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| Halka Acik Sirketlerde idari Sorumlugu
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Bulunan Kisilerin Bazi YUkumluluk ve
Sorumluluk Halleri

Omer COLLAK - Paksoy Ortak Avukat Birosu - Ortak Avukat / TUYID Yénetim Kurulu Uyesi

Sirketlerin 6zkaynak ihtiyacinin son yillarda artmasiyla
birlikte halka arza yonelik talepler de her gecen yil
artmaya devam etmektedir. Kamuya acik verilere gore,
2022 yilinda toplamda 40 sirket halka arz olurken,
kosullara bagli olarak 2023 yilinda bu rakamin daha da
artmasi beklenmektedir. Halka arzin bu denli talep
gordiglu boyle bir ortamda halka acik sirketlerin
blnyesindeki idari sorumlulugu bulunan kisilerin
kapsami, islem tutarlari, bildirim yliktmlalukleri gibi
konular zaman zaman karsimiza c¢ikan Onemli
konulardan biri halini almaktadir. Bu yazimda, bunlara
deginerek halka arz edilen ve artik halka agik hale gelen
farkindalik
amaciyla pay piyasasindaki islemler 6zelinde kisa bir
bilgilendirme yapmak istedim.

sirketlerin  yoneticilerinde yaratmak

idari sorumlulugu bulunan kisilere iliskin diizenlemeler
temel olarak 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nda
Tebligi’'nde
diizenlenmektedir. idari sorumlulugu bulunan kisilerin

ve 11-15.1 sayii  Ozel Durumlar
tabi oldugu yukumlulikleri belirtmeden oOnce, bahsi
gecen bu kisilerin kimler oldugunu tespit edelim.

idari sorumlulugu bulunan kisiler

Ozel Durumlar Tebligi kapsaminda, halka agik sirkette
gorev yapan asagidaki kisiler idari sorumlulugu bulunan
kisiler olarak tanimlanmaktadir.

= Yonetim kurulu Gyeleri,

= Yonetim kurulu Gyesi olmadigi halde, halka agik
sirketin i¢sel bilgilerine! dogrudan ya da dolayli
olarak diizenli bir sekilde erisen ve ilgili sirketin

*i¢sel bilgiler, paylarin fiyatini/degerini veya yatirimcilarin
kararlarini etkileyebilecek nitelikte olup henliz kamuya
duyurulmamis bilgi, olay ve gelismelerdir.

gelecekteki gelisimini ve ticari hedeflerini
etkileyen idari kararlari verme yetkisi olan
kisiler.

Yukarida ifade ettigim tanim kapsaminda, halka agik
sirketlerin imza sirkllerinde yer alan kisiler esas
itibariyle idari sorumlulugu bulunan kisiler olarak kabul
edilmektedir. Ancak, imza sirkiilerinde ¢ok sayida kisi ve
yetki seviyesi bulunmasi durumunda, imza sirkilerinin
hangi asamasinda idari sorumlulugun basladigina
bakilmasi 6nem tasimaktadir.

idari sorumlulugu bulunan kisiler kadar icsel bilgiye
erisimi olan kisiler de bir o kadar 6nemlidir, ¢iinkii Ozel
Durumlar Tebligi kapsaminda, idari sorumlulugu
bulunan kisilerin, ayni zamanda igsel bilgilere erigimi
olan kisiler olduklari kabul edilir. Bu kapsamda, idari
sorumlulugu bulunan her kisinin igsel bilgilere erisen
kisilerden biri oldugu, ancak igsel bilgilere erisen her
kisinin idari sorumlulugu olan kisi olarak kabul
edilemeyecegi unutulmamalidir. Zira igsel bilgiye
erisimi olan her kisinin halka agik sirketin gelecekteki
gelisimini ve ticari hedeflerini etkileyen idari kararlari
verme yetkisine haiz olmasi beklenemez.

idari sorumlulugu bulunan kisi ile yakindan iligkili
kigiler
idari sorumlulugu bulunan kisilere ek olarak, asagida

ver alan kisiler idari sorumlulugu bulunan kisi ile
yakindan iliskili kisiler olarak kabul edilmektedir.
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* jdari sorumlulugu bulunan kisinin esi, cocuklari
ve idari sorumlulugu bulunan kisi ile ayni evde
ikamet eden kisiler,

