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Hiç kuşkusuz son onbeş yrl, ortaklıklar hukuku tarihiırcle, de-

rıetleme kavramrrun altın çağı olarak nitelendirilebilir. İster gele-
nıi<sel ister modern anlamda aiınsın, denetleme kavramr çok sa-
yıda msslektaşın parlak bilimsel çalışmaiar yapmasına ve bazan
acemice de olsa klasik ortaklıklar hukukunun çiğnenmiş patika-
larında hukuk ilminin ortaya çıkmasına imkan verdi. Bugün tar-
tı.şmasiz, «denetinıci pay .sahipleri» ve «sermaye sağlayıcı pay sa-
hipleri» aylrrmr kabul ediliyor. r<Denetimin kötüye ku]lanı,iiııasr»
veya «denetimin devredilmesi» gibi deyimler srk srk kullanılıyor
ve ortaklıklar hukukunun geleceği bakımından önemli bir kanun
tasarrsı denetimi, mi.istakbel topluluklar hukukunun merkez kav-
ramr haJine getiriyor. Öyteyse, tartrşmasrz bir şkilde, söz konusu
kavramr üstat savatier'den ödünç oiarak aldığımrz «pür sağlıklı
bir kavarm» deyişiyle nitelendirebiliriz.

Böyte olmakla beraber, bu kavram daha pekçok biiinmeziik-
leri içinde saklryor. Yalruz, büyük bir berrakiık ve açıklıkla ileri-
yi görebildn zihinlerde ortaya çıktığı ve bu zihinleri çekicilikle
etkilemeye devarn ettiği memnurılukla söytenebilir. Yazarların ço-
ğu bu konuda yazdıkları maka]elerde bu kavramı, karmaşrk, kav-
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ranrlmasr güç, kapsamı belirsiz bir kavram olarak gcistermeye
yatkın görünüyorlar. Bununia beraber olay ortaklıklar hukukun-
da yeni değildir. Şu anda, diğer alanlarda olduğu gibi, hukuki sı-
nıflandnılmalarrn (categories) ortadan kalkması 20.ci yüzyılın
en tarunmış bir olayıdrr. Ortaklıklarda müessese görı§ü sözleşme
görüşüyie mücadele etmeye, organ görüşü vekölet görtişünü red-
detmeye, görev görüşü sübjektif hak gört§iinü ortadan kaldırma-
;1ıa başladığr zaman, medeni hukukıın güvenli kryılarr terk edildi.
Artık ortakiıklar hukukunun gerçeklik kazandığr ve bu suretle
l.,esin şeklini kaybettiği inkAr edilebilirmi? Hangi tacir, kendisi
için önemli olan hukuk sahasrrun bağımsıztığa kavuşınasına kat-
krda bulunma,ktan sevinç duymaz?

Öyleyse ortaklıklar hukuku, kendi öz varlığınr zenginleştirecek
araç va gereçlere sahip olmayı görmekten sevinç duyacağı benze-
mektedir. profesör Bastian'rn anıslnın samimi bir ifadesi olarak
birkaç düşüncemizi yazıya aktarmak istiyoruz.

Zaten bu diişünceleri, altüst olmuş bir ticari hayata kaşı yö-
neltilen sözler gibi düşünmek hiçbir zaman mümkün değildir. Hiç
şüphe-ıiz btiyte düşiinmcılr, modcrn ortaklrklar hukukuna seçkin
bir yer ayrrmadan gözükaratık ola.caktır. Herhangibir kimse gibi
biz inanıyoruz ki, baz,an hukuki serüvencilik kuruJuşlzirın geliş-
mesinde gereklidir ve ortalrklar hukuku yirmi senede, geçen asırda-
kinden daha çok ilerlemiştir. Fakat bü+-tin bu söylenenler, tam
ter-sine, bazen katedilen yolu gözden g"rğlrmek için geri dönmeyi
engellemez. Bilmiyorum, hukukun serüvencileri gözlem yapmak
için hareket noktasından uzaklaşmayr neden bu kadar
eok istivorlar. Onlar bu kadar çok dolaştiktan sonra, pek yakında
gcıi döndüklerinde süzprizie karşılaşacaklar. seleflerimizin orta-
va attıkları hükmi şahsivet kawamrna inandrmak için harcadık-
lan çabavı hatırlatmak yeterlidir. Hiç süphesiz, bugün kimse «bir
h-tikmi *qahrsia öğle yemeği yeme» ihtimalini inkar etme niyetin-
de değildir. Bununla beraber yakından bakıldığrnda, tacirler için
bunı-ın hesa.brnr vermek kolaydır, Tacirler vergi hukuku örne-
ğinden hareket ederek, hükmi şahsiyetin inkanna karşı tepki ola-
rak <saydamlık» kavramrnın ortaklıklar hukukuna girmesini isti-
vorlardı. pay sahiplerinin srnrrlr so,rumluluk esasında yeniden
birleşen bı zıt kawam]ar sa.dece pasif şekilde .gel§en bir sistem
olmak için günümüzde ciddi bir şekilde çarpışıyorlar. örnekler
çoğaltılabilir. A,sla çıkarcı bir değer yargrsına sahip olmayan or-
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taki*lar hukukunciaki yeni kavramlar sonuçta, liçbir şkilde ala-
lade lıir fikri beraberinde getiremiyecektir. Bu kavramlar belirli
bir anda ve öngörü]en beiirli bir durumdaki ekoncnıido, bu eko-
norninin anı ihtiyaçlarına cevap veriyorlar. Netice olarak bu kav-
rarnlar araliksrz olarak devam eden bir değerlendirmenin konu-
sudurlar. Denetleme kavramr kendisine duyduğu bu güvenden do-
layı, bugi.in olduğu gibi gelecekte de bizleri meşgul etmeye devam
edecek. Böyle olmakla beraber denetleme kavramrrun kaynağı
hakkında araştırma yapmak hiç de engellenmiş değil.

