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KURUMSAL YONETIM PERSPEKTIFINDE

IS ADAMI KARARI ILKESININ BiR
DEGERLENDIRMESI

AN EVALUATION OF THE BUSINESS JUDGEMENT RULE IN THE

PERSPECTIVE OF CORPORATE GOVERNANCE

Efe DUNDAR*

Ozet: is adami kararn ilkesi, yénetim kurulu Gyelerinin fiillerin-
den sorumlulugunun degerlendirilmesinde bir kriter olarak ortaya
¢tkmistir. Bu makalede, kurumsal yonetim perspektifiyle karart ilkesi
degerlendiriimektedir. Makalede &ncelikle, is adami karari ilkesinin
kavramsal cercevesi ele alinmakta ve ilkenin temel unsurlari tartisil-
maktadir. Ardindan, ilkenin kurumsal yénetim ilkeleriyle uyumlulugu
incelenmektedir. is adami karari ilkesine gére, sirket yéneticileri, sir-
ketin cikarlarini gozeterek, bilgiye dayali olarak, iyi niyetle ve alinan
kararin sirketin ¢ikarlarina en uygun olduguna dair diiriist bir inancla
karar vermelidirler. Kurumsal yonetim ilkeleri ise sirketlerin seffaf,
adil ve sorumlu bir sekilde yénetilmesini 5ngérmektedir. is adami ka-
rariilkesi bu ilkelerle uyumlu olup amaci yoneticileri hizmet vermeye
ve risk almaya tesvik etmek; is kararlarina yarginin miidahalesini 6n-
lemek ve y6netim kurulunun kurumsal yénetimdeki merkezi karar
alma rollind korumaktir.

Anahtar Kelimeler: Kurumsal Yénetim, is Adami Karari ilkesi,
BJR, Yonetim Kurulu, Sorumluluk

Abstract: The business judgment rule has emerged as a crite-
rion for assessing the liability of board members for their actions.
This article evaluates the business judgment rule from a corporate
governance perspective. The article firstly discusses the conceptual
framework of the business judgment rulee and the main elements
of it. Then, the compatibility of the rule with corporate governance
principles is analyzed. According to the business judgment rule,
company managers should make decisions based on information, in
good faith and with an honest belief that the decision is in the best
interests of the company. Corporate governance principles require
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companies to be governed in a transparent, fair and responsible
manner. The business judgment rule is consistent with these princi-
ples and aims to encourage managers to serve and take risks; to pre-
vent judicial interference in business decisions; and to preserve the
central decision-making role of the board in corporate governance.

Keywords: Corporate Governance, Business Judgement Rule,
BJR, Board of Directors, Liability
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[k kez Amerika Birlesik Devletleri'nde ortaya ¢ikmus olan “isada-
karari ilkesi” (business judgment rule), yonetim kurulu tiyelerinin,

yaptig1 islerden sorumluluklarinin degerlendirilmesinde bir 6l¢tit ola-
rak kullanilmaktadir.! Ilke Tiirk pozitif hukukunda diizenlenmemis
olmakla birlikte,? 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu'nun® (TTK) “Ozen

Semih Sirr1 Ozdemir, Is Adami Karar1 ilkesi (Business Judgment Rule) ve Tiirk
Hukukunda Uygulanabilirligi, On iki Levha Yayncilik, 2017, s. 1.

Is adamu karar: Tiirk hukukunda pozitif bir sekilde diizenlenmemistir. TTK'nin
yonetim kurulu tiyeleri ve yonetimle gorevli tictincii sahislarin 6zen ve baghlik
ytiktimlerini diizenleyen 369. maddesinin gerekcesinde “karar1” ilkesi 6zen ytikii-
niin bir gostergesi diger ifade ile 6l¢iitii olarak tanimlayabilecegimiz tedbirli yo-
neticinin gozetecegi kurumsal yonetim ilkelerine uygun olarak alacag: kararlarin
dayandig ilke olarak tanimlanmustir.

“Is adami karar1” ilkesinin amact yoneticilerin sirketin faaliyetlerini
gerceklestirebilmesi adina kisisel olarak sorumlu tutulmaktan korkmadan
riskli kararlar1 dogacak hukuki sorumluluktan cekinmede alabilmelerini
saglamaktir. Netice itibartyla 369. madde, gerekgcesiyle beraber yorumlandiginda
ozen yikumlilugiine aykiriliktan dogan sorumluluk davalarinda kanunun
gerekcesinde yer alan “karari’”nin kanun metninde yer alan tedbirli yonetici
6zeninin tespitinde basvurulmas: gereken yegéane &lgiitlerden biri oldugu actk
olsa da kararmin Tiirk hukukunda ABD hukukunda oldugu gibi genis kapsaml1
olarak yorumlanmasi kanun metni acisindan degerlendirildiginde miimkiin
goziikmemektedir. Gerekcede yer alan tedbirli yonetici kavrami soyut bir ifade
niteligi tasimakta iken ilgili kavramin gerekcede sinirlari ¢izilmemis ve tanimi
gerceklestirilmemis bir diger soyut kavram olan “karar1” ilkesi ile biitiinciil bir
yapt igerisinde degerlendirilmesi sonucunda 2 ayr1 soyut kavramin yarattigt bu
durumu somut davalarda uygulamak gticlesmektedir.

Kanimca uygulamada hakimler, sirketler 6zelinde 369. madde hiikmiinii gerek-
cede belirtilen ol¢iitler dahilinde amagsal yorumlamali ve BK 49 hiikiimleri gerce-
vesinde yapacaklar1 degerlendirmelerde gerekcede belirtilen “karar1” ilkesini her
somut olayda sayet yoneticilerin aldig1 kararlar acik ve kesin olarak TTK'nin em-
redici ve agik diizenlemelerine ve esas sozlesmeye aykiri olmadig: takdirde ayr1
ayr1 degerlendirmelidir. Ctinkii is adami karart ilkesi, oncelikle bir tespit ilkesidir.
Is adamu karart ilkesi yoneticilerin verdigi davaya konu kararlara tabir yerindeyse
bir biiytiteg gibi tutulmali ve bu biiytiteg ile yonetim yetkisine iliskin takdir kapsa-
minda olan bir kararin keyfilikle mi yoksa tedbirli yoneticide olmasi gerekli 6zenli
tutum ile davranilip incelemeler yapilmak suretiyle mi alindig1 belirlenmelidir.
R.G. 14.2.2011/27846.
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ve baglilik yuktmlulugti” baslikli 369’ uncu maddesinin gerekgesinde*

“Gondermelerden olusan, bu sebeple “gorsel” olmamasi bir yana karmasaya da
yol acan ve 6gretide siddetle elestirilen 6762 sayilit Kanun'un 320'nci maddesin-
den tamamen ayrilan 369'uncu madde, 6zeni, tedbirli bir yonetici 6l¢iisti ile ta-
nimlamis ve ayni zamanda sirketin menfaatlerinin gozetilmesine vurgu yapmis-
tir. Hitkiim bunun 6l¢iitii olarak diiriistlitk kuralini kabul etmis, ancak sirketler
toplulugu ile ilgili 203 ve 205’inci maddelerin istisnai durumlarini dikkate almis-
tir. Hitkmiin bir yeniligi de cagdas diizenlemelere uygun olarak, {iyelerin ve yo-
neticilerin gorevlerini yerine getirirken 6zenle hareket ettikleri karinesinin actk¢a
belirtilmis olmasidir. Béylece, ispat yiikii aksini iddia edenlere aittir.

Ozen yiikiimii yonetim kurulu tiyeleriyle yoneticileri kapsayacak sekilde kaleme
almmustir. Yoneticilerin ayrica zikredilmeleri, yonetim hakkinin 367'nci maddeye
gore devri halinde 6zellikle nem tasimaktadir.

6762 sayili Kanun'un 320'nci maddesinde gondermeler sonunda varilan nesnel
(objektif) ve 6znel (siibjektif) 6zen dlctileri acik degildir. 6762 sayili Kanun sistemi
¢esitli yorumlara ve tartismalara yol agtig1 icin terk edilmistir. Anilan 6l¢tiniin terk
edilmesinin bir diger sebebi de 6762 sayil1 Kanun'un kabul ettigi 6l¢tintin isletme
konusuna siki sikiya baglanmis olmasidir. Ucret alan yénetim kurulu iiyesinde
“ig”in gerektirdigi 6zen bunun kanitidir. Boyle bir 6l¢ti, bir celik tiretim sirketin-
de yonetim kurulu tiyelerinin yiiksek teknik bilgiyi haiz olmalarinin sart oldugu
yorumlamasina hak kazandirabilir. Isletme konusuna baglanan &zen, sermaye-
nin ve malvarliginin korunmasinda, istiraklerle iliskilerde, sir saklamada, temettii
ve finans politikasinda 6zeni ya tamamen tartisma dis1 birakir ya da dolayisiyla
ve giicliikle kapsar. Ucret almayan tiyenin 6zen borcu ise igerikten ve stmirdan
yoksundur. Oysa “tedbirli yonetici” 6lciisti biittin yukarida anilanlar1 ve yone-
tici sifatiyla isin gerektirdigi 6zeni de icerir. Bu sebeple, hitkiimdeki 6zen 6762
sayili Kanun'un 320'nci maddesinde éngoriilenden daha da genis ve amaca daha
uygundur. Isin gerektirdigi 6zen de nesnel olarak belirlenir, yoksa o konuya ilis-
kin uzman bilgisi aranmaz. “Nesnellik” ile gorevi yerine getirebilmek icin yetkin
olma, ilgili bilgileri degerlendirebilme, uygulamay1 ve gelismeleri izleyebilme ve
denetleyebilmek icin gereken yetenek ve 6grenime sahip olma anlasilir. «Tedbirli
yonetici» terimi bir taraftan kusurda 6lgii rolii oynar, diger taraftan da karar
ve eylemlerde nesnel davranis: ifade eder, ancak bir yoneticinin nesnel olarak
kontrolii disinda kalan ve nesnel beklentilerin 6tesindeki tedbiri kapsamaz. Ni-
tekim 553’tincii maddenin tigiincii fikrast hitkmii s6z konusu smirt gizmekte,
557'nci madde de 6zenin kisi temelinde degerlendirilmesini gerekli kilmaktadir.
Nesnellikte, diligentia quam in suis yeterli olamaz, bunun yerine benzer isletme-
lerde yonetim kurulu tiyelerinden beklenebilen isin gerektirdigi 6zen esas alinir.
Tasar1 hiikmiinde 6762 sayilt Kanun'un 320'nci maddesinde 6ngériilmiis bulunan
basiret 6l¢tistine yer verilmemistir. Hatta basiretli is adamu l¢tistinden uzak du-
rulmustur. Ciinkd, Yargitay kararlar: basiretli is adami olctistinii sert, hatta asir1
denilebilecek beklentilerle tanimlamistir. Ayni dlctiyti yonetim kurulu tiyelerine
uygulamak adaletsiz sonuclar dogurabilirdi.

