimiyet saglayan arag olsa da, bazi durumlarda ek hakimiyet araglari
ile desteklemeye ihtiyag duyabilecektir. Keza TTK m. 479(2)’de Ongoriildiigii
lizere bir paya en fazla on bes oy hakki taninabilmektedir ve bu da oyda imtiyazla

hakimiyetin etki alanini daraltan bir durumdur'”.

TTK, oyda imtiyaza getirilen bu sinirlamanin anonim sirketlerin kurumsallagsma
geregi ve ozellikle hakli sebeplerin varlig: durumlarinda (somut olayin 6zellikleri
dogrultusunda), TTK m. 479 (2) uyarinca mahkeme karari ile kaldirlabilecegini
hiikkme baglamustir'®°, Kurumsallagsma istisnas1 olarak da adlandirilabilecek bu
durumdan faydalanmak isteyen sirket, merkezinin bulundugu yerdeki asliye
ticaret mahkemesine kurumsallagma ile alakali projesini sunarak ya da ilgili hakl
sebeplerine dair gerekgeleri gostererek oyda imtiyazin iist sinirmn kaldirilmasini

talep edebilecektir'®'.

Ayrica paysahiplerine taminan oyda imtiyaz haklari m. 478(1) ve m. 479(3)

uyarinca esas sozlesme degisiklikleri ile ibra kararlar1 ve sorumluluk davalarinin

1 ETTK kapsaminda imtiyazl pay ihracina herhangi bir simrlama getirilmemis olmasi doktrin
tarafindan  (6zellikle Kendigelen tarafindan) elestirilmis ve bu serbestinin kotiiye
kullanilabilecegine isaret edilmistir. Konuya dair elestiriler icin bkz. Abuzer Kendigelen, Isvicre
Hukukunda Oy Hakkinda Imtiyazli Paylar, Makalelerim Ticaret Kiirsiisiinde Onbes Yil, 1. Basi,
Beta Basim, Istanbul 2001, s. 334; Abuzer Kendigelen, Iimtiyazli Paylar, 40. Yilinda Tiirk Ticaret
Kanunu, Beta Basim, Istanbul 1997, 5.194 ve 197. Bu sebeple imtiyazli pay ihracina dair sinirlama
getiren bu yeni diizenlemenin, doktrinde ihtiyag olarak gosterilen bu eksiklige cevap verdigini
diigiinmekteyiz. Bununla birlikte bu siirlamanin neden on bes oy ile sinirlandinldigina dair ne
kanun lafzinda ne de Gerekgede herhangi bir agiklama getirilmemis olmas: bir eksiklik olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Buna karsilik kanun koyucu limited ortakliklar bakimindan oy hakkinda
imtiyazi itibari deger agisindan on kat ile simirlandirmigtir. Konuya dair aynm yonde elestiri ve
detayli bilgi icin bkz. Abuzer Kendigelen, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, s. 332-333 vd.; Omer
Teoman, Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Oy Hakki, s. 23.

180 {Tnal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 318.

'®! Kurumsallagma istisnast i¢in bkz. Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 505.
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acilmasi noktalarinda da gegerli olmayacaktir'®?.

Esas sermaye artirimi-azaltimi, yeni imtiyaz haklarinin tesisi gibi esas sozlesme
degisikliklerinin gerektigi hususlarda kullanilamayacak olan bir hékimiyet araci
ile giiglii bir hakimiyet tesis edilemeyecegi gibi, kritik durumlarda sirketin ticari
ve finansal kararlarinin alinmasinda da herhangi bir varlik gosterilemeyecektir. Bu
sebeple yonetim organinda karar alabilecek gogunlugun saglayacagi kontroliin
icerik itibariyle de belirleyici olmasi gerekmektedir. Bu baglamda, icerik itibariyle
de giicli bir kontrol, baglayici aday gosterme hakkina dayanarak
gergeklestirilebilecektir. Ilgili husus calismamizin fictincli kuismunda “Y6netim
Kuruluna Aday Gosterme (Yonetime Katilma) Yoluyla Hakimiyet” baslig1 altinda

detaylica incelenmektedir.

Yukaridaki anlatimlarimizdan goriilecegi iizere paysahipligi haklarina dayali
hékimiyetin elde edilmesinde, oy haklarinin ¢ogunlugunun tespiti kilit noktadadir.
Bu dogrultuda, oy haklarinin ¢ogunlugunun hesaplanarak hékimiyetin tespitinin
dogru sekilde yapilmasi da biiyiik 6nem arz etmektedir. Bu kapsamda, “pay ve oy
oranlarimin_hesaplanmas:” baghiklh TTK m.196 uyarinca uyulacak kaideler ve

izlenecek yol ayrintilariyla agagidaki bashik altinda incelenecektir.
3.  Pay ve Oy Oranlarimin Hesaplanmasi

Bir sirket iizerinde bagka bir sirketin hakimiyetinin olup olmadiginin tespiti veya
bir bagka deyisle iki sirket arasinda hakimiyet iligkisinin var olup olmadiginin
belirlenebilmesi adina 6ncelikle ilgili sirketteki pay ve oy oranlarinin
hesaplanmas1 gerekmektedir'®. Bu noktada, TTK m. 195 altinda ongoriilen
paysahipligi haklarina dayal: hdkimiyet araglarinin etkinligi ve uygulamasi

bakimindan, hakimiyeti ortaya koyacak pay ve oy oranlarinin hesaplamalarina

82 Tnal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukukuy, s. 77.
183 Abuzer Kendigelen, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, s. 148,
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iliskin yontemler emredici nitelikteki TTK m. 196 altinda kaleme alinmustir' 3,
TTK m.196(1) hiikmii s6yledir:

“Bir ticaret girketinin bir sermaye girketindeki istirakinin yiizdesi, o sermaye
sirketindeki payimin veya paylarin itibari degerleri toplamunn, istirak olunan
sirketin sermayesine oranlanmastyla bulunur. Sermaye sirketinin hem kendi hem
de onun hesabina alnmug olup da iiciincii kisilerin elindeki kendi paylari,

hesaplamada o sirketin esas veya cikarilmis sermayesinden diisiiliir.”

Yukarida belirttigimiz iizere bir paysahibinin bir sirket iizerindeki pay sayist/orani
veya istirak oranini, hesaplanma yontemini ele alan bu fikradaki en nemli nokta;
hesaplamada paysahibinin sahip oldugu pay sayisiin degil, itibari degerlerin
dikkate alinmas: gerektigidir. Keza hukukumuzda her payin birim deger tasimasi
zorunludur'®, itibari deger kavramu TTK m. 476, m. 565 ve m. 583 altinda
belirlenmis olup, paysahiplerinin oy haklarimin, paylarinin toplam itibarf degeriyle
orantilh olarak kullanilacagi hiikkmii de TTK m. 434(1) altnda kaleme
alinmugtir'®. Aynica yukaridaki hiikiimde 6ngériilen pay oranin belirlenmesinde
uygulanacak olan oranlama yontemi'®, igtirakte bulunan ticaret girketinin istirak
ettifi sirketteki istirak yiizdesinin, paymn veya paylarinin itibari degerleri

toplaminin igtirak edilen sirketteki sermayesine oranlanmas ile bulunmaktadir.

TTK m. 196(1) kapsamunda hesaplanarak, pay orani miktari tespit edilecek

paysahibinin, pay gogunluguna sahip olmas: durumu, siiphesiz sadece hékimiyetin

' TTK m.196’min emredici nitelikte bir hiikiim oldugu yoniinde bkz. Gerekce, m. 196; Hasan
Pulagli, Sirketler Hukuku Serhi, § 10, 53, s. 291.

18 Omer Teoman, Otuz Y1l Ticaret Hukuku -Tiim Makalelerim-, Cilt I, 1971-1982, Beta Yayn, 1.
Basi, Istanbul 2000, s. 78.

18 {Jnal Tekinalp, Kontrol flkesi, s. 1554; Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku,
s. 314; Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 504; Emek Toraman Colgar, Oy Hakkinin
Ozellikleri ve Kullamlmasi, s. 1713-1714. Bunun yani sira itibari degere séz konusu olacak
paylara iliskin bedellerin 6denip 6denmedigi, primli ihrag vs. yapilip yapilmadiginin pay oranimin
hesaplanmasi hususunda herhangi bir énem teskil etmeyecegi yoniinde bkz. Tekinalp, Sermaye
Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 557.

'®7 Oranlama yontemi igin bkz. Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 557.
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varligina iligkin bir karine olusturacaktir'®. Iste bu noktada da hakimiyetin tespiti
bakimundan 6nem teskil eden hesaplama yontemi, pay oranlarinin hesaplama
yonteminden ziyade oy haklarinin miktarint ortaya koyan oy oranlarinin

hesaplanmasi yontemidir. Bu dogrultuda TTK m. 196(2)’yi inceleyecek olursak:

“Bir ticaret girketinin bir sermaye sirketindeki oy hakkimin yiizdesi, ticaret
sirketinin o sermaye gsirketinde sahip bulundugu paylardan dogan kullanilabilen
oy haklarimin toplamumin, sermaye girketindeki kullanilabilir tiim oy haklarinin
toplamina oranlanmasiyla bulunur. Hesaplamada, sermaye sirketinin hem kendi
hem de onun hesabina alimmis olup da iiciincii kisilerin elindeki paylarindan

dogan oy haklar: diigiiliir.”

Bu hiikiimde TTK m. 196(1) altinda kaleme alinan kural tekrarlanmakta birlikte,
Oy oramimn hesaplanmasinda hiikmiin odak noktasimi paysahibinin ilgili sirket
uhdesinde  bulunan  “kullanilabilen” oylar1  olusturmaktadir. Okutan,
“kullanilabilen oylar” kavramum ilk etapta ilgili paysahibinin maliki oldugu ve
herhangi  bir sirlandirma  olmaksizin  kullanabildigi oylar  olarak
tanimlamaktadir'®. Kullanilabilen oylar gibi kullanilamayan oylarin da neler
oldugu bu hiikkiim bakimindan ©6nem arz etmektedir. Gerekce’de  “/...]
Kullamilmast mahkemece verilen tedbir karariyla engellenmis bulunan, oydan
yoksunluk hiikiimlerine tabi (m. 436) olan veya 198 inci maddenin kapsamina
giren paylardan dogan oylar gibi kullamilmayan oylar hesaba katilmaz” lafziyla
belirtildigi iizere'*, oydan yoksunluk ve oy hakkinin donmas: durumlan ile
kargilagilan oylarin, kullanilamayan oylar grubuna déhil olmas: sebebiyle oy hakki

oran: hesabinda dikkate alinmayacaktir.

188 Karahan/Giray, Sirketler Toplulugu, s. 132.

' Okutan bu durumun yan sira, paysahibinin miilkiyetinde bulunmasa dahi kendi adi ve hesabina
olup iigtincii kisinin elinde bulunan veya hakimiyeti altinda bulundurdugu fakat bagh sirketlerin
elinde bulunan paylardan dogan oy haklarinin da o paysahibi tarafindan kontrol edilebilecegini, bu
sebeple hakli olarak bu durumun da incelenmesi gerektigini belirtmistir bkz. Giil Okutan Nilsson,
Sirketler Toplulugu, s. 107. Kullanilabilen oy igin ayrica bkz. Hasan Pulash, Sirketler Hukuku
Serhi, § 10, 56, s. 291.

1% Gerekge, m. 196(2).
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TTK m. 196(2) hiikmiinde énem arz eden bir diger husus da imtiyazli paylardir.
Hesaplamada, TTK m. 479 kapsamunda oy imtiyazi kapsamindaki paylarin
verdigi oy haklari hem istirak eden sirket yoniinden, hem de istirak edilen

sirketteki toplam oy sayis1 bulunarak oranlama yapilacaktir'®'.

Doktrinde TTK m. 196 kapsaminda pay ve oy oranlarinin hesaplanmasi konusuna
iliskin yukarida atif yaptigimiz iizere birgok ¢alisma ve goriis olmasina karsin, s6z
konusu hiikiimde belirtilen kurallar dahilinde yapilmas: gereken hesaplamaya etki

edecek ana noktalar en detayl: sekilde Okutan tarafindan incelenmistir'®>.

Bu dogrultuda, pay ve oy oranlarinin hesaplanmasina iliskin 6nem arz eden
hususlari 6zellikle (i) istirak eden sirketin sahip oldugu kullanilabilir oylarin
hesaplanmast konusunda yogunlagtirmak ile birlikte; (ii) istirak eden sirketin
miilkiyetinde olmayip ona atfedilen oylar ve (iii) istirak edilen bagli sirkette
bulunan oylarin hesaplanmas: bagliklar1 altinda asagida tek tek ele alinarak

belirtilmeye galigilacaktir.

a) Istirak eden sirketin sahip oldugu kullanilabilir oylarin

hesaplanmasi

Istirak eden sirket, hedef veya bagh sirket tizerinde gergeklestirdigi istirakler
neticesinde, istirak edilen hedef (bagli) sirketteki kullanilabilir oylarinin dikkate
alinmasi sonucu, hakimiyet tesis edip etmedigi belirlenecek olan sirkettir. Bu
kapsamda istirak eden sirketin kullanulabilir oylarini tespitine etki edebilecek

unsurlarin incelenmesi gerekmektedir.

! Hasan Pulagh, Sirketler Hukuku Serhi, § 10, 56, s. 291; Karahan/Giray, Sirketler Toplulugu,
s. 132; Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 314; Soner Altas, Tiirk Ticaret
Kanununa Gére Anonim Sirketler, s. 748.

%2 Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 106-125.
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aa) TTK m. 198 uyarmca oy haklarinin donmasi

TTK m. 198 altinda 6ngoériilen bu hiikiim vasitasiyla (i) bildirim ile (ii) tescil ve
ilan ytikiimliilikleri 6ngoriilmiistiir. Bu bildirim yiikiimliiliikleriniin amaci
TTK’nin ana ilkelerinden olan seffaflik ve kamunun aydinlatilmasindan hareketle

sorumluluk hiikiimlerinin uygulanabilmesine cevaz vermektir'®>,

Bu madde altinda kaleme alinan bildirim yiikiimliiliigii kapsaminda, bir
tesebbiisiin bir sermaye sirketinde sahip oldugu pay oraninn, iktisap halleri
sebebiyle belli oranlarin (yiizde bes, on, yirmi, yirmibes, otuziig, elli, altmisyedi
veya ylizde yiiz) altina diismesi veya bu oranlara ulasmas: neticesinde ilgili
durumu sermaye sirketi ile birlikte yetkili makamlara bildirmesi
diizenlenmektedir. Bunun yam sira, bu hususun sirketin yillik faaliyet ve
denetleme raporlarinda ayr bir baglik altinda agiklanmast ve sermaye sirketinin de
internet sitesinde ilan edilmesi gerekmektedir. Son olarak da bildirimlerin ticaret

siciline tescil ve ilan olunmasi da zorunluluktur.

TTK m. 198(2) uyarinca 198(1) altinda Ongoriilen bildirim, tescil ve ilan
ytiktimliiliiklerinin yerine getirilmemesi durumunda ilgili paylara iliskin oy
haklar: dahil olmak iizere tiim haklarin donacagi belirtilmistir. Bu durumda
istirakte bulunan sirketin bu yiikiimliiliiklere aykir1 davranmasi neticesinde sahip
oldugu paylara iliskin oy haklari kullanilamayacak ve TTK m. 196 kapsamindaki
hesaplamaya katilmayacaktir. Keza bu husus Gerekce'de de acik sekilde
belirtilmistir'®*.

