HALKA ACIK ORTAKLIKLARDA ORTULU KAZANC
AKTARIMI YASAGI (SerPK M. 21)0

Prof. Dr. Arslan KayalT]

I. SerPK’nin Yatirimci Pay Sahiplerini Koruma Amaci

1. SerPK'nin “Amac¢” kenar basligini tasiyan 1. maddesinde Kanunun
amaci, ..sermaye piyasasiun gtivenilir, seffaf, etkin, istikrarli, adil ve rekabetci
bir ortamda isleyisinin ve gelismesinin saglanmasi, yatinmcilarin hak ve menfa-
atlerinin korunmast igcin sermaye piyasastnun diizenlenmesi ve denetlenmesidir..”
seklinde aciklanmis, maddede sermaye piyasasinin isleyisinin givenceye alin-
masina ve Ozellikle de yatinnmcilarin haklarinin ve menfaatlerinin korunmasi
amacina vurgu yapimistir. Bu maddede anilan “yatinmciuar”, arasinda en 6nde
gelen grup, sUphesiz sermaye piyasasi mevzuatina tabi olan anonim ortaklikla-
rin ihrac ettikleri menkul kiymetleri satin alanlar ve 6zellikle halka acik ortak-
liklarin pay senedi sahipleridir.

SerPK. m. 1’de konulan amaci yerine getirme konusunda goérev ve yetki
sahibi konumundaki, dlizenleyici kamu otoritesi olan SPK’nin 6ncelikli amacla-
rindan biri, halka acik anonim ortakliklardaki pay sahiplerinin haklarini ko-
ruma konusunda faaliyette bulunmaktir. SPK’nin gérev ve yetkilerinin sayildig:
Kanun'un basta 128 inci maddesi olmak Uzere, ihraccilarin faaliyetlerinin iz-
lenmesi ve denetlenmesi ile ilgili Kanun'daki diger dtizenlemeler de SPK’nin
yukarida anilan gérevi ve sorumlulugunu teyit etmektedir.

Netice itibariyle, sermaye piyasasi mevzuatina tabi olan anonim ortak-
liklarin yonetimsel suiistimalleri sebebiyle, 6zellikle anonim sirketin kontroliint
elinde bulunduran kisi veya grubun disinda kalan pay sahiplerinin/azinlik pay
sahiplerinin, bir baska deyisle sermaye piyasasi yatirimcisi olan tasarruf sa-
hiplerinin ugrayabilecekleri zararlarin énlenmesi, SerPK’nin 6ncelikli amaci ve
bu kapsamda SPK’nin da en 6nde gelen gorev ve yetkilerindendir.

2. Anonim ortaklik azinlik pay sahiplerinin maruz kalabilecekleri hak
ihlalleri arasinda, sirket kaynaklarinin sirket ttzel kisiliginin ve tim pay sa-
hiplerinin menfaatine olmayacak bir sekilde kullanilmas: suretiyle, sirketin mal
varligl toplaminin azaltilmasi, boylelikle yatirimcilarin ellerindeki pay senedi
seklindeki menkul kiymetlerin degerinin diismesi veya alabilecekleri temettt
miktarinin azalmasi en 6nde gelen konudur.

Ortiiltl kazanc aktarimi vergi matrahina etkisi sebebiyle vergi hukuku ile
dogrudan ilgilidir ve bu sebepledir ki, 6ncelikle bu mevzuatta ve ayrintili olarak
dtizenlenmistir. SerPK'da ayrica ve 06zel olarak dtizenlenmesi ise, SerPK'nin
yukarida aciklanan amaci ile birebir ilgilidir. Halka acik ortakliklar yatirimci-
lara, kararlarini etkileyen bilgileri zamaninda ve dogrudan iletmek durumun-
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dadir. Karin dogru tahakkuku, kar hakkindaki bilgilerin dogru olmasi yatirim
kararinda birincil etkiye sahiptir. Ortiili kazanc¢ aktarimi séz konusu oldu-
gunda, malvarligina etkisi bir yana kar distik olacagindan yatirimcinin karari
olumsuz olacak, ayrica menkul kiymetlerin degeri de dusecegi icin paylar sik-
likla el degistirecek, cogu zaman da blyltk pay sahiplerinin eline gececek se-
kilde el degistirecektir.

3. Anonim ortaklik uygulamasinda siklikla karsilasilan sirketin, kontrolti
elinde bulunduran kisi veya grubun sahsi menfaatleri dogrultusunda yo6netil-
mesinden kaynaklanan sorunlarin 6nlenmesine yonelik olarak, sermaye piya-
sas1 mevzuatinda, diger genel htiktimlerin (Ticaret Kanunu’nda yer alan yoéne-
tim kurulu uyelerinin sorumluluguna iliskin kurallar veya Turk Ceza Ka-
nunu’nda bulunan “giiveni kétiiye kullanma” dlzenlemeleri) yaninda baska
ozel kurallar bulunmaktadir.

Ayrintili bilanco kurallari, kamuyu aydinlatma yuktmliligtne iliskin
duizenlemeler, 6zel dava haklar1 bunlardan bazilaridir. Bu 6zel kurallar ile;
sermaye piyasasi yatirimcilarinin, sirketin koéti yonetiminden kaynaklanacak
hak ihlallerinin asgariye indirilmesi, bdylelikle sermaye piyasalarinin given
icinde calismasinin temin edilmesi amaclanmaktadir.

4. Iste “6rtiila kazang aktarimi yasagi’na iliskin SerPK. m. 21 hiikmii
de bu 6zel kurallar arasinda yer almakta olup htiktimle; halka ac¢ik anonim
ortakliklarda kontrolti elinde bulunduran kisi veya grubun disinda kalan pay
sahiplerinin haklarini ve menfaatlerini zedeleyen, anonim ortakhigin karlarini
veya malvarhiklarini azaltan veya artmasini engelleyen 6zel yonetimsel uygula-
malara islemlere karsi, sirket-yatinmci pay sahipleri korunmaktadir. Ornegin,
grup sirketler/iligkili kisiler ile (yonetim, denetim veya sermaye bakimindan
dogrudan veya dolayl iliskide bulunduklar: gercek veya tiizel kisiler) yapilan ve
halka acik ortakligin kaynaklarini grup sirketlere ve halka acik sirkete ortak
olan veya olmayan iligkili kisilere aktaran islemlere kars: htikiim kapsaminda
koruma s6z konusu olacaktir.