Tedbirli yonetici dlgiisti basiretli is adami kavramimdan farkl: olup, bu 6lgiiye,
Alm. POK 93’tincti paragrafmin kaynaklik ettigi de diistintilmemelidir. Kla-
sik Alman 6gretisinde savunuldugunun aksine, sirketin lehine olant muhakkak
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kendine yer edinmistir.” TTK 369"uncu madde hiikmiinde kendine yer
bulan “tedbirli yonetici” kavraminin 6l¢iisti olarak kanun koyucu ta-
rafindan gerekcede ifade edilen “business judgement rule” kavraminin,

yapmak ve zararina olandan muhakkak kaginmak, 6zen borcunun 6lgiisii olarak
kabul edilemez. Ciinkii, ekonomideki biittin krizlerden, pazar sartlarindaki degi-
sikliklerden ve belirsizliklerden dogan riskleri yonetim kurulu tiyesinin 6nceden
teshis etmesi ve gerekli dnlemleri almasi, aksi halde sorumlu tutulmas: gerekir.
Hiikme esin veren yeni 6greti daha gercekgidir.

Tedbirli yonetici dlctisti, yonetim kurulu {iyesinin kurumsal yonetim ilkelerine
uygun olarak “is adamu karar1” (business judgement rule) verilebilecegini kabul
eder ve riskin bundan dogdugu hallerde {iyenin sorumlu tutulmamas1 esasmna
dayanir. Genel kabul goren kural uyarinca, duruma uygun arastirmalar yapilip,
ilgililerden bilgiler alinip yonetim kurulunda karar verilmisse, gelismeler tama-
men aksi yonde olup sirket zarar etmis olsa bile 6zensizlikten s6z edilemez. Bu
kurallar 553"tincti maddenin tigtincii fikrasinda yer alan hukuk kurali ile somuta
baglanmistir. Ozen borcunun sozlesme ile agirlagtirilabilecegi siiphesizdir.
Birinci fikrada yer alan, sirket menfaatinin diirtistliik kuralina gére gozetilmesi ge-
regine iliskin temel 6zen kurali 6762 say1l1 Kanun’da agik olarak ongoriilmemisti. Bu
yiikiim ile, yonetim kurulu tiyesinin kisisel menfaatini, hakim pay sahibinin veya pay
sahiplerinin ve onlarin yakini olan gercek ve tiizel kisiler ile tigtincii kisilerin men-
faatini, sirketin menfaatinin 6niine gegirmemesi kastedilmistir. Hiikiim, menfaatler
catismasi bulunan hallerde yonetim kurulunun gerekli 6nlemleri almasimi ve arm’s
length temelinde yani, hakim ortag1 ve onun yakmlarmi kayirmadan sirket icin, sir-
ketin menfaati icin rekabet sartlarma uygun olarak pazarlik yapmasim ifade eder.
Huktim y6netim kurulu tiyesini ayrica rekabet yasagina uymak disinda sirkete kars:
kapsamli baglilik ytiktimii altina sokar; icerden 6grenenlerin ticareti yasagma ve ken-
di kendisiyle is (s6zlesme) yapmak kurallarina uymasini zorunlu tutar.

Ikinci fikra: Sirket menfaatinin gzetilmesi zorunlugu, sirketler toplulugunda baglt
sirketin yonetim kurulu tiyeleri yontinden sorun ¢ikarir. Bu durumda bagl sirketin
yonetim kurulu tiyelerinden sirketin menfaatini toplulugun, bir topluluk sirketinin
ve hakim sirketin menfaatinin ¢niinde tutmalarini istemek, gercegi gérmezlikten
gelme anlamu tasir. Bu problemi ¢ozmek amact ile ikinci fikra kaleme alinmustir.
202'nci madde uyarinca, hakim sirketin, bagl sirketin kaybina sebep olacak tasar-
ruflarda rol oynamasi halinde, kaybz belli bir stirede denklestirmesi gerekir. Anilan
hiikiim, esasinda denklestirme yapilmas: sart1 ile sirketin menfaatinin feda edil-
mesine izin vermekte; ancak denklestirme, siiresi icinde gerceklesmedigi takdirde,
belli bir stirede dava agmayan yonetim kurulu tiyelerini sorumlu tutmaya elverisli
bulunmaktadir. 203"tincti maddede diizenlenen tam hakimiyet halinde, baglilik yii-
kiimii ortadan kalkmakta, 204’iincii madde ise bunun istisnasin diizenlemektedir.
Uctincii fikra: Son fikra ispat yiikiinii 6zen yiikiimiiniin ihlal edildigini iddia
edenlere vermek amaciyla bir karine 6ngormektedir. Ctinkii bircok halde 6zen
gosterildigini ispat etmek cok gti¢ olabilir.” (Lexpera Hukuk Bilgi Sistemi Erisim
Tarihi: 30.11.2023)

Fatma Beril Ozcanli, Sirketler Toplulugunda Hakimiyetin Hukuka Aykirt Kulla-
nilmasi, On ki Levha Yayincilik, 2021, s. 340.
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isadam1 karari ilkesi olarak Tiirkceye cevrilmesi doktrinde tartisma
konusu olmustur.® Gerek¢ede her ne kadar BJR “karar1” olarak ter-
clime edilmis ise de kanimizca bu tanim BJR'nin 6ziinde ifade ettigi
hukuki durumu netlestirmekten uzaktir. Doktrinde Goktiirk,” “karar1”
ilkesini “ticari takdir ilkesi” olarak nitelemis, zarar riski igeren ticari
islem ve kararlardan dolay1 yoneticilere hukuki sorumluluk yaptirimi-
nin ulasamayacag gtivenli bir alan tesis edilmesi gerekliligi kavramin
en iyi sekilde ifade eden terimin “ticari takdir ilkesi” tanimlandirmas
olacagini belirtmistir. Bizde bu tanima katilmakla birlikte “ticari mu-
hakeme ilkesi” nitelendirmesinin de “karar1” ilkesi yerine kullanilabi-
lecegi goriistindeyiz.

TTK 369'uncu madde hitkmii uyarinca, “yonetim kurulu tiyeleri
ve yonetimle gorevli tictincii kisiler, gorevlerini tedbirli bir yoneticinin
ozeniyle yerine getirmek ve sirketin menfaatlerini diirtistliik kurallari-
na uyarak gozetmek ytikiimliiltigt altindadirlar”.® TTKnin 369/1"inci
madde hitkmii yonetim kurulu tiyesi icin objektif 6zen dl¢tittiinti 5ngo-
riir, bu genel bir diizenleme niteliginde olup yonetim kurulu tiyesinin
biittin yetkilerini kullanirken ve gorev ile yiikiimliiliiklerini yerine ge-
tirirken uygulanacak bir 6zen olciitii niteligindedir.’

Yonetim kurulu tiyeleri i¢in 6zen borcu kanun veya esas sdzlesme-
nin dngordugi sair gorevler yaninda ytiiklenmis tali bir borctur.” Bu
ozelligi sebebiyle 6zen yiikiimii yonetim kurulu tiyelerinin sadece go-
revlerini ifa ederken gozetecekleri dikkat ve itinanin yaninda bagimsiz
olarak gorevler yaratan ve ytikleyen bir kaynag1 olusturur."

Ayrintili bilgi icin bkz. Sibel Hacimahmutoglu, “The Business Judgment Rule: Is
adami Karar1 M1 Yoksa Ticari Muhakeme Kurali M1?”, Banka ve Ticaret Hukuku
Dergisi, 2014, C.30, S. 4, ss. 99-145; Kiirsat Goktiirk, “Amerikan, Alman, Isvicre
ve Tiirk Hukukunda Is adami Karari ilkesi” Iinonii Universitesi Hukuk Fakiiltesi
Dergisi, 2011, C. 2, S. 2, ss. 207-247.

Goktiirk, s. 210.

Yoneticilerin TTK 369" uncu madde hiikmiinden dogan ytikiimliiliiklerini yerine
getirmemeleri durumunda, TTK 553’tincti madde hitkmii uyarinca hem sirkete
hem pay sahiplerine hem de sirket alacaklilarina kars: verdikleri zararlardan
sorumlu olacaklardir.

Sibel Hacimahmutoglu, “The Business Judgement Rule”, s. 111.

Ersin Camoglu, Anonim Ortaklik Yonetim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulu-
gu, Vedat Kitabevi, 3. baski, istanbul, 2010, s. 68.

Camoglu, s. 68.
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Anonim ortakligin yonetim kurulu tiyelerinin ve yodnetimle go-
revli tictincii kisilerin 6zen ytiktimliiliiklerini yerine getirebilmesi igin
tiyelerin ve yonetimle gorevli tiglincti kisilerin ytukumluliuk kapsamin-
daki 6zen 6l¢titlerinin belirlenmesi ve belirlenen 6zen yiikiiniin yerine
getirilip getirilmediginin ispat yiikiintin paylastirilmas: gerekmekte-
dir.”? Ozen borcunun objektif niteligi sebebiyle tiim anonim sirketler
icin gegerli tek bir ‘6zen 6lctist'nden bahsedilemez."” Yonetim kurulu
tiyelerinin gostermesi gereken 6zen yiikiimiiniin mahiyeti sirket nite-
lik ve biiytikluklerine gore degisiklik gosterebilir. Uygulama da 6ze-
nin olctisti belirlenirken dava konusu somut olayin 6zelliklerine bagh
olarak ilgili kimselerin mensup olduklar: siiflar, onlardan objektif
olarak beklenebilmesi muhtemel bilgi derecesi yas ve cinsiyet gibi 6zel
statiilerde nazara alinir."

Yonetim kurulu tyelerinin 6zen yiiktimliliigti kapsaminda, ka-
nun tedbirli yonetici kavramina isaret etmektedir. Ozen yiikiimlii-
lugtin belirlenebilmesi icin temel unsur tedbirli yonetici kavraminin
tanimlanmasidir. Madde gerekcesinde “Tedbirli yonetici lgtisti basi-
retli is adami1 kavramindan farkli olup, bu 6lctiye, Alm. POK 93"tincti
paragrafinin kaynaklik ettigi de diistintilmemelidir. Klasik Alman
ogretisinde savunuldugunun aksine, sirketin lehine olan1 muhakkak
yapmak ve zararina olandan muhakkak kacinmak, 6zen borcunun
Olctisii olarak kabul edilemez. Ciinkii ekonomideki biitiin krizlerden,
pazar sartlarindaki degisikliklerden ve belirsizliklerden dogan riskleri
yonetim kurulu tiyesinin onceden teshis etmesi ve gerekli onlemleri
almasi, aksi halde sorumlu tutulmas: gerekir. Hitkme esin veren yeni
ogreti daha gercekgidir” denilerek Alman ticaret hukuku doktrini ve
ogretisindeki 6zen ytikiimliiliigiiniin sinirlarimi genisleten ve katilagti-
ran 6zen borcunun olgiistiniin kaynak olarak degerlendirilmedigi be-
lirtilmigstir.

