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Oz

Isadamm Karar1 filkesi (Business Judgment Rule-BJR), Amerikan
hukukunda karar vericilerin sorumlulugunu sinirlayan bir mekanizma olarak 6ne
¢ikmaktadir. Bu ilkeye gore, sirketin yOnetim organlari basart saglama
yikiimliligiine sahip degildir; yalmizca 06zen yikimliligine aykir
hareketlerinden dolay1 sorumlu tutulabilirler. Dolayisiyla, yonetim organlarina
karar alma siirecinde belirli bir takdir yetkisi taninmakta ve bu hareket alani
Amerikan hukukundaki BJR kavramiyla da iligkilendirilmektedir. BJR’nin temel
amaci, girisimci riskin dogrudan sirkette kalmasini saglamak ve bu riskin tek tek
organlara yiiklenmesini Onlemektir. Ayrica, yonetim organlarinin, potansiyel
zarara yol acabilecek olsa da sirketin ¢ikari agisindan gerekli olan kararlart alma
konusunda tesvik edilmesi hedeflenmektedir. Eger bir yonetim organi siirekli
tazminat davasi riski altinda olursa, gerekli ancak riskli davranislarda bulunma
istegi azalacak ve bu durum, sirketin faaliyetlerinde tikanmalara yol acacaktir.
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Delaware Yiiksek Mahkemesi’nin Kararlar Isiginda Isadamu Karar Ilkesi (Business

Judgment Rule): Isadami Karar {lkesi (Business Judgment Rule): Koruma Kalkani Mi

Yoksa Sorumluluk Silaht Mi1?

Anahtar Kelimeler: Anonim ortaklik, yonetim kurulu, iktisadi amag, Tirk
Ticaret Kanunu, menfaat ¢atigmasi.

THE BUSINESS JUDGMENT RULE IN LIGHT OF
DELAWARE SUPREME COURT DECISIONS: SHIELD OF
PROTECTION OR WEAPON OF LIABILITY?

ABSTRACT

The Business Judgment Rule (BJR) emerges in American law as a
mechanism designed to limit the liability of corporate decision-makers. Under
this principle, the management organs of a company are not obligated to
guarantee success; they are liable only for actions that breach their duty of care.
Accordingly, management is granted a certain degree of discretion in decision-
making, a scope of action that aligns with the concept of BJR in American
corporate law. The primary purpose of the BJR is to ensure that entrepreneurial
risk remains with the corporation itself and is not transferred onto individual
officers or directors. Moreover, the rule aims to encourage management to
undertake decisions that, while potentially involving risk, are essential for the
interests of the company. If a management body constantly faces the threat of
liability claims, its willingness to engage in necessary but risky actions
diminishes, potentially resulting in paralysis of the corporation’s operational
activities.

Keywords: Incorporated company, board of directors / board members,
economic purpose, Turkish Trade Act, conflict of interest.

I. GIRIS

Kanunen yasak olmayan her tiirlii iktisadi maksat ve konular icin
kurulabilen, kar elde etmek ve elde edilen karn sirket ortaklar1 arasinda
paylagtirmak nihai hedefini giiden anonim sirketlerde, sirketin biitiin
organlar1 bu nihai amaca uygun kararlar almak zorundadir. Bu zorunluluk
anonim sirketin icra organi niteligini tasiyan yonetim kurulu ve
dolayisiyla yonetim kurulu iiyelerinin —6zellikle ticari takdir gerektiren
hallerde- kaginilmaz olarak bilingli bir gekilde risk ve sorumluluk
istlenimini gerektirir. Bu baglamda, anonim sirket ydnetim kurulu
iiyelerine belirli sartlar dahilinde i¢ iliski bakimindan sorumluluktan
kurtulma olanagi taniyan bir hukuki kurum olarak anglo-amerikan hukuk
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sisteminde ortaya ¢ikan ve gerek Ingiliz gereckse Amerikan mahkeme
ictihatlari ile gelistirilen “Isadami Karar ilkesi” 6102 Sayili Tiirk Ticaret
Kanunu’nda (TTK’) normatif olarak diizenlenmemistir. Ancak anilan
Kanun’un anonim sirket yonetim kurulu iiyelerinin sadakat ve Ozen
yikiimliligini dizenleyen 369. maddesinin gerekgesinde “Tedbirli
yonetici 6l¢iisii, yonetim kurulu tiyesinin kurumsal yonetim ilkelerine
uygun olarak “isadami karar:” (business judgement rule) verilebilecegini
kabul eder ve vriskin bundan dogdugu hallerde iiyenin sorumlu
tutulmamasi esasina dayanir. Genel kabul goren kural uyarinca, duruma
uygun arastirmalar yapilp, ilgililerden bilgiler alimip yonetim kurulunda
karar verilmisse, gelismeler tamamen aksi yonde olup sirket zarar etmis
olsa bile ozensizlikten soz edilemez. Bu kurallar 553. maddenin iiciincti
fikrasinda yer alan hukuk kurali ile somuta baglanmistir. Ozen borcunun
sozlesme ile agirlastirilabilecegi stiphesizdir” ifadeleri ile tedbirli
yonetici Ol¢lisiiniin tespitinde uygulanabilecek bir kistas olarak ele
alinmustir.

II. IS ADAMLARI ILKESININ ORTAYA CIKISI, ONEMI
VE ISLEVI

A.  Tllkenin Ortaya Cikist

Modern sirketler hukuku Ogretisinde uzun yillar tartigilarak
gelistirilen bir kavram olan isadami karari ilkesinin kdkeni Lousianna
Yiiksek Mahkemesi’nin 1829 yilinda Percy v. Millaudon davasinda
verdigi karara dayanmaktadir. Kararda mahkeme, dikkatli bir insanin da
hata yapabilecegini, bu diislincenin aksinin kabuliiniin, yaradilis1 geregi
yanilabilir olan insanoglundan, kusursuz olmasinin beklenmesi anlamina
gelecegini; bu yonde bir beklentinin ise kisilerin, sorumluluk riski
nedeniyle, yonetim kurulu {iyeligi gorevini istlenmemesine sebep
olacagini ifade etmis ve anonim sgirket yonetim kurulunun vermis
olduklart bir kararin sonradan yanlis oldugunun ortaya ¢ikmis olmasinin,
yoneticilerin almig olduklar1 kararin neden oldugu olumsuz sonuglardan
sorumlu tutulabilmeleri i¢in tek basina yeterli olmayacagi goriisiinii
benimsemistir!. Temelinde, anonim sirket yonetim kurulu iiyelerinin,

! Percy v. Millaudon, 8 Mar. 68, 78 (La.1829), BLOCK / BARTON /
RADIN, BJR, s. 5 vd.; KENYON-SLADE, Mergers and Takeovers in the
US and UK, Law and Practice, Oxford University Press, London and New
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sirketin menfaatine olduguna iyi niyetle inandiklar1 ve makul Sl¢lide
bilgilenmis sekilde aldiklar kararlarin, gerekli mesleki bilgiden ve piyasa
degerlendirme mekanizmalarindan yoksun mahkemeler tarafindan
yerindelik denetimi yapilarak, bunlarin olumsuz sonug¢larindan sorumlu
tutulmalarim1 engelleme diisiincesinin yattig1 bu goriis? isadamu karari
ilkesinin gekillenmesine yol acan hukuki tartismalarin fitilini ateslemis ve
daha sonra sirayla 1847 yilinda Alabama Yiiksek Mahkemesi’nin verdigi
Godbold v. Branch Bank kararinda®, Rodos Adasi Yiiksek
Mahkemesi’nin 1850 tarihli Hodges v. New England Screw Co.
kararinda®, Pennsylvania Yiiksek Mahkemesi’nin 1872 ve 1875 yillarinda
verdigi kararlarda® ve New York Yiiksek Mahkemesi’nin 1912 tarihli
Pollitz v. Wabash R.R. Co kararnda® kabul edilmistir. Oziinde, yonetim
kurulu {iiyelerinin, sirket yonetime iliskin olarak ve takdir yetkilerine
dayanarak vermis olduklar ticari kararlarmin dokunulmazliginin, baska

York, 2004, s. 219; GEVURTZ, Corporation Law, Second Edition, West
Academic Publishing, 2010, s. 278, SIEG / ZEIDLER, Business Judgment
Rule, Corporate Compliance Handbuch der Haftungsvermeidung im
Unternehmen, Hrsg. von Christoph E. Hauschka, 3. Aufl., Verlag C. H.
Beck, Miinchen, 2016, s. 43, Rdn. 1.

2 SCHIMA, Unternehmerisches Ermessen und die Business Judgement
Rules, Vortrige Anlésslich des 18. Insolvenz-Forums Grundlsee, Neuer
Wissenschatlicher Verlag, Wien, 2011, s. 134, https://sms.law/wp-
content/uploads/publikationen/Schima_Unternehmerisches_Ermessen_und
_die_Business_Judgement_Rule.pdf (erigim tarihi: 07.04.2025).

3 Alabama Yiiksek Mahkemesi’'nin verdigi Godbold v. Branch Bank karar,
Ala. 191 (1847) igin bkz. GEVURTZ, “The Business Judgment
Rule: Meaningless or Misguided Notion”, in Southern California Law
Review, Vol. 67, California, 1992, s. 297.

4 Hodges v. New England Screw Co. 3 R. 1. 9, 18 (1853), kararimn Ingilizce
tam metni icin bkz.
https://www.casemine.com/judgement/us/5914cf80add7b04934821fh6
(Erigim Tarihi: 09.04.2025).

5 Sperling’s Appeal 71 Pa. 11 (1872), kararin Ingilizce tam metni igin bkz.
https://case-law.vlex.com/vid/spering-s-appeal-888819137 (Erisim Tarihi:
09.04.2025); Watt’s Appeal 78 Pa. 370 (1874), kararin Ingilizce tam metni
icin bkz. https://case-law.vlex.com/vid/watt-s-appeal-894941916 (Erisim
Tarihi: 09.04.2025).

6 Pollitz v. Wabash R.R. Co., 207 N. Y. 113, 124, 100 N.E. 721, 724 (1912),
karar hakkinda ayrintil bilgi i¢in bkz. UNDERBERG, “Business Judgment
Rule in Derivative Suits Against Directors”, in Vornell Law Review, Vol.
65, 1980, New York, s. 600 vd.
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bir deyisle, sirket yonetimine iliskin takdirlerinin yargisal acgidan
himayesinin yer aldig1 bu kararlar incelendiginde, mahkemelerce isadami
karar1 ilkesinin uygulanmas: i¢in gerekli sartlarin mevcut olup
olmadiginin aragstirildigi, anonim sirket yonetim kurulu iiyelerinin 6zen
ylikiimiiniin (duty of care) yerine getirilip getirilmedigi hakkinda esasa
iligkin bir degerlendirme yapilmadigi goriilmektedir. Ancak bu durum
Amerikan 6gretisinde, isadami karari ilkesinin gereklerine riayet edilmis
olmasi halinde mahkemelerce, yoneticinin makul ve 6zenli bir idareciden
beklenen 6zeni gdstermelerine iliskin bir inceleme yapilmasinin miimkiin
olup olmadig1 sorusunu beraberinde getirmis ve bu yondeki tartigmalari
da alevlendirmistir. Bu sorunun Amerikan hukuku agisindan yanitinin
verilebilmesi i¢in kanaatimizce ABD borsalarinda iglem goren sirketlerin
yaris1 ve Forbes 500 sirketlerinin %60’ma ev sahipligi yapmasi
bakimindan “sirket cenneti” olarak nitelendirilen Delaware eyaletinde
bulunan Delaware Yiiksek Mahkemesi tarafindan ¢esitli tarihlerde
verilmis iki 6nemli kararin incelenmesinde fayda vardir.

1. Delaware Yiiksek Mahkemesi’nin 1963 Tarihli Graham v.
Allis- Chalmers Manufacturing Co. Karari

Delaware Yiiksek Mahkemesi'nin 1963 yilinda Graham v. Allis-
Chalmers Manufacturing Co. davasinda verdigi karara kadar, hicbir
Delaware mahkemesi, yoneticilerin bilgiye dayali olarak (to act in an
informed manner) ve tedbirli bir kisinin 6zeniyle (with the care of a
prudent man) hareket etmesi gerektigine iliskin bir ylikiimliligiin
varhigim benimsememisti’. Allis-Chalmers sirketinin bazi ortaklarinin,
hissedarlart olduklar1 sirketin, {rettigi elektrik transformatorleri,
kondansatorler, devre kesiciler, vb. gibi bazi {iriinler i¢in fiyat ve satig
sartlarinin sabitledigi ve bu sabit fiyat politikalarinin, rakiplerle yapilan
gizli anlagmalar ve teklifleri manipiile etme yoluyla gergeklestirildigi
iddiasiyla acgtigi bu davada, yoOneticilerin antitrdst ihlallerini ortaya
cikarmak ve onlemek i¢in harekete gegmemeleri nedeniyle ortaya ¢ikan
zarardan hukukun sorumlu tutulmalari gerektigi iddia edilmistir®. Ancak,
yoneticilerin, sirket ¢alisanlarmin  yasal uyumlulugunu saglama

WALLER, “Corporate Governance and Competition Policy”, in Georg
Mason Law Review, Vol. 18, No. 4, 2011, s. 852.

