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TURKIYE SERBEST MUHASFRECT MALI MUSAVIRLER
VE YEMINLI MALT MUSAVIRLER ODALARI BIRLIGI
(UHION OF CHAMBERS OF CERTIFTED PUBLIC ACCOUNTANTS OF ITRKEY)

2019/3. Dénem Yeminli Mali Miigavirlik Smavi
Sermaye Piyasasi Mevzuati
19 Aralik 2019 Persembe — 18.00 (Sinav Siiresi 2 Saat)

Uyari: Cevaplama 6ncesi, sorularda eksik sayfa ya da basim hatasi bulunup bulunmadigum kontrol
ediniz ve gerektiginde sinav gorevlilerine bagvurunuz.

SORULAR

SORU 1-

a) Sermaye Piyasasi Kanunu kapsamma giren “Yatiim Hizmetleri ve Faaliyetlerini” maddeler
halinde sayiniz. (10 puan) -

b) Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’e (I11-37.1)
gore “Kaldiragh Islemi” tammlayimz ve “Kaldiragli islemlerde Kaldirag Oramim” agiklayiniz. (10
puan)

SORU 2- Sermaye Piyasasi Kanununa gore Sermaye Piyasast Kurulu hangi durumiarda
“Yatinmeilari Tazmin Karari” almaktadir? Yatimimer Tazmin Merkezinin islevlerini, tazminin
kapsamini ve siirecini agiklaymniz. Hangi kisi ve kurumlarin tazmin edilemeyecegini belirtiniz. (20
puan)

SORU 3- Kira Sertifikalart Tebligi’ne (I11-61.1) gore “Kira Sertifikasi”, “Varlik Kiralama Sirketi”
ve “Kaynak Kurulugu” kavramlarim tanimlayiniz. Kira sertifikasi tiirlerini maddeler halinde yazimiz
ve kira sertifikalarinin ihracina iligkin hususlan agiklayiniz. (20 puan)

SORU 4- Sermaye Piyasasi Kanununa gore sermaye piyasasi suglarindan “Bilgi Suistimali” ve
“Piyasa Dolandiriciligini” agiklayiniz. Bu suglarin islenmesi halinde dngoriilen cezalar ve bilgi

suistimali ve piyasa dolandiricilig1 sayilmayan halleri agiklayiniz. (20 puan)

SORU 5- Pay Tebligi’ne (V1I-128.1) gre Halka A¢ik Olmayan Ortakliklarin paylarmin ilk halka
arzi 6ncesi uyulacak on sartlan agiklayimz. (20 puan)
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SPK 2019 3. DONEM CEVAP ANAHTARI

la)

Sermaye Piyasasi Kanunu kapsamina giren “yatirirm hizmetleri ve faaliyetleri” sunlardir:
Sermaye piyasasi araglariyla ilgili emirlerin alinmasi ve iletilmesi; Sermaye piyasasi araglariyla
ilgili emirlerin miisteri adina ve hesabina veya kendi adina ve miisteri hesabina
gergeklestirilmesi; Sermaye piyasasi araglarinin kendi hesabindan alim ve satimi; Portfdy
yoneticiligi; Yatirrm danismanlifi; Sermaye piyasasi araclarimin halka arzinda yiiklenimde
bulunularak satiga aracilik edilmesi; Sermaye piyasast araglarinin halka arzinda yiiklenimde
bulunmaksizin satiga aracilik edilmesi; Cok tarafli alim satim sistemlerinin ve borsa dis1 diger
teskilatlanmis pazar yerlerinin igletilmesi; Sermaye piyasasi araglarinin miisteri namina
saklanmas1 ve yonetimi ile portfoy saklanmasi; Kurulca belirlenecek diger hizmet ve faaliyetlerde
bulunulmasi.

