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OZET Tebligde, ortakliklarin 6nemli nitelikteki iglemlere iliskin karar alinmasi ve

bu islemlerde bulunulmasi ile 6nemli nitelikteki islemler sonucunda ayrilma
hakkinin kullanilmasi ve zorunlu pay alim teklifi yapilmasina iligkin usul ve

esaslar belirlenmistir.

Sermaye Piyasas1 Kurulunca ¢ikarilarak 24/12/2013 tarih ve 28861 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan ONEMLI NITELIKTEKI ISLEMLERE ILISKIN ORTAK ESASLAR VE
AYRILMA HAKKI TEBLIGI (11-23.1), yaymmu tarih itibariyle yiiriirliige girmistir.
Tebligde
a) Ortakliklarin 6nemli nitelikteki islemleri, onemlilik 6l¢iisii de dahil olmak tizere bu
nitelikteki iglemlerde bulunulabilmesi veya kararlarin alinabilmesi i¢in uyulmasi zorunlu
usul ve esaslari,
b) Onemli nitelikteki islemlere iliskin ayrilma hakkmn kullaninmi, ayrilma hakkimin
dogmadig haller ve paylar1 borsada islem gérmeyen ortakliklarda ayrilma hakki kullanim
fiyatinin hesaplanmasina iligkin usul ve esaslart,
c) Onemli nitelikteki islemlere iliskin zorunlu pay alim teklifi yapilmasi ile ilgili usul ve
esaslar1
belirlenmistir.

Teblig, asagida verilmistir.

BAKIS YMM VE BAGIMSIZ DENETIM A.S.
YEMINLIi MALi MUSAVIR
ILHAN ALKILIC




24 Aralik 2013 SALI Resmi Gazete Say! : 28861

TEBLIG

Sermaye Piyasasi Kurulundan:
ONEMLI NITELIKTEKI iSLEM LERE iLiSKiN ORTAK

ESASLAR VE AYRILMA HAKKI TEBLIiGi
(11-23.1)

BIRINCI BOLUM
Amag, Kapsam, Dayanak ve Tamimlar

Amac

MADDE 1 - (1) Bu Tebligin amac;

a) Ortakhiklarin 6nemli nitelikteki islemleri, onemlilik Sl¢tisii de dahil olmak iizere bu nitelikteki islemlerde
bulunulabilmesi veya kararlarin alinabilmesi igin uyulmasi zorunlu usul ve esaslari,

b) Onemli nitelikteki islemlere iliskin ayriima hakkimn kullanimi, ayrilma hakkimin dogmadigi haller ve
paylari borsada igslem gormeyen ortakliklarda ayrilma hakki kullanmim fiyatinin hesaplanmasina iliskin usul ve esaslari,

¢) Onemli nitelikteki islemlere iliskin zorunlu pay alim teklifi yapilmasi ile ilgili usul ve esaslari

belirlemektir.

Kapsam

MADDE 2 — (1) Bu Teblig, ortakhklarin onemli nitelikteki islemlere iligkin karar alinmasi ve bu islemlerde
bulunulmas: ile 6nemli nitelikteki islemler sonucunda ayrilma hakkimin kullaniimasi ve zorunlu pay ahim teklifi
yapilmasina iligkin usul ve esaslar1 kapsar.

Dayanak

MADDE 3 - (1) Bu Teblig, 6/12/2012 tarihli ve 6362 sayilh Sermaye Piyasas1 Kanununun 23, 24 ve 25 inci
maddelerine dayanilarak hazirlanmustir.

Tammlar

MADDE 4 - (1) Bu Tebligin uygulanmasinda;

a) Birlesme amagl ortaklik: Onceden belirlenmis bir siire ve yatirim stratejisi dogrultusunda, halka arz sonrasi
olusacak sermayesini temsil eden paylarin en az yarisint halka arz etmek ve sonrasinda halka acik olmayan bir ortaklik
ile birlesme amact ile kurulan, bu amaci gergeklestirmek haricinde herhangi bir faaliyeti olmayan, ana sézlesmesinde
velveya halka acilma nedeniyle diizenlenen izahnamede belirtilen faaliyetler icin halka arzdan elde ettigi gelirin azami
yiizde onunu kullanarak bakiye kismin o6nceden belirlenmis siire icerisinde hedeflenen birlesme isleminin
gerceklesmemesi halinde kurucular disindaki ortaklara iade edilmesi amaciyla mevduat, devlet i¢ borglanma senedi ve
benzeri yatirim araglarindan bir veya birden fazlasina yatirim yapmak suretiyle degerlendirmeyi taahhiit eden ve bu
cercevede gerekli nakit yonetim politikasin1 halka agilma nedeniyle dizenlenen izahnamede kamuya aciklayan,
birlesme isleminin onaylandig: genel kurul toplantisinda olumsuz oy kullanan pay sahiplerine ve birlesme amagh
ortakligin sona ermesi durumunda kurucular disindaki tim pay sahiplerine ait paylara yonelik olarak gonillii geri ahm
islemini izahnamede belirtilen esaslar gercevesinde gergeklestirecek olan ve ticaret unvaninda birlesme amagl ortaklik
ibaresi bulunan ortakhg:,

