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Ozet

Ekonomik yogunlagsma uygulamada en yaygin sekilde gruplasma anlaminda konzern/
sirketler toplulugu ve sirket birlesmeleri sekliyle kendini gostermektedir. Sirket
birlesmelerinde birlesen ve tek bir sirket haline gelen sirketler hem hukuki ve hem
de ekonomik bagimsizliklarini yitirmektedir. Konzern seklinde ekonomik yogunlasma
modelinde ise, bagh sirketler hukuki bagimsizliklarint korurken, ekonomik
bagimsizliklarini yitirirler. Bu durum ise hukuken ve ekonomik bakimdan sirketlerin
bagimsizligr tizerine kurulu bir hukuk sistemi (geleneksel sirketler hukukunun) ile
bagdasmamaktadir. Buuyumsuzlugu géren hukuk diizenleri harekete gegmis ve sirketler
hukukunu buna uygun diizenlemislerdir. Basta Almanya olmak iizere, Isvigre ve Tiirk
Hukuku’nda diizenlemeler yapilmistir. Tiirk kanun koyucusu 6102 Sayili Tiirk Ticaret
Kanunu md. 195 - 209 hiikiimleri arasinda ilk defa bu yeni diizene uygun hiikiimler
sevk etmis, konuyu miistakil ve etraflica ele almistir. “Konzern” Alman hukukunda esas
alman kanuni terim iken, “sirketler toplulugu ve topluluk™ Tiirk hukukunda “konzern”
yerine kullanilan kanuni bir terim halini almigtir. Alman konzern hukuku POK § 18
paragrafi ekseninde tek elden yonetimi konzernin belirleyici unsuru olarak kabul
ederken, Tiirk sirketler toplulugu hukuku, Alman konzern hukukundan farkli olarak es
diizey konzernleri ve tek elden yonetim sistemini kabul etmemis ve diizenlememistir.
Tiirk sirketler toplulugu esasli olarak kontrol prensibine gore agiklanmaktadir. Baglica
amaci bagka isletmelere katilmaktan ibaret olan saf holdingler (ve karma holdingler
de) TTK md. 195°de belirtilen sartlari sagliyor ise hakimiyeti altinda bulundugu sirket
veya sirketlerle birlikte sirketler toplulugu olusturacaktir. TTK md. 195 vd. hikkiimleri
ile anlatilan ve ortaya konulan bir iist kavram olarak ‘sirketler toplulugu hukuku” dur.

Anahtar kelimeler: Sirketler toplulugu, konzern, yogunlagma, gruplagma, holding,
sirketler toplulugu hukuku.
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I
Abstract

The most common way of economic concentration in practice, in the sense of grouping,
is manifested in the form of konzern / group companies and corporate mergers. In
mergers, companies that merge and become a single company lose both their legal
and economic independence. In the konzern economic concentration model, while
the affiliated companies maintain their legal independence, they lose their economic
independence. This situation is incompatible with a legal system (traditional company
law) based on the independence of companies in legal and economic terms. Seeing
this incompatibility, the legal systems took action and regulated the company law
accordingly. Regulations have been made in Swiss and Turkish Law, especially in
Germany. The Turkish legislator put into effect the provisions in accordance with this
new order for the first time between the Articles 195 - 209 of the TCC, addressed the
issue decisively and thoroughly. While ‘konzern’ is the main legal term used in German
law, instead of ‘konzern’, ‘group of companies and ‘group‘ has become a legal term
used in Turkish law. While German konzern law considers single handed management
as the determining element of konzern within the framework of paragraph AktG § 18,
Turkish law of group companies, unlike German konzern law, has not accepted and
regulated single handed management systems and as well peer-level konzerns. The
Turkish group of companies is mainly explained according to the control principle.
If it meets the conditions specified in TCC art. 195, pure holdings (as well as mixed
holdings) whose main purpose is to participate in other businesses, will form a group
of companies together with the company or companies under its control. ‘Law Of
Group Companies” is as a top concept explained and put forward by the TCC articles
195 et seq provisions.

Keywords: Group companies, konzern, concentration, grouping, holding, law of
group companies.

GIRIS

6762 sayilimiilga Tiirk Ticaret Kanunu’nda (TTK) oldugu gibi bir¢ok iilkenin
sitketler hukuku diizenlemeleri sirketlerin ekonomik ve hukuki yoniinden
bagimsizliklarini esas almaktadir'. Esasen sirketler hukuku kurallar1 kendine
ait ¢cikar ve amaci takip eden, boylece diger sirketlerden ayri ve bagimsiz olan
tek tek (miinferit) sirketleri diizenlemeyi hedeflemektedir>. Bununla birlikte
sirketlerin toplum tizerinde hakimiyeti seklinde gelisen kapitalist ekonomik

sistem, sirketlerin bagka sirketler {izerinde dogrudan, dolayl veya fiili ya da
sozlesmeler iizerinden hakimiyetini de beraberinde getirmistir.

Gliniimiizde birgok sirket hukuken bagimsiz bir varlik gibi goriinse de,
ekonomik bakimdan bir bagka sirketin hakimiyeti altindadir. Hatta hemen

' Reha Poroy, Unal (Tekinalp) ve Ersin Camoglu, Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku,
(Giincellestirilmis 11. Bas, Istanbul 2009) 1051.

2 Cafer Eminoglu, Konzern/Gesellshaftengruppe Osterreich— Tiirkei—EU Ein Rechtsvergleich,
(1. Baski, Istanbul, Eyliil 2013) 1 (Konzern); Cumhur Boyacioglu, Konzern Kavrama,
(1. Basim, Ankara Temmuz 2006) 41.
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biitiin biiylik sirketlerin ekonomik, hukuki veya organizasyonel anlamda bir
baska bagimsiz sirket ile birlik olusturduklar1 ve genis manastyla birbirleriyle
baglandiklar1 goze carpmaktadir®’. Tiirk kanun koyucusu ekonomilerde ve
sirketler hukukunda gelisen bu yeni anlayisa goziinii kapamamis ve 6102 sayili
TTK madde 195 vd. hiikiimlerinde Tiirk sirketler toplulugunu diizenleyerek,
sirketler hukukunda adeta bir reform gergeklestirmistir.

TTK madde 195 hiikkmii Tiirk sirketler toplulugu hukuku hakkinda genel
ilke ve kavramlari agiklamakta ve ortaya koymaktadir. Bu bakimdan 195.
madde adeta Tiirk sirketler toplulugu hukukuna giris niteligindedir. Hiikiim
sirketler toplulugunu, fiili ve sozlesmeye dayanan sirketler toplulugu
olarak ayirmaktadir. Hiikiim ayrica toplulugun héakimini ve niteligini de
ortaya koymaktadir. Hiikiimden, toplulugun dogrudan veya dolayli olarak
kurulmasinin miimkiin oldugu anlagilmaktadir.

Biz bu ¢aligmamizda TTK madde 195 hiikmii ekseninde sirketler toplulugu
hukukuna giris olarak nitelendirdigimiz kismu, tarihg¢e ve terminoloji 6zeliginde
incelemeye ¢alistik. Bu anlayisla calismamiz hukuksal ve ekonomik bakimdan
sirketler toplulugu anlayisinin tarihsel gelisimi ve sirketler toplulugu hukuku
terminolojisi iizerine olacaktir.

I. YOCUNLASMA/MERKEZiLESME (KONSANTRASYON)
A. Genel Olarak

Sirketlerin belirli merkezlerde toplanmasi, daha uygun bir anlatimla
yogunlas(tiril)masina “ekonomik merkezi yogunlasma” denilirken, bu ifade
uygulamada “konsantrasyon” kelimesi ile de anlatilmaktadir®. Bu durum sade
bir sekilde, isletmelerin/tesebbiislerin veya sirketlerin merkezilesmesi olarak
da ifade edilebilir’. Konsantrasyon® gilinlimiiz ekonomilerinin karakteristik

Eminoglu, Konzern (n 2) 1; Ziihtii Aytag, ‘Bagh Isletmeler Hukuku ve Tiirk Hukukundaki

Goériiniim’, (1976) VIII (4) BATIDER 97, 97 (Bagl Isletmeler).

4 Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku (n 1) 1051; Reha Poroy,
Unal (Tekinalp) ve Ersin Camoglu, Ortakliklar Hukuku II (Giincellestirilmis 13. Basi,
Istanbul 2017) 679 (Ortakliklar Hukuku IT).

5 Bkz. Aytag, Bagh Isletmeler (n 3) 97.

Her iilkede gergeklesen veya halen gerceklesmekte olan ekonomik konsantrasyon farkl

cereyan etmistir. Ornegin Almanya’da bunun dort asamada ve zamanla gergeklestigi

ifade edilir. Bu asamalar; 1. Alman birliginin kurulmast sonrasi 19. yiizyil sonlarinda
hizli teknolojik ilerlemeler ve artan ana sermaye sonucu sirketlerin ekonomik anlamda
genislemesine yol agmis, kapasite artirimi ve genis cografyalara yayilim sonucu ilk
konzernler ortaya ¢ikmustir. 2. Tkinci asama ise birinci diinya savas1 sonrasmda 1929 diinya
ekonomik krizine kadar siiren, milli gelirlerin ve piyasalarin likiditesinin artmasi sonu
ortaya ¢ikan konsantrasyon dalgasi. 3. Ugiincii asama Nasyonel Sosyalist’lerin iktidari ile
ortaya ¢ikan yeni bir konsantrasyon hareketi. 4. Son asama ise 1960°lar ile birlikte Alman
ekonomisinin yiikselise gecmesiyle birlikte ortaya ¢ikan devasa sirketler topluluklarinin
meydana gelmesi. Alman kanun koyucusu 1965 tarihli AktG ile bu son safhay: dikkate
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ozelliklerinden biri olarak goriilmektedir’. Glinlimiiz ekonomilerinde sirketlerin
ve igletmelerin merkezilesmesi/ konsantrasyonu dikkat ¢ekici oldugu gibi artik
ticari hayatin da birer ayrilmaz parcasidir®. Bununla birlikte ekonomik merkezi
yogunlagsma sonucu ya isletme/tesebbiisler yok olmakta, ya da biiyiik sirketlere
tabi/bagimli hale gelmektedir’.

Ekonomide gelisen bu hareket hem 6zel ve hem de kamu da kendine
yer bulmustur®. Isletmeler hatir1 sayilir gelir elde ettikge, bu fazla geliri ya
kendi 6z islerine yatiracaktir veya rizikoyu dagitmak ya da yeni is alanlaria
girmek adma yeni bir ise yatiracaktir’. Ozellikle isletme elindeki fazla geliri
bu son halde degerlendirmeye kalkarsa, isletmelerde ekonomik yogunlasma
dedigimiz olgu gerceklesmektedir.

Yogunlagmanin baglica sebepleri olarak; teknik ve teknolojik gelisim,
teknik ve teknolojik gelisim sonucu finansman ve sermaye ihtiyaci, daha giiclii
ve garantili satigin saglanmasi, optimal iiretimin saglanmasi, tesebbiislerin
ekonomik bitylimeleri/ekonomik entegrasyon, riziko paylastirilmasi, giderlerin
azaltilarak karin arttirilabilmesi, pazarlama avantajlari, finansman kolayliklari,
iiriinlerin tesliminin giivenli hale getirilmesi, kur degisikliklerinden daha az
etkilenme/hi¢ etkilenmeme, birden fazla asama gerektiren kompleks tirtinlerin
daha rahat iiretilmesi, tiim tiretim zincirine tek bir kimsenin sahip olmasiyla
asirt masraftan kurtulmak - 6rnegin sirket ne kadar biiylikse bankalardan daha
biiyiik ve rahat kredi bulabilmesi-, merkezilesme sayesinde kaynaklarin ihtiyag
duyulan yere zamaninda ulagtirilabilmesi, farkli alanlarda faaliyet gdsteren
bir sirketin bu faaliyet alanlarin1 farkli sirketlere bolmesi, biiyiik sirketlerin
kiigiiklere gore hisselerinin borsalarda daha rahat dolasimda olabilmesi, ulusal
ve uluslararasi yayilma istegi, ticari ve cografi sinirlar1 agma olanagi, rekabet
edebilme giicili, merkezi bir strateji sayesinde global gelismelere hemen ve
kolaylikla tepki verilebilmesi olanagi? ve vergi hukuku (vergi avantajlari/

alarak yeni diizenlemeler yapmistir. Bu konuda ve agiklamalar hakkinda bkz. Selim Keki,
Deutsches und Tiirkisches Konzernrecht in der rechtsvergleichenden Betrachtung, (Hartung
— Gorre Verlag Konstanz, Erste Auflage, 2001) 6.

7 Zihti Aytag, Deutsches und Tiirkisches Konzernrecht im Vergleich, (Freiburg 1975) 1
(Konzernrecht).

8 Aytac, Bagh Isletmeler (n 3) 97; Halit Aker, ‘Hakim Isletme ile Bagimli Sirket Arasindaki
Hukuki iliski Ve Hakim Isletmenin Sadakat Borcu’, (2003) XXII (2) BATIDER 153, 153;
Hasan Pulasli, Sirketler Hukuku Serhi, C. I, (Tamamen yenilenmis ve genisletilmis 3. Baski1
Adalet Yayinevi Ankara 2018) 479.

9 Ergun Ozsunay, Kartel Hukuku, (istanbul 1985) 4.

10" Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku (n 4) 1051; Pulagh (n 8)
481.

1 Keki (n 6) 9.

12 Yabanci iilkelerdeki subeleri kontrol etmek zor ve masrafli olabileceginden, subelesme
yerine, yavru sirket kurulmasi veya mevcut bir sirketin hissesinin alinmasi daha uygun
olabilmektedir. Bkz. Aytag, Konzernrecht (n 7) 4.
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kolayliklar1), sirketler hukuku (konzerni veya toplulugu olusturan sirketlerin
mal varliklarinin ayri olmasi, her sirketin bor¢larindan yalniz kendi malvarligi
ile sorumlu olabilmesi gibi imkanlar sayesinde risk bir ¢ok sirket arasinda
paylagtirilarak azaltilmakta* ve boylece riski az - etkisi fazla bir olusum
kurulmaktadir), konzerni veya toplulugu olusturan sirketlerin ekonomik
bagimsizliklarmi yitirmesi dolayisiyla rekabet sinirlamalarindan kurtulmasi
vb. gosterilmektedir. Yogunlagsma neticesinde ayrica farkli ig birimleri
ortak aragtirma ve gelistirme gerceklestirebilmekte ve bu da 6nemli derece
maliyetten kurtulmaya yardime1 olmaktadir's.