Halka acik bir anonim ortakligin iliskili oldugu kisilerle, grup sirketleri
ile hukuki/ticari iliski icine girmesi, onlarla hukuki islemler yapmasi1 kategorik
olarak yasak degildir. Anonim sirketlerin ortaklarinin bor¢lanma yasag: (TTK
m. 358) ile islem yapma yasag: (TTK m. 359) belirli kosullara baglanmistir, an-
cak buttnsel bir yasak getirilmemistir. Bununla birlikte s6z konusu htiktimle-
rin belirtilen iliskiler kapsaminda sirketi koruyucu bir islevinin oldugu aciktir.

Belirtelim ki, gerek TTK'da gerek sermaye piyasasi mevzuatinda bir kont-
rol glicti altindaki sirketlerin ve kisilerin hukuki/ticari iliskiye girmesi yasak-
lanmamis, bilakis belirli kosullarda bunun 6nt acilmistir; grup sirket yapilan-
masinin da amaci zaten budur. Ancak, 6zel htikiim olan, halka acik ortaklig: ve
dolayisiyla yatinmci pay sahiplerini koruyan SerPK m.21 hukmu ile, sirket
kaynaklarinin kontrol giici olan iliskili kisilere aktarilmasinin 6énline gecilmis-
tir. SerPK m. 21 ile gict ve kontroli elinde bulunduran kisilerin dogrudan
veya glctin etkisi ile sirket yoénetim kurulu tUzerinden yapacak-
lar1/yaptiracaklari, sirket karlarini veya malvarligini azaltan ya da artmasini
engelleyen kaynak transferleri/o6rttili kazanc¢ aktarimi islemlerine hukuken
mudahale imkani dogmaktadir.
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II. Yatirimc1/Azinhk Pay Sahiplerini Korumaya Yonelik Ozel Bir Hii-
kiim: “Ortiilii Kazanc¢ Aktarimi Yasag: (SerPK. m. 21).

1. Ortiilti kazanc aktarimi sorunu, vergi kaybina neden olmasi sebebiyle
oncelikle vergi mevzuatinda, daha kapsamli ama vergi odakl olarak dtizenlen-
mistirl. SerPK ise konuyu yatirimc: pay sahibi bakimindan, daha 6zelde ve dar
kapsamda diizenlemektedir. Ancak, eski SerPK'nin aksine 2 bu koruma 6nlemi
isabetli bicimde "Ortiilti kazan¢ aktarimi yasagt” kenar bashg altinda ayrintili

bagimsiz bir madde (SerPK m. 21) olarak;

" (1) Halka actk ortakliklar ve kolektif yatirim kuruluslart ile bun-
larin istirak ve bagli ortakliklarinin; yénetim, denetim veya sermaye baki-
mindan dogrudan veya dolayli olarak iliskide bulunduklart gercek veya
tiizel kisiler ile emsallerine uygunluk, piyasa teamiilleri, ticari hayatin
basiret ve diiriistliik ilkelerine aykir: olarak farkl fiyat, ticret, bedel veya
sartlar iceren anlasmalar veya ticari uygulamalar yapmak veya islem hacmi
tiretmek gibi islemlerde bulunmak suretiyle karlarnnt veya malvarliklarint azal-
tarak veya karlarinin veya malvarliklaninin artmasint engelleyerek kazang
aktartminda bulunmalar yasaktr.

(2) Halka acik ortakliklar ve kolektif yatinm kuruluslar ile bunlann istirak
ve bagl ortakliklarinin, esas sézlesmeleri veya i¢ tiiztikleri cercevesinde basiretli
ve dirtist bir tacir olarak3 veya piyasa teamiilleri uyarninca karlarit ya da

1 KVK 11 maddesinde, transfer fiyatlandirmasi yoluyla érttlt olarak dagitilan kazanglar
kurum kazancimin tespitinde indiriminin yapilmasinin kabul edilmeyecegi diizenlen-
dikten sonra 13 tinci maddesinde transfer fiyatlandirmasi yoluyla 6rttilti kazanc¢ dagi-
timinin hangi sartlarda oldugu ayrintili olarak diizenlenmistir. Amag¢ vergi odakl ol-
dugu icin, madde de mal veya hizmet alim veya satimi genis anlamda ve iliskili kisiler
arasindaki her turlu iktisadi, ticari veya finansal islemler ile istihdam iliskisini kapsar
sekilde kullanilmaktadir. Hiktim uyarinca, transfer fiyatlandirmas: yoluyla dagitilan
tim kazangclar, hesap dénemi sonu itibariyle elde edilmis kar pay: sayilacak ve dolayi-
siyla vergiye tabi olacak, bdylece ortult olarak dagitilan kazanclar kar payi dagitimi
seklinde tasnife tabi tutulacak ve islemin kars: tarafinda vergi ile ilgili dtizeltmeler ya-
pilacak ve vergi kacag bu suretle 6nlenecektir. Madde ayrintili olarak incelendiginde,
hem orttilti kazan¢ dagitimi yapan stje hem de iligkili kisilerin daha kapsamli oldugu
gortulmektedir.

2 Ortulit kazang aktarimi, eski SerPK’nin 15. maddesinde “Temettli ve bedelsiz paylarin
dagitim esaslar1” kenar bashig: altinda halka acik anonim ortaklik temettti politikasina,
elde edilen karin dagitimina iliskin kurallara, temetti avansi uygulamasina ve bedelsiz
(gratis) paylara iliskin kurallarin ardindan, maddenin son fikrasinda,

“Halka acik anonim ortakliklar; yonetim, denetim veya sermaye bakimindan dolayl
veya dolaysiz olarak iligkili bulundugu diger bir tesebbiis veya sahisla emsallerine gore
bariz sekilde farkl fiyat, ticret ve bedel uygulamak gibi 6rttilt islemlerde bulunarak
karini ve/veya mal varligini azaltamaz.”

seklide duizeltilmisti. Bu duzenleme ile ilgili olarak temel elestiri noktalarini stiphesiz
diizenlemenin yetersiz olmasi, bagimsiz bir madde olarak diizenlenmesi geregi, halka
acik anonim ortakliklarin grup sirketlerle olan iliskilerinin de maddede yer almasi hu-
susu olusturmaktaydi. Yeni dlizenlemenin bu tir ihtiyaclar buytuk 6lctide dikkate al-
dig1 soylenebilir.

3 SerPK'daki basiretli ve duirtist tacir 6lctitinlin esas soOzlesme cercevesinde "... esas
sOzlesmeleri veya ic ttiztkleri cercevesinde basiretli ve dlirtist bir tacir olarak" seklinde
ifadelerini anlamlandirmak guctur, isabetli degildir.
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malvarliklanini korumak veya artirmak icin yapmalar:t beklenen faaliyetleri
yapmamalar: yoluyla iliskili olduklart gercek veya tiizel kisilerin karla-
rinin ya da malvarliklarinin artmasint saglamalart da ortiilii kazang akta-
rima sayilir.