b) Borsa: 6362 sayili Kanunun 3 iincii maddesinde tanimlanan sistemler ve pazar yerleri ile yurt dis1 borsalari,

c) Gelisen isletmeler piyasasi: Borsa mevzuatinda tanimlanan piyasayi,

¢) Finansal tablolar: Dipnotlariyla birlikte finansal durum tablosu, kapsamli gelir tablosu, nakit akis tablosu ve
6zkaynak degisim tablosunu,

d) Hakim ortak: Ortakligin dogrudan veya dolayl: olarak oy haklarinin %95 veya daha fazlasina tek basina ya
da birlikte hareket ettigi kisilerle birlikte sahip olan gercek ya da tiizel kisileri,

e) Iliskili taraf: Tiirkiye Muhasebe Standartlarinda tanimlanan iliskili tarafi,

f) Kanun: 6362 sayili Sermaye Piyasas: Kanununu,

g) KAP: Kamuyu Aydinlatma Platformunu,

§) Kurul: Sermaye Piyasas: Kurulunu,

h) Mal varhg:: Tarkiye Muhasebe Standartlarinda tanimlanan finansal yatirimlar, 6zkaynak yontemi ile
degerlenen yatirimlar, yatirim amagli gayrimenkuller, maddi duran varlik, maddi olmayan duran varlik ile canh
varliklari,

1) Ortakhik: Paylar: halka arz edilmis olan veya halka arz edilmis sayilan anonim ortakliklari,

i) Takashank: Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.’yi,

j) TTK: 13/1/2011 tarihli ve 6102 sayili Turk Ticaret Kanununu,

k) Yonetim kontrolii: Kanunun 26 nci maddesinde tanimlanan kontrol giiciinii



ifade eder.

IKINCI BOLUM
Onemli Nitelikteki islemler

Onemli nitelikteki islemler

MADDE 5 - (1) Ortakliklarin kendi tiizel kisilikleri ile ilgili;

a) Birlesme, boliinme islemlerine taraf olmass, tiir degistirme veya sona erme karar1 almasi,

b) Mal varliginin timiinii veya onemli bir bsliimiinii devretmesi veya kiraya vermesi veya mal varliginin timi
veya onemli bir boliimii iizerinde ayni hak tesis etmesi,

c) Faaliyet konusunu tiimiiyle veya 6nemli 6l¢iide degistirmesi,

¢) Imtiyaz 6ngormesi veya mevcut imtiyazlarin kapsam veya konusunu degistirmesi,

d) Borsa kotundan ¢ikma karar1 almasi,

e) iliskili taraflarindan 6nemli 6lgiide mal varhig: edinmesi veya kiralamast,

f) Yapmay: planladiklar: bedelli sermaye artinmlarinda ortaya ¢ikan nakit sermaye koyma borcunun, ortakliga
nakit disindaki varlik devrinden kaynaklanan borglara mahsup edilmek suretiyle yerine getirilmesi,

g) Yapmayi planladiklar: bedelli sermaye artinmlarinda, sermaye artinmindan elde edilecek fonun ortakligin
mevcut sermayesini asmast ve Kurulun ilgili diizenlemelerinde tanimlanan iligkili taraflara olan ve ortakhiga nakit
disindaki varlik devirlerinden kaynaklanan borglarin kismen veya tamamen 6denmesinde kullanilacak olmasi

bu Tebligin 6 nc1 maddesi kapsaminda belirlenen 6nemlilik kriterlerini de saglamis olmak kosuluyla 6nemli
nitelikteki islem sayilr.

(2) Ortakliklarin halka agilma 6ncesindeki vaat, taahhiit veya esash durumlarindan onemli oranda farklilagsan
veya somut bir konuda daha 6nceden bir vaat veya taahhiitte bulunulmamis olsa dahi biitiinciil olarak ele alindiginda
ortakhgin faaliyetleri ve/veya ticari hayatinda onemli dlgiide degisiklik meydana getirebilecek is ve islemler, Kurul
tarafindan 6nemli nitelikteki islem olarak degerlendirilebilir.

(3) Onemli nitelikteki islemlere iliskin gerekceli yonetim kurulu karari, bagimsiz yonetim kurulu diyelerinin
oyu da belirtilerek, Kurulun 6zel durumlara iliskin diizenlemeleri cergevesinde ayrilma hakki kullanim fiyati ile
birlikte kamuya agiklanir. Paylari borsada islem gormeyen ortakliklar igin, ayrilma hakk: kullanim fiyatinin
aciklanmasi bu asamada zorunlu degildir.

