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OZET

Ticari hayatin temel hedefi olan kar elde etme amaci, kaginilmaz
olarak bilingli sekilde risk iistlenimini gerektirir. Is adami karari ilkesi
(Ticari Takdir Ilkesi -Business Judgment Rule-unternehmerisches
Ermessen), anonim sirket yoneticilerinin ticari takdir gerektiren hallerde
iistlenmis olduklar1 riskler nedeniyle, belirli sartlar dahilinde i¢ iliski
bakimindan sorumluluktan kurtulmalarina olanak saglayan bir hukuki
kurumdur. Caligmada ilkenin unsurlari ve uygulama esaslari hakkinda
Amerikan, Alman ve Isvicre hukuklari cercevesinde inceleme yapilmis ve
Tiirk hukukuyla ilgili degerlendirmelerde bulunulmustur.

Anahtar Kelimeler: Is adami karar1, Anonim sirket, Anonim sirket
yoneticileri, Anonim girket sorumluluk hukuku, Ticari risk.

BUSINESS JUDGMENT RULE IN AMERICAN, GERMAN, SWISS
AND TURKISH LAW

ABSTRACT

To make profit is the main goal of commercial life ant it inevitably
requires consciously risk undertakings. Business judgment rule is a legal
institution, which provide for commercial risks irresponsibility under
certain circumstances for joint-stock companies directors and officers. In
this article, its studied to explain the elements and implementation
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conditions of business judgment rule in American, German and Swiss law.
The rule is also evaluated for Turkish law.

Keywords: Business judgment rule, Joint-stock company, Joint-
stock company directors and officers, Corporate liability law, Commercial
risk.

GIRIS

Anonim sirket yoneticileri, tistlenmis olduklar1 gérevin bir geregi
olarak netice sorumlulugu altinda degildir. Baska deyisle, sirketle olan
sozlesmesel iliskileri cercevesinde belirli bir neticeyi gerceklestirmeyi
degil, kendilerine yiiklenilen gorevi Ozenle, en iyi sekilde icra etmekle
ylikiimliidiirler.

Yoneticiler tarafindan yiiriitiilen gérevin, ticari hayata iligkin olmasi
nedeniyle, belirli Olglide riskin tstlenilmesi, faaliyetin dogasindan
kaynaklanmakta ve kag¢inilmaz olmaktadir. Yoneticilerden risksiz
faaliyette bulunmay1 beklemek, sirketin kdrdan ya da faaliyetlerinden
vazgegmesini beklemek ile ayni anlamu tasiyacaktirl. Risk, ticareti
karakterize eden bir 6gedir. Bu nedenle sirket faaliyetlerinde belli sartlara
riayet edilerek riskin {istlenilmesi, yoneticilerin 6zen yiikiimiinii ihlal
ettikleri ve dolayistyla kusurlu olduklar1 seklinde yorumlanamaz2. Ancak
ticari faaliyetlerden kaynaklanan riskin iistlenilmesinde, hangi esaslara
riayet edilmis olmasi halinde yoneticilerin sorumluluktan kurtulabilecegi
konusunda simirlarin belirlenmesi gerekmektedir. Kokeni Anglo-Sakson
hukukuna dayanmakla birlikte, Kita Avrupasi hukukunu da etkileyen ve
bahsi gegen simnirlart belirleyen ilke, isadami karar1 olarak isimlendirilen
Business Judgment Rule’dir.

Isadanm karar1 (Business Judgment) kavrami, kokeni olan Anglo-
Sakson hukukunda igtihatlar vasitasiyla gelismistir. Ayn1 durum Kita

1 Ayn1  yonde Bkz. Merkt, Hanno/Goéthel, Stephan R., US-amerikanisches
Gesellschaftsrecht, Frankfurt, 2006, Rn. 847

2 Bu nedenle Amerikan hukukunda kavramim bir kurtarilmig bolge (reservat) ya da
giivenli liman (safe harbour) tesis ettiginden bahsedilmektedir. Bkz. Merkt/Gothel, Rn.
843
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Avrupasi hukuk sistemi bakimindan da gegerlidir. Bu nedenle kavram
hakkinda pozitif hukukta yapilan bir tanim bulunmamaktadir. Fakat
yoneticilerin ~ almis  olduklar1  ticari  kararlarin ~ mahkemelerce
denetlenmesini siirladigi kabul edilen ilkenin tarihsel gelisim siirecinde
belirginlesmis iki temel unsuru bulunmaktadir: Ydneticilerin karari, karara
etki edecek olan hususlar hakkinda gerekli aragtirma yapilip, saglam ve
glivenilir bilgiye dayali olarak alinmigsa ve karar, alndig: tarihteki sartlara
gore makul kabul edilebiliyorsa, ticari takdir sinirlar1 i¢erisinde kalacaktir
ve yoneticilerin sorumluluguna gidilemeyecektir3,

- Terminoloji

“Business Judgment Rule” olarak isimlendirilen ilkenin kelime
anlamlarina sadik olarak Tirkge’ye cevirisi “ficaret yargi kurali”
seklindedir. Bir biitiin olarak kavramin gevirisi ise “ticari degerlendirme
kurali” seklinde olabilir.

6102 s. TTK’nin 369. maddesi gerekcesinde Business Judgment
Rule’nin karsiligt olarak “isadami kararr” kavrami kullanilmis ve riskin
isadami kararindan dogmasi halinde, iiyenin sorumlu tutulamayacagi
belirtilmigtir. Tiirk hukuk ogretisinde TTK gerek¢esindeki kullanima
uygun olarak, “isadamui karar1” terimi yayginlik kazanmistir4,

Business judgment rule, Alman hukuk c¢evresinde, corporate
governance ve corporate compliance gibi Almanca’ya tam anlamiyla
cevirisi miimkiin olmayan kavramlardan farkll olarak,
“unternehmerisches Ermessen” seklinde terciime edilmis ve Ingilizce ash
kadar yaygm bir kullanima ulasmustir®. Kavramin Almanca karsiligi
Tirkee’ye “isletmeyle ilgili takdir” ya da “isletmesel takdir” olarak
cevrilebilir.

3 Merkt/Gothel, Rn. 852
4

Bkz. Pulagli, Hasan, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisina Gore Anonim Sirket Ydnetim
Kurulu Uyelerinin Ozen Yiikiimliiliigii ve Miiteselsil Sorumlulugu, BATIDER, Mart
2009, C. XXV, Sa. 1, (s. 27-63), s. 55; Akdag-Giiney, Necla, Anonim Sirket Yonetim
Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu, Istanbul, 2008, s. 71

Asagida (C) bashig1 altinda yapilan agiklamalara bakiniz.
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Kavram ile agiklanmak istenilen husus, ticari sahadaki faaliyetlere
iliskin olarak risk degerlendirmesinin olagan sayilmasidir. Zarar riski
iceren ticari islem ve kararlardan dolay1 yoneticilere hukuki sorumluluk
yaptiriminin ulasamayacagi giivenli bir alan tesisi gereklidir. Bu
bakimdan “isletmeyi ilgilendiren takdir ilkesi” kavramin anlamini ortaya
koyabilecek kuvvette olsa da, Tiirk hukuku bakimindan ilkenin anlamini
bir biitiin olarak en iyi sekilde ifade eden terim, “ticari takdir ilkesi”dir.
Cunkii kavram ticari alanda takdiri gerektiren durumlarda -belirli
Ozellikleri tasimak kaydiyla- alinan kararlardan dolay1r hukuki agidan
sorumsuzlugu 6ngoérmektedir. Bu kararlar, ticari isletme konusuyla ilgili
olan, takdire olanak veren, bir hukuk kurali ile yonlendirilmemis ve
yaptirima baglanmamis bulunan kararlardir. TTK gerekcesinde “igsadami”
olarak nitelendirilen kimsenin, TTK metnindeki karsihigimi tacir
olusturmaktadir. Tiizel kisi tacirde dis irade, kural olarak, yonetim kurulu
araciligryla olusur. Bu nedenle, yonetim kurulunun kararini, tacir karar
olarak degerlendirmek miimkiindiir. Tacir karari ise, kural olarak,
ticaridir(TTK m. 19). Ticari alanda takdiri gerektiren durumlarda —belirli
sartlar dahilinde- hukuki agidan sorumsuzlugu Ongoren ilkenin, ticari
takdir ilkesi olarak isimlendirilmesi, hem etimolojik ac¢idan hem de
TTK’da yer alan kavram biitlinliiglinii korumak bakimindan isabetlidir.
Ancak TTK gerekgesinde ilkenin “igadami karar1” olarak isimlendirilmesi
ve ogretide de aym terimin ittifakla kullanilmasi® nedeniyle, kavram
kargasasina mahal vermemek bakimindan, simdilik ayni terimin
kullanilmasinda fayda bulunmaktadir.

B. Amerikan Hukuku

1. Gelisimi, Gerekliligi ve islevleri

Hukuki bir kurum olarak ilkenin ABD.’de ortaya ¢ikis1 1829 yilina
kadar dayandirilmaktadir’. Bu tarihte Lousianna Yiiksek Mahkemesi’nin
Percy v. Millaudon davasinda verdigi kararin, ilkenin kokenini

6 Ornek olarak bkz. Pulasly, s. 55; Akdag-Gliney, s. 71

7 Block, Dennis J./Barton, Nancy E./Radin, Stephen A.; The Business Judgment Rule,
Connecticut, 1993, s. 5; Sieg, Oliver/Zeidler, Simon-Alexander, Business Judgment
Rule, Corporate Compliance Handbuch der Haftungsvermeidung im Unternehmen, (s.
43-68), Hrsg. von Christoph E. Hauschka, Miinchen, 2007, Rn. 1
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olusturdugu kabul edilmektedir. Kararda mahkeme 6zii itibariyle,
yOneticinin tek basina yanlis karar vermesinin, onun sorumlulugunu
gerektiren bir neden olarak kabul edilemeyecegini benimsemistir. 1847
yilinda Alabama Yiiksek Mahkemesi Godbold v. Branch Bank kararinda;
1853 yilinda Rhode Island Yiiksek Mahkemesi Hodges v. New England
Screw Co. davasinda; 1912 yilinda New York Temyiz Mahkemesi Pollitz
v. Wabash R.R. Co davasinda ilkeyi kabul eden ve onu sekillendiren
kararlar vermistirS.

flkenin temelinde, ydnetim kurulu iiyelerinin, sirket y&netimine
iliskin takdirlerinin yargisal agidan himayesi yer almaktadir®. Baska
deyisle yonetim kurulu iiyelerinin, yonetime iliskin ticari kararlarinin
dokunulmazligr yer almaktadir. Amerikan hukukunda genis bir
uygulamasi olan isadami karar1 ilkesi, 6zen yiikiimiiniin mahkeme
tatbikatinda yer bulmasi biiyiik 6l¢iide siirlamistir. Ciinkii bu ilkenin
gerektirdigi sartlarin varligi halinde, mahkemelerce 6zen yiikiimiiniin
yerine getirilip getirilmedigi hakkinda esasa iligkin bir derlendirme
yapilmamaktadirlO,

Amerikan hukukunda ilkenin kabul gerekgesi olarak &gretide
Block/Barton/Radin tarafindan esas itibariyle dort temel argiimana
dayanilmaktadir. Bu argiimanlar, ilkenin islevlerini ortaya koymak
bakimindan da degerlendirilebilmektedir. Bu kapsamda:

[lkin yéneticiler iyi niyetli, tarafsiz ve gerekli bilgiye sahip olarak
ilgili karar ya da kararlar1 almis olsalar dahi, sonradan yapilan
degerlendirmelerde, Gzensiz davrandiklart sonucuna varilabilir. Bu tiir
yanilgilarin hos goriilmesi ve ilgili yoneticilerin bu zararlardan dolay1
sorumlu tutulmamasi halinde, sirket yoneticisi olma hususunda yetenekli

kimseler tesvik edilmis olacaktirll,

8 Bkz. Block/Barton/Radin, s. 5 vd.

9 Block/Barton/Radin, s. 7

10 Merkt/Géthel, Rn. 843

1 Block/Barton/Radin, s. 7; Grass, Andrea, Business Judgment Rule, Schranken der
richterlichen Uberpriifbarkeit von Management-Entscheidungen in aktienrechtlichen
Verantwortlichkeitsprozessen, Ziirich, 1998, s. 35
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Ikinci olarak ilke, genellikle risk igeren ticari kararlarin
almabilmesine olanak saglamaktadir. Bu surette yoneticiler yargisal
degerlendirme hakkinda herhangi bir kaygiya kapilmaksizin kararlarini
verebilecektirl2, Risk ticaretin vazgegilmez bir unsuru olup, makul oldugu
Olciide himayesi gerekir. Risklerle ticari hayatta ¢esitli sekillerde
kargilasmak miimkiindiir ve Onceden tiirlerinin sayilmasi, sinirlarinin
cizilmesi miimkiin degildir. Eger yoneticiler iistlenebilecekleri bu risklere
gore sirketle sdzlesme yapmis olsalar idi, sirketin yoneticilerin emeklerine
karsi Odeyecegi ticret, dogabilecek zarardan c¢ok daha fazlaya
maalolabilirdil3.