8 KUMARI/KUMARI, Business Judgment Rule: Defense for the Directors in
Cases of Alleged Breach of Duties, in Legal Research Development
Journal (LRD), Vol. 4, No. I11, 2020, s. 1.
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gorevlerinin kapsamini ele alan bu davada Yiiksek Mahkeme ilk kez
yoneticilerin, sirket ¢alisanlarimin  yasal uyumlulugunu saglama
gorevlerinin kapsamini ele almis ve yoneticilerin siiphe uyandiracak bir
durum olmadik¢a alt galisanlarimin diiriistliigline giivenebilecegi ve bir
“casusluk sistemi” kurma yiikiimliiliigii bulunmadigina hitkkmetmistir®. Bu
durum, literatiirde “kirmuzi bayrak” testi olarak yorumlanmus;
yoneticilerin bir kirmiz1 bayrak gérmedikce her seyin yolunda oldugunu
varsayabilecegi kabul edilmistir®.

2. Delaware Yiiksek Mahkemesi’nin 1985 Tarihli Smith v. Van
Gorkom Karari

Isadami Karar1 ilkesinin uygulanmasinin degerlendirildigi emsal
dava niteligi tasiyan Smith v. Van Gorkom kararinda!! ise ABD’nin
Delaware eyaletindeki tek temyiz mahkemesi olan Delaware Yiiksek
Mahkemesi, 6zen ve sadakat yiikiimliiliiglinii anonim sirket ydnetim
kurulu tiyelerin karar alma siirecine 6zgiilemistir. Davaya konu olan ve
esas itibartyla kaldiracli satin alma yoluyla bir girketin ele gecirilmesinin
hedeflendigi olayda, borsaya kayith bir sirket olan ‘“TransUnion”
sirketinin hisselerinin igletme devralmalariyla taninmig olan Pritzker adli
bir yatirimciya pay basina 55 Dolardan satilmasi konusunun goriisiilmesi
amactyla toplanan ve iki saat siiren yonetim kurulu toplantisinda, sadece
sirketin yonetim kurulu baskan1 ve CEO’su olan Van Gorkom’un konuya
iligkin 20 dakikalik sozlii sunumu ve bagimsiz bir avukatin satigi
onaylamamalar1 halinde yonetim kurulu iiyelerinin davaya muhatap
olabilecekleri bilgisiyle yetinilerek satisa onay verilmistir'?2. Mahkeme,
sirketin tiim hisselerinin kaldiragli satin alma islemi yoluyla itibari
degerlerinin yiizde ellisinden daha yiiksek bir degerle devrini 6ngdren ve
iktisadi agidan bakildiginda hisse sahipleri agisindan rasyonel ve avantajli
imkanlar sunan satin alma teklifi konusunda pay sahiplerinin

WALLER, “Corporate Governance and Competition Policy”, s. 852.
WALLER, “Corporate Governance and Competition Policy”, s. 852
11488 A.2d 858, 884 (Del.1985), kararin Ingilizce tam metni igin bkz.
https://law.justia.com/cases/delaware/  supreme-court/1985/488-a-2d-858-
4.html (Erisim Tarihi: 06.04.2025).

Davaya esas olay hakkinda ayrintilhi bilgi i¢in bkz. BECKER,
Verwaltungskontrolle durch Gesellschafterrechte: eine vergleichende
Studie nach deutschem Verbandsrecht und dem amerikanischen Recht der
Corporation, Verlag Mohr Siebeck, Tiibingen, 1997, s. 265, FN 9.

10

12
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bilgilendirilmesi i¢in gerekli onlemlerin alinmadigina karar vermis ve
yonetim kurulu iiyelerinin sirkete 100 milyon dolarin {izerinde bir
tazminat 6demesine hiikkmetmistir. Mahkeme bu karar1 verirken birlesme
teklifinde hisselerin devri i¢in Ongdriilen fiyatin hisselerin itibari
degerinin iistiinde mi yoksa altinda m1 oldugu sorusu ile ilgilenmemis,
dikkatini yonetim kurulun birlesme teklifinin goriisiilmesi ve karar alma
siirecinde hukuki usullere uyup uymadig1 sorusuna yogunlastirmistir®,
Zira dava konusu olayda yas haddi nedeniyle emekliye ayrilmak isteyen
ve emeklilikten once sahip oldugu paylar1 satmak isteyen TransUnion
yonetim kurulu baskan1 Van Gorkom, sirketin {ist diizey yoneticilerinden
higbirine danmigmaksizin ve hisselerin degerinin tespiti i¢in bilirkisiye
miiracaat etmeyi dahi gerekli gérmeden, itibari degerleri o esnada 29-38
dolara arasinda seyreden hisseleri 55 dolardan satmayi teklif ettigi
Pritzker’in bu teklifi kabul etmesi tlizerine derhal ydnetim kurulunu
toplantiya ¢agirmig, hemen ertesi giin toplanan yonetim kurulunda, Van
Gorkom’un teklif hakkindaki sozlii sunumu ve bagimsiz bir avukatin bu
fiyatla satis1 onaylamamalari halinde yonetim kurulu iiyelerinin davaya
muhatap olabilecekleri bilgisiyle yetinilen bir miizakere sonunda satist
onaylamis ve satis gerceklesmistir’®, Mahkeme, yonetim kurulu toplanti
cagrisinin, toplantinin yapilacagi giinden bir giin 6nce yapilmis olmasi,
iki saat sliren toplantida sirket birlesmesi icin bagka ilgili aranmamasi
kosuluyla teklif veren bir sirkete ait teklifin goriislilmesi, toplantida
birlesme sozlesmesi tasarisinin yonetim kurulu iiyelerine gosterilmemis
olmasi, iiyelere sirketin degeri hakkinda yazili bilgi de verilmemis
olmasi, sirket hisse degerini takdir i¢in bir bilirkisiye miiracaat edilmemis
olmasi, gerekceleri ile dava konusu olayda isadami karari ilkesinin
uygulanamayacagina karar vermistir'®. Zira Yiiksek Mahkeme’ye gore
isadami karar1 ilkesi maddi hukuk kurali olarak, yonetim kurulu
iiyelerinin, iyi niyetli olarak karar alirken izledikleri usul uygun bir 6zeni

18 LUTTER, “Die Business Judgment Rule in Deutschland und Osterreich”, in
Zeitschrift fiir Gesellschafts- und Unternehmensrecht (GesRZ), Heft: 2,
Manz Verlag, Wien, 2007, s. 79.

14 LUTTER, “Die Business Judgment Rule in Deutschland und Osterreich”, s.
79.

15 KAPSCH/GRAMA, Business Judgment Rule: Pflichtwidrige oder bloB
ungliickliche Geschéftsentscheidung?, s. 524.
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igeriyorsa, boyle bir kararin uygulanmasindan dogan zarar veya kayiptan
sorumlu tutulmamalarini saglar®,

B.  ilkenin Onemi ve islevi

6102 sayih Tirk Ticaret Kanunu’nun 369. maddesinin
gerekgesinde “tedbirli yonetici dl¢iisti” ve “isadami karart” ifadeleri yer
verilen ve boylelikle Tiirk hukuk 6gretisinin de giindemine daha yogun
bir sekilde dahil olmasina imkan taninan isadamui karari ilkesinin kabul
gerekcesi Delaware Yiiksek Mahkemesi’nin inceledigimiz kararlarinda
da  goriilecegi lizere esas itibariyla ii¢ temel argiimana
dayandiriimaktadir?’.

1. Menfaatler Catismasim Onleyici Etkisinin Olmasi

Kanun koyucunun 6102 sayili TTK’nun 359. maddesinin 1.
fikrasinda yer alan “Anonim sirketin, esas sézlesmeyle atanmis veya genel
kurul tarafindan secilmis, bir veya daha fazla kisiden olusan bir yonetim
kurulu bulunur” seklindeki diizenleme ile yonetim kurulu iiyesi olarak
goreve baglayabilmek i¢in pay sahibi olma zorunlulugunu kaldirmasi ve
tek liyeden olusan yonetim kuruluna izin vermesi, sirket yOnetimine
iligkin gerekli tecriibe ve bilgi altyapisindan yoksun kisilerin sirf asgari
saylya ulasma amaciyla yonetim kuruluna iiye yapilmasi gibi gereksiz bir
zorunlulugu ortadan kaldirmis ve profesyonel yonetim kurulu iyeliginin
oniinii agmustir'®.  Ancak, anonim sirketlerinin profesyonel yoneticiler
tarafindan yonetiminin yayginlagmasi ve bunun bir sonucu olarak sirket
yonetim kurulunda bir hizmet akdine dayanarak calisan yonetici sayisinin
giderek ¢ogalmasi'®, anonim sirket yonetim kurulu iiyelerinin olas1 bir

16 KAPSCH/GRAMA, Business Judgment Rule: Pflichtwidrige oder blo
ungliickliche Geschéftsentscheidung?, s. 524

17 Ayrntih bilgi igin bkz. Bkz. BLOCK / BARTON / RADIN, The Business
Judgment Rule, Connecticut, 1993, s. 5 vd.

8 YARALI, Anonim Sirket Yénetim Kurulu Uye Sayisi, Yaklasim Dergisi,

Yil: 20, S.238, Ankara, 2012, s. 241.

Yargitay 9. HD. 2002 tarihinde verdigi bir kararinda, igveren sirketle

arasinda hizmet iligkisi kurulan bir kisinin sonradan vekalet iliskisine

dayanan yonetim kurulu iiyeligine atanmasinin kurulan hizmet iliskisini

ortadan kaldirmayacagina karar vermistir, bkz. Yargitay 9. HD., 11.03.2002

19
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menfaat c¢atismasinda kendi menfaatlerine Oncelik vererek sirket
menfaatlerini arka plana itme ihtimalini ve dolayisiyla pay sahiplerinin bu
yondeki endiselerini arttirmistir. Bu durumu gz Oniine alan kanun
koyucu, anonim sirket yonetim kurulu iiyelerini TTK’nun 369. maddesi
hiikmiiyle gorevlerini tedbirli bir yoneticinin 6zeniyle yerine getirmek ve
sirketin menfaatlerini diiriistliik kurallarina uyarak gozetmekle yiikiimlii
kilmis® ve TTK m. 553’te ongordiigii “Kurucular, yonetim kurulu
tiyeleri, yoneticiler ve tasfiye memurlari, kanundan ve esas sézlesmeden
dogan yiikiimliiliiklerini kusurlariyla ihlal ettikleri takdirde, hem sirkete
hem pay sahiplerine hem de sirket alacaklilarmma karsi verdikleri
zarardan  sorumludurlar”  seklindeki  diizenlemeyle de, bu
yiikiimliiliikklerini yerine getirmemeleri sebebi ile meydana gelen
zararlardan sorumlu tutmustur.

6102 sayili TTK’nun 365. maddesi uyarinca bir anonim sirketin
idare ve temsil organi olan yonetim kurulunun, kontroliinde
bulundurdugu sermaye ve diger araglardan dolay:1 kendisinin veya bir
baskasinin menfaatini girket menfaatinin oniine gecirebilme ihtimalinin
varligt ve bu menfaat c¢atigmasinin sonucunda sirketin hukuki
bagimsizligini kaybederek bir baskasinin kontroliine girmesinin dahi s6z
konusu olabilecegi gercegi?® gbz Oniine alinarak, kanun koyucu
tarafindan TTK m. 369°da diizenlenen 6zen ve sadakat yiikiimliiligiiniin
ihlalinin bir diger sonucu da, anonim sirketlerin yonetimi esnasinda
yonetim kurulu {iiyelerinin agir cezai miieyyidelerle karsilagmalarinin
muhtemel hale gelmesidir. Zira gerek temsil gerekse idare yetkisi
nedeniyle anonim girket yonetim kurulu, sirketin ticari hayatinin devami
acisindan son derece Onemli ve siirekli bir organ konumundadir. S6z
konusu ticari hayatin siirekliliginin saglanmasi, sirketin isleyisinin devam

tarih ve E. 5004 K. 3532 sayil karari, Tekstil ve Isveren Dergisi, Mart
2003, s. 40 vd.

Hiikmiin gerekgesine gore, yonetim kurulu iiyesinin kisisel menfaatini,
hakim pay sahibinin veya pay sahiplerinin ve onlarin yakini olan gergek ve
tiizel kisiler ile ii¢iincii kisilerin menfaatini, sirketin menfaatinin Oniine
gecirmemesi gerekmektedir, madde gerekcesi igin bkz.
http://www:.ticaretkanunu.net/turk-ticaret-kanunu-madde-gerekceleri-ikinci-
kitap-ticaret-sirketlerimadde-124-644 (erisim tarihi 11.04.2025).