Onemlilik kriteri

MADDE 6 — (1) 5 inci maddenin birinci fikrasinin (b) bendi ¢ergevesinde énemlilik kriteri;

a) Isleme konu mal varliginin kamuya aciklanan son finansal tablodaki kayith degerinin kamuya aciklanan son
finansal tablolara gore varlik (aktif) toplamina orani veya,

b) Islem tutarinin yénetim kurulu karar tarihinden onceki alti aylik giinliik diizeltilmis agirlikli ortalama
fiyatlarin aritmetik ortalamas: baz alinarak hesaplanan ortaklik degerine orani veya,

c) Devredilecek veya kiraya verilecek veya iizerinde ayni hak tesis edilecek mal varligi unsurunun son yilhik
finansal tablolara gore elde edilen gelire katkisinin, son yillik finansal tablolardaki gelirlere oraninin

%50 den fazla olmas: durumudur. Kiraya verme islemlerinde ve/veya islem tutarina iliskin nakit akiglarinin
kesin olarak ayrigtirilabildigi diger islemlerde islem tutari olarak, toplam kira gelir/giderlerinin ve/veya diger
gelir/giderlerin indirgenmis nakit akisi yontemine gore hesaplanan net bugiinki degeri dikkate alinir. Bu fikrada
belirtilen esaslar cercevesinde hesaplanan oranlarin anlaml: olmayacak sekilde yiiksek ¢ikmasi gibi sebeplerle
uygulanabilirliginin  bulunmamas: durumunda, sadece uygulanabilir olmayan orana baglh olarak degerlendirme
yapilmaz.

(2) 5 inci maddenin birinci fikrasinin (e) bendi cercevesinde onemlilik kriteri; islem tutarinin kamuya
aciklanan son finansal tablolara gore varlik (aktif) toplamina veya yonetim kurulu karar tarihinden 6nceki alti ayhk
giinlik diizeltilmis agirlikl ortalama fiyatlarin aritmetik ortalamas: baz alinarak hesaplanan ortaklik degerine oraninin
%50 den fazla olmas: durumudur. Kiralama halinde, varligin kullanim oémri dikkate alinarak kira tutarlarinin
indirgenmis nakit akis1 yontemine gore hesaplanan net bugiinkii degeri dikkate alinir.

(3) Birinci ve ikinci fikralarda belirtilen sinirlarin altinda kalsa dahi, her durumda yonetim kurulunun mal
varhiginin ortakligin faaliyetleri agisindan tagidig: onemi dikkate alarak degerlendirme yapmas: gerekir.

(4) 5 inci maddenin birinci fikrasinin (c) bendi ¢ergevesinde 6nemlilik kriteri,

a) Ortakligin esas s6zlesmesinde yer alan fiili ana faaliyet konusunun yan faaliyet haline gelmesine sebebiyet
verecek esas sozlesme degisikligi,

b) Ortakligin fiili ana faaliyet konusunu olusturan mal ve hizmet iretiminin isleyis siirecini degistirecek
nitelikteki, ornegin iiretim faaliyetinin timiyle terkedilerek tiretim konusu malin disaridan tedarik edilmesi

gibi karar ve islemlerdir.

(5) Bu madde kapsaminda degerlendirilebilecek islemlere iligskin olarak Kurulun 6zel durumlarin kamuya
actklanmasina iliskin diizenlemeleri uyarinca yapilacak aciklamada, yukarida belirtilen kriterlerin  saglanip
saglanmadigina ve onemli nitelikteki islem olarak degerlendirilip degerlendirilmedigine iliskin yonetim Kkurulu
karariyla oran hesaplamalarina yer verilir.



Onemli nitelikteki islemlerin onaylanacag genel kurullar

MADDE 7 — (1) Ortakliklarin énemli nitelikteki islemleri genel kurul onayina sunulur. Onemli nitelikteki
islemlere iliskin kararlarin genel kurulca alinabilmesi igin, esas s6zlesmelerinde agikca oran belirtilmek suretiyle daha
agir nisaplar ongoriilmedigi takdirde, toplant: nisabi aranmaksizin, ortaklik genel kuruluna katilan oy hakkin: haiz
paylarin tgte ikisinin olumlu oy vermesi sart: aranir. Ancak, toplantida sermayeyi temsil eden oy hakkini haiz paylarin
en az yansinin hazir bulunmasi halinde, esas so6zlesmede agikga daha agir nisaplar ongoriilmedikge, toplantiya katilan
oy hakkini haiz paylarin ¢gogunlugu ile karar alinir.

(2) Onemli nitelikteki islemlere, TTK’nin 436 nc1 maddesinin birinci fikrasina gore taraf olan nihai kontrol
eden ortak statiisiindeki gercek kisiler veya bunlarin yonetim kontroliine sahip oldugu ortakliklar, bu islemlerin gergek
kisilerin kendileri i¢in dogrudan kisisel nitelikte sonug dogurmas: halinde, bu maddenin tgiincii fikrast hilkmii sakl:
kalmak tizere, s6z konusu onemli nitelikteki islemlerin onaylanacag: genel kurul toplantilarinda oy kullanamazlar.