Bu duruma kargin Okutan, m. 198 kapsamindaki kurallara riayet edilmemesi
neticesinde donmus sayilacak oy haklarinin, paysahibinin sahip oldugu oylara
déhil edilerek hesaba katilmasi gerektigi goriisiinii savunmaktadir. Bu goriisiin

dayanagi olarak da her ne kadar TTK m. 198 altinda 6ngoriilen kurallara

193 Gerekge, m. 198 (girig kismm).
194 Gerekge, m. 196(2).
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uyulmamast durumunda oy haklarimin donacag belirtilmis olsa da, bu durumun
hékimiyete baglanan sorumluluk hallerinden kaginilmasina imkan verebilecegi
belirtilmektedir'”>. Buna ek olarak bildirim yiikiimliiliigiintin ilgili paysahibi
tarafindan yerine getirilmesini takiben de s6z konusu durumun bir anda degismesi

s6z konusu olabilecektir.

Kanimizca, Okutan’in bu hususa iligkin gbriisii yerinde olup 6zellikle TTK m. 198
anlaminda oy haklari donmus olan paysahiplerinin buna karsin baglh sirket
lizerinde oy haklarinin verdigi hakimiyet giiciinii siirdiirebilme imkénlarina dikkat
cekmesi acisindan 6nemlidir. Bu sebeple biz de hakimiyetin hukuka aykir olarak
kullanabilmesine firsat vermemek adina, TTK m. 198 kapsaminda donmus
sayilacak oy haklarinin TTK m. 196 kapsaminda yapilacak pay ve oy oranlarinin

hesabina katilmas: gerektigini diisiinmekteyiz.
bb) TTK m. 201 uyarinca oy haklarinin donmasi

Kargilhikli istirak miiessesesi, TTK m. 197 altinda birbirlerinin paylarinin en az
dortte  birine sahip bulunan sermaye sirketlerinin durumu  olarak
tanimlanmaktadir. Yine TTK m. 197 hiikmiiniin ikinci ciimlesinde, kargilikli
istirak durumundan kaynaklanan paylarin hesaplanmasinda TTK m. 196’nin
dikkate alinmasinin gerekliligi vurgulanmaktadir. Karsilikli istirak durumunda
bulunan girketlerin pay ve oy oranlarinin hesaplanmasimna iliskin olarak da
TTK m. 201(1) hiikkmii 6nem arz etmektedir. Hiikmiin lafz1 su sekildedir:

“Bir sermaye sirketinin paylarin iktisap edip karsihkli istirak konumuna bilerek
giren diger bir sermaye girketi, istirak konusu olan paylardan dogan toplam
oylariyla diger pay sahipligi haklarinin sadece dortte birini kullanabilir; bedelsiz
paylary edinme hakk: harig, diger tim pay sahipligi haklar: donar. Séz konusu
paylar toplanti ve karar nisabinun hesaplanmasinda dikkate alinmaz. 389 ile
612 nci madde hiikiimleri saklhidir.”

195 Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 112-113.
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Hiikiimde aciklandig tizere karsilikli istirak durumunda bulunan sirketler, istirak
konusunu olusturan paylardan yalmzca dortte bir oranindaki kisimdan
yararlanabilecek, geri kalan paylarina iligkin ise oy haklar1 da dahil olmak iizere

tiim paysahipligi haklari donacaktir.

Madde metninden hareketle ve agiklamalarimiz dogrultusunda, hékimiyetin tespiti
adina igtirak eden ve istirak edilen sirketteki oy haklarinin hesaplanmasinda bu
hilkmiin ne cercevede g6z Oniinde tutulmasi gerektigi sorusu giindeme

gelmektedir.

Oncelikle istirak eden sirket bakimindan konuyu degerlendirecek olursak,
TTK m. 201 hitkkmii karsilikhi igtirak durumu sebebiyle oy oranlarinin
hesaplanmas: safhasinda bu hiikiim kapsaminda donan oy haklarimin orana
dahil edilmeyerek, istirak eden sirket bakimindan hesaptan diisiilmesi yerinde
olacaktir'®®. Buna kargin, m. 201 ve m. 196(2)!*7 lafz1 uyarinca istirak edilen
sirketin karsilikli istirak durumunda bulunmasi sebebiyle oy haklarinin

hesaplamasinda herhangi bir etki s6z konusu olmayacaktir.
cc) TTK m. 427(2) uyarinca rehin hakki durumu

Rehin hakki, genel hatlari itibariyle malvarligina dayali haklara iliskin bir teminat
olugturmaktadir. Buna karsilik rehin hakki, intifa hakkindan farkl: olarak ilgilisine
yararlanma hakki tanimamaktadir. Uzerinde rehin hakki bulunan paylara iliskin
oy hakkinin kime ait olacagina yoniinde TTK m. 427(2) hiikmii yol gostericidir'*®:

% Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 114.

7 TTK m. 196(2): “Bir ticaret girketinin bir sermaye sirketindeki oy hakkinin yiizdesi, ticaret
sirketinin o sermaye sirketinde sahip bulundugu paylardan dogan kullaniabilen oy haklarinin
toplanunin, sermaye girketindeki kullanilabilir tiim oy haklaninn toplamina oranlanmasiyla
bulunur. Hesaplamada, sermaye sirketinin hem kendi hem de onun hesabina alinnis olup da
liciincii kisilerin elindeki paylarindan dogan oy haklar: diisiiliir.”

'8 Bu kapsamda bir hiikkme dahi gerek olmadig yoniinde bkz. H. Erciiment Erdem, Birlesme ve
Devralmalar, s. 65.
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“Hamiline yazili pay senedini, rehin, hapis hakki, saklama sizlesmesi veya
kullamum édiincii sézlesmesi ve benzeri sizlesmeler sebebiyle elde bulunduran
kimse, pay sahipligi haklariny, ancak pay sahibi tarafindan ézel bir yazil belge
ile yetkilendirilmigsse kullanabilir.”

Bu dogrultuda, paysahibinin paylar iizerinde rehin tesis edilmis olsa dahi, bu
hadise oy hakkimin kullanilmas: veya sahipligi kapsaminda bir degisiklik meydana
getirmeyecegi gibi, pay ve oy oranlarinin hesaplanmasinda da séz konusu paylara

sahip paysahibinin hesabina katilarak hakimiyetin tespiti adina kullanilmalidir.
dd) TTK m. 432(2) uyarinca intifa hakki durumu

Intifa hakk, irtifak hakkinin bir alt tiiriinii olusturmakta olup, hak sahibine belirli
bir gey iizerinde tam olarak yararlanma hakki saglamaktadir. Bir baska deyisle,
intifa hakki bagkasina ait bir hak/maldan istifade etme hakki olarak
tanimlanmaktadir'®. Kural olarak paysahipligi haklar1 her ne kadar dogrudan
paysahiplerine taninmus haklar olsalar da, bu haklarin -intifa hakki sahibi gibi-
liclincii kigilere de taninmasi s6z konusu olabilmektedir®®. Intifa hakki sadece
belirli bir kigiye taninabilecegi gibi, kisi topluluklari veya sirketlere de taninmasi
s6z konusu olabilmektedir®®. TTK kapsamindaki intifa hakki ise m. 432(2)
altinda su sekilde ele alinmaktadir:

“Bir paywn lizerinde intifa hakki bulunmas: hélinde, aksi kararlastirimamigsa, oy
hakky, intifa hakla sahibi tarafindan kullarilir. Ancak, intifa hakki sahibi, pay
sahibinin menfaatlerini hakkaniyete uygun bir sekilde géz éniinde tutarak hareket

etmemis olmasi dolayisiyla pay sahibine karsi sorumludur.”

' Aysenur Berzek, Anonim Ortaklikta Pay Uzerinde Intifa Hakk: Sahibinin Oy Hakki ve Oy
Hakkina Bagli Diger Haklar, Erzincan Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. VI, S. 1-4,
Erzincan 2002, s. 223 ve 225.

*® Ymer Teoman, Anonim Ortaklikta Intifa Senetleri, s. 42.

201 Bilge Oztan, Medeni Hukuk’un Temel Kavramlari, 27. Basi, Turhan Kitabevi Yayinlari,
Ankara 2008, s. 878.
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Madde metninden de anlagilacagi iizere pay iizerinde intifa hakki taninmig olmasi
durumunda oy hakk: intifa sahibi tarafindan kullanilir®®. Keza bu husus sekilde
ETTK m. 360(5) kapsaminda da acgikc¢a hiikme baglanmugtir.

Bu cergevede, intifa hakkinin varlii durumunda ilgili paylara iliskin miilkiyet
hakk: paylarin maliki konumunda bulunan paysahibine bagl olsa da; pay ve oy
oranlarinin hesaplanmasi bakimindan intifa hakk: konusu paylar ilgili paysahibi
degil intifa hakki tahtinda s6z konusu paylara iligkin oy haklarini elinde
bulunduran intifa hakk: sahibi bakimindan hesap edilmelidir.

ee) TTK m. 434(2) wuyarinca oy haklarinin

sintrlandirilmasi

TTK m. 434(2) her paysahibinin en az bir oyu vardur, veya bagka bir deyisle,

"oysuz paysahibi olmaz", ilkesini sunmaktadir®®, Fikra lafz1 sOyledir:

“Her pay sahibi sadece bir paya sahip olsa da en az bir oy hakkini haizdir. Su
kadar ki, birden fazla paya sahip olanlara taminacak oy sayist esas

sozlesmeyle simirlandinlabilir.”

Hiikiimde gectigi iizere bir paysahibinin birden fazla oya sahip olmasi
durumunda, ilgili paysahibinin sahip olacagi oy hakki sayisinin esas
sozlesmeyle siirlandirilabilecegi belirtilmektedir. Okutan’in da altini cizdigi
lizere bu kapsamda bir sinirlama siireklilik arz eden ve gergevesi belirli bir

yap: olusturmaktadir’®™. Bu minvalde, bu hiikiim kapsamina diigen ve esas

22 Omer Teoman, Anonim Ortaklikta intifa Senetleri, s. 57; Omer Teoman, Anonim Ortaklikta

Pay Sahibinin Oy Hakky, s. 19; H. Erciiment Erdem, Birlesme ve Devralmalar, s. 64; Mustafa
Geker, Anonim Ortaklikta Oy Hakki ve Kullamilmast, s.168; Uner Dag, Anonim Ortakliklarda Pay
Sahibi Agisindan Oy Hakkinin Kazanilmasi ve Kullanilmasi, s.126; Safak Narbay, Anonim
Ortaklikta Pay Defteri, s. 212; Emek Toraman Colgar, Oy Hakkinin Ozellikleri ve Kullanilmasi,
s. 1729-1730.

203 Gerekge, m. 434(2).

*™ Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 115. Bunun yami sira TTK m. 479(2) uyarinca da
bir paya en gok onbes oy hakki taninabilecegi belirtilmektedir.
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sozlesmede simrlamaya tabi tutulan oylarin istirak eden sirketin uhdesindeki
pay ve oy oranlarinin hesaplanmasi siirecinde géz oniinde tutulmalidir. Bu
hususun igtirak edilen sirkete etkisi ise yukarida bahsi gegtigi ve asagida da

detaylar verilecegi lizere kullanilabilir oylar bakimindan degerlendirilmelidir.

ff) TTK m. 435 uyarinca oy hakkinin dogmamasi

TTK m. 344 geregince paysahipleri tarafindan nakden taahhiit edilen paylarin
itibari degerlerinin en az yiizde yirmi bes degerindeki kismu tescilden 6nce, geriye
kalan yiizde yetmis degerindeki kismin ise tescili izleyen yirmi dort ay iginde
Odenmesi gerekmektedir. Bu hiikmii temel alan TTK m. 435 hitkmii ise oy
hakkinin dogumunu paysahibi tarafindan taahhiit edilen en az sermaye miktarinin
odemesine baglamistir. Buna karsilik, bu hiikmiin pratikte neredeyse uygulanma
imkén1 bulunmamaktadir, giinkii TSY geregi kurulus islemleri veya esas sermaye
artinm iglemlerinde ticaret sicil miidiirliikleri sz konusu doértte bir oraninda
sermaye tutarinin yatirildiina iligkin banka dekontunu gérmeksizin ilgili islemleri

tescil etmeyeceklerdir.

Bu sebeple hékimiyetin tespiti agisindan m. 435 kapsamindaki oy hakkinin
dogumuna iliskin &n sart: oy haklarinin hesaplanmasi bakimindan géz ardi etmek
ve sermaye taahhiidii neticesinde ilgili tutarin ¢denip 6denmedigine bakilmaksizin

hesaplamaya dahil edilmesi gerektigini diisiinmekteyiz’®.

g2) TTK m. 436 uyarinca oydan yoksunluk

Oydan yoksunluk pay olgusu en basit gekliyle payin gegici siireyle oysuzlasarak

206

donmas: olarak tanimlanmaktadir™". Oydan yoksun paylarin tesis edilmesindeki

baglica amag sirketin sermayeye olan gereksiniminin karsilanmas: ile oy giicti

205 Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 116.
2% Omer Teoman, Anonim Ortaklikta Pay Sahibinin Oy Hakkindan Yoksunlugu, s.165.
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. < 2
dengesinin bozulmamasinin saglanmasidir®®’.

Hukuk sistemimizde ETTK m. 374 altinda isaret edilen oydan yoksunluk durumu,
TTK m. 436 hikkmii altinda “Oydan yoksunluk” basghg ile asagidaki sekilde

diizenlenmistir:

“(1) Pay sahibi kendisi, esi, alt ve iistsoyu veya bunlarin ortag olduklar sahis
sirketleri ya da hdkimiyetleri altindaki sermaye girketleri ile sirket arasindaki
kisisel nitelikte bir ise veya isleme veya herhangi bir yargi kurumu ya da

hakemdeki davaya iligkin olan miizakerelerde oy kullanamaz.

(2) Sirket yonetim kurulu iiyeleriyle yonetimde gérevli imza yetkisini haiz kigiler,
yonetim kurulu iiyelerinin ibra edilmelerine iligkin kararlarda kendilerine ait

paylardan dogan oy haklarin kullanamaz.”

Yukarida madde metninde islenen ve oydan yoksunluk halinin

diizenlendigi iki hal esasen menfaat catigmalarinin oniine gecilmesi

% Keza madde lafzinda belirtildigi iizere

agisindan diizenlenmistir
paysahibinin kendisi ya da yakinlar1 ya da o yakinlarinin hakim olduklan
sirketler ile o sirket arasinda kisisel nitelikte bir isin sz konusu olmasi
halinde olusabilecek oy kullanma durumlarinin sahsi sebeplere dayali

bariz menfaat ¢atismalarina mahal verme riski bulunmaktadir®®.

Gerekge’de oydan yoksunluk halinin oy oranlarinin hesaplanmasina dahil
edilmeyecegi belirtilmistir’'®. Buna ragmen Tekinalp, oydan yoksunlugun

oy haklarmin hesaplanmasinda dikkate alinmamasi1 gerektigini

211

belirtmektedir™'. Keza Okutan da oydan yoksunlugun belli giindem

207 Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 559.

2% Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugy, s. 109.
209 Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 505-506.
219 Gerekge, m. 436(1).

*!! Unal Tekinalp, Kontrol ilkesi, s. 1554.
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maddelerine iligkin gegici bir nitelige sahip olmasi sebebiyle, hakimiyetin
belli giindem maddelerine dayal1 olarak tesisinin miimkiin olamayacagin
belirtmektedir’'>. Yine bu dogrultuda Alman hukukunda oydan yoksun
paylara iliskin kisitlamalar, hakimiyetin belirlenebilmesi adina
gerceklestirilen hesaplamalarda dikkate alinmamakta ve paysahibinin

uhdesinde bulunan ve kullanilabilir oylar1 arasinda sayilmaktadir?'?.

Bunun yani sira, sirketlerin 6nemli nitelikteki islemlerine dair kararlarin
ahnmasina dair zorunlu usul ve esaslari 6ngéren Onemli Nitelikteki
Islemlere Iliskin Ortak Esaslar ve Ayrilma Hakki Teblig (II-23.1)*!
m. 7(2) alunda da TTK m. 436’ya atif yapilmakta ve 6nemli nitelikteki
islemlerin onaylanacagi genel kurullarda oydan yoksunluk halleri

asagidaki sekilde belirtilmektedir:

“Onemli nitelikteki islemlere, TTK’min 436 nci maddesinin birinci
fikrasina gore taraf olan nihai kontrol eden ortak statiisiindeki gercek
kisiler veya bunlarn yonetim kontroliine sahip oldugu ortakliklar, bu
islemlerin gercek kisilerin kendileri icin dogrudan kisisel nitelikte sonug
dogurmas: halinde, bu maddenin iiciincii fikras: hiikmii sakl kalmak iizere,
50z konusu &nemli nitelikteki islemlerin onaylanacag genel kurul

toplantilarinda oy kullanamazlar.”

Sonug olarak, her ne kadar Gerekce’de m. 436 uyarinca oydan yoksunluk
hali sebebiyle, oy oranlarinin hesaplanmasinda dikkate alinmamasi
gerektigi 6ngoriilmiigse de TTK m. 195 ve m. 196’nin diizenlenis amaci
geregi olarak bu paylarin hangi giindem maddeleri ile bagli olduguna
bakilmaksizin paysahibinin uhdesinde varsayilmasi ve higbir sinirlamaya

baglh olmaksizin oy oranlarina iligkin hesaplamaya dahil edilmesi

212

“ Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 110.
13 Konu hakkinda detayh aciklama igin bkz. Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 110.
2424 Aralik 2013 tarih ve 28861 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmgtir.
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gerektigini diistinmekteyiz>'”.
hh) Temsilci aracihigiyla oy kullamlmas: durumu

Oy hakki her ne kadar paysahibine verilmis bir hak olmasi sebebiyle, bu hakkin
kullanilmas: dogrudan paysahibine bagli olsa da, oy hakki temsil yetkisi
kapsamuinda vekil aracihityla da kullanilabilir’'®. Neticede temsil yetkisine sahip
olacak vekil oy hakk: sahibinin talimat ve goriisleri ile bagli olacak, uyusmazlik
sz konusu olan bir durumda da vekaletin geri alinmas: her zaman soz konusu

olabilecektir®'’.

Uygulamada da gerek paysahiplerinin birden fazla istiraklerinin var olusu
sebebiyle (6zellikle gergek kisiler bakimindan) her toplantiya bizzat katilmalarinin
zorlugu kimi zaman da paysahiplerinin genel kurul toplantilarina ilgisizligi

sebebiyle temsilen oy kullanimi sikca karsilasilan bir durumdur®'®,

Bu dogrultuda, oy hakkini haiz paysahibinin bu hakkina iliskin oy kullanimini
vekaleten temsilci araciligiyla saglamasi halinde, bu durum pay ve oy oranlarinin
hesaplanmasi  bakimindan temsilci degil ilgili paysahibi bakimindan

degerlendirilmelidir.

25 Ayni yonde goriis icin bkz. Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 111, Bunun yam sira

oydan yoksunluk durumu sebebiyle gegici siire oysuzlasan paylarin oy oranlarina iligkin hesaba

dahil edilmemesi halinde, séz konusu paylarin bir nevi oy hakkindan yoksun pay olarak
orumlanarak sakincali durumlara sebebiyet verebilecegini de belirtmek isteriz.

“1 Aym yénde bkz. Safak Narbay, Anonim Ortaklikta Pay Defteri, s. 213, Uner Dag, Anonim

Ortakliklarda Pay Sahibi Agisindan Oy Hakkinin Kazanilmasi ve Kullanilmasi, s.28.

m Caglar Manavgat, Halka Actk Anonim Ortakltklarda Cagri Yiikiimliiliigiiniin Dogmasi

Bakimindan Yénetim Kontrolii Olgiitleri, Prof. Firat Oztan’a Armagan, Cilt II, Ankara 2010,

s. 1459,

218 Aym dogrultuda bkz. Mustafa Ceker, Halka A¢ik Anonim Sirketlerde Temsilci Aracihigiyla Oy

Kullanma ve Paysahiplerine Cagrida Bulunarak Vekalet Toplanmasi, BATIDER, C. XXIII Sa. 1-

2, Ankara 1993, s. 177.
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b) Istirak eden sirketin miilkiyetinde olmayip ona atfedilen

oylar

Yukarida “igtirak eden sirketin sahip oldugu kullanilabilir oylarin
hesaplanmas1” baslhig1 altinda inceledigimiz iizere istirak eden sirketin bagl
sirket lizerinde olup da kendi uhdesinde yer alan pay ve oy oranlarinin durumu

Onem arz etmektedir.

Bu duruma ek olarak bir ticaret sirketinin, pay ve oy oranlarnin
hesaplanmasinda istirak eden sirketin maliki olmadigi fakat ona atfedilen
oylar ile istirakte bulunulan bagh sirketin elinde bulunan paylar da hesaba
katilmalidir’"®. TTK altinda bu duruma iligkin agik bir diizenleme olmamas1
karsin TTK m. 379(1), m. 388(2) ve m. 389 cercevesinde bir degerlendirme
yapildiginda bu sonuca ulasilacagi ongoriilmekteydi®?’. Keza bahsi gecen
hiikiimler incelendiginde de ilgili durumlarda s6z konusu paylara iliskin

hakim durumun istirakte bulunan hikim sirkette olacag belirtilmektedir:

“m. 379(1): Bir gsirket kendi paylarini, esas veya cikarilmus
sermayesinin onda birini agan veya bir islem sonunda asacak olan
miktarda, ivazli olarak iktisap ve rehin olarak kabul edemez. Bu
hiikiim, bir iiciincii kisinin kendi adina, ancak sirket hesabina

iktisap ya da rehin olarak kabul ettigi paylar icin de gecerlidir.

m. 388 (2): Ugiincii kiginin veya bir yavru sirketin kendi adina
Jakat sirket hesabwina sirketin payw taahhiit etmesi, sirketin kendi

payun taahhiit etmesi sayilr.

m. 389: Sirketin iktisap ettigi kendi paylari ile yavru gsirket

tarafindan iktisap edilen ana sirketin paylar, ana sirketin genel

1% Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 117.
20 Adalet Komisyonu Raporu, m. 196.
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kurulunun toplanti nisabimin hesaplanmasinda dikkate alinmaz.

[...I”

Fakat bOyle bir degerlendirme yapmaya gerek kalmaksizin, TBMM'ye
sunulan Adalet Alt Komisyonu Raporu iizerinden yapilan tartismalar
kapsaminda kabul géren bir 6nerge neticesinde®?! TTK m. 196 metninde bazi
degisiklikler gergeklestirilmis olup, ayni: zamanda isabetli sekilde séz konusu

hiikme agagida yer alan iigiincii bir fikra eklenmistir:

“m. 196(3): Bir ticaret sirketinin bir sermaye gsirketinde sahip
oldugu paylar hesaplanirken ona bagh sirketlerin sahip olduklar
veya onun hesabina alinmug olup iigiincii kisilerin elindeki paylar
da hesaba katilir.” denilmek suretiyle de yukarida bahsettigimiz

hesaba katma durumu agik bir hiikiim altina alinmustr.

Omegin (i) R sirketinin O sirketinin paylarinin yiizde 70’ine, M sirketinin
paylarimin yiizde 60’mna ve A sirketinin paylarimin yiizde 20’sine; (ii) O
sirketinin M ve A sirketlerinin paylarinin yiizde 40’1na ve (iii) M sirketinin de
A sirketinin paylarimn yiizde 30’una sahip oldugunu varsayalim. Bu durumda,
R sirketi O ve M sirketlerinde bulunan yiizde 60 ve yiizde 70 oranindaki
paylarina istinaden s6z konusu sirketleri hakimiyeti altinda tutmasi sebebiyle,
O sirketinin M ile A sirketlerinde ve M gsirketinin de A sirketinde olan
paylarina iligkin oylar hesaplamada R bakimindan dikkate alinacaktir. Aym
sekilde R’nin M ve A sirketlerinde bulunan kendi paylarinin da dolayli yoldan
kontrol ettigi paylara eklenmesi suretiyle (6rnegin R sirketinin A sirketinde
ylizde 20 oraninda bulunan payina ek olarak O sirketinin A sirketinde bulunan
ylizde 40 oranindaki pay1 ve M sirketin de yine A sirketinde bulunan ylizde 30
oranindaki paymnin toplami sonucu R sirketi A sirketinde yiizde 90 oraninda

oyu kontrol edebilecektir) bu sirketlerde de dolayli yoldan kontrol ettigi

21 TBMM Tutanak Dergisi, 23. Dénem 5. Yasama Yili, Cilt 90, 51'nci Birlesim, 13 Ocak 2011:
http://www.tbmm.gov.tr/develop/owa/tutanak_g_sd.birlesim_baslangic?P4=20839&P5=B&PAGE
1=1&PAGE?2=143




74

paylarin katkisiyla hakim duruma gelebilecektir.

Bu sebeple, istirakte bulunan sirketin pay ve oy oranlarinin hesaplanmasinda
ilgili girketin miilkiyetinde olmayip ona atfedilen ve dolayli olarak kontrol
ettigi oylar da g6z Oniinde tutulmali ve istirak eden sirket bakimindan

hesaplamada dikkate alinmalidir®*%.

¢) Istirak edilen bagh sirkette bulunan oylarin hesaplanmasi

Hakimiyetin tespiti bakimindan, istirak eden sirketin kullanilabilir oylarimin yani
sira igtirak edilen sirketin kullanilabilen oylarinin da tespiti gerekmektedir. Bu
noktada TTK m. 196(2)’yi tekrardan hatirlamak gerekirse:

“Bir ticaret gsirketinin bir sermaye sirketindeki oy hakkimin yiizdesi,
ticaret girketinin o sermaye girketinde sahip bulundugu paylardan
dogan kullamlabilen oy haklarimin toplaminin, sermaye sirketindeki
kullarulabilir tiim oy haklarimin toplamina oranlanmasuyla bulunur.
Hesaplamada, sermaye sirketinin hem kendi hem de onun hesabina
almmis olup da iigiincii kisilerin elindeki paylarindan dogan oy

haklan diigiiliir.”

Madde metninde belirtildigi iizere istirak edilen sirkette mevcut bulunan
toplam oy sayisinin hesaplanmasinda géz oniinde tutulacak husus “sermaye
sirketin elinde bulunan kendi paylart ile kendi paylarina denk sayilabilecek
paylardir’. Istirak edilen bakimindan hatal1 ve tekerriire sebebiyet verecek oy
hesaplamalarinin 6niine ge¢mek adina, sirket hesabina alinmis fakat ticlincii
kisilerin elinde bulunan paylardan dogacak oy haklarinin toplam oy hakki
oranindan diigiilecegi diizenlenmistir. Bu dogrultuda, istirak edilen bagl

sirkette bulunan istirak eden ana sirket paylarimn hesaptan diigiiriilmesi

2 Ayrica belirtmek isteriz ki istirak eden girketin miilkiyetinde olmayip ona atfedilen oylar,
TTKm. 195(4) kapsaminda dolayli yoldan hakimiyetin saglanmast durumunu da
yaratabilmektedir. Ayn: yénde bkz. Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 118.
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gerekmektedir™.

4. Oy Dagihminda Ozel Durumlar
a) Oy dagihminin paysahipleri arasinda esit olmasi1 durumu

Bazi durumlarda bagli sirketin paylarinin béliisiimiine iliskin herhangi bir
sozlesmesel yapi olmasa dahi, sirket paylari paysahipleri arasinda esit oranda
sekilde dagilmis olabilir. Bu kapsamda hangi paysahibinin sirket iizerinde

hékimiyet tesis edeceginin belirlenmesi ciddi anlamda zorlasabilecektir.

Her ne kadar bu durum ilk basta birlikte hakimiyet olgusunu akla getirse de,
paysahipleri  arasinda  akdedilmis bulunan yonetimsel sozlesmelerin
(Or. paysahipleri sdzlesmesi) varligi halinde bu hikimiyet dengesinin taraflardan
biri adina degismesi s6z konusu olabilecektir. Keza bu durumda paysahiplerinden
birinin girketin yonetim ve idare mekanizmalarina hiikkmederek hakimiyet tesis

etme imkan1 dogabilecektir’>*,

Kanimizca, paysahiplerinin esit pay oranlarina sahip oldugu durumlarda ilgili
sirketin paysahipleri tarafindan Ongoriilen yonetim diizeni cercevesinde
isleyen sirketlerde birlikte hakimiyetin var oldugunun kabul edilmesi
gerekmektedir. Buna karsin, oy dagilimin paysahipleri arasinda esit oldugu
tim sirketler icin somut olay bazinda bir inceleme yapmak gerektigine

inanmaktaylzzzs.

Bu yolla, her ne kadar pay dagilimi esit olsa da
paysahiplerinden biri tarafindan fiili hdkimiyet tesisine imkén taniyabilecek

olasi durumlarin olup olmadigna iliskin degerlendirme yapilabilecektir.

3 Aym yo6nde bkz. Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 120-121.

** [1gili durum hakkinda detayh bilgi ve Alman hukuku kapsaminda degerlendirme icin bkz. Giil
Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 122,

5 Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 124.
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b)  Onleyici azinhk olusturma ve veto haklar: durumlar:

Azinlik gruplaninin yonetime etki etmesi sirket esas s6zlesmesinde bazi kararlarin
alinmasmna iliskin olarak yiiksek nisaplarin Ongoriilmesi veyahut bir azinlik
grubunun onay: olmaksizin belirli kararlarin alinamayacaginin 6ngoriildiigii veto

hakkinin®® meveut oldugu durumlarda karsilagilmasi olasi bir sonuctur.

Erdem, azinlik haklarini olumlu (oy kullanma, toplantiya katilma) ve
olumsuz olmak iizere iki kisma ayirmistir®’. Azinlik haklari bakimindan
hékimiyet tesisine etkide bulunacak kisim ise kuskusuz olumsuz azinlik
haklar1 kapsamindaki Gnleyici azinlik olusturma ve veto haklaridir. Her ne
kadar bu haklara bagli kalinmak suretiyle hakimiyet tesis etme imkani bulunmasa
da, bu haklarin kullamlmas: yoluyla sirket iizerinde hakimiyet tesis edebilecek
baskaca paysahiplerinin engellenmesi miimkiin oldugu gibi hakimiyete ortak olma

durumu da s6z konusu olabilecektir.

