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Anonim ortaklik yonetim kurulu iiyelerinin sadakat yii-
kiimlilagi, ortakligin finansal durumunun bozulmasi ve
iflas sinirma yaklasmas: halinde tizerinde ayrica durul-
mast gereken bir husustur. Zira, anonim ortaklik finansal
sikinti igerisine girdiginde, pay sahiplerinin yani sira, ala-
caklilarin da yonetim kurulu tiyelerine karsi hukuki so-
rumluluk iddialarinin giindeme gelmesi olasidur.

Anonim ortakligin finansal durumunun saglikli oldugu
asamada yonetim kurulu tyelerinin sadakat yiikiimlii-
lugii pay sahiplerinin menfaati ¢ercevesinde yerine ge-
tirilecektir. Iflas halinde ise, yénetim kurulu iiyelerinin
anonim ortakliga olan hak ve yiikiimliiliikleri alacaklilar
da dahil olmak tizere biitiin menfaat sahiplerini kapsar.
Anonim ortaklik yonetim kurulu tiyelerinin 6zen ve sa-
dakat ylikiimliiliklerinin anonim ortaklik iflas sinirinda
oldugunda, pay sahiplerinden alacaklilara dogru yon de-
gistirip degistirmeyecegi hususunun incelenmesi 6nem
arz eder. Zira, anonim ortaklik iflas sinirina yaklasti-

ginda, soz konusu ytikiimliiliiklerin pay sahipleri yerine
yalnizca alacaklilara kars1 yerine getirilip getirilmeyecegi
veyahut her iki tarafa karg1 da yerine getirilmesi husu-
su Tirk hukukunda diizenlemeye kavusturulmamistir.
Anilan husus 6zellikle anonim ortaklik iflas smnirina
yaklastiginda ortaklik yoneticilerinin ticari risk alma
egiliminin artmasina bagh olarak hukuki sorumluluk id-
dialar1 bakimindan tartigmalidir. Calismamizda anonim
ortaklik iflas sinirinda iken, yonetim kurulu tyelerinin
ticari kararlarinin degerlendirilmesinde is adami karari
ilkesinin ne sekilde uygulanabilecegi degerlendirilecek-
tir. Bu baglamda, calismamizda, Alman, Ingiliz ve Ame-
rikan hukuk sistemlerinin konuya bakis agisina yer veri-
lerek, hukukumuz bakimindan iflas sinirindaki anonim
ortaklik yonetim kurulu tiyelerinin sorumluluk gercevesi
cizilmeye calisilacaktir.
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Abstract

Fiduciary duties owed by board members of a joint stock
company is a vital issue that is to be discussed in the event
that a joint stock company is financially distressed and
in the vicinity of insolvency. Thus, when a joint stock
company is in financial straits, it is likely that creditors
as well as stockholders file their claims against board
members stemming from their legal liabilities.

Once a joint stock company is in a healthy financial
position, fiduciary duties of board members are to be
administered by taking shareholders’ interest into account.
In the case of an insolvency, the scope of rights and
liabilities of board members covers stakeholders including
creditors as well. When a joint stock company is navigating
in zone of insolvency, it is of great importance to examine
the issue of whether the fiduciary duties of board members
are owed to creditors rather than stockholders shifting its
direction from the latter to the former. Yet, when a joint
stock company is on the verge of insolvency, whether

I. GiRisS

Anonim ortaklik faaliyetlerinin yiiriitimiinde
yonetim kurulu iiyeleri, pay sahiplerinin menfaat-
lerinin maksimizasyonu temelinde ve sadakat yii-
kiimluligt cercevesinde gorevlerini icra etmelidir.
Anonim ortaklik yonetim kurulu iiyelerinin sadakat
yikiimlaliigi, ortakligin menfaatleri cergevesinde
hareket etmesini gerektirir. Anonim ortaklik iflas
siirinda (vicinity of insolvency, zone of insolvency)
iken gerceklestirilen islemler nedeniyle alacaklilar
tarafindan da yonetim kurulu tiyelerinin sadakat yii-
kiimliiligliniin ihlal edildigi 6ne siirtilmek suretiyle
hukuki sorumluluk yoluna basvurulmasi, tizerinde
tartisilmasi gereken Ogeleri icerisinde barindirir.

Hukukumuz bakimindan konu ele alindigin-
da, 6102 sayih Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) md.376
hitkmiiniin amacina bakildiginda, anilan maddenin
birinci fikrasi ile pay sahiplerinin; ikinci ve ti¢iincii
fikralar1 ile alacaklilar ve ti¢iinci kisilerin menfaat-
lerini koruyucu tedbirlerin yonetim kurulunca alin-
mas1 gerekli olup, s6z konusu madde hitkmi em-
redici mahiyettedir.' Anilan madde hiikmiiyle iflas
islemlerinde asir1 ertelemenin engellenmesi hedef-

' Tiirk, Ahmet (1999) Anonim Ortaklikta Sermaye Kaybi ve Borca
Batikhigin Hukuki Sonuglari, Ankara, Nobel, s. 107; Sayhan, Is-
met (2016) Sermaye Sirketleri ve Kooperatiflerde Borca Batiklik
Sebebiyle iflas ve iflasin Ertelenmesi, Ankara, Yetkin, s. 49.

the joint stock company owes above mentioned duties
merely to its creditors instead of the joint stock company’s
stockholders or owes them to both parties is not laid
out in Turkish Law. Aforementioned issue is a matter of
concern that is to be necessarily emphasized in terms of
claims of civil liability depending on the board members’
inclination to indulge in excessive financial risk once the
joint stock company is approaching insolvency. This study
discusses whether the business judgment rule is applicable
or not during the evaluation of financial decision of the
board members once a joint stock company is in the zone
of insolvency. In this context, this study addresses legal
mechanisms of German, UK and US Laws regarding the
issue at hand and attempts to draw up a framework for
duties of board members of joint stock companies in the
zone of insolvency.

Keywords

Vicinity of Insolvency, Overindebtedness, Capital Maintenance
rule, Fiduciary Duty, Business Judgment Rule.

lenmis olup, mevcut ve potansiyel alacaklilarin hak-
larinin korunmast 6n planda tutulur. Vurgulamak
gerekir ki, anonim ortaklik alacaklilarinin korunma-
sina iliskin 6nlemlerin ortaklik malvarliginin korun-
mas1 kapsaminda degerlendirilmesi gereklidir.2

Yonetim kurulunun, sermayenin korunmast il-
kesi baglaminda, sermaye kaybr* durumunda gerekli
islemlerin yapilmasinda, sermayenin artirilmasi ve
azaltilmasina iligkin konularda sadakat ytikiimlili-
&l s6z konusudur.* Buna ilaveten, is adamu karari il-
kesi sayesinde yonetim kurulu tiyelerine taninan ko-
ruma alaninin siniriny, icra ve iflas hukuku ile ticaret
hukuku perspektifinden degerlendirme yapilmak
suretiyle belirlemek, hukuk yargilamasina konu edi-
lecek uyusmazlik stirecleri bakimindan kritik 6nemi
haizdir.

2 Kirca, ismail & Sehirali Celik, Feyzan Hayal & Manavgat, Caglar
(2013) Anonim Sirketler Hukuku, Cilt 1, Temel Kavram ve ilkeler,
Kurulus, Yonetim Kurulu, Ankara, Banka ve Ticaret Hukuku Aras-
tirma Enstittsg, s. 260.

3 Sermaye kaybi finansal durumun bozulma turlerinden yalnizca
biri olup, anonim ortakhgin finansal durumunun bozuldugun-
dan bahsedilebilmesi icin sermayenin kismen veya tamamen
kaybi sart degildir (Riizgaresen, Cumhur (2011) iflas Sebepleri,
Ankara, Adalet, s. 624).

4 Bozkurt Yasar, Sevgi (2018) “Anonim Sirket Yonetim Kurulu
Uyeleri Aleyhine Sirket Adina Sorumluluk Davasi Acilmasina Ka-
rar Vermeye Yetkili Organ’, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, Cilt:
34, Sayr: 1,s. 159-165.
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Anonim ortakligin iflasa yaklagmasi halinde yo-
netim kurulu diyelerinin sadakat yiikiimliilitklerinde
meydana gelmesi muhtemel degisiklikleri ele alma-
dan evvel, iflas smnir1 kavramimin ele alinmas: 6nem
arz eder. Anonim ortakligin faaliyetlerini iflas sinirin-
da iken stirdiirdiigii evrede, ortakligin muhtemelen
6deme giicti bulunmakta olup, ortakligin iflas halinde
bulundugunu dogrudan sdylemek miimkiin degildir.*

II. IFLAS SINIRI KAVRAMI

Anonim ortakligin iflas sinirinda olmasi, ba-
siretli bir yoneticinin ortakligin finansal sikinti
igerisinde oldugu bir dénemde iflas olasiigini 6n-
gorebilmesidir” Iflas sinirinda olunmasina iligkin
parametrelerin tanimlanmasi zor ve sinirlarimin
belirlenmesi giictiir. Iflas sinir1 kavrami son yillarda
yonetim kurulu iiyelerinin sadakat yiikiimliliigiine
iligskin tartismalar1 ve hukuki sorumluluk iddialarini
beraberinde getirmistir. Son dénemde UNCITRAL
Caligma Grubu tarafindan iflasa yaklagan ortaklik-
larda yonetim kurulu iyelerinin yitkiimliliikleri
tizerinde durulmustur.® S6z konusu Caligma Grubu
tarafindan anonim ortakhigin iflasa yaklastig: hal-
lerde yonetim kurulu tiyelerince alacaklilarin hak-
larinin da -zararlarinin minimuma indirilmek su-
retiyle- korunmasi gerektigi ifade edilmistir.> Esas
sermayenin alarm sinyali fonksiyonunu ortaya ko-
yan 13 Aralik 1976 tarih ve 77/91/AET sayili Ikinci
Yonerge™ (Second Council Directive) md.17/1 ile
Avrupa Parlamentosu ve Konseyin 14 Haziran 2017

> Smit, Imogan (2016) The Application of the Business Judgment
Rule in Fundamental Transactions and Insolvent Trading in South
Africa: Foreign Precedents and Local Choices, Master Thesis, Fa-
culty of Law of the University of the Western Cape, s. 67.

¢ Finansal sikinti kavrami; aciz halinde olma, temerrut, borca ba-
tiklik ve iflas gibi birbirleriyle iliskili bircok kavrami icerisinde
barindiran bir stireci ifade eder (Bilir, Hakan (2015) “Finansal Si-
kintinin Tanimi ve Piyasa Odakli Coztimleri: Borg Yapilandirma,
Varlik Satisi ve Yeni Sermaye Enjeksiyonu’, Sosyo Ekonomi, Cilt:
3,Sayr: 9, Sayi: 1, 5. 23).

7 Mottocks, Ron (2008) Zone of Insolvency, New Jersey, Wiley, s. 87.

8 UNCITRAL Legislative Guide on Insolvency Law, “Directors’ Obli-
gations in the Period Approaching Insolvency” Working Group
V, New York, 15-19 April 2013 (web: http://daccess-ddsny.
un.org/doc/UNDOC/LTD/V13/807/89/PDF/V1380789.pdf?Ope-
nElement, erisim tarihi: 10.05.2022).

? UNCITRAL Legislative Guide on Insolvency Law, s. 17.

© Milga“The Formation of Public Limited Liability Companies and
the Maintenance and Alteration of Their Capital (77/91/EEC)".

tarih ve 2017/1132 (AB) sayili Sirketler Hukukunun
Belirli Yonlerine Iligkin Yonergesi (Directive (EU)
2017/1132 of the European Parliament and of the
Council of 14 June 2017 Relating to Certain Aspects of
Company Law) md.58/1, esas sermayenin ticari ka-
rarlar nedeniyle kaybi ihtimalini goz 6ntinde tutarak
kaleme alinmis olup, alarm i¢in kritik esigi esas ser-
maye olusturur.” Hukukumuzda ise konunun ben-
zer sekilde TTK md.376 hitkmii ile diizenleme altina
alindigini séylemek miimkiindiir.

Alman hukukunda bir anonim ortakligin iflasa
yaklastigini ortaya koyan durumlar kanunda belirle-
nen oranda sermaye kaybinin genel kurula bildiril-
mesiyle basglamakta olup, asamali olarak ti¢ sekilde
belirlenmigstir.” Birincisi, 6nemli 6lgiide yillik zarar-
lar1 (substantial annual losses) olan anonim ortaklik-
lar iflasin esiginde sirketler olarak degerlendirilir.
Anilan degerlendirme uyarinca zarara dair esik yillik
bilangodaki sermayenin yarisina esittir. Ikincisi, bir
anonim ortaklik vadesi gelmis 6demelerini gergekles-
tiremedigi takdirde ortakligin iflasa yaklagmasi olasi-
dir. Son olarak, borca batiklik durumu anonim ortak-
ligin iflasa yaklastiginin somut bir gostergesidir.'

