MAL1 SIRKETLER (*)

Ceviren :
Dr. Paul GRANER Prof. Dr. Akar OCAL

1. Holding Sirketler : Holding sirketlerin amaci, baslica, ote-
ki isletmelere katilmaktir. Bu amaca ulasmak igin, katilma ve fi-
nansman faaliyetleri, farkly bir hitkmi sahsiyete sahip ve aym bir
ticari ya da sinai bransta ¢aligan muayyen girketler grubuna has-
redilir; yavru sirketler kendi aralarinda —ve ana girket ile— bir
ekonomik birlik teskil ederier ve iistelik karsilikli kontrol sirket-
leri olarak faaliyet gosterirler; bununla beraber, holding, mali ka-
tilmasinin 6nemi bakimindan, yavru sirketler karsisinda siirekli,
tistiin bir yer iggal eder (Bkz, 9 Aralik 1940 giinlii ve milli miidafaa
vergisinin tahsiline iligkin olan ACF, Mad. 59).

Bununla beraber, holding sirketler hukuken bagimsiz olan yav-
ru sirketlerle, bir ekonomik, mali ve saglam bir idari birlik teskil
etmekte dseler, o zaman torsten bahsedilir; yavru sirketler bu hal-
de, tali sirketi her zaman kendi iradesinin vasitasi durumuna sok-
mak imkamna sahip bulunan ana sirketin yeknesak, ciddi idaresi-
ne tabi olurlar.

30 Ocak 1937 giinlii alman hisse senetleri mevzuatinin 15. pa-
ragrafi trostii soyle tarif etmektedir :

« 1) Hiikmi sahsiyete malik igletmeler ekonomik amagla bir
tek idare altinda toplanirlarsa, bunlar bir trést tegkil etmis olurlar;
isletmeler trostiin isletmeleri durumundadir.

«2) Hilkkmi sahsiyete sahip bir isletme baska bir isletmenin
tesiri altinda ise, ister katilma temeline istinad etsin ister dogru-

(*) Sociétés financiéres, IV, FIS, No. 214.
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dan ya da dolayli bir bagka sebeb s6z konusu olsun, tistiin durum-
da olan isletme ile birlesen tali isletmeler trost olarak telakki edi-
lirler; bunlardan her biri de ayr1 ayri trostiin igletmeleridir».

Holding sirketler ile yavru sirketler asagi yukar: her zaman
anonim sirket halinde kurulurlar. Bununla beraber bu hukuki se-
kil mecburi degildir; limited, kollektif ve komandit sirketler de hol-
ding sirket halinde ortaya ¢ikabilirler (yavru sirket de bir tek sahis-
tan ibaret bir sirket alabilir).

Holding sirketlerin yavru sirketlere olan mali katilmasimnin bii-
yiik capta olmasi gerekli degildir (hatta katilma ile rey ya da ote-
ki haklarin gogunlugunu elde etmek de gerekmez); zira baghlik ka-
rakteri, katilma ¢ok Onemsiz nispette olmasina ragmen, mesela bir
akde istinat ediyorsa (birlik anlasmas1), mevcut bulunabilir.

Genel olarak, holding sirket, yavru sirketin hisse senetleninin
cogunlugunu elinde tutar —bu durum yavru sirkete sanki tek or-
takli imis gibi bir karakter verir—; Borglar Kanunu, bu duruma
higbir alacaklinin itirazi olmadik¢a, miisaade etmektedir (Bkz, CO.
Mad. 625/2, ayrica bkz, ATF, C. 59, I, No. 50).

Holding sirketler, daha once belirtilmis olan finansman ve ka-
tilma faaliyetlerinden baska, bir miihendislik biirosunun isletilme-
si gibi, daha bagka faaliyetlerde de bulunabilirler; bu gibi hal-
lerde, teknik nitelik tasiyan hizmetlerin karsilifn olarak, lisans
gelirlerinden ve is hacmi dizerindeki risturndan yararlanabilirler,

Sunu da belintelim ki, holding sirketler, 6zellikle son yirmi yil
i¢cinde, biiyitkk gelisme gOstermistir. Isvigre’nin tarafsizligl, parami-
zin degerindeki kararlilik, holding sirketler i¢in saglanan mali im-
tiyazlar ve mevzuatimizin hisse senetleni igin 6ngordiigii biiyitk ko-
layliklar, bu hizli gelismenin sebepleri arasinda yayilabilir.