Keza oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olan paysahibinin TTK m. 195(1/a)
geregince hékimiyet kurabilecegi kabul edilse de, agirlastirilmis nisap
gerektiren durumlar veya bazi 6zel kararlar bakimindan onay aranan
durumlarda o6nleyici azinlik olugturma ve veto haklarimi Snemi ortaya
cikacaktir’®, Giinkd hakimiyet tesisi bakimindan 6nem arz eden husus ilgili
paysahibi tarafindan hicbir simrlama ve engele takilmaksizin sirket iizerinde

diledigi kapsamda sz sahibi olmast ve girket yonetimini sekillendirebilmesidir.

Aciklamalarimiz dogrultusunda 6nem arz eden ve tespiti gereken husus ise bu
azinlik haklarimin sirket biinyesindeki hangi kararlara etkide bulunabilecegidir.
Bagkaca bir paysahibinin hakimiyetinin engellenmesi veya bagka bir paysahibi ile
birlikte ortak hakimiyet hedeflendigi durumlarda azinhk haklarinin, sirketin

yonetim ve idare mekanizmalan ile finansal politika ve faaliyetlerini alakadar

Veto haklari icin ayrica bkz. Tulu Harsa, Tek Elden Yénetim, $.95.
H. Erciiment Erdem, Birlesme ve Devralmalar, s. 58.
Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 552,

226
227
228
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eden stratejik konulara iliskin olmas: gerekmektedir’?.

Bu kapsamda, sirket yonetimine dogrudan etkide bulunma hakk: taniyan azinlik
haklarinin (6nleyici azinlik olusturma ve veto haklari) varlig: halinde, bu haklara
sahip azinlk bakimindan oy c¢ogunluguna sahip olacak paysahibi veya
paysahipleri ile beraber ortak/birlikte hakimiyet tesisine imkan vardir>’,

Buna karsilik altini gizmekte fayda var ki s6z konusu 6nleyici azinlik olugturma
ve veto haklarini haiz azinlik paysahibinin kendi basina herhangi bir
hususta karar alma imkan1 bulunmamaktadir. Bu sebeple, énleyici azinlik
olusturma ve veto haklarinin sadece engelleme seklinde calisabilecek bir
yapiya izin verebilmeleri nedeniyle bazi durumlarda ortak hakimiyet icin

dahi destekleyici bir mekanizma olarak kullanilmalar: zorlasabilecektir.

C. Yonetime Katilma (Yonetim Kuruluna Aday Gaosterme) Yoluyla

Hikimiyet
1. Genel Olarak Yonetime Katilma Yoluyla Hikimiyet

Anonim ortakliklarin isleyisini siirdiirerek tiim faaliyetlerini denetim ve gozetim
altinda tutan organin yonetim kurulu olmast, sirketin ticari hayattaki faaliyetlerini

siirdiirmesine iliskin yetkilerin yonetim kuruluna taninmasimi da beraberinde

231

getirmektedir™". Oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olan paysahibinin, kural olarak

* Aymi yonde bkz. Sitki Anlam Altay, Ortak Girigimler, s. 429.

20 Aym yonde bkz. Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku,
Giincellestirilmig 12. Basi, Vedat Kitapgilik, Istanbul 2010, § 821-822, s. 432; H. Erciiment
Erdem, Birlesme ve Devralmalar, s. 62, Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 125; Sitk:
Anlam Altay, Ortak Girisimler, s. 430.

>! Hatta gliniimiiz ticaret hayatinin gelisen yapis1 dogrultusunda hizli karar alarak isleyise koyma
gerekliligi neticesinde birgok anonim ortaklik, yénetim organinin tiim yetkilerini tek bir yoneticide
toplayarak hareket kabiliyetlerini geligtirmeyi hedeflemektedir. Aym yonde bkz. Hasan Pulasl,
Sirketler Hukuku, 3. Bast, Nobel Kitabevi, Istanbul 2001, s. 500. Keza uygulamada CEQ’lar tam
da bu noktada karsimiza ¢ikmaktadir. Yénetim kurulunun alacag karar dogrultusunda ydnetimin
kismen veya tamamen bir yonetim kurulu iiyesi veya iigiincii kisi konumundaki CEQ’ya
devredilmesi miimkiindiir. Burada ydnetimin tamamen devrinden kasit TTK m. 375’de belirtilen
devredilemez gorev ve yetkiler haricindeki tiim gorev ve yetkilerin ilgili kigsiye devredilmesi olup,
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sirket yonetiminde karar alabilecek ¢ogunlugun seciminde de hak sahibi olacagi

hususunda herhangi bir tereddiit bulunmamaktadir®*>,

Yonetim kurulunun bu etkinligine paralel diizenleme getiren TTK, yonetim kurulu
tiyelerinin ¢ogunlugunu segtirme hakkini hakimiyet araglarindan biri kabul ederek
kanunda yer vermistir. Keza ilgili husus TTK m.195(1/a-2) lafzinda “girket
sozlesmesi uyarinca, yonetim orgaminda karar alabilecek cogunlugu olusturan
sayida iiyenin segimini saglayabilmek hakkimi haizse” denilmek suretiyle
belirtilmigtir. ~ Tekinalp, kanun lafzinda “yonetim organi”  ifadesinin
kullanilmasinin, sirketler toplulugu hiikiimlerine daha kapsamli bir uygulama

alani saglamasi bakimindan yerinde oldugunu belirtmistir™>.

Dikkat edilmelidir ki madde lafzinda agik¢a “yonetim organinda karar alabilecek
cogunluk” ifadesine yer verilmistir. Bu ¢ercevede, anonim sirketler hukukuna dair
diizenlemeler de goz niinde bulunduruldugunda esas sozlesme ile yOnetim
orgamina {iye sectirme hakki, “yonetim kuruluna aday gdsterme imtiyazi”

marifetiyle saglanacaktir™*.

Yonetimde imtiyaz hakkina sahip olacak paysahibi, yonetim kurulu iiyelerinin
¢ogunlugunu sectirme imkanini elde edeceginden, yonetim kurulunda alinacak
kararlar belirleyebilecek ve ilgili sirket iizerinde hakimiyeti elde etme imkéanina

da sahip olacaktir™’.

kismen devirden kasit ise sadece finansman, mali konular veya pazarlama gibi Gzel bir alana
iligkin gorev ve yetkilerin devredilmesi olarak algilanmalidir. Uygulamada iigiincii kisilere devir
iki sekilde gerceklesmekte olup (i) sirket yonetim kurulu olmayan fakat sirket calisanlar1 arasinda
yer alan bir kigiye devir yapilabilecegi gibi (6r. genel miidiir) (ii) sirket ile o ana kadar herhangi bir
alakasi olmayan disaridan bir iigiincii kisiye de devredilmektedir. TTK acisindan ilgili konu
hakkinda detayl: bilgi igin bkz. Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 218-219.
B2 fsmail Kirca, Anonim Sirketlerde Tiizel Kisilerin Yénetim Kurulu ﬂyeligi, BATIDER, C.
XXVIII Sa. 2, Ankara 2012, s. 52.

>3 Bkz. Unal Tekinalp, Kontrol {lkesi, s. 1554-1555.

> Giil Okutan Nilsson, Sirketler Topluluguy, s. 126.

5 Ayni kapsamda bir sirketin diger sirketin yonetim kurulu iiyelerini belirleyebilmesi durumunda
ilk sirketin hakim digerinin de bagli sirket olacag: yoniinde bkz. J. Birds/A. J. Boyle, Boyle &
Birds’ Company Law, s. 5.59.
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Bu durumda yonetim organinda karar alabilecek sayida iiyeyi aday gosterme
hakkina sahip olan paysahibi, oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olmasa dahi karar
alma giiciinii elinde bulundurmas: sebebiyle hakimiyet tesis edebilecektir?*®, Bu
da gostermektedir ki sirketin isleyisi ile faaliyetlerine yon vererek yonetim

organinda ¢ogunlugu belirleyebilen taraf, sirketin kontroliinii ele alacaktir.

2. Belirli Gruplarin Yénetim Kurulunda Temsil Edilmesi Yoluyla

Hakimiyet

Ortaklik sermayesi icinde belirlenmis gruplara taninan haklarin icerikleri, giiclii
bir hikimiyet mekanizmasmnin olusturulmas: adina biiyiik 6nem tasimaktadir.

TTK m. 360 hiikmiiniin temelini olusturan yonetim organinda grup imtiyaziyla

temsil hususu 6teden beri gerek 6greti™’

238

gerekse de otuz yil1 agkin siiredir devam
eden Yargitay uygulamasinda isabetli bir goriigle imtiyaz olarak

degerlendirilmistir.

Bunun yani sira m. 360 hitkmii ile birlikte imtiyazin paya taninabilecegi kuralina
da bir istisna getirilmigtir. TTK m. 478(1) (ETTK m. 373 ve m. 378) uyarinca
kural olarak imtiyazin ancak paya taninabilecegi 6ngoriilmiis olup™®, m. 360
hitkmii ile birlikte ise her bir paydan bagimsiz olarak, paysahibinin dzellik ve

nitelikleriyle pay grubu olusturmasina imkan taninmaktadir. Bdylece de tamamen

36 Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugy, s. 105-106.

7 Hasan Pulagh, Sirketler Hukuku-Istanbul2001, s. 539; Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar,
5.384; Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar, 787, s. 421. Kendigelen ise belirli pay gruplarina
tamnan sirket organlarinda temsil edilme hakkim doktrin ve Yargitay aksine imtiyaz olarak degil
o6zel bir grup hakki olarak da tamimlamaktadir, bkz. Abuzer Kendigelen, Anonim Ortaklikta
Imtiyazli Paylara iliskin Degisiklik Onerileri, Makalelerim Cilt IT: 2001-2006, istanbul 2006, s.
187-188; Abuzer Kendigelen, Yonetime Kaulma Haklarinda Imtiyaz s. 241.

8 Yargitay’a gore gruplara esas stzlesme ile yonetim kuruluna aday gdsterme hakki tamnmugsa
bu 6762 sayilh TTK m.401 uyarinca; “vesair hususlar” ibaresine giren bir ayricahik olacagim
soylemektedir. Grup imtiyazina iliskin yiiksek mahkeme kararlar1 icin bkz. Yargitay 11. Hukuk
Dairesi’nin E. 1979/4286-K. 1979/4769 sayili ve 16 Ekim 1979 tarihli karari, E. 1995/7391-K.
1995/1777 sayili ve 1 Mart 1995 tarihli karari, E. 1998/3462-K. 1998/5229 sayih ve 7 Temmuz
1998 tarihli karari.

2% Aymi yonde bkz. Erdogan Moroglu, Tiirk Ticaret Kanunu, s. 158-159; Abuzer Kendigelen,
Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, s. 332-333 vd.; Abuzer Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda
imtiyaz, s. 25; Mustafa Ceker, Anonim Ortaklikta Oy Hakki ve Kullanilmast, 5.49.
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paydan ayn paysahiplerinin ozellikleri cergevesinde olusturulmus pay grubuna
imtiyaz hakki verilerek “imtiyazin paya taninmasi kuralina” bir istisna

getirilmistir.

Stiphesiz bu durumun sagladig1 en Snemli imkan payin yaninda paysahiplerine de
imtiyaz taninarak yonetime katilma hakki taninmasidir. Keza TTK m.360(2)
diizenlemesi ile yonetim kurulunda temsil edilme hakki taninan paylarin imtiyaz

tegkil edecegi de acikca belirtilmistir.

Kamimizca bu diizenlemenin en 6nemli ayagim belirli bir grup olusturan
paysahiplerinin “sirket organlarinda/ydnetim kurulunda temsil edilme hakk:”
taninmasi olusturmaktadir®*®. Belirli gruplarin yonetim kurulunda temsil edilmesi
baghkli madde, bahsi gectigi iizere yonetimde imtiyazla hékimiyet tesisini

saglayan araglardan biri olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Madde lafzi su sekildedir:

“(1) Esas sozlesmede ongoriilmek sarti ile, belirli pay gruplarina, dzellik ve
nitelikleriyle belirli bir grup olugturan pay sahiplerine ve azliga yonetim
kurulunda temsil edilme hakk: taminabilir. Bu amacla, yonetim kurulu iiyelerinin,
belirli bir grup olusturan pay sahipleri, belirli pay gruplar ve azlik arasindan
secilecegi esas sozlesmede ongoriilebilecegi gibi, esas stzlesmede yonetim kurulu
liyeligi icin aday onerme hakki da taminabilir. Genel kurul tarafindan yonetim
kurulu iiyeligine onerilen adayin veya hakkin tamindigi gruba ve azliga mensup
adayin hakli bir sebep bulunmadig: takdirde iiye secilmesi zorunludur. Bu sekilde
taninacak temsil edilme hakki, halka agik anonim sirketlerde yénetim kurulu iiye
sayisin yarisini asamaz. Bagimsiz yonetim kurulu iiyelerine iliskin diizenlemeler
sakhdr.

(2) Bu _maddeye gire yonetim kurulunda temsil edilme hakki taninan pavylar

imtivazli sayilir.”

So6z konusu hiikiim, ySnetim kurulunda temsil edilme hakkini (i) paysahibi

20 Abuzer Kendigelen, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, s. 214-215.
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gruplarina, (ii) azliga ve (iii) pay gruplarina tanimustir. Bu hiikiimle birlikte belirli
pay gruplari yaninda paysahibi gruplarina ve azliga da bu olanagin taninmasi Tiirk

ticaret hukukunda bir agilimdir®*!.

Kanun metninde yer alan “belirli bir grup” kavramu, esas sozlesmede 6zellik ve
nitelikleriyle belli edilmis olup, kural olarak aralarinda benzerlik ve ilgi bulunan
paysahiplerinin olusturdugu gruptur®*%. Belirli gruplara ornek olarak, paysahibi
olmalar1 asgari kosulu ile243, belirli bir ailenin mensuplari, kurucular ve aile
tiyeleri, belirli bir sektorde faaliyet gosterenler, belirli bir meslek icra etme
yetkisine sahip olanlar (doktor, mimar, mali miigavir), ile belirli bir spor kuliibii

hatta bir siyasi parti iiyesi olanlar dahi gosterilebilir.

Belirli grup tanimundan da anlagilacag: iizere belirli gruplara yonetim kurulunda
temsil hakkinin taninmasinin kosullar: ilgili gruba iliskin (i) esas sOzlesmede
hitkiim bulunmasi (kurulus asamasinda yapilabilecegi gibi daha sonradan esas
sozlesme degisikligiyle de gerceklestirilebilecektir) ve (ii) bu ilgili hiikiimde
grubun somut olarak belirlenmesidir®**, Siiphesiz bu noktada 6nem arz eden husus
ilgili grubun higbir kusku ve duraksamaya yer birakmayacak sekilde
somutlagtirilmas: ve belirtilmesidir’™®. Belirli bir grup olusturan paysahiplerine
taninacak bu imtiyaz, ya da temsil edilme hakki, ilgili pay grubuna bir biitiin
olarak taninacak olup, gruptaki her bir pay igin tek bagina hiikiim ifade

! Bkz. Gerekge m.360. Aym yonde bkz. Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 383; Unal
Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 76: Abuzer Kendigelen, Yonetime Katilma
Haklarinda imtiyaz, s. 27; Abuzer Kendigelen, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, s. 214-215; Giil Akad,
6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu Uyarinca Anonim Sirketlerde Imtiyazli Paysahipleri Ozel
Kurulu, Vedat Kitapgilik, Istanbul 2013, s. 13.