Benzer sekilde, 2004 sayili icra ve Iflas Kanu-
nuwnun (IIK) 178inci maddesinin birinci fikrasi, ifla-
sa tabi olan bor¢lularin, icerisinde bulunduklar1 kota
ekonomik durum sebebiyle, aciz halinde olduklarini
bildirerek, yetkili mahkemeden iflaslarini isteyebile-
ceklerini hitkme baglamistir. Bu diizenleme, borglu-
nun kendi iflasini talep edebilmesi bor¢lunun ve ala-
caklilarin menfaati nazara alinarak kabul edilmistir.

Anonim ortakliklar bakimindan kanun koyucu,
6deme giicliigii halinin st sinir1 olarak, bor¢lunun

" Miilazimoglu, Mehmet (2020) Anonim Sirketler Hukukunda
Sermayenin Korunmasi ilkesi, istanbul, On iki Levha, s. 100.

2 Klappstein, Verena (2013) “Directors’ Duties and Liability in
Germany’; Study on Directors’ Duties and Liability, LSE Enterpri-
se, s. 346.

3 Wood, Justin (2007) “Director Duties and Creditor Protections
in the Zone of Insolvency: A Comparison of the United States,
Germany, and Japan’, Penn State International Law Review, Vo-
lume: 26, No: 1, s. 155.

* Noussia, Kyriaki & Durdenic, Katarina (2019) “The Financial Cri-
sis Ten Years On: Creditors’ Protection in Insolvency Law’, Jour-
nal of International Banking Law and Regulation, Volume: 34,
Issue: 9, s.333.

s Kirtiloglu, Serhat (2009) iflas Davasl, Ankara, Adalet, s. 56.
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mevcut ve alacaklarinin borglarini karsilamaya yet-
memesi, daha agik bir ifadeyle borca batiklig1 bir
olgiit olarak benimsemistir. Anonim ortaklik, belir-
lenen noktaya gelinceye kadar, finansal durumunda
meydana gelecek her tiirlii bozulma, ortakligin aciz
halinde oldugunu gosterir. Ancak, s6z konusu bo-
zulmaya ragmen, bor¢lu borca batik hale gelmedik-
ce, iflasini talep etmesi opsiyonel nitelik tasir.'s Sayet,
ortakligin tiim aktifi muaccel olsun olmasin ortakli-
gin borglarini karsilamaya yetmez hale gelirse, ala-
caklilarin menfaatleri tehlikeye girmis olacagindan
s0z konusu durum, borca batiklik adi altinda ayr1 bir
iflas sebebi olarak kabul edilmis ve alacaklilarin ko-
runmasi amactyla bor¢lunun iflasini istemesi zorun-
lu hale getirilmistir.”

lll. SIRKET MENFAATI KAVRAMI

Sirket menfaati, yonetim kurulu iyelerinin sa-
dakat ytkimliligiiniin temel kavramidir. Yonetim
kurulu tyelerinin hangi tiir islem ve faaliyetlerinin
sorumluluguna neden olacagini bilmesi ve hukuk
mahkemelerinin sorumluluk davalarinda kusuru
saptayabilmesi bakimindan sirket menfaatinin belir-
lenmesi 6nem arz eder. Burada iizerinde durulmasi
gereken konuyla iliskili teoriler, pay sahipleri teorisi
ve kurumsal yonetim ilkeleri baglaminda menfaat
sahipleri teorisidir. Doktrinde Homburgere gore, sir-
ket menfaati kavraminda, ortaklik alacaklilarinin da
menfaatinin dikkate alinmasi gerekli olup, yénetim
kurulu kararinin tigiincii kigiler bakimindan da kat-
lanilabilir olmas: gereklidir.

Alman hukukunda menfaat sahipleri teorisi
uyarinca, sirket menfaatine hareket edilmesi hu-
susu ortakligin faaliyetlerinden -etkilenebilecek
tiim taraflarin menfaatlerini kapsar.” Ingiliz hu-

6 Kalss, Susanne & Adensamer, Nikolaus & Oelkers, Janine
(2006) “Director’s Duties in the Vicinity of Insolvency - a Com-
parative Analysis with Reports from Germany, Austria, Belgi-
um, Denmark, England, Finland, France, Italy, the Netherlands,
Norway, Spain and Sweden’, Legal Capital in Europe, Germany,
de Gruyter Recht, s. 115.

7" Sayhan, s. 59.

8 Ayan, Ozge (2013) Anonim Sirket Yénetim Kurulu Uyelerinin
Sadakat Yukiimliiligi ve Bu YikiimlilGgin ihlalinin Sonuglari,
Ankara, Adalet s. 49.

' Keay, Andrew (2015) “The Shifting of Directors’' Duties in the Vi-
cinity of Insolvency’, International Insolvency Review, Volume:
24, Issue: 2,s5. 140-141.

kukunda ise, sirket menfaatlerinin odaginda pay
sahipleri bulunmakta olup, iflasa yaklasan ortak-
liklar bakimindan alacaklilar da bu kapsamda de-
gerlendirilir.

Bu ¢ergevede, Kita Avrupas: sirketler hukuku-
nun temel hedeflerinden biri farkli menfaat sahipleri
arasinda uyum ve uzlasmanin saglanmasi olup, ala-
caklilarin korunmasi amaciyla alacaklilar ile ortaklik
ve pay sahipleri arasindaki menfaat ¢atigsmalarinda
ortaklik alacaklilar1 lehine ¢6ziim getirilmeye cali-
silmaktadir Amerikan hukuku bakimindan konu
incelendiginde, diizenlemelerde esas olarak ortak-
lik pay sahipleri ile ortaklik yoneticileri arasindaki
menfaat ¢atigmalarinin 6n planda oldugu, alacak-
lilarin korunmasi kavraminin odak teskil etmedigi
gorilir”

Hukukumuzda sirket menfaati kavrami, her
ne kadar TTKda tanimlanmamis olsa bile, TTK
md.437/3 diizenlemesinin gerek¢esinden anlagil-
dig1 tizere menfaatler catismasinda oncelikli ko-
runmasi gereken menfaat olarak karsimiza ¢ikar.
Anonim ortaklikta sermaye kaybinin 1/2 oraninda
olmas: halinde, finansal durumdaki bozulmanin
alacaklilarin haklarini elde etmesini tehdit eder
boyutta olmadig1 degerlendirilerek pay sahipleri-
nin menfaati 6n planda tutulur.? Ortakligin bor-
ca batik olmasi halinde ise bu durum farklilik arz
eder. Borca batik bir anonim ortaklikta da pekala
ortakligin hukuki mevcudiyetini devam ettirme,
pay ve bor¢lanma araci sahiplerinin, is¢ilerin ve
yoneticilerin menfaatleri bir arada bulunur. Ancak
alacaklilar borca batiklik halinde, menfaat 6nceligi
siralamasinda sirketin de oniine geger. Buna ilave-
ten, anonim ortakligin borca batik olmasi halinde
ortakligin yeniden yapilandirilmas: amaciyla sirket
menfaatinin korunmasi ve girketin varligini devam
ettirmesi adina TTK md.377'de yer verilen konkor-
dato diizenlemesi 6nem arz eder.”

20 Eryigit, Harun (2020) 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu Cerceve-
sinde Anonim Ortakliklarda Sermayenin Korunmasi ilkesi, stan-
bul, On iki Levha, s. 233.

Eryigit, s. 235.
Tiirk (1999), s. 108.

% Sulu, Muhammet (2019) Anonim Ortakliklarda Sirket Menfaati
Kavrami, istanbul, On iki Levha, s. 58.

2

2.

o
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IV. ANONiIM ORTAKLIK YONETiM KURULU
UYELERiNiN SADAKAT YUKUMLULUGU

A. SADAKAT YUKUMLULUGUNUN TURK
HUKUKUNDA DUZENLENISi

Sadakat yiikiimliligt genis kapsamli bir ytikiim-
liliik olup, soz konusu yiikiimliiliigiin 6zen borcunu
da igerisinde barindiran bir tist kavram oldugu 6n-
celikle vurgulanmahdir Sadakat yiikiimlaligiiniin
yonetim kurulu tyeleri bakimindan kabul edilmesi-
nin ana nedeni, anonim ortaklik ile yonetim kurulu
tiyeleri arasinda giiven iliskisi temelinde hizmet veya
vekalet sozlesmesinin bulunmasidir. Diger bir ifadey-
le, hizmet ve vekalet gibi gliven temeline dayanan soz-
lesmelerden, 6zen yilikiimliiliigiinii de kapsayan, daha
genis kapsamli bir sadakat ytikiimliiligi dogar.> Ani-
lan ytikiimliliik, yonetim kurulu {yelerinin pay sa-
hiplerinin menfaatini nazara alarak is ve eylemlerini
yerine getirmesini, ortaklik menfaatini kendi menfa-
atinin dahi iistiinde tutarak karar almasini gerektirir.

Sadakat ytukiimliliigii yonetim kurulu tiyelerinin
is ve islemlerinde kendilerinin veya tigiincii kisilerin
menfaatlerini degil; salt sirket menfaatlerini temel al-
malarini gerektirir. Yonetim kurulu tiyelerinin TTK
md.369 hitkmii kapsamindaki sadakat ytikiimlaligii-
ne aykir1 davraniglarinin mevcudiyeti halinde,” TTK
md.553’te diizenlenen sorumluluk davasi ile karsilas-
masi olasidir. Dolayisiyla, yonetim kurulu {iyelerinin
TTK md.553 geregince sorumlulugunun dogmasi ba-
kimindan hukuka aykir1 ve kusurlu davranislarindan
kaynaklanan bir nedenle ortakligi/alacaklilari/pay sa-
hiplerini zarara ugratmalar1 gerekir.>

TTK md.369 hikmiinde diizenlenen sadakat
yukiimliliginin alacaklisi ortaklik tiizel kisiligi

2 Camoglu, Ersin (2010) Anonim Ortaklik Yonetim Kurulu Uyele-
rinin Hukuki Sorumlulugu, istanbul, Vedat, s. 70; Sevi, Ali Murat
(2021) Anonim Ortakhkta Yonetim Kurulu Uyeleri ve Yoneticile-
rin Ozen Yukimliligi, Ankara, Seckin, s. 35.

% Camoglu, s. 70.

% Bozkurt Yasar, Sevgi (2015) Anonim Sirketlerde isadami Karari
ilkesinin Uygulanmasi (Business Judgment Rule) Uygulanmasi,
istanbul, Beta, s. 191.

2 TTK md.369 hikmi kapsaminda sadakat yukamlulaginin yo-
netim kurulu Gyelerinin yani sira, genel midir gibi yonetimle
st dlizey yoneticilerin de tabi oldugu bir yikimlulik oldugu
ozellikle belirtilmelidir.

2 Bozkurt Yasar (2015), s. 187-188.

olmakla birlikte, ortaklik alacaklilar1 ve pay sahiple-
rinin de miinferiden anilan ytkiimliligiinin ihlali
neticesinde ugradiklar1 dogrudan veya dolayisiyla
zararlarin® tazminini ilgili yénetim kurulu iiyelerin-
den talep etmesi miimkiindiir.»

B. ANONiIM ORTAKLIK iFLAS SINIRINDA iKEN
YONETIM KURULU UYELERININ SADAKAT
YUKUMLULOGU

Anonim ortakliklarda yonetim kurulu tyeleri-

nin sirket menfaati ile uyumlu sekilde hareket etme
yukiimlaligi bulunur. Burada {izerinde tartigilmasi
gereken husus, iflasa yaklasan ortakliklarda sirket
menfaati kavraminin nasil belirlenecegi ve menfaat
sahiplerinin ¢ikarlarinin ne 6l¢tide nazara alinma-
s1 gerektigidir. Doktrinde, anonim ortakligin iflas
smirinda olmasi halinde, alacaklilara karsi sadakat
yikimliliginin degisiklige ugrayip ugramayacagi
hususu tartigmalidir. Nitekim Keay, yonetim kuru-
lu iyelerinin ortaklik alacaklilarmin menfaatlerini
gozetme yiikiimliliiklerine dair odak degisiminin
hangi andan itibaren baslamasi gerektigine iliskin
belirlemenin tam olarak yapilmasinin common law
yaklagiminin tartigmali konularindan biri oldugunu
vurgulamustir.>' Michelere gére, Ingiliz hukukunda
anonim ortaklik aciz haline yaklastiginda, ortakligin
menfaatleri pay sahiplerinden ziyade alacaklilarin
kolektif menfaati haline gelir.? Alman ve Amerikan
hukukundaki hakim goriise gore ise, anonim ortak-
lik yoneticilerinin sadakat yiikiimliliigiintiin ortak-
ligin iflasa yaklasmas: durumunda degisiklige ugra-
mayacagl yoniindedir.»

2 Anonim ortakligin ugradigi dogrudan zarar alacaklilar yonun-
den dolaylh zarar teskil eder. Zira, ortakligin malvarliginda eksil-
meye yol acan davranis alacaklilarin alacak haklarini elde edip
etmemesine etki edebilir (Helvaci, Mehmet (2001) Anonim Or-
taklikta Yonetim Kurulu Uyesinin Hukuki Sorumlulugu, istanbul,
Beta Basim Yayin, s. 128).

