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OZET

Tiirk Ticaret Kanunu’nun yeni diizenlemelerinden biri olan sirketler topluluguna
iligkin hiikiimler arasinda, hakim sirket tarafindan bagh sirkete verilen kaybin denkles-
tirilmesiyle ilgili m. 202/1 6nem tagimaktadir. Boylece bir yandan, hakim sirketin so-
rumlulugunun dogmasi engellenmekte, diger yandan bagl sirketin, dolayisiyla bagh
sirket pay sahiplerinin haklar1 korunmaktadir. Bu calisma kapsaminda hakim sirketin
hakimiyetini hukuka aykir1 sekilde kullanmasi sonucu ortaya ¢ikan kaybi denklestirme
yiikiimliiliigli incelenmistir.

Anahtar kelimeler: Sirketler toplulugu, hakim sirket, bagli sirket, denkles-
tirme, kay1p, fayda, merkezi nakit yonetimi

ABSTRACT

Corporate Groups is one of the new concepts introduced in the Turkish
Commercial Code. Among the articles related to Corporate Groups in the TCC, the
article (Art. 202/I) regarding the balancing of the disadvantages that the subsidiary
faces by the actions of the (controlling) parent company has a vital importance. With
the article 202/1, not only the liability of the parent company is prevented, but also the
rights of the subsidiary shareholders are protected. In this study, the obligation of the
parent company to balance the disadvantages of the subsidiary which arises because of
unlawful exercise of control against the subsidiary is analyzed.

Keywords: Corporate groups, parent company, subsidiary, disadvantage,
advantage, balancing the disadvantages, cash pooling

skeksk

GIRIS

Sermaye sirketlerinde tiim haklar ve yiikiimliiliikler paya baglanmistir. Pay sa-
hibi, sermaye sirketlerinde fon saglayarak sermayeyi olusturmasi nedeniyle, sirketin
isleyisinden kaynaklanan olumlu ve olumsuz etkilerin dogrudan muhatabr olmaktadir.
Ozellikle anonim sirketlerde (AS) pay sahibinin ¢ogu zaman, ortakligin giinliik isleyi-
sinden uzak olmasi, menfaatlerinin korunmasi acisindan yonetimle iletisim iginde bu-
lunmasimi gerekli kilmaktadir. Pay sahibinin yonetimle iletisim i¢cinde bulunmasina

iliskin bu gereklilik ise ancak, pay sahibine verilen haklarin ¢ercevesinin belirlenmesi,
genisletilmesi ve s6z konusu haklarin kullanimmin kolaylastirilmasi ile miimkiin olur.

H Hakem denetiminden gegmistir.
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Pay sahibinin haklarmin geni§letilmesi ve bu haklarin kullanilmasinin kolaylastirilmasi
pay sahipleri demokrasisinin’ de saglanmasi agisindan biiyiik 6nem tasir. Boylelikle
pay sahipleri, ortaklikta daha aktif olabilme, ortaklik iradesinin olugumuna katilabilme
ve yonetimde dolayli da olsa etkin olabilme imkan1 bulurlar.

Yeni Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) da, Avrupa Birligi (AB) miiktesebatiyla uyu-
mun saglanmasi’ ve Tiirk isletmelerinin uluslararasi piyasanim bir pargasi olmasr® ama-
ciyla, pay sahibinin korunmasi1 bakimindan, seffaflik, kamuyu aydinlatma gibi klasik
yontemlerin® yaninda, reform niteliginde pek cok hiikiim getirmektedir. TTK ile pay
sahibine, birlesmede sirketten ¢ikma (TTK m. 141), 6zel denetim isteme (TTK m. 438),
sarta bagl sermaye artirirminda Onerilme (TTK m. 466), esit islemi isteme (TTK m,
357) gibi yeni_haklar tanindigi ve pay sahibinin dava haklarmin genisletildigi’
goriilmektedir. Ote yandan, kurumsal temsilci istemi (TTK m. 428, 429), temsilcinin
genel kuruldan talimat alma zorunlulugu (TTK m. 428, 429), bilgi alma (TTK m. 200,
437) ve inceleme hakki (TTK m. 437) gibi bazi1 haklarin kullanilmas1 daha etkili ve
kolay hale getirilmistir®. Bunun yaninda, TTK m. 397 hiikmiine gére denetime tabi olan
sirketler acisindan internet sitesi agma zorunlulugu (TTK m. 1524) ile pay sahipleri
acisindan seffafligi saglayict araglar artirilmig, oyda imtiyaz simirlandirilmis (TTK m.
479), baglam sistemi keyfilikten kurtarilmis (TTK m. 493, 495), yonetim kuruluna
onemli baz1 konularda beyanda bulunma ve rapor verme yiikiimliiliigii getirilmistir.

TTK’nin getirdigi yeni diizenlemelerden bir digeri de sirketler toplulugudur.
Sirketler topluluguna iliskin diizenlenmenin amaci, ana ve yavru sirketler arasindaki
iliskilerin seffaflik, hesap verilebilirlik ve menfaat dengesinde kurala baglanmasidir’.
Sirketler topluluguna dahil sirketlerin, ayr1 bir tiizel kisiligi vardir. Ancak, toplulugun
yonetiminde sadece o sirketin degil tiim toplulugun menfaatleri goz oniine alinir. Bu
nedenle, topluluk i¢inde yer alan bir sirketin tiimiiyle bagimsiz oldugunu ileri siirmek,
yoneticilerin, ozelhkle azlik ve kiiclik pay sahiplerinin haksizlifa ugramasina zemin
ha21rlayacakt1r Zira bir sirket, baska bir sirketin hakimiyeti altindaysa ve hakim sirke-
tin talimatlar1 kendi menfaatlerine aykiri olsa, hatta kendisine kayip verse bile bu tali-
matlar fiilen yerine getirmek zorundadir. Bu nedenle TTK’daki diizenlemenin amaci,
bagli sirket menfaatinin topluluk menfaatine kars: korunmasinm saglayarak, bagh sirket
menfaatinin feda edilmesi ihtimalinin olumsuz sonuglarim gidermek ve hafifletmektir’.

S6z konusu kapsamda, sirketler toplulugunda bagli sirket pay sahibini koruyucu
hiikiimler diizenlenmistir. Bunlar arasinda pay sahiplerine topluluk islemlerini incele-

! Genel G@rekge N. 135; Tekinalp, U.: Zorunlu Hedefler Baglaminda TTK Tasarisi’nda Anonim
Sirkete Iliskin Kuramsal Diizen, Hukuki Perspektifler Dergisi 2005, S. 4,s. 14.

2 Genel Gerekge, N. 3.

3 Genel Gerekee, N. 6.

* Genel Gerekee, N. 67.

5 Bu davalar arasinda yeniden yapilanmada ortaklik paymin ve haklarinin veya ayrilma karsiligi-
nin uygun olmamasi halinde denklestirme talebi davas: (TTK m. 192), yeniden yapilanmanin
iptali (TTK m. 193) ve yeniden yapilanmada sorumluluk davasi (TTK m. 194), denetci atan-
mas1 davasi (TTK m. 399), genel kurul kararlarinin butlaninin tespiti davasi, kanuni sartlara
uygun tasfiye memuru secimi talebini iceren dava (TTK m. 537), hakli sebeplerle sirketin feshi
davasi sayilabilir. Bkz. Genel Gerekce, N. 132.

% Genel Gerekge, N. 132.

7 Genel Gerekge, N. 115.

8 Gerekge, 195 ila 209. Maddelerle ilgili Genel Aciklamalar.

® Okutan Nilsson, G.: Ticaret Kanunu Tasarisi'na Gore Sirketler Toplulugu Hukuku, istanbul
2009, s. 14.
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yebilmesi icin getirilen 6zel denetim hakki, pay sahibinin itiraz ettii ve bagl sirket
bakimindan hakli bir nedeni bulunmayan kararlar karsisinda, pay sahibinin paylarim
hakim sirkete satarak sirketten ¢ikma hakki imkani ile ilgili diizenlemeler yer alir. Bu-
nun yaninda sirketler topluluguna iliskin diizenlemelerde, pay sahiplerine verilen cesitli
dava haklari ile pay sahipliginden dogan haklar genisletilmis, yonetim kurulunun ha-
zirlayacagy raporlar ve sirketlerin internet sitesine iliskin hiikiimler ile pay sahibinin
bilgi alma hakkini kullanmasi kolaylastirilmsgtir.

Sirketler toplulugunda gerek pay sahibinin haklarini koruyan gerek sirketler
toplulugunun isleyisini kolaylastiran en 6nemli hiikiimlerden biri de, TTK m. 202’de
diizenlenen, bagl sirkete, hakim sirket tarafindan verilen kaybin denklestirilmesine
iliskin hiikiimdiir. Bdylece bir yandan, hakim sirketin sorumlulugunun dogmasi engel-
lenmekte, diger yandan bagh sirketin, dolayisiyla bagh sirket pay sahiplerinin haklar1
korunmaktadir. Bu c¢aligma kapsaminda hakim sirketin hakimiyetini hukuka aykiri
sekilde kullanmasi sonucu ortaya ¢ikan denklestirme yiikiimliiliigii incelenmis, kismi
ve tam hakimiyette denklestirmenin kosullari, sinirlart ve yontemleri belirlenmeye
calisiimistir. TTK m. 202/I/b’de diizenlenen faaliyet yili icerisinde denklestirmenin
saglanmamasi durumunda acilacak tazminat davasma yeri geldigince genel olarak
deginilmis, TTK m. 202/II kapsaminda hakim sirketin sorumlulugunu doguran ve bagh
sirket bakimindan hakli bir nedeni bulunmayan genel kurul kararlari, hakim sirketin
sorumluluguna yol a¢cmakla birlikte, denklestirme yiikiimliiliigiinii gerektirmedigi icin
calismanin kapsami diginda tutulmustur.

I. DENKLESTIRME KAVRAMI VE DENKLESTIRMENIN AMACI

1. Kavram

Hakimiyetin hukuka aykiri kullanilmas: basligi altinda bulunan TTK m.
202/1/a’da hakim sirketin hakimiyetini, bagl sirketi kayba ugratacak sekilde kullana-
mayacag diizenlenmektedir. Baska bir ifade ile, hakim sirketin hakimiyetini kullanarak
bagli sirketi kayba ugratmasi yasaklanmugtir. Ote yandan, kanun koyucu bu hiikiimde,
hakim sirket bakimindan esnek bir kurala yer vererek'’, ayni zamanda hakim sirketin
gerekli kosullar1 gerceklestirmesi kaydiyla, bagh sirketin hakimiyetin hukuka aykiri
kullanilmas1 yoluyla kayba ugratilmasini hukuka uygun hale getirmektedir. Hakim
sirket tarafindan yerine getirilecek kosul ise denklestirmedir. Ger¢ekten TTK m. 202°de
kaybin o faaliyet yil1 icerisinde fiilen denklestirilmesi durumunda veya kaybin nasil ve
ne zaman denklestirileceginin belirtilmesi suretiyle en gec o faaliyet yili sonuna kadar
bagl sirkete bir istem hakkinin taninmasi yoluyla hakim sirketin hukuka aykir1 maddi
fiil veya hukuki isleminin bir anlamda telafisi 6ngoriilmiistiir. Kismu hakimiyete iligkin
olan TTK m. 202 hiikmiiniin yan: sira, tam hakimiyet bakimindan TTK m. 206’da da
benzer kosullarla hakim sirketin denklestirme yiikiimliiliigli diizenlenmektedir.

Denklestirme, hakim sirketin yonlendirmesi sonucunda, bagli sirketin yaptigi
veya yapmaktan kac¢indig: fiil ve islemler veya aldig1 veya almaktan kacindig1 onlemler
nedeniyle ortaya ¢ikan kaybin glderllmes1d1r Baska bir ifadeyle denklestirme, mey-
dana gelecek muhtemel kaybin garanti altina alinarak, denklestirilmesinin belli bir
zaman dilimiyle sinirli olmak iizere ertelenmesi ve bagl sirket acisindan aleyhte bir
durum ortaya ¢ikmaksizin kaybin bertaraf edilmesidir'.

' TTK m. 202, madde gerekcesinde de hiikmiin, hakim sirketin veya ortaklarmmn makro
politikalarin1 uygulayabilmesine imkan saglayan esnek bir kurala yer verdigini ifade etmektedir.

1 Koppensteiner, H.G.: Kolner Kommertar zum Aktiengesetz, Bd. 6, 3.Auf. (Her: Zollner/Noack),
Ko6ln 2004, §311 N. 106.

"2Altmeppen, H.Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz, Bd. 5, 3. Auf. (Her:
Goette/Habersack/Kalss) Miinchen 2010, § 311 N. 303.
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Kaybin denklestirilmesinin ya da buna iliskin taahhiidiin faaliyet yil1 icerisinde
yapilmast gerekliligi, soz konusu faaliyet yili icerisinde bagl sirketin, denklestirmenin
yapilmasi talebiyle hakim sirkete bagvurup vuramayacagi sorusunu akla getirebilir.
Alman hukukunda, hakim sirketin denklestirme yiikiimliiliigiinii yerine getirmesi i¢in,
bagli sirketin denklestlrmemn yapilmasi talebiyle hakim sirkete basvuramayacagi go-
riisii hakimdir". Bunun nedeni, hakim sirkete denklestirmenin yapilmasi ya da denkles-
tirmenin yap1lacag1na iligkin taahhiidiin verilmesi icin faaliyet donemi sonuna kadar
slire taninmig olmasi, bu siirenin sonuna kadar hakim sirketin denklestirmeyi gercek-
lestirmemesi ya da kaybi denklestirecegine iliskin taahhiitte bulunmamasi: durumunda,
bagl sirketin zararin tazmin edilmesi amaciyla talep hakki dogar. Baska bir ifadeyle,
bagli sirketin talep hakki zararin tazmin edilmesine iliskindir.

TTK acisindan da benzer bir durum s6z konusudur. TTK m. 202/I/a’ da hakim
sirkete denklestirme i¢in bir faaliyet yili siire taninmistir. Dolayisiyla, hakim sirket bu
siirenin bitimine kadar denklestirmeyi saglamak zorunlulugu altinda degildir'®. Soz
konusu siirenin dolmasi ve denklestirmenin saglanmamasi durumunda ise, baglh sirket
pay sahiplerine zararin tazmini (TTK m. 202/I/b) ve paylarin satin alinmasini isteme
(TTK m. 202/II) hakk: verilmektedir. Bu nedenle, bagl sirketin hakim sirketten kaybin
denklestirilmesinin saglanmasini istemesi miimkiin olmamakta, hakim sirketin denk-
lestirmeyi gerceklestirmemesi ya da gerceklestirecegini bu siire iginde taahhiit etme-
mesi halinde, bagl sirket ancak ugradigi zararin tazmini isteyebilmektedir.

2. Amaci

Kaybin denklestirme yoluyla g1der11mes1ndek1 amag, sirketi bagimsiz olsaydi
hangi durumda bulunacaksa o konuma getirmektir'’. Bagka bir ifade ile, kayp dogu-
rucu iglem ya da fiilin gergeklestigi andan itibaren, s6z konusu islem ya da fiillerin
sonuglarini ortadan kaldirmaktir.