*2 Belirli grup kavrami hakkinda detayli bilgi icin bkz. Ersin Gamoglu, 6102 Sayili Yeni Tiirk
Ticaret Kanunu’nda Anonim Ortaklik Yonetim Kurulunda Belirli Gruplar Temsili, Arslanli Bilim
Arsivi - www.arslanlibilimarsivi.com, 2012, s.1 vd. Camoglu da belirli grup kavramini “esas
sozlesmede somutlagtirilan ve kural olarak aralarinda ortak baglar bulunan paydaslarin
olugturdugu grup” olarak tammlamaktadir bkz. Camoglu (Poroy/T ekinalp), Ortakliklar, s. 383.

3 Abuzer Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda imtiyaz, s. 212.

* {Jnal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 198.

5 Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s.385.
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etmemektedir’*

. Fakat gruba dahil birden fazla payin tamaminin tek bir
paysahibine ait oldugu durumlarda da m. 360 hikkmii uygulama alam

bulabilecektir®*’.

Belirli gruptaki paysahiplerine verilen bu imtiyaz neticesinde elde edilecek
hakimiyetin ilgili paysahiplerinin degismesi durumunda nasil etkilenecegi de

dikkat cekmek istedigimiz bir bagka husustur.

Ornegin gayrimenkul gelistirme sektoriinde faaliyet gosteren bir sirkette yer alan
mimar paysahiplerine, 6zellik ve nitelikleri itibariyle belirli bir grup olusturmalari
sebebiyle, yonetim kurulunda temsil hakkimin taninarak yonetimde imtiyazla
hakimiyet kurma firsatinin verildigini ve soz konusu mimar paysahiplerinin
olusturdugu belirli grubun da gelisen siire¢ icerisinde hepsinin veya 6nemli bir
kisminin paylarimi devrederek sirketten ayrildiklarini varsayalim. Bu durumda
belirli grup olusturma sartlarindan grubun somut olarak varlig1 ve hicbir kuskuya
yer vermeksizin belirlenmesi durumlari saglanamayacagindan otiirii artik ilgili
belirli grup tarafindan tesis edilen hakimiyetin de belirli grupla birlikte ortadan

kalkacag: kanisindayiz.

Yonetim kurulunda temsil edilme hakkinin tanindig: bir diger grup olan azlik icin
ise, TTK m. 360 altinda agik bir tanimlamaya gidilmemis ve azligin tanimladig1
411, 420, 439, 531 ve 559. kanun maddeleri aksine herhangi bir yiizdesel orana
yer verilmemistir. Gerekce, azlik acgisindan Onem teskil eden noktanin
belirlenebilir olmak oldugunun altin1 ¢izmis, azlik paylar1 agisindan ayirt edicilik
saglayacak pay senedi numara ve sayilarimin daha faydali olacagina isaret

248

etmistir Bu dogrultuda m. 360 kapsamundaki azlik, esas sozlesmede

belirlenecek oranda oyu temsil eden, bir veya birden fazla paysahibi olacaktir.

6 Abuzer Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda Imtiyaz, s. 211; Mustafa Ceker, Anonim
Ortaklikta Oy Hakk: ve Kullanilmasi, s.70; Hasan Pulasli, Sirketler Hukuku-Istanbul 2001, s. 541;
Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 198.

247 Abuzer Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda Imtiyaz, s. 213.

8 Gerekge m.360.
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Stiphesiz azlign iyi tanimlanmamas: imtiyazlarin korunmasina iligkin hiikiimlerin

uygulanmasini giiclestirecektir.

Azlik agisindan tizerinde durulmasi gereken diger bir husus ise azlig1 temsil
edecek grubun belirlilik ve siireklilik arayan hakimiyet kavrami ile ne kadar
uyustugudur. TTK m. 360 kapsamunda azliga taninacak yonetim kuruluna aday
gosterme hakki ve bunun neticesinde dogabilecek hakimiyetin stirekliliginin azhk
tarafindan nasil saglanacaginn iyi tespit edilmesi ve azligin sirket icerisindeki
konumunun iyi belirlenmesi gerekmektedir. Okutan, azligin genel kuruldaki
konumun degisken olmast durumunda belirliligin bulunmayacag:, bu sebeple de

hékim sirketinin tespit olmayacagini hakl olarak vurgulamaktadir®®.

Yukarida agikladifimiz iizere yonetime katilma yoluyla hékimiyet paysahibi
gruplari, pay gruplari ve azlik olarak tanimlanan bu ii¢ gruba saglanabilecek olup,
bu imtiyazin, bir bagka deyisle “baglayict aday gosterme hakkinin”?*°, da iki farkli
sekilde diizenlenme imké&ni bulunmaktadir: (i) bu gruplara mensup kisiler
arasindan yonetim kurulu iiyeligine aday gosterilmesi veya (ii) bu gruplara
mensup kisiler haricinde onlar tarafindan segilecek iiciincii kisilerin yGnetim
kurulu iiyeligine aday gosterilmesi. Her iki halde de, genel kurul yonetim kurulu
tiyelerini, imtiyaz sahipleri tarafindan gosterilen adaylar arasindan segmek

zorundadir™"; bu sebepten Otiirii de imtiyaz, genel kurulu baglamaktadir.

Stiphesiz belirli gruplarca onerilen baglayici yonetim kurulu adayina, yonetim
kurulu iiyesi sifatin1 kazandiracak olan genel kurulun iradesidir. Bu sebeptendir ki
her ne kadar bu adayin secilmesi genel kurul agisindan baglayici olsa da gruplarca

belirlenen adaylarin secilmemesi igin objektif ve hakli nedenlerin varlig1

9 Okutan, Sirketler Toplulugu, 128.

0 {Jnal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, 5.198; Erdogan Moroglu, Tiirk Ticaret
Kanunu, s. 158-159.

3! Okutan, Sirketler Toplulugu, 127-128.
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halinde®? genel kurul ilgili adayin yonetim kurulu iiyesi olarak segilmesini

reddebilecektir®?

. Objektif nedenler ve hakli sebepler bulunmadig takdirde,
Onerilen baglayici adayin secimi genel kurul bakimundan vyiikiimliilik arz

etmektedir.

Aciklamalarimiz dogrultusunda esas sozlesmede belirli bir gruba bu kapsamda bir
imtiyazin -baglayici aday gosterme hakkinin- saglanmasi halinde, ilgili grubun
yonetim kurulunda karar alabilecek sayida iiyeyi aday gsterme hakk: doguyorsa;
bu durumun TTK m. 195 anlaminda bir hukuki faraziye yaratacak olmasi
sebebiyle hakimiyetin dogacag: asikdrdir. Buna karsilik bahsettigimiz iizere
m. 360 uyarinca belirli gruplarca sunulacak adayin ydnetim kurulunda dogrudan
secimi miimkiin olmayip, 6ncelikle genel kurulun onay: gereklidir. Bu sebeple, bu
hékimiyet yolunun da genel kurulda karsilagilabilecek tiirlii engellerle bertaraf

edilebilme ihtimali bulunmaktadir.
3.  Birikimli Oy Sistemi Yoluyla Yonetime Katilma

Oylar etki giicii bakimindan (i) yaygin etkili oy ve (ii) birikimli oy olmak iizere iki
sistem altinda simiflandinlabilirler™*. Kural olarak yonetim kuruluna secilecek

tiyelerin tayininde etkili olan yaygin etkili oy sistemidir. Keza TTK’da kabul

255

edilen sistem de yaygin etkili oy sistemidir™". Yaygin etkili oy sisteminde, verilen

her bir oy ayr1 ayr1 her bir iiye icin verilmis sayilacaktir®®.

»2 Kendigelen objektif ve hakli nedenlere 6rnek olarak 6nerilen adayin rekabet yasagi kapsama

sirketi ilgilendiren bir konudaki durumu ve saghk durumu gibi sebepleri gostermistir. Detayl bilgi
icin bkz. Abuzer Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda Imtiyaz, s. 278-279.

23 Burada belirtmekte dnem vardir ki, bu baglayicilik genel kurulun hakli nedenlerin varhig
halinde s6z konusu adaylari reddedemeyecegi anlamina gelmez. Aym dogrultuda goriis icin bkz.
Veliye Yanh, Tizel Kisilik Perdesinin Kaldirilmasi, s. 156; Murat Giirel, Hakimiyetin Hukuka
Aykir1 Kullanilmasindan Dogan Sorumluluk, s.59; Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 385;
Abuzer Kendigelen, Yonetime Katilma Haklarinda Imtiyaz s. 226. Konuyu farkh bakis agisi ile
alarak genel kurulun iradesinin belirli bir grubun irade ve onerisinden iistiin oldugu yoniinde bkz.
Ersin Camoglu, 6102 Sayili Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’nda Anonim Ortaklik Yénetim Kurulunda
Belirli Gruplan Temsili, s.5.

4 Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 506.

3 (Jnal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 313.

356 {Jpal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 313; Emek Toraman Colgar, Oy
Hakkinin Ozellikleri ve Kullanilmasi, s. 1732.



85

Birikimli oy sisteminde ise oylarin ilgili organ icin gosterilen adaylardan biri
tizerinde yogunlagtirilmas: veya arzu edilen adaylar iizerinde paylastiriimast, bu
vesileyle de birden fazla oylamada saglanacak tiim oylarin topluca

kullanilabilmesi miimkiin olacaktir™’.

Iste bu noktada anonim sirketlerin azinlik paysahipleri sirket yonetimine katilarak
soz sahibi olma konusunda bir firsat bulabileceklerdir. Bu miiessese azinlik
durumunda olan paysahiplerine seslerini daha yiiksek cikarabilme imkéni

taniyabilecek ve hig degilse sirket iizerinde denetim saglama olanag verecektir™®.

TTK birikimli oy sistemini de tanimis, fakat bunun kabuliinii zorunlu gérmeyerek
ihtiyari bir miiessese olarak 6ngormiistiir™ . TTK m. 434(4) uyarinca®®, Halka
Acik Olmayan Anonim Sirketlerin Genel Kurullarinda Birikimli Oy Kullanimina
lliskin Esaslar Hakkinda Teblig”®' (“Birikimli Oy Teblig”), halka acik olmayan
anonim  sirketler ~bakimindan birikimli oy sistemine nasil iglerlik
kazandinlabilecegine iligkin esaslar: diizenlemektedir. Yukarida da bahsettigimiz
tizere Birikimli Oy Teblig, ¢ogunluga sahip olmayan pay sahiplerinin, sirketin
yonetim kuruluna ilye sectirebilmelerine imkén saglayacak oy kullanim sistemine

iliskin diizenlemeleri 6ngérmeyi amaglamaktadir (Birikimli Oy Teblig m. 1).

Birikimli Oy Teblifg m. 5 uyarinca, anonim girketler esas sozlesmelerine

koyacaklar bir hiikiim yoluyla birikimli oy sistemini kabul edebilirler.

=7 Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 506; Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni
Hukuku, s. 313; Emek Toraman Colgar, Oy Hakkinin Ozellikleri ve Kullanilmasi, s. 1733.

28 Giil Okutan Nilsson, Halka A¢ik Anonim Ortakliklarda Birikimli Oy Kullantmi, Bilgi
Toplumunda Hukuk Unal Tekinalp’e Armagan, Cilt I, Beta Yayn, istanbul 2003, s. 563; Abuzer
Kendigelen, Birikimli Oy Tebliginde Yapilan Degisiklik Uzerine Diisiinceler, Makalelerim Cilt II:
2001-2006, Arikan, Istanbul 2006, s. 233 ve 235; Murat Giirel, Hékimiyetin Hukuka Aykin
Kullanilmasindan Dogan Sorumluluk, s.54; Murat Giirel, Hakimiyetin Hukuka Aykir
Kullanilmasindan Dogan Sorumluluk, s.54.

29 Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 506; Unal Tekinalp, Sermaye Ortakhiklarinin Yeni
Hukuku, s. 313.

0 Bkz. TTK m. 434(4): “Giimriik ve Ticaret Bakanlg: halka acik olmayan anonim sirketlerde
birikimli oyu bir tebligle diizenleyebilir.”

%129 ABustos 2012 tarih ve 28396 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmigtir.
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Onemle belirtmek gerek ki bu miiessesenin ilgili anonim sirket tarafindan kabul
edilmesi durumunda, azinliga yonetim kuruluna iiye gonderme hakki veya

garantisi verilmemekte, fakat bu durum ihtimaller arasina dahil edilmektedir?®>.

Birikimli Oy Tebligi’nin yani sira, mevzuatimizda birikimli oy sistemine iligkin
yer almig bir diger diizenleme de Sermaye Piyasasi Kanununa Tabi Anonim
Ortakliklarin  Genel Kurullarinda Birikimli Oy Kullanimina Iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig’dir*®* (Seri: IV, No: 29). Keza azinlik olarak ¢ok genis kesimleri
icine alabilecek bir yap1 olusturan halka agik anonim sirketler bakimindan

birikimli oy sistemi daha biiyiik bir 6nem arz etmektedir.

Birikimli oy sisteminin olumsuz veya etki alaninin daraldig1 yonlerini
degerlendirecek olursak, en basta zikredilmesi gereken husus birikimli oy
sisteminin ilgili sirket bazinda segilecek yonetim kurulu iiye sayisinin yiiksekligi
ile ilgili olmasidir. Eger ilgili yonetim kurulu az sayida liyeden meydana
geliyorsa, birikimli oy sisteminin etki gdstermesi pek miimkiin olmayacaktir.
Bunun disinda, birikimli oy sisteminin etki alaninin daraldig diger bir hal de,
birikimli oy yoluyla se¢ilmis bulunan y6netim kurulu iiyesinin, cogunluk oylanyla
genel kurul 6niinde azledilme durumunun s6z konusu olmasidir. Son olarak da bu
sistemin esas sozlesmede Gngoriilme zorunlulugu olmas: sebebiyle, ilgili hiikkmiin
esas sozlesmeden cikarilmasi durumunda sistemin gegerliligini kaybetmesi

< 2
sonucu dogacaktir®®,

Netice itibariyle, birikimli oy sisteminin kullanilmasi vasitasiyla azinligin

yonetime katilma ihtimali, ilgili anonim sirketin esas sozlesmesinde hiikiim

262

Giil Okutan Nilsson, Birikimli Oy Kullanimy, s. 572. Yine aym sekilde birikimli oy sisteminin
kabuliiniin azinhik paylan igin bir imtiyaz olusturmadigi yoniinde bkz. Abuzer Kendigelen,
Birikimli Oy Tebliginde Yapilan Degisiklik Uzerine Diisiinceler, s. 235.

263 18 Subat 2003 tarih ve 25024 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmugtir.

