Dr. Zahide ALTUNBAS SANCAK

~ANONIM SIRKET OZELINDE-
DEVRALMA ISLEMLERINDE SATICININ
AYIPTAN DOGAN SORUMLULUGU

onikilevha



ICINDEKILER

OINISOZ e reee e eeseessesseessessessasssssasessassssssessssassassssssassasssssssssassaseassassnes VII

ICINDEKILER .....osservvvtseenseviseeesssiaeesssssssesssssssesssssssessssssssessssssssessssssssssssssnes IX

KISALTMALAR oo eeeeeeeeeeseeeseessssssesssssesssassssssassasssassssssssensssans XVII

GIRIS st sss s ssssss s sss s s s s sassas 1
BIRINCIi BOLUM

HISSE SATIM SOZLESMESININ HUKUKI
NITELiGi, UYGULANACAK HUKUMLER

VE KONTROL DEVRi
1.1. DEVRALMA YONTEMLERI: SOZLESMENIN NITELIGI
VE AYIP HUKUMLERININ UYGULANABILIRLIGI ... 1S
111 KONUYa GiIi§ et sssessessenns 15
1.1.2. Ticari Isletme Devri: Sézlesmenin Niteligi ve Ayip
Hikiimlerinin UygulanabilirliZi......c.ccooeiniineiineinsiiseiciincianees 18
1.1.3. Hisse Devri: S6zlesmenin Niteligi ve Ayip
Hikiimlerinin Uygulanabilirligi ... 22
1.1.3.1. Hisse Devirlerinde Sozlesmenin Niteligi.......cc.ccoecuneuunece 22
1.1.3.2. Salt Hisse Devri ve Uygulanacak Hiikiimler ................... 23

1.1.3.3. Kontrol Degisikligi Saglayacak Oranda Hissenin
Devri ve Ayip Hitkiimlerinin Uygulanabilirligi .........ccc....... 27



1.1.3.3.1. Isvigre Federal Mahkeme Kararlar1 ve

Ogretideki GOIUSIET. . vrrrrrreeeeemsmeeeceeeerrssssssssssmmnesesssee 27
1.1.3.3.2. Alman Hukukunda Durum: 2001 Mevzuat
Degisikligi Oncesi ve SONTask.........uuereerreesmsesseresesssne 29
1.1.3.3.3. Tirk Hukukunda Yargitay Kararlar: ve
Ogretideki GOIUSIEr. ...uuuummrerveeerrceeerseieseeeeresssssnssesesessssnns 32
11,4, ATQ SONUG oeuiiriiniiriciieiicitesetcsetesseessessssseasssssssssssssssssssssens 37

1.2. SATICININ ISLETMENIN AYIPLARINDAN DA
KANUNEN SORUMLU OLDUGU DURUM: KONTROL

DEV R et eee e seseesses s eseesses e st seessss s easesesssassseaseanes 46
0 B e 0 - T PO 46
1.2.2. Hisselerin Tamaminin SatIMI.....cceeeeeeerinereeeeeneneseesnessssssssssnns 48

1.2.3. Hisselerin Tamamaina Yakininin Satimi ve “Kontrol” Devri . 49

1.2.3.1. Alman Mahkeme Kararlar1 ve Ogretideki Gériigler ...... 49
1.2.3.2. Isvigre-Tiirk Ogretisindeki GOriisler...........mmrrcceeen 54
1.2.3.3. Cesitli Kanunlarda “Kontrol” Kavrami .......cceceeeeveeunennnee 56
1.2.3.3.1. Sirketler Toplulugu Hukukunda “Hakimiyet”......57
1.2.3.3.2. Rekabet Hukukunda “Kontrol”..........cccocveuneueuunennce 61
1.2.3.3.3. Sermaye Piyasas1 Hukukunda “Kontrol” .............. 63
1.2.3.4. ATa SONUG eviriiricricnicnicnienisesisessisessisessssessssessssessasessens 65
1.2.4. Baz1 Ozellikli DUIUMIAT . .....ccrrveeerrreeeesersseeessesssssssesssssssesssseens 69
1.2.4.1. Birden Fazla Saticinin Bulunmast.......cceeceeereveenereencunennee 69
1.2.4.2. Mevcut Pay Sahibinin [lave Hisse Alim1....ccccceeeeurnccecnenns 70
1.2.4.3. Borsada Hisse Alim-Satimi.....ccceeureereuceecnemrerneenenecnneunennee 72