CAKIR, Anonim Sirket Yonetim Kurulu Uyelerinin Giiveni Kétiiye
Kullanma Sug¢undan Dogan Sorumluluklari, Yayimlanmamis Yiiksek
Lisans Tezi, Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul, 2016,
S. 56.
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edebilmesi ve en Onemlisi de sirket ortaklarmin affectio societatis
ilkesini, yani ortak amaca yonelme arzusu olan kar elde etme amacinin
saglanabilmesi, yonetim kurulunun, kendisine kanun ve sdzlesme ile
taninan gorev ve yetkilerini yerine getirirken sirket menfaatlerini 6n
planda tutacak sekilde hareket etmesine, kanunun 6ngérdigii ylikiimliiliik
ve yasaklara uymasina, baska bir ifade ile sirket malvarliginin yonetim
kurulu tarafindan bu amaglar dogrultusunda yonetilmesine baglidir?,
Sirket ve pay sahipleri ile gliven ve sadakat esasina dayanan iliski i¢inde
bulunmalar1 sebebiyle yetkilerini kullanirken ve gorevlerini yerine
getirirken gerekli 6zeni ve dikkati gdstermek yaninda sirketin ve pay
sahiplerinin menfaatlerini her seyden ve hatta kendi menfaatlerinden bile
istlin tutmakla yiikiimlii olan ve yukarida belirtilen esaslar gercevesinde
hukuki sorumlulugu olan yonetim kurulu {iyelerinin sirket malvarliginin
“kotli” yonetimi halinde cezai sorumlulugunun giindeme gelebilecegi en
temel su¢ tipi giiveni kotiiye kullanmadir. TCK’nun ikinci kitabinin
“Kisilere Karst Suglar” baglikli ikinci kisminin “Malvarligina Karsi
Sug¢lar” baglikli onuncu boliimiinde yer alan 155. maddesinde “faile
zilyetligi devredilmis olan mal iizerinde, bu zilyetliginden kaynaklanan
yetkileri, kendisine devir amacimin disinda kullanmasi ve bu yolla
kendisine veya iigiincii bir kisiye ¢ikar saglamast hallerini yaptirima
baglayan bir su¢” olarak diizenlenen giliveni kotiiye kullanma sugunun
anonim sirket yonetim kurulu lyeleri tarafindan islenmesi, bu sucun
nitelikli halini olusturmakta ve sikayete tabi olmaktan c¢ikarip sugun
re’sen sorusturulmasi ve kovusturulmasini zorunlu kilmaktadir?,

Gorildigii lizere anilan kanuni diizenlemeler yonetim kurulu
iiyelerinden beklenen davraniglarin genel c¢ergevesini ¢izmekte ve
kendilerine baglanan hukuki ve/veya cezai yaptirimlarla bu sinirlarin ihlal
edilmemesi yoniinde caydirici bir etki olusturmaktadir. Bununla birlikte,
hukuki diizenlemelerin ve bunlara baglanan yaptirimlarin bahis konusu
caydirict etkiyi meydana getirebilmesinin diizenlemelerin kapsamina ve
yaptirimlarin - agirhigina oldugu kadar, bu hiikkiimlerin uygulanma

2 CAKIR, Anonim Sirket Yoénetim Kurulu Uyelerinin Giiveni Kétiiye

Kullanma Sug¢undan Dogan Sorumluluklari, s. 56.

2 MERAKLI, Giiveni Kétiiye Kullanma Sugu (TCK m. 155), Dokuz Eyliil
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 11, Ozel Sayi, Izmir, 2009, s.
1703.
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olasihigma bagh oldugu gercegi de goz ardi edilmemelidir®®. Zira
belirtilen miieyyidelerin uygulanmasi, esas olarak, zararin tazminine
yonelik bir dava agilmasini ve ihlalin yeterli delillerle mahkeme Oniinde
ispatlanmasim gerekli kilmaktadir®. Ancak yonetim kurulu iiyelerinin
kendilerine Kanun ve sozlesme ile yiiklenmis gorevlerinin ifasi amaciyla
almis olduklart kararlarin ve bu gorev cercevesinde gosterebilecekleri
hareket tarzlarinin kapsami diisiiniildiigiinde, ihlal iddiasina iliskin yeterli
delile ulagilmasini zorlastiran® veyahut bazen ihlalin varligmin dahi
tespit edilmesinin gii¢lestigi durumlarin?’ ortaya c¢ikmasi her zaman
miimkiindiir. Buna ek olarak ihlali takip etmenin yalnizca sahip olunan
pay oraninda ve dolayli bir getiri saglamasi nedeniyle, ihlalin hukuki
olarak takibinin diger pay sahipleri tarafindan yapilmasini ve ulasilmasi
beklenen dolayli kazanimin bu sekilde elde edilmesini bekleme
egiliminde pay sahiplerini iginde barindiran halka agik anonim
sirketlerde, pay sahiplerinin ihlallerin hukuki takibi konusunda
gozlemlenen ilgisizligi de, ihlalin yargi Oniine getirilmesi ihtimalini
azaltan nedenler arasinda gosterilebilir®®.

2. Yoneticilerin Risk Barindiran Kararlar Alabilmesine imkan
Saglamasi

Hakkinda genel kabul gérmiis bir tanim bulunmayan “risk”
kavramiin®® etimolojik kokeni antik Yunan’da her tiirlii bilginin kaynagi

24 FOSS, Theories of the Firm: Contractual and Competence Perspectives,
Journal of Evolutionary Economics, vol. 3, Springer Publishing, Berlin,
1993, s. 130.

% OZDEMIR, Is Adam Karari ilkesi (Business Judgement Rule) ve Tiirk
Hukukunda Uygulanabilirligi, On iki Levha Yaymcilik A.S., istanbul,
2017, s. 35.

% Bu konuda karsilagilabilecek bazi durumlar icin bkz. KERSHAW, Company
Law in Context: Text and Materials, Oxford University Press, London,
2009, s. 169 vd.

21 Detayh bir ornek igin bkz. SLAUGHTER, The Corporate Opportunity
Doctrine, Southwestern Law Journal, vol. 18, Dallas, 1964, s. 96.

2 OZDEMIR, Is Adam Karari ilkesi (Business Judgement Rule) ve Tiirk

Hukukunda Uygulanabilirligi, s. 35.

Risk kavrami 6102 sayili TTK’da da acik¢a tanimlanmamustir. Ancak

Kanunun “Riskin Erken Saptanmasi” bashgini tagiyan 378. maddesinde

kullanilan  “sirketin varligini, gelismesini ve devamini tehlikeye diisiiren

sebeplerin erken teshisi” ibaresinden hareketle genel olarak sirketlerin

29
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sayllan Homeros’un  Odysseia  destanina  dayandirilmaktadir®.
Almanca’da “risiko”, Ingilizce’de “risk”, Fransizca’da “risque”,
Italyaca’da “risico”, Ispanyolca’da “riesgo” olarak kullanilan risk
kavrami®! bireyin eylemlerini ve bu eylemlerden dogan sorumlulugunu
belirlemede daha ¢ok inan¢ ve kader diislincesinin 6n planda oldugu,
bagka bir ifade ile bireyin yasami boyunca karsilastig1 salgin hastaliklar,
olim, acglik, zenginlik, fakirlik, savas gibi olumsuzluklar1 dogaiistii
olaylara, seytanlara, cadilara, biiyiilere ve tanrisal nedenlere baglayan
geleneksel veya feodal toplumdan, merkezinde rasyonel bir akil, bilimsel
bilgi ve tehlikelerden arindirilmis gilivenli bir diinya kurma ¢abasinin yer

amacina ulagmasina veya stratejilerini uygulayabilmesine engelleyen olay
veya islemlerin gerceklesme tehlikesi olarak tanimlanmaktadir, bkz.
AKCAKANAT, Kurumsal Risk Yonetimi ve Kurumsal Risk Yoénetimi
Siiresi (Metin I¢erisinde ‘Kurumsal Risk Yénetimi® olarak kisaltilacaktir),
Siileyman Demirel Universitesi Vizyoner Dergisi, S. 7, C. 4, Isparta, 2012,
s. 33; MANAVGAT ise, Kanun’daki risk taniminin “¢agdas risk yonetimi”
anlayismma gore “dar” oldugunu, riskin “salt olumsuz olay” olarak
tanimlanmamasi gerektigini ve “gelecege doniik degiskenleri ve ortakligin
istlenmeyi istedigi riski” de kapsamasi gerektigini ifade etmektedir, bkz.
MANAVGAT, Hukuki Bakimdan Halka Ag¢ik Anonim Ortakliklar ve
Halka Arz, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii Yaynlart,
Ankara, 2016, s. 131.
Truva savasina katilmak {izere 12 gemi ile yola ¢ikan Ithake krali Odyssey
savasta esir diismiis ve tanrilarin iilkesine donmesine izin vermemesi
nedeniyle biyliciilerin tanrigasi Kirke’nin denetimi altinda bulunan bir
adada tutuklu kalmistir. Tanri Hermes’in biiylik ¢abalari sonucunda uzun
yillar siiren esaretten kurtulan kral Odyssey iilkesine donmek iizere gemiyle
yola ¢ikmigtir. Sicilya adasim batidan dolasmak yerine, tanriga Kirke’nin
onerisiyle her iki yakasinda Skylla ve Kharybdis adi verilen iki sarp
kayanin yer aldig1 Mesina bogazindan gegen bir rotay: takip etmeye karar
veren Odyssey’i biiylik tehlikeler beklemektedir. Zira bogazin her iki
yakasina hakim bir sekilde yiikselen sarp kayaliklardan birinin dibinde yer
alan bir magarada bir canavar yasamakta ve bogazdan gegen gemileri yok
ederek gemicileri yemektedir. Diger kayanin dibinde ise giinde ii¢ defa
tekrar eden bir girdap yer almaktadir. Homeros kisaca 0Ozetlemeye
caligtigimiz destanin bu boliimiinde iki kayalik arasindan gegen bu yolu
antik Yunanca’da sarp kayalik anlamina gelen “rhiza” kelimesi ile
tanimlamugtir.
81 Tirk Dil Kurumu riski “zarara ugrama tehlikesi, riziko” olarak
tanmimlamaktadir, bkz. https://sozluk.gov.tr/ ?kelime=risk (Erisim Tarihi:
15.04.2025).
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aldig1 modern topluma gecisle birlikte giderek dnem kazanmis ve sosyal
psikoloji, ¢alisma ekonomisi, tip, hukuk, cevrebilim vb. alanlarin yani
sira ticari yasaminda olmazsa olmazlarindan biri haline gelmistir®2, Zira
diinya ticaretinin giderek kiiresellesmesi, yeni piyasa ve teknolojilerin
ortaya ¢ikmasi ve bununla baglantili olarak uluslar, toplumlar ve yerel
gruplar arasindaki karsilikli iliski ve etkilesimlerin hizlanmasi, gelismesi
ve derinlesmesi, sirketler bakimindan birer firsat olmakla birlikte, degisen
ekonomik ve teknolojik kosullar, artan rekabet, ulusal ve uluslararasi
yasal diizenlemeler anonim sirketlerin karlilik, yeni pazarlara agilma,
ucuz is gicli ve vergi avantajlarindan faydalanma odakli biiyiime
stratejileri olusturmalarini zorunlu kilmaktadir. Bu zorunluluk bir yandan
sirket faaliyetlerinin karmasiklasmasina ve sirket risklerinin® artmasina
neden olmakta®, diger yandan ise sirketlerin gelecegini tehdit eden
risklerin ortaya ¢ikma sikliginin, zamanin ve seklinin belirli olmamasi
sebebiyle, pazardaki degiskenlere hizla cevap verme zorunluluguyla karsi
karsiya bulunan bir anonim sirketin risk almadan yonetilmesini olanaksiz
hale getirmektedir. Bu baglamda, risklerden kaginmak yerine sirkete
deger katma amaciyla “dogru riskleri dogru zamanda almaya” odaklanan
bir anonim sirket agisindan, uygun ve etkin bir risk politikasi ile
stratejik/operatif risk ve firsatlarin Onceden tespit edilmesi ve bu
durumlarin sirketin degerini artirmak amaciyla degerlendirebilmesi hayati
onem arz etmektedir®. Bu durum belirli diizeyde ihtisas ve deneyim
sahibi olan, riskleri etraflica etiit edebilen, sirket menfaati gerektiriyorsa

%2 SOYDEMIR, Modernizmin Karanlik Yiizii, Sosyal ve Beseri Bilimler
Dergisi, C. 3, No: 2, Yalova, 2011, s. 170.
33 Sirketler agisindan riskler genel olarak, miicbir sebeplerden kaynaklanan
riskler/dogal, politik ve ekonomik riskler ve isletme riskleri olmak tizere
iice ayrilmaktadir ayrintili bilgi icin bkz. YASAR, Anonim Sirketlerde
Riskin Erken Saptanmasi ve Yonetimi, TFM Dergisi, C. 2, S. 2, Ankara,
2016, s. 75 vd.
6102 sayili TTK 'nun genel gerekgesinde belirtildigi iizere iilkemizde de bir
cok sirket, faizlerdeki sik dalgalanmalar, devlet bonolar: ve tahvilleriyle
yapuan iglemler, yatirimlarin kredilerle finanse edilip, 6z varlik/yabanci
para oramina dikkat edilmemesi, doviz iizerine spekiilasyon yapilmasi ve
ozellikle dovizde agik pozisyon ve benzeri sebeplerle dogrudan ve ciddi risk
altindadir, bkz. TTK Genel Gerekgeler Nr. 127,
https://www.muglabarosu.org.tr/Upload/files/pdf/TTK%20Genel%20Gerek
%C3%AT7e.pdf (Erisim Tarihi: 15.04.2025).
% HAUSCHKA, Corporate Compliance, 3. Aufl., Verlag C.H. Beck,
Miinchen, 2016, §5 Rn. 9; AKCAKANAT, Kurumsal Risk Yonetimi, s. 32.
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hizli bir sekilde riskli kararlar almaktan ¢ekinmeyen gliglii yonetici
profillerine olan ihtiyaci giinden giline artirmaktadir.