264 Birikimli oy sisteminin etki alanimin daralma ihtimali bulunan durumlara iliskin bkz. Giil
Okutan Nilsson, Birikimli Oy Kullamimi, 5.575-576 ve 578; Emek Toraman Colgar, Oy Hakkinin
Ozellikleri ve Kullamlmas, s. s. 1734.
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ongoriilmesi sartiyla mevcut bulunmaktadir. Birikimli oy sistemine dayali olarak
yonetime Kkatilmanin kesin olmadigi bir durumda ise sirketin yonetimsel ve
finansal kararlarin: etkileyebilecek bir pozisyona gelerek hakimiyet tesis edilmesi
uygulamada yer alan sirket yapilar diigiiniildiigiinde miimkiin goziikmemektedir.
Fakat bu sistemin dogrudan hakimiyet tesisine olanak tanimasa dahi bir bagka
paysahibinin hakimiyet tesisini engellenmesi veya diger bir paysahibinin sirkette
olusacak gii¢ boslugunda hakimiyet kurmasim desteklemek adina kullanilmasi

teorik anlamda miimkiin goziikmektedir.

D. Oy Sozlesmesine Dayali Hikimiyet - TTK m. 195(1-a/3)

Paysahipligine dayal hakimiyette oy haklarinin ¢ogunluguna sahip olmak biiyiik
Onem arz etse de bu yolla hakimiyet tesisindeki esas nokta oy haklarinin
¢ogunluguna sahip olmaktan ziyade bu gogunluk iizerinde tasarruf etme imkanina
sahip olunmasidir. Nitekim uygulamada ozellikle paysahipleri sozlesmeleri
kapsaminda sik¢a karsilagildig: iizere, bir sirketteki paysahiplerinin bir araya
gelerek oy haklarini ne sekilde kullanacaklari yoniinde bir sozlesme akdetmeleri
durumunda sirket biinyesindeki ¢ogunluk paylar iizerinde tasarrufta bulunma

imkani dogabilecek ve boylelikle de hakimiyet saglamalari miimkiin olacaktir.

TTK m. 195(1-a/3) altinda da “Kendi oy haklar yaminda, bir sozlesmeye
dayanarak, tek basina veya diger pay sahipleri ya da ortaklarla birlikte, oy
haklarimin  ¢ogunlugunu  olusturuyorsa” lafz1  ongoriilerek bu hakimiyet
mekanizmasina yer verilmistir. Keza ayni dogrultuda Gerekgede de bu sistemle -

265, Belirtmekte fayda

yani oy sozlesmeleri ile- saglanan hakimiyet vurgulanmstir
var ki kanun koyucu yukaridaki maddede gecen “bir sézlesmeye dayanarak”
hiikmii ile iki veya daha ¢ok tarafin katilimiyla akdedilecek oy sézlesmeleri veya

paysahipleri sdzlesmesi gibi bagkaca szlesmeler icinde yer alan oy anlasmalarini

%5 Gerekge, m. 195.
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kastetmektedir®®.

Oy soOzlegmelerini, kural olarak paysahipleri arasinda akdedilmekle birlikte oy
haklarimin belirli bir yonde kullanilmasim veya kullanilmamasini veyahut da
cekimser kalinmasini ele alan sézlesmeler olarak tanimlayabiliriz?®’. Tanimdan da
anlagilacag lizere oy sozlesmelerinin gerek tek tarafa borg yiikleyen gerekse de
birden fazla karsilikl taraflara borg yiikleyen sézlesmeler olarak akdedilebilmeleri
miimkiindiir. Bu noktada oy sézlesmelerini (i) tek tarafly, (ii) karsihikli ve (iii) cok
tarafli veya oy konsorsiyumuna dayali oy sozlesmeleri olarak ii¢ grup altinda
inceleyebiliriz.”®® Tek tarafli oy sozlesmelerinde, s6zlesmeyi akdeden taraflardan
yalmzca birisi oy kullanma taahhiidii altina girmesine karsin, karsilikli oy
sozlesmelerinde sdzlesmeyi akdeden her iki taraf da oylarini kararlastirtlan sekilde
kullanma taahhiidii altina girerler. Oy konsorsiyumu veya bir baska deyisle cok
tarafl1 oy sozlegmelerinde ise ikiden ok paysahibi belirli bir dogrultuda oylarin

kullanmay: taahhiit ederler.

%% Aym yonde bkz. Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 554. Yine konu ile
alakali olarak aslen belirli ve belirli olmayan bir kimsenin sirket organlarina aday gosterme borcu
doguran segim sozlesmelerinin de kargilikli oy verme durumu igermesi seklinde oy sozlesmeleri
olarak yorumlanabilecegi yoniinde bkz. Unal Tekinalp, Anonim Ortakliklarin Yonetim
Kurullarinda Tiizel Kisilerin Temsili, Banka ve Ticaret Hukuk Aragtirma Enstitiisii, Ankara 1965,
s. 86 ve 89. Oy sozlesmelerinin gegerlilik gartina iliskin kanunlarimizda herhangi bir diizenleme
olmamakla birlikte, akdedilecek oy stzlesmelerin yasalarin emredici hiikiimlerine, ahlaka, kisilik
haklarina aykirt ya da konu bakimindan imkansiz olmadikca gegerli olacakr. Oy sozlesmelerinin
gegerliligi igin bkz. Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 507-508: Erdogan Moroglu, Oy
Sézlesmeleri, s. 25.

%7 Ozellikle belirtmek isteriz ki doktrinde oy sozlegmeleri teriminin tammuna iliskin olarak genel
bir yakinlik ve uzlasi bulunmaktadir bkz. Erdogan Moroglu, Oy Sozlesmeleri, s. S; Camoglu
(Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 507; H. Erciiment Erdem, Birlesme ve Devralmalar, s. 60-61; Giil
Okutan Nilsson, Paysahipleri Sozlesmeleri, s. 172; Veliye Yanl, Tiizel Kisilik Perdesinin
Kaldinlmasi, s.153; Karahan/Giray, Sirketler Toplulugu, s. 129: Sitki Anlam Altay, Ortak
Girigimler, s. 460; Mehmet Bahtiyar, Ortakliklar Hukuku, Beta Yayinlari, Gézden Gegirilmis 5.
Basi, Istanbul 2010, s. 107; Mehmet Dogan, Hakim Ortak Kavramu, s.412. Bunun yan: sira oy
sozlegmelerinin her ne kadar kural olarak paysahipleri arasinda akdedilmesi ongoriilen bir
sozlesme oldugu belirtilmis olsa da paysahipleri ile iigiincii kisilerin bu sozlesmeyi akdetmeleri
durumunda paysahipleri, sézlesme geregince vermis olduklari taahhiitler veya liciinci kisilerden
gelecek talimatlar dogrultusunda oy kullanabilirler. Aym yonde bkz.; Erdogan Moroglu, Oy
Sozlegmeleri, s. 7; H. Erciiment Erdem, Birlesme ve Devralmalar, s. 60-61; Giil Okutan Nilsson,
Paysahipleri Sozlesmeleri, s. 176; Sitki Anlam Altay, Ortak Girisimler, s. 461.

%8 Oy sozlegmesi tiirleri igin bkz. Erdogan Moroglu, Oy Sézlesmeleri, s. 40-41; Camoglu
(Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 508-509; H. Erciiment Erdem, Birlesme ve Devralmalar, s. 60-61.
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Oy sozlesmelerine dayali hikimiyetin esas unsurlarindan biri de hakimiyetin
olusumuna yon vermesi sebebiyle oyun ne sekilde ve hangi dogrultuda
kullanilacaginin  belirlenmesidir. Taraflar 6nceden kararlastirilan  ve oy
sozlesmesinde belirtilen sekilde hareket edebilecekleri gibi, oylamalar &ncesi
kendi aralarinda bir 6n oylama gerceklestirip bunun sonucuna gére de hareket

269

edebilirler™. Bunun sonucunda da oy sézlesmesine dayal: olarak oy cogunlugunu

tek bir paysahibi saglayabilecegi gibi birden ¢ok paysahibi de bu cogunlugu

olusturabilir’’®.

Iste bu noktada sirket genel kurulunda oyun ne sekilde kullanilacaginin
belirlenmesi yetkisi oy s6zlesmesinin taraflarindan birine birakilmas: halinde, o
paysahibi s6z konusu sirkette tek basina hakimiyet tesis etmis olacaktir. Buna
karsik yukarida aktardigimiz yontemler vasitasiyla oy sozlesmesi tarafi
paysahipleri tarafindan genel kurulda alinacak kararlartn oy birligi ile
kararlagtirilmast durumunda birlikte hakimiyet karsimiza gikacaktir. Bu durum da
gostermektedir ki oy sozlesmelerine dayali hakimiyet tek bir paysahibine tek
bagina hékimiyet tesis etme giicii verebilecegi gibi birden cok paysahibine de

birlikte hakimiyet kurma imkan: tanimaktadir®’".

Oy sozlesmelerinin kanunda da acikga yer aldig: iizere hakimiyet tesisine imkén
taniyan bir mekanizma oldugu belirtmemizin ardindan, bu mekanizmanin ne denli
gliclii ve siirekli bir hakimiyet saglayabileceginin de incelenmesi gerekmektedir.
Stiphesiz incelememizde konu edindigimiz oy sézlesmeleri tek seferlik akdedilen
ve tek bir genel kurulda alinacak kararlarn ele alan oy sozlesmeleri degil,

hékimiyet tesisine ortam hazirlayabilecek olan siirekli oy s6zlesmeleridir’>.

%9 Aymi yonde bkz. Erdogan Moroglu, Oy Sozlesmeleri, s. 8; Giil Okutan Nilsson, Sirketler
Topluluguy, s. 129-130.

7° (Jnal Tekinalp, Kontrol Ilkesi, s. 1555; Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku,
s. 554.

77! Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 130; Murat Giirel, Hakimiyetin Hukuka Aykir
Kullamlmasindan Dogan Sorumluluk, s. 48.

212 4. Erciiment Erdem, Birlesme ve Devralmalar, s. 61, Sitki Anlam Altay, Ortak Girisimler,
s. 469. Siirekli oy sozlesmeleri hakkinda bilgi igin bkz. Erdogan Moroglu, Oy Sozlesmeleri, s. 47.
Bunun yam sira, sézlesme ozgiirliigiinii kisitlayacak kadar uzun siireli oy sézlesmelerinin kisilik



90

Yukarida aktardifimuz oy sozlesmeleri paysahipleri arasinda akdedilen ve borglar
hukukuna dayal bir sézlesme tipi olup, ilgili paysahiplerinin bu s6zlesmeye aykir
davranmasi oy hakkimi gegersiz kilmaz. Bu durumda da oy s6zlesmelerinde
verdikleri taahhiitlere aykiri davranan paysahiplerinin bu taahhiitlerini ihlal
etmeleri halinde, hakimiyet olusumunun bu noktada nasil etkilenecegi konusu

karsimiza ¢ikmaktadir.

Her ne kadar oy s6zlesmeleri TTK m. 195(1-a/3) altinda hakimiyet saglayacak bir
faraziye olarak belirtilse de, yukarida aktardigimuiz aciklamalarimiz kapsaminda
oy sozlesmelerinde yer alan taraflarin ilgili s6zlesmeler kapsamindaki
taghhiitlerine uymamalar1 riski, hakimiyetin mevcudiyetini siirdiirebilmesi
Oniindeki en biiyiik tehdittir. Bu noktada sz konusu riskin azaltilabilmesi adina
oy sozlesmesi taraflarinin taahhiitlerinin ne sekilde devamli kilinabilecegi ve bu
taahhiitlerine aykiri davranmaktan kaginmaya zorlanabileceklerinin yollarinin

bulunmasi gerekmektedir.

Keza oy sozlesmelerine aykirihigin sonuglar: ve buna iliskin yaptirimlar doktrinde
de tartigmahdir”. Moroglu, oy sbzlesmelerine uyulmamasi neticesinde uymayan
taraf adina cezai sart yaptinminda bulunulabilecegini ayrica cezai sart miktarinin
da, sozlesmede Ongoriiliis sekline gore, oy sdzlesmesinde yerine getirilmeyen
taahhiit ile aynen ifa davasi altinda birlikte istenebilecegini belirtmistir’*.
Tekinalp ise oy sozlesmelerinde Gngoriilen taahhiitlerin hi¢ veya geregi gibi
yerine getirilmemesi halinde ancak 818 sayili Borglar Kanunu m.96 (6098 sayili
Tiirk Borglar Kanunu m. 112) hiikiimleri uyarinca tazminat istenebilecegi, cezai
sart Ongoriilmils ise bunun da talep edilebilecegini belirtir; ancak aynen ifa

goriigiinii reddeder””.

haklarina aykir1 olmasi sebebiyle gegersiz olarak nitelendirilebilecekleri yoniinde bkz. Camoglu
(Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 508.

B Oy sdzlesmesine aykinliga iligkin olarak bkz. Camoglu (Poroy/Tekinalp), Ortakliklar, s. 509,
H. Erciiment Erdem, Birlesme ve Devralmalar, s. 61.

m Erdogan Moroglu, Oy Sézlesmeleri, s. 122-123.

77 Tekinalp (Poroy/Camoglu), Ortakliklar, 1003, s. 520.
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Kanimizca, kurulacak hakimiyetin siirekliligi adina, oy sozlesmelerinde
ongoriilecek yaptirimlarin caydirici nitelikte olmasi 6nem arz etmektedir. Bu
kapsamda da ongoriilecek kuvvetli cezai sart maddelerinin yerinde bir uygulama
olacag: goriigiindeyiz. Buna karsin taahhiitlerini yerine getirmeyen paysahiplerine
kars1 aynen ifa davasi kapsaminda bir dava ac1lmas: neticesinde genel anlamda bir

sonug elde edilmesinin zor oldugunu diigiinmekteyiz.

Oy sozlesmesine taraf olan paysahiplerinin, oylarimi kullanacaklar genel kurul
toplantisindan 6nce agilacak bir dava ile taahhiitlerinin yerine getirilmesinin
istenmesi durumunda mahkemenin ilgili genel kurul toplantisindan 6nce karar
vermesi ¢ok gii¢ olacaktir; hatta olumlu taahhiit beyaninda bulunmasina karsin
genel kurul toplantis1 esnasinda fikrini degistirerek farkli sekilde hareket eden

paysahiplerine karsi bu mekanizmanin isletilmesi olanaksiz hale gelecektir®’®.,

Bu noktada belirtmek isteriz ki oy sozlesmelerine dayali hakimiyet tesisinin ilgili
paysahiplerinin taahhiitlerini yerine getirmemesi ihtimaline binaen hékimiyetin
saglanabilmesi adina saglam olmayan veya riskli noktalar icermesine ragmen, bu
mekanizmanin hakimiyet tesisine olanak saglayan bir yapt oldugu goz ardi
edilmemelidir. Bir baska deyisle, bahsettigimiz riskler gercevesinde oy
sozlesmelerine dayali olarak hdkimiyetin saglanamayacagini iddia etmenin
yerinde olmayacagi kamisindayiz. Keza oy sézlesmelerinde yer alacak agir cezai
sart maddeleri ve/veya taahhiitlere aykirilik halinde pay satim mecburiyeti
ongoriildigii durumlarda paysahiplerinin ilgili oy sozlesmesine baglilig1 artacak

ve hakimiyetin siirekliligi saglanabilecektir.