Esasen TTK m. 202’de yer alan kaybin denklestirilmesine iligkin diizenlemenin
iki temel amact vardir. Bunlardan ilki, kaybin ve bu kaybin denklestirilmesini saglaya-
cak faydanin tartllma51 ile ortaya ¢ikacak sonucun, malvarligi kaybina neden olmasinin
engellenmesidir'®. Bu engelleme ise ancak, denklestirmenin o faaliyet yili icerisinde
yapilmasi ya da kaybln nasil ve ne zaman denklestirileceginin belirtilmesi suretiyle en
gec o faaliyet yili sonuna kadar, bagh sirkete denk degerde bir istem hakki taninmast
yoluyla olur. Diizenlemenin ikinci amaci ise, somut ve yasal bir talep hakk: ile derhal
giderilmesi istenemeyecek kayiplarin, hakim sirket tarafindan uygun bir fayda saglan-
mas1 yoluyla giivence altna alinmasidir'’. Dolayistyla s6z konusu hiikkme gére, toplulu-
gun bir parcas: olmanin getirdigi genel fayda ve avantajlar denklestirme kapsaminda
degerlendirilmemeli ve denklestlrmenm olduk¢a uzun bir zaman siirecinde gerceklesti-
rilmesi de s6z konusu olmamalidir'®

13 Habersack, M.. Aktien- und GmbH-Konzernrecht, 6. Auf. (Her: Emmerich/Habersack),
Miinchen 2010, § 311, N. 75; Hiiffer, U.: Aktiengesetz, 10. Auf. Miinchen 2012, § 311 N. 38;
Altmeppen, N. 374.

" Okutan Nilsson, s. 282, Yazar, malvarligin1 riske sokan islemlerin bu hususun istisnasini
olusturabilecegini belirtmektedir (s. 284 dn. 804).

'S Koppensteiner, §311 N. 106.

16 Altmeppen, N. 302.

17 Altmeppen, N. 304.

18 Altmeppen, N. 304.
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3. Gergeklestirilmesi
A.Denklestirmenin Saglanmasinda Fayda

Denklestirme bagh sirkete bir fayda ve avantaj saglanmasi yoluyla yapilabile-
cegi gibi, kaybin giderilmesini saglayacak bir karsiliga iliskin de olabilir'®. Baska bir
ifade ile hakim sirketin denklestirme yiikiimliiliigliniin yerine getirilmesi sonucunda
kayba ugrayan bagl sirket ekonomik bir fayda saglamalidir. Saglanacak fayda ile mey-
dana gelen kayip arasinda bir baglanti olmasima gerek yoktur”. Ornegin hakim sirketin
yonlendirmesi sonucunda bir ihaleye girilmemesi nedeniyle dogan kayip, denk degerde
bir taginmazin devri yoluyla saglanacak bir fayda ile giderilebilir. Bunun yaninda,
denklestirmede s rglz:macak faydanin, ortaya cikan kaybi giderecek, denk bir degerde
olmas: gereklidir’". Bu nedenle, daha oncede de belirtildigi gibi toplulugun bir parcas
olmaktan kaynaklanan ornegin bagl sirketin kredibilitesinin artmasi1 gibi pasif bir
fayda, denklestirmenin saglanmasi acisindan uygun degildir.

Kural, kayba neden olan islem ya da fiilin hakim sirket tarafindan denklestiril-
mesi olmakla birlikte, bagli sirketin s6z konusu kaybi, denk degerde bir faydayla
denklestirildigi surece denklestirme, diger bir bagl sirket ya da liciincii kisiler tarafin-
dan da yapilabilir®.

Denklestirilmede saglanacak fa ydamn aynen ortaya cikan kayipta oldugu gibi
mutlaka olgiilebilir olmasi gereklidir®. Ote yandan, faydanm bilancoya yansmlmam
sart olmamakla® birlikte, bilancoya yansimis bir kaybln denklest1r1lmes1 s0z konusu
oldugunda, fayda da ayn sekllde bilangoya yansitilmalidir®®.

B. Denklestirme Miktariin Belirlenmesi

Denklestirmede saglanacak faydanin dogan kaybi giderecek nitelikte olmas1 ge-
rekmektedir. Dolayisiyla, denklestirmenin tam olarak saglanmasi icin kaybin ve fayda-
nin karsilastirilmasi gerekir. Bu karsilastirma yapilirken izlenecek iki adim vardir.
Bunlardan ilki, s6z konusu kaybin, kayb: doguran iglemin yapildig1 ya da onlemin
alindigi ve ahmlmasmdan kacimldigi zaman goz oniine alinarak belirlenmesidir®.
Kaybin belirlenmesinin ardindan ikinci adim olarak, belirlenen kayip ile saglanacak
fayda karsilastirllir ve denklestirilmenin miktar1 degerlendirilir. Bu degerlendirme
yapilirken, bagl sirketin icinde bulundugu durum ve kosullar dikkate alinmalidir®®.

' TTK m. 202, madde gerekgesi.

2 Altmeppen, N. 343; Miiller, H. F..Kommentar zum Aktiengesetz, Bd. 6, 2. Auf. (Her.
Spindler/Stilz), Miinchen 2010, §311 N. 50

! Habersack, § 311 N. 63; Hiiffer, §311 N. 39.

22 Habersack, § 311 N. 63; Hiiffer, §311 N. 39; Koppensteiner, §311 N. 116.

3 Habersack, § 311 N. 63; Hiiffer, §311 N. 39; Koppensteiner, §311 N. 120; Miiller, §311 N. 50.

24 Habersack, § 311 N. 63; Hiiffer, §311 N. 39; Koppensteiner, §311 N. 114; Altmeppen, § 311
N. 347.

2 Habersack, § 311 N. 63; Hiiffer, §311 N. 39; Koppensteiner, §311 N. 109.

26 Habersack, § 311 N. 63; Hiiffer, §311 N. 39; Koppensteiner, §311 N. 109.

¥ Miiller, §311 N. 51.

% Miiller, §311 N. 51.
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4. Smiri

TTK m. 202 bakimindan denklestirmenin s6z konusu olabilmesi i¢in dogan
kaybin olciilebilir nitelikte olmasi1 gereklidir. Ancak bazi istisnai hallerde degeri 6l¢ii-
lemeyen kaybin, yine degeri Olgiilemeyen bir fayda ile denklestirilmesi s6z konusu
olabilir”®. Bu gibi durumlarda, denklestirilmenin saglanmasi icin her somut olaymn
ozelliklerinin ayr1 ayr1 incelenmesi gerekir.

Bunun yaninda, TTK m. 202 hiikmiinde, hakimiyetin kullanilmasi nedeniyle
ortaya ¢ikan kaybin denklestirilmesi diizenlenmektedir. Bagka bir ifade ile hakimiyetin
kullanilmas: diginda ortaya ¢ikan kayiplar bu hiikmiin kapsami digindadir. Dolayisiyla,
denklestirme yiikiimliiliigiine neden olan, kayip dogurucu islem ve fiiller hakim sirke-
tin, bagh sirketlerin ya da sirketler toplulugunun menfaati i¢in yapilmalidir. Uciincii
kisilerin menfaati icin bagh sirket bir islem ya da fiili gerceklestirmigse, burada ortaya
cikan kaybin denklestirilmesi hukuka aykiri olacaktir™.

IL.DENKLESTIRMENIN HUKUKi NiTELiGi

Kaynak metin Alman Payli Ortakliklar Kanunu (APOK) § 311°de diizenlenen
sirketler toplulugunda denklestirmenin hukuki niteligine iliskin, Alman hukukunda
cesitli goriisler ileri siiriilmiistiir. Bu goriislerden ilkine gore sirketler toplulugunda
denklestirme, tazminat hukukunda yer alan zarar gorenin elde ettigi yararin mahsubu®’
(compensatio lucri cum damno) mtehgmdedlr . Fakat tazminat hukukuna iliskin zara-
rin denklestirilmesi, ancak zararin magdura aym1 zamanda ekonomik fayda saglamasi
durumunda s6z konusu olur. Zarar, bu faydanin zarardan diigiilmesiyle yoluyla belirle-
nir. Sirketler toplulugunda denklestirme s6z konusu oldugunda denklestirme saglan-
diktan sonra, denklestirilemeyen zarar agisindan tazminat yiikiimliiliigii devam eder.
Diger bir ifade ile denklestirme, tazmin edilecek zarardan az ise, tazminat ylikiimliligii
ortadan kalkmaz™.

Baska bir goriise gore sirketler toplulugunda kaybin denklestmlmem haklm Sir-
keti tazmipat yiikiimliligiinden kurtaran “edimi degistirme yetkisidir’™ (facultas
alternativa®). Boylece hakim sirket zarari tazmin etmek yerine, kaybi denklestirdigi
noktada sorumluluktan kurtulacaktir. Hakim sirketce saglanan denklestirme, zarardan
az olsa bile hakim girketin sorumlulugunu ortadan kaldiracaktir. Ancak bu iki goriis
elestirilmis, APOK § 311°de kayip ve denklestirme, APOK § 317°de ise zarar ve taz-
minat kavramlarmin diizenlendigi, bu kavramlara kanun koyucu tarafindan verilen
anlamlarin farkli oldugu, dolayistyla kayip ve zarar ile denklestlrme ve tazminatin
birbirleri ile 6zdes olarak degerlendirilemeyecegi belirtilmis®® ve bu nedenle s6z ko-
nusu goriigler Alman hukukunda kabul gérmemistir.

2 Miiller, §311 N. 52.

3 Habersack, § 311 N. 60; Hiiffer, §311 N. 43; Koppensteiner, §311 N. 102.

3! Bu konuda bkz. Oguzman K./Oz, K.: Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, C. I, B. 9, istanbul
2012, s. 352; Telginay, S./Akman, S./Burcuoglu, H./Altop, A.: Tekinay Bor¢lar Hukuku Genel
Hiikiimler, B. 7, Istanbul 1993, s. 586.

2 Altmeppen, § 311 N. 309°dan naklen, Wiirdinger, H.: Aktiengesetz Grosskommentar, Bd. 4, 3.
Auf. (Her. Braz/Bronner et al.) Berlin 1975, §311 N. 5,6, 9.

33 Altmeppen, § 311 N. 310.

3* Altmeppen, § 311 N. 310°dan naklen, Miiller, K.: Die Haftung der Muttergesellschaft fiir die
Verbindlichkeiten der Tochtergesellsaft im Aktiengesetz, ZGR 1977, s. 16.

35 Bu konuya iliskin ayrintili bilgi icin bkz. Oguzman/Oz, s. 301; Tekinay/Akman/ Burcuoglul
Altop, s. 817, 818.

Altmeppen, § 311 N.311.
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Alman hukukundaki hakim goriise gore, APOK § 311 ile § 317 arasindaki iliski
denklestirmenin hukuki niteligini belirlemek acisindan 6nem tasimaktadir. APOK §
311 hiikmiine gore denklestirmenin siiresi icinde saglanmasi durumunda, APOK §
317°de yer alan tazminat yiikiimliiliigii ortadan kalkmaktadir. Dolayisiyla, hakim sirket
kaybin denklestirmesini saglayarak, tazminat yiikiimliiliigiinii bertaraf edebilmektedir.
Bu bakimdan denklestlrme kendine 6zgii bir ifa (Kompensationsleistung sui generis)
niteligindedir’’. Bagli sirketin kaybin denklestirilmesine iliskin talep hakki olmadigina
gore, hakim sirketin kaybin denklestirilmesine iligkin dogrudan dogruya bir denkles-
tirme ylikiimliiliigii bulunmamaktadir.

TTK m. 202 hiikmii degerlendirildiginde, gerek yararin mahsubunun gerek
edimi degistirme yetkisinin, sirketler toplulugunda denklestirmenin hukuki niteligi
olarak belirlenemeyecegi kanaatindeyiz. Zira, TTK m. 210/I/a kaybmn tamamiyla
denklestirilmesi gerekliligini diizenlemekte ve denklestirme sonucunda tazminat so-
rumlulugu, dolayisiyla, zarar ortadan kalkmaktadir. Halbuki yararin mahsubunda, mah-
sup edilen miktar sonrasinda tazminat yiikiimii devam eder. Edimi degistirme yetki-
sinde asil edimin imkansiz olmasi halinde yedek edim yetkisi de sona erer’*. Ancak
sirketler toplulugunda istem hakk: taninmasi yoluyla denklestirmede, denklestirmenin
hakim sirketin veya edim bor¢lusunun kusuru olmaksizin yerine getirilmedigi durum—
larda, hakim sirketin denklestirme yiikiimliiliigiiniin devam ettigi kabul edilmektedir®

Daha once de belirttigimiz gibi, TTK m. 202/I/a hakim sirketin hakumyetml
bagl sirketi kayba ugratacak sekilde kullanamayacagini diizenlemektedir. Dolayisiyla
bu hiikiim, yasaklayici nitelikte emredici bir hiikiimdiir. Bu hiikiim ile, faaliyet yili
icerisinde yapilacak denklestirme ya da kaybin ne zaman ve nasil denklestirileceginin
belirtilmesi suretiyle en gec¢ o faaliyet yili sonuna kadar bagh sirkete taninacak denk
degerde istem hakki ile hakim sirketin maddi fiilinin ya da hukuki isleminin hukuka
aykirt olmasi durumu ortadan kalkmakta, s6z konusu fiil ya da islem hukuka uygun
hale gelmektedir. Faaliyet yil1 icinde denklestirme fiilen yerine getirilmez ya da faaliyet
yili sonuna kadar bagl sirkete bir istem hakki taninmazsa, baglt sirket hakim sirketten,
sirketin zararinin tazminini isteyebilir (TTK m. 202/I/b). Ancak bagl sirket, kayb1
nedeniyle hakim sirkete denklestirme yapilmasi talebinde bulunamaz. Dolayisiyla
denklestirme, hukuka aykiriligin ortadan kalkmasi i¢in hakim sirket agisindan hem bir
kiilfet, hem de baglh sirket pay sahiplerince denklestirmenin saglanamamasi halinde
zararin tazminine iligkin bir istem hakkinimn dogmasi nedeniyle bir borgtur®.

Bunun yaninda TTK m. 202 hiikmiine gore bagl sirketin, hakim sirketin yon-
lendirmesi sonucunda ortaya c¢ikan kaybinin denklestirilmesi, hakim sirketin hukuka
aykirt maddi fiil veya hukuki islemini bir anlamda hukuka uygun hale getirdigi i¢in, bu
durumda geciktirici kosul (Bor¢lar Kanunu [BK] m. 170) s6z konusudur. Gergekten de
o faaliyet yili igerisinde denklestirme saglanana kadar, hakim sirketin hukuka aykiri
yonlendirmesinin doguracagi sonuclar askidadir. Faaliyet yili icinde denklestirme ya-
pilmadig1 ya da bagh sirkete bu donemde bir istem hakk: taninmadig: takdirde, hakim
sirketin tazminat yiikiimliiliigii dogacaktir. Ote yandan bagl sirketin kaybinin denkles—
tirilmesi hakim sirketin iradesine bagli oldugundan ve bu hususun acikca s6z konusu
hiikiimde diizenlenmesinden dolay1, kanuni ve ayni zamanda iradi kosuldan bahsetmek
de miimkiindiir.

37 Habersack, § 311 N. 61; Hiiffer, §311 N. 37; Miiller, §311 N. 28.
3 Tekinay/Akman/BurcuoglulAltop, s. 818.

% Koppensteiner, §311 N. 115.

4OHabersack, § 311 N.61
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Sirketler toplulugunda kaybin denklestirilmesi Tiirk hukukunda yeni olup, Tiirk
sorumluluk hukukuna farkli bir boyut kazandirmaktadir*'. Kayip ile zararin ve denkles-
tirme ile tazminatin farkli kavramlar olmalari, bagh sirketin kural olarak faaliyet yili
stiresince denklestirmeye iligkin bir talep hakkinin bulunmamasi, sirketler toplulugunda
denklestirmenin dogmatik agidan farkli statiisiinii ortaya cikarmaktadir. Dolayisiyla,
hukuki anlamda bir siniflandirma kapsaminda yer almamakla birlikte Alman huku-
kunda sirketler toplulugunda denklestirmenin hukuki niteligi olarak benimsenen kendine
Ozgii ifa gortisiiniin TTK hiikiimleri kapsaminda da kabul gorebilecegi kanaatindeyiz.

