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Cevresel ve Sosyal Etkenlerin Yénetim Kurulu Uyelerinin Sorumluluguna
Etkisi

Board of Directors’ Liability from an Environmental and Social Perspective

Baris Oztiirk*

Oz:

TTK m. 369 uyarinca yénetim kurulu tyeleri, gérevlerini yerine getirirken tedbirli bir yéneticinin 6zeniyle
hareket etmek ve girketin menfaatlerini gézetmek ylikumluliga altindadirlar. Ancak kanun koyucu sirket
menfaati kavramini tanimlamamaistir; bu durum kavramin yoruma acgik kalmasina yol agmistir. Kiiresel
iklim degisikligi, cevresel sorunlar ve toplumsal egitsizliklerin artmasiyla birlikte yalnizca hissedar karini
esas alan pay sahibi teorisinin yerini, daha genis bir paydas perspektifini benimseyen cikar grubu
teorisinin aldig1 goérilmektedir. Bu c¢ercevede calisma; sirket menfaati kavramini lafzi, etimolojik ve
tarihsel yorum ile kargilagtirmali hukuk verileri 1s181nda ele almakta ve ¢evresel ile sosyal etkenlerin TTK
m. 369 kapsamindaki 6zen yukiumliliigiine nasil dahil edilebilecegini tartismaktadir. Sirket menfaatinin
saf ekonomik bir igerikle sinirli olmadigi; sirketin uzun dénem surdurilebilirligini tehdit eden ¢evresel ve
sosyal riskleri de kapsayabilecegi degerlendirilmektedir. Bu dogrultuda s6z konusu ylkiumlilagin
normatif kaynaginin dogrudan ESG diizenlemelerinde degil, TTK m. 369'un mevcut lafz ile sirket menfaati
kavraminin genis yorumunda aranmasi gerektigi ileri suriilmekte; ESG regiilasyonlar: ve degisen piyasa
kosullar: ise bu yorumu destekleyen dis etkenler olarak ele alinmaktadir. Yiiktmlaltgin ihlalinin TTK m.
553 kapsaminda hukuki sorumlulugu dogurabilecegi ve bu alandaki ihmalin kusur niteligi tasiyabilecegi
de degerlendirilmektedir.
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Abstract:

Under Article 369 of the Turkish Commercial Code ("TCC"), members of the board of directors are required
to act with the diligence of a prudent manager and to safeguard the interests of the company in the
performance of their duties. The legislature, however, has left the concept of company interest undefined,
rendering it open to interpretation. Against the backdrop of climate change, environmental challenges and
growing social inequalities, shareholder theory, which prioritizes profit maximization as the sole corporate
objective, appears to be giving way to stakeholder theory, which takes into account a broader range of
interests. In this context, the article examines the concept of company interest through textual,
etymological and historical analysis alongside comparative corporate law perspectives, and discusses how
environmental and social factors may be incorporated into the duty of care framework under Article 369
TCC. It is considered that company interest may not be confined to purely economic content and may extend
to the environmental and social risks that threaten the long-term sustainability of the company. In this
regard, it is argued that the normative source of the board's obligation to consider environmental and social
matters should be sought not in ESG regulations as such, but in the existing text of Article 369 TCC and a
purposive interpretation of the company interest concept; ESG frameworks and evolving market conditions
are treated as external factors that reinforce rather than construct this interpretation. It is further
considered that a breach of this obligation may give rise to liability under Article 553 TCC and that a board
member's disregard of environmental and social risks in the decision-making process may constitute
negligence within the meaning of that provision.

Keywords: Duty of care, board of directors, company interest, environmental responsibility, social
responsibility, TCC Art. 369, TCC Art. 553, ESG, shareholder theory, stakeholder theory

Extended Summary:

This article examines the impact of environmental and social factors on the liability of board of directors
members under Turkish corporate law, with particular focus on the duty of care obligation imposed by
Article 369 of the Turkish Commercial Code No. 6102 ("TCC"). Board members are required to act with the
diligence of a prudent manager and to safeguard the interests of the company in the performance of their
duties. The TCC, however, offers no statutory definition of "company interest," leaving the concept
deliberately open to interpretive discretion. The article's central inquiry is whether this interpretive
openness allows and indeed requires board members to incorporate environmental and social
considerations into their decision-making processes, and what the legal consequences of failing to do so may
be under the existing statutory framework.

The article approaches the company interest concept through textual, etymological and historical lenses
before addressing the liability question. Etymologically, the Turkish word menfaat encompasses both
economic gain and broader forms of welfare, and does not inherently restrict itself to financial profit. A
comparative survey of Anglo-Saxon and Continental European corporate law frameworks reveals a parallel
pattern: virtually no major commercial code provides a direct statutory definition of company interest,
suggesting that the concept is deliberately preserved as dynamic and context-dependent. Historically, the

understanding of company interest has evolved through three landmark decisions. Hutton v. West Cork
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Railway Co. (1883) confined company interest to shareholder benefit exclusively. Dodge v. Ford Motor Co.
(1919) affirmed profit maximization as the company's primary purpose, though the article notes that this
reading is increasingly contested in contemporary doctrine. Shlensky v. Wrigley (1968) marked a decisive
departure from this narrow formulation, permitting boards to prioritize long-term company welfare over
short-term profit considerations. This trajectory reflects the gradual evolution of company interest from a
shareholder-centric conception toward a multi-stakeholder framework capable of accommodating
environmental and social dimensions.

Against this backdrop, the article examines the foundational theoretical divide in corporate governance.
Under shareholder theory, associated with the Chicago School and Milton Friedman's classical formulation,
the sole purpose of the company is to maximize returns for shareholders, with societal benefit understood
to flow as a byproduct of profit generation. The article observes that this model is largely displaced in
contemporary doctrine as insufficiently responsive to the complexity of modern global markets. Stakeholder
theory, by contrast, holds that the board of directors is required to take into account the interests of all
parties in a legal or commercial relationship with the company, including employees, creditors, business
partners and the broader community, alongside those of shareholders. Importantly, the article construes
stakeholder theory not as an instrument for subordinating shareholder interests to those of third parties,
but as a normative framework for identifying the course of conduct that best serves all relevant interests
concurrently. It is within this latter paradigm that environmental and social considerations find their most
coherent doctrinal foundation.

A distinctive contribution of the article is its analysis of the relationship between company interest and
public interest. The article posits that environmental and social goods possess an asymmetric character:
whereas financial benefits such as profit or growth accrue to a defined class of stakeholders, environmental
and social improvements confer benefits upon society as a whole, including the company itself as a
constituent member of that society. This asymmetry does not engender a conflict between company interest
and public interest but rather establishes a normative convergence, in that conditions conducive to societal
welfare are, by extension, conducive to the long-term sustainability and financial integrity of the company.
The article gives effect to this thesis through the concept of long-term company benefit, contending that
boards which disregard environmental and social risks expose the company to regulatory sanctions,
reputational harm and long-term diminution in value, all of which fall within the scope of the harm that
the duty of care standard under Article 369 TCC is designed to guard against.

Turning to the core liability question, the article analyzes the duty of care under Article 369 TCC as an
objective and abstract standard of conduct: what would a reasonably prudent manager do in the same
circumstances? In the prevailing regulatory and market environment, the article contends, a prudent
manager would be expected to identify the environmental and social risks arising from the company's
activities, assess their implications for the company's long-term interests, and adopt appropriate measures
in response. A board member who takes consequential decisions without undertaking this preparatory
analysis may be held to have acted in breach of the duty of care. Where such breach causes damage to the
company, liability under Article 553(1) TCC may be engaged, subject to the satisfaction of the additional
requisite elements of unlawfulness, fault and causation. Two considerations reinforce this interpretation.
First, ESG criteria are now integral to the investment and credit decisions of institutional investors and
financial institutions, such that a board's failure to address the company's environmental and social
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performance may produce quantifiable financial injury, including impaired valuations, restricted access to
capital markets and loss of competitive position. The extraterritorial reach of mandatory due diligence
legislation enacted in Germany, France and Switzerland, which extends compliance obligations to the
foreign subsidiaries of domestic companies, further evidences the progressive hardening of environmental
and social obligations from soft governance standards into binding legal requirements. Second, under the
Business Judgment Rule, a board's resolution to integrate environmental and social considerations into
corporate decision-making is legally defensible as an exercise of long-term stewardship, and no provision of
Turkish corporate law precludes board members from grounding a business decision on such considerations.

The article then sets out the three cumulative requirements that board members must satisfy in order to
discharge their environmental and social obligations under the duty of care standard. Board members are
required to identify current and potential adverse environmental and social impacts attributable to the
company's activities, to take measures aimed at eliminating those impacts, and where full elimination is
not feasible, to adopt steps directed at their material reduction. Adherence to this framework is considered
sufficient to satisfy the duty of care standard under Article 369 TCC. Conversely, failure to comply with
these requirements, as illustrated through a comparative reference to ClientEarth v. Shell and parallel
developments in Dutch corporate law doctrine, may constitute the negligence necessary to engage personal
liability under Article 553 TCC. The normative foundation for this conclusion, the article emphasizes, is
not ESG regulation but the existing text of Article 369 TCC, construed in light of an evolving and
purposively interpreted concept of company interest. ESG regulations and shifting market conditions
operate as external factors that support and reinforce this interpretive position; they do not supply its
normative foundation.
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GIRIS

Kiresel iklim degisikligi, ¢cevresel yozlasma, kaynaklarin kitligi ve toplumsal sorunlarin
bliytimesiyle birlikte insanlik i¢in bu kavramlarin 6nemi artmig olup zaman igerisinde daha da
bliyiik 6nem arz edecegi kacinilmaz bir gergektir. Bu sebeple, ¢evre duyarliligi, tabii kaynaklarin
kullanimindaki hassasiyet ve sosyal gelismeler sirketlerin karar mekanizmalarinin 6énemli
gindem maddelerinden biri olmustur.! Farkli hukuk sistemlerinde artan regiilasyonlar ve
toplumdan gelen taleplerle birlikte sirketlerin cevresel ve sosyal konulardaki politika ve
uygulamalar: hiz kazanmigtir. 20. yizyilin sonu ve 21. ylizyilin baslarindan itibaren, y6netim
kurulu uyelerinin sirkete karsi yukimliliklerinin kapsamini ve sirketin nihai amacin
tartismaya acan iki temel kuram one ¢ikmaktadir. Bu kuramlardan ilki yalnizca hissedarlarin
menfaatini esas alan pay sahibi teorisi, ikincisi ise daha genis bir paydas ¢evresini gézetmeyi
savunan ¢ikar grubu teorisidir. Giniimiizde ikinci anlayisin agirhik kazandigi gorilmekte; bu
gelismeler kapsaminda yonetim kurulu liyelerinin ¢evresel ve sosyal konular: da dikkate almasi
beklenmektedir.?2 Tirkiye’de de son donemde yayimlanan Ticaret Bakanligimin hazirladig1 16
Temmuz 2021 tarihli Yesil Mutabakat Eylem Plani ve 7 Ekim 2021 tarihinde ytrarlige giren
Paris Iklim Anlagmas: ile kamu politikalar: acisindan bir irade ortaya konmusgtur. Bu kapsamda;
cevresel ve sosyal ilerlemeler kamu politikasi olarak degerlendirilebilecegi gibi ayni zamanda
toplumsal refah veya toplum menfaati kapsaminda da degerlendirilmektedir. Ancak, Turkiye'de
ozel sektoriin en onemli karar mekanizmasi olan yonetim kurullarinin bu faktorleri nasil
yorumlanmasi gerektigi konusunda bir mutabakat olmadigi gibi, ¢evresel ve sosyal sorumluluklar:
uzerine de bir goris bulunmamaktadar.

