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Dr. Vahdettin ERTAS

Basgkan
Sermaye Piyasast Kurulu
Ankara
Istanbul, 07 Haziran 2013
Ref: CBS-TB/sk/13-1299
Sayin ERTAS,

Kurumsal Yonetim Tebligi’nin giincellenmesi siirecinin katilime1r bir yontem ile
yiriitilmesi, daha saglikli ve is diinyasi tarafindan uygulanabilir bir yasal gerceve
saglamaktadir. TUSIAD olarak Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) Kurumsal Yonetim
Ilkeleri’nin giincellenmesi ile ilgili ¢aligmalarm her asamasina katki saglamakta ve
desteklemekteyiz. Bu dogrultuda, Kurulunuzun 19 Nisan 2013 tarihinde yayimladigi,
“Kurumsal Yonetim Teblig Taslagi” Kurumsal Yonetim Calisma Grubu ve Sermaye
Piyasalar1 Calisma Grubu tarafindan incelemistir. Yapilan incelemede c¢ok detay
analizlerin yapilmasi ve piyasa katilimcilarinin goriislerine miimkiin oldugunca fazla
yer verilmesi amaglandigindan ongdriilen siirede goriis iletmemiz maalesef miimkiin
olmamistir. Bununla birlikte titizlikle hazirlanan ekli ¢alismamizi ve goriiglerimizi
dikkate alarak miimkiin olan en genis katilimla bu 6nemli diizenlemeyi hayata
gecireceginize inanmaktayiz.

Bu noktada Taslakta onem arz eden bazi hususlara dikkatinizi ¢ekmek isteriz.
Oncelikle, 6nemli islemlerde tanman “ayrilma hakki” zorunlulugu, birlesme, boliinme
gibi stratejik islemlerin yapilmasim engelleyici bir unsur olusturabilecektir. Ayrilma
hakkinin yapilandirilmas1 kotiiye kullanimlara ve halka acik sirketin zararinin
dogmasina acik bir sekilde diizenlenmistir. Ozellikle bu islemden bagimsiz olarak,
piyasalarin diisme egilimine girmesi durumunda, hakkin amaci disinda kotiiye
kullanimi, halka agik ortakligin ve yatirimcisinin telafisi miimkiin olmayan zararlarla
karsilagsmasina yol agabilecektir. Ayrica halka agik ortakliga, islemden “vaz gegme
hakki” taninsa dahi, islemin gergeklesmemis olmasi da ayni sonuglara sebebiyet
verecektir. Bu nedenle, ayrilma hakki esasen kural olarak degil, yatirimcilarin hakh
gerekeeleri olmasi halinde taninmalidir.

Diger taraftan, ortiilii kazang aktarim ile ilgili diizenlemelerin de arzu edilen seviyede
olmadig1 gozlemlenmistir. Zira genel olarak Kanundaki ifadelerin Teblige tasinmasi
sirasinda siibjektif yaklagimlarin giderilmesi yerine, daha da siibjektif degerlendirmelere
yol agabilecek diizenlemeler getirilmistir. Bu dogrultuda, 6zelikle tanimlarin objektif bir
sekilde yapilmamasi durumunda ortakliklar, pay sahipleri ve kamu otoritesi arasinda
uygulamada tereddiitler yasanabilecektir.

Yonetim Kurulunda bagimsiz iiyelerin en az yarisinin Tiirkiye’de yerlesik olmasi
zorunlulugunun, uluslararasi uygulamalara paralel sekilde kaldirilmasinin, bunun
mimkiin goriilmemesi halinde ise 1/3’e indirilmesi ve olusan kiisuratlarin dikkate
alinmamasi 6nerilmektedir.

Son olarak dikkat ¢ekmek istedigimiz bir diger husus, Taslakta TTK md. 436’ya atif
yapildigi goz oniinde bulunduruldugunda, TTK md. 436’ nin merkezinde olan “kisisel
nitelikteki is veya islem”in taniminin isbu Taslakta verilmesinin muhtemel tereddiitlerin
Onleyecegi diisiiniilmektedir. Burada genis yorum yapilmasi halinde, 6rnegin iki yavru
sirketin birlesmesinde ana sirket iliskili oldugundan her iki sirket genel kurulunda oy
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kullanamaz gibi kati ve uygulamay1 ¢ikmaza sokan bir yorum ortaya cikabilecektir.
Burada Kanunun amacinin bu tiir islemleri degil, bireysel ¢ikarlar1 olan ve bu ¢ikarlarin
sirket ¢ikarlari ile ortiismeyen islemleri kapsamak oldugu diisiiniilmektedir. Aksi halde
topluluk sirketleri arasindaki birlesmelere iliskin siire¢ azinlik pay sahiplerinin tehdidi
altina girecek, halka acik sirketlerin daha karl1 ve siirdiiriilebilir gelisimleri i¢in zorunlu
olan pek ¢ok yapilanma modeli uygulamaya alinamayacak ve hatta telafisi miimkiin

olmayan zararlar ortaya ¢ikabilecektir.

Bu genel prensipler dahilinde Kurumsal Yénetim Tebligi Taslagi’na iliskin TUSIAD
gortsiint ekli dosyada bilgilerinize arz eder, saygilarimi sunarim.

(Orijinali imzalidir.)

Cansen BASARAN-SYMES

Yonetim Kurulu Uyesi

Ve Sirket Isleri Komisyonu Baskani

(Orijinali imzalidir.)

Tayfun BAYAZIT
Yonetim Kurulu Uyesi
ve Ekonomik ve Mali Isler Komisyonu Baskani

EK- 1 Kurumsal Y6netim Tebligi Taslagi’na Dair TUSIAD Gériisii



KURUMSAL YONETIM TEBLIGINE DAIR TASLAK TUSIAD GORUSU
TS/SIB/13-45

TEBLIG TASLAGI

TUSIAD METNI

KURUMSAL YONETIM TEBLIGI

KURUMSAL YONETIM VE HALKA ACIK ORTAKLIKLARIN
YUKUMLULUKLERININ UYGULANMASINA ILISKIN ESASLAR
TEBLIGI

=99

Gerekee: Oncelikle tebligin ad1 “Kurumsal Y&netim Tebligi” olarak belirlenmekle birlikte kapsaminin, uluslararasi uygulamanin gok 6tesine giderek, ortiilii kazang
aktarimi, yoneticilerin alim ve satim kazancmnin ihraggiya iadesi gibi ilkelerde yer almayan pek ¢ok hususu kapsar halde diizenlenmesi karigikliga yol
acabilmektedir. Bu baglamda yaklasildiginda, tebligin adinin “Kurumsal Yo6netim ve Halka Ac¢ik Ortakliklarin Yiikiimliiliikklerinin Uygulanmasina Iligkin Esaslar

Tebligi ” gibi daha kapsayici olarak belirtilmesi dnerilmektedir.

Amac¢ ve Kapsam
MADDE 1

(1) Bu Tebligin amaci, halka agik ortakliklarin uyacaklari kurumsal yonetim
ilkeleri, iliskili taraf islemleri, 6nemli nitelikteki islemlerinin belirlenmesi ve
ayrilma hakkimin kullanimi, imtiyazli paylar, ortiilii kazang aktarimi yasag ile
ihraggilarin ~ yoneticileri  tarafindan ilgili sermaye piyasasi araglarinda
gerceklestirilen alim satim islemleri neticesinde elde edilen net kazanglarin
ihraggiya iadesine iligskin usul ve esaslar1 belirlemektir.

(2) Bu Tebligin ikinci, dordinci ve yedinci bolimlerinde yer alan hiikiimler,
sadece paylar1 Ulusal Pazar, Ikincil Ulusal Pazar ve Kurumsal Uriinler Pazarinda
islem goren ortakliklar i¢in uygulanir.

Amac ve Kapsam
MADDE 1

(1) Bu Tebligin amaci, halka agik ortakliklarin uyacaklari kurumsal yonetim
ilkeleri, iliskili taraf islemleri, dnemli nitelikteki islemlerinin belirlenmesi ve
ayrilma hakkinin kullanimi, imtiyazli paylar, ortiilii kazang aktarimi yasagi ile
ihrageilarin  yoneticileri tarafindan ilgili sermaye piyasast araglarinda
gerceklestirilen alim satim islemleri neticesinde elde edilen net kazanglarin
ihragciya iadesine iligkin usul ve esaslar1 belirlemektir.

(2) Bu Tebligin ikinci, dérdiineit ve yedinci boliimlerinde yer alan hiikiimler,
sadece paylar1 Ulusal Pazar, Ikincil Ulusal Pazar ve Kurumsal Uriinler
Pazarinda islem goren ortakliklar i¢in uygulanir.




Gerekce: Sermaye Piyasasi Kanunu’nda (SPKn) su¢ ve cezalar boliimiinde yer alan oOrtiilii kazang aktarimi yasagi ve yoneticilerin alim-satim kazanglarinin
ihragciya iadesi konularinin, bu tebligde veya bu konulara 6zgii 6zel tebliglerde uygulamayr yonlendirici daha detay diizenlenmeleri kapsamasi gerektigi
diisiiniilmektedir. Ozellikle 6362 sayili Kanun’da kapsami ve yaptirimlar1 ¢ok genisleyen ortiilii kazang aktarimi sugunun unsurlari, hangi durumlarda hangi
tedbirlerin uygulanacagi, belgeleme ylikiimliiliigliniin uygulama esaslarinin ¢ok daha detay ve anlasilir diizenlenmesine ihtiya¢ duyulmaktadir.

Dordiincti boliim olan iligkili taraf islemleri hiikiimlerinin, tiim halka agik ortakliklar i¢in gecerli olmasi gerektigi diisliniilmektedir. Kanun’da 6rtiilii kazang
aktarimi yasagi tiim halka agik sirketler icin getirilmis olup, tiim halka agik sirket yatirimeilarinin bu agidan korunmasi énemli oldugundan, ayrim yapilmadan ayni
diizenlemeler uygulanmalidir.

Ayrica yedinci boliimde yer alan ydnetim kurulu iiye sayisina iligkin 28. maddenin de kurumsal yonetim ilkelerine tabi olmayan tiim halka agik ortakliklar
kapsamas: gerektigi diisiiniilmektedir. Nitekim Ulusal Pazar, Ikincil Ulusal Pazar ve Kurumsal Uriinler Pazarinda islem géren ortakliklar i¢in zorunlu tutulan
kurumsal yonetim ilkeleri geregi en az beg yonetim kurulu iiyesine sahip olmalidir. Bunun digindaki halka acik ortakliklar i¢in ii¢ yonetim kurulu {iyesi zorunlulugu
getirildigi anlasiimakla birlikte, yedinci boliim sadece Ulusal Pazar, ikincil Ulusal Pazar ve Kurumsal Uriinler Pazarinda islem géren ortaklhiklar igin zorunlu
tutuldugundan karigiklik dogmaktadir.

Dayanak Dayanak
MADDE 2 MADDE 2

(1) Bu Teblig, 6/12/2012 tarihli ve 6362 sayil1 Sermaye Piyasasi Kanununun 17, | (1) Bu Teblig, 6/12/2012 tarihli ve 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanununun
21,23, 24,25, 28, 29 ve 103 tincii maddelerine dayanilarak hazirlanmustir. 17,21, 23, 24, 25, 28, 29 ve 103 {incii maddelerine dayanilarak hazirlanmustir.

Gerekce: Madde 1’de Gerekge’ de belirtilen 6nerimizin kabul edilmesi halinde Kanun’un 21’inci ve 103’tincii maddelerine yapilan atiflarin ¢ikarilmasi
gerekecektir.

Tanimlar Tanimlar
MADDE 3 MADDE 3

b) Bagli ortaklik: Ana ortaklik tarafindan dogrudan veya dolayl1 olarak kontrol | b) Bagl ortaklik: Tiirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlarinda
edilen igletmeleri, tanimlanan bagh ortakliklan Ana—ertakdik—tarafindan—defrudan—veya—dolayh




d) Finansal raporlar: Finansal tablolar, yonetim kurulu faaliyet raporlar1 ve
sorumluluk beyanlarindan olusan raporlari,

e) Finansal tablolar: Dipnotlariyla birlikte finansal durum tablosu, kar zarar ve
diger kapsaml1 gelir tablosu, nakit akis tablosu ve 6z kaynak degisim tablosunu,

f) Gergek kisiler agisindan niifuz altinda bulunma: Gergek kisilerin belirli bir
konu ile smirli olacak sekilde veya smirlt olmaksizin bagkalarinin talimat veya
yonlendirmeleri ile hareket etmesini,

g) Gergek kisilerin yakinlari: Gergek kisilerin eslerini, alt ve iist soyu ile yan
soy kan ve kayin hisimlarini, bunlarin evlat edindikleri kigilerle bunlar1 evlat
edinen kisileri,

h) Halka agik ortaklik veya Ortaklik: Paylar1 halka arz edilmis olan veya halka
arz edilmis sayilan ortakliklari,

1) Halka arz: Sermaye piyasasi araglarinin satin alinmasi i¢in her tiirlii yoldan
yapilan genel bir ¢agriy1 ve bu ¢agr1 devaminda gergeklestirilen satist,

k) Thragcilarin yoneticileri:

Thrageilarin ydnetim kurulu iiyelerini; her ne unvanda istihdam edilirse edilsin,
her kademede ihraggilarin sevk ve idaresinde gorev alan sahislar1 ve ihraggr ile
ilgili dogruda veya dolayli olarak igsel bilgilere erisebilen ve bu ihragginin
gelecekteki gelisimini ve ticari hedeflerini etkileyen yonetimsel kararlar verme
ve sOz konusu kararlari etkileme yetkisi ve giicii olan kisileri,

T Fodilonislotmelors,

d) Finansal raporlar: Kanun’un 14’{incii maddesi ve bu maddeye dayanarak
yapilan diizenlemeler kapsaminda hazirlanan finansal tablolar, yonetim kurulu
faaliyet raporlar1 ve sorumluluk beyanlarindan olusan raporlari,

e) Finansal tablolar: Kanun’un 14’{incii maddesi ve bu maddeye dayanarak
yapilan diizenlemeler kapsaminda hazirlanan dipnotlariyla birlikte finansal
durum tablosu, kar zarar ve diger kapsamli gelir tablosu, nakit akis tablosu ve 6z
kaynak degisim tablosunu,

h) Halka agik ortaklik veya Ortaklik: Paylar1 halka arz edilmis olan veya halka
arz edilmis sayilan anonim ortakliklari,

1) Halka arz: Sermaye piyasasi araglarinin satin alinmasi i¢in her tiirli yoldan
yapilan genel bir ¢agriy1 ve bu ¢agri devaminda gergeklestirilen satisi,

k) Ihracerlarm Yonetieileri: Ust Diizey Yoneticiler:

larin iiveleri olmadigi halde igsel ilgiler erigebilen diizenli olarak
erisen ve bu ortakligin gelecekteki gelisimini ve ticari hedeflerini etkileyen

ve bu organ




o) Istirak: Isletmenin 6nemli derecede etkide bulundugu, bagli ortakliklari
disinda kalan isletmeleri,

s) Net kazang: Sermaye piyasasi araglarinda gerceklestirilen alim satim islemleri
sonucunda elde edilen kazangtan gergeklestirilen islemler icin 6denen aracilik
komisyonlar1 ve islem vergileri diisiilerek ulasilan tutari,

t) Tiizel kisiyi niifuzu altinda bulundurma: Tiizel kisinin finansal veya faaliyet
politikalarini, kararlarin1 veya hedeflerini dogrudan veya dolayli olarak
belirleme veya kontrol etme giiciinii,

u) Yaygin ve siireklilik arz eden islemler: Ortaliklarin olagan faaliyetleri
kapsaminda ticari nitelikte olsun veya olmasin bir hesap dénemi i¢inde en az iki
defa yapilan veya yapilacak islemleri, ifade eder.

yonetimsel kararlar verme ve-sézkenusukararlari-ethileme yetkisi ve giicii olan
ve halka acik ortaklik tarafindan bu kapsamada beyan edilen kisileri,

o) Istirak: Tirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlarinda tanimlanan

istirakleri,
| 1o kalanis] leti,

s) Net kazang: 1k giren ilk ¢ikar yontemine gére yapilacak hesaplamada sermaye
piyasasi araglarinda gerceklestirilen alim satim iglemleri sonucunda elde edilen
kazancgtan gergeklestirilen islemler icin 6denen aracilik komisyonlar1 ve her tiirlii
vergi ve diger yasal yilikiimliiliikler islemvergiert diistilerek ulasilan tutari,

u) Yaygin ve siireklilik arz eden islemler: Ortaliklarin olagan faaliyetleri
kapsaminda ticari nitelikte olsun veya olmasin bir hesap donemi iginde en az iki
defa yapilan veya yapilacak ayni nitelikteki iglemleri, ifade eder.

Gerekge: Iliskili taraf taniminda oldugu gibi bagli ortaklik ve istirak tanimlamalarinda da Tiirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlarinda yapilan tanimlara

atifta bulunulmasi onerilmektedir.

Finansal tablo ve raporlar igin, hangi esasa gore hazirlandiklarinin netlesmesi amaciyla Sermaye Piyasasi Kanunu’na atif yapilmigtir.

Tanimlar1 objektif kriterlere dayanmayan, kapsami agiklanmayan, Kanun’da dngoériilen tanimlamalarin Stesine gegerek sug ve cezalarin kanuniligi ilkesine uyumu
asan tanimlamalar olarak goriilen “niifuz altinda bulundurma” ifadelerini igeren (f) ve (t) bentlerinin Taslak Teblig’den ¢ikarilmasi onerilmektedir. Bu bentlerin
korunmasinin istenmesi halinde “niifuz altinda bulundurma” igin objektif ve anlasilir kriterler belirlenmesi gerekli goriilmektedir.

Tutarli, objektif ve hukuki olarak agiklanabilirligi saglamak amaciyla diger tanimlarda oldugu gibi ortiilii kazang aktarimu ile ilgili tanimlarda da TMS/TFRS iliskili

taraf taniminin esas alinmasi 6nerilmektedir.

Yukarida belirtilmemekle birlikte “gergek kisilerin yakinlar1” ifadesi sadece 19/1-e maddesinde gegtiginden, genel tanimlar yerine bu maddede de yer verilmesi




diistiniilebilir. Diger taraftan yukaridaki gériistimiize paralel olarak 19/1-e maddesine de yer verilmemesi, bunun yerine yillardir siiregelen uygulama ve uluslararasi
kuruluslarin yorum ve agiklamalartyla ¢ok daha belirgin hale gelen UFRS tanimlarinin esas alinmasi 6nerilmektedir.6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 3/e
bendinde ‘“halka acik ortaklik”, ... halka arz edilmis sayilan anonim ortakliklar’” seklinde tanimlanmistir. Teblig ile uygulama alaninin genisletildigi
goriildiiglinden, tanimlama igerisinde yer alan “ortakliklari” ibaresinin “ anonim ortakliklar1” olarak degistirilmesi onerilmektedir.

(k) bendinde yer verilen “ihrac¢1 yoneticileri” tanimindaki, “her ne unvanda istihdam edilirse edilsin, her kademede ihraggilarin sevk ve idaresinde gorev alan
sahislar” ifadesi ¢cok genis olup, neredeyse tiim galiganlar1 kapsar sekilde yorumlanabilecektir. Bu tanim, igsel bilgilere erisimi olanlar listesindeki kapsamin dahi
otesine gecebilecektir. “Thragg1 yoneticileri” ifadesi sadece “Yoneticilerin Elde Ettikleri Kazanglarn Ihraggiya ladesi” konusunu iceren altinci boliimde
kullanilmistir. Bu boliimiin amaci dikkate alindiginda “ihragg1 yoneticileri” taniminin Seri:VIII, No:54 Tebligindeki idari sorumlulugu bulunanlar tanimi ile sinirlt
olmasi gerektigi diisiiniilmektedir. Nitekim sadece idari sorumlulugu bulunanlar i¢in yaptiklari hisse alim-satimlarini agiklama ytiikiimliiliigii getirilmistir. Sermaye
Piyasasi Araci alim satimindan elde edilen kazanglarin ihraggiya iadesi yiikiimliiligiine tabi kisilerin de bu paralelde olmasi anlamli goriilmektedir. Diger taraftan
MKK nezdinde zaten igsel bilgilere erisimi olanlar listesi tutulmakta olup, burada idari sorumlulugu bulunanlar i¢in bir alan acilmasi suretiyle iki ayri listelemenin
de oniine gecilmesi onerilmektedir. Yukarida Seri: VIII, No:54 tebligi referans alinmis olmakla birlikle, ihrag¢inin yonetim kurulu {iyelerinin tamaminin degil sadece
icrac1 olanlarin bu kapsamda degerlendirilmesi dnerilmektedir. Ornegin; “Kendisine bagl icraci birimler olan ve Ihracci ile istirak ve bagli ortakliklarinin giinliik
sevk ve idaresinden sorumlu olan icraci yonetim kurulu tiyeleri” ifadesi tiim tebliglerde tutarli olarak kullanilabilir.

Diger taraftan, kavram karmasasiin Oniine gecilmesi amaciyla Tebligin diger boliimlerinde kullanilan “iist diizey yonetici” taniminin da ayni kisileri kapsamast
anlamli goriilmektedir.

Her ne kadar Taslak’ta 17/2 nolu maddede yaygin ve siireklilik arz eden islemler i¢in oran hesaplanmasinda ayni nitelikte oldugu ¢ok daha acik ve giizel bir sekilde
tanimlanmigsa da, (u) bendindeki ana tanimda da bu hususa vurgu yapilmasi énerilmektedir.

Taslak Teblig’in gesitli boliimlerinde yer alan, “halka acik ortaklik”, “Borsa Sirketi”, “Paylar1 Borsada Islem Goren Sirket”, “Ihragc1” gibi kavramlarin, Taslak
Teblig’de biitiinsellik saglanmas1 bakimindan bir kez daha kontrol edilmesinde ve tutarli sekilde kullanilmasinda fayda goriilmektedir.




Kurumsal Yénetim ilkelerinin Uygulanmasi
MADDE 5

Kurumsal Yénetim ilkelerinin Uygulanmasi
MADDE 5

(6) Bu Teblig’in 1’inci maddesinin 2’nci fikrasi kapsamindaki ortakliklarda,
ortakligin dogrudan veya dolayli olarak aymi tiizel kisi tarafindan tamamen veya
miistereken kontrol ediliyor olmasi durumunda; kontrol eden tiizel kisi
biinyesinde 4.5.11. nolu Ilke’de belirtilen lisanslara ve niteliklere sahip bir
personel istihdam edilmesi kosuluyla, ortakligin biinyesinde gorev alacak kisinin
“Kurumsal Yonetim Derecelendirme Lisans1” sahibi  olma zorunlulugu
bulunmamaktadir.

Gerekge: (5) nolu bentte bahsi gecen lisans sahibi yoneticinin, esasen Kurumsal Yonetim Ilkelerinde degil, ayr1 bir maddede diizenlenmesi dnerilmektedir. Nitekim
bu kisinin tek fonksiyonu kurumsal yonetim diizenlemelerine uyum degildir. Ayrica bu hususta mevcut tebligde yer alan topluluk sirketleri i¢in getirilen
uygulamanin da herhangi bir sorun dogurmadigi dikkate alinarak korunmasi gerektigi diisiiniilmekte olup bu amagla (6) nolu bentin eklenmesi 6nerilmektedir.
Diger taraftan, halka agik sirketlerde gorev alacak personel igin ayri bir lisanslama siireci de giindeme alinabilir.

Kurumsal Yénetim ilkelerinin Uygulanmasinda istisnalar
MADDE 6-

(2) 4.3.6. numarali ilkenin (f) bendinde belirtilen bagimsizlik kriterini bagimsiz
iyelerden en az yarisinin saglamasi yeterlidir.

(3) Ana faaliyet konusu, kamu hizmeti vermek iizere kamu kurum ve kuruluglar
tarafindan siireli veya siiresiz olarak verilmis bir lisansin veya bir imtiyazin
kullanilmasi1 olan veya kamu kurum ve kuruluslarinin imtiyazli pay sahibi

Kurumsal Yénetim ilkelerinin Uygulanmasinda istisnalar
MADDE 6-

(2) 4.3.6. numarali ilkenin (f) bendinde belirtilen bagimsizlik kriterini bagimsiz
iiyelerden en—az-yartstatn licte birinin saglamasi yeterlidir. Hesaplamada olusan
kiisuratlar dikkate alinmaz.