“Tedbirli yonetici” terimi bir taraftan kusurda 6l¢ii rolii oynar, di-
ger taraftan da karar ve eylemlerde nesnel davranisi ifade eder. Tecrti-

12 gibel Hacimahmutoglu, “Anonim Ortakligin Yoénetim Kurulu Uyelerinin Ozen

Yiktimlilugt Fonksiyonel Bir Yaklasim”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, 2015,
C.31,S. 3, ss. 23-56, s. 111.

Camogluy, s. 69.

Serhan Ding, Anonim Sirketlerde Yénetim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulu-
gu, Seckin Yayinevi, 2. baski, Ankara, 2018, s. 40-41.
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beli yoneticinin 6zen 6lciisiiniin belirlenmesinde Isin gerektirdigi 6zen
nesnel olarak belirlenir. Nesnellik ¢lctistiniin icerigini ise gorevi yeri-
ne getirebilmek icin yetkin olma, ilgili bilgileri degerlendirebilme, uy-
gulamay1 ve gelismeleri izleyebilme ve denetleyebilmek icin gereken
yetenek ve 6grenime sahip olma anlasiimalidir. Ancak objektif 6zen
olctitiintin tespitinde yonetim kurulu tiyesinin gorevli oldugu ortakli-
gin faaliyet gosterdigi alanin ttimiinde uzmanlik bilgisine sahip olma
yeterliligi tasimasi gerekligi anlagilmamalidir.

Madde gerekcesinde tedbirli yonetici 6lgiistintin nasil belirlenece-
&1 agiklanmustir:

“Tedbirli yonetici 6lctisti, yonetim kurulu tiyesinin kurumsal yo6-
netim ilkelerine uygun olarak “is adami karar1” (business judgement
rule) verilebilecegini kabul eder ve riskin bundan dogdugu hallerde
tiyenin sorumlu tutulmamasi esasina dayanir. Genel kabul goren ku-
ral uyarinca, duruma uygun arastirmalar yapilip, ilgililerden bilgiler
almip yonetim kurulunda karar verilmisse, gelismeler tamamen aksi
yonde olup sirket zarar etmis olsa bile 6zensizlikten s6z edilemez. Bu
kurallar 553’tincti maddenin tiglincii fikrasinda yer alan hukuk kural
ile somuta baglanmigtir. Ozen borcunun sézlesme ile agirlagtirilabile-
cegi stiphesizdir.” denilmek suretiyle Business Judgement Rule (karar1)®
(BJR) bir somut kriter olarak kabul edilmistir."

Is adami karar ilkesi, yonetimle gorevli kisilerin ve yoneticilerin
sirketlerine borclu oldugu kurumsal 6zen yiikiimliiligtintin 6nemli
bir yansimasidir."”

15 Business judgement rule, ilk olarak Amerikan Sirketler Hukukunda yer almus,

sonrasinda ise Alman hukukunda pozitif bir norm olarak diizenlenmis ve “un-
ternehmerisches Ermessen” seklinde terciime edilmis, Isvicre hukukunda ise
doktrinde ve yarg: kararlarina yansimustir. Detayl bilgi icin bkz.: Necla Akdag
Gliney, Anonim Sirket Yonetim Kurulu, Vedat Kitapgilik, Istanbul, 2012, s. 129-
132; Hactomahmutoglu, “The Business Judgement Rule”, s. 99-145; Goktiirk, s. 208-
211; Ozdemir, s. 16-23; Sevgi Bozkurt Yasar, Anonim Sirketlerde s Adami Karar1
flkesinin (Business Judgement Rule) Uygulanmasi, Beta Yaymcilik, Istanbul, 2015,
s. 20-25.

Akdag Giiney, Yonetim Kurulu, s. 129.

Law Shelf, The Business Judgement Rule and the Fiduciary Duty of Care, A Pro-
ject of National Paralegal College, https://lawshelf.com/shortvideoscontentvi-
ew/the-business-judgement-rule/ (Erisim Tarihi: 27.11.2023)
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I. KURUMSAL YONETIM KAVRAMI VE UNSURLARI

Turkceye kurumsal yonetim olarak cevrilmis “corporate governan-
ce” kavrami, ilk kez Amerika Birlesik Devletleri'nde ortaya ¢ikmis
olup bircok tilkede geviriye ihtiya¢ duyulmaksizin bu sekliyle i¢ huku-
ka dahil olmustur.”® Tiirk hukuk sistemine kurumsal yonetim olarak
girmis olan bu kavramin, tilke hukukumuzda tizerinde mutabakata
varilmis tek bir tanimi yapilmamistir. Doktrinde, kurumsal yonetim
kavramu ile ilgili; “anonim sirketin en iyi sekilde yonetilmesine, denetlen-
mesine, miikemmel uygulamalarla calistirnlmasina iliskin normlar veya ulus-
lararas: olgiide 1yi ve sorumlulugun bilincinde yonetim”;* “paylar: borsada
islem goren anonim sirketler icin ongoriilmiis, uyulmas istege bagli, iyi yo-
netim, gozetim ve denetim kurallar1”® seklinde degerlendirmelerde bulu-
nulmustur.

Ulke hukukunda corporate governance kapsaminda yapilan ve Tiirk
Ticaret Kanunu ile uyum igeren diger somut diizenleme ise Serma-
ye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan 30 Aralik 2011 tarihinde Resmi
Gazete’de yayimlanarak yiiriirlige giren “Kurumsal Yonetim Ilkele-
rinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina iliskin Teblig”? dir. {lgili teb-
ligde yer alan ilkeler; pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve seffaflik,
menfaat sahipleri, yonetim kurulu olmak tizere dort ana boliimden
olusmaktadir. Anilan teblig ilk basta ¢zellikle is diinyasindan bazi
elestiriler ve tepkiler almistir. SPK kamuoyunda olusan tepkilere yo-
nelik olarak 11 Subat 2012 tarihinde yayinladig ‘Kurumsal Yonetim
[lkeleri'nin Belirlenmesine ve Uygulanmasina {liskin Teblig (Seri: IV,
No: 56)'de Degisiklik Yapilmasma iliskin Teblig (Seri: IV, No: 57 ile
bu elestiriler kapsaminda bazi1 yeni diizenlemeler yapmustir ancak teb-
ligin 6ztinde yer alan ilkeleri korumustur. Yapilan diizenlemeler kap-
saminda en dnemli yenilik olarak “uy ya da acikla” yaklasiminin terk
edilmis olmasi ve hisse paylar1 istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda

18 Esra Kasak, Anonim Sirketlerde Genel Kurul ile Yonetim Kurulu Arasindaki Yetki

Dagilimina Iliskin Temel Esaslar, On ki Levha Yaymncilik, Istanbul, 2019, s. 427.
Reha Poroy/Unal Tekinalp/Ersin Camoglu, Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku,
Vedat Kitabevi, 12. baski, Istanbul, 2010, s. 224 N.471/a.

Unal Tekinalp, Anonim Ortakliklara Iliskin Yeni Yonetim Politikalarinin ve Yo-
netim Denetim Felsefelerinin Dinamikleri ile Bunlar Arasindaki Iliski, Kalpstiz'e
Armagan, Istanbul, 2008, s.638.

21 Seri 4, Say1 56
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islem goren sirketler icin kurumsal yonetim uygulamalarimin zorunlu
hale getirilmesi gosterilebilir.

Kurumsal yonetim kavraminin; seffaflik, adillik, hesap verebilirlik
ve sorumluluk olmak tizere dort temel unsur tizerinde var oldugun-
dan soz edilebilir.

A. Seffaflik

Kurumsal yonetim ilkesinin etkili bir bicimde yiiriitiilebilmesi, or-
takliga dair bilgilerin seffaf bir sekilde kamuoyuna sunulmasi ve kisi-
lerin bunlara istedigi zaman ulasabilmesiyle miimkiindiir.

Seffaflik ilkesinin geregi olarak, kurumsal yonetim ilkelerini uy-
gulamakla ytikiimlii yoneticilerin, isletmelerin yonetim ve denetimi-
ni saglikli bigimde ytirtitebilmek amaciyla diizenli ve denetlenen bir
muhasebe bilgi sisteminden yararlanmalar1 elzemdir.”? Kamuoyunu
aydinlatma olarak da nitelendirilebilecek bu husus kapsaminda, ilgi-
liler isletmelerle ilgili finansal raporlarin diizenli olarak sunulmasinin
sonucu; sirketin finansal performansi, miilkiyet yapis1 gibi hususlara
haiz olabilecektir.”

22 Abdiilkerim Dastan, “Kurumsal Yonetim Ilkeleri ve Kurumsal Muhasebe Etkilesi-

mi”, Bankacilar Dergisi, Tlirkiye Bankalar Birligi, 2010, S. 72, ss. 3-19, s.12.
Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yonetim Tlkeleri

“2. Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik

2.1. Kurumsal Internet Sitesi

2.1.1. Ortakligm kurumsal Internet sitesinde; ilgili mevzuat uyarmca agiklanmasi
zorunlu bilgilerin yan sira; ticaret sicili bilgileri, son durum itibarryla ortaklik ve
yonetim yapisi, imtiyazhi paylar hakkinda detayli bilgi, degisikliklerin yayinlan-
dig: Tiirkiye Ticaret Sicili Gazeteleri'nin tarih ve sayisi ile birlikte ortaklik esas
sozlesmesinin son hali, 6zel durum agiklamalars, finansal raporlar, faaliyet rapor-
lar1, izahnameler ve diger kamuyu aydinlatma belgeleri, genel kurul toplantilari-
nin glindemleri, katilanlar cetvelleri ve toplant1 tutanaklari, vekaleten oy kullan-
ma formu, pay alim teklifi veya vekalet toplanmasinda hazirlanan zorunlu bilgi
formlar1 ve benzeri formlar, varsa sirketin kendi paylarinin geri alinmasina iliskin
politikasi, kar dagitim politikasi, bilgilendirme politikasi, sirket tarafindan olus-
turulan etik kurallar ve sikca sorulan sorular baslig: altinda, sirkete ulasan bilgi
talepleri ile soru ve sikayetler ve bunlara verilen cevaplar yer alir. Bu kapsamda,
en az son 5 yillik bilgilere kurumsal Internet sitesinde yer verilir.