(3) Halka acgik ortakliklar ve kolektif yatirnm kuruluslar, iliskili taraf is-
lemlerinin emsallerine, piyasa teamiillerine, ticari hayatin basiret ve diirtistliik
ilkelerine uygun sartlarda gerceklestirilmis oldugunu belgelemek ve bu durumu
tevsik edici bilgi ve belgeleri en az sekiz yul stire ile saklamak zorundadirlar. Bi-
rinci fikrada belirtilen ilkelere aykiriligin tespitinde izlenmesi gereken usul ve
esaslar Kurul tarafindan belirlenir.

(4) Kazang¢ aktarimunin Kurulca tespiti halinde halka agik ortakliklar, ko-
lektif yatinm kuruluslart ile bunlann istirak ve bagl ortakliklar, Kurulca belirle-
necek stire icinde kendilerine kazang¢ aktarimi yapilan taraflardan, aktarilan
tutanin kanuni faizi ile birlikte mal varligt veya kart azaltilan ortakliga veya ko-
lektif yatinm kurulusuna iadesini talep eder. Kendilerine kazang¢ aktarimi yapt-
lan taraflar Kurulca belirlenecek stire icinde aktarlan tutart kanuni faizi ile bir-
likte iade etmek zorundadir. Ortiilii kazang aktarimi yasaguun ihlali ile ilgili 94
tincti ve 110 uncu maddeler ile ilgili mevzuatta éngériilen hukuki, cezai ve idari
yaptinmlar saklidur.”

seklinde dtizenlenmistir.

2. Gorulduga tizere SerPK m. 21 hikmunde eski SerPK. m. 15/son fikra
hikmtintin aksine isabetli bicimde, sadece sirketin elde ettigi temettd ile bag-
lantili yorumlanacak sekilde bir kural konulmamakta, daha ayrintili bir yakla-
sim ile sirketin belirli bir yéntem dahilinde yapacag: islemlerle kari yaninda,
mal varligini azaltmas: da yasaklanmaktadir. Yeni dlizenlemede karin azaltil-
mas1 yaninda malvarliginin azaltilmasina 6zel bir vurgu ".... gibi islemlerde

bulunmak suretiyle ... veya malvarliklarint azaltarak veya . . . . ... mal-
varliklarinin artmasint engelleyerek kazan¢ aktarimi . " seklinde yapil-
maktadir.

Bu noktada ayrica belirtmek gerekir ki, yeni diizenlemede yasaklanan
sadece aktif davranisla karin veya malvarliginin azaltilmas: ya da artmasinin
engellenmesi degildir. Pasif davranisla sirketin zarara ugratiimasi da ortala
kazanc yasagl kapsaminda degerlendirilmektedir. Buna gore, " (2) Halka acgtk
ortakliklar ...ille bunlann istirak ve bagl ortakliklarinn, ..... (kendi) karlarint ya
da malvarliklanini korumak veya artirmak icin yapmalart beklenen faaliyet-
leri yapmamalart yoluyla iliskili olduklarn gercek veya tiizel kisilerin kar-
larinin ya da malvarliklarinin artmasint saglamalart da 6rtiilii kazang
aktarimi sayuwr.”

Boylece, yeni SerPK'da esasen halka acik anonim ortakliklarin elde et-
tikleri temettli yaninda “mal varliginin (sermayenin) korunmasi” genel il-
kesi cercevesinde bir diizenleme yapilmaktadir. Ortiilii kazang aktarimi yasa-
gina iliskin bu 6zel hiktimle gercekten de sonucta, halka acik anonim sirke-
tin mal varlig1 korunmakta ve pay sahiplerinin, azinlikta kalanlarin yeterli
ve gerekli oranda kar pay: almalarinin oniindeki bir engel kaldirilmaya
calisilmaktadir. Zira, halka acik anonim ortakliklarda; maddede belirlenen
sartlar cercevesinde, i) sirketi zarara ugratici ve takiben sirketin karini veya
mal varhigini azaltici bir islem yapilmis ise ya da karmnin veya malvarliginin
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artmas1 engellenmisse (aktif davranisla 6rtilii kazang aktarimi), (ii) Halka agik
ortakliklarin basiretli ve diirtist bir tacir olarak veya piyasa teamiilleri uyarinca
karlarint ya da malvarliklarint korumak veya artirmak icin yapmalart beklenen
faaliyetleri yapmamalart yoluyla iliskili olduklar gercek veya tiizel kisilerin kar-
larinin ya da malvarliklartmin artmasiu saglamalart durumunda (pasif tutumla
ortiilii kazang aktarimi), SerPK. m. 21 uygulama alani bulabilecektir 4.

3. Bu cercevede sirket mal varligi ve bdylelikle tasarruf sahip-
leri/yatirimcilar, 6zel bir suiistimal halinde/hallerinde, 6zel bir ilgiliye kars:
korunmaktadirlar. Bu sebeple yapilan islemde “6rtiilii kazanc aktarumi™nin var-
liginin tespiti, esasinda, islemi gerceklestirenlerin kendilerine duyulan gtveni
kottiye kullandiklarini da géstermektedir. Zira anonim ortaklik yoneticileri ve
hatta kontrol sahipleri, kendilerine ait olmayan bir mal varligini, 6zel bir hu-
kuki iliski cercevesinde, ekonomik veya hukuki acidan, baskalar: adina yonet-
mekte ve isletmektedirler. Bu sebeple kendilerine emanet edilen bu mal varli-
gini, kendi sahsi ¢ikarlari dogrultusunda kullanmamalan gerektigi, temel bir
hukuk prensibi niteligindedir.

III. SerPK. m. 21 Hiikmiiniin Uygulama Sartlar1

SerPK. m. 21 cercevesinde “ortiilii kazan¢c/mal varligi aktarimi”nin
varligi icin aranan sartlari/unsurlar: asagidaki sekilde ortaya koyabiliriz:

1. Kazanc/mal varlig:1 aktaranin halka acik anonim ortaklik ya da
onun istirak veya baglh ortaklig: olmasi1 lazimdar.

Yapilan 6rttilti islem sonucunda kar: ve/veya mal varligi azalanin, 6énce-
likle halka acik bir anonim ortaklik olmasi gerekmektedir. Halka acik anonim
ortaklik, SerPK. m. 3/e’de, "paylart halka arz edilmis olan veya halka arz edil-
mis sayian anonim ortakliklar" seklinde tanimlanmaktadir. SerPK m. 16/1
uyarinca halka arz olunmus sayilma, " paylart borsada islem géren ortakliklar
ile pay sahibi sayist bes ytizti asan anonim ortakliklar.." icin s6z konusu olan
bir stattdur.