Ucgiincii olarak ticari kararlar konusunda yéneticiler, yargiclardan
daha kabiliyetlidirler. Ilke sayesinde mahkemelerin, sirketlerin karmasik
karar stirecleri ve kararlari bakimindan hatali degerlendirmede
bulunmalarinin  6niine gecilmektedirl4. Aksini kabul serbest piyasa
ekonomisi yerine, yargiglar ekonomisini dog4urur ki, piyasa sartlar1 ve
dengesi bakimindan kaosa yol acabilirl®.

Son olarak ilke, pay sahiplerinden ziyade, sirketin ydneticiler
tarafindan ydnetilmesini saglamaktadirl®. Sirketlerde yonetim gorevi pay
sahiplerine degil, yoneticilere aittir. Pay sahiplerinin —nisbi de olsa-
cogunlugu tarafindan segilen yoneticilerin kararlarina, pay sahiplerinin
siirekli olarak miidahalede bulunmak istemesi, yoneticileri ticari
faaliyetleri yiirlitmek bakimindan ¢ekimserlestirebilir ve hatta kararlarin
almmasini engelleyebilir. Bu bakimdan pay sahiplerine sirketi yonetme
imkam saglayacak bir miidahale imkani saglaniimamalil?, yoneticilere
belli 6lgiide sorumsuzluk alani birakilmalidir. Ilke ydneticiler bakimindan
boyle bir alan olusturmaktadir.

12 gjock/Barton/Radin, s. 7,8

13 Merkt/Géthel, Rn. 849

14 Block/Barton/Radin, s. 8; Merkt/Gothel, Rn. 846; Grass, (BJR, 1998), s. 36
15 Merkt/Géthel, Rn. 850

16 Block/Barton/Radin, s. 10; Grass, (BJR, 1998), s. 37

17 Merkt/Géthel, Rn. 851
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2. Uygulanma Esaslar1 ve Isbat Yiikiine Etkisi

Amerikan sorumluluk hukukunda yoneticilerin 6zen yiikiimiinii
ihlal kapsaminda sorumlu tutulabilmeleri igin, oncelikle isadami karari
ilkesi cergevesinde islem ve kararlarin degerlendirilecegi, ancak bu ilk
inceleme sonrasinda yoneticilerin kusurunun (6zen yiikiimii ihlali)
bulunup bulunmadigi hususunda islemin igerik olarak denetlenebilecegi
kabul edilmektedirl®.

Amerikan hukukunda sorumluluk davasinin ilk asamasinda isadami
karar1 ilkesi gergevesinde bir degerlendirme (Business Judgment Rule-
Test) yapilmasi sozkonusudurl®. Bu sathada yoneticilerin almis oldugu
ticari kararin, ilkenin gereklerine uygun olup olmadigi, zaman igerisinde
sekillenen ilke gereklilikleri bakimindan degerlendirilir20. Yéoneticilerin
kendilerine diisen yiikiimliliikleri yerine getirdikleri karine (rebuttable
presumption) olarak kabul edildiginden, aksini iddia eden davacinin bunu,
yani mesela davalinin iyi niyetli olmadigini ya da yetersiz bilgiye dayali
olarak karar aldigini ispatlamas1 gerekir2l,

Yine bu safhada ilkenin kapsami disinda olan hallerden birinin
mevcut olup olmadigi hakkinda da inceleme yapilir. Eger islem ya da
karar, ilkenin koruma altina aldigi kapsamin disinda kaliyorsa, drnegin
yasaya aykirilik gibi bir durum bulunuyorsa, artik ilke gercevesinde
degerlendirme yapilmaz?22.

Ik safhadaki degerlendirme bakimindan koruma digt hallerin
bulunmas: ya da davaci tarafca ilkenin gerektirdigi sartlarin mevcut
olmadiginin ispati1 halinde, ikinci sathaya gecilir ve yoneticilerin ticari
islem ve kararlari 6zen Olgiisii (standart of care test) kapsaminda

18 Grass, (BJR, 1998), s. 34
19 Grass, (BJR, 1998), s. 34
20 Bjock/Barton/Radin, s. 3

21 Grass, (BJR, 1998), s. 34: Merkt/Gothel, Rn. 844; Wendler, Jan-Sebastian, die
Justibilitat 6konomischer Unternehmenentscheidungen im US-amerikanischen und
deutschen Recht, Frankfurt am Main, 2007, s. 276

22 BJock/Barton/Radin, s. 3
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incelenir23. Bu sathada ispat yiikii davalilara aittir ve tamamiyle dzenli
davrandiklarini ispatla yiikiimliidiirler24.

[lkenin sahus itibariyle uygulama alanina yénetim kurulu iiyesi olan
yoneticiler (directors) ve yonetim kurulu tarafindan atanan ist diizey
yoneticilerin?>  (officers) girdigi hakim Ogreti tarafindan kabul
edilmektedir26, Hatta gretide hakim ortaklarin yonetici fonksiyonu icra
etmeleri halinde, bu kimseler hakkinda da isadami karari ilkesinin
uygulanacagini kabul eden yazarlar bulunmaktadir2’.

3. Degerlendirme Unsurlari

Yukarida deginildigi iizere yoneticilerin 6zen yiikiimiinii yerine
getirip getirmedikleri ve bunun sonucu olarak kusurlu olup olmadiklar1 iki
asamali bir degerlendirmeyi gerektirmektedir. ilk safhadaki denetim,
isadam1 karar1 ilkesinin gereklerinin yerine getirilip getirilmedigi
meselesine iliskindir. Bu asamada dikkate alinan unsurlar, ticari bir
kararin bulunmasi, kararin sirket menfaati diginda bir menfaat
gozetilmeksizin yeterli bilgiye dayali olarak ve gerekli 6zen gosterilerek
alinmasi ve kararm makul bir karar olmasidir28,

a. Kararin Ticari Bir Karar Olmasi

[lkenin uygulanabilmesi icin, alinan kararin ticari bir karar olmasi
gerekmektedir. Ticari kararin ne oldugu ya da kapsamina hangi unsurlari
aldigt  hususunda  Amerikan  hukukunda  yasal  diizenleme
bulunmamaktadir2®,

Kavramin  kapsaminin  belirlenmesi  konusunda  Amerikan
uygulamasinda olumsuz yonden hareket edilerek sirket gayesi igerisinde
alman kararlarin, icrai nitelikte olmasi, yani ortada bilingli olarak alinmis
bir kararin (conscious business decision) bulunmasi bir sart olarak

23 Grass, (BJR, 1998), s. 35

24 Merkt/Gothel, Rn. 844

25 Tamim icin Bkz. Merkt/Gothel, Rn. 605

26 Bkz. Grass, (BJR, 1998), s. 45: Block/Barton/Radin, s. 47
27 Bkz. Henn/Alexander, Grass, s. 45, dn. 161 e atfen

28 Grass, (BJR, 1998), s. 34

29 Merkt/Géthel, Rn. 852
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aranmaktadir. Bu nedenle ihmali davranislar ilke kapsaminda
tutulmamakta ve tim  yoOnleriyle dogrudan Ozen @ yiikiimii
degerlendirmesine tabi tutulmaktadir30. Yonetici kasten ya da ihmal ile bir
karar almaktan ka¢indigi takdirde, ortada ticari bir karar olmadigindan,
isadami karan ilkesi kapsaminda degerlendirme yapilabilmesi miimkiin
degildir3L.

[lkenin uygulanmas1 bakimindan sirket amaci kapsaminda yer alan
tiim kararlarin, ticari karar oldugu kabul edilmektedir. Kararin igerigine
yonelik bir sinirlandirma bulunmamaktadir. YSneticinin yiirtittiigii faaliyet
kapsaminda almis oldugu tiim kararlar, ilke kapsaminda denetlenebilir32.
Bu Kararlar isletme politikasinin belirlenmesinde oldugu gibi kapsamli ya
da somut bir sorunun ¢6ziimiinde oldugu gibi dar kapsamli olabilir.
Yonetim kurulunun yetkilerini ya da belirli bir isi karara baglanmak {izere
alt kurullara ya da yoneticilere devretmesi halinde de ilkenin uygulanacagi
kabul edilmektedir33.

b. Menfaatsiz Takdir (Disinterested Judgment)

Isadami karar1 ilkesi, yoneticinin yapilan islemde herhangi bir
menfaatinin, bir ¢ikar catismasi halinin bulunmamasimni gerektirir34. Bu
durum ilkin sirketle islem yapma yasagi (self-dealing) bakimindan
kendisini gosterir. Yonetici yapilan iglemin tarafi olmamasi kaydiyla
isaddam1 karar1 alabilir. Islem ya da kararin ¢ikar temini amaciyla
yapilmamas1 gerekir3®. Aksi durumda isadami karar ilkesi gergevesinde
saglanan koruma son bulur. Ancak isadami karar ilkesi kapsaminda
olmasa da, bundan sonraki sathada da islem yapan yoneticinin korunmasi

30 Block/Barton/Radin, s. 21. Bkz. http://www.fairnessopinion.com/pdf/6_Aronson-
Lewis.pdf, Aronson v. Lewis, 473 A.2d 805 (Del. 1984), (ET: 11.02.2010)

31 Merkt/Gothel, Rn.  853;  Nikitine, Alexander; Die  aktienrechtliche
Organverantwortlichkeit nach Art. 754 Abs. 1 OR als Folge unternehmerischer
Fehlentscheide, Konzeption und Ausgestaltung der “Business Judgment Rule” im
Geflige der Corporate Governance, Ziirich/St. Galen, 2007, s. 163

32 Grass, (BJR, 1998), s. 49

33 Grass, (BJR, 1998), s. 52, 53
34 Grass, (BJR, 1998), s. 53

35 Merkt/Géthel, Rn. 855
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miimkiindiir. Isleme taraf olan y&netim kurulu iiyesinin oyu nazara
almmadiginda, islem hakkinda gerekli tiim bilgilerin de toplanmis olmasi
kaydiyla, yonetim kurulu ya da genel kurul tarafindan islemin tasdiki
halinde sorumluluk sézkonusu olmayacaktir36,

Islemin tarafi olmamak, menfaatsiz takdirin bir boyutunu olusturur.
Islem ve kararlar neticesinde ydneticinin herhangi bir sahsi menfaat temin
etmemesi gereklidir. Yonetici iglemin tarafi olmamasina ragmen, yapilan
islemden menfaat temin ediyorsa, ilgili islemde isadami karar1 kullanim
sozkonusu degildir3”. Sahsi menfaatin varligi konusunda Delaware
mahkeme uygulamasi, islemden 6nemli bir maddi menfaat saglanmasi
yoniindedir3®. Ancak menfaatin mutlak surette maddi olmasi sart olmayip,
yoneticinin sahsi ¢ikarlarina herhangi bir sekilde hizmet edilmesi
yeterlidir ve davaci tarafca somut olarak ispat1 gerekir3®. Yapilan islem,
objektif olarak degerlendirildiginde yoneticinin sahsi menfaati bulundugu
kanaatini uyandirdigi hallerde de takdirin menfaatsiz olmadigi kabul
edilir40,

Davaci tarafin, yoneticinin tarafli davrandigina iligkin iddiasim
ispat1 halinde, ilkeden yararlanma imké&n1 olmayan yoneticinin, s6zkonusu
kararin sirket menfatine oldugunu ispatlamasi gerekmektedir4L.

¢. Bagimsiz Takdir (Independent Judgment)

Yoneticilerin islemlerinden dolayr sorumluluklarinin dogmamasi
icin gerekli olan bir diger unsur, islem ya da karardaki takdirin bagimsiz
bir sekilde kullanilmig olmasidir. Bagimsizlik, miinhasiran sirket
menfaatlerinin ve tiim pay sahiplerinin menfaatlerinin dikkate alinip, diger
herhangi bir menfaatin bu menfaate tercih edilmemesini ifade eder42.