Ancak; anonim sirket yonetim kurulu kararlar1 riskli ve
sonuclarin1 dnceden tam olarak tespit edilemeyen kararlar olup, ihtisas
sahibi ve ehil yoneticilerin kararin alinmasinda gerekli 6zeni gosterdikleri
durumlarda dahi, yonetim kurulunca alinan bir kararin salt takdir
hatalarina bagli veya kararin alindig1 tarihte 6ngoriilemeyen sebeplerle
olumsuz sonuglar dogurmasi miimkiindiir®. Agir kisisel sorumluluk
altinda ve siirekli olarak pay sahiplerinin davalarina muhatap kalma riski
altinda bulunan anonim sirket yoneticilerinden hukuki veyahut cezai
sorumluluktan kagmmak maksadiyla risksiz faaliyette bulunmay1
beklemenin, sirketin kirdan ya da faaliyetlerinden vazge¢mesini
beklemek ile ayni anlami tagiyacagi hususu goéz oniine alindigi takdirde,
sirket yoneticiliginin ihtisas sahibi ve ehil kisiler bakimindan cazip hale
gelmesi ve bunlarin mevkilerinde kalmalarini saglamak icin onlarin mali
sorumluluklarnin  daha az bir seviyeye cekilmesi gerekir. Iste bu
noktadan hareketle Isvigre-Tiirk ticaret hukuku &gretisinde, anonim sirket
ile yonetim kurulu iiyesi arasindaki sozlesmesel iliskinin, yoneticileri
belirli bir neticeyi gerceklestirmeyi degil, kendilerine yiiklenilen gorevi
Ozenle, en iyi sekilde icra etmekle yiikiimli kilan bir vekalet akdi oldugu
genel kabul gérmektedir®’. Bu nedenle, sirket faaliyetlerinde belli sartlara

%  KAPSCH/GRAMA, Business Judgment Rule: Pflichtwidrige oder blo8
ungliickliche Geschiftsentscheidung?, Fachzeitschrift fiir Wirtschaftsrecht
(Ecolex), Manz Verlag, Wien, 2003, s. 525.

37 CRONE/CARBONARA/HUNZIKER, Aktienrechtliche Verantwortlichkeit
und Geschiftsfiilhrung: Ein funktionaler und systematischer Uberblick
(Metin  Igerisinde ~ Aktienrechtliche  Verantwortlichkeit”  olarak
kisaltilacaktir), Basel, Verlag Helbing&Lichtenhahn, Basel, 2006, s. 45 vd.;
FORSTMOSER/MEIER-HAYOZ/NOBEL, Schweizerisches Aktienrecht,
Verlag Stimpfli, Bern, 1996, s. 293; von STEIGER, Isvicre’de Anonim
Sirketler Hukuku (Ceviren: CAGA, Tahir, 3. baskidan ceviri), Istanbul,
1968, s. 258; MIMAROGLU, Anonim Sirketlerde Idare Meclisi Azalarinin
Hukuki Mesuliyeti, Ankara Universitesi Yayinlari, Ankara, 1967, s. 102;
ATAN, Tiirk Ticaret Kanununa gore Anonim Sirketlerde Idare Meclisi
Azalarimin Hukuki Mesuliyeti, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma
Enstitiisii, Yaym No: 66, Ankara, 1967 s. 12; CAMOGLU, Anonim
Ortaklik Yonetim Kurulu Uyelerinin  Hukuki Sorumlulugu (Metin
icerisinde “Hukuki Sorumluluk™ olarak kisaltilacaktir), 3. Basi, Vedat
Kitapeilik, Istanbul, 2010, s. 102; KAPLAN, Banka Idare Meclisi Uyeleri
ve Miidiirlerinin Hukuki Sorumlulugu, Banka ve Ticaret Enstitiisii Dergisi
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riayet edilerek riskin iistlenilmesinin, yoneticilerin 6zen yiikiimiinii ihlal
ettikleri ve dolayisiyla kusurlu olduklari seklinde yorumlanamayacagi
aciktir. Zira vekalet akdinde, vekil, bir sonuca ulasmak ig¢in belli bir
yonde is goriir, ancak sonucun elde edilememesi tehlikesi, yoneldigi
sonuca erismek icin yaptig1 faaliyetin 6zenle goriilmesinden sorumlu olan
vekile degil, miivekkile aittir®®. Baska bir ifadeyle yonetim kurulu iiyesi
ile sirket arasinda akdolundugu kabul edilen vekalet sdzlesmesinde basari
taahhiidii yoktur ve basarisizlik, her durumda sorumlulugu giindeme
getirmez®®. Bu nedenle, ticari faaliyetlerden kaynaklanan riskin
iistlenilmesinde, hangi esaslara riayet edilmis olmasi halinde yoneticilerin
sorumluluktan  kurtulabilecegi  konusunda smurlarin  belirlenmesi
gerekmektedir. S6z konusu sinirlar1 belirleyen ilke, kokeni Anglosakson
hukukuna dayanmakla birlikte, Kita Avrupast hukukunu da etkileyen ve
hukuk 6gretisinde “Isadami Karar1 Ilkesi” olarak isimlendirilen ilkedir.
Bu ilke, sirket yonetimine iligkin karar verenlerin gostermeleri gereken
O0zen Olclisiinii somutlastirarak, sonradan yanlis veya amaca uygun
olmadigr anlagilan hatali kararlarin sonuglarinin, yiikiimlilik ihlali
kavramindan ayrilmasini saglamakta ve 6zen ve sadakat ylikiimliiliigtinii
sinirlandirmaktadir®®.  Boylelikle  kusurlu  davramglariyla meydana
getirdikleri hukuka aykir1 eylemlerden bir zarar dogdugu takdirde,
sirkete, pay sahiplerine ve sirket alacaklilarina karsi sahsen ve tiim
malvarliklartyla sorumlu olan anonim sirket yonetim kurulu tiyelerinin
yaptiklart iglemlerin hukuki ve cezai sonuglari hakkinda herhangi bir
kaygiya kapilmaksizin kararlarini verebilmelerine olanak saglanmaktadir.

(Batider), Ankara, 1994, s. 137; PLUSS ise, yonetim kurulu iiyeliginin ikili
karaktere uymasina ragmen bunun geleneksel hukuki islem tiplerinden
hicbirine girmedigini, organsal hukuki iliski ve s6zlesme benzeri iliskinin
oldugunu belirtmektedir, goriisiin ayrintil gerekgeleri icin bkz. PLUSS, Die
Rechtstellung des Verwaltungsratsmitgliedes, Verlag Schultess, Ziirich,
1990, s. 121.

¥ YAVUZ/ACAR/OZEN, Borglar Hukuku Dersleri, Ozel Hiikiimler, 16.
Basi, Beta Yaymevi, Istanbul, 2019, s. 606 vd.; YAVUZ, Tiirk Borglar
Hukuku Ozel Hiikiimler, 8. Basi, Beta, Istanbul, 2009, s. 615 vd.

% GOKTURK, Amerikan, Alman, Isvi¢re ve Tiirk Hukukunda Isadanu Karari
Ilkesi, Inonii Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, C. 2, S. 2, Malatya,
2011, s. 231.

40 CRONE/CARBONARA/HUNZIKER, AktienrechtlicheVerantwortlichkeit,
S. 46.
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3. Intisas Sahibi ve Tecriibeli Kisileri Yonetici Olmalar
Hususunda Tesvik Etmesi

6102 sayili TTK’nun 369. maddesinde anonim sirket
yonetim kurulu iyelerinin 6zen ve sadakat yiikiimliligi iizerinde
durulmus, ancak yonetici olmanin gerektirdigi nitelikler tarif
edilmemistir. Bununla birlikte, TTK nun ger¢ek veya tiizel kisi yonetim
kurulu tiyelerinin sirket pay sahibi olmasi zorunlulugunu ortadan kaldiran
359. maddesinin gerekgesinde “...bu madde ile yonetim kurulu tiyelerinin
ayrica, pay sahibi olmalarina iliskin 6762 sayui Kanunda ongdriilmiis
bulunan (gereksiz) zorunluluk kaldirilmistir. Boylece hem az ortakl
anonim gsirketlerde ¢ok iiyeli yonetim kurulu olusturulmasina olanak
taminmis, hem de yapay hile-i ser’iye olan ¢éziimlere basvurulmadan,
uzman ve profesyonel yonetim kurullarimin kurulabilmesinin yolu
agilmistir...” ifadeleri ile yoneticilik konusunda uzmanlasmis kisilerin
sirket yonetiminde gorev almasinin Oniinii agma gayesini agik¢a ortaya
koymas1 ve Ozen ve sadakat yilkiimliliiglinii nesnel bir sekilde
tanimlamasi karsisinda, anonim sirket yoneticilerinin alaninda belirli bir
diizeyde ihtisas sahibi ve tecriibeli olmasi1 gerektigi sonucuna varilabilir.
Ozellikle iktisadi politikalar1 yeni bicimlenen ve bu politikalarin
uygulamaya konulmasia gereksinim duyulan; pazardaki degiskenlere
hizli tepkiler verme zorunluluguyla karsi karsiya bulunan veyahut bir
yeniden yapilanma iginde bulunan sirketlerde, sirket pay sahipleri ile
sirket calisanlar1 arasinda koprii kurabilecek, sirket ana sozlesmesi ile
belirlenen veya onaylanan ticari politikalarin sirket icinde hayata
gecirilmesini  saglayabilecek ve gozetebilecek, sirket igindeki yetki
matrisini dogru yorumlayabilecek, sorunlar1 etraflica ve hizla etiit
edebilecek, ¢cabuk karar alabilecek, eszamanli siirecleri yiiriitebilecek, cok
yonli karar mekanizmalarina hiitkmedebilecek, i¢ denetim, i¢ kontrol ve
risk yOnetimi gibi i¢ sistemlerden gelen uyarilar idrak edip gereken
yonetsel tepkileri gelistirebilecek bir yonetici olmas1 gerekir*:. Bununla
birlikte, belirli bir karar1 almadan Once iyiniyetli, tarafsiz ve gerekli
bilgiye sahip olarak o karara iligkin kosullari iyice etiit eden, diiriistce ve
sadece sirket menfaatleri dogrultusunda hareket eden yoneticilerin bile
bas dondiiriicii hizla ilerleyen bir operasyonlar demetini yonetirken anlik,

4 ALTAY, Sirketin Merkezine Yolculuk: CEO,
https://wwwz2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/tr/
Documents/risk/sirketin-merkezine-dogru-yolculuk-CEO.pdf (erisim

Tarihi, 15.04.2025), s. 13.
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giinliik, kisa, orta ve uzun vadeli kararlar1 oldukca hizli bir sekilde alma
zorunluluguyla karst karsiya bulunmalari, bazi durumlarda kusurlu
davranislar sergilemelerini kaginilmaz kilmaktadir*?. Boyle bir durumda
yoneticinin  korumaci  hukukun imkanlarindan yararlanmasi ve
sorumlulugu onlemek i¢in hukukun bahsettigi mekanizmalar1 isletilmesi
halinde, sirket yoneticisi olma hususunda ihtisas sahibi ve tecriibeli
kimseler tesvik edilmis olacaktir®®,

I11. ISADAMI KARARI iLKESi (BUSINESS JUDGMENT
RULE): KORUMA  KALKANI Ml  YOKSA
SORUMLULUK SILAHI MI?

Isadamm karar1 ilkesi (BJR) ozii itibariyla, sirketlerin risk
almasmin pay sahiplerinin menfaatlerine uygun oldugunu kabul ederek,
sirketin ve dolayisiyla da pay sahiplerinin malvarligin1 artirmayi
amaglar**, Ancak bu noktada, bir sirketin yoneticileri ile pay sahipleri
arasindaki benzersiz iligkinin dogal bir sonucu olarak, yonetici
menfaatleri ile pay sahiplerinin menfaatleri arasinda dogal bir korelasyon
olusur®. Pay sahipleri, yatirimlarin1 sermaye piyasalar1 araciliiyla
cesitlendirebildiklerinden, yoneticilerin kar maksimizasyonu igin gerekli
Olclide risk almasini isterken, yoneticiler ise, yaklasan bir sorumluluk
tehdidi olmayan durumlarda bile ¢ogu zaman riskten kaginma egilimi
gosterirler, zira yoneticiler Delaware Yiiksek Mahkemesi’nin 1996 tarihli

42  TORGGLER, Business Judgment Rule und unternehmerische
Ermessensentscheidung-Zugleich eine Besprechung von Grass, Business
Judgment Rule, in Zeitschrift Fiir Europarecht, Internationales
Privatrecht Und Rechtsvergleichung (ZfRV), Heft: 9, Manz Verlag,
Wien, 2002, s. 133.