Kaynak aktariminin halka ac¢ik anonim ortaklik tarafindan bizzat
ve/veya dogrudan yapilmas: sart degildir. SerPK m. 21 uyarinca, 6rttilti kazang
aktarimi halka acik sirketlerin bagli ortakligi ve/veya istiraki tarafindan bizzat
ya da istirak ve/veya bagl ortakliklar tizerinden de olabilir 5. Buna goére dogru-
dan bir kazan¢ aktarimi yaninda, grup iliskisi (TTK m. 195 vd.; TSY m. 105/1)
cercevesinde yapilan dolayl islemler sonucunda halka acik bir sirketten kay-

4 Madde gerekcesinde de bu aktif ve pasif tutumla kazang transferi tizerinde ayrica
durulmus ve yalnizca karlarini veya malvarliklarini azaltarak degil, bunlarin artmasini
engelleyerek de kazang¢ aktariminda bulunulmasinin yasak oldugu ifade edilmis, ayrica
halka acik ortakliklar ve kolektif yatirirm kuruluslarinin kendi aleyhine ve iliskili ol-
duklan kisiler lehine sonu¢ doguracak sekilde, pasif bir tutum icerisinde kendilerinden
beklenen faaliyetleri yapmamalarinin yasak oldugu 6zellikle vurgulanmistir.

Eski SerPK doneminde 6gretide, ortaltl islemlerin halka acik sirketin iligkili oldugu
istirak ve bagli ortakliklar araciligiyla gerceklestirilmesi halinde de, SerPK. m. 15/son
htikkmutinde yer alan yasagin ihlal edilmis oldugu acikca dile getirilmekteydi (bkz. Se-
ving AKBULAK/Yavuz AKBULAK, Turkiye’'de Sermaye Piyasasi Araclar: ve Halka A¢ik
Anonim Sirketler (Akbulak/Akbulak, Sermaye Piyasasi Araclari), Istanbul, 2004, s.
389).

o
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nak aktariminin gerceklesmis olmas: halinde de, SerPK. m. 21 htikmtinde yer
alan yasak ihlal edilmis olmaktadir.

Boylece yeni SerPK'da eski Kanunun aksine kazan¢ ve mal varligi akta-
ran sUjenin kapsami yatay ve dikey olarak genisletilmistir. Buna goére, dagitan
halka acik anonim ortaklik, kolektif yatirim kuruluslar: ya da bunlarin istirak
ve bagl ortakliklari olabilir. Kazanc¢/malvarligi aktarimi bakimindan istirak
veya bagl ortaklik icin ayrica halka acik olma sartina ise yer verilmemistir.
Yeni sistemde esasen istirak ve bagh ortakliklar tizerinden kazanc¢ aktarimi da
yasak kapsaminda degerlendirilmis, konsolide yapida yatirimcilar korunmak
istenmistir.

Esasen bu madde, ttizel kisilik perdesinin arkasinda kalarak yapilan
haksiz edinimlere engel olmay1 da amaclamaktadir. Dolayisiyla halka acgik bir
anonim ortakligin (6rttilti) islemi dogrudan kendisinin yapmamis olmasi, s6z
konusu madde htikminde yer alan yasak ihlalini ortadan kaldirmamaktadir.
Onemli olan, yapilan dolanl veya seri dolanl islemler sonucunda, halka acik
sirketin —nihai olarak— maddi zarara ugratilmasidir.

2. Kazanc¢ aktarimi yapilan kisinin halka acik anonim ortaklik ya da
onun istirak veya bagl ortaklig: ile iliskili olmasi lazimdar.

SerPK. m. 21 htikkmU uyarinca herhangi bir islemin 6rttilti kazan¢ akta-
rimi1 sayilabilmesi icin, ortiili kazan¢ aktarimi yapilan kisinin, halka acik
anonim ortaklikla ya da onun baglh ortakligi veya istiraki ile yonetim, denetim
veya sermaye bakimindan dolayli(... izerinden) veya dolaysiz (dogrudan) olarak
iliskili bulunmas1 gerekmektedir. Buna gore sirket ile 6rtilti kazancin dagiti-
lacag kisiler arasinda; (i) yonetim, denetim, sermaye iliskisi olacak, (ii) dolayl
veya dolaysiz bir iliski bulunacak, (iii) 6rttilti kazancin dagitilacag: kisi bir ger-
cek ya da bir gercek kisi olacaktir.

Kanun hiukmunde, kazan¢ aktariminda bulunulan, 6rttld islemin diger
tarafi olan bir gercek veya tlizel kisiden bahsedilmektedir. Kullanilan bu ifade
gostermektedir ki, kazanc¢ aktarilan yani o6rttlt islemden faydalanarak mal
varligl artanin, bir gercek kisi ya da ttizel kisi olmas1 gerekir. Eski SerPK m.
15/son fikrasinda iligkili olan kisi bakimindan ".... iliskili bulundugu diger bir
tesebbiis veya sahis"tan s6z edilmekte, buradan hareketle de 6gretide gercek
veya tlizel kisi yaninda iliskili olanlarin kapsamina titizel kisiligi bulunmayan
bir toplulugun da girebilecegi, bu anlamda Kanun’da bir sinirlama bulunmadig:
ifade edilmekteydié. Ancak, SerPK bu baglamda tesebbtis kavramini terk etmis,
iligkili olunanlar baglaminda gercek veya tlizel kisi olma esasini getirmis go-
zikmektedir 7.

6 Unal Tekinalp, Sermaye Piyasasi Hukukunun Esaslarn (Tekinalp, Sermaye Piyasasi),
Istanbul 1982, s.. 75.

7 fliskili kisi KVK m. 13' de (2), " kurumlarin kendi ortaklari, kurumlarin veya ortaklari-
nin ilgili bulundugu gercek kisi veya kurum ile idaresi, denetimi veya sermayesi baki-
mindan dogrudan veya dolayli olarak bagli bulundugu ya da ntifuzu altinda bulundur-
dugu gercek kisi veya kurumlan ifade eder. Ortaklarin esleri, ortaklarin veya eslerinin
Ustsoy ve altsoyu ile ticlinct derece dahil yansoy hisimlar: ve kayin hisimlar: da iligkili
kisi sayilir." seklinde ifade edilmistir.
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Bu noktada ayirt edici unsur, kazanc¢ aktarilan bu kisinin, halka acik
sirket veya halka acik sirketin istirak veya baglh ortaklig: ile yonetim, denetim
veya sermaye bakimindan dolayli veya dolaysiz olarak iliskili olmas: gerektigi-
dir. Yonetim denetim ve sermaye ile kast edilen teknik anlamda belirleyici yo6-
netim, denetim veya sermaye iliskisidir. Kazan¢ aktarilan sirketin y6netim ku-
rulunda olunmasi, sermaye istiraki bu anlamda iliskinin maddi varligini tesis
eder.