6102 sayili Tirk Ticaret Kanunu (“IT'TK”) m. 369 kapsaminda, yonetim kuruluna gérevlerini
yerine getirirken bir 6zen ve menfaat degerlendirmesi yikiumliligi getirilmektedir.? Bu
kapsamda, yonetim kurulunun menfaati ve gsirketin menfaati ayr1 ayr1 degerlendirilerek, yonetim
kurulunun yapacagi islemler i¢in sirket menfaatini gézetme ylikiimliligi getirilmistir. Bu durum
1lgili hiikmiin gerekcesinde; “yonetim kurulu iiyesinin kisisel menfaatini, hGkim pay sahibini veya

1 McKinsey & Company, “How Companies Capture the Value of Sustainability: Survey Findings”,
https://www.mckinsey.com/capabilities/sustainability/our-insights/how-companies-capture-the-value-of-
sustainability-survey-findings (e.t. 14/9/2024); Elisha Temminck / Kathryn Mearns / Laura Fruhen,
“Motivating Employees Towards Sustainable Behaviour”, Business Strategy and the Environment, Cilt 24, Say 6,
2015, s. 402-412.

2 Robert Edward Freeman, “A Stakeholder Theory of the Modern Corporation”: Max B.E.Clarkson (edt.), The
Corporation and Its Stakeholders, University of Toronto Press, Toronto 2016, s. 125-138; Muhammed Sulu,
Anonim Ortakliklarda Sirket Menfaati Kavrami, Marmara Universitesi, Istanbul 2019, s. 18-22.

3 13/02/2011 tarihli ve 6102 sayili TTK m. 369un birinci ve ikinci fikralar: birlikte degerlendirildiginde, yonetim
kurulu iyeleri ile yonetimle gérevli tigiincl kigilerin gérevlerini yerine getirirken hem 6zen ve baglilik borcuna
hem de diiriistlik kuralina uygun davranma yiikiimliliigine tabi olduklar: gériilmektedir. Bu hiitkiim, sirketin
yonetim ve temsilinde gorev alan kigilerin yalnizca sirket menfaatini gézeterek, makul bir yoneticiden beklenen
dikkat ve sadakat i¢inde hareket etmelerini zorunlu kilar. Dolayisiyla yoneticiler, karar ve iglemlerinde sirketin
uzun vadeli gikarlarini ve pay sahipleri ile diger menfaat sahiplerinin dengeli bigimde korunmasini esas almalidir.
Durustlik kurali ise, bu bor¢larin yerine getirilmesinde objektif iyi niyet 6l¢tisini belirleyen tamamlayici bir
unsur olarak, yoneticilerin keyfi veya 6znel ¢ikarlarina dayal davraniglarini engellemeyi amagclar.
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pay sahiplerini ve onlarin yakini olan gergek ve tiizel kisiler ile ii¢iincii kisilerin menfaatini, sirketin
menfaatinin oniine gecirmemesi kastedilmistir.” seklinde ifade edilmistir.4 Bu dogrultuda yonetim
kurulu tyelerinin her daim sirketin menfaatini gozetmesi gerektigi varsayimi kabul edilmigtir.

Gerekcenin devaminda yonetim kurulu iyelerinin paydaslar arasinda bir menfaat
catismasi olmasi halinde nasil hareket etmeleri gerektigine dikkat ¢ekilmektedir; “menfaatler
catismast bulunan hallerde yonetim kurulunun gerekli onlemleri almasini ve arm’s length
temelinde yani, hakim ortagi ve onun yakinlarint kayirmadan sirket igin, sirketin menfaati i¢in
rekabet sartlarina uygun olarak pazarlik yapmasint ifade eder.” Ancak gorildiugu tizere, TTK
madde 369 nezdinde ve hiikmiin gerekcesinde sirket menfaatinden ayri olarak cevresel ve sosyal
konularda toplum menfaatinin nasil degerlendirilmesi gerektigine ve menfaat dengesi icerisinde
nasil bir hiyerarsik yapi igerisinde olmasi gerektigine iligskin kanun koyucu tarafindan herhangi
bir tanim veya ¢ikarim yapilmamistir. Bu konu TTK’da acikga belirtilmedigi i¢in yoruma ihtiyag
oldugu degerlendirilebilir. Bu dogrultuda, ¢evresel ve sosyal gelismelerin sirket menfaati kavrami
icinde nasil konumlandirilmasi gerektigi ve yonetim kurulu tiyelerinin 6zen ylikimliliginin bu
gelismeler baglaminda nasil yorumlanacag: temel tartisma noktasini olusturmaktadir.Sirketler
hukuku 6zel hukukun bir alani1 olmakla birlikte, pay sahipleri, yoneticiler, sirketin kendisi ve
menfaat sahipleri arasindaki iligkiler agirlikli olarak TTK'nin emredici hiikiimleri ¢ergevesinde
yuritilmektedir. Bu g¢ercevede toplumsal acidan herkesin yarar sagladigi cevresel ve sosyal
faktorlerin yonetim kurulu tarafindan karar mekanizmasina dahil edilmesi halinde tim
paydaslar agisindan olumlu sonucglar yaratacagi ¢ikarimi yapilabilir. Bir diger deyisle, sirket
hissedarlari, yoneticileri, sirketin kendisi ve menfaat sahiplerinin de toplumun bir paydasi
oldugundan bahisle, herkesin menfaatine hizmet edecek bir anlayis oldugu tartisilmaya deger bir
noktadir.

Bu kapsamda ilk olarak; yonetim kurulu tiyelerinin pozisyonlari ve sorumluluklar
degerlendirilerek, bulunduklar: sirket icerisindeki konumlari1 ve yikumlilikleri ifade edilmeye
calisilacaktir.5 Akabinde, sirket menfaati kavrami lafzi olarak irdelenecek ve uluslararasi
anlamda tarihsel olarak istikameti tespit edilecektir. Bu kapsamda, kanun koyucunun belirttigi
sirket menfaati kavrami tartigilacaktir. Ote yandan, TTK kapsaminda degerlendirilmemis ancak
toplumsal menfaat ve sosyal refah olarak deger atfedilen gevresel ve sosyal gelismelerin sirketler
nezdinde ne sekilde degerlendirebilecegi ortaya konacaktir. Gelismekte olan bu trendin temel yapi
tasim ise cevresel ve sosyal gelismelerde sirketin uzun donemde saglayacagi menfaatin goz
ontinde bulunduruldugu ifade edilmektedir. Bu bilgiler 1s181nda; son béliimde yonetim kurulu
lyelerinin 6zen yiukumliligi kapsaminda gevresel ve sosyal sorumluluklar: incelenecektir.

4 Tirkiye Buyiik Millet Meclisi (TBMM), Tiirk Ticaret Kanunu Tasaris1 ve Adalet Komisyonu Raporu (1/324),
Sira Sayist: 96, Dénem: 23, Yasama Yili: 2, m. 369 Gerekeesi,
https://www.tbmm.gov.tr/sirasayi/donem23/yil01/ss096.pdf (e.t. 10/11/2024).

5 YK iiyelerinin sorumlulugu igin 6102 sayili TTK m. 553.
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L. Yonetim Kurulu Uyeleri Tarafindan Pay Sahipleri Disindaki Menfaatlerin
Gozetilmesi

Yonetim kurulu kavramini inceledigimizde, kanundan dogan yonetim yetkisini sirket adina
kullanan zorunlu organ olarak tanimlanabilir.¢ Sirket genel kurulu ile yonetim kurulu, yetkilerini
dogrudan kanundan almakta olup her iki organ da sirketin kurulusuyla birlikte es zamanl olarak
1slev kazanmaktadir. Bu ¢ercevede yonetim kurulu, sirketin stirekli faaliyet gosteren ve giindelik
kararlar1 alan zorunlu orgami konumundadir.” 8 Bu kapsamda genel kurul, yapis1 itibariyle
stireklilik tasiyan bir organ vasfina da sahip olmadigindan, yonetim kurullar: sirket icerisinde
sureklilik gosteren, ticari ve glindelik kararlari alan en temel organ olarak kabul edilir.®
Dolayisiyla sirketlerin siirekliligi ve yonetimi agisindan da yonetim kurullari hem zorunlu hem de
en 6nemli organ konumundadir.l® Tiim bunlardan hareketle sirketleri inceledigimizde; yonetim
yetkisine sahip karar verici konuma haiz yonetim kurullari, sirketlerin politikalarini,
faaliyetlerini ve uygulamalarimi belirlemektedir. Dolayisiyla, bir sirketin politika, karar ve
uygulamalarini belirleyen yonetim kurullar sirketin hukuki sorumlulugunu da oldukga genis bir
yelpazede Ustlenmekte ve tasimaktadir.!?

Yonetim kurullar: bu gorevlerini yerine getirirken TTK kapsaminda bazi yukimlilikler
altina girmektedirler. Bu yuktumlilikler sirketin menfaatini koruma ve yonetim kurullarinin
sorumlulugunun simirlarini c¢izerken 6nemli bir referans olusturmaktadir. Bir diger deyisle, bu
yiukimliliklere aykiri davranan bir yonetim kurulu tiyesinin hukuki sorumlulugu dogacak ve
TTK 553 dogrultusundan yaptig: islem kapsaminda kusuru oraninda sorumlu olacaktir.

6 Reha Poroy / Unal Tekinalp / Ersin Camoglu, Ortakliklar Hukuku I, 14. Basi, Vedat Kitapcilik, Istanbul 2019;
Reha Poroy / Unal Tekinalp / Giiloren Tekinalp, “Ortakliklar Hukukunda Organlarin Sorumlulugu”, Istanbul
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Mecmuasi, Cilt 45, Say1 1-4, 2011, s. 347-398.

7 Abdurrahman Kayiklik, Anonim Sirketin Temsili, On Iki Levha Yayincilik, Istanbul 2024, s. 59-195.

8  Kurulus asamasinda, sirketin yonetim kurulu tyeleri esas s6zlesme araciligiyla da belirlenebilmektedir. Nitekim
TTK m. 339/2 hiikmu uyarinca, esas sozlesmede yonetim kurulu tiyelerinin ad ve soyadlarinin yer almasi zorunlu
unsurlar arasinda sayilmistir. Ayrica TTK m. 362’ye gore, ilk yonetim kurulu tyeleri esas s6zlesmede isimleri
belirtilmek suretiyle atanmig sayilir. Bu diizenleme, kurulus aninda yénetim organinin belirlenmesini zorunlu
kilarak, tiizel kisiligin faaliyete gegebilmesi igin gerekli olan asgari organ yapisinin olusturulmasini
saglamaktadir.

9 Yonetim kurullari, yonetim yetkilerini Uglincii kigilere devretme hakkina sahiptir. Ancak bu durumda dahi
gbzetim yukumlulikleri devam eder. Dolayisiyla yonetim kurullari, sirketin temel sorumlu organi olma niteligini
koruyarak gérev ve sorumluluklarini siirdiirmektedir.

10 Jeremy Galbreath, “Do Boards of Directors Influence Corporate Sustainable Development? An Attention-Based
Analysis”, Business Strategy and the Environment, Cilt 27, Say1 6, 2018, s. 742-756.

11 Turk Ticaret Kanunu'nun (“T'TK”) 329/2. maddesi uyarinca, anonim sgirket ortaklarinin sirkete karsi en temel
sorumlulugu, taahhit ettikleri sermaye paylarini édemektir. Bu gergevede, ortaklarin sorumlulugunun kural
olarak siirli oldugunu soylemek mumkindiir. Ancak, TTK'nin 480. maddesi bu genel prensibe iki istisna
getirmektedir.
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Bu cercevede TTK'nin yonetim kurulu lyelerine yiikledigi ytuikimliiliiklerden bir tanesi de
ozen yukiumliligidir. Bu dogrultuda yonetim kurulu tiyelerinin sosyal ve cevresel acidan verdigi
kararlar yonetim kurulunun 6zen ylikiumluliga bashg: altinda degerlendirilebilecektir. TTK m.
369 kapsaminda yonetim kurulu uyelerine iki temel ylikumlilik getirilmektedir: 6zen
yiukimliligi ve baghlik ytkiumliligi. Baglhihk yiukimliligi, yonetim kurulu iyesinin sirket
menfaatini her kogulda kendi kisisel menfaatinin ve diger gruplarin menfaatinin 6niinde
tutmasini gerektirir. Bu ytikiumlilik, sirket menfaatinin gézetilmesinin temel hukuki dayanagim
olusturmaktadir. Pay sahipleri disindaki menfaatlerin gézetilmesi meselesi de 6ztinde bu baghlik
yuklimliliginin kapsami ve sinirlari sorununa dayanmaktadir. Bu baglamda ilgili hiikkmin
1cerigi incelendiginde su diizenlemeyle karsilasilmaktadir:

MADDE 369 - Ozen ve baglilik yiikiimliiliigi: (1) Yonetim kurulu tiyeleri ve yonetimle gérevli
ticiincii kigiler, gérevlerini tedbirli bir yoneticinin 6zeniyle yerine getirmek ve sirketin menfaatlerini
diriistliik kurallarina uyarak gozetmek yiikiimliiliigti altindadiriar.