(3) Bu Tebligin 5 inci maddesinin birinci fikrasinda yer alan;

a) Birlesme, boliinme islemlerine taraf olma, tiir degistirme veya sona erme karari alinmasi,

b) Faaliyet konusunun tamiiyle veya énemli lgiide degistirilmesi,

¢) Borsa kotundan ¢ikma kararinin alinmasi

islemlerinin bu maddenin ikinci fikrasi hitkmii kapsaminda kisisel nitelikte sonu¢ dogurmadig: kabul edilir.

(4) Birinci fikrada belirtilen nisaplar: hafifleten esas s6zlesme hiikiimleri gegersizdir.

Borsa kotundan ¢itkma

MADDE 8 - (1) Paylarin kottan ¢ikarilmas: amaciyla borsaya basvuruda bulunabilmenin énkosulu, pay alim
teklifi sonucunda veya birlikte hareket etmek de dahil olmak iizere, herhangi bir sekilde ortakligin dogrudan veya
dolayl: olarak oy haklarinin % 95 veya daha fazlasina tek basina ya da birlikte hareket ettigi kisilerle birlikte sahip
olunmasidir.

(2) Ortaklik genel kurulunca borsa kotundan ¢ikmaya iliskin karar alinmas: halinde, genel kurul karar
tarihinden itibaren en geg bes is giini icerisinde kottan ¢gikmak amaciyla ortaklik tarafindan borsaya ve bu Tebligin 11
inci maddesi c¢ergevesinde zorunlu pay alim teklifi yukimlilugiiniin yerine getirilmesi amaciyla hakim ortak
tarafindan Kurula basvurulur.

(3) Pay alim teklifi islemlerinin tamamlanmasinin ardindan, borsa tarafindan yapilan basvuru degerlendirilerek
paylarin borsa kotundan g¢ikarilmasina ve islem gormekten siirekli men edilmesine karar verilmesi halinde s6z konusu
karar, kararin KAP’ta duyurulmasini izleyen besinci is giinii yarirlage girer.

(4) Pay alim teklifi siiresi iginde teklife cevap vermeyen ortaklarin, ortaklik paylarinin borsa kotundan
¢ikarilmasina iliskin borsa karar tarihinden itibaren ii¢ yil boyunca bagvuru haklarini agik tutmak tizere, sz konusu
ortaklarin paylarina iligkin teklif bedeli iizerinden hesaplanacak toplam tutarin, pay alim teklifinde bulunan kisi/kisiler
adina ilgili arac1 kurum vasitasiyla, paylari pay ahm teklifine konu ortaklik adina Takasbank nezdinde agilacak 6zel
bir bloke hesaba nemalandirmak tizere yatirilmas: gerekir. Bu siire icerisinde pay alim teklifi igslemine aracilik eden
aract kurumlarin, borsa kotundan ¢ikarilan ortaklik paylarinin hakim ortak tarafindan satin alinmasina aracilik etmeleri
zorunludur. Bloke edilecek tutar icin banka teminat mektubu verilmesi mimkiindiir. Ortaklik paylarinin kottan
¢ikarilmasina iliskin borsa karar tarihinden itibaren ii¢ yillik siirenin sonunda hakim ortak/ortaklar adina ilgili araci
kurumun Takasbank’a basvurusunu takiben blokaj kaldirilir ve hakim ortagin bu siirenin sonunda bagvuran ortaklarin
paylarini satin alma yiikiimliiligii bulunmaz. Ug yillik siirenin sonunda ii¢ yil boyunca Takasbank nezdinde bloke
olarak tutulan miktarin nemas: ile bu siire zarfinda pay alim teklifine cevap verilmemesi nedeniyle hesapta kalan
bakiye, siirenin sonunda talep tizerine hakim ortaga iade edilir. Bu fikranin uygulanmasinda bloke hesapta yer alan
tutarin nemalandirilmasi, aracihik islemlerinde uygulanacak takas esaslari ve blokajin kaldiriimasina iligkin esaslar
Takasbank tarafindan Kurulun onay: ile belirlenir.

(5) Asagida belirtilen durumlarda Kurulun 6zel durumlara iliskin diizenlemeleri g¢ercevesinde kamuya
aciklamada bulunulmas: zorunludur:

a) Ortakhik yonetim kurulunca borsa kotundan ¢ikma konusunda karar alinmas: ve bu kararin genel kurulda
karara baglanmast,

b) Borsa ve Kurula bagvuruda bulunulmasi,

c) Kottan ¢ikmaya iliskin pay alim teklifi islemlerinin her asamasinda.