III. DENKLESTiRMENIN KAYNAGI VE KOSULLARI
1. Genel Olarak

TTK m. 202/I/a’da, hakim sirketin hakimiyetini bagh sirketi kayba ugratacak
sekilde kullanamayacag: diizenlendikten sonra, hakim sirketin, baglh sirketin verimlili-
gini ya da faaliyetini olumsuz etkileyen kararlar veya onlemler almaya yahut gelisme-
sini saglayacak oOnlemleri almaktan kagimnmaya yoneltemeyecegi belirtilmistir. Soz
konusu hiikiimde hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmasi halleri sinirli sayida olmaksi-
zin sayllmistir™”. Bu halleri iki kategoride toplamak miimkiindiir. Bunlardan ilki bagh
sirkete yaptirilan ig, varlik, fon, personel, alacak ve bor¢ devri gibi hukuki islemler ile
tesisleri yenilememek gibi maddi fiillerdir. Gerekcede sayilan s6z konusu haller sinirl
sayida olmadig i¢in, farkli bir durumun ortaya ¢ikmasi halinde somut olayin 6zellikle-
rine gore karar verilecektir. Bu noktada, madde metninde sayilan hallerden farkli bir
durumun ortaya ¢ikmasi halinde g6z oniine alinmasi gereken 6lciit, hukuka aykirilig
doguran bu hukuki islem ve maddi fiillerin bagh sirket bagimsiz olsa idi, baglh sirketin
yoneticilerinin 6zen borcunun ihlalini olusturup olusturmayacagidir. Gercekten TTK
202/1/d’de kayba sebebiyet veren islemin ayni veya benzer kosullar altinda, sirket men-
faatlerini diirtistliik kuralina uygun olarak gézeten ve tedbirli bir yoneticinin 6zeniyle
hareket eden, bagimsiz bir sirketin yonetim kurulu iiyeleri tarafindan da yapilabilecegi
veya yapilmasidan kagimilabileceginin ispati halinde sorumlulugun ortadan kalkacagi
ifade edilmistir.

Ikinci kategori hukuka aykirilik hali ise TTK m. 202/II’de diizenlenen, hakimi-
yetin kullanilmast nedeniyle gerceklestirilen ve baglt sirket acisindan acik¢a hakli bir
sebebi bulunmayan onemli genel kurul kararlarina iliskindir. Hiikiimde simirli sayida
olmaksizin 6nemli nitelikteki kararlar, birlesme, boliinme, tiir degistirme, fesih, menkul
kiymet cikarilmasi ve 6nemli esas sdzlesme degisiklikleri olarak sayilmistir.

S6z konusu hukuka aykirilik hallerinin farkli hukuki sonuglari bulunmaktadir.
Birinci kategoride anilan kosullarda bagl sirketin kayba ugratilmasi durumunda, hakim
sirket denklestirme yiikiimliiliigti altina girmektedir. S6z konusu denklestirmenin sag-
lanmamas1 durumunda ise hakim sirketin sorumlulugu dogmaktadir. Denklestirmenin
saglanmamasi halinde hakim sirket, bagl sirketin zararini tazmin eder veya hakkani-
yete uygun diisiiyorsa pay sahiplerinin paylarini satin alir.

Ikinci kategori olan bagli sirket bakimindan agikca anlasilir hakli bir sebebi ol-
mayan kararlarin alinmasinda, denklestirme yiikiimliiliigii olmaksizin hakim sirketin
sorumlulugu dogmaktadir. Ikinci kategori sorumluluk hallerinde hakim sirket, pay
sahiplerinin zararlarini tazmin etmeli veya paylarini satin almalidir.

Calismamizin konusu kapsaminda birinci kategori incelenecektir.

“TTK m. 202, madde gerekgesi.
2 TTK m. 202, madde gerekgesi.
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2. Sozlesmesel ve Fiili Konzernler **

Alman hukukunda sozlesmesel konzernlerle, fiili konzernlere farkli hiikiimler
uygulanmaktadir. Hakim sirkete bagl sirketi tamamiyla yonetme imkani verilen soz-
lesmesel konzernlerde, pay sahibi ve alacaklilarin korunmas: adina APOK’ta cesitli
hiikiimler diizenlenmistir (APOK § 300 -307). Sirketin kanuni yedeklerinin belirli
seviyede tutulmasi (APOK § 300), hakim sirket ile bagli sirket arasindaki sozlesme
sona erdiginde, sozlesme sona ermeden dogmus alacaklarin alacaklilarinin hakim sir-
ketten giivence isteme hakki (APOK § 303) bu hiikiimlerden bazilaridir.

Bagl sirketin ekonomik bagimsizligini kismen korudugu fiili konzernlerde ise,
pay sahiplerinin ve alacaklilarin korunmas: kaybin denklesmrllmemyle (APOK § 311),
kayip denklestirilmedigi takdirde zararin tazmini ile gerceklesir* (APOK § 317). Fiili
konzernlere iliskin uyusmazliklarda uygulanacak hiikiimler dahilinde bosluk bulundugu
takdirde, sozlesmesel konzernlere uygulanan hiikiimler kiyasen fiili konzernlere de
uygulanmaktadir. Ancak, Tiirk hukukunda sozlesmesel konzern ve fiili konzern olmak
tizere ikili bir ayrim yapllmamlstlr Dolayisiyla bu degerlendirme, Tiirk hukuku
acisindan uygulama imkant bulmayacaktlr.

3. Hakimiyetin Tiiriine Gore Denklestirmenin Kosullari

A.Kismi Hakimiyette

Kismi hakimiyet, bir ticaret sirketinin, bir sermaye sirketinin dogrudan veya
dolayli olarak pay ve oy | haklarinin ylizde yiiziine sahip olmamasina kargin hakimiyeti
elinde bulundurmasidir®®. TTK'nm sirketler topluluguna iliskin hiikiimleri kismi
hakimiyet temeline oturtulmus, TTK m. 202’de kismi hakimiyet halinde hakim sirketin
sorumlulugu diizenlenmistir. Ancak tam hakimiyet halinde de (tam hakimiyete iligkin
0zel durumlar disinda) hakim sirketin sorumluluguna ilisgkin TTK m. 202/1 hiikmii
uygulanir®’.

TTK m. 202’ye gore hakim sirketin sorumluluguna yol acan unsurlar, kaybin
dogmasi ve sdz konusu kaybin hakim sirketin yonlendirmesi sonucu olusmasidir.

$ TTK’da, sirketler toplululugu terimi tercih edilmis olmakla birlikte, Avusturya, Hollanda,
Isvicre ve Almanya bu kavramm konzern seklinde adlandirmaktadir (Bkz. TTK m. 195 ila
209’uncu Maddelerle Tlgili Genel Agiklamalar). Bu nedenle calismamizda, yeri geldiginde ve
ozellikle Alman hukukuna deginildiginde, sirketler toplulugu terimi yerine, konzern kavrami
kullanilmugtir.

4 Alman hukukunda fiili ve sdzlesmesel konzernlere iliskin bkz. Aytag, Z.: Bagh Isletmeler
Hukuku ve Tiirk Hukukundaki Goriiniim, Batider 1976, C. VIIL, S. 4,s. 106 — 110.

* Gerekge, 195 ila 209. Maddelerle ilgili Genel Aciklamalar. Aym gerekcede bu konuya iliskin
olarak, uygulamada orneklerine neredeyse hi¢ rastlanmayan hakimiyet ve karin kismen veya
tamamen aktarilmasi sozlesmeleri gibi isletme sozlesmelerine kavram olarak yer verildigi an-
cak, bu sozlesmelerin diizenlenmedigi belirtilmektedir.

4 Okutan Nilsson,s. 160.

4 Okutan Nilsson,s. 160.
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a. Kayip

aa. Kavram ve Smirlari

Malvarliginda ya da sirketin karliligi acisindan ortaya ¢ikan olumsuz sonuclar,
hakim sirketle bagli sirket arasindaki hakimiyet iliskisinden kaynaklanmahdir®. Bagli
sirketin devamliligini ciddi derecede tehlikeye sokan ya da sirkete biiyiik risk getiren
onlem ve hukuki islemler, hukuka uygun degildir*’. Dolayisiyla denklestirilmesi gere-
ken bir kaybin ortaya ¢ikmasina neden olur. Bu ¢ercevede kayip, bir sirketin malvarh—
g1 veya karlihgin azaltan ya da riske sokan her tiirlii maddi fiil veya hukuki islemdir™.

TTK m. 202/I/a’da da hakimiyetin kullanilmasi sonucu baglh sirket acisindan
kayip yaratabilecek maddi fiil ve hukuki iglemler simirli sayida olmaksizin sayilmis,
malvarli@in1 azaltan islem ve fiillere 6rnek olarak bagh sirketi is, varlik, fon, personel,
alacak ve bor¢ devri yapmaya yonlendirmek, bagl sirketin karliligin1 azaltmaya ya da
aktarmaya, malvarligin1 ayni veya kisisel nitelikteki haklarla sinirlandirmak verilmistir.
Bu islem ve fiiller 6zellikle malvarliginin azalmas1 konusuna &rnek olusturur. Ote yan-
dan, malvarligmin yalnizca hakim sirketin maddi fiil ve hukuki iglemleri ile azalmasi
degil, ayn1 zamanda hakim sirketce, bagh sirketin kazang¢ saglayabilecek olanaklardan
mahrum edilerek karliliginin ve verimliliginin artirilmasimin 6nlenmesi de kayip kav-
ramu i¢inde degerlendirilmelidir’’. Gercekten madde metninde yer alan, hakim sirketin
hakli bir sebep olmaksizin bagh sirketin tesislerini yenilememesi, yatirimlarini kisitla-
mas1 veya durdurmasi gibi faaliyetini olumsuz etkileyen kararlar veya onlemler bu
kapsamdadir. Bunun yaninda, tanimdan da anlasilacag lizere malvarligimnin veya | karli-
ligin riske sokulmasi hali de kayip olusturan fiil ya da islem olarak nitelendirilir’*. Soz
konusu kapsamda heniiz sonuglarini ortaya ¢ikarmamis olsa dahi, bagl sirketin garanti,
kefalet ve aval gibi sorumluluklar yiiklenmesi yoluyla riske sokulmas: da hiikiimde
kayip kavramu icinde degerlendirilmistir.

TTK m. 202/I/a maddesmde ornek olarak gosterilen fiil ve islemlerin sonuglan-
nin dogmus olmasi sart degildir’. Baska bir ifade ile islemin kayba sebebiyet verecegi-
nin ikna edici bulgular ve ¢ikarimlarla anlagilmasi yeterlidir™®. Gerekgede bu konuya
ornek olarak, bir ihaleye girilmemesi ve ihale sartlarindan bazilarini1 gerceklestirebile-
cekken bundan bilingli olarak kacinilmas: verilmis, bunun isin devri oldugu belirtile-
rek, onemli olanin ihale konusunun amaglanan sirket tarafindan kazanilmamis olmasi
degil, kaybin sartlarinin hakim sirket tarafindan hazirlanmasi oldugu ifade edilmistir.
Bu kapsamda kayip olusturan islemin sonuglarinin dogmus olmasinin sart olmadigin-
dan yola cikilarak yapilabilecek baska bir degerlendirme ise, islemin sonuglarinin bi-
langoya yansimamis olmasmm da s0z konusu islemin kayip olarak nitelendirilmesi
agisindan bir 6lgiit olmamasidir™

* Habersack, § 311 N. 39; Bédeker, A.: Gesellschaftrecht, (Her. Henssler/Strohn), Miinchen
2011, 8311 N. 16.

* Bideker, §311 N. 16.

% Habersack, § 311 N. 39, aym yondeki aciklamalar icin bkz. Koppensteiner, §311 N. 36;
Hiiffer, §311 N. 36; Miiller, §311 N. 27; Altmeppen, § 311 N. 158.

! Okutan Nilsson, s. 228.

2 Habersack, § 311 N. 39.

3 TTK m. 202, madde gerekgesi.

3 TTK m. 202, madde gerekgesi.

% Habersack, § 311 N. 51.



Sirketler Toplulugunda Denklestirme 291

TTK m. 202/I/a’da sayilan sz konusu islem ve fiillerin gerceklesmis olmasi,
dogrudan denklestirilmesi gereken kaybin ortaya c¢ikmasina neden olmaz. Esasen
madde metninde sayilan bu islem ve fiillerin higbiri hukuka aykirt olmayip, bu islem ve
fiillerin bagh sirketge gerceklestirilmesi, hakim sirketin hakimiyetini kullanilmasindan
kaynaklaniyor ve kayip ortaya cikiyor ise hukuka aykirilik séz konusu olur’®. Bunun
yaninda Alman hukukunda hakim olan goriise gore kayip, islem ya da fiilin ayn1 ve
benzer sartlar altinda bagimsiz bir sirketin diiriist ve tedbirli bir ydneticisi tarafindan
yapilmayacak ya da yapilmasindan kagimlabilecek olmasi durumunda ortaya cikar’'.
Bu olgiit Tiirk hukuku ag¢isindan ileride incelenecektir.

bb. Kayip ve Zarar Kavramlari Arasindaki Fark

TTK m. 202 hiikmii kayip ve zarar1 ayr1 ayr1 diizenlemis ve kayip kavramu ile
zarar kavramina farkli hukuki sonuc¢lar baglamistir. Gercekten 202/1/a’da hakim sirke-
tin hakimiyetini kullanarak bagli sirketi kayba ugratmasi halinde, faaliyet yil1 sonuna
kadar bu kayb:1 denklestirmesi ya da kaybin ne sekilde ve ne zaman denklestirilecegini
belirtmek iizere bagh sirkete denk degerde bir istem hakki taninmasi diizenlenmistir.
TTK m. 202/I/b’de ise, faaliyet yil1 sonuna kadar denklestirmenin saglanmamasi ya da
istem hakkinin taninmamasi durumunda, bagl sirketin zararinin tazmin edilmesi dngo-
riilmiistiir. Dolayistyla, zararin dogmast i¢in, kaybin denklestirilmemis olmas: sarttir.

TTK m. 202 hiikmiinde yer alan kayip ve zarar kavramlar1 bor¢lar hukuku an-
laminda birbirinden farkli olup, kayip kavrami, zarardan daha genis ve onu kapsayacak
niteliktedir’®. Gergekten de kayip, fiil ya da islemin yapildig: tarihten itibaren ileriye
doniik (ex-post) olarak belirlenir’. Bagka bir ifadeyle kayip, hakim sirketin hakimiye-
tini hukuka aykirt kullanmasi sonucu gerceklesen maddi fiil veya hukuki islemin yapil-
dig1 tarihten itibaren dogmas1 muhtemel, yani dngoriilebilen sonuglara gore degerlendi-
rilir®. Kayip, fiil ve islem gerceklestigi sirada bilinen hususlara gore belirlenir. Buna
karsilik zarar, kaybin tam tersi geriye doniik olarak tazminata hiikmedildigi andan

% TTK m. 202, madde gerekgesi.