TTK m. 369 kapsaminda 6zen ylukimliligi ile baghlhk ylkimliliigi birbirinden ayri
kavramlardir.’2 Ozen yiikkiimliligi, yonetim kurulu tiyesinin karar alma siirecinde gostermesi
gereken dikkat ve titizlik standardini ifade ederken; baghlik yikimliligi, tyenin sirket
menfaatini kendi kisisel menfaatinin 6niinde tutmasi ytikiimliligini kapsamaktadir. Bu calisma
kapsaminda esas incelenen, karar alma slirecindeki 6zen standardidir.13 Yonetim kurulu tyeleri
ve yonetimden sorumlu ti¢iinci kisilerin sirket menfaatine hizmet etmesi gerektigi bu maddede
acik ve net bir sekilde ifade edilmistir. Burada kanun koyucunun 6zen ve baglhhk yikimliligini
dogrudan tanimlayarak, yonetim kurulu lyelerinin gorevlerini yerine getirirken géz onilinde
bulundurmas1 gereken hususlar siralamistir. Isbu makalenin konusunu olusturan cevresel ve
sosyal olgular acisindan da ilgili madde icerisinde ifade edilen sirket menfaati kavrami oldukca
onemli bir noktadir keza burada kastedilen sirket menfaati kavrami ile neyin ifade edildigi
belirtilmemistir.1* Gergekten de sirket menfaati kavrami ile ifade edilmek istenenin sirketin
karliligt m1? Yoksa sirketin hissedarlarinin kari mi sirketin menfaatini mi ifade etmektedir?
Veyahut sirket ¢alisaninin refahinin artirilmasi sirket menfaati kapsamina girer mi? gibi pek ¢ok
soruyu gliindeme getirmektedir. Bahsedilen sirket menfaatinin olduk¢a soyut ve yoruma acik bir
kavram olmas1 nedeniyle maddenin gerekgesini de incelemek yararli olacaktir. Bu dogrultuda
sirket menfaati “yonetim kurulu tiyesinin kisisel menfaatini, hdakim paysahibinin veya

12 Necla Akdag Giiney, Anonim Sirket Yonetim Kurulu, 2. Baski, Vedat Kitapcilik, Istanbul 2016, s. 59-90; Ismail
Kirca / Feyzan Hayal Sehirali Celik / Caglar Manavgat, Anonim Sirketler Hukuku, Cilt 1: Temel Kavram ve
Ilkeler, Kurulus, Yénetim Kurulu, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii, Ankara 2013, s. 220-280;
Hasan Pulagli, Sirketler Hukuku Serhi, Cilt 2, Adalet Yayinevi, Ankara 2014, s. 1340-1354; Ersin Camoglu,
Anonim Ortaklik Yénetim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu, Vedat Kitapgilik, Istanbul 2010, s. 20-88.

13 Hamdi Pinar, “Yénetim Kurulu Uyelerinin Sirketler Hukuku Acisindan Rekabet Thlallerinden Dolayr Hukuki
Sorumlulugu”, Reha Poroy Anmisina Armagan, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi (BATIDER), Cilt 25, Say1 4, 2009,
s. 369-405.

14 Sirket menfaati kavrami genellikle dar yorumlandig: igin kar maksimizasyonu ve bluyume odakli sonuglara
ulagilmaktadir. Dolayisiyla sirketler toplumdan bagimsiz heterojen bir olgu olarak degerlendirilmektedir.
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paysahiplerinin ve onlarin yakint olan gercek ve tiizel kisiler ile iliciincii kisilerin menfaatini,
sirketin menfaatinin éntine gecirmemesi kastedilmistir.” olarak ifade edilmistir. Ancak gorildugu
uzere burada sirket menfaatine iligkin bir sinirlamaya gidilmemis yalnizca kavramsal olarak ifade
edilmig, yani sadece belirli gruplarla olan iligkisi ele alinmigtir. Buradan hareketle; TTK
kapsaminda sirket menfaatinin dogrudan bir taniminin olmadigimi paylasilabilir. Kaldi1 ki
doktrinde de sirket menfaati kavraminin neyi ifade ettigine 1iliskin net bir goris
bulunmamaktadir.’® Dolayisiyla, tiim bunlardan hareketle sirket menfaatinin ne oldugu, bu
kavramin hangi sinirlar dahilinde degerlendirilmesi gerektigi konusunda kapsamli bir inceleme
yapilarak, sirketlerin yonetim kurulu tyelerinin sebep oldugu cevresel ve sosyal hususlarin 6zen
yikimliligi kapsaminda degerlendirilip degerlendirilmeyecegi irdelenecektir. 16

II. Sirket Menfaati

TTK uyarinca yonetim kurulu tyelerinin sirket menfaatine hizmet etmeleri gerektigi ifade
edilirken!?, girket menfaatinin kavraminin sinirlar1 net bir gekilde ¢izilmemistir. Bu noktada
sirket menfaati ile ne ifade edildigini anlamak i¢in bir yoruma ihtiyac¢ oldugu asikardir. Bu
kapsamda sirket menfaati (company interest) kavramini ele aldigimizda; ilk olarak ilgili terimin
soyut nitelikte oldugu tespit edilebilir. Yonetim kurulu lyelerinin 6zen yikumliliigi altinda
degerlendirilen; sirket menfaatine uygun davranma borcunun sinirlar1 net bir gsekilde
belirtilmedigi i¢in bu belirsizlik dogasi geregi bir takim olumsuz durumlar1 da beraberinde
getirmektedir. Bu kapsamda sirket menfaati kavrami girketler hukukundaki aktérlerin menfaat
dengesini gozeterek, bu aktorlerin menfaatlerini bir araya getiren, birlestiren ve harmanlayan bir
kavram olarak karsimiza ¢ikmaktadir.'® Doktrinde sirket menfaati kavrami; sirketin hukuki ve
ekonomik varliginin strdirilmesi, pay sahipleri ile diger menfaat sahipleri arasindaki dengenin
korunmasi ve girketin uzun donemli deger iretme kapasitesinin giivence altina alinmasi
islevlerini bir arada yerine getiren ¢ok boyutlu bir kavram olarak ele alinmaktadir. Bu ¢ok boyutlu
yapi, kavramin statik bir tanima kavusturulmasini giclestirmekte; bunun yerine her somut olay
ve kosul cercevesinde ayrica degerlendirilmesini zorunlu kilmaktadir.l® Sirket menfaati
kavraminin TTK kapsaminda dogrudan tanimlanmamis olmasi, kanun koyucunun bilingli bir

15 Dogrudan bir géris bulunmasa da doktrinde iki temel gériigsliin; pay sahibi teorisi (shareholder theory) ve c¢ikar
grubu teorisi (stakeholder theory) baskin oldugunu paylasabiliriz.

16 Ayse Kutlu Alan, Yesil Finans ve Karbon Piyasalarinin Hukuki Temelleri: Avrupa Birligi ve Turkiye'de Yesil
Tahviller ile Emisyon Ticareti Sistemlerinin Kargilagtirmali Analizi, Ko¢ Universitesi Lisansiistii Programlar
Enstitiisti Hukuk Doktora Programi, Istanbul 2025 (yayimlanmamig doktora tezi).

17 Murat Yusuf Akin / Muhammed Sulu, “Yénetim Kurulu Uyelerinin Menfaati ile Sirket Menfaatinin Catigmasi
Baglaminda Sorumluluk”, Marmara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Hukuk Arastirmalar: Dergisi, Cilt 25, Say1 1,
2019, s. 169-184; Feyzan Hayal Sehirali Celik, Anonim Sirketlerde Cikar Catigsmalar1 Ekseninde Sirket Ele
Gecirmelerine Kars: Onlemler, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisti, Ankara 2008, s. 51-52.

18 Rifat Cankat / Mehmet Helvaci, “Karsilastirmali Hukukta Sirket Menfaati Kavrami”, Prof. Dr. Sabih Arkan'a
Armagan, Istanbul 2019, s. 521-522; Sulu, Anonim Ortakliklar, s. 8-24.

19 Unal Tekinalp, Sermaye Ortakliklarimin Yeni Hukuku, 4. Bask:, Vedat Kitapcilik, Istanbul 2015; Reinier
Kraakman / John Armour / Paul Davies / Luca Enriques / Henry Hansmann / Gerard Hertig / Klaus
Hopt / Hideki Kanda / Mariana Pargendler / Wolf-Georg Ringe / Edward Rock, The Anatomy of Corporate
Law: A Comparative and Functional Approach, 3. Baski, Oxford University Press, Oxford 2017, s. 63-110.
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tercihinin yansimasi olarak degerlendirilebilir. Bu yaklasimin ardinda iki olas1 gerekce
yatmaktadir: zaman icinde degisen ekonomik ve toplumsal kosullara uyum saglayabilmek adina
kavramin acik uclu birakilmasi ya da igeriginin somut olaylar ve kosullar ¢ercevesinde yargisal
yoruma birakilmasi. Her 1ki gerekce de kavrama dinamik ve evrimsel bir nitelik
kazandirmaktadar.

Benzer dogrultuda Anglosakson20 ve Kita Avrupasi’nin?! muhtelif Ticaret Kanunlarini
inceledigimizde girket menfaati o6zelinde bir tanimlamaya gidilmemistir.22 Herhangi bir
tanimlamaya dogrudan gidilmemesine ragmen ticaret hukukuna iligkin olarak sirket menfaati
kavramini neredeyse bircok tilkenin ticaret kanununda gozlemlemek miumkindir. Bu
tanimlamama halinin bilincli bir tanimlamama hali olmasi kuvvetle muhtemel olsa da sirket
menfaati kavraminin silirekli gelisen ve degisen bir unsur olmasi da degerlendirilebilir. Buna ek
olarak, doktrinde sirket menfaatinin aslinda gelisen ve degisen bir kavramdan ziyade heniiz
evrimini tamamlayamamis bir kavram oldugu da ifade edilmektedir.23 Dolayisiyla “sirket
menfaati” taniminin giinimiiz dinyasinda neye karsilik gelebilecegini tespit etmek i¢in bir
yorumlama metodolojisine uygun olarak kavramin ilk olarak lafzi bir sekilde incelenmesi dogru
bir baslangi¢ noktasi olacaktir.

A. Lafzi ve Etimolojik Bakis

Sirket menfaatini tespit edebilmek adina ilk olarak sirketten kastin ne oldugu, neyi ifade
ettigini ortaya koymak gerekmektedir. Bu dogrultuda ilk sirada sirketin kendisi, yani sirketin
kendi tiizel kigiligini ifade ettigi yorumu yapilabilir. Ikinci olarak; sirket kavrami daha genig
distintilerek sirketin hizmet ettigi kisilerin pay sahipleri oldugundan hareketle pay sahiplerinin
menfaati ve sirket menfaati bir arada digiiniilerek yorumlama yapilabilir. Uciincii olarak; daha
da genis disiiniilerse sirketin tiizel kigiligi ve pay sahiplerine ek olarak sirketin caligsanlari,
sozlesmesel iligkiye girdigi is ortaklari gibi yan unsurlar da sirket semsiyesi altina toplanabilir
ogelerdir.2¢ Sirket kavraminmin farkli katmanlari aslinda hukuki kisilik teorisinin bir
yansimasidir. Dar anlamda sirket; tiizel kisiligiyle bagimsiz bir hukuki varlik olarak karsimiza
cikarken, genis anlamda sirket; pay sahipleri, ¢alisanlar ve sézlesmesel iligki i¢cinde bulundugu
Uclinci kisileri de kapsayan bir yapiya isaret etmektedir. Dolayisiyla sirket menfaatinin hangi
anlamda kullanildigi, her somut olayda ayrica tespit edilmesi gereken bir yorumlama meselesidir.
Bu c¢ok katmanli yapiyr kavramsal olarak soyle 6zetlemek miimkiindir: sirket kavrami tekil

20 Birlesik Krallik, Companies Act 2006, Art. 172.

21 frlanda Cumbhuriyeti, Companies Act 2014, Ch. 2, Art. 231.

