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L Giris

6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu (“SPKn”), ortiilii kazang aktarimi yasagi kapsaminda halka
acik sirketlerin iligkili oldugu 6zel/tiizel kisilere ¢esitli yollarla kazang¢ aktariminda bulunarak
sirket menfaatlerini goz ardi etmelerini acikca yasaklamistir. Bu kapsamda, sirketlerin iligkili
kisilerle gerceklestirdikleri her tiirlii ticari islemde basiretli ve diiriist bir tacir gibi hareket
etmeleri, bu islemlerde uyguladiklar fiyatlarin serbest piyasada iiciincii kisilere uygulanan
fiyatlarla paralel olmasi beklenmektedir. Aksi takdirde, yani iligkili kisilerle yapilan islemlerde
diger ortaklarin menfaatlerine zarar verecek sekilde serbest piyasadan farkli fiyatlama yapilmasi
halinde, ortiilii kazanc aktarimi yapilmig sayilacak ve s6z konusu islemler cesitli yaptirimlara tabi
olacaktir.

II. Iliskili Taraf islemlerine iliskin Temel Diizenlemeler

SPKn’nin “Kurumsal yonetim ilkeleri” baglikli 17. maddesinin 3. fikrasinda, halka acik
ortakliklarin iligkili taraflari ile gerceklestirecekleri Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK” veya “Kurul”)
tarafindan belirlenecek islemler bakimindan 6zel bir prosediir 6ngoriilmiistiir. SPKn madde 17/3
uyarinca, soz konusu iglemlere baglamadan once asagidaki adimlarin izlenmesi gerekmektedir:

+ Islemin esaslarim belirleyen bir yénetim kurulu karar1 alinmaldir.

» S0z konusu yonetim kurulu kararlarinin uygulanabilmesi i¢in bagimsiz yonetim kurulu
iyelerinin ¢cogunlugunun onayi olmalidar.

* Bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin cogunlugunun s6z konusu islemi onaylamamasi
halinde, bu durum isleme iligkin yeterli bilgiyi icerecek sekilde kamuyu aydinlatma
diizenlemeleri cercevesinde kamuya duyurulmali ve islem genel kurul onayina
sunulmahdir.

Bununa beraber, SPK’nin II-17.1 say1h Kurumsal Yonetim Tebligi'nin 9. ve 10. maddelerinde
iligkili taraflarla gerceklestirilen iglemlerle ilgili detayl diizenlemeler yer almaktadir. S6z konusu
maddelerde, belirli iligkili taraf iglemleriyle ilgili KAP’ta agiklama yapma, degerleme yaptirilmasi
gibi ek yiikiimliiliikler getirilmistir. Ayrica bu yiikiimliiliiklerle ilgili bir takim istisnalara da yer
verilmistir. Ornegin, bankalarin ve finansal kuruluslarin olagan faaliyetlerinden kaynaklanan
iligkili taraf islemleri icin s6z konusu yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesi zorunlu degildir.

SPKn’nin 21. maddesinde diizenlenen “oOrtiilii kazan¢ aktarimi yasagi” da halka acik ortakliklarin
iligkili taraf islemleriyle ilgili getirilmis diizenlemeler arasinda yer almaktadir.
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III. Ortiilii Kazanc¢ Aktarimi Yasaginin Diizenlenme Amaci

SPKn’nin 1. maddesinde Kanunun amacinin, “sermaye piyasasimn gtivenilir, seffaf, etkin,
istikrarh, adil ve rekabetci bir ortamda isleyisinin ve gelismesinin saglanmasi, yatirnmcilarin
hak ve menfaatlerinin korunmasi i¢in sermaye piyasasimin diizenlenmesi ve denetlenmesi”
oldugu hiikiim altina alinmigtir. Madde gerekgesinde de yatirnmcilarin hak ve menfaatlerinin
korunmasi amaciyla piyasanin diizenlenmesi ve denetlenmesi hususunun temel vizyon olarak
korundugu belirtilmistir.