(6) Yapilacak 6zel durum agiklamalarinda asgari olarak asagidaki hususlar hakkinda bilgi verilmesi gerekir:

a) Borsa kotundan ¢ikmak istenmesinin ayrintili gerekgesi,

b) Borsa kotundan ¢ikmak amaciyla borsaya ve Kurula ne zaman basvuruda bulunulacagi,

¢) Yapilacak pay alim teklifi fiyati1 hakkinda agiklama,

¢) Kurul karar1 ¢ercevesinde pay alim teklifinin hangi tarihler arasinda kag giin siireyle yapilacagi,

d) Pay alim teklifi i¢in ayrilan fon tutari,

e) Borsa kotundan ¢ikmay: takip eden ti¢ yil boyunca, pay alim teklifi siiresinde pay ahm teklifine cevap
vermeyen ortaklarin paylarinin satin alinacagina iliskin tesis edilen islemler ile bu ti¢ yillik siire boyunca Takashank
nezdinde tutulacak blokaj.

(7) Bu maddedeki hiikiimler paylar1 borsada kot dis1 pazarlarda ve Gelisen Isletmeler Piyasasinda islem goren



ortakliklarin borsa pazarlarindan siirekli ¢tkmak icin yapacaklar: basvurularda da uygulanir.
(8) Bu maddedeki hiikiimler yatirim ortakliklar1 i¢in uygulanmaz.
UCUNCU BOLUM
Ayrilma Hakki

Aynima hakkinin kullanimi

MADDE 9 — (1) Onemli nitelikteki islemlere iliskin genel kurul toplantilarina katilan ve olumsuz oy
kullanarak muhalefet serhini toplanti tutanagina isleten pay sahipleri veya temsilcileri paylarim ortakliga satarak
ortakliktan ayrilma hakkina sahiptir.

(2) Pay sahibinin veya temsilcisinin 6nemli nitelikteki islemlere iliskin genel kurul toplantisina katilmasina
haksiz bir bigimde engel olunmasi, genel kurul toplantisina usuliine uygun davet yapilmamasi veya giindemin usuliine
uygun bir bi¢cimde ilan edilmemesi hallerinde, genel kurul kararlarina muhalif kalma ve muhalefet serhini tutanaga
kaydettirme sart: aranmaksizin birinci fikra hilkmii uygulanar.

(3) Pay iizerinde intifa hakki bulundugu ve oy hakkinin intifa hakk: sahiplerince kullanildig: hallerde, intifa
hakk: sahibi ayrilma hakkini kullanamaz. Bu durumda pay sahibi veya temsilcisi, ayrilma hakkini kullanmak igin
genel kurul toplantilarina katihp ilgili isleme karst olumsuz oy kullanarak muhalefet serhini toplanti tutanagina
isletmek zorundadir.

(4) Onemli nitelikteki islemlerin goriisiilecegi genel kurul toplantisimin giindeminde, bu kararlara muhalefet
oyu kullanacak pay sahiplerinin ortakliktan ayrilma hakkimin bulundugu hususu, bu hakkin kullanilmas: durumunda
paylarin ortaklik tarafindan satin alinacag: birim pay bedeli ve ayrilma hakki kullanilmasina iliskin isleyis stireci yer
alr.

(5) Ortakhik yonetim kurulu, onemli nitelikteki islemlerin goriisiilecegi genel kurul toplantisina iligkin
giindemin ilanindan 6nce;

a) Ayrilma hakki kullammlari sonucunda ortakhgin katlanmak zorunda kalabilecegi toplam maliyetin
belirlenen tutari asmasi veya

b) Belirlenen orandan fazla paya sahip veya belirlenen nitelikteki ortaklarin olumsuz oy kullanmasi halinde

genel kurul karar1 ahnmig olmasina ragmen s6z konusu islemin gergeklestirilmeyecegini kararlastirabilir. Bu
durumda; onemli nitelikteki igslemin onayina iliskin giindem maddesi ile birlikte bu isleme iliskin 6nceden belirlenen
sartlarin genel kurul giindeminde agiklanmis olmasi ve islemin onayina iliskin giindem maddesinden sonra ayr: bir
giindem maddesi ile islemden vazgecilebileceginin belirtilmesi zorunludur. Vazgegmeye iliskin giindem maddesi
oylanirken, bu Tebligin 7 nci maddesinin ikinci fikrasinda belirtilen esaslara uyulmaksizin toplantiya katilan tim
ortaklar ve vekiller oy kullanabilir.

(6) Ayrilma hakkinin kullandirilmas: genel kurul tarihinden itibaren en ¢ok alti is gini icinde baglar. Ayrilma
hakkinin kullanim siiresi on is giiniinden az yirmi is giiniinden fazla olamaz.

(7) Ayrilma hakkinin aract kurum vasitastyla kullandirilmas: zorunludur. Paylari borsada islem gormeyen
ortakhiklarin araci kurum kullanma zorunluluguna talep iizerine Kurulca muafiyet verilebilir. Ayrilma hakkin
kullanacak pay sahipleri ayrilma hakkina konu paylari, ortaklik adina alim islemlerini gerceklestiren araci kuruma,
kamuya aciklanan ayrilma hakkinin kullanim siirecine iligkin ilan edilen ¢ercevede ve genel hiikiimler dogrultusunda
teslim ederek satig1 gergeklestirir. Ayrilma hakkini kullanmak igin araci kuruma basvuran pay sahiplerine pay bedelleri
en geg satig1 takip eden isgiini odenir.

