








2025/2 Donem Yeminli Mali Miisavirlik Siavi

Sermaye Piyasas1 Mevzuati
11 Eyliil 2025 Persembe — 18.00 - 20.00

SINAV KOMiIiSYONU CEVAPLARI

_ Cevap 1-6362 say1li Sermaye Piyasast Kanunu ve Kanunun verdigi yetki dahilinde yayimlanan
Izahname Ve Ihrag Belgesi Tebligi (II-5.1) kapsaminda, sermaye piyasasi araglarinin
thracinda/satisinda;

a- Izahname veya ihrag belgesi hazirlama yiikiimliiliigiiniin aciklanmas1 istenmistir.

6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu'nun “/zahname hazirlama yiikiimliiliigii” bashkl 4 tincii
maddesinde;

“(1) Sermaye piyasast araglarinin halka arz edilebilmesi veya borsada islem gorebilmesi igin
izahname hazirlanmast ve hazirlanan bu izahnamenin Kurulca onaylanmasi zorunludur. Diger
kanunlarin yardim ve bagis toplanmasina iliskin hiikiimleri sakli kalmak kaydiyla kitle fonlamast
suretiyle halktan para toplanmasi, Kurulca faaliyet izni verilen kitle fonlama platformlar: araciligiyla
gercgeklestirilir ve bu Kanunun izahname ya da ihra¢ belgesi hazirlama yiikiimliigiine iliskin
hiikiimlerine tabi degildir.

(2)[zahnamede yer alan bilgiler yatirimcilar tarafindan kolayhikla anlasilabilecek ve
degerlendirilebilecek sekilde sunulur.

(3) Izahnameden sorumlu gercek kisilerin isimleri ve gorevieri ile tiizel kisilerin unvanlart,
merkezleri ve iletisim bilgileri izahnamede agik¢a belirtilir.

(4) Izahname, ihracgiya ve ihrag edilen sermaye piyasasi araglarina iliskin bilgiler ile bir ozet
béliimii de icermek iizere bir veya birden fazla belge seklinde diizenlenebilir. Ozet bolimii ihrag¢iya,
varsa garantore, garantinin niteligine ve ihrag edilecek sermaye piyasasi araglarina iliskin temel
ozellik, hak ve riskleri icerecek sekilde kisa, agik ve anlasilir ifadelerden olusur.

(5)Halka arz eden tarafindan izahnamenin diizenlenmesi sirasinda, ihrag¢¢inin izahname
hazirlanmasinda kolaylastirict tedbirleri almasi zorunludur.” Seklinde belirleme yapilmistir.

6362 sayil1 Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun 10 uncu maddesinde izahnameden sorumlu kisiler,
32 nci maddesinde ise kamuyu aydinlatma belgelerinden dogan sorumluluk hiikiimleri diizenlenmistir.

6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu'nun “Sermaye piyasast araglarimin halka arz
edilmeksizin ihract” baslikli 11 inci maddesinde;

“(1) Sermaye piyasasi ara¢larmmin halka arz edilmeksizin ihra¢ edilmesi igin, soz konusu
araglarin niteligi ve satis sartlart hakkinda bilgileri iceren ihrag belgesinin hazirlanmasi ve Kurul
tarafindan 6 nci maddede yer alan esaslar ¢er¢evesinde onaylanmast zorunludur.

(2) Kurul, ihra¢ belgesine, bu belgenin onaylanmasina ve gerekli gordiigii hdllerde kamuya
duyurulmasina iliskin usul ve esaslart belirler.

(3) Ihrag belgesinde yer alan bilgilerin yanlis, yamltict ve eksik olmasindan kaynaklanan
sorumluluk hakkinda 32 nci madde uygulanir.” Seklinde diizenleme yapilmigtir.

Izahname Ve Ihra¢ Belgesi Tebligi (1I-5.1)’nin “Izahname veya ihra¢ belgesi hazirlama
yiikiimliliigii ” baslikli 5 inci maddesinde;
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(1) Sermaye piyasasi ara¢larinin halka arz edilebilmesi veya borsada islem gérebilmesi igin
izahname hazirlanmasi ve bu izahnamenin Kurulca onaylanmasi zorunludur.

(2) Sermaye piyasasi araglarinin halka arz edilmeksizin ihra¢ edilmesi durumunda, yurt
disinda gerceklestirilecek ihraglarda veya bu Teblig hiikiimleri ¢er¢evesinde duyuru metni hazirlanan
sermaye piyasasi aract ihraglart hari¢ olmak iizere ihraggilarin izahname hazirlanmaksizin
gercgeklestirecegi her tiirlii sermaye piyasasi aract ihracinda ihra¢ belgesinin hazirlanmast ve bu
belgenin Kurulca onaylanmasi zorunludur.

(3) Izahnameye konu sermaye piyasasi aracina iliskin Kurul diizenlemesinin mevcut olmamasi
durumunda, izahnameye iliskin Kurul onayi séz konusu sermaye piyasasi aracina iligki hak,
viikiimliiliik ve rviskleri ile ihragc¢iya ya da halka arz edene iliskin bilgilerin izahnamede bu Tebligde
ver alan usul ve esaslar ¢ergevesinde yer almast kayduyla verilir. Bu fikra hiikiimleri ihra¢ belgesi i¢cin
de kiyyasen uygulanir.

(4) Kurul diizenlemeleri uyarinca borsada islem gérmesi zorunlu olan sermaye piyasasi
araglarimin ihrag edilmek istenmesi durumunda, ihrag¢ilarin Kurula yapacaklar: onay basvurusunun
yanit sira ihra¢ edilecek sermaye piyasasi araglarimin islem gérmesi igin borsaya basvurmalar
zorunludur.” Seklinde belirleme yapilmistir.

Yapilan acgiklama ve belirlemeler dogrultusunda;

e Sermaye piyasasi araglarinin halka arz edilebilmesi veya borsada islem gorebilmesi igin
izahname hazirlanmasi ve bu izahnamenin Sermaye Piyasas1 Kurulunca onaylanmasi
gerekmektedir. Diger kanunlarin yardim ve bagis toplanmasina iligkin hiikiimleri sakli
kalmak kaydiyla kitle fonlamasi suretiyle halktan para toplanmasi, Kurulca faaliyet izni
verilen kitle fonlama platformlar1 aracilifiyla gerceklestirilir ve bu Sermaye Piyasasi
Kanununun izahname ya da ihrag belgesi hazirlama yiikiimliigiine iligkin hiikiimlerine
tabi degildir. (2 puan)

e izahnamede ve ihrag¢ belgesinde yer alan bilgiler, yatirimcilar tarafindan kolaylikla
anlasilabilecek ve degerlendirilebilecek sekilde sunulmalidir. ( 1 puan)

e izahnameden sorumlu gercek kisilerin isimleri ve gorevleri ile tiizel kisilerin unvanlar,
merkezleri ve iletisim bilgileri izahnamede agikga belirtilmelidir. Izahnamede bilgilerin
yanlig, yaniltict ve eksik olmasindan kaynakli dogan zararlar i¢in Sermaye Piyasasi
Kanununun 10 uncu ve 32 inci maddesindeki hiikiimler, ihra¢ belgesinde yer alan
bilgilerin yanlis, yaniltict ve eksik olmasindan kaynaklanan sorumluluk hakkinda
Sermaye Piyasasi Kanununun 32 nci maddesinde yer alan “Kamuyu aydinlatma
belgelerinden dogan sorumluluk” hiikkiimleri, uygulanmaktadir. ( 2 puan)

e Izahname, ihraggiya ve ihrag edilen sermaye piyasas: araclarina iliskin bilgiler ile bir
ozet boliimii de igermek iizere bir veya birden fazla belge seklinde diizenlenebilir. Ozet
boliimii ihraggiya, varsa garantdre, garantinin niteligine ve ihrag¢ edilecek sermaye
piyasasi araglarma iligkin temel 6zellik, hak ve riskleri igerecek sekilde kisa, agik ve
anlagilir ifadelerden olugsmalidir.(2 puan)

e Halka arz eden tarafindan izahnamenin diizenlenmesi sirasinda, ihrag¢inin izahname
hazirlanmasinda kolaylastirici tedbirleri almasi zorunludur. ( 1 puan)

e Sermaye piyasast araglarinin halka arz edilmeksizin ihra¢ edilmesi durumunda, yurt
disinda gerceklestirilecek ihraglarda veya yapilan belirlemeler dogrultusunda sadece
duyuru metni hazirlanan sermaye piyasasi araci ihraglari hari¢ olmak iizere, ihracgilarin
izahname hazirlanmaksizin gergeklestirecegi her tiirlii sermaye piyasasi araci ihracinda
ithra¢ belgesinin hazirlanmasi ve bu belgenin Sermaye Piyasas1 Kurulunca onaylanmasi
zorunlu bulunmaktadir. (2 puan)

e lIzahnameye konu sermaye piyasasi aracina iliskin Sermaye Piyasasi Kurulu
diizenlemesinin mevcut olmamast durumunda izahnameye iliskin Kurul onay1, s6z
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konusu sermaye piyasasi aracina iligkin hak, yiikiimlilik ve riskleri ile ihraggiya ya da
halka arz edene iliskin bilgilerin izahnamede, Izahname Ve Ihra¢ Belgesi Tebligi (1I-
5.1)’de yer alan usul ve esaslar ¢ercevesinde yer almasi kaydiyla verilir. Bu hiikiimler
ihrag belgesi i¢in de kiyasen uygulanir. (2 puan)

e Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri uyarinca borsada islem gérmesi zorunlu olan
sermaye piyasasi araglarinin ihra¢ edilmek istenmesi durumunda, ihraggilarin Kurula
yapacaklar1 onay bagvurusunun yani sira ihrag¢ edilecek sermaye piyasasi araglarinin
islem gormesi i¢in borsaya bagvurmalari zorunlu bulunmaktadir. (1 puan)

b-izahnamede yer alacak finansal tablolara iliskin genel esaslarin belirtilmesi/anlatilmasi
istenmistir.

[zahname Ve Ihrag Belgesi Tebligi (II-5.1)nin “Izahnamede yer alacak finansal tablolara
iligkin genel esaslar” baglikli 10 uncu maddesinde;

“(1)Ortakhik hakki veren sermaye piyasasi arag¢larina iliskin hazirlanan izahnamede bagimsiz
denetimden ve/veya sinmirli incelemeden gecirilmis son ii¢ yila ve varsa ilgili ara déneme, yatirim
kurulugu varant ve sertifikalar: dahil olmak iizere ortaklik hakki vermeyen sermaye piyasast ara¢larina
iligkin hazirlanan izahnamede ise bagimsiz denetimden ve/veya sinirli incelemeden gegirilmis son iki
vila ve varsa ilgili ara doneme ait finansal tablolarin yer almast esastir. Kurulus ve benzeri nedenlerle
s0z konusu finansal tablolarin bulunmamasi durumunda bagimsiz denetimden ve/veya sinirli
incelemeden gecirilmis mevcut finansal tablolara izahnamede yer verilir.

(2) Ihragcimin bagimsiz denetimden ya da simirl incelemeden gegirilmis finansal tablolarini
KAP'ta diizenli olarak yayimlama yiikiimliliigiiniin bulunmasi durumunda, izahnamede bagimsiz
denetimden ya da simirli incelemeden gegirilmis finansal tablolara yer verilmesi gerekmez. Bu
durumda, izahnamede soz konusu finansal tablolarin KAP 'ta ilan edildigine iligkin bilgiye ilan tarihi
ile birlikte yer verilir.

(3) 5411 sayili Bankacilik Kanununa tabi bankalar ve varlik yonetim sirketleri ile 3/6/2007
tarihli ve 5684 sayili Sigortacilik Kanununa tabi sigorta sirketlerinin ve 21/11/2012 tarihli ve 6361
sayuli Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanununa tabi ortakliklarin izahnamenin
ya da ihrag belgesinin onaylanmasina iliskin olarak Kurula yaptiklari  basvurunun
degerlendirilmesinde ve finansal tablo hazirlanmasi ile bagimsiz denetim yiikiimliiliiklerinin yerine
getirilmesinde, bu kuruluslarin kendi ozel diizenlemeleri uyarinca hazirlanan finansal tablo ve
bagimsiz denetim raporlari esas alinir.

(4) Birlesme ya da boliinme suretiyle kurulan ihrag¢ilarca hazirlanacak izahnamelerde yer
alacak finansal tablolarin belirlenmesinde, ortakligin kurulus tarihi esas alimir. Boliinme suretiyle
kurulan ihraggilarin kurulustan onceki faaliyetlerinin boliinen sirketin diger faaliyetlerinden ayri bir
sekilde izlenmesi durumunda da bu fikra hiikmii uygulanir.