Konsantrasyon cesitli formlarda olabilmektedir. Ornegin birlesmeler
de (fusionen, mergers) bu formlardan birini olusturmaktadir'e. Ekonomik
yogunlagsma denilince akla dnce birlesme, hemen arkasindan da gruplasma/
konzernlesme (konzernierung) gelmektedir”. Bu bakimdan ekonomik
yogunlagmanin uygulamada en yaygin sekilde konzern/sirketler toplulugu'
ve sirket birlegsmeleri sekliyle kendini gosterdigi ileri siiriilebilir®. Gruplagsma/
konzernlesme isletmelerin merkezi yogunlagmasi — konsantrasyonudur®. Bu
bakimdan konzern/sirketler toplulugu bir yogunlagsma yontemidir*'. Gruplagma/
konzernlesme modelinin girket birlesmelerine nazaran daha siklikla yasanan ve
en 6nemli ekonomik merkezi yogunlasma modeli oldugu belirtilmektedir> .
Giliniimiizde gelismis endiistri iilkelerinde bagimsiz sirketlerin tek bir yonetim
altinda yogunlasmasi giderek artmaktadir. Ornegin Isvicre’de sermaye
sirketlerin yaklasik %50 — 70 kadarimin bir konzernin hakimiyetinde oldugu

Sirketler hukuku bakimindan, her bir sirket hukuki bagimsizligmi korudugu igin
sorumluluklari da baki kalmakta ve 6zel rizikolardan korunma miimkiin hale gelebilmektedir.
Bkz. Aytag, Konzernrecht (n 7) 5.

4 Bkz. Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakliklar Hukuku II (n 4) 682; Aytag, Konzernrecht
(n 7) 1 - 3; Boyacioglu (n 2) 30 - 40; Ozsunay (n 9) 5; Keki (n 6) 9 — 10; Cafer Eminoglu,
‘Kuram — Uygulama ikileminde Sirketler Toplulugu Hukuku ve (Normatif) Sirketler
Toplulugu Meydana Getirmeyen Hakimiyet {liskileri — TTK’min Sirketler Topluluguna
Iliskin Hiikiimleri ve TSY m. 105 Baglaminda Bir Inceleme’, (22.12.2017) XXXI, Ticaret
ve Yargitay Kararlari Sempozyumu Bildiriler — Tartismalar 11, 17 (Inceleme).

15 Keki (n 6) 10.

16 Aytag, Bagli Isletmeler (n 3) 97.

17" Aytag, Konzernrecht (n 7) 3 - 4.

Hatta sirket yogunlasma sekillerinde konzern olusumlarnin agik ara 6nde oldugu

belirtilmektedir. Bkz. Aytag, Konzernrecht (n 7) 8.

19 Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakliklar Hukuku II (n 4) 679; Aytag, Bagh Isletmeler (n
3)s.97-98.

20 Pulagli (n 8) 481.

21 Eminoglu, Inceleme, (n 14) 12.

2 Pulagli (n 8) 481.

3 Keki (n 6) 5.

2 Aytag, Konzernrecht (n 7) 8.
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ifade edilmektedir>. Hatta Isvicre’nin ticari ve ekonomik hayatina cok uluslu
sirketlerin biiyiik etkisi oldugu da bilinmektedir. Isvigre diinyanin en biiyiik
pek cok, ¢ok uluslu ana sirketlerine ev sahipligi de yapmaktadir®.

Ekonomik yogunlasma esas olarak sirket tipleri arasinda, kendini
anonim ortakliklarda gostermektedir’®. Nitekim Alman Aktiengesetz (AktG*)
konzern diizenlemeleri anonim ortakliklar1 esas almaktadir. Daha dogru bir
anlatimla Alman konzern yasal diizenlemesi sermaye ortakliklaria 6zgudur®.
Belirtmeliyiz ki, konzern hukuku artik sadece anonim ortakliklarda degil,
limited ortakliklarda da kendine yer bulabilmektedir®.

Bugiine kadar Alman kanuni diizenlemelerinde ayrica limited sirketlere
dair 6zel bir konzern diizenlemesi yapilmamistir®>. Ancak Alman hukukunda
limited sirketlerde konzern hukuku Federal Mahkeme (BGH) igtihatlar1 ile
gelistirilmeye ¢alisilmaktadir®. Yani Alman hukukunda limited sirketlere de
ictihatlar araciligryla konzern hukuku tatbik edilmektedir*. BGH’nin diizenli
olarak aldigi kararlarla limited sirketler konzern hukukunu gelistirmeye
devam ettigi belirtilmektedir*>. Oysa TTK uyarinca Tiirk sirketler toplulugu
hukuku zaten yasa geregi limited sirketler dahil tiim ticaret sirketlerine
uygulanabilmektedir.

% Hans Caspar von der Crone, Aktienrecht, (Stampfli Verlag, Bern, 2014) 793.

%2004 yili bakimindan Isvigre toplam gayrisafi yurtici hasila’min %34’{inii gok uluslu

uluslararast sirketler saglamaktadir. Bunun %10’luk kismi yabanci, %24’lik kismi ise

Isvigreli ¢ok uluslu uluslararas: sirketlere aittir. Bkz. Peter Nobel, ‘Der Konzern — Eine

Bestandesaufnahme unter Schweizer Recht’, Prof. Dr. Hiiseyin Ulgen’e Armagan, (Birinci

Cilt, Vedat Kitapeilik, Istanbul 2007) 333 (s. 329 — 366).

Bkz. Nobel (n 24) 333 ve orada ayrica bkz. semaya. Tiirkiye bakimindan disiindigiimiizde,

cok uluslu uluslararasi sirketlerin belki merkezleri Tiirkiye’de degil ancak, ¢ok sayida ¢ok

uluslu uluslararas: girketin yavru sirketlerinin Tiirkiye’de faaliyette oldugu bir gergektir.

Artik TTK md. 195/5 uyarinca ¢ok uluslu uluslararasi bir sirketin hakim yurt diginda olsa

bile, en az iki bagli sirketle birlikte sirketler toplulugunu meydana getirecekler ve haklarinda

TTK md. 195 vd. kurallar tatbik edilebilecektir. Ayrica Isvigre’nin de Tiirkiye gibi, ayrica

cok uluslu uluslararas1 sirkete (hakim Isvicre disinda olsa da) bagl ¢ok sayida yavru sirketin

yer aldig1 bir ekonomiye sahip oldugu hakkinda bkz. Nobel (n 24) 333.

2 Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakiklar Hukuku IT (n 4) 680.

2 Alman Payl Ortakliklar Kanunu (POK). Bundan boyle POK olarak anilacaktir.

30 Karsten Schmidt, ‘Evaluation of Turkish Corporate Group Law from a German Law
Perspective’ in Giil Okutan Nilsson (ed), Karsilagtirmalt Sirketler Toplulugu Hukuku, 80.
Yas Giiniinde Prof. Dr. Unal Tekinalp’e Saygi Konferanst, (1. Baski, Oniki Levha, Istanbul
2018) 59 (s. 55— 170).

31 Aytag, Baglh Isletmeler (n 3) 102.

32 Volker Emmerich und Mathias Habersack, Aktien- und Gmbh-Konzernrecht, (C.H. Beck,

Miinschen 2010) Einl. Rn. 20.

Asuman Yilmaz, Tiirk, Isvigre ve Alman Hukuklarinda Sirketler Topluluguna Giivenden

Dogan Sorumluluk, (1. Bask, Istanbul 2010) 138.

3 Schmidt (n 28) 59.

33 Emmerich und Habersack (n 30) Einl. Rn. 20.

27

33
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Birer konsantrasyon veya yogunlagsma olarak nitelenebilecek olan
gruplagma ve sirket birlesmeleri haricinde ayrica konsorsiyum, kartel veya trost
olusumlar1 da bulunmaktadir. Rekabet sinirlamalarinin da ekonomik merkezi
yogunlagsmadan kaynaklandigir ifade edilmektedir’. Ekonomik yasamda
farklh farkli gesitli sirketler arasi iligkiler ortaya ¢ikmakta oldugundan, diger
olusumlarin konzernlerle farklari ortaya konulmalidir?.

B. Gruplasma ile Diger Yogunlasma Hallerinin Farklar

Sirket birlesmelerinde birlesen ve tek bir sirket haline gelen sirketler hem
hukuki ve hem de ekonomik bagimsizliklarini yitirmektedir®. Zira birlesme
modelinde, sirketler malvarliklari bakimindan hem ekonomik ve hem de hukuki
manada yogunlasmaktadir®. Oysa konzernlerde, konzerni olusturan sirketler
hukuki bagimsizliklarina devam ettikleri igin birlesmeler ile konzern arasindaki
temel fark da burada ortaya ¢ikmaktadir®. Birlesmeler masrafli olabilecegi
gibi, istendigi sekilde ¢gogunlugun elde edilmesini de saglamayabilir*.

Konsorsiyum, biiylik hacimli projeleri ger¢eklestirmek amaciyla, gecici ve
nesnel olarak simirl sekilde birden fazla girketin birlesmesidir?. Bu hukuki
olusum kaynagini bor¢lar/medeni hukuktan almakta, hem ekonomik ve hem
de hukuki anlamda isletmeler bagimsizliklarini korumaktadir®.

Karteller ve trustlar gibi diger ekonomik yogunlagmalar da bulunmaktadir.
Konzernler bunlardan da ayrilmaktadir. Kartel, ayni pazara is goren, ayni mali
iireten veya ayni diizeyde satisin1 yapan birden fazla isletmenin olusturdugu
birliktir#. Kartel i¢inde yer alan sirketler oncelikle birlikteliklerini rekabeti
diizenlemek amaciyla ve pazarda ortak bir tutum almak amaciyla yaparlar;
keza kartele dahil sirketler hukuken ve ekonomik yonden bagimsizliklarini
korurlar®. Amag, kartele katilan isletmeler arasinda rekabeti sinirlayarak,
tiiketiciler aleyhinde iicret avantaj1 yakalamaktir+.

Trostler ise tekel olusturmak tlizere piyasa iizerinde veya mallar tizerinde
monopol yaratirken, sirketler hukuki ve ekonomik bagimsizliklarini yitirip

36 Ozsunay (n 9) 4.

37 Keki (n 6) 2.

3% Nami Barlas, Adi Ortaklik Temeline Dayali Sézlesme Iliskileri, (2. Basi, Istanbul 2008) 209;
Aytag, Konzernrecht (n 7) 3.

3 Keki (n 6) 5.

4 Aytac, Bagli Isletmeler (n 3) 98.

4 Aytag, Konzernrecht (n 7) 4.

42 Keki (n 6) 2.

4 Ibid.

4 TIbid.

4 Ozsunay (n 9) 6; Aytac, Bagh Isletmeler (n 3) 98 — 99; Barlas (n 36) 209. Bununla birlikte
ekonomik bagimsizlik kartel anlagsmasinda belirlenen sinirlar i¢inde kalir. Bkz. Keki (n 6) 2.

46 Keki (n 6) 2.
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trost altinda tek bir isletme sekline girmektedirler*.

Gruplagma (konzernierung) seklindeki yogunlagsma ise ekonomilerde en
sik ve yaygin rastlanilan ekonomik yogunlasma modelidir®. Birer gruplasma
olan konzernler sirketler hukukuna dahil bir konu olup, konzern kavraminda
bagl sirketler hukuki bagimsizliklarini korurken, ekonomik bagimsizliklarini
yitirmektedirler®. Konzernler hukuki bagimsizligin1 koruyan sirketlerin
meydana getirdikleri bir ekonomik biitiinliiktir®. Hukuki bagimsizliklari
bulunan konzern igindeki bu isletmelerin hem tiiketici sadakati ve hem de
misteri gevresi korunabilmektedirs'. Ancak konzerne bagl sirketlerin bagimsiz
goriinen malvarliklari, kendi menfaatine uygun olarak kullanilmasindan ziyade,
konzernin menfaatine ve genel stratejisine uygun olarak kullanilmakta, hatta
konzernde hakim sirket bakimindan konzerne tabi sirketlerin malvarliklari
adeta bir malvarlig1 havuzu olarak degerlendirilmektedir®.

Hakim sirket bagli sirketler izerinde sadece temel konular lizerinde koordine
edici sekilde yonetim kurulunu sinirlayabilecegi gibi, tim 6nemli konularda,
ona neredeyse esasli hi¢ bir konuda karar alamayacag sekilde, bagh sirketin
hareket alanini da smirlayabilmektedir®. Her iki durumda da baglh sirketin
bazi kararlar1 alabilmesi artik kendi sirket organlarinin elinde degil de, hakim
sirketin elindedir®. Bu yoniiyle konzern seklinde yogunlagmada birlesmeden
farkli olarak sirketler goriintirde hukuki bagimsizliklarini koruyabilmekte,
ancak ekonomik bagimsizliklarini yitirmektedirler.

Konzernin en dikkat c¢ekici ozelligi hakim sirket altinda tek elden
yonetimdir®. Gruplagsma seklindeki olusumlarda, yani konzernlerde, tek ve
ortak bir yonetim altinda yogunlasan, ancak hukuken bagimsiz kalan isletmeler
bulunmaktadir®. Gruplagma ile ortaya ¢ikan bagl isletmeler kavrami, aslinda
birbirine ¢esitli hukuksal enstriimanlarla bagli, ancak hukuken bagimsiz
isletmeleri anlatmaktadir”. Birlesmelere nazaran daha az masrafii olabilmesi ve
cogunlugun daha az orana ragmen elde edilebilmesi, gruplagsmay1, birlesmelere
gore avantajli kilabilmektedir®.

47 Aytag, Bagh Isletmeler (n 3) 99; Barlas (n 36) 209.

% Aytag, Konzernrecht (n 7) 4 ve 8.

49 Boyacioglu (n 2) 1; Aytag, Bagh Isletmeler (n 3) 99; Ozsunay (n 9) 7; Barlas (n 36) 208 —
209; Fatih Bilgili ve Ertan Demirkapi, Sirketler Hukuku Dersleri, (6. Basim, Subat 2018)
100.

Eminoglu, Inceleme, (n 14) 12.

Aytag, Konzernrecht (n 7) 4.

52 Boyacioglu (n 2) 57 - 58.

53 Aytag, Konzernrecht (n 7) 8 — 9.

5 Ibid 9.

55 Aytag, Konzernrecht (n 7) 8.

6 Ibid 4.

57 Emmerich und Habersack (n 30) Einl. Rn. 1.

Aytag, Konzernrecht (n 7) 4.
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C. Sirketler Toplulugu-Konzern ile Tlgili Ulusal Diizenlemelerin
Hukuki Gerekceleri

Diinya ekonomisinin dominant unsurlar1 olarak ¢ok uluslu sirketler ile
topluluklarin ortaya ¢ikigina hukukun cevabi diinya hukuk sistemlerindeki en
biiylik gelismelerden biri olmustur®. Prensipte her sirketin kendine ait bagimsiz
tiizel kisiligi bulunmaktadir®. Esasen tiizel kisilerin 6zelliklerinden birisi de
hukuki bagimsizlig1 sahip olmalaridir®'. Sirketler hukukunda geleneksel bir
anlayis olarak 6teden beri “bagimsiz ticaret sirketi teorisi®” bulunmaktadir.
Ekonomik olarak sirketlerin, genis anlamda isletmelerin merkezi yogunlagmasi,
sirketleri hem ekonomik ve hem de hukuken bagimsiz birer varlik géren hukuk
sistemlerinde gergek ile mevzuat arasinda uyumsuzluk ve sorunlar yaratmigtir®,
Genel olarak tiizel kisilerin hukuki bagimsizlig1r hem tiizel kisiligi meydana
getiren kisilere ve hem de diger gergek ve tiizel kisilere kars1 gecerlidir®.