30 Sevi,s. 117.

3

Keay, s. 151.

32 Micheler, Eva (2010) “Disguised Returns of Capital-An Arm’s
Length Approach’, Cambridge Law Journal, Volume: 69, Issue:
1,5.163dn 47.

3 McCormack, Gerard & Keay, Andrew & Brown, Sarah (2017)
“Directors’ Liability and Disqualification’, European Insolvency
Law, United Kingdom, Elgar, s. 28; Callison, J. William (2007)
“Why a Fiduciary Duty Shift to Creditors of Insolvent Business
Entities is Incorrect as a Matter of Theory and Practice’, Journal
of Business & Technology Law, Volume: 1, Issue: 2, s. 442.
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Ingiliz hukukunda anonim ortaklik ydneticileri-
nin yitkiimliiliklerinin tanimi ve kapsaminin anonim
ortaklik iflasa yaklagtiginda degisiklige ugradig gori-
liir* Genel olarak sadakat yiikiimliiliigi, iflas siniria
yaklastikca pay sahibi temelli bakis agisindan daha
fazla alacakli temelli bir diizleme oturur.» Alman hu-
kukunda anonim ortakliklarin geneli toplu bir pay sa-
hipligi yapisinda (concentrated ownership structures)
olup, iflasa yaklagan anonim ortakliklarda y6netim
kurulu tyelerinin iflas siirecini baglatma ytikiimlii-
lagt bulunur. Amerikan hukukunda ise ortaklik y6-
neticilerinin anonim ortaklik degerinin maksimize
edilmesi ¢ercevesinde hareket etme yiikiimliiligii s6z
konusudur.* Bu yoniiyle Alman hukukunda konuya
iliskin diizenlemenin Amerikan hukukuyla karsilagti-
rildiginda alacaklilar1 koruyucu hiikiimler igeren bir
bakis agisina sahip oldugunu séylemek miimkiindiir.”

Konumuz bakimindan onem arz eden husus ise,
riskli faaliyetler veya yanli yatirimlar sonucunda fi-
nansal durumu kotiilesen ortaklig: kurtarmak adina
iflasa yaklasan ortakligin daha riskli yatirimlara yonel-
mesidir® Kredi kurumlar: tarafindan bor¢lunun yeni
bor¢ almasini engelleyecek mahiyetteki kredi sozles-
mesi hitkiimleriyle yeni bor¢lanmama taahhiidd alin-
mast miimkiin olsa dahi, bor¢lunun olagan ticari faa-
liyetlerinde s6z konusu korumanin mevcut oldugunu
soylemek glictiir.* Anilan halde ortaya ¢ikmasi muh-
temel sorun ortakligin toplam borg tutarinda meydana
gelecek artis neticesinde eski alacaklilarin muhtemel
bir iflas durumunda beklenen teminatlar: yeni alacak-
lilar ile paylasmak durumunda kalmasidir.©

3 Keay, s. 141.

3 Gurrea-Martinez, Aurelio (2021) “Towards an Optimal Model
of Directors’ Duties in the zone of Insolvency: an Economic and
Comparative Approach’, Journal of Corporate Law Studies, Vo-
lume: 21, Issue: 2, 5.391.

3¢ GQurrea-Martinez, s. 391.

3 Engert, Andres & Feldman, Reid & Huff, Pamela L. & McKen-
zie-Skene, Donna W. (2007) “Twilight in the Zone of Insolvency:
Fiduciary Duty and Creditors of Troubled Companies - Compa-
rative & International Perspectives’, Journal of Business & Tech-
nology Law, Volume: 1, Issue: 2, 5. 316.

3% Miilazimoglu, s. 80.

3 Giirel, Murat (2022) Kredi S6zlesmelerinde Kredinin Geri Oden-
mesini Saglamak Amaciyla Kullanilan Taahhitler (Covenants)
ve Kredi Alacaklisinin Kredi Alan Sirkete Karsi Sorumlulugu, Is-
tanbul, On iki Levha, s. 89.

40 Eryigit, s. 244.

Ote yandan, hukukumuzda, anonim ortakligin
o6deme giicligii icerisinde bulundugunu gosteren
emarelerin ortaga ¢ikmasi halinde, yonetim kurulu
emareleri gormezden gelerek, ara bilanco diizenle-
mekten imtina edemez. Kanunkoyucunun yénetim
kuruluna yiikledigi gorev TTK md.369 hitkmiinde
ongoriilen sadakat ytikiimliiltigiiniin bir geregidir.”

Bu kapsamda, Tiirk ve Alman hukukunda, in-
giliz hukukundan farkl: olarak, iflasa yaklasan ano-
nim ortakliklarda yonetim kurulu iyelerinin esas
yukiimliliikleri degisik gostermez. Buna ilaveten,
ortakligin iflasa yaklagsmasi halinde, s6z konusu tilke
hukuklarinda pay sahipleri ve alacaklilarin bilgilen-
dirilmesini teminen yonetim kurulunun genel kuru-
lu toplantiya ¢agirma ytkiimliligi bulundugundan
soz etmek miimkindiir.»

V. BORCA BATIKLIK VE ANONiM ORTAKLIK
HAKKINDA iFLAS KARARI VERILMESi
HALINDE YONETiM KURULUNUN GOREV
VE YETKILERI

A. GENEL OLARAK

TTK md.376 diizenlemesi y6netim kurulunun
gorev ve yetkileri arasinda bulunmakta olup, ani-
lan madde hitkmii geregince yonetim kurulunun
yukiimlilikleri sermaye kaybi siiphesi ile birlikte
baslar.”® Yonetim kurulu esasen finansal durumda-
ki gelismeleri devamli olarak izlemek zorunda olup,
ortakligin finansal durumunda herhangi bir bozul-
ma olmasi halinde kanunda 6ngoriilen islemleri ve
tedbirleri eksiksiz sekilde yerine getirmelidir.** Bura-
da ayrica belirtmek gerekir ki, IIK md.179 ile TTK
md.376 yakindan ilgilidir.»

Sermaye sirketlerinden olan anonim ortaklik-
larda, ortakligin sorumlulugun sermayesi ile sinirl

41 Celik, Aydin (2021) Anonim Ortakliklarda Malvarhgs, istanbul,
Otiiken, s. 382.

42 Gerner-Beuerle & Paech & Schuster, s. 214.

4 Tark (1999), s. 217. Atalay’a gore, borca batiklik stiphesi, borg-
larin tamamen 6denemeyecedi yoniinde bir tereddiit veya olay
ile ortaya ¢ikacaktir (Atalay (1996), s. 51. dn. 349). Borca batiklik
stphesini uyandiran isaretlerin varligina dair agiklamalar icin
bkz. Sayhan, s. 61-63.

&

4

S

Altas, Soner (2011) “Esas Sermayesi Karsiliksiz Kalan veya Borca
Batik Olan Limited Sirketlerde Miidurlerin Gorevleri ve Sorum-
luluklan’, Legal Hukuk Dergisi, Cilt: 9, Sayi: 106, s. 3965.

Ustiindag, Saim (2009) iflas Hukuku, 8. Basl, istanbul, s. 62.

4

&
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olmasi ve alacaklilarin pay sahiplerine bagvurama-
mast nedeniyle, pasifin aktiften fazla olma durumu,
dogmus bir borcun 6denmemesini kapsayan genel
iflas halinin istisnasini olusturan 6zel bir iflas sebebi
olarak [1K'da diizenlenmistir.*

Borca batiklik durumunun, yillik bilancodan,
aylik, ti¢ aylik veya alt1 aylik hesap durumlarindan,
riskin erken teshisi komitesinin raporlarindan yo-
netim kurulunun incelemesi neticesinde ortaya ¢1-
karilmas1 miimkiindiir. Béyle emareler bulunmakta
ise, yonetim kurulu hem isletmenin devami esasina
gore hem de aktiflerin olasi satig degerleri tizerinden
bir ara bilango ¢ikartmalidir. Bu suretle, ortakligin
varliklarinin olas: satis degerlerine gore olusturulan
bilanco, yonetim kurulunun ortakligin iflasini talep
edip etmeyecegine yonelik kararin olusumunu sag-
layacaktir. Doktrinde, borca batikligin tespiti i¢in
mutlaka bir bilancoya ihtiya¢ olmadig; yonetim ku-
rulunun ortakligin finansal yapisindaki bozulmayi
muhasebe kayitlarindan da ortaya ¢ikarabilecegi ile-
ri sirillmistiir.

Ote yandan, ortakligin iflasinin agilmasi iizerine
yonetim kurulunun temsil yetkisi sinirlandirilmis ol-
makla birlikte, iflas karar ile birlikte ortakligin tasfiye-
si halinde de yonetim kurulu ortakligin organi olarak
mevcudiyetini korur.® Ancak, iflasin agilmast iizerine
yonetim kurulunun birtakim yetkileri iflas idaresine
gecer. Anilan halde, yonetim kurulunun temsil yetkisi
TTK md.534 hitkmii ¢ercevesinde iflas idaresi tarafin-
dan temsil edilmedigi durumlar igin gegerlidir.

“ Ercan, ismail (2019) Uygulamacilar icin icra ve iflas Hukuku El
Kitabi, Yenilenmis ve Genisletilmis 5. Baski, Ankara, Seckin, s.
877-878.

47 Séz konusu goris Ocal Akar tarafindan savunulmustur. Aktarim
icin bkz. Riizgaresen, s. 564. Halka acik anonim ortakliklarin
faaliyetlerinin yuritiimiinde finansal raporlama ve kamuyu ay-
dinlatma yikdmldlikleri vasitasiyla ortakhgin finansal durumu-
nun belirlenerek sermaye kaybi veyahut borca batikhigin tespiti,
halka kapali anonim ortakliklarla karsilastirildiginda alacaklilar
bakimindan daha erisilebilir haldedir. Zira, halka acik ortaklik-
lar tarafindan Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 10.04.2014 tarih ve
11/352 sayili ilke karari ¢ergevesinde, TTK'nin 376’'nci madde-
sinin Uglinct fikrasi uyarinca, Sirket'in aktiflerinin gercege uy-
gun degerleri esas alinmak Uzere bir ara donem bilangosu (TTK
md.376 Bilancosu) hazirlanmasi gerekli olup, anilan bilangconun
Kamuyu Aydinlatma Platformunda yayimlanmasi gereklidir.

4 pekcanitez, Hakan (1991) Anonim Ortakliklarin iflasi, Izmir, Do-
kuz Eyliil Universitesi Hukuk Fakiiltesi Déner Sermaye isletmesi,
s. 64.

B. BORCA BATIKLIK BiLDiRiMiNDE
BULUNULMASI

TTK md.376/1-2 diizenlemesi geregince, ser-
maye kaybi halinde finansal durumu bozulan or-
takliklarin daha erken donemde tedbir almasi, ser-
mayenin korunmasi ilkesi geregi kabul edilmigtir.
Ayni sekilde, TTK md.376/3 hikmi sermayenin
korunmast ilkesinin bir sonucudur. Anilan madde
kapsaminda, borca batiklik nedeniyle asliye ticaret
mahkemesine bagvurma ve ortakligin iflasini iste-
me yikiimliligi, TTK md.376/3 ve IIK md.179
hiikiimleri geregince yonetim kuruluna taninmis
bir yetki olup, murahhaslara birakilamaz.® Yonetim
kurulu anilan konudaki iradesini bir karara dayan-
dirmalidir.>

Borca batiklik bildirimi y6énetim kurulu baki-
mindan kanuni bir yikiimliiligiin ifast mahiyetinde
olup, yonetim kurulunun yaptig1 s6z konusu bildi-
rim, iflasa iliskin bir talebi de igerir.» Yargitay ise
konuya iliskin olarak, kanunen 6ngoériilen sonugla-
rin dogmast bakimindan borca batiklik bildirimini
yeterli gorerek ayrica iflas talebinde bulunulmasini
aramamustir.® Borca batiklik bildiriminde bulunul-
mast Uzerine iflas hukuku kapsaminda alacaklilarin
bir biitiin olarak menfaatlerinin korunmasi amac-
lanir. Borca batiklik durumunun tespit edilmesi-

* Toraman Colgar, Emek (2021) “TTK md.376/Il Kapsaminda Ser-
maye Kaybi Olan Anonim Sirketlerde Sermaye Artirimi Yapilma-
si”, Ticaret Hukukunda Geng Yaklasimlar, Editorler: Emek Tora-
man Colgar & Abdurrahman Kayiklik, istanbul, On iki Levha, s. 9.
Trevor v Whitworth davasinda sermayenin korunmasi ilkesi acik
bir bicimde ilk defa ortaya konulmustur. Mahkemenin konuya
iliskin kararinda, sirket sermayesinin yonetim kurulunun hatali
kararlari neticesinde kayba ugramasi neticesinde sirket ile islem
yapan alacakhlarin korunmasinin hedeflendigi ifade edilmistir.
Soyle ki, sinirli sorumluluk ilkesinin ortaklik alacakhlarin menfa-
atlerine karsi dengelenmesi amaclanmistir (Eryigit, s. 60).

