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IKV'nin Yeditepe Universitesi ile birlikte diizenledigi AB'de Sirketler Hukuku konulu
konferans 22 Ocak 2015 tarihinde TOBB Plaza Toplant1 Salonu’nda yapildi.

Konferans, Yeditepe Universitesi Isletme Boliimii Baskami Prof. Dr. Atilla Dicle’nin agis
konusmasi ile basladi. Prof. Dicle, AB hukuku acisindan sirketler hukuku, sirket birlesmeleri
ve sirket alimlar1 konularmin énemine degindi ve Prof. Marco Ventoruzzo’yu tanitti. Prof.
Atilla Dicle, Prof. Marco Ventoruzzo’nun, karsilastirmali isletmeler hukuku konusunda
uzman oldugunu, ABD Penn State Hukuk Fakiiltesi ve Milano Bocconi Universitesi’nde
ogretim iiyeligi yaptigmi ve ltalyanca, Ingilizce ve Fransizca olarak 50’nin iizerinde kitap,
makale ve kitap boliimiiniin yazar1 oldugunu belirtti. Ayrica, Ventoruzzo’nun Italya
“Kurumsal Yonetisim" Yasasi'n1 (corporate governance) hazirlayan komitede gorev
yaptigin, 2001-2008 yillar1 arasinda Italyan Menkul Kiymetler Borsasi’nda 6zel hukuk
danigmani gorevini yerine getirdigini, Avrupa Sirketler ve Finansal Hukuk Dergisi gibi birgok
bilimsel derginin editoryal kurulunda goérev yaptigim1 ve Oxford, Hamburg, Cin Fudan,
Hindistan’in Bangalore kenti dahil olmak iizere bir¢ok farkli liniversitede ders ve konferans
verdigini ekledi.

Prof. Ventoruzzo, konugmasinda, sirketler hukukunun hizla gelisen ve farkli hukuk sistemleri
arasindaki etkilesim ile evrilen bir alan oldugunu belirtti. Prof. Ventoruzzo, bu alanda AB
iilkeleri arasinda adim adim bir uyumlastirma ve direktifler yoluyla harmonizasyon siireci
yasandigini ancak yine de ulusal baglamlardan kaynaklanana farkli kural ve uygulamalarin
devam ettigini belirtti. Prof. Ventoruzzo, buna &rnek olarak Italya’da bulunan ve yonetim
kurullarinda, azinlik hisse sahiplerinin temsiline olanak taniyan kuraldan soz etti ve bunun
diger AB iilkelerinde bulunmadigini ekledi. Yonetim kurullarinin olugsmasina iligkin kurallar
ve diger sirketler hukuku uygulamalar1 agisindan, bir iilkedeki sirket yapisinin, 6rnegin, aile
sirketlerinin oraninin, sirketlerdeki hisse yapisinin belirleyici olmasi gerektiginin altin1 ¢izen
Prof. Ventoruzzo, sirketlerde yonetim kurullarinin olugmasina dair esaslar hakkinda bilgi
verdi.

Prof. Ventoruzzo konusmasinda, “insider trading” ile ilgili idari ve cezai yaptirimlar, ayni
sugtan iki defa yargilanmanin Onlenmesi kurali (double jeopardy), sirket merkezinin
lokasyonu (real seat) ile ilgili uygulamalar, azinlik hisse sahiplerinin konumu, sirket
birlesmeleri ve sirket alimlarindaki kurallar, zorunlu pay alim teklifi (mandatory bid rule) gibi
uygulamalari karsilagtirmali olarak agikladi.

Prof. Ventoruzzo, AB Sirketler Hukukunu i¢ hukukta uygulamak adina iki temel ilke
bulundugunu séyledi. Bunlar: Birlesme Teorisi (Incorporation theory) ve Gerg¢ek Idare
Merkezi (Real seat approach).



Prof. Ventoruzzo, Birlesme Teorisinin, tarihte ilk olarak Common Law ulkelerinde
uygulandigini ifade ederken sozlerine sdyle devam etti: “(...) Sirketler ile ilgili dizenlemeler,
sirketleri farkli kurumlarla iliskileri sirketin birlegsmesinin gergeklestirecegi tilkenin hukukuna
goOre duzenlenir. Bir sirketin idari merkezle herhangi bir fiziki baglanti kurulmasina gerek
yoktur. Daha ¢ok ABD gibi rekabetin tesvik edildigi yerlerde yerel birlesmeleri
gerceklestirmeye yonelik bir uygulamadir. Gergek Idari Merkez yaklasimina gore ise sirket,
birlesmeyi ancak fiziki etkiye sahip oldugu iilkede gerceklestirebilir. Ornegin; Fransa’da
kurulmus, idari merkezi Fransa’da bulunan bir sirket, Ingiliz hukukuna goére birlesme
yapmayacaktir. Bu yaklagim iilkeler arasi rekabeti ¢cok da tesvik etmez; ¢ilinkii sirketler
diledikleri yerde islem yapamazlar. 90’1 yillarin sonuna dogru AB Adalet Divani kararlari
dogrultusunda ‘real seat’ yaklasimi bir bakima serbest dolasim ve kurulus Ozgiirliigiine
(freedom of establishment) karsi bir uygulama olarak goriilmeye baslanmistir. Rekabete
olanak saglamak ve rekabeti iyilestirmek adina AB f{ilkeleri kendiliginden birtakim
girisimlerde bulunmaya basladilar; 6rnegin, birlesme gergeklestirebilmek i¢in sunulmasi
gereken minimum kapital oranimi disiirdiiler, sirket birlesmelerini kolaylastirmak icin
yonetim ve denetimi daha esnek bir hale getirecek adimlar attilar, cesitli reformlar
gerceklestirdiler”.

AB’deki rekabetin ABD’deki rekabet seviyesinde olmadigina dikkat ¢eken Prof. Ventoruzzo,
yine de AB’de son yillarda sirket birlesmelerini ve rekabeti tesvik etmek adina uygulanan
sistemi daha esnek hale getirebilmek i¢in bir dizi reform gerceklestigine dikkat gekti.

Konusmasinda bilgi ticaretine (insider trading) de deginen Prof. Ventoruzzo, sirketle veya
piyasayla ilgili kim iceriden/gizli bir bilgiye sahipse sadece kendi ¢ikarini gozeterek bu
bilginin ticaretini yapamayacaklarini ifade ederken, bilgi ticaretinin bu prensibin ¢ignedigine
dikkat cekti. Prof. Ventoruzzo ayrica, ¢ok uluslu sirketler ig¢in de ayni anda iki yaptirima
maruz kalabileceklerini dile getirirken, ABD’de ise cezai tazminat (punitive damages)
uygulamasinin bulundugunu ve cezai tazminatlarin ¢ifte yaptirim kapsamina girmedigine
dikkat gekti.

Prof. Ventoruzzo son olarak, satin alma teklifleri ve devralmalara da degindi (tender offers
and takeovers). Borsaya kayitli bir sirketin kontroliinii ele gegirmenin ¢esitli yollar1 oldugunu
aciklayan Prof. Ventoruzzo soyle konustu: “hisselerini satin almak, dostca satin alma
gerceklestirmek veya hissedarlar savasina girerek almak. Satin almak teklifleri, fiyati
sabitlemek icin verilir”.

IKV ve Yeditepe Universitesi isbirliginde gerceklestirilen konferansa, AB Bakanlig
mensuplari, hukukgular, akademisyenler, medya mensuplart ve uzmanlar dinleyici olarak
katild1.