2.1.2. Sirketin ortaklik yapisi; dolayli ve karsilikli istirak iliskilerinden armndiril-
mak sureti ile %5’ten yiiksek paya sahip olan gercek kisi pay sahiplerinin isimleri,
pay miktar1 ve oranlari ile hangi imtiyaza sahip olduklar: gosterilecek sekilde as-
gari 6 ayda bir giincellenecek sekilde aciklanmalidir.

23
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B. Adillik/Esitlik

Adillik ilkesi, ortakliktan farkli ¢ikar ve beklentilere sahip olan
gruplara esit davranilarak dengenin saglanmasini ifade etmektedir.?
Bu esit davranisin bir sonucu olarak, isletmenin keyfi uygulamalar:
karsisinda ilgililerin korunmasi ile menfaat catismalarinin 6ntine ge-
cilecek ve azinlikta bulunanlarin da etkin bir sekilde korunmasi sag-

2.1.3. Sermaye piyasast mevzuat: uyarinca kamuya aciklanmasi gereken, 6zel
durum ve dipnotlar hari¢ finansal tablo bildirimleri Tiirk¢e'nin yami sira es anl
olarak Ingilizce de KAP'ta aciklanir. Ingilizce agiklamalar, aciklamadan yararla-
nacak kisilerin karar vermelerine yardimci olacak 6l¢tide dogru, tam, dolaysiz,
anlasilabilir, yeterli ve aciklamanin Tiirkgesi ile tutarli olacak sekilde 6zet olarak
hazirlanir.

2.1.4. Internet sitesinde yer alan bilgiler, uluslararasi yatirrmcilarin da yararlan-
masi agisindan Tiirkge ile tamamen ayni icerikte olacak sekilde ayrica ihtiyaca
gore secilen yabanci dillerde de hazirlanir.

2.2. Faaliyet Raporu

2.2.1. Yonetim kurulu, faaliyet raporunu kamuoyunun sirketin faaliyetleri hak-
kinda tam ve dogru bilgiye ulasmasini saglayacak ayrintida hazirlar.

2.2.2. Hgili mevzuatta ve kurumsal yonetim ilkelerinin diger boltimlerinde belirti-
len hususlara ek olarak yillik faaliyet raporlarinda;

a) Yonetim Kurulu tiyeleri ve yoneticilerin sirket disinda ytirtittiikleri gorevler
hakkinda bilgiye ve yonetim kurulu tiyelerinin bagimsizligina iliskin beyanlarina,
b) Yonetim Kurulu biinyesinde olusturulan komitelerin tiyeleri, toplanma siklig,
yiriitilen faaliyetleri de igerecek sekilde calisma esaslarina ve komitelerin
etkinligine iliskin yonetim kurulunun degerlendirmesine,

¢) Yonetim kurulunun yil icerisindeki toplant1 sayisina ve yonetim kurulu {iyele-
rinin s6z konusu toplantilara katihm durumuna,

¢) Sirket faaliyetlerini 6nemli derecede etkileyebilecek mevzuat degisiklikleri
hakkinda bilgiye,

d) Sirket aleyhine agilan 6nemli davalar ve olast sonuglar1 hakkinda bilgiye,

e) Sirketin yatirrm damismanlig1 ve derecelendirme gibi konularda hizmet aldig1
kurumlarla arasindaki ¢ikar catismalari ve bu ¢ikar catismalarmi énlemek igin sir-
ketce alinan tedbirler hakkinda bilgiye,

f) Sermayeye dogrudan katilim oraninin %5’i ast1g1 karsilikli istiraklere iliskin bil-
giye,

g) Calisanlarin sosyal haklari, mesleki egitimi ile diger toplumsal ve cevresel so-
nug doguran sirket faaliyetlerine iliskin kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetleri
hakkinda bilgiye, yer verilir.” https:/ /spk.gov.tr/kurumsal-yonetim-ilkeleri (Eri-
sim Tarihi: 01.12.2023)

Mustafa Dogan, “Sirketlerin Yonetiminde Temsil Sorunu ve Kurumsal Yonetim”,
Muhasebe ve Denetime Bakis Dergisi, 2007, S. 23, ss. 127-139, s. 136.
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lanacaktir.”® Bu cercevede, TTK'nin 357. maddesinde® diizenlenen ve
emredici hiikiim niteligine haiz esit islem ilkesi de kurumsal yonetim
kavraminin unsurlarindan adillik cercevesinde degerlendirilebilecek-
tir. Buna gore, pay sahipleri esit sartlarda esit isleme tabi tutulur.

C. Hesap Verebilirlik

Hesap verilebilirlik; ortakligin yonetim organlarinin, kendilerine
taninan yetkiler ve gorevler kapsaminda, sirket faaliyetlerinin sonug-
lar1 acisindan sorumlulugunu diizenleyen bir ilkedir.*” Hesap verebi-
lirlik ilkesinin uygulanmasi acisindan, isletmenin yonetim kademesine
ozgtilenen yetki ve sorumluluklarin, isletme paydaslar: ve ¢ikar grup-
larmin birbirleriyle dengeli bir bicimde yonetim organlar: tarafindan
diizenlenmesi gerekmektedir.”® Finansal raporlamanin etkin bir sekil-
de isleyisi, hesap verilebilirlik ilkesinin isletmelerdeki uygulanmasi

25 Cafer Eminoglu, “ Anonim Sirket Pay Sahipleri Acisindan “Esit Sartlarda Esit Is-

lem” ilkesi”, Ticaret ve Fikri Miilkiyet Hukuku Dergisi, 2015, C. 1, S.1, ss. 79-88, s. 80.
6102 Tiirk Ticaret Kanunu 357’inci madde gerekgesi:
“Tasarmin 357'nci maddesi, Yargitayin yerlesik karartyla kabul edilen, AET nin
ticaret sirketlerine iliskin, sermayeyi konu alan, 77/91 sayili Tkinci Yonergesinin
42'nci maddesinde 6ngoriilmiis bulunan evrensel nitelikteki esit islem ilkesini
kanuni bir tist-kural haline getirmistir. Bu hiikiim, bir taraftan organlarin 6znel ve
keyfi karar ve uygulamalarina bir iist hukuk kuralt ile kanuni bir barikat cekmek-
te, diger taraftan da esas sozlesmelerdeki hiikiimlerin adil ve menfaatler denge-
sine uygun bir sekilde yorumlanmasini saglamaktadir. imtiyazlara iliskin 478 ile
479"uncu maddelerin bu ilke yontinden degerlendirilmesi asiriliklar: nleyebilir.
Ilkenin baglilik ytiktimiine de yeni anlamlar kazandiracag siiphesizdir. Esit islem
ilkesi ancak sartlarin esit olmas1 halinde uygulanabilir.
Pay sahipleri esit islem ilkesinden oylari ile ve somut olaya 6zgti olarak vazgece-
bilirler. Ancak ilke biitiinii ile ve her hal i¢in kaldirilamaz. Esit islem ilkesi baz1
durumlarda mutlaktir.
Esit islem ilkesine aykiriligin hukuki sonucu, somut olayin sartlarina bagli olmak
sart1 ile iptaldir; iptal s6z konusu tek sonug degildir. flke pay sahiplerinin “pay
sahibi” sifat ve konumlariyla ilgili oldugu icin, sirket dis1 islemleri diizenleyen bir
hiikim olan 358’inci maddeye uygulanmaz.
Kurumsal yénetim kurallarindan hareketle, bir kisim yabanci yazarlar esit islem
ilkesine pay sahiplerini asan ve tiim sirket ilgililerini (stakeholder) kapsayan bir
boyut kazandirmak istemektedir (bakiniz. Genel Gerekce 89 numarali paragraf).
Tasarmin 357'nci maddesi ilkeyi pay sahiplerine 6zgiilemistir. Hiikmiin lex speci-
alis olup olmadig tartismaya agiktir.”
27 Dogan, s. 137.
2 Hasan Tiiredi/ Gencay Karakaya/Mehmet fldem, “Kurumsal Yénetim ve ic De-
netim fliskisi”, Sayistay Dergisi, 2015, S. 96, ss. 55-74, s.60.
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bakimindan énem arz etmekte olup kamuoyu aydinlatmas: yapilacagi

donemlerde basvurulacak en 6nemli kaynaklar arasinda yer almakta-
dir.?

D. Sorumluluk

Sorumluluk unsuru, yonetim organlarinca gerceklestirilen faali-
yetlerin ve alinan kararlarin kanuna ve sézlesmelere uygun olup ol-
madiginin denetimi ve gozetimini ifade etmektedir.*® Buna gore, sirket
sozlesmelerinde; yoneticilerin gorev dagilimlari, yetki sahalar1 ve bu
gorev ve yetkilere iliskin sorumluluklarinin agik ve net bir bicimde yer
almasi gerektigi ifade edilebilir.*!

II. IS ADAMI KARARI ILKESi KAVRAMI

A. Tanimi ve Kokenleri

Is adamu karart ilkesi, Amerikan hukukunda common law sistemin-
de yarg: kararlariyla ortaya ¢ikmis bir kavram olup yonetim kurulu
tiyelerinin, sirkete dair verdikleri kararlar sonucu dogan zararlardan
sorumlu tutulmalarimni sinrlandiran® ve bdylece mahkemelerin ye-
rindelik denetimi yapmasinin &niine gegen bir kurumdur.” Is adami
kararmin (BJR) ortaya ¢ikist ABD sirket hukukunda 1800-lii yillara
dayanmaktadir. Giintimtizde BJR olarak bilinen bu ilkenin hukuksal
yansimasinin kokleri 1829 yilinda verilmis bulunan Louisiana Yiiksek
Mahkemesi Percy/Millaudon® kararinda bulunmaktadir.®® BJR'nin ku-

2 Patma Pamukcu, “Finansal Raporlama ile Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflikta Ku-

rumsal Yoénetimin Onemi”, Muhasebe ve Finansman Dergisi, 2011, S. 50, ss. 133-148,
s.138.
30 Dogan, s. 137.
31 Hasan Pulasl;, Corporate Governance- Anonim Sirket Yonetiminde Yeni Model,
Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, Ankara, 2003, s. 93.
Lori McMillan, “The Business Judgment Rule as an Immunity Doctrine”, William
& Mary Business Law Review. 2013, Vol. 4, 1. 2, pp. 521-574, p. 521.
Bozkurt Yasar, s. 5; Hasan Pulagli, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi'na Gére Ano-
nim Sirket Yonetim Kurulu Uyelerinin Ozen Yiikiimliiliigii ve Miiteselsil Sorum-
lulugu”, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi, 2009, C. 25,S. 1, ss. 27-63, s. 58.
3 Percy v. Millaudon, 3 La. 568 (1832).
% g Samuel Arsht, “The Business Judgment Rule Revisited”, Hofstra Law Review,
1979, Vol. 8, 1.1, pp. 93-134.
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rucusu sayilan bir diger mahkeme karar1 ise Alabama yiiksek mah-
kemesinin 1847 yilinda verdigi Godbold/Branch Bank kararidir.® Ilgili
kararda mahkeme heyetince su ifadelere yer verilmistir: “Iyi niyetle
ve makul 6zen ve titizlikle hareket eden, buna ragmen ya kanuna ya
da gercege iliskin olarak bir hataya dtisen bir yonetim kurulunun boy-
le bir hatanin sonuglarindan sorumlu olmadigini diistintiyoruz.”¥ Bu
karar, Amerikan sirketler hukukunda yoneticinin yanilma paymin
oldugunu acikca tanimaktadir. Mahkeme, yoneticiler sorumluluklari-
n1 diirtistge yerine getirdikleri ve iyi niyetle karar verdikleri stirece,
alinan kararlarinin sonucundan sahsen sorumlu tutulamayacaklarina
hiikmetmistir.