Glnlimiziin, 6zellikle de bati ve geligsmis Ulkelerin is yasamina tek tek
sirketlerin degil de sirketler toplulugunun hakim oldugu belirtilmektedir®.
Glintimiizde sirketler toplulugu—konzernler artik yadsinamaz olarak varliklarini
ortaya koymustur®. Modern ekonomilerde biiyiik veya orta derece isler tek
bir sirket tarafindan degil, hakim sirketin kontroliinde sirketler topluluklari/
bagh sirketler tarafindan gerceklestirilmektedir”. Bu tiir topluluklarda hakim
sirket ve ona bagl yiizlerce sirket bulunabilmekte, topluluk hep birlikte
tek elden kontrol altinda tek ve birbirine entegre olmus bir tesebbiis halini
almaktadirlar®. Bu durum ise gercekte hukuken ve ekonomik bakimindan
sirketlerin bagimsizlig1 tizerine kurulu bir hukuk sistemi (geleneksel sirketler
hukuku) ile bagdasmamaktadir®.

Kural olarak sirketi yoOnetenler sadece sirkete ve hissedarlara karsi
sorumludur. Bir sirket baska bir girkete hakim olmus ve bagli sirket daha biiylik
bir olusumun hedeflerine baglh tutulmus ise, bu geleneksel sirket anlayisini

Phillip I Blumberg, ‘The Transformation of Modern Corporation Law: The Law of Corporate

Groups’, (Spring 2005) 37 (3) Connecticut Law Review 605, 605.

Andreas Cahn and David C. Donald, Comparative Company Law, Text and Cases on the

laws Governing Corporations in Germany, the UK and the USA, (Cambridge University

Press, Cambridge 2010) 678.

Giiray Ozsu, Ekonomik Bir Biitiinliik Olarak Sirketler Toplulugunda Hukuki Sorumluluk,

Sirketler Hukuku ve Rekabet Hukuku Yoniinden, (1. Basim, Adalet Yayinevi Ankara 2021) 26.

Bkz. Eminoglu, inceleme, (n 14) 17.

8 Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakliklar Hukuku IT (n 4) 679; Aker (n 8) 153; Boyacioglu
(n2) 63; Yilmaz (n 31) 134.

& Ozsu (n61) 26.

6 Blumberg (n 57) 606.

6 Eminoglu, Inceleme, (n 14) 17.

7 Blumberg (n 57) 606.

% TIbid.

% Boyacioglu (n 2) 1; Eminoglu, inceleme, (n 14) 18.
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bozmaktadir®. Fiilen veya s6zlesme yoluyla her bagimsiz sirket birbirine
baglandiginda tek elden kontrol edilen entegre edilmis bir tesebbiis ¢esitli
sorunlar ortaya ¢ikarmaktadir”..

Bu uyumsuzluk 6gretide cesitli drneklerle” gosterilmistir. Ornegin mevzuat
sirket yonetimini bagimsiz karar alici olarak gormekte ve buna gore sirketin
sorumlulugunu diizenlemekte iken, konsantrasyon geregi baska bir sirketin
hakimiyetinde olan sirket veya isletmenin gercekte bagimsiz bir karar
alabilmesi ya miimkiin degil veya bazi hallerle sinirli olarak miimkiindiir. Hatta
bagli sirkette kararlari, hakim sirket yonetimi talimatlarina gore verilmekte ve
bu durum da mevcut hukuk sisteminde yer alan sirket organlar1 ve sirket i¢
isleyisine iliskin sirketler hukuku kurallar1 kagit {istiinde kalmaktadir™.

Klasik sirketler hukuku ticaret sirketlerinin kendi organlari eli ile digaridan
emir ve talimat almadan, sirketin menfaatlerine gére en uygun olan kararlari
serbestiradeleriile vermek suretiyle faaliyet yiiriiten ve faaliyetleri neticelerinde
zarara kendilerinin katlandigi anlayisina dayanmaktadir™. Her sirketin ayri
tiizel kisiligi ve birbirinden bagimsiz oldugu sirketler hukuku halen bir ¢ok
konuyu ¢ozebilirse de, birbirine entegre olmus tek elden hakimiyetin kuruldugu
bir tesebbiise dogrudan uygulanabilir goriilmemektedir™. Sirketlerin hukuki
bagimsizligi1 anlayis1 giinlimiizde halen gegerli bir anlayis olmakla birlikte,
cagdas ekonomilerde bazi sirketlerin diger sirketler ilizerinde hakimiyet
kurmak ve kontrol etmek suretiyle o sirketleri yonlendirebildikleri, bu yolla
hem bagh sirketin kendisini ve dolayl olarak bagl sirketin diger ortaklari
ile alacaklilarii zarara ugratabildikleri hesaba katilirsa, sirketlerin hukuken
bagimsiz olduklari ve bu yiizden bu hallerde de zarara kendilerinin katlanmalari
gerektigini savunmak haklar1 korumaya yetmeyecegi gibi hakkaniyet ilkesine
de aykiri olabilecektir™.

Burada sirket yoneticileri kendi sirketlerinin iyiligi i¢in ¢aligirken, nasil tim
grubun yararima faaliyet gostereceklerdir seklinde bir soru akla gelmektedir”.
Ekonomik olarak sectigi faaliyet konusunu en iyi sekilde yerine getirip, en ¢ok
kar1 elde etmek amacinda olan ya da olmasi gereken isletme veya sirket bunun
yerine hakim sirketin olusturdugu grubun menfaatini 6n plana aliyorsa, mesela
sadece hakim sirketin temettii politikas1 esas aliniyorsa, mevzuat ile gercek
yine uyumlu degildir. Ozellikle hakim sirketin bagli sirket veya sirketlerin

0 Aytag, Konzernrecht (n 7) 9.

" Cahn and Donald (n 58) 678.

2 Bkz. Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakliklar Hukuku II (n 4) 679; Aker (n 8) 158.
3 Boyacioglu (n 2) 1.

Bu konuda bkz. Eminoglu, inceleme, (n 14) 18.

S Blumberg (n 57) 606.

6 Ozsu (n 61) 27.

77 Cahn and Donald (n 58) 678.
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iiretimini durdurabilmeye muktedir olmasi veya onlarin zararina olarak
talimatlar verebilmesi ger¢egi mevzuatin dikkate almasi gereken konulardan
olmaya baslamistir. Mevzuat bagh sirketlerin disaridan bir {igiincii kisi
tarafindan yonlendirilebildigi veya yonetilebildigi gergegine gdzlerini
kapamamalidir®. Boyle bir durumda sirketin pay sahipleri sirketin sahibi
olarak goziikse de, aslinda kararlar1 pay sahipleri disinda birilerinin aliyor
veya alabiliyor olmasi da, ger¢gek durumu goz ardi eden veya etmis mevcut
hukuk sistemine uymamaktadir®. Zira bu hallerde bagli sirket yoneticilerinin
gercekten bagimsiz olabileceklerini diisiinmek ¢ok olas1 degildir®. Yoneticiler
bagimsiz karar almaliyken, nasil olur da hakim tesebbiisten direktif almaya
zorlanacaklardir? Iste bu sorunlara geleneksel sirketler hukuku tam cevap
verememektedir. Bunu agabilmek i¢in yeni bir anlayisa ihtiya¢ duyulmustur.

Amerikan Yiiksek Mahkemesi’ne® gore “gercekte hakim ve bagl sirketler
her zaman ‘amag birligine’ veya ‘ortak bir tasavvura’ sahiptir. Hakim ve onun
tamamina sahip oldugu bagli sirketin tek bir ¢ikar1 vardir, amaglart birdir,
aynidir; grubun genel hedefleri iki ayr1 idraka sahip sirket tarafindan degil tek bir
olusum tarafindan yiiriitiiliir ve belirlenir”. Amerikan Yiiksek Mahkemesi’nin
vurguladigi gibi bir yogunlagsma modeli olan gruplasma neticesinde meydana
gelen konzern/sirketler toplulugu bakimindan toplulugun ¢ikari ortaktir; birdir.
Buna literatiirde grup ¢ikari/topluluk menfaati denilmektedir.

Avrupa sirketler hukukunda o6zellikle Fransiz Yargitay1r Oniine gelen
Rozenblum davasi bu konuda bir milat olmustur. Rozenblum &6gretisi olarak
literatiire yerlesen bu davada ilk defa “grup ¢ikar1” kavrami taninmistir. Bu
karara gore bagl sirketin yoneticilerinin (ve hakim sirket ve grubun diger
iiyelerinin yoneticileri de) grup ¢ikarma uygun hareket etmeleri yasaldir®.
Ancak bunun belirli kosullar1 vardir. Bunlar®: 1-) Siki bir grup yapisi (ayni
gruba tabi olmak), 2-) Uyumlu bir grup politikasi, 3-) Yarar ve zararlarin

8 Tamer Bozkurt, Sirketler Hukuku, (14. Baski Tipki Basim, Yetkin Yayinlari, Ankara 2022)

643.

Bu anlamda bkz. Eminoglu, Inceleme, (n 14) 18.

Boyacioglu (n 2) 2.

81 Bozkurt (n 78) 643 - 644.

82 Cahn and Donald (n 58) 678.

8 Copperweld Corp. v. Indep. Tube Corp., 467 U.S. 752; 104 S.Ct. 2731; 81 L.Ed.2d 628,

Supreme Court of the United States, Argued Dec. 5, 1983, Decided June 19, 1984. Karar i¢in

bkz. https://www.law.cornell.edu/supremecourt/text/467/752 (erigim tarihi: 25.06.2021).

Tiirk hukuku da TTK md. 195 vd. hiikiimleri ile rozenblum doktrinine uygun olarak grup

ctkar1 kavramini kabul etmistir. Bkz. Eminoglu, Inceleme, (n 14) s. 25.

8 Nobel (n 24) 332.

8 Ibid. Ayrica bkz. ‘“Towards Recognition Of The Group Interest In The European Union?’
Report From The Club Des Juristes Committee on Europe, June 2015, s. 10. Rapor igin bkz.
https://orbilu.uni. lu/bitstream/10993/ 28103/1/ CDJ_Rapports_Group-interest UK_June-
2015_web.pdf (erisim tarihi 13.07.2021).
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dengeli dagitilmasi (alinan karardan zarar gorebilen bagli sirketin zarariin
karsilanmasi).

Sirketler, hukuk diinyasinda ortaya ¢iktiklar1 andan itibaren ki bu eskiden
kralliklar zamaninda ferman sistemi, sonra ulusal devletler de izin ve normatif
sistemler kullanilarak, ama en basindan itibaren kendini meydana getiren
kimselerden ayr1 bir hukuki kisilik ve ayr1 haklara - borglara sahip bir hukuk
stijesi olarak varligini siirdiirmiistiir¥’. Hissedarlarindan ayri bir hukuki kisilik
anlaminda sirket; sirket tlizel kisiligi Ogretisi baglaminda anlagilmakta —
kabul edilmekte ve bu anlayis ylizyillardir gegerliligini de korumaktayken®,
giliniimiiziin kapitalist gelismis ve gelismekte olan ekonomilerinde bu anlayisin
halen gegerli oldugu ise siipheli bir hal almaktadir. Bagh sirket yoneticilerinin
—organlarinin disaridan gelen talimatlara uymak zorunda kaldig1 gercegini goz
ard1 etmek hakikate ve hakkaniyete aykiridir®.

Gergek su ki, geleneksel bir isletmeye bir baska isletme hakim olur ve bu
isletme daha biiyiik olan hakim isletmenin hedeflerine baglanirsa, igletmenin
geleneksel mekanizmasi bozulacaktir®. Bagli sirket ve onun azinlik pay
sahipleri bakimindan hakim sirketin kendilerine zararli olabilecek hukuki
ve fiili tasarruflar1 olabilir’. Bir sirket baska bir sirketin hakimiyetinde ise,
baglh sirketin sirket yonetiminde olmayan hissedarlar1 ve sirket alacaklilari
bakimindan bu kimselerin girketin bagimsiz karar alabilecegine dair olan
inanglar1 sarsilmig olur ve bu durum tehlike yaratabilir®2. Zira bu kimselerin
sirketin bagimsiz kararlar alabilecegine olan inanglar1 tehlikeye girmektedir®.
Su bir gercek ki, iilkemiz dahil cagdas ekonomilerde ekonomik yasamin
gerekliligi olarak sirketler, 6zellikle de anonim sirketler, cok genis ol¢iide ve
cesitli sekillerde birbirine baglanmakta, bu yolla sirketler arasinda hakimiyet,
kontrol, etki ve baglilik iliskileri ortaya ¢ikmaktadir*. Artik hukuken bagimsiz
ancak ekonomik yonden hakim sirkete bagimli olan bagh sirketler kavrami
ortaya ¢ikmistir>. Bu fiili durum bagl sirketin kendi kararlarini serbestge
almasin1 engellemektedir®. Bagli sirket esasen pratikte hakim sirketin
talimatlar1 dogrultusunda yonetilmektedir”. Aslinda hukuken bagimsiz olan
baglh sirketler topluluk i¢cinde tek elden yonetilmekte, bagh sirket yoneticileri

87 Blumberg (n 57) 606.

8 Ibid 606 — 607.

% Eminoglu, Inceleme, (n 14) 18.
% Aytag, Konzernrecht (n 7) 9; Ozsu (n 61) 27.
o1 Aker (n 8) 153.

2 Aytag, Konzernrecht (n 7) 9.

% Ibid.

% Pulash (n 8) 479; Ozsu (n 61) 29.
% (Ozsu (n 61) 29.

% Pulagh (n 8) 479.

97 Ozsu (n 61) 29.
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de tek elden belirlenen politikalar1 uygulamaktadir®.

Tek elden konzernin yonetimi ile her bir sirketin ekonomik ¢ikarlari da ayni
dogrultuda olmayabilir®. Ozellikle bir baska sirketin cogunluk paym alarak
istirak ile ortaya ¢ikan bagli isletmelerde, istirak eden isletmenin istirak edilen
isletmeyi yonetme yetkisini kullanirken, onun kendi ¢ikar1 ile bagh sirket
haline gelen sirketin ¢ikarinin paralel ilerleyememe tehlikesi ortaya ¢ikabilir'®.
Bu sekilde konsantrasyon geregi kendi menfaatini dahi en iyi sekilde veya
bazen hig¢ yerine getiremeyen bir sirket veya isletme kendi azinlik pay sahibinin
haklarini nasil verecektir?