57K0ppensteiner, §311 N. 36; Habersack, § 311 N. 40; Hiiffer, §311 N. 27; Altmeppen, § 311 N.
160; Miiller, § 311 N. 28; Bodeker, § 311 N. 16. Dolayisiyla Alman hukukunda kaybin dog-
mus olmasi, bir anlamda yonetim kurulu iiyesinin 6zen yiikiimliiliigiine aykir1 davranip dav-
ranmadigina gore belirlenmektedir. Okutan Nilsson ise, bu bakis acisinin dogru bir sonuca
varmakla birlikle, kurgu acisindan yanlis oldugunu ifade etmektedir. Yazara gore, oncelikle bir
islemin kayba sebebiyet verip vermedigi degerlendirilmeli, daha sonrasinda bu kaybin denk-
lestirme yiikiimliiliigii dogurup dogurmadig: irdelenmelidir. Zira bir sirket, yiiksek tedbir ve
Ozenin gosterildigi somut kosullarda bile olumsuz faaliyet sonucu alabilir. Bu durum ise ortada
kaybin olmadig1 anlamina gelmez. Ancak bu kayip nedeniyle herhangi bir kimsenin hukuken
sorumlu olmasi miimkiin olmayabilir. Dolayisiyla kayip ile hakim sirketin denklestirmesi ge-
reken kayip birbirinden ayrilmalidir (s. 230). Gergekten de, bir sirketin her tiirli kaybi,
denklestirilmesi gereken kayip olarak nitelendirilemez. Onemli olan, bagh sirketin, hakim
sirketin hakimiyetini kullanarak onu yonlendirmesi sonucunda kaybinin ortaya ¢ikmasi ve
dolayistyla, denklestirme yiikiimliiliigiinii doguran islem veya fiili gerceklestirmesidir. Ozen
yiiklimiine aykirilig1 kaybin belirlenmesinde tek kosul olarak degerlendirmek, TTK m. 202/1/a
hiikmiiniin diizenlenis bicimiyle de uyumlu olmaz. Bu nedenle biz de Okutan Nilsson’in bu
goriisiine katiliyoruz.

3 TTK m. 202, madde gerekgesi.

* Habersack, § 311 N. 45.

% Habersack, § 311 N. 45.
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itibaren, maddi fiilin ya da hukuki islemin gergeklestlgl zamana kadar ortaya ¢ikan tiim
olaylar1 kapsayacak sekilde degerlendirilir®'.

cc. Kayip Dogurabilecek Ozel Nitelikteki islemler

aaa. Topluluk ici borclanma ve merkezi nakit yonetimi

Alman hukukunda konzern finansmani acisindan alinacak Onlemlerden olan
topluluk ici bor¢lanmalar ve merkezi nakit yonetiminin (zentral cash management)
kayip dogurucu nitelikte olup olmadig1 ve bu islemlerin gergeklestirilmesinin sermaye
sirketlerinde malvarliginin korunmasina iligkin hiikiimlere (APOK § 57 — sermayenin
iadesi yasagi, § 62- pay sahiplerinin haks1z elde ettikleri edimleri geri 6deme yiikiim-
liiliigii) aykirt olup olmadig: tartigtimustir®. Ancak konzernlere iliskin APOK § 311°de,
hakim sirkete denklestirmenin saglanmasi kaydiyla bagli sirketi kayba ugratabilme
olanaginin verilmis olmasi, APOK § 311’in, APOK § 57 ve § 62 hiikiimlerine oranla
oncelikli olarak uygulanmasini gerekli kllar“ APOK § 311’in, APOK § 57 ve § 62
hiikiimlerine oranla Oncelikli olarak uygulanmasi nedeniyle, konzernler acisindan,
topluluk i¢i bor¢lanma sisteminin hukuka uygun oldugu kabul edilmektedir®*

Topluluk ici borglanmalar topluluk acisindan finansman kontrolu saglar®.
Topluluk i¢i bor¢lanma soz konusu oldugunda baglh sirketin, sagladigi kredinin tarn
olarak ifa edilmesi ve bu borca iliskin faiz 6denmesi konusunda talep hakki vardir®
S6z konusu borcun teminat altina alinmamasi, bu borcu kendiliginden kayip dogurucu
bir iglem haline getirmez. Zira kayip dogurucu bir islemden bahsetmek i¢in sirketin
malvarlifinda ya da karlilifinda azalma olmas: gerekir. Borcun teminat altina alinma-
masinin bir kayba yol agip agmayacagi, bagl sirketin yoneticileri tarafindan 6zen yii-
kiimliiliiklerine uygun olarak denetlenmelidir”’.

Alman hukukunda topluluk i¢i bor¢lanmalarda, nakitlerin denklestirilmesi an-
lamima gelen merkezi nakit yonetimi uygulanmaktadir. Boylece topluluk sirketlerine
iliskin nakit genelde bir finansman sirketine ait hesa}gta toplanmakta ve nakit havuzu
(cash pooling) seklinde bir araya getirilmektedir™. Merkezi nakit yOnetiminin
konzernler acisindan en onemli faydasi, nakit ihtiyaci olan ve toplulukta yer alan sir-
ketlerin, bankalardan yiiksek faizle kredi almasina gerek kalmaksizin, bu nakit havu-
zundan s6z konusu ihtiyaclarim giderme olanagi sunmasidir®. Ancak bu sistemin kayip
dogurmamasi icin borcun eger gerekliyse teminat altina alinmasi, piyasa kosullarina

o1 Zararin hesaplanmasinda esas alinacak tarih igin bkz. Tandogan, H.: Tiirk Mesuliyet Hukuku,
B. 2, Istanbul 2011, 265; Oguzman/Oz, s. 467.

%2 Alman hukukunda, 2008’de GmbH’larin modernizasyonuna iliskin MoMiG (Gesetz zur
Modernisierung des GmbHRechts und zur Bekdmpfung von Missbrduchen) yiiriirliige girene
ve Alman Federal Mahkemesi’nin, sirketler toplulugunda malvarlig1 transferlerinin § 311°e
uygun olduguna iliskin kararina kadar (BGHZ 175, 365), konzern finansmaninin hukuka uy-
gun olarak nitelendirilip nitelendirilmeyecegine iliskin tartismalar yogunlukla siirmiistiir. Bu
tartismalar icin bkz. Habersack, § 311 N. 47 ve dn. 149°da anilan yazarlar.

% Habersack, § 311 N.47.

% Habersack, § 311 N. 48; Altmeppen, § 311 N. 239.

5 Okutan Nilsson,s. 237.

 Miiller, §$ 311 N. 42.

7 Miiller, § 311 N. 42,

8 Altmeppen, § 311 N. 225.

% Altmeppen, § 311 N. 230.
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uygun faiz oram belirlenmesi ve s<7)z konusu bor¢lanmanimn bagh sirketin nakit duru-
munu olumsuz etkilememesi gerekir’.

bbb. Pay sahlplermm sirkete borclanma yasag

6335 sayili Kanunla’' yapilan degisiklikten once TTK m. 358 hiikmii, pay
sahiplerinin sirkete bor¢lanamayacagim diizenlemekteydi’>. Bunun gerekcesi olarak da,
hiikiimle pay sahiplerinin sirkete kars: bor¢lanmalarinin yani, sermaye taahhiidii dahil,
bircok is ve islemde sirket kasasini kullanmalarinin, kisisel harcamalarini bu kanaldan
yapmalarinin, hatta sirketten para ¢cekmelerinin engellenmesinin amaglandigr belirtil-
mekteydi”.

Pay sahibinin sirkete bor¢lanma yasagina iki istisna getirilmisti. Bunlardan ilki,
borcun sirketle, sirketin isletme konusu ve pay sahibinin isletmesi geregi olarak yapil-
mi§ bulunan bir iglemden dogmus olmasi, ikincisi ise, islemin emsalleriyle ayn1 veya
benzer sartlara tabi tutulmus olmasi idi. TTK m. 202 hiikmiiniin hakim sirkete, bagl
sirketi, denklestirme yapmas: kosuluyla kayba ugratici islemler gerceklestirmesine
imkan tanimasi, oysaki TTK m. 358 hiikmiiniin hakim sirketi, bagl sirkete bor¢landi-
ran tiim islemlerinin, islemin yapildigi sirada emsallerine uygun olmasimi bir kosul
olarak ileri siirmesi ve bu nedenle hakim sirket¢ce kayip doguran bir islemin yapilmasi-
nin da s6z konusu olmamasi nedeniyle, TTK m. 358 hiikmiiniin sirketler toplulugunu
diizenleyen genel sistemle uyusmadigi, dolayisiyla TTK m. 202°nin, TTK m. 358 kar-
sisinda 6zel bir hiikiim oldugu ileri siirtilmiigtii™.

6335 sayili Kanun m. 15 ile getirilen degisiklikle pay sah1pler1n1n sirkete borg-
lanma yasag1 bir anlamda yumusatilmis, ancak kaldiriimamustir”. TTK m. 358’in yeni
diizenlemesine gore, “Pay sahipleri, sermaye taahhiidiinden dogan vadesi gelmig
bor¢glarini ifa etmedikce ve gsirketin serbest yedek akgelerle birlikte kdri gecmis yil
zararlarm karsilayacak diizeyde olmadik¢a sirkete bor¢lanamaz.” Dolayisiyla, TTK
m. 358 kapsaminda pay sahiplerinin sirkete bor¢lanma imkan1 dogmus, ancak bu husus
iki kosula baglanmistir. Bunlar, pay sahibinin sermaye taahhiidii nedeniyle vadesi gel-
mis bor¢larmin ifa edilmesi ve sirketin serbest yedek akgelerle birlikte karinin, gecmis
yil zararlarim kargilayacak diizeyde olmasidir. Bdylece sirkete nakit sermaye getirmeyi
taahhiit etmis bir pay sahibi, TTK m. 344 kapsaminda tescilden once paylarin itibari
degerinin dortte birini 6demekle sirkete bor¢lanabilecektir.

Maddede yapilan degisikligin amac1 gerekcede soyle ifade edilmistir: “Madde
metninde yapilan degisiklikle ortaklarin ve gsirket yoneticilerinin acil kaynak
ihtiyaclarimin sirket varliklarindan karsilanabilmesi miimkiin hale getirilmistir. Buna
karsilik  soz konusu maddede yapilan degisikliklerle gsirket ortaklarinin ve
yoneticilerinin girket varliklarindan swmirsiz olarak borgclanmasina imkan tamindigi
sonucuna da ulasiimamalidir. Zira bu husus, bu Kanunun temel ilkelerinden birisi olan
sermayenin korunmasi ilkesine ters diismektedir. Bor¢clanma yasagina iliskin soz
konusu diizenlemelerin yapilmasindaki amag, sirket ortaklarinin ve yoneticilerinin acil

" Habersack, § 311 N. 47-48.

"' RG. 30.06.2012, S.28339.

" TTK m. 358 hiikmiinde yapilan degisiklik oncesinde, bu diizenlemeye iliskin elestiri ve
degerlendirmeler i¢in bkz. Kendigelen, A.: Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklikler, Yenilikler ve
Ik Tespitler, Istanbul 2011, s. 208, 209; Pulasli, H.: Yeni Sirketler Hukuku, Genel Esaslar,
Ankara 2011, s. 381-385.

3 Bkz. TTK m. 358, madde gerekgesi.

™ Bu konuya iligkin kapsamli inceleme icin bkz. Okutan Nilsson, s. 242, 243.

5 Bkz. 6335 sayili Kanun m. 15, madde gerekgesi.
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ihtiyaglarimin  makul bir vade icerisinde, girketi zarara ugratmayacak sekilde
karsilanmasidir™.”

TTK m. 358°de yapilan degisiklikle bu hiikkme getirilen istisnalarin amact sir-
ketin zarara ugramasinin oniine gegmektir. Oysaki, TTK m. 202 hiikmii hakim sirkete,
denklestirmenin yapilmas: kosuluyla bagh sirketi kayba yol acan islemleri yapmaya ya
da maddi fiilleri gergeklestirmeye yoneltme konusunda bir anlamda yetki vermektedir.
Denklestirme yapilmadigi takdirde hakim sirketin sorumlulugu dogmaktadir. Bunun
yaninda, topluluk i¢i bor¢lanma ve merkezi nakit yonetimi sirketler toplulugu agisindan
uygulanan yontemlerdir. Dolayisiyla, her ne kadar pay sahibinin sirkete bor¢lanma
yasagl yumusamig da olsa, TTK m. 202 hiikmiiniin TTK m. 358 hiikmiine gore 6zel bir
hiikiim oldugu, sirketler toplulugu acisindan getirilmis 6zel diizenlemenin bertaraf
edilmemesi gerektigi’’ goz Oniinde bulundurulmalidir. Bu nedenle, TTK m. 358
hiikmiiniin, hakim sirketin, bagl sirkete bor¢clanmasi halinde uygulanmamasi gerektigi
ileri siiriilebilecektir.

Bunun yaninda, 6335 sayili Kanunun 30. maddesiyle, sirkete bor¢lanma yasagi-
nin yaptiriminin diizenlendigi TTK m. 562/V/b’de degisiklik yapilmis, bu yasaga aykiri
davranilmasi halinde, pay sahiplerine bor¢ verenlerin, licyliz giinden asagi olmamak
iizere adli para cezasiyla cezalandirilacagi hilkkme baglanmustir. Dolayisiyla, TTK m.
358’in anonim sirketler topluluguna uygulandigi kabul edildiginde, hakim sirket TTK
m. 358 hiikmiine aykir1 olarak bagl sirkete bor¢landigi takdirde, bor¢ vermesi nede-
niyle bagl sirket s6z konusu adli para cezasinin muhatab: olacaktir. Ornegin tiizel kisi
(H) ’nin, hakim ortag: oldugu (B) AS’ye, (B) AS’nin serbest yedek akcelerle birlikte
kérinm, gecmis yil zararlarim kargilayacak diizeyde olmamasma ragmen borglanmasi
durumunda, (H) ’ye bor¢ verdigi icin (B), adli para cezasi ile cezalandirilir. Bu durum, TTK
m. 358’in, sirketler toplulugu acisindan uygulanamayacaginin bagka bir gostergesi
sayilabilecektir. Zira, TTK m. 202 hiikmii bagl sirket ve buna bagli olarak pay sahiplerini
korumak amaciyla getirilmis bir hiikiimdiir. Hakim sirketin, hakimiyetini bagli sirketi
kayba ugratacak sekilde kullanmasi yasaklanmis ve bu yasagin ihlali durumunda hakim
sirketin sorumlulugu diizenlenmistir. Hakim sirketin, bagh sirkete bor¢lanmasindan
dogan kayip nedeniyle, bagl sirketin adli para cezas: ile cezalandirilmasi, TTK m.
202’nin 6ngordiigii sistemle ortiismemektedir.

cce. Yonetim kurulu iiyesinin, yakinlarmin ve ortag oldugu sirketlerin sir-
kete borclanma yasagi

TTK m. 395/ yonetim kurulu tiyelerinin kendisi veya baskasi adina sirketle is-
lem yapamayacagini, boyle bir islem yapildig1 takdirde, sirketin yapilan islemin batil
oldugunu ileri siirebilecegini belirtmektedir. Bu hiikmiin uygulanmasi sirketler toplulu-
gunun getirdigi sisteme tiimiiyle aykiridir. Bunun nedenini tiizel kisi olarak, topluluk
icindeki bagli sirketlerin ve hakim sirketin birbirlerinin yonetim kurulu iiyeliklerinde
yer almasi ve bu sirketlerin hepsinin birbirleriyle islem yapmas: gercegi olusturur’®. Bu
durum g6z oniine almarak, TTK m. 395/1I’e “TTK m. 202 madde hiikmii sakli kalmak
kaydiyla, sirketler topluluguna dahil sirketler birbirlerine kefil olabilir ve garanti vere-
bilirler” hiikmii getirilmistir. Ancak sirketler topluluguna dahil sirketlerin, mal veya
hizmet ya da o6diing sozlesmesi gibi baska islemleri de aralarinda gergeklestirmeleri
ticaret hayatinim bir geregidir’ .