(3) Ana faaliyet konusu, kamu hizmeti vermek {izere kamu kurum ve kuruluglar
tarafindan stireli veya siiresiz olarak verilmis bir lisansin veya bir imtiyazin
kullanilmasi olan veya kamu kurum ve kuruluglarinin imtiyazli pay sahibi oldugu




oldugu paylar1 Ulusal Pazar, ikincil Ulusal Pazar ve Kurumsal Uriinler
Pazarinda islem goren ortakliklarin bagimsiz yonetim kurulu iiyeleri igin,
Kurulun uygun goériisiiniin alinmas1 kosuluyla, 4.3.6. numarali ilkenin (d), (j)
bentlerinde belirtilen kriterler uygulanmaz.

(4) Paylan Borsada islem goren Bankalarin 4.3.2. , 4.3.3. ve 4.3.4. numarah
ilkeleri uygulamasinda bu fikrada belirtilen esaslara uyulur.

a) Bankalar i¢in bagimsiz yonetim kurulu {iye sayisi en az ii¢ olarak uygulanir.
Bankalarin yonetim kurulu yapilanmalar igerisinde denetim komitesi iiyeligi
icin gorevlendirilen yonetim kurulu iiyeleri bu Teblig cercevesinde bagimsiz
yonetim kurulu {iyesi olarak kabul edilir. Bankalarin denetim komitesi
iiyelerinde 4.3.6. numarali ilkelerde belirtilen nitelikler aranmaz ve bu iiyelerin
secilmesine iligkin 4.3.7. ve 4.3.8. numarali ilkeler uygulanmaz.

paylar1 Ulusal Pazar, Ikincil Ulusal Pazar ve Kurumsal Uriinler Pazarinda islem
goren ortakliklarin bagimsiz yonetim kurulu iiyeleri i¢in, Kurulun uygun
goriigiiniin alinmasi kosuluyla, 4.3.6. numarali ilkenin {d); (€) ve (j) bentlerinde
belirtilen kriterler uygulanmaz.

(4) Paylar1 Borsada islem goren Bankalarin 4.3.2. , 4.3.3. ve 4.3.4. numaral
ilkeleri uygulamasinda bu fikrada belirtilen esaslara uyulur.

a) Bankalar i¢in bagimsiz yonetim kurulu {iye sayisi bankanin Teblig’in 5’inci
maddesinin ikinci fikrasina gére hangi grupta yer aldigina bakilmaksizin en az ii¢
olarak uygulanir. Bankalarin yonetim kurulu yapilanmalar1 igerisinde denetim
komitesi iiyeligi icin gorevlendirilen yonetim kurulu iiyeleri bu Teblig
gercevesinde bagimsiz yonetim kurulu iiyesi olarak kabul edilir. Bankalarin
denetim komitesi Tlyelerinde 4.3.6. numarali ilkelerde belirtilen nitelikler
aranmaz ve bu iyelerin se¢ilmesine iliskin 4.3.7. ve 4.3.8. numarali ilkeler
uygulanmaz.

Gerekee:

4.3.6. nolu ilkenin (f) bendinde bagimsizlik kriteri olarak sayilan “Gelir Vergisi Kanunu’na gore Tiirkiye’de yerlesik sayilma” hususunun uluslararasi

uygulamalara paralel sekilde kaldirilmasi, bunun miimkiin goériilmemesi halinde ise 1/3’e indirilmesi Onerilmektedir. Ayrica kiisuratlarin dikkate alinmamasi
seklinde bir a¢ilim diisiiniilebilir. Bu kritere uyumda yabanci yatirimci orani ¢ok yiiksek olan, yurtdis1 faaliyetleri ve ortakliklari 6nemli boyutlara ulasan sirketlerde
ciddi giigliik yasanmaktadir. Degisik tilkelerde, uluslararasi platformlarda kendi alanlarinda yetkinliklerini ispatlamis ve tecriibe sahibi kisilerin yonetim kurullarina
katkilar1 onemli boyutlara ulagmaktadir. Ayrica yabanci iiyelerle yasanan tecriibeler diizenlemelerde yer alan kriterlerin 6tesinde, is diinyasinin kabul ettigi anlamda
da bagimsizligin saglandigini gostermektedir. Diger taraftan konusunda yetkin ve uluslararasi diger sirketlerde bagimsiz iiye olarak kabul edilen yabanci iiyelere,
uyruklarindan dolay1r bagimsiz sayilmadiklarini agiklamakta gii¢liik yasanmaktadir. Faaliyetlerinde uluslararasi iglemlerin yogunlugu olan sirketler ile yabanci
yatirimct orani yiksek sirketlerde bdyle bir sinirdan ¢ok, yonetim kurulunda en az bir yabanci bagimsiz iiye bulundurulmasi zorunlulugunun ¢ok daha fazla katki

saglayacag diislinilmektedir.

Maddenin tigiinci fikrasinda 4.3.6. nolu ilkenin (e) bendi yerine sehven (d) bendine atif yapildig diisiiniilmektedir.




Kurumsal Yénetim Ilkelerine Uyum Zorunluluguna Aykirihk Halinde
Uygulanacak Cezalar

MADDE 7

(3) Yonetim kurulunun, iiyelerinin tamaminin veya bir kisminin gorev siiresinin
dolmasi veya iiyeligin bosalmasi sebebiyle, uyulmasi zorunlu kurumsal yonetim
ilkelerinin uygulanmasini saglamak iizere karar alamamasi halinde Kurul,
yonetim kurulundan, 6102 sayili Tirk Ticaret Kanununun 410 uncu maddesi
uyarinca, genel kurul toplantisinin 30 giin icerisinde yapilmasini teminen genel
kurulu toplantiya ¢agirmasini talep eder.

Bu siire igerisinde yonetim kurulunun genel kurulu toplantiya cagirmamasi veya
genel kurulun toplanarak uyum igin gerekli kararlar1 almamasi halinde Kurul,
Kanunun 17 nci maddesi geregince yonetim kurulunun toplanabilmesi ve karar
alabilmesi i¢in gerekli olan ve bagimsizlik kriterini saglayan asgari sayida
iiyeyi, yerlerine usuliine uygun yeni atamalar yapilincaya kadar gorev yapmak
iizere, resen atar. Yeni yonetim kurulu, Kurulun uygun goriisiinii almak
suretiyle, esas sozlesmede zorunlu kurumsal yonetim ilkelerine uyumu
saglayacak gerekli degisiklikleri yaparak ticaret siciline tescil ve ilan ettirir.

(4) Borsa Sirketlerinin, uyulmas: zorunlu Kurumsal Yonetim Ilkelerinin
uygulanmasini saglamak {izere islem yapmak ve karar almak i¢in yeterli sayida
yonetim kurulu iyesinin bulunmasina karsin yonetim kurulunun veya genel
kurulun bu dogrultuda gerekli islemleri yapmamasi1 veya kararlar1 almamasi
halinde Kurul, bu ortakliklara 30 giin siire verir.

Kurumsal Yonetim flkelerine Uyum Zorunluluguna Aykirihk Halinde
Uygulanacak Cezalar

MADDE 7

(3) Yonetim kurulunun, iyelerinin tamammin veya bir kismmnin gorev siiresinin
dolmasi veya tiyeligin bosalmasi sebebiyle, uyulmas: zorunlu kurumsal yonetim
ilkelerinin uygulanmasimi1 saglamak {izere karar alamamasi halinde Kurul,
yonetim kurulundan, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanununun 410 uncu maddesi
uyarinca, genelkurul-toplantismn 30 gilin igerisinde yapimasint-teminen genel

kurulu toplantiya cagirmasini talep eder.

Bu siire igerisinde yonetim kurulunun genel kurulu toplantiya ¢agirmamasi veya
genel kurulun toplanarak uyum i¢in gerekli kararlar1 almamas: halinde Kurul,
Kanunun 17’nci maddesi geregince yonetim kurulunun toplanabilmesi ve karar
alabilmesi igin gerekli olan ve bagimsizlik kriterini saglayan asgari sayida iiyeyi,
yerlerine usuliine uygun yeni atamalar yapilincaya kadar gorev yapmak tizere,
resen atar. Yeni yonetim kurulu, Kurulun ve gerekli diger kurumlarin uygun
goriistinii almak suretiyle, esas sozlesmede zorunlu kurumsal yonetim ilkelerine
uyumu saglayacak gerekli degisiklikleri yaparak ticaret siciline tescil ve ilan
ettirir.

(4) Borsa Sirketlerinin, uyulmasi zorunlu Kurumsal Yonetim ilkelerinin
uygulanmasini saglamak {izere genel kurul icin gerekli islemlerin baslatiimasi
islem—yapmak ve karar almak icin yeterli sayida yonetim kurulu {iiyesinin
bulunmasina karsin yonetim kurulunun veya genel kurulun bu dogrultuda gerekli
islemleri yapmamas1 veya kararlar1 almamasi halinde Kurul, bu ortakliklara 30
giin siire verir.




Gerekce: Genel kuruldan ti¢ hafta dnce ilanda bulunma yiikiimliiliigii ve genel kurul hazirlik siireci dikkate alindiginda 30 giinliik siireye uyum giigleseceginden
stirenin uzatilmasi 6nerilmektedir.

30 gilinliik siirenin islemlerin yapilabilmesi ana sdzlesme degisikliginin hazirlanabilmesi- igin yeterli olmadig1 diisiiniilmektedir. “iglemlerin yapilmas1" yerine
“genel kurul i¢in gerekli islemlerin baglatilmasi” ibaresinin kullanilmasinin daha uygun olacag: diisiiniilmektedir.

Bu madde altinda belirlenen bir "ceza" bulunmamaktadir. "Kurumsal Yonetim Ilkelerine Uyum Zorunluluguna Aykirilik Halinde Kurul'un Yetkileri” veya benzeri bir
basligin madde igerigi ile daha uyumlu olacag: diistiniilmektedir.

7. Maddeye iliskin acgiklamalara ek olarak, kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasi i¢in sirketin esas s6zlesmesinde bulunmasi gerekmemektedir. Keza, esas
sozlesmede kurumsal yonetim ilkelerine iligkin diizenleme olmasi da uygulamayi garanti etmeyecektir. Aslen, kurumsal yonetim ilkelerinin Sermaye Piyasasi
Kanununda diizenlenmis olmasi uyulmasi igin yeterlidir, esas sozlesmeye alintilanmasa dahi gegerli ve baglayici olacaktir. Bu ¢ergevede, TTK ile gelisecek sekilde
Yonetim Kuruluna esas sozlesme tadili yetkisi veren bir diizenleme ye gerek olmadigi diistiniilmektedir.

7-3 ile ilgili olarak; TTK 408 uyarinca esas sozlesme tadili Genel Kurul'un devredilemez gorev ve yetkilerindendir. Y 6netim Kurulu, Genel Kurul onay1 olmaksizin
bu yonde bir islem yapamaz, Teblig ile kanun degistirilmesine imkan bulunmadigina gére bu kismun "Yeni yonetim kurulu, Kurulun uygun goristini almak
suretiyle, esas s6zlesmede zorunlu kurumsal yonetim ilkelerine uyumu saglayacak gerekli degisiklikleri yaparak Genel Kurul'un onayima sunar" veya benzeri
sekilde diizenlenmesi gerekir.

7-4’tin son climlesi ile ilgili olarak; TTK 408 uyarinca esas sozlesme tadili Genel Kurul'un devredilemez gorev ve yetkilerindendir. Yonetim Kurulu, Genel Kurul
onayl olmaksizin bu yonde bir islem yapamaz, Teblig ile kanun degistirilmesine imkan bulunmadigina gére bu kismun " Yeni yonetim kurulu, Kurulun uygun
gortsiini almak suretiyle, esas sozlesmede zorunlu kurumsal yonetim ilkelerine uyumu saglayacak gerekli degisiklikleri yaparak Genel Kurul'un onayina sunar"
veya benzeri sekilde diizenlenmesi gerekir.

Onemli Nitelikteki islemler Onemli Nitelikteki islemler
MADDE 9 MADDE 9
(1) Halka ag1k ortakliklarin; (1) Halka ag1k ortakliklarin;

a) Birlesme, boliinme islemlerine taraf olmasi, tiir degistirme veya sona erme | a) Birlesme, bolinme islemlerine taraf olmasi, tiir degistirme veya sona erme
karar1 almasi, karar1 almasi,

b) Olagan faaliyetlerden kaynaklanmayan, malvarliginin tiimiiniin veya 6nemli | b) Olagan faaliyetlerden kaynaklanmayan, malvarligmin timiiniin veya 13’{incii




bir boliimiiniin devredilmesi, kiraya verilmesi ya da Onemli bir malvarlhigi
devralmasi veya kiralamasi ya da malvarligmin 6nemli bir kismu iizerinde bir
ayni hak tesis etmesi,

¢) Faaliyet konusunu tiimiiyle veya 6nemli dl¢iide degistirmesi,

¢) Imtiyaz Ongérmesi veya mevcut imtiyazlarin kapsam veya konusunu
degistirmesi,

d) Borsa kotundan ¢ikmasi,

e) Yapmayi planladigi sermaye artirimlarinda ortaya ¢ikan nakit sermaye koyma
borcunun, ortakliga nakit digindaki varlik devrinden kaynaklanan alacaklarina
mahsup edilmek suretiyle yerine getirilmesi,

f) Yapmayi planladigi nakit sermaye artirimlarinda, sermaye artirnmindan elde
edilecek fonun ortakligin mevcut sermayesini agmasi ve iliskili taraflara olan ve
ortakliga nakit digindaki varlik devirlerinden kaynaklanan borglarin
6denmesinde kullanilacak olmasi1 durumlar1 6nemli nitelikteki iglem sayilir.

(2) Bu maddede sayilmamakla birlikte Kurulun diger diizenlemelerinde 6nemli
nitelikteki islem oldugu kabul edilen hususlar da bu Teblig hiikiimleri
cercevesinde degerlendirilir.

(3) Halka agik ortakliklarin 6nemli nitelikteki iglemlerinde genel kurul onayi
aramr. Onemli nitelikteki islemlere iliskin kararlarin genel kurulca kabul
edilebilmesi i¢in, esas sozlesmelerinde agikga oran belirtilmek suretiyle daha
agir nisaplar ongoriilmedigi takdirde, toplanti nisabi aranmaksizin, ortaklik
genel kuruluna katilan oy hakkini haiz paylarin iigte ikisinin olumlu oy vermesi
sart1 aranir. Ancak, toplantida sermayeyi temsil eden oy hakkin1 haiz paylarin en
az yarisinin hazir bulunmasi halinde, esas s6zlesmede agik¢a daha agir nisaplar

maddede belirlenen sinirlara gére onemli bir boliimiiniin devredilmesi, kiraya
verilmesi ya da Onemli bir malvarligt devralmasi veya kiralamasi ya da
malvarliginin 13’iincii maddede belirlenen siirlarin iizerinde énemlibirtasmt
dzerinde bir ayni hak tesis etmesi,

c¢) Faaliyet konusunu tiimiiyle veya onemli 6l¢tide degistirmesi,

¢) Esas sézlesmesinde paylar arasinda grup ayrimi yaparak yeni imtiyaz
ongormesi veya bu nitelikteki mevcut imtiyazlarin kapsam veya konusunu
degistirmesi,

d) Borsa kotundan ¢ikmasi,

(2) Bu maddede sayilmamakla birlikte Kurulun diger diizenlemelerinde 6nemli
nitelikteki islem oldugu kabul edilen hususlar da bu Teblig hiikiimleri
cercevesinde degerlendirilir.

(3) Halka agik ortakliklarin 6nemli nitelikteki islemlerinde genel kurul onay1
aramr. Onemli nitelikteki islemlere iligkin kararlarin genel kurulca kabul
edilebilmesi i¢in, esas s6zlesmelerinde agikca oran belirtilmek suretiyle daha agir
nisaplar Ongoriilmedigi takdirde, toplant1 nisabi aranmaksizin, ortaklik genel
kuruluna katilan oy hakkini haiz paylarn iigte ikisinin olumlu oy vermesi sarti
aranir. Ancak, toplantida sermayeyi temsil eden oy hakkini haiz paylarin en az
yarisinin hazir bulunmasi halinde, esas sozlesmede acik¢a daha agir nisaplar
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ongoriilmedikge, toplantiya katilan oy hakkini haiz paylarin ¢ogunlugu ile karar | dngdriilmedikce, toplantiya katilan oy hakkini haiz paylarin ¢ogunlugu ile karar
alinir. Bu islemlerde, 6102 sayili Kanunun 436 nct maddesinin birinci fikrasina | alinir. Bu islemlerin kisisel nitelikte sonu¢ dogurmasi halinde de, 6102 sayili
gore taraf olan ortaklar bu islemlerin onaylanacagi genel kurul toplantilarinda | Kanunun 436 nci maddesinin birinci fikrasina gore taraf olan ortaklar bu
oy kullanamazlar. Bu fikrada belirtilen nisaplart hafifleten esas sozlesme | islemlerin onaylanacagi genel kurul toplantilarinda oy kullanamazlar. Bu fikrada
hiikiimleri gecersizdir. belirtilen nisaplar1 hafifleten esas sdzlesme hiikiimleri gecersizdir.

Gerekce: 1/a bendinde yer alan “birlesme” ifadesi tanimlanmadigindan, bir sirketin konsolide ettigi istirakleriyle birlesmesini de kapsadigi seklinde yorumlar
bulunmakta olup, boylelikle genel kurul tutanagina olumsuz oyunu yazdiran ortaga ayrilma hakkinin dogup dogmayacagi anlagilamamaktadir. Bu hususa agiklik
getirilmesinde fayda oldugu diistiniilmektedir.

Genel olarak; madde SPKn. md. 23’iin tekrar1 olmustur. Teblig’in genelinde usiil olarak SPKn. hiikiimlerinin tekrarmin dogru bir yaklasim olmadigi
diistiniilmektedir. Nitekim her SPKn. degisikliginde Teblig degisikligi gerekecektir. Bu nedenle SPKn. ilgili maddesine atif yapilmasinin yeterli oldugu
diistintilmektedir.

9-1/(b) ile ilgili olarak; “olagan faaliyetlerden kaynaklanmayan” ifadesinin ne oldugunun tanimlanmasi 6nerilmektedir. Miinhasiran bu konuya iliskin ayr1 bir
madde olmasi nedeniyle, bu husus miinhasiran Taslak Teblig’in 13’lincii maddesinde ele alinmalidir.

9-1/(c) ile ilgili olarak; ilgili taraflar arasinda herhangi bir tereddiit veya ihtilaf yasanmamasi i¢in faaliyetlerde onemli Olglide degisiklikten ne anlagilmasi
gerektigine ilisin madde metninde veya tanim kisminda agiklamaya yer verilmesi gerektigi diigtintilmektedir.

9-1/(¢) ile ilgili olarak; teblig genelindeki agiklamalar dikkate alindiginda burada kastedilenin degisik pay gruplari yaratilarak paylarin bir kismimna imtiyaz
yaratilmasi oldugu yorumuna ulasilmakta olup, bu hususun agik bir dil ile ifade edilmesi dnerilmektedir. Ayrica madde metninden ki, bu ifade SPKn. md. 23 (¢)’de
de yer almaktadir, halka acik ortakliklarda paylar arasinda sonradan imtiyaz yaratilabilecegi anlami ¢ikmaktadir. Bu durum Kurul’un yerlesik uygulamalar ile tezat
olusturmaktadir. Bu konunun agikliga kavusturulmasinin uygun olacagi diisiiniilmektedir.

9-1/(e) ve (f) bentleri Kurul Karar ile diizenlendiginden ve piyasa gelismelerine gore degisime agik oldugundan, maddenin ikinci fikrasinin zaten bu gibi
diizenlemeleri kapsamak igin getirilmis olmasindan dolayi ¢ikarilmalar1 6nerilmektedir. Ayrica burada bahsi gegen varlik devirlerinin sirketin ana faaliyetleri ile
ilgili olagan iglemlerden dogmus olmalar1 halinde, olusan borcun sermaye taahhiidiine mahsubu veya elde edilecek fon ile 6denmesine imkan verilmesi gerektigi
diistintilmektedir.

9-3 ile ilgili olarak; TTK md. 436’ya atif yapildigi goz oniinde bulunduruldugunda, TTK md. 436’nin merkezinde olan “kisisel nitelikteki is veya islem”in
taniminin isbu Teblig’de verilmesinin muhtemel tereddiitlerin onleyecegi diisiiniilmektedir. Burada genis yorum yapilmasi halinde, 6rnegin iki yavru sirketin
birlesmesinde ana sirket iliskili oldugundan her iki sirket genel kurulunda oy kullanamaz gibi kat1 ve uygulamay1 ¢ikmaza sokan bir yorum ortaya ¢ikabilecektir.
Burada Kanun’un amacinin bu tiir iglemleri degil, bireysel ¢ikarlari olan ve bu ¢ikarlarin sirket ¢ikarlari ile ortlismeyen islemleri kapsamak oldugu diistiniilmektedir.
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Aksi halde topluluk sirketleri arasindaki birlesmelere iligkin siire¢ azinlik pay sahiplerinin tehdidi altina girecek, halka acik sirketlerin daha karli ve siirdiiriilebilir
gelisimleri i¢in zorunlu olan pek ¢ok yapilanma modeli uygulamaya alinamayacaktir.

Ayrilma Hakki ve Kullanimi
MADDE 10

(1) Onemli nitelikteki islemlere iliskin genel kurul toplantilarina katilan ve
olumsuz oy kullanarak muhalefet serhini toplanti tutanagina isleten pay
sahipleri paylarimi halka acik ortakliga satarak ayrilma hakkina sahiptir.
Pay iizerinde intifa hakki bulundugu ve oy hakkinin intifa hakk:
sahiplerince kullanildigi hallerde intifa hakki sahibi ayrilma hakkini
kullanamaz. Bu durumda pay sahibi ayrilma hakkini kullanmak i¢in genel
kurul toplantilarma katilip ilgili isleme karst olumsuz oy kullanarak
mubhalefet serhini toplant1 tutanagina isletmek zorundadir.

(3) Onemli nitelikteki islemlerin goriisiilecegi genel kurul toplantisinin
giindeminde, bu kararlara muhalefet oyu kullanacak pay sahiplerinin

Ayrilma Hakki ve Kullanimi
MADDE 10

(1) Onemli nitelikteki islemlere iliskin genel kurul toplantilarina katilan ve
olumsuz oy kullanarak muhalefet serhini toplanti tutanagina isleten pay-sahiplert
Kurulun ilgili diizenlemelerine gére dolasimda sayilan paylara sahip olan kisiler
Kurulun ilgili diizenlemelerinin uygun goérdiigii hallerde paylarini halka agik
ortakliga satarak ayrilma hakkina sahiptir. Bu hakki ancak, Kurulun ilgili
diizenlemelerine gore dnemli nitelikteki islemin ilk defa kamuya aciklandig1 anda
veya tam olarak tespit yapilamiyorsa ve/veya zamaninda agiklama yapilmamissa,
aciklamanin yapilmasi gerektigi giinde Borsa 2’nci seans kapamisi itibariyla
ortaklikta pay sahibi olanlar ile O6nemli nitelikteki isleme iliskin 6zel durum
aciklamasinin yapilmasini takip eden en gec¢ 3 isgiinil icinde, ayrilma hakkini
kullanacagina iliskin niyetini sirket tarafindan ilgili 6zel durum aciklamasi ile
birlikte ilan edilecek formu kullanarak noter araciligi ile sirkete bildirenler
kullanabilirler. Pay iizerinde intifa hakki bulundugu ve oy hakkinin intifa hakki
sahiplerince kullanildig1 hallerde intifa hakki sahibi ayrilma hakkini kullanamaz.
Burada belirtilen sartlar1 tasiyan éurumeda pay sahibi ayrilma hakkini kullanmak
icin genel kurul toplantilarina katilip ilgili isleme karst olumsuz oy kullanarak
muhalefet serhini toplant1 tutanagma isletmek zorundadir. Onemli nitelikteki
islem dolayisiyla ayrilma hakkini kullanacagini beyan etmesine ragmen, bu hakki
kullanmayan pay sahiplerinin sahip olduklar1 paylar icin ortakligin satin alma
hakki dogar ve bu hak genel kurulu takip eden 10 isgiinii icinde kullanilabilir. Bu
madde kapsamindaki pay sahiplerinin tespitinde Merkezi Kayit Kurulusu A.S.’nin
kavitlar: esas alinir.

(3) Onemli nitelikteki islemelerin iliskin ilk 6zel durum aciklamasi ekinde ve
islemin goriisiilecegi genel kurul toplantisimin giindeminde, bu kararlara
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ortakliktan ayrilma hakkinin bulundugu hususu ile bu hakkin kullanilmasi
durumunda paylarin ortaklik tarafindan satin alinacagi bedel yer alir.