1.2.4.4. Alim ve Satim Opsiyonu Haklart.......ccrncicnnnnn. 73



XTI

IKINCI BOLUM
HIiSSE DEVIRLERINDE AYIP KAVRAMI
ILE HISSE SATIM SOZLESMESINDE
SATICININ BEYAN VE TEKEFFULLERI

2.1. KONUYA GIRIS .ooiiicerercsenesceessseesssseesssseessssssesssseesssasessssssessssssesssees 77
2.2. HISSE DEVIRLERINDE AYIP VE MUHTELIF
GORUNUMLERI .....ovreeeieeierirereeeeienesesseesessesssessesssesssessessesssessns 79
2.2.1. Ayip Kavramina Genel BaKi§ ......cccoocuiincirinciensiicieiicinann. 79
2.2.2. Hisse Devirlerinde Ayibin Gortinimleri.......cocvevncincrunncee. 83
2.2.2.1. Isletmenin Organizasyonunda ve Finansal
Tablolarda AYIp ... 83
2.2.2.2. Minferit Malvarliginda Ay1p ......cc.cuvrvnnevnerinncciincnnnne. 85
2.2.2.3. Hisse veya Hisse Senetlerinde Ayip.........cccccvevurviureuunecs 88
2.3. GENEL OLARAK: HISSE DEVIRLERINDE AYIBIN
TURLERIVE ZAPT THTIMALL..oooitereeenreeerereeeeiseeeneaeanes 91
2.3.1. Hisse Devirlerinde Stibjektif Nitelikler .........ccoccvevrriuveruniiunane. 91
2.3.1.1. Kavrama Genel Bakis ve Hisse Devirleri A¢isindan
OMNEMI oo s sssssssens 91
2.3.1.2. Hisse Devirlerinde Stibjektif Niteliklerin Konusu......... 94
2.3.1.3. Subjektif Nitelik ile Alicinin Satin Alma Karar:
Arasinda Nedensellik Bagi Bulunmasi §arti.......cccevcvuenenee. 97
2.3.1.4. Subjektif Nitelikler ile Baglayic1 Olmayan
Aciklamalarin Ayirt EAilmesi ... 99
2.3.2. Hisse Devirlerinde (Bulunmasi Beklenen) Objektif
INTEELIKIET oottt saeeaens 103
2.3.2.1. Kavrama Genel Bakig ve Hisse Devirlerindeki Yeri..... 103
2.3.2.2. Hisse Devirlerinde Objektif Niteliklerin
TanIMIANMAST ..t ssenasaes 105
2.3.2.3. Saticinin Objektif Niteliklerden Sorumlu Olmas:
I¢in Ayibin Onemli Olmast Sartio.reeeesmrreeesssereesesss 110

2.3.2.4. Objektif Nitelikler ile Stibjektif Niteliklerin Ayirt
EdilMESI wcoreeeeeeenceeeeeeenereeicniensesseesensessessssesssessesssessenssenans 113