Is adami karari ilkesinin ABD hukukundaki esasl gelisiminin
kaynag: ise ozellikle Delaware eyalet mahkemelerinin kararlari ol-
mustur.® [lkeye iliskin kapsamli degerlendirmelerde bulunan Aronson
v. Lewis kararinda da belirtildigi gibi, is adami karari ilkesi, sirketin
yoneticilerinin bir ticari karar alirken bilgiye dayali olarak, iyi niyetle
ve alinan kararin sirketin ¢ikarlarina en uygun olduguna dair diiriist
bir inangla hareket ettiklerine dair bir karinedir. Takdir yetkisinin ko-
ttiye kullanilmasi s6z konusu olmadikga, bu karara mahkemeler tara-
findan saygi gosterilecektir. Karineyi ¢liriitecek olgular1 ortaya koyma
yiuktumliltigii, karara itiraz eden tarafa aittir.*

Konuyla ilgili en tinliti davalardan biri 1985 yilinda Delaware yiik-
sek mahkemesinde goriilen Smith v. Van Gorkom davasidir. Bu dava-
da sirketin yonetim kurulundakiler kisithh bir zamanlar1 oldugu icin
yeterince arastirmadan, s6zlesmeyi okumadan sirket birlestirilmesine
karar vermistir. Mahkeme yoneticilerin gerekli olan standart gozetimi
yapmamasini ihmal olarak degerlendirmistir. Bu karar BJR"ye uyma-
dig1 gerekgesiyle elestirilmistir.*

% Godbold v. Branch Bank, 11 Ala. 191 (1847).

% Paul Nimmerfall /Lukas Josef Peissl, “The Business Judgment Rule and its Impact
on Austrian Law”, Casopis pro pravni védu a praxi, 2015, Vol. 23, L. 4, pp. 352-
357., p. 352.

38 Ozdemir, s. 15.

3 Aronson v. Lewis, 473 A 2d 805 (Del. 1984).

40 Robert J. Rhee, “The Tort Foundation of Duty of Care and Business Judgment”,
Notre Dame Law Review, 2013, Vol. 88, 1. 3, pp. 1139-1198, p. 1146.
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Mahkemelerde BJR ilkesinin uygulanmasinin bilinen baska bir 6r-
negi de Kamin v. American Express Co.*! davasidir.*> American Express
bir yatirim bankasindan hisse satin almistir. Hissenin degeri sonradan
diismiistiir. Bu durumda hisseleri satmak veya hissedarlara temettii
olarak dagitmak seklinde 2 yol vardi. Dogru olan hisseleri satmakt1 an-
cak yoneticiler yanhs bir karar alarak hisseleri paydaslara dagitt1. Ka-
rarin yanlis oldugu teknik olarak ¢ok belli olmasina ragmen, mahkeme
BJR’yi uygulayarak acilan davay1 reddetti. Ciinkii yoneticiler konuyla
ilgili yeterince bilgiliydi ve karar vermek i¢in yeterli 6zeni gostermis-
lerdi.

2006 tarihli Delaware eyaletinde goriilen Stone v. Ritter karari ise
kuralin klasik bir uygulamasini gostermektedir. Bu durumda, federal
hiiktimet, federal kara para aklama kanunlarinin gerektirdigi raporla-
r1 sunma basarisizliklar1 nedeniyle AmSouth Bank’a para cezasi verdi.
AmSouth Bank hissedarlari, sirketin ihlallerin meydana gelmesini en-
gelleyebilecek izleme ve raporlama sistemleri uygulamasini zorunlu
kilarak bakim gorevlerini ihlal ettiklerini iddia ederek bankanin yone-
ticilerine dava actilar.*®

Mahkeme, ise yargilama sonucunda karar1 varsayimimnin uygulan-
digina karar vermis ve bdylece pay sahiplerinin talep ettigi izleme sis-
temini uygulamama kararlarindan dolay1 yoneticileri sorumluluktan
korumustur. Anilan kararda Mahkeme, is muhakemesi kuralinin so-
rumluluk korumasinin tistesinden gelmek i¢in pay sahiplerinin “kuru-
lun gozetim uygulamalarinda stirekli veya sistematik bir sekilde basa-
ris1z olmas1” veya “iyi niyet eksikligini” ortaya koymalar1 gerektigine
karar vermistir.*

Dava sirasinda sanik yoneticiler karar1 varsayimimin uygulanma-
sina yonelik olarak kara para aklama ile miicadele kanunlarma nasil
uyulacagina iliskin usul ve politikalar gikardiklarmi mahkeme heyetine
delil olarak sunmus. Ayrica, sanik yoneticiler, uyum departmanindan
periyodik raporlar talep ettiklerini, talep edilen raporlar kapsaminda

41 Kamin v. American Express Co., 86 Misc. 2d 809, 383 N.Y.S.2d 807.

42 Rhee, p. 1149-1150.

43 Supreme Court of Delaware, Stone - Ritter, No: 93, 2006, 911 A.2d 362, LEXIS 597
https:/ / casetext.com/ case/stone-v-ritter (Erisim Tarihi: 27.11.2023)

4 Stone- Ritter.
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karar gtiven olgusuyla karar aldiklarini savunmalarinda kanitlama yo-
luna gitmislerdir. Sonug olarak mahkeme kararinda Sirket kanunlar:
¢ignenmis olmasina ragmen, ilgili sirketin sistemi bu ihlalleri onleye-
memis veya tespit edememis olsa da, yoneticilerin sirketlerini korumak
icin makul olduguna inanilan cabay1 gosterdiklerine kanaat getirmis ve
¢abalarinin basarisiz olmasinin gozetim gorevlerini ihlal ettiklerinin do-
gal bir gostergesi olmadig1 yoniinde karar vermistir.*

Almanya’da ise karart ilkesi ilk baslarda doktrinde tartisilmais, son-
rasinda ictihatlar ile taninmis ve nihayet Alman Pay Senetli Ortaklik-
lar Kanunu'nun (aktiengesellchaft) (AktG) 93. maddesinin ilk fikrasina
eklenen bir hiiktim ile pozitif hukukta norm olarak yerini almigtir.*
AktG m. 93/1 c.2” de diizenlenen karari ilkesi kapsamindaki sorumlu-
luk davalarinda Alman hukukunda yonetim kurulu tiyelerinin karar1
ilkesine aykir1 davranip davranmadiklar: hususunda ispat ytikii ken-
dilerindedir.

Anilan madde hiikmiin gerekcesine gore karari ilkesinin sorum-
luluk davalarinda ileri siirtilebilmesi ve degerlendirme kapsamina
alinabilmesi i¢in alinan yonetim kurulu kararmin asagidaki bes sart1
tasimas1 gerekmektedir.’

1. Isletme faaliyetleri ile ilgili bir kararin bulunmast (unternehme-
rische entscheidung)

2. lyiniyetli davranilmasi (gutglaubigkeit)

3. Kisisel cikar ve yabanci dis bir etkiye dayali olmamas: (handeln
ohne sonderinteressen und sachfremde)

4. Sirket menfaatleri dogrultusunda davranilmas: (handeln zum
wohle der gesellschaft)

5. Makul ve uygun bilgi temeline dayal1 hareket (handeln auf der
grundlage angemessener information)

Amerika Birlesik Devletleri (ABD) ile Alman Hukukunun karar1
ozelindeki temel farklari ise asagida belirtilmistir.*®

45
46
47

Stone- Ritter.

Bozkurt Yasar, s. 20.

Bozkurt Yasar, s. 6; Ozdemir, s. 106.
48 Ozdemir, s. 109-112.
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ABD hukukunda y6netim kurulu tiyesinin karar alma stirecine dair
yiktmliliikleri yerine getirirken hukuken sorumlu olmadig1 karinesi
hakimken Alman hukukunda bu yonde bir karineye yer verilmemistir.

ABD hukukunda ilkenin belirlendigi karine kapsaminda nihai he-
def karar alma siireci 6zelinden belirlenmekte ve karinenin aksi davaci
tarafindan iddia edilip ispatlanmadikgca, kararin icerigi veya karara bag-
lanmis sonuglar bakimimdan degerlendirilmesine gecilmemektedir.

ABD hukukunda alinan kararin mevzuata agik bir sekilde aykir1
olmas1 durumunda, ilgili kararin alinma stirecindeki isleyis kapsamin-
da ortaya ¢ikan unsurlarin eksikligi bakimindan giiclii bir isaret olarak
yorumlanmasi ve bu sebeple karinenin aksinin ispatlanmasi hususun-
da kullanilmasi miimkiinken Alman hukukunda ise mevzuata ve/
veya esas sozlesmeye aykir1 olarak alinan yonetim kurulu kararlaria
kars1 karari ilkesi uygulanamamaktadir.