(4) Onemli nitelikteki islemin gerceklesmesi, bu islemin goriisiilecegi genel
kurul toplantis1 sonucuna gore ayrilma hakki kullanimlart sonucunda ortakligin
katlanmak zorunda kalacagi maliyetin belirli bir tutar1 agsmamasi sartina
baglanabilir. Ancak bu imkandan yararlanabilmek i¢in; azami maliyet tutarmin
ayrilma hakki kullanim fiyati ile birlikte genel kurul giindeminde agiklanmis
olmas1 ve genel kurulda, ayrilma hakki kullanim siiresi bitmeden yeni bir genel
kurul onayma gerek kalmaksizin islemden vazgegme konusunda ydnetim
kuruluna agike¢a yetki verilmis olmasi zorunludur.

(5) Ayrilma hakkinin kullanilmasina iligkin isleyis siireci, fiyat ve ilgili isleme
iliskin alinan yonetim kurulu karar1 bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin oyu da
belirtilmek iizere KAP’ta agiklanir. Paylar1 Borsada islem gérmeyen sirketlerin
yonetim kurulu karar1 ise Kurulumuz ve ortaklik internet sitesinde agiklanir.
Genel kurul toplantisina katilip da olumsuz oy kullanan ve muhalefet serhini
toplant1 tutanagina isleten pay sahiplerine ortaklik tarafindan ayrilma hakkinin
kullanimint temin etmek ic¢in hazirlanacak form genel kurul giindemiyle
birlikte kamuya duyurulur. Bu formlar genel kurul toplanti tarihinden itibaren
10 is giinii i¢inde iadeli taahhiitlii ve noter tasdikli olarak ortakliga gonderilir.
Ortaklik, formun kendisine teslimini izleyen 10 is giinii igerisinde paylarin
devri karsihiginda 6demeyi yapar. Odemenin ge¢ yapilmasi halinde yasal faiz
isletilir.

(7) Ayrilma hakki, grup ayrimina bakilmaksizin sahip olunan paylarin tamami
i¢in kullanilir.

muhalefet oyu kullanacak pay sahiplerinin ortakliktan ayrilma hakkinin
bulundugu hususu ile bu hakkin kullanilmasi durumunda paylarin ortaklik
tarafindan satin alinacagi birim pay fiyati bedel yer alir.

(4) Onemli nitelikteki islemin gergeklesmesi, bu islemin goriisiilecegi genel kurul
toplantis1 sonucuna gore ayrilma hakki kullanimlar1 sonucunda ortakligin
katlanmak zorunda kalacagi toplam maliyetin belirli bir tutar1 agmamasi veya
onemli nitelikteki islemin gerceklesmis olmasi sartina baglanabilir. Ancak bu
imkandan yararlanabilmek i¢in; azami maliyet tutarinin, ayrilma hakki
kullaniminda birim pay fiyatinin ve &nemli nitelikteki islemin gerceklesme
sartlarinin _He—birlikte genel kurul giindeminde agiklanmig olmasi ve genel
kurulda, ayrilma hakki kullanim siiresi bitmeden yeni bir genel kurul onayina
gerek kalmaksizin islemden vazge¢me konusunda yonetim kuruluna agikca yetki
verilmis olmasi zorunludur.

(5) Genel Kurulu taklben Aayrllma hakklmn kullamlmasma iliskin 1sley1$ stireci;

uyelenmn—ew—da—beh%ﬂlmeleu—z%KAP ta aglklamr Paylan Borsada 1$lem

gormeyen sirketlerin yonetim kurulu karar1 ise Kurul#yz ve ortaklik internet
sitesinde agiklanir. Genel kurul toplantisina katilip da olumsuz oy kullanan ve
muhalefet serhini toplanti tutanagina igleten pay sahiplerine ortaklik tarafindan
ayrilma hakkinin kullanimini temin etmek i¢in hazirlanacak form genel kurul

giindemiyle birlikte kamuya duyurulur. Bu formlarin genel kurul toplanti
tarihiniden takiben ve islemin hukuken geri doOniilmez bir sekilde
gerceklesmesinden itibaren en ge¢ 10 is giinii i¢inde iadeli taahhiitlii ve noter
tasdikli olarak ortakliga gonderilirmesi zorunludur. Aksi takdirde ayrilma
hakkinin kullanilmasindan vazgecildigi kabul edilir. Ortaklik, formlarin kendisine
ulagmasi i¢in tanman 10 isgiinii siirenin dolmasim fermun—kendisine—testimint
izleyen en ge¢ 10 is giinii igerisinde paylarin devri karsiliginda 6demeyi yapar.
Odemenin geg yapilmasi halinde yasal faiz isletilir.

tetn—kutHants Pay shibi ayrilma hakkini kullanmak istiyorsa, elindeki paylarin
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tamami icin bu hakki kullanmalidir. Sirket sermayesinde son ii¢ yilda siirekli
olarak %5’den fazla paya sahip pay sahiplerinin sahip oldugu paylar ile dolasimda
bulunan pay gruplar1 disinda imtivazli paylar icin ayrilma hakki bu teblig
hiikiimlerine gore degil, Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri cercevesinde kullanilir.

Gerekge: 10-1 ile ilgili olarak; Kanun ile ayrilma hakkinin dogmadigi hallerin belirlenmesi konusunda Kurul’a yetki verilmistir. Bu hakkin kullaniminin 6zellikle
bu islemden bagimsiz olarak diisen egilimli piyasalarda kotiiye kullanilmasi kuvvetle muhtemel gériinmektedir. Islemin agiklanma tarihi ile genel kurul tarihine
kadar gegen siire en az 3 hafta olmak zorunda oldugundan piyasa dinamikleri olumsuz yonde gelisirse islem sirketin lehine dahi olsa fiyat diiseceginden,
yatirnmcilar sirf fiyat diisiistiniin etkisinden kagmak i¢in ayrilma hakkini kullanacak ve hem sirketi hem de sirkette kalan yatirimcilar1 zarara ugratacaklardir. Bu
haliyle taslak hem kétitye kullanimlara, hem de manipiilatif hareketlere zemin hazirlamaktadir. Bu nedenle ayrilma hakki esasen kural olarak degil, yatinmeilarin
hakli gerekgeleri olmasi halinde taninmalidir. Ancak, teblig bu sekilde yapilandirilmadigindan anlagilabilirligi saglamak i¢in bu goriisiimiiz metin Onerilerine
islenmemistir.

Bir diger yaklagim da ayrilma hakkinin ancak ilgili bilginin kamuya agiklandig1 veya agiklanmasi gereken giin pay sahibi olanlar tarafindan kullanilabilmesi ce
kullanim kararmin en geg¢ islemin agiklanmasini takip eden 3 giin i¢inde sirkete bildirilme zorunlulugu olabilir. Béylece en azindan piyasa riski dolayisiyla ayrilma
hakkinin kullanilmasinin ve manipiilatif olarak siirecin kullanilmasinin bir 6l¢iide oniine gegilmis olur. Ayrica bu sekilde ayrilma hakki kullaniminin islemden
vazgegmek i¢in belirlenen sinir1 asip agsmadigi da genel kurul éncesinde belirlenebilecek olup, limiti asan miktarda talep gelirse gereksiz yere genel kurul siirecine
gidilmeyecek ve ek maliyetlere katlanilmayacaktir. Ancak bu sistemin de amaca hizmet edebilmesi i¢in yapilan bu bildirimin pay sahibi i¢in baglayict olmasi 6nem
tagimaktadir, aksi halde bu niyette olmayan yatirimcilar da her ihtimale kars1 bildirimde bulunacaklarindan amaglanan fayda saglanamayacaktir. Bunun i¢in ayrilma
hakkini kullanacagini iglemin agiklanmasini takip eden 3 isgiinii iginde bildiren pay sahipleri bu hakki kullanmazlarsa, islem aleyhine goriis bildirmis olduklarindan
Sirket’e s6z konusu hisseleri satin alma hakki taninmasi bir 6nlem olarak dnerilmektedir.

10-4 ile ilgili olarak; islem genel kurulda onaylansa dahi, kapanis kosullarinin ger¢eklesmemesi ve/veya gerekli yasal izinlerin alinamamasi vb. durumlar nedeniyle
islemin hukuken ger¢eklesmemesi ihtimal dahilindedir. Bu ihtimal g6z 6niinde bulundurularak ve bu nedenle ortaya ¢ikabilecek tereddiit ve ihtilaflar1 dnlemek
adina ilave bir diizenleme onerilmektedir.

10-5 ile ilgili olarak; “ayrilma hakki siireci’nin daha agik ve ilgili taraflarda herhangi bir tereddiit birakmayacak sekilde diizenlenmesinin 6nemli oldugu
diistiniilmektedir. Diger taraftan, fiyat zaten Kanun ve Teblig ile diizenlendiginden; genel kurula iligkin yoénetim kurulu kararinda ve genel kurul giindeminde yer
alacagindan tekraren agiklanmasina gerek olmadigi disiiniilmektedir. Diger taraftan, ilk olarak onemli nitelikteki islemin yapilmasina iliskin yonetim kurulu
kararinin (bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin iradesi ile birlikte) aciklanmasi esas ve dnemli oldugundan, buradaki yonetim kurulu kararinin mahiyeti tam olarak
anlasilamamustir. S6z konusu y6netim kurulu karari ile ilgili diizenleme md.9-4 olarak yukarida 6ngériilmiistiir. Bir diger 6nemli konunun ise, genel kurulda
muhalefet serhi koymus olmakla birlikte, ayrilma hakki ile bagvurusunu yapmayanlar oldugu diisiiniilmektedir. Burada siiresiz bir hak tamimak sirketin isleyisi
bakimindan dogru olmayacaktir. Bu nedenle 10 giinliik siirenin ayn1 zamanda hak diistirticii siire olarak da diizenlenmesi gerektigi diisiiniilmektedir.
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Ayrica tiim yatirimcilar es zamanli form iletmeyeceginden, ayrilma hakki i¢in ongoriilen limitin gegilmis olup olmadigi ancak tanman bildirim siiresi sonunda
netlesecektir. Bu silireden once bagvuran yatirimcilar i¢in ayrilma hakkinin kullanilmasi, limitin agilmasi halinde 6nemli islemden vazgegileceginden, kullanilan
ayrilma hakkina iliskin islemin geri doniisii gerekebilecektir. Bunun uygulanmasi ¢ok zor olacagindan ilk 10 giinliik bildirim siiresi sonunda 10 giinliik islem siiresi
baslamalidir.

Son olarak “yasal faiz” ile ilgili olarak, ya bu madde igerisinde, ya da “tanimlar” kisminda, “yasal faiz’den hangi faizin kastedildiginin agik¢a belirtilmesinin, ilgili
taraflarin herhangi bir tereddiite yer birakmayacak sekilde hesaplama yapabilmesini teminen uygun olacag: diistiniilmektedir.

10-6’ya iliskin olarak Tiirk Ticaret Kanununda tescili istemek i¢in siire on bes veya bir ay Ongérillmiis olup, ayrica tutanagin sirketin internet sitesinde de
yayimlanmasi gerekmektedir. Anilan diizenlemelere tabi olunmayacagina dair agiklik getirilmesinin uygun olacag diistintilmektedir.

10-7 dolagimda bulunmayan pay gruplarina sahip stratejik ortaklarla iliskiler pay sahipleri arasinda imzalanan sozlesmelerde ve TTK genel hiikiimleri ile
diizenlendiginden, SPK tarafindan bu paylara iliskin diizenleme yapilmasi anlamli gériilmemektedir. SPK’nin amacinin dolasimda bulunan paylara sahip ortaklarin
haklarmin korunmasi oldugu, stratejik ortak olanlarin iistlendikleri riskleri zaten yeterince degerlendirdikleri ve pay sahipleri sozlesmeleri ile koruduklari dikkate
alindiginda, SPK diizenlemeleri ile ilave haklar taninmasinin bu yapilarin dengesini halka acik sirket aleyhine bozacagi asikardir.

Ayrilma Hakki Kullanim Fiyati Ayrilma Hakki Kullanim Fiyati
MADDE 11 MADDE 11

(2) Paylar1 borsada islem goren halka agik ortakliklarin borsada islem gérmeyen
pay gruplari i¢in ayrilma hakki kullanim fiyati, borsada islem goren paylari i¢in
bu maddenin birinci fikrasinda belirlenen fiyattan az olmamak iizere, islemin ilk
defa kamuya aciklandig tarih itibartyla hazirlanacak degerleme raporuna gore
tespit edilen degerden diisiik olmayacak sekilde belirlenir. Borsada islem
gérmeyen pay gruplarini elinde bulunduran pay sahiplerinin tamaminin ayrilma
hakki kullanmak istemedigini yazili olarak beyan etmeleri halinde, bu paylar
icin ayr1 bir degerleme raporu istenmez. Ancak genel kurul giindeminin
ilanindan sonra s6z konusu kisiler tarafindan ayrilma hakkinin kullanilmak
istenilmesi halinde, genel kurul giindeminde borsada islem goren paylar i¢in
aciklanan ayrilma hakki kullanim fiyati esas alinir.
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(3) Paylar1 borsada islem gérmeyen halka agik ortakliklarin paylari igin ayrilma
hakki kullanim fiyati, isleme iliskin yonetim kurulu kararinin kamuya
aciklandig tarih itibariyle hazirlanacak degerleme raporuna gore tespit edilen
degerden diisiik olmayacak sekilde belirlenir.

(4) Bu maddenin ilk iki fikrasi uyarinca kamuya agiklama yapilmamis olmasi
veya agiklamanin zamaninda yapilmamis olmasi ya da KAP disinda baska bir
yerde aciklanmis olmasi halinde; isleme iliskin yonetim kurulu kararinin
aciklanmasi gereken tarih veya bu karar yoksa da sirket yetkililerince
aciklamanin yapildig ilk tarih esas alinir.

(3) Paylar1 borsada igslem gérmeyen halka agik ortakliklarin paylari igin ayrilma
hakki kullanim fiyati, islemine-Hiskin—yénetimtkurulukararsmn ilk defa kamuya
aciklandig tarih itibariyle Kurulun ilgili diizenlemelerine gére hazirlanacak
degerleme raporunda gére—tespit edilen degerden diisiik olmayacak sekilde
belirlenir.

(4) Bu maddenin ilk iki fikras1 uyarinca kamuya agiklama yapilmamis olmasi
veya agiklamanin zamaninda yapilmamis olmasi ya da KAP disinda bagka bir
yerde agiklanmis olmasi halinde; Kurulun ilgili diizenlemelerine gére islem-e-in

ilk defa kamuya #iskin-yonetimkuralukararmn-aciklanmasi gereken tarih veya
bﬂ-k&P&FYGkSB-daﬁ*k%Fy%ﬂﬂmePﬂ*e%&%ﬂé&mﬂfﬁﬁ—y&pﬁd*%Hﬂewﬂh esas alinir.

Gerekee: 11-2 ile ilgili olarak, yukarida da belirtildigi iizere stratejik ortaklarin ayrilma hakkinin bu teblig konusu olmadig diisiiniilmektedir. Hatta dolasgimda olan
pay gruplart ile ayn1 grupta olan ancak 6rnegin son li¢ y1lda sermayenin %35 inin iizerinde siirekli pay sahibi olan kisiler dahi stratejik ortak olarak tanimlanmali ve
gerek sirketin ¢ikarlar1 gerekse tasarruf sahiplerinin ¢ikarlarinin korunmasi i¢in SPK diizenlemeleri ile bu kisilere ayrilma hakk: verilmemelidir.

11-3ile ilgili olarak madde metninde, degerleme ile ilgili hususlarda Kurulun ilgili diizenlemesine atif eklenmistir.

11- 4 ile ilgili olarak madde metninde, islemin ilk kez kamuya agiklandig: tarih referans alinacak sekilde diizeltme yapilmistir. Zira her ne kadar, 6nemli nitelikte
tanimlanmig bir isleme iligkin 6zel durum agiklamasinin bir yonetim kurulu kararina dayanmasi gerekse de bu sart saglanmadan da agiklama yapilmis olabilecegi
gz oOnlinde bulundurulmustur. Kurulun 6zel durum agiklamalarina iliskin diizenlemelerine referans verilmesinin usulen daha dogru bir yaklasim olacagi

diistintilmiistiir.

Ayrilma Hakkinin Dogmadig: Haller
MADDE 12

(1) Asagida belirtilen 6nemli nitelikteki islemler igin bu Teblig hiikiimleri
cergevesinde ayrilma hakkinin dogmadigi kabul edilir ve genel kurul
giindeminde bu hususa gerekgesi ile birlikte yer verilir.

Ayrilma Hakkinin Dogmadig1 Haller
MADDE 12

(1) Asagida belirtilen Oonemli nitelikteki islemler i¢in bu Teblig hiikiimleri

gergevesinde ayrilma hakkinin dogmadigi kabul edilir—ve—genel—kurul
indeminde bl keesi_ile biglil L
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(2) Muafiyet hallerinde halka agik ortakliklarin azinlik pay sahiplerinin kayip
yaratacak sonuglarin ortaya ¢ikacaginin anlasgilmasi durumunda Kurul ayrilma
hakkinin kullanimi zorunlulugunu getirebilir.

(4) Bu maddenin birinci fikrasinin (¢) bendi sakli kalmak {izere, dokuzuncu
maddenin birinci fikrasinin (¢) ve (e) bentlerinde sayilan 6nemli nitelikteki
islemlerde ayrilma hakkinin dogmadigi kabul edilir. Bu islemlerden

d) Birlesme ve boliinme islemlerinde, birlesme, boliinme ve degisim oranlarinin
Kurulun ilgili diizenlemelerine uygun olarak en az iki uzman kurulus tarafindan
degerleme raporu ile tespit edilmis olmasi;

¢) Malvarhigmin timiiniin veya 6nemli bir boliimiiniin devredilmesi, kiraya
verilmesi ya da O6nemli bir malvarligi devralinmasi veya kiralanmasi ya da
malvarliginin 6nemli bir kismi lizerinde bir ayni hak tesis etmesi islemlerinde,
Kurulun ilgili diizenlemelerine uygun olarak en az iki uzman kurulus tarafindan
hazirlanan degerleme raporlari ile islemin gercege uygun degerinin tespit edilmis
olmasi;

f) Islemin adli makamlarca Icra ve iflas Kanunu cercevesinde verilen bir karar
uyarinca _veya kamu alacaginin tahsili amaciyla veya olagan faaliyetleri
kapsaminda yapilmasi veya, s6z konusu varligin finansal kiralama yoluyla
hemen geri alinmasi,

() Yukarida sayilmamis olmakla birlikte, Kurul diizenlemelerine gore Onemli
nitelikte islem olarak belirlenen islemlerde, Kurulun belirleyecegi ve uygun
gorecegi sayida kurulus tarafindan, ilgili Kurul diizenlemelerine gére yapilacak
degerleme calismalari sonucunda islemin, ortaklifin finansal vapisini olumsuz
etkilemeyeceginin ve sirket aleyhine olmadiginin tespit edilmis olmasi,

(2) Muafiyet hallerinde, Kurul’a yapilacak basvuru iizerine veya re’sen yapilan
incelemeler sonucunda, isleme iliskin kararin kamuya aciklanmasim takip eden
en gec 20 isgiinii icinde Kurul tarafindan halka agik ortakliklarin azinlik pay
sahiplerinin sahiplerinin kayba ugrayacaginin ag¢ikca tespit edilmesi halinde,

kayip—yaratacak—senuclarm—ortaya—ctkacasnm—anlasmast—duramunda Kurul

ayrilma hakkinin kullanimi zorunlulugunu getirebilir.

(4) Bu maddenin birinci fikrasinin (¢) bendi sakli kalmak iizere, dokuzuncu
maddenin birinci fikrasinin (¢) ve (e) bentlerinde sayilan 6nemli nitelikteki
iglemlerde ayrilma hakkinin dogmadigi kabul edilir. Bu islemlerden yararlanacak
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yararlanacak olan gercek veya tiizel kisilerin, Kurulun pay alim teklifine iligkin
diizenlemelerinde yer alan esaslar ¢ercevesinde pay alim teklifinde bulunmasi
zorunludur. Bu durumda, 6nemli nitelikteki islem genel kurulda goriisiilmeden
veya gerceklestirilmeden once zorunlu pay alim teklifi siirecinin tamamlanmig
olmas1 gerekir. Burada pay alim fiyatinin belirlenmesinde degerleme raporu
aranir.

olan gercek veya tiizel kisilerin, Kurulun pay alim teklifine iligkin
diizenlemelerinde yer alan esaslar cergevesinde pay alim teklifinde bulunmasi
zorunludur. Bu durumda, onemli nitelikteki islem genel kurulda goriisiilmeden
veya gergeklestirilmeden 6nce zorunlu pay alim teklifi siirecinin tamamlanmig
olmas1 gerekir. Burada pay alim fiyatinin belirlenmesinde Kurulun ilgili
diizenlemelerine gore hazirlanan degerleme raporu aranir. Onemli nitelikteki
islemin gerceklesmesi, pay alim teklifine iliskin duyuruda detaylar1 aciklanmak
kaydiyla pay alim teklifi sonucunda teklifte bulunanin katlanmak zorunda
kalacagi toplam maliyetin belirli bir tutar1 asmamasi sartina baglanabilir.

Gerekge: Maddenin geneli ile ilgili olarak; Madde halka agik ortakliklarin kurumsal aksiyonlarinin gergeklestirilmesi bakimindan son derece 6nemli bir maddedir.
Ancak, maddenin mevcut taslak halinin muhafaza edilmesi durumunda, halka agik sirketlerin birlesme, boliinme gibi kurumsal aksiyonlar1 gergeklestirmesi, ayrilma
hakkinin kullanilmasi nedeniyle kendi kontrolii diginda ortaya ¢ikmasi olduk¢a muhtemel orantisiz yiiksek maliyetler nedeniyle, maalesef fiilen imkansiz hale
gelecektir. Taslak Teblig’in bu hali ile kalmas1 durumunda, halka agik ortakliklarin bu ve benzeri kurumsal aksiyonlar1 almasi miimkiin bulunmamaktadir. Birgok
sirket, mevcut diizenleme nedeniyle bu yondeki planlarindan vaz gegme noktasina gelmistir. Bu durum, hem halka agik ortakliklarin, hem bu ortakliklardaki pay
sahiplerinin, hem de sermaye piyasalarinin tizerine ilave maliyetler yiikleyecektir. Oysa halka agik ortakliklarin, Kurul diizenlemelerine uyarak gerekli kurumsal
aksiyonlar1 almalar1 ve organizasyon yapilarin1 daha verimli hale getirmeleri hi¢ kugskusuz hem yatirimcilarin, hem de sermaye piyasalarinin menfaatine olacaktir.
Ortakliklar bu sayede karliliklarini, kar dagitma kabiliyetlerini ve siirdiiriilebilir olma 6zelliklerini muhafaza edebileceklerdir.

a) Bu durum aym zamanda halka agik ortakliklar ile halka kapali ortakliklar arasinda da haksiz rekabete yol acacaktir. Bu da, sirketlerin halka acilma
planlarini ertelemesine, halka agik olanlarin ise halka kapanma yoniindeki isteklerinin artmasina sebebiyet verebilecektir.

b) Gelismis sermaye piyasalarina sahip ABD ve Avrupa vb. iilkelerde buna benzer bir diizenleme ile karsilagiimamustir.

c) En kotii 6rnekten yola ¢ikarak yapilacak diizenleme, gegmiste diizenlemelere uygun hareket etmis ¢ok sayida halka agik ortakligin ve pay sahibinin
haksiz yere cezalandirilmasina yol agacaktir. Kurulumuzun kotii 6rnekten yola g¢ikarak diizenleme yapmak yerine, kot 6rnekleri ortaya ¢ikararak

cezalandirmak yontemini tercih edecegini umuyoruz.