Holdinglerin ekonomik bakimdan haiz oldugu ©nemi, ozellik-
le gelismesinden, idaresine tabi isletmelerin antan gii¢lerinden ve
sermaye ihracatinin fazlaligindan ¢ikarmak miimkiindiir.

Holding sirketler ekseriya bir milletleraras1 goriiniise sahip-
tirler; zira hisse senetlerine iliskin mevzuat bu tiirlii birliklerin iil-
kenin hududlar1 disinda gergeklestirilmesine pek miisait degildir;
halbuki holding sirketler sayesinde, 6zel bir formaliteye tabi olmak-
sizin, hatta pek de biiyitkk olmayan bir kapital koyarak, holding ve
yavru sirketlerdeki azinlik katkilarimi digiincii sahislara devretmek
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suretiyle, ekseriya hisse senetlerini kisa bir siire igin kote etmek
yoluyla, bir ekonomik grup teskil etmek miimkiindiir.

Sermaye yatinm sirketleri holding sirketlere benzerler (Bkz,
F1S: Sociétés financiéres, 11); buna mukabil, kendi merkezlerinde
asil faaliyetlerini yiirtitmeksizin, biitiin ekonomik alanlarda galisan
(ister berat isleten sirket ya da itimat sirketi olarak ister kendi adi-
na fakat iiciincii sahuslar hesabina, meseld kartel ve konsernler igin,
islem yapan oteki sirket ve sahislarin temsilcisi olarak) ikametgah
sirketlerinin (sociétés domiciliées ou de si¢ge) stz konusu olmasi
halinde durum boyle degildir (Ayrintili bilgi icin bkz, J. Henggeler :
«Die Holdinggesellschaften» ve bu fis No. 2).

2. Trostler : Trostler monopolist topluluklardir; soyle ki, ba-
gimsiz ekonomik durumunu terk ile, bir trost halinde birlesen yav-
ru sirketler, ana sirket ile o sekilde bir birlik teskil ederler ki, bu
durum, merkezi idareye, satiglar iizerinde bir monopol kurma im-
kanini1 yaratir.

Ekonomik bakimdan birlesmis olan gesitli 6zel isletmeler hu-
kuken bagimsizliklarini muhafaza etmekteyseler, o zaman bir
trost-holdingten; yavru sirketler hem ekonomik ve hem de hukuki
bagimsizliklarini kaybetmis iseler o zaman da bir flizyon trosten
bahsedilir.

Trost-holding, hem teknik ve hem de fiizyon igin gerekli serma-
ye bakimindan, genellikle en iyi bir ¢oziim sekli olarak telakki edi-
lir.

Sunu da belirtmek yerinde olacaktir ki, trost kurmak egilimi
(bir an igin biitiin branglarda pazar sartlarinin ayni oldugunu kabul
edelim) karsilikli diretim bransinin mali ihtiyaglarinin artmasima
tabidir; sermayeye ‘olan ihtiyag arttrkga, cok biiyiik isletmelerin
—fiiliyatta— trostlerin kurulmasi mecburiyeti ortaya gikacaktir,

Eger devlet bu tiir bir mali briligin kurulmasin: gerekli goriiyor-
sa, o zaman mecburi trosiler s6z konusu olur.

S6zde trost olarak isimlendirilebilecek olan yatirim trostleri
(investment-trusts) ve sabit trostler (fixed-trusts), biraz énce degin-
digimiz sirketler grubuna dahil edilemezler; zira yatirim trostleri
vs. baglica amag¢ olarak sermaye yatirimim benimsemislerdir; bun-
larin kontrol ve {istlinliikk tesis etme gibi amaglar1 mevcut degildir
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(hisse senetlerine sahip olmak, bir mali birlik olarak telakki edile-
mez).