(8) Genel kurullarda onemli nitelikteki islemler bakimindan olumsuz oy kullanarak muhalefet serhini toplanti
tutanagina isleten pay sahipleri, s6z konusu genel kurul toplantist giindeminde bulunan diger giindem maddeleri
acisindan ortaklik haklarint kullanmaya devam ederler.

(9) Ayrilma hakkini kullanmak isteyen pay sahipleri, bu hakk: grup ayrimina bakilmaksizin sahip olduklar
paylarin tamamu icin kullanmak zorundadir.

Ayrilma hakki kullanim fiyati

MADDE 10 - (1) Paylar1 borsada islem goren ortakliklarin paylar: igin ayrilma hakki kullanim fiyati, islemin
ilk defa kamuya agiklandig: tarihten onceki, agiklanan tarih hari¢ olmak tizere, otuz giin icinde borsada olusan
diizeltilmis agirlikli ortalama fiyatlarin aritmetik ortalamasidir.

(2) Paylar1 borsada islem gormeyen ortakliklarin paylar: icin ayrilma hakki kullanim fiyat: ile bu fiyatin adil
ve makul oldugunun tespiti amaciyla Kurulun ilgili diizenlemelerine gore hazirlanacak degerleme raporu, onemli
nitelikteki igslemin goriistilecegi genel kurul toplantis: giindemi ile birlikte agiklanir.

(3) Bu maddenin ilk iki fikras: uyarinca kamuya agiklama yapilmamis olmas: veya agiklamanin zamaninda
yapilmamis olmasi ya da paylar: borsada islem goren ortakliklar igin KAP, paylari borsada islem gormeyen ortakliklar
icin ise Kurul ve ortaklik internet sitesi diginda baska bir yerde agiklama yapilmis olmas: hallerinde; isleme iliskin
yonetim kurulu kararinin 6zel durumlara iliskin Kurul diizenlemeleri uyarinca kamuya agiklanmasi gereken tarih veya
herhalde ortaklik yetkililerince yonetim kurulu kararindan daha 6nce agiklama yapilmis olmas: halinde bu tarih
ayrilma hakk: kullanim fiyatinin tespitinde islemin ilk defa kamuya agiklandig: tarih olarak kabul edilir.

(4) Onemli nitelikteki bir isleme iliskin birden fazla sayida 6zel durum agiklamasinin yapildigi durumlarda,



s6z konusu onemli nitelikteki isleme iliskin ayrilma hakki kullanim fiyatinin belirlenmesinde; fiyat, tutar, oran ya da
degerleme sonucu ve benzeri bilgilere yer verilmesi veya islemin o asamada kesin olup olmadigi hususlar
aranmaksizin, yapilmas: planlanan igleme iliskin niyetle ilgili olarak kamuya yapilan ilk agiklama tarihi esas alinir.

(5) Onemli nitelikteki islemin yapilamayacagimn anlasiimasina veya yapilmasindan vazgegildigine iliskin ozel
durum agiklamasinin yapildig: tarihten itibaren bir yil gegmesi durumunda, ayrilma hakk: kullanim fiyatinin tespitinde
bu maddenin tgiincii ve dordiinci fikralarinda yer alan siireg yeniden baglar.

(6) Ayni genel kurul toplantisinda karara baglanacak her bir onemli nitelikteki islemin ayri bir giindem
maddesi olarak goriisiilmesi ve her bir islem igin belirlenecek ayrilma hakki kullanim fiyatinin giindemde ayrica
gosterilmesi; ancak genel kurul toplantisina katilip da birden fazla onemli nitelikteki islem icin olumsuz oy kullanan
ve muhalefet serhlerini toplanti tutanagina isleten pay sahiplerine 6denecek ayrilma hakki kullanim fiyatinin
belirlenmesinde, ilgili ortagin olumsuz oy kullandig: tiim onemli nitelikteki islemlere iligkin ayrilma hakki kullanim
fiyatlarinin en yiikseginin dikkate alinmas: gerekir.

(7) Ayrilma hakkinin bedelinin tam ve nakden 6denmesi zorunludur.

(8) Ayrilma hakkinin kullanilmas: sonucunda geri alinan paylar, ortakliklarin kendi paylarini geri almasina
iliskin Kurul diizenlemelerine tabidir; ancak ilgili diizenlemedeki geri alma sinirina iliskin oran ayrilma hakkinin
kullanilmas: halinde uygulanmaz.

Onemli nitelikteki islemler nedeniyle yapilacak zorunlu pay ahm teklifi

MADDE 11 - (1) 5 inci maddenin birinci fikrasinda sayilan énemli nitelikteki islemlerden (¢), (d) ve (f)
bentlerinde belirtilenler igin, bu islemlerden yararlanacak olan gergek veya tiizel kisiler tarafindan pay alim teklifinde
bulunulmas: zorunludur. Bu durumda pay alim teklifi fiyat: bu Tebligin onuncu maddesindeki esaslar gercevesinde
belirlenir.