22 Fransa Cumhuriyeti, French Commercial Code (Code de commerce), Art. 1..242-6.

23 Cankat / Helvaci, Kargilagtirmali, s. 521-522.

24 Sulu, Anonim Ortakliklar, s. 8-24; Bidhan L. Parmar / Robert Edward Freeman / Jeffrey S. Harrison /
Andrew C. Wicks / Lauren De Coll Purnell, Stakeholder Theory: The State of the Art, Cambridge University
Press, Cambridge 2010, s. 63-80; Freeman, A Stakeholder Theory, s. 125-138.
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anlamda sirketin kendi tuzel kisiligini, cogul anlamda sirketin icerisindeki menfaat gruplarini,
topluluk anlamda ise ¢ok daha genig bir paydas ¢evresini ifade ettigi sdylenebilir.

Her ne kadar sirket sozlesmesine iligskin olarak 6098 sayili Tirk Borglar Kanunu 620.
madde nezdinde degerlendirilmis olsa da TTK nezdinde dogrudan bir tanimlamaya gidilmemaistir.
Bununla birlikte herhangi bir tartismaya mahal vermemek adina sirket menfaati kavramindan
neyin kastedilmeye calisildigini da belirtilmek istenmistir. Bu kapsamda sirket menfaati kavrami
TTK madde 369da belirtildigi tizere ne sirketin organlarini ne sirketin hissedarlarini ne de
sirketten cikar saglayan gruplar: ifade eder. TTK 369. madde dogrultusunda sirketin bir tiizel
kisilik yapis1 olarak, diger menfaat gruplarinin tizerinde olmasi gerektigi acik bir gsekilde ifade
edilmistir.25> Gergekten de sirket kavrami diger paydaslardan ayrilarak salt olarak sirketin kendi
tuzel kisiligini isaret etmektedir. Dolayisiyla buradaki “sirket” kavramina lafzi noktadan
baktigimizda dogrudan dogruya sirketin kendisini, tlizel kisiligini degerlendirmek dogru
olacaktir. Ote yandan, “menfaat” kavramim inceledigimizde ¢cok daha soyut bir yap: karsimiza
cikmaktadir. Menfaat kelimesi koken itibariyle Arapcadan dilimize gecen bir kelimedir; fayda ve
¢ikar anlamlarina karsilik gelmektedir.26 Bu noktada etimolojik olarak kazan¢ saglamak ve
yararlanma kelimelerine paralel bir anlam kullanildigini ifade etmek mimkiindiir. Menfaat
kavraminin fayda ve ¢ikar olarak ifade edildigini, yani ekonomik bir yarar olabilecegi gibi diger
menfaat tirlerini de i¢inde barindirmasinin miimkiin oldugunu belirtmekte fayda vardir. Ginin
sonunda refahi ve fayday: etkileyen her unsur menfaat catisi altinda degerlendirilebilecektir.

Bu bilgiler 1s181nda; sirket tlizel kisiligi i¢in faydali, yararli ve kazangh olan gelismelerin
sirket menfaati kavramini karsiladigi sonucuna rahathikla ulasilabilir. Bu noktada sirket
menfaatinin ekonomik bir karsiliga denk dismediginin altini ¢izmek onem arz eder, ¢inki
cevresel ve sosyal konulara verilen 6nem giiniimiiz diinyasinda degeri 6l¢limlenebilir unsurlar
halini almaya baslasa da, heniiz sirketlerin bilancolar1 gibi maddi unsurlar1 etkilemediginden
arka plana itilmektedir. Dolayisiyla, herhangi bir yerdeki ekonomik bir menfaat unsuru
gecmediginden yonetim kurullari sirket menfaati kavramini degerlendirirken ekonomik bir
kavram olarak ele almamalidir.

B. Sirket Menfaati Kavraminin Tarihsel Geligimi

Sirket menfaatini yorumlarken incelenmesi gereken bir diger husus ise kavramin tarihsel
stire¢ icerisindeki gelisimidir. Sirket menfaati kavrami esasen hem Anglosakson hukukunda hem
de Kita Avrupasi hukukunda uzunca bir siiredir sirketler hukukunun bir parcasi olarak yer

25 Hukuken korunan bir fayda ve gikar kavramlarinin ne oldugunun ifade etmek faydal olacaktir; saglanan her
fayda hukuken korunan bir menfaat degil, ancak hukuk diizlemi igerisinde korunuyorsa mesru bir menfaat olarak
tanimlanmaktadir. Diger tiirlii; hukuka aykir: bir eylemden de ekonomik menfaat elde edilebilmektedir.

26 Sevan Nisanyan, Nigsanyan Sozlik, “Menfaat”, https:/www.nisanyansozluk.com/kelime/menfaat (e.t. 1/9/2025).
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almaktadir. Ilgili kavram soyut nitelifi sebebiyle degigen politikalar cercevesinde gelisim
gostermistir. Kavrami sinirlandirmamak adina sirket menfaati kavraminin cercevesi net bir
bicimde cizilmemistir. Tam da bu sebeple kavram gelisim ve degisime acik bir yapidadir.
Sirketlerin yapilari, ihtiyaclari ve boyutlari zaman icerisinde degismekte ve sirket menfaati
kavrami da zamanla gelisim géstermektedir.

Anglosakson hukukundaki igtihatlarda sirket menfaati kavraminin tarihsel gelisimi
incelendiginde tig¢ temel karar one ¢ikmaktadir. 19. yizyilin sonlarinda Hutton v. West Cork
Railway Co. (1883) davasinda sirket menfaati yalmizca pay sahiplerinin menfaati olarak
degerlendirilmig; yonetim kurulunun pay sahiplerine dogrudan fayda saglamayan harcamalar
yapamayacagl hiikme baglanmigtir.2?

20. yuzyilin baglarinda Dodge v. Ford Motor Co. (1919) kararinda ise sirketin temel
amacinin pay sahipleri i¢cin kar tretmek oldugu ifade edilmistir. Ancak bu kararin shareholder
primacy ilkesinin kesin dayanagi olarak sunulmasi doktrinde tartigsmalidir. Nitekim s6z konusu
kararin ticari bir uyusmazlik baglaminda verildigi, sirket amacina iligkin kapsamli bir ilke koyma
amaci tagimadigi ve giiniimiizde bu sekilde yorumlanmadigi ileri stirilmektedir.28

20. yuzyilin ortalarinda ise Shlensky v. Wrigley (1968) karariyla bu kati anlayistan
uzaklasilmig; yonetim kurulunun yalmzca kisa vadeli kar maksimizasyonu disinda, sirketin uzun
donem menfaatini de gozeterek karar alabilecegi kabul edilmistir. Bu karar, is adami karari
kuralinin (Business Judgement Rule) gelisimi acisindan da o6nemli bir donim noktasi
olusturmaktadir.

Shlensky karariyla baslayan bu doéniisim surecinde sirket menfaati kavrami giderek
geniglemis; pay sahiplerinin ¢ikarlarini korumaya ek olarak sirketin iliskide oldugu diger ¢ikar
gruplar: ile denge gozetilmesi olarak tanimlanmistir.29 Bununla birlikte 6zellikle son dénemde
artan sosyal ve gevresel bilingle birlikte sirket yoneticilerinin sirket tiizel kisiligi, pay sahipleri,
is¢l, tiiketicilerle birlikte toplumdaki diger paydaslarin da menfaatlerine goére hareket etmesi
gerektigi diusiincesi yiikselise gegmigtir.30

27 Hutton v. West Cork Railway Co., (1883) 23 Ch D 654.

28 Lynn Stout, "Why We Should Stop Teaching Dodge v. Ford", Virginia Law and Business Review, Cilt 3, Say1 1,
2008, s. 172-174; Dodge v. Ford Motor Co., 204 Mich. 459, 170 N.W. 668 (1919).

29 Shlensky v. Wrigley, 237 N.E.2d 776 (Ill. App. Ct. 1968).

30 ClientEarth, “We're Taking Legal Action Against Shell’s Board for Mismanaging Climate Risk”,
https://www.clientearth.org/latest/latest-updates/news/we-re-taking-legal-action-against-shell-s-board-for-

mismanaging-climate-risk/ (e.t. 22/10/2022); Sulu, Anonim Ortakhiklar, s. 8-24; Freeman, A Stakeholder Theory,
s. 125-138.
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C. Sirket Menfaatine Iliskin Teoriler

Sirket menfaatinin anlaminda iligkin doktrinde ¢esitli teoriler gelistirilmistir. Bahse konu
teoriler 1ki temel baghkta gruplandirilabilir. Bunlar;

1. Pay Sahibi Teorisi (Shareholder Theory)

11. Cikar Grubu Teorisi (Stakeholder Theory)

olarak karsimiza cikmaktadir. Esasen bu iki teorinin birini dar anlamda sirket menfaati
(Pay Sahibi Teorisi) ve digerini ise genis anlamda sirket menfaati (Cikar Grubu Teorisi) olarak
ozetlemek mimkindiir.

1. Pay Sahibi Teorisi (Shareholder Theory)

Pay sahibi teorisinde sirket menfaati ile pay sahipligi kavramlari birbirinin yerine
gegmektedir. Pay sahibinin yararina olan her olgunun sirketin de yararina oldugu boylece sirket
menfaatine hizmet ettigi anlayisi hakimdir. Bu distnce ilk c¢ikis tarihi itibariyle Sikago Okulu
(Chicago School) tarafindan ele alinmigtir.3! Bu baglamda sirketin esas ve yegane amacinin sirket
pay sahiplerinin karinin maksimizasyonu oldugu ve bu vasitayla toplumsal gelismelerin éniiniin
acilacagr savunulmustur. Sirket pay sahiplerinin menfaati ise kar maksimizasyonu ile
saglanacag1 ifade edilmistir. Pay sahipleri icin ekonomik refah saglanirken de toplumsal
kalkinmanin gerceklesecegi ifade edilmistir. Bu kapsamda sirketlerin kendi kar maksimizasyonu
disinda da herhangi bir amacinin olmamasi gerektigi, kar saglayan bir sirketin topluma kars1 da
sorumlulugunu yerine getirmis olacagi degerlendirilmektedir.32

Guntimiz doktrininde pay sahibi teorisinin neredeyse terk edildigini paylagsmak yerinde
olacaktir, nitekim sirketler hukuku uyarinca sirketlerin bir¢ok sorumlulugu ve iligki igerisinde
bulundugu paydas bulunmaktadir. Gliinlimiiz finansal sistemini de hesaba kattigimizda bir
sirketin sadece kendi ortagini hesaba katarak hareket etmesi sistemsel sorunlar1 da beraberinde
getirecektir. Karmasik bir yapiya sahip giinimiiz kiiresel finansal ve ekonomik piyasasinda
gegerli olabilecek bir teori olmadiginmi paylagsmak yerinde olacaktir.

31 Steven George Medema, Identifying a “Chicago School” of Economics: On the Origins, Diffusion, and Evolving
Meanings of a Famous Brand Name, CHOPE Working Paper, No. 2021-23, Duke University, Center for the History
of Political Economy (CHOPE), Durham 2021; Robert Edward Freeman, “The Politics of Stakeholder Theory:
Some Future Directions”, Business Ethics Quarterly, Cilt 4, Say1 4, 1994, s. 409-421.