Yukarida ifade etmeye calistigimiz gerekgeler 1s18inda madde metnindeki dnerilerimiz su sekildedir;

a) 12-1 maddesi ile ilgili olarak; konunun giindemde yer alip tekrar oylamaya tabi tutulmasini énlemek adina bilgi verilmesi ayrica (d) ve (e) bentlerinin
eklenmesi 6nerilmektedir. (d) bendi ile ilgili olarak; birlesme ve bdliinme oranlarinin adil ve makul oldugu bagimsiz kuruluslarca objektif bir sekilde
belirlendigi miiddetge, birlesme ve/veya boliinme islemlerinde pay sahiplerinin zarar gérmesi hi¢ bir sekilde mevzu bahis degildir. Aslinda mevcut
uygulamada bu yondedir. Bu uygulama yurt dis1 gelismis piyasalardaki uygulamalar ile de uyumludur. Benzer gerekge, dnerdigimiz (e) bendi i¢in de
gecerlidir. Ayrilma hakkina istisna yaratan durumlar bu maddede sayildigindan, ilgili ifade 13’iincii maddeden alinarak buraya konulmustur. SPKn.
md.29-6, agik¢a genel kurul diizenlenmesi gerektigini diizenlemekte oldugundan 13’iincti maddedeki genel kuruldan istisna olma durumunun uygulama
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alan1 bulamayabilecegi diisliniildiiglinden madde metninden ¢ikarilmstir.

b) 12-2 maddesi ile ilgili olarak; uygulamanin ne sekilde olacagi belli olmadigindan, sinirsiz bir zaman dilimi i¢in muafiyet halinde ayrilma hakki dogmasi
olasiliginin saglikli karar vermeyi engelleyecegi goriildiigiinden siiregteki belirsizligin giderilmesi amaciyla uygulama 6nerisi ilave edilmistir.

c) 12-4 maddesi ile ilgili olarak; pay alim teklifine gidilmesi halinde degerlemenin hangi esaslara gore yapilacagi ve ayrilma hakkinda oldugu gibi bir
maliyet smir1 getirilmesine imkan taninmasi gerektigi diisliniilmektedir. Bu arada (e¢) bendinin de otomatik olarak ayrilma hakkini dogurup
dogurmayacagi hususunun da Kurulunuzca bir kez daha degerlendirilmesinin yararli olacag diisiiniilmektedir.

Malvarhg ile ilgili Onemli Nitelikteki Islemler
MADDE 13

(1) Olagan faaliyetlerden kaynaklanmayan malvarliginin tiimiiniin veya 6nemli
bir boliimiiniin devredilmesi, kiraya verilmesi ya da onemli bir malvarlig
devralinmasi veya kiralanmasi ya da malvarliginin 6nemli bir kismu {izerinde bir
ayni hak tesis edilmesi 6nemli nitelikteki iglem sayilir.

(2) Ortakliklarin;

a) Malvarlig1 devralmasi veya kiralamasi durumlarinda;

islem tutarinin kamuya agiklanan son yillik finansal tablolara gore varlik
toplaminin veya

satig gelirlerinin veya yonetim kurulu karar tarihinden onceki ilk islem giinii
giinliik agirlikli ortalama fiyati baz almarak hesaplanan sirket degerinin %25
inden,

b) Malvarligin1 devretmesi ya da kiraya vermesi veya malvarlig1 lizerinde ayni
hak tesis etmesi durumlarinda; isleme konu varligin defter degerinin kamuya
aciklanan son yillik finansal tablolara gore varlik toplaminin %25 inden veya
ilgili varlik unsuruna bagl olarak elde edilen gelirin, siirdiiriilen faaliyetler vergi
oncesi karmin %25 inden veya islem tutarinin yonetim kurulu karar tarihinden
onceki ilk iglem giinii giinliikk agirlikli ortalama fiyat1 baz alinarak hesaplanan

Malvarhg ile ilgili Onemli Nitelikteki Islemlere iliskin Simrlar
MADDE 13

(12) Ortaklhigin Karin ;

a) Malvarlig1 devralmasi, devretmesi veya kiralamasi, kiraya vermesi, malvarligi
iizerinde ayni hak tesis etmesi durumlarinda; islemin niteligine gore;

isleme konu varligin kamuya aciklanan son finansal tablodaki kayitli degerinin
den-tutarim kamuya aciklanan son yHtk finansal tablolara gore varlik toplamina
wm-orani-veya

islemin gercek degerinin satis—gelirlerinin—eya yonetim kurulu karar tarihinden

onceki bir yillik #Hk—islem—etinii-—gilinliik agirlikli ortalama fiyatlarin aritmetik
ortalamasi baz alinarak hesaplanan sirket degerine oraninin %25 inden




sirket degerinin %25 inden,

fazla olmasi durumu 6nemlilik sartinin saglandigina karine teskil etmekte olup,
her durumda varligin ortakligin faaliyetleri acisindan tasidigi onem dikkate
almarak degerlendirme yapilmasi gerekmektedir. Siirdiiriilen faaliyetler vergi
oncesi kar1 hesap kaleminin negatif olmasi halinde, bu fikranin (b) bendinde yer
alan kriter dikkate alinmaz. Kiralama islemlerinde islem tutar1 olarak yillik kira
tutarlar1 dikkate alinir.

(3) Islemin adli makamlarca Icra ve Iflas Kanunu cercevesinde verilen bir karar
uyarinca veya kamu alacaginin tahsili amaciyla yapilmasi, s6z konusu varligin
finansal kiralama yoluyla hemen geri alinmasi durumlarinda genel kurul karari
aranmaz ve ayrilma hakki dogmaz.

ot doBormin %25 inden

fazla olmasi durumu 6nemlilik sartinin saglandigina karine teskil etmekte olup,
bu sinirlarin altinda kalsa da her durumda yo6netim kurulunun varligin ortakligin
faaliyetleri acisindan tasidigi 6nemi dikkate alarak marak degerlendirme

yaptmast gerekmektedir. Strdiirilen—faalivetler —vergi—6neesi—karr—hesap

abnmaz. Kiralama islemlerinde ve/veya nakit akislarinin kesin olarak
ayristirilabildigi diger islemlerde, islem tutar1 olarak toplam kira gelirinin
ve/veya diger gelirlerin indirgenmis nakit akisi yontemine goére hesaplanan
bugiinkii degeri yHikkira-tutartart dikkate alinir. Bu takdirde, dnemlilik sartinin
saglanip saglanmadigimin _anlasilmasinda, islemin bugiinkii degeri yOnetim
kurulu karar tarihinden Onceki bir yillik giinliik agirlikli ortalama fiyatlarin
aritmetik ortalamasina oranlanir. Ayrica bir yillik kira geliri ya da S6zkonusu
varliktan elde edilmesi beklenen bir yillik nakit akisinin kamuya aciklanan son
villik finansal tablodaki satis gelirlerine orani da hesaplanir. Bu oranlardan
herhangi birisinin %25’den fazla olmasi durumunda, islemin 6nemlilik sartini
sagladig kabul edilir.

(2) Yukarida bahsi gecen islemler ile iiciincii kisiler lehine olagan ticari
faaliyetlerin sirdiiriilmesi amaciyla teminat (finansal kuruluslar hari¢), rehin
(finansal kuruluslar hari¢) ve ipotek (finansal kuruluslar hari¢) verilmesinde
belirtilen oranlarin %10’un_ {izerine cikacaginin ongoriilmesi ya da bir
faaliyetinin durdurulmasi durumunda s6z konusu islemlere iliskin ydnetim
kurulu karari alinir. Yonetim kurulu kararinin icra edilebilmesi icin bagimsiz
tyelerin cogunlugunun onayi bulunmasi gerekir.

(3) Yonetim kurulu toplantisinda, Tirk Ticaret Kanunu’nun 393’tincii maddesi

kapsamindaki yonetim kurulu iyeleri oy kullanamaz. Bagimsiz tyelerin
¢ogunlugunun islemi onaylamamasi halinde, bu durum isleme iliskin yeterli
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bilgiyi icerecek sekilde kamuyu aydinlatma diizenlemeleri cercevesinde KAP
vasitasiyla kamuya duyurulur ve islem genel kurul onayina sunulur. Genel kurul
toplantilarinda Kanun’un 29 uncu maddesinin altinci fikrasinda belirtilen esaslara

uyulur.

Gerekce: Madde miinhasiran iglem sinirlarini belirlemeye yonelik oldugundan, madde baghiginin revize edilmesi 6nerilmektedir.
13-1 ile ilgili olarak; SPKn. madde tekrar1 oldugundan ¢ikarilmasi 6nerilmektedir.

13-2/(a) ve (b) bentleri yerine tiim islemlerin toplu olarak degerlendirilmesi, verilen oranlardan hangileri islemlerin niteligine uygunsa onun esas alinmasi
onerilmektedir. Oranlar belirlenirken pay ile paydada yer alacak degerlerin karsilastirilabilirliginin mutlaka saglanmasi gerektigi diisiiniilmektedir. Bilangoya
referans verilen durumlarda ara dénem bilangolarinin; gelir tablosuna referans verilen durumlarda ise “y1llik” finansal tablolara referans verilmesinin uygun olacagi
diistiniilmektedir. Karlilik oranlarmin yaniltict olabilecegi diisliniilerek, miimkiin oldugunca yer verilmemeye ¢alisilmig, bu kapsamda sirketin genel
faaliyetlerinden, finansal kararlarindan etkilenen “siirdiiriilen faaliyetler vergi oncesi kari”na Kriterlerde yer verilmemistir. Yine bir yillik ortalama fiyatlarinin
referans alinmasinin bir gilinliik fiyata gore daha objektif olacagi diisiiniilmektedir. Yine sadece kayitli degerin degil, yaptirilacak degerleme sonrasinda “gercege
uygun degeri”’in de degerleme kapsaminda olmasi gerektigine dikkat ¢ekilmek istenmektedir. (b) bendindeki, “ilgili varlik unsuruna bagli olarak elde edilen gelir”
ibaresinden neyin kastedilmek istendigi tam olarak anlasilamamustir. Uygulamada bdyle bir bilgiye ulasmak (Or: parcali islemler, kismi islemler, marka, isim hakki
devir vb. iglemler) son derece gii¢ olabilir. Bunun yerine varliktan elde edilen nakit akiglarinin kesin olarak ayrigtirilabildigi islemler i¢in iki oran onerilmektedir,
ilki bu islemlerden elde edilen yillik nakit akisinin yillik satislara orani, ikincisi ise varlik degerlemesinin bir sekli olan tiim nakit akislarinin bugiine indirgenerek
sirket degerine oranlanmasidir.

SPK/UFRS’ye gore hazirlanan finansal tablolar esas almacagindan hareketle TTK/VUK’a gore degil, SPK/UFRS’ye gore defter degerinin aktif toplamina
oranlanmasi, varligin “gercege uygun degeri’nin de sirket degerine oranlanmasi 6nerilmektedir.

“Varlik devralmasi, devretmesi, ayni hak tesis etmesi” esas faaliyet konusu ile ilgili olmadigindan ciroya degil, aktif toplamina veya sirket degerine oranlanmasi
anlamli bir husus olarak goriilmektedir. Ciro faaliyet konusuna gore sektorel biliyilikliik gosteren bir kriter oldugundan, ciroyu olusturan islemler i¢in anlamli 6lgiit
olarak goriilmektedir. Gelir tablosuna etki dikkate alinmali seklinde bir yaklagim var ise son donemde bu varliktan elde edilen faaliyet karinin toplam faaliyet karina
oranina bakilabilecegi diistiniilmektedir. Ancak bu kriter dahi sirketin diger faaliyetlerinin karliliginin 6rnegin Pazar daralmasi gibi nedenlerle diigiik olmasi halinde
son derece yaniltici olabilecektir. O nedenle varliklarla ilgili islemlerde sadece aktif toplami ve sirket degerinin dikkate alinmasi 6nerilmektedir.

Teblig’de miikerrerliklerin 6nlenmesi ve Teblig’in daha kolay takip edilebilmesi adina 1.3.10 no’lu ilke bu maddede diizenlenmistir. Boylelikle hem Teblig’de, hem
de uygulamada birligin saglanmasi hedeflenmistir. Bu kapsamda 1.3.10 nolu ilke tasinirken biitiin bagl ortakliklarin kapsama alinmasi anlamli ve hukuki
goriilmemigtir. Bagli ortakliklarin ayn tiizel kisilikleri vardir, ana ortak bagl ortaklik islemi igin karar alsa da baglayic1 olmayacagindan, bagimsiz iiyelerin
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cogunlugunun karar almas1 seklindeki diizenleme bir anlam tasimayacaktir. Boyle bir karar alinsa dahi bagli ortaklik buna uymak zorunda degildir. Ancak bagh
ortakligin genel kurulu yapilacaksa bu genel kurulda ana ortaklifin oy yonii icin bir karar alinmasi ve bu kararda bagimsiz {iyelerin onaymin aranmasi sonug
dogurabilecegi diistiniilmektedir. Bagli ortaklik yonetim kurullarinda bagimsiz iiye zorunlulugu bulunmadigindan bu sirketlerin yonetim kurulu kararlari igin
yiikiimliilik getirilmesi de miimkiin goriilmemektedir. O nedenle bagli ortakliklarin énemli islemleri i¢in getirilen yonetim kurulu karan ile ilgili diizenlemelerin
metinden ¢ikarilmasi 6nerilmektedir.

Imtiyaz Ongoriilmesi, Mevcut Imtiyazlarn Kapsam veya Konusunun
Genisletilmesi
MADDE 14

(1) Ortakliklarin sermaye piyasast araglarimin ilk halka arzinda mevcut tiim
imtiyazlarin seffaf ve anlasilir detayda kamuya duyurulmasi zorunludur.

(2) Bu madde kapsamina giren imtiyaz 6ngoriilmesi, mevcut imtiyazlarin kapsam
veya konusunun genisletilmesi hususlarinda uygulanacak pay alim teklifinin
fiyatinin belirlenmesinde, bu Tebligin 12 nci maddesinin dordiincii fikrasi hitkmii
uygulanir. 10

(3) Kurulun belirledigi esaslar gercevesinde, faaliyetlerinin makul ve zorunlu
kildig1 héaller sakli kalmak kaydiyla, mevzuata uygun olarak hazirlanmis finansal
tablolarina gore iist liste bes y1l donem zarar1 eden halka agik ortakliklarda, oy
hakkina ve yonetim kurulunda temsil edilmeye iliskin imtiyazlar Kurul karari ile
kalkar. S6z konusu imtiyazli paylarin kamu kurum ve kuruluslarina ait olmasi
halinde bu hiikiim uygulanmaz.

Gerekce: Madde metninin tamamen taslak Teblig metninden ¢ikarilmasi 6nerilmektedir. Soyle ki;
a) Madde 14-1, SPK. Md 28-1’in,
b) Madde 14-2, Taslak Teblig’in md.12-5 (6nerilen)’in,
¢) Madde 14-3’tin ise SPKn. md. 28-2’nin,

Tekrar1 oldugu disiiniildiigiinden, Teblig’in sadelesmesi ve olas1 bir Kanun degisikliginde tekrar revize ihtiyacinin ortadan kalkmasi amactyla Taslak Teblig
metninden ¢ikarilmasi 6nerilmektedir.
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Borsa Kotundan Cikma
MADDE 15

(1) Borsa kotundan ¢ikma taleplerinde basvuru merecii ilgili Borsadir. Paylarin
kottan cikarilmasi amaciyla Borsaya basvuruda bulunabilmenin onkosulu, pay
alim teklifi sonucunda veya birlikte hareket etmek de dahil olmak {izere baska
bir sekilde ortakligin dogrudan veya dolayli olarak sermayesinin ve oy
haklarinin %95 veya daha fazlasina tek basina ya da birlikte hareket ettigi
kisilerle birlikte sahip olunmasidir. Sahip olunan sermayenin ve oy haklarinin
orani hesaplanirken, sahip olunan hisselerin nominal degerinin ve oy haklarinin,
ortakligin toplam sermayesinin nominal degerine ve toplam oy haklarina orani
esas alinacaktir. Ortaklik tarafindan Borsa kotundan ¢ikilmasina karar verilmesi
durumunda, ortakligin pay sahiplerini ortakliktan ¢ikarma ve ortagin payini
satma haklan kullanilamaz.

(2) Borsa kotundan ¢ikma isleminin goriisiilecegi genel kurul karar tarihinden
itibaren en geg 15 is giinii icerisinde kottan ¢ikmak amaciyla Borsaya basvuruda
bulunulmasi zorunludur. Bu islemde ortaklara kullandirilacak ayrilma hakkinin
fiyati;

a) Yapilacak islemler sebebiyle ortaklik sermayesinde ve oy hakkinda %95 den
fazla bir paya ulasilmasi durumunda, islemin tamamlanmasini takiben 15 giin
icinde borsa kotundan ¢ikmaya iliskin yonetim kurulu karar1 alinmasi kaydiyla,
yapilan islemlere esas olan fiyattan asagi olmamak {izere borsa kotundan
¢ikilmasi igleminin kamuya agiklandigi tarihten 6nceki otuz giin iginde borsada
olusan agirlikli ortalama fiyatin ortalamasindan;

b) (a) bendi kapsami diginda kalan kottan ¢ikma bagvurularinda ise;

Borsa Kotundan Cikma
MADDE 15

(1) Borsa kotundan ¢ikma taleplerinde bagvuru mercii ilgili Borsadir. Paylarin
kottan c¢ikarilmasi amaciyla Borsaya bagvuruda bulunabilmenin 6nkosulu, pay
alim teklifi sonucunda veya birlikte hareket etmek de dahil olmak iizere baska bir
sekilde ortakligin dogrudan veya dolayli olarak sermayesinin ve oy haklarinin
%95 veya daha fazlasina tek basina ya da birlikte hareket ettigi kisilerle birlikte
sahip olunmasidir. ~ Sahip olunan sermayenin ve oy haklarimin orani
hesaplanirken, sahip olunan paylarin hisseleri? nominal degerinin ve oy
haklarmin, ortakligin toplam ¢ikarilmis/6denmis sermayesinin nominal degerine
ve toplam oy haklarina orani esas alinacaktir. Ortaklik tarafindan Borsa kotundan
¢ikilmasina karar verilmesi durumunda, ortakligin pay sahiplerini ortakliktan
cikarma ve ortagin paymni satma haklar1 kullanilamaz.

(2) Borsa kotundan ¢ikma isleminin gériisilecegi onaylandigi genel kurul
toplantis1 karaf tarihinden itibaren en ge¢ 5 15 is giinii icerisinde kottan ¢ikmak
amaciyla Borsaya basvuruda bulunulmasi zorunludur. Bu islemde, ayrilma hakki
kapsaminda ortaklara kullandirilacak birim pay ayrHmahakkinmn fiyatt 11°nci
maddedeki esaslara gore belirlenmez. Ayrilma hakkinin kullaniminda birim pay
fiyaty;

a) Yaptacak—islemler—sebebiydle Bu maddede belirtildigi sekilde ortaklik
sermayesinde ve oy hakkinda %95 den fazla bir paya ulasiimasini durumunga;

islemin-tamamlanmasiat takiben en geg¢ 15 isgiinii $5-giin iginde borsa kotundan
cikmaya iliskin yonetim kurulu karar1 alinmasi1 ve Kurulun ilgili diizenlemelerine
uygun olarak kamuya aciklanmasi kaydiyla, yapilan islemlere esas olan fiyattan
asagl olmamak flizere borsa kotundan c¢ikilmasi isleminin Kurulun ilgili
diizenlemelerine gore kamuya aciklanmasi gereken aetidandigttarihten onceki
otuz gin iginde borsada olusan agirlikli ortalama fiyatin aritmetik
ortalamasindan;

b) (a) bendi kapsam1 diginda kalan kottan ¢ikma bagvurularinda ise;
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i. Ortaklik paylarinin degerinin tespiti amaciyla, en az iki uzman kurulus
tarafindan hazirlanacak rapor ile tespit edilen birim hisse fiyatlarindan,

ii. Son 5 yil iginde Kurul diizenlemeleri uyarinca zorunlu ¢agri yapildi ise bu
tarihten, zorunlu cagri yapilmamis ise kottan ¢ikmaya iliskin yonetim kurulu
karar tarihinin 5 y1l dncesinden baslayarak, yonetim kurulu karar tarihine kadar
Ek/2 de agiklanan yoOntemle hesaplanacak fiyattan, diisiik olmayacak sekilde
belirlenir.

(3) Bu maddenin ikinci fikrasinda belirtilen fiyatin hesaplanmasinda, Sermaye
Piyasas1 Kanununun 107 nci maddesi birinci fikrasi gercevesinde Kurulca
karara baglanmis bir incelemenin bulunmasi halinde, incelemeye konu
donemdeki fiyatlar dikkate alinmayacaktir.

(4) Ayrilma hakkiin kullanilmasindan ardindan Borsa Yonetim Kurulunca,
ortakligin yapilan bagvurusunun degerlendirilerek paylarinin Borsa kotundan
¢ikarilmasina ve islem gormekten siirekli men edilmesine karar verilmesi
halinde s6z konusu karar, KAP’ta duyurulmasimi izleyen besinci is giinii
yiirtirliige girer.

1. Ortaklik paylarinin degerinin tespiti amaciyla, Kurulun ilgili diizenlemelerine
gore en az iki uzman kurulus tarafindan hazirlanacak degerleme raporlar ile
tespit edilen birim pay hisse fiyatlarindan,

ii. Son 5 yil i¢inde Kurul diizenlemeleri uyarinca zorunlu ¢agri yapild: ise bu
tarihten, zorunlu cagr1 yapilmamis ise kottan ¢ikmaya iliskin yonetim kurulu
karar tarihinin 5 y1l dncesinden baslayarak, yonetim kurulu karar tarihine kadar
Ek/2 de agiklanan yontemle hesaplanacak fiyattan, diisiik olmayacak sekilde
belirlenir.

(3) Bu maddenin ikinci fikrasinda belirtilen fiyatin hesaplanmasinda, Sermaye
Piyasas1 Kanununun 107 nci maddesi birinci fikrasi ¢ergevesinde Kurulca karara
baglanmis ve Kurul Haftalik Biilteni ile kamuya duyurulmus bir incelemenin
bulunmasi halinde, incelemeye konu donemdeki fiyatlar dikkate alinmayacaktir.

(4) Ayriima—halkdamn—kolantmasindan—ardindan Borsa YoOnetim Kurulunca,

ortakligin yapilan bagvurusunun degerlendirilerek paylarinin Borsa kotundan
¢ikarilmasina ve islem gormekten siirekli men edilmesine karar verilmesi halinde
s0z konusu karar, KAP’ta duyurulmasini izleyen besinci is giinii yliriirliige girer.
KAP’ta vapilan duyuruyu takiben, ortaklik ve ayrilma hakki olan pay sahipleri,
Teblig’in 10’uncu maddesinde belirtilen esaslara uygun olarak ayrilma siirecini
tamamlarlar.

Gerekge: Ilk olarak, Madde metninde, tiim yetkili organ karar ve basvuru siireclerini de kapsayacak; ilgili taraflar arasinda herhangi bir ihtilaf yaratmayacak ve
tereddiit olusturmayacak ve hi¢ bir agik alan birakmayacak sekilde, borsa kotundan ¢ikma siirecinin bastan sona detayli bir sekilde anlatilmasinin uygun olacagi
disiiniilmektedir. Bu ¢er¢evede madde metninde siireci iyilestirmeye yonelik oneriler yapilmaya calisilmistir.

14-3 ile ilgili olarak ise gerekli hesaplamalarin yapilabilmesi i¢in SPK tarafindan kamuya duyurulmus ¢aligmalarin dikkate alinmasi 6nerilmektedir.

Ikinci olarak, 14-4 ile ilgili olarak; genel kurul onay verse de, borsa kotundan ¢ikmak icin hala borsa onay1 aranacagindan, herhangi bir hukuki bosluga ve ihtilafa
sebebiyet vermemek adina, ayrilma hakki kullanim siirecinin borsanin onayini takiben baglamasi 6nerilmektedir. Diisiik bir ihtimal de olsa, genel kurul onayina
ragmen, borsanin, kii¢iik yatirimcilarm haklarini korumak adina, kottan ¢ikma iglemini onaylamama ihtimali vardir. Bu yaklagim Teblig’in diger ilgili maddelerinde
yapmis oldugumuz &neriler ile de uyumludur. Ozetle siirec, kottan ¢ikmaya iliskin Yonetim Kurulu Karari, Ozel durum agiklamasi ve 3 isgiinii icinde ayrilma
hakkini kullanacak yatirimcilarin sirkete bildirimi, Borsa Basvurusu, genel kurul hazirlik islemleri, genel kurul, borsa karari, ayrilma hakki kullanimi seklinde
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onerilmektedir. Bu silirecte, mevcut uygulamadan farkli olarak basta ayrilma hakkinda kullanilacak fiyat olmak iizere SPK onay ve goriisiiniin olmamasi dikkat
cekmektedir. Eksik kalan diger 6nemli bir konu da genel kurul toplantis1 dncesi sunulacak bilgilerin kapsam ve igeriginin belirlenmemis olmasidir.