SPKn’nin genel amaci gercevesinde, ortiilii kazang aktarimi yasag, halka acik anonim
ortakliklarda pay sahiplerinin (sermaye piyasasi yatirimcilarinin) menfaatlerine aykiri olacak
sekilde sirket kaynaklarinin kullanilmasi ve bu suretle sirket malvarhiginin azaltilmasini veya
artmasinin 6nlenmesini engellemek amaciyla getirilmistir. Ozellikle sirket kontroliinii elinde
bulunduran kisi veya kisilerin yonetim yetkilerini kullanirken azinlik pay sahiplerinin hak ve
menfaatlerini zedeleyen islemler gerceklestirmeleri (0rnegin, iliskili kisilerle ortaklik zararina
islem yapmalari) 6nlenmek istenmistir. Zira temel bir hukuk prensibi olarak, ortaklik
ytineticilerinin ortaklik malvarligini tiim pay sahipleri adina ve menfaatine yonetmeleri, kisisel
cikarlari icin ortakhig1 ve dolayisiyla diger pay sahiplerini zarara ugratmamalar gerekmektedir.
Ortiilii kazanc aktarimi yasag ile iligkili kisilerle yapilacak islemler sonucunda ortaklik
malvarligim1 olumsuz yonde etkileyecek kaynak aktarimi islemlerinin engellenmesi hukuki
giivence altina alinmigtir.

IV. Ortiilii Kazanc Aktarim Yasaginmin Unsurlar:

SPKn’nin 21. maddesi “ortiilii kazang aktarimi yasagi’ni diizenlemektedir. S6z konusu maddenin
1. fikrasi uyarinca;

“Halka acik ortakhklar ve kolektif yatirim kuruluslar ile bunlarin istirak ve bagh
ortakliklarimin; yonetim, denetim veya sermaye bakumindan dogrudan veya
dolayhl olarak iliskide bulunduklar: gercek veya tiizel kisiler ile emsallerine
uygunluk, piyasa teamiilleri, ticart hayatin basiret ve diiriistliik ilkelerine

aykiri olarak farkh fiyat, iicret, bedel veya sartlar iceren anlasmalar veya ticari
uygulamalar yapmak veya islem hacmi tiretmek gibi islemlerde bulunmak
suretiyle karlarin veya malvarhklarim azaltarak veya karlarimn veya
malvarhklarimn artmasin engelleyerek kazang aktariminda bulunmalar

yasaktir”.
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Bu diizenleme kapsaminda ortiilii kazang aktarimi yasagi, asagidaki taraflar icin getirilmistir:
i.  Halka acik ortakliklar,
ii.  Kolektif yatirim kuruluslar: (yatirim fonlar1 ve yatirim ortakliklari),
iii. Bunlarn igtirak ve bagh ortakliklari.

Yukarida sayilan taraflarin dogrudan ve dolayh olarak yonetim, denetim, sermaye bakimindan
iligki icinde bulunduklar: gercek veya tiizel kisilerle bir takim islemler gerceklestirerek (6rnegin;
farkl fiyat, licret, bedel veya sartlar iceren anlasmalar veya ticari uygulamalar yaparak veya islem
hacmi iireterek) asagidaki sonuclarin dogmasina neden olmalar: halinde bu islemler ortiilii kazang
aktarimi yasagina takilacaktir:

»  Karlarim veya malvarhklarim azaltmak,
*  Karlarinin veya malvarliklarinin artmasina engel olmak.

Bununla beraber, SPKn madde 21/1°de belirtilen taraflarin 6rtiilii kazang aktarimi yapmig kabul
edilmeleri i¢in islemlerin agagidaki ilkelere aykir1 olarak gerceklestirilmesi kosulu aranmaktadir:

*  Emsallerine uygunluk,
*  Piyasa teamiilleri,
*  Ticari hayatin basiret ve diiriistliik ilkeleri

S6z konusu ilkeler, 6zellikle basiret ve diiriistliik ilkeleri, soyut ve tespiti zor olmakla beraber, bu
ilkelerle ortiilii kazang aktarimi yasaginin manevi unsurunun kapsami oldukea genis
belirlenmistir.

Ote yandan, ayn1 maddenin ikinci fikrasinda;

“Halka acik ortakhklar ve kolektif yatirim kuruluslar ile bunlarin istirak ve bagh
ortakliklarimin, esas sozlesmeleri veya i¢ tiiziikleri cercevesinde basiretli ve diiriist
bir tacir olarak veya piyasa teamiilleri uyarinca karlarum ya da malvarhklarin
korumak veya artirmak i¢in yapmalar: beklenen faaliyetleri yapmamalari
yoluyla iliskili olduklar: gercek veya tiizel kisilerin karlarimin ya da
malvarhklarimin artmasin saglamalar da ortiilii kazang aktarum sayiir.”