XII

2.3.3. Hisse Devirlerinde Zapt Thtimali ........ccooeeeerveeeermmnrecereerssnnneen 114
2.3.3.1. Zapt Sorumluluguna Genel Bakis ve Ayip
Sorumlulugundan Ayirt Edilmesi........ccccvevneincrincincieccinnncs 114
2.3.3.2. Devredilen Hisseler Uzerinde Zapt Ihtimali.......c......... 116
2.3.3.3. Miinferit Malvarlig1 Uzerinde Zapt Ihtimali........cc........ 119
2.4. OZEL OLARAK: HISSE SATIM SOZLESMESINDE
SATICININ BEYANLARIVE TEKEFFULLERI........cccceueuunnuce 120
2.4.1. Saticinin Beyan ve Tekeffillerinin Amact ........coccvevuveiuecunnces 120
2.4.2. Saticinin Beyan ve Tekeffiillerinin Konusu .......ccooccveereeceenees 123
2.4.2.1. Saticrya Iligkin Beyanlar ve Tekeffiiller..........ccouuweecrreeens 124
2.4.2.2. Devredilen Hisselere Iliskin Beyanlar ve Tekeffiiller.. 125
2.4.2.3. Hedef Sirkete [liskin Beyanlar ve Tekeffiiller................ 126
2.4.2.3.1. Hedef Sirketin Kurulusu, Hukuki Statiisii ve
SeIMAYESicucuuieuiuuiniriritcicinisss s snsaes 126
2.4.2.3.2. Finansal Tablolar ... 127
2.4.2.3.3. Bor¢ ve Finansman Diizenlemeleri ..........ccoeueuuecnee 129
2.4.2.3.4. 1zinler ve Lisanslar ........wmmmmmesssssssssssssssssssssssss 130
2.4.2.3.5. Taginir ve Taginmaz Malvarligi .....cvccencrvenecnnnn. 131
2.4.2.3.6. VOIG .ottt sss s ssessasnns 132
2.4.2.3.7. Onemli Sozlesmeler ...........ccoowvvemmrrvererrrverenrrrrenerennns. 133
2.4.2.3.8. Davalar ve Hukuki Thtilaflar........ccoumeecceeeeemnneee 134
2.4.2.3.9. Kanunlara Uyum ... 135
2.4.2.3.10. IStIRdam c..ooeceveeesseeeesnseesssssess s 136
2.4.2.3.11. Fikri ve Sinai Miilkiyet Haklar1 .......cccoovvuueruneccs 137
2.4.2.3.12. SigOTta vttt 138
2.4.2.3.13. Bilgi Teknolojileri ve Kisisel Verilerin
Korunmast ... 139
2.4.2.3.14. Ifsa Edilen Bilgi ve Belgeler ..........cccouueeeeervuunnce. 140
2.4.2.3.15. Beyanlar ve Tekefftullerin Sinirli Olmasi............ 140
2.4.3. Beyanlar ve Tekeffiillerin Hukuki Niteligi.......ccccccoueruunrerunnenunn. 141

2.4.3.1. Hukuki Niteligin Tespitinin Onemi..........ee. 141



XIII

2.4.3.2. Hukuki Niteligin Tespiti: Stibjektif Nitelik

Bildirimi Mi, Garanti Taahhtidii M2 ...ceveveveerernrererennrennns 144
2.4.3.2.1. Genel Olarak .......ccoceeeererrversernseresesissssssssessessssenns 144
2.4.3.2.2. Siibjektif Nitelik Bildirimi Olmasinin

Hukiim ve SONUGIATT ...cuueveeeeeereecieieeieireeeceseeenenaeeanes 153
2.4.3.2.3. Garanti Taahhiidii Olmasinin Hikim ve

SONUGIAL L ettt 157

UCUNCUBOLUM
SATICININ AYIP SORUMLULUGUNUN
YASAL SARTLARININ HISSE
DEVIRLERINDE UYGULANMASI

3.1. KONUYA GIRIS ciriecrrersesseirenssisessssssesssssssssssssssssssssssssssssssssesssssnnns 163
3.2. AYIBIN HASAR VE YARARIN GECIS ANINDA
MEVCUT OLMAST ...ttt tseseeseeseeesessaseesesesseenes 166
3.2.1. Genel Olarak Hasar ve Yararin Gegisi .....cceoveureureuremrerrercuecnncs 167
3.2.2. Hisse Devirlerinde Hasar ve Yararin Gegig Ani.....ccccoeveuueneee 168