1. Denetlerne Kavrarnrnrn Kaynağı
Dcğru_sunu söyle.mek gerekirse, denetleme kavramr, en o,zlnL1

dan İlİı ş:k!i5,1e biie biza"tihi eskidir. Denetleme onunla eşanlamda
]<rijlanılan gözetleme (surveiliance) anlamında alınacak olur§a,
paysahiplerinin yönetim,Lizerindeki dsnetimi; ortaklık örgütiinün
ve işleriiğinin herzaman en önemli b,ir unsuru olmrı.ştur. Ortaklık
i5lerini yönetmek için yöneticilere verilmiş yetkilerin karşılığı
olarak uz,Jn zaman hak]aia saygrnrn ki, bu haklar doğrudan doğ-
ruya, y-etkinin kullanı.lma*sıı,].a iştirak etmeyen kişilere ait haklar-
dir, biı: te,rrrine.tr olarak kabul ediidiler. Fakat, uzun bir zamarL-
dan beri, denetleme kavramr yeni bir izah şekline kavuşarak dik-
katieri çekiyor, Çok iyi bir şekilde, tesbit edildiği gibi, angio-sak-
gon kökenli t<controll,» kelimesinin fransrzcaya geçişi, ustalrkla ve
;,akla4ik bİr anlam kazandırılarak tercünıe edilmesiyle sağlandı.
Daha Önce sö5ıl6diğimiz gibi, bu konudaki tartışmalar beraberin_
de tanımlama güçlüklerini getiriyor. Biz bir an için tesbitlerimiz-
le yetineceğız. İıı< önce denetim kelirnesinin şu iki an]amınr ayrrd
etmeliyiz.

2. Denetlenıe Kavramrnın İtl Antamı
Şu husus ke.sindir ki, kendini tutmak, kendine hakim olmak

anlamındaki denetim (murakebe) kelimesi herhangi yasa ko5ıu-
cu tarafindan hiçbir yerde dikkate alınmamrştır. Bunun aksine
denetim konu.sundaki pek çok vazrda naysahip,lerinin yöneticiler
üzerindeki gözetimi anlamında denetleme kelimesine yer veril-
miştir. Kendine hakim o,J.ma anlamındeki denetleme kavramr üze-
rindeki bu acayip bilgisizlik dolayısıyle denetim kavramrnrn mo-
dern ortaklıklar hukukunda bir yeri yoktur denebilir mi? İşte
problem krsaca budur.

Daha ilk anda bir tesbit yaprruş olduk: Neticede ortaya çıktı
ki, gözetim anlamındaki denetieme ve hakim olma anlamındaki
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dcnetleme aynı düzeyde kavramlar olarak açıklanamaz|ar. Biri
geleneksel hukuki sınıflancirrmalar (categories) alanına aittir.
Diğeri ise hiç kuşkusuz, gerçekleşen olaylann, başka bir şekitde
söyiemek gerekirse, ekcnomik olayların egemenliği altrnciadir. Ni-
lıayet lıakim olma anlamrndaki denetleme, hukuk kuraliarrnrn
ka3"nağinda bultrnnrayan (bulunmasr gerekmeyen) bir kavramdrr.
onun maddi varlrğının bazı hukuki neticeler meydana getirmeye
doğru yöneldiği göziemlenebilir, fakat kaynağınr unutırıamalıdır.
Böylelikle basit bir şekiide belirtmiş oluyoruz ki, denetleme kavia-
&tlnln'iki anlamr arasındaki karşıtlık çok belirgindir ve her sefe-
rinde c,lduğu gibi hukuk ve gerçek ayrrrmrndan söz edildiğini bü-
yük bir ihtiyatla belirtmek uygun olur. Ticaret hukuku ve işte
onun özel]ikierinden biri: kural olarak ticaret hukuku, gerçekle-
s:n olaylarin perde a.rkasındakileri gizlemeye çalışmıyor. Belirli
ekcnomik olaylarr yönetmek ve düzenlemek tabii htıkukun temelklırallarının zafer kazanmasrııdan daha iyidir. Gerçeği bilmek
mümkün olmayabilir. Fakat, kanun koyucunun ve huiut bilimi-
nin çağdaş eğilimi daha çok, gerçekleşen olaylarrn sonuçlarrnr,
soyut hukuki durumlardan daha güçlü bir şekilde ortaya koyabil-
mek olmalıdır. Belirtmek gerekirse, gerçek ortaklıklar kuramr
veya onun gerçek yönlendiricileri işte bunlardır.