Pozitif hukukta bunlarin birer yaptirimi olmalidir'®. Daha dogru bir
anlatimla, topluluk hakiminin kendi menfaatine ancak bagl sirketleri aleyhine
talimatlari neticesinde bagli sirketlerin zarara ugramalari halinde, bu zararlardan
topluluk hakiminin sorumluluguna gidilebilmesine ve hakim ile bagh sirketler
arasindaki iligkileri diizenleyecek pozitif hukukta kurallara ihtiyag bulundugu
aciktir'®, Anlatilan bu uyumsuzluklari géren hukuk diizenleri harekete gegmis
ve sirketler hukukunu buna uygun diizenlemislerdir'®. Yukarida agiklandigi
iizere tlizel kisilerin hukuki bagimsizligi ilkesinin yetersizligi nedeniyle
Tirk mevzuatinda da diger cagdas hukuk sistemlerinde oldugu gibi yeni
diizenlemeler yapilmistir'®. Geleneksel sirketler hukuku her bir sirketi ayri
ayr1 olarak konusu saymakta ve temel hukuki birim olarak ele almaktadir.
Bu anlayisin artik ¢agdas hukuk ilminin tiim ihtiyaglarina yeterli gelmedigi
belirtilmektedir'. Ger¢ekten de yukarida sayilan mahsurlar dikkate alininca,
sirketler hukukunun bu ekonomik realiteye goziinii kapamamasi, 6zellikle
azinlik hisse sahipleri, sirket yonetiminde olmayan hisse sahipleri ve sirket
alacaklilar1 gibi menfaat sahiplerinin menfaatleri ile sirket yonetim giicli ve
sorumlulugunu uyumlastirmasi ve hukuken bagimsiz bir sirketin diger bir
sirkete bagli olmasinin yarattigi diger sorunlari ¢ézmesi beklenmektedir'®.
Bu gelismeler 15181nda asagida deginecegimiz gibi bagh sirket, bagl sirketin
diger pay sahipleri ve alacaklilarinin hakim sirket karsisinda menfaatlerinin
korunmasi ihtiyacina karsilik modern hukuk sistemleri gesitli koruyucu
tedbirler getirmistir'®.

% Bozkurt (n 78) 644.

»  Aytag, Konzernrecht (n 7) 9.

100 Emmerich und Habersack (n 30) Einl. Rn. 1.
101 Aker (n 8) 153.

12 Bozkurt (n 78) 644.

13 Yilmaz (n 31) 136.

104 Bzsu (n 61) 28.

105 Blumberg (n 57) 605.

106 Aytag, Konzernrecht (n 7) 9.

17 Ozsu (n 61) 33.
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D. Gruplasma Gerg¢egi Karsisinda Ulusal Sirketler Hukuku Diizenlemeleri

Yukarida dile getirilen mahsurlar karsisinda ¢6ziim yaratan oncii iilke
Almanya’dir'®. Almanya’da ilk diizenleme 1937 tarihli Payli Ortakliklar
Kanunu’nda (Aktiengesetz) tek bir madde (§ 15) ile yapilmistir'®. Ancak
bu diizenleme yeterli degildi*. Almanya’da genis anlamda ve kapsamli ilk
mistakil sirketler toplulugu kurallart 1965 tarihli Payli Ortakliklar Kanunu
(POK)’nda 56 madde ile (§ 15 —22, § 291 — 338) diizenlenmistir'"'. Almanya
diinyada sirketler toplulugu hukuku alaninda ilk kanunlastirma hareketini
yapan tilkedir'>.

POK § 15 bagh isletmeler kavramini tarif etmektedir'®. Konzern, §
15°de bagl isletmeler kavrami i¢inde sayilmistir. Diger bir anlatimla Alman
hukukunda konzern kavrami ve yapisal 6zellikleri “bagl isletmeler” basligi
altinda diizenleme konusu yapilmistir'4, Bagli igletmeler konzern bakimindan
iist kavram olarak diizenlenmistir's. Bununla birlikte Alman dgretisinde “baglh
isletmeler hukuku” ifadesinden ziyade “konzern hukuku” ifadesinin siklikla
kullanildig1 belirtilmektedir's. POK, konzerni ayri1 bir hiikimle § 18’de
diizenlemistir. Bu hiikiimde konzern tarif edilmis ve konzernin nasil meydana
geldigi diizenlenmistir. POK § 15 — 22 maddeleri arasinda konzern - sirketler
toplulugu bakimindan genel hiikiimleri diizenlemektedir'".

POK’nun 3. kitab1 (§ 291 — 338) ise konzern - sirketler toplulugu hakkinda
6zel hikkiimleri diizenlemektedirs. POK § 291 — 338 hiikiimleri bagl sirket
alacaklilar1 ve hissedarlarin1 korumak iizere diizenlenmistir'®. Belirtmek
gerekir ki bu hiikiimlerle yapilan diizenlemeler neticesinde, ¢esitli konzern
tirleri diizenlenmis ve bu bakimdan ekonomik ve hukuki bagimsizlik

198 Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakltklar Hukuku IT (n 4) 680; Aytag, Bagl Isletmeler (n
3) 101; Bozkurt (n 78) 644.

19 Aytag, Bagh Isletmeler (n 3) 101; Yilmaz (n 31) 121. 1937 tarihli Payli Ortakliklar

Kanunu’da konzern hakkinda ayrintili diizenlemeden kacinildigt hakkinda bkz. Boyacioglu

(n2)79.

Aytag, Konzernrecht (n 7) 9.

T Peter Bockli, Schweizer Aktienrecht, (4. Auflage, Schulthess, Ziirich —Basel -Genf 2009)
1179; Aytag, Bagh Isletmeler (n 3) 101; Yilmaz (n 31) 136; Boyacioglu (n 2) 81; Aytac,
Konzernrecht (n 7) 9.

12 Aytag, Konzernrecht (n 7) 9 ve 12.

113 Emmerich und Habersack (n 30) § 15 Rn. 1.

14 Eminoglu, inceleme, (n 14) 12; Bozkurt (n 78) 644 - 645,

115 Pulagh (n 8) 482.

116 Emmerich und Habersack (n 30) § 15 Rn. 1.

17 Emmerich und Habersack (n 30) Einl. Rn. 2 ve § 15 Rn. 1.

8 Tbid Einl. Rn. 1 ve § 15 Rn. 1.

19 Tbid Einl. Rn. 1. Teorik olarak Alman hukukunda esas olarak Konzern hukukunun, sirket
alacaklilar1 ve disarida kalmis hissedarlarin korunmasi anlaminda sunuldugu hakkinda
elestirel bir bakis i¢in bkz. Nobel (n 24) 330.
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unsurunun egemen oldugu (bagli olmama anlayisi lizerine kurulu) (sermaye)
sirketler(i) hukuku degisiklige ugramigtir'>.

Ifade etmek gerekir ki, Alman konzern diizenlemesi hakkinda da elestiriler
bulunmaktadir. Ornegin Aytag'>, 1965 POK kanunlastirma hareketi ve gelen
diizenlemenin, oOzellikle Alman konzern hukukunun korunmus olmasina
ragmen, genel olarak olduk¢a komplike ve belirsiz hukuki kavramlara sahip
oldugu, bazen agik olmayan ve karisik bir yolun esas alindiginin goriildiigii
elestirisini yapmistir.

Almanya’y1 bazi Avrupa iilkeleri kismen, bazilar1 ise tamamen 6rnek
alarak yasal diizenlemeler yapmiglardir'®. Yine Avrupa Birligi (AB) 7.
Yonergesi’nde'” bu durum dikkate alinarak hiikiimler sevk edilmistir. Ayrica
AB’nin sirketler topluluguna iliskin geri ¢ekilmis bulunan 9. Yonergesi’nin'**
ele alinip yeni bir anlayisla diizenlenmesini saglamak amaciyla “Avrupa Igin
Sirketler Toplulugu Hukuku” projesi lizerinde ¢aligmak iizere bir Avrupa
Forumu (Forum Europaeum) olusturulmustur. Bu forum bir rapor yaymlamuistir.
Yaymlanan rapor, sirketler toplulugu hukukunun ¢esitli sorunlarina iliskin
olarak topluluk kavrami, seffaflik, 6zel denetim, azligin paylarini satin alma
zorunlugu, pay sahibinin sirketten ¢ikarilmasi ve sirketten ¢ikma hakki, hakim
sirketin krizdeki sorumluluklar1 ve giivenden dogan sorumluluk sorunlart
hakkindadir'. Ozellikle biiyiik konzernler bakimindan “uluslararasi nitelik”
bir Ozellik olarak ortaya ¢ikmakta oldugundan, konzern hukukunun ayni
zamanda uluslararasi hukuk altinda da incelenmesi s6z konusudur'*. AB
yonergeleri bunu dogrulamaktadir.

Isvigre hukukunun konzern hukuku hakkinda tercihinin Ingiliz hukukunda
oldugu gibi Alman modeli olmadigi belirtilmektedir?. Isvigre hukuku
Alman hukukundan farkli olarak konzern tiirleri ve hiikiimlerini etraflica ele
almamig'®, sadece bazi mali durumlara iligkin - bilango hukukuna gore ve

120 Emmerich und Habersack (n 30) Einl. Rn. 1.

121 Aytag, Konzernrecht (n 7) 10.

122 Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakliklar Hukuku II (n 4) 680. Bkz. TTK Tasarist ve Adalet
Komisyonu Raporu, (I -324), Dénem; 23, Yasama Y1l1:2, S. Sayist: 96, s. 134, https://wwwS5.
tbmm.gov.tr/sirasayi/donem23/yil01/ss96.pdf. (e.t. 06.01.2022).

123 Seventh Council Directive 83/349/EEC of 13 June 1983 based on the Article 54 (3) (g)

of the Treaty on consolidated accounts (Konsolide Hesaplar Antlagmast 54.3.g. maddesine

dayanan Avrupa Ekonomik Toplulugu 7. Konsiil Y6nergesi).

Bu yonergenin geri ¢ekilmesiyle AB seviyesinde konzern hukuku yaratma g¢abalarinin

durgunluga girdigi ifade edilmektedir. Bkz. Nobel (n 24) 332.

125 TTK Tasarist ve Adalet Komisyonu Raporu, (n 122) Genel Gerekge para. 96 35 - 36.

126 Nobel (n 24) 331.

127 Tbid 332.

128 svigre konzern hukuku alaninda yapilan galigma neticesinde konzern hukuku alaninda
ayrintili bir ¢alismaya gerek bulunmadig1, miinferit konular hakkinda kurallar getirilmesinin
yeterli olduguna karar verilmis, 6zellikle ¢cok ayrmntili konzern ¢aligmasinin ¢ok uluslu

124
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kamunun aydinlatilmas1 hakkinda hiikiimler (isvi¢re Borglar Kanunu md. 663e
— 663g) ile karsilikli katilmalara dahil bir hiikiim (md. 659b) sevk etmisti'®.
Bu bakimdan Isvigre hukukunda Alman hukukunda oldugu gibi miistakil
konzern kurallar1 bulunmamaktadir™, Haliyle Isvigre’de yeknesak ve resmi
anlamda pozitif bir “konzern hukuku” ve “konzern tanimi1” olmadigim da
sOyleyebiliriz''.

Belirtmemiz gerekir ki Isvigre Borglar Kanunu (Obligationenrecht (OR))
663 e vd. maddeleri 1991 tarihli Sermaye Hukuku revizyonu sirasinda Isvigre
Hukuku’na ilk defa konsolide hesaplarin** OR’ye dahil olmasi ile ortaya
ctkmustir. Haliyle denilebilir ki, Isvigre Hukuku’nda konzern, konsolide
hesaplar1 hazirlama 6devini yerine getirmek dolayisiyla ortaya konulmustur'*.
Zira OR 663¢ hiikmii konzern konsolide finansal raporlamasi hakkinda kural
koymaktaydi*. OR madde 663e — 663g, 1 Ocak 2013 itibariyla yuriirliige
giren Finansal Raporlama Hukuku' revizyonu ile yiiriirlitkkten kaldirilmigtir'.
Bu revizyon ile OR’de yeni olarak madde 957 vd.™ hiikiimleri diizenlenmistir.
Konzern konsolide finansal raporlamaya iliskin yeni hiikiimler 963 — 963b

Isvigre konzernlerine sorun yaratabilecegi endisesi ve eger daha kapsamli ve ayrintili
diizenleme olursa bunun diger iilkeler seviyesinin de Gtesine tasiyacagi goriisii bu anlayista
etkili olmustur. Bu konu hakkinda bkz. Boyacioglu (n 2) 86.
129" Barlas (n 36) 211; Boyacioglu (n 2) 85.
130 Bocekli (n 111) 1179; Pulash (n 8) 482.
131 von der Crone (n 23) 793; Nobel (n 24) 331; Pulasgh (n 8) 485.
132 Bu hiikiim 3 fikradan olugmaktaydi. Ilk fikra hikim sirketin konsolide yillik hesaplama
yapmasini sart kosarken, ikinci fikra kiiglik sirketleri bundan istisna tutmakta, son fikra da
ise ikinci fikrada ortaya konulan istisnay1 belirli hallerde sinirlamaktaydi. Kar dagitimi ise
konsolide hesaplara gore degil, her bir sirketin kendi bilangosuna gore olurdu. Fiktif bir
hukuki birlik varsayimina dayali konsolide hesaplama ve raporlama olsa bile, kural olarak
finansal sorumluluk her bir sirket i¢i ayr1 ayr1 olur. Belirli sartlar altinda istisnast olabilir
(Bkz. BGE 120 II 331 — Swiss Air karari). Bkz. ayrica Heinreich Honsell, Nedim Peter
Vogt und Rolf Watter (Hrsg), Basler Kommentar, Obligationrecht Il (Art 530 — 964 OR),
(4. Auflage, Helbing Lichtenhahn Verlag, Basel, 2012) Art. 663e N 1, 1la ve 1b (BSK OR
[I-Bearbeiter/in).
Konsolide hesaplar: Toplulugu olusturan her bir sirketin kendine ait finansal raporlarin
diizeltilmis o6zet yillik topluluk mali tablolaridir. Bu mali tablolar esasen konzernin
yonetiminin ihtiya¢ duydugu bilginin saglanmasima hizmet eder. Bkz. Heinreich Honsell
(Hrsg), OR (Kurzkommentar), (Helbing Lichtenhahn Verlag, Basel 2014) Art. 957 N 2
(KUKO OR- Bearbeiter/in).
134 von der Crone (n 23) 793.
135 Nobel (n 24) 329.
136 BSK OR II-Bearbeiter/in (n 132) Art. 663e N 1.
137 Ziff. T 1 des BG vom 23. Dez. 2011 (Rechnungslegungsrecht) (AS 2012 6679; BB1 2008
1589).
138 von der Crone (n 23) 794.
139 Ziff. 1 2 des BG vom 23. Dez. 2011 (Rechnungslegungsrecht), (AS 2012 6679; BBI 2008
1589) 010cak 2013’ten itibaren yiirtirliiktedir.
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hiikiimleri arasinda yer almakta olup, bu hiikiimler de 1.1.2016 itibariyla
yiiriirliige girmistir®. Isvigre hukukunda kamuyu aydinlatma ve birlesme
devralma hukuku bakimindan konzern bir grup birimi olarak ele alinmaktadir'+'.