7 6335 sayili Kanun m. 15, madde gerekgesi.
" Okutan Nilsson, s. 243.
"8 Okutan Nilsson, s. 244
" Okutan Nilsson, s. 245.
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6335 sayili Kanun m. 17 ile yapilan degisiklikten 6nce, TTK m. 395/I hiikmii
ile yonetim kurulu tiyesinin, yakinlarimin, kendisinin ve s6z konusu yakinlarinin ortagi
olduklar1 sahis sirketlerinin ve en az yiizde yirmisine katlldlklarl sermaye sirketlerinin,
sirkete nakit veya aym bor¢lanamayacagi duzenlenmekteydl . Bunun yaninda sirketin,
bu kisiler igin kefalet, garanti ve teminat veremeyecegi, sorumluluk yiiklenemeyecegi
ve bunlarin bor¢larint devralamayacagi hiikkme baglanmaktaydi.

S6z konusu hiikiim TTK m. 202’nin sirketler topluluguna getirdigi sisteme tii-
miiyle aykirt oldugu ve bu hiikmiin uygulanmas: halinde bagl: sirketler arasinda ticari
hayatin gerekliligi olan islemlerin higbirinin gerceklestirilemeyecegi yoniinde hakli
olarak elestmlmls ve s6z konusu hiikmiin sirketler topluluguna uygulanamayacagi
ifade edilmisti®'.

6335 sayili Kanunun 17. maddesiyle, TTK m.395/I1 hiikmii degistirilmistir.
Buna gore: “Pay sahibi olmayan yonetim kurulu iiyeleri ile yonetim kurulu iiyelerinin
pay sahibi olmayan 393 iincii maddede sayilan yakinlar: sirkete nakit bor¢clanamaz. Bu
kisiler icin sirket kefalet, garanti ve teminat veremez, sorumluluk yiiklenemez, bunlarin
bor¢larint devralamaz. Aksi halde, sirkete bor¢lanilan tutar icin sirket alacaklilari bu
kisileri, sirketin yiikiimlendirildigi tutarda sirket bor¢lari icin dogrudan takip edebilir.”

TTK m. 395/I'nin yeni diizenlemesi ile pay sahibi olmayan yonetim kurulu
iiyeleri ve pay sahibi olmayan yonetim kurulu iiyesi yakinlarina bor¢lanma yasag: geti-
rilmistir. Bu fikradaki 6l¢ii, pay sahibi olmaktir. TTK m. 395 ile TTK m. 358 karsilasti-
rildiginda, TTK m. 395’in daha kapsamli bir yaptirim diizenledigi goriiliir. Zira, pay
sahibi olmayan yonetim kurulu iiyeleri ve yakinlari, sirketin yiikiimlendirildigi borg
tutarinda, sirket alacaklilar1 tarafindan dogrudan takip edilebilecektir. Pay sahibi yone-
tim kurulu tiyeleri ise, TTK m. 358 sirkete bor¢lanma yasagi kapsamindaki hiikiimlere
tabi olacaklardir. Bu iki hiikiimde ydnetim kurulu iiyelerinin bor¢clanma yasagina iliskin
diizenlenen farkli sonuglar, bu hiikiimlerin adil olup olmamasi bakimindan farkli yo-
rumlanabilecektir.

Bagl sirketler arasinda gerceklesen islemler nedeniyle bir bor¢lanma ve bir ka-
y1p s6z konusu oldugunda (kayip so6z konusu olmasa bile), bagh sirketin li¢iincii kisi
alacaklilarimin, iglemin TTK m. 395/I’ye aykir1 oldugunu ileri siirerek, hakim sirketge
denklestirme yapilmasimmi beklemeksizin, sirketten olan alacaklari dolayisiyla bagh
sirketin pay sahibi olmayan yonetim kurulu iiyelerini takip etmeleri miimkiin olacak-
tir™”. Bunun yaminda sirket alacaklilari, TTK m. 202 hiikmiinde diizenlendigi sekilde
sirketin zararmin sirkete 6denmesini degil, dogrudan kendilerine 6denmesini talep
edebileceklerdir®.

TTK m. 202 6zgiin bir diizenlemedir. TTK m. 395 ise bu 6zgiin diizenlemenin
amaciyla ortiismemektedir. Dolayistyla, TTK m. 202 hiikmiiniin TTK m. 395’e gore
ozel nitelikte bir hiikiim oldugu belirtilmelidir®*. Sirketler toplulugunda gerceklesen her
tiirlii bor¢ dogurucu islemin TTK m. 395 hiikmiiniin kapsami disinda oldugunun kabul
edilmesi gerekir®.

8 TTK m. 395 hiikmiinde yapilan degisiklik dncesinde, bu diizenlemeye iliskin elestiri ve
degerlendirmeler icin bkz. Kendigelen, s. 243 — 245; Pulasli, s. 664, 665.

8! Okutan Nilsson, s. 244-247.

82 Pay sahibi yonetim kurulu iiyeleri acisindan degerlendirme icin bkz. Okutan Nilsson, s. 245.

8 Okutan Nilsson, s. 245.

8 Okutan Nilsson,s. 247.

8 Okutan Nilsson,s. 247.
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dd. Kaybin belirlenmesinin kosullari

aaa. Ozen yiikiimiine aykirihk

Alman hukukunda hakim sirketin yonlendirmesiyle gerceklesen bir fiil ya da
islemin kayip dogurucu niteligi belirlenirken, baglt sirketle ayni fiili ve hukuki sartlar
altinda bulunan bagimsiz bir glrketin diiriist ve tedbirli yoneticisinin varsayimsal dav-
ranisi ile karsilastirma yapihr™. Buna gore, ayni fiili ve hukuki sartlar altinda bulunan
bagimsiz sirketin diiriist ve tedbirli yOneticisi, somut olayin dzelliklerine gére baglh
sirketi kayba ugratan soz konusu fiili gergeklestirecek ya da islemi yapacaksa, bu du-
rumda bu fiil ya da islem hakim sirketin yonlendirmesiyle yapilsa ve de kayip dogursa
bile hakim sirketin denklestirme yiikiimliiliigi dogmayacaktir.

Kaybin belirlenmesinde Alman hukukunda uygulanan bu 6lg¢iit, Tiirk hukukunda
da uygulanabilecektir. Nitekim, TTK m. 202/I/d’ de, kayba sebebiyet veren islemin,
ayni veya benzer kosullar altinda, sirket menfaatlerini diiriistliik kuralina uygun olarak
gozeten ve tedbirli bir yoneticinin ozeniyle hareket eden, bagimsiz bir sirketin yonetim
kurulu iiyeleri tarafindan da yapilabilecegi veya yapilmasindan kaginilabileceginin
ispati hdlinde tazminata hiikmedilemeyecegi diizenlenmistir. Buna gore, ayn1 kosullar-
daki bagimsiz bir sirketin diiriist ve tedbirli bir yoneticisi, 6zen yiikiimliiliigii cerceve-
sinde kayba neden olan islemi yapacak ya da yapilmasindan kagmabilecek ise kayip
doguran bir islem olmadig1 icin hakim sirketin tazminat sorumlulugundan bahsetmek
de miimkiin olmayacaktir. Dolayisiyla bu durum, hakim sirketin sorumlulugu dogma-
dig1 icin, denklestirme yiikiimliiligiiniin de olmadig1 anlamina gelmektedir™".

Boylece, kayba sebebiyet veren ve bagh sirketin yapti1 ya da yapmaktan ka-
¢indig1 islem ya da fiil, bagimsiz bir sirketin diiriist ve tedbirli bir yoneticisi tarafindan
da yapilacak ya da yapilmasindan kag¢inilacak ise bu durumda hakim sirketin denkles-
tirme yapma yiikiimliiliigii dogmayacaktir. Eger bagimsiz sirketin, bagl sirketten bam-
bagka bir davranis tarzi belirleyecegi tespit edilirse, bu durumda bagimsiz sirketin var-
sayimsal davranig bi¢iminin sirketin malvarlig: ile karlilig1 tizerindeki etkisi arastirilir
ve bagl sirketin davranig bi¢cimi sonucunda malvarliginda meydana gelen degisiklikler
bu varsayimsal sonugla_ karsilastirilir®™. Bagl sirket acisindan ortaya cikan olumsuz
sonuclar kayb1 olusturur®.

Boylece bu varsayimsal karsilastirma yoneticilerin 6zen yiikiimliigiiniin sinirini
cizmekte, 6zen yiikiimliiltigline aykirt bir davranis tarzi bulunmadig: hallerde, denkles-
tirilecek bir kaybin da olmadig1 anlamina gelmektedir .

AS yonetim kurulu iiyelerinin ve yonetimle gorevli iigiincii kisilerin 6zen yii-
kiimliiliigiine iligkin diizenleme TTK m. 369°da yer almaktadir. Y0oneticiler gorevlerini
tedbirli bir yoneticinin 6zeniyle yerine getirmek ve slrketm menfaatlerini diiriistliik
kurallarma uyarak gézetmek yiikiimliiliigii altindadirlar’’. Tedbirli yénetici, nesnel ve

8 Habersack, § 311 N. 41; Hiiffer, §311 N. 25; Miiller, § 311 N. 30.

¥ Habersack, § 311 N. 41.

88 Okutan Nilsson,s. 262.

8 Okutan Nilsson,s. 262.

* Habersack, § 311 N. 40.

' TTK m. TTK m. 202/I/d ile TTK m. 369 hiikiimleri lafzen aymdir. Ancak limited sirketlerde
yoneticilerin 6zen yiikiimliiliigiinii diizenleyen TTK m. 626/I’de, miidiirler ve yoneticilerin go-
revlerini yerine getirirken tlim 6zeni gOstermeleri gerektigi hilkme baglanmistir. Baska bir
ifade ile tedbirli bir yoneticinin gostermesi gereken 6zenden bahsedilmemis, yoneticilerin tiim
Ozeni gostermesi gerektigi ifade edilmistir. Ancak, her iki metinin alindig1 kaynaklar farklidir.
Farkliligin nedeni de budur. Dolayisiyla bu ifade ayrilig: ile esasa iligkin bir farklilik yara-
tilmak istenmemistir. Bu nedenle, 6zen yiikiimliiliigiinde her iki hiikiim agisindan ayni sartlarin
aranmasinin kabulii gerekmektedir (Okutan Nilsson, s. 266).
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ideal bir degeri temsil eder’”. Nesnellik ile, gorevi yerine getirebilmek i¢in yetkin olma,
ilgili bilgileri degerlendirebilme, uygulamay1 ve gelismeleri izleyebilme ve denetleye-
bilmek icin gereken yetenek ve Ggrenime sahip olma anlasilir’”. Yine yonetim kurulu
tiyelerinin nesnelligi degerlendirilirken, benzer igletmelerdeki yonetim kurulu iiyelerin-
den beklenebilen isin gerektirdigi 6zen esas almnir .

Kaybin 6zen yiikiimliiliigiine aykir1 olarak belirlenmesinde ve yapilacak varsa-
yimsal karsilastirmada is adamu karar1 kurali (business judgement rule) dikkate alinma-
Iidir. Zira bazi1 islem ve fiillerde yonetim kurulu iiyelerinin takdir haklarini kullanma-
lar1 gerekebilir. Gerekcede de tedbirli yonetici olgiisiiniin, yonetim kurulu iiyesinin
kurumsal yonetim ilkelerine uygun olarak is adami karari verelebilecegi anlamina gel-
digi ifade edilmektedir. TTK m. 374 hiikmii de yonetim kurulu sirketin isletme konusu-
nun gerceklestirilmesi icin gerekli olan her cesit is ve islemler hakkinda karar almaya
yetkilidir ifadesiyle bunu desteklemektedir. Dolayisiyla, isletme konusu dahilinde,
sirket menfaatlerini diiriistliik kuralina gore gozeten, kisisel ve ticlincii kisilerin menfa-
atlerini g6z Oniine almayan, fakat yanls nitelikteki kararlar sorumluluk dogurmayacak-
tir’°. Bu nedenle, yapilacak varsayimsal karsilastirmada bagl sirketin davranis tarzi
belirlenirken, takdir hakk: kullanilarak alinmig, diiriistlik kuralina uygun bir karar olup
olmadigi da incelenmelidir™.

bbb. Kaybm Olgiilebilir Olmasi

Hakim sirketin denklestirme yiikiimliiliigliniin dogmasi i¢in, kaybin ol¢iilebilir
olmasi gereklidir. Kaybin niceliksel olarak belirlenememesi, kaybin ortadan kalkma-
smna ya da hukuka aykir1 olan yonlendirmenin hukuka uygun hale gelmesine neden
olmaz’’. Béyle bir durumda hakim sirketin sorumlulugu devam eder ve eger zarar
oOlciilebilir nitelikteyse hakim sirketin tazminat yiikiimliiliigii dogar. Denklestirmenin
saglanamadigl ve zararin da oOlcililemedigi durumlarda, TTK m. 202/I/d’ye gore bagl
sirket pay sahipleri, paylarinin hakim sirket tarafindan satin alinmasim1 mahkemeden
isteyebilecekleri gibi, hakim duruma uygun diisen baska bir ¢6ziime karar verebilir”.

i. Hukuki islemlerde kaybin olciilmesi

Ozellikle hakim sirketin yonlendirmesi sonucu baglh sirketge yapilan ve kaybin
dogmasina neden olan hukuki islemlerde, bu islemin sirket acisindan ne miktarda bir
kayip olusturdugu belirlenirken, s6z konusu islem, bagimsiz sirketle yapilsaydi, bu
bagimsiz sirketin hangi durumda olacag: arastirilmalidir™. Alman hukukunda bagimsiz
sirket ile bagimh sirket arasinda ortaya ¢ikabilecek bu farkin belirlenmesi agisindan

2 Tekinalp, U.: Tek Kisilik Ortaklik, istanbul 2011, N. 12-118.

% TTK m. 369, madde gerekgesi.

% TTK m. 369, madde gerekgesi.

% Tekinalp,N. 16-75.

% Habersack, § 311 N. 41.

o7 Koppensteiner, §311 N. 54; Habersack, § 311 N. 43; Hiiffer, §311 N. 25; Miiller, § 311 N. 40.

% Alman hukukunda zararm olciilemedigi durumlarda sézlesmesel konzernlere uygulanan
hiikiimler kiyasen fiili konzernlere de uygulanmaktadir. Boylece APOK § 302’de diizenlenen
bagli sirketin bilanco zarar: tutarinda hakim sirket aleyhine alacak kaydetmesiyle zararin gide-
rilmesi s6z konusu olmaktadir (Habersack, § 318 N. 29). Tiirk hukukunda sozlesmesel
konzern ve fiili konzern olmak iizere ikili bir ayrim yapilmamistir (Gerekge, 195 ila 209. Mad-
delerle Ilgili Genel Aciklamalar). Dolayisiyla Alman hukukunda uygulanan bu sistem, Tiirk
hukuku acisindan uygulanamaz (Okutan Nilsson,s. 231).