36 Merkt/Géthel, Rn. 857

37 Merkt/Gothel, Rn. 855

38 Grass, (BJR, 1998), s. 54

39 Grass, (BJR, 1998), s. 53 vd.

40 Merkt/Géthel, Rn. 855; Krs. Grass, (BJR, 1998), s. 53
41 Merkt/Géthel, Rn. 856

42 Grass, (BJR, 1998), s. 54, 55
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Bagimsiz takdir bakimindan, girket igerisindeki belli bir grubun ya
da hakim ortaklarin etkisi altinda olmama gerekliligi bulunmaktadir.
Yonetici kendisini bu goreve getiren gogunlugun g¢ikarlarmi degil, sirket
cikarlarim1 temsil etmekle yiikiimliidiir. Belli bir ¢ogunluk tarafindan
secilmis olmak, bagimsizhig1 etkileyen bir unsur degildir. Onemli olan,
sirket menfaatleri yerine, fiilen bagkaca bir kisi ya da grubun
menfaatlerini tercih etmektir43,

d. Bilgiye Dayah Takdir (Informed Judgment)

Yoneticilerin igleminin isadami karar1 kapsaminda alindiginin
kabulii igin, ilgili islemin tesisi i¢in gerekli olan tiim bilgiler edinildikten
sonra konu hakkinda karar verilmeli ya da islem yapilmalidir44. Bilgiye
dayali takdir bakimindan en meshur karar, Delaware Yiiksek
Mahkemesince hitkme baglanan Smith v. van Gorkom ya da diger adiyla
Trans Union davasidir®®.

43 Grass, (BJR, 1998),s. 55

44 Federal mahkemenin bilgiye dayal: takdire iliskin 6nemli bir karar1 olarak Bkz. Hanson
Trust PLC v. M.L. SCM Acqusition Inc. 781 F.2d 264 (2d cir. 1986) “yénetici karar
bilgiye dayanmak zorundadir”
http://ftp.resource.org/courts.gov/c/F2/781/781.F2d.264.85-7953.85-
7951.693.726.html (ET: 11.02.2010)

45 Merkt/Géthel, Rn. 858: Takdirin bilgiye dayali olmasi ve kararm miizakere edilme
stiresi bakimindan Smith v. van Gorkom karar1 (Cit. 488 A.2d 858 [Supreme Court of
Delaware, 1985]) oldukea biiyiik 6neme sahiptir. Kararin Merkt/Go6thel, Rn. 859’dan
baslayan 6zeti, degerlendirmelerle birlikte aynen alinmis olup asagidaki gibidir:

Jerome Van Gorkom, Trans Union isimli halka agik olan bir sirketin yonetim kurulu
bagkan1 ve CEO’sudur. Bu sirkette azimsanamayacak Olgiide de azlik pay:
bulunmaktadir. Van Gorkom yaslilik nedeniyle emekliye ayrilmak istemektedir ve
emeklilikten Once sahibi oldugu paylart satmak niyetindedir. Bu yiizden Trans
Union’un mali isler miidiirinden (CFO) hangi fiyattan yabanci finansmanli satigin
gerceklesebilecegini sorar. CFO meseleyi arastirir ve Trans Union’un nakit akisina
gore beher paya alig fiyati olarak 50$’m giigliikk ¢ekilmeksizin 6denebilecegini, ancak
muhtemelen 60$’1  gegmeyecegini soyler. Bunun iizerine Van Gorkom, Trans
Union’un {ist diizey yoneticilerinden hig¢birine danigmaksizin, isletme devralmalarryla
taninmig olan arkadasi Pritzker’e Trans Union hisselerini, hisse bagina 55$’dan
satmayi teklif eder. Trans Union’un bu siralarda hisseleri 29-38 dolar civarindadir ve
sirket kuruldugundan bu yana higbir zaman 39,50 dolar1 gegmemisti. Pritzker teklifi
kabul eder. Van Gorkom baska herhangi bir satis girisiminde bulunmaz ve sirket hisse
degerini takdir i¢in bir bilirkisiye de miiracaat etmez. Bunlart yapmak yerine kisa siire
icinde Trans Union’un yo6netim kurulunu toplantiya davet eder ve Trans Union
paylarini, pay basina 55 dolardan satiginin oylanmasini teklif eder. Bu toplantiya Trans
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Ogretinin bir kisnu karar;, mahkemenin Isadanu karari ilkesine

iligkin eski ictihatlarina uymadigi gerekcesiyle elestirirken, diger bir kisim

bu

karar1 ilke bakimindan olumlu bir gelisme olarak degerlendirmistir4®.

Olayda zaman darlig1 baskisi altinda olan yonetim kurulunun, seklen de
olsa hisse senedi fiyatlar1 hakkinda bir arastirma yapmamis olmasinin,

Isadam karar1 ilkesinin uygulanmasini engelledigi kabul edilmektedir®’.

e. Makul inanc¢ (Rational Belief)
Yéneticiler tarafindan alinan kararlarin Isadami karari ilkesi

kapsaminda degerlendirilebilmesi ic¢in, yoneticilerin bu kararin sirket

Union’un c¢alistigi banka temsilcisi davet edilmez. Van Gorkom yoénetim kurulu
toplantisinda iiyelere, Pritzker’in 3 giin iginde bir cevap bekledigini ve bu ii¢ giinliik
stirenin gegmesinden sonra teklifin diisecegini soyler. Sirket miidiirlerinin ¢ogunlugu
bu satisga muhalefet ederler, ciinkii belirtilen deger c¢ok diisiiktiir. Birlesme
sOzlesmesinin taslagi yonetim kurulu liyelerine gosterilmemistir. Ayni sekilde tiyelere
sirketin degeri hakkinda yazili bilgi de verilmemistir. Yonetim kurulu yalnizca, Van
Gorkom’un CFO’den aldig1 55 dolarm uygun bir fiyat olduguna dair sozlii bilgiyi Van
Gorkom’dan yine sozlii olarak dinlemekle ve bagimsiz bir avukatin bu fiyatla satist
onaylamamalar1 halinde yonetim kurulu iiyelerinin davaya muhatap olabilecekleri
bilgisiyle yetinmistir. Bu bilgiler ¢ercevesinde yonetim kurulu iki saatlik bir miizakere
sonunda satis1 onaylamig ve bunun iizerine pay basmma 55 dolardan satig
gerceklesmistir.

Delaware yliksek mahkemesi ikiye karsi {i¢ oyla yonetim kurulu iyelerinin,

onayladiklari iglem hakkinda uygun sekilde bilgi almay1 ihmal ettiklerinden dolay1 agir
ihmalle hareket ettiklerini kabul etmistir. Mahkeme kararinda Ozellikle asagidaki
noktalara dayanmigtir:

- yonetim kurulu higbir zaman isi bu sekilde yonlendiren ve 55 dolari zikredenin Pritzker

degil, Van Gorkom oldugunu fark edememistir.

- yonetim kurulu igletmenin gergek degerini (material Wert-instric value) tesbit etmek igin

higbir ¢caba harcamamustir.

- goriigme sirasinda yonetim kurulunun 6niinde higbir yazili bilgi olmayip, miinhasiran Van

Gorkom’dan edinilen sozlii bilgilere istinatla karar vermistir.

- yonetim kurulu toplantidan 6nce giindemi, yani igletmenin satiginin miizakere edilecegini

ve bu konuda karar verilecegini bilmiyordu.

Bunlardan baska, ortada bir kriz durumu ya da acil bir durum olmamasina ragmen iki saat

icerisinde karar vermisti. Bu baglamda mahkeme yonetim kurulu iiyelerini Van
Gorkom ve Pritzker’in aranje ettigi gece ve sis oyununun (nacht und nebel aktion-fast
shuffle) kurbanlar1 olarak niteledi.

Muhalif kalan makeme iki {iyesi, yonetim kurulu kararinin Business Judgment Rule

kapsaminda korunmasi gerektigi kanaatindeydiler. Burada ozellikle yonetim kurulu
tiyelerinin isletmenin faaliyetlerine vakif olan is adami ve uzman kisilerden
olusmasinda dayandilar.

46 Bkz. Merkt/Géthel, Rn. 862
47 Merkt/Gothel, Rn. 853
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menfaatleri bakimindan en iyi ¢6ziim yolu oldugu kanaatiyle hareket
etmis olmalar1 gerekir48. Bu kanaatle hareket, dgretide iyiniyetli (in good
faith) davrams olarak da nitelendirilmektedir4®. Degerlendirme, kararin
alindig1 ya da islemin yapildig1 tarih (ex ante) esas alinmak suretiyle
yapilmalidir. Sonradan ortaya cikan sartlarin bu sonucu degistirmesi,
neticeye etkili degildir. Baska deyisle, islem ya da karar sonrasindaki
piyasa gelismeleri, sirket menfaatleri ile bagdasmayan sonuglara yol
acmis olsa da, islem tarihindeki sartlar esas alinmak suretiyle
degerlendirme yapilacaktir.

Ancak yoneticilerin bu konudaki inanct subjektif bir deger
yargistyla sinirlt degildir. Kavramin objektif ve subjektif olmak tizere iki
boyutu bulunmaktadir. Yoneticilerin bu kanaatinin yaninda, objektif
olarak degerlendirildiginde de kararin sirket menfaatleri bakimindan en iyi
¢bziim yolu oldugu kabul edilebilir olmalidir>0. Amerikan uygulamasinda
objektif unsur bakimindan, mevcut sartlar cer¢evesinde makul ve kabul
edilebilir bir ticari kararin bulunmasi yeterli kabul edilmektedirdl.
Yoneticilerin kotiiniyetli olduklar1 durumlarda, kararin sirket menfaatine
olmas diisiiniilemez. Karara esas olan amag, higbir bakis agisiyla himaye
edilebilir nitelikte degilse, yoneticilerin kotii niyetli oldugu ve makul bir
amag ve inancin bulunmadig kabul edilir>2. Yoneticilerin yeterli bir kars
edim olmaksizin yaptig1 islemler bu hale 6rnek gosterilebilir®3. Bu
nedenle yoneticiler, her haliilkarda yaptiklar iglemin gayesini agiklamak
zorundadir®4,

Objektif degerlendirme, karar alma siireci hakkinda da inceleme
yapilmasimi gerektirir. Bu siirecte yoneticilerin karar igin alternatifler

48 Merkt/Gothel, Rn. 868
49 Grass, (BJR, 1998), s. 64 vd.
50 Merkt/Gothel, Rn. 868

51 Bkz. Panter v. Marshal Field & Co. 646 F2d 271  (7th cir. 1981),
http://openjurist.org/646/f2d/271/panter-v-marshall-field-and-co-weiss,
(ET:11.02.2010)

52 Grass, (BJR, 1998), s. 65
53 Grass, (BJR, 1998), s. 65
54 Grass, (BJR, 1998), s. 66
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olusturup olusturmadigi, bunlarin sonuglarim1 goézetip gozetmedikleri,
kendilerinden beklenen ¢abay1 sarfedip etmedikleri®®, gerekli hallerde
konu hakkinda uzman goriisii alip almadiklari, karari mantikli ve saglam
gerekcelere dayali olup olmadigt gibi hususlar g6z Oniinde
bulundurulurs8.

f. Takdirin Kétiiye Kullanilmamasi

Isadam karar1 ilkesine dayali olarak sorumluluktan kurtulabilmek
icin, yoOneticilerinin takdir yetkilerini kullanirken bunu kotiiye
kullanmamis olmalar1 gerekir. Hakim karar1 degerlendiren, kendisini
yonetici yerine koyarak ilgili durumda nasil bir sonuca varacagi
hususunda degerlendirme yapma yetkisine sahip olmamakla birlikte,
yetkinin kotliye kullanildiginin  agikca anlasildigi hallerde, ilkeyi
uygulamaktan vazgegebilecektir®?,

Takdir yetkisinin kotiiye kullanilmamasi seklinde ifade edilen bu
kriterin uygulanmasi1 Delaware mahkemeleri tarafindan reddedilmektedir.
Ciinkii ilkenin uygulanmasi bakimindan, diger sartlarin yaninda, bu
hususta degerlendirme yapilmasi, ilkenin koruma amacini tehlikeye
sokabilecek kuvvettedird®.

4. ilkenin Kapsami Disinda Kalan Haller

Isadamm karar1 ilkesi esas itibariyle objektif iyiniyet diizerine
kuruldugundan, diriistlik kuralina aykirilik  hallerinde ilkenin
uygulanamayacagi kabul edilmektedir®®. Amerikan uygulamasinda
diiriistliik kuralina aykirilik teskil eden haller, zaman igerisinde igtihatlarla
sekillenmistir.

55 Karar alma siireci bakimmdan yoneticilerden beklenen gayretin kapsamint somut olay
sartlart belirler. Mahkeme uygulamalarinda ne tiir sartlarin arandigir hakkinda Bkz.
Block/Barton/Radin, s. 82 vd.