Konsolide raporlar konzernler bakimindan 6nem arz etmektedir. Konsolide
rapor ile faaliyetleri baska bagimsiz bir sirket dis kaynagi kullanilarak
gerceklesmis olsa bile bir sirketin mal varlig1 ve gelirleri hakkinda giivenilir
bir kavrayis elde edilebilmesi amaclanmaktadir'®. Isvicre hukukunda her ne
kadar dogrudan Tiirk ve Alman hukuklarinda oldugu gibi konzern/sirketler
toplulugu biitiinsel anlamda hukuki olarak diizenlenmemisse de, konzernin ne
oldugu ve ne anlama geldigi 6nemlidir. Zira konsolide raporlama ve konsolide
rapor hazirlama gorevi bir konzernin varligina baghdir'+.

Tiim bu gelismeleri goz oniine alan Tiirk kanun koyucusu da 6102 Sayili
Tiirk Ticaret Kanunu'* (TTK) madde (md.) 195 - 209 hiikiimleri arasinda
ilk defa bu yeni diizene uygun hiikiimler sevk etmis, konuyu miistakil ve
etraflica ele almistir'. Madde 195 ile hakim ve bagl sirket basligi altinda
sirketler toplulugunun kurulusu, cesitleri, hakim ve baglh sirketler, dogrudan
ve dolayli hakimiyet, kontrol ve hakimiyet unsurlar1 anlatilmig, md. 196 pay
ve oy oranlarmin hesaplanmasi, md. 197 karsilikl istirak hali tarif edilmis,
md. 198 ile hangi hallerde bildirim ve tescilin gerektigi, md. 199 ile bagh
ve hakim sirket raporlamalari, md. 200 ile bagh sirket hakkinda bilgi alma
hakki, md. 201 ile haklarin hangi halde dondugu, md. 202 ile hakim sirketin
hakimiyetini hukuka aykir1 kullanmasi halinde sorumlulugu, md. 203 ile
tam hakimiyetin hangi halde oldugu ve sonuglari, md. 204 ile tam hakimiyet
halinde istisna halini, md. 205 ile bagh sirket organlarmin md. 203 ve 204
uyarinca hakim sirketin talimatina uymalar1 halinde sorumsuzlugunu, md. 206
sirket alacaklilarinin haklarini, md. 207 sirketler toplulugunda 6z denetimi, md.
208 hakim sirketin azinligin hissesini kanun geregi hangi hallerde satin alma
hakki oldugunu ve son olarak hukukumuzda yeni bir anlayis olarak md. 209
ile de Isvi¢re Federal Mahkemesinin Wibru/Swissair karar1 (BGE 120 II 331)
ile kabul edilen sirketler toplulugunun (konzern’in) toplumda veya tiiketicide
yarattig1 giivenden dogan sorumlulugu diizenlemektedir.

Yeni diizenleme ile ana ve yavru ortakliklar arasindaki iligkiler, seffaflik,
hesap verilebilirlik ve menfaat dengesi temelinde kurallara baglanmis,

140 KUKO OR II-Bearbeiter/in (n 133) Art. 957 N 1.

141 Nobel (n 24) 329.

142 BSK OR II-Bearbeiter/in (n 132) Art. 663e N 2.

143 Ibid Art. 663e N 4.

44 RG. 14.02.2011, S. 27846.

145 Tiirk kanun koyucusunun kanuni diizenleme yapmadan, tiizel kisilik perdesinin kaldirilmas,
fiili organ, giiven sorumlulugu ve diriistliik kurali gibi genel hukuk ile de ¢oziime
gidebilecegi hakkinda bkz. Eminoglu, Konzern (n 2) 14.

Yil:13, Sayr. 52 (Ekim 2022)

175



176

Sirketler Toplulugu Hukuku *“Tarihge ve Terminoloji”

Dr: Ogr: Uyesi Sinan MISILI
i

kanunumuzda kismen Alman Payli Ortakliklar Kanunu’ndan esinlenen,
Forum European’n bu konudaki goriislerinden de yararlanan bu hiikiimlerle,
yeni pay sahipligi, 6zellikle dava haklar1 getirilmis ve yeni sorumluluk
halleri 6ngoriilmiistiir'. Sirketlerin hukuki ve ekonomik bagimsizligi unsuru
temelinde diizenlemelere sahip Tirk sirketler hukuku da Alman sirketler
hukukunda oldugu gibi, bagimli/bagli olma unsuru iizerine kurulu sirketler
toplulugu hiikkiimleri ile degisiklige ugramistir.

II. KONZERN

Konsantrasyon formlar1 igerisinde en Onemli ve yaygm olanmin
“konzern” oldugu ifade edilmektedir'¥’. Konzernlerin organizasyonel anlamda
yabanci llkelerdeki durumlara en iyi uyum saglayan olusumlar oldugu,
bazen de vergisel agidan subelesme bakimindan tercih edilmekte olduklar
belirtilmektedir'*. Ozellikle yogunlasma hareketlerinde sirketlerin en azindan
hukuken bagimsiz kalmalar1 isteniyorsa, konzern arzu edilen bir alternatif
olarak ortaya ¢ikmistir'®. Giiniimiizde konzernler kiiresel anlamda o kadar
yaygindir ki, diinya ekonomisinin 6nemli bir bdliimiiniin onlarm (6zellikle
siniragan konzernlerin) elinde oldugu ifade edilmektedir'.

Alman hukukunda “sirketler toplulugu” kavraminin karsiligi olarak'
“konzern” kavrami kullanilmakta olup, konzern (concern) birbirinden ayri
seyleri birbirine (katip) karistirmak anlamina gelen latince “concernere”
kelimesinden ileri gelmektedir's2.

Konzernlerin yararlari agagidaki sekilde maddeler halinde sayilmaktadir's:.
1-) Hizl1 biiytime saglar.

2-) Konzern igindeki sirketler ayr1 birer tiizel kisilik olduklarindan, bir
sirketin ekonomik acz i¢inde olmasi grubu dogrudan etkilemez. Oysa sirket
konzern meydana getirmeden, bir isi ayr1 bir sirket ile degil de, i¢inde bir
departman olarak yiiriitmek isterse, isin bozulmasi halinde ekonomik risk
dogrudan sirkete ait olup, sirketi acz iginde birakabilir.

146 TTK Tasaris1 ve Adalet Komisyonu Raporu, (n 122) Genel Gerekge, para. 115 41.

Aytag, Bagli Isletmeler (n 3) 98; Eminoglu, Konzern (n 2) 1. Terminoloji bakimindan Alman
ve Isvicre hukuku’nda hem 6greti, hem yasal metinler ve hem de mahkeme igtihatlarinda
bir birlik olmadig: hakkinda bkz. Boyacioglu (n 2) 7 — 16. Biz ¢aligmamizda “Konzern”
ifadesini Tirk hukukunda yer bulan “Sirketler Toplulugu” ifadesine karsilik olarak ve
karsilagtirma yapmak maksadiyla kullanmay1 uygun gordiik.

148 Nobel (n 24) 331.

49 Aytag, Bagl Isletmeler (n 3) 98.

150 Boekli (n 111) 1180.

151 Bkz. Eminoglu, inceleme, (n 14) 12 ve dpn. 1.

152 Cahn and Donald (n 58) 678.

153 Ibid 679 — 680.
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3-) Konzern sayesinde hakim sirket nispeten az bir sermaye ile diger
sirketleri kontrol edebilmektedir. Ornegin biiyiik bir sirketin %50,1’ine hakim
olan sirket etkili olarak bu sirketi kontrol edebilmektedir. Boylece hakim sirket
ilgili sirketin yarattig1 ise ulagmak i¢in gereken toplam sermayenin daha az1 ile
tiim isi kontrol edebilecek hale gelmektedir.

4-) Hiyerarsiyi ortadan kaldirmak suretiyle hizli kararlar alinabilmekte,
hakim sirketin uzun dénem hedeflere yogunlagsmasina imkan saglanmakta,
giinliik igleri yerine getirmekten ziyade toplam operasyonlarin denetlenmesine
yogunlasilmaktadir.

5-) Yoneticiler biiyiik bir sirketin orta seviyede yoneticileri olmak yerine
grubun icindeki bir sirketin iist diizey yoOneticisi olabilmekte ve bu da
yonetimsel agidan tesvik olmaktadir.

6-) Bagl sirketlerin gruba entegrasyonu ile, 6zellikle bagh sirketin adi
sirkette kalmakta ve boylece yabanci pazara giris kolaylasmaktadir (oysa hakim
sirket grubu olusturmasaydi, ilgili pazarda yerli bir sirket adiyla degil de, kendi
ismi ile ama yabanci sirketin bir subesi olarak pazara girecek, bu da miisteri ve
tilketicilerde yerel sirket yerine yabanci sirket algisini olusturacakti).

Konzern, kisaca bir veya daha fazla sirketin oy ¢ogunlugunu elde ederek
veya bagka bir sekilde tek elden bir sirketin kontroliine girmesidir'**. Konzern
ana sirket ve onun ¢ogunluguna sahip yavru sirket ile birlikte olusan miitesebbis
bir birlik (unternehmerische FEinheit) olarak goriilmektedir'®. Konzern,
miitesebbis bir ekonomik birlik yaratmak amaci ile birka¢ bagimsiz hukuki
varliga sahip sirketin (bagimli - yavru sirketler) etkili bir sekilde hakim sirkete
(ana sirket) baglanmasi olarak tarif edilmektedir'*. Diger bir tanima gore de
konzern, en az iki bagimsiz isletmenin ekonomik olarak tek bir yonetim altinda
ekonomik bir birlik olusturmasidir's’. Ornegin Isvigre Banka Denetim Hukuku
bakimindan banka gruplar1 (konzernleri) (Bankkonzerns) ekonomik bir birlik
olarak ele alinmakta ve kabul edilmektedir'*.

Konzernde bir isletmenin bir baska isletmenin i¢ karar alma mekanizmasina
etki edecek sekilde yonetiminde etkinlige sahip olmasi séz konusudur'®.
Konzern, isletmelerin rekabet halinde oldugu pazar ile isletmenin, isletmesel
bir yonetim altinda olusturdugu bir ekonomik birlik seklinde bir birlesme/
fiizyon olarak goriilmektedir'®.

134 BSK OR II-Bearbeiter/in (n 132) Art. 663¢e N 4.

155 Nobel (n 24) 330.

156 Bockli (n 111) 1180; Pulash (n 8) 481; Bilgili ve Demirkap1 (n 47) 100.
157 Keki (n 6) 1.

1538 Nobel (n 24) 330.

159 Ozsunay (n 9) 7.

160 Keki (n 6) 1.
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Konzern kavraminda hiyerarsik bir bagimlilik prensibi, sermaye ve is
giiciinii kullanarak pazarlanabilir hizmetler sunmak gibi isletmesel amagli
olarak bir birlik olusturmak, belirgin faktorler olarak goriilmektedir'®'. POK §
18’de konzern ve konzern igletmesi tanimlanmigtir'®. Hitkkme gore bir hakim
ve bir veya birden ¢ok bagh isletme, tek elden yonetim altinda konzern ve
konzern igletmesini olusturur.

Konzern kisaca, birkag hukuken bagimsiz isgletmenin ortak/tek elden
yonetim altinda toplanmasidir'®. Konzernin unsurlari olarak birden fazla
isletme, isletmelerin hukuki bagimsizliklarini devam ettirmesi, ekonomik
birlik, tek elden (birlikte) sevk ve idare sayilmaktadir'.

Isvigre hukukunda yukarida degindigimiz gibi Alman hukukunda oldugu
gibi yeknesak konzern kurallart ve tanimi1 bulunmamaktadir. Bununla birlikte
Isvigre dgretisinin farkli konzern olusumlari olabilecegine bakmadan konzerni
bir kurum olarak ifade etmeye calismakta oldugu dile getirilmektedir'ss.
Yiiriirliikten kalan Isvigre Borglar Kanunu (OR) madde 663e baz alinarak
ogretideki ortak tanima gore konzern; tek elden yonetim altinda hukuki olarak
bagimsiz birkag tiizel kisiligin bir araya gelmesi olarak tarif edilmekteydi'®.

Almanya, Avusturya, Hollanda ve Isvicre’de “konzern” ifadesi hakimken'?,
Ingiltere, Fransa, Ispanya ve Italya’da konzern yerine “grup/topluluk”;
Amerika Birlesik Devletleri’nde ise “bagh sirketler/baglh topluluk (affiliated
company/affiliated group)” sdzciikleri kullanilmaktadir'e,

Von der Crone'® konzernlerin literatiirde grubun belirli karakteristik
ozelliklerine gore gesitli ayrimlara tabi tutuldugunu ifade etmektedir. ilk ayrim
hakimiyet iliskisine gore yapilmaktadir. Bu ayrima gore s6zlesmeye dayali ve
istirake dayali konzernler bulunur. S6zlesmeye dayali konzernlerde hakimiyet
ve kontrol unsurlart sézlesmeyle olusturulur. S6zlesmenin taraflar1 hukuki
bagimsizliklarimi, yani tiizel kisiliklerini korumakla birlikte ekonomik agidan

161 Bgekli (n 111) 1180.

122 Uwe Hiiffer und Jens Koch, Hiiffer Aktiengesetz, (Beck’sche Kurz Kommentare Band 53,
11. Auflage, C.H. Beck, Miinchen, 2014) § 18, Rn. 1.

13 Tbid.

164 Aytag, Baglh Isletmeler (n 3) 98; Barlas (n 36) 208; Yilmaz (n 31) 127; Bilgili ve Demirkapr
(n47)s. 100.

165 von der Crone (n 23) 793.

1% yon der Crone (n 23) 793; BSK OR II-Bearbeiter/in (n 132) Art. 663¢ N 4.

167 Unal Tekinalp, ‘Tiitk Ticaret Kanunu Tasarisimin Sirketler Toplulugu’na Iliskin
Diizenlenmesinde Kontrol ilkesi’, (Prof. Dr. Hiiseyin Hatemi’ye Armagan, C. I, istanbul
2009) 1543, 1543. Bkz. ayrica Eminoglu, inceleme, (n 14) 12 ve dpn. 1.

18 TTK Tasarist ve Adalet Komisyonu Raporu, (n 122) 134.

19 Bu paragraftaki agiklamalar igin bkz. von der Crone (n 23) 797 — 798. Ayrica konzernin
ozelliklerine gore diger konzern ayrimlari i¢in bkz. von der Crone (n 23) 798.
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bir birlik haline gelmektedir'™. Istirake dayali konzernlerde hakimiyet genel
kuruldaki oylarin ¢ogunlugunu elde ederek saglanir. Bu son durum Isvigre’de
en yaygin olan yontemdir. Dahas1 konzernler hiyerarsik yapilanmaya gore de
ayrima tabi tutulabilirler. Bu ayrima gore konzernler ise bagli konzern seklinde
veya es diizey konzern seklinde meydana gelirler. Bagl konzern tipinde ana
sirket ve bir veya daha fazla yavru sirketi hakimiyeti altinda tutmaktadir. Buna
karsilik es diizey konzernde konzerni olusturan sirketler 6rnegin kooperatiflerde
oldugu gibi ortak menfaati gergeklestirmek iizere bir araya gelir ve ortak olarak
tek elden yonetim altina girerler.