Tim bu degerlendirmelerimiz dogrultusunda hakimiyetin siireklilik gerektiren

yapist karsisinda oy sozlesmelerini akdedecek taraflarin potansiyel olarak

276 Aym yonde ve oy sozlesmelerine aykirilik durumunda aynen ifa davasi ile bu davaya iligkin
detayli ve doyurucu bilgi igin bkz. Sitki Anlam Altay, Ortak Girigimler, s. 468-473. Oy
sozlesmesine aykirilik durumunda aynen ifa davasinin talep edilemeyecegi yoniinde benzer goriis
igin bkz. Giil Okutan Nilsson, Paysahipleri S6zlesmeleri, s. 389.



92

taahhiitlerine aykin davranmalari durumu, oy sozlesmelerine dayali hakimiyeti
pek giicli temellere dayanmayan bir hakimiyet tiirii olarak karsimiza
¢ikarmaktadir. Héakimiyet tesisi adina kalici ve siirekli sekilde bagl sirket
lizerinde etki alan1 yaratilmasimn gerekli olmasi sebebiyle, oy sozlesmelerinin bu
hususu saglamakta yetersiz kalabilecegi goz oniinde bulundurularak, destekleyici
taahhiit ve mekanizmalar ile birlikte kurgulanmasinin fayda olacagini

diislincesindeyiz.
E. Karinesel Hikimiyet Durumlar - TTK m. 195(2)

TTK m. 195(1) altinda belirlenen hakimiyet araclar ile aksi ispat edilemeyen bir
kanuni varsayimi diizenleyen kanun koyucu, TTK m. 195(2) ile de bir ticaret
sirketinin bagka bir ticaret sirketinin (i) paylarinin cogunluguna veya
(ii) yonetimini saglayacak kararlar1 alabilecek miktarda paylarina sahip
bulunulmasi durumlarinda karinesel, aksi ispat edilebilir, bir hékimiyetin

?"TKeza kanun lafzinda da “bir ticaret sirketinin bagka bir

olusacagini belirtmigtir
ticaret girketinin paylarimn ¢ogunluguna veya onu yonetebilecek kararlar
alabilecek miktarda paylarina sahip bulunmasi, birinci gsirketin hdkimiyetinin
varligina karine teskil eder” denilmek suretiyle de bu durum acik sekilde dile

getirilmigtir.
Bu noktada goéze carpan ve Gerekcede de belirtilen konu sudur ki sirket
sermayesinin ¢ogunluguna sahip olma veyahut yonetimi saglayacak miktarda

paylara sahip bulunma, sirket iizerinde hakimiyet icin yeterli olmayabilir®’®,

Bunun sebebi ise sirketler toplulugu hukukunda Ongoriilen ve calismamizin

" TTK m. 195(2)’nin Karinesel bir hakimiyet olusturdugu yéniinde bkz. Unal Tekinalp, Sermaye
Ortakliklarinin Yeni Hukuku, s. 555-556; Abuzer Kendigelen, Yeni Tiirk Ticaret Kanunu, s. 146-
147; Mustafa Ceker, Ticaret Hukuku, s.268; Tulu Harsa, Tek Elden Yonetim, s. 68; Sitki Anlam
Altay, Ortak Girigimler, s. 324; Halit Aker, Hakim Sirketin Giivenden Dogan Sorumlulugy, s. 63.
s Gerekce m. 195(2); Yine aym yonde goriis igin bkz. Abuzer Kendigelen, Yeni Tiirk Ticaret
Kanunu, s. 174. Keza yukarida “Oy Haklarinin Cogunlugun Tespiti” bashg altindaki
incelememizde her ne kadar pay ¢ogunlugu ile oy haklarinin ¢ogunlugu arasinda bir denge olsa da,
hakimiyeti saglayacak esas unsur oy haklarinin gogunlugu oldugunu belirtmistik.
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onceki boliimlerinde inceledigimiz farkli mekanizmalarin kullanilmasiyla
(0r. yonetim kurulu tiyesi atama imtiyazi, oy hakkinda imtiyaz, oy stzlesmesi) oy
¢ogunlugu avantajinun bertaraf edilebilir olmasidir*’”®. Bu dogrultuda, 6nem arz

eden husus yonetime katki edecek oylarin ¢ogunluguna sahip olmak olacaktir.
1.  Paylarin Cogunluguna Sahip Olma

Karinesel hakimiyet araglari kapsaminda bir sirketteki paylarin ya da sermayenin
cogunluguna sahip olan paysahibi, TTK m. 434(2)’de 6ngoriilen her payin, ilgili
paysahibine bir oy hakki vermesi ilkesinden hareketle, karineten hékimiyeti ele
gecirecektir. Bu kapsamda da genel kurulu istedigi gibi yonlendirebilecek ve

. [ o . ~ . 2
istedigi kararlarin alinmasini saglama imkanina sahip olacaktir®®.

Caligmamizin tgiincii kismunin “Pay ve Oy Oranlarinin Hesaplanmasi” baglikli
bolimde de aktardigimiz iizere TTK m. 196(1) sistemi, paylarin ¢ogunlugunun
hesaplanmasinda bagvurulacak ydntemdir. Bu dogrultuda, paysahipleri arasinda
pay ¢ogunluguna dayali olarak hikimiyet elde etme imkanina da sahip olan olup

olmadi tespit edilebilecektir.

195°nci maddenin ikinci fikrasi kapsaminda paylarin ¢ogunluguna sahip olarak
hakimiyet elde ettigi varsayilan paysahibi, bu karineyi ciiriitme imkanina sahiptir.
Bir bagka deyisle, bu karineyi giiriitmek igin ispat yiikii karineten hakim durumda

bulunan paysahibinin iizerindedir’®'.

Keza m.195(2) lafzinda da belirtildigi iizere bu hékimiyet durumunun aksinin
ispat1 miimkiindiir. Karineten hakimiyet tesis ettigi iddia edilen paysahibinin bu
iddiaya karg: gikarken temel alacagi esas nokta, hakimiyet tesis ettigi iddia edilen

sirketteki mevcut paylarinin, o sirketin karar alma ve sirketin faaliyetlerine yon

*” Hasan Pulagh, Sirketler Hukuku Serhi, § 10, 7, s. 285.

280 Karahan/Giray, S§irketler Toplulugu, s. 130; Veliye Yanl, Tiizel Kisilik Perdesinin
Kaldirilmas, s.152-153.

#! Unal Tekinalp, Kontrol ilkesi, 5.1556; Sitki Anlam Altay, Ortak Girisimler, s. 324-325.
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verme olgularini saglayip saglamadigidir. Eger paysahibinin mevcut paylari,
paysahibine bu yonde bir imkén tanimiyorsa o vakit hakimiyet karinesinin aksi
ispat edilmis olacaktir. Bu duruma bir 6rnek vermek gerekirse, bir sirkette
paylarin ¢ogunlugunu elinde bulunduran bir paysahibi olmasina ragmen, dort
tiyeden olusan girket yonetim kurulunun iig iiyesini atama imtiyazina sahip baska

bir paysahibinin varlig1 halinde karineten hakimiyet ciiriitiilmiis olacaktir.

2.  Sirketi Yonetebilecek Kararlar1 Alabilecek Miktarda Paylara

Sahip Bulunma

Karineten hakimiyeti ele alan TTK m. 195(2)’nin birinci kisminda bir ticaret
sirketinin paylarinin ¢ogunluguna sahip bulunulmas: islenmekte, ayn1 maddenin
ikinci kisminda yer alan “[...] veya onu yonetebilecek kararlari alabilecek
miktarda paylarina sahip bulunmasi” ifadesiyle de o sirketi yOnetebilecek
kararlar1 alabilecek miktarda paylara sahip bulunan pay sahibinin de karineten

hakimiyete elde edebilecegini belirtilmektedir.

Bir paysahibi ilgili sirketteki paylarin ¢ogunluguna sahip olmasa da, sirket
sermayesinin tabana yayilmasi, genel kurula katilimin diisiik olmasi gibi gii¢
boslugu yaratan sebeplere dayali olarak, sirketin yonetimini saglayacak kararlari
alabilecek miktarda payr elinde bulundurmasi durumunda hékimiyet tesis
edebilecektir™’. Stiphesiz bu hususun karsimiza ¢ikma ihtimalinin en yiiksek
oldugu durum halka agik anonim sirket yapilandir. Keza Gerekgede de pay
senetleri genis halk yiginlarina yayilmus, teknik terimle atomize olmus, pay
senetleri borsada islem goren anonim sirketlerde bazen %25-30, hatta daha kiiciik
orandaki paysahipligi yapilarina dayali olarak da hakimiyet kurulabilecegi

belirtilmistir.

Stphesiz bu durum giiglii bir hakimiyet tesisine imkdn vermemekte fakat

w2 Aym yonde bkz. Unal Tekinalp, Kontrol flkesi, s. 1556; Giil Okutan Nilsson, Sirketler
Toplulugu, s. 133; Sitki Anlam Altay, Ortak Girigimler, s. 324-325.
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sitketteki “gtic boslugundan” faydalanma durumu yaratmakta; bu yolla da giig
boslugunu  degerlendirebilen  paysahibine  sirketi yOnetebilme  imkam

saglamaktadir™.

Bu hikimiyet halinin diger hakimiyet durumlarina nazaran daha giicsiiz ve
kolayca bertaraf edilebilir olmasinin bir diger nedeni ise siireklilik unsurunu
barindirmaya elverisli olmayisidir. Keza bir genel kurulda giic boslugundan
faydalanarak hakimiyet tesis eden paysahibi bir sonraki olagan veya olaganiistii
genel kurulda farklt bir kurguyla karsilastig: vakit mevcut hakimiyeti kaybedecek
ve hékimiyet tesisi icin girkette olusacak bir sonraki glic boslugu aramaya

caligacaktir,

F.  Dolayh Yoldan Paysahipligi Haklarina Dayal: Hakimiyet

Paysahipligi haklarina dayali hakimiyet tesisine olanak saglayan mekanizmalar
yukaridaki agiklamalarimizda da aktardigimiz iizere TTK m. 195(1) ve (2) altinda
yer almaktadirlar.

Bu mekanizmalar haricinde, sirket yonetimi iizerinde s6z sahibi olmay1
hedefleyen ancak ilgili sirket ile paysahipligi iligkisi bulunmayan ticiincii kisilerin
de dolayl1 yoldan paysahipligi haklarini kullanarak sirket iizerinde hikimiyet tesis
etmelerine imkdn vardir. Bir bagka deyisle bu hakimiyet tiirii yukarida
agikladifimiz hakimiyet mekanizmalarindan farkli olarak dogrudan paysahipligi
haklarina dayal: bir mekanizma degil, “dolayls yoldan” paysahipligi haklarina
dayal1 bir hakimiyet aracidir.

Keza uygulamada yaygin olarak goriildiigii iizere bircok gergek veya tiizel kisi
hikimiyet kurmak istedikleri sirket iizerinde golge paysahibi olarak hareket
etmekte ve cogunlukla da hichir resmi kayitta paysahibi olarak yer

28 Giil Okutan Nilsson, Sirketler Toplulugu, s. 133-134.
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?%4 Buna kargilik “inangh islem”® kapsaminda kendilerine bagli

almamaktadirlar
olan ve sirket biinyesinde yer alan paysahipleri ve bu paysahipleri iizerinden
atayacaklar1 “inangli yonetim kurulu iiyeleri” vasitasiyla hikimiyet tesis etme

imkanlar1 dogabilecektir.

Kisaca inangli islem kavramina deginmek gerekirse, inangli islem, inananin bir
borca teminat teskil etmesi veyahut belli bir amag ve talimat cercevesinde idare
edilmesi iizerine malvarliginda mevcut bir mal veya hakki, inanilana geri almak

tizere kazandirmasidir>%.

BankK m. 3 altinda yapilan kontrol tammunda yer alan “herhangi bir suretle
yonetim kurulu iiyelerinin karara esas ¢ogunlugunu atayabilme ya da gorevden
alma giiciiniin elde bulundurulmasini” ifadesi, bir tiizel veya gercek Kkisinin
sirketin resmi kayitlani nezdinde paysahibi olmamasina karsin sirket iizerinde
hékimiyet sahibi olabilecegi karinesini icermektedir®’. Kanimizca bu gibi
hékimiyet tesisine imkén taniyan durumlarin, TTK m. 195(1) altunda gecen
paysahipligi  haklarina  dayali hikimiyet tesisine olanak saglayan
mekanizmalardan ziyade TTK m. 195(1/b)’de gecen “veya bagska bir yolla
hakimiyeti altnda tutabiliyorsa” lafzi kapsaminda ongoriilen “diger yollarla

hékimiyet” grubu cercevesinde degerlendirilmesi imkan: da bulunmaktadir.

Yukarida verdigimiz drnek kapsaminda hékimiyet tesisine olanak saglayabilecek
fakat TTK’da dogrudan diizenlenmemis olan veya diizenlenmis olmalarina karsin
hikimiyet tesis eden kimsenin paysahipligi sifatin1 haiz olma acisindan karine
yaratabilecek durumlarin; TTK m. 195 altinda ele alinan dogrudan paysahipligi

haklarina dayal: hakimiyet mekanizmalarina yakin durmalarina karsin,

284 Aysegiil Ozkurt, Tiizel Kisilik Perdesinin Kaldirilmasi, s. 40-41.

5 nangh islem, Roma hukukunda ayni teminat temeline dayanmakta olup fiducia olarak

adlandirilmaktadir bkz. Giilay Oztiirk, Inangh Islemler, Yetkin Basimevi, Ankara 1998, s. 23;

Ozgur Giiveng, Tasinmazlarin inangh islemle Devri, Yetkin Basimevi, Ankara 2014, s. 38.
Inangll islem kavrami ve unsurlan igin bkz. Giilay Oztiirk, Inangh Islemler, s. 45; Ozgiir

Giiveng, Tasinmazlarin Inancli Islemle Devri, s. 26-27.

287 Ayn1 yonde goriis icin bkz. Aysegiil Ozkurt, Tiizel Kisilik Perdesinin Kaldirilmast, s. 143.
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TTK m. 195(1/b) altinda belirtilen sistem kapsaminda dolayli yoldan paysahipligi
haklarina dayali hakimiyet nezdinde degerlendirilmesinin daha uygun olacagim

diisiinmekteyiz.

Dolayli yoldan paysahipligi haklarina dayali hékimiyetin uygulamadaki
yansimalarini inceleyecek olursak, paysahipligi genel olarak iilkemizde cok biiyiik
islem hacimleri ve sermaye tutarlarina sahip olmalarina kargin heniiz tam
anlamiyla kurumsallasamamug ve kapali yapidaki aile tipi sirketler bu hakimiyet
sekline viicut verebilecek en uygun sirket formlaridir. Bu tip geleneksel ve
ozellikle is yaptig1 bélgede etkin aile sirketlerinin gelisen ticari hayatin gerekleri
dogrultusunda gelisme ve yeni yatinm gerceklestirme ihtiyaglari sebebiyle,
kendilerini disa agarak yerli ve yabanci yeni yatirimcilarla tanigmasi ve bunun

neticesinde de sirkete yeni paysahiplerinin kazandirilmasi olasi bir durumdur.