32 Charles Handy, “What Is a Company For?”, Royal Society for Arts (RSA) Journal, Cilt 139, Say1 5416, 1991, s.
231-241; Milton Friedman, Capitalism and Freedom, University of Chicago Press, Chicago 1962; Milton
Friedman, “The Social Responsibility of Business is to Increase Its Profits”, The New York Times Magazine,
13/9/1970, s. 32-33, https://www.nytimes.com/1970/09/13/archives/a-friedman-doctrine-the-social-responsibility-of-
business-is-to.html (e.t. 1/3/2024).
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2. Cikar Grubu Teorisi (Stakeholder Theory)

Cikar Grubu teorisi klasik pay sahibi teorisine kiyasla daha yeni ve giiniimiiz diinyasina
uygulanabilecek bir anlayistir. Buradaki amag; yalnizca pay sahibin degil daha fazla paydasin
menfaatinin hesaba katilmasi ve degerlendirilmesini saglamaktir.33 Bir diger deyisle, sirketle
iligkisi olan diger tglinci kisilerin de yonetim kurulu tarafindan gézetilmesi ve bu kisilerin de
menfaatlerine halel getirmeyecek sekilde hareket edilmesini saglamak amaclanmaktadir. Bu
anlayista pay sahiplerinin aleyhine bir durumdan s6z edilmemektedir; dolayisiyla diger
paydaslarin 6nceliklendirilmesi seklinde bir anlam da ¢ikarilmamalidir. Buradaki temel mesele
karar mekanizmasi icerisine paydaslarin da katilimi saglanarak herkesin menfaatine en st
diizeyde hizmet eden faaliyet, politika ve uygulamalarin tercih edilmesi olarak anlasilmalidir.
Ornek vermek gerekirse; sirketle iligki icerisinde olan bir iscinin ticretinin 6denmesi veya is¢inin
refahinin ytikseltilmesi sirkete de menfaat saglayacaktir.

D. TTK Kapsaminda Sirket Menfaati Degerlendirmesi

TTK'nin ¢esitli hiikkiimlerinde sirket menfaati kavramina dogrudan ya da dolayli olarak yer
verildigi gorilmektedir. TTK m. 202, hakim sirketin baglh sirket izerindeki etkisini diizenleyerek
sirket menfaatinin korunmasini giivence altina almaktadir. TTK m. 223, yonetim kurulunun
devre dig1 birakilmasini 6nleyerek sirket menfaatinin sturekliligini saglamaktadir. TTK m. 369,
yonetim kurulu tyelerine 6zen ve baglihik yikiumliligt getirerek sirket menfaatinin karar alma
stireclerindeki temel 6l¢litiinti belirlemektedir. TTK m. 437 ise pay sahiplerine bilgi alma hakki
tanmiyarak sirket menfaatinin denetimini mimkiin kilmaktadir. Bu kapsamda TTK’nin ilgili
maddeleri incelendiginde sirket menfaati kavraminin dogrudan bir grubu imgelemeksizin,
degerlendirme siirecleri ve karar mekanizmalarina yonelik rehber niteliginde bir kavram olarak
kullanildigi sonucuna ulagilmaktadir.34 Bir diger deyisle; sirket menfaati kavrami belirli bir gruba
ozgilenmeden her olay ve kosul kapsaminda ayr1 degerlendirilmesi gereken, ayn1 zamanda da
yonetim kurulu i¢in karar mekanizmasindaki siireclere der¢ edilmek istenen soyut bir ifadedir.

Sirket menfaati kavraminin 6nemi esasen bu rehber niteliginden ve bilingli olarak
tanimlanarak sinirlandirilmak istenmeyen bir kavram ifade olmasindan gelmektedir. Sirketlerin
geleceklerini belirleyecek en oOnemli noktalardan biri hangi gruplarin menfaatine hizmet
edeceginin belirlenmesidir. Ger¢ekten de TTK 369. maddeyi inceledigimizde bir sirket i¢erisindeki
menfaat catismalarinin olabilecegi ihtimalinden hareketle bir diizenleme yapilarak kargasa
yaratilmasinin 6nline gecilmeye calisilmistir. Ancak, burada sirketin kendi tiizel kisiligine sahip
olmasindan hareketle o sirketin menfaatinin hiyerarsik olarak en yukarida olmasi gerektigi
yorumu yanlis olmayacaktir.?’ Sirketle iligkiye giren bircok ¢ikar grubu bulunmaktadir. Ornegin;

33 Sulu, Anonim Ortakliklar, s. 18.

3¢ Sulu, Anonim Ortakliklar, s. 22.

35 Yonetim kurulu tyeleri ile yonetimle gorevli liglincti kigiler, gorevlerini tedbirli bir yoneticinin 6zeniyle yerine
getirmek ve girket menfaatlerini durtstlik kuralina uygun bigimde gézetmekle yukiimludirler.
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pay sahipleri, yonetim kurulu tiyeleri, calisan isciler, sirketle sozlesmesel iligki icerisinde bulunan
uclinci kisiler bu ¢ikar gruplar: arasinda sayilabilir.36

Sekil 1.

Sozlesmesel
Higkiye
Girenlerin
Menfaati

////% Menfaati

Aslhinda sirketin menfaatine hizmet edilmesi prensibinin altindan genel bir hukuk prensibi
1lkesinin bulundugu séylenebilir. “Herkes i¢in yararlh olanin en dogru sonug olacagi” noktasindan
hareketle biltin paydaslarin kesisim kiimesi olan sirketin kendi menfaati en 6n plana
cikarilmigtir. Doktrinde de sirket menfaati kavrami; sirketin hukuki ve ekonomik alandaki
mevcudiyetini miumkin olan en 1iyi gekilde devam etmesini saglamak seklinde
tanimlanmaktadir.3” Ancak burada belirtmekte fayda var ki; sirket menfaati kavrami tamamen
mesru menfaatler tizerine kurgulanmis bir degerdir. Mesru olmayan islem sonucunda elde
edilecek menfaat sirket menfaati kapsaminda degerlendirilmeyecektir. Buradaki mesru
kavramindan kasit; hukuki diizlem igerisinde saglanan fayda olarak degerlendirilebilir. Keza
sirketin kar etmesi toplum nezdinde bir zarara yol agiyorsa buradaki sirket menfaati kavrami
dogal olarak herkesin faydasina olmayacaktir.

III. Toplum Menfaati

Sirketler acisindan sirket menfaati kavramini inceledikten sonra toplum menfaati (public
interest veya social welfare) kavraminin da sirketler hukuku nezdinde nasil degerlendirilmesi

% Kraakman / Armour / Davies vd., s. 63-110; Sehirali Celik, Cikar Catismalar, s. 51-52.
37 Mehmet Helvaci / Emin Camurcu / Ismail Tiirkyilmaz, “Ozellikle Anonim Sirket Agisindan Sirket Menfaati
Kavram1”, Prof. Dr. Hamdi Yasaman’a Armagan, Istanbul 2017, s. 310-314.
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gerektigi giiniimiiz diinyasinda tartismaya acilmalidir. Isbu calismanin temel yapr tasim
olusturan sosyal ve cevresel sorumluluk kapsaminda yeni bir paradigma olusturmasi adina
toplum menfaati kilit bir kavramdir. Yukarida da belirttigimiz gibi sirketler hukuku nezdinde
birbirinden bagimsiz bircok menfaat grubu bulunmaktadir. Aym sekilde toplum igerisinde de
oldukea farkli dinamikler ve ¢esitli menfaat gruplari yer almaktadir. Ancak, toplumsal agidan bir
bitin olarak fayda saglayacak bir menfaatin olusmasi durumunda, bir diger deyisle toplumsal
menfaat kavraminin olustugu durumlarda sirket menfaati ile toplum menfaati arasindaki
iligkinin nasil kurgulanmasi gerektigine iligkin TTK kapsaminda dogrudan bir diizenleme
bulunmamaktadir. Ozellikle sirketlerin kurumsal sosyal sorumluluk (corporate social
responsibility) alaninda kendilerini gelistirmeleri ile toplum menfaati kavrami daha da 6nem
kazanmaktadir.3® Bu calismalar esitsizligin ve yolsuzlugun énlenmesi gibi kamusal yarari gézeten
kamu politikalarina destek olmaktan o6te sirketin temelinde yer alacak ve toplumu etkileyen
unsurlar1 merkezine alacak bir olgu olarak degerlendirilmelidir.3?

Sirketlerin kurumsal igleyis ve faaliyetlerinde, sosyal, etik ve c¢evresel performans
degerlendirmeleri siirekli olarak 6nem kazanmaktadir.40 Yakin donemlerde yapilan arastirmalar
da bu degerlendirmeleri destekler niteliktedir4l. Diizenleyici otoriteler ve kamu politikalar
araciligiyla da karbon emisyonunun azaltilmasi ve yesil enerji yatirimlarina katkida bulunmak
gibi yesil stratejiler desteklenmektedirler.42 Ilaveten, sirketlerin krediye ulagiminda da sirketlerin
cevresel ve sosyal politikalar: kritik bir rol almaya baslamistir.43 Bunlarin disinda toplumsal bir
baski araci olarak sirketlerin seffafliginin yani sira, sosyal ve cevresel gelismeler de talep
edilmektedir. Bu kapsamdaki talep sadece bir talep olmanin o6tesinde tiiketici konumunda
bulunan toplumlarin da tercihlerini, yatirimlarini, se¢imlerini ve desteklerini etkiler
niteliktedir.44 Bu bilgiler 1s1g1nda artan talep ve baskilarla birlikte; sirket yoneticilerinin daha
genis bir yelpazede hareket etmesi beklenmektedir.45 Ote yandan; toplumun menfaatine olan
kogullarin sirketin de menfaatine oldugu anlayisi tartisilmas1 gereken bir diger unsurdur. Bu

38 Cogkun Can Aktan / Deniz Bérii, Kurumsal Sosyal Sorumluluk: Isletmeler ve Sosyal Sorumluluk, Igiad
Yayinlari, Istanbul 2007, s. 11-36.

39 Joel Blau / Mimi Abramovitz, The Dynamics of Social Welfare Policy, Oxford University Press, New York 2010,
s. 20-22.

40 Temminck / Mearns / Fruhen, s. 402-412.

41 Shihong Zeng / Chunxia Jiang / Chen Ma / Bin Su, “Investment Efficiency of the New Energy Industry in
China”, Energy Economics, Elsevier, Say1 70, 2018, s. 536-544.

42 T.C. Ticaret Bakanlig, “Yesil Mutabakat Eylem Plan: 20217,
https://ticaret.gov.tr/data/60f1200013b876eb28421b23/MUTABAKAT%20YE%C5%9E%C4%BO0L.pdf(e.t.
21/8/2022).

43 Alain Devalle / Simona Fiandrino / Valter Cantino, “The Linkage Between ESG Performance and Credit
Ratings: A Firm-Level Perspective Analysis”, International Journal of Business and Management, Cilt 12, Say1 9,
2017, s. 53-54.

44 Charles Eesley / Katherine A. Decelles / Michael Lenox, “Through the Mud or in the Boardroom: Examining
Activist Types and Their Strategies in Targeting Firms for Social Change”, Strategic Management Journal, Cilt
37, Say1 12, 2016, s. 2425-2440.

45 Maria Goranova / Lori Verstegen Ryan, “Shareholder Activism: A Multidisciplinary Review”, Journal of
Management, Cilt 40, Say1 5, 2014, s. 1230-1268.
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cercevede; toplum ve sirketlerin menfaatinin aymi dogrultuda oldugu goézetilerek; toplumun
menfaatine olan gelismelerin sirket nezdinde evleviyetle pozitif sonuglar dogurmasi gerekir. Ne
var ki, toplum menfaati olarak sosyal ve cevresel ilerlemeler asimetrik bir yapiya sahiptir. Soyle
ki; sirket uygulamalar: ancak ve ancak belirli bir grup insanin refahini, menfaatini etkiliyorken46
cevresel ve sosyal gelismeler toplumun bir biitiin olarak fayda sagladigi bir kavram olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu iki olgu yani cevresel ve sosyal gelismeler diger biitiin unsurlara
kiyasla asimetrik bir yapiya sahiptir. Bu asimetrik yapidan kasit; karlilik biiytime gibi menfaat
ve refah saglayan olgular sadece belirli bir grubu temsil eden kavramlardir ancak, cevresel ve
sosyal gelismeler toplumun tamamini etkileyen hatta sirkete de uzun vadede pozitif etki saglayan
degerler olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bir diger deyisle; sirket bazinda kar maksimizasyonu ve
bununla birlikte gelecek olan yatirimin, istihdam ve refahin yayilmasi gibi unsurlar sosyal ve
cevresel konularda karsihigini bulmamaktadir. Tam aksine; cevresel ve sosyal gelismeler
toplumun bir biutinini hatta ve hatta sirketin ¢ikar grubunu da i¢ine aldigindan daha st bir
kavram olarak karsimiza ¢cikmaktadir.4?