Holding sirketler ve trostler, genel olarak, bankalar hakkinda-
ki kanuna tabi degildirler ve bu sebeple bankalarin kontroluna ilig-
kin hiikkiimler onlar hakkinda uygulanmaz; zira mevduat saglamak
icin halka miiracaat etseler ve bu suretle elde ettikleri fonlar is-
letmekte olsalar bile, ¢ogu kez «banka karakteri» kriteri bunlara
kabili tatbik degildir (Bkz, LB. Mad. 1/1I, a ve b; FJS': Sociétés
financieres, V).

«Banka karakteri» ve «fon teminini igin halka miiracat» krite-
rinin 6zel durumlarda uygulanmasi imkan1 séz konusu ise ancak o
zaman bunlar bankalar hakkindaki kanuna tabi olurlar (Bkz, FJS:
Sociétés financieres, V; FIS : Loi sur les banques et autres arrétés
fédéraux et cantonaux; Commission fédérale des banques et Con-
sidérations finales).

Borglar Kanunu holding sirketler ile trésler i¢in asagida belir-
tilen istisnai hitkiimleri ihtiva etmektedir :

aa) Merkezin nakli halinde yabanci sirketlere saglanan kolay-
Iiklar (Federal Konsey'in 6zel kararina dayanarak merkezin tasfiye-
ye gidilmeksizin ve isvi¢re’de yeni bir kurulus yapmaksizin nakli;
Borg¢lar Kanununun son ve gegici hiikiimleri, Mad. 14; 7 Haziran
1937 giinlii Ticaret Sicili Yonetmeliginin 50 ve 122. maddeleri ve
FOSC 1938, No. 80. Bu konuda ozellikle bkz, FJS : Sociétés finan-
ciéres, 1; W. Stauffer : Kommentar zu den Schlyss-und Uebergangs-
bestimmungen des OR, Mad. 14; Graner: «Die Revision, Ueber-
wachung und Kontrolle nach rev. OR und BkG», tzellikle s. 35 vd.).

bb) Yavru sirketlenin biiylik bir kismi yabana dilkelerde ise,
tabiiyete iligkin Borg¢lar Kanununun 711/I1. maddesindeki hiikiim-
ler (bunlara gére idare heyeti iiyelerinin gogunlugu Isvigre tabiiye-
tinde olmali ve Isvigre'de ikamet etmelidirler) uygulanmaz (Bkz,
bulletin stén. du Conseil des Etats, 1931, s. 565; Graner : Kommen-
tar zum rev. OR und BKG, ozellikle s. 71 vd).

cc) Kanuni yedek akcelerin teskili ve kullanilmasina iligkin
Borg¢lar Kanununun 671/11I, 3 ve 671/1I1. maddelerinideki hiikiim-
lerden muafiyet: Bu maddeye gore, holding sirketler ve trostler,
safi kdrdan yedek akge icin mutad tahsis yapildiktan ve yiizde bes
temettii 6dendikten sonra ortaklara ve kira isgtirak ‘eden diger kim-
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selere dagitilacak olan meblagin onda birini yedek akge olarak ayir-
mak zorunda olmadiklar1 gibi, esas olarak kanuni yedek akgeleri
serbestge kullanilabilirler.

Bununla beraber, Borglar Kanununun 671/I11. maddelerindeki
ifadeye gére, kanuni yedek akgelerin kullanilmasindaki bu serbes-
tiyet su anlamda tefsir edilmelidir ki, kanuni yedek akgelerin sirket
amaglarina tahsisi gerekli degilse de, muhtemel zararlarin kapatil-
masmda kullamlmas1 gerekir; zira, holding sirketler ve trostler,
yardim esaslarina 6n sirada yer veren asil istihsal isletmeleri duru-
munda degillerse de birer mali tesekkiillerdir. Ote yandan, bunlar,
krizlerden &zellikle etkilenecek isletmelerdir; gercekten kisa bir
siirede biiyitk kayiplara maruz kalmalann muhtemeldir; bu sebeple
zararlar1 karsilamak i¢in mutlaka yedek akgelerin kullamilmasi zo-
runludur,

Kanuni yedek akgelerin her an kir pay1 ve kazang paylarimn
tdenmesine tahsis edilebilmesi, ticari esaslara aykirn diismektedir.