3. Modern Arı]a.mda Derretleme Kavı.amr
Bundan dolayı biraz i<abaca da olsa modern denetim kavra-

mınln başlangıçtan beri tamamen hukuk dışı bir yeri olduğu fark
edilmiyormu? Tam tersine, inceleme gösteriyor ı<ı, nu kavram be-lirli klasik yapılara sıkrşan ve bundan dolayı yürürlükten kalk-
ma yolunu tutan ortaklrklar hukukunu istilaya doğru yöneiiyor.
Dexıilebilir ki, denetim bir mal gibi başkasına bırakrlabilmelidir.
şayet yargıtay, mahkemelerinin verdiği kararlan tasdik etmesey-
di bile, hisse senetlerinin dewini hukuki çerçeveden dışan çıka-
racak bir anlayışr red edecekti. Böylece geriye tek bir şey kalıyor,
o da konunun biran önce yasalarca" düzenlenmesidir. İyi bilmek
mecburiyetnideyiz ki bir kapının sürgiisü açrlıyor. Bu yavaş yürü-
yüş kanuni düzenlemeye, kanunlaşmaya doğrudur ve bu olgu de-
vam etmelçtedir, Bütün bu olgular gerektiği gibi belirtilmelidir-
ler.

Biz inanıyoruz ki htıkuki srnrflandrrmalar dünyasrna çıkmak
çok 5z2çln bir gelecekte gerçekleşecektir. Gerçekten, bir başka
aland-a, ğzlJn zamandan beri gerçek o,Igunluğa erişmiş bu kawa-
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nun birçok hukuki açıklamasının yapılmş clması beklenirdi. Ti-
caret hayatı, bizim anlayışımrza göre, tıpkı gerçek bir iiniver.cite
gii.ıi devamiı bir inceieme ve araştrrma halindedir. İş\etmeler ala-
nına gelince, doktrinin aralıksız kendini yenileme gayretlerine
rağınen hukuk bilimi, işletme bilimi ile yanyana konulmaya razl
olacağa benzemektedir.

Buna karşılrk, denetleme konusunda bazı şeyier çok çabuk ge-
liştirilebilmek gerekir. pek çok düşünür, bazı yabancı örneklere de
değinerek, denetim konusunun kanunlaştırrlmasrnr rsrarla isti-
yorlar Denetim kavramındaki bütün bu gelişmeler bizim huku-
kumuzda da seçkin bir yer almak üzeredir. Bu değişken ortamd,a,
belirli bir bunalrma sürüklenmekten de kurtulmak münrkün o,lmr-
yacaktır. Şimdiden, denetim kavramrnrn sadece bugün işgal etti-
ği yer konusunda değil, fakat gelecekte de işgal edeceği yer ko-
nusunda da dikkatle düşünüleceğini görüyoruz. Hem zengin ve
hemde karmaşrk bir korıuyu §ona erdirmek iddiasında olmaksrzrn,
biz burada hiç olmazsa bu düşünceye katkıda bulunmak arzusu-
nu duyuyoruz, Zateı büti.in bunlar bilinebildiğine göre, biz mese-
lenin bazr önemli görünümlerini ihmal ederek, tartışılabilir çok
genel bir teklif ortaya koyacağız. Temel kanunların yetersizliği
karşr.ornda yeterli bir düşünceye sahip olunmak isteniyorsa böyle
bir tehlikeyi göze almak gerekir.