9 Koppensteiner, §311 N. 62; Habersack, § 311 N. 54.
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vergi hukukuna iligskin ortiilii kazang aktarimiyla'® ilgili kurallarin uygulanabilecegi

ileri siirlilmiistiir. Zira ortiilii kazan¢ aktarimi sz konusu oldugunda hakim sirketin
ligtincti kisilerle yaptig1 islemlerde edim-karsi edim iliskisi ile bagli sirketle yaptigi
islemler arasindaki edim-kars1 edim iliskisi, baglt sirketin aleyhine olmak iizere farkli
matematiksel sonuclar doguracak ve bu durumda bagh sirketin kaybi s6z konusu ola-
caktir'”". Tiirk hukuku acisinda da bu sonucu benimsemek miimkiindiir

ii. Maddi fiiller ve onlemlerde kaybin olgiilmesi

Hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmasi yoluyla kayip dogurucu onlemler ve
maddi fiiller belirlenirken esas alinmas1 gereken 6l¢iit bagimsiz bir sirket menfaatlerlnl
diiriistliik kuralia uygun olarak gézeten tedbirli bir yoneticisinin davrams bigimidir'”
Dolayisiyla, TTK m. 202/I/a’da 6rnek olarak verilen bagl sirketin tesisleri yemleme—
mek ya da gerekcede gosterilen ihaleye girecekken, baglh sirketin bundan alikoyulmasi
gibi onlemlerde, bagimsiz sirketin tedbirli yoneticisi de aym yonde davranacaksa bu
durumda, s6z konusu 6nlem ve fiiller kayip doguran islem ve 6nlem olarak nitelendi-
rilmeyecektir. Ancak tedbirli bir ydneticinin davranist bile kaybin belirlenmesi ve 6l-
ciilmesinde cesitli zorluklar1 beraberinde getirebilir. Nitekim, rekabet¢i bir ortamda
sirket yatirimlarina, personeline ya da organizasyonuna iliskin kararlarin basar1 sagla-
yacag1 kesin degildir. Kaybin degerlendirilmesi de ileriye doniik bir bakis agisi ile
yapildigina gore, Onlemin sonuclarinin yarattig1 firsatlar veya ortaya %1kard1g1 riskler
ile 6nlemin alinmasina iliskin karar arasindaki iliski kopmus olabilir . Bu nedenle,
maddi fiiller sonucunda dogan kaybin ol¢iilmesine iliskin degerlendurme her somut
olayin ozelligi dikkate alinarak yapilmalidir. Zira bir bagh sirket, bir ihaleye girme
firsatindan mahrum edilmekle birlikte, baglh sirkete benzer sartlardaki bagka bir ihaleye
girme olanag! taninmugsa, burada Sl¢iilecek bir kayiptan da bahsetmek miimkiin degildir.

105520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu (KVK) (RG, 21.06.2006, S: 26205) m. 13 ortiilii
kazang aktarimini, “kurumlar, iliskili kisilerle emsallere uygunluk ilkesine aykir1 olarak tespit
ettikleri bedel veya fiyat iizerinden mal veya hizmet alim ya da satiminda bulunursa, kazang
tamamen veya kismen transfer fiyatlandirmas: yoluyla ortiilii olarak dagitilmis sayilir” olarak
tanimlamaktadir.

101 Habersack, § 311 N. 54.

12 Okutan Nilsson, s. 254. Gergekten, KVK, iliskili kisilerle yapilan mal veya hizmet alim ya da
satiminda uygulanan fiyat veya bedelin, aralarinda bdyle bir iliskinin bulunmamasi durumunda
olusacak fiyat veya bedele uygun olmasini ifade eden emsallere uygunluk ilkesini kabul etmis
ve kurumlarin, iligkili kisilerle yaptig1 islemlerde uygulayacag: fiyat veya bedelleri, KVK m.
13/IV’de belirlenen ii¢ yontemden islemin mahiyetine en uygun olanini kullanarak tespit ede-
cegini hiikme baglamistir (KVK m. 13/III). Bu yontemler: Bir miikellefin uygulayacagi em-
sallere uygun satis fiyatinin, karsilagtirilabilir mal veya hizmet alim ya da sattiminda bulunan
ve aralarinda herhangi bir sekilde iligki bulunmayan gercek veya tiizel kisilerin birbirleriyle
yaptiklart iglemlerde uygulayacag piyasa fiyati ile karsilagtirilarak tespit edilmesini ifade eden
karsilastirilabilir fiyat yontemi (KVK m. 13/IV/a, emsallere uygun fiyatin, ilgili mal veya hiz-
met maliyetlerinin makul bir briit kir oram1 kadar artirilmas: suretiyle hesaplanmasini ifade
eden maliyet art1 yontemi ile emsallere uygun fiyatin, islem konusu mal veya hizmetlerin ara-
larinda herhangi bir sekilde iliski bulunmayan gergek veya tiizel kisilere yeniden satilmasi ha-
linde uygulanacak fiyattan, makul bir briit satis kar1 diisiilerek hesaplanmasini ifade eden yeni-
den satis fiyat1 yontemidir. Bu yontemlerin kullanilmasinin, baglilik raporu hazirlanmasinda
kolaylik saglayacagi yoniinde bkz. Okutan Nilsson, s. 254 dn. 688.

13 Habersack, § 311 N. 57.

1% Habersack, § 311 N. 57; Hiiffer, §311 N. 34; Koppensteiner, §311 N.72; Altmeppen, § 311 N.
122.
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ee. Kaybin Belirlenmesinde Zaman

Kaybin ve kayip miktarmin belirlenmesinde esas alinacak zaman, hukuki igle-
min §ergekle$tigi ya da ilgili onlemin alindig1 (ya da alimlmasindan kaginildigi) an-
dir'®. Bagli ve hakim sirketlerin yonetim kurullarinca hazirlanacak raporlarin
diizenlendigi TTK m. 199/III’de de (kars. APOK § 312 [3]) bu yonde hiikiim bulun-
maktadir. TTK m. 199/Il’e gore: “Yonetim kurulu raporun sonunda sirketin, hukuki
islemin yapidig1 veya onlemin alindigi veya alinmasindan kagcimildigi anda kendile-
rince bilinen hdl ve sartlara gore, her bir hukuki islemde uygun bir karsi edim saglanip
saglanmadigini ve alinan veya alinmasindan kaginilan 6nlemin sirketi zarara ugratip
ugratmadigim agiklar.”

Kaybin belirlenmesinde 6l¢iit, bagimsiz bir sirketin diiriist ve tedbirli yoneticile-
rinin, o anda elinde bulunan verilere gore hareket etmesidir. Bagka bir ifade ile bagim-
s1z sirketin diiriist ve tedbirli yoneticisi islem ya da dnlemin gerceklestigi anda elindeki
verilere gore, bagh sirket yoneticisiyle ayn1 yonde davranacaksa, kaybin dogdugundan
bahsedilemeyecektir. Dolayistyla, TTK m. 202 kapsaminda kaybin irdelenmesinde,
diiriist ve tedbirli bir yoneticinin, islemin gerceklestigi anda ongdrebilecegi durumlar
degerlendirilmeli ve ex-ante bir belirleme yapilmalidir'®. Bu nedenle, yéneticiler
tarafindan yapilan islemler ya da alinan veya alinmasindan kagiilan onlemler baki-
mindan sonradan ortaya cikan etkenler ya da gelismeler nedeniyle malvarliginda mey-
dana gelen azalma, kaybin belirlenmesinde dikkate alinmamalidir'”’.

b. Hakim Sirketin Yonlendirmesi
aa. Genel Olarak

TTK m. 202/I/a’da hakim sirketin baglh sirketin verimliligini ya da faaliyetlerini
olumsuz etkileyen kararlar ya da onlemler almaya yahut geligsmesini saglayacak on-
lemleri almaktan kaginmaya yoneltemeyecegi ongoriilmiistiir. Baska bir ifadeyle hakim
sirket acisindan bir sorumlulugun dogmasi i¢in kayba neden olan islem ya da onlemin
hakim sirketin yonlendirmesi sonucunda yapilmast gereklidir. Yonlendirme tavsiye,
tesvik, talimat gibi belirli bir davranis ya da beklenti gibi bir agiklama yoluyla bagh
sirketin islemlerine etki etmektir'®®.

Kaybin dogmasi bakimindan, hakim sirketin yonlendirmesinin istisnai bir du-
ruma iliskin olmasi gerekmemektedir. Bunun yaninda yonlendirmeden bahsetmek igin,
bunun belli bir 6nemde olmas: ya da baglh sirket buna uygun olarak hareket etrnedi(gi
takdirde gesitli yaptirimlarin uygulanacaginin ayrica ifade edilmesi zorunlu degildir'”.
Yénlendirmenin belli bir sekilde ya da karar almarak yapilmas: da gerekli degildir'".
Yonlendirmenin varligina iliskin belirleyici nokta hakim sirketin hareket tarzinin, bagh
sirket tarafindan objektif olarak algilanmasi ve bagli sirketin buna gore hareket etmesidir''".

Gerekcede yoneltecek ibaresinin bilingli olarak secildigi ifade edilmistir. Bunun
nedeni olarak, TTK m. 202/I’de 6ngoriilen islem ve olgularin tasarlanmasi, planlanmasi

195 Habersack, § 311 N. 44; Hiiffer, §311 N. 28; Koppensteiner, §311 N. 36; Altmeppen, § 311 N.
174; Miiller, § 311 N. 29.

106 Habersack, § 311 N. 44; Hiiffer, §311 N. 28; Koppensteiner, §311 N. 36; Altmeppen, § 311 N.
174; Miiller, § 311 N. 29.

7 Habersack, § 311 N. 44; Hiiffer, §311 N. 28; Miiller, § 311 N. 29.

%8 Hiiffer, §311 N. 16; Koppensteiner, §311 N. 3; Habersack, § 311 N. 23; Miiller, § 311 N. 12.

Y abersack, § 311 N. 23; Miiller, § 311 N. 12.

"piiller, § 311 N. 12.

"Wiiller, § 311 N. 14.
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veya gerceklestirilmesinde hakim sirket yonetim kurulunun oy giicii ile etkili olabile-
cegi ya da baski uygulamalarma girigebilecegi, yoneltecek ibaresinin biitiin bu pratik-
leri kapsadigi belirtilmistir' "

TTK m. 202 (kars. APOK § 311) hiikmiinde yonlendirme fiilinin hakim sirket
tarafindan yapilmasin1 6ngdrmektedir. Her ne kadar yonlendirmeyi kural olarak hakim
sirketin yetkili organin yani yonetim kurulunun yapacagi kabul edilse de, bu bir sart
degildir Dolaylslyla bagli sirket, yonlendirme fiilinin hakim sirket tarafindan yapildi-
g1 diisiindiigii siirece, bu fiilin hakim slrketln calisanlarinca ya da ligiincii kisiler tara-
findan bile gergeklestlrllmem miimkiindiir'?. Benzer sekilde, hakim sirketin yonlen-
dirme fiili bagh sirketin yonetim kurulunu hedef alabilecegi gibi ¢aligsanlarina da yone-
lik olabilir'"*

Denkle§tirme kural olarak hakim sirket tarafindan yapilir. Ancak esas olan kayip
doguran isleme ya da fiile iligkin yonlendirmeyi kim yaptiysa, denklestirmeyi de onun
yapma31d1r“5 Bu husus o6zellikle, sirketin bir baska sirket iizerinde tciincii kisiler
aracih@ ile hakimiyet kurmast olan dolayh hakimiyette''® énem kazanr. Dolayh hakimi-
yette denklestirme Kural olarak, yonlendirmeyi yapan tarafindan saglanmahdir'"”.

bb. Birlikte Hakimiyette

Birlikte hakimiyet''"® durumunda y6nlendirme her bir sirket tarafindan yapilmis

olabilir. Boyle bir durumda baglh sirket acisindan yonlendirme, hakim sirketler arasin-
daki anlagmaya ya da koordinasyona bagli olarak geliseceginden, s6z konusu yonlen-
dirme fiilinin tiim hakim sirketlerce kolektif olarak gerceklestigi kanisi olusacaktir'"

cc. Kademeli Hakimiyette

Kademeli baska bir ifade ile farkli seviyedeki hakimiyetin s6z konusu oldugu
durumlarda yonlendirme, alt seviyede yer alan sirketten gelebilecegi gibi en iist seviye-
deki sirketten de gelebilir. Burada degerlendirilmesi gereken en onemli nokta, alt sevi-
yeden yapilan yonlendirmenin iist seviyedeki hakim sirketten gelip gelrnedlgldur1 . Ust
seviyedeki hakim sirketin genel politikalarindan kaynakli yonlendirme alt sev1yedek1
hakim sirket taraﬁndan yapiliyorsa bu durumda yonlendirmenin iist seviyeden geldigi
kabul edilmelidir'*'. Ancak iist seviyedeki hakim sirketle baglantisi bulunmaksizin, alt
seviyedeki hakim slrketm yonetim ve takdir alanina birakilan konularda bir yonlen—
dirme s6z konusuysa, bu yonlendirme alt seviyedeki sirketten gelmektedir'*

dd. Yonlendirmenin ispati

Kaybin hakim sirketin, bagh sirketi ¢esitli kararlar ve onlemler almaya (ya da
bunlar1 almaktan ka¢inmaya) yonlendirmesi sonucunda ortaya ¢ikmasi ve hakim sirke-
tin denklestirme yiikiimliiliigiiniin dogmas1 nedeniyle yonlendirmenin ispat edilmesi,

">TTK m. 202, madde gerekgesi.

"SHabersack, § 311 N. 25; Hiiffer, §311 N. 16; Miiller, § 311 N. 15.
"Waiiller, § 311 N. 18.

S Okutan Nilsson, s. 296.

"6 Dolaylh hakimiyet icin bkz., Habersack, § 17 N. 26; Hiiffer, § 17 N. 26
"7 Koppensteiner, §311 N. 121.

"8 Birden fazla kiginin hakimiyeti birlikte kurmalar1 durumudur.
WHabersack, § 311 N. 26.

Dfabersack, § 311 N. 26.

Pl abersack, § 311 N. 26.

220kutan Nilsson, s. 273
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gerek bagli sirket, gerek topluluk disi pay sahipleri, gerekse alacaklilar acisindan ol-
dukg¢a 6nem tasir. Ote yandan yonlendirmenin, ¢ogu zaman hakim sirketin benimsedigi
cesitli prensipler ya da verdigi talimatlar ile gergeklestirilmesi ve 1spat aract olarak
kullanilabilecek yazili bir belgenin olmamasi ihtimali oldukga yiiksektir'>. Dola P’lSlyla
yonlendirmenin sirket defter ve kayitlarina dayanarak ispati da miimkiin olmaz™
durum ise 6zellikle topluluk dis1 pay sahipleri ile alacaklilar acisindan ispat konusunda
zorluk teskil eder. Dolayisiyla, 6zellikle bu kisiler acisindan ispatin kolaylastiriimasi
gerekmektedir'

Yonlendirmenin ispati agisindan, hakimiyetin hukuka aykir1 kullanilmasi nede-
niyle kayip dogurucu bir islemin var oldugu ortaya koyulmalidir. Bunun yaninda, kayip
dogurucu islem hakim sirket, diger bagl sirketler ya da sirketler toplulugunun biitiinii
acisindan bir fayda saglamigsa, bu durumda kayba neden olan islemin, hakim sirketin
yonlendirmesiyle yapildigi kabul edilmelidir'®®. Bagl sirket acisindan bu konuda en
onemli ispat aract, TTK m. 199°da diizenlenen bagh sirketin yonetim kurulu tarafindan
hazirlanacak baghhk raporu olacaktir. Zira bu rapor, bagh sirketlerin kendi aralarindaki
ve hakim sirketle aralarindaki iliskileri ve iliskilerin kayip ve yarar olmak iizere so-
nuglarini ag1k1a1127 Gerekcede aciklandigi gibi bu rapor, fayda/kayip sonuglarlm
acikladigi icin kayip ve denklestirme davalari yoniinden de onem taslmaktadlr 2
Baglilik raporunun bagh sirket yonetim kurulu tarafindan hazirlanmasi ve yine bagh
sirketin, kayba yol acan iglemin hakim sirketin yonlendirmesi sonucunda gerceklesti-
gini kendi hazirladigi rapora dayanak ispatlama olanagina sahip olmasi, baglilik rapo-
runun ispat bakimindan objektifligi konusunda soru isareti uyandirmaktadir. Ancak
sirketler toplulugunu diizenleyen hiikiimlerin genel amaci ve bagl sirket agisindan
“ispat yiikiiniin hafifletilmesi” ve “dolayl ispata izin verilmesi'**” geregi bu soru isare-
tini ortadan kaldirmaktadir. Hakim sirket bu durumun aksini ispat edebilir.