(5) Paylarn ilk defa halka arzinda, paylarin borsada islem gormeye basladig tarih itibariyle,
izahnamede yer almayan ara dénem finansal tablolarin kamuya agiklanmasi gereken son tarihin
gecmis olmast durumunda, bu finansal tablolar ile faaliyet raporu ve sorumluluk beyanlar: paylarin
borsada islem gérmeye basladig tarihi takip eden iigiincii haftanin son iglem giiniiniin sonuna kadar
KAP’a gonderilir. Soz konusu finansal tablolarin Kurulun finansal raporlamaya iligkin diizenlemeleri
cercevesinde, sinirl incelemeden gegirilmesinin zorunlu olmasi: durumunda, séz konusu yiikiimliiliige
uyulur.” Seklinde agiklama ve belirleme yapilmistir. Bu kapsamda;

e Ortaklik hakki veren sermaye piyasasi araglarina iliskin hazirlanan izahnamede
bagimsiz denetimden ve/veya sinirli incelemeden gecirilmis son {i¢ yila ve varsa ilgili
ara doneme, yatirim kurulusu varant ve sertifikalar1 dahil olmak iizere ortaklik hakki
vermeyen sermaye piyasasi araclarina iligkin hazirlanan izahnamede ise bagimsiz
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denetimden ve/veya sinirli incelemeden gegirilmis son iki yila ve varsa ilgili ara doneme
ait finansal tablolarin yer almasi esastir. Kurulus ve benzeri nedenlerle s6z konusu
finansal tablolarin bulunmamasi durumunda, bagimsiz denetimden ve/veya sinirl
incelemeden gegirilmis mevcut finansal tablolara izahnamede yer verilir. (2 puan)

e Thragcinin bagimsiz denetimden ya da siirl1 incelemeden gegirilmis finansal tablolarini
KAP’ta diizenli olarak yayimlama yiikiimliligiiniin bulunmasi durumunda,
izahnamede bagimsiz denetimden ya da sinirli incelemeden gegirilmis finansal tablolara
yer verilmesi gerekmez. Bu durumda, izahnamede s6z konusu finansal tablolarin
KAP’ta ilan edildigine iliskin bilgiye, ilan tarihi ile birlikte yer verilir. (2 puan)

e 5411 sayili Bankacilik Kanununa tabi bankalar ve varlik yonetim sirketleri ile 5684
sayil1 Sigortacilik Kanununa tabi sigorta sirketlerinin ve 6361 sayili Finansal Kiralama,
Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanununa tabi ortakliklarin izahnamenin ya da ihrag
belgesinin onaylanmasina iliskin olarak sermaye Piyasasi Kuruluna yaptiklar
basvurunun degerlendirilmesinde ve finansal tablo hazirlanmasi ile bagimsiz denetim
yiikkiimliiliiklerinin yerine getirilmesinde, bu kuruluglarin kendi 6zel diizenlemeleri
uyarinca hazirlanan finansal tablo ve bagimsiz denetim raporlari esas alinmaktadir. (2
puan)

e Birlesme ya da bdliinme suretiyle kurulan ihragc¢ilarca hazirlanacak izahnamelerde yer
alacak finansal tablolarin belirlenmesinde, ortakligin kurulus tarihi esas alinmaktadir.
Boliinme suretiyle kurulan ihraggilarin kurulustan Onceki faaliyetlerinin bdliinen
sirketin diger faaliyetlerinden ayr1 bir sekilde izlenmesi durumunda da ayni sekilde
islem tesis edilir.( 2 puan)

e Paylarin ilk defa halka arzinda, paylarin borsada islem gérmeye basladigi tarih
itibariyle, izahnamede yer almayan ara donem finansal tablolarin kamuya agiklanmasi
gereken son tarihin ge¢gmis olmasi durumunda, bu finansal tablolar ile faaliyet raporu
ve sorumluluk beyanlar1 paylarin borsada islem gormeye basladig: tarihi takip eden
ticlincii haftanin son islem giliniiniin sonuna kadar KAP’a gonderilmelidir. S6z konusu
finansal tablolarin Sermaye Piyasast Kurulunun finansal raporlamaya iliskin
diizenlemeleri ¢ercevesinde, simnirli incelemeden gegirilmesinin zorunlu olmasi
durumunda, s6z konusu yiikiimliiliige ayrica uyulmasi gerekmektedir. (2 puan)

Cevap 2-6362 sayil1 Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimleri dogrultusunda, “Kripto variik hizmet
saglayicilarin faaliyetlerine ve kripto varliklarin transfer ve saklanmasina iliskin esaslar” baghgi
altinda, kripto varlik hizmet saglayicilarin faaliyetlerine ve kripto varliklarin transfer ve saklanmasina
iliskin genel usul ve esaslarin agiklanmasi/anlatilmasi istenmistir.

6362 sayil1 Sermaye Piyasast Kanunu’nun “Kripto varlik hizmet saglayicilarin faaliyetlerine
ve kripto varliklarin transfer ve saklanmasina iligkin esaslar” baslikli 35/C maddesinde;

“(1) Kripto varlik hizmet saglayicilart ile bunlarda islem yapmak isteyen miisteriler arasinda
imzalanan sézlesmeler, yazili sekilde veya uzaktan iletisim ara¢larimin kullanilmas: suretiyle mesafeli
olarak ya da mesafeli olsun olmasin Kurulun yazili seklin yerine gecebilecegini belirledigi ve bir
bilisim veya elektronik haberlesme cihazi iizerinden gerceklestirilecek ve miisteri kimliginin
dogrulanmasina imkdn verecek yontemler yoluyla kurulabilir ve buna iliskin usul ve esaslar Kurul
tarafindan belirlenir. Kurul, kripto varlik hizmet saglayicilarla miisterileri arasinda sozlesmelerin
diizenlenmesine, kapsamina, degistirilmesine, iicret ve masraflara, sézlesmenin sona ermesine ve
feshine ve bu sozlesmelerin iceriginde yer almasi gereken asgari hususlara iliskin belirlemeler
vapabilir. Kripto varlik hizmet saglayicilarin miisterilerine karst sorumlulugunu ortadan kaldiran veya
stmirlandiran her tiirlii sozlesme sarti gegersizdir. Platformlar miisterilerinin islemlerine iliskin
itirazlarini ve sikayetlerini etkin sekilde ¢ozecek dahili mekanizmalar kurmakla yiikiimliidiir. Kripto
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varlik hizmet saglayicilart miisterilerin kimliklerini, 11/10/2006 tarihli ve 5549 sayili Su¢ Gelirlerinin
Aklanmasinin Onlenmesi Hakkinda Kanun ve ilgili diger mevzuat hiikiimleri kapsaminda tespit etmekle
yiikiimliidiir.

(2) Platformlarca kendi nezdlerinde islem gérecek veya ilk satis ya da dagitimi yapilacak kripto
varliklarin belirlenmesine ve bunlarin islem gérmesinin sonlandirilmasina iliskin yazili listeleme
prosediirii olusturulmast zorunlu olup, bu konuda Kurul tarafindan ilke ve esaslar diizenlenebilir.
Belirlenecek ilke ve esaslarda, TUBITAK i ya da gerekli goriilen diger kurum ve kuruluslarin goriisii
alinarak kripto varliklarin teknolojik ozelliklerine iliskin teknik kriterlere yer verilebilir. Bir kripto
varligin platformlarca listelenmis olmasi bunlarin kamuca tekeffiilii anlamina gelmez.

(3) Platformlarda fiyatlar serbestce olusur. Kurulca yurt disi piyasalarda yaygin olarak islem
gordiigii degerlendirilen ve fiyati yurt disi piyasalarda da olusan kripto varliklara iliskin islemler harig
olmak tizere, platformlarda gerceklestirilen makul ve ekonomik bir gerekceyle agiklanamayan ve
platform nezdindeki igslemlerin giiven, agiklik ve istikrar igcinde ¢calismasini bozacak nitelikteki eylem
ve islemlere iliskin bu Kanunun 104 tincii maddesi hiikiimleri uygulanir. Platformlar islemlerin
gtivenilir, seffaf, etkin, istikrarli, adil, diiriist ve rekabet¢i bir sekilde ger¢eklesmesinin saglanmasi ve
piyasa bozucu nitelikte eylem ve islemlerin tespit edilmesi, énlenmesi ve tekrarlanmamast amaciyla
emir ve islem esaslarini belirler, biinyelerinde gerekli gozetim sistemini kurar ve her tiirlii onleyici
tedbirleri alir. Platformlar nezdlerinde gerceklestirilen piyasa bozucu nitelikte eylem ve islemlere
iliskin olarak tespitleri yapmak, bu nitelikteki eylem ve iglemleri gergeklestiren hesaplarin kisitlanmasi,
durdurulmasi ve kapatilmasi dahil olmak iizere gerekli tedbirleri almak ve ulasilan tespitleri rapora
baglayarak Kurula bildirmekle yiikiimliidiir.

(4) Platformlar ile bunlarin miisterileri arasindaki iliskiler ve platformlarda gergeklestirilen
islemler nedeniyle taraflar arasinda olusan uyusmazliklar genel hiikiimlere tabidir. Platformlara
Kurul tarafindan faaliyet izni verilmis olmasi, igslemlerin kamunun giivencesi altinda oldugu anlamina
gelmez. Kripto varliklar bu Kanunun 82 nci maddesinde diizenlenen yatirimci tazmin hiikiimlerine tabi
degildir.

(5) Miisterilerin kripto varlik transferlerinin ger¢eklestirildigi ciizdanlara ve fon transferlerinin
gergeklestirildigi hesaplara iliskin kayitlar kripto varlik hizmet saglayicilar tarafindan giivenli,
erisilebilir ve takip edilebilir sekilde tutulur. Tiim islem kayitlarvmn biitiinliigii, dogrulugu ve gizliligi
saglamir. Miisterilerin kripto varlik transfer islemlerinde Kurul ve Mali Suc¢lari Arastirma Kurulu
Baskanhigi tarafindan yapilan diizenlemelere uyulur. Bu diizenlemelerde transfer mesajlarinda
gonderici ve aliciya iliskin olarak yer almasi éngoriilen bilgi ve veriler kripto varlik hizmet
saglayicilart tarafindan yine diizenlemelerde belirlenen siirelerde giivenli bir sekilde gonderilir. Bu
amagla dagitik defter teknolojisi, baskaca bagimsiz bir mesajlagma platformu veya uygulama ara yiizii
gibi mesajlagmaya imkan veren yazilim uygulamalar: ve teknolojik araglar kullanilabilir.

(6) Platformlarin miisterilerine ait kripto varliklarin miisterilerin kendi ciizdanlarinda
bulundurulmasi esastir. Miisterilerin kendi ciizdanlarinda bulundurmay: tercih etmedikleri kripto
varliklara iliskin saklama hizmetinin, Kurul tarafindan yapilacak diizenleme uyarinca yetkilendirilmig
ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu tarafindan uygun gériilen bankalarca veya Kurulca
kripto varlik saklama hizmeti sunma konusunda yetkilendirilmis diger kuruluslarca sunulmasi ve
miisterilere ait nakitlerin bankalarda tutulmasi zorunludur. Bankalar nezdinde saklanan kripto
varliklar ile miisterilere ait bu kapsamdaki nakitler 5411 sayili Kanunun 63 iincii maddesinde
diizenlenen mevduat ve katilim fonunun sigortalanmasi hiikiimlerine tabi degildir. Kurul, her bir kripto
varlik i¢in veya bunlarin dayandigi teknolojik ozellikler ya da kripto varliklarin nitelik ve nicelikleri
kapsaminda saklama konusunda ayri esaslar belirlemeye yetkilidir.

(7) Miisterilere ait nakit ve kripto varliklar, kripto varlik hizmet saglayicilarin mal varligindan
ayrt olup, kayitlar da bu hiikme uygun olarak tutulur. Miisterilerin her ne suretle olursa olsun kripto
varlik hizmet saglayicilart nezdinde bulunan nakit ve kripto varliklar:, kripto varlik hizmet
saglayicilarmmin borglar: nedeniyle, kripto varlik hizmet saglayicilarinin mal varligi ise miisterilerin
bor¢lart nedeniyle kamu alacaklart igin olsa dahi haczedilemez, rehnedilemez, iflas masasina dahil
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edilemez ve tizerlerine ihtiyati tedbir konulamaz. Kripto varlik hizmet saglayicilar: tarafindan miisteri
nakitlerinin bankalarda tutulmasina iliskin olarak bu Kanunun 46 nci maddesinin yedinci ve sekizinci
fikralart kripto varlik hizmet saglayicilart bakimindan da uygulanir.

(8) Kripto varliklara yonelik yatirim danismanligi ve portfoy yoneticiligi yapiimasina iligkin
usul ve esaslar Kurulca belirlenir.

(9) Kripto varlik hizmet saglayicilart yayin, ilan, reklam ve duyurular ile her tirlii ticari
iletisimle ilgili olarak Kurulca belirlenen esaslara uyar.

(10) Kripto varlik hizmet saglayicilara icra edecekleri faaliyetleri gosteren yetki belgesi verilir.
Bankalar i¢in Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumunun uygun goriisii aranwr.” Seklinde
belirleme yapilmistir.