Degerleme Yaptirma Yiikiimliiliigii
MADDE 16

(1) Halka agik ortakliklar ve bu ortakliklarin dogrudan veya dolayli bagh
ortakliklar ile iligkili taraflar1 arasindaki,

a) Varlik alim benzeri islemlerde islem tutarinin kamuya agiklanan son yillik
finansal tablolara gore varlik toplaminin veya satig gelirlerinin veya yonetim
kurulu karar tarihinden 6nceki ilk islem giinii giinliik agirlikli ortalama fiyat baz
almarak hesaplanan sirket degerinin %5 inden,

Degerleme Yaptirma Yiikiimliiliigii
MADDE 16

(1) Halka acik ortakliklar ve bu ortakliklarin dogrudan veya dolayli bagh
ortakliklart ile iligkili taraflar1 arasindaki

aVarhk-ahm-benzeri islemlerde islemin niteligine gére islem—tutarinm isleme
konu varligin halka a¢ik ortakligin kamuya agiklanan son finansal tablosuna
yanstyan kayitli degerinin, bu kamuya-aciklanansen—sathk finansal tablolardaki
gbre varlik toplammass oraninin veya—satis—gelirlerinin veya islemin gercek

degerinin yonetim kurulu karar tarihinden onceki bir yillik Heislemgtinit giinliik
agirlikl ortalama fiyatlarin aritmetik ortalamasi baz alinarak hesaplanan sirket

degerinin %5 inden,

fazla bir orana ulasacaginin 6ngoériilmesi durumunda; islem Oncesinde isleme
iligkin degerleme yaptirilmasi ve islemin yonetim kurulunun onayina sunulmasi
zorunludur. S6z konusu y6netim kurulu kararinin icra edilebilmesi i¢in bagimsiz
iuyelerin cogunlugunun onayi bulunmas: gerekir. zerunludur—Strdirilen

Kiralama islemlerinde ve/veya isleme konu varliktan elde edilen nakit akislarinin
kesin olarak ayristirilabildigi diger islemlerde, islem tutari olarak toplam kira
gelirinin ve/veya diger gelirlerin “indirgenmis nakit akisi yOntemi’ne gore
hesaplanan bugiinkii degeri dikkate alinir. Bu takdirde, islemin bugiinkii yonetim
kurulu karar tarihinden onceki bir villik giinlik agirlikli ortalama fiyatlarin
aritmetik ortalamasina oranlanir. Ayrica bir yillik kira geliri ya da sézkonusu
varliktan elde edilmesi beklenen bir yillik nakit akisinin kamuya aciklanan son
yvillik finansal tablodaki satis gelirlerine orami da hesaplamir. Bu oranlardan
herhangi_birisinin_%5’den fazla olmasi durumunda, islem oncesinde isleme
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b) Varlik satis1 benzeri islemlerde satisa iliskin yonetim kurulu karar tarihinden
once isleme konu varligin defter degerinin kamuya agiklanan son yillik finansal
tablolara gore varlik toplammnin %5 inden veya ilgili varlik unsuruna bagl
olarak elde edilen gelirin, siirdiiriilen faaliyetler vergi 6ncesi karinin %5 inden

fazla bir orana ulasacaginin 6ngoriilmesi durumunda; islem Oncesinde isleme
iligkin degerleme yaptirilmasi zorunludur. Siirdiiriilen faaliyetler vergi oncesi
kar1 hesap kaleminin negatif olmasi halinde, bu fikranin (b) bendinde yer alan
kriter dikkate alinmaz.

Bu Tebligin 17 nci maddesinde yer alan yaygin ve siireklilik arz eden islemlerin
degerlemesine iligkin hiikiimler saklidir.

(2) isleme konu gayrimenkul ile gayrimenkullerin biitiinleyici pargalari,
gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule bagli haklar, Kurulun gayrimenkul
degerlemesine iligkin diizenlemeleri ¢ergevesinde degerlemeye tabi tutulur.

(3) Bu maddenin ikinci fikrasi disinda verilecek degerleme hizmetleri, Kurulun
degerlemeye iligkin diizenlemeleri gercevesinde degerlemeye tabi tutulur.

Bu kapsamda verilecek degerleme hizmeti;

iliskin degerleme yaptirilmasi zorunludur.

) Vel ] l | s

Bu Tebligin 17 nci maddesinde yer alan yaygin ve siireklilik arz eden islemlerin
degerlemesine iligkin hiikiimler saklidir.

(2) Birinci fikra kapsaminda alinacak yonetim kurulu kararinda, Tiirk Ticaret
Kanunu’nun 393’ilincii _maddesi kapsamindaki yonetim kurulu {yeleri oy
kullanamaz. Bagimsiz iiyelerin ¢ogunlugunun islemi onaylamamasi halinde, bu
durum isleme iliskin vyeterli bilgiyi icerecek sekilde kamuyu aydinlatma
diizenlemeleri cercevesinde KAP vasitasiyla kamuya duyurulur ve islem genel
kurul onayina sunulur. Genel kurul toplantilarinda Kanun’un 29 uncu maddesinin
altinc1 fikrasinda belirtilen esaslara uyulur.

(23) Isleme konu gayrimenkul ile gayrimenkullerin biitiinleyici pargalari,
gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule bagli haklar, Kurulun gayrimenkul
degerlemesine iligkin diizenlemeleri ¢ergevesinde degerlemeye tabi tutulur.

(34) Bu maddenin ikinei ticlincii fikrasi disinda verilecek degerleme hizmetleri
de, Kurulun degerlemeye iliskin diizenlemelerinin ilgili hiikiimleri ¢ercevesinde
degerlemeye tabi tutulur.

Bu kapsamda verilecek degerleme hizmeti;
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a) Ayri bir kurumsal finansman boliimii bulunan,

b) Miisteri kabulli, c¢alismanin yiiriitilmesi, raporun hazirlanmast ve
imzalanmas1 siireglerine ve bu siireclerin kontroliine iligkin esaslar ile
degerleme ¢aligmalari sirasinda izlenecek prosediirleri yazili olarak belirlemis
olan,

c) Degerleme faaliyeti ile ilgili i ve islemlerin yiiriitiilmesini saglayabilecek
nitelikte, mekan, know-how, teknik altyap1 ve yeterli sayida personeli bulunan,

¢) Degerleme caligmasini talep eden ortaklik ile dogrudan veya dolayli olarak
sermaye, yonetim veya denetim iligkisi bulunmayan,

Kurulca belirlenen nitelikteki aract kurumlar ile yatirnm ve kalkinma bankalar
tarafindan yerine getirilecektir.

(6) Temettii dagitimi, sermaye artirimi nedeniyle riichan hakki kullanimi ve
yoneticilerin  mali  haklarma iliskin 6demeler degerleme yaptirma
yiikiimliiligiinden istisnadir.

(8) Finansal kuruluslarin olagan faaliyetlerinden kaynaklanan iliskili taraf
islemleri i¢in degerleme yaptirilmasi zorunlu degildir.

(9) Kurul, gerekli gordiigii takdirde, halka agik ortakliklar ile iliskili olan veya
olmayan taraflar1 arasindaki iglemlerde, Tebligde belirtilen oranlara bagh
kalmaksizin, degerleme yapilmasimi ve bu Tebligde belirtilen esaslar
cercevesinde degerleme sonuglarinin kamuya agiklanmasini zorunlu tutabilir

(10) iliskili taraf islemlerinin degerlemesini yapan kurulus, islemin sartlarmin
adil ve makul olup olmadigina iliskin goriisiine degerleme raporunda yer verir.

a) Ayri bir kurumsal finansman boliimii bulunan,

b) Miisteri kabulii, ¢aligmanin yiiriitiilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi
stireglerine ve bu siireclerin kontroliine iliskin esaslar ile degerleme caligmalari
sirasinda izlenecek prosediirleri yazili olarak belirlemis olan,

¢) Degerleme faaliyeti ile ilgili is ve islemlerin yiiriitiilmesini saglayabilecek
nitelikte, mekan, know-how, teknik altyap1 ve yeterli sayida personeli bulunan,

¢) Degerleme calismasini talep eden ortaklik ile dogrudan veya dolayli olarak
sermaye, yonetim veya denetim iligkisi bulunmayan,

Kurulca belirlenen nitelikteki araci kurumlar ile yatirnm ve kalkinma bankalari,
bagimsiz denetim kuruluslari, bu kuruluslarin iiyelik anlasmasina sahip oldugu
yabanci sirketlerle yapilan lisans, know-how ve benzeri s6zlesmeler ¢ercevesinde
faaliyette bulunan danismanlik sirketleri tarafindan yerine getirilecektir.

(6) Temettii dagitimi, sermaye artirimi nedeniyle riighan hakki kullanimi ve
yoneticilerin mali haklarma iligkin 6demeler ve konsolidasyona dahil ortakliklar
ile ana ortaklik arasindaki islemler degerleme yaptirma yiikiimliliigiinden
istisnadir.

(8) Finansal-kurulustarm-Sirketlerin_olagan faaliyetlerinden kaynaklanan iliskili
taraf islemleri i¢in degerleme yaptirilmasi zorunlu degildir.

(10) Iliskili taraf islemlerinin degerlemesini yapan kurulus, islemin sartlarinin
adil ve makul olup olmadigina iliskin goriisiine degerleme raporunda yer verir.
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Iligkili taraf islemlerinin gerceklestirilmesine karar verilmesi durumunda
kamuyu aydinlatma diizenlemeleri ¢ergcevesinde islemin taraflarinin birbirleriyle
olan dogrudan veya dolayl iliskileri, islemlerin niteligi, degerlemede kullanilan
varsayimlar ve degerleme sonuglarini igeren degerleme raporunun oOzeti,
islemler degerleme raporunda wulasilan sonuglara uygun bir sekilde
gerceklestirilmemisse bu durumun gerekcesi hakkinda 6zel durum agiklamasi
yapilir.

Iligkili taraf islemlerinin gerceklestirilmesine karar verilmesi durumunda
Kurulun kamuyu aydinlatma diizenlemeleri ¢er¢evesinde islemin taraflarinin
birbirleriyle olan dogrudan veya dolayl iliskileri, islemlerin niteligi,
degerlemede kullanilan varsayimlar ve degerleme sonuglarini igeren degerleme
raporunun Ozeti, islemler degerleme raporunda ulasilan sonuglara uygun bir
sekilde gergeklestirilmemisse bu durumun gerekgesi hakkinda Kurulun ilgili
diizenlemelerine uygun olarak kamuya aciklama &zel-durumactdamast yapilir.

Gerekce: Madde metninde taslak Tebligin 13’{incii maddesindeki Onerilerimize paralel oneriler getirilmeye calisilmis ve madde metninin sadelestirilmesi

hedeflenmistir.

16-1 ile ilgili olarak ilkelerdeki 4.4.7.’de belirlenen iliskili taraf islemleri ile ilgili yapilmasi gerekenler igin sinir %5 olarak buraya da tasimmus ve biitiinliik

saglanmasi amac¢lanmistir.

Taslak’taki 16- 6 ile ilgili olarak konsolidasyona tabi ortakliklar ile ana ortaklik arasindaki islemler eliminasyona tabi oldugundan degerleme kapsami disinda
tutulmalidir. En azindan %100 istirakler i¢in bu istisna mutlaka getirilmelidir. Bilindigi iizere ana sirket ve grup sirketler arasi ile grup sirketlerin kendi
arasindaki is ve islemler de TMS 24 tanimi igine girmekte ancak %100 kontrol edilen sirketlerde bu islemlerin tamami elimine edildiginden herhangi bir etki
dogmamaktadir. Ornek uygulama olarak Fransa diizenlemeleri incelenmis olup, Fransa'da iliskili taraf islemi tanimi igin Ticaret Kanununda UMS 24'e atif
yapilmigtir. Ticaret Kanunun finansal raporlarin eklerinde agiklanacak bilgileri diizenledigi maddelerden R123-198'te Finansal raporlarin ekinde yer alacak

bilgiler sayilmakta olup, 11. Paragraf agagidaki istisnai hali diizenlemektedir:

"Ortaklik ile iliskili taraflar1 arasinda, 6nemli nitelikte ve normal piyasa kosullar1 disinda gerceklestirilen R.123-199-1 kapsamindaki (not: bu madde IAS
24'in uygulanacagim belirtiyor) islemlerin listesi finansal rapor ekinde yer alir. S6z konusu bilgilendirme, ortakligin tamamen sahip oldugu bagli sirketleri ile

veya tamamen sahip olunan bagh sirketler arasindaki islemler i¢in aranmaz."

16-8 ile ilgili olarak ise ingiltere 6rneginde oldugu gibi sirketlerin olagan faaliyetleri ile ilgili islemlerin kapsam dis1 birakilmas: &nerilmektedir. Kald ki,
olagan faaliyetler bir yil i¢inde birden fazla yapilmasi kuvvetle muhtemel islemler oldugundan, zaten siireklilik arz eden islemlerin diizenlendigi 17. Madde

kapsamina girecektir.

16-3 ile ilgili olarak degerleme yapacak kuruluslara iligkin olarak mevcut uygulamaya paralel belli nitelikteki bagimsiz denetim sirketlerine ve danismanlik
sirketlerine de yer verilmesi Onerilmektedir. Degerlemenin salt aract kurum, yatinm bankasi ve kalkinma bankasina birakilmasinin uygun olmadigi

diistiniilmektedir. Soyle ki,
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a.

Diinyada bu y6nde zorlayict bir uygulama bulunmamaktadir. Gelismis piyasalarda salt degerleme tizerine uzmanlagms kurumlar bulunup,
degerleme islemi genellikle bu kurumlar tarafindan yerine getirilmektedir. Ulkemizde de buna benzer emsal diizenleme ihtiyact
bulunmaktadir,

Araci kurum, yatirim bankasi ve kalkinma bankasinin, her ne kadar arada siki kurallar bulunsa da, iliskili birimleri borsada aktif olarak alim
satim yapmaktadir. Bu nedenle halka acik ortakliklar, degerleme esnasinda heniiz kamuya acgiklanmamis bilgilerin degerleme yapan kurulus
ile paylasilmasi ve bu bilgilerin piyasaya sizma riski nedeniyle, degerleme islemini daha ¢ok bagimsiz denetim sirketlerinin bunlardan ayr bir
sekilde oOrgiitlenen kurumsal finansman birimleri ile yapmayi tercih etmektedirler. Bu nedenle, 2’nci maddedeki goriislerimiz sakli kalmak
kaydiyla, aracit kurum, yatirnm bankast ve kalkinma bankasinin yani sira bagimsiz denetim kuruluslarinin kendilerinden ayrik bir sekilde
orgiitledikleri kurumsal finansman sirketlerinin de degerleme faaliyetinde bulunmaya devam etmesinin énemli oldugu diisiiniilmektedir.

Esasen degerlemeye iliskin Kurulunuzun ayr1 bir diizenlemesi oldugundan, mevzuatta birligin saglanmasi ve muhtemel tereddiitlerin
onlenmesi adina, degerleme ile ilgili ifadelerin metinden ¢ikarilmasinin ve diizenlemenin Kurulun ilgili Tebligine birakilmasinin daha dogru
bir yaklagim olacag diigiiniilmektedir.

Maddenin 9. fikrasinda havuz bir diizenlemeye gidilmistir. Diger fikralardaki agik diizenleme karsisinda ayrica metinde yer almasinin uygun olmadig

diistintilmektedir.
Yaygin ve Siireklilik Arz Eden islemlerin Degerlemesi Yaygin ve Siireklilik Arz Eden islemlerin Degerlemesi Degerlendirilmesi
MADDE 17 MADDE 17

(1) Halka a¢ik ortakliklar ve bu ortakliklarin dogrudan veya dolayli bagl | (1) Halka agik ortakliklar ve bu ortakliklarin dogrudan veya dolayli bagh
ortakliklar1 ile iliskili taraflart arasindaki yaygin ve siireklilik arz eden | ortakliklari ile iligkili taraflar1 arasindaki yaygin ve siireklilik arz eden
islemlerin kapsami ve bu islemlere iligkin sartlar yonetim kurulu tarafindan | islemlerinden asagida belirlenen sinirlari asanlar i¢in islemin kapsami ve bu

karara baglanir.

islemlere iliskin sartlar yonetim kurulu tarafindan karara baglanir. S6z
konusu islemlerin kapsaminda ve sartlarinda degisiklik olmasi durumunda,
yeniden vyoOnetim kurulu karar1 alinir. YOnetim kurulu Kkararinin icra
edilebilmesi i¢in bagimsiz iiyelerin ¢ogunlugunun onayi bulunmasi gerekir.
Bu kapsamda alinacak y6netim kurulu kararinda, Tiirk Ticaret Kanunu’nun
393’iincii_maddesi kapsamundaki yonetim kurulu iiyeleri oy kullanamaz.
Bagimsiz liyelerin cogunlugunun islemi onaylamamasi halinde, bu durum
isleme iliskin vyeterli bilgiyi icerecek sekilde kamuyu aydinlatma
diizenlemeleri cercevesinde KAP vasitasiyla kamuya duyurulur ve islem
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Ortakliklarin, iligkili taraflarla olan yaygin ve siireklilik arz eden islemlerinin
tutarinin

a) Alis islemlerinde kamuya agiklanan son yillik finansal tablolara gore
satiglarin maliyetinin %10 undan

b) Satis islemlerinde kamuya agiklanan son yillik finansal tablolara gore satig
gelirlerinin %10 undan fazla bir orana ulasacaginin 6ngoriilmesi durumunda
ortaklik yonetim kurulu tarafindan islemlerin sartlarina ve piyasa kosullart ile
karsilastirmasina iliskin olarak bir rapor hazirlanir.

(3) S6z konusu rapor yillik olagan genel kurul toplantisindan {i¢ hafta dnce
KAP’ta yayimlanir.

(5) Temettii dagitimi, sermaye artirimi nedeniyle riichan hakki kullanimi ve
yoneticilerin mali haklarina iligkin ddemeler ile menkul kiymet yatirim
ortakliklariin, gayrimenkul yatirim ortakliklarinin ve girisim sermayesi
yatirnm ortakliklarinin iligkili taraflarindan aldiklari portféy yonetimi, yatirim
danigsmanlig1 ve sermaye piyasasi araglarinin alim satimina aracilik hizmetleri
ile finansal kuruluslarin olagan faaliyetlerinden kaynaklanan iliskili taraf
igslemleri i¢in bu madde hiikiimleri uygulanmaz.

genel kurul onayina sunulur. Genel kurul toplantilarinda Kanun’un 29 uncu
maddesinin altinci fikrasinda belirtilen esaslara uyulur.

Ortakliklarin, iligkili taraflarla olan yaygin ve siireklilik arz eden islemlerinin
tutarinin,

a) Alig islemlerinde halka agik ortakligin kamuya agiklanan son yillik
finansal tablolara gore satiglarin maliyetinin %10 undan

b) Satis islemlerinde halka acik ortakligin kamuya agiklanan son yillik
finansal tablolara gore satis gelirlerinin %10 unu asmasi dan-fazla-birerana
a-lasaeagmm—eﬂgem}meﬁ durumunda ortaklik yonetim kurulu tarafindan
islemlerin gartlarina ve piyasa kosullari ile karsilastirmasina iligkin olarak bir
rapor hazirlanir.

(3) S6z konusu rapor veya ticari sir icerecek sekilde detayli hazirlanmis ise
raporun sonucu genel kurulda ortaklarin bilgisine sunulur. yHcelagan-genel

Ksenl ton] ot e haftn Snee K AP Tanir

(5) Temettii dagitimi, sermaye artirrmi nedeniyle riigchan hakki kullanimi
ve yoneticilerin mali haklarina iligkin 6demeler ile konsolidasyona dahil
sirketlerle vyapilan islemler, menkul kiymet yatirim ortakliklarinin,
gayrimenkul yatirnm ortakliklarinin  ve girisim sermayesi yatirim
ortakliklarmin 1iligkili taraflarindan aldiklar1 portfdy yoOnetimi, yatirim
danigmanlig1 ve sermaye piyasasi araglarinin alim satimina aracilik hizmetleri
ile finansal kuruluslarin olagan faaliyetlerinden kaynaklanan iligkili taraf
islemleri i¢in bu madde hiikiimleri uygulanmaz.
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Gerekce: Taslak Teblig Madde 17'nin basligi maddenin igerigiyle paralel olacak sekilde degistirilmesi uygun olacaktir. Metnin igeriginde degerleme islemi
degil degerlendirme / raporlama islemi yapildigi i¢in bashigin da "Yaygin ve siireklilik arz eden islemlerin degerlendirilmesi" gibi igerigi yansitacak bir baslik
olmasi 6nerilmektedir.

17-1 ile ilgili olarak; madde metni bagli ortakliklarin da ayrica rapor hazirlama yiikiimliiliigiine tabi olup olmadiklar1 hususunda net goriinmemektedir. Sadece
yonetim kurulu karar1 alinacagi, raporlama yapilmayacagi anlasilmaktadir. Bu hususun degerlendirilmesinde bu raporlarin hangi sirketin genel kuruluna
sunulacagl, bu detaylarin ana sirket ortaklar i¢in ne derecede 6nemli oldugu, SPK tarafindan bu raporlarin inceleme ve denetiminin etkin yapilabilirligi,
yiikiimliiligiin getirecegi fayda ile katlanilacak maliyet mutlaka analiz edilmelidir. Diger taraftan, islemlerin kapsaminin ve sartlariin sik sik degisebilecegi
var sayimi altinda, bdyle bir durum ortaya c¢iktiginda, yeni kapsam ve sartlar1 degerlendiren yeni bir yonetim kurulu karari alinmasinin uygun olacagi
diisiiniilmektedir. 1. Fikranin b bendinde, rapor hesap dénemi kapandiktan sonra yazilip Genel Kurul'dan 3 hafta dnce agiklanacagi i¢in ifadenin "ulagacaginin
ongoriilmesi" degil "ulagsmasi” olarak degistirilmesinin daha uygun olacagi diigiiniilmektedir. Ayrica, 2008/48 sayili Haftalik Biilten’de ilan edilen duyuruda
yaygin ve siireklilik arz eden islemlerin %10 limitinin altinda kalmas1 halinde yonetim kurulu karar1 aranmayacagi agikliga kavusturulmus olup, bu hususun
teblige de yansitilmasi 6nem tasimaktadir.

17-3 ile ilgili olarak; uygulamada baz1 sirketler teblige uygun olarak asgari unsurlar i¢in rapor hazirlayip tamamini ilan ederken, baz1 sirketler ¢ok daha detay,
kapsamli, ticari sir igceren raporlar diizenlemekte ve sonug¢ kismini agiklamaktadirlar. Bu durumda s6z konusu raporun ticari sir niteligindeki bilgileri igeriyor
olmasi; bu tarz bilgileri agiklamak zorunda olmayan ve ayni is kolunda faaliyet gosteren halka kapali ortakliklar ile haksiz rekabete sebebiyet verecek olmasi
dolayisiyla bu ve benzeri sebeplerden otiirii bu nitelikteki bilgilerin kamuya ifsa edilmesinin halka agik ortakligin ve dolayisiyla s6z konusu halka agik
ortakligin pay sahiplerinin zararina yol agabilecegi diisiincesi ile raporun kendisinin degil, sadece sonu¢ kisminin kamuya aciklanmasinin amaca hizmet i¢in
yeterli oldugu ve daha dogru bir yaklasim olacag diisiiniilmektedir.
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Ortiilii Kazan¢ Aktarimi Yasag
MADDE 18

(1) Halka acik ortakliklar ve kolektif yatirnm kuruluslari ile bunlarin istirak ve
bagli ortakliklarinin; yonetim, denetim veya sermaye bakimindan dogrudan
veya dolayli olarak iligkide bulunduklar1 gercek veya tiizel kisiler ile
emsallerine uygunluk, piyasa teamiilleri, ticari hayatin basiret ve diirlistliik
ilkelerine aykir1 olarak farkli fiyat, iicret, bedel veya sartlar iceren anlagsmalar
veya ticari uygulamalar yapmak veya islem hacmi iiretmek gibi islemlerde
bulunmak suretiyle karlarii veya malvarliklarini azaltarak veya karlarinin
veya malvarliklarinin artmasini engelleyerek kazang aktariminda bulunmalari
yasaktir.

(2) Halka agik ortakliklar ve kolektif yatirim kuruluslari ile bunlarin istirak ve
bagl ortakliklarinin, esas sdzlesmeleri veya i¢ tiiziikleri ¢ercevesinde basiretli
ve diiriist bir tacir olarak veya piyasa teamiilleri uyarinca karlarmi ya da
malvarliklarimi1 korumak veya artirmak igin yapmalar1 beklenen faaliyetleri
yapmamalar1 yoluyla iliskili olduklart gercek veya tiizel kisilerin karlarmin ya
da malvarliklarinin artmasini saglamalar1 da ortiilii kazang aktarimi sayilir ve
yasaktir.