Is adamu karari ilkesi, hem davacilar icin usulii bir rehber hem de
maddi bir hukuk kurali olarak islemektedir. Bir ispat kurali olarak,
“bir sirketin yoneticilerinin bir is karar1 verirken bilgiye dayal1 olarak
[yani, gerekli 6zeni gostererek], iyi niyetle ve alinan eylemin sirketin
yararina olduguna dair diiriist bir inancla hareket ettiklerine dair bir
karine” olusturur. Bu karine ilk olarak, “dolandiricilik, kotti niyet ya
da kisisel kar ya da menfaat saglama gibi olagan anlamda kendi ¢ika-
rina islem” yapildigina dair herhangi bir kanit bulunmamasi halinde,
yonetim kurulunun verdigi ya da gortintirdeki yetkisi dahilinde yone-
tici tarafindan onaylanan bir isleme baglanir.*

Yoneticilerin hizmet ettikleri sirketlere ve hissedarlara kars1 gii-
venden dogan ytiktimliiliikleri bulunmaktadir. Bu gorevler arasinda
ozen ve sadakat ytukumlultigu de vardir. Olagan giiven iliskisi, bu
gorevlerin ihlalini sorumluluk icin yeterli bir gerekge olarak gormek-
tedir: Thlal esittir sorumluluk. Ancak yoneticiler i¢in durum boyle de-
gildir. Is adamu karari ilkesi (BJR), belirli diskalifiye edici davranislar
tespit edilmedigi siirece, yoneticileri bu sifatla aldiklar1 kararlar icin
kisisel sorumluluktan koruyan, yargi kararlariyla olusturulmus bir
doktrindir.>

4 Cede & Co. v. Technicolor, Inc., 634 A.2d 345 (Del. 1993).
0 McMillan, p. 524.
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Is adamu karar1 ilkesi, yoneticiler tarafindan iyi niyetle alinan ka-
rarlarin, geriye dontip bakildiginda kararlarin kusurlu veya hatali ol-
dugu ortaya ciksa bile korunmasini saglamaktadir.”

Mahkemeler is adami karari ilkesini bir sorumluluk standardi ola-
rak gorme egilimindedir. Clinkii bu kural, mahkemelerin bir yoneti-
cinin davramsimin kisisel sorumluluk dogurup dogurmadigini belir-
lerken kullandiklar: testi olusturur.> Bu test, davacinin hile, hukuka
aykirilik, kendi c¢ikarina islem ya da yonetim kurulunun karar ver-
memesi gibi belirli kosullarin varligini ortaya koyarken ispat yiikiinti
yerine getirmesini gerektirmektedir.®® Davaci bu yiikimliiliigi yerine
getirmezse, mahkeme, yoneticiyi ilgili kararla ilgili kisisel sorumluluk-
tan korumak icin isadami karari ilkesini uygulayacaktir. Ancak agir
ihmal iceren kararlar korunmayacaktir.>

Is adami karari ilkesinin 6zii, her zaman, mahkemeler tarafindan
is kararlarinin geriye dontik olarak degerlendirilmemesi gerektiginin
kabul edilmesi olmustur. Belirli bir is programinin basarisiz oldugu-
nu tespit etmek genellikle kolay olsa da basarisizlik durumunda bile,
belirli bir is kararinin kosullar altinda bir hata olup olmadigini belir-
lemek genellikle imkansizdir. Mahkemelerin bu tiir konularda karar
verebilecek deneyim ya da yetenegi bulunmamaktadir. Sofistike mo-
dern mahkemeler, yoneticilere yenilikci ve deneysel olma ve dolayi-
styla hata yapma serbestisi verilmedigi stirece 6zel sektor girisimcilik
siirecinin isleyemeyecegini agik¢a kabul etmektedir.®

B. Uygulama Sartlar1

Is adamu karart ilkesinin uygulanabilmesi icin gerekli olan unsur-
lar; yoneticiler tarafindan verilmis bir kararin bulunmasi, bu kararmn

3L McMillan, p. 526.

2 Melvin Aron Eisenberg, “The Divergence of Standards of Conduct and Standards

of Review in Corporate Law”, Fordham Law Review, 1993, Vol. 62, 1. 3, pp. 437-468,

p. 444-445 (Aktaran: McMillan, p. 529).

Stephen M. Bainbridge, “The Business Judgment Rule as Abstention Doctrine”, Van-

derbilt Law Review, 2004, Vol. 57, 1. 1, pp. 83-130, p. 96 (Aktaran: McMillan, p. 529).

4 Bainbridge, p. 100 (Aktaran: McMillan, p. 530).

% Bayless Manning, “Business Judgement Rule and the Director’s Duty of Attention:
Time for Reality”, Business Lawyer (ABA), August 1984, Business Lawyer (ABA),
Vol. 39, L. 4, pp. 1477-1502, p. 1491.

53



306  Kurumsal Yénetim Perspektifinde is Adami Karari ilkesinin Bir Degerlendirmesi

kisisel menfaat bulunmaksizin ve etki altinda olmadan tarafsiz ve ba-
g1msiz sekilde, konu hakkinda makul 6lctide bilgilenmis ve iyi niyetli
olarak (sirket menfaatine hareket edildigine dair diirtist inang) alin-
masidir. Ilkenin yarg: kararlarma dayanmasi sebebiyle uygulanma
unsurlar1 arasinda kimi kararlarda hukuka aykirilik, akildisi karar,
hileli davranislar ve gorevin kottiye kullanilmas: gibi farkli sartlar®”
aranmakta ise de tarafimizca da katilinan goriis uyarinca, bu sartlarin
iyi niyet (sirket menfaatine hareket edildigine dair diiriist inang) un-
surunun 6zel goriiniis bigimlerinden oldugu, dolayisiyla bu sartlarin
varlig1 halinde sirket menfaatine hareket edildigine dair diiriist inan-
cin bulunmadigindan s6z edilebilir.”®

1. Bir Kararin Varlig1

Is adami kararinin uygulanabilmesi igin, yonetim kurulu tarafin-
dan alinmis bir kararin varlig (business decision) gereklidir.”® Bu karar,
usuliine uygun ve bilingli olarak alinmis olmalidir.® is adami karari
ilkesinin yalnizca yonetici eylemi baglaminda isledigi unutulmamali-
dir. Yoneticilerin gorevlerinden feragat ettikleri ya da bilingli bir karar
olmaksizin harekete gecmedikleri durumlarda higbir rolti yoktur. An-
cak, gecerli ilkeler uyarinca, harekete gecmekten kaginmaya yonelik
bilingli bir kararin yine de gegerli bir is adami karar1 uygulamasi ola-
bilecegi ve kuralin korumalarindan yararlanabilecegi de ortadadir.®
Bununla birlikte, yonetim kurulu tiyelerinin, gozetim ytiktimliiltikleri-
ni ihmal ederek karar almamalar1 durumunda ilkenin uygulama alam
bulacag1 soylenemez.®

56
57
58

Aronson v. Lewis.

Bozkurt Yasar, s. 16.

Bozkurt Yasar, s. 16; Hactmahmutoglu, s. 124.

% Ozdemir, s. 53.

60 Pulasli, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi'na Goére Anonim Sirket Yonetim Kurulu
Uyelerinin Ozen Yiikiimliiligii ve Miiteselsil Sorumlulugu”, s. 59.

Aronson v. Lewis; ayn1 yonde bkz. Bozkurt Yasar, s. 60; Ozdemir, s. 54.

“Ornek olarak yonetim kurulu tiyelerinin, sirket yoneticisinin sirketi dolandirmak
amacli faaliyetlerde bulundugu konusunda bazi duyumlar almalar1 halinde, konu
hakkinda hicbir arastirma yapmamis olmalari sebebi ile kendilerine dava acilmasi
durumunda, is adamu karari ilkesi uygulama alan1 bulmaz. Ancak yonetim ku-
rulu tiyeleri, konu hakkinda diisiinerek, énlem almanin ¢ok masrafli ve etkisiz
olduguna kanaat getirerek, herhangi bir faaliyette bulunmamaya yonelik bir karar
almus iseler ilkenin uygulanmasi miimkiindiir”. Bozkurt Yasar, s. 61-62.

61
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Is adami karari ilkesi, yonetim kurulu kararlari hakkinda uygu-
lanabildigi gibi, yonetimin devri durumunda tiyelerin ya da tictincii
kisilerin aldiklar1 kararlar bakimindan da uygulanabilecektir.®®

2. Makul Olgiide Bilgilenmis Olmak

[lkenin uygulama alani bulmasinin bir diger sarti, yoneticilerin
karar1 alirken karara konu olgular hakkinda arastirma yapip makul 61-
clide bilgi edinmis olmalar1 ve boylece 6zen yuikiimliiltiklerini yerine
getirmeleridir.*

Yonetim kurulu baglaminda, bir is karariyla ilgili olast durum
ve kosullarin dogal bir smir1 yoktur. Ne zaman ve nerede durulaca-
g1, kararin 6nemini (o anda algilandig: sekliyle), daha fazla takibin
maliyetini, yonetim kurulunun simdiye kadar alman cevaplara olan
glivenini, konuyu arastirdigini iddia eden ve yonetim kuruluna rapor
veren kisilere olan giiveni, yoneticilerin belirli bir konu hakkindaki en-
diselerinin 6zel yogunlugunu, diger onemli konulara dikkat cekmek
i¢in rekabet eden talepleri, arastirmacinin yonetim kurulu iginde her
zaman sinirlt olan politik sermaye kaynagini hangi oranda ve hangi
konuda kullanmaya karar verdigini iceren anlik kosullarda her zaman
sofistike bir muhakeme meselesidir.®

American Law Institute Kurumsal Yonetim Ilkeleri®® bslim 4.01(c)
(2), is adami karari ilkesinin uygulanabilirliginin bir kosulu olarak, yo-
neticilerin “is karariin konusuyla ilgili olarak, kosullar altinda uygun
olduguna makul olarak inandig: 6lctide bilgilendirilmesini” sart kos-
maktadir.”

63
64

Bozkurt Yasar, s 62;

Bozkurt Yasar, s 64.

65 Manning, p. 1488-1489.

 ALL, Principles Of Corporate Governance (Tent. draft no. 4, 1985).

67" “Serhinde de aciklandig: gibi:

Ictihat hukuku ve 6gretinin biiyiik cogunlugu, is adani karar ilkesinin sagladig
yasal izolasyon igin bilingli bir kararin (6rnegin, yénetim kuruluna sunulan agik-
layic1 bilgilere dayanilarak yapilmis) 6n kosul oldugu 6nermesini desteklemek-
tedir. Cok alintilanan bir aciklamada, Casey v. Woodruff, 49 N.Y.S. 2d 625, 643
(Sup. Ct. 1944) kararinda mahkeme sunu gozlemlemistir: Mahkemeler is karar1
meselelerine miidahale etmeyeceklerini stylediklerinde, muhakemenin -makul
6zenin- gercekten de gosterilmis oldugu varsayilmaktadir. bkz. Treadway Com-
panies, Inc. v. Care Corp., 638 F.2d 357, 384 (2d Cir. 1980) (Woodruff kararinin
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Sonuc olarak, kanun, tipki yonetim kurulunun gtindemi hakkinda
karar vermesine gercekci bir sekilde izin vermesi gerektigi gibi, yone-
ticinin arastirmasinin kapsami ve derinligi hakkinda karar vermesine
izin vermelidir.®®

3. Tarafs1z ve Bagimsiz Olmak

Yonetim kurulu tiyelerinin ya da yoneticilerin, is adami karari ilke-
sinin korumasindan faydalanabilmesi icin tarafsiz ve bagimsiz olma-
lar1 gerekmektedir.”” Korumadan faydalanmak isteyen yoneticilerin,
korumaya konu karardan menfaat teminini amaglamamalari, sirketle
islem yapma (self dealing) yasagina uymalari, etki altinda kalmamalar1
veya bir menfaat ¢atismalariin bulunmamas: (disinterested and inde-
pendent judgement) gerekir.”