56 Grass, (BJR, 1998), s. 60
57 Grass, (BJR, 1998), s. 67

58 Grass, (BJR, 1998), s. 68. Bkz. bu sayfada zikredilen Gimbel v. The Signal Companies,
316 A.2d 599 610 (Del. 1974) http://content.lawyerlinks.com/default.htm#http://
content.lawyerlinks.com/library/sec/cases/316_A2d_599.htm

59 Grass, (BJR, 1998), s. 43
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[lkenin uygulama kabiliyetini ortadan kaldiran ilk halin, hileli
islemler (fraud) oldugu kabul edilmektedir. Yoneticiler hileli ve aldatici
eylemlerde bulunmak suretiyle takdirlerini kdtiiye kullanmiglarsa ya da
buna yol acmislarsa, ilkeden kaynaklanan korumadan
yararlanamayacaklardir®0.  Yoneticilerin  sirket kaynaklarini  uygun
karsiliklar almaksisin kotiiye kullanimi (corporate waste) halinde de ilke
uygulanamamaktadir6L,

[sadami kararmin yasa smirlar1 disinda yéneticilere koruma
saglamas1 diisiiniilemeyeceginden, sirketin menfaatine dahi olsab2,
yoneticilerin kanunun emredici bir hitkmiine aykir1 (illegality) karar ya da
kararlar almast hali de, ilkenin uygulama smirlar1 disinda kalmaktadir®3,

Sirketin amaci disinda kalan islemler (ultra vires) de, isadamu
karar1 ilkesi kapsamidan himaye edilmemektedir®4. Bu halde isadam
kararmin diger unsurlari bulunsa da, netice degismemektedir ve ilke
kapsaminda degerlendirme yapilabilmesi igin, kararin sirket amacina
uygun olarak kaleme alimasi gerekmektedir6®.

C. Alman Hukuku

1. ARAG-Garmenbeck Karari

Alman anonim sirketler hukukunda isadami karar1 ilkesi, 2005
yilinda yapilan yasal degisikliklere kadar, pozitif hukukta
diizenlenmemistir. Ancak bu degisiklik oncesinde Ggreti ve igtihatlarda
ilkenin gerekliligine iliskin egilimler mevcuttur. Bu nedenle Alman
hukukunda da isadami karari ilkesi, Amerikan hukukunda oldugu gibi

60 Grass, (BJR, 1998), s. 43
61 Grass, (BJR, 1998), s. 44 vd.

62 Miller v. American Telephone & Telegraph CO. davasinda, davali sirketin ortaklari,
1968 yilindaki kongre nedeniyle sunulan iletisim hizmetleri kargilig1 olarak siyasi bir
olusum olan DNC’deki bazi alacaklardan (yaklagik 1,5 milyon dolar) vazgegilmesi
nedeniyle yoneticileri dava etmis, mahkemece bu durum hukuka aykiri secim bagisi
olarak degerlendirilmis ve ticari takdir ilkesinin uygulanmasindan kaginilmistir. 507
F2d 759  (3d. cir. 1974), http://openjurist.org/507/f2d/759/miller-v-american-
telephone-and-telegraph-company#fn9_ref, (ET:11.02.2010)

63 Grass, (BJR, 1998), s. 43 vd.; Merkt/Gothel, Rn. 869

64 Grass, (BJR, 1998), s. 44

65 Merkt/Gothel, Rn. 869
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oncelikle igtihatlar araciligiyla sekillenmistir6. Bu kararlarin en énemlisi,
Alman Federal Mahkemesi tarafindan 1997 yilinda verilen
ARAG/Garmenbeck kararidir8.

Sozkonusu karardan 6nce de federal mahkeme yoneticilerin ticari
takdirlerine mahkemelerin miidahale edemeyecegine dair Kkararlar
vermistir®8. Herstatt Bank kararinda®® federal mahkeme, kusursuz
gecikme halleri haricinde, sirketin mali durumunun bozulmasi durumunda
yoneticilerin, sirketin iflasim1 istemek zorunda olduklarini kabul etmekle
birlikte, alacaklilar, sirket ve ortaklar bakimindan iflasa nazaran daha hafif
sonucglart olan yontemleri denemelerini AktG. § 93/I,1 uyarinca 6zen
yiikiimii kapsaminda degerlendirmistir’0. Bu surette federal mahkeme,
yoneticilerin bankanin kurtarilmasina yonelik girisimlerinin sonucunun
gercekei olup olmadigi konusunda yargisal bir denetimin miimkiin
olmadigim kabul etmisti’®.

Federal mahkeme Siemens-Nold kararinda’? ise, yonetim kurulunun
sermaye artinminda riichan haklarinin  kisitlanip  kisitlanmayacagi
konusunda ticari bir takdirinin bulundugunu kabul etmistir.

Yukarida deginildigi lizere Federal Mahkemenin isadami karari
ilkesi kapsaminda vermis oldugu en onemli karar ARAG/Garmenbeck
kararidir. Bu kararda Federal Mahkeme 0&gretide tartismasiz bulunan
isadami karar1 alma yetkisini kabul etmekle’3 kalmayip, ilkenin
gereklilikleri ya da unsurlar1 hakkinda smirlar ¢izmis ve isadami karari
ilkesi hakkindaki arastirmalarin yogunlasmasina sebebiyet vermistir’4.
Karara konu olan olayda, federal mahkeme yonetim kuruluna, “sirket

66 \Wendler, s. 151
67 BGHZ 135, 244 vd.

68 Ticari takdire iliskin gelisim siireci, 6gretide Alman Imparatorluk Mahkemesi’nin
verdigi kararlara kadar dayandirilmaktadir. Bu konuda Bkz. Wendler, s. 155

69 BGHZ 75, 96

70 \Wendler, s. 151 vd.
71 \Wendler, 152

72 BGH ZIP, 1997, 1499
73 Sieg/zeidler, Rn. 4
74 \Wendler, s. 261
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islerini yiiriitiirken, bulunmamas: halinde, ticari faaliyetin mevcudiyetinin
diistiniilemeyecegi bir takdir alani birakilmaswin zorunluluk oldugunu”
kabul etmistir’®>. Mahkeme, takdir alanimin son derece genis tutulmasina
yonelik bir egilim i¢indedir. Bu kapsamda mahkeme, “bilin¢cli olarak
tistlenilen riskler yaminda; sorumluluk bilinciyle hareket eden her isletme
Vyoneticisi  tarafindan  dislanmasi  gerekenler  haricinde,  yanlis
degerlendirme ve hatali takdirler(in) de” ilke kapsamima girip,
sorumlulugu gerektirmeyecegine yonelik ictihatta bulunmustur’S,

Federal mahkeme ARAG/Garmenbeck kararinda isadami karari
ilkesinin varlik ve gerekliligini bu sekilde kabul ettikten sonra, hangi
hallerde ilkenin ihlal edildigini olumsuz bir bigimde, yani isadami karar1
icin hangi unsurlarin bulunmas1 gerektigini ifade ederek degil,
hangilerinin bulunmamasi1 halinde ticari karardan sézedilemeyecegini
aciklanmustir’7. Mahkemeye gore isadamu kararmin unsurlar1 sorumluluk
bilincine sahip olarak hareket etme, isletme menfaatine yonelme, gerekli
bilginin 6zenli bir gsekilde temin edilmesi ve kanuna aykiri hareket
etmeme seklinde formiile edilmektedir. Sonraki igtihatlarinda federal
mahkeme takdir yetkisinin kapsaminin ne Ol¢lide genis olduguna dair
kriterleri belirlemeye calismis ve bu konuda “ticari agidan makulluk”
kriterini benimsemistir’8. Bu kriter uyarinca hal ve sartlar alinan karardan
zarar riskini kagiilmaz kiliyorsa ve sdzkonusu riski istlenmek igin ticari
acidan makul bir ihtiya¢ bulunmuyorsa, isadami karart sdzkonusu
olmayacaktir. Buradaki hal ve sartlar, mahkemenin degerlendirme yaptigi

75 BGHZ 135, 244, 253

76 BGHZ 135, 244, 253; ayrica Bkz. Bilgili, Fatih; Isvicre ve Almap Hukuklarinda
Anonim Ortakliklarin = Organlarinin  Davraniglarindan  Dolayr  Ugtinci  Kisiler
Karsisinda Sorumlulugu ve Organlarin Tazminat Borcu, Ankara 2004, s. 116

7T Federal mahkemeye gore “...eger sorumluluk bilinci tasima, miinhasiran isletme

menfaatine yonelme, karara temel teskil eden hususlart 6zenli bir sekilde arastirma...

zorunlulugunun simwrlart asimissa, ticari risklere keyfi bir sekilde girisilmisse veya
vonetim kurulunun davranisi baskaca nedenlerle yiikiimliliiklere aykiri olarak

degerlendirilebiliyorsa...” sorumlulugu gerektirir. BGHZ 135, 244, 253 vd.
8 Sieg/Zeidler, Rn. 3. {lgili kararlar igin Bkz. age. Dn. 19
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tarihe gore degil, islemin yapildig1 tarihe gére (ex tunc) belirlenecektir?®.
Ogretide kriterin zarar riskini dislamayip, makul &lgiileri asan riski esas
almasna dikkat cekilmektedir8O.

2. Pozitif Hukuk ve ilkenin Uygulama Kosullar

Ictihatlardaki gelisimin ve piyasada sirket iflaslarimin bir sonucu
olarak Alman kanun koyucusu sorumluluk hukukuna yonelik
diizenlemeleri iceren yasal bir diizenlemeye yonelmis ve ozellikle pay
sahiplerinin organ iiyelerine karsi acacagi sorumluluk davalarinda 6zel
imkanlar taniyan, bunun karsilifinda da isadami karari ilkesi araciligryla
organ sorumlulugunu smirlayan kanun olan UMAGS8! yiiriirliige
girmistird2,

UMAG’in Alman Payli Ortakliklar Kanunu’nun 93/I. maddesine
ekledigi 2. ciimle sayesinde igsadami karar ilkesi Alman hukukunda yasal
bir diizenleme olarak yiiriirliige girmistir. AktG. § 93/1,2 hitkkmiine gore:

“Yonetim kurulu tiyesinin ticari bir karar alirken, yeterli bilgiye

dayalr olarak sirket menfaatine uygun hareket ettigi makul olarak

kabul edilebiliyorsa, herhangi bir yiikiimliliik ihlali sézkonusu
degildir.”

Bu tanimdan ¢ikan unsurlar, ticari bir kararin mevcut olmasi,
miinhasiran sirket menfaatinin gozetilmesi, 6zel menfaatler ve yabanci
etkisi olmaksizin hareket, iyiniyet, kararin yeterli bilgiye dayali olarak
tesisidir83.

Yasal tanimda yer alan bu unsurlar, ilkenin Alman hukukuna,
Amerikan hukukunda uygulanan orijinine uygun bir iktibas oldugunu
gostermektedir. {lkenin kodifikasyonu hukuk giivenligi ilkesi bakimindan

79 Bkz. Sieg/zeidler, Rn. 3
80 Sieg/zeidler, Rn. 5

81 Gesetz zur Unternehmensintegritit und Modernisierung des Anfechtungsrecht,
22.9.2005, BGBI. | 2005, 2802

82 Sieg/Zeidler, Rn. 7. Yazarlar bu degisiklikle yonetim kurulu iiyelerine karsi acilan
sorumluluk davalari bakimindan bir smirlamanin hedeflendigini, ancak gercekte
mevcut durumun yasalagmasindan bagka bir degisikligin olmadigini dile getirmektedir.
Bkz. age Rn. 7,8

83 DBT, Drucksachen, 15/5092, s. 11
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olumlu karsilanmakla birlikte, yargi uygulamasi ve 6gretinin yardimiyla
unsurlart ciddi manada somutlastirilmadan girisilen kanunlastirma
hareketi elestirilmektedir. Bu kapsamda oOnemli yargi ictihatlarinin,
normun somutlagtirilmasi bakimindan nazara alinmamasi 6nemli bir
elestiri sebebi olarak kabul edilmektedir84,

a. Miinferit Uygulama Kosullar:

Alman hukukunda y6netim kararmin varligi, ilkenin ilk uygulama
kosulu olarak aranmaktadir. Karar alternatifleri bulunan bir hususta kar ya
da zarar riski iceren bir tercih yapilmasi, yonetim kararinin gerekleri
kapsamindadir8S. Kararlar gelecege yonelik tahminlere dayali olarak
sekillenmektedir ve hukuk diizeninin 6ngordiigii degerlendirmeler, ilke
kapsaminda yer almaz. Bu agidan yasadan, esas sozlesmeden ya da
yOneticiyle sirket arasindaki sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerin
ihlali, takdir yetkisi kapsanminda degildir86.

Belirli bir yonde karar alinmasi gerekli olan hallerde, bilingli olarak
hareketsiz kalmak da karar olarak nitelendirilmektedir8’. Bu bakimdan
ilkenin uygulanmasi, bir davranis ya da ihmalin, bilingli bir ticari kararin

sonucu olmasim gerektirir88,

Sirket menfaatlerine uygun hareket, ilkenin diger bir unsurudur.
Kanun metninde her ne kadar “sirket” menfaatine hareketten
bahsedilmisse de, 6gretide bu kavram, ilkenin uygulanmasi bakimindan
dar kapsamli goriilmekte ve kavramin isletme menfaatini kapsayacak
genislikte oldugu kabul edilmektedir8.