Sekil 2.

Sozlesmesel
Hiskiye
Girenlerin
Menfaati

Pay Sahibi
Menfaati

Toplum Menfaati

Bu dogrultuda sirket menfaati ile toplum menfaati ¢atismasi halinde sirket politikalarinin
nasil degerlendirilecegi ve uygulanacagina iliskin TTK nezdinde bir isaret bulunmadigindan, bu
konunun hem yonetim kurulu liyelerinin karar alma mekanizmalarinda hem de sirket agisindan
nasil degerlendirilmesi gerektigine iligkin ortak bir goriis bulunmamaktadir.4® 49 Dolayisiyla

46 Sirket menfaatine iligkin teoriler baghg: altinda daha ayrintili olarak ele alinacaktir.
47 Burada 6zel hukuk kapsami i¢erisinde ve genel hukuk prensibi gozetilerek herkesin menfaatine olanin en dogru
oldugu ilkesi uyarinca yorumlanmaya ¢alisilmaktadir.
48 T.C. Sermaye Piyasasi Kurulu, Kurumsal Yonetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina Iligkin Teblig,
https://spk.gov.tr/data/61e87f0b1b41c611a4c53a90/2fb4947cb75a159d431a0ed205cdbe7c.pdf (e.t. 28/2/2023).
49 Aktan / Borii, Kurumsal Sosyal Sorumluluk, s. 11-36.
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toplumsal menfaat kapsaminda degerlendirilen cevresel ve sosyal gelismelerin nasil
degerlendirilmesi gerektigine iligkin bir analiz yapilacaktir.

A. Toplumsal Menfaat Olarak Cevresel ve Sosyal Gelismeler

Yukarida da bahsettigimiz gibi cevresel ve sosyal gelismelerin bir biitiin halinde toplumsal
menfaat kapsamina girdigi diisiiniilmektedir. Ornegin; sirketin kar saglamasi ve bilytimesi sirket
ile 1iligki igerisinde bulunan herkes igin olumlu sonuglar dogururken, cevresel ve sosyal bir
gelismeyi destekleyen bir faaliyet bu simirli grubu asip, sirketi de igerisine alarak toplumun
tamamina bir menfaat olarak sirayet etmektedir. Bu kapsamda sirketlerin karar verici
mekanizmasinda bulunan yonetim kurulu liyelerinin degerlendirmelerine toplumsal menfaati de
eklemek suretiyle sosyal ve ¢evresel etkileri de géz oniinde bulundurmasi gerektigi soylenebilir.
Yonetim kurulu tiyelerinin bu dogrultuda yapacagi bir degerlendirmenin sirketin de uzun déonemli
menfaatlerine hizmet edecegi ciddiyetle tartisilmaktadir. Cevresel acidan baktigimizda sinirh
kaynaklarin uzun vadeli planlar yapilarak kullanilmasi ve gelecek nesilleri igerisine katarak
degerlendirilmesi sirketlerin de uzun dénem menfaatlerine hizmet etmektedir. Bu dogrultuda
sadece sinirli kaynaklarin degerlendirilmesi degil, ayni zamanda iklim degisikligi ve cevresel
faktorlerin degismesi sonucunda sirketlerin buytlik zararlarla karsilasacag: diistiniilebilir.50

Ote yandan, toplumsal gelismeler i¢in yapilan harcamalar veya harcama disinda bunlarin
gozetilmesi sirkete de maddi faydalar: beraberinde getirmektedir.?! Saghkli ve karh bir sirket
yaratilmasi i¢in sosyal ve ¢evresel kosullarin da belirli bir seviyede olmasi gereklidir. Diger tirli;
toplumsal ilerleme ve refah saglanamadigindan gelir seviyesine paralel olarak ilerleme
saglanamayacaktir. Dolayisiyla, burada toplumsal menfaat ile sirket menfaatinin giiniin sonunda
ayni dogrultuda ilerledigi veya ilerlemesi gerektigi tespiti yapilabilir. Aksini diisiinecek olursak,
toplum menfaati ile sirket menfaatinin zit yonlerde ilerlemesi atipik bir silire¢ yaratir, bunun
sonucunda; sirketlerin uzun vadede toplum ile kars1 karsiya gelecegi yorumunu yapmak
mimkindir.

B. Toplumun Bir Parcasi1 Olarak Sirket

Toplum menfaatini degerlendirirken tlizerinde durulmasi gereken bir diger nokta ise
sirketlerin toplumun ayrilmaz bir parcasi oldugudur. Sirketler ve bunlarin sahip oldugu tiizel
kigiler icinde bulunduklari toplumun bir parcasini olusturur. Bu kapsamda topluma katki
saglayacak cevresel ve sosyal olgularin, sirketin mekanizmalarina dahil edilmesi sirket nezdinde
de pozitif etki saglayacagi savunulabilir. Aslinda toplum menfaati olarak kastedilen husus; bir
toplulugun ortak g¢ikarlarini ifade etmektedir ve bunlarin tesvik edilmesi durumunda bireysel
c¢ikarlar bastirilmayip, aksine bireylerin bagska bir sekilde elde etmeleri miimkiin olmayan

5 Ornegin, sicakhigin iki santigrat derece artmasi durumunda sirketlerin sundugu triin ve hizmetlerde 6nemli
degisiklikler meydana gelebilir; bu da sirketler a¢isindan ciddi zararlara yol agabilir.
51 Blau / Abramovitz, The Dynamics, s. 25.
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yararlar: elde etmeleri ifade edilmektedir.52 Dolayisiyla cevresel ve sosyal gelismelere katki
sunacak her faaliyet bu kapsamda da degerlendirilmeye miimkiin hale gelmektedir.

Bu diistinme ve degerlendirme mekanizmasinin her zaman olumlu sonu¢lanmasina da
gerek olmadig1 yorumlanabilir, 6nemli olan karar mekanizmalarina ¢evresel ve sosyal degerlerin
entegre edilmesidir. Bu dogrultuda; sirket de bu kazanimlardan uzun dénemde menfaat
saglayacaktir. Lafzi ve etimolojik bakis kisminda bahsettigimiz gibi; sirket menfaati dogrudan
ekonomik bir deger olmak zorunda degildir. Bu konuda hem uluslararasi mevzuatta hem de TTK
da sirket menfaatine deginilirken boyle bir tanimlamaya gidilmemistir. Dolayisiyla, sirketlerin
yonetim kurulu tyelerinin karar verirken diisiinecekleri toplumsal menfaat 6l¢lisii dogrudan
ekonomik bir menfaat olmasa da sirket menfaatine hizmet etmektedir.

Sonug olarak; daha genis bir pencereden bakildig1 takdirde sirket menfaati ile toplum
menfaati birbirini diglayan unsurlar olmaktan ziyade birbirini besleyen alan unsurlardir. Toplum
menfaatine olacak bir faaliyet dogal olarak sirket menfaatine de hizmet edecektir. Bu iliskinin
TTK m. 369 acisindan hukuki karsilig: su sekilde kurgulanabilir: sirket menfaati kavraminin lafzi
ve tarihsel yorumundan hareketle, sirketin uzun dénemde varligini siirdiirmesi ve deger tiretmesi
i¢cin gerekli kosullarin saglanmasi sirket menfaatinin ayrilmaz bir parcasidir. Cevresel ve sosyal
gelismeler bu kogullarin bir unsurudur; zira sirketin i¢inde bulundugu toplumsal ve gevresel
ortamin bozulmasi girketin uzun donem faaliyetlerini, itibarini ve finansal stirdarilebilirligini
dogrudan tehdit etmektedir. Dolayisiyla yonetim kurulu tiyesinin bu riskleri gézetmesi, TTK m.
369 kapsaminda sirket menfaatini koruma yikimliliginin somut bir yansimasidir; soyut bir
ahlaki tercih degil, hukuki bir zorunluluktur.53

IV. Yonetim Kurulu Uyelerinin Ozen Yiikiimliliigi Kapsaminda Cevresel ve Sosyal
Sorumluluklar:

TTK madde 369 uyarinca yonetim kurulu liyelerine gorevlerini yerine getirirken 6zenli bir
yonetici gibi hareket etmesi sart konulmustur. Yonetim kurulu uyelerinin ¢evresel ve sosyal
konulardaki sorumlulugu hem baghlik hem de 6zen ytkiumliligi boyutuyla degerlendirilebilir.
Baghhk yukimlilugia sirket menfaatinin gézetilmesini zorunlu kilarken, 6zen yukiumliligi bu
menfaatin nasil goézetilecegine iligkin karar alma slirecini dizenlemektedir. Karar alma
stirecindeki 6zen standardi, calismanin odak noktasini olusturmaktadir. Tedbirli bir yoneticinin
O0zeni standardi, soyut ve nesnel bir 06l¢lit olup yonetim kurulu iyesinin somut kigisel
niteliklerinden bagimsiz olarak degerlendirilmektedir. Bu standartta belirleyici olan husus,
makul ve basiretli bir yoneticinin ayni kogsullar altinda nasil davranacagidir. Cevresel ve sosyal

52 Norman Patrick Barry, Modern Siyaset Teorisi, Liberte Yayinlari, Ankara 2003, s. 309.

53 Kirca/ Sehirali Celik / Manavgat, Anonim Sirketler Hukuku, Cilt 1, s. 481; Helvaci/ Camurcu / Tiirkyilmaz,
s. 310-314; Joana Setzer / Catherine Higham, Global Trends in Climate Change Litigation: 2022 Snapshot,
Grantham Research Institute on Climate Change and the Environment ve Centre for Climate Change Economics
and Policy, London School of Economics and Political Science, Londra 2022, s. 5-10.
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konular s6z konusu oldugunda bu standart su anlama gelmektedir: tedbirli bir yonetici, sirketin
faaliyetlerinin cevresel ve sosyal risklerini tanmimlayacak, bu risklerin sirketin uzun donem
menfaatine etkisini degerlendirecek ve gerekli o6nlemleri alacaktir. Bu silireclerin higbirini
gerceklestirmeden karar alan bir yonetim kurulu tyesi, 6zen yukimliligina ihlal etmis
sayilabilecektir.>* Bu kapsamda her bir yonetim kurulu tiyesinin 6zen ytiikiimliligline tabi oldugu
ve bu yukimlilik ile uyumlu hareket etmesi beklenmektedir.?® Konu o6zelinde 06zen
yiukimliligiinden kasit karar alma silirecinde gosterilecek 6zendir.?® Yonetim kurullarinin
toplantilarinda sirket faaliyetlerine iligkin kararlar alinirken, bir diger yandan bu siirecler
icerisinde uyeler arasinda ortak iradenin olusturulmas: ve ortaklik menfaatleri bakimindan en
dogru sonuca ulagsmasi1 da amaclanmaktadir.?” Yonetim kurulu tyeleri sirket nezdinde bir karar
alirken toplant1 yapmak suretiyle iradelerini ortaya koyar ve bu dogrultuda sirket politikalari,
faaliyetleri belirlenir. Ozen yiikiimliliikleri geregince bir konu hakkinda karar vermeden 6nce o
konu hakkinda uygun ve yeterli bilgilerin toplanmasi, gerektiginde bagimsiz uzmanlara
bagvurulmasi ve bu bilgileri degerlendirmesi suretiyle “altyapir c¢alismasi” yapmasi
gerekmektedir.58 Herhangi bir “altyap:1 calismas1” gerceklestirmeden, bir konuda karar alinmasi,
alinan kararin hukuka aykiri olmasi1 ve karar nedeniyle sirketin zarara ugramasi durumunda
yonetim kurulu tiyelerinin TTK m. 553/1 geregince sorumlulugu s6z konusu olacaktir.5960 Zira bu
durumda yo6netim kurulu tuyelerinin sorumlulugu ic¢in gereken zarar, kanuna aykirihk
(vukiamliliklerin ihlali), kusur ve nedensellik bagr unsurlar1 gerceklesmis olacaktir.6? Bu
kapsamda yonetim kurulu tyelerinin sadece toplantilara istirak edip, oy kullanmanin disinda
toplantilar i¢in hazirlik yapmasi ve gerekli arastirmay1 gergeklestirerek toplantiya katilmalar:
ozen yukimliliigi kapsamina girmektedir.62

Toparlayacak olursak; yonetim kurulu tiyelerinin dikkate almasi gereken iki temel husus
bulunmaktadir. Bunlardan ilki, yénetim kurulu iiyelerinin konu veya ilgili proje hakkinda bilgi

54 Kirca / Sehirali Celik / Manavgat, Anonim Sirketler Hukuku, Cilt 1, Say1 481; Sitki1 Anlam Altay, Anonim
Ortakliklarda Yonetim Yetkilerinin Devrinin Sorumluluga Etkileri, Istanbul 2011, s. 262-264.