Ancak esasen bu noktada énemli olan, halka acik sirketlerde gticti elinde
bulunduranlarin dogrudan veya dolayli, aracili islemlerle kazan¢ aktarmasidir.
Ornegin, halka acik ortakliklarda kontrolii elinde bulunduranlarin, grup di-
sinda bir sirket kurarak kazanc¢ aktarimi da buna ornektir. Kazanci aktarilan
HAAO, kazanc¢ aktarilan bu AO’da gtict elinde bulunduranlarin dogrudan veya
dolayli hakim olduklar1 veya menfaat temin ettikleri bir sirket ise, burada o6r-
tala kazang aktariminin varligi kabul edilmelidir.

Dogrudan veya dolayli olarak ayni kisinin/grubun kontroltine tabi olmak
iki sirketi ayni grup icindeki baglantili sirketler haline getirmektedir (hakim ve
bagl sirket icin bkz. TTK m. 195 vd.)8. Dolayl iliskiyi saglayan kag¢ tane araci
sirket veya kisinin kullanilmis olmasi1 6énemli olmayip, 6énemli olan husus, nihai
anlamda sirket yonetimlerinin ayni kontrol glictine bir sekilde baglaniyor olma-
s1dir®. Kontroltin varhg icin, yénetim kurulu tiyelerinin cogunlugunun belirlen-
mesi glicine sahip olunmasi yeterlidir. Bu halde, SerPK. m. 21 hikmuntn
aradigr anlamda bir “iliski”’nin bulundugu kabul edilir.

Ortiilh kazancg aktarimi SerPK m. 21/2 uyarinca, pasif davranis, yani
halka acik sirketin veya onun istirak veya bagh ortakliginin karlarini ya da
malvarliklarini korumak ve artirmak icin yapmalar:1 beklenen faaliyeti
yapmamalari ve bu suretle iliskili olduklar: kisilerin karlarinin ya da malvar-
liklarinin artmasini saglama yoluyla da olabilecektir. Ornegin, halka acik sir-
ketin iligkili bir sirket lehine ihaleye girmemesi ya da ihaleye istirak edip eksik
belge vermesi yahut acgilan bir davay: takip etmemek, gecerli bir sebep olmadan
davay1 kabul etmek veya gerektigi sekilde takip etmemek suretiyle, iliskili sir-
ketin karlarinin ya da malvarliginin artirilmasi halinde durum bdyledir.

Ancak, bu fikrada " iligkili" olunan kisinin karlarini ya da malvarligini
artirmak bir sart olmakla birlikte iliskinin aktif 6rttilti kazan¢ aktariminda ol-
dugu gibi, yénetim, denetim veya sermaye bakimindan dogrudan veya dolayli
bir iliski olmas1 seklinde ifade edilmemistir. Stiphesiz, bu ifadenin olmamasi
iliskinin dogrudan veya dolayli, yénetim, denetim veya sermaye bakimindan
olmasina mani degildir; 6zellikle bu noktadan bir iligki aranacaktir, hatta bu
ifade eksikligi iliskinin seklinin daha genis yorumlanmasina da musaittir.

8 TSY m. 105 uyarinca Kanunun 195 inci maddesinin dérdtnct fikras: anlaminda, bir
sirketler toplulugu, bir ticaret sirketi ile buna dogrudan veya dolayl olarak bagh bulu-
nan en az iki ticaret sirketinden meydana gelir. Ticaret sirketi olmayan bir tesebbtse,
dogrudan veya dolayli olarak bagli bulunan ticaret sirketleri sayisinin ikiyi astigr du-
rumlarda da Kanunun 195 inci maddesinin besinci fikrasi anlaminda sirketler toplu-
lugu meydana gelir ve tesebbtiis toplulugun hakimi olur. Hakim sirket ana sirket, bagh
sirketler ise yavru sirket konumundadair.

9 Tekinalp, Sermaye Piyasasi, s. 76.
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3. iligkili sirketler arasindaki kazanc¢ aktariminin ortiilii islem(ler) 10
araciligiyla gerceklestirilmis olmasi lazimdar.

SerPK. m. 21'in matlab:i ve érnek verdigi islemler dikkate alindiginda ak-
tif 6rtalt kazang aktariminin, halka agik anonim sirketlerin ya da istirak veya
bagl ortakliklann iliskide bulunduklart gercek veya tiizel kisiler ile (i) emsallerine
uygunluk, (i) piyasa teamiilleri, (iii) ticari hayatin basiret ve dtirtistliik ilkelerine
aykiwnt olarak farkl fiyat, ticret, bedel veya sartlar iceren anlasmalar veya ticari
uygulamalar yapmak veya islem hacmi tiretmek gibi (6rtiilii) islemlerde bulun-
mak suretiyle karlarini veya malvarliklanini azaltarak veya karlarimin veya mal-
varliklarnnmin artmasint engelleyerek gerceklestirilmesi gerekir. SerPK m 21/2
uyarinca pasif davranis ile aktarimin ise, halka agik ortakliklar ile bunlarn isti-
rak ve bagl ortakliklarinin, basiretli ve dtirtist bir tacir olarak veya piyasa tea-
miilleri uyarinca karlarint ya da malvarliklarint korumak veya artirmak igin
yapmalart beklenen faaliyetleri yapmamalarn yoluyla iliskili olduklar gercek
veya tiizel kisilerin kdrlannin ya da malvarliklarimin artmasuu saglamak sek-
linde gerceklesir.