Konzern olusturan sirketler arasinda 6zellikle bagimli olan sirketin ortaklari,
alacaklilar1 ve calisanlar1 bakimindan, hakim sirketin kotiiye kullanim ihtimali
hesaba katilinca, bir konzern anayasasi ve koruma mekanizmasi yaratilmasi
ihtiyact dogmaktadir'”. Konzern hukuku da bu anda devreye girmektedir.
Konzern hukuku, hakim sirket bagimli sirket iliskisine has olusabilen risk ve
cikar catigmalarina dayanan koruyucu bazi hiikiimler, 6rnegin hakim sirketin
yonetim giicliniin sinirlanmasi ve 6zellikle hakim sirketin bagimli sirkete olan
sorumlulugu ve zararinin karsilanmasina dair hiikiimler sevk etmistir'”.

Alman hukukunda POK § 18’de bagh (baglilik/tabilik iliskisine dayanan)
ve esit (ayn1 diizen/es diizey) olmak tizere iki tiir konzern diizenlenmistir'”.
Baglilik iliskisine dayanan konzern Tiirk hukukunda ‘sirketler toplulugu’
kavrami altinda diizenlenmistir. Ayn1 diizen konzernleri ise Tiirk hukukunda
diizenlenmemistir. Bu iki tiir konzern arasinda ayrim yapilmalidir'”,

Baglilik iligkisine dayanan konzernde bir veya birden ¢ok isletme biri
digerine hakim olmak iizere, yani hakim ve bagl isletmeler, tek/merkezi sevk
ve yonetim altinda toplanmistir'>. Bu konzern tiiriiniin uygulamada esas olan
oldugu ifade edilmektedir'”. Ayni diizen / es diizey konzernde ise birden ¢ok
isletme bir digerine hakim olmaksizin, yani baglilik unsuru bulunmaksizin, tek
elden yonetim altindadir'”.

170 Mehmet Celebi Can, Hakimiyet Sozlesmesi, Anonim Sirketlerden Olusan Sirketler

Toplulugu Bakimindan, (1. Basim, Adalet Yayinevi, Ankara 2020) 21.

Eminoglu, Konzern (n2) 1 - 2.

172 Tbid 2.

13 Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakliklar Hukuku II (n 4) 688; Aytag, Bagh Isletmeler (n
3) 108; Barlas (n 36) 211; Pulasli (n 8) 483; Yilmaz (n 31) 145.

174 Hiiffer und Koch (n 162) § 18, Rn. 2.

175 Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakliklar Hukuku II (n 4) 688; Hiiffer und Koch (n 162) §
18, Rn. 2; Yilmaz (n 31) 145.

176 Hiiffer und Koch (n 162) § 18, Rn. 2.

177" Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakliklar Hukuku II (n 4) 688; Hiiffer und Koch (n 162) §
18, Rn. 2; Barlas (n 36) 215; Yilmaz (n 31) 145 - 146.

171
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Es diizey konzernler de s6zlesmeye dayanarak veya fiili olarak meydana
gelebilirlerse de, bu kavramlar bagli konzernlerdekilerden farkli anlamlara
gelir”®. Ayni diizen / es diizey konzern hukuki niteligi itibar1 ile bagli (baglilik/
tabilik iligkisine dayanan) konzernden farkli olarak, bir adi ortakliktir'”.

Bagli (baghlik/tabilik iligskisine dayanan) konzernler kaynagia gore'®
hakimiyet sdzlesmesine'' dayanan sozlesme konzernleri (POK § 291 - 310)'®
ve fiili konzernler (POK § 311 — 318) olmak tizere iki tiirdiir'®®. Hakimiyet
sozlesmesine dayanan sozlesme konzernleri de fiili konzernler gibi baglilik
iliskisine dayanir. Bagl sirket, hakimiyet s6zlesmesinin belirledigi ve yarattigi
baglilik iliskisi nedeniyle karar verme serbestligini kaybetmektedir'®. Alman
POK § 319°da ise ayr bir tiir olarak biitiinlesme yoluyla ortaya ¢ikan konzern
(biitiinlesme konzerni) (Eingliederungskonzern) diizenlenmistir'®. O halde
Alman Hukuku’'nda Tirk Hukuku’ndan farkli olarak bagli konzernler iig
tiir olabilir. Bunlar s6zlesme konzernleri, biitiinlesme konzernleri ve fiili
konzernlerdir'®. Biitlinlesme konzerninde hukuki olarak kabul edilen yonetim
giicli ana sirkettedir'v. Biitiinlesme tiim hisselerin toplandig1 ana sirket veya
cogunluk goriisii ile alinan kararlarla saglanmaktadir'®.

Sirketlerin karsilikli entegrasyonunun derecesi ve yapisi grubun olusumunun
altinda yatan motivasyona bagli olup, bu motivasyon organizasyonel bir model
olarak konzern olusumlarin hukuki tanimin1 farkli hale getirecektir'®.

Konzernlerin  ekonomik hayatta siki  veya gevsek formlarina
rastlanabilmektedir. Her iki form da ekonomik hayatta cesitli sekillerde
olabilir ve yarattiklar1 hukuki sonuglar da farkli olur. Siki formlarda hakim
sirket, bagli sirketlerin yonetimini en 6nemli finansal ve yonetimsel giiclerini
de ele alarak, tam olarak kontrol eder. Bu tip konzernlerde bagh sirketlerde
ticiincll bir hissedar ya bulunmaz veya hakim sirketle uyumlu hareket eder.

178 Hiiffer und Koch (n 162) § 18, Rn. 3.

17" Barlas (n 36) 216

180 Bkz. Kiirsat Goktiirk, Sirketler Toplulugunda Sorumluluk Esaslari (Anonim Sirketlerden
Olusan Topluluklar Bakimindan), (Ankara 2015) 28; Pulasli (n 8) 483.

Tiirk literatiiriinde ayrintili bir inceleme igin bkz. Can (n 170).

Calismamizda sirketlerin belirli merkezlerde toplanmasi, daha uygun bir anlatimla
yogunlag(tiril)masima “ekonomik merkezi yogunlagma” denildigini ifade etmistik.
Hakimiyet sozlesmesinin uygulamada sirketlerin ekonomik yogunlagsmasini saglayan bir
enstriiman olarak degerlendirildigi hakkinda bkz. Can (n 170) 31.

183 Barlas (n 36) 211; Yilmaz (n 31) 146; Pulasli (n 8) 483.

184 Can (n 170) 22.

185 Yilmaz (n 31) 137; Goktiirk (n 180) 33 — 34.

186 Hiiffer und Koch (n 162) § 18, Rn. 3.

187 Tbid.

188 Tbid.

189 von der Crone (n 23) 793.

190 Bu paragraftaki agiklamalar i¢in bkz. Bockli (n 111) 1180 ve 1181.

181
182
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Gevsek formlarda ise {iglincii hissedar sanki ¢ogunluktaymis gibi etkilidir;
hakim sirket bagli sirket yonetimi ile miizakere etmektedir. Bagl sirket
yoOnetimi ise yasal olarak tiim hissedarlara esit davranmak zorundadir. Bu
bakimdan hakim sirket bagli sirketleri siki formlarda oldugu gibi kontrol
edememektedir.

Alman POK § 18 ve eski OR madde 663e uyarmca Alman ve Isvigre konzern
hukuklarinda hakimiyet “tek elden yonetim” prensibi ile sekillenmistir. Daha
dogru bir ifadeyle Alman ve eski Isvicre konzern hukukunda (Eski OR madde
663e yiiriirliikten kalkmadan &nce Isvigre’de tek elden ydnetim altinda fiilen
kontroliin uygulanmasi esas alinmaktaydi') “tek elden/birlikte yonetim” ilkesi
gecerli®? olup, konzernin varligi i¢in belirleyici bir sart olarak goriilmustiir'*.
Ancak finansal raporlama hukuku revizyonu ile 1 Ocak 2013’ten itibaren tek
elden yonetim anlayist Isvigre hukukunda terk edilmistir®. Isvigre hukukunda
revizyon ile gelen anlayisa gére Avrupa ve uluslararasi hukukla uyumlu olarak,
artik tek elden yonetime bakilmadan, o6zellikle istirak yoluyla fiili kontrol
iliskileri esas alinmaktadir'>>. Bu bakimdan yeni Isvigre hukukunda kabul
edilen anlayis Tiirk hukuku ile uyumludur.

Alman hukukunda birer ekonomik biitiinliik olarak kabul edilen konzern
tim kaynaklarin bir planlama ve esglidiim dahilinde tek elden yonetimini
esas almaktadir, Bu ayni zamanda bir sistemin de adidir: “tek elden/birlikte
yoOnetim sistemi”. Alman POK uyarinca konzern, isletmelerin hukuken
bagimsizliklarini koruyarak, esit sekilde veya hakimiyet iliskisi igerisinde tek
elden yonetim altinda olusan ekonomik birlik olarak tanimlanabilir'”’.

11 yon der Crone (n 23) 793. Crone, eski OR 663e yiiriirliikteyken dahi verilen Isvicre Federal

Mahkemesi’nin bir kararinda zimnen de olsa “tek elden yonetim unsurundan”, ziyade
“kontrol unsurunu” uyguladigini savunmaktadir. Bkz. von der Crone (n 23) 796. Crone’nin
atif yaptig1 bu karar, katma deger vergisi hukuku hakkinda olup, ilgili kismi s6yledir;
“....Tek elden yonetim unsuru eger bir sirketin sirket politikalar1 diger bir sirket tarafindan
belirleniyorsa, bir sirketin yonetim organi en azindan diger bir sirketin nosyon, plan ve
onerilerini takip ediyorsa, bir sirket kendi kaynaklari ile kendi finansal kararlarini bagimsiz
olarak alamiyorsa gergeklesir.... (BGE 125 II 326, S. 332 (Karar i¢in bkz. http://relevancy.
bger.ch/php/  clir/http/index.php?highlight_docid=atf%3A%2F%2F125-11-326%3  Ade
&lang=de&type=show document e.t. 19.08.2020)". Bir baska Isvireli yazar ise konzerni
tek elden yonetim (eski OR md 663e’de oldugu gibi) veya Banka Finans Hukuku’nda
ise oy veya sermaye ¢ogunlugu veya baska bir yolla gerceklesen kontrol prensibine gore
acgiklamaktadir. Bkz. Nobel (n 24) 129.

192 Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakiklar Hukuku II (n 4) 689; Yilmaz (n 31) 123 ve 125
Goktiirk (n 180) 9. Ancak Isvigre hukukunda eski 663e vd. maddeleri yiiriirliikten kalkmis
ve artik tek elden yonetim anlayisi terk edilerek 6zellikle de istirak yoluyla, fiili kontrol
iliskileri kabul edilmistir. Bkz. von der Crone (n 23) 794.

195 Tekinalp (n 167) 1545.

1% yon der Crone (n 23) 793 - 794.

195 Tbid 794.

1% Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakliklar Hukuku II (n 4) 689; Goktiirk (n 180) 9.

197 Barlas (n 36) 206 — 207.
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Bu sistemde, hakim sirketin kendisi ile bir veya daha ¢ok sirketin birlikte,
ancak hakim sirketin sevk ve yonetim altinda toplanmasi s6z konusudur'®.
Tek elden yonetimde personel, finans, satis, tedarik gibi tim yonetim alanlar1
merkezi diizeyde tek elden planlanir ve bu faaliyetler merkezi esgiidiim altinda
tek elden yonetilir'’. Bu genis anlamda konzerni ifade etmektedir. Dar anlamda
konzern ise finans planlamasinin merkezi olarak tek elden yonetim altinda
gerceklestiriliyor olmasidir®. Tek elden yonetimin fiilen uygulaniyor olmasi
da gerekmektedir®'.

1. SIRKETLER TOPLULUGU

Almanya, Avusturya, Hollanda ve Isvigre hukuklarinin tercihi olan konzern
ve Amerika Birlesik Devletleri’nde kullanilan “bagh sirketler/bagli topluluk/
ana ve bagl sirketler (,affiliated corporations”, “affiliated group” veya
“parents and subsidiaries ”)” sdzciikleri yerine, Ingiltere ve Fransa, Ispanya ve
Italya’da tercih edilen “grup/topluluk (group, groupe veya “gruppo)” kavrami
gibi, TTK’de “sirketler toplulugu” terimi tercih edilmis, ¢esitli hitkiimlerinde ise
ayni kavrami ifade etmek tlizere sadece “topluluk” sézciigii de kullanilmigtir>2.
Forum Europaeum (FE) de “konzern” s6zciigliniin Almanya’nin ¢ok giiclii olan
“konzern hukuku” diizenlemesinin hakimiyeti altinda bulundugu gerekgesiyle
“konzern” yerine “group” kelimesini dnermistir’®.

Konzern Alman hukukunda topluluk igin kullanilan kanuni terimken®*,
“sirketler toplulugu ve topluluk” Tiirk hukukunda “konzern” yerine®” kullanilan
kanuni bir terim halini almistir>. Halbuki miilga ticaret kanunu déneminde
konzerni ifade etmek tlizere 6gretide terim birligi bulunmamaktaydr®”’. Kanunda
“sirketler toplulugu” teriminin kabul gérmesinin sebebi olarak, bu terimin hem
hukuki olmasi, hem kavrami tanitma giiciiniin bulunmasi, hem de toplumda

198 Tekinalp (n 167) 1544.

19 Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakliklar Hukuku II (n 4) 689.

200 Tbid.

21 Yilmaz (n 31) 123.

22 Forum Europacum Konzernrecht, Konzernrecht fiir Europa, ZGR/4, 1998, (s. 672 — 772)
691 (FE); TTK Tasarist ve Adalet Komisyonu Raporu, (n 122) 134.

205 FE (n 202) 691.

204 Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakiklar Hukuku IT (n 4) 688.

25 Sirketler toplulugu kavrami esasen konzern kavrami yerine Tirk hukukunda kullaniliyor
olsa da, konzern kavraminin Tiirk hukukunda anlasilan sirketler toplulugu kavramia gore
daha genis bir anlama sahip oldugu hakkinda bkz. Kagan Susuz, ‘Sirketler Topluluguna
fliskin Hiikiimlerin Uygulama Alan1 Bakimindan Hakim Tesebbiis Kavrami1’, (2012) 18 (2)
Marmara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Hukuk Arastirmalar Dergisi Ozel Say1 Sempozyum
“6102 sayilt Yeni Turk Ticaret Kanunu’nu Beklerken” 10-11-12 Mayis 2012, 269, 272.

26 Bkz. Eminoglu, Inceleme, (n 14) 12 ve dpn. 1.

27 Bkz. Eminoglu, Konzern (n 2) 175 ve dpn. 670 - 632.
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I
yayginlik kazanmis olmasi belirtilmektedir>®.