1Db)

Yatirilan teminat tutar1 karsihiginda, doviz ve kiymetli madenler ile Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan belirlenecek diger varliklarin kaldiragh olarak elektronik ortamda olusturulmus bir
platformda alim satimi islemlerine Kaldiragh Islem denir. Kaldiragh islemlerde kaldirag orani,
islem yapmak icin yatirilan teminat tutar1 karsilifinda aliabilecek pozisyon tutarimi gosteren
orandir. Kaldiragli islemlerde pozisyonun ilk agildigr sirada uygulanacak kaldirag orani 10:1°1
gecemez.

2) Sermaye Piyasast Kurulu (Kurul) yatirim kuruluslarinin sermaye piyasasi faaliyetinden
kaynaklanan nakit 6deme veya sermaye piyasasi araclari teslim yiikiimliiliiklerini yerine
getiremediginin veya kisa siirede yerine getiremeyeceginin tespit edilmesi halinde yatirimcilar
tazmin karar1 alir. Bu karar, durumun tespitinden itibaren ii¢ ay i¢inde alinir.

Yatirimeilarin tazmini amaciyla kurulan Yatirimer Tazmin Merkezi kamu tiizel kisiligini haizdir.
Yatinmec1 Tazmin Merkezi, Kurul tarafindan ¢ikarilacak bir yonetmelik cercevesinde Kurul
tarafindan idare ve temsil olunur. Yatirim kuruluslarinin Yatirime1 Tazmin Merkezi’ne katilmasi
zorunludur. Tazminin kapsamini, yatirimcilara ait olan ve yatirim hizmeti ve faaliyeti veya yan
hizmetler ile baglantili olarak yatirim kurulusu tarafindan yatirimer adina saklanan veya yonetilen
nakit O0deme veya sermaye piyasast araglarmin teslim  yiikiimliiliiklerinin  yerine
getirilmemesinden kaynaklanan talepler olusturur.

Tazmin slreci su sekilde olmaktadir: Yatirimcilar tazmin taleplerini Yatirimci Tazmin
Merkezi’ne yazili olarak yaparlar. Tazmin talebinde bulunma hakki, tazmin kararmin ilanindan
itibaren bir yil sonra zamanasimina ugrar. Yatirimci Tazmin Merkezi, tazmine hak kazanan
yatirimcilart miimkiin olan en kisa siirede tazmin etmek iizere gerekli hazirliklar1 yapmak ve hak
sahiplerini ve tazmin tutarlarini belirledikten sonra ii¢ ay i¢inde ddemeleri gerceklestirmekle
yiikkiimliidiir. Zorunlu hallerde bu siire, Kurulun onayiyla en fazla ii¢ ay daha uzatilabilir.
Yatirimcilarin tazmin talepleri, yatirrm kurulusunca karsilanmayan nakit ¢deme ve sermaye
piyasast araglarimin iade yikiimliiliikleri tizerinden hesaplanir. Yatirimcilar adina saklanan
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sermaye piyasasit araglari hak sahiplerine Oncelikle dagitilir. Bu sermaye piyasasi araglari,
bulunduklar1 her bir hesap bazinda ve 6zellikle yerine getirilmemis takas yilikiimliiliikleri i¢in
mahsup edilir.

Tazmin tutari, kanuni ve akdi sartlar uyarinca yatirim kurulusunun mahsup ve benzeri talepleri de
dikkate alinarak belirlenir. Yatirimer alacaklarinin hesaplanmasina iligskin usul ve esaslar Kurulca
belirlenir. Kurul, tazmin siirecinin tamamlanmasindan sonra, Yatirimci Tazmin Merkezi’nin
bildirimi {izerine tazmin siirecini kapatma karar1 verir. Yatirnrmci Tazmin Merkezi, tazmin
stirecinin sonuglarini, yatirimcilart tazmin karar1 alinanlarin tedrici tasfiyesinin veya iflasinin
istenmesinin yararli olup olmayacagina iligkin gerekceli dnerisiyle birlikte Kurula sunar. Tedrici
tasfiye veya iflas karari, tazmin siirecinin isleyigini engellemez. Yatirimer Tazmin Merkezi,
yatirimcilarin  haklarina, 6dedigi tazmin tutar1 kadar halef olur. Yatirimcilar1 kismen veya
tamamen tazmin edilenlerin yeniden yatirnm hizmetleri ve faaliyetlerinde bulunabilmeleri i¢in,
mevzuatta aranan diger sartlar sakli kalmak {izere, tazminden dogan ve Yatirimci Tazmin
Merkezi tarafindan yapilan tiim 6deme ve giderlerini, anapara ve kanuni faizi de dahil olmak
uzere 6demeleri zorunludur.