(2) Oy haklarinin, tek basina veya birlikte hareket ettikleri Kisilerle beraber, dogrudan veya dolayl olarak
yiizde yirmi besine sahip olan pay sahibi grubunun bulunmadig: ortakliklarda, ortaklik paylarinda grup ayrimina
gidilmesi yoluyla mevcut paylarin tiimiine ayni imtiyazin taninmasi halinde Kurul tarafindan zorunlu pay alim teklifi
yerine ayrilma hakk: kullandirma zorunlulugu getirilebilir.

(3) Onemli nitelikteki islemler nedeniyle pay alim teklifi zorunlulugu getirilen durumlarda; islemin niteligine,
ayrilma hakki yerine pay alim teklifinde bulunulacag: hususuna, pay alim teklifi fiyatina ve pay alim teklifi siirecine
o6nemli nitelikteki islemin goriisiilecegi genel kurul toplantisi giilndeminde yer verilmesi, fiili pay ahm teklifi siirecine,
oénemli nitelikteki islemin gorisiilecegi genel kurul toplantisini izleyen alti isgiini icerisinde baglanmasi zorunludur.
Bu durumda, pay alim teklifi bilgi formunun ayrica diizenlenmesi ve onay i¢in Kurula ayrica bagvurulmas: gerekmez.

(4) Pay alim teklifi zorunlulugunu yerine getirecek kisinin pay alim teklifinin ger¢eklesmesini,

a) Pay alim teklifi zorunlulugunun yerine getirilmesi sonucunda katlanmak zorunda kalacag: toplam maliyetin
belirlenen tutari asmasi veya,

b) Belirlenen orandan fazla veya az paya sahip veya belirlenen nitelikteki ortaklarin paylarinin alinmas: veya
alinmamasi

sartina baglamak istemesi halinde, pay alim teklifi 6nemli nitelikteki isleme iliskin genel kurul toplantisi
oncesinde yapilir. Bu durumda, yukarida agiklanan sartlara iliskin ayrintilara; islemin niteligine, ayrilma hakki yerine
pay alim teklifinde bulunulacagi hususuna, pay alim teklifi fiyatina, pay alim teklifi siirecine, pay alim teklifi
sonrasinda onemli nitelikteki islemin genel kurul toplantisinda onaylanmas: halinde ayrica ayrilma hakki veya pay
alim teklifi zorunlulugu dogmayacag: hususuna, pay ahm teklifi ile alinan paylarin genel kurul toplantisinda ilgili
islem onaylanmasa dahi geri verilmeyecegi hususuna pay alim teklifi bilgi formunda yer verilir. Pay ahim teklifi talep
toplama yoluyla en az on isgiinii en fazla yirmi isgiinii olarak belirlenir. Siire sonunda toplanan talepler islemden
vazgecme igin belirlenen sartlarin olusumunu saglamaz ise, talep toplama siiresinin bitiminden itibaren ii¢ isgiinii
icinde talepte bulunanlarin paylar teklif eden tarafindan satin ahimir ve onemli nitelikteki islem ancak bundan sonra
genel kurul onayina sunulabilir.

(5) Onemli nitelikteki islemlere 6zgii olarak goniillii olarak pay ahm teklifinde bulunulmasimin talep edilmesi
veya ayrilma hakkini doguran onemli nitelikteki islemin kamuya agiklanmas: ile es anh olarak pay alim teklifi
zorunlulugunu doguran bir bagka islemin gergeklesmesi hallerinde; pay alim teklifi fiyatinin ayriima hakki kullanim
fiyatina esit veya bu fiyattan yiiksek olmasi ve Kurulca uygun gérilmesi sartiyla miinhasiran pay alim teklifinde
bulunulur.

(6) Kurulca 6nemli nitelikteki islem nedeniyle pay alim teklifi zorunlulugu getirilmesi halinde, pay alim
teklifine iliskin isleyis stireci ve pay ahm teklifi fiyati, Kurulun 6zel durumlara iliskin diizenlemeleri uyarinca kamuya
aciklanir.

(7) Pay alim teklifi bedelinin tam ve nakden 6denmesi zorunludur.

(8) Pay alim teklifi siirecine iligkin bu Tebligde hiikiim bulunmayan hallerde, Kurulun pay alim teklifine
iliskin diizenlemelerine uyulur.