0 Atalay, Oguz (1996) Anonim Sirketlerin iflasi, izmir, Dokuz Ey-
Il Universitesi Hukuk Fakiiltesi Déner Sermaye Isletmesi, s. 66.
Ayni yonde bkz. Tiirk (1999), s. 280.

51 Atalay, Oguz (2006) Borca Batiklik ve iflasin Ertelenmesi, 2. Bas-
ki, Izmir, Giincel, s. 46; Kayar, ismail (1997) Anonim Ortakhgin
Mali Durumunun Bozulmasi ve Alinacak Tedbirler, Konya, Mi-
moza, s. 170.

2 Kuru, Baki (2016) “Pasifi Aktifinden Fazla Olan Sermaye Sirketle-
rinin iflasi”, Makaleler, istanbul, Arikan, s. 625-626.

** Yargitay 19. HD, 22.12.2005 tarih ve 2005/9265, 2005/12878 K.
sayili karari (Corpus Mevzuat ve ictihat Programi).

> Tiirk (1999), s. 230.
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ne ragmen mahkemeye bildirimin ihmal edilmesi
durumunda, yonetim kurulunun TTK md.553/1
hitkmii geregi hukuki sorumluluguna bagvurulmasi
miimkiindiir.* Borca batiklik bildiriminin gecikmeli
sekilde yapildigina dair iddialar genellikle anonim
ortakligin iflast halinde giindeme gelmekte olup, bu
halde pay sahiplerinin ve alacaklilarin dava hakki if-
las idaresince kullanilir.

[IK bakimindan borglunun finansal durumu-
nun bozuk oldugu donemlerde alacaklilar1 zarara
ugratmak isteyebileceginden veya alacaklilardan bir
kisminin menfaatlerini 6n planda tutabileceginden
siiphe edilebilir.s [IK md.178/3 kapsaminda, alacak-
lilar bakimindan bir koruma mekanizmas: olarak
borca batiklik halinde borglu derhal iflasini talep
etmek zorundadir. Sayet iflasini istememesini miite-
akip ortaklik bir yil igerisinde iflas ederse, bor¢lu [TK
md.310/10 geregince taksiratl miiflis sayilir.

Ote yandan, yonetim kurulunun bildirim yap-
ma ylkimlilagi, borca batiklik halinin fiilen ger-
ceklestigi tarihten degil, yonetim kurulunun borca
batiklik halinin gerceklestigini 6grendigi veya 6g-
renmesi gerektigi andan itibaren baglar.”

V1. iFLASA YAKLASAN ANONIM
ORTAKLIKLARDA SADAKAT
YUKUMLULUGU VE iSADAMI KARARI
iLKESiNiN BiRLIKTE INCELENMESi

A. GENEL OLARAK

Isadam1 karari ilkesinin uygulanmasi, yonetim
kurulunun verecegi kararlarda takdir yetkisinin sinir-
larin1 belirleyerek yonetim kurulu tiyelerinin sadakat
yikiimliliigiini somutlastirir.® Bu suretle, yonetim
kurulu tyelerine is adami karari ilkesinin sagladigt
koruma ile makul riskleri iistlenebilmesi imkéani sag-
lanmistir. Hukukumuzda TTK md.369 diizenleme-

% Sayin, Hediye Bahar (2015) Pay Sahibi Haklarinin Korunmasi
Kapsaminda Anonim Sirket Yonetim Kurulu Kararlarinin Butlani,
istanbul, On iki Levha, s. 151.

% Erdonmez'e gore, kanunkoyucu bor¢lunun borca batik durum-
da iken hukuki islem gerceklestirmesi zarar verme kastina isaret
eden gli¢lui bir emare kabul edilir (Erdonmez, Giray (2019) Ala-
caklilara Zarar Verme Kastiyla Yapilan Tasarruflarin iptali, stan-
bul, Vedat, s. 193).

7 Atalay (2006), s. 29.
8 Bozkurt Yasar (2015), s. 268; Sevi, s. 25.

sinin gerekeesinde, is adamui karari ilkesinin tedbirli
yonetici ol¢listiniin belirlenmesinde uygulanabilecek
bir kriter olarak nazara alindig goriiliir.

Is adami karar1 ilkesinin uygulanma sartlarini
(i) ortakliga dair ticari bir karar bulunmasi (ii) ticari
kararin alinmasindan 6nce yeterli arastirmanin ya-
pilmis olmasina bagli olarak konu hakkinda bilgilen-
mis olma (iii) karar verenlerin yapilan islemde her-
hangi bir menfaatlerinin bulunmamas ve (iv) sirket
menfaatleri gercevesinde hareket edildigi kanaatine
sahip olunmasi seklinde siralamak miimkiindiir.

Bu kapsamda, yonetim kurulu iyelerinin is
adami karari ilkesi temelindeki savunma imkanin-
dan yararlanabilmesi bakimindan y6netim kurulu
tiyeleri siire¢ tizerine odaklanmis yonetim borcu
kapsaminda takdir yetkisini 6zenle kullanmaly; sa-
dakat yiikiimliligiine aykiri hareket etmemeli ve
emredici bir hitkmii veya somut igerikli bir normu
ihlal etmemis olmalidir.s'

Is adami karari ilkesinin bir diger 6nemli iglevi
de usul hukukuna iliskin olup, anilan ilke yonetim
kurulu tiyelerinin karar alirken baglilik ve 6zen yii-
kiimliliiklerini yerine getirerek, ¢ikar ¢atigmast i¢ine
girmeden ve iyi niyetle hareket etmis olduklarini ka-
rine olarak kabul eder.»

B. AMERIKAN HUKUKUNDA

Amerikan hukukunda yonetim kurulu tyele-
rinin sadakat yiikiimliliiklerinin 6ncelikle ortaklik,
ikinci derecede pay sahiplerine kars1 oldugu kabul
edildiginden, is adami karar1 ilkesinin kural olarak
zarar géren lguncil kisilerin, ortakligin yonetim
kurulu iiyelerine kars1 a¢tig1 davalarda uygulanma-

%9 Bozkurt Yasar (2015), s. 2. Tekinalp’e gore, isadami karari ilke-
sinin TTK'da agik¢a diizenlenmeksizin yalnizca Gerekce'de soz
konusu kuruma atifla yetinilmesinin temel sebebinin; ilkenin
gelisiminin ve somutlastirilmasinin yargi kararlarina birakilmasi
disiincesinden kaynaklanmaktadir (Tekinalp, Unal (2011) Yeni
Anonim ve Limited Ortakliklar ile Tek Kisi Ortakliginin Esaslari,
istanbul, Vedat, n. 16-74).

% Goktiirk, Kiirsat (2011) “Amerikan, Alman, isvicre ve Tiirk Huku-
kunda isadami Karari ilkesi’, Inént Universitesi Hukuk Fakdiltesi
Dergisi, Cilt: 2, Sayt: 2, s. 214-220; Giirel, s. 146.

¢ Solak, Mutlucan (2019) is Adami Karari ilkesinin Tiirk Hukuku'n-
da Uygulanmasi, Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi.

©2 Hacimahmutoglu, Sibel (2014) The Business Judgment Rule:
isadami Karari Mi Yoksa Ticari Muhakeme Kurali Mi?, Banka ve
Ticaret Hukuku Arastirma Enstitlsd, Cilt: 30, Sayi: 4, s. 125.
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s1 56z konusu olmaz.© Buna ilaveten, Amerikan hu-
kukunda anonim ortakligin iflas durumunda olmas:
halinde, i3 adami karari ilkesinin bu asamada da uy-
gulanma alani bulabileceginden hareketle, yonetim
kurulu tyelerinin gorevlerine devam etmemeleri
yoninde bir yikiimliligintin bulunmadig: ifade
edilmelidir.*

1. Credit Lyonnais Bank Nederland v. Pathe
Communications Co. Karari

Amerikan hukukunda is adami karari ilkesi-
nin uygulanmasina iliskin olarak Delaware Chancery
Mahkemesi (The Delaware Court of Chancery), Credit
Lyonnais Bank Nederland v Pathe Communications Co.
kararinda® ortakligin iflasa yaklastig1 hallerde yonetim
kurulu tiyelerinin salt pay sahiplerinin menfaatleri kap-
saminda sorumlulugunun bulunmadigma; alacaklilar
ve is¢iler de dahil olmak {izere anonim ortakliga karsi
ylikiimliiliklerinin bulunduguna karar vermistir.« Do-
layisiyla, anilan mahkeme karariyla menfaat sahipleri
kapsamina alacaklilar da dahil edilerek y6netim kurulu
tiyelerinin sadakat yiikiimliiliigiiniin sagladig1 hukuki
korumadan yararlanmaya baglamistir.”

Ote yandan, Delaware Chancery Mahkemesi
tarafindan 2004 yilinda verilen Production Resour-
ces Group v. NCT Group kararinda,” Credit Lyonnais
Bank Nederland v Pathe Communications Co. karar1

% Kiigiik, Damla (2021) “Anglo Amerikan Hukukunda Sirket Yo-
neticilerinin Ozen ve Sadakat Yiikiimliliklerinin Yargisal Dene-
timinde Kullanilan Uc Testin Kisa Bir Takdimi’, Tiizel Kisilik Pen-
ceresinden Anonim Ortaklik Sempozyumu, MEF Universitesi
Hukuk Fakdiltesi 20-22 Temmuz 2020, istanbul, On iki Levha, s.
617.

% Milman, David (2013) Governance of Distressed Firms, Massac-
husetts, Elgar, s. 133.

6

&

Credit Lyonnais Bank Nederland, N.V. v. Pathe Communs. Co.
- Civil Action No. 12150, 1991 Del. Ch. LEXIS 215 (Ch. Dec. 30,
1991) (web: https://www.lexisnexis.com/community/caseb-
rief/p/casebrief-credit-lyonnais-bank-nederland-n-v-v-pat-
he-communs-corp, erisim tarihi: 14.05.2022).

% Demott, A. Deborah (1992), “Directors’ Duty of Care and the
Business Judgment Rule: American Precedents and Australian
Choices”, Bond Law Review, Volume: 4, Issue: 2, s. 138-139.

Alces, Kelli A. & Ribstein, Larry E. & Schwartz, Alan & Sepe, Si-
mone M. (2007) “Twilight in the Zone of Insolvency: Fiduciary
Duty and Creditors of Troubled Companies”-Theory and Policy,
Journal of Business & Technology Law, Volume: 1, No: 2, s. 297.

% Production Resources Group v NCT Group, 863 A.2d 772 (Del.
Ch. 2004) (web: https://courts. delaware.gov/opinions/downlo-
ad.aspx?ID=92000, erisim tarihi: 10.07.2022).

6

2

gozden gegirilerek, yonetim kurulu tiyelerine karsi
sadakat yikiimliiligiinden kaynaklanabilecek iddia-
larin daima ortaklia ait oldugu ifade edilmistir. Do-
layisiyla, anonim ortaklik iflas siniria yaklastiginda
sadakat ytkimliligiiniin tarafi alacaklilara dogru
degismemekle birlikte, yoOneticilerin géz oniinde
bulunduracagi menfaatlerin kapsami genisler.* Ani-
lan mahkeme kararlar1 incelendiginde, iflas sinirina
yaklasan ortakliklarda yonetim kurulu tyelerinin
yikiimliliiklerinin yeterince agik olmamasina bagh
olarak, anonim ortaklik yonetim kurulu tyelerinin
ne zaman Kkisisel sorumluluk iddialariyla kars: karsg:-
ya kalabileceklerini 6ngérmelerinin kolay olmadigi-
ni1 séylemek miimkiindiir.

Anonim ortaklik yénetim kurulu dyelerinin
iflasin yaklastig1 bir evrede aldiklar1 kararlar ve is-
lemleri nedeniyle iizerinde tartisilmasi gereken kri-
tik soru, iflasin 6n agamasinda yer alan gorev ve yii-
kiimliliikler ile is adami karar ilkesinin uygulandig
yoneticilerin ‘normal’ takdir yetkisi arasindaki iligki
ile ilgilidir. iflas tasfiyesinden kaginmanin makul bir
olanagimin bulunmamasi kavrami, agik bir bicimde
yonetim kurulu tyeleri i¢in takdire bagli hareket
alanina acik olan bir standarda isaret eder. Soyle ki,
objektif kriterlere dayanan ve kati bir sekilde uygu-
lanan bir standardin, yoneticileri asir1 riskten kagin-
maya ve karli projelerden kaginmaya sevk etmesi
olasidir. Anilan tiirdeki projeler makul bir sekilde ni-
telendirilebildigi miiddetce, sadece riskli projelerde
yer alinmasi nedeniyle (pay sahipleri veya y6netim
kurulu dyeleri agisindan) sinirli sorumluluk ilke-
si ortadan kaldirilamaz.” Kald:1 ki, anonim ortaklik
iflas tasfiyesine girse dahi is adami karari ilkesinin
uygulanma kogullarinda degisiklige gidilmez.”