84 \Wendler, s. 277 vd.

85 Semler, Johannes, Entscheidungen und Ermessen im Aktienrecht, in Festschrift fiir
Peter Ulmer, Berlin, 2003, (s. 627-642), s. 627 vd.; Isletmedeki tiim kararlar yonetim
karar1 olmayip, sadece “isletmenin yénetim islevinin gerceklesmesine hizmet eden veya
bu islevin disinda isletmenin orta veya uzun vadeli yonetiminin gelismesine ya da
finansman ve gelir durumuna etkili olan kararlar” bu kapsamdadir. Semler, s. 43, N.
63 (Pulasly, s. 60°dan naklen)

86 DBT, Drucksachen, 15/5092, s. 11
87 Wendler, s. 266
88 DBT, Drucksachen, 15/5092, s. 11
89 Wendler, s. 268
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Menfaatlere uygun hareket, sadece hukuki islem seklinde ortaya
cikan kararlar1 degil, alinmis olan bir kararin icrasina yonelik davranislar
da kapsar90. AktG. § 93/1,2 metnindeki ifade, hem organin karar alirken
kararmin kabul edilebilir oldugundan hareket etmesini vurgulayarak,
kararin subjektif agidan kabul edilebilir olmasini, hem de objektif
bakimdan himaye edilebilir olmasini gerektirmektedir. Yine metinde
gecen “makul” Olgiitii de, objektif degerlendirmede yararlanilacak bir
kriter olarak oOngoriilmiistiird. Menfaate uygun hareket, Amerikan
hukukunda oldugu gibi, sonraki tarihte ortaya cikan sartlara gore degil,
islemin yapildig1 tarihteki sartlara gore belirlenecektir®2,

Ozel menfaatlerden uzak ve yabanci bir etkiye tabi olmaksizin
hareket unsuru, yoneticinin tarafsiz ve bagimsiz hareket etmesini ifade
eder93. Esasinda bu unsuru, sirket menfaatine hareket unsuru igerisinde
degerlendirmek miimkiindiir%. Alman hukukunda &zel bir menfaat ya da
yabanci etkisi konusunda tartismali olan husus, ydneticinin iyiniyetinin,
bu unsur bakimindan 6nem tasiyip tasimadigidir. Bir goriise gore 6zel bir
menfaatin varlig1 halinde, yoneticinin iyiniyetli olmasinin, yani s6zkonusu
menfaatin mevcudiyetini bilmesinin ya da bilmemesinin, neticeye etkisi
yoktur. Ozel bir menfaat sdzkonusu ise, isadamui karari ilkesi
uygulanamaz. Yasa gerekcesinden hareket eden hakim goris ise, karara
yetkili olanlarin 6zel menfaatten haberdar olmasi1 geregini bir sart olarak
aramaktadir9. Kanun gerekgesi kadar, somut olay sartlar1 hakim goriise
destek vermektedir. Zira bir yakininin yapilan islemden kar elde ettigini
bilmeyen yoneticinin karari, bu durumdan etkilenmemistir ve isadami
karar1 ilkesinin uygulanmasina engel yoktur. Ancak hakim goriisii
savunanlar dahi, boyle 6zel durumlarda, yoneticinin, islemin yakiniyla

90 DBT, Drucksachen, 15/5092, s. 11

91 DBT, Drucksachen, 15/5092, s. 11

92 BT, Drucksachen, 15/5092, s. 11

93 DBT, Drucksachen, 15/5092, s. 11

94 Sjeg/zeidler, Rn. 9

95 Wendler, s. 269, 271 vd.; Sieg/Zeidler, Rn. 9:
96 Sjeg/zeidler, Rn. 9
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ilgisini nigin bilmedigini ispat etmesini aramaktadir®’. Sadece istisnai bazi
durumlarda, bilme unsuru bulunsa bile farkli degerlendirme yapilabilecegi
kabul edilmektedir. Ozellikle yoneticinin menfaat ¢atismasinin sézkonusu
oldugunu o6nceden agikladigi ve makul bir sekilde sirket menfaatine
hareket edildigi somut olaya gore kabul edilebiliyorsa durum boyledir.

flkenin diger bir unsuru olan “iyiniyet”, kanun metninde acikca
diizenlenmemekle birlikte, kanun gerekg¢esinde, kararin “kabul edilebilir”
olmasinin iyiniyete isaret ettiginden ve yoneticinin sirketin menfaatini iyi
niyetli olarak gergeklestirmeye ¢alismasindan bahsedilmek suretiyle bu
unsura vurgu yapilmistir9,

Karar ya da davranigin yeterli bilgiye dayali olarak alindigi makul
bir sekilde kabul edilebilir olmalidir. Ancak bu durum ticari kararlarin
bilgiye dayali olarak objektiflestirilmek zorunda oldugunu ifade etmez100,
Ciinkii is hayatinda kararlar cogu zaman tecriibeye, beklentilere, rakiplerin
durumuna, tiiketicilerin beklentilerine, hislere ve piyasadaki somut diger
sartlara dayal olarak alimrl®l. Ancak tek basma piyasa sartlarin uygun
hareket de yeterli degildir. Bu yiizden Alman kanun koyucusunun
yoneticilerden beklentisi, yeterli bilgiye dayali karar hazirligi siireci ile
piyasada genel kabul goren davranis kurallarinin birlestirilmesidir.

Ozellikle zaman darligi ya da bilgi temini igin gerekli olan
masraflarin yiikksek olmasi gibi karara etki eden olumsuz faktorlerin
bulunmasi, 6zensiz karar alinmasini higbir zaman makul gdsteremez102,
Sadece risk iceren bir karar, sorumluluk bilincine sahip bir yonetici
tarafindan alinamaz103. Yine yoneticinin “bilgi edinilmesi ve bunun
degerlendirilmesini” bir uzmana birakmis olmast ile yetinilemez104.

97 Sieg/zeidler, Rn. 9

98 DBT, Drucksachen, 15/5092, s. 11
99 DBT, Drucksachen, 15/5092, s. 11
100 pBT, Drucksachen, 15/5092, s. 11
101 pBT, Drucksachen, 15/5092, s. 11
102 \wendler, s. 274

103 semler, s. 628

104 sjeg/zeidler, Rn. 10
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Bilginin yeterli olmasi konusunda Amerikan hukukunda oldugu
gibi sekli bir kriterle yetinilmemektedir. Baska bir ifadeyle, Alman
hukukunda kararin igerigi bakimindan denetim yapildigindan, sekli agidan
karar hazirliklar1 yapilmis olmasi, ilkeye riayet bakimindan yeterli
goriilmemektedirl0,

b. Ilkenin Kapsam

Sahis itibariyle ilkenin kapsamina yonetim (Vorstand) ve gozetim
kurulu (Aufsichtsrat) tiyeleri girmektedir. Yonetim kurulunun AktG. § 76
uyarinca idare yiikiimliiliigii ¢ercevesinde almig oldugu tiim yonetim
kararlar1 bakimindan, ilkenin uygulama kabiliyetinin bulundugu kabul
edilmektedirl®6. Ygnetim kurulunun bu karari sirketin mutad idare
islemleri olabilecegi gibi, gdzetim yetkisine iliskin islem ya da kararlar
seklinde de ortaya ¢ikabilir. Bu sonuncusunda, daha 6nceden alinan bir
kararin uygun bulunup bulunmamasi sdézkonusu olacaktirl07. AktG. §
116’nin gozetim kurulu iiyelerinin 6zen yiikiimii ve hukuki sorumlulugu
bakimindan AktG. § 93’e atfi nedeniyle, ilkenin gozetim kurulu iiyeleri
bakimindan da uygulanmas1 miimkiindiir108,

Ilke sadece organlarin sirket i¢i sorumlulugu bakimindan degil, bazi
hallerde disa karsi sorumluluk bakimindan da etkisini gostermektedir. Bu
kapsamda Ozellikle sirketin iflasini talep etme zamanimi belirleme
hususunda organlarin takdir yetkisinin bulundugu kabul edilmektedir10°.
Ogretide yeni bir egilim, sirket birlesmelerinden dogan zararlarin tazmini
bakimindan da ilkenin uygulanabilecegini kabul etmektedirl10,

c. Isbat Yiikiine Etkisi

Amerikan hukukunda yoneticilerin isadami karar1 ilkesinin
gereklerine uygun olarak hareket ettikleri karine olarak kabul
edilmektedir. Yoneticinin yeterli bilgiye dayali olarak, bagimsiz, iyiniyetli

105 sjeg/zeidler, Rn. 10
106 \wendler, s. 261

107 semler, s. 628

108 semler, s. 628

109 \wendler, s. 262

110 \wendler, s. 262
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ve sirket menfaatlerine uygun hareketi karinesi bulundugundan,
sorumluluk davasinda davacilarin bunun aksini ispat etmeleri gerekirl1l,

Alman hukukunda ise boyle bir karineye yer verilmemektedir ve
yoneticilerin yiikiimliiliiklerine aykir1 davranmis olduklar1 karine olarak
kabul edilmektedirll2, Bu nedenle yoneticilerin ispat yiikiinii yerine
getirebilmesi bakimindan, karar i¢in gerekli olan bilgi ve belgelerin karar
sathasindan itibaren toplanmasi gerekmekte ve ciddi bir belge toplama
yikiimliiligii sozkonusu olmaktadir. Yoneticiler ancak bu ispat
vasitalarina sahip olduklan takdirde, isadami karari ilkesine dayanmak
imkanina sahip olacaklardirl13,

Ilkenin gereklerine riayet edilmis olmasi halinde mahkemelerce,
yoneticinin makul ve 6zenli bir idareciden beklenen 6zeni gostermelerine
iliskin bir inceleme yapilmasi miimkiin degildirl14. ilkenin gereklerinin
yerine getirilmemis olmasi halinde de sorumlulugun bir kosulu olarak
kusurun varlig1 derhal kabul edilmemekte, yoneticinin yiikiimliiliiklerine
aykirt davrandiginin ispati gerekmektedir. Ancak bu halde ispat yiikii,
davacilara aittirl15,

D. isvicre Hukuku

Isvigre hukukunda isadanu karar1 ilkesi hakkinda yasal bir
diizenleme bulunmamaktadir. Sirket yoneticilerinin sorumluluguna iliskin
ictihatlarda da ilke ciddi ve sistemli olarak kullanilmamaktadir. Buna
karsin Ogreti, Amerikan hukuku kaynakli ilkeye O6nem atfetmekte ve
ilkenin Isvigre hukukunda uygulanabilirligi ve sartlar1 tartisiimaktadirl16,

111 Grass, (BJR, 1998), s. 34; Merkt/Gothel, Rn. 844; Wendler, s. 276
112 \\endler, s. 276, 277

113 \Wendler, s. 276

114 \wendler, s. 276

115 wendler, s. 277

116 Bkz. von der Crone, Hans Caspar/Carbonara, Antonio/Hunziker, Silvia,
Aktienrechtliche Verantwortlichkeit und Geschéftsfilhrung, Ein funktionaler und
systematischer Uberblick, Basel, 2006, s. 45 vd.; Poschel, Ines/Watter, Rolf,
Rechtliche Pflichten und Verantwortung der Fiihrungsorgane, ST 2006 (s. 816-820),
s.817 vd.; Nikitine, Alexander, 6zellikle s. 133 vd.; Frick, Joachim, Die Business
Judgment Rule als Beitrag zur Systemasierung des Verantwortlichkeitsrechts, in
Festschrift fiir Peter Forstmoser zum 60. Geburtstag, s. 509-521; Widmer, Peter, in
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Isvigre Ogretisinde genel olarak ticari kararlarm yargisal
denetiminde smirlama yapilmasi egilimi bulunmakla birliktel17, 6gretinin
ilkeye yaklasimi, ilkenin lehine ve aleyhine olmak {izere iki grup
icerisinde incelenebilir.

1. ilkenin Lehine Goriisler

Isadami karar1 ilkesinin sorumluluk davalarinda uygulanmasi
konusunda lehe goriis sahibi olan yazarlar, uygulamanin nasil
gerceklesecegi konusunda birbirinden farkli yaklagimlara sahiptir.