Birlikte yapacağımız şöyte genel bir bakış bile, tesbit etme-
mizi mümkün 1ılı5,or kı, denetleme kavramı, her şeyden önce, or-
taklığın klasik izahının zayrflıklarını açıklayıcı gibi görünmekte-
dir. Bu durumda, o fevkalade önemii/ bir eleştirme aıacı
o]arak ro1 oynuyo,r. Ortaklık kavramının tama,men huku-
ki bir yaklaşımda bulunduğunu belti etmiyerek yetersizliklerinin,
vehimlerinin veya peşin hükümlerinin tümüyle birtikte anlaşrima-
sına izin veriyor. Ortaklıklar hukukunun böyle bir aşınmaya uğ-
ramaşı adeta kaçınrlmaz olmuştur. Fakat, şp hususiarı da belirt-
meden geçemeyeceğiz ki, aşrnma, açıkca bu yetersizlikieri ottaya
koydu. Şayet denetim kavramı, yeni bir anlayışla, ortaklrklar hu-
kukunun en önemli esaslarrn belirlenmesinde gerekli ve bazr ön
çalışmaları attaya koyabilecek güçte ise zamrnrmLzv| ve geleceğin
ihtiyaçlarına daha uygundur.
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4. Denetleme kavramı ve ortaklıktar Hukukrında klasik
İnceleme Tarzrrun Eleştirtsi

Ortaklülar lrukuku sozleşme esasına dayalr olma özellğini,
klaşik anlayış bakrmrndan, düşüncedeki son yeniliklere rağmen
gtiniiıntıze kadar muhafaza etti.

Ortaklrk, kuruluşuna katıian ttiırı kişiler bakrmrndan, bir söz-
leşmeye dayanır. Sonuç olarak ortakhğın ,örgütlenmesi ve işlerli-
ği bakımından bir kuruluş (müessese), hem de her bakımdan ör-
gütlü hukuki bir yapınrn kendisi olmaya doğru yöneldiği söyle-
nebilir.

Bundan anlryoruz ki, o,rtaklrk yaşamıyla ilgilenen herkes, be-
lirli birtakım haklar ve borçiarrn ortaklik sözleşmesiyle meydana
getiri_len hukuk kai<ieleri tarafından biçimlendirildiğini görüycr.
Scnuç olarak klasik inceieme, bir hukuki düşünce olarak, ortak-
ıktaiı gelir elde eCen değişik kimseler (ortakiar ,yöneticiler, he-
sap denetçileri, vs.) arasındaki ilişkileri açikliyor. Aynı şekilde,
değişik tipteki birçok ortaklık arasrnda bu bakımdan bir çok
farklar vardrr. Bu durum, ortaklık kurucularrnrn bağımsız irade-
lerini ortaya koymalarr bakrmrndan haklı görebilir. Böyle bir du-
rumun orüaya çıkışı her halde ekonomik sebeplerden değildir. Ör-
nek vermek gerekirse tıbüyük» ve «küçük» anonim ortaklrklarr
farklr yasalarla düzenlemek kaç defa arzu edildi; fakat Fransrz
klasik hukuku b,ciyle bir aylnm yapma}n daima reddetti. Onun
için, başlangıçtaki tek bir etnlaşmanın bütün gücüyle ortaya koy-
duğu sozleşmeye dayalı uyum, bütün somut incelemelerden ba-

ğrmsrz olarak, hiikmi şahrsiann yeniden tar_ırnmasrna ve kişilikle-
rinin belirmesine izin veriyor.

Sonuç olarak, gerçekle ilişkisini kesmiş bir yığın soyut dü-
zenleme, ortaklrklann işlerliğini hükmü altına aldı. Ortaklar, sei-
maye ve ortaklık menfaatleri üzerindeki asıl hak sahipleri, kurai
olarak ellerinde bulundurduklarr sermaye payları ile oranti]ı bir
biçimde, sahip oldukları oy kuilanma haklan vasıtasryla ortak-
lık yaşamına katılıyorlar. Yöneticiler ve ortaklık işlerini idare et-
mek hakkı olan paysahipieri ,ortakirk ko,nusuna giren işleri ger-