5% TTK madde 557 kapsaminda ifade edilen farklilagtirilmig teselsiil kavramindan hareketle; yonetim kurulunun bir
butin olarak degil, her bir yonetim kurulu dyesinin ylkamliliklerine uygun davranmasi gerektigi
diizenlenmistir.

56 (Calisma kapsaminda konu sinirlandirilarak 6zen yikimluligiu sadece yonetim kurulu lyelerinin ¢evresel ve
sosyal sorumluluklar1 kapsaminda sadece karar alma siiregleri degerlendirilmigtir.

57 Kirca / Sehirali Celik / Manavgat, Anonim Sirketler Hukuku, Cilt 1, s. 481.

58 Pinar, Yonetim, s. 369-405.

59 Pinar, Yonetim, s. 369-405.

60 TTK m. 553 uyarinca, yonetim kurulu lyeleri kanun veya esas sézlesmeden dogan yiikiimliliiklerini kusurlu
olarak ihlal ettikleri takdirde, hem sirkete hem de pay sahipleri ile sirket alacaklilarina kars: verdikleri zarardan
sorumludurlar. Bu hiikiimle birlikte, yonetim kurulu Gyelerinin sorumlulugu “kusur esasina dayali sorumluluk”
olarak dizenlenmigtir. Dolayisiyla Gyelerin hukuki sorumlulugunun dogabilmesi i¢in; hukuka aykir1 bir fiilin
bulunmasi, bu fiil sonucunda bir zararin meydana gelmesi, kusurun varhgi ve s6z konusu fiil ile zarar arasinda
uygun illiyet baginin kurulmasi gerekmektedir.

61 fsmail Kirca, “Anonim Sirket Yoénetim Kurulu Kararlarinda Takdir Yetkisi — Ozen Borcu”, Banka ve Ticaret
Hukuku Dergisi (BATIDER), Cilt 12, Say1 3, 2004, s. 85-96.

62 Akdag Giiney, Anonim Sirket, s. 321.
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sahibi olmasi olarak degerlendirilebilir. Ikinci husus ise sirket menfaati kapsaminda bir
degerlendirme yaparak s6z konusu projenin etkilerini detaylica irdelemek suretiyle sirketin zarar
gormesini engellemek olarak degerlendirilebilir. Yonetim kurulu iyelerinin igletmesel ve
yonetimsel bir konu tlizerinde karar verirken gerekli arastirmalar1 yapmasi ve bu iki unsur
dogrultusunda karar almasi beklenmektedir. Yonetim kurulu tiyelerinin girket politikalarinin,
yatirimlarinin veya faaliyetlerinin cevresel ve sosyal anlamda etkilerini degerlendirmek amaciyla
bilgi sahibi olmasi, tyeler tarafindan dikkate alinmasi gereken ilk unsur olan bilgi sahibi olmasi
unsur kapsaminda degerlendirilebilir. Ikinci olarak ise; sirket menfaati kapsaminda s6z konusu
sirket uygulamasinin degerlendirilmesi olarak karsimiza c¢ikacaktir. Yonetim kurulu Giyesinin bu
oncil arastirmalari yapmamasi hem 6zen yiukimliliginin ihlali hem de hukuka aykirihiktan
kaginmak i¢in gerekenin yapilmamis olmasi nedeniyle “thmal” anlamina gelecektir.®3
Nihayetinde, yonetim kurulu tiyelerinin sorumluluguna bagvurabilmek i¢in ihmal sartinin
olusmasi gerekmektedir. Doktrinde agirlikta olan goriis, sirket yoneticilerinin sirkete verdikleri
bir zarar olmasi halinde kusurlar1 oraninda sirketler hukuku acisindan sorumlu olduklar:
yoniundedir.64 65 Dolayisiyla, yonetim kurulu tiyelerinin ¢evresel ve sosyal konular: gézetirken pay
sahiplerinin menfaatleriyle catismasi olasilik dahilindedir. Ancak burada bir menfaat dengesi
olusturulmasi saglikli olacaktir. Nitekim menfaat dengesini olustururken pay sahiplerinin de
cevresel ve sosyal unsurlardan etkilendigi ve toplumun bir parcgasi oldugu unutulmamalidir. Bu
baglamda, cevresel ve sosyal unsurlar bir arada degerlendirilmek suretiyle toplumsal yarar
dogrultusunda toplum menfaati gézetilmelidir.

Sonug itibariyle, cevresel ve sosyal faktorlere iliskin olsun veya olmasin yonetim kurulu
iyelerinin 6zen sorumluluguna gidebilmek i¢in gerekli sartlarin gergeklesmesi halinde TTK 553
kapsaminda 6zen sorumlulugundan hareket edilerek bir sorumluluk davasi agilabilecektir. Bu
kapsamda gevresel ve sosyal unsurlar da bu madde kapsamina haliyle girmektedir. Nitekim
ozellikle ¢evresel ve sosyal konular:1 etkileyen hususlarda sirketler aleyhinde acilan davalarda
kiresel anlamda onemli bir artis yasanmaktadir.66 Somut bir 6rnek ilizerinden ilerlenmesi
gerekirse; bir sirketin gerekli atik aritma tesisini kurmamasi kisa vadede maliyet avantaj
saglayabilir. Ancak bu karar ayn1 zamanda cevre mevzuatina aykirilik nedeniyle idari
yaptirimlara, rakipler karsisinda haksiz rekabet iddiasina dayal tazminat taleplerine ve sirketin
itibar kaybi nedeniyle uzun dénem deger kaybina yol agabilir. Bu cergevede TTK m. 553
kapsaminda zararin tespitinde yalnizca anlhik maliyet avantajinin degil, s6z konusu kararin
sirkete uzun donemde verdigi toplam zararin esas alinmasi gerektigi savunulabilir. Dolayisiyla
yonetim kurulu tyesinin gevresel riski gérmezden gelerek aldigi karar, 6zen yukiumliliginin
ihlali olarak degerlendirilebilecektir. Yabanci hukuk uygulamalarina bakildiginda, yonetim

63 Altay, Anonim Ortakliklarda Yonetim Yetkileri, s. 262-264.
6¢ Oguz Imregiin, “Anonim Ortakhikta Yonetim Kurulu Uyelerinin Ortakhiga Karsi Hukuksal Sorumlulugu”,
Erdogan Moroglu'na 65. Yag Armagani, Istanbul 1999, s. 255.
65 Ismail Doganay, “Anonim Ortaklikta Yoénetim Kurulu Uyelerinin 'Hukuki' Sorumlulugu”, Banka ve Ticaret
Hukuku Dergisi (BATIDER), Cilt 17, Say1 3, 1994, s. 57.
66 Setzer / Higham, Global Trends, s. 5-10.
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kurulu tyelerinin cevresel riskleri gozetme yiukimliliginin giderek daha somut bir icerik
kazandig1 gorilmektedir. ClientEarth'iin Shell'in yonetim kurulu aleyhine actigi dava, iklim
risklerini yonetmede yetersiz kalan yoneticilerin 6zen yiukimliligina ihlal edebilecegini 6ne
stirmesi bakimindan emsal niteligi tasimaktadir. Hollanda doktrininde de benzer gerekcelerle
yonetim kurulu liyelerinin ¢evresel hususlar1 6zen ylikimliliigi kapsaminda gézetmesi gerektigi
savunulmaktadir.67

A. Cevresel ve Sosyal Sorumlulugu Destekleyen Unsurlar
1. Degisen Piyasa Kosullar: ve Regiilasyonlar

Yonetim kurulu tyelerinin bagarilarimi ve girketin menfaatine hizmet edip etmediklerini
degerlendirebilecegimiz O6nemli gostergelerden bir tanesi sirketlerin finansal piyasalardaki
degerlemeleridir. Aslinda bu bakis acis1 sirket menfaati icerisinde ele aldigimiz pay sahibi
teorisine paralellik gostermektedir. Sonug itibariyle yonetim kurulu iyelerinin basarisi kar
maksimizasyonu ve sirketin pay sahiplerinin bundan elde edecekleri kar1 artirmaktadir. Ancak,
giinumiz degisen piyasa kosullar: icerisinde sirket degerlendirmeleri sadece finansal temeller
tzerine kurgulanmamaktadir. Ginimiuz kogsullarinda artik sirketlere bircok faktore baglh olarak
degerlemeler yapilmaktadir. Sirket degerlemeleri, 6z itibariyle bir sirketin nasil bir fiyata sahip
oldugunu belirleme c¢abasidir. Bu kapsamda; sirketlerin degerlemesinde birgok nokta
incelenmektedir. Yeni donemde sirket degerlendirmelerinde stirdiiriilebilirlik etkilerinin sirketin
degerini yakindan etkiledigi gozlemlenmektedir. Yapilan arastirma ve c¢alismalarda da
strdirulebilirlik kriterlerini i¢sellestiren sirketlerin degerlemelerinin daha yiiksek oldugu ortaya
konmustur.6® Bu degerlemeler soyut bir degerlemenin 6tesinde sirketlerin nakit akisini ve uzun
donem biiylime planlarini da yakindan ilgilendiren 6nemli gostergelerdir.69 Dolayisiyla, basarili
bir yonetim kurulunun bu noktaya 6nem veriyor olmasi1 gereklidir. Bu durum ayni zamanda,
sirketin gelecegini ve uzun donem biyime planlarini da etkileyeceginden 6zen yukimliligi
igerisinde de degerlendirilebilir.

Regiilasyonlardan once, sirketler lizerindeki en erken ve en dogrudan baski kaynagi
yatirimcilar ve finansorler olmustur. Kurumsal yatirimcilar ile bankalar, ESG kriterlerini kredi
ve yatirnm kararlarinin ayrilmaz bir parcasi haline getirmis; bu durum yonetim kurullarim
cevresel ve sosyal performanslarini aciklamaya yoneltmistir. Sirketleri bask: altina sokan bir

67 ClientEarth, “We're Taking Legal Action Against Shell's Board for Mismanaging Climate Risk”; Jaap Winter /
Matthijs de Jongh / Steven Hijink / Vin O. Timmerman / Gerard van Solinge / Loes Lennarts / Jan
Berend Wezeman / Claartje Bulten / Steef Bartman / Manuel Lokin / Iris Wuisman / Héléne Vletter-van
Dort/Kid Schwarz/ Maarten Verbrugh / Joti Roes/ Geert Raaijmakers/Harold Koster / Bastiaan Kemp
/ Mieke Olaerts / Bart Joosen / Hylda Boschma / Albert Verdam / Hanny Schutte-Veenstra / Huub
Willems / Giinther Rensen, “Naar een zorgplicht voor bestuurders en commissarissen tot verantwoorde
deelname aan het maatschappelijk verkeer”, Ondernemingsrecht, 2020, s. 471-474.