Hak sahibi her bir yatirnmciya 6denecek azami tazmin tutar1 yiiz bin Tiirk Lirasidir. Bu tutar her
yil ilan edilen yeniden degerleme katsayist oraninda artirilir. Kurulun teklifi {izerine
Cumhurbaskani tarafindan toplam tazmin tutar1 bes katina kadar artirilabilir. Bu siir, hesap
sayisi, tiirii ve para birimine bakilmaksizin, bir yatirrmcinin ayni kurulustan olan taleplerinin
timiinii kapsar. Yatirimci1 Tazmin Merkezi tarafindan 6denecek azami tutarin iizerinde kalan
tutarin bagka bir yatirimciya 6denmesi amactyla devredilmis olmasi halinde devralana Yatirimei
Tazmin Merkezi tarafindan 6deme yapilmaz. Ayrica, yatirimcilart tazmin karar1 verilen
kuruluslarin  yatirnmcilar, bu madde kapsaminda tazmin talep etme hakkina sahiptir.
Yatirimceilarin yatirim danismanligi veya piyasadaki fiyat hareketlerinden kaynaklanan zararlari
tazmin kapsaminda degildir. Sermaye Piyasas1 Kanununda yer alan Bilgi Suistimali ve Piyasa
Dolandiriciligi suglarindan veya sugtan kaynaklanan mal varligi degerlerini aklama sugundan
mahkiim olan yatirimcilara ait talepler, s6z konusu eylemlerle ilgili alacaklarla sinirli olmak
iizere, tazmin kapsami disindadir. Kurulca bankalar hakkinda tazmin karar1 verilebilmesi i¢in
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumunun goriisii alinir. Bankacilik mevzuati uyarinca
mevduat veya katilim fonu olarak kabul edilen nakit 6deme yiikiimliiliiklerine, bu Kanunun
yatirimcilarin tazminine iligkin hiikiimleri uygulanmaz.

Su kisi ve kurumlar tazmin edilmez: Yatirimcilart tazmin karart verilen yatirnm kuruluslarinin
yonetim kurulu tiyeleri, yoneticileri ve sahsen sorumlu ortaklari, yiizde bes veya daha fazla paya
sahip ortaklari, denetim kurulu iiyeleri veya ilgili yatirim kuruluglari ile ayn1 grup i¢inde yer alan
diger sirketlerde benzer konumda olan kisiler ile bu kisilerin es ve ikinci dereceye kadar kan ve
kayin hisimlari ile bu kisiler adina hareket eden {igiincii kisiler tazmin edilmez. Bu sayilan ger¢ek
ve tiizel kisilerin yiizde yirmi bes veya daha fazla paya sahip oldugu sirketler tazmin edilmez.
Yatirnmcilar: tazmin karari verilen yatirnm kuruluslart ile ayni grupta yer alan diger sirketler
tazmin edilmez. Yatirnm kuruluslarinin mali sikintiya diismesine neden olan veya finansal
durumunun bozulmasina 6nemli etkileri olan olaylarda sorumlulugu bulunan veya bu olaylardan
menfaat saglayan kisiler tazmin edilmez.