Sirketler toplulugu miilga ticaret kanununda bulunmayan yeni bir
kavramdir. Buradan miilga ticaret kanunumuz sirasinda grup, sirketler grubu,
bagl ortaklik, sirketler toplulugu veya topluluk ifadelerinin hi¢ kullanilmadig:
anlami ¢ikmamalidir. Aksine bu ifadeler miilga ticaret kanunu diginda pozitif
hukukumuzda 6rnegin sermaye piyasasi mevzuatinda veya yargi kararlarinda
kullanilmaktaydi>®.

Tirk sirketler toplulugu, hakimiyet ve kontrol unsurlari esas alinarak
belirlenen, “istisnai**” olarak hakimin tesebbiis*"' olabildigi, esas olarak en az
biri hakim ticaret sirketi ve digeri bagl ticaret sirketinden olusan, “tiizel kisiligi
olmayan ekonomik biitlinliik*?” olarak ifade edilebilir. Diger bir anlatimla
sirketler toplulugu hukuken bagimsiz birden fazla ticaret sirketinin ekonomik
bir biitiin halinde merkezi bir yonetim ve yonlendirme altina girmesidir®".
Benzer bir tanima gore de sirketler toplulugu hukuken birbirinden bagimsiz ayr
birer tiizel kisi olan ticaret sirketlerinin ayni ekonomik amaglar etrafinda bir
araya gelmesidir?. Bir bagka tanima gore ise sirketler toplulugu, hakim ticaret
sirketi veya tesebbiis ile bunlara, kontrol ya da hakimiyet iliskisi dahilinde
bagl bulunan ticaret sirketi veya sirketlerinin olusturdugu biitiindiir?s. TTK,
sirketler toplulugunu md.195/4 fikrasinda, “hakim sirkete dogrudan veya
dolayli olarak bagli bulunan sirketler, onunla birlikte sirketler toplulugunu
olusturur” seklinde tarif etmigtir>®.

Tirk sirketler toplulugu hukuku bakimindan Alman hukukunda ileri
siiriilen toplulugun hukuki biitlin olarak bir tesebbiis oldugu ve adi ortaklik
oldugu gortsleri hakli olarak reddedilmistir?’. Tiirk hukuku diizenlemesinde
toplulugun hukuki niteligi konusunda bir biitlin olarak adeta hukuk 6niinde tek
bir organ veya hukuki kisilik olarak anilmast miimkiin degildir. Tiirk sirketler

208 TTK Tasarist ve Adalet Komisyonu Raporu, (n 122) 134.

209 Bkz. Eminoglu, Konzern (n 2) 174 ve dpn. 668 ve 669.

210 Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakiiklar Hukuku IT (n 4) 690.

21 Sirketler toplulugunun hakiminin bir gergek kisi olabilecegi, ister 6zel hukuk isterse kamu
hukukuna gore kurulmus olsun bir tiizel kisi olabilecegi ve hatta hatta tiizel kisilige sahip
olmayan adi sirket dahi olabilecegi ve hakim tesebbiis kavrami hakkinda ayrmtili bir
inceleme icin bkz. Susuz (n 205) 272 vd.. Keza hakim tesebbiisiin sirket yaninda, isletme,
vakif, dernek, kamu tiizel kisisi veya gercek kisi olabilecegi hakkinda ayrica bkz. Bozkurt
(n 78) 646.

212 Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakiiklar Hukuku IT (n 4) 688.

23 Yilmaz (n 31) 127.

214 Susuz (n 205) 269.

215 Goktirk (n 180) 11.

216 Halit Aker, ‘Tiirk Ticaret Kanunu Madde 14 Hakkinda Bazi Diisiinceler ve Yeni Bir Tacir
Tiirii: “Hakim Tesebbiis’, (Haziran 2009) XXV (2) BATIDER 229, 283 (Hakim Tesebbiis).

27 Poroy, (Tekinalp) ve Camoglu, Ortakiklar Hukuku IT (n 4) 688 - 689.
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toplulugunun hukuki kisiligi yoktur ve tiizel kisi degildir®. Keza Tiirk sirketler
toplulugunun “sirketler toplulugu” altinda bir hukuki biitiinliik olarak hangi ad
altinda olursa olsun dava da taraf olma ehliyeti yoktur. Haliyle Tiirk sirketler
toplulugu ne bir tesebbiis ne de bir adi ortakliktir.

Alman konzern hukuku POK § 18 paragrafi ekseninde tek elden yonetimi
konzernin belirleyici unsuru olarak kabul ederken®”; Tiirk sirketler toplulugu
hukuku, Alman konzern hukukundan farkli olarak (es diizey konzernleri ve)
tek elden yonetim sistemini kabul etmemis ve diizenlememistir. Tiirk sirketler
toplulugu ise esasli olarak kontrol prensibine gore agiklanmaktadir. Keza
Alman konzern hukuku isletme (tesebbiis) kavramina dayanirken®°, Tiirk
sirketler toplulugu hukuku ticaret sirketi kavramina dayanmaktadir.

IV. HOLDING

A. Genel Olarak

TTK’nin 519. maddesinin 4. fikrasinda baslica amaci baska isletmelere
katilmaktan ibaret olan holding sirketlerinden bahsedilmektedir. Bu tiir
holdinglere saf holding adi verilmektedir?’. Holdingler Tiirk ekonomi
hayatinda adindan sz ettiren ticari olusumlardir. Ozellikle baska sirketlere
istirak etmek faaliyetinde olmalari onlarin girketler toplulugunu olusturup
olusmadig1 konusunda degerlendirilmelerini galismamiz bakimindan gerekli
kilmaktadir.

Holding, asil faaliyet amaci bir veya birden fazla bagimsiz sirkete uzun
donemli yatirim yapip tutan sirket olarak ifade edilmektedir2. Holding
sirketler baska sirketlere istirak ederken bazen ayrica kendileri de liretim
yapan birer sirket olabilirler. Bagka faaliyetler de yiiriiten holdinglere karma
holding adi verilmektedir». Holding iki sekilde anlasilabilir*. Ilk olarak
fonksiyonel anlamda. Bu anlama gore holding kendisine ait faaliyeti olmayan,
diger sirketlerdeki yatirimi tutan olarak, kontrol ve yonetim birimi olarak
anlasilir. Hiyerarsik anlamda ise, holding sirketler grubundaki tepe sirket
olarak anlagilir.

218 Eminoglu, Inceleme, (n 14) 13.

219 Tekinalp (n 167) 1545.

20 Tekinalp (n 167) 1543, dpn. 3; Eminoglu, inceleme, (n 14) 12.

21 Oru¢ Hami Sener, Teorik ve Uygulamali Ortakliklar Hukuku Ders Kitabi, (Gozden
Gegirilmis 2. Basi, Ankara 2015) 171; Giil Okutan Nilsson, Tiirk Ticaret Kanunu Tasarist 'na
Gore Sirketler Toplulugu Hukuku, (1. Baski, Istanbul 2009) 69 — 70; Pulash (n 8) 487.

22 Keki (n 6) 3.

22 QOkutan Nilsson (n 221) 70; Sener (n 221) 171; Pulash (n 8) 487.

24 Keki (n 6) 3.
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Baslica amaci baska sirketlere katilmaktan ibaret olan saf holdingler
(ve karma holdingler de) TTK madde 195°de belirtilen sartlar1 sagliyor ise
hakimiyeti altinda bulundurdugu sirket veya sirketlerle birlikte sirketler
toplulugu olusturacaktir™. TTK madde 195/1 uyarinca hakimiyet iligkisi i¢in
iki ticaret sirketi yeterli oldugundan hakim ortakligin mutlaka bir holding
olmasi1 zorunlu olmayacaktir®. Bununla birlikte giiniimiizde holdingler birer
sirketler toplulugu/konzern olarak ortaya ¢ikmakta ve bu haliyle bu iki kavram
ozellikle de ekonomik bakimdan, genis Ol¢iide birbirine ¢ok yaklasmakta,
birbirini karsilayabilmektedir*. Ancak belirtelim ki, holding ve sirketler
toplulugu birbirinin yerine kullanilabilen kavramlar degildir>*.

Zira holding tek bir sirketten de olusabilir, sirketler toplulugu iginse en
basindan beri birden cok sirketin varligi aranmaktadir®. Holding anonim
sirketler i¢gin s0z konusuyken, sirketler toplulugu tiim ticaret sirketleri
icin s6z konusu olabilir®. Sirketler toplulugu bir sirket tiiri de degildir>'.
Bununla birlikte ifade edilmektedir ki, eski TTK zamaninda bir baska
ifadeyle pozitif hukukta heniiz ‘sirketler toplulugu hiikiimleri’ bulunmazken,
holding kavrami konzern/sirketler toplulugu kavramini kapsayacak sekilde
kullanilabilmekteydi*?. Gergekten de o donemde konzerni anlatmak iizere
holding kavrami da kullanilmaktaydi®:. Tekrar edelim ve vurgulayalim ki, her
ne kadar holding iliskisi ile girketler toplulugu ¢esitli durumlarda ¢akisabilirse
de, bu iki kavramin birbirinden farkli oldugu akilda tutulmalidir**. Ozellikle
holding yapilanmasinda agirlik noktasi agik¢a hisselerin yonetimiyken,
konzern ise minimum bir yeknesak yonetimin oldugu her tiir grup sirketinde
kullanilabilen jenerik bir kavramdir®*.

25 QOkutan Nilsson (n 221) 70; Sener (n 221) 171; Aker (n 8) 154. Holding olarak
nitelendirilmek, pesinen bagl sirketler iizerinde tek elden yonetimin oldugunu/uygulandigini
varsaymaya yetmeyecegine dair bkz. von der Crone (n 23) 795. Ayni sekilde “Holding”
olarak nitelendirilmek pesinen ortada bir Tiirk sirketler toplulugu oldugunu varsaymaya
yetmeyecektir. Zira holdingin varligi kontrol — hakimiyet unsurunun varligini kendiliginden
kanitlamaz. Ancak belirtmek gerekir ki uygulamada holdingin yavru sirketlerdeki yiiksek pay
orani nedeniyle alinacak kararlarda ve o sirketlerde etkili olmasi kacinilmaz goriilmektedir.

226 Okutan Nilsson (n 221) 69 ve 70; Sener (n 221) 171.

27 Aytag, Baglh Isletmeler (n 3) 117; Keki (n 6) 3.

28 Barlas (n 36) 208.

229 Pulagli (n 8) 486; Bilgili ve Demirkapi (n 47) 99; Bozkurt (n 78) 644.

20 Selma Cetiner ve Armagan Ebru Bozkurt Yiiksel, Ticari Isletme ve Sirketler Hukuku,
(5.Baski, Seckin Yayinevi, Ankara 2021) 280.

B Pulagli (n 8) 486; Bilgili ve Demirkapi (n 47) 99.

32 Eminoglu, Konzern (n 2) 174.

Boyacioglu (n 2) 18.

24+ Mehmet Bahtiyar, Ortaklikiar Hukuku, (Giincellenmis 13. Basi, Beta Yayevi 2019) 77.

35 Keki (n 6) 3.

233
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B. Finansal Holding Sirketleri

5411 sayili1 Bankacilik Kanunu*¢ madde 3 uyarinca finansal holding sirketi,
iclerinden en az bir tanesi bir kredi kurulusu olmak sartiyla bagli ortakliklarinin
timil veya ¢ogunlugu kredi kurulusu veya finansal kurulus olan sirketi ifade
etmektedir. Finansal holding sirketi bir anonim ortakliktir®”. Diger yandan
bu sirket bir topluluk tiirli olarak finansal bir sirketler grubudur*. Finansal
holding sirketi hakim ortakligin 6zel bir tiirii olarak, en az birinin kredi
kurulusu, ¢ogunlugunun ise kredi ve finans kuruluslar1 olarak en az iki bagl
ortaklig1 bulunan, bagl ortakliklar ile birlikte sirketler toplulugunu meydana
getiren bir yapilanmadir®®. Boyle bir topluluga 6zel hiikiimler olarak oncelikle
Bankacilik Kanunu hiikiimleri (6zellikle md. 3 ve 78), sonra genel hiikiimler
olarak TTK madde 195 — 209 hiikiimleri uygulanacaktir>®,

C. Yatirim Ortakliklar: (Kapitalanlagegesellschaft)

Yatirim ortakliklari®' yonettikleri fonlar1 ¢ok cesitli yatirimlara dagitan
sirketlerdir*. Bu tiir sirketler holding olusumlarinin aksine, yatirim yaptigi
sitketleri yonetim bazinda etkilemezler; daha ziyade portfdy yonetimleri
bulunmaktadir*. Bu yonleri ile somut olaya gore bu tarz sirketlerin yatirim
yaptig1 sirketlerle birlikte konzerni olusturup, olusturmayacaklari ayrica
belirlenmelidir. Ozellikle bu tiir sirketler topladig1 fonlarla baska sirketlere
yatirtm yapip hisse aliyorlarsa, istirak dolayisiyla TTK madde 195 ve
devamindaki sartlar1 da saglanirsa sirketler toplulugunu meydana getirecekleri
kabul edilebilecektir.

V. SIRKETLER TOPLULUGU HUKUKU

POK § 18’de her ne kadar konzernler bagl isletme tiirlerinin bir ¢esidi
olarak gosterilse de Alman hukukunda “konzern hukuku (konzernrecht)”
kavram gesitli bagl isletmelerin hukukunu anlatmak iizere ve hepsi i¢in bir

#6 R.G., T. 19.10.2005, Miikerrer S. 25983.

27 Bkz. Finansal Holding Sirketleri Hakkinda Yonetmelik (RG. T. 01.11.2006, S. 26333) md.
4.

28 Qitk1 Anlam Altay, Hukuki A¢idan Banka Anonim Ortakhigi, (Vedat Kitapgihik, Istanbul
2019) 148.

29 Altay (n 238) 161 ve 164.

240 Tbid 164.

21 “Yatirim ortakliklari, sermaye piyasasi araglari, gayrimenkul, girisim sermayesi yatirimlari
ile Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyleri isletmek amaciyla,
paylarini ihrag etmek iizere kurulan sabit veya degisken sermayeli anonim ortakliklardir
(Sermaye Piyasast Kanunu (R.G., T. 06.12.2012, S. 28513) madde 48/1)”.

22 Keki (n 6) 3.

23 Ibid.
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iist kavram, bir topluluk adi seklinde yaygin olarak kullanilmaktadir**. Bu
baglamda da Alman 6gretisinde “bagli isletmeler hukuku” ifadesinden ziyade
“konzern hukuku” ifadesinin siklikla kullanildig1 belirtilmektedir*>.