Finansman tizerinde dogrudan kontrolii ve yonetim kurulu tize-
rinde biiytik etkisi olan hakim hissedarin sirket varliklarina el koyma
riski ve dolayisiyla sirketin varliklarinin nasil kullanilacagina iliskin

acgiklamasii onaylayarak alintilamistir). Profesor Ballantine konuyla ilgili su so-
nuca varmustir: “Bu “is adami karar1 ilkesinde” makul 6zen ve dikkatin gosterildigi
varsayilmaktadir”. H. Ballantine, Law Of Corporations

§ 63a at 161 (rev. ed. 1946); drnegin bkz., Joy v. North, 692 F.2d 880, 886, 896 (2d
Cir. 1982), cert. denied, 460 U.S. 1051 (1983); Arsht, The Business Judgment Rule
Revisited, 8 HOFSTRA L. REV. 93, 111 (1979) (is adamu karari ilkesi, “oy kullan-
madan o6nce ilgili ve mevcut gercekleri tespit etmek icin gerekli 6zeni gosterme-
yen” yoneticiler icin gecerli olmamalidir.) ...

§ 4.01(c)(2)'de yer alan bilgilendirilmis karar 6nkosulu, bir kararin kendi niteligin-
den ziyade, bir yonetici veya yetkilinin bir is karar1 verirken hazirlikli olmasina
odaklanmaktadir.

§ 4.01(c)’de belirtilen standardin anlasilmasinin temelinde, istenen bilginin kap-
saminin, yonetici veya yetkilinin “kosullar altinda makul olarak uygun oldugu-
na inandig1” bilgi oldugunun kabul edilmesi yatmaktadir. Burada, Bslim IV’iin
baska yerlerinde oldugu gibi, “makul ¢lciide inang” terimi hem nesnel hem de
6znel bir igerige sahiptir. A.L.I, PRINCIPLES OF CORPORATE GOVERNANCE
§ 4.01(c) comment e. (Tent. Draft No. 4, 1985). (Aktaran: Melvin Aron Eisenberg,
“The Duty of Care of Corporate Directors and Officers”, University of Pittsburgh
Law Review, 1990, Vol. 51, 1. 4, pp. 945-972, p. 959-960, dn. 41).

Manning, p. 1489.

Pulagh, “Tiirk Ticaret Kanunu Tasarisi'na Gére Anonim Sirket Yonetim Kurulu
Uyelerinin Ozen Yiikimliliigii ve Miiteselsil Sorumlulugu”, s. 61; Esin Onal,
“Amerikan hukuku 1s1¢inda is adami karar ilkesi”, Istanbul Bilgi Universitesi,
Doktora Tezi, 2022, s. 61.

70 Goktiirk, s. 215; Bozkurt Yasar, s. 65; Onal, s. 61-64.

68
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karar verme siireci iizerinde etkisi vardir. Bu durum, Tiirk sirketlerin-
de hakim olan kurumsal yonetim sorunudur. Hakim hissedarmn yone-
tim kurulu tizerindeki etkisi nedeniyle kanun, yoneticileri sirkete kars1
sadakat ytukumliltigt altina sokmay1 amaglamistir. Sirket ile hakim
ortak arasinda ¢ikar gatismasinin ortaya ciktigi durumlarda, sadakat
yiukimliltigii kapsaminda, yoneticiler, sirketin ¢ikarlar1 yerine hakim
ortaklarin (veya yakinlarmin) ¢ikarlarimin gozetilmemesi icin gerekli
onlemleri almak zorundadir.”

4. Tyi Niyetli Olmak (Sirket Menfaatine Hareket Edildigine
Dair Diiriist Bir iInanca Sahip Olmak)

Yoneticiler, yonetim ile ilgili kararlar1 alirken iyi niyetle hareket
etmelidirler (to act bona fide). lyi niyet, kararin alindig1 anda mevcut
olmalidir; sonradan sartlarin degismesi ilkenin uygulanmasi agisindan
onem arz etmemektedir.”

[s adamu karar1 ilkesinin uygulanma unsurlarindan iyi niyet, yone-
ticilerin karar alirken sirketin menfaatine” hareket ettiklerine dair dii-

71 Hatice Kiibra Kandemir, “Anonim Sirket Yoneticilerinin Kurumsal Sosyal So-

rumluluk ile Hgili Gorev ve Sorumluluklart: Tiirk Sirketler Hukuku Acgisindan
Bir Degerlendirme”, Sel¢cuk Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, 2021, C. 29, S. 3, ss.
2209-2233, s. 2216.

72 Goktiirk, s. 219.

7 Sirket Menfaati, sirketin tiizel kisi olarak gecerli olan varhigini dirastliik kural
cercevesinde ekonomik devamliligini ve bu kapsamda elde edilecek faydalar1
hukuksal olarak miimkiin olan en uygun sekilde devam ettirmesi demektir. bkz.:
Muhammed Sulu, Anonim Ortakliklarda Sirket Menfaati Kavrami, On Iki Levha
Yayincilik, 1. baski, Istanbul, 2019 s. 12.

Tiirk Ticaret Kanunu'nda sirket menfaati tanimlanmamistir. Ancak pek ¢ok mad-
dede sirket menfaati kavraminin kanun koyucu tarafindan somut hiikiimlerle
veya soyut halde ruh ve muhteviyat olarak madde hiiktimlerine aktarildigindan
ve kurumsal yonetim ilkeleri cercevesinde sirket menfaati kavraminin korunma-
sina 0zen gosterildiginden bahsedilebilir.

TTK'nun sirketler hukukuna iliskin 202/1-(d), 222/1, 223/1, 281/2, 343 /2, 353/1,
367/1,369/1,393/1,393/2,396/1,437/3,442/2,523 /1-(b), 600/3, 608/3-(b), 613/2,
626/1 maddeleri sirket menfaatinin somut olarak diizenlendigi maddelere 6rnek
olarak verilebilir.

TTK’'da sirket menfaatinin neden tanimlanmadig1 esasen TTK'nin bilgi alma ve
inceleme kenar baslikli 437. maddesinin gerekgesinde agiklanmistir. Gerekcede
yer alan ifadelerden anlasilacag: tizere kanun koyucu sirket menfaatini dar veya
genis bir tanimla belirtmekten isteyerek kagindigini bu durumun sebebinin ise uy-
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riist bir inanca sahip olmalarimi ifade eder. Bu bakimdan Tiirk huku-
kunda daha ¢ok TMK 2"inci madde kapsamindaki diirtistlitk kuraliyla
bagdastirilmaktadir.” Is adami karari ilkesi, yoneticilerin iyi niyetle
hareket ettigine dair bir karine olusturmaktadir.”

Amerikan hukukunda, yoneticilerin sirketle aralarinda giiven
ve sadakatten dogan ytiktimliliikleri (fiduciary duties) oldugu kabul
edilmektedir.”® Delaware Yiiksek Mahkemesi, bu yiiktimliiliiklerin
ti¢ unsurdan olustugunu belirtmistir: 6zen, sadakat ve iyi niyet.”
Buna gore, yoneticinin sadakatle ve uygun 6zenle hareket etme gore-
vine kars1 bilerek veya kasith kayitsizligi, diirtistge ve sirketin ¢ikar-
larin1 en iyi sekilde ilerletmek icin iyi niyetle yapilmamis olabilecek
bir davramstir.”®

Sirket menfaatine iliskin 6zel bir tanim bulunmamakla birlikte,
kanunda sirket menfaatlerinin korunmasi gerektigi ve bunun da yo-
netim kurulu eliyle yapilabilecegi vurgulanmaktadir. Yonetim kuru-
lu, sirketin yonetimi ve temsili ile gorevli tek organdir (TTK, 365"inci
madde) ve sirket adina sirketin amag ve isletme konusuna giren her
turld ticari ve hukuki islemi yapabilir (TTK, 371'inci madde). TTK
369/1'inci maddeye gore, “sirket adina hareket etme yukumliiltigi
iyi niyetle sirketin menfaatini en iyi sekilde gozetme” ilkesi, yonetici-
lerin (veya baskalarinin) kisisel ¢ikarlarinin sirketin ¢ikarlarimin 6ni-
ne gecmeyecegi sekilde yoneticilerin kararlarina bir sinir ¢izmekte-
dir. Bu dogrultuda, sirketin menfaatleri dogrultusunda hareket etme
yiuktmlaliigt (yani sadakat ytikiimliltigii), sirketin menfaatlerinin
yoneticiler, hakim hissedarlar veya hakim hissedarlarin yakinlar: ve
diger tctincti sahislar gibi baskalarina karsi korunmasini saglamak-
tadir.”

gulamay1 dondurmamak veya genisletmemek 6zeninden kaynaklandigin: ifade
etmistir.

" Onal, s. 66-67.

> Aronson v. Lewis.

76 Hacimahmutoglu, s. 115; Onal, s. 67.

77 Hillary A. Sale, “Delaware’s Good Faith”, 89 Cornell Law Review. 2004, Vol. 89, 1. 2,
pp- 456-495, p. 463.

78 Walt Disney Co. Derivative Litig., 825 A.2d 275, 289 (Del. Ch. 2003).

7 Kandemir, s. 2215.
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III. KURUMSAL YONETIM PERSPEKTIFINDE iS ADAMI
KARARI ILKESININ DEGERLENDIRILMESI

Is adam karari ilkesinin altinda gesitli idare gerekceler yattig1 séylen-
mektedir. Cesitli sekillerde ifade edilse de bu gerekgeler ti¢ genis kategori-
ye ayrilmaktadir. Bunlar: yoneticileri hizmet vermeye verisk almaya tesvik
etmek; is kararlarmna yargmin miidahalesini nlemek ve yonetim kurulu-
nun kurumsal yonetimdeki merkezi karar alma roliinii korumaktr.®

Mahkemeler, geriye dontip bakildiginda, yetkin yoneticilerin de ha-
tali kararlar alabileceklerini kabul etmektedir.®! Bu kararlar bir sirketin
onemli miktarda para kaybetmesiyle sonuglanirsa, yoneticilerin bu zarar-
dan ¢ok kolay sorumlu tutulmalars, kisileri yonetici olarak gorev yapmak-
tan caydiracaktir. Sonug olarak, yoneticilerin hatali kararlarindan dolay:
kisisel olarak sorumlu tutulmasini zorlastiran bir yasal kural -yani is ada-
mu karari ilkesi- “aksi takdirde kisisel sorumluluk korkusuyla gorev al-
may1 reddedebilecek yetkin kisileri yonetici olmaya tesvik etmektedir”.®

Is adamu karart ilkesi, yoneticilere is kararlarinda 6nemli bir ser-
besti tanimak {iizere tasarlanmustir.®® Delaware mahkemeleri bu felse-
feyi, yonetici kararlarinin maddi saglamligini degerlendirmeyi red-
dederek ve yoneticileri yalnizca agir ihmal standardina tabi tutarak
uygulamaktadir.®

Is adami karari ilkesine uymak, “girisimcinin islevinin risklerle
karsilasmak ve belirsizlikle ytizlesmek oldugu gercegini ve verildigi
anda mantikli bir kararin yillar sonra miikemmel bir bilgi birikimine
sahip olundugunda cilginca bir 6nsezi gibi goriinebilecegini”® goz
ard1 etme egilimini uygun bir sekilde bastirmaktadir.®

80 Lyman P. Q. Johnson, “Corporate Officers and the Business Judgement Rule”, Bu-

siness Lawyer (ABA), February 2005, Vol. 60, I. 2, pp. 439-470, p. 455.