Gortildigi tizere, halka acik anonim ortakligin ya da istirak veya bagh
ortakligin karini veya mal varligini azaltan islemin iligkili sirketle/kisiyle yapi-
lan “O6rttilt bir islem” olmas: gerekir. Kanun hikmtinde 6rttilt igslemin ne an-
lama geldigine, unsurlarina/icerigine iliskin tanimlama, aktif surette kazanc
aktarimi icin; (i) emsallerine uygunluk, (i) piyasa teamdtilleri, (iii) ticari hayatin
basiret ve diirtistliik ilkelerine ayku olarak farkl fiyat, ticret, bedel veya sartlar
iceren anlasmalar veya ticari uygulamalar yapmak veya islem hacmi tiretmek
gibi (6rtiilt) islemler olarak yapilirken, pasif davranisla kazang aktarimi icinse;
basiretli ve ditirtist bir tacir olarak veya piyasa teamdiilleri uyarinca karlarin: ya
da malvarliklartni korumak veya artirmak icin yapmalart beklenen faaliyetleri
yapmamalart yoluyla iliskili olduklart gercek veya tiizel kisilerin karlarinin ya da
malvarliklannmin artmastn saglamak seklinde yapilmis, ortala islemlere sinirl
say1 prensibine uyulmaksizin (gibi...) 6érnekler verilmistir. Esasen, bu niteleme
ogretideki degerlendirmelerle de paralellik arz etmektedir 11.

Burada o6ncelikle ve tekraren belirtelim ki, iliskili/baglantili kisi ile halka
acik sirket ya da onun istirak veya baglh ortaklig: arasindaki islemde (i) emsalle-
rine uygunluk, (ii) piyasa teamdiilleri, (iii) ticari hayatin basiret ve diirtistliik ilkele-
rine aykint olarak farkli fiyat, ticret, bedel veya sartlar iceren anlasmalar veya
ticari uygulamalar yapmak veya islem hacmi tiretmek suretiyle halka acik sir-
kete zarar verilmesi, 6rttilt islem 6rnekleridir. Kanunun lafzindaki “gibi” ibaresi
bu durumu ortaya koymaktadir.

Fiyat farkina iliskin bir zarar verici orttilti islemde "farkin bariz olmasi
geregi" eski SerPK m. 15 hukmuntn aksine SerPK m. 21 htikkmtinde ayrica
ifade bulmamuistir, zaten boyle bir kistasi her tlirli duruma tesmil etmek dogru
degildir. Yeni SerPK sisteminde, (i) emsallerine uygunluk, (i) piyasa teamiilleri,

10 Eski SerPK m. 15 hukmuintn aksine ("... gibi orttlt islemlerde bulunarak.....") islem-
lere iliskin orttilt nitelemesi yeni SerPK'da madde metninde yapilmamistir. Ancak
maddenin matlabi dikkate alindiginda ve islemlerin nitelik agiklamas: goéz 6ntinde bu-
lunduruldugunda, yeni SerPK bakimindan da "6rttilt islem" nitelemesinin gecerli ol-
dugu kuskusuzdur.

11 Tekinalp, Sermaye Piyasasi, s. 77
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(iii) ticari hayatin basiret ve diirtistliik ilkelerine aykin olarak farkli fiyat, ticret,
bedel veya sartlar iceren anlasmalar veya ticari uygulamalar yapmak veya islem
hacmi tiretmek esastir. Ancak emsallerine gore bariz fark, aktarimin tespitinde
yine de énemli rol oynamaya devam edecektir. Ortiilii igslem, olmas1 gerekenden
dustk veya yuksek bir bedel 6denmesi seklinde gerceklesiyorsa, farkin bariz
olmasi, Ortilt islemin varliginin belirlenebilmesi acisindan olagandir. Zira bi-
zimki gibi serbest piyasa ekonomilerinde fiyat belirleme serbestisi karsisinda,
her tesebbtistin kendi i¢c dinamikleri ile farkli bir fiyat politikas: izleyecegi stp-
hesizdir. Rakip firmalarin farklh fiyat uygulamalar: olagandir. Dolayisiyla, em-
sallerine gore bariz sekilde farkl olan bir islem, SerPK. m. 21 htikkmintn uy-
gulanmasina 6ncelikle yol acabilmelidir. Prof. Dr. Sahir Ermanin (Sirketler Ceza
Hukuku, Ticari Ceza Hukuku VII, Istanbul 1993, s. 61 ve 62) farkin bariz olmast
konusundaki aciklamalar1 soyledir:

"Sirketin SerPK'na tabi olmasi halinde ise yalniz bilancoda sahtekarlik
yaparak karin oldugundan az gosterilmesi degil, ortada gercege aykiri bir bi-
lanco bulunmasa dahi, karin azalmasina yol acan fazla harcamalarin yapilmasi
dahi suc¢ sayilmistir. Ancak bu harcamalarin 'fazla' sayilabilmesi icin sirketin
iliskide bulundugu diger tesebblis veya sahislara 6dedigi 'fiyat', 'ticret' ve 'be-
del'in emsaline nisbetle 'bariz sekilde farkli' olmasi gerekir. Mesela isciye 6de-
nen Ucret, satin alinan herhangi bir mal karsiliginda 6denen fiyat, kiralanan
bina icin verilen bedel emsaline nisbetle bariz sekilde ytiksek oldugu takdirde,
bu sucun maddi unsuru gerceklesmis olur. Bir Ucret, fiyat veya bedelin emsa-
line gore bariz sekilde farkli sayilabilmesi icin, ele alinan anonim sirketin gerek
ticari veya sinai faaliyeti acisindan ve gerek kapasite ve fizibilitesi acisindan,
nihayet merkez veya subelerinin yerlesim yerleri acisindan uygunluk arzeden
ve yine SerPK'na tabi olan diger anonim sirketlerin 6dedikleri ticret, fiyat veya
bedelden bariz sekilde fahis olmasi icap eder. Bundan baska sadece tUcret, fiyat
veya bedeller arasinda bariz farkliligin bulunmasi da yeterli degildir: bu farkin
iktisadi ve mali sebeplerle izah olunamamas: da gereklidir. Belirli bir yerde ti-
carethane acan veya fabrika kuran bir anonim sirket, o sehirde elverisli baska
bir bina bulamadig: icin, emsaline nisbetle cok fazla bir bedel 6deyerek bir bi-
nay1 satin alir veya kiralarsa; keza isinde titiz olan bir anonim sirket yonetim
kurulu baska sehirde oturan glivendigi mali musavir, avukat veya komisyon-
cularla calismay: tercih eder ve bu sebeple onlara emsalinin tizerinde bir para
oderse, ihracat ve ithalat iligkilerini gelistirmek maksadiyla dis temaslara cok
deger verir ve bu ylizden fazla masraf yaparsa, bu harcamalarin 'bariz sekilde
fazla' sayilmasina imkan yoktur. Su halde bir 6demenin 'bariz sekilde' fazla
sayilabilmesi icin, herhangi bir ticari, iktisadi veya mali sebeple izah edileme-
mesi ve yukarida aciklanan emsaline nisbetle de cok ytksek telakki edilebil-
mesi gerekir"