* jdari sorumlulugu bulunan kisiler veya es ve
cocuk gibi yukarida belirtilen kisiler tarafindan
idari sorumluluklari Ustlenilen veya dogrudan
ya da dolayli olarak bu kisiler tarafindan kontrol
edilen veya bu kisiler yararina kurulmus olan ya
da ekonomik cikarlari esas olarak bu kisilerin
ekonomik cikarlari ile ayni olan tizel kisiler
(6rnek olarak idari sorumlulugu bulunan kisi
veya kisiler tarafindan kontrol edilen bir vakfin
halka acik sirketin sermaye piyasasi aracglarinda
islem yapmasi halinde, bu vakfin idari
sorumlulugu bulunan kisilerle yakindan iliskili
oldugu kabul edilir),

= Halka acik sirketin Sermaye Piyasasi Kurulu
diizenlemelerine gore hazirlanmis son vyillik
finansal durum tablosundaki aktif toplaminin
%10 veya daha fazlasini olusturan bagl
ortakliklarindaki idari sorumlulugu bulunan
kisiler.

idari Sorumlulugu Bulunan Kisilerin Yiikiimliiliikleri

Sermaye piyasasi mevzuati kapsaminda halka agik
sirketlerde idari sorumlulugu bulunan kisiler icin
asagida belirtilen yuktmlilikler 6n goriilmus olup, s6z
konusu bu yukamluliiklere uygun hareket etmek idari
sorumlulugu bulunan kisilere aittir. Halka acik
asagida
cercevesinde idari sorumlulugu bulunan kisiler adina
bildirim
bulunmamaktadir. Bu sebeplerle, idari sorumlulugu

sirketlerin belirtilen yukumlaltkler

herhangi  bir takip ve sorumlulugu
bulunan kisilerin sermaye piyasasi mevzuati tahtinda
kendileri icin 6n gorilen diizenlemeleri bilmeleri ve
farkinda

yukamlaluklerinin olmalari ¢ok ©6nem

arzetmektedir.

1. Bildirim YakamlGlGga

Yukarida tanimlanan idari sorumlulugu bulunan kisiler
ve bunlarla yakindan iliskili kisiler tarafindan halka acik
sirketin paylarinda ve/veya diger sermaye piyasasi
araglarinda gerceklestirilen her bir islem (mesela alim
veya satim islemi), s6z konusu islemlerin toplam tutari
bir takvim yili icerisinde 5.000.000 TL tutari asarsa,
islemi yapan tarafindan kamuya aciklanir. Diger bir
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ifade ile bu kisiler veya onlar adina gergeklestirilen s6z
konusu islemlerin toplam tutari bir takvim yili icerisinde
5.000.000 TL tutarini asmazsa aciklama yapilmasina
gerek kalmamaktadir. 5.000.000 TL baremi 2023 yili igin
gecerli olup bu esik her yil glincellenmektedir.

2. Bilgi Suistimali

Halka acik sirketin paylarini ya da halka acik sirket
hakkinda s6z konusu paylarin fiyatini, degerini veya
yatirimcilarin kararini etkileyebilecek nitelikte ve heniiz
kamuya duyurulmamis bilgilere dayali olarak ilgili
paylar icin alim ya da satim emri vermek veya verdigi
emri degistirmek veya iptal etmek ve bu suretle
kendisine veya bir baskasina menfaat temin etmek bilgi
suiistimali olarak kabul edilmektedir.

Bunun eskiden kullanilan ve piyasada bilinen bir diger
adi ise iceriden dgrenenlerin ticaretidir. icsel bilgilere
erisimi  oldugu kural olarak kabul edilen idari
sorumlulugu bulunan kisiler, bu bilgileri suiistimal
ederek halka agik sirketin paylari (izerinde islem
yapamazlar. Sermaye Piyasasi Kanunu md. 106
uyarinca, bu sugu isleyen kisiler ti¢ yildan bes yila kadar
hapis veya adli para cezasiile cezalandirilirlar. Bu sugtan
dolayr adli para cezasina hikmedilmesi halinde
verilecek cezanin elde edilen menfaatin iki katindan az
olamayacagi diizenlenmistir.