% Wood, s. 148; McGovern, Bruce A. (2002) “Fiduciary Duties,
Consolidated Returns, and Fairness”, Nebraska Law Review, Vo-
lume: 81, Issue: 1,s. 197.

0 Diinya Bankasi tarafindan yayimlanan “Principles for Effective In-
solvency and Creditor/Debtor Regimes” baslikl calismada, iflasa
yaklasan ortakliklarda yonetim yiktumlultklerine iliskin olarak,
uygulanacak hukukun sirket yeniden yapilandirmasini ve makul
risklerin alinmasini tesvik ederken ayni zamanda sorumlu sirket
davranisini desteklemesi gerektigi ifade edilmistir (The World
Bank (2021) Principles for Effective Insolvency and Creditor/
Debtor Regimes, s. 18) (web: https://openknowledge.world-
bank.org/bitstream/handle/10986/35506/Principles-for-Effec-
tive-Insolvency-and-Creditor-and-Debtor-Regimes.pdf?sequ-
ence=1&isAllowed=y, erisim tarihi: 13.07.2022).

71 Alces & Ribstein & Schwartz & Sepe, s. 293.
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2. North American Catholic Educational
Programming Foundation, Inc. v.
Gheewalla Karari

Credit Lyonnais kararindan sonraki siiregte
mahkemeler nezdinde iflas siniriin yonetim kuru-
lu tiyelerinin sadakat yiikiimliiliiklerini ne zaman ve
nasil etkiledigini belirlemede tereddiit hasil olmus-
tur. Delaware Yiiksek Mahkemesi (Supreme Court
of Delaware) -Credit Lyonnais kararindan on alt1 y1l
sonra- North American Catholic Educational Prog-
ramming Foundation, Inc. v. Gheewalla karar ile,
ortaklik yonetim kurulu {iyelerinin sadakat yiikiim-
liliiklerinde iflas smirindan ziyade ortakligin iflasi
halinde degisimin s6z konusu oldugunu acik bir bi-
¢imde hitkme baglamigtir.”

Delaware Yiiksek Mahkemesi ortaklik yonetim
kurulu iiyelerinin, alacakli sifatiyla davacinin, if-
las etmis veya iflas sinirinda iken is ve islemlerine
devam eden ortaklik yoneticilerine kars1 dogrudan
zarar nedeniyle taleplerinin reddi yoniindeki istem-
lerini kabul etmistir. Delaware Yiiksek Mahkemesi
ortakligin iflas sinirina yaklagmasi halinde, yonetim
kurulu iyelerinin sadakat yiikiimliliiklerinin ala-
caklilar1 da igerecek sekilde genisletilmesinin yerin-
de olmayacagini, s6z konusu yiikiimliiligiin ortakli-
g1n pay sahiplerine karsi oldugu yoniinde karar tesis
etmistir. Buna bagli olarak, ancak ortakligin iflasi ile
birlikte yonetim kurulu iiyelerinin sadakat yiikiim-
laltigiintin kapsaminin degisiklige ugrayacagini soy-
lemek mumkiindir. Buna ilaveten, Delaware Yiiksek
Mahkemesi ortakligin iflasi halinde, alacaklilara at-
fedilen haklarin yonetim kurulu iiyelerine kars: do-
layli zararlara dayanilarak agilan davalar: (derivative
action) kapsadigini belirtmistir.”

72 North American Catholic Educational Programming Foun-
dation, Inc. v. Gheewalla - 930 A.2d 92 (Del. 2007), (web: htt-
ps://www.lexisnexis.com/community/casebrief/p/caseb-
rief-n-am-catholic-educ-programming-found-inc-v-gheewalla,
erisim tarihi: 14.05.2022). Ward, Christopher & Hirsch, Emil &
Bartels, Todd & Donaldson, R. Montgomery & Spake, Robert
& Vine, Jarrett (2015) “The Creeping Business Judgment Rule’,
American Bankruptcy Institute, s. 651.

7 Lazarus, Lewis H. & James, Morris (2010) “Insolvency and Fi-
duciary Duties: Advising Directors and Officers When the Com-
pany Cannot Pay lIts Bills", American Bar Association, Business
Law Section, s. 5. (web: https://www.americanbar.org/content/
dam/aba/publications/blt/2010/09/inside-buslaw-insolven-
cy-201009.authcheckdam.pdf, erisim tarihi: 12.07.2022). Ayni
sekilde Delaware Yiiksek Mahkemesi, Quadrant Structured Pro-

Bu kapsamda Gheewella karar: ile birlikte, yo-
netim kurulu tiyelerinin ortaklik iflas sinirinda iken
almis oldugu kararlarin degerlendirilmesinde is ada-
mu karari ilkesinden yararlanilmasi agisindan yone-
tim kurulu tiyelerinin yitkiimliiliiklerinin degisiklige
ugraylp ugramayacagl ve iflas smir1 kavramlarina
iligkin tartigmalar sona ermistir. Dolayisiyla, yone-
tim kurulu dyelerinin yiikiimliiliklerinin ortakliga
kars1 oldugu; alacaklilarin ancak ortakligin iflas: ile
birlikte s6z konusu yiikiimliiliiklerin lehdar: haline
gelecegini soylemek kanaatimizce miimkiindiir.

C.INGILiZ HUKUKUNDA

Anonim ortakligin teknik olarak miiflis konu-
munda olmast halinde, ortaklik yonetim kurulu tiye-
lerinin sirket stratejilerinin odak noktasinda degi-
siklige gidilmesi gereklidir. Nitekim, anilan siirecte,
sirket menfaatlerinin maksimize edilmesi yerine or-
taklik malvarliginin korunmasina odaklanilmalidir.

Ingiliz hukukunda benimsenen wrongful trading
kuralr ile, yonetim kurulu iiyelerinin ortakligin faali-
yetlerinin iflas ile sonu¢lanacagini 6ngérmesi halinde,
potansiyel kayiplarin minimuma indirilmesi baki-
mindan yonetim kurulu tyeleri tarafindan alacaklar
lehine gerekli adimlarin atilmasi gereklidir.» Bu bag-
lamda, Ingiliz hukukunda wrongful trading kural ile
yonetim kurulu iiyelerine agik uglu yiikiimliiliikler
ongorilmils olmakla birlikte, yonetim kurulu {yele-
rince verilen kararin rasyonelliginin degerlendirilme-
sinde ardil (ex-post) yaklasim s6z konusudur.”

ducts Company, Ltd. v Vertin davasinda, anonim ortakhgin iflas
sinirinda olmasi halinde yonetim kurulu Gyelerinin sadakat
yukimluliginun alacakhlara karsi bulunmadidi, anilan evrede
yalnizca pay sahiplerinin dolayl zararlar nedeniyle sorumluluk
davasi (derivative action) acilabilmesinin miimkiin olduguna ka-
rar vermistir (Smit, s. 63).

4 Amerikan hukukunda ise yonetim kurulu tyelerinin sorumlulu-
gu baglaminda mahkemelerce wrongful trading kuralinin bir turt
olarak benimsenen iflasin derinlestirilmesi (deepening insolvency)
kurali bulunmaktadir. Anilan kural ile anonim ortakliklarin dmri-
niin yapay olarak uzatilmasi, malvarliginin kaybi ve bor¢lulugun
artmasi nedenleriyle ortaklik ve ortaklik alacaklilari bakimindan
yararli goriilmez (Bité, Virginijus & Mogenyté, Vilija & Mule-
viciené, Salvija (2022) “Civil Liability of a Company Director in the
Vicinity of Insolvency: The Lithuanian Approach’, European Busi-
ness Organization Law Review, Volume: 23, Issue: 2, s. 465).

7> Gurrea-Martinez, s. 379.

7

=Y

Spindler, Gerald (2006) “Trading in the Vicinity of Insolvency”,
European Business Organization Law Review, Volume: 7, Issue:
1, s. 349. ingiliz hukukunda, sartlarin olusmasi halinde borclu
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D. ALMAN HUKUKUNDA

Anglo-Sakson hukuku ile Kita Avrupasi huku-
kunda alacaklilarin korunmast bakimindan ex-ante
olarak yasal sermaye gereksiniminin (legal capital
requirement) hukukiligi agisindan farkli bakis acilari
s6z konusudur. Anglo-Sakson hukukunda, Kita Av-
rupast hukukundan farkli olarak, iflas sinirinda iken
alacaklilarin menfaatinin gozetilmesi bakimindan
yonetim kurulu tyelerine yikimlilik atfedilirken
ex-post yaklasimin benimsendigi genellikle goriiliir.”

Alman hukukunda iflas sinirina yaklagildig: du-
rumlarda, anonim ortaklik yonetim kurulu tyeleri
icin ex-ante is adami karar1 ilkesi kabul edilmis olup,
Spindlere gore anilan yaklasimin Amerikan mah-
kemeleri tarafindan da benimsendigini sdylemek
miimkiindiir.”® Bu nedenle, gerekli bilgi toplama ve
iletisim ile i¢ kontrol sistemlerine iliskin standartlar,
yoneticilerin anonim ortakligin finansal sikint1 ige-
risinde oldugu durumlarda yonetim kurulu tiyeleri-
nin is ve iglemlerinin degerlendirilmesinde 6nemli
bir rol oynar. Bununla birlikte, Alman hukukunun
Amerikan hukukuna kiyasen, iflas sinirina yaklagil-
diginda alinmasi gereken aksiyonlar agisindan ano-
nim ortaklik yoneticileri, pay sahipleri ve alacaklilar
bakimindan daha agik ve 6ngoriilebilir bir sistem
ortaya koydugunu séylemek miimkindiir.”

Alman hukukunda ortakligin 6deme aczi ige-
risine diigmesi neticesinde iflas siirecini baglatma
yikiimliiliigii bulunur. Buna ilaveten, Alman huku-
kunda, Ingiliz hukukundaki gibi “wrongful trading”
kavramiyla ifade edilmemesine ve somut bir diizen-
leme bulunmamasina karsin “wrongful trading” pren-
sibi de kabul edilmistir.* Dolayistyla, yonetim kurulu
tiyelerinin anonim ortaklik iflas sinirinda bulunsa
dahi yiikiimliiliiklerinde degisiklik s6z konusu olmaz.

tarafindan iflas davasi agilmasina iliskin bir yukimlalik 6ngo-
rilmekten ziyade, 1986 tarihli iflas Kanunu (Insolvency Act,
Section 214) uyarinca, ortaklik yoneticilerinin ortakligin iflasina
sebep olacak sekilde hatali ticaret yapmaktan dogan sahsi so-
rumlulugu (wrongful trading liability) kapsaminda yoneticilerin
ortakligin faaliyetlerine devam etmesi nedeniyle zararin artma-
sina yol acildigi takdirde sorumlulugu bulunur (Kalss & Aden-
samer & Oelkers, s. 122).

7

N

Noussia & Durdenic, s. 336.

78 Spindler, s. 350.

7 Wood, s. 167.

8 Bité & Mogenyté & Mulevicieng, s. 465-466.

Alman hukukunda is adami karari ilkesinin®
varligina vurgu yapan, mahkemelerin yénetim kuru-
lu kararlari iizerinde yerindelik denetimi yapmasini
engelleyen ve yonetim kurulunun takdir alanini ko-
ruyan ilk karar 1979 yilinda Alman Federal Yiiksek
Mahkemesinin verdigi Herstatt Bank kararidir. S6z
konusu kararda, yonetim kurulunun kusursuz gecik-
me halleri disinda, ortakligin finansal durumunda
bozulma s6z konusu ise, iflas isteme veya konkorda-
to talebinde bulunmak konusunda karar vermekte
takdir yetkisi oldugu kabul edilmistir.”> Anilan kara-
ra gore, makul bir yoneticinin gosterecegi 6zen dere-
cesinde hareket eden ve karar veren yonetim kurulu;
alacaklilar, calisanlar ve pay sahiplerinin menfaatleri
ve ortakligin gelecegi bakimindan yerinde olan ka-
rar1 verecektir. Yonetim kurulunun s6z konusu 6zen
kistasina uygun sekilde hareket etmesi durumunda
mahkeme ancak sinirh bir denetim yapabilecektir.
Mahkeme, makamlarinca incelemeye konu edilen
yonetim kurulu kararmin objektif olarak dogrulu-
guna iligkin olamayacagi, ancak giiniin kosullarina
gore gercekei bir karar olup olmadiginin incelenebi-
lecegi yoniinde karar tesis etmistir.*

E. TURK HUKUKUNDA

Anonim ortakliklar hukukunda ortakligin yii-
kiimliilikleri ve yonetim kurulu {yelerinin sah-
si sorumluluklar1 arasindaki fark agik bir bigimde
karakterize edilmistir. Yonetim kurulu tiyelerinin
ortakligin finansal agidan saglikli oldugu dénemde
alacaklilara ve diger t¢lincii taraflara degil yalniz-
ca ortakliga kars1 sorumluluklar: bulunur. Bununla
birlikte, anonim ortaklik iflas sinirinda iken yonetim
kurulu tiyelerinin is adami karari ilkesi ¢ergevesinde
verdigi kararlarin degerlendirilmesine iligkin yakla-
sim somut bir bicimde hitkme baglanmamustir.