Bazi yazarlar, yoneticinin ticari sahada takdir yetkisinin
bulundugunu kabul etmektel18 ve bu takdir yetkisi bakimindan yoneticiler
lehine kararlarin dogru oldugu, takdirin olumlu kullanildig1 yoniinde bir
karinenin kabul edilmesi gerektiginill®, takdirin smirlarmin agikca
asilmas1  halinde  yoneticilere = miidahalede  bulunulabilecegini
savunmaktadir!20. Bu yéniiyle 6greti, Amerikan hukukunda kabul edildigi
haliyle ilkenin 6ziinii, yani hakimin ticari kararlarm igerigi bakimindan

Kommentar zum schweizerischen Privatrecht, Obligationenrecht 11, Art. 530-1186,
Hrsg. von Honsell, Heinrich/Vogt, Nedim Peter/Watter, Rolf, Basel, 1994, Art. 754,
Rn. 16; Schmid, Christoph, Haftungsbesrdnkungen fiir Revisoren und
Verwaltungsréte? Nicht nur Revisoren, auch Verwaltungsrite sind gefahrdet, NZZ. n.
101-29; Hasenboéhler, Stefan, Die Haftungsvoraussetzungen der
Verantwortlichkeitsklage nach Art. 754 OR, im vergleich zum US-amerikanischen
Recht, Ziirich-Basel-Genf, 2003, s. 68 vd.

117 Bkz. Frick, s. 520; Schmid bu konuda mahkemelerin, kararlarin kabul edilebilir olup
olmadigini denetledigini, amaca uygunluk yoniinden bir denetim yapmadigini
belirtmek suretiyle Isvigre hukukuna ilkenin zaten yabanci olmadigin1 belirtmektedir.
Schmid, NZZ. n. 101-29

118 Widmer, Art. 754, Rn. 16. Yazar, takdir yetkisine riayet edilmemesini kusur degil,
yiikiimliiliik ihlali unsuru bashgi altinda incelemektedir. Isvigre hukukundaki genel
kabul, ilkenin kusurun degil, yiikiimliiliik ihlali unsuru kapsaminda degerlendirilmesi
gerektigi yoniindedir.

119 yon der Crone ise bu halde “yonetim kurulunun karari 8zenle hazirlamasi gerektigini,

tartismali durumlarda karar takdirinde 6zenli hareket edildigini isbatlamak zorunda

oldugunu” kabul etmektedir. Bkz. von der Crone, Hans Caspar, Ein Aktienrecht fiir das

21. Jahrhundert, SZW. 1998, (s. 157-169) s. 163

120 Bertschinger, Urs, Arbeitsteilung und Aktienrechtliche Verantwortlichkeit, Ziirich,
1999, s. 101, Rn. 188; Forstmoser, Peter, Aufgaben, Organisation und
Verantwortlichkeit des Verwaltungsrates Teils bewdhrte, teils reformbediirftige
Schweizer Losung, ST. 2002, (s. 485-491), s. 490
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miidahale imkanmin bulunmadigini kabul etmektedirl?l,  Ancak Isvicre
hukukundaki sorumluluk esaslar1 g6z Oniinde bulundurularak, ilkenin
Amerikan hukukundaki haliyle iktibasinin miimkiin olmadigr da
vurgulanmaktadirl?2,

Bazi yazarlar ise, Amerikan hukukundaki sekliyle ilkenin
uygulannmasi  gerektigini savunmaktadir!?3, Bu gériis uyarinca
sorumluluk davalarinda dzen yiikiimiiniin124 yerine getirilip getirilmedigi
konusunda iki asamali bir degerlendirmenin yapilmasi sézkonusudur.
Karar oncelikle sekli bazi gerekliliklerin yerine getirilip getirilmedigi
yoniinde degerlendirilirl25. Ozellikle yénetim kurulu iiyesi ile sirket
arasinda akdolundugu kabul edilen vekalet s6zlesmesinde netice taahhiidii
yoktur ve basarisizlik, her durumda sorumlulugu giindeme getirmez.
Aslolan  kararin  olusum  siirecinde  gerekli Ozenin  gdsterilip
gosterilmediginin tesbitidir ve bu ilkin, kararin olusum siirecinde sekli bir
degerlendirmenin yapilmasim1 gerekli kilarl26. Sekli degerlendirmenin
temelinde yeterli bilgi unsuru yer almaktadir. Uygun ve yeterli
organizasyon yapisi icerisinde benzer kosullar altinda 6zenli bir yonetim
kurulu tiiyesi tarafindan bilinmesi gereken hususlari bilmeyen yonetim
kurulu {iyesi, ilkenin korumasindan yararlanamazl2?’. Ancak ilk
asamadaki degerlendirme sadece sekli niteliktedir. Ciinkii bu sathada da

121 |sler, Peter, Sorgfalt und haftung des Verwaltungsrates, in Verantwortlichkeit im
Unternehmensrecht, Hrsg. von Rolf H. Weber, Ziirich-Basel-Genf, 2003, s. 2 vd.

122 Biz. Hasenbéhler, s. 74; Bockli, Peter, Schweizer Aktienrecht, Ziirich-Basel-Genf,
2004, § 13, Rn. 584

123 Grass, Andrea, Management-Entscheidungen vor dem Richter Schranken der
richterlichen ~ Uberpriifbarkeit von Geschaftentscheiden in  aktienrechtlichen
Verantwortlichkeitsprozessen, SZW. 2000, (s. 1-10), s. 9; Forstmoser (2002), s. 490;
Forstmoser, Peter/Sprecher, Thomas/Tondury, Gian Andri, Personliche Haftung nach
schweizer Aktienrecht, Personal Liability under Swiss Corporate Law, Ziirich, Basel,
Genf, 2005, s. 57; Hasenbdhler, s. 70 vd.

124 jsvigre hukukunda ilke sorumlulugun farkli unsurlar1 biinyesinde simiflandirilsa da,
tezde ilke 6zen yiikiimii baghig: altinda incelendiginden, Isvicre hukukundaki egilimler
bu baglik altinda degerlendirilmistir.

125 gy gereklilikler, Amerikan hukukunda varlig1 aranan unsurlardir.

126 Hasenbohler, s. 71

127 \gler, s. 3
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maddi denetim yapilmaktadir, ancak maddi denetim ortaya ¢ikan karara
degil, onun alims tarzina yoneliktir}28. Bu, kararmn alinma siirecine iliskin
yiikiimliliklerin  6zenli bigimde yerine getirilmis olmasmi ifade
etmektedirl2®. Ote yandan ilkenin yoneticileri sadece sekli bir liste
olusturup, bunu kontrole yoneltmemesi gerektigi, yonetim faaliyetlerinin
merkezinde her zaman igerigin bulundugu, isadami karar1 ilkesinin zaman
icerisinde karar siirecini objektiflestirecegi beklentisi bulunmaktadirl30,
Ogretide Bockli, Amerikan hukukunda ongériilen sekli denetime iligkin
esaslarin Isvigre Hukuku bakimindan kabul edilebilecegini, ancak bunda
Isvigre hukukunun kendine has 6zelliklerinin nazara alimas1 gerektigini
vurgulamakta ve kararin igerik olarak kabul edilebilir olma unsuruna
vurgu yapmaktadirl3l,

Ilkenin Amerikan hukukundaki gibi uygulanmasi gerektigi
gOrlisiinii savunanlardan Grass, hakimin ticari kararlara iliskin olarak
oncelikle ilkenin Ongdrdiigli kosullarin mevcut olup olmadigim
arastirmasi gerektigini, hakimin ilkenin unsurlar1 bakimindan belli sorulari
cevapladirmasi gerektigini, bu kapsamda;

- Sirketin, pay sahiplerinin ya da alacaklilarin zarara ugrayip
ugramadigi,

- Yonetim kurulunun bilingli ve sekli bakimdan dogru bir kararinin
davaliya isnat edilip edilemeyecegi,

- Kararin sirket amaciyla bagdasip bagdasmadigi,

- Davalimin karar esnasinda bagimisiz ve tarafsiz olup olmadigi,

- Kararin emredici ve somut yasal diizenlemelere uygun olup

olmadigi,
- Kararin en genis anlamda makul ve mantikli olup olmadigi,

- Davalimin karar alirken iyiniyetli davranip davranmadigi132

128 yon der Crone, (Haftungsbeschrankung, 2006), s. 47

129 Forstmoser/Sprecher/Tondury, s. 57

130 Forstmoser/Sprecher,/Tondury, s. 58

131 Bckli, § 13, Rn. 584

132 Sorular Grass (2000), s. 10°da yer alan tablodan aynen alinmistir.
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Sorularinin cevaplanmasi gerektigini, tiim bu sorulara olumlu cevap
verilmesi halinde OR Art. 754/ kapsaminda bir yiikiimliiliikk ihalinin
olmadigini ve sorumlulugun dogmayacagini, ancak bu sorulardan, ilkenin
unsurlarini teskil eden bir ya da daha fazlasinin olumsuz cevaplanmasi
halinde maddi denetime gegcilebilecegini ve kararin dogrulugunun ve
yerindeliginin, davranisin somut sartlara gore kusurlu olup olmadiginin
denetlenebilecigini belirtmektedirl33,

2. ilkenin Aleyhine Géoriisler

Isvigre hukukunda ilkeye en keskin elestiriler Kunz tarafindan
yoneltilmektedirl34. Kunz dgretinin, Amerikan hukukunun ciddi bicimde
etkisi altinda oldugunu, hukukun diger alanlar1 yaninda sirketler
hukukunun da bundan payina diiseni aldigini, bu kapsamda isadami karar1
ilkesinin Ogretide yaygin kabul gordiigiinli, ancak sdzkonusu ilkenin
Isvigre hukukunda uygulanamayacagini savunmaktadirl35,

[lkenin aleyhine goriis beyan edenler, gergi Isvigre hukukunda da
tipki Amerikan hukukunda oldugu gibi, hakimin isadami kararim
degerlendirme konusunda ¢ekimser kalmasi gerektigini kabul etmektedir.
Ancak ilkenin Amerikan hukukundan oldugu gibi alinarak sorumluluk
davalarinin  temeline  oturtulmasi elestirilmektedirl36.  Sézkonusu
elestirinin ¢esitli gerekgeleri bulunmaktadir. Bu konuda elestiriler,
oncelikle pozitif hukuka dayali olarak yoneltilmektedir. Ilkenin, Isvicre
hukukunda yasal bir dayanagi bulunmamasina ve OR Art. 754’de
ongoriilen sorumluluk esaslariyla bagdasmamasina ragmen, 6gretide bu

133 Grass (2000), s. 5 vd.

134 Bkz. Kunz, Peter V., Der Minderheitenschutz im schweizerischen Aktienrecht, Bern,
2001; Kunz, Peter V., Richterliche Handhabung von Aktionérsstreitigkeiten-zu einer
Methode fiir Interessenabwigungen sowie zur ‘“Business Judgment Rule”, in
Festschrift fiir Jean Nicholas Druey, Ziirich, 2002, s. 445-462; Kunz, Peter V.,
Zwischenhalt beim Schutz der Aktionidre Oder: Wohin soll die Reise gehen?, ST.,
2002, s. 402-406

135 Kunz, (Aktionérsstreitigkeiten, 2002), s. 454

136 Kunz, (Zwischenhalt, 2002), s. 405 vd.; Bértschi, Harald, Verantwortlichkeit im
Aktienrecht, Ziirich, 2001, s. 404 vd.; Isvigre uygulamasinda ilkenin sadece
sorumluluk davalarinda degil, genel kurul kararlarinin iptaline yonelik davalarda da
uygulanmast gerektigi kabul edilmektedir. Bkz. Kunz, (Zwischenhalt, 2002), s. 406
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denli genis egilim olmasi elestirilen ilk hususturl37. Ilke, Amerikan
hukukunda, sadece ispat yiikiiniin yer degistirmesini saglamamakta, ayni
zamanda pay sahiplerinin dava hakkinin temelini olusturmaktadir. Isvigre
hukukunda ise yiikiimliilik ihlallerinin bu sekilde smirlandirilmasi
sozkonusu degildirl38. Yine pozitif hukuka dayali olarak, menfaatler
dengesi bakimindan, sirket menfaatlerinin 6nceliginin hukuk diizenince
kabul edilmemesine ragmen, ilkede bu menfaate Oncelik taninmasi bir
elestiri gerekgesi olarak kullanilmaktadirl3®. Pozitif bir dayanak
olmaksizin, igtihatlar araciligiyla hakimlerin kararlar1 degerlendirmede
ciddi sekilde cekimser kalmasi, “polis devleti yasalastirma hareketi
cagrilarina” yol agacaktirl40, Ote yandan ilke, sorumluluk davalari
bakimindan 6nemli bir temel teskil eden ihmali davraniglar bakimindan
bir ¢oziim saglamamaktadirl4l, Bu gerekgelerden baska, Isvicre Sirketler
Hukuku’nun azinliklar1 korumaya yonelik hiikiimleri, elestirilerin en
esasli noktasini olusturmaktadir. Ciinkii isadami karar1 ilkesine
uygulamada yer verilmesi halinde, yonetim kurulunun idare islevini
(Wdichterfunktion) yerine getirmemesinden kaynaklanan zararlarin tazmini
engellenecektir. Oysa sirketler hukuku, hakimin kararlar bakimindan
ylizeysel bir incelemede bulunmasini ya da ¢ekimser kalmasimi degil,
menfaatler dengesinin gozetilmesini ve azinlikta olanlarin ¢ogunluk
karsisinda haklarmin ihlal edilmesini engellemeyi hedeflerl42. Sadece
sekli incelemeyle yiikiimlilik ihlalinin tesbit edilmesi, ydneticilerin
sorumlulugunu azaltmak yerine, yeni ve basit bir sorumluluk riski
dogurmaktadirl43,

137 Kunz, (Aktionirsstreitigkeiten, 2002), s. 461; Bartschi, s. 403; Nikitine, s. 141
138 Bartschi, s. 405

139 Kunz, (Aktionérsstreitigkeiten, 2002), s. 461; Konuyu ticari takdir ilkesi kapsaminda
incelememekle birlikte, sirketler hukukunda yasa koyucunun menfaatler dengesinde
tercihini sirket menfaatleri yoniinde kullandigi yOniinde isabetli degerlendirme
bakimindan Bkz. Iseli, Thomas, Fiihrungsorganisation im Aktien-, Banken-, und
Versicherungsrecht, Ausgestaltung, Aufgaben und Abgrenzungen von Verwaltungsrat
und Geschiftsleitung, Ziirich-Basel-Genf, 2008, s. 12 vd.