çekleştirmeye gayret sarfederie:,. Etkin bir araştırma ve denetleme
lıa.kkrna sahip olarak, ya-sanrn hesaplann denetleırmesiyle yü-
kümiü kıldığr kişiler (denetciler), yöneticiler tarafindan gerçek_
leştirilen işlemleri denetiemek ve onanmak için ortaklara sunmak
vtıkümtiiılüğü altındadrriar. Büüün bu olanlar hukuki düzenieme-
nin dışında kalan bir alanda kalmaktadı,r. Yalnrzca, her zaman
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«ortaklar arasındaki ihtilaflai:ı» çözmeye çalışan mahkemelerin,
tesadüfi ve dolayli denetimi altındaki bir aJan clikkatleri üzerine
çekmektedir. Gerçekten, genel kurul]arrn hayali olabilmesi, genel
kurulda önerildiği için memnun olunan kararların, uzun müzake-
reieİ sonunda kabul edilmesinin teknik anlamda bir çoğunluğun
katkısı ve yardımıyia gerçekleşmesi önemji sayrlmayabilir. Hatta
hesap denefuiierinin uzun ?ı,marı yöneticilerin meydana getirdiği
dost]uk halkasının bir parçası olarak kabul edilmeleri ve kendi-
leı,ine özellikie ölçülü bir ilgi gösterilmesi de önemii değildir.
Kasik ortaklülar hukukunu gerçekleşen oiaylar pek itgilendirmi-
yor. Fakat, sözkonusu gelişmelere tam uyamayan, hukuk ve ger-
çek arasına bir uçurum koyan kanun koyucu, çok soyut yapıla-
rıyla tehdit eden gelişmeleri önceden sezememrşe benziyor. Büttin
bunlar (ortaklıklar hukukunun klasik yapısı) gittikce anlamrnr
kaybetmektedir ve ortaklıklar tarafından orlaya atılan gerçek so-
runlar açıklanamadaıı kalmaktadır.

Yeni çözümler önermek ve bilimsel bir açıklama ortaya koy-
mak, hukuk ve gerçek arasındaki bu eşsiz denge-bunu balarmak
önemsiz bir onur değildir-çağ,daş öğretiye dt§üyor. Açrkcasr, de-
netienıe kavramı. fevkalade bir araştrrma aracl olarak hediye edil-
ınektedir. Açıklanan yanıltıcı nitelikteki geleneksel izatı7ar, or-
taklar arası ilişkilere getirilecek gerçekci bir açıklama için hare-
ket noktasr o]arak hizmet etti. Hiç kuşkusuız bu çok karmaşık
ve problemli alanda gerçek bir karmaşarun yarsannıakta olduğu
görülmekle beraber sorıuçta, ortaklar hukukunun temel kuruluş
ilkelreinin ottaya çıkmaya başladığını hissediyoruz.

5. OrtaJrlar Arası İIişkilerin Gerçekci Metotla Açıklaıuna51
Daha asrrn başrnda ortaklıkların işlemesi, özellikle anonim or-

taklıklarda, parlemanter demokrasi örneğinden esinlenerek anla-
tılıyordu (şüphesiz bu durum nisbeten yakrn bir tarihe kadar de-
vam etti) ve ortaklar arasrnda eşitlik ilkesi sosyal hayata ege-
men oluyordu. Hiç tartışmasız, ortakiıklar hukuku alanında bu
klasik anlayrşrn ve saf anlamda demokrasinin hiçbir zaman uy-
gulamaya konulamryacağından şüphe edilemez. Uzun zamandan
beri hukukcular ortaklıkların demokratik ve eşitlikci olabilecek-
lerini artık düşiinmüyoriar. Bu düşünce gittikçe yaygınlaşıyor ve
denetleme kavramr bu tesbite tutarlı bir açıklama getiriyor.

Ortaklı$n yönetimiyle ilgili demokratik esas ko,nusundaki
gözlemlerimiz, karar alınmasrndaki yüzeysel işleyişle ilgili olarak,



lazaln zamandan beri ortaklıkiar i.izerinde yaptğımız gözlemlerden
elde ettiğ,imiz fikri do:grutamaya köfi geldi. Bu ania5nş hukuki bir
kural olarak, elde bulundurularr pay senetleiinin temsilettiği oy
hakkırun sayisal olarak tiilünebiiir olına^srnr gerektiriyor. Artrk
bwıdan böyle, bu husus şüphe edilobilir niteliktedir. Öyle ki, ka-
nun koyucu gerçekten demokratik bir yaplyı uygulamaya koyma-
yi asla başarabilmiş değilür. Aynr şekiide, tesbit edildi ki, ortak-
].ar arasında bazıları diğerlerinden daha çok, normal bir nöbet
değiştirme şeklindeki ortaklık yönetimiyle ilgili §lerle ilgilenebi-
liyoriar. Bu anlamda denetim kavram:.nrn, bir açrklama getirerek
bu olaylar hakkrnda doyurucu bir çözüm orlaya kıymaya yara-
dığı açıklikla görtilmektedir.

Böylece bir gerçek aydınlığa kavuşturulmuş oldu ki, bir orta-
ğın iistünlük kazanmak ve ortak]rk hayatında etkin olmak için
sermayesinin yansrru elinde tutmasrna hiç bir zamayl gerek yok-
tıır. Bir veya birçok k§inin ortaklik yaşamı i.izerinde hakimiyet
kurma.sına izin veren çeşitli yöntemlerin bir araç o]arak kullarul-
masr tamamen geçerlidir. Bu yöntemler şimdi çok tanrnryorlar.
Yeier ki onlann açıklığa kavuşturulmalan konu6unda ısrar edil-
sin.