Bu kapsamda;

Kripto varlik hizmet saglayicilari ile bunlarda islem yapmak isteyen miisteriler arasinda
imzalanan sozlesmeler, yazili sekilde veya uzaktan iletisim araclarinin kullanilmasi
suretiyle mesafeli olarak ya da mesafeli olsun olmasin Sermaye Piyasasi Kurulunun
yazili seklin yerine gecebilecegini belirledigi ve bir bilisim veya elektronik haberlesme
cihazi lizerinden miisteri kimliginin dogrulanmasina imkan verecek yontemler yoluyla
gerceklestirilecek ve buna iliskin usul ve esaslar Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
belirlenecektir. Kurul, kripto varlik hizmet saglayicilarla miisterileri arasinda
sOzlesmelerin dilizenlenmesine, kapsamina, degistirilmesine, {licret ve masraflara,
sOzlesmenin sona ermesine ve feshine ve bu sdzlesmelerin i¢eriginde yer almasi gereken
asgari hususlara iligkin belirlemeler yapabilecektir. (2 puan) Kripto varlik hizmet
saglayicilarin miisterilerine karsi sorumlulugunu ortadan kaldiran veya siirlandiran her
tirlii sozlesme sartt gecersiz sayilacaktir. (1 puan) Platformlar miisterilerinin
islemlerine iliskin itirazlarini ve sikayetlerini etkin sekilde ¢c6zecek dahili mekanizmalar
kurmakla sorumlu olup, kripto varlik hizmet saglayicilar1 miisterilerin kimliklerini,
11/10/2006 tarihli ve 5549 sayili Sug Gelirlerinin Aklanmasinin Onlenmesi Hakkinda
Kanun ve ilgili diger mevzuat hiikiimleri kapsaminda tespit etmekle ytlikiimlii olacaktir.
(1 puan)

Platformlarca kendi nezdlerinde islem gorecek veya ilk satis ya da dagitimi1 yapilacak
kripto varliklarin belirlenmesine ve bunlarin iglem gérmesinin sonlandirilmasina iliskin
yazili listeleme prosediirii olusturulmasi zorunlu olup, bu konuda Sermaye Piyasasi
Kurulunca ilke ve esaslar diizenlenebilecektir. Belirlenecek ilke ve esaslarda,
TUBITAK 1 ya da gerekli goriilen diger kurum ve kuruluslarin goriisii alinarak kripto
varliklarin teknolojik 6zelliklerine iligkin teknik kriterlere yer verilebilecek, bir kripto
varligin platformlarca listelenmis olmasi, bunlarin kamuca tekeffiili anlamia
gelmeyecektir.(2 puan)

Platformlarda fiyatlar serbestce olusacak, herhangi bir miidahale, yonlendirici eylem ve
islem s6z konusu olmayacaktir. Sermaye Piyasast Kurulunca yurt dis1 piyasalarda
yaygin olarak islem gordiigli degerlendirilen ve fiyati yurt dig1 piyasalarda da olusan
kripto varliklara iliskin islemler hari¢ olmak {izere, platformlarda gergeklestirilen makul
ve ekonomik bir gerekceyle agiklanamayan ve platform nezdindeki iglemlerin giiven,
aciklik ve istikrar i¢inde ¢alismasini bozacak nitelikteki eylem ve islemlere iligskin 6362
sayili Sermaye Piyasast Kanununun 104 iincii maddesinde yer alan piyasa bozucu
eylemlere iliskin hitkiimleri uygulanacaktir. (2 puan) Platformlar, islemlerin giivenilir,
seffaf, etkin, istikrarli, adil, diiriist ve rekabetg¢i bir sekilde ger¢eklesmesinin saglanmast
ve piyasa bozucu nitelikte eylem ve islemlerin tespit edilmesi, Onlenmesi ve
tekrarlanmamas1 amaciyla emir ve islem esaslarini belirleyecek, biinyelerinde gerekli
gozetim sistemini kuracak ve her tiirli Onleyici tedbirleri alacaktir. Platformlar
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nezdlerinde gercgeklestirilen piyasa bozucu nitelikte eylem ve islemlere iliskin olarak
tespitleri yapmak, bu nitelikteki eylem ve islemleri gergeklestiren hesaplarin
kisitlanmasi, durdurulmasi ve kapatilmasi dahil olmak iizere gerekli tedbirleri almak ve
ulasilan tespitleri rapora baglayarak sermaye Piyasasi Kuruluna bildirmekle yiikiimlii
olacaktir. (2 puan)

e Platformlar ile bunlarin miisterileri arasindaki iligkiler ve platformlarda gerceklestirilen
islemler nedeniyle taraflar arasinda olusan uyusmazliklar genel hiikiimlere tabi
olacaktir. Platformlara Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan faaliyet izni verilmis olmasi,
islemlerin kamunun giivencesi altinda oldugu anlamina gelmeyecek, kripto varliklar bu
Kanunun 82 nci maddesinde diizenlenen yatirimer tazmin hiikiimlerine tabi
olmayacaktir. (2 puan)

e Miisterilerin kripto varlik transferlerinin gergeklestirildigi ciizdanlara ve fon
transferlerinin gerceklestirildigi hesaplara iligskin kayitlar, kripto varlik hizmet
saglayicilan tarafindan giivenli, erisilebilir ve takip edilebilir sekilde tutulacak, tiim
islem kayitlariin biitiinliigi, dogrulugu ve gizliligi saglanacaktir. (1 puan) Miisterilerin
kripto varlik transfer islemlerinde, Sermaye Piyasasi Kurulu ve Mali Suclar1 Arastirma
Kurulu Bagkanligi tarafindan yapilan diizenlemelere uyulacak, bu diizenlemelerde
transfer mesajlarinda génderici ve aliciya iligkin olarak yer almasi dngoriilen bilgi ve
veriler, kripto varlik hizmet saglayicilar tarafindan yine diizenlemelerde belirlenen
stirelerde giivenli bir sekilde gonderilecektir. (1 puan) Bu amagla dagitik defter
teknolojisi, bagkaca bagimsiz bir mesajlagsma platformu veya uygulama ara yiizii gibi
mesajlasmaya imkan veren yazilim uygulamalari ve teknolojik araglar
kullanilabilecektir. (1 puan)

e Platformlarin miisterilerine ait kripto varliklarin, miisterilerin kendi ciizdanlarinda
bulundurulmas1 esastir. Miisterilerin kendi cilizdanlarinda bulundurmay1 tercih
etmedikleri kripto varliklara iliskin saklama hizmetinin, Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan yapilacak diizenleme uyarinca yetkilendirilmis ve Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulu tarafindan uygun goriilen bankalarca veya Sermaye Piyasasi
Kurulunca kripto varlik saklama hizmeti sunma konusunda yetkilendirilmis diger
kuruluslarca sunulmasi ve miisterilere ait nakitlerin bankalarda tutulmasi zorunlu
bulunmaktadir. Bankalar nezdinde saklanan kripto varliklar ile misterilere ait bu
kapsamdaki nakitler 5411 sayil1 Kanunun 63 {incii maddesinde diizenlenen mevduat ve
katilim fonunun sigortalanmasi hiikiimlerine tabi bulunmamaktadir. (2 puan), Sermaye
Piyasast Kurulu, her bir kripto varlik i¢in veya bunlarin dayandig: teknolojik 6zellikler
ya da kripto varliklarin nitelik ve nicelikleri kapsaminda saklama konusunda ayr1 esaslar
belirlemeye yetkili bulunmaktadir. (1 puan)

e Miisterilere ait nakit ve kripto varliklar, kripto varlik hizmet saglayicilarin mal
varligindan ayr1 olup, kayitlar da bu hitkkme uygun olarak tutulacaktir. Miisterilerin her
ne suretle olursa olsun kripto varlik hizmet saglayicilar1 nezdinde bulunan nakit ve
kripto varliklari, kripto varlik hizmet saglayicilarinin borglart nedeniyle, kripto varlik
hizmet saglayicilarinin mal varligi ise miisterilerin bor¢lar1 nedeniyle, kamu alacaklari
icin olsa dahi haczedilemeyecek, rehnedilemeyecek, iflas masasina dahil edilemeyecek
ve lzerlerine ihtiyati tedbir konulamayacaktir. Kripto varlik hizmet saglayicilari
tarafindan miisteri nakitlerinin bankalarda tutulmasina iliskin olarak Sermaye Piyasasi
Kanununun 46 ncit maddesinin yedinci ve sekizinci fikralarinda yer alan hiikiimler
kapsaminda, miisteri nakitlerinin kripto varlik hizmet saglayicilarinin hesaplarindan
ayr1 miinferit hesaplarda takip edilmesi ve banka muhasebesinden ayr1 tutulmasi esast,
uygulanacaktir. (3 puan)

e Kripto varliklara yonelik yatirnm danigmanligi ve portfdy yoneticiligi yapilmasina
iliskin usul ve esaslar Sermaye Piyasas1 Kurulunca belirlenecektir. (1 puan)
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e Kripto varlik hizmet saglayicilar1 yayin, ilan, reklam ve duyurular ile her tiirlii ticari
iletisimle ilgili olarak Sermaye Piyasasi Kurulunca belirlenen esaslara uyacaktir. (1
puan)

e Kripto varlik hizmet saglayicilara icra edecekleri faaliyetleri gosteren yetki belgesi
verilecek, bu belgenin verilmesinde bankalar i¢in Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumunun uygun goriisii aranacaktir. (1 puan)

Cevap 3-Soruda belirtildigi tiizere, Zirve Menkul Degerler A.S. gerekli prosediirleri
tamamlayarak “kismi yetkili aract kurum” seklinde faaliyet yetki belgesini almistir. Neptiin Menkul
Kiymet Yatirim Ortaklig1 A.S. kolektif yatirim kurulusu olarak Borsa Istanbul A.S’de halka agik sirket
olarak faaliyette bulunmaktadir. Yine Yildiz Faktoring A.S. ise Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurulu tarafindan yetkilendirilmis olarak faktoring sirketi seklinde faaliyet gostermektedir. Buna gore
6362 sayili1 Sermaye Piyasasi Kanunu kapsaminda bentler halinde sorular sorulmustur.

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun “Amag¢” baslikli 1 inci maddesinde; “Bu Kanunun
amaci; sermaye piyasasinin giivenilir, seffaf, etkin, istikrarli, adil ve rekabet¢i bir ortamda igleyisinin
ve gelismesinin saglanmasi, yatirimcilarin hak ve menfaatlerinin korunmasi igin sermaye piyasasinin
diizenlenmesi ve denetlenmesidir.” Seklinde belirlenmistir.

Ayni Kanunun “Kapsam” baslikli 2 inci maddesinde ise “(1)Sermaye piyasast araglari, bu
araglarin ihraci, ihraggilar, halka arz edenler, sermaye piyasasi faaliyetleri, sermaye piyasasi
kurumlari, borsalar ile sermaye piyasasi araglarimin islem gordiigii diger teskilatlanmis piyasalar,
pivasa igleticileri, Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi, Tiirkiye Degerleme Uzmanlar: Birligi, merkezi
takas kuruluslari, merkezi saklama kuruluslari, Merkezi Kayit Kurulusu ve Sermaye Piyasast Kurulu
bu Kanun hiikiimlerine tabidir. Halka a¢ik olmayan anonim ortakliklarin halka arz edilmeyen pay
ihraglari, bu Kanun kapsami disindadir.

(2) Bu Kanunda ve bu Kanuna dayanilarak yiiriirliige konulan ikincil mevzuatta hiikiim
bulunmayan ve diger kanunlarda bu Kanunun uygulanmayacagimn belirtildigi hdllerde genel
hiikiimler uygulanir. ““ seklinde belirleme yapilmistir.

6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun 3/1-a maddesinde araci kurumun, Kanunun 37 nci
maddenin birinci fikrasindaki yatirnm hizmet ve faaliyetlerinden (a), (b), (c), (e) ve (f) bentlerinde yer
alanlar1 miinhasiran olmak tlizere Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan yetkilendirilen yatirim kurulusunu,
Kanunun 3/1-m maddesinde kolektif yatirim kuruluslarinin, yatirim fonlar1 ve yatirim ortakliklarini,
Kanunun 3/1-v maddesinde yatirnm kurulusunun, araci kurumlar ile yatirim hizmeti ve faaliyetinde
bulunmak tizere kurulus ve faaliyet esaslar1 Sermaye Piyasasi Kurulunca belirlenen diger sermaye piyasasi
kurumlarini ve bankalari, ifade edecegi agiklanmistir.

6362 sayilt Sermaye Piyasasi Kanunu’'nun “Sermaye piyasasi faaliyetleri” baslikli 34 {incii
maddesinde; “Sermaye piyasast faaliyetleri, sermaye piyasast kurumlarimin bu Kanun kapsamindaki
faaliyetleri, bu Kanun kapsamina giren yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile bunlara ek olarak sunulan
van hizmetlerden olusur.” Seklinde belirleme yapilmistir.

6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu’nun “Sermaye piyasast kurumlari” basliklt 35 inci
maddesinde;

1) Bu Kanuna gore faaliyette bulunabilecek sermaye piyasasi kurumlari asagida gosterilmistir:
a) Yatirim kuruluslar
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b) Kolektif yatirim kuruluslar

c) Sermaye piyasasinda faaliyette bulunacak bagimsiz denetim, degerleme ve derecelendirme
kuruluslar

¢) Portfoy yonetim sirketleri

d) Ipotek finansman kuruluslar:

e) Konut finansmani ve varlik finansmani fonlart

f) Varlik kiralama sirketleri

g) Merkezi takas kuruluslar

&) Merkezi saklama kuruluglar

h) Veri depolama kuruluslar

1) Kurulus ve faaliyet esaslart Kurulca belirlenen diger sermaye piyasast kurumlari” seklinde
belirlenmistir.

6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun 37 inci maddesinde yatirim hizmetleri ve faaliyetleri
38 inci maddesinde ise yan hizmet ve faaliyetlerinin neler oldugu agiklanmistir. Kanunun 39 uncu
maddesinin birinci fikrasina gore ise, yatirim hizmetlerinin ve faaliyetlerinin diizenli ugrasi, ticari veya
mesleki faaliyet olarak icra edilebilmesi i¢in sermaye Piyasast Kurulundan izin alinmasinin zorunlu
oldugu, yatirim hizmetleri ve faaliyetlerinin ancak yatirim kuruluslar tarafindan Kuruldan alinan izin
kapsaminda icra edilecegi, yatirim ortakliklart ile portfoy yonetim sirketlerine ve borsalara iligkin
hiikiimlerin ise sakli oldugu belirlenmistir. Yine ayn1 maddenin ikinci fikrasinda, yan hizmetlerin,
yatirim kuruluslar1 ve portfoy yonetim sirketlerince ayrica bir yetki belgesine tabi olmaksizin Kurulca
belirlenen esaslar cergevesinde yapilabilecegi agiklanmistir. Ayrica ayni maddenin dokuzuncu
fikrasinda ise bazi yatirim hizmetlerinin bankalarca da yapilabilecegi hiikiim altina alinmistir. 6362
sayil1 Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun “Yetki belgesi” baglikl1 40 inc1 maddesine gore ise yatirim hizmet
ve faaliyetlerinde bulunmak i¢in Sermaye Piyasasi Kurulunca yetki belgesi verilmesi gerektigi ifade
edilmistir.