4 GRASS, Business Judgment Rule, Schranken der richterlichen
Uberpriifbarkeit von Management-Entscheidungen in aktienrechtlichen

Verantwortlichkeitsprozessen, Dissertation, Universitit Ziirich, Ziirich,
1998, s. 35.

4 EASTERBROOK, Frank H./FISCHEL, Daniel, The Economic Structure Of
Corporate Law, Harward University Press, Cambridge, 1991, s. 93.

4 ORENSTEIN, Alec, “A Modified Caremark Standard To Protect
Shareholders Of Financial Firms From Poor Risk Management”, New York
University Law Review, Vol. 86, Issue. 3, New York, 2011, s. 770.
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Gagliardi v. Trifoods Int’l, Inc. davasinda*® da belirttigi iizere, pay
sahiplerinden farkli olarak, ¢ogu zaman tiim meslek hayatlarini tek bir
sirkete adarlar ve tesvik 6demelerine sahip olsalar bile, genellikle sirketin
sadece ¢ok kiiciik bir oranina sahip olur ve dolayisiyla karin yalnizca
kiiciik bir kismindan faydalanirlar. Bu nedenle, eger yoneticiler aldiklar
her ihtiyatsiz karar icin miiteselsil sorumluluga tabi olduklar1 kabul
edilecek olursa, sirket yonetim kurulunda ¢ekingenlik hakim olur ve bu
durum gerek sirket gerekse de pay sahipleri acisindan olumsuz
durumlarin ortaya ¢ikmasina yol agardi*’. Baska bir deyisle, cogu sirket
icin pay sahiplerinin korunmasi gereken unsur, yoneticilerin asirt risk
almalar1 degil tam aksine karar alirken asir1 tereddiit gdstermeleridir.
Isadami karar ilkesi iste bu noktada devreye girerek, yoneticilerin -en
azindan menfaat ¢atigmasindan uzak, gerekli sekilde bilgilendirilmis ve
iyi niyetle hareket eden yoneticilerin- kisisel sorumluluk kaygisi
olmaksizin riskli kararlar alabilmesine imkéan tantyarak bu sorunu &nler®,
Ancak her ne kadar Amerikan hukukunda yoneticilerin 6zen ve sadakat
borcu kapsaminda sirketin islerine ve faaliyetlerine siirekli dikkat
gostermesi gerektigi hususunda goriis birligi olsa da, adindan da
anlasilacag: gibi, Isadami ilkesi yalnizca gergek “is kararlarini”, yani
yoneticiler tarafindan bilingli olarak alinan kararlar1 korur. Dolayisiyla,
yoneticilerin herhangi bir karar almadii durumlarda, isadami Karar
Ilkesi (BJR) tarafindan korunmaz. Bu durum Amerikan hukuk 6gretisinde
Isadamm Karar Ilkesi’nin (BJR) bir hakimler agisindan bir davadan
cekinme sebebi mi yoksa sirket yoneticileri agisinda bir sorumluluk
standardi m1 oldugu hususunda goriis ayriligima yol ac¢mustir.
Calismamizin bu boéliimiinde Delaware Yiiksek Mahkemesi’nin gesitli
tarihlerde vermis oldugu kararlar 6lgiisiinde bu tartisma irdelenecektir.

4% Gagliardi v. Trifoods Int’l, Inc., 683 A.2d 1049, 1051, kararin Ingilizce tam
metni  i¢in  bkz. https://law justia.com /cases/delaware /court-of-
chancery/1996/14725-3 . html (Erisim Tarihi: 09.04.2025).

47 EASTERBROOK, Frank H./FISCHEL, Daniel, The Economic Structure Of
Corporate Law, s. 99.

4 ORENSTEIN, Alec, “A Modified Caremark Standard To Protect
Shareholders Of Financial Firms From Poor Risk Management”, s. 771.
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A.  Cekinme (Abstention) Doktrini

1. Cekinme (Abstention) Doktrininin Ortaya Cikisi

Amerikan hukukunda, eyalet mahkemelerinin egemenligini
federal miidahalelere karsi korumay1 amaglayan bir hakkaniyet doktrini
olarak ortaya ¢ikan “Cekinme (Abstention) Doktrini” her ne kadar,
Amerikan Federal Yiiksek Mahkemesi’nin (U.S. Supreme Court) 1941
tarihli Railroad Commission of Texas v. Pullman Co. Davasinda ilk kez
kavramsal olarak formiile edilmisse de, c¢ekinme (Abstention)
kelimesinin hukuk literatiiriine girisi federal mahkemelerin, eyaletlerin
vergilendirme yetkisini denetleme hakki olup olmadigina iliskin 27 Subat
1939 tarihli Hale v. Bimco Trading, Inc. davasinda gerceklesmistir®.
Amerikan hukuk tarihi agisindan ¢ok 6nemli olan bu davanin yargici olan
Felix Frankfurter verdigi kararda, “federal mahkemeler ile eyalet
mahkemeleri arasinda uyumu saglamak” ve “aymi konuya iliskin
potansiyel yargi yetkisine sahip iki mahkeme sistemi arasinda gereksiz
siirtiismeyi onlemek” amaciyla ¢ekinmenin islevini ortaya koymustur™.
Yargic Frankfurter’in eyaletlerin federal miidahalelerden korunarak kendi
islevlerini bagimsiz bir sekilde yerine getirmelerinin degerini 6n plana
cikaran bu yaklagimi, Amerikan Federal Yiiksek Mahkemesi (U.S.
Supreme Court) tarafindan 1941 tarihli “Railroad Commission of Texas
v. Pullman Co.” davasinda benimsenmis ve ilk kez kavramsal olarak
formiile edilmistir®. Davaya dayanak teskil eden olayin merkezinde
Texas Demiryolu Komisyonu’nun, Teksas eyaleti sinirlari igindeki hi¢bir
demiryolunda kondiikt6rii olmayan yatakli vagona izin verilmeyecegine
iliskin idari diizenlemesi yer almaktadir®®. “Adil olmayan ayrimciligi
onleme ve diger tim koétiiye kullanimlar1 engelleme” yetkisi veren bir
Teksas eyalet yasasi ¢ercevesinde getirilen bu yasak Komisyon tarafindan
her ne kadar, yatakli demiryolu vagonlar1 iireten ve yatakli vagon

4 Hale v. Bimco Trading, Inc, 306 U.S. 375 (1939), kararin ingilizce tam
metni i¢in bkz. https://supreme.justia.com/cases/ federal/us/306/375/
(Erigim Tarihi: 08.04.2025).

50 Hale v. Bimco Trading, Inc, 306 U.S. 375 (1939).

51 Railroad Commission of Texas v. Pullman Co. 312 U.S. 496 (1941),
kararin Ingilizce tam metni icin bkz.
https://supreme.justia.com/cases/federal/us/312/496/ (Erisim Tarihi:
08.04.2025).

2 Railroad Commission of Texas v. Pullman Co. 312 U.S. 496 (1941).
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yolcularina hizmet vermek {izere binlerce ve kondiiktdr ve porter
istthdam eden bir sirket olan Pullman sirketinin yolcu sayisinin az
olmasini gerekgesiyle, Teksas eyaletinin az niifuslu bazi bolgelerinde tek
vagonlu ve sadece porterlerin gorev yapacagi trenler kullanilacagi
yoniindeki aciklamasina bir tepki olarak gdsterilmis olsa da, Pullmann
sirketi tarafindan isttihdam edilen yiiksek statiideki kondiiktorlerin
yalnizca beyazlardan, alt statiideki porterlerin ise tamamiyla Afro-
Amerikalillardan olustugu gercegi goz Oniine alindiginda, Komisyon
tarafindan getirilen yasagin temelinde 1rk ayrimciliginin yattigi agiktir>,
Pullman Sirketi ve komisyonun kararindan etkilenen diger demiryolu
sirketleri, diizenlemenin uygulanmasini engellemek amaciyla ABD Texas
Bat1 Bolgesi Federal Mahkemesi’ne dava agmissa da, Federal Mahkeme,
“federal mahkemelerin, federalizm ilkesine saygi ve devlet egemenliginin
korunmasi amaciyla, eyalet mahkemelerinin konuyu ¢ézmesine olanak
taniyarak gereksiz miidahaleden kagimmasi gerektigi” gerekgesi ile
davaya miidahil olmay1 reddetmistir®®. Yiiksek Mahkeme, yargi oniine
taginan bir uyusmazlikta da hem eyalet hukuku hem de federal anayasa
temelli gerekgeler ileri siiriilmesi, eyalet hukukuna dayali ¢6ziimiin nasil
uygulanacaginin belirsiz olmasi ve eyalet hukukuna iliskin ¢6ziimiin,
federal anayasa temelli kararin verilmesini ortadan kaldirabilir nitelikte
olmasi sartlarinin varligi halinde, federal mahkemelerin, anayasal
sorunlart ¢ézmeden Once eyalet mahkemelerinin yasayi ilgili davada
yorumlamasina imkan tanimasi gerektigi yoniinde hiikiim kurmustur®.
Pullman davasi ¢ekinme doktirini yansitan yeni bir anlayisin ortaya
¢ikmasina yol agmustir. Zira Pullman kararindan kisa bir siire sonra,
¢ekinme doktrininin bir varyasyonu olarak goriilen “Burford v. Sun Oil
Co.” davasinda mahkeme bir adim daha ileri giderek, federal
mahkemelerin bir eyalet mahkemesi kararina miidahale etmenin sadece

% McMILLAN, Lori, “The Business Judgment Rule as an Immunity
Doctrine”, in William & Mary Business Law Review, Vol. 4, Issue, 2,
Boston, 2013, s. 536.

% McMILLAN, Lori, “The Business Judgment Rule as an Immunity
Doctrine”, s. 537.

% McMILLAN, Lori, “The Business Judgment Rule as an Immunity
Doctrine”, s. 537.
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“gecikmeye”, “yerel hukukun yanlis anlagilmasina” ve “federal devlet
politikalari ile gereksiz bir ¢atismaya” yol agacagini belirtmisgtir®.

2. Cekinme Doktrinin Isadam Karar ilkesiyle iliskisi

Amerikan kamu hukuku agisindan onemli sonuglar doguran
¢ekinme (Abstention) Doktrini’nin 6zel hukuk alaninda ve ozellikle de
sirketlerin yonetim organlarinin, potansiyel zarara yol acabilecek olsa da
sirketin ¢ikar1 agisindan gerekli olan kararlari alma konusunda tesvik
edilmesini  hedefleyen  isadami1  karar1  ilkesi  gergevesinde
degerlendirilmesi geregi ilk olarak mahkemelerin, inceleme i¢in belirli
kosullar karsilanmadik¢a yonetim kurulu kararlarini degerlendirmekten
kaginmasi gerektigini savunan Bainbridge tarafindan ortaya konmustur®”.
Kurumsal karar alma siireclerinin etkinligini saglamanin, mahkemelerin
yargisal denetim adi altinda yonetim kurulunun karar alma yetkisini
gecersiz kilmasini onlemekle miimkiin olacagim ileri sliren Bainbridge
gbre pay sahiplerinin, yoneticilerin hatalarindan kaynaklanan riskleri,
yarginin hatalarindan kaynaklanan risklere tercih ettigi gergegi goz Oniine
alindig1 takdirde, yargimin ihtiyathh davranmasimi 6ngérmekle birlikte,
uygun kosullarda miidahale olasiligin1 da agik birakan ¢ekinme doktrini
gegmise doniik dnyargi riskini azaltmaya yardimci olacaktir®,

Cekinme doktrinini, kurumsal hukukun yetki ve hesap
verebilirlik arasindaki gerilimi ¢ozmek igin uygun bir arag¢ olarak goren
Bainbridge gore isadami karari ilkesi, mahkemeleri ancak ¢ok kesin 6n
kosullarin saglanmasi halinde yonetim kurulu kararlarimi incelemeye
yonlendiren bir ¢ekinme doktrini olarak yorumlanmalidir®. Zira yazara
gore ¢ekinme doktrini olarak goriilecek isadami kararlari ilkesi, 6zen
yikiimliligi iddialarinin  yargisal denetimine kargt bir varsayim

%  Burford v. Sun Oil Co. 319. U.S 315 (1943), kararmn Ingilizce tam metni
icin bkz. https://supreme.justia.com/ cases/federal/us/319/315/ (Erisim
Tarihi: 10.04.2025).

57 BAINBRIDGE, Stephen M., “The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine”, in Vanderbilt Law Review, Vol. 57, Issue. 1, 2004, s. 83 vd.

% BAINBRIDGE, Stephen M., “The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine”, s. 86.