Örnek verilmek gerekirse biliniyor ki, hakimiyet mali deneti-
me (controle financier) bağlı olarak sağlanabileceği gibi doğru-
dan dcğruya veya dolayısıyla yönetimin denetlenmesine (controle
drectorial) bağlı olarak da sağlanabilir. En azından, şayet hisse
senetleri geniş ölçüde halka yaygınlaştrrıldr ise, bir tek pay, ister-
se azınlığ,a ait olsun, tatmin edici bir denetim sağlayabilir. Aynr
şekilde bu konudaki değişik metotlar özenli bir şekilde belirlen-
miş bulunmaktaür. Bu metotlar sayesinde bir ortakhğın d.eneti-
mini ister, doğrudan doğruya ortakhğrn üzerine atrlarak hakim
olmak suretiyle; isterse, ortaklığı içten karıştırarak pay senetleri-
ni elierine geçirmek şeklinde elde edilebilmektedir. Nihayet, öğre-
ti, denetimi derecelendirmeye elverişli bir kawam olarak sunma-
ya gayret sarfediyor. Şayet srrurlar açıklıkla ve kesin bir tarı,da
çizilemiyorsa, bugün kabul edildiği gibi azınlık denetimi, çoğun-
luk denetimi ve denetimin tümü balımından sembolik katrlma-
lar arasrndaki farklan kabut ettirmek gerekir. Öyleyse bu yeni
((unsur» hukuki değil, siyasi bir unsurdur. Denetim kavramr, ger-
çekleşen hukuki il§kilere somut ve gerçekci yeni bir bakışla yeni
srnrrlar çizmeye başlamış bulunmaktadır. Problemin bu yeni çö-
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z:um larzı, kuruluşlari sadece hukuki bakımclan açıklamakdan
uzaklaştığı için; denetim kavramı, mevcut hakim ilişkilere somut
ve gerçekci yeni bir bakışla çözümler getirıneye uygundur. Bu
yeni çözümleri belirieyecek siyaset bilimi ise ana3ıasa hukukudur.

Bu açıdan bai<ılciığında, d.enetieme kavramrırın subjektif o,1-

ma rıiteliği bilhassa göze çal?lyor. Denetleme kavramr ortaklık-
larda gereksiz olarak var olan psikolojik iJişkilerie, diğer karma-
şaya sevk eden urı.surlar arasrnCaki karşıhkları devamlr olarak ve
deriniemesine aiaştrr{ılaya önem vermektedir. Mesela, şayet sade-
ce yatırım yapmak veya geiecekte denetimini elinde bulundur-
mak amacıyla, borsadan paysenetleri alrnmak istenirse; bu du-
rumda herbir paysenedi saiıibinin niyetinin araştrrrlmasi gerek-
liciir. Böyle durumlarda önem]i bir lıata veya değerlendirme farkr
i;u]unabiiir. Fakat, mahkemeler büyük bir ihtiyatlıiık içindedirier
ve özeliikle hukuki bir ihtilaf veya mallann paraya çevrilmesi
halinde, yargılama yetkiterini kullanarak bir ortaklrktaki deneti-
min varlrğı ve niteliği konusunda karara varryorlar. Mahkemeier-
ce nitelikieri çok iyi bir şekilcle ortaya konu]an'b,u durumlarda
ortaya çıkan gerçek, hukuki düzenlemelere uymamaktadrr.

tİst yöneticiler, denetim kiriterleri a,rasrnda, ).ru..r*uye için-
deki ortaklık paylarının görünürdeki nisbi üstünlüği.ine her za-
man önem veriyorlar. Denetimi «maddileştirilemeyen» soyut bir
kavram olarak kabul eden kararlara artık hiç rastlanmamaktaciır.
'ieorik alanda «saf» anlamda denetleme kavramrnın değ.eri tartış-
ma götürmez oümakla beraber, gerçekten de bütün yüksek kav
ram_larda olduğu gibi güçlükle,'açık ve net bir tanımın konusu
yapüabilir. ortaktıklarda demokrasi hayali, her halde ortaklar
arasrnda eşitlik ideaii olarak kalmaya daha fazla dayanarnaya-
caktır.