Bununla beraber, oteki isletmelerde oldugu gibi, yavru sirket-
lerin, ana sirket lehine olarak (ana sirketin hisse senetlerinin ana
sirketce saglanan krediler sayesinde yavru sirketlerce iktisabi)
«kurlarin desteklenmesi» denilen islemleri yapmasi yasaklanmuastir.
(Bkz, CO 659, 15 Mayis 1937 giinlii S. A. Leu et Cie davasi, 29 Ekim
1937 giinlii Spar und Leibkasse davasi, ATF; rey hakkina iligkin
olarak bkz, Siegwart, Kommertar zum OR, V, chapitre 5, No. 182;
ATF, vol. 53 II, s. 48, Revue suisse de jurisprudence, vol. 37, bro-
chures 21/22; kliringe iliskin mevzuat i¢in ise bkz, FIS : Office suisse
de compensation - Législation sur le clearing).

Sunu da belirtelim ki, Isvigre holding sirketleri ile trostlerinin
kliring anlasmalarma katilmalarina, biiyiik milli ¢ikar soz konusu
ise (Isvicre’de ikamet eden sahislarin, tabiiyetlerine bakilmaksizin,
sahip olduklar: hisse senetleri gogunlugu teskil ediyorsa), miisaade
edilmektedir.

Bu isletmelerin yabanci menfaatler lehine bir goriiniise biiriin-
meleri halinde, kliring anlasmalarina katilma hakki, esas itibariyle,
‘ozellikle menfaatlerin transferi konusunda, ikamet esasina uygun
olarak, bunlardan alimir {Mali mevzuat konusunda &zellikle bkz,
FJS : Décrets, exemptions d'impéts).

3. Karteller : Bunlar, bagimsizliklarini, esas itibariyle muha-
faza eden ve karlarini siirdiirmek ya da arttirmak igin piyasada bir
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tekel kurmak tizere ayni gesit isletmeler arasinda anlasma ile kuru-
lan tesekkiillerdir.

Karteller ekonomik yonden, konsernlerdeki serbest iligkilere
mukabil, piyasanin diizenlenmesinde rolii olan topluluklardir.

Organize piyasa emtia, para, sigorta, nakliye vs. ile ilgili ola-
bilir. Kartele dahil sirketlerin anlasmasi ve onlarin ticari bagim-
sizhiklarinin simirlandirilmast —mutat karteller icin— fiyat, satis
sartlari, satis rayonlari, satis kontanjanlari, istihsal, satim ve alim
alanlarindadir; binnetice, karteller, ekonomik faaliyetin bazi belli
fonksiyonlarini ifa ederler.

Bu sebeple, dzellikle sunlar: birbirinden tefrik etmek gerekir :
Fiyat ve satis sartlart kartelleri (rekabeti simirlamak ve uzaklagtir-
mak bakimindan fiyatin tesbiti igin), kontenjan kartelleri (istihsalin
ve satisin paylasilmasi igin), bolge kartelleri (istihsali bolgesel ba-
kimdan paylasmak i¢in) vs. Bunlardan ayr1 olarak, kombine kartel-
ler (fiyatlari, sartlari, istihsali vs. diizenleyen karteller) de epeyce
coktur; aym sekilde fiyat diizenlemesine ya da kartelin bir baska se-
kilde tanzimine dahil bazi mamullerin kontrolunda oldugu kismi
kartellere de rastlanmaktadir.

Bu birliklerin sayesi (verimi arttirmak icin), birbirleriyle ilis-
ki halinde olan farkli ekonomik branslar ya da belli bir istihsal
bransinin piyasayi agikca etkilemesini teminden ibarettir. Bu ama-
i gerceklestirmek icin birlik az ya da ¢ok dlciide sumullii olabilir.