3) Her tiirlii varlik ve hakkin finansmanini saglamak amaciyla varlik kiralama sirketi tarafindan
ihra¢ edilen ve sahiplerinin bu varlik veya haktan elde edilen gelirlerden paylar1 oraninda hak
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sahibi olmalarin1 saglayan menkul kiymete Kira Sertifikasi denir. Varlik Kiralama Sirketi
miinhasiran kira sertifikas1 ihrag etmek iizere anonim sirket seklinde kurulmus olan sermaye
piyasasi kurumudur. Kaynak Kurulus, sahiplige dayali kira sertifikasi ihraglarinda varlik ve
haklar1 varlik kiralama sirketine devreden sermaye sirketini veya tacir niteligini haiz gergek veya
tiizel kisilerin bir araya gelerek ve malvarliklarini birlestirmek suretiyle yazili bir sézlesmeye
istinaden olusturduklar1 adi ortakliklar ve yonetim sézlesmesine dayali kira sertifikasi
ihraglarinda sahip oldugu varlik ve haklar1 Varlik Kiralama Sirketi adma ydneten Kira
Sertifikalar1 Tebligi’nde belirtilen nitelikteki sirketlerdir.

Kira sertifikalar1 (tiirleri) Sahiplige, Yonetim sozlesmesine, Alim-satima, Ortaklifa ve Eser
sozlesmesine dayali olarak veya bu sayilanlarin birlikte kullanilmasi suretiyle Varlik Kiralama
Sirketleri tarafindan ihrag edilebilir.

Kira sertifikalarin ihraci ilgili hususlar sunlardir: Kira sertifikalar1 halka arz edilerek veya halka
arz edilmeksizin satilmak tizere ihrag edilebilir. Halka arz edilmeksizin yapilacak satislar, tahsisli
satis ve nitelikli yatirnmciya satis olmak {izere iki sekilde yapilabilir. Kira sertifikalarinin, yurt
icinde veya yurt disinda ihrag edilmek istenmesi durumunda belirtilen belgelerle birlikte Kurula
basvuruda bulunulur. Thrag edilecek kira sertifikalar1 Kurulca uygun gériilecek ihrag tavani iginde
tertipler halinde satilabilir. Izahnamenin gegerlilik siiresi boyunca yapilacak halka arzlarda Varlik
Kiralama Sirketi her bir tertibin satis1 i¢in belirtilen belgelerle birlikte onay almak amaciyla
Kurula bagvurur. Halka arz edilmeksizin yapilacak satiglarda ise Varlik Kiralama Sirketi her
satistan Once tertip ihrag¢ belgesinin onaylanmasi amaciyla Kurula bagvurur. Halka arz edilecek
kira sertifikalarinin borsada igslem gérmesi ve bu amagla borsaya bagvurulmasi zorunludur. Kurul,
Varlik Kiralama Sirketinden kira sertifikalarina iliskin 6deme ylikiimliiliiklerinin yurt iginde
yerlesik bir banka veya ticlincii bir tiizel kisi tarafindan garanti altina alinmasini, yurt i¢inde
satisin yalnizca nitelikli yatirimcilara yonelik olarak yapilmasini veya kira sertifikalarinin, Varlik
Kiralama Sirketinin veya fon kullanicilarinin derecelendirilmesini talep edebilir.

4) Asagida sayilan kisilerin dogrudan ya da dolayli olarak sermaye piyasasi araglari ya da
ihrageilar hakkinda, ilgili sermaye piyasasi araclarinin fiyatlarini, degerlerini veya yatirimcilarin
kararlarin1 etkileyebilecek nitelikteki ve heniiz kamuya duyurulmamis bilgilere dayali olarak
ilgili sermaye piyasasi araglari i¢in alim ya da satim emri veren veya verdigi emri degistiren veya
iptal eden ve bu suretle kendisine veya bir bagkasina menfaat temin etmesi Bilgi Suistimali kabul
edilir. Bu kisiler: Ihragcilarin veya bunlarin bagh veya hakim ortakliklarinin ydneticileri;
Ihraggilarin veya bunlarm bagl veya hakim ortakliklarinda pay sahibi olmalari nedeniyle bu
bilgilere sahip olan kisiler; Is, meslek ve gorevlerinin icrasi nedeniyle bu bilgilere sahip olan
kisiler; Bu bilgileri su¢ islemek suretiyle elde eden kisiler; Sahip olduklari bilginin Bilgi
Suistimali niteliginde oldugunu bilen veya ispat edilmesi halinde bilmesi gereken kisiler. Bilgi
suiistimali sucunu isgleyenler iki yildan bes yila kadar hapis veya adli para cezasi ile
cezalandirilirlar. Ancak, bu suc¢tan dolay1 adli para cezasina hitkkmedilmesi halinde verilecek ceza
elde edilen menfaatin iki katindan az olamaz.