Şayet denetimci p,aysahipleri ve yatırlmcl paysahipieri ara,
srndaki ayrnm şimdiden iyibir şekitde yapılacak oJ.ursa, böylece
daha ilk anda ortaklık yönetimi sorunrına değinilmiş olur. Ayrı-
ca sahip olduklarr hisse senetlerinin değeri konusunda, birinin
veya diğerlerinin, eşit gelir elde etme hakkına sahip olmalari dü-
şünülebilirmi? İşte sübjektiflik. Brınunla beraber,denetim kavra-
mr objektif bir nitelik almaya doğru 1öneliyor. Bu geçiş bekleni-
yordu fakat bu konuda ortaya çıkan engeller daha siirüp gidiyor.
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ğir ortaklıkta denetinr yapildığı ölçüde ortaklıkta hakimiyet,
ııımayenin büyük bir krsmınr satınalmak suretiyle eiinde bulun-
dııran büyük çoğuniuğa geçiyor. kolayca aniaşılıyor ki gerçek bir
dınıtım yanşı, rakip yatrrımcr gruplar (pay sahipleri) arasrnda
yapıiıyor. Hrsse senedi sahiplerinin enbüytik arzu|arı -ki çok has-
sas mali teknikier ku]lanrlarak şüpheleri uyandrrmamak amacıy-
ia açıklanmasrna ancak gerektiğincte ve srniriı ölçüde izin veri-
1criır,di- çok tabii bir sonuç olarak, daima önemli oranlarda pay
sınıtierinin değ,erlerinin yiikse]mesi oiacaktır. Çok basit bir ör-
ırekle açıi<iamak gerekirse ki, bı-ı örnekte denetimin başlangicr
hi.sse senet|efininr7o 51 dir. Açıktır ki, sözkonusu hisse senetleri-
nirı '7o 49 unu elin<ie buluiıduran topluluk, ortaklıkta hakimiyet
ituı,ırbiimek için ihtiyaç duyuian miktarda pay senetlerinin asrl
hak sahibi o]mak için, önenüi bir parasal (mali) ö<iiin vermeye
lıazrr- görünüyor. o halde bu mutlu pay senedi sahipleri senetle-
rini satmaya hazrrdırlar. onların lok değerii olan h-isse senetleri
tam tamrna denetimin fiyatını ortaya koyacak ve bu tür hisse
senetleri gerçek değerinin çok iistünde bir fiyattan yararlanabi-
leceklerdir. Bu durumda hisse senetlerinin değeri satrn alanlar-
ca limite (en ii:st fiyat düzeyine) çok yakrn olarak belirleniyor.
çok sılışık durumdaki satıcıların hisse senetierini satıp onlardan
kurtıı]malan halinde, onlar bu feragatlerinin (vazgeçmelerinin)
bedelini çok patıalıya ödiyebileceklerdir. Özeilikle satrlan sonuncu
pe_y senedi, çoğ,unJuğu öbü-r tarafa geçirecektir. Çoğuniuk, bu sa-
tışın arkasindan hisse senetlerinin /o 49 unun salıibi olan pay
ıahiplerine geçecektir. Diğer hisse senetleri hiç kimseyi, nö ttım
yetkilerle donanmış denetcileri, ne de rakipleri ilgilendirmeye-
cektir. zaten en az arzulanan şey, durgun, denetimde etkisj ol-
mayan hisse senetlerinden satınalmakdır.

Pay sahiplerinin k§isel haklarını ihlal ettiği açıkca ortaya
koyan bu durumu kaçınılmaz bir alınyazısr olarak kabul etmekten
mernnun olunmayabilir. Fakat hukuk kaideleri denetinı kawamı-
nrn bu mantiki soiıucundan kaçabilecek vasrtalan sağlayabitir
mi? sorunun önemi açrktrr. zira, uygulamada denetimin dewedil-
mesi, özelliği olmayan (alalade, rutin) günlük §lerden olmaya
dcğru yöneliyor ve bu durum hem ortaklık ve hem de yatırııncı-
lar için pek büyük bir öneme sahip bulunmaktadır.

Hayatta kalan, sürekli yaşayan ortaklığın kendisidir. Böylece
ortaklık sahneye çümış, oyuna girmiş oluyor. Bir örnek vermek
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gerekirse; denetimi elinde bulunciurnıak isteyen topluluk doğru-
dan doğruya ortaklığrn bir ı.akibidir ve açık bir hedef olarak se-
çildiği görülen ortaklıği dalgın b,ir vaziyette iken satrnaimaya
elegeçirmeye çalışır.