8 Yargitay Hukuk Genel Kurulu E: 2010/9-32, K: 2010/104, T:
24.02.2010 sayili kararinda, “Isletmesel karar s6z konusu oldu-
gunda, kararin yararli ya da amaca uygun olup olmadigi yéniin-
de bir inceleme yapilamaz. Kisaca, isletmesel kararlar yerindelik
denetimine tabi tutulamaz. Isverenin serbestce isletmesel karar
alabilmesi ve bunun kural olarak yargi denetimi disinda tutulmasi
stiphesiz bu kararlarin hukuk diizeni tarafindan éngértilen sinirlar
icinde kalinarak alinmis olmalarina baglidir.” seklinde karar veril-
mistir (Kazanc Ictihat Bilgi Bankasi, Erisim Tarihi: 07.05.2022).

82 Bozkurt Yasar (2015), s. 21.
8 Gokturk, s. 222.
8 Bozkurt Yasar (2015), s. 21.
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Yonetim kurulu tiyeleri, alacaklilarin zarar gor-
mesine kasten sebep olduklarinda veya iflas iglemle-
rini zamaninda baslatilmasina iliskin yiikimliliikle-
rini yerine getirmediklerinde haksiz fiilin kogullar:
gerceklestigi takdirde sorumlu olurlar. Dolayisiyla,
anonim ortaklik finansal sikint1 icerisine girdigi tak-
dirde, bu kuralda degisiklik s6z konusu olmaz. Zira,
yonetim kurulu yeleri anonim ortakligin likidite
durumunu ve genel anlamda finansal durumunu
dikkatlice gozlemlemekle yiikiimlidir. Sayet borca
batiklik hali gerceklesmis ise, iflas talebiyle derhal as-
liye ticaret mahkemesine bagvuruda bulunulmalidir.
Yonetim kurulu iiyeleri tarafindan siiresi icerisinde
borca batiklik bildiriminde bulunulmamas: halin-
de ise hukuki ve cezai sorumlulugunun giindeme
gelmesi muhtemeldir. Burada temel amag, yonetim
kurulu tarafindan anonim ortakligin iflasin esigin-
de oldugunu alacaklilardan gizlenmemesi suretiyle
mevcut ve potansiyel alacaklilar1 korumaktir.

[sadam1 karar1 ilkesi kapsaminda kanun ve
esas sOzlesmeye aykirilik sartinin degerlendirilme-
si baglaminda TTK md.376/3 uyarinca diizenlenen
bilancodan aktiflerin, ortaklik alacaklilarinin ala-
caklarini karsilamaya yetmeyeceginin anlagilmasi
halinde, ortakligin iflasini isteme yiikiimliliigiine
aykir1 davranilmasi hususunun mahkemelerce tespi-
ti gii¢ degildir.® Zira, kanun geregince atfedilen bir
yukiimliginiin varlig1 halinde, yonetim kurulunun
takdir hakkindan bahsedilemeyecektir. Bu noktada,
yonetim kurulunun anonim ortakligin devami ama-
ciyla konkordato talebinde bulunmasi halinde, s6z
konusu talep mali agidan 1slah olanaginin bulunup
bulunmadigina iliskin degerlendirmeyi de icermeli-
dir.

Ote yandan, iflasa yaklagsan anonim ortaklik-
larda yonetim kurulu iiyelerinin ticari kararlarinin
degerlendirilmesinde is adami kararinin ne sekilde
yorumlanacagi hususu belirsizlik arz etmekte olup,
anilan hususun agikliga kavusturulmasi yonetim
kurulu tiyelerine hukuki sorumluluk atfedilebilme-
si bakimindan belirleyicidir.” Iy adami karar1 ilkesi
baglaminda, ortaklik yonetimine dair kararlarin
riskli ve sonuglarinin 6nceden tam olarak belirle-

8 Bozkurt Yasar (2015), s. 190; Sevi, s. 310.
8 Bozkurt Yasar (2015), s. 159.
8 Bozkurt Yasar (2015), s. 278.

nemeyen kararlar oldugu ger¢egi dikkate alinmakla
birlikte, ortaklik yonetim kurulu iyelerince rasyonel
bir bakis acisiyla riskli yatirimlara iliskin karar veril-
melidir. Bu sebeple, anonim ortakligin aciz halinden
kaginmasinin miimkiin olmadiginin 6ngoriilebilir
oldugu andan itibaren, yonetim kurulunun is adami
karari ilkesine uymayarak olagan faaliyetleri kapsa-
m1 disinda yeni borg iliskisi tesisi nedeniyle dogan
zarardan sorumlu olduklarina dair a¢ik hitkmiin
varlig1 alacaklilarin haklarinin korunmasi bakimin-
dan yararli olacaktir.

Son olarak, Tirk hukukunda iflasa yaklasan
anonim ortakliklarda i3 adami karariin ilkesinin
uygulanmasina bakildiginda, Alman hukukuna pa-
ralel sekilde, anonim ortaklik yonetim kurulunca
alinan bir kararin veya yapilan isin basarili olma ola-
siliginin ve rasyonel olup olmadiginin tespiti yoniin-
den kararin alindig tarih nazara alinarak belirleme
yapilmasinin yerinde olacagi kanaatindeyim.

F. DEGERLENDIRME

Iflasa yaklasan ortakliklarda yonetim kurulu
tyelerinin yiikiimliiliiklerinin {lkelerce farkli se-
kilde modellendigini sdylemek miimkiindiir. Tiirk
hukuku bakimindan konu ele alindiginda ise, iflasa
yaklagan ortakliklarda yonetim kurulu iyelerinin
sadakat yiikiimliliigiiniin iceriginde degisiklik ol-
mamakla birlikte, yonetim kurulu iiyelerine genel
kurulun toplantiya ¢agrilmasi veya kosullarin varlig
halinde 11K md.280 geregince alacaklilarin zararina
hareket edilmemesi bakimindan yapilacak tasarruf-
lara yonelik kisitlarin bulunmas: gibi ilave ylikiimlii-
likklerinin atfedildigini soylemek miimkiindiir.

Bu ¢ercevede, anonim ortaklik iflas sinirina
yaklastiginda Tiirk ve Alman hukuklarinda yénetim
kurulu tiyelerinin iflas davasi agma yitkiimliigii; In-
giliz hukukunda wrongful trading kurali ¢ercevesin-
de hareket etme yiikiimliliigti bulunur.®® Amerikan
hukuku baglaminda konu ele alindiginda ise, yone-
tim kurulu iyelerinin ortakligin teknik olarak iflas
durumunda bulunsa dahi ortakligin menfaatine ha-
reket etme ylikiimliiligti mevcuttur. Zira, Amerikan

8 Gerner-Beuerle, Carsten & Paech, Philipp & Schuster, Philipp
Edmund (2013) Study on Directors’ Duties and Liabilities, Lon-
don, s. 14 (web: http://eprints.Ise.ac.uk/50438/, erisim tarihi:
02.07.2022).
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hukukunda iflasa yaklasan ortakliklarda yonetim
kurulu dyelerinin sirket degerini maksimize etme
yukimlalagi bulunur.»

VII. iFLASA YAKLASAN ANONiIM
ORTAKLIKLARDA SADAKAT
YUKUMLULUGUNUN iHLALI
DURUMUNDA YONETiIM KURULU
UYELERININ HUKUKi SORUMLULUGU

Yonetim kurulu iyelerinin hukuki sorumlu-
luguna iliskin olarak TTK md.553 hitkmii ile 6098
sayitll Tirk Bor¢lar Kanunu (TBK) md.49 hitkmi
kapsaminda hukuki sorumlulugun kosullar1 belir-
lenmistir.* Kanunkoyucu tarafindan anonim ortak-
liga verilen zararlarin tazmin talebinin ileri siiriil-
mesi bakimindan iflas dncesi ve iflas sonras1 olmak
tizere ikili bir ayrima gidilmis iken, paysahiplerine
ve alacaklilara verilen dogrudan zararlarin tazmini
yoniinden s6z konusu talebi bir ayrima tabi tutulma-
mustir.”

A. SORUMLULUGUN KAYNAGI

1. Dogrudan Zararlar Bakimindan

Anonim ortakligin veya pay sahibinin ya da
alacaklinin malvarliginda dogrudan bir deger eksil-
mesi yahut malvarliginda olusmas: beklenen deger
artisginin meydana gelmemesi seklinde ortaya ¢ikan
zarar dogrudan zarar teskil eder.”> Alacaklilarin dog-
rudan ugradiklar: zararlara 6rnek olarak bilanconun
dogruluguna giivenerek ortakliga kredi agmak gos-
terilebilir (TTK md.336 vd.).> Benzer sekilde, TTK
md.376 hitkmii geregince yonetim kurulu tarafin-

8 Gurrea-Martinez, s. 387.

% Sevi, s. 225-226. TBK md.49 diizenlemesi ile haksiz fiil sorumlu-
lugu diizenlenmekle birlikte, TBK md.114, Il ve TTK md.1 dlizen-
lemeleri geregi s6z konusu madde hikkmi yonetim kurulu Gye-
lerinin s6zlesmesel sorumluluk hallerine de uygulanir (Bozkurt
Yasar (2015), s. 186).

Ozekes, Muhammet & Seven, Vural & Merig, Nedim (2021) Ser-
maye Sirketlerinde Sorumluluk Davasi (TTK m.549 vd.) Ticaret
Hukuku ve Usul Hukuku Kapsaminda, istanbul, On iki Levha, s.
84; Kopriicii, Ustiin (2022) Anonim Sirket Yénetim Kurulu Uye-
lerinin Sorumlulugu Davasi, Ankara, Seckin, s. 114.

9

%2 Yasaman, Hamdi (2013) “Yénetim Kurulu Uyelerine Karsi Aci-
labilecek Sorumluluk Davalari’, Galatasaray Universitesi Hukuk
Fakultesi Dergisi, Cilt: 12, Sayi: 2, 5. 104.

* Akdag Giiney, Necla (2008) Anonim Sirket Yonetim Kurulu
Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu, istanbul, Vedat, s. 89.

dan ihmal veya kasit neticesinde yerine getirilmesi
gereken gorevlerin/islemlerin yapilmamasina bagh
olarak alacaklilarin ortaklikla gerceklestirdigi islem-
ler nedeniyle dogrudan zarara ugramasi s6z konu-
su olur. Burada belirtmek gerekir ki, alacaklilarin
zararinin soz konusu sifatlarinin bir sonucu olmasi
gerekir.»

Hukukumuzda TTK md.553/1 hitkmi ile yo-
netim kurulu tyelerinin sorumluluk esas1 belirlen-
mistir.* Buna gore, anonim ortaklik yonetim kurulu
tiyeleri, kanundan ve esas sozlesmeden dogan yii-
kiimliiliklerini kusurlariyla ihlal ettikleri takdirde,
hem ortakliga ve pay sahiplerine hem de ortakligin
alacaklilarina karsi verdikleri zararlardan dolay1 so-
rumlu tutulmaktadir. Anilan hitkiimde yer alan “ver-
dikleri zarar” ibaresi kavramsal olarak “dogrudan za-
rart” ifade eder.” Dogrudan zarara iligkin davalarda
talep sonucu, davaci paysahibi veya alacaklinin ken-
disine yonelik tazmin hitkmiine yonelir.”

° Akdag Giiney, s. 88-89.

% Anilan madde hiikm geregince, yonetim kurulu Gyelerinin her
turlG kusurundan sorumlu olmalari, Amerikan hukukunda 6n-
gorilen yonetim kurulunun sorumluluguna iliskin “agir ihmal”
sartini hukuk sistemimiz bakimindan uygulanmasini yoksun
birakmaktadir (Bozkurt Yasar (2015), s. 268).