6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu’nun iiglincii kisim ii¢lincli boliimiinde ise yatirim
kuruluslart ve bunlarin kurulusuna ve faaliyette bulunmalarina iligkin sartlar agiklanmistir. Kanunun
43 iincli maddesine sartlar1 saglayan ve bu kapsamda yatirim hizmet ve faaliyetlerinde bulunmak tizere
sermaye Piyasasi Kurulundan yetki belgesi alan araci kurumlar yatirim kurulusu olmaktadir. 6362
sayil1 Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun 45 inci maddesinin verdigi yetki kapsaminda, Sermaye Piyasasi
Kurulu Yatirim Kuruluglarinin Kurulus Ve Faaliyet Esaslar1 Hakkinda Teblig (I11-39.1) ve Yatirim
Hizmetleri Ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda Teblig (I11-37.1) ile yatirim
kurulusu olarak araci kurumlari, yatirim hizmetleri ve faaliyetleri yaninda faaliyette bulunabilecekleri
yan hizmetlere gore dar yetkili aract kurum, genis yetkili aract kurum ve kismi yetkili aract kurum
seklinde tanimlamaya gitmistir. Dolayisiyla aract kurumlarin yetkileri faaliyette bulunabilecekleri
yatirim hizmet ve faaliyetleri ile yan hizmetlere gore sinirlandirilmistir. Kismi yetkili araci kurum,
Kurulun yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlere iligkin esaslar ile ilgili diizenlemeleri
uyarinca islem araciligl, en iyi gayret araciligi faaliyeti, simirli saklama hizmeti ve/veya portfoy
yoneticiligi faaliyetinden herhangi birini yiiriitecek olan arac1 kurumu, ifade etmektedir.

6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu’nun iiglincii kisim dordiincti boliimiinde ise yatirim
ortakliklar1 ve bunlarin kurulusuna ve faaliyette bulunmalarina iligkin sartlar agiklanmistir. Kanunun
48 inci maddesinde, “Yatirim ortakliklari, sermaye piyasast ara¢lari, gayrimenkul, girisim sermayesi
yatirtmlari ile Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyleri isletmek amaciyla,
paylarini ihrag etmek iizere kurulan sabit veya degisken sermayeli anonim ortakliklardir.” Seklinde
belirleme yapilmistir. Dolayisiyla sartlar saglayan ve Sermaye Piyasasi Kurulunca kurulus izni verilen
yatirim ortakliklart (gayrimenkul, girisim sermayesi, menkul vb. yatirim ortakliklari) kolektif yatirim
kurulusu olarak sayilmaktadir. Yatirnm ortakliklarinin amaci portfoy isletmek oldugundan, yatirim
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faaliyeti olarak kendi nam ve hesaplarina sermaye piyasasi araglarmin alim ve satiminda
bulunabileceklerdir. Sermaye Piyasast1 Kurulu Kanunun verdigi yetki dahilinde, Menkul Kiymet
Yatirim Ortakliklarina Iligkin Esaslar Tebligi (I11-48.5) ile menkul kiymet yatirim ortakliklarima iliskin
usul ve esaslar1 belirlemis, bu kapsamda faaliyette bulunabilecekleri alanlar1 tespit etmistir. Kanun ve
verdigi yetki dahilinde kolektif yatirim kurulusu olan menkul kiymet yatirim ortakliklari ister degisken
sermayeli isterse sabit sermayeli olsun kendi portfoylerini isletmek iizere faaliyette bulunmaktadirlar
ve aracilik faaliyetinde bulunmalar1 yasaktir. Dolayisiyla menkul kiymet yatirim ortakliklar: sermaye
piyasast kurumu olup kendi portfoylerini isletmek iizere sermaye piyasast faaliyetinde
bulunmaktadirlar. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 6zel bir belirleme yapilmadigi miiddetce,
menkul kiymet yatirim ortakliklar1 kendi faaliyetleri itibariyle yani portféy isletmek iizere kolektif
yatirim kurulusu mahiyetinde olup, aracilik hizmeti ve dolayisiyla buna iligskin yatirnrm hizmeti ve
faaliyeti ile yan hizmetlerde bulunamayacaklardir.

6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring, Finansman Ve Tasarruf Finansman Sirketleri Kanunu
kapsaminda kurulan faktoring sirketleri bir sermaye piyasast kurumu olmadigi i¢in dogrudan 6362
sayili Sermaye Piyasasi Kanunu kapsaminda degildir. Finansal kurulus olarak faaliyet gosteren
faktoring sirketleri Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulundan aldigi izin/yetki kapsaminda
faaliyette bulunmaktadirlar. S6z konusu Kanun kapsaminda faktoring sirketi, mal veya hizmet
satisindan dogmus fatura ile tevsik edilen alacaklar ile Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunca
belirlenen usul ve esaslar ¢ercevesinde tevsik edilebilen mal veya hizmet satisina bagli dogacak
alacaklar1 devir almak suretiyle, miisterisine finansman temin eden sirkettir. Faktoring sirketleri, 6362
saylli Sermaye Piyasasi Kanununa gore menkul kiymet ihraci (pay ve borglanma araci)
yapabileceklerdir. Menkul kiymet ihract dogrultusunda, 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanununa tabi
olacaklardir. Dolayisiyla faktoring sirketlerinin 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu kapsaminda
yatirim hizmet ve faaliyetleri ile bunlara iliskin yan hizmetlerde bulunmasi s6z konusu degildir.

6362 sayil1 Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun “Yatirimcilarin tazmini” baslikli 82 nci maddesinde;

“(1) Kurul, yatirnm kuruluslarimin sermaye piyasasi faaliyetinden kaynaklanan nakit odeme
veya sermaye piyasast ara¢lart teslim yiikiimliiliiklerini yerine getiremediginin veya kisa stirede yerine
getiremeyeceginin tespit edilmesi hdlinde yatirimcilart tazmin karart alir. Bu karar, durumun
tespitinden itibaren ii¢ ay icinde alinir. Kurulun, bu Kanun kapsamindaki tedbir yetkileri saklidir.

(2) Kurulca bankalar hakkinda birinci fikra uyarinca tazmin karart verilebilmesi igin
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumunun goriisii alinir. Bankacilik mevzuati uyarinca mevduat
veya katilim fonu olarak kabul edilen nakit odeme yiikiimliiliiklerine, bu Kanunun yatirimcilarin
tazminine iligkin hiikiimleri uygulanmaz.” Seklinde belirleme yapilmistir.

Anilan Kanunun 83/1 inci maddesinde, “(1) Yatirimcilarin bu Kanundaki sartlar ¢ergevesinde
tazmini amactyla kamu tiizel kisiligini haiz YTM kurulmustur. YTM, Kurul tarafindan ¢ikarilacak bir
yonetmelik ¢ercevesinde Kurul tarafindan idare ve temsil olunur. YTM tarafindan yiiriitiilecek is ve
islemlerin Kurul personeli ve bu is i¢in istihdam edilecek personel tarafindan yerine getirilmesi esastir.
Buna iliskin usul ve esaslar Kurul tarafindan c¢ikarilacak bir yonetmelikle belirlenir.” Seklinde
diizenleme yapilmustir.

Yine s6z konusu Kanunun “7Tazminin kapsami” baslikl1 84 iincii maddesinde;

“(1) Tazminin kapsamini, yatirimcilara ait olan ve yatirim hizmeti ve faaliyeti veya yan
hizmetler ile baglantili olarak yatirim kurulusu tarafindan yatirimci adina saklanan veya yonetilen
nakit odeme veya sermaye piyasasit ara¢larimin teslim yiikiimliiliiklerinin yerine getirilmemesinden
kaynaklanan talepler olusturur.
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(2) Yatirimcilar: tazmin karari verilen kuruluslarin yatirimcilari, bu madde kapsaminda tazmin
talep etme hakkina sahiptir. Yatirnmcilarin yatirim danigmanligi veya piyasadaki fiyat hareketlerinden
kaynaklanan zararlar: tazmin kapsaminda degildir.

(3) 106 nci ve 107 nci maddelerde yer alan su¢lardan veya sugtan kaynaklanan mal varligi
degerlerini aklama sugundan mahkim olan yatirimcilara ait talepler, séz konusu eylemlerle ilgili
alacaklarla simirl olmak tizere, tazmin kapsami disindadir. Soz konusu su¢lardan dolayt hakkinda sug¢
duyurusunda bulunulan kisilere yapilacak o6demeler anilan suglara iliskin  sorusturmanin
baslamasindan mahkeme kararinin kesinlesmesine kadar durur.

(4) Asagida sayilan kisi ve kurumlar tazmin edilmez:

a) Yatirimcilar: tazmin karart verilen yatirim kuruluglarimin yonetim kurulu tiyeleri, yoneticileri
ve sahsen sorumlu ortaklari, yiizde bes veya daha fazla paya sahip ortaklari, denetim kurulu iiyeleri
veya ilgili yatirnm kuruluslart ile ayni grup iginde yer alan diger sirketlerde benzer konumda olan
Kisiler ile bu kisilerin es ve ikinci dereceye kadar kan ve kayin hisimlart ile bu kigiler adina hareket
eden tictincti kisiler

b) Yatirimcilari tazmin karari verilen yatirim kuruluslart ile ayni grupta yer alan diger sirketler

¢) Bu fikranmin (a) bendinde sayilan gergek ve tiizel kisilerin yiizde yirmi bes veya daha fazla
paya sahip oldugu sirketler

¢) Yatirnm kuruluslarimin mali sikintiya diismesine neden olan veya finansal durumunun
bozulmasina énemli etkileri olan olaylarda sorumlulugu bulunan veya bu olaylardan menfaat saglayan
kisiler

(5) Hak sahibi her bir yatirimciya 6denecek azami tazmin tutart yiiz bin Tiirk Lirasidir. Bu tutar
her yil ilan edilen yeniden degerleme katsayisi oraminda artirdr. Kurulun teklifi iizerine
Cumhurbaskani tarafindan toplam tazmin tutari bes katina kadar artirllabilir. Bu sinir, hesap sayisi,
tiirii ve para birimine bakilmaksizin, bir yatirumcinin ayni kurulustan olan taleplerinin tiimiinii kapsar.
YTM tarafindan édenecek azami tutarin tizerinde kalan tutarin baska bir yatirimciya 6denmesSi
amaciyla devredilmis olmasi hdlinde devralana YTM tarafindan odeme yapilmaz.” Seklinde hiikiim
altina alinmastir.

Ayni Kanunun “Tazmin siireci” bashkli 85/1 maddesinde;

“(1) Yatiruimcilar tazmin taleplerini YTM ye yazili olarak yaparlar. Tazmin talebinde bulunma
hakki, tazmin kararimin ilanindan itibaren bir yil sonra zamanasumina ugrar.” Seklinde belirleme
yapilmistir.

Dolayisiyla yatirim tazmin kapsamini, yatirimeilara ait olan ve yatirim hizmeti ve faaliyeti veya
yan hizmetler ile baglantili olarak yatirim kurulusu tarafindan yatirime1 adina saklanan veya yonetilen
nakit 6deme veya sermaye piyasasi araglarinin teslim yiikiimliiliiklerinin yerine getirilmemesinden
kaynaklanan talepler olusturmaktadir. Buna gére de kismi yetkili araci kurum olarak yetkisi dahilinde
aracilik faaliyeti dahil yatirim hizmeti ve faaliyeti ile bunlarla baglantili yan hizmetlerde bulunan Zirve
Menkul Degerler A.S.’nin yatirimcilar1 tazmin kapsamindadir. Neptiin Menkul Kiymet Yatirim
Ortaklig1 A.S. ise bireysel portfoy yoneticiligi, yatirnm danismanlig ile aracilik mahiyetinde yatirim
hizmeti ve faaliyeti ile bunlarla baglantili yan hizmetlerde bulunmasi s6z konusu olmadigindan, bunun
yatirimeilart i¢in teknik olarak yatirimei tazmini s6z konusu olamayacaktir. Yine Yildiz Faktoring A.S.
finansal kurulus olarak Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulundan aldigi izin/yetki kapsaminda
faaliyette bulundugundan, 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu kapsaminda yatirnm hizmet ve
faaliyetleri ile bunlara iliskin yan hizmetlerde bulunmasi s6z konusu olmadigindan, yatirimcilar
tazmin kapsaminda degildir.

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun “Tedbirler” kapsaminda diizenlenen “Mali
durumun bozulmast halinde uygulanacak tedbirler” bashgi altinda 97 inci maddesinde,
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“(1) Kurul, sermaye piyasast kurumlarimin sermaye yeterliligi  yiikiimliiliiklerini
saglayamadigi, sermaye piyasast faaliyetlerinden kaynaklanan nakit 6deme ve finansal arag teslim
viikiimliiliiklerini yerine getiremedigi veya kisa siirede yerine getiremeyecegi ya da bunlardan bagimsiz
olarak mali yapilarmin ciddi surette zayiflamakta oldugu ya da mali durumunun taahhiitlerini
karsilayamayacak kadar zayiflamis oldugunun tespiti halinde, ii¢ ay1 gegmemek tizere verilecek uygun
stire i¢inde mali yapilarinin gii¢lendirilmesini istemeye ya da herhangi bir siire vermeksizin dogrudan
bu kurumlarin faaliyetlerini gegici olarak durdurmaya; tamamen veya belirli sermaye piyasasi
faaliyetleri itibariyla yetkilerini kaldirmaya; yatirimcilar: tazmin karari vermeye; sorumlulugu tespit
edilen yoneticilerin ve ¢alisanlarin sahip olduklari lisanslar: gegici veya siirekli olarak iptal etmeye,
imza yetkilerini sinirlandirmaya veya kaldirmaya ve gerektiginde yonetim kurulunun iiyelerini
gorevden almaya ve yapilacak ilk genel kurul toplantisina kadar yerlerine yenilerini atamaya; bu
kurumlarn tedrici tasfiyelerine karar vermeye ve tasfiyenin bitmesini takiben gerektiginde veya tedrici
tasfiveye gitmeksizin dogrudan iflaslarini istemeye veya gerekli gordiigii diger tedbirleri almaya
yetkilidir.