Bununla birlikte 6rttilt islemin fiyat farklihigindan baska bir sekilde ger-
ceklestirilmesi durumunda, artik yeni SerPK duizenlemesi (m. 21) karsisinda
islem taraflar1 arasinda uygulanan fiyata/bedele/Ucrete itibar edilerek yasak
kapsamina girilmediginden s6z edilemez; bariz sekilde farklilik bir sart olarak
ileri stirtilemez. Acgiktir ki, SerPK. m. 21 hiikmiiniin acik lafzi1 geregi kulla-
nilan “iglem” kavrami, sadece fiyat farki bulunan islemleri kapsar sekilde
dar yorumlanamaz ve zaten eski SerPK doneminde de 6gretide kisitlayici
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ifadeye itibar edilmemekte, genis yorum yapilmaktaydi. Ornegin, doktrinde
Tekinalp'in yeni dlizenlemeye de 1s1k tutan degerlendirmesi sdyledir:

“..Islemler, hizmet, vekalet, eser, alim/satim veya ortaklik gibi tipik veya
atipik bir sézlesmeden veya davramisdan veya kacinmadan dogabilir. Mesela,
tesebbiis veya sahsin yararina ihaleye girilmemesi, yiiksek fiat verilmesi, bazt
islerin onlara nakledilmesi gibi. Hiikiimdeki ‘islem’ kelimesini genis olarak
anlamak zorunlulugu vardiwr. Ciinki, uygulamada, kart azaltict islemlerin
cogu, is nakli veya isin baskalarnina birakilmast ile gerceklestiriimektedir. Finans
masraflariun ytiklenilmesi veya yiikletilmesi de ‘islem’in kapsamu icine girer.” 12

Nitekim, “transfer fiyatlandirmasi yoluyla ortiilii kazan¢ dagitim1”
kenar bashgini tasiyan 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 13. madde-
sinde de, ilk fikranin ikinci ctimlesi ile 6rttili kazan¢ dagitimina yol acabilecek
islemlerin alani oldukca genis tutulmus ve ikramiye, ticret ve benzeri 6demeleri
gerektiren her turlt islem, kapsam icine alinmistir. Buna gore, " Kurumlar,
iliskili kisilerle emsallere uygunluk ilkesine aykurt olarak tespit ettikleri bedel
veya fiyat tizerinden mal veya hizmet alim ya da sattminda bulunursa, kazang
tamamen veya kismen transfer fiyatlandurmast yoluyla 6rtiilii olarak dagitilmis
sayilir. Alim, satim, imalat ve insaat islemleri, kiralama ve kiraya verme islem-
leri, édiin¢g para alinmast ve verilmesi, ikramiye, ticret ve benzeri édemeleri ge-
rektiren islemler her hal ve sartta mal veya hizmet alim ya da satimi olarak de-
gerlendirilir."”

Son olarak belirtelim ki, sirket karinin veya malvarliginin azalmasini
yani zararini sonuclayan “ortiilii islemler” cogu halde gercegi 6rten yani mu-
vazaali islemler olarak gerceklesir'3. Ornegin, halka a¢ik sirketlerin ihtiyaci
olan alimlarda ithalat siirecinde hicbir fiili katkis1 bulunmayan sirketlerin
hicbir ekonomik rasyonel sebebi olmaksizin gereksiz yere bu ticari iliski
zincirine dahil edilmesi, bu sirketlere gereksiz yere 6demede bulunulmasi
ortiilii kazan¢c aktarimidir. Zira SerPK m. 21 hiikmiiniin konulus amaca,
ortiilii/muvazaali islem ile belli kisiler lehine ve bazilarinin zararina ola-
rak haksiz menfaat saglanmasinin 6nlenmesidir. Bu menfaat saglanirken

12 Tekinalp, Sermaye Piyasasi, s. 77; ayrica ayni1 yonde bkz. Akbulak/Akbulak, Sermaye
Piyasas1 Araglari, s. 395.

18 Ogretide de ifade edildigi tizere; anonim ortakhigin temel kurulus gayesi, kar elde edip,
elde edilen dagitilabilir sirket karinin, (6denmis) sermaye oranlari dogrultusunda or-
taklara dagitilmasidir. Anonim ortakliklarin, mali blinyelerini kuvvetlendirilmek ama-
ciyla kan dagitmayip, elde tutmalart mtimkindtr. Bu durumda kazang, dolayl yoldan
da olsa, esasinda gene pay sahiplerinin ¢ikarina hizmet eder. Ancak bazi durumlarda
sirketin faaliyeti sonucunda elde ettigi kar ve hatta daha genis bir ifade ile mal varlig,
ne sirketin mali blnyesinin kuvvetlendirilmesi i¢in iceride birakilmakta ne de paylar:
oraninda ortaklara dagitilmaktadir. Bu durumlarda elde edilmis olan kar ya da kar et-
meyi olasi kilan mal varligi unsurlari, sirketle iliskili olan veya sirketin ntifuzu altinda
bulundurdugu gercek veya ttizel kisilere, 6rtulti baz: islemler ile aktarilmakta, boyle-
likle kontrolden uzak pay sahiplerinin zararina olarak, kontrolt elinde bulunduran pay
sahiplerine finansman hizmeti saglanmaktadir. Sirket ttzel kisiliginin ve takiben or-
talt isleme taraf olmayan ortaklarin yani tasarruf sahiplerinin haksiz gelir kaybina ne-
den olan bu tir muvazaali islemler, SerPK. m. 21 huktumle (eski SerPK m. 15/son) ya-
saklanmistir (Akbulak/Akbulak, Sermaye Piyasasi Araclar: s. 386-387).
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izlenen yol/y6ntem konusunda, dar yorum yapilmamali, s6z konusu htikmun
konulus amaci géz 6ntine alinmalidir.

Islemin her iki tarafinin da nihai olarak (dogrudan veya dolayli olarak)
ayni kisinin kontroltinde olmasi, normal piyasa kosullarinda verilmeyecek olan
bir kararin halka acik sirket yonetimi tarafindan verilmesine ve uygulanmasina
yol acmaktadir. Sadece grup sirketleri ile yapilan islemlerde emsalinden farkh
fiyat uygulanmasi halinde degil, emsal durumlarda yani normal sartlarda ya-
pilmayacak olan bir islemin, sirf aradaki iliskinin varligindan 6ttira yapilmasi
halinde dahi, -bu durumda emsale uygun fiyat belirlense de- 6rttilti (muvazaali)
bir islem vardir. Zira arada SerPK. m. 21 anlaminda bir “iliski” olmasa, btytuk
ihtimalle ilgili islem hic¢c yapilmayacak, dolayisiyla halka acik anonim ortaklik
nakit/mal varligi kaybina ugramayacaktir.