68 McKinsey & Company, How Companies Capture the Value of Sustainability: Survey Findings.

69 Strategy& (PwC), Empowered Chief Sustainability Officers: The key to remaining credible and competitive,
https://www.strategyand.pwc.com/de/en/cs02022.html (e.t. 5/11/2024).
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diger onemli husus ise uluslararasi anlamda artan regiilasyonlardir.’”0 Buradaki husus aslinda
her ne kadar uluslararas1 hukuk anlaminda bir yliktimliliik getirmese de, uluslararasi sirketlerin
merkezlerinin bulundugu tiilkelerde yer alan regiilasyonlar aracihigiyla diger tilkelerde bulunan
istiraklerine regiilasyonlar sirayet etmektedir. Bu kapsamda; her ne kadar ilgili lilke nezdinde
gerekli diizenlemeler yapilmamis olsa da ¢ok uluslu sirketlerin merkezlerinde bulunan
regilasyonlar diger tlkelerde bulunan istiraklerine dogrudan etki etmektedir. Bu kapsamda;
Avrupa'daki ti¢ Gilkenin 6nemli calismalar gerceklestirdigini séylemek mimkindir. Almanya™,
Fransa™ ve Isvicre’de”™ cok uluslu sirketler cevresel ve sosyal sorumluluklar ile ilgili olarak
regilasyonlar bulunmaktadir. Ancak buradaki temel husus, ilgili kanunlarin tlkesellik prensibi
disarisina ¢ikarak sirketlerin yurt disinda yer alan istiraklerine tegsmil etmesidir. Bunlarin
disinda, herhangi bir hukuki diizenleme veya regiilasyon olsun veya olmasin sirket yonetim
kurullarina bagka yontemlerle de baski yapilabilmektedir. Bu kapsamda, aktivist pay sahibi
(activist shareholder) olarak da ifade edilen bir yontem ile halka agik sirketlerde ¢ok kiicik
miktarlarda pay sahibi olarak cevresel ve sosyal amaclarla sirket yonetim kurullar: aleyhine dava
actig1 ve uzerlerinde 6nemli baskilar yarattigi da bilinmektedir.7

Sonug olarak; sirketlerin sosyal ve cevresel alandaki etkilerini incelemeleri yalnizca soyut
bir kavram degildir. Sirketlerin degerlemeleri ve finansal acidan pozisyonlarini da pozitif anlamda
etkileyen bir siirectir. Yonetim kurulu tlyelerinin sirket politikalar1 igerisinde bu basliklar
degerlendirmeleri kar, buyime ve degerleme gibi finansal acidan 6l¢imlenebilir ayricaliklar da
getirecektir. S6z konusu hususlarin 6l¢gimlenebilir olmasi sebebiyle yonetim kurulu tyelerinin
sorumluluklar1 kapsaminda bir zarar olusturabilecegi degerlendirmesi yapilabilecektir. Ote
yanda, gelismis tilkelerde mevcut olan regiilasyonlarin ilgili iilke sirketlerinin istiraklerine de
sirayet etmesi sirketlerin ¢evresel ve sosyal konulara vermesi gereken 6nemi artirmaktadir. Tim
bunlar ashinda yonetim kurulu iyeleri igin bir isaret olusturmaktadir. Eger yonetim kurulu
uyeleri gelecek donemlerde bu konularda geri kalmalar1 sebebiyle sirketlerini zarar ugratirsa
sirketlerin direksiyon koltugunda oturan yénetim kurulu tyeleri de dogal olarak etkilenecek ve
sorumlu olacaklardir.

70 Burada uluslararasi kamu hukukundan ziyade uluslararas: sirketlerin merkezlerinin bulundugu tlkelerde yer
alan regiilasyonlarin diger lilkelerde bulunan istiraklerine sirayet etmesidir. Bu kapsamda; her ne kadar ilgili iilke
nezdinde gerekli diizenlemeler yapilmamis olsa da gok uluslu girketlerin merkezlerinde bulunan regiilasyonlar
diger tlkelerde bulunan istiraklerine etki etmektedir.

71 Almanya Federatif Cumhuriyeti, Gesetz tiber die unternehmerischen Sorgfaltspflichten in Lieferketten
(Lieferkettengesetz, LkSG), Bundesgesetzblatt I 2021 Nr. 53, 22/07/2021, ytururl. 1/1/2023.

72 Fransa Cumhuriyeti, Ana Sirketlerin ve Yiklenici Kuruluslarin Gézetim Yukiumliligi Hakkinda 27/3/2017
Tarihli 2017-399 Sayili Kanun (Loi n° 2017-399 du 27 mars 2017 relative au devoir de vigilance des sociétés méres
et des entreprises donneuses d'ordre).

3 Jsvicre Konfederasyonu, Swiss Code of Obligations (Bor¢lar Kanunu), Md. 964a-964c ve 964d-964i, Resmi
Derleme (Amtliche Sammlung/Recueil officiel).

74 Gary Cundill, “Non-Financial Shareholder Activism: A Process Model for Influencing Corporate Environmental
and Social Performance”, International Journal of Management Reviews, Cilt 20, Say1 2, 2017, s. 606—626.
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2. Uzun Donem Menfaat

Sirket menfaatinin uzun dénemli boyutu, TTK m. 369 kapsamindaki 6zen ytukimliliigiiniin
cevresel ve sosyal hususlari da kapsayacak sekilde yorumlanmasinin somut zeminini
olusturmaktadir. Bu dogrultuda sirketlerin uzun déonemde saglayacaklar1 menfaatler: giivence
altina almasi, yonetim kurulu iyelerinin ¢evresel ve sosyal hususlar: gézetmesinin hem hukuki
hem de ekonomik gerekgesini tegkil etmektedir. Nitekim altyap: ve finansal yatirimlar ile yeni
teknolojilerin benimsenmesi bu uzun doénem perspektifinin somut yansimalar1 arasinda
sayilabilir. Bu gibi yatirimlar: yapmalari saglayan hukuki ve ekonomik gerekge olarak genellikle
sirketlerin uzun donem saglayacaklari menfaat gosterilmektedir. Yapilan yatirimlarin geri
dontisi olacagina dair herhangi bir kesinlik bulunmadiginin altini ¢izmekte fayda vardir. Ancak,
1s adami karari kurali (“Business Judgement Rule”) temelinde bu gibi uzun dénem menfaati
hedefleyen stiregler yaratilabilir. Paralel bir sekilde bir yonetim kurulu tiyesinin gevresel ve sosyal
hususlarin dikkate alinmasinda hukuki sebep ¢ok 6nemlidir. Nitekim yonetim kurulunun verdigi
karar1 aciklayabilmesi hem pratik acidan hem de ylktimliiliikleri acisindan degerlidir. Burada da
benzer bir gsekilde ticari takdir kurali ¢cercevesinde degerlendirme rahathkla yapilabilir. Sirketin
herhangi bir faaliyeti veya politikasi ¢cercevesinde ¢evresel ve sosyal kosullar 6n plana ¢ikarilarak
karar verilebilir ve burada hukuki bir sebep varligi rahatlikla savunulabilir. Dolayisiyla,
yukaridaki aciklamalarimizin mefhum-u muhalifinden de ilerlersek, bir yonetim kurulu tiyesinin
cevresel ve sosyal hususlari degerlendirmesini engelleyecek hicbir hukuki gerekce
bulunmamaktadir. Hollanda doktrininde de benzer sebeplerden dolay: sirketlerin yonetim kurulu
uyelerinin 6zen yukimliligi altinda cevresel hususlarinda gozetilmesi gerektigi ve sirketlerin
sorumluluklarinmi artirmalarina yonelik bir yazi yayimlanmistir.” Bu kapsamda; “eger diinyanin
etkilendigi negatif bir unsur var ise, kimsenin bundan yararlanmamast gerektigi” yorumunu
gelistirmiglerdir. Sonug olarak; yonetim kurulu tiyelerinin sirketlerinin uzun dénem menfaatlerini
de hesaba katarak, sirketin de bir parcasi oldugu cevresel ve sosyal unsurlar1 géz oniinde
bulundurmasi dogru olacaktir.

SONUC

TTK madde 369 kapsaminda yonetim kurulu tyelerine gorevlerini yerine getirirken 6zen
yuklimliligi altinda hareket etme sorumlulugu getirilmektedir. Bu dogrultuda yonetim kurulu
uyelerinin verdikleri kararlarda sirket menfaatini gézetmek gibi bir sorumluluklar:
bulunmaktadir. Kanunun lafzindan her ne kadar sirket menfaatinden kastin ne oldugu
cikarilamasa da sirketin ¢ikarina ve faydasina hareket etmesi olarak o6zetlenebilir. Ginlimiiz
kogullarinda sirket menfaati g6z 6niinde bulundurularak salt iktisadi kazanci maksimize etmek
amaciyla ¢evresel ve sosyal hususlar: géz ardi edilmektedir. Ancak, hem TTK 369 kapsaminda
sadece ekonomik bir ¢ikar faydadan bahsedilmemektedir, sirket menfaati daha genis
yorumlanarak daha fazla paydas: igerisine alan bir noktaya evrilmektedir. Bu kapsamda sirket

75 Winter / de Jongh / Hijink, Naar een Zorgplicht, s. 471-474.
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ve toplumun konumu ortaya konularak denkleme dahil edilerek sirket yonetim kurulu Gyelerinin
sosyal ve gevresel konularda bir degerlendirme yapma ihtiyaci gerekliligi bircok bashkta ortaya
citkmaktadir. Bunlar; giinimiiz ekonomik piyasasinda cgevresel ve sosyal politikalarin aym
zamanda finansal gostergeleri de etkileyebiliyor olmasi, ayn1 zamanda sirketlerin bulunduklari
toplumlarin bir parcasi oldugu yorumuyla birlikte bu degerler sirket menfaati ile uyumlu olarak
degerlendirilmektedir. Bu vesileyle bircok paydasin menfaati olumlu yonde etkilenecektir.
Dolayisiyla, yonetim kurulu tyelerinin sirket menfaati ile birlikte toplumun menfaatini sirketin
uzun donem menfaati dogrultusunda goézetmesi hem TTK acisindan hem de diger paydaslarin
menfaati acisindan uyumlu bir sonu¢ yaratacaktir. Bu durumun aksine bir isleyis oldugu takdirde
sorumluluga iliskin kogullarin tamamlanmasi ile yonetim kurulu tiyelerinin sorumluluguna
bagvurulabilecektir. Ancak, 06zen ylkimliliklerini ihlal etmedikge sorumluluklarindan
bahsetmek miimkiin olmayacaktir. Incelenen konu kapsaminda yonetim kurulu tyelerinin
cevresel ve sosyal hususlari goézetme yikiumliliginin hukuki dayanagi, dogrudan ESG
regulasyonlar: degil; TTK m. 369'un mevcut lafz ile sirket menfaati kavraminin genis yorumudur.
Bu dogrultuda ESG regiilasyonlar: ve degisen piyasa kosullari, s6z konusu yorumu destekleyen
ve pekistiren dis etkenler olarak degerlendirilmelidir. Nitekim ilgili yikimliligin normatif
temeli TTK hikiimleri olup regiilasyonlar bu temeli insa etmemekte; yalnizca gliclendirmektedir.

Yonetim kurulu tyelerinin gevresel ve sosyal anlamda o6zen ylkimliliiklerini yerine
getirmeleri i¢cin ise Ui¢ temel noktaya uygun hareket etmeleri halinde sorumluluklarinin
dogmayacag ifade edilebilecektir. Bunlar;

o Cevreye ve topluma olumsuz etkisi olan mevcut ve potansiyel hususlarin
belirlenmesini saglamak,

o Belirlenen ve tespit edilen bu hususlarin ortadan kaldirilmasini saglamak,
o Eger tamamen kaldirmak miimkiin degilse azaltilmasi yoniinde adimlar atmak.

Bir yonetim kurulu tiyesinin bahsedilen sekilde bir politika olusturmasi durumunda 6zen
yikimliligi kapsamindaki gorevlerini yerine getirdigini ifade etmek miimkiin olacaktir.
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