hiikmii yer almaktadir.
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Goriildigi tizere, halka acik ortakliklar ve kolektif yatirnm kuruluslari ile bunlarin istirak ve bagh
ortakliklarinin belirli eylemleriyle birlikte “eylemsizlik”leri de ortiilii kazang¢ aktarimi olarak
nitelendirilmistir. Bu kapsamda, s6z konusu kuruluslarin, esas sozlesmeleri veya ic tiiziikleri
cercevesinde basiretli ve diiriist bir tacir olarak veya piyasa teamiilleri uyarinca karlarini ya da
malvarliklarim korumak veya artirmak icin yapmalar1 beklenen faaliyetleri yapmamalar (yani
pasif kalmalari) suretiyle iligkili olduklar: gercek veya tiizel kisilerin karlarinin ya da
malvarliklarinin artmasini saglamalar: halinde, bu kuruluslar ortiilii kazang aktariminda
bulunmus sayilacaktir.

V. Ortiilii Kazan¢ Aktarim Yasaginin Getirdigi Yiikiimliiliikler

SPKn madde 21/3’de, “halka acik ortakliklarin ve kolektif yatirum kuruluslaruun, iliskili taraf
islemlerinin emsallerine, piyasa teamiillerine, ticari hayatin basiret ve diiriistliik ilkelerine
uygun sartlarda gerceklestirilmis oldugunu belgelemek ve bu durumu tevsik edici bilgi ve
belgeleri en az sekiz yil siire ile saklamak zorunda” olduklari hiikiim altina alinmistir.

Dolayisiyla, ortiilii kazang aktarimi yasagi kapsaminda halka acik ortakliklar ve kolektif yatirim
kuruluslar i¢in iki yiikiimliiliik 6ngortilmiistiir:

i.  Belgeleme Yiikiimliiliigii: Iligkili taraf islemlerinin; piyasa teamiillerine, ticari hayatin
basiret ve diiriistliik ilkelerine uygun sartlarda gerceklestirilmis oldugu belgelenmek
zorundadir.

ii. Saklama Yiikiimliiliigii: S0z konusu sartlara uygunlugu tevsik edici bilgi ve belgelerin en
az 8 yil siire ile saklanmasi gerekmektedir.

VI. Ortiilii Kazan¢ Aktariminin Yaptirimlar:

Ortiilii kazang aktarimi yasagina aykir islem yapilmasi halinde cesitli idari ve cezai yaptirimlar
ongoriilmiistiir.

a) Hukuki sorumluluk

Ortiilii kazanc aktirimi yasagina aykirihgin 6zel hukuk alanindaki temel sonucu olarak, halka acik
ortaklik yoneticilerinin ve menfaat saglayan (kaynak aktarilan) kisilerin ilgili islem nedeniyle
kayba ugrayan kisilere karsi tazminat sorumlulugu giindeme gelecektir.
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b ) Tutar iadesi
SPKn’nin 21. maddesinin 4. fikrasinda,

“Kazang aktarimuun Kurulca tespiti halinde halka agik ortakliklar, kolektif
yatirim kuruluslar ile bunlarin istirak ve bagh ortakliklari, Kurulca belirlenecek
stire icinde kendilerine kazang aktarum yapilan taraflardan, aktarilan tutarin
kanuni faizi ile birlikte mal varhgi veya kar azaltilan ortakhga veya kolektif
yatirim kurulusuna iadesini talep eder. Kendilerine kazang aktarimi yapilan
taraflar Kurulca belirlenecek siire icinde aktarilan tutart kanuni faizi ile birlikte
iade etmek zorundadir’.

hiikmii yer almaktadir.

Soz konusu madde kapsaminda SPK’ya verilen iade talebi yetkisiyle bir tiir
diizeltme/denklestirme isleminin yapilmas1 amaglanmakta, zarara ugrayan taraflarin zararlarinin
telafisi icin idari bir onlem 6ngoriilmektedir.

¢) Cezai sorumluluk

SPKn madde 110/1-b ve 110/1-c’de iligkili taraf islemleri ve ortiilii kazang aktarimi “gorevi kotiiye
kullanma” su¢unun nitelikli hali olarak sayilmistir. Bu kapsamda, bahsi gegen hiikiimde sayilan
asagidaki fiiller 5237 sayili Tiirk Ceza Kanunu'nun 155. maddesinin 2. fikrasi uyarinca 3 ile 7 y1l
arasi hapis cezasina ve 3.000 giine kadar adli para cezasina tabidir:

*  YoOnetim, denetim veya sermaye bakimindan dolayh veya dolaysiz olarak iligkili
bulundugu diger bir tesebbiis veya sahisla emsallerine gore bariz sekilde farkl fiyat, iicret
ve bedel uygulamak ... (*) ortiilii islemlerde bulunarak halka acik ortakliklarin karini veya
mal varligini azaltmak (SPKn madde 110/1-b),