% Tekinalp, Unal (2013) Sermaye Ortakliklarinin Yeni Hukuku, Is-
tanbul, Vedat, s. 389. Yargitay 15. Hukuk Dairesi 21.11.2011 tarih
ve E. 2011/1593, K. 2011/7756 sayih kararinda, “... Kural olarak
anonim sirketin yonetim kurulu Gyeleri sirket adina yaptiklari is-
lemlerden dolayi kisisel olarak sorumlu tutulamaz iseler de TTK'nin
336’nci maddesi hiikmii uyarinca sirket alacaklilari, yénetim ku-
rulu dyelerinin kusurlu yénetimi nedeniyle dogrudan dogruya
zarara ugramalan durumunda, yénetim kurulu Gyeleri aleyhine,
hiikmedilecek tazminatin kendilerine verilmesi suretiyle sorumlu-
luk davasi agabilirler. Bu halde yénetim kurulu tyeleri ortakliga ve
ortaklik alacaklilarina karsi kusursuz olmadiklarini ispat etmedik-
ce mtiteselsilen sorumlu olurlar. (Emsal Yarg. 11 H.D. 10.07.2006 T,
2005/8034 E. 2006/8210 K., 23.2.1989 T. 1989/4114 E. 1989/1057
K.) Somut olayda da, alacakli davaci, davali sirketin sézlesme uya-
rinca yapmasi gereken imalati yapmadigini, sonradan diizenle-
nen ek protokol ile edimi ifa edemeyecekleri halde bunu gizleyerek
imalat bedeli kadar teminat cekini de vermek suretiyle sézlesme-
nin ifa edilecegi izlenimi vererek zarara ugratildigini belirterek
davali sirket ybneticilerinin de sorumlu tutulmak suretiyle alacak
talebinde bulunmustur. Davali sirket yénetim kurulu lyeleri tara-
findan TTK'nin 306 ve 338. maddelerinde belirtilen sorumlulukla-
rinin bulunmadigina iliskin somut bir delil sunulmamis olmasina
gbre davanin bu davalilar yéniinden de kabulii gerekirken reddi
dogru olmamis, kararin bozulmasi uygun bulunmustur.” seklinde
hiikiim tesis etmistir (Kazanci ictihat Bilgi Bankasi, Erisim Tarihi:
07.05.2022).

7 Qzekes & Seven & Merig, s. 43.
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TTK md.553/1 hitkmiine dayanilarak, yonetim
kurulu tyelerinin hukuka aykir: fiilleri, ortaklig1 za-
rara ugratmaksizin alacaklilara dogrudan dogruya
zarar verdiginde, zarara ugrayan kisilerin zarar géren
sifatiyla dava agma haklar1 bulunur. Anilan halde, y6-
netim kurulu iyelerinin fiilleri neticesinde anonim
ortakligin zarar gérmiis olup olmamas: unsuru ala-
caklilar tarafindan agilacak dogrudan zararlara daya-
nan davalar bakimindan 6nem arz etmez.** Kald ki,
anonim ortakligin zamaninda borca batiklik bildiri-
minde bulunmamasi neticesinde yeni sézlesmeler ak-
detmesi anonim ortakligin yararina da olabilir.

Hukukumuzda, yonetim kurulu iiyeleri ile ala-
caklilar arasinda s6zlesmesel bir iliskinin varligindan
s6z edilemeyeceginden davanin hukuki mahiyetinin
sozlesmeye dayandigini séylemek miimkiin degildir.
Bu halde, agilacak davanin hukuki mahiyetinin TBK
md.49da diizenlenen haksiz fiil oldugunun kabulii
gerekir® Doktrinde yapilan bu ayrim sadece ispat
yiikii bakimindan 6nem arz eder.™

2. Dolayh Zararlar Bakimindan

TTK md.555 diizenlemesinde anonim ortak-
ligin ugradigy zararlari ortakligin ve her bir pay sa-
hibinin isteyebilecegi, pay sahiplerince tazminatin
ancak ortakliga 6denmesinin talep edilebilecegi hii-
kiim altina alinmistir. Ortaklik alacaklilarinin pay
sahipleri gibi ortakligin ugramis oldugu zararlarin
giderilmesini talep ettikleri dolayisiyla zarar géren
sahis sifatiyla davalarin hukuki dayanag: konusun-
da doktrindeki hakim goriis, davacilarin s6zlesmeye
aykiriliga dayanabilecegi yoniindedir.™

Dolayli zararda ortakligin dogrudan, pay sahip-
leri ve alacaklilarin ise dolayli olarak zarara ugrama-
s156z konusudur.”? Alacaklilarin dolayl: zararlar i¢in
dava agma hakki incelendiginde, anonim ortakligin

% Poroy, Reha & Tekinalp, Unal & Camoglu, Ersin (2019) Ortak-
Iiklar Hukuku |, istanbul, Vedat, s. 447; Akdag Giiney, s. 90; Oze-
kes & Seven & Merig, s. 88.

% Poroy & Tekinalp & Camoglu, s. 445; Yasaman, s. 105; Akdag
Giiney, s. 90; Bozkurt Yasar (2015), s. 246-247; Milazimoglu,
s.271.

% Camoglu, 153.

19" Konuya iliskin doktrindeki farkli gorisler icin bkz. Bozkurt Ya-
sar (2015), s. 245-246.

192 Bahtiyar, Mehmet (2016), Ortakliklar Hukuku, 11. Baski, istan-
bul, Beta Basim Yayin, s. 393.

faaliyetlerine devam ettigi ve iflas karar1 verilmedigi
miiddetge, alacaklilar tarafindan dogrudan ugradik-
lar1 zararlar'® haricinde yonetim kurulu iiyelerine
kars1 sorumluluk davasi agilamaz. Buna ilaveten,
iflas halinde, sorumluluk davasi agmak isteyen ala-
cakli iflas idaresine bildirimde bulunmalidir.’s flas
idaresi, anilan davay1 agmaktan imtina ettigi takdir-
de, alacaklilar tarafindan TTK md.556 hitkmii gere-
gince elde edilecek tazminat 6nce dava agan alacakli-
nin alacaklarinin 6denmesine tahsis olunur.'

B. SADAKAT YUKUMLULUGUNUN iHLALI
HALINDE YONETiIM KURULU UYELERININ
SORUMLULUGUNA BASVURULMASININ
HUKUKi DAYANAKLARI

Iflas halinde ileri siiriilebilecek taleplerin teme-
lini, yonetim kurulu {yelerinin iflas talebini zama-
ninda mahkemeye intikal ettirseydi, alacaklilarin
ugradigi zararin daha az olacag: iddiasi olusturur. Bu
tiir uyusmazliklarda, davanin temelini iflas karariin
verilmesi ile yonetim kurulunun ortakligin finansal
durumunu bildigi veya bilmesi gereken donem ara-
sinda zararin artmasi iddiasi olusturur.'” Vurgula-
mak gerekir ki, hukuki sorumlulugun dogmast i¢in
ayrica bildirimin geciktirilmesi ile zarar arasinda uy-
gun nedensellik baginin kurulabilmesi gerekli olup,
anilan durumun ispati ¢ogu halde giigtiir.

Anonim ortakligin finansal durumunun bozul-
mast neticesinde iflas davasinin zamaninda agilmasi
yonetim kurulunun alacaklilara kars1 yerine getir-
mesi gereken en 6nemli ylkiimliligi olup, Alman

19 Dogrudan zarar kavramini, ydnetim kurulu Gyesinin bir davrani-
sini sonucunda pay sahiplerinin veya alacaklilarin malvarliginin
s6z konusu davranisa bagli olarak dogrudan bir deger eksilme-
si malvarligindaki muhtemel deger artisinin gerceklesmemesi
seklinde ifade etmek miimkiindiir (Teoman, Omer (2021), Ya-
sayan Ticaret Hukuku (Hukuki Mitalaalar), Kitap 16: 2014-2020,
istanbul, On iki Levha, s. 242).

1% Tunik, Danie E. (1999) Directors Liability in case of Insolvency,
Switzerland, Kluwer Law, s. 364.

1% Anonim ortakligin iflasi Uzerine tasfiye slrecinde ortakligin
organlari varligini devam ettirir. TTK md.534 geregince, tem-
sil yetkisi ortakligin iflas idaresince temsil edilmedigi hususlar
bakimindan muhafaza edilir (Karaman Cosgun, Ozlem (2015)
Anonim Sirketin Tasfiyesi, Ankara, Adalet, s. 52).

% Yasaman, s. 110.
97 Tunik, s. 360.
198 Tiirk (1999), s. 302.
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hukukunda gecikmis iflas bagvurusu yapilmasi hak-
sz fiil olarak degerlendirilir. Burada, ortaya ¢ikan
zarara dair hesaplama yapilir iken, anonim ortakli-
gin iflas talebinde bulunmas: gerektigi anda alacakli-
larina 6demesi gerekli varsayimsal tutar ile realitede
Odenen tutar arasinda karsilagtirma yapilir.'

Diger taraftan, borglu ortakligin yeniden can-
lanma amaciyla yiiksek riskli islemlerde bulun-
mast durumunda, alacakhlar tarafindan yonetim
kurulu tyelerinin TTK md.369 hitkmiinii ihlal ettik-
leri gerekgesiyle hukuki sorumluluguna bagvurulmasi
miimkiindiir. Bu konuda degerlendirme yapilirken
somut olayin dzelliklerine gére degerlendirme yapil-
mas1 ve genellemelerden kagilmasi yerinde olacaktir.
Kanaatimizce, yiiksek risk iceren islemlerin ortakliga
yiiksek getiri saglamasi dolayli olarak alacaklinin da
menfaatine olmakla birlikte, is adami karart ilkesinin
yonetim kurulu tiyelerine sagladigi koruma alaninin
azaltilmasi ve s6z konusu iglemin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi 6nem arz eder. Zira, ortaklik iflasa
yaklastik¢a yonetim kurulunun karar verilen ortaklik
alacaklilarmin da menfaatlere gz 6ntinde tutulma-
lidir." Bu baglamda, anonim ortakligin finansal du-
rumunun bozuklugunun derecesi ile yonetim kuru-
lunun alacaklilarin menfaatlerinin ne 6l¢iide nazara
alinmasi gerektigi birbiriyle iliskilidir."

Kanaatimizce, Tiirk hukuku bakimindan borca
batiklik siiphesi ile mahkeme tarafindan iflas dava-
sinin esas1 hakkinda karar verilmesi arasindaki sii-
recte, her ne kadar yonetim kurulunca yapilacak is
ve islemlerin temelinde anonim ortaklik menfaatleri
oncelikle dikkate alinacak olsa dahi, is adami kara-
r1 ilkesi ¢ercevesinde takdir hakki bulunan yone-
tim kurulunca alinan kararlarin -ortakligin iflastan
kurtarilmasina yonelik somut ve ikna edici bir pro-
jeksiyon ortaya konulamamasi halinde- asir1 riskli
olmamasi gereklidir. Zira, riskli kararlar gozetim ve
denetime olan ihtiyaci artirmakta olup, is adami

9 Freund, Heinz Joachim (1999) Directors’ Liabilities in Case of In-
solvency, Editor: Anker Sorensen, United Kingdom, Kluwer Law,
s. 285; Bité & Mogenyté & Muleviciené, s. 464.

1% Miilazimoglu, s. 267.

""" Honds, Julia (2006) Directors'Duties in the context of Insolvency,
Germany, Grin, s. 23.

2 Hondes, s. 23.

3 Hacimahmutoglu, s. 132.

karari ilkesinin sagladigi koruma alani yoénetim ku-
rulunca alinan kararlar makul oldugu miiddetge risk
tastyabilecegi realitesi ile sinirlidir.

TTK md.376/3 hitkmii geregince asliye ticaret
mahkemesine bagvurulmaz ise, sadakat yikiimli-
ligiintin ihlali kapsaminda yonetim kurulu tyeleri
aleyhine TTK md.553 hitkmiine bagvurularak so-
rumluluk davasi agilmasi giindeme gelir. Bu nok-
tada, anonim ortaklik yonetim kurulunca alinan
kararin hedefledigi faydanin ve buna bagli olarak
riskin parasal biiytikliigiiniin, is adami karar olarak
nitelendirilmesi izerinde etkisi bulunmamaktadir."
Sermaye kaybi ve borca batiklik halinde ise, TTK
md.376 diizenlemesinde 6ngoriilen yiikimliiliikle-
rin yonetim kurulu tarafindan yerine getirilmemesi
halinde, is adami karar1 olarak nitelendirme yapil-
mast miimkiin degildir.

TTK md.376 diizenlemesi ile yonetim kurulu-
na genel kurulu toplantiya ¢agirma, borca batiklik
stiphesi varsa ara bilan¢o ¢ikarma ve mahkemeye
bildirimde bulunma gibi ¢esitli gorev ve yetkiler
verilmektedir. S6z konusu yiikiimliiliiklerin yerine
getirilmemesi ve bildirimlerin yapilmamas: halin-
de, yonetim kurulunun hukuki sorumlulugu TTK
md.553 kapsaminda s6z konusu olabilecektir."> Bu-
nun yaninda, hukuki sorumluluk TTK md.369 ¢er-
cevesinde Ozen yiikiimliligi ve TTK md.375/1-e
cercevesinde iist gozetim yiikiimlaliigi kapsaminda
da dogabilecektir.

Ayrica, alacaklilarin haklarinin  korunmasi
bakimindan hukukumuzda alternatif olarak IIK
md.277-284 diizenlemelerinde alacaklilara iptal da-
vast agma hakki taninmistir.’” Anilan diizenlemeler

114 Sevi, s. 305.

> Bozdogan, Abdilkadir (2021) Sirketlerde Sermaye Kaybi ve
Borca Batiklik, Ankara, Yetkin, s. 137.