(3) Birinci ve ikinci fikralarda belirtilen ilkelere aykiriligin tespitinde bu
boliimde belirlenen usul ve esaslar izlenir.

Ortiilii Kazan¢ Aktarim Yasag
MADDE 18

Gerekee: 18-1 ve 18-2 SPKn. md. 21-1 ve 21-2 nin aynen tekrari oldugundan Taslak Teblig’de yer almasina gerek olmadigi diisiiniilmektedir. Ancak teblig
biitiinliigii agisindan gerek goriiliirse, bu ifadelere yer verilmesinde de sakinca goriilmemektedir.

Yonetim, denetim ve sermaye bakimindan dogrudan veya dolayli iliskinin beraberinde bir hakimiyet iligkisini de getiriyor olmas1 gerektigi hususunun Taslak
Teblig’de agikca belirtiliyor olmasi gerekmektedir. Aksi takdirde iliskinin sinirlarinin ¢izilmesi imkansiz hale gelmektedir.

Taslak Teblig’in ileride ilgili taraflar arasinda ihtilafin 6nlenmesi ve teredditlerin giderilmesi adina, tanimlara mutlaka agikhik getirmesi gerektigi
diisiiniilmektedir. Ornegin; emsal nedir? emsallere uygunluktan ne kastedilmektedir. I¢ emsal ve dis emsal tanimlarina ihtiyag var midir? Emsalin olmadig1
veya bulunamadigi hallerde nasil bir yol izlenecektir. Piyasa teamiilii nedir? Piyasa tanimi nasil yapilmalidir? Simirlar1 nasil ¢izilmelidir? Ticari hayatin basiret
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ve diiriistliik ilkeleri ile ilgili de bir tanim yapilmalidir. Bu tamimlar objektif bir sekilde yapilamadig: takdirde ileride ortakliklar, pay sahipleri ve kamu otoritesi

arasinda tereddiitler yaganabilecektir.

iliskide Bulunulan Kisiler
MADDE 19

(1) Halka agik ortakliklar ve kolektif yatirim kuruluslar ile bunlarin istirak ve
bagli ortakliklarmin ydnetim, denetim veya sermaye bakimindan dogrudan
veya dolayli olarak iligkide bulunduklari gergek veya tiizel kisiler;

a) Halka agik ortakliklar ve kolektif yatirim kuruluslari ile bunlarin istirak ve
bagl ortakliklarinin yénetim kurulu iiyelerini, yonetim kurulu iiyesinin tiizel
kisi olmasi halinde s6z konusu tiizel kisiyi yonetim kurulunda temsil eden
gercek kisiyi, fon kurulu {yelerini, halka acik ortakliklar ve kolektif yatirim
kuruluslart ile bunlarin istirak ve bagli ortakliklarinin finansal veya faaliyet
politikalarini, kararlarin1 veya hedeflerini dogrudan veya dolayli olarak
belirleme, kontrol etme veya etkileme giiciine sahip olan ortak veya yoneticileri
ile diger kisileri,

b) Halka agik ortakliklar ve kolektif yatirim kuruluslarmin istirak veya bagh
ortakliklariin, dogrudan veya dolayli olarak, bagli ortaklik veya istiraklerini,

Iliskili Taraf de BulunulanKisiler
MADDE 19

Mliskili taraf tanim, iliskili taraf islemlerinin kapsam, iliskili taraf islemlerine
iliskin _olarak finansal tablo ve dipnotlardaki kamuyu aydinlatma
yiikiimliiliikleri ile bunlara taninan istisna ve muafiyetler konusunda TMS 24
“Tliskili Taraf Aciklamalar1” Standardi’na uyulur.

Mliskili taraf tanimu icerisinde ver alan ve halka acik ortakligin dogrudan veya

dolayli olarak yonetim hakimiyetini elinde bulunduran pay sahipleri ile

yOnetim kurulu tiyeleri ve st diizey yoneticilerin, es ve ikinci dereceye kadar

kan ve sihri yakinlar da iliskili taraf tanimi icerisine girer.
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c) Kolektif yatirm kuruluglarinin portfylerini ydneten portfdy yonetim
sirketleri ile portfoy yoneticilerini,

¢) Bireysel emeklilik fonlarinin kurucusu olan bireysel emeklilik sirketlerini,

d) (a), (b), (c) ve (¢) bentleri kapsaminda bulunan tiizel kisilerin y&netim
kurulu tiyelerini, yonetim kurulu {iyesinin tiizel kisi olmasi halinde s6z konusu
tiizel kisiyi yonetim kurulunda temsil eden gercek kisiyi, bu tiizel kisilerin
finansal veya faaliyet politikalarini, kararlarin1 veya hedeflerini dogrudan veya
dolayli olarak belirleme, kontrol etme veya etkileme giiciine sahip olan ortak
veya yoneticileri ile diger kisileri,

e) (a), (b), (¢), (¢) ve (d) bentleri kapsaminda bulunan ger¢ek kisilerin

yakinlarini,

f) (a), (b), (¢), (¢), (d) ve (e) bentleri kapsaminda bulunan ger¢ek veya tiizel
kisilerin dogrudan veya dolayli olarak niifuzu altinda bulundurdugu veya
menfaat birlikteligi i¢inde oldugu gergek veya tiizel kisileri, ifade eder.

Gerekge: Tim gelismis piyasalardaki diizenlemelere paralel bir sekilde, iligkili taraf islemleri ile ilgili olarak, TMS/UMS-24’e referans verilmesi
onerilmektedir. Bu yaklasim, tiim diinyada (6zellikle Kita Avrupasi’nda) kabul goren objektif bir yaklagim olup; Kurulunuzun bu Teblig kapsamindaki 6nceki
diizenlemesi ile aynidir. Teblig’de TMS 24’¢ atif yapilmasi ile diizenlemenin daha anlasilir ve agik olacagi ve bu gercevede ilgili taraflar (ortaklik, pay sahibi,
yatirimel, denetgi, kamu vb.) arasinda uygulamada herhangi bir tereddiit kalmayacagi diigiiniilmektedir.

Diger taraftan, yine uygulamada tereddiitleri 6dnlemek adina, iliskili taraf konumundaki gercek kisiler ile ilgili olarak ve daha dnce yine Kurulunuz
diizenlemelerine paralel bir sekilde akrabalik iliskilerinde ikinci derece siniriin getirilmesi dnerilmektedir.
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Emsallerine, Piyasa Teamiillerine ve Ticari Hayatin Basiret ve Diiriistliik
Ilkelerine Uygunluk
MADDE 20

(1) Iliskide bulunulan kisilerle gergeklestirilen islemlerde emsallerine, piyasa
teamiillerine, ticari hayatin basiret ve diiriistliik ilkelerine uygun hareket edilir.
Halka acik ortakliklar ve kolektif yatinm kuruluslar, iliskide bulunulan
kisilerle gerceklestirdikleri islemlerin emsallerine, piyasa teamiillerine, ticari
hayatin basiret ve diiriistlik ilkelerine uygun sartlarda gerceklestirilmis
oldugunu belgelemek ve bu durumu tevsik edici bilgi ve belgeleri en az sekiz
yil stire ile saklamak zorundadirlar.

(2) Halka acik ortakliklar ve kolektif yatirim kuruluslari ile bunlarin istirak ve
bagl ortakliklariin iligkide bulunulan kisilerle gerceklestirdikleri islemlerde
uygulanan fiyat, iicret, bedel veya sartlarin emsallerine uygun olmasi esastir.
Halka ac¢ik ortakliklar ve kolektif yatirnm kuruluslari ile bunlarin istirak ve
bagli ortakliklarinca iligkide bulunulan kisilerle gerceklestirilen iglemlerin
emsallerine uygunlugunun tespitinde, bu Tebligde aksi belirtilmedigi
miiddetge, Maliye Bakanhgmin “Transfer Fiyatlandirmasi Yoluyla Ortiilii
Kazan¢ Dagitimi Hakkinda Genel Tebligi”nin “Emsallere Uygunluk Ilkesi”,
“Emsallere Uygun Fiyat ya da Bedelin Tespitinde Kullanilan Yontemler”,
“Gayri Maddi Haklar” ile “Grup I¢i Hizmetler” baslikli 4, 5, 10 ve 11 inci
boliimlerinde belirtilen hususlar dikkate alinabilir.

Emsallerine, Piyasa Teamiillerine ve Ticari Hayatin Basiret ve
Diiriistliik Ilkelerine Uygunluk
MADDE 20

(2) Halka agik ortakliklar ve kolektif yatirim kuruluslari ile bunlarin istirak ve
bagh ortakliklarinin iligkide bulunulan kisilerle gerceklestirdikleri islemlerde
uygulanan fiyat, ticret, bedel veya sartlarin emsallerine uygun olmasi esastir.

Halka-actkortaldildar vekelektif yatirmmlcorulaslarr He-bunlarmistirale—ve

Gerekee: 20-2 ile ilgili olarak; giinliik ticari hayatin dogas1 geregi her zaman tam olarak emsal durum bulunamamakta, ilk bakista emsal gibi goriinen
degerlerden farkli ama sonugta aslinda halka acik sirketin lehine olan bir deger kullanilabilmektedir. Ornegin sirket icin ileride ciddi katma deger yaratacak bir
firsat1 kagirmamak adina fiyat diisiirmek; bir stogun degerinin diisecegini hissedip, fiyat diislirmek sureti ile stogu onceden eritmek maksadiyla o giin icin
piyasa fiyatinin altinda satig yapmak veya ileride bir malin degerinin yiikselecegini dngdriip piyasada goriinen fiyatin bir miktar daha iizerinde alim yapmak vb.
islemlerde piyasadaki diger fiyatlar aslinda tam olarak emsal olamamaktadir. Bu nedenle, giinliik ticari hayatta, kosullarin zorlamas1 nedeniyle, emsallerin tam
gosterilemedigi veya piyasa fiyatlarindan farkli uygulamalarin ortaya ¢ikmasi muhtemel oldugundan, konunun yoénetim kurulunun dikkatine sunulmasi ve

karara baglanmasi gibi bir ¢dziim yolu diisiiniilebilir.
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Tanimlar ile ilgili olarak Sermaye Piyasas1t Mevzuati disinda baska bir mevzuata atif yapilmasinin dogru olmadig1 ve sakincalarit bulundugu diisiiniilmektedir.
Soyle ki; Sermaye Piyasasi Mevzuati, esas itibariyle yatirimcilarin korunmasi felsefesi ile yola ¢ikmaktadir. Oysa ki vergi mevzuatinin temel amaci, vergi
matrahinin azaltilmasinin 6nlenmesidir. Yatirimcilarin korunmasi hedefi vergi mevzuatinin disindadir. Zaman igerisinde sermaye piyasasi mevzuati ve vergi
mevzuat1 birbirinden farkliklagabilir. Uygulamalar cesitlenebilir. Sermaye piyasasi kapsaminda yeni diizenleme ihtiyaglar1 ortaya c¢ikabilir. Vergi
mevzuatindaki gelismeler, sermaye piyasast mevzuatinin amacina hizmet etmeyebilir. Bu nedenle, uygulamada tereddiitlere yol agabilecegi diisiiniildiigiinden
sermaye piyasasi mevzuatinin konu ile ilgili olarak kendi tanimlarini yapmasinin daha dogru bir yaklagim olacag diisiiniilmektedir. Sermaye Piyasasi Mevzuati
kapsaminda 6nemli olan husus, bir iglemin “arms-lenght” prensibine, yani bir iglem iligkili taraflar arasinda yapilmis olsa dahi, eger bu islem birbirlerinden
tamamen bagimsiz taraflar arasinda yapilmis olsaydi dahi, islemin esaslarinda herhangi bir degisiklik olmamasi durumuna uygun olarak yapilip yapilmadigidir.
Oysa, vergi mevzuatindaki “transfer fiyatlamasi” yaklagimi ise sermaye piyasasinin “arms-lenght” yaklagimindan farklidir. Burada vergi mevzuatindaki hedef,
bir sirketten bir sirkete veya vergi orani yiiksek iilkelerden, vergi orani diigiik iilkelere, islem “arms-lenght” kuralina uygun olsun-olmasin, vergi matrahini
kiiciiltmek amaciyla yapilan ve varsa emsale uygun olmayan kar transferi islemlerinin 6nlenmesidir.

Kazan¢ Aktarimimin Ortakhiklara veya Kolektif Yatirnm Kuruluslarina
Iadesi
MADDE 21 -

(1) Kazang¢ aktarmmimin Kurulca tespiti halinde halka agik ortakliklar ve
kolektif yatirim kuruluslari ile bunlarin istirak ve baglh ortakliklari, s6z konusu
tespite iligkin Kurul kararinin teblig edildigi tarihten itibaren en ge¢ bir ay
icinde kazang aktarilan taraflardan, aktarilan tutarin kanuni faizi ile birlikte mal
varligr veya kéri azaltilan ortaklifa veya kolektif yatirnm kurulusuna iade
edilmesini talep eder. Kendilerine kazang aktarilan taraflar, halka acik
ortakliklar, kolektif yatirnm kuruluslart ile bunlarn istirak veya bagh
ortakliklar1 tarafindan iade talebinin yapildigi tarihten itibaren en gec ii¢ ay
icinde aktarilan tutar1 kanuni faizi ile birlikte iade etmek zorundadirlar.
Aktarilan tutar, iliskide bulunulan kisilerle gerceklestirilen islemler sonucunda
ortaklik veya kolektif yatirnm kurulusunun karinda veya mal varliginda
meydana gelen azalmay1 veya karinda veya mal varliginda meydana gelmesi
engellenen artigi ifade eder.

(2) Ortiilii kazang aktarimi yasagmin ihlali ile ilgili Kanun’un 94 iincii, 103
iincli ve 110 uncu maddeleri ile ilgili mevzuatta dngdriilen hukuki, cezai ve
idari yaptirimlar saklidir.
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Gerekge: 21. Madde ile ilgili olarak; SPKn. md. 21-4’{in tekrar1 oldugundan Taslak Teblig’de yer almasina gerek olmadigi disiiniilmektedir. Bunun yerine
detayli olarak hangi durumlarda hangi yaptirimlarin uygulanacagi, 6rnegin ne zaman idari para cezasi, ne zaman iade, ne zaman hapis cezasi istenecegi

detaylari ile agikliga kavusturulmalidir.

Kamuya ve Ortaklara Aciklanacak Bilgiler
MADDE 22

(1) Bu Tebligin 21 inci maddesinin birinci fikras1 kapsaminda yapilan her tiirli

islem ve ilgili Kurul kararlari, Kurulun kamuyu aydinlatma diizenlemeleri
cercevesinde halka acgik ortakliklar ve kolektif yatirim kuruluslar tarafindan
kamuya agiklanir ve yapilacak ilk genel kurul toplantisinin giindemine alinarak
ortaklarin bilgisine sunulur.

Kamuya ve Ortaklara Aciklanacak Bilgiler
MADDE 22

(1) Kanun’un Bu—Febhgin 21 inci maddesinin dordiincii birinet fikrasi
kapsaminda yapilan her tiirlii islem ve ilgili Kurul kararlari, Kurulun kamuyu
aydinlatma diizenlemeleri ¢ercevesinde halka agik ortakliklar ve kolektif
yatirim kuruluslan tarafindan kamuya agiklanir ve yapilacak ilk genel kurul
toplantisinin giindemine alinarak ortaklarin bilgisine sunulur.

Gerekce: Taslak Teblig’in 21’inci maddesinin ¢ikarilmasi 6nerildiginden, bu madde de Kanun’un ilgili maddesine atif yapilmasi onerilmistir.

ALTINCI BOLUM

Yoneticilerin Elde Ettikleri Kazanclarin ihragcilara iadesi
Elde Edilen Net Kazanclarin Thracciya Iade Edilmesi
Madde 23

(1) Ihragcilarin yoneticileri, alt1 ay icerisinde ilgili sermaye piyasasi araglarinda
gercgeklestirdikleri islemlerden (alim, satim, alim ve satim veya satim ve alim
islemlerinden), kazang elde etmeleri durumunda elde ettikleri net kazanci
ihragcilara iade ederler.

(2) Ihraggilarn yéneticilerinin, bu Teblig maddesinin birinci fikrasi
kapsaminda elde ettikleri net kazanglari, 30 giin igerisinde ihraggilar tarafindan
belirtilen hesaplara yatirmasi ve ddemenin yapildigina dair belgeleri ihraggiya
teslim etmesi gerekmektedir.

(3) Thraggilarin yoneticileri tarafindan bu Teblig maddesinin birinci fikrasi

ALTINCI BOLUM

Ust Diizey Yoneticilerin Elde Ettikleri Kazanclarin ihraccilara iadesi
Elde Edilen Net Kazanclarin Thracciya iade Edilmesi

Madde 23

(1) ihracerlarm yonetieileri Ust Diizey Yoneticiler, alt1 ay igerisinde ilgili

sermaye piyasasi araglarinda gergeklestirdikleri alim ve satim islemlerinden

ehms—satim—alim—ve-satimveyasatim—ve—alimislemlerinden)y;,—kazang elde

etmeleri durumunda elde ettikleri net kazanci ihragcilara siiresi icinde iade
ederler. Bu durumda, idari para cezasi uygulanmaz.

(2) ihracerlarmyénetieileri Ust Diizey Yoneticilerin, bu Teblig maddesinin

birinci fikras1 kapsaminda elde ettikleri net kazanglari, 30 giin igerisinde
ihraggilar tarafindan belirtilen hesaplara yatirmasi ve 6demenin yapildigina
dair belgeleri ihraggiya teslim etmesi gerekmektedir.

(3) Ihracetarm—yoneticileri Ust Diizey Yoneticiler tarafindan bu Teblig
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kapsaminda elde edilen net kazanglarin ihrag¢iya iadesine iliskin siiregler,
ihrageilar tarafindan takip edilir ve iade edilen kazancglara iligkin tutarlar
ihrageilar tarafindan yilda iki defa Temmuz ayinn ilk is giinii ve yilin son is
giiniinde KAP araciligi ile ilan edilir.

(4) Kurulca, kazang iadesine iliskin yiikiimliiliiklerini 30 giinliik siire igerisinde
yerine getirmeyenler hakkinda, bu sahislarin elde ettikleri menfaatin iki kati
tutarinda idari para cezasi verilir.

maddesinin birinci fikrasi kapsaminda elde edilen net kazanglarin ihraggiya
iadesine iliskin siirecler, ihragc¢ilar tarafindan iist diizey yoneticilerin bu
kapsamda yaptiklar1 6zel durum agiklamalarindaki bilgilerle siirli olarak
takip edilir ve iade edilen kazanglara iligkin tutarlar ihragg¢ilar tarafindan yilda
iki defa Temmuz aymin ilk is giinii ve yilin son is glinlinde KAP aracilig ile
ilan edilir.

(4) Kurulca, kazan¢ iadesine iliskin yiikiimliiliiklerini 30 giinliik siire
icerisinde yerine getirmeyenler hakkinda, bu sahislarin elde ettikleri
menfaatin iki kati tutarinda idari para cezasi verilir.

Gerekee: 23-1 ile ilgili olarak; Kanunun 103’{incli maddesinin 4’iincii fikrasinda “alim ve satim” ibaresi kullanildigindan, burada diizeltme yapilmasi
onerilmektedir. 4. fikrada 1.fikra cercevesinde idari para cezasma da muhatap olunup olunmayacagi tam anlasilamamaktadir. ikinci bir cezaya muhatap
olunmayacaginin agikca diizenlenmesinin uygun olacag: diisiiniilmektedir. 23-3 ile ilgili olarak ihraggiya verilen takip ylikiimliiliigii, ihrag¢inin erigebilecegi
bilgilerle sinirli olmalidir. MKK kayitlar1 tam olarak ihraggiya agik olmadigindan, 6zel durum agiklamalarina atif yapilmstir.

Ihracgilarin Yoneticilerinin Listesi
Madde 24

(1) ihrageilar, yoneticilerinin listesini her y1l hazirlayarak MKK'ya gondermek
ve s6z konusu listede degisiklik olmasi halinde giincellemekle yiikiimliidiir.

(2) Thraggilarin MKK'ya gonderdikleri listede su hususlara yer verilir:
a) Listede yer alan kisinin kimligi,

b) Bu kisinin listede olma sebebi,

¢) Listenin hazirlandig1 ve giincellendigi tarih.

Halka Acik Ortakhk Hhracesarm Ust Diizey Yoneticilerinin Listesi
Madde 24

(1) Halka acik ortaklik, Seri:VIII, No:54 Tebligi kapsaminda MKK nezdinde
tutulan “icsel bilgilere erisimi olanlar listesi’nde yer alan Ust Diizey
Yoneticiler’i ayrica tanimlamak ve Seri:VIII, No:54 tebligindeki hiikiimler
cercevesinde diger bilgileri giincel olarak tutmak zorundadir.
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(3) Liste agagida belirtilen kosullarda derhal giincellenir:

a) Bir kisinin listede olma sebebinde bir degisiklik oldugunda,

b) Listeye yeni bir kisi eklenmesi gerektiginde,

c) Daha once listede olan bir kisinin, listede yer almasini gerektiren durum
ortadan kalktiginda,

(4) lIhraggilarin ydnetim kurullari, s6z konusu listede yer alan Kkisilere
yiikiimliiliiklerini ve ihlal durumunda uygulanacak yaptirimi yazili olarak
teblig ederler. Bu hususun teblig edildigine iliskin belgeler ihrag¢1 tarafindan
muhafaza edilir ve talep edilmesi halinde Kurula génderilir.

(4) Halka acik ortaklifin fhraceslarm yonetim kurululass, s6z konusu listede

yer alan kisilere yiikiimliiliklerini ve ihlal durumunda uygulanacak yaptirimi
yazili olarak teblig ederler. Bu hususun teblig edildigine iliskin belgeler
thracettarafindan muhafaza edilir ve talep edilmesi halinde Kurula gonderilir.

Gerekce: Uygulamadan kaynaklanabilecek tereddiitleri gidermek amaciyla madde metnine Onerileri getirilmistir. MKK nezdinde zaten igsel bilgilere erisimi
olanlar listesi tutuldugundan, burada kapsamda olmasi anlamli goriilen “idari sorumlulugu bulunan” yani “lst diizey yonetici” kapsamindaki kisilerin sadece
MKK listesinde ayrica tanimlanmasi yeterli goriilmelidir. Bu sekilde miikerrer kayitlar dolayisiyla gereksiz maliyet ve olast karisikliklar, giincelleme

gecikmeleri vb. onlenebilecektir.

Kazang Iadesine Iliskin Istisnalar
MADDE 25

(1) Kazang iadesine iligkin olarak asagida belirtilen hususlar istisna
kapsaminda degerlendirilir.

a) Bedelli veya bedelsiz sermaye artiriminda elde edilen paylardan saglanan
kazanglar.

b) Kurul diizenlemelerine gore uygulanan, calisanlara pay edindirme
programlar1 ve ihragci veya bagh ortakligin calisanlarina yonelik pay tahsis
edilmesi sonucunda elde edilen kazanglar.

c) Veraset yoluyla iktisap edilen sermaye piyasasi araglarindan elde edilen
kazanglar.

Kazang Iadesine Iligkin Istisnalar
MADDE 25

(1) Kazang iadesine iligskin olarak asagida belirtilen hususlar istisna
kapsaminda degerlendirilir.

a) Bedelli veya bedelsiz sermaye artiriminda elde edilen paylardan saglanan
kazanglar.

b) Kurul diizenlemelerine gore uygulanan, calisanlara pay edindirme
programlar1 ve ihraggr veya bagl ortakligin ¢alisanlarina yonelik pay tahsis
edilmesi sonucunda elde edilen kazanglar.

¢) Veraset yoluyla iktisap edilen sermaye piyasasi araglarindan elde edilen
kazanglar.

d) iktisap edilen paylarmn alt1 ay boyunca devir ve satisa konu edilmeksizin
elde tutulmasindan saglanan kazanclar. S6z konusu kazancin tespitinde ilk
giren ilk ¢ikar yontemi uygulanir.
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Gerekce: Yoneticinin alim yaptiktan sonra, alt1 ay boyunca, isleme konu sermaye piyasasi araci ile ilgili olarak herhangi bir islem yapmamasi durumunda,
kazang iadesi yiikiimliiliigli kalmayacag1 varsayimi altinda, madde metninde konuyu agiklia kavusturan ilave bir alt bent getirilmesi onerilmektedir. Ayrica,
alt1 ay i¢inde birden fazla alim-satim islemi yapilmasi sdz konusu oldugu takdirde, satis1 yapilabilecek ilk sermaye piyasasi aracinin ilk alinan olmasi gerektigi

varsayimi altinda, agiklayici bir ifade konulmak istenmektedir.