Son senelerde hukuk biiiminin bu alandaki çaiışmaiarr, pro,b-
lemin ana urrsurlarını büyük ölçüde aydınlatmaya yardım etti. Fa-
kat görünürdeki çözümleri doğru, köklü çözümler olarak kabu]
etmek mümkün değildir. Belki bu, «denetimin devrediimesi» de-
nilen oiayi bütünüyle incelemeye başlayan kişinin iyi düşünme-
sine bağlıdrr. Bu bizi iki farklı alanda, açrkca ayrrrrn yapmadan
ve gerektiği biçimde düşünerek, birlikte yapılacak bir değeriendir-
me ile ortaya çıkan sonuçları kabul etmeye götürecektir. Gerçek-
ten de, denetimin devredilmesi, siyasi rejim açrsrndan olduğu ka-
dar, ortaklıklar bakimrndan da güçler arasl ilişkiierin biçirrılen-
mesine yol açmaktadır. Bu açıdan bakıldığında en önemii erıgı.lin
oıtaklık menfaatine saygı gostermek olduğu düşünüle]:ilir. Deneti-
min devredilmesi kavramı, siyasi rejimin ve ortaklıkiar aianında
güçler arası ilişkilerin biçimlenmesine yol açıyor, Fakat aynl za-
manda, denetirnin devredilmesi kavramr, ortaklık yönetimine «iyi-
ee yerleşmiş» (hakim) bazı ortakların diğer ortaklarrri aleyhine
olarak kendilerine parasal bir yarar sağlamak arzu§u şeklinde
anlaşılmaktadrr. Öyleyse sözkonusu hakim düşünce, hiçbir zaman,
crtaklık }ıararl fikri olmaclığına göre: böyle bir durum karşr.tında
crtaya çıkan gerçek; sadece, başiıca menfaatler ara.sındaki catış-
ma.dir diyebiliriz. Btr durum karşısında akla gelebilecek olan sa,ru

şudur: Denetimin, satrşa çıkarrlmaya uygun durumdaki hisse se-
netlerine 'nir değer ,ilave ettiğini kabul etmek gerekirnri? Başka
türlü söylemek gerekirse, «denetimin malvarlrğr haline getirilme-
si» (patrimonialisation du control) eğilimini teşvik etmek gere-
kiı:mi?

Biz inanryoruz ki, problemin ortaya çıktrğr yer burasrdrr,. De-
netirnin devredilmesi, ortaklrğın yönetimiyle ilgili her değişimrie
olduğu gibi, hukuki düzenlemenin gözünden kaçryor, Sadece eşle-

rin bir birlerini aldatmalannr engellernek maksadıyla evlilik birli-
ğ,inin gerektirdiği bağlıiık (sadakat) gibi temel kaideler koyan
kanun koyucular artrk yok.

Ortaklıklar hukuku iktidar elde etmek için yapılan mücadele-
leri kendiliğinden engelleyememektedir. Bazr menfaatlerin elde
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edilmesi şirket üzerindeki denetimin elde edilmesi sayesinde müm-
ktin oluyoıısa; bu ciurum yürürliikteki hukukun ihlöı edilmesinin
doğuracağı scnuçlardan daha cok önemle üzerinde clurulmayr
g-,erekiirir. Bu ciimleden olarak, sırf denetim hakkının e]cle edil-
mesi maksadıyla hisse scnetlerinin devri başlı başına yasaklanan
bir husus c,lmalıdır. vekAleten veya haklı bir sebebe dayanarak
hisse senetlerini e]inde bulunduran kimselerin ortaklıktaki siyasi
dengeyi bozacak şekiide haklarını kullanmalarl uygun değiidir.
Niçin her §letme denetimin dewedilmesini yasaklamaııta ve an-
cak özel şartiann gerçekleşmesine bağlamattadır? Bu tutum bi-
ze zaratlı gibi göriinüyor.

soNUç
kendisi tamamen meşru bir işlem olan denetimin clevri, hisse

cenetlerinin dewi bakrmlndan yeni bir hukuki şekle bürünüyor.
Böylece, yukarıda özellik-leri belirtilen denetimin devredilmesi,bizi biraz kuşku içinde brrakıyor. zira, genel nitelikteki kuralla-rın gözi.inden kaçabiien briyle bir problemin nasrl bir hukuki çö-ztimlemeye kavuşturulacağrnr anlamaya güciimüz yetmiyor. Amayine de, bu nokta üzerinde b,ir açıklğ. ku..rş-rO nr* oe geret_siz görtinmüyor. Çiinkü, gerçekci o]mamakla suçlanmak istemi-
yoruz. kuşkusuz, herhangi bir kimse gibi biz de hisse senetleri-nin denetim rhaksadıyla devri ile bu maksat üşında (alalade)
devrinin ortaya çıkardığ önemli farklıiığa kaşı duyarlıyız. Ha-
zırlanan ve uzun zamandan beri tartrşılan denetimin devri konu-
sundaki tasan, genel olarak partiler arasrnd.a ortak davranma ko-
nusunda bir mutabakat protokolunun ko,nusu.o]du ve bu protokol
belli bir sürç içinde ve çok genel bir tarzda tesbit edildi. Fakat
biz, böyle bir durumta karşı karşıya kalınüğında dahi, menfaat-
lerin himayesinin arrcak tam anlamrnda gerçek bir inceleme ile
güven altına alrnabi]eceğini düşiinmekte rsrar ediyoruz.
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