Ayrilma hakkimin dogmadigi haller

MADDE 12 — (1) Asagida belirtilen onemli nitelikteki islemler i¢in bu Teblig hiikiimleri ¢ercevesinde ayrilma
hakkinin dogmadig: kabul edilir:



a) Ortakliklarin tabi oldugu diger ilgili mevzuat uyarinca yapilmas: zorunlu olan islemler,

b) Yo6netim kontroliine bir kamu kurumunun sahip oldugu ortakliklarca yapilan islemler,

c) Ortakhklarin mevcut paylarina taninmis imtiyazlarinin tim ortaklar icin bedelsiz olarak tamamen
kaldirilmasi, konu veya kapsam bakimindan daraltilmas islemleri,

¢) Yatirim ortakliklarimin yatirim ortakligi niteliklerinin degistirilmesi, yitirilmesi ve bu kapsamda yapilan
imtiyaz degisiklikleri islemleri,

d) Onemli nitelikteki islem sonucunda pay alim teklifi zorunlulugu getirilen veya géniillii olarak pay alim
teklifi yapilmas: Kurulca uygun gériilen islemler,

e) Bolinen ortakligin ortakhik yapisinin korundugu yeni ortaklik kurulmasi suretiyle bolinme islemleri,
kolaylastirilmig usulde birlesme ve békinme islemleri,

f) Islemin adli makamlarca 9/6/1932 tarihli ve 2004 sayih icra ve Iflas Kanunu cercevesinde verilen bir karar
uyarinca veya kamu alacaginin tahsili amaciyla yapilmasi, isleme konu varligin finansal kiralama yoluyla hemen geri
alinmasi durumlart ile kira sertifikasi, varliga veya ipotege dayali menkul kiymet veya teminath menkul kiymet ihraci
amaciyla yapilan mal varligi devir iglemleri,

g) Gayrimenkul yatirim ortakliklarinin portfoylerinde yer alan varliklar: kiraya vermesi,

§) Gayrimenkul yatinm ortakliklarinin portfoylerinde yer alan varliklar tizerinde 28/5/2013 tarihli ve 28660
sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklarina iliskin Esaslar Tebligi
hiikiimleri ¢ergevesinde ayni hak tesis edilmesi,

h) Ortakliklarin kendi tiizel Kisilikleri adina ve finansal tablolarinda tam konsolidasyona dahil ettikleri
ortakliklar lehine mal varlig: tizerinde ayni hak tesis etmesi,

1) Kurulca uygun goriilmesi kosuluyla, Kurul diizenlemelerine gore hazirlanmig finansal tablolarina gore
sermayesinin en az yarist Karsiliksiz kalan ortakhiklarin mal varligi iginde yer alan ancak ekonomik bir degeri
bulunmayan mal varliklarinin devrinin ortakliklarin s6z konusu sermaye kaybini sona erdirecegi 6zel amagh bagimsiz
denetim raporu ile tespit edilen iglemler,

i) Birlesme amagh ortakhigin taraf oldugu birlesme ve sona erme islemleri.

(2) Ayrilma hakkinin dogmadig: hallerde; diger ilgili diizenlemeler uyarinca genel kurul yapilma zorunlulugu
bulundugu haller hari¢ olmak tzere, yonetim kurulu karari alinmas: yeterli olup, ayrica genel kurul toplantisi
yapilmas: gerekmez. Diger ilgili diizenlemeler uyarinca genel kurul yapilma zorunlulugu olan hallerde ise, toplanti
giindemine ayrilma hakki dogmadigina iligkin yonetim kurulu beyani eklenir. Ayrica her durumda, bu madde
kapsaminda degerlendirilen islemlere iligkin olarak gerekgeli yonetim kurulu karari, ilgili bilgi ve belgelerle birlikte
Kurulun 6zel durumlara iligkin diizenlemeleri uyarinca kamuya agiklanir.

DORDUNCU BOLUM
Cesitli ve Son Hiikiimler

Oran

MADDE 13 - (1) Kurul, bu Tebligde yer alan oranlar: degistirmeye yetkilidir.

(2) Bu Tebligde belirtilen oranlara iliskin sinirlarin altinda kalmak amaciyla, islemlerin birkag seferde
yapilmas: veya muhasebe politikalarinin degistirilmesi gibi islemler gerceklestirilemez.

Sorumluluk

MADDE 14 — (1) Ortakliklarin yonetim kurulu dyeleri, onemlilik olgiisii de dahil olmak tizere onemli
nitelikteki islemlerde bulunulabilmesi veya kararlarin alinabilmesi ile ayrilma hakkinin kullanim: ve ayrilma hakkinin
dogmadig: hallere iliskin bu Tebligde yer verilen usul ve esaslara uyum konusunda sorumludur.

Sakh tutulan hiikiimler

MADDE 15 — (1) Bu Tebligin yatinm ortakliklart agisindan uygulanmasinda Kurulun yatirim ortakliklarina
iligkin diizenlemeleri sakhdir.

Mevcut basvurularin sonuglandiriimasa

GECICi MADDE 1 — (1) Bu Tebligin yiiriirliige girdigi tarihte Kurulca karara baglanmamus bagvurular, bu
Teblig hiikimlerine gore sonuglandirihir.

Yiirirlik

MADDE 16 - (1) Bu Teblig yayimu tarihinde yiiriirliige girer.

Yiiriitme

MADDE 17 - (1) Bu Teblig hiikimlerini Kurul yiritir.