3. Piyasa Bozucu Eylemler

Makul bir ekonomik veya finansal gerekceyle
acitklanamayan, piyasalarin given, acikhk ve istikrar
icinde galismasini bozacak nitelikteki eylem ve islemler,
bir su¢ olusturmadigr takdirde (6rnegin yukarida
tanimlanan bilgi suiistimali sucunu olusturmadigi
takdirde), piyasa bozucu nitelikte eylem sayilir.
Sermaye Piyasasi Kanunu md. 104’te yer alan bu
tanimdaki eylemlerin yaptirimi idari para cezasidir.
Sermaye Piyasasl Kanunu’nun ayni maddesine gore, bu
suretle menfaat temin edilmis olmasi halinde verilecek
idari para cezasinin miktari s6z konusu menfaatin iki

katindan az olamaz.
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Piyasaca bozucu eylemlerin en bilinen ve idari
sorumlulugu buluna kisileri de ilgilendiren hali igsel
bilgiler ya da surekli bilgiler? ile ilgili olanidir. Bu 6zel
diizenlemelerin amaci bilgi asimetrisinden kaynakli
menfaat temin edilmesinin veya pay fiyatinin olumsuz
etkilenmesinin dniline gegilmesini saglamaktir. VI-104.1
saylll Piyasa Bozucu Eylemler Tebligi'nin ilgili
hikiimlerine goére, s6z konusu bilgiler kamuya
aciklanmadan 6nce, Uclnci kisilerin bu bilgileri alarak
(mesela bu bilgilere sahip olan idari sorumlulugu
bulunan kisilerden dogrudan ya da dolayl olarak alarak)
islem yapmasi durumunda, hem bu bilgilerin idari
sorumlulugu bulunan kisilerce Gg¢lnc kisilere verilmesi
fiili hem de bu bilgileri alan Gglinca kisiler tarafindan
islem  yapilmasi bozucu olarak

piyasa eylem

degerlendirilir.

igsel bilgi ve siirekli bilgiye bakan yéniiyle piyasa bozucu
eylemlerin bir diger gorinimi vyasakli donemde
(blackout period) yapilan islemlerdir. Buna gore, halka
actk sirket tarafindan dizenlenen finansallarin
hazirlandigi 6 aylik ve 12 aylik hesap déneminin bitimini
izleyen glinden, s6z konusu finansallarin kamuya
duyurulmasina kadar gegen sire icerisinde, i¢csel bilgi
veya slirekli bilgilere sahip olan kisilerin (6rnegin idari
sorumlulugu bulunan kisilerin) ya da s6z konusu
kisilerin esleri, cocuklari ya da ayni evde yasadiklari
kisilerin sirket paylarinda islem yapmalari piyasa

bozucu eylem olarak degerlendirilir.

4. Net Alim Satim Kazanclarinin iade Yikimliliiga

Halka acik sirketin paylarinin alim satimindan kazang
elde eden ilgili sirketin yonetim kurulu Uyeleri ve
yoneticileri herhangi bir alti ayhk dénem igerisinde
gerceklestirdikleri ahm, satim, alim ve satim veya satim
ve alim islemlerinden elde ettikleri net kazanci halka
acik sirkete vermekle yukimltudir. Bu yikimlalugin
amaci, konumlari geregi halka acik sirket ile ilgili i¢sel
bilgilere daha erken ve daha kolay erisimi olan
yoneticilerle bu bilgilere kamuya duyurulduktan sonra
ulasabilen yatirmcilar arasindaki firsat esitsizliginin

2 i¢sel bilgi tanimi disinda kalan ve Ozel Durumlar Tebligi’'nin
Gglinct bolimiinde siralanan bilgileri ifade etmektedir.
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ortadan kaldirilmasidir. Sermaye Piyasasi Kanunu md.
103 ve buna dayanilarak VI-103.1 sayili Yoneticilerin
Net Alm Satim Kazanglarini ihragcilara Odemeleri
Hakkinda Teblig’de diizenlenen bu yikimlilige gore,
s6z konusu iade ylkimlilGgini 30 giin icinde yerine
getirmeyenler hakkinda Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan elde ettikleri menfaatin iki kati idari para
cezasl verilmesi dngorilmektedir.

Asagida yer alan kazancglar iade ylkimlilGginden
istisna tutulmustur:

= Bedelli sermaye artirrmina katilmak amaciyla
satilan paylardan elde edilen kazanglar,

= Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemelerine gére
uygulanan, calisanlara  pay edindirme
programlari ve halka acik sirketin veya bagl
ortakhigin calisanlarina yonelik pay tahsis
edilmesi sonucunda elde edilen kazanglar,

= Veraset yoluyla iktisap edilen halka agik sirketin
paylarindan elde edilen kazanglar,

» |ktisap edilen halka acik sirketin paylarinin alti
ay boyunca devir ve satisa konu edilmeksizin

elde tutulmasindan saglanan temetti gelirleri.