Sermaye piyasasi araclarinin fiyatlarina, fiyat degisimlerine, arz ve taleplerine iliskin olarak
yanlis veya yaniltici izlenim uyandirmak amaciyla alim veya satim yapanlar, emir verenler, emir
iptal edenler, emir degistirenler veya hesap hareketleri gerceklestirenler Piyasa Dolandiricilig
sucu islemistir. Bu sucu isleyenler iki yi1ldan bes yila kadar hapis ve bes bin giinden on bin giine
kadar adli para cezasi ile cezalandirilirlar. Ancak, bu sugtan dolay1 verilecek olan adli para
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cezasinin miktari, sucun islenmesi ile elde edilen menfaatten az olamaz. Sermaye piyasasi
araclarinin fiyatlarini, degerlerini veya yatirimcilarin kararlarini etkilemek amaciyla yalan, yanlis
veya yaniltici bilgi veren, sdylenti ¢ikaran, haber veren, yorum yapan veya rapor hazirlayan ya da
bunlar1 yayan ve bu suretle menfaat saglayanlar da Piyasa Dolandiriciligi sugu islemistir. Bu sugu
isleyenler iki yildan bes yila kadar hapis ve bes bin giine kadar adli para cezasi ile
cezalandirilirlar.

Izleyen haller bilgi suistimali veya piyasa dolandiricilig1 sayllmaz: TC Merkez Bankasi ya da
yetkilendirilmis baska bir resmi kurum veya bunlar adina hareket eden kisiler tarafindan para,
doviz kuru, kamu bor¢ yonetim politikalarinin uygulanmasi veya finansal istikrarin saglanmasi
amaciyla islem yapilmasi; Kurul diizenlemelerine gore uygulanan geri alim programlari,
caligsanlara pay edindirme programlar1 ya da ihrag¢1 veya bagl ortakliginin calisanlarina yonelik
diger pay tahsis edilmesi; Kurulun bu Kanun kapsamindaki fiyat istikrarini saglayici islemlere ve
piyasa yapiciligina iliskin diizenlemelerine uygun olarak icra edilmeleri kaydiyla, miinhasiran bu
araglarin piyasa fiyatinin dnceden belirlenmis bir siire i¢in desteklenmesi amaciyla sermaye
piyasasi araglarinin alim veya satiminin yapilmasi yahut emir verilmesi veya emir iptal edilmesi.

5) Halka agik olmayan ortakliklarin paylarinin ilk halka arz1 6ncesi uyulacak 6n sartlar sunlardir:
Paylar ilk defa halka arz edilecek ortakliklarin mevcut 6denmis ya da ¢ikarilmis sermayelerinin
tamaminin 6denmis olmasi zorunludur. Bu ortakliklarin 6denmis ya da ¢ikarilmis sermayesinde
bagvuru tarihinden Onceki iki yil i¢inde, mevzuatin izin verdigi fonlar hari¢ olmak Uzere,
varliklarin gercege uygun degere tasinmasi suretiyle olusan deger artis fonlar1 ve benzeri fonlar
bulunamaz.