(2) Yetkileri siirekli olarak kaldirilan sermaye piyasast kurumlarinin malvarliklari, yetkinin
kaldiriimasina iliskin Kurul kararimin alindigr tarihten itibaren tedrici tasfiye islemlerinin
tamamlandigy ilan edilinceye; tedrici tasfiyeyi takiben veya dogrudan iflas talebinde bulunulmasi
halinde, iflas talebinin mahkemece esastan karara baglanmasina kadar, Kurul ve tedrici tasfiye
cercevesinde YTM tarafindan yapilacak islemler hari¢, devredilemez, rehnedilemez, teminat
gosterilemez, tedbir konulamaz, haczedilemez. Bunlar hakkinda yapilmis olan tiim hacizler ve
uygulanmus tiim ihtiyati tedbirler diiser ve tiim icra ve iflas takipleri kendiliginden durur, bir takip
muamelesi ile kesilebilen zamanasimi ve hak diisiiren miiddetler islemez. Iflas karart alinmas: hdlinde,
YTM nin yapmis oldugu édemelerden dogan alacaklar: Devletin ve sosyal giivenlik kuruluglarinin
6183 sayili Kanun kapsamindaki alacaklarindan sonra gelmek iizere, imtiyazli alacak olarak oncelikle
tahsil olunur. Bu alacaklar masanin nakit durumuna gore 2004 sayii Kanunun 232 nci maddesinde
gosterilen sira cetvelinin kesinlesmesi beklenmeksizin édenir. Hakkinda 5411 sayili Kanun hiikiimleri
uygulanan banka ve kuruluslar ile haklarinda 5411 sayili Kanun hiikiimleri uygulanan gergek ve tiizel
kigiler yoniinden YTM 'nin alacaklari, Tasarruf Mevduati Sigorta Fonunun alacaklarindan sonra gelir.

(3) Birinci fikra uyarinca faaliyetleri gegici olarak durdurulan sermaye piyasast kurumlarinin
malvarliklar: da gegici durdurma karari verildigi tarihten tekrar faaliyete ge¢me izni verildigi tarihe
kadar, Kurul tarafindan yapilacak islemler harig, devredilemez, rehnedilemez, teminat gésterilemez,
tedbir konulamaz, haczedilemez, bu kurumlar hakkinda yapimis olan tiim hacizler ve uygulanmus tiim
ihtiyati tedbirler ve tiim icra ve iflas takipleri kendiliginden durur. Bir takip muamelesi ile kesilebilen
zamanagimi ve hak diistiren miiddetler iglemez. Kurul tarafindan faaliyetlerinin devamina karar
verilen sermaye piyasasi kurumlart hakkinda, faaliyetlerin durdurulmasi éncesinde mevcut olup, bu
fikranin birinci ciimlesi kapsaminda duran tiim islemlere kaldiklar: yerden devam olunur.

(4) Bu Kanun uyarinca faaliyetleri Kurulca veya kendi talepleri dogrultusunda gegici olarak
durdurulan sermaye piyasast kurumlarinin gegici kapalilik siiresi iki yili gecemez.

(5) Sermaye piyasasi mevzuatina aykirihigin giderilmesi veya sermaye piyasasi faaliyetinin
yiiriitiilmesine yonelik tedbirler hari¢ olmak iizere, bankalar hakkinda birinci fikrada belirlenen
tedbirlerin uygulanmasina Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumunca karar verilir. S6z konusu
tedbirlerin, 5411 sayii Kanunun ilgili hiikiimleri uyarinca yonetim veya denetimi Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonuna devredilen bankalar hakkinda uygulanmasina ise Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu
tarafindan karar verilir.” Seklinde belirleme yapilmistir.

Zirve Menkul Degerler A.S. bir yatirim kurulusu, Neptiin Menkul Kiymet Yatirim Ortakligt
A.S. ise kolektif yatirnm kurulusu olarak sermaye piyasast kurumlaridir. Sermaye piyasasi
kurumlarmmin sermaye piyasast faaliyetleri kapsaminda mali durumlarinin bozulmasi, yatirim
kuruluslarinin yatirim hizmet ve faaliyetleri ve yan hizmetler dolayisiyla nakit 6deme ve finansal arag
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teslim ytikiimliiliiklerini yerine getirmemeleri durumunda, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun
“Tedbirler” kapsaminda diizenlenen “Mali durumun bozulmasi halinde uygulanacak tedbirler”
hiikiimleri cari olacaktir. Yildiz Faktoring A.S. finansal kurulus olarak Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulundan aldigi izin/yetki kapsaminda faaliyette bulundugundan, faaliyetleri 6362 sayili
Sermaye Piyasasi Kanunu kapsaminda sermaye piyasast faaliyeti olmayip kendisi de bir sermaye
piyasasi kurumu degildir. Bunun i¢in Yildiz Faktoring A.S.’nin mali durumu bozulmus olsa da bunun
icin 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun “Mali durumun bozulmasi halinde uygulanacak
tedbirler” hiikiimleri uygulanamayacaktir. Yildiz Faktoring A.S.’nin halka agik olup olmamasinin
veya bor¢lanma araci ihrag edip etmemesinin bir 6nemi bulunmayacaktir.

a-Zirve Menkul Degerler A.S.’nin, Neptiin Menkul Kiymet Yatirim Ortakligi A.S.’nin ve
Yildiz Faktoring A.S.’nin yatirim hizmet faaliyetleri ile bunlara iliskin yan hizmet ve faaliyetlerini
yapip yapamayacaklarinin agiklanmasi/anlatilmasi/degerlendirilmesi istenmistir.

Yapilan agiklamalar dogrultusunda;

e Kismi yetkili araci kurum olarak faaliyette bulunan Zirve Menkul Degerler A.S. bir
yatirim kurulusu ve ayni zamanda bir sermaye piyasast kurumudur. Sermaye Piyasasi
Kurulundan aldig1 yetki belgesi kapsaminda, yetkisi dahilinde aracilik hizmetleri dahil
yatirim hizmet ve faaliyetlerinde bulunabilecektir. Yetkisi dahilinde yatirim hizmet ve
faaliyetleriyle baglantili yan hizmetlerde bulunmasi i¢in ayrica yetki belgesi almasina
gerek bulunmamaktadir. (2 puan)

e Neptiin Menkul Kiymet Yatinm Ortakligi A.S. kendi portfOyiinii isletmek iizere
sermaye piyasasi faaliyetinde bulunan kolektif yatirim kurulusu ve ayn1 zamanda bir
sermaye piyasast kurumudur. Belirlenen mal ve haklar1 ve dolaysiyla sermaye piyasasi
araglarint kendi nam ve hesabina alim ve satimi1 dolayisiyla yatirim hizmeti ve
faaliyetinde bulunmaktadir. Ancak menkul kiymet yatirim ortakliklarinin aracilik
hizmeti yapmas1 yasaktir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 6zel bir belirleme
yapitlmadigr miiddetce, menkul kiymet yatirim ortakliklarinin bireysel portfoy
yoneticiligi, yatirim danigsmanlig ile aracilik mahiyetinde yatirim hizmeti ve faaliyeti
ile bunlarla baglantili yan hizmetlerde bulunmasi s6z konusu degildir. (2 puan)

e Yildiz Faktoring A.S. finansal kurulus olarak Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurulundan aldig: izin/yetki kapsaminda faaliyette bulunmaktadir. Yildiz Faktoring
A.S. bir sermaye piyasasi kurumu olmadigi i¢in dogrudan 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu kapsaminda degildir. Ancak Yildiz Faktoring A.S. 6362 sayili Sermaye
Piyasas1 Kanununa gére menkul kiymet ihraci (pay ve bor¢glanma araci) yapabilecektir
ve bu durumda 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanununa tabi olacaktir. Bunun diginda
Yildiz Faktoring A.S.’nin 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu kapsaminda yatirim
hizmet ve faaliyetleri ile bunlara iligkin yan hizmetlerde bulunmasi s6z konusu degildir.
(2 puan)

b- Sermaye Piyasasi Kurulunun, Zirve Menkul Degerler A.S., Neptiin Menkul Kiymet Yatirim
Ortaklig1 A.S. ile Y1ildiz Faktoring A.S.’nin yatirnmcilarina iligkin olarak, “Yatirimcilarin tazmini” ile
“Tazminin kapsami (tazmin edilemeyecek kigi ve kurumlar harig)” hiikiimleri dogrultusunda, tazmin
karar1 alinip alinamayacaginin ve kapsaminin degerlendirilmesi/anlatilmasi istenmistir.

Yapilan agiklamalar dogrultusunda;

Yatirim tazmin kapsamini, yatirimcilara ait olan ve yatirim hizmeti ve faaliyeti veya
yan hizmetler ile baglantili olarak yatirim kurulusu tarafindan yatirimci adina saklanan
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veya yonetilen nakit 6deme veya sermaye piyasasi araglarinin teslim yiikiimliiliiklerinin
yerine getirilmemesinden kaynaklanan talepler olusturmaktadir. Buna gore de kismi
yetkili aract kurum olarak yetkisi dahilinde yatirim hizmeti ve faaliyeti ile bunlarla
baglantili yan hizmetlerde bulunan Zirve Menkul Degerler A.S.’nin yatirimeilar: tazmin
kapsamindadir.(2 puan) Ancak yatirimcilarin piyasadaki fiyat hareketlerinden
kaynaklanan zararlar1 tazmin kapsaminda degildir. (1 puan) Sermaye piyasasi
suglarindan olan ve Kanunun 106 nc1 maddesinde yer alan “Bilgi suiistimali” ve 107
nci maddesinde yer alan “Piyasa dolandiriciligi” suglarindan veya sugtan kaynaklanan
mal varlig1 degerlerini aklama su¢undan mahkGm olan yatirimecilara ait talepler, s6z
konusu eylemlerle ilgili alacaklarla sinirli olmak iizere, tazmin kapsami disindadir. S6z
konusu suclardan dolayr hakkinda su¢ duyurusunda bulunulan kisilere yapilacak
O0demeler anilan suglara iliskin sorusturmanin baslamasindan mahkeme kararinin
kesinlesmesine kadar duracaktir.(2 puan)

e Neptiin Menkul Kiymet Yatirnm Ortakligt A.S. kendi portfoyiinii isletmekte olup
paylarini ihrag/halka arz etmektedir. Bunlarin bireysel portfoy yoneticiligi, yatirim
danismanlig1 ile aracilik mahiyetinde yatirim hizmeti ve faaliyeti ile bunlarla baglantili
yan hizmetlerde bulunmasi s6z konusu olmadigindan, teknik olarak bunun yatirimeilari
i¢in yatirimei tazmini s6z konusu olamayacaktir. (2 puan)

e Yine Yildiz Faktoring A.S. finansal kurulus olarak Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulundan aldig1 izin/yetki kapsaminda faaliyette bulundugundan, 6362
sayili Sermaye Piyasasi Kanunu kapsaminda yatirim hizmet ve faaliyetleri ile bunlara
ilisgkin yan hizmetlerde bulunmasi s6z konusu olmadigindan, yatirimcilart tazmin
kapsaminda degildir. (2 puan)

c-Sermaye Piyasasi Kurulunun, Zirve Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin, Neptiin Menkul
Kiymet Yatirim Ortaklig1 A.S. nin ve Yildiz Faktoring A.S. nin mali durumlarinin bozulmasi halinde,
“Mali durumun bozulmasi hdlinde uygulanacak tedbirler” kapsaminda yapabilecegi is ve islemler ile
yine bu kapsamda yapilacak/yapilmasi gereken is ve islemlerin
aciklanmasi/anlatilmasi/degerlendirilmesi istenmistir.