Bir kartel kurmanin en basit sekli sartlara, fiyata, satis bol-
gesine vs. iliskin bir akit yapmaktan ibarettir. Burada, 6zel bir tes-
kilat olmaksizin, karsilikli anlasmaya dayanan isletmeler birligi
s6z konusudur. Bu tesekkiiller, Bor¢lar Kanunun 530. vm. madde-
lerinc tabi olan adi sirket olarak ortaya cikarlar. Bununla benaber,
bu birliklerin, 6zellikle esas sozlesmeye ve diizenlemelere dayali,
bir organizasyona sahin olmas1 da miimkiindiir. Kural olarak genel
masraflar karsilamak igin bir ortak kasa da teskil edilir (bu kasa-
nin gelirleri iiye aidatlar1 disiplin cezalar1 ve akdi cezalar vs.).

Karteller, genellikle, dernek (CC. Mad. 60, ATF, vol. 51, 1T, s.
528) ya da adi sirket (CO. Mad. 530) seklinde ortaya ¢ikan, belli bir
organizasyona sahip, kader birlikleridir.

Sunu da ilave edelim ki, adi sirket sekli, farkli bir hiikmi sah-
siyete sahip bulunmayan karteller icin, hukuken, ¢ok elastiki bir
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goniiniis teskil eder; bununla beraber, bu durum, her seyden once,
tesis anlagsmasmin g¢ok ayrintili olarak kaleme alinmasim gerekli
kilmaktadir.

Harici bir faaliyet gosteren iist seviyedeki karteller (satis kar-
telleri, satis topluluklar1 ve bunlara benzer olanlar), genellikle, koo-
peratif, limited sirket ya da dernek seklinde kurulurlar (Bkz, ATF,
vol. 51, 11, s. 528).

Anonim sirket ve sermayesi paylara boliinmiis komandit sir-
ket sekli karteller icin uygun bir sekil degildir; zira Borglar Kanu-
nunun 680. maddesine ve Federal Mahkeme kararlarina gore (ATF,
vol. 25, TI, s. 22), ortaklar munzam miikellefiyetlerden sorumlu ol-
mayabilirler (karteller icin yiikiimliliikkler 6ngoriilmesi, bunlarmn
ortaklarin borglar: olarak da nitelendirilmesine imkan vermez).

Ilgili isletmelerin bir yeni hitkmi sahis kurmalar1 hali de en-
der degildir; s6yle ki, bir hitkkmi sahsa her isletme ortak olarak
dahil olur, sonra da, hiikmi sahis isletmelerinden herbiri ile ayr ay-
r1 mukavele akdederek, kartel sartlarmi saptar. Bu halde, bir adi
sirket ile bir hitkmi sahsin mantiki dl¢iiler icinde kombinezonu so6z
konusu olur (Bkz, ATF, vol. 31, I, s. 913, 39, II, s. 246).

Karteller konsernlerden su bakimdan ayrilirlar ki, karteller
icin kartele dahil iiyelerin sadece bazi ekonomik fonksiyonlar1 si-
mrlandinlmistir ve bir elde toplanmustir; halbuki konsernler igin
birlik organizasyonu daha sumulliidiir; ¢iinki burada bir ekono-
mik, mali ve idari birlik séz konusudur (Bkz, FIS : Sociétés finan-
cieres, TV. Ayrintili bilgi icin ayrica bkz. Hug'un Revus suisse de
jurisprudence isimli dergide yayimlanan yazsi ile - vol. 37, brochu-
re 21-22, Dr. Friedlander’in «Die Rechtspraxis der Kartelle und Kon-
zerne in Europa» isimli incelemesi).

Sonuc olarak sunu ifade edelim ki, karteller, amac¢ ve biinyele-
rine gore higbir sekilde banka karakteri arzetmezler ve bu sebeb-
le de bankalar kanuna tabi degildirler,
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