Paylar ilk defa halka arz edilecek ortakliklarin bagvuru tarihinden 6nceki iki yil i¢inde anonim
ortakliga doniismiis olmasit durumunda; doniisiim Oncesi bilangcoda yer alan 6z kaynak
kalemlerinin, doniisiim sonrast ortaklifin acilis bilancosunda sermaye hesab1 altinda bir
toplulastirma yapilmadan, bilangoda ayr1 kalemler olarak doniistim 6ncesi sirketin devami olacak
sekilde gosterilmis olmast ve soz konusu hususun tespitine iligkin mali miisavir raporunun
dizenlenmesi zorunludur. Doniisiim sonrasinda, doniisiim 6ncesindeki mevcut i¢ kaynaklarin
sermayeye eklenebilmesi icin, bunlarin sermayeye eklenmesinde ilgili mevzuat acisindan
herhangi bir sakinca bulunmamasi gerekmektedir.

Yukaridaki sartlara aykirilik durumunda, toplulastirilarak tescil edilen sermayenin sicilden terkini
veya es zamanli sermaye azaltimi ve artirimi gerekir. Es zamanli sermaye azaltimi ve artirimi ile
sermaye toplulastirma yapilan tutar kadar azaltilirken, sermaye artig1 yetkili organ onayindan
gecmis doniisim Oncesindeki son yillik hesap donemine ait finansal tablolarda yer alan
sermayeye eklenebilir i¢ kaynaklardan ve/veya nakit olarak karsilanir.

Paylar ilk defa halka arz edilecek ortakliklarin izahnamesinde yer alacak en son tarihli finansal
tablolarina gore Kurulun ilgili diizenlemelerinde tanimlanan iliskili taraflarindan olan ticari
olmayan alacaklarinin tiim alacaklar toplamina olan orani yiizde yirmiyi veya aktif toplamina
olan orani yiizde onu gecemez. S6z konusu oranlara uyum saglamak amaciyla, ortaklarin mevcut
paylarinin satisindan elde edilecek fonun iliskili taraflardan olan alacaklarin tahsilinde
kullanilmasinin ve ortakligin bu hiikmiin dolanilmasina yol agacak sekilde tekrar alacakli hale
getirilmemesinin ortaklik ve halka arz edenler tarafindan taahhiit edilmesi gerekir. Bu taahhiidiin
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Kurulca uygun gériilmesi durumunda yukarida belirtilen hilkiim uygulanmaz. iliskili tarafin bir
kamu kurumu olmasi halinde, iligkili taraflardan olan alacaklarin hesaplanmasinda kamu
kurumundan olan alacaklar dikkate alinmaz.

Paylar ilk defa halka arz edilecek ortakligin, ek satis hari¢ halka arz edilecek paylarinin halka arz
fiyati baz alinarak hesaplanacak piyasa degerinin; a) Yirmi milyon TL'nin altinda olmasi
durumunda satilamayan paylarin tamami i¢in; b) Yirmi milyon TL ile kirk milyon TL arasinda
olmasi durumunda ise, satilamayan paylarin yirmi milyona kadar olan kisminin tamami, asan
kismmin ise yarist i¢in halka arzda satisa aracilik eden yetkili kuruluslarin halka arz fiyati
iizerinden bu paylan satin alacagina iliskin olarak ortakliga karsi yiiklenimde bulunmasi ve
izahnamenin Kurulca onaylanmasindan Once yiiklenim s6zlesmesinin Kurula gonderilmesi
zorunludur. Halka arz edilecek paylarin piyasa degerinin kirk milyon TL’nin {izerinde olmasi
durumunda yiiklenimde bulunma zorunlulugu yoktur. Burada belirtilen tutarlar, fiyat aralig: ile
talep toplanmasi halinde taban fiyat esas alinarak hesaplanir.

Halka arzda satisa aracilik eden yetkili kuruluglar veya piyasa danigsmani portfoylerine aldiklar
paylari, halka arz edilen paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan itibaren alt1 ay siireyle
halka arz fiyatinin altindaki bir fiyattan borsada satamazlar ve bu paylar1 halka arz fiyatinin
altinda borsada satilmasi sonucunu doguracak sekilde herhangi bir isleme tabi tutamazlar.
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