% BAINBRIDGE, Stephen M., “The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine”, s. 94.
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olusturacaktir®®. Dolayisiyla, 6rnegin bir yonetim kurulu iiyesinin 6zen
yikiimliliginii ihlal ettigine dair bir iddia ile karsilagildiginda,
mahkeme, davacinin isadami kararlart ilkesini, 6n kosullarindan bir veya
daha fazlasinin eksik oldugunu gostererek ¢liriitmesi durumunda, yonetim
kurulu iiyelerinin davranislarinin esasim incelemekten g¢ekinecektirsl,
Sirket yoneticilerinin karar alma siirecinde gostermekle yiikiimlii
kilindiklar1 6zen, sadece siiregteki 6zene iliskin oldugundan, yoneticilerin
kararlar1 -yoneticilerin karara iliskin kigisel bir ¢ikar1 yoksa- mahkemeler
tarafindan saygi gorecektir®,

Bainbridge gore, isadami karari ilkesinin uygulanabilmesi i¢in
yalnizca yoneticilerin rasyonel bir siire¢ izlediklerini ve mevcut tiim
maddi bilgileri degerlendirdiklerini gostermek yeterlidir®®. Bainbridge bu
yaklagimina, Amerika Ulusal Beyzbol Ligi’nde (Major League Baseball —
MLB) miicadele eden Chicago Cubs isimli bir takimin bagli oldugu
sirkette azinlik pay sahibi olan hissedarlardan birinin, aksam maglarinin
seyirci katilmin1 artiracagr  ve sirketin  gelirlerini  yiikseltecegi
diisiincesiyle magclarin1 oynandig statta isiklandirma sistemi kurulmasi
yoniindeki teklifinin sirket yonetim kurulu tarafindan reddedilmesi tizere
acilan Shlensky v. Wrigley davasim klasik bir 6rmek olarak
gostermektedir®. S6z konusu davada mahkeme diger hususlarin yani sira,
“bir ticari sirkette... yonetim kurulu iyelerinin sirket iglerini yiiriitme
yetkisinin, yasalara uygun hareket ettiklerinde mutlak olarak kabul
edilmesi gerektigini ve mahkemenin kendi yargisini yonetim kurulu
tiyelerinin yerine koyma yetkisi bulunmadigin1” belirtmisgtir®.

8 BAINBRIDGE, Stephen M., “The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine”, s. 94.

61 BAINBRIDGE, Stephen M., “The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine”, s. 95.

62 BAINBRIDGE, Stephen M., “The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine”, s. 101.

8 BAINBRIDGE, Stephen M., “The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine”, s. 101.

8  BAINBRIDGE, Stephen M., “The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine”, s. 102.

8 Shlensky v. Wrigley 95 Ill. App. 2d 173, 237 N.E.2d 776 (1968), kararin
Ingilizce tam metni igin bkz. https://law.justia.com/cases/illinois/court-of-
appeals-first-appellate-district/1968/95-ill-app-2d-173-237-n-e-2d-776-
1968.html (Erigim Tarihi: 09.04.2025).
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3. Isadamm Karan ilkesini Cekinme Doktrini ile Bagdastiran
Goriise Getirilen Elestiriler

Bainbridge’nin mahkemelerin, sirket yoneticilerinin karar alma
yetkisine yeterince saygi goOstermedigi temel varsayimi iizerinden
sekillendirdigi ve buradan hareketle isadami karari ilkesini bir ¢ekinme
doktrini olarak yorumlayan goriisleri Amerikan hukuk o6gretisinde
McMillan tarafindan ii¢ acidan elestirilmektedir®®. McMillan’a gore
oncelikle, federal bir sisteme sahip bir iilkede, federal devlet ile eyaletler
arasinda yetkilerin dagilimi, bu yetkilerin federal devlet veya eyaletler
tarafindan tam olarak kullanilmalari durumunda ortaya c¢ikabilecek
catisma riskini azaltma ve gili¢ dengesini saglama araci olarak ortaya
cikan c¢ekinme doktrininin, varliklarini eyalet hiikiimetleri tarafindan
cikarilan yasalara borglu olan 6zel sirketlerde yoneticiler ile pay sahipleri
ile arasinda ortaya ¢ikabilecek gerilimlerin ¢6ziimii i¢in uygulanabilecek
bir ara¢ olarak gormek miimkiin degildir®. Zira sirketlerde ortaya
cikabilecek bu tiir gerilimler, yoneticiler ile pay sahipleri arasindaki
tamamen 6zel iligkiye dayanir ve yoneticiler, devlete kiyasla ayri ama bir
sekilde esit sayilacak bir hiikiimet diizeyine uzaktan bile benzemezler®,

Bainbridge’in isadamu karari ilkesini bir ¢ekinme doktrini olarak
yorumladig1 formiilasyona getirilen ikinci elestiri, temel amaci federal
mahkemelerin eyalet mahkemelerinin konuyu ele alabilmesi i¢in kenara
cekilmesi olan c¢ekinme doktrininin uygulanmasinin, mahkemenin
oniindeki konunun herhangi bir mahkeme tarafindan kalici olarak
incelenmekten  korunacag anlamma  gelmeyecegi  yOniindedir®.
McMillan’a gore, Bainbridge’in yoneticinin sorumluluguna iligkin tiim
konulari, istisnai durumlar disinda, mahkeme incelemesinden ¢ikarmay1
ongoren isadam karar ilkesi formiilasyonu uygulandiginda ortaya ¢ikan
sonug, mahkemelerin yoneticinin kararini esasina gore degerlendirmekten

8  McMILLAN, Lori, “The Business Judgment Rule as an Immunity
Doctrine”, s. 539.

67 McMILLAN, Lori, “The Business Judgment Rule as an Immunity
Doctrine”, s. 539.

8 McMILLAN, Lori, “The Business Judgment Rule as an Immunity
Doctrine”, s. 539.

8  McMILLAN, Lori, “The Business Judgment Rule as an Immunity
Doctrine”, s. 540.
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cekinmesidir’®. Ancak bu durum Fedaral Yiiksek Mahkeme nin, ¢ekinme
doktrini’nin baskin uygulama olmadigi, tam aksine olagan isleyise bir
istisna oldugu yoniindeki goriisiine aykidir’. Bainbridge’in isadami
karar ilkesine formiilasyonuna yonelik bir diger elestiri ise, Amerikan
mahkemelerinin girket yoneticilerine veyahut yonetim organina Ozen
ylkiimliliigiiniin ihlali nedeniyle agilan davalarda, yonetim organinin
karar alma silrecini incelemekle smirli kalan, kararin esasina
odaklanmayan yaygin yaklagimlart goéz Oniine alindiginda pratik bir
etkisinin olmayacag1 yoniindedir’?.

B. Isadam Karar flkesinin Bir Sorumluluk Standard: (Standard
of Liability) Oldugu Yoniindeki Yaklasim

Amerikan hukukunda isadami karari ilkesi (business judgment
rule), yonetim kurulu kararlarinin yargisal denetimini sinirlayan temel
ilkelerden biridir. Ancak bu ilkenin hukuki niteliginin “sorumluluk
standardi” (Standard of Liability) olarak m1 yoksa “cekimserlik doktrini”
(abstention doctrine) olarak mu anlagilmasi gerektigi tartigmalidir’.
Sorumluluk standardi yaklasimina gore, isadamm karar1 ilkesi, bir
davaciin yoneticilerin sadakat ve 6zen bor¢larini (Fiduciary Duty) ihlal
ettikleri gerekgesi ile sahsi sorumluluga tabi kilabilmesi i¢in ispat etmesi
gereken unsurlar belirleyen usuli ve maddi bir gergeve islevi goriir’®. Bu
anlamda kural, “basit ihmal”’den (simple negligence) ziyade “agir ihmal”
(gross negligence) diizeyinde bir kusur bulunmadik¢a sorumluluk
yiiklenemeyecegini ortaya koyar’®. Bununla birlikte, Delaware Yiiksek
Mahkemesi’nin sirket yoneticilerinin yoneticilerin sadakat ve Ozen
yiikiimliiliklerini (fiduciary duty) ihlal edip etmediklerinin tespitinde,

™ McMILLAN, Lori, “The Business Judgment Rule as an Immunity
Doctrine”, s. 541.

" McMILLAN, Lori, “The Business Judgment Rule as an Immunity
Doctrine”, s. 541.

2 McMILLAN, Lori, “The Business Judgment Rule as an Immunity
Doctrine”, s. 542.

% MCcMILLAN, Lori, “The Business Judgment Rule as an Immunity
Doctrine”, s. 572.

" MCMILLAN, Lori, “The Business Judgment Rule as an Immunity
Doctrine”, s. 572.

S McMILLAN, Lori, “The Business Judgment Rule as an Immunity
Doctrine”, s. 572.
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“davranig standard1” (standard of conduct) ile “denetim standardi”
(standard of review) arasinda bir ayrim yaptigr gozlemlenmektedir.
Eisenberg’e gore bu ayrim son derece yerindedir zira hukukun pek ¢ok
alaninda, davramis standartlar1 ile denetim standartlarinin = siklikla
ortiismektedir’®. Ornegin, bir otomobil siiriiciisiine yiiklenen davranis
standardi, aracini dikkatli bir bigimde kullanma yiikiimliiliigliyken, buna
kosut olarak, siiriicii aleyhine agilan bir sorumluluk davasinda mahkeme
tarafindan uygulanan denetim standardi ise, siiriicliniin araci dikkatli
kullanip kullanmadigimin tespitidir. Benzer sekilde, temsil yetkisine
dayal1 olarak yapilan bir igslemde temsilcinin temsil ettigi kisiye karsi
uymast gereken davranis standardi diiriistlik ve hakkaniyete uygun
hareket etmektir. Bu baglamda, miivekkilin temsilciye karsi acacagi bir
sorumluluk davasinda mahkemenin esas aldigi denetim standardi ise
temsilcinin s6z konusu islemde diiriist ve adil davranip davranmadiginin
belirlenmesidir™.

Yiiksek Mahkeme’nin 2013 tarihli Trados Inc. Shareholder
Litigation 73 A. 3d 17, 35 davasinda vurguladig iizere bir davranig
standardi olan ‘“standard of conduct”, sirket yoneticilerinin belirli bir
faaliyeti sadakat ile 6zen yiikiimliiliikleri ¢ercevesinde nasil yiiriitmesi
gerektigini tanimlarken, inceleme standardi niteligi tasiyan “Standard of
Review” ise, bir mahkemenin bir kisinin davranisini sorumluluk yiikleyip
yiiklememeye veya tedbir karar1 verip vermemeye karar verirken
uygulamas1 gereken testi ifade eder’®. Sirket yonetim kurulu iiyelerinin
menfaat catismasindan uzak ve bagimsiz olup olmadiklar1 (isadam karar1
ilkesi), belirli, tekrarlayan ve Ongoriilebilir durumlarda karar alma
stirecinin dogas1 geregi potansiyel ¢ikar catigmalariyla kars1 karsiya olup
olmadiklar1 (gelistirilmis denetim - enhanced scrutiny), veya yonetim
kurulunda yoneticilerin fiili ¢ikar ¢atismasi iginde oldugu bir yonetim
kurulunda, kurul ¢ogunlugunu kendi sahsi menfaatlerini dncelikli olarak
gozeten Tlyelerin c¢ogunlukta olmasi gibi durumlarda (tam adillik
standardi - entire fairness) uygulanan bu test davacinin basarili olabilmek

6 EISENBERG, Melvin Aron, The Divergence Of Standards Of Conduct
And Standards Of Review In Corporate Law”, in Fordham Law Review,
Vol. 62, Issue 3, New Yor, 1993, s. 437.

" EISENBERG, Melvin Aron, “The Divergence Of Standards Of Conduct
And Standards Of Review In Corporate Law”, s. 437.

" Trados Inc. Shareholder Litigation 73 A. 3d 17, 35, kararm Ingilizce tam
metni icin bkz. https://www.casemine.com/judgement/
us/5914ae61add7b049347472b2 (Erisim Tarihi: 10.04.2025).
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icin oncelikle neyi iddia etmesi ve sonrasinda neyi ispatlamasi gerektigini
ortaya koyar?®.