Pay Sahipleri ile iligkiler Birimi
MADDE 26

(1) Borsa Sirketlerinin pay sahipligi haklarinin kullanilmas1 konusunda
faaliyet gdsteren, yonetim kuruluna raporlama yapan ve yonetim kurulu ile pay
sahipleri arasindaki iletisimi saglayan pay sahipleri ile iliskiler biriminin
olusturulmasi ve pay sahipleri ile iligkiler birimi yoneticisinin ortaklikta tam
zamanl1 ¢alistyor olmasi zorunludur.

Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi
MADDE 26

(1) Paylarnn Borsada islem goren ortakliklarda Sirketlerinin pay sahipligi
haklarinin kullanilmas1 konusunda faaliyet gosteren, yonetim kuruluna
raporlama yapan ve yonetim kurulu ile pay sahipleri arasindaki iletigimi
saglayan pay sahipleri ile iligkiler biriminin olusturulmasi ve pay sahipleri ile
iligkiler birimi yoneticisinin ortaklikta tam zamanli c¢alisiyor olmasi
zorunludur

Gerekee: Ifadenin netlestirilmesi i¢in s6z konusu degisiklik dnerilmektedir. Ayrica ilgili dolayistyla bu maddenin 1.1.2. nolu ilkeye tasinarak, bu ilkenin

zorunlu hale gelmesi 6nerilmektedir.

Yonetim kurulu iiye sayisi
MADDE 28

(1) Halka agik ortakliklarda yonetim kurulu iiye sayisi ticten az olamaz.

Yonetim kurulu iiye sayisi
MADDE 28

(1) Halka acik ortakliklarda yonetim kurulu iiye sayisi #ieten besten az
olamaz.

Gerekge: Ilkelerde bes iiye olarak tespit edilmis olup, hangi ortaklik igin oldugu agik¢a belirtilmeli veya paralellik saglanmalidir.
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Yiiriirliikten kaldirilan Diizenlemeler
MADDE 33

(1) 30/12/2011 tarihli ve 28158 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri: IV,
No: 56 sayili Kurumsal Yonetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve
Uygulanmasina Iliskin Teblig, 19/3/2008 tarihli ve 26821 sayili Resmi
Gazetede yayimlanan Seri: [V, No: 41 sayili Teblig yiiriirliikkten kaldirilmistir.

Yiiriirliikten kaldirilan Diizenlemeler
MADDE 33

(1) 30/12/2011 tarihli ve 28158 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri: IV,
No: 56 sayih Kurumsal Yonetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve
Uygulanmasina iliskin Teblig, 19/3/2008 tarihli ve 26821 sayili Resmi
Gazetede yaymmlanan Seri: IV, No: 41 sayili Teblig ve bu Tebliglerde
degisiklik yapan Tebligler yiiriirliikkten kaldirilmigtir.

Gerekce: Madde metnine kiigiik bir ilave yapilmasi 6nerilmektedir.

EK:1
1.2 Bilgi Alma ve inceleme Hakki

1.2.1 Her pay sahibinin bilgi alma ve inceleme hakki vardir. Bilgi alma ve
inceleme hakki, esas sozlesmeyle veya sirket organlarindan birinin karariyla
kaldirilamaz veya sinirlandirilamaz.

EK:1
1.2 Bilgi Alma ve Inceleme Hakki

1.2.1 Her pay sahibinin ticari sir niteligindeki bilgilerin paylasimina ve
yatirimcilar arasinda bilgi esitsizligine yol agmamak kaydiyla, bilgi alma ve
inceleme hakk: vardir. Bilgi alma ve inceleme hakki, esas sdzlesmeyle veya
sirket organlarindan birinin karariyla kaldirilamaz veya sinirlandirilamaz.

Gerekge: Sirket faaliyetlerinin etkinliginin saglanabilmesi, rakiplerin bilgiye erisim i¢in “yatirime1” sifatiyla ticari bilgileri elde etme ihtimali dikkate alinarak

ticari sir ile ilgili kisita yer verilmesi gerektigi diisiiniilmektedir.

Diger taraftan halka agik anonim ortakliklarda en ¢ok dikkat edilmesi gereken ve Sermaye Piyasasi diizenlemelerinde en temel unsur olan bilgi esitsizliginin
oniine gegilmesi i¢in de bu husustaki kisit agikga eklenmelidir. Aksi halde bazi yatirimcilar, sirketin heniiz kamuya agiklanmamis bilgilerine erisim imkanlarini
zorlamakta, igsel bilgileri edinmeye ¢aligmaktadirlar. Yatirimeilara sunulan bilgilerin tiim yatirimeilara es zamanli sunumuna 6zen gosterilmekle birlikte, bu
gibi kisitlara yer vermeden “her pay sahibinin bilgi alma ve inceleme hakki vardir” seklinde bir yaklasim benimsendiginde biiyiik giiclikkler ¢ikabilmektedir.
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1.3 Genel Kurula Katilim Hakk:

1.3.1 Genel kurul toplant1 ilani, mevzuat ile 6ngoriilen usullerin yani sira,
miimkiin olan en fazla sayida pay sahibine ulagsmayi saglayacak, elektronik
haberlesme dahil, her tiirlii iletisim vasitasi ile genel kurul toplant1 tarihinden
asgari ii¢ hafta dnceden yapilir.

1.3.2 Sirketin internet sitesinde ve KAP’ta, genel kurul toplanti ilani ile
birlikte, sirketin mevzuat geregi yapmasi gereken bildirim ve agiklamalarin
yant sira, asagidaki hususlar dikkati cekecek sekilde pay sahiplerine duyurulur.
Bu hususlarin, halihazirda KAP’ta bulunmasi durumunda, genel kurul giindemi
ile birlikte KAP’ta yeniden agiklanmasina gerek yoktur.

¢) Genel kurul toplanti giindeminde yonetim kurulu iyelerinin azli,
degistirilmesi veya secimi varsa, azil ve degistirme gerekgeleri, yonetim kurulu
tyeligine aday gosterilecek kisilerin; 6zge¢misgleri, son on yil igerisinde
yiirlittiigli gorevler ve ayrilma nedenleri, sirket ve sirketin iligkili taraflart ile
iligkisinin niteligi ve Onemlilik diizeyi, bagimsizlik niteligine sahip olup
olmadigr ve bu kisilerin yonetim kurulu iiyesi se¢ilmesi durumunda, sirket
faaliyetlerini etkileyebilecek benzeri hususlar hakkinda bilgi;

1.3 Genel Kurula Katilim Hakk:

1. 3 1 Genel kuml toplanti 1lan1 mevzuat 1le ongomlen usullerin yanl sira,

habeﬂesm%éahﬂ—her—mﬂu—ﬂe&sm—vamam—ﬂe SII‘ketIn mternet S|tesmde yer

verilmek suretiyle genel kurul toplanti tarihinden asgari ii¢ hafta 6nceden

yapilir.

13.2 Sirketin i esind KAPta: ksl | y y

duydredar.  Sirketin_ mevzuat geregi vapmasi gereken bildirim ve
aciklamalarin yami1 sira, sirketin internet sitesinde “Kurumsal Yonetim”
béliimii altinda (veya Yatirimer Iliskileri boliimii altinda), genel kurul ilani ile
birlikte asagidaki hususlar duyurulur. Bu hususlarin, halihazirda KAP’ta
bulunmasi durumunda, genel kurul giindemi ile birlikte KAP’ta yeniden
aciklanmasina gerek yoktur.

¢) Genel kurul toplant1 giindeminde bagimsiz yonetim kurulu liyelerinin azli,
degistirilmesi veya se¢imi varsa, azil ve degistirme gerekgeleri, yonetim
kurulu {iyeligine aday gosterilecek bagimsiz adaylarin kisilerin; 6zgegmisleri,
son on yil igerisinde yiriittiigli gorevler ve gorev degisikligi ile yeniden
secilmeme disindaki ayrilma nedenleri, sirket ve sirketin iligkili taraflari ile
iligkisinin niteligi ve onemlilik diizeyi, bagimsizlik niteligine sahip olup
olmadig1 ve bu kisilerin yonetim kurulu iiyesi secilmesi durumunda, sirket
faaliyetlerini etkileyebilecek benzeri hususlar hakkinda bilgi;

Genel Kurulun yonetim kurulu iiyelerini se¢mesinden sonra tiim tiyelerin son
on yil icinde yiriittiigi gérevler ve ayrilma nedenleri, sirket ve sirketin iliskili
taraflar1 ile iliskisinin niteligi ve Onemlilik dizeyi, bagimsizlik niteligine
sahip olup olmadigi ve bu Kkisilerin yOnetim kurulu iiyesi secilmesi
durumunda, sirket faalivetlerini etkileyebilecek benzeri hususlar hakkinda
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d) Pay sahiplerinin giindeme madde konulmasina iliskin talepleri ve ydnetim
kurulunca kabul edilen giindem maddesi taleplerine iliskin karar taslaklari,

1.3.4 Giindem hazirlanirken, pay sahiplerinin sirketin Pay Sahipleri ile Iliskiler
Birimi’ne yazili olarak iletmis oldugu ve giindemde yer almasimi istedikleri
konular, yonetim kurulu tarafindan dikkate alinir. Yonetim kurulunun pay
sahiplerinin giindem Onerilerini kabul etmedigi hallerde, kabul gérmeyen
oneriler ile ret gerekgeleri genel kurul toplantisinda agiklanir,

1.3.7 Yonetim hakimiyetini elinde bulunduran pay sahiplerinin, yonetim kurulu
iiyelerinin, iist diizey yoneticilerin ve bunlarin es ve ikinci dereceye kadar kan
ve sihri yakinlariin, sirket veya bagh ortakliklar ile ¢ikar ¢atigmasina neden
olabilecek ©Onemli nitelikte islem yapmasi ve/veya sirketin veya bagl
ortakliklarin igletme konusuna giren ticari is tlirlinden bir islemi kendi veya
baskas1 hesabina yapmasi veya ayn tiir ticari islerle ugrasan bir baska sirkete
sorumlulugu smirsiz ortak sifatiyla girmesi durumunda s6z konusu islemler
hakkinda bilgi ayr1 bir giindem maddesi olarak genel kurul gliindemine alinir ve
genel kurul tutanagina islenir.

1.3.9 Giindemde 6zellik arz eden konularla ilgili yonetim kurulu tiyeleri, ilgili
diger kisiler, finansal tablolarin hazirlanmasinda sorumlulugu bulunan
yetkililer ve denetciler gerekli bilgilendirmeleri yapabilmek ve sorulari
cevaplandirmak tizere genel kurul toplantisinda hazir bulunmalar1 yénetim
Kurulu baskani tarafindan saglanir.

1.3.10 Sirketlerin ve dogrudan veya dolayl bagl ortakliklarinin,
a) Varlik devralmasi veya kiralamasi durumlarinda; islem tutarinin kamuya
aciklanan son yillik finansal tablolara gore varlik toplamimin veya satis

d) Genel kurul tarihi itibariyla pay sahibi olacagini beyan eden azhigin Pay
sahiplerinin  giindeme madde konulmasina iligkin talepleri ve yodnetim
kurulunca kabul edilen giindem maddesi taleplerine iliskin karar taslaklari,

1.3.4 Giindem hazirlanirken, pay-sahiplerinin azligin sirketin Pay Sahipleri ile
lliskiler Birimi’ne yazili olarak iletmis oldugu ve giindemde yer almasini
istedikleri konular, yonetim kurulu tarafindan dikkate alinir. Yonetim
kurulunun pay—sahiplerinin azhigin giindem oOnerilerini kabul etmedigi
hallerde, kabul gormeyen Oneriler ile ret gerekgeleri genel kurul toplantisinda
agiklanir.

1.3.7 Yonetim hakimiyetini elinde bulunduran pay sahiplerinin, yOnetim
kurulu iiyelerinin, {ist diizey yoneticilerin ve bunlarin es ve ikinci dereceye
kadar kan ve sihri yakinlarmin, sirket veya bagli ortakliklart ile ¢ikar
catismasina neden olabilecek 6nemli nitelikte islem yapmasi ve/veya sirketin
veya bagli ortakliklarin isletme konusuna giren ticari is tiiriinden bir islemi
kendi veya bagkasi hesabina yapmasi veya ayni tiir ticari islerle ugrasan bir
baska sirkete sorumlulugu simirsiz ortak sifatiyla girmesi durumunda sz
konusu iglemler hakkinda bilgi bu hususlara iliskin yetkinin verildigi giindem
maddesinde veya ayri bir giindem maddesi olarak genel kurul giindemine
almir ve genel kurul tutanagina islenir.

1.3.9 Giindemde 6zellik arz eden konularla ilgili yonetim kurulu tiyeleri, ilgili
diger kisiler, finansal tablolarin hazirlanmasinda sorumlulugu bulunan
yetkililer ve denetciler gerekli bilgilendirmeleri yapabilmek ve sorular
cevaplandirmak iizere genel kurul toplantisinda hazir bulunmalar yénetim

kurulu-baskan Sirket tarafindan saglanir.

H—L@—S*erﬂem—de?&%%ya—delﬁ?h—bﬁgh—m&ﬂm&ﬂ—.. i i 5 5 5
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gelirlerinin veya yonetim kurulu karar tarihinden onceki ilk iglem giinii gilinliik
agirlikli ortalama fiyati baz almarak hesaplanan sirket degerinin %10’undan,

b) Varliklarin1 devretmesi veya iizerinde ayni hak tesis etmesi (finansal
kuruluslarin olagan faaliyetlerinden kaynaklanan ayni hak tesisi harig) veya
kiraya vermesi durumunda igleme konu varligin defter degerinin kamuya
aciklanan son yillik finansal tablolara gére varlik toplaminin %10’undan veya
ilgili varlik unsuruna bagli olarak elde edilen gelirin, siirdiiriilen faaliyetler
vergi oncesi karmin %10’undan veya islem tutarinin yonetim kurulu karar
tarihinden Onceki ilk islem giinii glinliik agirlikli ortalama fiyat1 baz alinarak
hesaplanan sirket degerinin %10’undan, fazla bir orana ulasacaginin
Ongoriillmesi ya da bir faaliyetinin durdurulmast durumunda s6z konusu
islemlere iligkin yonetim kurulu kararinin icra edilebilmesi igin bagimsiz
iiyelerin ¢cogunlugunun onayinin bulunmasi gerekir.

Siirdiiriilen faaliyetler vergi 6ncesi kar1 hesap kaleminin negatif olmasi halinde,
bu fikranin (b) bendinde yer alan kriter dikkate alinmaz. Kiralama
faaliyetlerinde ilisin hesaplamalarda yillik kira tutarlar dikkate alinir.

Bagimsiz iiyelerin ¢ogunlugunun séz konusu islemi onaylamamasi halinde, bu
durum igleme iliskin yeterli bilgiyi icerecek sekilde kamuyu aydinlatma
diizenlemeleri cercevesinde kamuya duyurulur ve islem genel kurul onayina
sunulur. Genel kurul toplantilarinda Kanun’un 29 uncu maddesinin altinci
fikrasinda belirtilen esaslara uyulur.

Gerekge: 1.3.1. nolu ilkenin bu sekliyle yazimi genel kurul toplant: ilaninin giinliik gazetelerde ve hatta televizyon gibi her tiirlii iletisim aract ile yapilmasini
gerektirmekte olup, uygulanabilir goriilmemektedir.

1.3.2. nolu ilkede internet sitelerinde bir bilginin dikkat ¢cekecek sekilde verilmesi i¢in yatirimcilarin hangi baslik altinda bu bilgiye ulasabileceklerini bilmeleri
yararli olacaktir. Bu sekliyle siibjektif ifadeler de kaldirilabilecektir. Ayrica her tiirli konunun KAP’ta yaymlamasi zorunlulugu “6nemli bilgi” agiklamalar
acisindan bakildiginda bilgi ve agiklama kirliligine neden olabilecektir. Ozel Durum Agiklamalarma iliskin esaslar tebligi 6tesindeki bilgilerin sadece sirket
internet sitesinde yer almasi dnerilmektedir.
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Tiirk Ticaret Kanununa gore yonetim kurulu iiyelerini segme gorevi genel kurula aittir. Sermaye Piyasas1 Kurulu diizenlemeleri uyarinca secilecek bagimsiz
adaylarin Kurumsal Yonetim Komitesi ve/veya aday gosterme komitesince secilip yOnetimce onaylandiktan sonra SPK ya 60 giin dnceden onaya
gonderilmektedir.(1. Grup sirketler i¢in) SPK nin onaylamadig kisi bagimsiz iiye aday1 olamamaktadir. Ancak bagimsiz tiyeler digindaki iiyeler, genel kurulda
pay sahiplerinin 6nerecekleri adaylar arasindan segilirler. Bunlarin se¢iminde SPK nin Ticaret Kanunun istedigi diginda nitelik tecriibe vs konularinda bir istegi
de bulunmamaktadir. Bunlarin 6nceden sirket yonetimince aday gdsterme komitesince veya yOnetimince dnerilmesi yonetimin genel kurulun devredilmez
nitelikteki yetkilerini kullanilmast demek olur ki bu TTK na aykiridir. Bu ayni1 zamanda y6netimin veya komitelerin genel kurulun yetkisinde olan konulara
miidahalesi demek olur ki bu Ticaret Kanununa aykiridir. Bu nedenle sadece Bagimsiz adaylarin bilgilerinin genel kuruldan 3 hafta 6nce bildirilmemesi uygun
olacaktir.

1.3.2./d Yatirimcilar1 yonlendirmek amaciyla teblig ile verilen hakkin koétiiye kullaniminin 6niine gegmek igin giindeme madde ekletme hakkinin kotiiye
kullanimin1 engellemek i¢in degisiklik onerilmektedir. Ayrica bu bentte ve 1.3.4.°de bu hakkin pay sahiplerinin tamamina degil, Kanun’un 29/5 maddesinde de
vurgulandig: iizere azliga taninmasi dikkate alinarak revize edilmistir.

1.3.7. ile ilgili olarak genel kurul giindem maddelerinin sayisinin miimkiin oldugunca azaltilmasi gerektigi, ancak genel kurulda yer giindem maddesi ile ilgili
yeterli bilginin sunulmasi {izerinde durulmas1 6nerilmektedir. Ozellikle e-genel kuruldaki bekleme siiresi giindem maddesi sayisimn artis1 ile genel kurullari
gereksiz yere uzatmakta, beklenen fayda saglanamamaktadir. Ozellikle bilgilendirme maddeleri toplanarak tek bir giindem maddesinde gériisiilebilir. Nitekim
bu bilgilerin zaten internet sitesinde ii¢ hafta 6nceden sunuldugu dikkate alindiginda genel kurulda gereksiz yere tekrarlar yapilmasindansa, bu konulardaki
yatirimei gortiglerinin ve sorularinin alinmasi ve yeterli sekilde cevaplanmasi ¢ok daha 6nemli goriilmektedir.

1.3.10 nolu madde tebligin ana kisminda 6nemli nitelikteki islemlerle birlikte degerlendirildiginden buradan ¢ikarilmistir.

1.4 Oy Hakki 1.4 Oy Hakki

1.4.2 Oy hakkinda imtiyazdan kacinilir. Oy hakkinda imtiyazin varligi halinde
halka agik paylarin sahiplerinin yonetimde temsilini engelleyecek nitelikteki
imtiyazlarin kaldirilmasi esastir.

1.4.3 Karsilikli istirak iligkisi, beraberinde bir hakimiyet iligkisini de
getiriyorsa, karsilikli istirak icerisinde bulunan sirketler, nisap olusturmak gibi,
¢ok zaruri durumlar ortaya g¢ikmadikga, karsilikli istirak iligkisi igerisinde
bulunduklar1 sirketin genel kurullarinda oy haklarin1 kullanamazlar ve bu
durumu ilgili mevzuat hiikkiimlerine uygun olarak KAP’ta agiklarlar.
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Gerekce: Gergek hayatta, paylar1 Borsada islem goren bazi sirketlerde (6zellikle miisterek yonetime tabi sirketlerde), dolasimda olan paylarin yonetim
kuruluna aday gosterme hakki ve/veya segilme hakki bulunmamaktadir. Bu nedenle burada konu ile ilgili olarak ortaklara detayli bilgilendirme yapilmasinin
esas olmasi gerektigi diisiiniilmektedir. Diger taraftan yeni Kanun’da imtiyaz yaratilabilecegi veya mevcut imtiyazlarda degisiklik yapilabilecegi anlamina
gelen ifadeler, bu konudaki kamuyu aydinlatma yiikiimliiliiklerinin de 6nemini arttirmaktadir.

Karsilikli istirak iligkisinin beraberinde bir hakimiyet iliskisini de getirdigi durumlarda, karsilikli istirak igerisinde bulunan sirketlerin nisap olusturmak gibi,
cok zaruri durumlar ortaya ¢ikmadikga, karsilikli istirak iliskisi igerisinde bulunduklar sirketin genel kurullarinda oy haklarimi kullanamayacaklari hitkme
baglanmistir. Karsilikli istirak iliskisinde oylarin hangi kosullarda dondugu ve kullanilamayacag: ilgili mevzuatta belirlendiginden ve “¢ok zaruri durumlar”
ifadesi yoruma ag¢ik bulundugundan herhangi bir istisnai ifadeye ve kuralin delinmesine yol agacak bir ifadeye yer verilmemesi veya bu durumlarin
belirlenmesi onerilmektedir.

1.7 Paylarin Devri 1.7 Paylarin Devri

1.7.1 Paylarin serbestce devredilebilmesini zorlagtirict uygulamalardan | 1.7.1 Halka acgik Ppaylarin serbestce devredilebilmesini zorlastirict
kacinilir. uygulamalardan kaginilir.

Gerekce: Halka kapali dolasimda bulunmayan paylarin devrindeki kisit kurumsal yonetim agisindan yasaklanmamalidir. Ornegin is ortakliklarinda borsa dist
halka kapali ve ig ortakliklar1 portfdyiinde bulunan paylarin devrine getirilen kisit, sirketin siirekliligi ve dolayisiyla yatirimeilarin ¢ikarlari i¢in en 6nemli
zorunluluktur.

2 KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK
2.1 Kamuyu Aydinlatma Esaslar1 ve Araglari

2.1.2 Kamuya agiklanacak bilgiler, agiklamadan yararlanacak kisi ve
kuruluslarin karar vermelerine yardimci olacak sekilde, zamaninda, dogru,
eksiksiz, anlagilabilir, yorumlanabilir ve diisiik maliyetle kolay erisilebilir
bicimde “Kamuyu Aydinlatma Platformu” (www.kap.gov.tr) ve sirketin
internet sitesinde kamunun kullanimma sunulur. Ayrica, Merkezi Kayit
Kurulusu'nun “e-MKK Bilgi Portali”nda sirket pay sahiplerinin dogrudan ve
etkin olarak bilgilendirilmesi i¢in kullanilir.

2 KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK
2.1 Kamuyu Aydinlatma Esaslar1 ve Araglari

2.1.2 Kamuya agiklanacak bilgiler, aciklamadan yararlanacak kisi ve
kuruluglarin karar vermelerine yardimei olacak sekilde, zamaninda, dogru,
eksiksiz, anlagilabilir, yorumlanabilir ve diisik maliyetle kolay erisilebilir
bigimde “Kamuyu Aydinlatma Platformu” (www.kap.gov.tr) ve sirketin
internet sitesinde kamunun kullanimina sunulur. Ayrica, Merkezi Kayit
Kurulusu’'nun “e-MKK Bilgi Portali” vb. Kurulun uygun gorecegi

platformlarda nda—sitket pay sahiplerinin dogrudan ve etkin olarak
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bilgilendirilmesi ig¢in kullanilabilir.

Gerekge: 2.1.1 nolu ilke ile ilgili olarak, KAP ve MKK platformlarinin entegrasyonunun saglanmasi, sirketlerin sadece KAP’a agiklama iletmesinin yeterli
goriilmesi Onerilmektedir. Diger portaller KAP’tan otomatik beslenmelidir. Sirketlerin ayni agiklamay1 farkl sistemlerden yiiklemeleri gerekliligi operasyonel

maliyetlerini artirmaktadir.

2.2 internet Sitesi

2.2.1 Kamunun aydinlatilmasinda, sirkete ait internet sitesi aktif olarak
kullanilir ve burada yer alan bilgiler siirekli giincellenir. Sirketin internet
sitesindeki bilgiler, ilgili mevzuat hiikiimleri geregince yapilmis olan
aciklamalar ile ayn1 ve/veya tutarli olur; celigkili veya eksik bilgi icermez.
Sirket antetli kagidinda internet sitesinin adresi yer alir.