Bu kapsamda, birlikte hakimiyet halinde, kayba yol acan islemin hakim sirket-
lerden en az birinin yararina oldugunun ileri siiriilebildigi noktada, hakim sirketlerin
yonlendirmeyi birlikte gerceklestirdiklerinin kabulii Ye aksi bir durum s6z konusuysa
bunun hakim sirketler tarafindan ispatlanmasi gerekir'-

Yine ayni bakig acistyla, kademeli baska bir 1fade ile farkli seviyedeki hakimi-
yetin s6z konusu oldugu durumlarda yonlendirmenin hem ara seviyelerdeki hem de en
tistteki hakim sirketten geldigi ve ikisinin birlikte sorumlu oldugu, ispat agisindan ka-

"“Habersack, § 311 N. 32.

124 Okutan Nilsson, s. 278.

BHabersack, § 311 N. 32; Miiller, § 311 N. 24; Altmeppen, § 311 N. 87. Alman hukukunda
ispatin kolaylastirilmasi acisindan iki goriis ileri siiriilmektedir. Birincisi, prima facie ispattir.
Buna gore, bagl: sirketin kayip doguran bir 6nlemi almas: nedeniyle hakim sirket ya da toplu-
lukta bulunan bagka bir sirket fayda sagladig: ilk bakista anlagiliyorsa bu prima facie ispattir
(Miiller, § 311 N. 24). Ikincisi ise fiili karine goriisiidiir. Bu goriis uyarinca, bagl sirket agisin-
dan kayip dogurucu bir islem ya da 6nlem s6z konusuysa bunun hakim sirketin yonlendirmesi
sonucu gerceklestigi kabul edilir (Habersack, § 311 N. 33; Koppensteiner, §311 N. 13; Hiiffer,
§311 N. 22). Tiirk hukukunda ispat agisindan boyle bir ayrima gidilmedigi i¢in, bu niteleme
tartigmasini Tiirk hukukuna tagimanin da bir anlami yoktur (Okutan Nilsson, s. 278).

126 Okutan Nilsson, s. 278.

7 TTK m. 199, madde gerekgesi.

' TTK m. 199, madde gerekcesi. Bu bakimdan gerekcenin ifadesi TTK m. 202 hiikmiiniin
amacini tam olarak yansitmamaktadir. Nitekim TTK m. 202 hiikmii kapsaminda agilacak dava
kayip ve denklestirme degil, zararin dogmasi nedeniyle tazminat davasidir.

12 Okutan Nilsson, s. 278.

130 Okutan Nilsson, s. 280.
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bul edilebilmelidir®'. Dolayisiyla kaybin denklestirilmesinin bu iki sirketten biri
tarafindan saglanmasiyla, denklestirme yiikiimliigii son bulur.

ee. Nedensellik

Bagl sirketin aldig1 ya da almaktan kagindigi dnlemin kayip dogurucu olarak
nitelendirilmesi ve denklestirme yiikiimliiliigline neden olmast i¢in, s6z konusu Onle-
min alinmasinda (alinmasindan kaginilmasinda) yonlendirmenin hakim sirket tarafin-
dan yapilmas: gerekir. Bu nedenle hakim sirketin yonlendirmesi ile bagl: sirketin aldig:
ya da almaktan kagindigi énlem arasinda nedensellik bagi kurulabilmelidir'**. Bagl
sirket, hakim sirketin yonlendirmesi olmaksizin, yine aym sekilde davranacak, bagka
bir ifade ile kayip dogurucu 6nlemi alacak ya da almaktan kacinacaksa, yonlendirme ile
onlem arasinda nedensellik bagi bulundugundan bahsetmek miimkiin olmaz'®. Dolayi-
styla hakim sirketin denklestirmesi gereken bir kayiptan s6z edilemez.

B. Tam Hakimiyet

TTK m. 203’de tam hakimiyet bir ticaret sirketinin, bir sermaye sirketinin pay-
larinin ve oy haklarinin dogrudan veya dolayli olarak yiizde yiiziine sahip olmasi sek-
linde tanimlanmstir. Bu bakimdan hakim sirkete tam olarak bagli olan yonetim kurulu,
hakim sirketin ya da sirketler toplulugunun politikalarma ve talimatlarina uymak zo-
rundadirlar (TTK m. 203). Goriildiigii gibi tam hakimiyet halinde, hakim sirkete bir
talimat serbestisi getirilmistir. Bu talimat serbestisinin sinir1 ise talimatin “toplulugun
belirlenmis somut politikalar1 geregi olmasi” ve “bagh sirketin 6deme giiciinii acikca
agsmamasi, varligim tehlikeye diisiirmemesi veya onemli varliklarin1 kaybetmesine yol
acmamast” dir (TTK m. 204). Bu smnirlar icinde kalan tiim talimatlara, bagh sirketin
kaybina yol ag¢sa bile s6z konusu sirketin yonetim kurulu uymak zorundadir.

Talimatlara uyma zorunlulugu yalnizca tam hakimiyet icin Ongoriilmektedir.
Dolayisiyla kismi hakimiyet halinde hakim sirketin tam talimat serbestisi olmadig1 gibi,
bagli sirket yonetim kurulunun da bu talimatlara uyma zorunlulugu yoktur'**. Bununla
birlikte kismi hakimiyette kayba sebebiyet veren bir islemin denklestirme yoluyla gide-
riliyor olmasi, bagh sirket yonetim kuruluna talimat serbestisi getirmektedir. Ancak
bunun smir1 ise bagh sirket yonetim kurulu iiyelerinin diiriist ve tedbirli bir ydnetici
olarak, kayba sebebiyet veren islemi yaparken, bunun hakim ;irket tarafindan denkles-
tirilecegini ongormelerinin hakli bir nedene dayanmasidir'”. Aksi takdirde, hakim
sirketin denklestirme yapmayacagi somut olaydan anlagiliyor ve yonetim kurulu iiyele-
rince Ongoriiliiyorsa, bagl sirket yonetim kurulunun sorumlulugu dogacaktir. Oysa ki
tam hakimiyet durumunda, yonetim orgam talimatlart kismi hakimiyette oldugu gibi
inceleme ve degerlendirme yiikiimliiliigii altinda degildir.

Tam hakimiyette denklestirme TTK m. 206’da diizenlenmistir. Buna gore: “Ha-
kim sirket ve yoneticilerinin, 203 iincii madde cercevesinde verdikleri talimatlar dola-
yistyla bagh sirkette olusan kayip, o hesap yili icinde, denklestirilmedigi veya zamani
ve sekli de belirtilerek sirkete denk bir istem hakki tanminmadigi takdirde, zarara ugra-
yan alacaklilar hdakim sirkete ve onun kayiptan sorumlu yonetim kurulu iiyelerine karsi
tazminat davast acabilirler.”

Tam hakimiyet ile kismi hakimiyette denklestirmenin sartlar1 aynidir. Tam ha-
kimiyet acisindan fark olusturan, TTK m. 206 hiikmiine gore hakim sirket ve yoneti-

31 Bkz.Okutan Nilsson, s. 280
132 Habersack, § 311 N. 38.
133 Habersack, § 311 N. 38.
13% Okutan Nilsson, s. 368.

135 Okutan Nilsson, s. 422.
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cilerinin verdikleri talimatlar nedeniyle, bir kayip olugmasi durumunda hakim sirketin
denklestirme yiikiimliiliigliniin dogmasidir. Bagka bir ifade ile denklestirme yiikiimlii-
liigii, her tiirli kayip acisindan degil, yalnizca verilen talimatlar nedeniyle ortaya c¢ikan
kayiplar acisindan dogmaktadir. Ancak denklestirmeye konu talimatlarin, kanunda
ongoriilen talimat serbestisine iligkin smirlar1 asmamasi gerekmektedir. Dolayisiyla,
toplulugun belirlenmis somut politikalar1 geregi olmayan ya da bagl sirketin 6deme
giiciinii agik¢a asan, varligini tehlikeye diisiiren veya onemli varliklarim1 kaybetmesine
yol acan talimatlar nedeniyle ortaya ¢ikan kayiplarda, denklestirme s6z konusu olma-
yacaktir. Ancak alacaklilar ugradiklari zarar nedeniyle tazminat davasi agabileceklerdir.

IV. DENKLESTIRME YONTEMIi

TTK m. 202 hiikmiinde hakim sirketin yonlendirmesi sonucu olusan kaybin
denklestirilmesi i¢in iki yontem belirlenmistir. Bunlar kaybin fiilen denklestirilmesi ve
bagli sirkete istem hakki taninmasi yoluyla denklestirilmesidir.

1. Fiilen Denklestirme

TTK m. 202/I/a hiikmii uyarinca kayba yol agan islem ya da fiilin faaliyet yil1
icerisinde denklestirilmesi i¢in hakim sirkete siire taninmistir. Burada denklestirilecek
kaybin s6z konusu faaliyet yilinda dogmus olmas: gerekir.

Daha 6nce de belirtildigi gibi, denklestirme sonucu saglanan faydanin, kaybin
etkilerini ortadan kaldirici ve denk degerde olmas: gerekir. Denklestirme nakdi olarak
yapilabilecegi gibi, kaybm karsiliginda bir hizmetin saglanmast ya da kaybi gideren
bagka bir edim ile gerceklestirilebilir. Nitekim bu durum gerekcede de “verilen garanti
veya kefaletin, karsi garanti ve kefalet ya da avalle giivence altina alinmast, herhangi
bir lisans ve marka kullanma hakki taminmasi, herhangi bir iicret talep edilmeden
arastirma ve gelistirme hizmeti verilmesi, know-how verilmesi, personele staj ve egitim
imkdnlar: saglanmasi, pazarlama agindan yararlandirilmasi, denk degerde bir tasin-
mazin devri, bagh sirketin kayba ugramasimnin karsiliginda yararlandirilmis olan diger
bir bagl sirketin sermaye artirnmunda riichan hakki taminmasi, sartli sermaye artiri-
minda kayba ugrayan gsirketin hak sahibi kilinmast gibi"”® Srneklerle  acikliga
kavusturulmustur.

Denklestirmede esas alinacak kistas, sirketi kayip dogmadan onceki haline geri
getirmektir'”’. Denklestirme yapilirken, kaybin tamamuyla giderildigini belirleme konu-
sunda, faydanin saglanma ani1 dnemli bir rol oynar. Baska bir ifade ile denklestirmenin
geregi gibi yapilmis olmasi, faydanin saglanma amyla yakindan ilgilidir'*®. TTK m.
202 hiikmiinde denklestirme i¢in siire taninmustir. Dolayisiyla denklestirme saglanana
kadar bagka kayiplarin ortaya c¢ikmasi miimkiindiir. Bu nedenle denklestirmenin
yapildig1 yani faydanin saglandigi an ile kayip dogurucu islem ya da fiilin gerceklestigi
an af(E}S}%da dogan ve ongoriilebilir olan kayiplarin da denklestirme kapsaminda olmasi
gerekir ~.

Bunun yaninda denklestirilebilir ayr1 ayr1 kalemlerin bulunmas: halinde, denk-
lestirmenin cari hesap sézlesmesiyle kayit altina alinmast ve denklestirmenin bu esas-
lara gore saglanmasi miimkiindiir'*.

36 TTK m. 202, madde gerekgesi.

37 Habersack, § 311 N. 68.

138 Koppensteiner, §311 N. 13; Hiiffer, §311 N. 22.
139 Okutan Nilsson, s. 288.

140 Habersack, § 311 N. 70.
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Alman hukukunda, hakim sirketin denklestirme yiikiimliiliigiinii yerine geti-
rirken, baglt sirketin goriisiinii alip almayacag tartigmali bir konudur. Bir goruse gore,
denklestirmenin nasil yapilacagna iliskin yetki hakim sirkette olmalidir™'. Hakim
sirkete bagl sirketi kayba ugratabilecek islem ve fiillere sevk etme konusunda bir
imtiyaz tanindigina gore, hakim slrket kayb1 yeterli degerde bir fayda ile denklestlr—
mesi kosuluyla denklestirmenin icerigine ve miktarina karar verebilmelidir'**. Aksi
goriise gore, saglanan faydanin bagl sirketin isine yarayacak nitelikte olmasi gerek-
mektedir'®. Dolay1s1y1a bu konuya iliskin karar verme yetkisi sadece hakim sirkete
birakilmamalidir'

Tirk hukuku agisindan Okutan Nilsson, ilk goriisiin kabul edilmesi gerektigini
belirtmektedir. Yazar, bagh sirketin denklestirme konusunda bir talep hakkinin olma-
mast ile denklestirmenin yapilmasi konusunda bagl sirketten onay alinmasinin tutarlt
olmayacagini, bagl sirket yonetim kurulunun ancak hesap yilinin sonunda, yapilan
denklestirmenin uygun olup olmadigmni degerlendirip rapor etme hakkina sahip oldu-
gunu ifade etmektedir. Bunun yaninda, hakim sirketce saglanmasi 6nerilen denklestir-
menin, kayb1 gidermeye uygun olup olmadigimin yonetim kurulunca degerlendirilmesi
ve bu konuya iligkin gekince olustugu takdirde, yonetim kurulunun hakim sirket nez-
dinde bunlari dile getirmesinin uygun oldugunu, bdylece hakim 5slrkete saglanan denk-
lestirmeyi gozden gecirme firsatmim taninacagmi belirtmektedir'*

TTK m. 202, hakim sirketin, bagl sirketin kaybini faaliyet yili icinde denkles-
tirme yiikiimliiliigiinii diizenlemekte, denklestirmenin denk degerde olmasi gerektigini
ifade etmektedir. Bunun yaninda, TTK m. 202 hiikmii, denklestirmenin icerigine kimin
karar verecegi konusunda bir diizenleme getirmemektedir. Dolayisiyla, denklestirmenin
icerigi konusunda bagl sirketin goriisiiniin alinmas: konusunda yasal bir engel bulun-
mamaktadir. Bagka bir bakis acistyla, kanun koyucu denklestirme ile hakimiyetin hu-
kuka aykir1 kullanilmasint bir anlamda hukuka uygun hale getirmis, zararin tazminini
ise bagvurulacak en son yol olarak belirlemistir. Bu noktada denklestirmenin tam ve
denk degerde bir fayda ile saglanmas: hiikmiin amacma daha uygun olacaktir. Denk
degerde bir faydanin saglanmasinin en temel yolu ise denklestirmenin igeriginin baglh
sirketin goriis ve onaymin alinarak belirlenmesidir. Bu yol, sirketler toplulugunun isle-
yisini de kolaylastiracaktir. Zira hiikmiin gerekg¢esinde s6z konusu maddenin, hakim
sirketin veya ortaklarinin makro politikalarinin uygulanabilmesine olanak saglayan
esnek bir kurala yer verdigi belirtilmektedir.