Sirket yonetim kurullarinin kurumsal uyum programlart ve
denetim protokolleri bakimindan uymakla yiikiimlii olduklar1 asgari
standartlar Delaware Yiiksek Mahkemesi’nin 1996 yilinda verdigi
“Caremark” karar1 ile ayrintili sekilde ortaya konulmustur®. Emsal
niteligindeki Caremark karari, yoneticilerin ancak bir kontrol ve uyum
sistemi kurmamalar1 veya kurulmus olan bu sistemi bilerek
denetlememeleri halinde sadakat yiikiimliiliiklerini ihlalden dolay1
sorumlulukla karsilasabileceklerini hikkme baglamistir®l. Caremark 6ncesi
donemde, sirketler ve mahkemeler uyum programlarmma daha c¢ok
kurumsal bir hatanin kesfedilmesine karsi reaktif bir yaklasimla
bakmaktaydi®?. Yoénetim kurulu tiyeleri, ancak bir siiphe ortaya ¢iktiktan
sonra harekete gecmedikleri takdirde sorumlu tutulabiliyor, 6nleyici
tedbirler alma gibi proaktif bir gorevleri bulunmuyordu®. Ancak, 1991
tarihli Sirketlere Yonelik Ceza Rehberi (Sentencing Guidelines), etkili bir
uyum ve etik programu tasarlayan, uygulayan ve isleten kuruluslar icin
yasal bir tesvik sunarak, uyum tarihini reaktif yaklagimdan Onleyici
yaklagima dogru biikmiis ve Delaware Yiiksek Mahkemesi’nin 1996
yilinda verdigi “Caremark” kararim etkileyerek sirket yonetim kurulu
tiyeleri agisindan 6zen ve sadakat borcunun (Fiduciary Duty) taninmasina
zemin hazirlamstir®,

1. Delaware Yiiksek Mahkemesi’nin 1996 Caremark Karan

Saglik {irlinleri tedarik¢isi ve ayni zamanda saglik hizmeti
saglayicisi bir sirket olan Caremark, kendisine izafe edilen posta
dolandiriciligr sugunu kabul etmis ve bir anlagsma kapsaminda 250 milyon

®  Trados Inc. Shareholder Litigation 73 A. 3d 17, 35.

8  Caremark International Inc. Derivative Litigation, 698 A.2d 959, 971,
kararin Ingilizce tam metni icin bkz.
https://law.justia.com/cases/delaware/court-of-chancery/1996/13670-3.html
(Erigim Tarihi: 08.04.2025).

81 MCcGREAL, “Caremark In The Arc Of Compliance History”, Temple Law
Review, Vol. 90, Boston, 2018, s. 649.

8  MCcGREAL, “Caremark In The Arc Of Compliance History”, s. 647.

8 MCcGREAL, “Caremark In The Arc Of Compliance History”, s. 647.

8  MCcGREAL, “Caremark In The Arc Of Compliance History”, s. 647.
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dolar tutarinda ceza ve tazminat 6demistir®. Bu anlasma, hekimlere hasta
yonlendirmeleri karsiliginda 6deme yapilmasini yasaklayan federal ve
eyalet saglik yasalar1 (Anti-Referral Payments Law) ihlallerine iliskin
olarak Amerikan Saglik ve Insan Hizmetleri Bakanligi tarafindan
yiiriitiilen kapsamli sorusturmay1 sonuglandirmistir. Caremark sirketinde
pay sahibi olan bazi hissedarlar tarafindan, Bakanlik ve Caremark sirketi
arasinda yapilan uzlasma anlagmasi nedeniyle dogan kayiplardan dolay1
Caremark yonetim kurulu ve yonetim kurulu {iyeleri aleyhine sorumluluk
davas1 agmustir. Kendisinden “iddia edilen olaylardan kaynaklanan veya
bunlarla ilgili tiim taleplerden feragat edilmesi karsiliginda sirkete
sunulan degerin adil ve yeterli olup olmadigin1 degerlendirmesi” talep
edilen Delaware Yiiksek Mahkemesi anlagmay1 yeterli bulmus, ancak bu
sonuca varirken, sirket yoneticilerinin federal kurallara ve diizenlemelere
uymamasinin iyi niyet ve sadakat ylk{imliligiiniin ihlali anlamina
geldigini de tespit etmistir.

Caremark karari ile yonetim kurulu i¢in ongoriilen sorumluluk
standard1 oldukga yiiksek tutulmus olup, bu durum kararda “bir yonetim
kurulunun denetim gérevini siirdiiriilebilir veya sistematik bir sekilde
yerine getirmemesi — ornegin, makul bir bilgi ve raporlama sisteminin
varligini saglamak igcin mutlak bir basarisizlik — iyi niyet eksikligini
ortaya koyacaktir” seklinde ifade edilmistir®. Bu standart aslinda,
yonetim kurulu kararlarina karsi yargisal incelemenin oldukca ihtiyath
olacagini ima etmekte ve sadece asir1 diizeydeki eylemsizlikleri veya kotii
yonetimleri hedef almaktadir¥’. Yiiksek mahkemenin bu ihtiyath
yaklagimin ardinda yatan gerekgeler arasinda, menfaat catismasi olmayan
yonetim kurulu iiyelerinin risk almalarin tesvik ederek hissedar refahini
maksimize etmek, donanimsiz yargi¢ veya jiirilerin is kararlarini esash
olarak yeniden degerlendirmesini 6nlemek, hissedarlarin birincil ¢dziim
yolunun yoneticileri se¢gme yetkisi olmasi ve nitelikli bireylerin yonetim
kurullarinda goérev almasim tesvik etmenin yer aldigi Amerikan hukuk
ogretisinde ifade edilmektedir®®. Delaware Yiiksek mahkemesi her ne
kadar, biiylik sirketlerde karar alma yetkisinin delegasyonu, suc¢ teskil

8  Caremark davasmin gelisimi ile ilgili ayrintih bilgi i¢in bkz. CHATMAN,

CarlissETHERIDGE, Tammi S., “Federalizing Caremark”, in U.C.L.A Law
Review, Washington and Lee University School of Law, Washington,
2023, 5. 914.

8 Inre Caremark International Inc. Derivative Litigation, 698 A.2d 959, 971,

8 MCcGREAL, “Caremark In The Arc Of Compliance History”, s. 656.

8 MCcGREAL, “Caremark In The Arc Of Compliance History”, s. 657.
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eden fiiller icin artan cezalar ve Ceza Rehberleri’nin getirdigi giiclii
tesvikler gibi i3 ve yasal ortamdaki degisiklikleri g6z Oniinde
bulundurarak bu yeni standardi benimsemisse de, sirketin uyum
eylemlerinin sadece varligini dikkate almis, kalitesini veya etkinligini
degerlendirmemistir®®. McGreal’a gore bu smirli yaklasimin nedenleri
arasinda yonetim kurulu kararlarina duyulan saygi, hukuk kurallarinin
“evet/hayir” tipi karar vermeye yonelik formalistik egilimi ve orijinal
Ceza Rehberleri’nde yo6netim kurulunun roliiniin agik¢a belirtilmemis
olmasi gosterilebilir®™,

Caremark sonras1 donemde, Ceza Rehberleri 2004 yilinda 6nemli
degisikliklere ugramis, “uyum ve etik programi” adini benimseyerek
orgiitsel kiiltiire vurgu yapmis ve yonetim kurulu iiyelerinin roliinii daha
da saglamlagtirmustir®. Yeni diizenlemeler, yonetim yetkisine sahip
kisilerin programin igerigi ve isleyisi hakkinda bilgi sahibi olmasini ve
etkinligi konusunda makul bir denetim saglamasini zorunlu kilmigtir®,
Ancak, 2006 tarihli Stone v. Ritter karariyla® Delaware Yiiksek
Mahkemesi, esas itibartyla Caremark karari ile ayn1 dogrultuda bir karar
almig ve sirket yonetim kurulu tyelerine karst agilacak sorumluluk
davalarinda davacinin, yoneticilerin “herhangi bir raporlama veya bilgi
sistemi ya da kontrol mekanizmasi kurmamasi” veya boyle bir sistem
veya kontrol mekanizmasi kurmus olmalarina ragmen, vermis olduklari
kararlar izlememeleri veya denetlememeleri sonucu olusan riskler veya
ortaya ¢ikan problemler hakkinda bilgilendirilme imkanlarini kendilerinin
ortadan kaldirmalari gibi bir denetim basarisizligini iddia etmesi
gerektigini belirtmistir. Bununla birlikte, Delaware Yiiksek Mahkemesi,
2004 Ceza Rehberleri degisikliklerinin getirdigi artirilmis denetim

8 MCcGREAL, “Caremark In The Arc Of Compliance History”, s. 667.

% MCcGREAL, “Caremark In The Arc Of Compliance History”, s. 667.

% MCcGREAL, “Caremark In The Arc Of Compliance History”, s. 669.

92 Bkz. Ad Hoc Damgma Grubunun hazirladign Kurumsal Cezalandirma
Rehber ilkeleri Hakkinda Ad Hoc Damsma Grubu Raporu- Ad Hoc
Advisory Group, Report of the Ad Hoc Advisory Group on the
Organizational Sentencing Guidelines, Sayfa 59, raporun Ingilizce tam
metni  i¢in  bkz.  ttps://www.ussc.gov/guidelines/organiza  tional-
guidelines/ad-hoc-advisory-group-organizational-guidelines (Erisim Tarihi:
07.04.2025).

Stone v. Ritter, 911 A.2d 362, kararm ingilizce tam metni igin bkz.
https://law.justia.com/cases/delaware/court-of-chancery/2006/70810-1.html
(Erisim Tarihi: 07.04.2025).
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beklentilerini benimsememis®, bunun yerine Walt Disney Co. Derivative
Litigation davasindaki “iyi niyet” standardina bagli kalarak yonetim
kurulu tiyelerinin sorumlulugu i¢in kasith veya bilerek goérevi ihlal etme
sartim1 aramigtir®. Yiiksek Mahkeme denetim sorumlulugunun iyi niyetle
yerine getirilmesinin “her zaman c¢alisanlarin ceza kanunlarini ihlal
etmesini veya sirketin Onemli finansal sorumluluklar iistlenmesini
onleyemeyebilecegini” kabul etmis ve denetimin, yoneticilerin makul
raporlama saglamaya yonelik eylemleri ile Olglilmesi gerektigini, bu
baglamda bir olayin onlenmesi i¢in geriye doniik olarak ne yapilmig
olabilecegi  yoniindeki  degerlendirmelerin  gegerli  olmadigini
yinelemistir®®. Sonug olarak, Yiiksek Mahkeme, “sirket yoOneticilerine
sorumluluk yiiklenebilmesi i¢in ydneticilerin, vekalet ylikiimliiliiklerini
yerine getirmediklerini bilmis olmalariin ispatlanmasi gerektigini”
belirtmistir. Bu karar, Ceza Rehberleri’nin yonetim kurulu
sorumluluklarin1 daha giiclii bir sekilde tanimlamasina ragmen, yonetim
kurulunun ciddi ihmali durumunda sorumlulugun dogup dogmayacagini
ve denetim ylikiimliliigliniin 6zen ve sadakat borcu ile nasil uyumlu hale
getirilecegini netlestirememistir®’.

2. Ozen ve Sadakat Borcu (Fiduciary Duty)

Kisaca bir kurumun ydnlendirildigi ve kontrol edildigi kurallar,
uygulamalar ve siiregler sistemi olarak tamimlanabilecek kurumsal
yonetim, kurumlarin seffaf, adil, diirlist ve hesap verebilir bir sekilde
yonetilmesini hedefleyen, ayni zamanda insan haklar1 ve sirketin etik
calisma ilkelerinin uygulanmasini éngoren ¢alismalardan olusmaktadir®®.

% In re Walt Disney Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27, kararin Ingilizce

tam metni icin bkz. chrome-

extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/https://www.law.upenn.edu/

live/files/6715-20060608-in-re-walt-disney-co-derivative (Erisim Tarihi:

07.04.2025).

In re Walt Disney Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27, kararin Ingilizce

tam metni icin bkz. chrome-

extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/https://www.law.upenn.edu/

live/files/6715-20060608-in-re-walt-disney-co-derivative (Erisim Tarihi:

07.04.2025).

% Inre Walt Disney Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27.

% MCcGREAL, “Caremark In The Arc Of Compliance History”, s. 677.

%  OZCELIK, Pelin, “Amerikan ve Ingiliz Sirketler Hukuku Isiginda Pay
Sahibi Onceligi Modeli ve Bu Modelin Sirketlere Etkilerine iliskin
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Bu hedeflere ulasabilmek adina, bir kurumu meydana getiren tiim kisi,
organ veya diger olusumlar bu ilkelerle uyum iginde hareket etmelidir.
Zira bu sistem, bir sirketin pay sahipleri dahil, sirketin yiiriittiigi
faaliyetler ile dogrudan veya dolayl: ilgili olan tiim menfaat sahiplerinin
(miigteriler, finansorler, tedarikgiler, c¢alisanlar, devlet ve toplum)
¢ikarlarinin da goz Oniinde tutulup dengelenmesini gerektirir®®. Bu
baglamda, sirketlerin kurumsal yonetiminde, yonetim kurulu ve yonetim
kurulu iiyelerinin gerek sirkete gerekse pay sahiplerine tasidigi temel
sorumluluklardan biri, “fiduciary duty” olarak bilinen 6zen ve sadakat
borcudur. Delaware Yiiksek Mahkemesi’'nin 1996 yilinda verdigi
“Caremark” karari, sirket yonetim kurulu iiyelerinin girketin uyum ve etik
programlarin1 denetleme yoniindeki 6zen ve sadakat (fiduciary borcunu
ilk kez taniyan karar olmustur. Amerikan hukukunda, bir kisinin
bagkasinin ¢ikarlarin1 kendi ¢ikarlarinin Oniinde tutarak hareket etme
borcu olarak tanimlanan bu borg, ozellikle trust law (giiven hukuku)
cergevesinde, trustee (vekil) ve beneficiary (miivekkil) arasindaki iliskide
one cikar. Vekil, kendisine emanet edilen varliklar1 yalnizca menfaat
kurali ger¢evesinde (sole interest rule), sadece miivekkilin menfaatleri
dogrultusunda  yonetmekle  yiikiimliidiir'®.  Delaware  Yiiksek
Mahkemesi’nin 1993 tarihli Cede & Co. v. Technicolor davasinda
tamimladig1 ilizere bu bor¢ sirket yoneticilerinin “benzer kosullarda
siradan dikkatli ve basiretli kisilerin kullanacagi kadar 6zen”
gostermesini gerektirir'®. Son derece karmasik hukuki bir siirecin konusu
olan bu davada Technicolor adindaki bir sirketin ‘un yonetim kurulu,
sirketin MacAndrews and Forbes Group, Inc. (MAF) biinyesindeki bir
yan kurulusa ile birlesmesi amaciyla miizakerelerde bulunmus ve oldukca
sancili gecen bir silirecin sonunda birlegsmen s6zlesmesinin her iki sirketin
genel kurullarinda ayr1 aynn onaylanmasi ile birlesme siireci

Degerlendirme”, Erciyes Universitesi Hukuk Fakiiltesi (ERUHFD), C.
XVI, S. 1, Kayseri, 2021, s. 59.