Alman konzern hukuku genis manada her tiirli formda bagl isletmeler
hukuku olarak degerlendirilse de, dar manada sadece sermaye sirketleri
konzern hukukudur?*. Gergekten de Alman konzern hukuku sermaye sirketleri
arasindaki hukuki sorunlarla ilgilenmeyi ama¢ edinmektedir?. Bu anlayisla
konzern hukuku bir sirketler hukuku konusudur?®. Bu husus Tiirk hukuku
bakimindan kesin olup, TTK’de agiklanmistir®. Gergi Alman konzern hukuku
sirket yerine isletme {izerine insa edilmistir*® ve Alman kanuni diizenlemesi
de bagli unsurlari, bagl isletmeler olarak nitelemistir®'. Buna ragmen Alman
konzernlerinin %99’unun sirketlerden meydan geldigi ve konzernlerle ilgili
davalarin tamaminin sirketleri ilgilendirdigi belirtilmektedir>2.

Alman konzern hukukunda esaslhi tim ilgili mevzuat POK icinde yer
almaktadir®. Ancak son zamanlarda konzern hukukunun sadece sermaye
sirketlerini alakadar etmedigi kabul edilmistir**. Alman hukukunda limited
sirketlerde konzern hukuku Federalmahkeme (BGH)ictihatlariile gelistirilmeye
caligilmaktadir’®. BGH’nin diizenli olarak aldig1 kararlarla limited sirketler
konzern hukukunu gelistirmeye devam ettigi belirtilmektedir>s.

Sirketler hukukunda geleneksel bir anlayis olarak 6teden beri “bagimsiz
ticaret sirketi teorisi®”” bulunmaktadir. Geleneksel sirketler hukukunun
sirketi ayr1 temel hukuki birim olarak ve ayri ayr ele almasinin mahsurlarini
ortadan kaldirmak iizere bir ticari tesebbiisiin (business enterprise) ayri
ayr1 parcalart yerine tamamina odaklanan “tesebbiis hukuku (doctrine of

24 Emmerich und Habersack (n 30) Einl. Rn. 1. POK § 15 ‘Bagli Isletme’, § 16 ‘Hakim Istirak’,
§ 17 ‘Bagimlilik’, § 18 ‘Konzern’ ve § 19 ‘Karsilikh Istirak” hallerini diizenlemektedir. POK
§ 15 e gore bagl igletmeler: cogunluguna sahip veya cogunluguna istirak edilen isletme,
bagimli ve hakim isletmeleri, konzern isletmesi, karsiliklt katilma isletmesi veya isletme
s6zlesmesine dayanan igletmelerdir. POK § 15 baglh isletmelerin 6zet bir tarifini (bkz.
Emmerich und Habersack (n 30) § 15 Rn. 4) ve tiirlerini igermektedir.

245 Emmerich und Habersack (n 30) § 15 Rn. 1.

26 Aytag, Konzernrecht (n 7) 7.

247 Schmidt (n 28) 56.

28 Tbid 58.

2 TIbid.

20 Tbid.

1 Ibid.

22 TIbid.

33 Aytag, Konzernrecht (n 7) 7.

24 Ibid 7-8.

35 Yilmaz (n 31) 138.

2% Emmerich und Habersack (n 30) Einl. Rn. 20.

257 Bkz. Eminoglu, inceleme, (n 14) 17.
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enterprise law) 0gretisinin” girketler hukukunu tamamlamak tizere gelistigi
ifade edilmektedir*®. Bagimsiz ticaret sirketi teorisi anlayisi hukuken
bagimsiz olan ve tiizel kisilikleri bulunan ticaret sirketlerinin her birinin
kendilerini temsile yetkili organlara haiz oldugu ve organlarinin o6zgiir
iradeleri ile hareket ettikleri varsayimina dayanmaktadir®. Oysa tesebbiis
hukuku kavrami sirketlerin hukuki bagimsizliklarini korumalarina ragmen,
ekonomik bagimsizliklarini kaybedebileceklerini gbz Oniine almakta ve bu
yoniiyle de fikrimizce bagimsiz ticaret sirketi teorisine dayanan geleneksel —
klasik sirketler hukukunu tamamlamaktadir. Tesebbiis hukuku 6gretisi Alman
hukukunda konzern hukuku, Tiirk hukukunda ise “sirketler toplulugu hukuku”
olarak nitelenmektedir.

Bu agiklamalar 1s1g1nda Tiirk Ticaret Kanunu’nun 195 ve devami madde
hiikiimleri ile anlatilan ve ortaya konulan bir {ist kavram olarak “sirketler
toplulugu hukuku” bulunmaktadir. Nasil “Alman konzern hukuku” olarak
niteleme yapiyorsak, biz de “Tiirk sirketler toplulugu hukuku” nitelemesini
dogru buluyoruz. Tirk sirketler toplulugu hukuku “sirketler hukuku” st
baslig1 altinda onun bir alt dal1 olarak ortaya ¢ikmaktadir.

SONUC

Ekonomik yogunlagma denilince akla 6nce birlesmeler, hemen arkasindan da
gruplagma gelmektedir. Gruplasma seklindeki yogunlasma ise ekonomilerde en
sik ve yaygin rastlanilan ekonomik yogunlagmadir. Ekonomik yogunlagmanin
uygulamada en yaygin sekilde gruplasma anlaminda konzern/sirketler
toplulugu ve sirket birlesmeleri sekliyle kendini gosterdigi ileri stiriilebilir.

Ekonomik yogunlagsma esas olarak sirket tipleri arasinda, kendini
anonim ortakliklarda gostermektedir. Alman POK konzern diizenlemeleri
anonim ortakliklar1 esas almaktadir. Bugiline kadar ayrica Alman kanuni
diizenlemelerinde limited sirketlere dair 6zel bir konzern diizenlemesi
yapilmamistir. Ancak Alman hukukunda limited sirketlerde konzern hukuku
BGH ictihatlari ile gelistirilmeye ¢alisiimaktadir. Oysa Tiirk sirketler toplulugu
hukuku limited sirketler dahil tiim ticaret sirketlerine uygulanabilmektedir.

Sirket birlesmelerinde birlesen ve tek bir sirket haline gelen sirketler hem
hukuki ve hem de ekonomik bagimsizliklarini yitirmektedir. Zira birlesme
modelinde, sirketler malvarliklar1 bakimindan hem ekonomik ve hem de hukuki
manada yogunlagmaktadir. Oysa konzernlerde, konzerni olusturan sirketler
hukuki bagimsizliklarina devam ettikleri i¢in birlesmeler ile konzern arasindaki
temel fark da burada ortaya ¢ikmaktadir. Konzernler sirketler hukukuna dahil
bir konu olup, konzernde bagh sirketler hukuki bagimsizliklarin1 korurken,
ekonomik bagimsizliklarin yitirirler.

28 Blumberg (n 57) 605.
29 Eminoglu, Inceleme, (n 14) 17.
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Glinlimiziin, 6zellikle de bati ve geligsmis llkelerin is yasamina tek tek
sirketlerin degil de sirketler toplulugunun hakim oldugu belirtilmektedir. Bu tiir
topluluklarda hakim sirket ve ona bagli yiizlerce sirket bulunmakta, bunlar tek
elden kontrol altinda birbiriyle biitiinlesen bir tesebbiis halini almaktadirlar. Bu
durum ise ger¢ekte hukuken ve ekonomik bakimindan sirketlerin bagimsizligi
iizerine kurulu bir hukuk sistemi (geleneksel sirketler hukukunun) ile
bagdasmamaktadir. Burada bir uyumsuzluk ortaya ¢ikmaktadir.

Bu uyumsuzlugu goren hukuk diizenleri harekete ge¢mis ve sirketler
hukukunu buna uygun diizenlemislerdir. Bu alanda ¢6ziim yaratan oncii tilke
Almanya’dir. Almanya’dailk diizenleme 1937 tarihli POK § 15 paragrafinda tek
bir madde ile yapilmistir. Ancak bu diizenleme yeterli olmamistir. Almanya’da
genis anlamda ve kapsamli ilk miistakil sirketler toplulugu kurallart 1965
tarihli POK’da 56 madde ile (§ 15 —22, § 291 — 338) diizenlenmistir. Almanya
diinyada sirketler toplulugu hukuku alaninda ilk kanunlagtirma hareketini
yapan iilkedir.

Almanya’y1 bazi1 Avrupa iilkeleri kismen bazilar1 ise tamamen 6rnek alarak
yasal diizenlemeler yapmislardir. Yine AB 7. Y6nergesi’nde bu durumu dikkate
alarak hiikiimler sevk etmistir. Ayrica AB nin sirketler topluluguna iliskin geri
cekilmis bulunan 9. Yo6nergesi’nin ele alinip yeni bir anlayisla diizenlenmesini
saglamak amaciyla “Avrupa I¢gin Sirketler Toplulugu Hukuku” projesi iizerinde
caligmak tizere bir Avrupa Forumu (Forum Europaeum) olusturulmustur.

Isvicre hukuku Alman hukukundan farkli olarak konzern tiirleri ve
hiikiimlerini etraflica ele almamis, sadece bazi mali durumlar/bilanco
hukukuna ve kamunun aydimlatilmasi hakkinda hiikiimler (isvicre OR madde.
663e — 663g) ile karsilikli katilmalara dahil bir hitkiim (OR madde 659b) sevk
etmisti. Ancak OR madde 663¢ — 663g, 1 Ocak 2013 itibartyla yiiriirliige giren
Finansal Raporlama Hukuku revizyonu ile yiirtirliikten kalkmistir. Bu revizyon
ile OR’de yeni olarak madde 957 vd. hiikiimleri diizenlenmistir. Konzern
konsolide finansal raporlamaya iliskin yeni hiikiimler 963 — 963b hiikiimleri
arasinda yer almakta olup, bu hiikiimler de 1.1.2016 itibartyla yiiriirliige
girmistir. Tirk kanun koyucusu da 6102 TTK madde 195 - 209 hiikiimleri
arasinda ilk defa bu yeni diizene uygun hiikkiimler sevk etmis, konuyu miistakil
ve etraflica ele almustir.

Konzern, kisaca bir veya daha fazla sirketin oy ¢ogunlugunu elde ederek
veya bagka bir sekilde tek elden bir sirketin kontroliine girmesidir. Konzern ana
sirket ve onun ¢ogunluguna sahip yavru sirket ile birlikte olusan miitesebbis
bir birlik olarak goriilmektedir. Konzern, miitesebbis bir ekonomik birlik
yaratmak amaci ile birka¢ bagimsiz hukuki varliga sahip sirketin (bagimli -
yavru sirketler) etkili bir sekilde hakim sirkete (ana sirket) baglanmasi olarak
tarif edilmektedir.
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Konzernlerin literatiirde grubun belirli karakteristik dzelliklerine gore ¢esitli
ayrimlara tabi tutulmaktadir. ilk ayrim hakimiyet iliskisine gore yapilmaktadir.
Bu ayrima gore sozlesmeye dayali ve istirake dayali konzernler bulunur.
Dahasi konzernler hiyerarsik yapilanmaya gore de ayrima tabi tutulabilirler.
Bu ayrima gore konzernler ise bagh konzern seklinde veya es diizey konzern
seklinde meydana gelirler.

Alman POK § 18 ve eski Isvicre OR madde 663 uyarica Alman ve Isvigre
konzern hukuklarinda hakimiyet ‘tek elden yonetim’ prensibi ile sekillenmistir.
Daha dogru bir ifadeyle Alman ve eski Isvi¢re konzern hukukunda ‘tek elden/
birlikte yonetim’ ilkesi gegerli olup, konzernin varligi icin belirleyici bir sart
olarak gortlmdustiir. Oysa finansal raporlama hukuku revizyonu ile 1 Ocak
2013’ten itibaren tek elden yonetim anlayisi isvicre hukukunda terk edilmis
olup, Isvicre hukukunda revizyon ile gelen yeni anlayisa gore Avrupa ve
uluslararast hukukla uyumlu olarak, artik tek elden yonetime bakilmadan,
ozellikle istirak yoluyla fiili kontrol iliskileri esas alinmaktadir.

Konzern Alman hukukunda topluluk i¢in kullanilan kanuni terimken,
“sirketler toplulugu ve topluluk” Tiirk hukukunda ‘konzern’ yerine kullanilan
kanuni bir terim halini almistir. Tiirk sirketler toplulugu, hakimiyet ve kontrol
unsurlar esas alinarak belirlenen, ‘istisnai’ olarak hakimin tesebbiis olabildigi,
esas olarak en az bir hakim ticaret sirketi ve bagl ticaret sirketinden olusan,
‘tiizel kisiligi olmayan ekonomik biitiinliik’ olarak ifade edilebilir.

Tirk sirketler toplulugunun hukuki kisiligi yoktur, tiizel kisi degildir,
sirketler toplulugu altinda bir hukuki biitiinliik olarak hangi ad altinda olursa
olsun davada taraf olma ehliyeti yoktur. Haliyle ne bir tesebbiis ne de bir adi
ortakliktir. Oysa Alman konzern hukukunun tesebbiis kavramima dayandigi
ifade edilmektedir.

Alman konzern hukuku POK § 18 paragrafi ekseninde tek elden yonetimi
konzernin belirleyici unsuru olarak kabul ederken, Tiirk sirketler toplulugu
hukuku, Alman konzern hukukundan farkli olarak (es diizey konzernleri ve)
tek elden yonetim sistemini kabul etmemis ve diizenlememistir. Tiirk sirketler
toplulugu ise esasli olarak kontrol prensibine gore agiklanmaktadir.

Baslica amaci bagka isletmelere katilmaktan ibaret olan saf holdingler
(ve karma holdingler de) TTK madde 195°de belirtilen sartlar1 saglyor ise
hakimiyeti altinda bulundugu sirket veya sirketlerle birlikte sirketler toplulugu
olugturacaktir. TTK madde 195/1 uyarinca hakimiyet iliskisi i¢in iki ticaret
sirketi yeterli oldugundan hakim ortakligin mutlaka bir holding olmasi zorunlu
olmayacaktir. Zira holding tek bir sirketten de olusabilir, sirketler toplulugu
icinse en basindan beri birden ¢ok sirketin varligi aranir. Holding anonim
sirketler i¢in s6z konusuyken ve anonim sirket seklinde olabilirken, sirketler
toplulugu bir sirket tiirii degildir.
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Finansal holding sirketi hakim ortakligin &zel bir tiirii olarak, en az birinin
kredi kurulusu, ¢gogunlugunun ise kredi ve finans kuruluslar1 olarak en az iki
bagl ortakligi bulunan, bagl ortakliklart ile birlikte sirketler toplulugunu
meydana getiren bir yapilanmadir.

Yatirim ortakliklar1 topladigr fonlarla baska sirketlere yatirim yapip hisse
aliyorlarsa, istirak dolayisiyla TTK madde 195 ve devamui sartlar1 da saglanirsa
sirketler toplulugunu meydana getirecekleri kabul edilir.

TTK madde 195 ve devami hiikiimleri ile anlatilan ve ortaya konulan bir
iist kavram olarak “sirketler toplulugu hukuku” bulunmaktadir. Tiirk sirketler
toplulugu hukuku “sirketler hukuku” iist baslig1 altinda onun bir alt dali olarak
ortaya ¢ikmustir.
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