3.2.3. Kapanis On Kogullar1 ve Hasar ve Yararin Gegisine Etkisi.. 173
3.3. ALICININ AYIBI BILMEMESI VEYA BILEBILECEK

DURUMDA OLMAMASI (TBK M. 222) couvveerreeerrreerreeserenssvesessenne 176
3.3.1. Hikme Genel Bakig.....cocviueueemreunerncieieincireiciseneiseeeeecscnenns 176
3.3.2. Hitkmiin Hisse Devirleri Agisindan Onemi ...........ccoowvveveennene. 179
3.3.3. Due Diligence ve Saticinin Ayip Sorumluluguna EtKkisi....... 182
3.3.3.1. “Due Diligence” Faaliyeti ve Amacl.......ccccoveuuerureuunecn. 182
3.3.3.2. Saticinin Bilgi Verme Yakimlilagi ...ccvvvecvvcrvncinnnc. 187
3.3.3.2.1. Genel Olarak ......cccerererneerreeeeeeeeeeereee e 187
3.3.3.2.2. Due Diligence Belgelerinin Etkisi......c...ccecuuneuunece 192
3.3.3.2.3. Saticrile Bilgiyi Haiz Olan Kimselerin Farkli
Kigiler Olmast SOrunU.......ceceeeeeeeneererremseeesersessesseseseesesens 195

3.3.3.2.4. Saticinin Aragtirmakla Ogrenebilecegi Ayiplar 197



XIV

3.3.3.3. Alicinin Due Diligence Yapma Yikimliligii .............. 197

3.3.3.4. Alicinin Due Diligence’ta Ozen Olgiitii. . cveeeerssmereereeens 202

3.3.3.5. Due Diligence’in Saticinin Ayip Sorumluluguna
BtKISI.vevuiueveveeeecrcteeeecete ettt se st s s s ses st s sasans 207

3.4. ALICININ GOZDEN GECIRME VE AYIBI BILDIRME
KULFETLERINI YERINE GETIRMIS OLMASI (TBK M.

223) ceureerreseieess st 213
3.4.1. Genel Olarak G6zden Gegirme ve Bildirim Kilfetleri ........... 214
3.4.2. Hisse Devirlerinde Gozden Gegirme ve Bildirim Kilfetleri 217
3.4.2.1. Agiklama ve Sorunlarin Tespiti......cccoecuveiuvecerereeruncnnne. 217
3.4.2.2. Hisse Devirlerinde Gézden Gegirmenin Kapsami......222
3.4.2.3. Hisse Devirlerinde G6zden Gegirmenin Siiresi ve
TTK daki Stirelerin Uygulanabilirligi.......coccveivcrincivnciinnces 224
3.4.2.4. Hisse Devirlerinde Ayip Bildiriminin Igerigi ve
N ) TR 228

3.4.3. Gozden Gegirme ve Bildirim Kiilfetlerinin
Uygulanmadig1 Hal: Saticinin Agir Kusurlu Olmas: (TBK
101 225) worevteeeeeesvaeesssss s ssssss s s ssass s ssassssaessaasessaessaasessasnees 231

3.5. SATICININ SORUMLULUGUNUN SOZLESME iLE
KALDIRILMAMIS VEYA SINIRLANDIRILMAMIS

OLMAST ..ottt sass s sssss s s ssssssssssssssssssssssssssssssssssssesss 233
3.5.1. Sorumlulugun Sézlesme ile Kaldirilmasi veya
S1n1rlandirilmasi.. s 233

3.5.2. Hisse Satim Sozlesmelerinde Sorumlulugu Sinirlayan

KQYIEIAT .o sas e sassssssasens 237
3.5.2.1. 152 MEKtUDU w..ovvornrvveenreeeeessssesessssessesssssssesssssssessssssnns 237
3.5.2.2. Bilgisi Dahilinde Olma Kriteri ......cooccuvvriunerircrienerinnnns 239
3.5.2.3. Onemlilik KIteri vuumuuuummmmcereeerermseeessmmmneceeessesssssssssssnnnnens 240
3.5.2.4. Parasal Sinirlamalar ... 242
3.5.2.5. Stire Sinirlamalart .o 245