Dennis J. Block Et Al., The Business Judgment Rule: Fiduciary Dunes of Corporate

Directors 97-98 (5th Ed. 1998) (emphasis added), s. 12 & n.49 Aktaran: Johnson, p.

455).

82 Air Line Pilots Ass'n Int'lv. UAL Corp., 717 F Supp. 575, 582 (N.D. I11. 1989), aff'g,
897 F2d 1394 (7th Cir. 1990). (Aktaran: Johnson, p. 455-456).

83 Gagliardi v. Trifoods Int’], Inc., 683 A.2d 1052, 1053 (Del. Ch. 1996) (Aktaran: John-
son, p. 456).

84 Johnson, p. 456

8 Joy v. North, 692 F2d 880, 886 (2d Cir. 1982), cert. denied, 460 U.S. 1051 (1983)
(Aktaran: Johnson, p. 457).

86 Johnson, p. 457.
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Mahkemeler siklikla isadami karari ilkesini, sirketler mevzuati-
nin, bir sirketin is ve islemlerinin yonetim kurulu tarafindan veya
yonetim kurulunun yonlendirmesi altinda yonetildigini diizenleyen
boliimiiyle iliskilendirmektedir.” Isadami karari ilkesi, yargisal de-
netimi siirlandirarak, “yetkinin yonetim kurulunda merkezilestiril-
mesine iliskin yasal diizeni korumaktadir”.® Tersi halde, hissedar-
lara yonetici kararlarina itiraz etme yetkisinin cok kolay bir sekilde
verilmesi, “nihai karar alma yetkisinin yonetim kurulundan bir sika-
yeti imzalamaya istekli olan herhangi bir hissedara devredilmesine”
hizmet edebilir.* Dolayisiyla, yonetim kurulu eylemlerine yonelik
bir yarg: politikasi, hem hissedar hem de yargi miidahalesine kars:
yonetici otoritesini korumaktadir.”® Bu durum, yasama organi tara-
findan tasarlanan kurumsal yonetim diizenlemesinin sartlarim1 da
yerine getirmektedir.”!

Iyi niyetle hareket eden yoneticiler, islerini yaparken kurumsal
yonetim normlarina ve yasal standartlara uyarlar. Bunu yapmaktaki
dikkatsiz veya goze carpan basarisizliklar, iyi niyet ytikimliltgi al-
tinda sorumluluga tabidir. Ornegin, yoneticiler, sirket veya yetkilileri
hakkindaki sikayetlerin yeterli 6zen ve dikkat gosterilerek diirtist ve
kapsamli bir sekilde sorusturulmasini saglamalidir. Kendilerine akta-
rilan bilgileri dinlemeli ve sadece dogrulugu i¢in degil, ayn1 zamanda
bunu bildirenlerin iyi niyeti i¢in de sorgulamamalidirlar. Yetkililer,
uygun yonetimin saglanmasi icin sirket i¢cinde uygun sistemler kur-
mal1 ve bulduklarmi yoneticilerle paylasmalidir. Bu sekilde hareket
etmeyen yoneticiler, iyi niyet ytiktimliiltiklerini ihlal etmis olurlar. Gii-
venine dayanilan kisiler (yoneticiler) dnemli kararlar verirken, nemli
bir programa baslamadan, onay vermeden veya bir sorusturmay1 son-

87 Bkz. Cede & Co. v Technicolor, Inc., 634 A.2d 345, 360 (Del- 1993), modified, 636

A.2d 956 (Del. 1994) (Aktaran: Johnson, p. 457).

Michael Dooley/E. Norman Veasey, “The Role of the Board in Derivative Litiga-

tion: Delaware Law and the Current ALI Proposals Compared”, 44 Bus. LAw. 503,

522 (1989) (Aktaran: Johnson, p. 457).

Michael Dooley, “Not in the Corporation’s Best Interests”, A.B.A. J., May 1992, p.

45 (Aktaran: Johnson, p. 457).

90 Bkz.Inre Fuqua Indus., Inc. S’holder Litig., No. CIV A. 11974, 1997 WL 257460, p.
12 (Del. Ch. May 13, 1997) (“Sirketin islerini yonetmek icin en iyi konumda olan
Mahkeme degil, yonetim kuruludur.”) (Aktaran: Johnson, p. 458).

91 Johnson, p. 458
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landirmadan 6nce maddi ve makul olarak mevcut tiim gercekleri ve
secenekleri bildiklerinden emin olmalidirlar.”

“Kurumsal yonetim” terimi, yoneticiler, miidiirler ve hissedarlar
arasindaki gii¢ dengesini ifade etmek igin yaygin olarak kullanilmakta-
dir. O halde iyi kurumsal yonetim, yoneticilerin ve miidiirlerin yaptik-
lar1 ile hissedarlarin istekleri arasinda bir denge kurulmasin saglar.”

Kurumsal yonetime iliskin giincel tartismalarda is adamu ilkesinin
onemi, kuralin, yoneticilerin diirtist muhakeme hatalarindan veya po-
ptiler olmayan is kararlarindan sorumlu olmamalar: gerektigine dair
basit kabuliinde yatmamaktadir. Bunun 6nemi, sorumluluga kars: bir
savunma olarak kullanilabilmesinin ¢ntindeki sinirlamalarda ve bu si-
nirlamalarin olusturdugu yonetsel davranis standardinda da yatmak-
tadr.”

SONUC

Ik kez Amerika Birlesik Devletleri'nde ortaya ¢ikmis olan “is ada-
mu karari ilkesi” (business judgment rule), yonetim kurulu tiyelerinin,
yaptig1 islerden sorumluluklarinin degerlendirilmesinde bir 6l¢tit ola-
rak kullamilmaktadir. Ilke, Tiirk pozitif hukukunda diizenlenmemis
olmakla birlikte, 6102 say1li Tiirk Ticaret Kanunu'nun “Ozen ve bagli-
ik ytiktimlalagti” baghikli 369. maddesinin gerekcesinde kendine yer
edinmistir. TTK 369'uncu madde hitkmii uyarinca, “y6netim kurulu
tiyeleri ve yonetimle gorevli tictincii kisiler, gorevlerini tedbirli bir yo-
neticinin 6zeniyle yerine getirmek ve sirketin menfaatlerini diirtistliik
kurallarina uyarak gozetmek ytktimliltigu altindadirlar”.

Is adamu karar ilkesi, Amerikan hukukunda common law sistemin-
de yarg: kararlariyla ortaya ¢ikmis bir kavram olup ydnetim kurulu
tiyelerinin, sirkete dair verdikleri kararlar sonucu dogan zararlardan
sorumlu tutulmalarmi sinirlandiran ve boylece mahkemelerin yerin-
delik denetimi yapmasinin 6niine gecen bir kurumdur. Is adami karar1
ilkesi, yoneticiler tarafindan iyi niyetle alinan kararlarin, geriye dontip

92 Gale, s. 485.

%3 Sale, s. 460.

94 5. Samuel Arsht, “The Business Judgment Rule Revisited”, Hofstra Law Review,
1979, Vol. 8, 1. 1, pp. 93-134, s. 96.
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bakildiginda kararlarin kusurlu veya hatali oldugu ortaya c¢iksa bile
korunmasini saglamaktadir. Mahkemeler is adami karari ilkesini bir
sorumluluk standard: olarak gorme egilimindedir. Ctinkdi bu kural,
mahkemelerin bir yoneticinin davranisinin kisisel sorumluluk dogu-
rup dogurmadigini belirlerken kullandiklar testi olusturur. Bu test,
davacinin hile, hukuka aykirilik, kendi ¢ikarina islem ya da yonetim
kurulunun karar vermemesi gibi belirli kosullarin varligini ortaya ko-
yarken ispat yiikiinii yerine getirmesini gerektirmektedir. Davaci bu
yluktumliltigt yerine getirmezse, mahkeme, yoneticiyi ilgili kararla
ilgili kisisel sorumluluktan korumak icin is adami karari ilkesini uygu-
layacaktir. Ancak agir ihmal iceren kararlar korunmayacaktir.

Isadami karari ilkesinin uygulanabilmesi icin gerekli olan unsur-
lar; yoneticiler tarafindan verilmis bir kararin bulunmasi, bu kararin
kisisel menfaat bulunmaksizin ve etki altinda olmadan tarafsiz ve ba-
gimsiz sekilde, konu hakkinda makul 6lctide bilgilenmis ve iyi niyetli
olarak (sirket menfaatine hareket edildigine dair diiriist inang) alin-
masidir. [lkenin yargi kararlarina dayanmasi sebebiyle uygulanma un-
surlar1 arasinda kimi kararlarda hukuka aykirilik, akildis1 karar, hileli
davranislar ve gorevin kotiiye kullanilmasi gibi farkh sartlar aranmak-
ta ise de; tarafimizca da katilinan goriis uyarinca, bu sartlarin iyi niyet
(sirket menfaatine hareket edildigine dair diirtist inang) unsurunun
ozel gortintis bicimlerinden oldugu, dolayisiyla bu sartlarin varligi ha-
linde sirket menfaatine hareket edildigine dair diiriist inancin bulun-
madigindan s6z edilebilir.

Sonuc olarak, is adami karari ilkesinin ortaya ¢ikmasinin altinda
yatan nedenleri; yoneticileri hizmet vermeye ve risk almaya tesvik
etmek, is kararlarina yarginin mitidahalesini énlemek ve yonetim ku-
rulunun kurumsal yonetimdeki merkezi karar alma roltinti korumak
olarak degerlendirilebilir.
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