Yapilan aciklamalar dogrultusunda;

e 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun “Tedbirler” kapsaminda diizenlenen “Mali
durumun bozulmast halinde uygulanacak tedbirler” baslig altinda 97 inci maddesinde
yer alan diizenleme sadece sermeye piyasasi kurumlarinin sermaye piyasasi faaliyetleri
ile yatirim ve hizmet faaliyetleri ve bunlara iliskin yan hizmetler i¢in gegerli olmaktadir.
Zirve Menkul Degerler A.S. bir yatirim kurulusu, Neptiin Menkul Kiymet Yatirim
Ortakligr A.S. ise kolektif yatirnm kurulusu olarak sermaye piyasasi kurumlaridir.
Bunlar i¢in 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu'nun “Tedbirler” kapsaminda
diizenlenen “Mali durumun bozulmasi halinde uygulanacak tedbirler” hiikiimleri cari
olacaktir. Yildiz Faktoring A.S. finansal kurulus olarak Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulundan aldigi izin/yetki kapsaminda faaliyette bulundugundan,
faaliyetleri 6362 sayili1 Sermaye Piyasas1 Kanunu kapsaminda sermaye piyasasi faaliyeti
olmayip kendisi de bir sermaye piyasasi kurumu degildir. Bunun i¢in Yildiz Faktoring
A.S.’nin mali durumu bozulmus olsa da bunun icin 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu’'nun “Mali durumun bozulmas: halinde uygulanacak tedbirler” hiikiimleri
uygulanamayacaktir. Yildiz Faktoring A.S.’nin halka agik olup olmamasinin veya
bor¢lanma araci ihrag edip etmemesinin bir 6nemi bulunmayacaktir. (3 puan)

Buna gore;
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e Sermaye Piyasast Kurulu (Kurul), sermaye piyasast kurumlarinin sermaye yeterliligi
yiikiimliiliiklerini saglayamadigi, sermaye piyasasi faaliyetlerinden kaynaklanan nakit
O0deme ve finansal ara¢ teslim yiikiimliiliiklerini yerine getiremedigi veya kisa siirede
yerine getiremeyecegi ya da bunlardan bagimsiz olarak mali yapilarinin ciddi surette
zayiflamakta oldugu ya da mali durumunun taahhiitlerini karsilayamayacak kadar
zayiflamis oldugunun tespiti halinde, ii¢ ay1 gegmemek iizere verilecek uygun siire
icinde mali yapilarinin gii¢lendirilmesini istemeye ya da herhangi bir siire vermeksizin
dogrudan bu kurumlarin faaliyetlerini gegici olarak durdurmaya; tamamen veya belirli
sermaye piyasast faaliyetleri itibartyla yetkilerini kaldirmaya, yatirimecilart tazmin
karar1 vermeye (2 puan), sorumlulugu tespit edilen yoneticilerin ve ¢alisanlarin sahip
olduklar1 lisanslar1 gegici veya siirekli olarak iptal etmeye, imza yetkilerini
sinirlandirmaya veya kaldirmaya ve gerektiginde yonetim kurulunun iiyelerini gérevden
almaya ve yapilacak ilk genel kurul toplantisina kadar yerlerine yenilerini atamaya, bu
kurumlarin tedrici tasfiyelerine karar vermeye ve tasfiyenin bitmesini takiben
gerektiginde veya tedrici tasfiyeye gitmeksizin dogrudan iflaslarini istemeye veya
gerekli gordiigi diger tedbirleri almaya yetkili bulunmaktadir.(2 puan)

o Yetkileri siirekli olarak kaldirilan sermaye piyasast kurumlarinin malvarliklari, yetkinin
kaldirilmasina iliskin Kurul kararmin alindigi tarihten itibaren tedrici tasfiye
islemlerinin tamamlandig ilan edilinceye, tedrici tasfiyeyi takiben veya dogrudan iflas
talebinde bulunulmas1 halinde, iflas talebinin mahkemece esastan karara baglanmasina
kadar, Kurul ve tedrici tasfiye ¢ercevesinde Yatirim Tazmin Merkezi (YTM) tarafindan
yapilacak islemler hari¢, devredilemeyecek, rehnedilemeyecek, teminat olarak
gosterilemeyecek, tedbir konulamayacak ve haczedilemeyecektir. Bunlar hakkinda
yapilmis olan tiim hacizler ve uygulanmis tiim ihtiyati tedbirler diisecek ve tiim icra ve
iflas takipleri kendiliginden duracak, bir takip muamelesi ile kesilebilen zamanasimi ve
hak diisiiren miiddetler islemeyecektir. (2 puan) Iflas karari alinmasi halinde, YTM nin
yapmis oldugu oOdemelerden dogan alacaklari Devletin ve sosyal giivenlik
kuruluglarinin 6183 sayili Kanun kapsamindaki alacaklarindan sonra gelmek {izere,
imtiyazl1 alacak olarak oOncelikle tahsil olunacaktir. Bu alacaklar masanin nakit
durumuna gore 2004 sayili Kanunun 232 nci maddesinde gosterilen sira cetvelinin
kesinlesmesi beklenmeksizin odenecektir. Hakkinda 5411 sayili Kanun hiikiimleri
uygulanan banka ve kuruluslar ile haklarinda 5411 sayili Kanun hiikiimleri uygulanan
gercek ve tiizel kisiler yonliinden YTM’nin alacaklari, Tasarruf Mevduati Sigorta
Fonunun alacaklarindan sonra gelecektir. ( 2 puan)

e Yapilan belirlemeler uyarainca faaliyetleri gegici olarak durdurulan sermaye piyasasi
kurumlarmin malvarliklar1 da gegici durdurma karar1 verildigi tarihten tekrar faaliyete
gecme izni verildigi tarthe kadar, Kurul tarafindan yapilacak islemler haric,
devredilemeyecek,  rehnedilemeyecek,  teminat  gosterilemeyecek,  tedbir
konulamayacak ve haczedilemeyecektir. Bu kurumlar hakkinda yapilmis olan tiim
hacizler ve uygulanmis tiim ihtiyati tedbirler ve tiim icra ve iflas takipleri kendiliginden
duracaktir. Bir takip muamelesi ile kesilebilen zamanasimi ve hak diisiiren miiddetler
islemeyecek, Kurul tarafindan faaliyetlerinin devamina karar verilen sermaye piyasasi
kurumlar1 hakkinda, faaliyetlerin durdurulmasi Oncesinde mevcut olup, yukarida
yapilan belirlemeler kapsaminda duran tiim islemlere kaldiklar1 yerden devam
olunacaktir. (2 puan)

e 6362 sayil1 Sermaye Piyasas1 Kanunu uyarinca faaliyetleri Kurulca veya kendi talepleri
dogrultusunda geg¢ici olarak durdurulan sermaye piyasasi kurumlarinin gegici kapalilik
stiresi iki yil1 gecemeyecektir. (1 puan)
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e Sermaye piyasasi mevzuatina aykiriligin giderilmesi veya sermaye piyasasi faaliyetinin
yirlitilmesine yonelik tedbirler hari¢ olmak iizere, bankalar hakkinda yukarida
belirtilen tedbirlerin uygulanmasina Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumunca
karar verilecektir. S6z konusu tedbirlerin, 5411 sayili Kanunun ilgili hiikiimleri
uyarinca yonetim veya denetimi Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna devredilen bankalar
hakkinda uygulanmasina ise Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu tarafindan karar
verilecektir. (1 puan)

Cevap 4- Omek olguya gore sirketlerin ortaklik yapilar1 ve bilangolar1 verilerek halka agik
sirket ile halka acik olmayan sirketin birlesme islemine bagli sorular sorulmustur.

a-6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu ve Kanunun verdigi yetkiye istinaden yayimlanan
Birlesme Ve Boliinme Tebligi (11-23.2) kapsaminda, birlesmeye iliskin finansal durum tablolari
(bilangolar1) iizerinden yapilmasi gereken diizeltmelerin agiklanarak ve goz onlinde bulundurularak,
ornek ve mevcut veriler dahilinde sirketlerin belirlenecek piyasa fiyatlarina (sirket degerine/hisse
degerine) gore birlesme oraninin, devralan sirkette artirillacak sermaye tutarinin, devrolan sirketin
ortaklarina verilecek hisse (pay) adedinin ve hisse (pay) degisim oraninin/miktarinin
belirtilmesi/agiklanmasi istenmistir.

6362 sayil1 Sermaye Piyasasi Kanunu’nun “Ortakliklarin 6nemli nitelikteki islemleri” baglikli
23 iincii maddesinde, halka agik ortakligin birlesme islemine taraf olmasinin genel cer¢evede Gnemli
nitelikte islem oldugu belirlenmis ve alt diizenlemeler ile bunun usul ve esaslar1 belirlenmistir.

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun verdigi yetkiye istinaden yayimlanan Birlesme Ve
Boliinme Tebligi (11-23.2) ile birlesme ve boliinme islemlerine iliskin usul ve esaslar ayrintili olarak
aciklanmustir.

Tebligin 4/1-a maddesinde birlesmenin, devralma veya yeni kurulus seklinde oldugu, 4/1-d
maddesinde, birlesme veya boliinmeye taraf olan sirketlerin ortaklarinin, sahip olduklar1 bir paya
karsilik olarak birlesme veya boliinme sonucunda alacaklar1 pay miktarini gosteren orana degisim orant
denildigi, 4/1-e maddesinde, devralma seklinde birlesmenin, en az bir sirketin, aktif ve pasif malvarligi
unsurlarini bir biitlin olarak baska bir sirkete devrederek tasfiyesiz sona ermesini ve devrolunan sirketin
ortaklarina belirli bir degisim oranina gore hesaplanacak miktarda devralan sirketin paylarinin
verilmesini, ifade edecegi hiikiim altina alinmistir.

Yine s6z konusu Tebligin 6 nct maddesinde, birlesme ve boliinme islemlerinde esas alinacak
finansal tablolara iliskin agiklamalar yapilmis, buna iliskin usul ve esaslar belirlenmistir. Tebligin 7
inci maddesinde ise uzman kurulus goriistine iliskin diizenlemeler yapilmastir.

Tebligin {igiincii boliimiinde birlesmeye iliskin esaslar a¢iklanmistir. Buna gore birlesme igin
ilgili sirketlerin yonetim organlarinin imzalayacagi birlesme sdzlesmesi ve akabinde birlesme raporu
hazirlanir ve imzalanir.

Tebligin 11 inci maddesinde yer alan “Pay sahiplerinin korunmasi” bashgi altinda diizenlenen
hiikiimler agagidaki gibidir.

“(1) Devrolunan sirketin ortaklarinin devrolunan sirkette sahip olduklari paylarini ve haklarini
karsilayacak degerde, devralan sirketin paylart ve haklari iizerinde istemde bulunma haklart vardur.
Birlesme islemine taraf sirketlerin karsilikli istirvak halinde bulunmasi, devralan veya devrolunan
sirketin kendi paylarini elinde bulundurmasi, devralan sirketin devrolunan sirkette ya da devrolunan
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sirketin devralan sirkette pay sahibi olmasi ve benzeri durumlar, bu istem hakkinin hesaplanmasinda
dikkate alinir.

(2) Sirket paylarimin degisim oranlart belirlenirken, devrolunan sirketin ortaklarina tahsis
olunan sirket paylarimin birlesme islemine esas alinan degerlerinin onda birini agsmamasi sartiyla,
TTK 'nin 140 inct maddesi ¢ergevesinde bir denklestirme 6demesi ongoriilebilir.

(3) Devrolunan sirkette mevcut bulunan imtiyazli paylar karsiliginda, devralan sirkette es
degerde haklar veya uzman kurulug goriisii dikkate alinarak belirlenen bir karsilik verilir. Su kadar ki,
farkly bir imtiyaz ongoriilmesi veya farkly bir imtiyaz ongoriilmesi ile ayni anda karsilik odenmesi de
miimkiindiir. Devralan halka agik ortaklik agisindan yeni imtiyaz olusturulmast veya mevcut
imtiyazlarin kapsam ve konusunun degistirilmesine yol a¢an islemlere iliskin Kurulun ayrilma hakkina
iliskin diizenlemeleri saklidir.

(4) Devralan sirket, devrolunan sirketin intifa senedi sahiplerine es degerli haklar tanimak veya
intifa senetlerini, uzman kurulus goriisii dikkate alinarak belirlenen degeriyle satin almak zorundadir.”

Tebligin 12 inci maddesinde, birlesmeye iliskin 6zellikli durumlar agiklanmis olup, maddenin
dordiincii fikrasinda, paylari borsada islem goren halka agik bir ortaklik ile paylari borsada islem
gormeyen bir sirketin birlesmesinde, halka agik ortakligin devralma seklindeki birlesmesinde, paylari
borsada islem goren halka agik ortakligin sermayesinin %100’den fazla artmasi ile sonuglanacak
sekilde birlesmenin yapilamayacagi belirlenmistir.

Tebligin 13 {lincli maddesinde ise kolaylastirilmis usulde birlesmenin sartlart agiklanmustir.
Kolaylastirilmis usulde birlesme %95’ in iizerinde olan istirak durumlari i¢in s6z konusu olmaktadir.

Yapilan agiklamalar dogrultusunda drnek olay bazinda halka agik olan Ozdogan Kimya San.
A.S. devralan olarak, halka a¢ik olmayan bagl ortakligimi aktif ve pasifiyle birlikte kiil halinde
devralmaktadir. Devir yoluyla birlesme iglemi, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 18, 19 ve 20
inci maddeleri, 3065 sayili Katma Deger Vergisi Kanunu’nun 17/4-c maddesi kapsaminda, vergisiz
olarak yapilmaktadir.

Halka agik sirket olarak Ozdogan Kimya San. A.S. bagli ortaklig1 olan Kizilkaya Kimya Malz.
Tic. A.S.’nin bilanco kalemlerini aktif ve pasif bir biitiin halinde kendi bilangosuna gecirmektedir.

Sirketlerin ortaklik yapilarindan gériilecegi iizere Ozdogan Kimya San. A.S. %60 oraninda
Kimya Malz. Tic. A.S.’nin sermayesinin sahibidir. Dolayisiyla finansal durum tablosunda (bilango
olarak anilacaktir) 245 Bagli Ortakliklar hesabinda yer almaktadir. Birlesme isleminde bu hesap
bilangodan tenzil edileceginden, Ozdogan Kimya San. A.S. devralma nedeniyle yapacagi sermaye
artirnminda bu tutar kadar sermaye artirimi yapmayacaktir.