Iste bu noktada sirkete yeni paysahiplerinin katilmasinin ardindan yapisinda
degisiklik meydana gelen aile sirketleri, hakim ve aym zamanda cogunlukla
kurucu olan ailenin, sirket iizerindeki hakimiyetinin devam ettirilebilmesi adina,
ailenin akil veya etkin kisilerinin yonlendirdigi yenilenen sirket yapisindaki
paysahipligi sifatin1 koruyan aile iiyeleri vasitasiyla kurulacak bir mekanizma ile
yeni paysahiplerine kargt kurucu ailenin menfaatlerini &n planda tutan ve sirket

tizerindeki hakimiyetlerinin devamini saglayan bir sistem icin caligirlar®®®,

Bunun yani sira kendi paysahipligini gizleyerek hedef sirket iizerinde hékimiyet
elde etmeyi amaglayan yatinmcilar, piyasalardaki rakip sirketler ile cesitli hukuki,
cezai veya vergisel sorumluluklardan kacmak adina kimliklerini gizleme ihtiyaci
tasiyan gercek veya tiizel kisilerce de izlenebilecek bu yol igin siiphesiz dolayli

yoldan paysahipligi haklarina dayali hakimiyet mekanizmasmnin kullanilmasi

8 Benzer nitelikte degerlendirme igin bkz. Barig Akgiil, Kurumsal Yénetim ilkeleri Uyarinca
Banka Yonetim Kurulunun Yapisi ve sleyisi, (Yayimlanmams Doktora Tezi), Ankara 2009,
s. 81.
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gerekmektedir®®.

Bu noktada, yukarida da bahsi gegtigi iizere, dolayli yoldan paysahipligi haklarina
dayah hékimiyetin saglanmasinda kullanilacak yol olan inancli yonetim kurulu

iiyeligi miiessesesinin incelenmesi gerekmektedir.

Inangh y6netim kurulu tiyeligi, bir sirketi gizli sekilde sevk ve idare altina almay:
amaglayan ve sirket nezdinde paysahibi olmayan iigiincii kisiler tarafindan o
sirkete gonderilen ve yine tigiincii kisilerin talimatlari dogrultusunda, onlarin
menfaatini gozeterek hareket etmelerine olanak saglayan yapidir°. Fakat burada
belirtmek isteriz ki inangli yonetim kurulu iiyeligi ile aslen kastettigimiz gizli
temsilde bulunan inanghi ySnetim kurulu iyeleridir®'. Ciinkii hikim konumda
bulunan bir paysahibinin bagli sirkete atayacagi bagimli konumdaki yonetim
kurulu iiyesi de, hakim paysahibinin talimatlar1 dogrultusunda calisacak fakat bu
inangli iliski gizli degil agik bagiml: bir iliski olacaktir.

Eger yonetim kurulu o yonetim kuruluna iiye olmayan ve hatta o sirket ile
paysahipligi iligkisi bile bulunmayan bir kisiden herhangi bir hukuki alt yap1
(sozlesme, taahhiitname vs.) olmaksizin talimat aliyor ise ortiilii bir inang iligkisi
s0z konusu olacaktir. Bu durumda, inangli bir ydnetim kurulu olmasa dahi ilgili
yonetim kurulunda yer alan inanglt yonetim kurulu iiyesi bagh oldugu kimsenin

talimatlarin1 yerine getirecektir® .

Bu yap: sayesinde, gizli ortak konumunda olan ve sirket nezdinde paysahibi

olarak yer almayan gergek veya tiizel iigiincii kisi, inangli yonetim kurulu tiyeleri

 Gizli paysahipligi vasitasiyla bir sirket iizerinde hikimiyet tesisi igin bkz. Ali Pasli, Anonim
Ortaklikta Kontrol Sahibinin Ozel Durumu, s. 351- 352; Bang Akgiil, Banka Yénetim Kurulunun
Yap151 ve Isleyisi, s. 157.

Vellye Yanli, Inangll Yénetim Kurulu Uyeleri, s. 656 ve s. 673; Barig Akgiil, Banka Yénetim
Kurulunun Yapisi ve Isleyis, s.156; Murat Giirel, Hakimiyetin Hukuka Aykin Kullanilmasindan
Dogan Sorumluluk, s. 61-63.

! Konu hakkinda detayh bilgi icin bkz. Omer Korkut, Anonim Sirketlerde Inangh Yonetim
Kurulu Uyeligi, 1. Bast, Adalet Yayinevi, Ankara 2007, s. 18-19.

22 Acik ve rtiilii i inang iligkileri igin bkz. Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku,
s. 186.
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aracilhigi ile sirketteki paysahipligi haklarina dayali olarak ilgili sirket iizerinde
fillen hékimiyetini kurabilecektir. Bu fiili hakimiyetin kurulmas: adina
(1) hakimiyeti amaglayan ve sirkette paysahibi olmayan iiciincii kisi, (ii) bu
tictincti kisiye bagli paysahibi ve (iii) bu paysahibinin talimatlar dogrultusunda
hareket edecek olan inanghi yonetim kurulu iiggenindeki iliski giivene dayali

olarak sozlii sekilde kurulabilecegi gibi, yazili sekilde de kurulabilir.

Héakimiyeti elde etmeyi amaglayan fiiciincii kiginin veya gizli ortagin
yonlendirmesiyle atanacak ve bagl sirkette gérevlerini icra edecek olan inangli
yonetim kurulu iiyesi, bu gorevlerini icra ederken azami 6lgiide esas s6zlesme ve
kanun hikiimlerinin yaninda, bagl sirketin menfaatlerini de g6z O©niinde

bulundurmalidir.

Bu cift islev durumunun getirdigi sorun, hakimiyetin tesisi ve siirekliligi adina
inangli yonetim kurulu {iyelerinin hangi tarafin ¢ikarlari dogrultusunda hareket
edecegi ve paysahibi olmayan iiglincii kiginin talimatlarina ne denli uyacag
noktasinda toplanmaktadir. Hakimiyeti amaclayan gergek veya tiizel iigiincii
kiginin talimatlart dogrultusunda, gerek inangli igleme dayali baglilik sebebiyle
inangl yonetim kurulu {iyesinin se¢iminde rol oynayacak paysahipleri gerekse de
bizzat inangli yonetim kurulu iiyeleri, icinde bulunduklan ¢ifte islevden (yani hem
kendisini gorevlendiren {igiincii kisiye kargi olan taahhiitlerinden hem de iiyesi
oldugu sirkete kars1 olan sorumluluklarindan) kaynakli bir c¢ikar catismasinin

ortasinda kalacaklardir®>.

Bu durumda, tgiincii kisiye bagli paysahibi ve inangli yénetim kurulu iiyesinin
ancak iigiincii kisinin sirketin menfaatlerine aykir1 diigmeyecek talimatlarina riayet

edebilecegi aksi takdirde ise sirketin menfaatlerinin 6n planda tutulmasinin

%3 Inangh yonetim kurulu iiyelerinin gifte islevinden kaynakli ¢ikar gatiymalarina iliskin olarak
bkz. Bariy Akgiil, Banka Y6netim Kurulunun Yapis: ve Isleyisi, s. 160; Tulu Harsa, Tek Elden
Yonetim, s. 103 ve s. 113; Veliye Yanli, Inangli Yonetim Kurulu Uyeleri, s. 658; Cumhur
Boyacioglu, Konzern Kavrami, s. 157.
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 Buna kargilik, TTK m. 202 altinda 6ngoriilen

yerinde olacagin diiiinmekteyiz
denklestirme miiessesinin kullanilmasi yoluyla bagli sirket menfaatlerine aykiri
hareket etme imkidm: da s6z konusu olabilecektir. Eger taraflar, hakimiyetin
saglanmasi adina, kendi aralarindaki iligkiyi sirketin menfaatleri dniine koyarlar
ve gerekli olan denklestirmeyi ilgili faaliyet yii sonuna kadar
gerceklestirmezlerse, baglh sirketin ugradifi ve ugrayacagn zarar veya

kargilagaca: her tiirlii riske iliskin sorumluluklar giindeme gelecektir™”.

Sonug olarak, dolayli yoldan paysahipligi haklarma dayali hakimiyet olarak
nitelendirdigimiz bu mekanizmanin, sirketler toplulugu sistematigi altinda
gergeklestirilebilir ve sikga uygulanabilir oldugunu diigiinmekteyiz. Buna karsin,
bu sekilde bagli (hedef) sirket biinyesinde gorevlendirilecek inanch yGnetim
kurulu iiyesinin tigiincii kisi konumundaki gizli paysahibinin talimatlarin yerine
getirebilmesi ve etkin bir gli¢ alanin olugturabilmesi igin ilgili kararlar1 alabilecek
yonde c¢ogunlugunun bulunmasi gerekmektedir. Aksi takdirde hakimiyet
tesisinden s6z edilemeyecegi gibi, siireklilik de arz etmeyecek olan bu
mekanizmanin giiglii bir hékimiyet araci olarak nitelendirilmesi imkan

olmayacaktir.

294 Veliye Yanl, Inanglt Yonetim Kurulu Uyeleri, s. 679-670.

%% Konu hakkinda sorumluluk aslen ilk etapta gizli ortak konumundaki iigiincii kisilerin talimatlari
dogrultusunda hareket edecek olan paysahiplerine yiikletilebilecek olsa da tiizel kisilik perdesinin
kaldirilmas: teorisinden hareketle gizli ortaklarin tespiti durumunda da bu sorumlulugun onlara
karst dogrudan ileri siiriilebilecegini diiginmekteyiz. Aym yénde bkz. Giiléren Tekinalp/Unal
Tekinalp, Perdeyi Kaldirma Teorisi, Prof. Dr. Reha Poroy’a Armagan, Istanbul Universitesi
Hukuk Fakiiltesi Yayinlan, Istanbul 1995, s. 402; Emrullah Kervankiran, Sermaye Ortakliklarinda
Simirll Sorumluluk Ilkesine Karsi Onemli Bir Istisna: Tiizel Kisilik Perdesi’nin Kaldirilmasi,
Erzincan Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. XI, S. 3-4, Erzincan 2007, s. 458.
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SONUC

Geligen ticaret ve finans hayatinin en biiyiik aktdrlerinden olan sirketler toplulugu
iktisadi hayatta biiyiik nem arz eden konumuna paralel sekilde, TTK’nin 195 ila
209’uncu maddeleri arasinda 12 madde kapsaminda diizenlenerek, ticaret

hukukumuzdaki yerini almustir.

Sirketler toplulugunun temelini olusturan hakim sirket ve bagh sirket(ler)
arasindaki hakimiyet iliskisinin tespiti adina TTK m. 195 hiikmii biiyiik 6nem arz
etmekte olup, madde altinda diizenlenen hakimiyet araglarinin kapsam ve
etkilerinin incelenmesi, hakimiyet tesisinde dikkate alinacak noktalarin
belirlenebilmesi adina biiylik 6nem tagimaktadir. Keza hakimiyetin tespiti
sirketler toplulugu hukukunun sorumluluga iligkin hiikiimlerinin uygulanabilmesi
bakimindan da 6nemlidir.

TTK m. 195 hikkmii gergevesinde esas olarak diizenlenen (i) paysahipligi
haklarina dayali ve (ii) sozlesmesel hakimiyet araglarinin yani sira kanun koyucu
sirketler toplulugu hiikiimlerinin daha genis bir alanda uygulanabilmesine imkan
tanimak adina (iii) m. 195(1/b) altinda “baska bir yolla hakimiyet’ tesis
edilebilecegini de belirtilmis, bu vesileyle de uygulamada geliserek

kargilagilabilecek yeni hakimiyet araglarina kapiy: agik birakmustir.

Galismamizin konusunu olusturan paysahipligi haklarina dayal hakimiyet araclari
m. 195(1) ve (2) altinda hiikiim altina alinmgtir. Paysahiplii haklarina dayali
hakimiyet, paysahiplerinin paysahipligi sifatlarina taninmus olan belirli hak ve
yetkileri kapsaminda gerceklestirilebilecek olup, bu hak ve yetkiler zellikle ilgili
paysahiplerinin (i) oy hakki, (ii) yonetim organina temsilci segtirebilme giicii ve

(iii) sermaye pay1 orani kapsaminda yogunlasmaktadir.

TTK’nin sirketler toplulugu miiessesi ile benimsedigi kontrol sistemine paralel

sekilde m. 195(1) alunda ongoriilen paysahipligi haklarina dayali hikimiyet
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araglarin1 daha kesin ve hesaplanabilir hususlar icermeleri sebebiyle kontrol
kavram ile iligkilendirilebileceklerdir. Bunun yam sira, m. 195(2) hiikmii ile de
karineye dayali hakimiyet durumunun aksinin ispat edilerek, gercek hakim

paysahibinin ortaya ¢ikarilmasina olanak taninmustir.

Paysahipligi haklarina dayali hakimiyet araclarimin mihenk tagini olusturan oy
haklarinin ¢ogunlugunun tespitine istinaden, ¢alismamzda detaylica oy haklarinin
cogunlugunu etkileyebilecek imtiyazli paya sahip olma durumu ile oy haklarinin
aslen tespitini gergeklestirecek pay ve oy oranlarnin hesaplanmas: adina TTK
kapsaminda oy haklarinin donmasi, rehin hakki, intifa hakki, oy hakkinin
sinirlandirilmast ve oydan yoksunluk gibi alt basliklar kapsaminda etraflica bir

degerlendirme yapilmugtir.

Bunun yani sira yonetime katilma ve oy sozlesmelerine dayali hékimiyet gibi
paysahipligi haklarina dayali diger hakimiyet araglanimin islevleri ve sartlari
degerlendirilerek, hakimiyet tesisinde ne denli etkili olduklar1 da calismamizda
incelenmistir. Diger hakimiyet araglarindan olan TTK m. 195(2) uyarinca paylarin
¢ogunluguna sahip olma durumu ile sirketi yonetebilecek kararlar: alabilecek
miktarda paylara sahip olma durumlar da incelenerek, karineten hékimiyete dair

agiklamalarda bulunulmustur.

Calismamuzin son safhasinda ise dolayli yoldan paysahipligi haklarina dayali
hékimiyet sistemi agiklanmig olup, bu sistemin (i) hakimiyeti amaclayan ve
sirkette paysahibi olmayan tigiincii kisi, (ii) bu iigiincii kisiye bagl hedef sirketteki
paysahibi ve/veya (iii) bu paysahibinin talimatlar1 dogrultusunda hareket edecek
olan inan¢li yonetim kurulu veya yonetim kurulu {iyesi ticgenindeki iliski iizerine

degerlendirmelerde bulunulmustur.

Sonug olarak, TTK m. 195(1) ve (2) altinda &ngoriilen paysahipligi haklarina
dayal1 hakimiyet araclarinin teorik zemini ve yasal denkleminin madde metni ve

Gerekge’de tutarli ve anlasilir bir bigimde hazirlanarak, sirketler toplulugu
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miiessesesinin  Onemli bir pargasi olarak ticaret hukukumuza sunuldugunu
diisiinmekteyiz. Buna karsilik, sirketler toplulugu hiikiimlerinin ve o6zellikle
calismamizin  konusu olusturan paysahipligi haklarina dayali hakimiyet
mekanizmalarinin aksayan yonleri ile yetersiz kalan kisimlarinin tespiti adina
uygulamanin bir siire daha izlenerek aym dogrultuda da akademik caligmalarin

yiiriitiilmesi gerektigi kanisindayiz.
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