Bunun yaninda, hakim sirket¢e saglanmas: Onerilen denklestirmenin, kayb1 gi-
dermeye uygun olup olmadiginin yonetim kurulunca degerlendirilmesi ve bu konuya
iliskin cekince olustugu takdirde, yonetim kurulunun hakim sirket nezdinde bunlar: dile
getirmesinin uygun olmasi, bdylece hakim sirkete saglanan denklestirmeyi gdzden
gecirme firsatinin taninmasi, denklestirmenin igerigine hakim sirketin karar vermesi
gerektigini gostermemektedir. Tam tersine bagl sirket yonetim kurulunun, denklestir-
meye iligkin goriisiinii hakim sirkete bildirmesi ve hakim sirketin denklestirmenin ice-
rigini buna gore tekrar belirlemesi denklestirme konusunda baglh sirketin goriis ve
dolayli olarak onayinmn alindigr anlamina gelmektedir. Kanaatimizce, her ne kadar
Alman hukukunda ¢ogunlukla kabul edilen bir goriis olmasa da, bagl sirketin denkles-
tirmenin igerigiyle ilgili goriis ve onay1 alinabilmelidir.

4! Habersack, § 311 N. 71; Hiiffer, §311 N. 41
42 Habersack, § 311 N.71.

143 Koppensteiner, §311 N. 123.

144 Koppensteiner, §311 N. 123.

195 Bkz. Okutan Nilsson, s. 289, 290.
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2. Bagh Sirkete Istem Hakki Taminmasi Yoluyla Denklestirme

A.Genel Olarak

TTK m. 202/1/a’da diizenlenen bagka bir denklestirme yontemi ise, bagh sirkete
istem hakk: taninmasidir. Faaliyet yil1 icerisinde fiilen denklestirilmeyen bir kayip soz
konusu oldugunda, hakim sirket kaybin nasil ve ne zaman denklestirilecegini belirtmek
suretiyle, bir taahhiitte bulunarak kaybin denklestirilmesini saglayabilecektir. Bu du-
rum hakim sirkete kaybin denklestirilmesini ileriki bir tarihe atma olanag: verir.

Alman hukukunda talep hakkimin bir sdzlesme ile taninmas: gerektigi goriisii
hakimdir'**. TTK m. 202 madde gerekgesindeyse, sozlesmenin denklestirme icin bir
giivence oldugu belirtildikten sonra, sdzlesmenin yerine hakim sirketin bir taahhii-
diiniin de amaca hizmet edebilecegi ifade edilmistir.

Istem hakki tanminmasi yoluyla denklestirmenin, fiilen denklestirmeden tek farki,
denklestirmenin o hesap yili icerisinde gerceklestirilmeyecek olmasidir. Bagka bir ifade
ile istem hakki taninmast yoluyla denklestirmede, denklestirmenin nasil ve ne zaman
yapilacagi kaybin dogdugu faaliyet yili icerisinde bagl sirketle hakim sirket arasinda
bir sozlesme yapilmasi ya da hakim sirketin denklestirmeyi taahhiit etmesi yoluyla
daha sonraki bir tarihte gerceklesecektir. Dolayisiyla, fiilen denklestirmeye iliskin
kurallarin, istem hakki taninmas: yoluyla denklestirmeye de uygulanacaginin belirtil-
mesi gerekir. Bu nedenle, denklestirilecek faydanin kaybi giderecek nitelikte olmasi
gereklidir.

Hakim sirket, taahhiidiinde saglanacak faydanin seklini ve kapsamini belirtmeli-
dir. Hakim sirket ile bagh sirket arasinda denklestirmeye iliskin sézleimede ya da ha-
kim sirketin taahhiidiinde se¢imlik bir bor¢ belirlenmesi miimkiindiir'*’. BK m. 87’ye
(kars. BGB § 262) gore: “Secimlik bor¢larda, hukuki iligkiden ve isin 6zelliginden aksi
anlasilmadikca, edimlerden birinin se¢imi bor¢luya aittir.” TTK m. 202 hiikmii deger-
lendirildiginde, s6z konusu hukuki iligski ve isin 6zelligi bakimindan sec¢im yetkisinin
bagli sirkette oldugu kabul edilmelidir. Ancak, edimler arasinda yapilacak se¢im so-
nucu saglanacak faydalardan herhangi biri kayb: tam olarak giderecek ise, se¢im yetki-
sinin hakim sirket ya da iigiincii bir kisi tarafindan kullanilmasi da miimkiindiir'**.

TTK m. 202 hiikmiinde denklestirmenin ne zaman yapilacaginin belirtilmesi ge-
rektigi diizenlenmis ancak denklestirmenin hangi tarihe kadar yapilmasi gerektigine yer
verilmemistir. Esasen, denklestirmenin yapilmasi i¢in belirli bir takvim giiniin belir-
lenmesine gerek yoktur'®. Dolayisiyla, faydamin saglanacagi, baska bir ifade ile ifa
zamanimin taahhiidiin niteliginden genel olarak anlasilmas: yeterlidir. Bu nedenle, ifa-
nin belli bir siirenin bitimine kadar ya da bir olayin gerceklesmesi ile yerine getirilecegi
taahhiit edilebilir'™. Ote yandan ifanin sarta, bagka bir deyisle, gerceklesip gercekles-
meyecegi belli olmayan bir olaya baglanmast TTK m. 202 hiikmiiniin amact dikkate
alindiginda kabul edilemez''. Bununla birlikte, hiikmiin gerekcesinde de belirtildigi
iizere, talep hakkinin kullanilmasinin, beklenen fayday: saglamayacak sekilde uzun bir
siireye yayilmamasi gerekmektedir'>>.

Hakim sirket taahhiit ettigi ifay1 yerine getirmez ise, bu durumda meydana gelen
zarar1 tazmin etmekle yiikiimlii olacaktir.

146 Habersack, § 311 N. 72; Hiiffer, §311 N. 46; Koppensteiner, §311 N. 129.

YT Habersack, § 311 N. 74; Hiiffer, §311 N. 47; Koppensteiner, §311 N. 132; Miiller, §311 N. 60.
18 Habersack, § 311 N.74; Hiiffer, §311 N. 47; Koppensteiner, §311 N. 132; Miiller, §311 N. 60.
99 Habersack, § 311 N. 73; Hiiffer, §311 N. 47; Koppensteiner, §311 N. 131.

130 Okutan Nilsson, s. 293.

5! Okutan Nilsson, s. 293.

52 TTK m. 202, madde gerekgesi.
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B. ifanin imkansizlasmasi

Hakim sirketin kusuru olmaksizin, denklestirmenin saglanmasi icin taahhiit et-
tigi fayda imkansizlasirsa, bu durumun doguracagi sonuglarin belirlenmesi gereklidir.
Alman hukukunda hakim goriise gore, boyle bir durumda, bor¢lar hukukunda yer alan
ifa imkansizligina iliskin hiikiimler uygulanamaz. Zira, hukuka aykir1 bir yonlendirme
sonucu ortaya c¢ikan kaybin denklestirilmesi hakim sirkete taninan bir imtiyazdir. Bu
nedenle hakim sirket taahhiit ettigi ifay1 yerine getirmemesinin sonuglarina da kendi
katlanmalidir.

BK m. 136’ya gore, borcun ifas1 bor¢lunun sorumlu tutulamayacagi sebeplerle
imkansizlagirsa, borg1 sona erer. Dolayistyla, kusursuz imkansizlik bor¢luyu kendiligin-
den borgtan kurtarir'™. Borglu edimin sonradan imkansiz hale gelmesi nedeniyle so-
rumlu tutulamaz'>. Tiirk borglar hukukunda kural bu olmakla birlikte, Alman
hukukundaki hakim goriis Tiirk Hukuku acisindan da kabul edilmeli ve hakim sirketin
kusuru olmaksizin denklestirmenin konusu imkansizlagirsa hakim sirket bunun sonug-
larina katlanmalidir. Zira, hakim sirketin yiikiimliiligii ancak kaybin fiilen denklesti-
rilmesiyle ortadan kalkmaktadir. Bunun yaninda denklestirmenin amaci, bagh sirketin,
kayip dogurucu islem ya da fiil gerceklesmeseydi hangi durumda bulunacaksa o du-
ruma getirilmesi ve kayip dogurucu islem ya da fiillerin olumsuz sonuglarinin garanti
altina alinmasidir. Dolayisiyla denklestirmenin konusu olan edimin imkansizlagmast,
hakim sirketin denklestirme yiikiimliiliigiinii sona erdirmez'>.

Edimin imkansizlasmasi ihtimaline karsi, hakim sirketin s6z konusu taahhiidiinii
ayrica cesitli yontemlerle garanti altina almasi uygulama acisindan olumlu sonuclar
doguracaktir.

SONUC

Tiirk sorumluluk hukuku ag¢isindan yeni bir kavram olan denklestirmeyi diizen-
leyen TTK hiikiimleri reform niteligindedir. Hakim sirketin, baglh sirketi kayba ugratan
hukuki islem ya da maddi fiili, denklestirmenin saglanmasiyla bir anlamda hukuka
uygun hale gelmektedir. Denklestirmenin amaci, bagh sirket, bagimsiz bir sirket ol-
saydi hangi durumda bulunacaksa bagli sirketi o duruma getirmek; kaybin ve bu kaybin
denklestirilmesini saglayacak faydanin tartilmasi ile ortaya ¢ikacak sonucun, malvarlig
kaybina neden olmasii engellemek; somut ve yasal bir talep hakki ile derhal gideril-
mesi istenemeyecek kayiplarin, hakim sirket tarafindan uygun bir fayda saglanmasi
yoluyla giivence altina alinmasi olarak belirlenebilir. S6z konusu kavramin hukuki
niteligi, kaynak metin APOK’a iligkin Alman 6gretisinde ileri siiriilen goriisler de goz
oniinde bulundurularak, kendine 6zgii bir ifa olarak nitelendirilebilecektir.

TTK’da, Alman hukukundaki, s6zlesmesel ve fiili konzern ayrimi yapilmamis-
tir. Alman hukukunda oldugu gibi fiili konzernlere iliskin hiikiimlerde bosluk bulun-
mas1 durumunda, sdzlesmesel konzernlere iliskin hiikiimler kiyasen uygulanmaktadir.

153 Oguzman/Oz, s. 591; Eren, F.: Bor¢lar Hukuku Genel Hiikiimler, B. 7, Istanbul 2001, s. 1289;
Tekinay/Akman/Bur¢oglu/Altop, s. 1010.

154 Oguzman/Oz, s.591; Eren, s. 1289.

155 Okutan Nilsson, hakim sirketce bulunulacak taahhiidiin ifa ugruna edim olarak goriilebilece-
gini belirtmekte ve bu nedenle ancak, edim ifa edildiginde denklestirmenin saglanabilecegini
ifade etmektedir (291, 293). Her ne kadar ifa ugruna edimde borg, ifa ugruna edimin yerine
getirilmesiyle degil fakat, edimin paraya cevrilmesi ve alacaklinin bu yolla tatmin edilmesiyle
sona erse de (bkz. Eren, s. 912; Tekinay/Akman/Burcoglu/Altop, s. 763), s6z konusu hukuki
kurumun diger kosullarinin istem hakki taninmasi yoluyla denklestirme ile Ortiismesi nede-
niyle, biz de bu goriise katiliyoruz.
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Ancak Tiirk hukukunda bdyle bir ayrim yapilmadig: i¢in uygulama imkani bulamaya-
caktir.

Denklestirme yiikiimliiliigiiniin dogmasi icin, hakim sirketin hakimiyetini hu-
kuka aykir1 kullanarak, bagl sirketi kayip dogurucu bir islem yapmaya ya da bir 6nlem
almaya (almaktan ka¢inmaya) yonlendirmesi gerekir.

Ticaret hayatimin gereklilikleri ve sirketler toplulugunun genel sistematigi gz
oniine alindiginda, topluluk ici bor¢lanmalar ve merkezi nakit yonetimi, kayip dogu-
rucu hukuka aykiri iglemler olarak nitelendirilmemelidir. Dolayisiyla, pay sahiplerinin
sirkete borclanma yasagini diizenleyen TTK m. 358 ile, yonetim kurulu iiyelerinin, ya-
kinlarinin sirkete bor¢lanma yasagini diizenleyen TTK m. 395 hiikiimleri sirketler top-
lulugunu diizenleyen hiikiimlerin sistematigiyle ortlismemektedir. Bu nedenle TTK m.
202 hiikmiiniin, s6z konusu hiikiimler karsisinda 6zel nitelikte oldugu kabul edilme-
lidir.

Hakim sirketin denklestirme yiikiimliiliigiiniin dogup dogmadig1 belirlenirken,
incelenmesi gereken hususlardan bir digeri de, s6z konusu islem ya da fiilin bagimsiz
bir sirketin diiriist ve tedbirli yoneticisi tarafindan gerceklestirilip gerceklestirilmeyece-
gidir. Bunun yaninda denklestirmenin yapilabilmesi i¢in ortaya ¢ikan kaybin olciilebilir
nitelikte olmasi gerekir.

Tam ve kismi hakimiyet hallerinde denklestirmenin kosullar1 biiyiik 6l¢iide or-
tismektedir. Tam hakimiyet acisindan fark olusturan, TTK m. 206 hiikmiine gore,
hakim sirket ve yoneticilerinin verdikleri talimatlar nedeniyle, bir kayip olusmasi du-
rumunda hakim sirketin denklestirme yiikiimliiliigliniin dogmasidir. Ancak kanunda
ongoriilen siirlari asan talimatlar nedeniyle olusan kayiplar acisindan denklestirme soz
konusu olmaz.

Denklestirmenin iki yonteminden biri olan fiili denklestirmede, denklestirmenin
saglanmas1 bakimindan, bagli sirketin goriis ve onayinin alinmasi uygulamay: kolay-
lastiric1 bir etkiye sahip olacaktir. Diger bir yontem olan bagh sirkete istem hakki ta-
ninmas1 yoluyla denklestirme ise, denklestirmenin nasil ve ne zaman yapilacagi kaybin
dogdugu faaliyet yili icerisinde bagh sirketle hakim sirket arasinda bir sézlesme yapil-
mas! ya da hakim sirketin taahhiit vermesi yoluyla daha sonraki bir tarihte gerceklese-
cektir. Iki yontem arasindaki tek fark, fiilen denklestirmede, denklestirmenin kaybin
dogdugu faaliyet yili icinde saglanmasi, istem hakki taninmasi yoluyla denklestirmede
ise, denklestirmeye iliskin taahhiidiin kaybin dogdugu faaliyet yilinda verilmesi ve
denklestirmenin saglanmasimin ileriki bir tarihe oOtelenmesidir. Dolayisiyla, fiilen
denklestirmeye iliskin kurallar, istem hakki taninmasi yoluyla denklestirmeye de uy-
gulanabilir. Bagh sirkete istem hakki taninmas: yoluyla denklestirmede, denklestirme-
nin yapilmast i¢in belirli bir takvim giiniin belirlenmesine gerek yoktur. Bu nedenle,
faydanin saglanacagi, baska bir ifade ile ifa zamaninin taahhiidiin niteliginden genel
olarak anlagilmasi yeterlidir. Ancak ifanin sarta baglanmasi kabul edilemez.

Istem hakki taninmasi yoluyla denklestirmede, hakim sirketin kusuru olmaksi-
zin, denklestirmenin konusu imkansizlasirsa, risk hakim sirket tarafindan iistlenilmeli-
dir. Zira, hakim sirketin yiikiimliiliigii ancak kaybin fiilen denklestirilmesiyle ortadan
kalkmaktadir. Ancak uygulama acisindan edimin imkansizlagsmas: ihtimaline karsi,
hakim sirketin so6z konusu taahhiidiinii ayrica ¢esitli yontemlerle garanti altian almasi
kolaylik saglayacaktir.