»  Halka acik ortakliklar ve kolektif yatirim kuruluslar ile bunlarin istirak ve bagh
ortakliklarinin, yonetim, denetim veya sermaye bakimindan dogrudan veya dolayh olarak
iliskide bulunduklar: gercek veya tiizel kisiler ile emsallerine uygunluk, piyasa teamiilleri,
ticari hayatin basiret ve diiriistliik ilkelerine aykir1 olarak farkl fiyat, ticret, bedel, sartlar
iceren anlagmalar veya ticari uygulamalar yapmak veya islem hacmi tiretmek gibi
islemlerde bulunarak karlarim veya malvarhklarini azaltmak veya karlarinin veya
malvarliklarinin artmasini engellemek (SPKn madde 110/1-c).
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(*) Anayasa Mahkemesi'nin 23.11.2013 tarih ve 28830 say1l1 Resmi Gazete’de yayimlanan
14.11.2013 tarih ve E.2013/24, K.2013/43 (Yiiriirliigii Durdurma) sayih karariyla, madde
metninde yer alan "gibi" ifadesinin yiirtirliigliniin durdurulmasina karar verildiginden, anilan
ifade metinden ¢ikarilmistir.

Zira hiikiim ortiilii kazang aktarimi yasagi kapsamina giren fiillere hiirriyeti baglayic1 cezai
yaptirim ongormekte, ancak bu yaptirimi gerektiren fiiller sayilirken “gibi” ifadesi kullanilarak
cezai yaptirimin kapsami genis tutulmustu. Oysa ki ceza hukukunun temel ilkelerinden biri olan
“suclarin ve cezalarin kanuniligi ilkesi” geregi cezai yaptirima tabi suclar1 olusturan fiiller 6nceden
acik bir sekilde belirlenmeli ve bu sinirin disinda kalan davraniglara ceza uygulanmamalidir.
Dolayisiyla, SPKn madde 110/1-b’de yer alan “gibi” ifadesinin yukarida bahsi gecen Anayasa
Mahkemesi Karari ile hiikiim metninden ¢ikartilmasi isabetli olmustur. Ancak ayn1 sebeplerle
110/1-c’de yer alan ve gorevi kotiiye kullanma sucunun nitelikli halini tegkil eden fiillerin de “gibi”
ifadesi kullamilmaksizin acik ve sinirh bir sekilde sayilmasi gerekmektedir.

Ote yandan, SPKn madde 110/3 ile gorevi kotiiye kullanma sucuna iliskin “etkin pismanlik”
diizenlemesi getirilmistir. Buna gore, (i) aktarilan tutar kanuni faizi ile birlikte ortakliga veya
kolektif yatirim kurulusuna iade edilirse ve (ii) bu tutarin 2 kat1 Hazine’ye;

* sorusturma oncesi 6denirse, cezaya hilkmolunmaz,

» sorusturma evresinde 6denirse, ceza yarisi oraninda indirilir,

*  kovusturma evresinde 6denirse, ceza ii¢te biri oraninda indirilir.
d) Kabahatlerden sorumluluk

SPKn madde 21/2’de sayilan “eylemsizlik” ler sonucu menfaat saglayan gercek veya tiizel kisiler
icin idari para cezasi yaptirimi 6ngoriilmiistiir. SPKn madde 103/6 uyarinca,

“Halka acgik ortakliklar ve kolektif yatirim kuruluslar ile bunlarin istirak ve bagh
ortakliklarinin, esas sozlesmeleri veya i¢ tiiziikleri cercevesinde basiretli ve diiriist
bir tacir olarak veya piyasa teamiilleri uyarinca karlaruu ya da malvarhklarin
korumak veya artirmak i¢in yapmalar: beklenen faaliyetleri yapmamalari
yoluyla iliskili olduklar: gercek veya tiizel kisilerin karlarimin ya da
malvarliklarvun artmasimin saglanmast halinde ilgili tiizel kisiye Kurul
tarafindan yirmi bin Tiirk Lirasindan iki yiiz elli bin Tiirk Lirasina kadar idari
para cezasi verilir. Ancak, verilecek idari para cezasuuin miktar: elde edilen
menfaatin iki katindan az olamaz.”
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Aktif olarak gerceklestirilen fiillerle ortiilii kazang¢ aktariminda bulunulmasi cezai yaptirima
baglanmigken, “eylemsizlik” sonucu (pasif kalinarak) ortiilii kazang aktarimi yasaginin ihlal
edilmesi kabahat olarak goriilmiis ve yalnizca idari para cezasina tabi tutulmustur. Her iyi yolla da
(aktif veya pasif olarak) ortiilii kazang aktarimi kapsamindaki sonuglarin dogabilecegi
diizenlenmisken, eylemsizlik halinde (pasif kalinarak) daha hafif ceza 6ngoriilmesi tutarh bir
yaklasim olmamigtir.