3.5.3. Sorumlulugu Kisitlayan S6zlesme Kayitlarinin Gegersiz
Oldugu Hal: Saticinin Agir Kusurlu Olmasi (TBK m. 221) .....246



3.5.3.1. Genel OlaraK........ciienererierericineiisseesssesssesssesnes
3.5.3.2. Saticinin AG1r KUSUIU et
3.5.3.3. Ispat Yikil SOTUNU...cccuuuumcerreeessmcseeresssmmessessssssssessssesens

3.5.3.4. Satici ile Ayibi Bilen veya Bilebilecek Kimselerin
Farkli Kigiler Olmasi SOrunt.........ecceeeeeeuncunceneenneerersersceennnes

DORDUNCU BOLUM
ALICININ AYIPTAN DOGAN SECIMLIiK
HAKLARI VE GENEL HUKUMLERDEN
KAYNAKLANAN TALEPLERI

4.1, KONUYA GIRIS cooocoroeeesoeeseesseessesssses s ssssssssssssss s

4.2. ALICININ AYIPTAN DOGAN SECIMLIK HAKLARI ve
ZAMANASIMI ....ooiiiiiiniinieiniciiciieissississssssssssssssssssssssaes

4.2.1. Genel Olarak c...cecececineneeiireeiseeieeseseseseessessesessessens
4.2.2. Alicinin Segimlik HakIart ..o
4.2.2.1. Ayipsiz Benzeriile Degistirme.........ccoeeuvevuvviereiucrincnnne.
4.2.2.2. Onarim (Ayibin Giderilmesi) ..........coomereeeermerreeessmreeeennne
4.2.2.3. Sozlesmeden DONME .....ueereeeecenceninnerreieieiineeneicieeaeennens
4.2.2.4. Bedel INdirimi...ooorrcceerreseesesressesenssssesessssssssssssssssessssesnns
4.2.3. Ayip Sorumlulugunda Zamanagimi.......rricrinninns

4.3. ALICININ GENEL HUKUMLERDEN KAYNAKLAN
TALEPLERI VE BUNLARIN AYIP HUKUMLERI

KARSISINDAKI DURUMU ......coommrrreermnreesssmsssssssmsssssssssssssssssssses
4.3.1. Irade Bozukluklari: Temelinde Sézlesmenin Iptali .................
4.3.1.1. Irade Bozukluklarinin Ayip Sorumlulugu
Kargisindaki DUrtmu .......ccceeecereeneeeeineineenesssieisesseesessssssenns
4.3.1.2. Esasli Yanilma ...
4.3.1.3. Aldatma......ceceiieeiciciesicsisiisssesiessssseesasssassaaes

4.3.2. Genel Borca Aykirilik Temelinde Tazminat .......coccveereeecennces



4.3.2.1. Genel Borca Aykirilik Hitkiimlerinin Ayip

Sorumlulugu Karsisindaki Durumui........cecvencrinninnee. 313
4.3.2.2. Alicinin Tazminat Talebinin Sartlari ....coocveeeeureerenneee. 317
4.3.2.2.1. Genel Olarak ..o 317
4.3.2.2.2. Kusur Sart1 ve Kusur Karinesi......cccocvevcivcurcunnnnes 318
4.3.2.2.3. Zarar $art1 ve Tazminatin Hesabi...........ccuuueee. 321
4.3.2.3. Alic1 Genel Hitkiimlere Gore S6zlesmeden
DONEDILE M2 ..ooeeeeeeceeeeneeseeieesesseesenssessessessesssessessesssensnesans 325
SONUG oucrereirermerierineesesssesssesssessssessessssesssessssssssessssssssessssesssessssssnesssessanessnes 327