140 Kunz, (Aktiondrsstreitigkeiten, 2002), s. 461

141 Bartschi, s. 406

142 Kunz, (Aktionérsstreitigkeiten, 2002), s. 461 vd.; Krs. Nikitine, s. 141
143 Bartschi, s. 406
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E. Tiirk Hukuku

Isadamu karari ilkesi, Tiirk hukukunda pozitif olarak diizenlenmis
degildir. TTK da ise yoneticilerin 6zen yiikiimiinii diizenleyen 369. madde
gerekgesinde ilkeye deginilmekte ve konu hakkinda “tedbirli bir yéonetici
Olgiisti, yonetim kurulu tiyesinin kurumsal yonetim ilkelerine uygun olarak
“isadami karar1” (business judgment rule) verebilecegini kabul eder ve
riskin bundan dogdugu hallerde iiyenin sorumlu tutulmamas: esasina
dayanir. Genel kabul goren kural uyarinca, duruma uygun arastirmalar
yvapilip ilgililerden bilgiler alimip yénetim kurulunda karar verilmisse,
gelismeler tamamen aksi yonde olup sirket zarar etmis olsa bile
ozensizlikten sozedilemez” ifadesine yer verilmektedir.

TTK’nin 369. maddesi yonetim kurulu iiyeleri ve yonetimle gorevli
ticlincii sahislarin 6zen ve baglilik yiikiimlerini diizenlemektedir. Anilan
sahislarin 6zen yiikiimii bakimindan o6l¢iit olarak TTK’da “tedbirli bir
yonetici” kriterine yer verilmektedir (m. 369/1). Ogretide tedbirli yonetici
kriterinin, Tirk hukukuna yeni giren “isadamu karar1” ile agiklanmaya
calisilmasi elestirilere sebebiyet vermistir. Bu kapsamda yeni bir 6zen
Olcilisii ortaya koyan maddenin, heniiz icerigi belirli olmayan ve
uygulamada yer almayan bagka bir kavramla agiklanmaya calisildigt
gerekcesiyle TTK diizenlemesi elestirilmektedirl44. Ancak isadami karar
ilkesi, tek basina tedbirli yoOneticiyi acgiklamaktan uzaktir. TTK
gerekgesinde de ilkenin, ortaya konulan tedbirli yonetici Olgiitiiniin bir
boyutunu olusturduguna vurgu yapilmaktadirl4s,

TTK gerekgesinde 6zen Olgisii bakimindan kabul edilen tedbirli
yonetici kriteri, cesitli yonlerden agiklanmaya calisilmaktadir. Tedbirli
yonetici kriteri, TTK gerekcesine gore yiiriirliikteki Ticaret Kanunu’nun
320. maddesinde yer alan ve atiflarla ulasilan isabetsiz nesnel ve 6znel
0zen kriterlerinin yerine gecmekte, Yargitay uygulamasi ile beklentileri
asan davraniglar1  zorlayan, basiretli isadami olma gereklerini
dislamaktadir. Ote yandan TTK gerekgesine gore sirket menfaatine olani
mutlak surette yapmak, zararina olandan mutlak bi¢imde kaginmak, 6zen

144 Akdag-Gliney, s. 71
145 TTKT m. 369 gerekgesi, s. 170
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borcunun Olgiisii degildir. Tedbirli yonetici kavrami, hem kusurun
Olciisiinii hem de yapilmasi gereken nesnel davranisi belirlemektedir.
Nesnel davranis1 benzer isletmelerdeki yonetim kurulu {iyelerinin
gostermesi gereken Ozen tayin edecek, sahsi islerdeki 6zen dikkate
almmayacaktir. Tedbirli yonetici Sl¢ilisii isadami karar1 verilebilmesini
kabul etmektedirl46,

Ogretide, TTK gerekcesinde yer alan, isin gerektirdigi 6zenden, o
ise iliskin uzmanlik bilgisinin aragtirnlmayacagina yonelik yaklasim ile
islerin ylriitiilmesinde sirket yarar ve zararma iliskin degerlendirmeler,
kaynak Isvigre hukuku ve Alman hukukundaki uygulama ve bilimsel
goriisler cercevesinde tenkit edilmektedir!4’. Bu kapsamda TTK
gerekgesinde yer alan ve Ozenin nesnel olarak belirlenecegine, konu
hakkinda uzman bilgisinin aranmayacagina iliskin agiklamalar, 6gretide
hakli olarak elestirilmekte, yoneticinin isin kabulii esnasinda o is i¢in
gerekli olan Ozelliklere sahip olmadigini bildigi hallerde isi kabul
etmesinin, 6zensiz bir davranis oldugu vurgulanmaktadirl48,

TTK’nin 369. maddesi gerekgesinde, kanunun 553/I11. maddesinde
isadam1 kararmin, somutlastirildigi ifade edilmektedir. Atif yapilan
Ozellikle madde gozetim yiikiimiine iliskin bir sorumsuzluk halini
diizenlemektedir. Anilan madde 0zii itibariyle “kontrol disinda kalan
hukuka aykiriliklar” varsayimi olusturmakta ve belli hususlarin, yonetimin
kontrolii disinda kalabilecegi esasina dayanmaktadir. Ancak gozetim
yiikiimiiniin ihlaline dayali sorumsuzlugu diizenleyen bu maddenin, 369.
maddenin gerekcesinde belirtildigi gibi, “isadami karar1” kapsaminda
degerlendirilmesi ya da bu ilkeyi somutlastirdiginin kabul edilmesi
miimkiin degildir. Cilinkii anilan madde kimsenin, kontrol diginda kalan
hukuka aykiriliklar sebebiyle sorumlu tutulamayacagini  hiikme
baglamaktadir. Hukuka aykiri iglem ve davranislarin isadami karar ilkesi
kapsaminda korunmasi ne ilkeye kaynak teskil eden Anglo-Sakson
hukukunda ne de Kita Avrupasi hukuk sisteminde kabul edilmektedir. Bu

146 TTKT m. 369 gerekgesi, s. 170
147 Elestiriler igin bkz. Pulasli, s. 52 vd.
148 Pulasl, s. 52 vd.
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nedenle “kontro! disinda kalan hukuka aykirilik”larin, esaslari yasada
ongoriilmeyen isadami karar ilkesi blinyesine dahil edilerek hukukumuza
ithali, ilkeye iligkin esaslar ¢ercevesinde kabul edilebilir nitelikte
degildirl4.

Ulkemizde isadam karari ilkesinin unsurlari bakimindan yargisal
ictihatlarin ilkenin gerekliliklerini sistematize edecek unsurlari ortaya
koymadigi, ancak kararlarda yeterli bilginin toplanilmasi, sirket
menfaatinin gozetilmesi ve genellikle diirGistliik kurali ¢ergevesinde ticari
kararlarin himayesi egiliminin mevcut oldugu tesbit edilmektedirl®0,

Ogretinin meseleye yaklasimi degerlendirildiginde ise, genellikle
yonetim kurulu iiyelerinin hukuki sorumlulugu baglaminda agiklamalarin
yapildigi ve yonetim kurulu iiyelerinin ticari alana iliskin islemleri
bakimindan takdir alanlarinin varhigmin kabul edildigi, bu takdirin
kullanilmasindan ~ 6tliri  sorumlulugun  giindeme  gelemeyecegi
vurgulanmaktadir. Bu haliyle isadami kararinin sorumsuzluk alaninda
kaldig, Tiirk hukuku bakimindan Steden beri kabul edilmektedirlsl.

149 TTK nin 553. maddesi hakkinda farkli elestiriler igin bkz. Akdag-Giiney, s. 72 vd.

150 Bkz. TD. 1957/3568 E., 1958/237 K., 28.01.1958 T.( Atan, Turhan, TTK’ya Gore
Anonim Sirketlerde Idare Meclisi Azalarmin Hukuki Mesuliyeti, Ankara, 1967, s.
22’den naklen); 11 HD. 1986/2998 E., 1986/3161 K., 23.05.1986 T.; Bkz. Okutan-
Nilsson, Giil, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi’na Gore Sirketler Toplulugu Hukuku,
Istanbul, 2009, s. 269

151 Ogretide kar zarar ikilemini ortadan kaldiracak bir sorumluluk sisteminin kabul
edilemeyecegi (Helvaci, Mehmet, Anonim Ortaklikta Yonetim Kurulu Uyesinin
Hukuki Sorumlulugu, Istanbul, 2001, s. 2 ); Her tiirli hatanin kusur olarak
degerlendirilemeyecegi (Atan, s. 3, 22); Aslolanin kararin isabetli ya da isabetsiz
olmasi degil, somut sartlar ¢er¢evesinde akla yatkinligi oldugu (Mimaroglu, Sait K.,
Anonim Sirketlerde Idare Meclisi Azalarinin Hukuki Mesuliyeti, Ankara, 1967, s. 31);
Hakimin kararin yerindeligini denetleyemeyecegi (Camoglu, Ersin, Anonim Ortaklik
Yénetim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu, Istanbul, 2007, s. 73; Kirca, Ismail,
Anonim Sirket Yonetim Kurulu Kararlarinda Takdir Yetkisi — Ozen Borcu, BATIDER.,
C. XXII, Sa. 3, (s. 85-96), s. 88) hakli olarak vurgulanmakta ve fakat karar alma
stirecinde gosterilmesi gereken Ozenin incelenmesi gerektigine isaret edilmektedir
(Kirca, s. 88 vd.). Buna karsin 6zellikle banka yoneticilerinin hukuki sorumlulugu
bakimindan hatali karar ve hatali degerlendirmelerin sorumlulugu gerektirdigi de
hukukumuzda savunulmaktadir. Bkz. Kaplan, Ibrahim; Bankalarin Gozetimi, Denetimi
ve Hukuki Sorumluluk, BATIDER. C. XXIII, Sa. 3, (s. 5-29), s. 23.
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Ogretideki yeni egilim, isadamm karar1 ilkesinin unsurlari
bakimindan Amerikan ve Kita Avrupasi hukuklarinda kabul edilen
esaslarin, Tiirk hukukunda da uygulanmasi yoniindedirl52. isadami karari
ilkesi ¢ercevesinde kararlarin yeterli bilgiye dayali olarak alinmasi,
kararda sirket menfaatinin gozetilmesi, karar alanlarin bagimsiz ve
tarafsiz olmasi, kararin hukuka uygun olmasi ve hukuki agidan
savunulabilir olmasi kosullar1 Tirk hukuku bakimindan da kabul
edilmektedirl®3. Belirtilen kosullarmn bir arada bulunmas: halinde, artik
kararin yargisal miidahaleden uzak tutulmasi gerekmektedir. Yapilan
islemden dolayr bir malvarliksal kayip bulunsa da, bu hukuki agidan
sorumluluk gerektiren bir zarar1 degil, ticari agidan katlanilmasi gereken
bir riski ifade edecektir.