6 Turk, Ahmet (2016) “Yeni Tirk Ticaret Kanunu'nun Getirdigi
Degisiklik ve Yeniliklerle Anonim Ortaklikta Sermaye Kaybi ve
Hukuki Sonuglari’, Dokuz Eyliil Universitesi Dergisi, Cilt: 17, Say::
2, s. 82; Kayar, ismail (2012) “Yeni TTK'ya Gére Anonim Sirkette
Sermaye Kaybi ve Borca Batikligin Tespiti ve Sonuglari’, Marma-
ra Universitesi Hukuk Fakiiltesi Hukuk Arastirmalari Dergisi, Cilt:
18, Sayt: 2, 5. 649.

7 Kuru, Baki (2013) icra ve iflas Hukuku El Kitabi, Ankara, Adalet,
s. 1396-1397. Erdonmez’e gore, bor¢lunun borca batik olmasi
ve finansal durumunun koti oldugunun farkinda olmasi iptal
davasinda borglunun zarar verme kastinin varligini ispata tek
basina yeterli degildir (Erdonmez, s. 192).
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kapsaminda ortakligin mallarina haciz konulmasi
muhtemel veya iflasa yaklagan bor¢lunun, ortakligin
malvarligini alacaklilardan kagirmak saikiyle siipheli
tasarruflarda bulunulmasina kars1 alacaklilara dava
acma hakki taninmigtir.”

Buna ilaveten, konumuz bakimindan yénetim
kurulu tiyelerinin fiilleri nedeniyle hukuki sorum-
luluklarinin yani sira, cezai sorumluluklarinin da
dogmasi olasidir. Nitekim, IIK md.345/a diizen-
lemesinde™ yonetim kurulu iiyelerinin ve tasfiye
memurlarinin ortakligin borca batiklik durumunda
bulunmas: halinde, bu durumu mahkemeye bildir-
mez ve ortakligin iflasini istemezlerse, alacaklilar-
dan birinin sikayeti tizerine on giinden ii¢ aya ka-
dar hapis cezasi ile cezalandirilacag: hiikiim altina
alinmustir. Yargitay kararlarinda s6z konusu sugun
sartlarmin olusup olusmadiginin tespit edilmesi i¢in
[IK md.179 ve TTK md.376'da éngoriilen kosullar-
da ortakligin aktif ve pasif durumunun saptanmasi
neticesinde ortakligin iflasinin istenmesi sartlarinin
dogup dogmadiginin tespit edilmesinin gerekli ol-
dugu ifade edilmektedir.

18 ik hikiimleri cercevesinde acilabilecek iptal davasi (a) borg-
lunun alacaklilara zarar verme kastiyla hareket etmesi ve (b)
bor¢lunun alacakhlardan birisi veya bazilarinin digerlerine ka-
yirilmasi sebeplerine dayanmaktadir (Erdonmez, s. 9).

19 Borca batikhig bildirmeme sucu sikayete baglidir. iiK md.345/a
hiikmi “idare ve temsil ile gérevlendirilmis kimseler veya tasfiye
memurlari, 179'uncu maddeye gére sirketin mevcudunun borg-
larini karsilamadigini bildirerek sirketin iflasini istemezlerse, ala-
cakhilardan birinin sikdyeti lizerine, on glinden (i¢ aya kadar hapis
cezasi ile cezalandirilir.” seklindedir.

20 Yargitay 16. Hukuk Dairesi, E: 2013/14404, K: 2014/4777,
T: 21.04.2014 (Kazanal ictihat Bilgi Bankasi, Erisim Tarihi:
07.05.2022). Yargitay'in konuya iliskin kararinda, “iik'nin 345/a
maddesindeki sucun olusabilmesi icin, ayni Kanunun 179 ve 6102
sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun 376. (6762 Sayil TTK'nin 324.) mad-
desinde 6ngoriilen kosullarda sikayet tarihi itibariyle sirketin ak-
tif ve pasif durumu belirlenerek, sonucuna gére sirketin iflasinin
istenmesi sartlarinin bulunup bulunmadiginin tespit edilmesi ge-
rektigi cihetle, 6ncelikle borglu sirkete ait ticari defterler, kayitlar ve
banka hesaplari tizerinde bilirkisi incelemesi yaptirilip, kesinlesmis
icra takip dosyalarinin bor¢lari da pasife dahil edilerek, sonucuna
gbre hukuki durumunun takdiri gerekirken, mahkemece sikayet
tarihi olan 3.8.2007 tarihi itibariyle mevcut durumu tespit etmeyen
sadece 31.12.2006 ile 31.12.2007 tarihleri arasindaki durumu gos-
teren bilanco esas alinarak diizenlenen bilirkisi raporuna dayani-
larak yazili sekilde sikayet hakkinin ddstirtilmesi karari verilmesi
isabetsiz olup, temyiz itirazlar bu itibarla yerinde gériilmekle hiik-
miin istem gibi BOZULMASINA, 30.12.2013 tarihinde oybirligi ile
karar verildi." seklinde karara varilmistir. bkz. Yargitay 16. Hukuk
Dairesi, E: 2013/12268, K: 2013/13770, T: 30.12.2013 (Kazanci
ictihat Bilgi Bankas, Erisim Tarihi: 07.05.2020).

Son olarak, TTK md.557/1 hiikmiiyle, zarara
neden olan iyelerin kusurlarina ve durumun ge-
reklerine gore sorumlu tutulmasinda “durumun
gerekleri” kavrami BK md.51 ve 52de diizenlenmis
olan tazminat miktarinin belirlenmesinde etkili olan
kusurun derecesi digindaki bireysel indirim neden-
lerinin anonim ortaklik yonetim kurulu tiyelerinin
sorumlulugunda uygulanmasi anlamina gelir. Bu in-
dirim nedenlerine 6rnek olarak; zarara neden olan
yonetim kurulu kararmin genel kurul tarafindan
onaylanmasi veya zarar gordiikleri iddiasiyla dava
aganlarin ortakligin finansal durumunun bozuldu-
gunu ve ortakligin iflas asamasinda oldugunu bildik-
leri halde bu durumu ilgililerden gizlemek suretiyle
ortakligin zarara ugramasinda oldugu gibi, zararin
meydan gelmesinde zarar gorenin kusurunun bu-
lunmasi halleri verilebilir.™

VIIl. SONUG

Anonim ortaklik yonetim kurulu tyelerinin
sadakat yiikiimliliigt sirket menfaatleri dogrultu-
sunda hareket edilmesini gerektirmekte olup, anilan
yukiimlalagiin is adami karari ilkesi 1s1ginda yorum-
lanmas: gereklidir. Tiirk hukukunda iflas sinirina
yaklagildig1 evrede yonetim kurulunca yapilan is ve
islemler bakimindan, anonim ortaklik yonetim ku-
rulu tyelerinin hukuki sorumluluguna iliskin yapi-
lacak degerlendirmede ex-ante is adami karari ilkesi
benimsenmistir.

Anonim ortakligin finansal durumunun bozul-
masi halinde, yénetim kurulunun TTK md.376/1-1I
hiikiimleri geregince genel kurulu toplantiya ¢agir-
ma; TTK 376/1I1 hitkmii geregince borca batiklik
stiphesi halinde ara bilan¢o hazirlama ve borca ba-
tikligin tespiti halinde mahkemeye bildirim yiikiim-

121 Grdem, Yilmaz (2017) Anonim Sirket Yonetim Kurulu Uyelerinin
Hukuki Sorumlulugunda Farkhlastinlmis Teselsiil ilkesi, Ankara,
Seckin, s. 164-165. Zarar goren tarafin zararin dogmasinda sah-
sen kusurlu olmasi halinde ise, zarardan sorumlu olan yonetim
kurulu tyesinin ytukimliliginin hafiflemesi veya tamamiyla
kalkmasi miimkiind(ir. isvicre Federal Mahkemesi konuya iligkin
bir kararinda, davaci alacaklilarinin, sirketin mali-ekonomik du-
rumunun iyi olmadigi, borca batik ve iflasin esiginde oldugunu
bilmelerine ragmen anilan hususu gizleyerek sirketin icraatleri-
ne devam etmeleri gerektigi yontinde davalilar ve sirketi tesvik
etmek suretiyle ikna etmistir. Bu yonde hareket ederek sirket
hakkinda onceden acilmasi gerekli iflasi engelledikleri ve
bu zararin olusumundan bizatihi sorumlu olduklar gerek-
cesiyle tazminat taleplerinin reddine karar vermistir (Akdag
Giiney, s. 264).
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lalagt bulunur. Dolayisiyla, sermaye kaybi ve borca
batiklik halinde yonetim kurulunun TTK md.376
hitkmiinde yer verilen emredici mahiyetteki gorev-
lerini yerine getirmesi gerekli olup, anilan hitkme
aykirilik halinde yonetim kurulu tyeleri tarafindan
is adam karar1 ilkesi savunma olarak ileri siiriile-
mez. Dolayisiyla hukukumuzda anonim ortaklikla-
rin iflasa yaklastig1 evrede yonetim kurulu tiyelerine
alacaklilarin menfaatlerine gozetmeye iliskin bir yii-
kiimliilik atfedilmemis olmakla birlikte, ortakligin
finansal sikint1 icerisinde bulundugu dénemde ka-
nunda belirlenen gorevlerin zamaninda yerine geti-
rilmemesi halinde yonetim kurulu iiyelerinin hukuki
sorumluluguna basvurulmasina imkan taninmistir.

Anonim ortakligin iflas simirinda olmas: ha-
linde, alacaklilara karsi sadakat yiikiimliligiintin
degisiklige ugrayip ugramayacagi hususu doktrin-
de tartismali olmakla birlikte, hakim goriise gore,
anonim ortaklik yonetim kurulu tiyelerinin sadakat
yikimliliginin degisiklige ugramayacagi yoniin-
dedir. Ancak, s6z konusu yiikiimliilitklerin kapsami
anonim ortaklik iflas tasfiyesine girdigi takdirde de-
gisiklige ugrayacak olup, anilan halde y6netim ku-
rulu tyeleri ortakligin malvarligini tiim alacaklilarin
menfaatine korumakla ylikiimlidir.

Ote yandan, anonim ortakligin faaliyetlerine
devam ettigi ve hakkinda iflas karar1 verilmedigi
miiddetge, alacaklilar tarafindan ugradiklar1 dog-
rudan zararlar haricinde yénetim kurulu {yelerine
kars1 dava agilamaz. Diger bir ifadeyle, iflasa yakla-
san anonim ortakliklarda, anonim ortaklik yonetim
kurulunun iglemleri nedeniyle zarara ugramasa dahi
alacaklilarin ugradiklar1 dogrudan zararlar sebebiyle
yonetim kurulu tyelerinin hukuki sorumluluguna
basvurulmasi miimkiindiir. Anonim ortakligin yo-
netim kurulu iiyeleri tarafindan iflas davasinin za-
maninda agilmasi alacaklilarin menfaatine olup, ge-
cikmis iflas bagvurusu yapilmasini haksiz fiil olarak
degerlendirmek miimkindiir.

Bu kapsamda, anonim ortakliklar bakimindan
isletmenin siirekliligi agisindan faaliyetlerini siirdiir-
digii evre ile iflas sinir1 agisindan bir ayrim yapil-
masi gereklilik arz eder. Anonim ortakligin 6deme
gliciniin yerinde oldugu asamada is adami karari
ilkesi yonetim kurulu iiyelerine bir girisimci gibi
faaliyet gosterme alani tanimakta iken, iflasa yak-

lasan anonim ortakliklarda yonetim kurulu tiyeleri
bakimindan TTK md.376 diizenlemesi ile birtakim
yukimliliikler 6ngorildigi ve kosullarin varlig
halinde 11K md.280 geregince alacaklilarin zararina
hareket edilmemesi bakimindan yapilacak tasarruf-
lara yonelik kisitlar getirildigi goriilir. Dolayisiyla,
iflasa yaklagan anonim ortakliklarda yonetim kurulu
tyeleri, sadakat yikiimliligiinti sirket menfaatle-
ri dogrultusunda kullandig1 ve kanunen 6ngériilen
gorev ve yiikiimliiliikkleri zamaninda yerine getirdigi
takdirde, is adami karari ilkesinin sagladig1 koruma-
dan yararlanabilecektir.

Bununla birlikte, borca batiklik halinin tespit
edilmesi ile mahkeme tarafindan iflas davasinin
esast hakkinda karar verilmesi arasindaki siirecte,
is adami karari ilkesinin sagladigi korumadan yo-
netim kurulunun yararlanabilmesi agisindan alman
kararlarin asir1 riskli olmamasi kanaatimizce gerek-
lidir. Zira, is adami karari ilkesi geregince yonetim
kurulunca alinan kararlar makul oldugu miiddetce
risk tasiyabilecegi kabul edilmekte olup, ortakligin
iflastan kurtarilmasina yonelik somut ve ikna edici
bir projeksiyon ortaya konulamamas: halinde, ifla-
sa yaklagsan ortakliklar bakimindan Ongoriilebilir
risklerin alinmamasi yonetim kurulunun hukuki so-
rumlulugunu beraberinde getirecektir.
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