e) Tedbirler

Ortiilii kazanc aktarimimin SPK tarafindan tespit edilmesi halinde, SPK’nin alacag cesitli tedbirler
ongoriilmiistiir. Bunlarin bir kismi agagida sayillmistir:

*  Denetleme sonuglarinin kamuya duyurulmasi,
« Tade davasi acma,
*  Aykirihigin giderilmesinin talep edilmesi,
+  Iptal - butlan — yokluk davasi acilmasi,
«  Imza yetkisinin kaldirilmas, gérevden alma.
VII. Transfer Fiyatlandirmasi Diizenlemesiyle iliskisi

SPKn ortiilii kazanc aktarimi yasagini yatirinmer hak ve menfaatlerini koruma amacini gézeterek
diizenlemis iken, bu husus oncelikle vergi mevzuatinda (Kurumlar Vergisi Kanunu madde 13)
vergi kaybin1 6nlemeye yonelik bir giivenlik miiessesesi olarak diizenlenmistir.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 13. maddesi uyarinca, kurumlarin, iliskili kisilerle emsallere
uygunluk ilkesine aykir1 olarak tespit ettikleri bedel veya fiyat {izerinden mal veya hizmet alim ya
da satiminda bulunmalar1 durumunda, kazan¢ tamamen veya kismen transfer fiyatlandirmasi
yoluyla ortiilii olarak dagitilmis sayilacaktir. Bunun sonucu olarak, oncelikle transfer
fiyatlandirmasi yoluyla ortiilii olarak dagitilan kazanglarin kurum kazancinin tespitinde
indiriminin yapilmasi kabul edilmeyecek ve bu kazanclar kar dagitimi vergilemesine tabi
tutulacaktir. S6z konusu diizenlemede mal vaya hizmet alim satimy, licret ve benzeri 6demeleri
gerektiren tiim islemleri kapsayacak sekilde genis anlamda kullanildig gibi iligkili kisi tanimi da
daha kapsaml yapilmistir. Kurumlar Vergisi Kanunu’nda yer alan transfer fiyatlandirmasi yoluyla
ortiilii kazang¢ dagitimi hitkmii vergi odakh bir hiikiim olup, vergi kaybini1 6nlemeye yonelik
sonuclar dogurmasi nedeniyle (cezai sorumluluk dogurmamasi nedeniyle) bu kapsama giren
islemlerin ve iligkili kisi taniminin daha genis tanimlanmis olmasi isabetlidir.

Pwmnar Karamahmutoglu, LL.M. ;: www.gsghukuk.com
G S G H 111(11 k Avukat ’ i www.gsgattorneysatlaw.com
. +90 212 326 6868 i

. pinar.karamahmutoglu@gsghukuk.com


http://www.gsghukuk.com/
http://www.gsgattorneysatlaw.com/

1 Aralik 2014

Sermaye Piyasas1 Kanunu’nda Ortiilii Kazancg
Aktarim

" VIIL Sonuc

Halka agik sirketler tarafindan gerceklestirilen igslemlerde pay sahiplerinin menfaatlerinin
gozetilmesi esas olup, iligkili kisilere serbest piyasa kosullarindan farkh fiyatlar uygulanmak
suretiyle oOrtiilii kazanc aktariminda bulunulmasi acikca yasaklanmistir. Bahse konu yasagin ihlal
edildiginin SPK tarafindan tespit edilmesi halinde cesitli idari ve cezai yaptirimlar 6ngoriilmiistiir.
Boylece ortiilii kazang aktarimi yoluyla halka acik sirket ortaklarinin haklarina ve alacaklarina
zarar verecek islemlerin kontrol altina almmasi ve 6nlenmesi amaclanmustir. Ongoriilen
yaptirimlarin ciddiyeti goziine alindiginda, sirket ortaklarinin ve yoneticilerinin iligkili kisilerle
gerceklestirilen islemlerde dikkatli olmalar: ve ortiilii kazang aktarimi sonucunu doguracak
fiyatlama yapilmamasi konusunda 6zel 6zen gostermeleri gerektigi asikardir.
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