Yine Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.’nin bilangosuna bakildiginda, sermayesinin tamami
0denmemigstir. Birlesme isleminin yapilmasi i¢in taahhiit edilen sermayenin 6denmis olmasi
gerekmektedir. Dolayisiyla ilk olarak Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.’nin ortaklarinin taahhiit
ettikleri sermaye tutarin1 6demeleri gerekmektedir. Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S. nin bilangosuna
gore 501 Odenmemis Sermaye hesabinda yer alan tutar 30.000 TL dir. Ozdogan Kimya San. A.S. %60
oraninda Kimya Malz. Tic. A.S.’nin sermayesinin sahibi olup tek bagli ortakligi vardir. Kendi
bilangosunda bagl ortakligina olan sermaye taahhiidii 18.000 TL olarak goziikmektedir. Buna gore
Kimya Malz. Tic. A.S.’nin ddenmeyen sermayesinin (30.000%*%60=)18.000 TL’si Ozdogan Kimya
San. A.S. tarafindan 6denmesi gerekmektedir. Ozdogan Kimya San. A.S. acisindan yapilacak 6deme
hem aktif hem de pasif tarafta ayni tutarda degisiklik yapacagindan, 6z varlik ve/veya 6z kaynak
tutarinda degisiklik olmayacaktir.
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Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.’nin 501 Odenmemis Sermaye hesabinda yer alan 30.000
TL’lik 6denmeyen sermaye ortaklar tarafindan 6dendigi takdirde ise aktif taraf artacak ve dolayisiyla
sirketin 6z kaynak tutari da (117.000+30.000=)147.000 bin TL olacaktir. Buna gore de yapilacak
sonraki islemlerde Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S. nin aktif toplaminin (184.000+30.000=)214.000
Bin TL ve buna gore 6z varlik/6z kaynak toplaminin (214.000-67.000=)147.000 Bin TL olarak dikkate
alimmasi gerekmektedir. Ayrica Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.’nin ge¢mis yillar zararinin karla ve
yedeklerle kapatilmasi, bilangoda goziiken fonlarinin sermayeye eklenmesi 6z varlik/6z kaynak tutarini
degistirmeyecektir. Bilangoda goziiken 6zel fonlar vergilendirilmeyen karlar olup maddi duran varlik

deger artig1 fonu degildir.

Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.'nin Birlesmeye Esas 30/6/2025 Tarihli Diizeltilmis Finansal Durum Tablosu

(Bilan¢o) (bin TL)

VARLIKLAR YUKUMLULUKLER

Diger Donen Varlik Kalemleri 82.000 111-Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 67.000
153-Ticari Mallar 25.000 IV-Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 0
I-Toplam Dénen Varhklar 107.000 | TOPLAM YUKUMLULUKLER 67.000
232-Istiraklerden Alacaklar 17.000 50-Odenmis Sermaye 126.000
242-1stirakler 22.000 500-Sermaye 100.000
250-Arazi ve Arsalar 28.000 501-Odenmemis Sermaye (-) 0
252-Binalar 20.000 502-Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklari 26.000
254-Tagitlar 14.000 54-Kar YedekKleri 18.000
255-Demirbaglar 15.000 540-Yasal Yedekler 12.000
257-Birikmis Amortismanlar (-) -9.000 542-Ozel Fonlar 6.000
I1-Toplam Duran Varhklar 107.000 [/ 58-Geg¢mis Yillar Zararlari (-) -13.000
TOPLAM VARLIKLAR 214.000 ||59-Donem Net Kari (Zarar) 16.000

TOPLAM OZKAYNAKLAR 147.000

TOPLAM KAYNAKLAR 214.000

Ozdogan Kimya San. A.S. %50 oraninda halka acik ortaklik oldugundan hisse fiyat1 ve sirketin
giincel piyasa fiyati borsada belirlenmektedir.

Veriler dogrultusunda, Ozdogan Kimya San. A.S. nin borsada islem géren bir adet hisse fiyati,
birlesmenin gergeklesecegi 30/9/2025 tarithinden bir giin 6nceki giin kapanis1 dikkate alinarak, ti¢ aylik
giinliik kapanis ortalama fiyat1 30 TL olarak kabul edilecek, bu tutar 1 adet hissenin mevcut sermaye
dogrultusunda piyasa fiyat olarak dikkate alinacaktir. Buna gére Ozdogan Kimya San. A.S.’nin toplam
200.000.000 adet hisse pay1 vardir. 1 adet hissenin piyasa fiyat1 30 TL oldugundan sirketin piyasa fiyati
(200.000.000*30=)6.000.000.000 TL olacaktir.

Yine verilere gore, gayrimenkul degerleme sirketleri ve uzman kurum goriisii kapsaminda
Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.’nin piyasa fiyatinin belirlenmesinde bilanco degerinin, istirakler 4
kat1 (%300 fazlas1), ticari mallar 1,2 kat1 (%20 fazlas1), arazi ve arsalar ile binalar 6 kat1 (%500 fazlas1),
tasitlar ve demirbaslar 2 kat1 (%100 fazlasi), bunlar disindaki diger tiim kalemler bilanco degeri ile
degerlenecektir. Buna gore degerlenmis haliyle belirlenen 6z kaynak tutari, piyasa fiyat1 olarak kabul
edilecektir.

Bu durumda degerlenen bilango kalemlerinin piyasa fiyatlar1 asagidaki gibi olacaktir.
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Bilanco Artirnm Piyasa Fiyati
(000.TL) Degeri (A) Katsayisi (B) (A*B=)

153 Ticari Mallar 25.000 1,2 30.000
242-1stirakler 22.000 4 88.000
250-Arazi ve Arsalar 28.000 6 168.000
252-Binalar 20.000 6 120.000
254-Tasitlar 14.000 2 28.000
255-Demirbaglar 15.000 2 30.000

Toplam 124.000 464.000

Maddi duran varliklarin piyasa fiyatlar1 belirlendigi i¢in bilangoda bunlarla ilgili olarak yer alan
amortismanlar artik dikkate alinmayacaktir.

Bu durumda Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.’nin aktif varligi (464.000-124.000=)340.000
BIN TL artmis olacak ve ayrica amortismanlarda dikkate alinmayacagindan toplam artis
(340.000+9.000=)349.000 Bin TL olacaktir. Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.’nin mevcut aktif tutari
toplami1 214.000 Bin TL oldugundan ve bu tutara artirilan tutar1 da ilave ettigimizde aktif tutar1 toplami
(214.000+349.000=)563.000 Bin TL olacak, toplam yiikiimliiliikkleri 67.000 Bin TL oldugundan 6z
varlik/6z kaynak toplami1 (563.000-67.000=)496.000 Bin TL olacaktir. Bunu bilango lizerinden gérmek
istedigimizde Kimya Malz. Tic. A.S.’nin piyasa fiyatindan bilango biiyiikliigii asagidaki gibi olacaktir.

Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.'nin Birlesmeye Esas 30/6/2025 Tarihli Finansal Durum Tablosu (Bilanco) (bin TL)

VARLIKLAR YUKUMLULUKLER
Diger Donen Varlik Kalemleri 82.000|{ I11-Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 67.000
153-Ticari Mallar 30.000|{ IV-Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 0
I-Toplam Dénen Varhklar 112.000 | TOPLAM YUKUMLULUKLER 67.000
232-Istiraklerden Alacaklar 17.000 || 50-Odenmis Sermaye 126.000
242-1stirakler 88.000 || 500-Sermaye 100.000
250-Arazi ve Arsalar 168.000 || 501-Odenmemis Sermaye (-) 0
252-Binalar 120.000 || 502-Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklari 26.000
254-Tagitlar 28.000 || 52-Sermaye Yedekleri 349.000
255-Demirbasglar 30.000 [ 522-MDV Yeniden Deger Artislar 269.000
257-Birikmis Amortismanlar (-) 0| 523-istirakler Yeniden Degerleme Artislart 75.000
I1-Toplam Duran Varhklar 451.000 | 527-Diger Sermaye Yedekleri 5.000
TOPLAM VARLIKLAR 563.000 || 54-Kar YedekKleri 18.000
540-Yasal Yedekler 12.000
542-Ozel Fonlar 6.000
58-Ge¢mis Yillar Zararlari () -13.000
59-Dénem Net Kar1 (Zarari) 16.000
TOPLAM OZKAYNAKLAR 496.000
TOPLAM KAYNAKLAR 563.000

Piyasa fiyatina gore birlesme oranini ve buna gore hisse degisim oranlarini ve devralan sirkette
artirilacak sermaye tutarini belirlememiz gerekmektedir.

Sermaye diizeltmesi

olumlu farklari

enflasyon diizeltmesi nedeniyle

sermayenin

degerlemesinden kaynakli oldugu igin bu sermayenin bir parcasidir. Odenmis sermaye, sermaye ile
sermaye diizeltmesi olumlu farklarinin toplamindan olusacaktir. Sermaye diizeltmesi olumlu farklari
sermayeye eklenmis olmasi halinde ortaklar agisindan bedelsiz hisse (pay) edinilmis olacak, hisse
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adedi artacak hisse fiyat1 da artan sayiya gore azalacaktir. Toplamda ise sirketin piyasa fiyatinda bir
degisiklik olmayacaktir.

Sermaye diizeltmesi olumlu farklarini dahil ederek 6denmis sermayeyi dikkate aldigimizda,
Ozdogan Kimya San. A.S.’nin 6denmis sermayesi 229.000 Bin TL, Kizilkaya Kimya Malz. Tic.
A.S.’nin 6denmis sermayesi ise 126.000 TL olmaktadir. Ozdogan Kimya San. A.S.’nin %100 pay1
birlesme islemine katilmaktadir. Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.’nin %60°1 Ozdogan Kimya San.
A.S.’ye ait oldugundan bu sirketin (%100-%60=)%40 pay1 birlesme islemine katilmaktadir. Ozdogan
Kimya San. A.S.’nin piyasa fiyati1 6.000.000 Bin TL’dir. Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.$. nin piyasa
fiyat1 ise degerleme sonras1 496.000 Bin TL bulunmustur. Ozdogan Kimya San. A.S.’nin birlesmeye
katilan piyasa fiyat1 6.000.000 Bin TL iken, Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.$.’nin birlesmeye katilan
piyasa fiyat1 (496.000%%40=)198.400 Bin TL olacaktir. Buna gére Ozdogan Kimya San. A.S.’nin
birlesme orani (6.000.000/(6.000.000+198.400)=)%96,8 dir. Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S. nin
birlesme orani ise (198.000/(6.000.000+198.400)=)%3,2 dir.

Ozdogan Kimya San. A.S.’nin 6denmis sermayesi 229.000 Bin TL oldugundan birlesme
sonrast artirtlmis haliyle sermaye tutar1 (229.000/0,968=)236.570 Bin TL olmaktadir. Artirilan
sermaye ise (236.570-229.000=)7.570 Bin TL olacak ve dolayisiyla devrolan sirketin ortaklarina
devralan sirkette 1 TL nominal bedelli 7.570.000 adet hisse (pay) verilecektir.

Buna gore Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.’nin birlesmeye katilan 6denmis sermaye tutari
(126.000%%40=)50.400 Bin TL olmaktadir. Bunun karsiliginda Ozdogan Kimya San. A.S.’nin diginda
diger ortaklar 1 TL nominal bedelli 50.400.000 adet hisseye sahip olmaktadir. Yeni sirkette artirilan
sermayeyi temsilen 1 TL nominal bedelli toplam 7.570.000 adet hisse elde edilecektir. Dolayisiyla
hisse degisim orani/miktart (7.570.000/50.400.000=)%15,02 (0,1501985 adet) olmaktadir. Yani
Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.’nin Ozdogan Kimya San. A.S. disinda kalan ortaklari, kendi
sirketlerindeki 1 TL nominal bedelli hisse i¢cin Ozdogan Kimya San. A.S.’de bunun %15,02’si kadar
ancak hisse sahibi olabilmektedirler.

Yapilan agiklamalar dogrultusunda;

e Ozdogan Kimya San. A.S. %60 oraninda Kimya Malz. Tic. A.S.’nin sermayesinin
sahibidir. Dolayisiyla bu finansal durum tablosunda 245 Bagli Ortakliklar hesabinda
yer almaktadir. Ayrica heniiz bagli ortakligina sermaye taahhiidii bulunmaktadir.
Birlesme isleminden 6nce bu taahhiidiin yerine getirilmesi gerekmektedir. Bu taahhiit
edilen fakat heniiz 6denmeyen sermayenin ddenmesi halinde, Ozdogan Kimya San.
A.S.’nin aktif ve pasifinde ayn1 tutarda degisiklik olacagindan, 6z varlik/6z kaynaginda
bir degisiklik s6z konusu olmayacaktir. (1 puan)

e Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.’nin 501 Odenmemis Sermaye hesabinda yer alan
30.000 Bin TL birlesme Oncesi ortaklar tarafindan ddenmesi gerekmektedir. Bunun
O0denmesi ile aktif taraf artacak ve dolayisiyla sirketin 6z kaynak tutari
(117.000+30.000=)147.000 Bin TL olacaktir. Buna goére de yapilacak sonraki
islemlerde  Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S’nin  aktif toplaminin
(184.000+30.000=)214.000 Bin TL ve buna gore 6z varlik/6z kaynak toplaminin
(214.000-67.000=)147.000 Bin TL olarak dikkate alinmas1 gerekmektedir. (2 puan)

e Ozdogan Kimya San. A.S. %60 oraninda Kimya Malz. Tic. A.S.’nin sermayesinin
sahibidir. Dolayisiyla bu finansal durum tablosunda 245 Bagli Ortakliklar hesabinda
yer almaktadir. Birlesme isleminde bu hesap bilangodan tenzil edileceginden, Ozdogan
Kimya San. A.S. devralma nedeniyle yapacagi sermaye artirnminda, bu tutar kadar
sermaye artirimi yapmayacaktir. (1 puan)
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e Veriler dogrultusunda, Ozdogan Kimya San. A.S.’nin borsada islem goren bir adet
hisse fiyati, birlesmenin gerceklesecegi 30/9/2025 tarihinden bir glin dnceki giin
kapanis1 dikkate alinarak, ii¢ aylik giinliik kapanis ortalama fiyat1 30 TL olarak kabul
edilecek, bu tutar 1 adet hissenin mevcut sermaye dogrultusunda piyasa fiyat1 olarak
dikkate alinacaktir. Buna gore Ozdogan Kimya San. A.S.’nin toplam 200.000.000 adet
hisse pay1 vardir. 1 adet hissenin piyasa fiyat1 30 TL oldugundan sirketin piyasa fiyati
(200.000.000*30=)6.000.000.000 TL olacaktir. (1 puan)