4. Yapilan ortiilii islem sonucunda halka acik anonim ortakligin kari
ve/veya mal varliginin azalmasi ya da artmasinin aktif yahut pasif tu-
tumla engellenmesi gerekir.

SerPK. m. 21/1 htikmuntn uygulama alani bulabilmesi icin iliskili gir-
ketle/sahisla yapilan 6rtiald islem sonucunda, halka acik anonim ortakligin ya
da onun istirak veya bagli ortakliginin maddi bir zarara ugramis olmas: ve bu
kapsamda kar1 ve/veya mal varhig toplaminin/unsurlarinin azalmasi veya
karlariun veya malvarliklarimin artmasint engelleyerek kazang aktaruminda
bulunulmast gerekmektedir. SerPK m. 21/2 uyarinca, halka acik ortakliklar ile
bunlann istirak ve bagl ortakliklarinin, kdarlarint ya da malvarliklarint korumak
veya artirmak icin yapmalart beklenen faaliyetleri yapmamalar: yoluyla
iliskili olduklar: gercek veya tiizel kisilerin karlarinin ya da malvarlik-
lartnin artmasint saglamalar: da ortiilti kazang aktarim: sayiir.

IV. Ortiiliit Kazan¢ Aktarimina Bagh Usuli, Hukuki ve Cezai Sonuclar

1. Anilan bu htikkme aykiriligin 6zel hukuk alanindaki ilk sonucu, halka
acik sirket ile onun istirak veya bagl ortakliginin yoéneticilerinin ve kaynak
aktarilan kisilerin “tazminat sorumlulugu”nun gtindeme gelmesidir!4.

2. Halka acik ortakliklar, iligkili taraf iglemlerinin emsallerine, piyasa te-
amdullerine, ticari hayatin basiret ve durtstlik ilkelerine uygun sartlarda ger-
ceklestirilmis oldugunu belgelemek ve bu durumu tevsik edici bilgi ve belgeleri
en az sekiz yil sture ile saklamak zorundadirlar (SerPK m. 21/3.

3. Kazang¢ aktariminin Kurulca tespiti halinde halka acik ortakliklar ile
bagl ortakliklari, Kurulca belirlenecek stire icinde kendilerine kazan¢ aktarimi
yapilan taraflardan, aktarilan tutarin kanuni faizi ile birlikte mal varlig1 veya
kar1 azaltilan ortakliga veya kolektif yatinm kurulusuna iadesini talep eder.
Kendilerine kazanc¢ aktarimi yapilan taraflar Kurulca belirlenecek stire icinde
aktarilan tutar: kanuni faizi ile birlikte iade etmek zorundadir(SerPK m. 21/4).

4. Ortiill kazan¢ aktarimi yasaginin ihlali halinde SerPK m. 94 uya-

rinca, Kurul, 21 inci maddede belirtilen islemlerde bulunduklar tespit edilen
halka acik ortakliklar, kolektif yatirinm kuruluslar: ve bunlarin bagh ortakliklar:

14 Tekinalp, Sermaye Piyasasi, s. 77.
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ile istiraklerinden denetleme sonucglarinin Kurul tarafindan belirlenecek usul ve
esaslar dahilinde ortaklara duyurulmasini istemeye, Kurulca belirlenen tutarin
tayin edilen sure i¢inde iadesi i¢in dava agmaya yetkilidir.

Ayrica SerPK m. 92/1 uyarinca (SerPK m. 94/2 atfi sebebiyle) SerPK'ya
tabi ihraccilarin, kanuna, sermaye piyasasi mevzuatina, esas sézlesme ve fon ic
tizGglh huktmlerine veya isletme maksat ve mevzuuna aykiri gértilen durum
ve islemleri sebebiyle sermayenin veya mal varliginin azalmasina veya kaybina
yol actiginin Kurulca tespit edilmesi halinde, Kurul;

a) TTK htiktimleri sakli kalmak kaydiyla ilgililerden aykirilhiklarin gide-
rilmesi icin tedbir almasini ve 6ngérilen islemleri yapmasini istemeye ve ge-
rektiginde durumu ilgili mercilere intikal ettirmeye,

b) Bu durum ve islemlerin hukuka aykiriliginin Kurulca tespiti tarihin-
den itibaren Ui¢ ay ve her halde durum ve islemin vukuu tarihinden itibaren tg¢
yil icinde iptal davasi ve bes yil icinde butlan veya yoklugun tespiti davasi acg-
maya,

c) Bu durum ve islemlerin mevcudiyetinin ilk derece mahkeme karari ile
tespit edilmesi veya bu karar beklenmeksizin Kurulun talebi tizerine mahkeme
tarafindan karar verilmesi halinde bu islemlerde sorumlulugu bulunanlarin
imza yetkilerini kaldirmaya, ilgililer hakkinda su¢ duyurusunda bulunulmasi
halinde, yargilama sonuc¢lanincaya kadar ilgilileri gérevden almaya ve yapilacak
ilk genel kurul toplantisina kadar gérevden alinan y6netim kurulu tyelerinin
yerine yenilerini atamaya,

yetkilidir.

5. SerPK m. 110/1-b htikmu uyarinca, yénetim, denetim veya sermaye
bakimindan dolayli veya dolaysiz olarak iligkili bulundugu diger bir tesebbts
veya sahisla emsallerine gore bariz sekilde farkl fiyat, ticret ve bedel uygula-
mak gibi 6rttilti islemlerde bulunarak halka acik ortakliklarin karini veya mal
varligini azaltmak fiili gtiveni kétliye kullanma sucunun nitelikli halini olustu-
rur; ancak bu durumda 5237 sayili Kanunun 155 inci maddesinin ikinci fikra-
sina gore hiitkmolunacak ceza ti¢ yildan az olamaz.

Ancak, SerPK m. 110/3 hukmu uyarinca, s6z konusu guveni koétiye
kullanma sucunu isleyen kisi, etkin pismanlk gostererek SerPK'nin 21 inci
maddesinin doérdtincu fikrasinda yer alan 6demenin yani sira bunun iki kati
paray1 Hazineye; a) henliz sorusturma baslamadan 6nce 6dedigi takdirde, hak-
kinda cezaya htikmolunmaz,b) sorusturma evresinde 6dedigi takdirde, verilecek
ceza yarist oraninda indirilir,c) kovusturma evresinde htiktim verilinceye kadar
o6dedigi takdirde, verilecek ceza tUicte biri oraninda indirilir.