F. Degerlendirme

1. Genel Olarak

Isadamm karar1 ilkesi, sirketin ticari sahadaki faaliyetlerine iliskin
alinan kararlarin sorumluluk hukuku bakimindan smirlarini belirleyen,
yiikiimliiliikleri somutlagtiran ve ispat yiikiiniin yer degistirmesi sonucunu
doguran bir hukuk kurumudurl54. ilkenin uygulanmasi bakimindan ortaya
cikan temel sorun, takdirin mevcut olmasi degil, bu takdirin ne Olciide
sinirlanabilecegidir. Ilkeye dayanilsin ya da dayanilmasi, ticari takdire
belirli dlgiide serbesti taninmasi geregi hususunda 6greti hemen hemen
ittifak halindedir. Pozitif hukukta dayanagi bulunmasa da, Tiirk hukuku
bakimindan ydneticilerin sorumlulugunda ilkeden yararlanilmasi miimkiin
ve gereklidir.

Yoneticilerin ticari sahada takdir yetkilerini kullanmasim
gerektiren, zarar-getiri potansiyeli bulunan islem ve kararlar bakimindan,

152 Bk, Kirca, s. 92 vd.; Pulasly, s. 58 vd.; Akdag-Giiney, s. 72

153 Bkz. Kirca, s. 93 vd.; Akdag-Giiney, s. 72; Ogretide ilkenin uygulanma kosullari
Pulagh tarafindan daha spesifik unsurlar kapsaminda incelenmektedir. Yazar bir
yonetim kararinin varligi, sirket islerinin 6zenli sekilde takip edilmis olmasi, yonetim
kurulu iiyelerinin toplantiya aktif sekilde katilimi ve kararlarin sekli kurallara uygun
sekilde alinmasi, liyelerin bagimsiz, tarafsiz ve iyiniyetli olmasi, kararda sirket amag
ve konusu gergevesinde hareket edilmesi, her asamada 6zenli davranilmasi kosullarinin
bulunmasi gerekliligine vurgu yapmaktadir. Bkz. Pulasli, s. 59 vd.

154 Nikitine, s. 133
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takdirin belli esaslar dahilinde kullanmis olmasi ve sonradan ihtimal
dahilinde bulunan zararli sonucun gerceklesmesi, yoneticilerin sorumlu
tutulmasin1 gerekli kilamaz. Aksini kabul, ticari hayatin durmasim
sonuglar ki, kanun koyucunun béyle bir sonucu hedeflemesi ihtimal
disidir.

Kanaatimizce ilke, sorumluluk hukuku ve 6zellikle sorumlulugun
kusur unsuru bakimindan sistemli bir yeniligi ifade etse de, yoneticileri
sorumluluktan kurtaracak yeni bir kurum olarak degerlendirilemez. Ciinkii
ilke, yoneticiler bakimindan bir sorumsuzluk alani tesis etmekle birlikte,
bu sorumsuzlugun sekli bir inceleme neticesinde meydana geldigine
iliskin degerlendirmeyel®> hukukumuz bakimindan katilma imkam
yokturls6, isadami karari ilkesi, yoneticilerin ticari faaliyetlere iliskin risk
iceren kararlarinin bulunabilecegini ve bu tiir kararlardan kaynaklanan
zararlarin, sorumlulugu gerektiren bir zarar olmadigimi kabul etmekle
birlikte, Tirk hukuku, yoneticilerin bu karari alirken gerekli 6zeni
gosterip gostermedigi hususunda inceleme ve degerlendirme yapilmasini
amirdirl>7. Bu incelemenin sekli bir inceleme oldugu, isin esasma ydnelik
bir degerlendirmenin yapilmadigini sdylemek ise kabul edilebilir nitelikte
degildir. Ozen yiikiimii, isadami karar1 kapsaminda olan ya da olmayan
tim kararlar bakimindan s6zkonusudur. Bu nedenle Tiirk hukuku
bakimindan ilk etapta belirli hususlarin arastirilmasi, bu sorulara olumsuz
cevap verildigi takdirde ikinci asamaya gecilmesi gibi bir degerlendirme
siireci sozkonusu degildirl®8, Yoneticiler ticari kararlar1 bakimindan
serbest hareket etmeli, takdirlerini sinirlayacak hukuki miidahalelerden
kacinilmalidir. Ancak takdire dayali kararmm, keyfilige ulasmamasi

155 Bkz. Merkt/Gothel, Rn. 843; Grass, (BIR, 1998), s. 34 vd.

156 Ayni yonde Bockli, s. 1623, § 13, Rn. 585

157 Kirca, s. 88

158 isbat hukuku bakimindan sorumluluk davasinda yOneticinin, mevcut islemin ticari
takdir kapsaminda olan bir islem oldugunu isbatlamasi gerekir. Kararin ya da islemin
ticari takdir sahasinda bulunduguna iligkin karinenin, Tirk hukuku bakimidan
uygulama kabiliyeti yoktur. TTK bakimindan ayni yonde Bkz. Pmar, Hamdi, Y6netim
Kurulu Uyelerinin Sirketler Hukuku Agisindan Rekabet Thlallerinden Dogan Hukuki
Sorumlulugu, BATIDER., C. XXV, Sa. 4, (s. 369-405), s. 397
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gerekmektedir. Isadamm karari ilkesi, takdir kapsaminda olan bir kararin
keyfilige mi dayandig1 yoksa karar siirecinin gerekli 6zen gosterilerek mi
gecirildigi hususunda sorgulama yapmak suretiyle, yoneticilerin 6zenli
davranip davranmadigi yoniinde tespite olanak saglamaktadir. Bagka
deyisle ilke, ticari takdirin kullanildig1 hallerde, 6zen yiikiimiine riayet
edilip edilmedigini tespitin bir araci olararak kullanima elverisglidir. Bu
yoniiyle, ilke vasitasiyla somutlagtirilan unsurlarin, ticari takdirin mevcut
oldugu hallerde 6zen yikiimiiniin bir pargasi olarak degerlendirilmesi
gerekir.

2. Banka Isletmesi Bakimindan

Isadamu karar ilkesine esas olan kararlar, banka isletmesinde de her
tirli karar1 degil, ticari kararlar1 kapsamaktadir. Takdir yetkisinin
kullanimina miisait ve birden fazla karar alternatifinin bulundugu bir
durumda, ticari risk iceren bir kararin alinmasi1 gerekir!®®. Bu bakimdan
isletme konusunun gerceklestirilmesine yonelik tiim kararlarin, ticari karar
olarak nitelendirilmesi miimkiin degildirl60. Bunlar genellikle iiiincii
sahislarla iligki kurulmasini gerektiren kararlar olmakla birlikte, hangi
kararlarin bu tanimda yer alan unsurlar1 tagidigi, somut olay kosullarina
gore belirlenecektir. Yeni yatirim araglarina yonelinmesi, belli bir yerde
sube agilmasi, hizmet aliminda kira ya da satin alma yontemlerinden
birinin tercih edilmesi, elektronik sistemlerin yenilemesi, kredi verilmesi
gibi haller ticari takdirin kullanimimi gerekli kilar. Ticari takdirin
kullanildig: hallerde, ilkenin gereklilikleri banka hukuku bakimindan da
aynen uygulama alani bulur.

Banka hukuku ve isletmesi bakimindan ticari takdirin en fazla dnem
tasidign islem kredi islemleridir. Kredi agmak yiiriirliikteki mevzuat
uyarinca yonetim kuruluna ait bir gérevdir (Bank.K m. 51/I). Siiphesiz
yonetim kurulunun bu yetkiyi tek basina kullanmasi, ¢ogu banka
acisindan fiili olarak imkansizdir. Bu nedenle mevzuatta 6ngoriilen
esaslara riayet edilmesi kaydiyla kredilerin agilmasinda uyulacak esas ve
usule iliskin sartlar1 belirlemek, yonetim kuruluna ait bir yiikiimliiliiktiir.

159 Nikitine, s. 166
160 Nikitine, s. 167
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Banka i¢i talimatnameler vasitasiyla kredilerin agilmasinda hangi bilgi ve
belgelerin istenilecegi, kredi teminati olarak nelerin kabul edilebilecegi,
hangi sartlar altinda, kimlere ne miktar kredi verilebilecegi gibi hususlarin
belirlenmesi ve kredi siirecinin objektif esaslara baglanmasi gereklidir.
Ancak piyasa sartlarinin geregi olarak kredi tahsisinde subjektif esaslarin
rol oynamasi ve mevcut sartlar ¢ercevesinde belli 6l¢iide takdir yetkisinin
kullanilmas1 da kag¢milmaz bir durumdur. Alman hukukunda isadami
karar1 ilkesinin bankalar tarafindan tesis edilen krediler bakimindan da
uygulama kabiliyeti buldugu kabul edilmektedirl6l. Ancak o6zellikle
teminatlar bakimindan ciddi tereddiitler dogmaktadir.

Tiirk 6gretisinde, bankalarin kredi vermesini ya da teminatsiz kredi
vermesini yasaklayan bir diizenlemenin olmadigi gerekgesine dayali
olarak, teminat alinmaksizin kredi verilmesi halinde bundan yoneticilerin
sorumlu tutulamayacagi goriisii savunulmaktadirl62, Alman Federal
Mahkemesi bankacilik uygulamasinda teamiil olarak alinmasi gerekli olan
teminatlarin alinmamasini, (kooperatif bankasi) yonetim kurulu iiyesinin
sorumlulugu bakimindan yeterli gormiistiirl63. Alman 6gretisinde ise,
Alman bankalarinin farkli organizasyon yapisina uygun kurulusuna izin
verildiginden, Federal Mahkeme’nin bu kararinin sadece karara konu
banka tiiri icin gegerli oldugu, diger bankalara bu esasin
uygulanamayacag kabul edilmektedirl®4. Ote yandan bankalarin hangi
kosullar altinda kredi tesis edebilecegini miisteri iliskileri ve piyasa
kosullarinin belirleyecegi, soyut bicimde teminatlarin, aligilmis teminatlar
olarak nitelendirilmesinin miimkiin olmadig1 vurgulanmaktadirl65,
Federal mahkeme teminatlarin karsilamadigi kredilere (blankokredit)
iliskin olarak, sadece riskin fazla olmadigina iliskin bir goriiniimii yeterli

161 Bkz. Lehleiter, Gunther/Hoppe, Christian, Die Haftung des Bankverantwortlichen bei
der Kreditvergabe, BKR., 2007, H. 5, (s. 178-185), s. 180; Sieg/Zeidler, Rn. 36

162 Tekinalp, Unal, Fondaki Bankanin Hukuku, Istanbul, 2003, s. 77
163 BGH. 11 ZR. 54/03, 21.03.2005
164 sjeg/zeidler, Rn. 33

165 Kiethe, Kurt, Die zivil- und strafrechtliche Haftung von Vorstandsmitgliedern einer
Sparkasse fiir riskante Kreditgeschifte, BKR, 2005, H. 5, (s. 177-186), s. 179
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bulmamakta ve bu tarz krediler iizerinde ciddi sekilde yogunlasiimasini
aramaktadir166,

Kanaatimizce bankacilik mevzuati kredi islemleri bakimindan
teminat almmasim kati bir sekilde emretmese de, bankacilik faaliyeti
bakimindan teminatsiz kredi verilmesine yonelik karar ya da islem,
kararin makul olma 6zelligini ortadan kaldirir. Makul hi¢bir neden mevcut
olmaksizin ve kredi talep eden hakkinda yeterli arastirma yapilmaksizin
tesis edilen teminatsiz krediler, sebepsiz risk iistlenimi oldugundan, bu
tarz kredilerde risk dstlenen yoneticilerin ticari takdir sinirlari disinda
hareket ettiginde tereddiit edilmemelidir. Nitekim banka yoOneticisi
tarafindan sahsen taniniyor olmak ya da baskaca bir sebeple iliskili
bulunmak, anonim sgirketler hukukunda ve banka hukukunda son yillarda
hizla giiglenen kurumsal yonetim anlayis1 ve kurumsallasma egilimi ile
bagdasmaz. Buna karsin kredi talep edenin bankada 6nemli miktarda
mevduatinin bulunmasi, talep edilen kredinin malvarligi durumuna gore
Oonemsiz miktarda olmasi gibi somut sebepler, kredi tesisi bakimindan
giiven temin edebilir. Bu tarz krediler igin, sahsi veya ayni ek bir teminat
almmamis olsa da, kredi talep edenin malvarlii durumunun krediyi
kargilayabilecek kuvvette olmasi genis anlamda yeterli teminat olarak
degerlendirilebilirl6’. Ancak malvarliksal yeterlilik bulunmasina ragmen,
somut olay sartlar1 malvarligmin yeterli bir teminat olarak
degerlendirilmemesi sonucunu doguruyorsa, ek teminat alinmamasi ticari
takdir sinirlart disinda hareket edildigini kabul i¢in yeterlidir. Teminatsiz
kredi verilmesi halinde ise yoneticilerin kusurlu oldugunu kabul etmek
gerekmektedir. Teminat kavraminin genis yorumlanmasi, bu goriisiin
ticari sahada doguracagi sakincalari ortadan kaldirmaktadir.
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