e Yine verilere gore, gayrimenkul degerleme sirketleri ve uzman kurum goriisi
kapsaminda Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.’nin piyasa fiyatinin (sirketin degerinin)
belirlenmesi i¢in bazi1 bilango kalemlerinin degerlenmesi 6ngoriilmektedir. Yapilan
degerleme sonrasi Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.’nin degerlemeye bagh aktif varlig
(464.000-124.000=)340.000 Bin TL artmis olacak ve ayrica maddi duran varliklar
zaten giincel degeri ile degerlenmis oldugundan bunlarla ilgili amortismanlar dikkate
alinmayacaktir. Buna gére amortismanlar da dikkate alinmayacagindan aktif taraftaki
toplam artis (340.000+9.000=)349.000 Bin TL olacaktir. Kizilkaya Kimya Malz. Tic.
A.S.’nin mevcut aktif tutar1 toplami 214.000 Bin TL oldugundan, bu tutara artirilan
tutar1 da ilave ettigimizde aktif tutar1 toplami (214.000+349.000=)563.000 Bin TL
olacak, toplam yiikiimliiliikleri 67.000 Bin TL oldugundan 6z varlik/6z kaynak toplami
(563.000-67.000=)496.000 Bin TL olarak belirlenecektir. (3 puan)

e Sermaye diizeltmesi olumlu farklar1 enflasyon diizeltmesi nedeniyle sermayenin
degerlemesinden kaynakl1 oldugu igin bu sermayenin bir pargasidir. Odenmis sermaye,
sermaye ile sermaye diizeltmesi olumlu farklarinin toplamindan olusacaktir. Sermaye
diizeltmesi olumlu farklar1 sermayeye eklenmis olmasi halinde ortaklar acisindan
bedelsiz hisse (pay) edinilmis olacak, hisse adedi artacak hisse fiyat1 da artan sayiya
gore azalacaktir. Toplamda ise sirketin piyasa fiyatinda bir degisiklik olmayacaktir. (1
puan)

e Ozdogan Kimya San. A.S.’nin 6denmis sermayesi 229.000 Bin TL, Kizilkaya Kimya
Malz. Tic. A.S.’nin ddenmis sermayesi ise 126.000 TL dir. Ozdogan Kimya San.
A.S.’nin %100 pay1 birlesme islemine katilmaktadir. Kizilkaya Kimya Malz. Tic.
A.S.’nin %60°1 Ozdogan Kimya San. A.S.’ye ait oldugundan bu sirketin (%100-
%60=)%40 pay1 birlesme islemine katilmaktadir. Ozdogan Kimya San. A.S. nin piyasa
fiyat1 6.000.000 Bin TL’dir. Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S$.’nin piyasa fiyati ise
degerleme sonras1 496.000 Bin TL olarak bulunmustur. Ozdogan Kimya San. A.S.’nin
birlesmeye katilan piyasa fiyat1 (hisse degeri) 6.000.000 Bin TL iken, Kizilkaya Kimya
Malz. Tic. A.S.’nin birlesmeye katilan piyasa fiyati (sirket/hisse degeri)
(496.000%%40=)198.400 Bin TL olacaktir. Buna gore piyasa fiyatindan (hisse/sirket
degerinden) Ozdogan Kimya San. A.S. nin birlesme orant
(6.000.000/(6.000.000+198.400)=)%96,8, Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.’nin
birlesme orani ise (198.000/(6.000.000+198.400)=)%3,2 dir. (3 puan)

e Ozdogan Kimya San. A.S.’nin ddenmis sermayesi 229.000 Bin TL oldugundan
birlesme sonrasi artirilmig haliyle sermaye tutari (229.000/0,968=)236.570 Bin TL
olmaktadir. Artirilan sermaye ise (236.570-229.000=)7.570 Bin TL olacak ve
dolayistyla devrolan sirketin ortagina/ortaklarina devralan sirkette 1 TL nominal
bedelli 7.570.000 adet hisse (pay) verilecektir. (3 puan)

e Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.’nin birlesmeye katilan 6denmis sermaye tutari
(126.000*%40=)50.400 Bin TL oldugundan, Ozdogan Kimya San. A.S.’nin disinda
diger ortak/ortaklar 1 TL nominal bedelli 50.400.000 adet hisseyle birlesmeye
katilmaktadir. Yeni sirkette artirilan sermayeyi temsilen 1 TL nominal bedelli toplam
7.570.000 adet hisse elde edilecektir. Dolayisiyla hisse degisim orani/miktari
(7.570.000/50.400.000=)%15,02 (0,1501985 adet) olmaktadir. Yani Kizilkaya Kimya
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Malz. Tic. A.S.’nin Ozdogan Kimya San. A.S. disinda kalan ortak/ortaklari, kendi
sirketlerindeki 1 TL nominal bedelli hisse i¢in Ozdogan Kimya San. A.S.’de bunun
%15,02’si kadar ancak hisse sahibi olabilmektedirler. (3 puan)

b-6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve Kanunun verdigi yetkiye istinaden yayimlanan
Onemli Nitelikteki islemler Ve Ayrilma Hakki Tebligi (11-23.3) kapsaminda, rnege ve mevcut verilere
gore  yapilan  birlesme  isleminin  6nemli  nitelikte islem  sayilip  sayilmadiginm
degerlendirilmesi/agiklanmasi istenmistir.

6362 sayil1 Sermaye Piyasasi Kanunu’nun “Ortakliklarin onemli nitelikteki islemleri” baghkl
23 tinctii maddesinde;

“(1) Halka agik ortakliklarin birlesme, boliinme islemlerine taraf olmasi, tiir degistirmesi,
imtiyaz ongormesi veya mevcut imtiyazlarin kapsam veya konusunu degistirmesi gibi yatirimcilarin
yatirtm kararlarmmin degismesine yol a¢acak ortakligin yapisina iliskin temel islemler bu Kanunun
uygulanmasinda 6nemli nitelikte islem sayulr. Kurul, onemli nitelikteki islemleri, 6nemlilik ol¢iisii de
dahil olmak tizere bu nitelikteki islemlerde bulunulabilmesi veya kararlarin alinabilmesi igin uyulmasi
zorunlu usul ve esaslari, halka acik ortakliklarin niteligine gore belirlemeye yetkilidir.

(2) Kurul, birinci fikra ¢ercevesinde diizenlenen zorunluluklara uyulmaksizin gergeklestirilen
islemlerin ortadan kaldirilmasina yonelik Kurul kararimin tebligi tarihinden itibaren otuz giin iginde
islem oncesi durumun aynen saglanmamasi halinde idari para cezasi verebilir ve bu iglemlerin iptali
icin 6102 sayuli Kanunun genel kurul kararlarimin iptaline iliskin hiikiimleri ¢ercevesinde dava
acabilir.” Seklinde belirleme yapilmistir.

Onemli Nitelikteki Islemler Ve Ayrilma Hakki Tebligi (1I-23.3)’nin “ Amag ve kapsam”
baslikli 1 inci maddesinin 1-a bendinde, ortakliklarin 6nemli nitelikteki islemlerini, bu islemlere iliskin
onemlilik ol¢iitii de dahil olmak {izere bu nitelikteki islemlerde bulunulabilmesi veya kararlarin
alinabilmesi i¢in uyulmasi zorunlu usul ve esaslarin belirlenmesinin, Tebligin amaglarindan birisi
oldugu belirtilmis, Tebligin “Onemli nitelikteki islemler” baslikl1 4 iincii maddesinde;

“(1) Ortakhiklarn;

a) 5 inci maddede tanimlanan birlegsme veya boliinme islemlerine taraf olmasi,

b) Tiir degistirmesi,

¢) 6 nct maddede belirlenen énemlilik 6lgiitlerini saglayan mal varligimin devri veya bu mal
varliginin devri sonucunu doguran islemler tesis edilmesi veya bu mal varligi iizerinde 3/1/2014 tarihli
ve 28871 sayul Resmi Gazete 'de yayimlanan Kurumsal Yonetim Tebligi (11-17.1) 'nin 12 nci maddesine
aykirt olmamak kaydiyla iiciincii kisiler lehine sinirli ayni hak tesis edilmesi,

¢) Imtiyaz ongérmesi veya meveut imtiyazlarin kapsam veya konusunu degistirmesi, énemli
nitelikteki iglem sayilir.

(2) Kurulun diger diizenlemelerinde onemli nitelikteki islem olarak belirlenen islemler de bu
Teblig hiikiimlerine tabidir.

(3) Birinci fikrada sayilmamakla birlikte, bir biitiin olarak ele alindiginda ortakligin temel
faaliyetleri veya olagan ticari hayatinda esasli degisiklik yapiimak suretiyle yatirnmcilarin yatirim
kararlarimin degismesine yol a¢acak, ortakligin yapisina iligkin temel islemler Kurul tarafindan onemli
nitelikteki islem olarak degerlendirilebilir.” Seklinde belirleme yapilmistir.

Dolayisiyla halka acik ortakliklar i¢in birlesme veya boliinme islemleri normal kosullarda
onemli nitelikte islem sayilmaktadir. Bunun disinda yapilan islem ortakligin temel faaliyetleri veya
olagan ticari hayatinda esasli degisiklik yapilmak suretiyle yatirimcilarin yatirim kararlarinin
degismesine yol agacak sekilde ortakligin yapisina iligkin temel islemler ve degisikliklerde, Sermaye
Piyasas1 Kurulu tarafindan 6nemli nitelikteki islem olarak degerlendirilebilecektir.
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Tebligin “Onemli nitelikteki islem sayilan birlesme ve boliinme islemleri” baslikli 4 iincii
maddesinde;

“(1) Asagida sayilan birlesme iglemleri 6nemli nitelikteki islem olarak degerlendirilir:

a) Ortakligin yeni kurulus seklinde birlesme islemlerine taraf olmast.

b) Devralma seklinde birlesme islemlerinde ortakligin,

1) Devrolunan taraf olmasu.

2) Devralan taraf olmast ve birlesme sonucunda %50 veya daha fazla sermaye artirimi yapacak
olmast.

(2) Asagida sayilan boliinme islemleri 6nemli nitelikteki islem olarak degerlendirilir:

a) Tam boliinmelerde ortakligin;

1) Boliinen taraf olmasi.

2) Devralan taraf olmasi ve devralinan mal varligi karsiliginda %50 veya daha fazla sermaye
artirimi yapacak olmast.

b) Kismi boliinmelerde ortakligin;

1) Bdéliinen taraf olmasi ve devredilen mal varliginin 6 nci maddede belirlenen énemlilik
olciitlerini tasimasi.

2) Devralan taraf olmasi ve devralinan mal varligi karsiliginda %50 veya daha fazla sermaye
artirimi yapacak olmasi.

(3) 28/12/2013 tarihli ve 28865 sayui Resmi Gazete’'de yayimlanan Birlesme ve Boliinme
Tebligi (II-23.2) ’nin 12 nci maddesinin dérdiincii ve begsinci fikra hiikiimleri saklhidwr.” Seklinde
belirleme yapilmistir.

Buna gore, devralma seklinde birlesme islemlerinde, halka acik ortakligin devrolunan taraf
olmasi halinde 6nemli nitelikteki islem olarak sayilirken, halka agik ortakligin devralmasi seklindeki
birlesme islemlerinde, devralinan mal varligi karsiliginda %50 veya daha fazla sermaye artirim
yapilacak olunmasi gerekmektedir. Halka agik ortakligin devralma seklindeki birlesme islemlerinde,
devraldig: sirketin mal varlig1 karsiliginda, mevcut 6denmis sermayesinde %50 nin altinda yapilacak
bir sermaye artis1 halinde bu birlesme 6nemli nitelikteki islem olarak degerlendirilmeyecektir.

Birlesme ve Bolinme Tebligi (II-23.2)’nin 12 nci maddesinin dordiincii ve besinci fikra
hiikiimleri kapsaminda birlesme yapilamayacak durumlarin varligi halinde, zaten 6nemli nitelikteki
islemde s6z konusu olamayacaktir. Buna gore;

e Kanuna gore halka acik ortakliklarin birlesme, boliinme islemlerine taraf olmasi, tiir
degistirmesi, imtiyaz Ongdérmesi veya mevcut imtiyazlarin kapsam veya konusunu
degistirmesi gibi yatirimcilarin yatirim kararlarinin degismesine yol agacak ortakligin
yapisina iliskin temel islemler Kanunun uygulanmasinda onemli nitelikte islem
sayllmaktadir. Ancak bunun i¢in Sermaye Piyasast Kuruluna (SPK) konuya iliskin
diizenleme yetkisi verilmistir. (1 puan)

e SPK’nin Teblig ile yaptig1 diizenleme uyarinca halka agik ortakligin devralmasi
seklindeki birlesme islemlerinde, devralinan mal varhigi karsiliginda %50 veya daha
fazla sermaye artirimi yapilacak olunmasi gerekmektedir. Ornek olayda halka agik
sirket olan Ozdogan Kimya San. A.S.’nin birlesme isleminde devralan olmasi ve
devraldigr Kizilkaya Kimya Malz. Tic. A.S.’nin mal varligi karsiliginda, 6denmis
sermayesinde ((236.570-229.000)/229.000=)%3,3 oraninda yani %50 oraninin altinda
bir artis yapmis olmast nedeniyle, yapilan birlesme islemi 6nemli nitelikteki islem
sayillmayacaktir. (4 puan)
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