%  AKTAN, Coskun Can, “Kurumsal Sirket Yonetimi”, Organizasyon ve
Yonetim Bilimleri Dergisi, Sosyal Bilimler Arastirmalart1  Dernegi
Yayimlari, C. 5, S. 1, Izmir, 2013, s. 152.

10 McMILLAN, Lori, “The Business Judgment Rule as an Immunity

Doctrine”, s. 571.

Cede & Co. v. Technicolor, 634 A.2d 346, kararmn Ingilizce tam metni igin

bkz. https://law.justia.com/cases/

delaware/supreme-court/1994/634-a-2d-345-1.html (Erigim Tarihi:

09.04.2025).
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tamamlanmigtir. Ancak daha sonra, Technicolor sirketinde pay sahibi
olan Cinerama, Inc., birlesmeye karsi ¢ikarak degerleme (appraisal)
davast agmig ve ayrica yoneticilerin birlesmeyi onaylayarak 6zen
yikiimliilligiinii  ihlal ettigini iddia ederek tazminat talebinde
bulunmustur'®. Isadamu ilkesinin islevini, “mahkemelerin bir sirketin is
ve faaliyetleri tizerinde makul olmayan bir sekilde kendini dayatmasini
engellemek” olarak agiklayan Yiiksek Mahkeme, isadami karar ilkesinin
sirket yoneticilerinin bilgili bir temele dayali (yani 6zenle), iyi niyetle ve
alman eylemin sirketin en iyi ¢ikarlarina uygun olduguna dair diiriist bir
inangla hareket ettigi yoniinde bir varsayim yarattigini ve bu varsayimin
yoneticilerin ‘dolandiricilik, kotii niyet veya kisisel kazang saglama’ gibi
saiklerle hareket ettigine dair herhangi bir kanit bulunmadigi siirece
yonetim kurulunun yetki verdigi ya da goriinliste sahip oldugu yetki
gercevesinde yonetici tarafindan onaylanan bir islemde bagslangigta
gegerli olacagini ifade etmistir'®®. Bu, mahkeme nezdinde, s6z konusu
islemin makul ve uygun oldugu yo6niinde bir 6n kabul olusturur. Ancak
bu varsayim, yalnizca islem sirasinda herhangi bir dolandiricilik, kotii
niyet veya yoneticinin kendi kisisel menfaatlerini gozeterek hareket etme
durumu séz konusu degilse gegerlidir'®. Bagka bir deyisle, yoneticiler,
sirketin en iyi ¢ikarlarim gozeterek ve Ozen yiikiimliligliinii yerine
getirerek hareket ettiklerinde, mahkeme islemi varsayimsal olarak dogru
kabul eder; aksi durumlarda bu koruma uygulanmaz%,

3. Isadami Karan ilkesinin Bir Sorumluluk Standard: (Standard
of Liability) Oldugu Yoniindeki Yaklasima Getirilen Elestiriler

Isadami Karar1 Ilkesi’nin sirket yoneticileri agisindan riayet
etmekle yilikiimlii olduklari bir sorumluluk standardi oldugu goriisiinii
elestirenler, ilkenin bir sorumluluk standard: olarak kabul edilmesinin,
mahkemelerin yonetim kurulu kararlarini asir1 asir1 sekilde denetlemesine
ve boylelikle sirketin islerini yonetme yetkisi yoneticiler de oldugu halde,
yetkinin yoneticilerden mahkemelere gecmesine neden olacagina dikkat

102 Dava konusu olayin ayrintilart icin bkz. McMILLAN, Lori, “The Business
Judgment Rule as an Immunity Doctrine”, s. 529 vd.

108 Cede & Co. v. Technicolor, 634 A.2d 346.

104 Cede & Co. v. Technicolor, 634 A.2d 346.

105 Cede & Co. v. Technicolor, 634 A.2d 346.
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cekmektedir’®. Bu elestirileri dile getirenlerin basinda gelen Bainbridge
gore, yoneticilerin kararlarinin yargisal denetime tabi tutulmasi istisnai
bir durum olmali ve dolayisiyla kural haline gelmemelidir’®’. Yazara
gore asil olan mahkemelerin sirket yonetim kurulu kararlarina miidahale
etmemesi ve yalnizca belirli 6n kosullarin karsilanmasi halinde yargisal
denetimin devreye girmesidir. Oysa Isadami Karar1 ilkesi’nin sorumluluk
standardi olarak formiile edilmesi, sinirli bir yargisal denetimin norm
haline gelmesine yol agacaktir'®, Bu durum, sorumluluk esigini basit
ihmalden, agir ihmal veya pervasizlik gibi daha diisiik bir standarda
cekecek ve belki de yoneticilerin, Isadamn Karar1 Ilkesi’ni kisisel
sorumluluga kars1 bir kalkan olarak kullanabilmesine yol acacaktir'®.

C. Degerlendirme

Isadamu Karar1 Ilkesi’ne iliskin Delaware Yiiksek Mahkemesi’nin
kararlar1 incelendigi takdirde, Yiiksek Mahkeme’nin, yonetim kurulu
tiyeleri aleyhine vermis olduklar1 kararlar sebebiyle agilan sorumluluk
davalarinda, Isadami Karar1 Ilkesi’nin uygulanmasi agisindan tabiri
caizse iki kademeli bir test uyguladiklar1 goriilmektedir. Bu baglamda
mahkemeler ilk asamada kararin verilmesi siirecindeki 6zen
yiikiimliiliigiinii incelemekte!® ve yonetim kurulu iiyelerinin takdir
yetkilerine dayanarak bir karar alirken iyiniyetli ve makul 6l¢giide bilgiye
sahip olarak hareket edip etmediklerini arastirmaktadir. Amerikan
hukukunda Isadami Karar1 Ilkesi’nin ydnetim kurulunun hangi
kararlarinda uygulanabilecegine iligkin yasal bir diizenleme bulunmadig1
icin, mahkemelerin bu amacgla, 6ncelikli olarak, kavramin igeriginin
saptanmasi bakiminda sirket amacina uygun bir bi¢gimde ve bilingli olarak
verilen bir yonetim kurulu kararmin varligini (conscious business

106 BAINBRIDGE, Stephen M., “The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine”, s. 94.

107 BAINBRIDGE, Stephen M., “The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine”, s. 94.

108 BAINBRIDGE, Stephen M., “The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine”, s. 94.

109 BAINBRIDGE, Stephen M., “The Business Judgment Rule as Abstention
Doctrine”, s. 94.

110 HANSEN, The Duty of Care, the Business Judgment Rule and The
American Law Institute Corporate Governance Project, Bus Law.,
Published by: American Bar Association S. 48, New York, 1993, s. 1356.
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decision) aradiklar1 goriilmektedir. Usuliine uygun olarak alinmis bir
yonetim kurulu kararinin varligi durumunda, bu kararin alinmasinda rol
oynayan yonetim kurulu {iyelerinin tarafsiz ve bagimsiz olarak hareket
edip etmediklerinin, bagka bir ifade ile yoneticilerin tarafi olmadiklar
konularda ve takdir yetkisine dayanarak aldiklar1 kararlarda miinhasiran
sirketin ve tiim pay sahiplerinin menfaatlerini dikkate alip almadiklarinin
tespiti yoluna gidilmektedir. Ote yandan Isadami Karar1 ilkesi esas
itibartyla objektif iyi niyet temelleri {izerinde yiikselen bir ilke
oldugundan, yonetim kurulu iiyelerinin sirket, pay sahipleri veyahut
sirket alacaklilar1 hakkinda karar alip islem yaparken diiriist olarak ve
menfaat ¢atigmasi igerisinde olmaksizin faaliyette bulunmalari, hukuka
aykir1 bir faaliyeti onaylamamalarim1i veya boyle bir faaliyete goz
yummamalar1 gerekmektedir. Bu nedenle Amerikan yargi organlarinin
bahis konusu tespit ile yetinmedigi, yonetim kurulu iiyelerinin bagimsiz
ve tarafsiz hareket ederek ve usuliine uygun olarak aldiklar1 bir kararin
varlig1 halinde dahi, Isadami Karar1 ilkesi’nin uygulanmasi agisindan,
yonetim kurulu tyelerinin hileli ve aldatici eylemlerde bulunmak
suretiyle takdirlerini kotiiye kullanip kullanmadiklart veyahut buna yol
acip agmadiklarimin davaci tarafindan ispatin1  sart kostuklari
goriilmektedir. Buna ek olarak anonim sirket yonetim kurul tarafindan
alman kararlarin Isadamm Karar ilkesi cercevesinde degerlendirilebilmesi
icin, yoneticilerin bu kararin sirket menfaatleri bakimindan en iyi ¢6ziim
yolu oldugu kanaatiyle hareket etmis olmalar1 gerekir'.

IV. SONUC

Kisaca ozetlemek gerekirse, yonetim kurulunun isletme riski
ihtiva eden Kararlari sonucunda bir zarar meydana gelmesi nedeniyle
yonetim kurulu aleyhine agilan sorumluluk davalarinda, mahkemeler
oncelikle s6z konusu yonetim kurulu kararinin alinis usulii kapsaminda
inceleme yapmaktadir. Buna gore, Isadamu Karar1 Ilkesi’nin
uygulanabilmesi i¢in gerekli olan sartlarin yoneticiler tarafindan ihlal
edildigini gosteren vakialarin davaci tarafindan ortaya konulamamasi
halinde, bir yilikiimliiliik ihlali s6z konusu olmayacak; isletme riski ihtiva
eden ama isadam karar ilkesinin uygulanma sartlarini tasiyan bir karar,
orta zekaya sahip makul diisiinebilen tedbirli bir kisinin ayn1 veya benzer

1 MERKT / GOTHEL, US- Amerikanisches Gesellschaftsrecht, 2. Aufl.,
Verlag Recht und Wissenschaft, Frankfurt, 2006, Rdn. 868.
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bir olayda almaktan imtina edecegi bir karar olsa bile, yoneticilerin takdir
yetkilerine dayanarak verdikleri karardan dolay1r herhangi bir
sorumluluklar1 dogmayacaktir. Ancak; Isadamu Karar1 Ilkesi’nin
uygulanma sartlarindan bir ya da daha fazlasinin ihlal edildiginin davaci
tarafindan mahkeme Oniinde ispatlanmasi halinde, isadamlar1 karart
ilkesinin uygulanma olanagi ortadan kalkmis olacagindan mahkeme
ikinci agsamada, maddi denetime gegilebilecek ve yonetim kurulu
tiyelerinin karar alim siirecindeki davraniglarinin somut sartlara gore
kusurlu olup olmadigimi denetleyebilecektir. Tiirk sirketler hukuku
Ogretisinde hakim goriise gore ise, sirketin yonetim kurulu tiyeleri ve iist
diizey yoneticilere karsi agacagi sorumluluk davalarmin dayanagi
sozlesmesel sorumluluktur. Bu cer¢evede, sirketin agacagi davalarda,
yonetim kurulu iiyeleri ve yoneticilerin kanunlardan veya esas
sozlesmeden dogan yiikiimliiliiklerini ihlal etmeleri, sirket ile s6z konusu
kisiler arasindaki sozlesmenin ihlali olarak degerlendirilmekte ve bu
nedenle Tiirk Bor¢lar Kanunu m. 112°nin uygulanmasi gerektigi kabul
edilmektedir. Dolayisiyla, yonetim kurulu iiyelerinin aldiklar kararlarin
olumsuz sonuglari nedeniyle sirketin acacagi sorumluluk davalarinda,
davalilarin karar siirecinde makul bir bicimde gerekli bilgi ve verileri
temin ettiklerini ispat yiikiimliiliigii altinda olduklar1 6ngoriilmektedir.
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