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Gegen yazilarimizda sirketler toplulugu ve hakim tesebbliis kavramlarini ele almis, bu kavramlara
iliskin 6zel dizenlemeler ile uygulamada karsimiza cikan bazi hususlara deginmistik. Bu iki
kavramla iliskili olan bir baska konu ise sirketler toplulugunda karsilikli istirak. Karsilikl istirak, iki
sirketin birbirinin sermayesine katilmasi anlamina geliyor ve kural olarak sermayeye katilma orani
azami %25 ile sinirl. Karsilikli olarak istirak edilen sermayelerde %25'lik esigin altinda kalinmasi
haline herhangi bir hukuki sonug baglanmazken, %25°lik esigin agiimasi hali karsilikli istirak yasagi
kapsaminda degerlendirilerek Tirk Ticaret Kanunu’nda éngoriilen bazi hukuki yaptinmlara tabi
tutuluyor. Bu yasak kanunda kisaca “karsilikl istirak” olarak ifade ediliyor.

S6z konusu yasagin amaci, sirket alacaklilari icin glivence niteligindeki sermayenin korunmasi ilkesi
dogrultusunda kopik (sulandiriimis) sermaye yaratilmasinin ve kurumsal yonetime zarar verecek
risklerin dntine gegilmesi. Karsilikh istirake hukuk diizenince higbir sinir olmaksizin izin verilseydi,
sirketin sermayesi gergekten saglanmayabilir ya da sermaye dolayli bir sekilde usulsiiz olarak iade
edilip sonradan karsiliksiz kalabilirdi. Ayrica karsilikli istirake sinirsiz serbesti getirilmesi, hakimiyet
iliskilerinin tespitini gliclestirebilirdi ve sorumluluk rejiminin saglikli islemesine engel olabilirdi.

Karsilikli istirak Tirk Ticaret Kanunu'nun sirketler toplulugu hiikiimleri altinda diizenlenmesine
ragmen, karsilikli istirak yasadi yalnizca bir sirketler topluluguna Ulye sirketler bakimindan
uygulanmayabiliyor. Nitekim, birbirleri Gzerinde hakimiyete sahip olmayan ancak birbirlerinin
paylarinin %?25’inden fazlasina sahip sirketler, “basit karsilikl istirak” halinde goériliyor ve bir
sirketler toplulugu olusturmamalarina ragmen karsilikli istirak yasagina uygulanan hukuki
yaptinmlara tabi oluyorlar. Basit karsilikli istirake baglanan hukuki yaptinmlar, diger sirketin
paylarini iktisap edip karsilikli istirak konumuna bilerek giren sirketlere uygulaniyor. Bu dogrultuda,
bilerek karsilikli istirak durumu yaratan sirketin, bedelsiz paylari edinme hakki harig, oy hakki,
tasfiye ve kar pay hakki ve riichan hakki gibi paya bagh diger tim pay sahipligi haklari donuyor
ve bu sirket yalnizca istirak konusu olan paylardan dogan toplam oylariyla diger pay sahipligi
haklarinin yalnizca dértte birini kullanabiliyor.

Birbirlerinin paylarinin %25’inden fazlasina sahip sirketler arasinda hakimiyet iliskisi tesis edildigi
takdirde ise, “nitelikli karsilikli istirak"ten s6z ediliyor. Hakimiyet, bir sirketin dogrudan veya dolaylh
olarak bir diger sirketin oy haklarinin gogunluguna sahip olmasi seklinde ortaya gikabilecegi gibi,
onceki yazimizda degindigimiz hakimiyet durumu yaratan diger araglar vasitasiyla da (6rnedin,
yonetim organinda karar alabilecek sayida liyeyi secebilme hakki) elde edilebiliyor. Bdylece
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birbirlerinin paylarina karsilikli olarak istirak eden sirketler ayni zamanda bir sirketler toplulugu
olusturuyor ve aralarinda bir ana sirket — yavru sirket iliskisi kuruluyor.

Esas itibariyle nitelikli karsilikli istirake baglanan temel hukuki sonug, basit karsilikli istirake
baglanan hukuki sonug ile ayni. Yani, nitelikli karsilikli istirak hallerinde de bilerek karsilikl istirak
durumu yaratan sirketin bedelsiz paylari edinme hakki hari¢ diger tim pay sahipligi haklari
donuyor. Ote yandan nitelikli istirak, basit karsilikli istirak hallerinden farkli olarak bir ana sirket —
yavru sirket iligkisi olusturdugundan, sirketin kendi payini iktisap yasagina iliskin ozel
dizenlemelere de tabi. Turk Ticaret Kanunu uyarinca yavru sirketin ana sirketin paylarini tGzerinde
hakimiyet kuracak sekilde iktisap ettigi nitelikli istirak durumu, farkli bir hukuki sonuca baglaniyor.
Ancak bu hukuki sonug, genel hiikiim uyarinca éngoriilen tiim pay sahipligi haklarinin donmasina
iliskin yaptirnmdan farkli olarak, yavru sirket acisindan yalnizca oy haklari ve buna bagh haklarin
(yonetimsel haklarinin) donacagini éngoriiyor. Sonug olarak, nitelikli istirak hallerinde genel hiikiim
ve Ozel hiikiim uyarinca 6ngorilen hukuki yaptinnmlar birbirlerini tamamlar nitelikte ve 6zel hiikmin
uygulamadidi yaptirimi genel hiikiim uyguluyor.

Nitelikli karsilikli istirake iliskin yaptirimlar yalnizca sirket paylarinin pay devri yoluyla iktisap edildigi
haller igin gegerli. Nitelikli karsilikl istirakte yavru sirketin sermaye taahhidu yoluyla ana sirketin
sermaye artirrmina katilarak pay iktisap edilmesi hali ise daha kati bir yaptirm rejimine tabi
tutuluyor. Bu halde, iktisap islemi, (ana) sirketin kendi paylarini taahhit yasaginin kiyasen
uygulanmasi sonucu kesin hiikiimsiiz sayilabiliyor. Ornegin, aralarinda nitelikli karsilikli istirak
iliskisi bulunan bir yavru sirketin ana sirketi nezdinde gergeklesecek bir sermaye artirnmina katilip
ana sirketin paylarina istirak etmesi halinde bu islem gecersiz oluyor.

Sonug itibariyle, Turk Ticaret Kanunu’'nda karsilikh istirak hallerine uygulanan birden fazla prensip
ve bu prensiplere uygulanan birden fazla hukuki yaptirrm mevcut. Hukuk sistemimizin karsilikh
istirake yalnizca %25 gibi sinirli bir katilim esiginde izin verdigi disiintildigiinde, karsilikh istirak
yasadl kapsamina girecek haller yaratilmadan 6nce gergeklestirilecek pay devirlerinin doguracadi
hukuki sonuglarin dogru bir sekilde analiz edilmesi ve her bir olasi karsilikli istirak durumunun
somut olay sartlari 6zelinde ayri ayri dederlendirilmesi gerekiyor.
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