2.2.2 Sirketin internet sitesinde; mevzuat uyarinca agiklanmasi zorunlu
bilgilerin yami sira; ticaret sicili bilgileri, son durum itibariyla ortaklik ve
yonetim yapisi, imtiyazli paylar hakkinda detayli bilgi, degisikliklerin
yaymlandigi Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetelerinin tarih ve sayisi ile birlikte
sirket esas sOzlesmesinin son hali, 6zel durum agiklamalari, finansal raporlar,
faaliyet raporlari, izahnameler ve diger kamuyu aydinlatma belgeleri, genel
kurul toplantilarinin glindemleri, katilanlar cetvelleri ve toplanti tutanaklari,
vekaleten oy kullanma formu, pay alim teklifi veya vekalet toplanmasinda
hazirlanan zorunlu bilgi formlar1 ve benzeri formlar, varsa sirketin kendi
paylarimi geri alimina iligkin politikasi, kar dagitim politikasi, bilgilendirme
politikasi, sirket tarafindan olusturulan etik kurallar ve sikg¢a sorulan sorular
bashg altinda sirkete ulasan bilgi talepleri ile soru ve sikayetler ve bunlara
verilen cevaplar yer alir. Bu kapsamda, en az son 5 yillik bilgilere internet
sitesinde yer verilir.

Sirketin ortaklik yapisi; dolayli ve karsilikli istirak iliskilerinden arindirilmak
sureti ile sadece gergek kisi pay sahiplerinin isimleri, pay miktar1 ve oranlari ile
hangi imtiyaza sahip olduklar1 gosterilecek sekilde agiklanmalidir.

2.2 Kurumsal Internet Sitesi

2.2.1 Kamunun aydinlatilmasinda, halka acik ortakligin kurumsal internet
sitesi sirkete—ait—internet-sitesi aktif olarak kullanilir ve burada yer alan
bilgiler siirekli giincellenir. Ortakligin Sirketin kurumsal internet sitesindeki
bilgiler, ilgili mevzuat hiikiimleri geregince yapilmis olan agiklamalar ile ayni
ve/veya tutarlt olur; ¢eligkili veya eksik bilgi igermez. Ortaklik Sizket-antetli
kagidinda kurumsal ve ticari internet sitesinin adresi yer alir.

2.2.2 Ortaklik sirketin internet sitesinde; mevzuat uyarinca agiklanmasi
zorunlu bilgilerin yani sira; ticaret sicili bilgileri, son durum itibariyla
ortaklik ve yonetim yapisi, imtiyazli paylar hakkinda detayli bilgi,
degisikliklerin yayinlandigi Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetelerinin tarih ve
sayist ile birlikte ortaklik esas soOzlesmesinin son hali, 6zel durum
aciklamalari, finansal raporlar, faaliyet raporlari, izahnameler ve diger
kamuyu aydinlatma belgeleri, genel kurul toplantilarinin giindemleri,
katilanlar cetvelleri ve toplant1 tutanaklari, vekaleten oy kullanma formu, pay
alim teklifi veya vekalet toplanmasinda hazirlanan zorunlu bilgi formlar1 ve
benzeri formlar, varsa ortakligin kendi paylarimi geri alimma iligkin
politikasi, kar dagitim politikasi, bilgilendirme politikasi, ortaklik tarafindan
olusturulan etik kurallar ve sik¢a sorulan sorular basligi altinda ortakliga
ulagan bilgi talepleri ile soru ve-sikayetler ve bunlara verilen cevaplar yer alir.
Bu kapsamda, en az son 5 yillik bilgilere internet sitesinde yer verilir.

Sirketin Ortakligin ertakdik sermaye yapisi sermayesinde %5 ve daha fazla
paya sahip kisileri g0sterecek sekilde hazirlanir, ayrica imtiyazli pay sahipleri
ile sirket kontroliinii elinde bulunduran nihai ortaklar hakkinda bilgi verilir.
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2.2.3 Internet sitesinde yer alan bilgiler, uluslararasi yatinmcilarin da
yararlanmasi agisindan ayrica Ingilizce olarak hazirlanir.

dolayh—vekarsridi—istiral .*l.*skﬂe.*,ﬂ*deﬂ arndimmal—suret e —sadece
gergek k*sil .paﬁ Salhiple*fﬂm ISHer—pas mliktan e ?*aﬂlaﬂ He—hangi

Aciklanan bilgilerdeki degisiklikler en gec 10 isgiinii icinde kurumsal internet
sitesinde giincellenmelidir.

2.2.3 Kurumsal {internet sitesinde yer alan bilgiler, uluslararasi yatirrmcilarin
da yararlanmasi agisindan ayrica Ingilizce olarak hazirlanir.

Gerekee: Birgok ortakligin kurumsal internet sitesi ve ticari internet sitesi farklilik gostermektedir. ki siteden birbirine erisim de zaman zaman kolay

olmamaktadir. Bu ayrim ortaya konulmak istenmistir.

2.2.2 nolu ilkede yer alan internet sitesinde yer alan agiklamalar boliimiinde gelen sikayetlerin agiklanmasi uygulanabilir gériilmemektedir. Soru ve cevaplar
tiim yatirimcilarin esit bilgilendirilmesi agisindan anlamli olmakla birlikte, 6zellikle kotii niyetli sikayetlerin agiklanmasi anlamli goriilmemektedir. Sikayetlerin
ilgili kisi ile bire bir goriisiilerek ¢oziilmesi onemlidir. Sirket ortaklik yapisi konusunda, hi¢bir limit belirlenmemesi, tiim ortaklik bilgilerinin sirkete ac¢ik
olmamasi, halka agik girketin nihai hakim ortak bilgisine kisi bazinda ulasma hakkinin bulunmamas: gibi hususlar ile SPK ve TFRS gereklilikleri dikkate

almarak sadelestirme onerilmektedir.

Ayrica bilgilerin giincellenmesine yonelik diizenleme 6nerilmektedir.

2.3 Faaliyet Raporu

2.3.1 Yonetim kurulu faaliyet raporunu, kamuoyunun sirketin faaliyetleri
hakkinda tam ve dogru bilgiye ulagmasini saglayacak ayrintida hazirlar.

2.3.2 Mevzuatta ve Kurumsal Yénetim ilkelerinin diger béliimlerinde belirtilen
hususlara ek olarak yillik faaliyet raporlarinda;

a) Yonetim kurulu tiyeleri ve yoneticilerin sirket disinda yiiriittiikleri gorevler
hakkinda bilgiye ve yonetim kurulu {iyelerinin bagimsizligina iligkin
beyanlarina,

b) Yonetim kurulu komitelerinin komite iiyeleri, toplanma siklifi, yiiriitiilen

2.3 Faaliyet Raporu

2.3.1 Yonetim kurulu faaliyet raporunu, kamuoyunun sirketin faaliyetleri
hakkinda tam ve dogru bilgiye ulasmasini saglayacak ayrintida hazirlar.

2.3.2 Mevzuatta ve Kurumsal Yénetim Ilkelerinin diger boliimlerinde
belirtilen hususlara ek olarak yillik faaliyet raporlarinda;

a) Yonetim kurulu iiyeleri ve yoneticilerin ortaklik disinda yirittiikleri
gorevler hakkinda bilgiye ve yonetim kurulu tiyelerinin bagimsizligina iliskin
beyanlarina,

b) Yonetim kurulu komitelerinin komite iiyeleri, toplanma siklig1, yiiriitiilen
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faaliyetleri de igerecek sekilde calisma esaslarina ve komitelerin etkinligine
iligkin yonetim kurulunun degerlendirmesine,

¢) Yonetim kurulunun yil igerisindeki toplanti sayisina ve ydnetim kurulu
iiyelerinin s6z konusu toplantilara katilim durumuna,

d) Sirket faaliyetlerini dnemli derecede etkileyebilecek mevzuat degisiklikleri
hakkinda bilgiye,

e) Sirketin yatirim damigsmanlig1 ve derecelendirme gibi konularda hizmet aldig1
kurumlarla arasinda ¢ikan ¢ikar ¢atigsmalar1 ve bu ¢ikar ¢atigmalarimi dnlemek
icin sirketce alinan tedbirler hakkinda bilgiye,

f) %5°1 asan karsilikli istiraklere iligkin bilgiye,

g) Caligsanlarin sosyal haklari, mesleki egitimi ile diger toplumsal ve ¢evresel
sonu¢ doguran sirket faaliyetlerine iligkin kurumsal sosyal sorumluluk
faaliyetleri hakkinda bilgiye, yer verilir.

faaliyetleri de igerecek sekilde calisma esaslarina ve komitelerin etkinligine
iligskin yonetim kurulunun degerlendirmesine,

¢) Yonetim kurulunun yil igerisindeki toplanti sayisina ve yonetim kurulu
iiyelerinin s6z konusu toplantilara katilim durumuna,

d) Sirket faaliyetlerini 6nemli derecede etkileyebilecek mevzuat degisiklikleri
hakkinda bilgiye,

e) Sirketin yatinm danmismanligi ve derecelendirme gibi konularda hizmet
aldigr kurumlarla arasinda ¢ikan ¢ikar ¢atismalari ve bu ¢ikar ¢atismalarini
onlemek icin sirketce alinan tedbirler hakkinda bilgiye,

f) %51 agan karsilikli istiraklere iligkin bilgiye,

g) Calisanlarin sosyal haklari, mesleki egitimi ile diger toplumsal ve gevresel
sonu¢ doguran ortaklik faaliyetlerine iliskin kurumsal sosyal sorumluluk
faaliyetleri hakkinda bilgiye, yer verilir.

Gerekee: 2.3. nolu ilke ve alt bentlerde degisiklik 6nerilmemektedir. Ancak faaliyet raporu ile ilgili esaslar hem TTK, hem de Sermaye Piyasas1 Mevzuati
kapsaminda ayr1 ayr1 ve detayli olarak diizenlendiginden, bu kisimda sadece diger diizenlemelerde zorunlu olmayan hususlara yer verilmesi 6nerilmektedir.

4.3 Yonetim Kurulunun Yapisi

4.3.2 Yonetim kurulunda icrada gorevli olan ve olmayan iiyeler bulunur. icrada
gorevli olmayan yonetim kurulu iiyesi, yonetim kurulu {iiyeligi haricinde
sirkette baskaca herhangi bir idari gorevi bulunmayan ve sirketin giinliik is
akisina ve olagan faaliyetlerine miidahil olmayan kisidir. Yonetim kurulu
iiyelerinin ¢ogunlugu icrada goérevli olmayan diiyelerden olusur YO&netim
kurulunun tamamen icrada gorevli olmayan iiyelerden olugsmasi miimkiindiir.
Murahhas tyelerin sirketin faaliyetlerine iliskin karar mekanizmasinda etkin
rol oynamalar1 nedeniyle icraci liye olarak kabul edilmeleri gerekli iken
yonetim kurulu bagkani, sirkette stlendigi goreve goére icract veya icraci
olmayan olarak siniflandirilabilir.

4.3 Yonetim Kurulunun Yapisi

4.3.2 Yonetim kurulunda icrada gorevli olan ve olmayan iiyeler bulunur.
fcrada gorevli olmayan yonetim kurulu iiyesi, yonetim kurulu iyeligi
haricinde sitkette ortaklikta baskaca herhangi bir idari gérevi bulunmayan ve
kendisine baglh icrai mahiyette faaliyet gdsteren bir birim bulunmayan, ve
sirketin ortaklifin giinliik is akisina ve olagan faaliyetlerine miidahil olmayan
kisidir. Yonetim kurulu iyelerinin g¢ogunlugu icrada gorevli olmayan
iiyelerden olusur. Yonetim kurulunun tamamen icrada gdrevli olmayan
iiyelerden olugmast miimkiindiir. Murahhas {yelerin sirketlerin ortaklifin
faaliyetlerine iliskin karar mekanizmasinda etkin rol oynamalar1 nedeniyle
icract iiye olarak kabul edilmeleri gerekli iken yonetim kurulu bagkani,
ortaklikta sirkette-iistlendigi goreve gore icraci veya icract olmayan olarak
siniflandirilabilir.
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4.3.4 Yonetim kurulu igerisindeki bagimsiz liye sayisi toplam iiye sayisinin
ticte birinden az olamaz. Bagimsiz iiye sayisinin hesaplanmasinda kiisuratlar
izleyen tam say1 olarak dikkate alinir. Her durumda, bagimsiz iiye sayisi ikiden
az olamaz.

4.3.6. Asagidaki kriterlerin tamamini tagiyan yonetim kurulu {iyesi “bagimsiz
ilye” olarak nitelendirilir.

a) Sirket, sirketin yonetim hakimiyetine sahip oldugu ortakliklar ile sirket
sermayesinde dogrudan veya dolayl olarak %10 veya daha fazla veya imtiyazl
paya sahip hissedarlarin yonetim hakimiyetine sahip oldugu tiizel kisiler ile
kendisi, esi ve ikinci dereceye kadar kan ve sihri hisimlar1 arasinda, son bes yil
icinde, dogrudan veya dolayli 6nemli gorev ve sorumluluklar istlenecek
yOnetici pozisyonunda istihdam, sermaye veya oy haklarmin %10’undan
fazlasina sahip olunmasi veya 6énemli nitelikte ticari iliskinin (6nemli nitelikte
ticari iliskinin bagimsiz liye aday1 veya sirketten herhangi birisi i¢in dnemli
olmasi yeterlidir) kurulmamig olmasi,

b) Son bes yil igerisinde, basta sirketin denetimini (vergi denetimi, kanuni
denetim, i¢ denetim de dahil) , derecelendirilmesini ve danismanligini yapan
sirketler olmak iizere, yapilan anlagsmalar cergevesinde sirketin faaliyet ve
organizasyonunun tamamint veya belli bir bolimiinii yiiriiten sirketlerde
calismamis ve yonetim kurulu iiyesi olarak gérev almamis olmasi,

¢) Son bes yil igerisinde, sirkete Gnemli Ol¢iide hizmet ve iriin saglayan
herhangi birisinde ortak (%10 ve iizeri), dogrudan veya dolayli 6nemli gorev
ve sorumluluklar iistlenecek yonetici pozisyonunda calisgan veya ydnetim

4.3.4 Yonetim kurulu icerisindeki bagimsiz liye sayist toplam {iye sayisinin
iicte birinden az olamaz. Bagimsiz iiye sayisinin hesaplanmasinda kiisuratlar

dikkate alinmaz. izleyen—tam—say+—eolarak—dikkate—ahmr. Her durumda,

bagimsiz iiye sayisi ikiden az olamaz.

4.3.6. Asagidaki kriterlerin tamamini tagiyan yonetim kurulu iiyesi “bagimsiz
iiye” olarak nitelendirilir.

a) Ortaklik Sirket, ortakligin sirketin dogrudan veva dolayli olarak yénetim
kontroliine hakimiyetire sahip oldugu ortakliklar ile ortakligin dogrudan veya
dolayli olarak kontroliinii elinde bulunduran veya ortaklik {izerinde dnemli

derecede etki sahibi olan sermayesinde—dogrudan—veya—dolayl—olarak-%10
veya—daha—fazla—veya—imtiyazh—paya—Ssahip-hissedarlarm pay sahiplerinin

yonetim hakimiyetine kontroliine sahip oldugu tiizel kisiler ile kendisi, esi ve
ikinci dereceye kadar kan ve sthri hisimlar1 arasinda, son bes yil icinde,
dogrudan veya dolayli 6nemli gorev ve sorumluluklar dstlenecek yonetici
pozisyonunda istihdam, sermaye veya oy haklarinin %10’undan fazlasina

sahlp olunma51 veya onemli mtehkte ticari 111$k1n1n @ﬁemh—n&ehkt%ﬁeaﬂ

yetemdru'-) kurulmamls olrna51

b) Son bes yil igerisinde, basta ortakligin sirketin-denetimini (vergi denetimi,
kanuni denetim, i¢ denetim de dahil) , derecelendirilmesini ve danigmanligini
yapan ortakliklar sirketler olmak iizere, yapilan anlagmalar cercevesinde
ortaklhigin sirketin faaliyet ve organizasyonunun tamamini veya onemli beth
bir bolimiinii yiriiten ortakliklarda sirkette iist diizey ydnetici olarak
calismamis ve icraci yonetim kurulu liyesi olarak gérev almamis olmasi,

¢) Son bes yil icerisinde, ortaklikta sirkette onemli Ol¢iide hizmet ve iiriin
saglayan girketlerin herhangi birisinde ortak (%10 ve iizeri), dogrudan veya

50




kurulu tiyesi olmamasi,

e) Bagl olduklart mevzuata uygun olmasi sartiyla tiniversite 6gretim iiyeleri
hari¢, kamu kurum ve kuruluslarinda iiye olarak secildikten sonra tam zamanli
calismiyor olmasi,

f) Gelir Vergisi Kanunu’na gore Tiirkiye’de yerlesmis sayilmast,

j) Sirketin yonetim kurulunda son on y1l igerisinde alt1 yildan fazla icraci olarak
yonetim kurulu tiyeligi yapmamis olmasi. Ayni kisinin, holding sirketi catisi
altindaki sirketlerde bagimsiz yonetim kurulu iiyesi olmasi, girket sayisi sinir1
olmaksizin miimkiindiir. Ancak bagimsiz yonetim kurulu {iyesinin son 10 yil
icerisinde grup biinyesinde en fazla 6 yil bagimsiz iiyelik yapmis olmasi
gerekmektedir.

Yonetim kurulu, Aday Gosterme Komitesi’nin raporu gercevesinde bagimsiz
iiye aday listesini hazirlayarak genel kurul toplantisindan en az 60 giin dnce
ilgili aday gosterme komitesinin raporu ve yonetim kurulu karari ile birlikte
Kurul’a gonderir. Kurul, 4.3.7’de belirtilen bagimsizlik kriterleri ¢ergevesinde
yaptig1 inceleme sonucunda varsa liste hakkinda olumsuz goriisiinii 30 giin
icerisinde sirkete bildirir. Kurul’un olumsuz goriis bildirmis oldugu kisi genel
kurula bagimsiz iiye aday1 olarak sunulamaz.

Sirket, kesinlesmis bagimsiz iiye aday listesini genel kurul toplanti ilani ile
birlikte KAP’ta aciklar. Bagimsiz yonetim kurulu iiyesi atamasina iligskin genel
kurul karari, kars1 oylar ve gerekgeleri ile birlikte sirketin internet sitesinde
acgiklanir. Sermayenin yiizde birini temsil eden pay sahiplerinin, segilmesi
konusunda olumsuz oy kullandiklar1 bagimsiz yonetim kurulu iyesi
adaylarinin bagimsiz iiye olarak secilmeleri durumunda, genel kurul toplanti
tarihinden itibaren 30 giin iginde yapacaklar1 basvuru iizerine, bagimsiz
iyelerin bagimsizlik kriterlerini saglayip saglamadigi Kurul tarafindan
degerlendirilir ve karara baglanir.

dolayli 6nemli gorev ve sorumluluklar iistlenecek yonetici pozisyonunda
calisan veya yonetim kurulu {iyesi olmamast,

j) Ortakligin Sirketin-yonetim kurulunda son on yil igerisinde alt1 yildan fazla
icraci olarak yonetim kurulu iiyeligi yapmamis olmasi. Ayni kisinin, holding
sirkett catist altindaki ortakliklarda sirketlerde-bagimsiz yonetim kurulu iiyesi
olmasi, ortaklik sayist smirt olmaksizin miimkiindiir. Ancak bagimsiz
yonetim kurulu tiyesi_adayi s son 10 yil i¢erisinde grup biinyesinde en fazla
6 yil bagimsiz {iyelik veya icract yonetim kurulu iiyeligi yapmis olmasi
gerekmektedir.

Yonetim kurulu, Aday Gosterme Komitesi’nin raporu c¢ergevesinde bagimsiz
iiye aday listesini hazirlayarak genel kurul toplantisindan en az 60 giin 6nce
ilgili aday gosterme komitesinin raporu ve yonetim kurulu karari ile birlikte
Kurul’a gonderir. Kurul, 4.3.76’dae Dbelirtilen bagimsizlik kriterleri
gercevesinde yaptigi inceleme sonucunda varsa liste hakkinda olumsuz
goriigiini 30 giin igerisinde ortakliga sirkete-bildirir. Kurul’un olumsuz goriis
bildirmis oldugu kisi genel kurula bagimsiz iiye aday1 olarak sunulamaz.

Sirket Ortaklik, kesinlesmis bagimsiz liye aday listesini en ge¢ genel kurul
toplantisindan {i¢ hafta dnce genel-darultoplanttilantie birlikte KAP’ta
aciklar. Bagimsiz yonetim kurulu iiyesi atamasina iliskin genel kurul karari,
kars1t oylar ve gerekgeleri ile birlikte ortakligin sirketin internet sitesinde
agiklanir. Sermayenin yiizde birini temsil eden pay sahiplerinin, se¢ilmesi
konusunda olumsuz oy kullandiklart bagimsiz yonetim kurulu {yesi
adaylarinin bagimsiz iiye olarak se¢ilmeleri durumunda, genel kurul toplanti
tarihinden itibaren 30 giin iginde yapacaklar1 basvuru iizerine, bagimsiz
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iiyelerin  bagimsizlik kriterlerini saglayip saglamadigit Kurul tarafindan
degerlendirilir ve karara baglanir.

Gerekce: 4.3.2. nolu maddedeki icrada bulunmayan yonetim kurulu iiyesine iliskin tanimin, bankacilik diizenlemelerini de kapsayacak sekilde daha agik hale
getirilmesi onerilmektedir.

4.3.4. nolu ilkede kiisuratlarin her durumda yukar1 dogru yuvarlanmas1 yénetim kurulu iiye sayisina gore ¢ok agir olabilmektedir. Ornegin 7 kisilik bir yonetim
kurulunda 3 bagimsiz iiye gerektiginden, neredeyse yonetim kurulunun yarisi bagimsiz iiye olacaktir. O nedenle kiisuratlarin dikkate alinmamasi veya “yukari
veya agagl dogru en yakin tamsayiya yuvarlanmasi” 6nerilmektedir.

4.3.6.(a) bendinde ifadelerin objektif ve anlasilir olmasi i¢in TMS/TFRS (10, 28 vb.) hiikiimlerine atif yapilarak kontrol iizerinde yogunlagilmasi
onerilmektedir. Ayrica maddenin uygulanmasinda bagimsizligi zedeleyen ve zedelemeyen durumlarin daha agik olarak belirtilmesi i¢in agiklamalarin metnin
icine degil, dipnotlarda daha detayli verilmesi 6nerilmektedir. Metnin mevcut halindeki ticari iligkinin niteligi ile ilgili agiklamaya objektif kriter ilave edilerek
dipnotlara alinmasi; yonetim kurulu liye adayi ile yakinlarinin birlikte hareketine dayanan varsayim ile getirilen kisitlamanin taraflarca boyle bir iliski
olmadiginin beyan1 halinde uygulanmamasi; gayrifaal ortakliklardaki iliskilerin bagimsizligi zedelemeyecegi hususlarimin dipnot olarak eklenmesi
onerilmektedir. Dipnot olarak Oneriler:

Bir tarafin bir isletmenin kontroliinde olup olmadiginmn tespitinde, TFRS 10, énemli derecede etkisi olup olmadiginin tespitinde ise TMS 28 hiikiimlerinden
faydalanilmalidir.
- Bu bent kapsaminda aday ve bentte tanimlanan yakinlar1 tarafindan ayri ayr ve yazili olarak birlikte hareket etmedikleri beyan edilirse, yakinlari
ve bu kisilerin kontroliindeki ortakliklarla olan iligkiler bagimsizligi zedelemez.
- Bu bent kapsamindaki ortakliklarin son 3 hesap doneminde gayrifaal olmalar1 halinde bagimsizlik kriterlerine aykirilik s6z konusu olmayacaktir.
- Bu bent kapsaminda 6nemli nitelikte ticari iliskinin bagimsiz {iye aday1 veya ortaklikten herhangi birisi i¢in s6zkonusu ticari isten elde edilen ciro
ve VOK tutarinin, ayn1 nitelikteki islerden elde edilen ciro/ VOK’e oraninin %20 veya iizerinde olmas1 bagimsizligi zedeleyecektir.

4.3.6. (b) bendi diger bentlerdeki yasak ve yasak olmayan hususlar dikkate alinarak revize edilmelidir. Getirilen oneriler diger bentler dikkate alinarak metne
islenmistir.

4.3.6. (e) ve (f) bentlerinin uluslararasi uygulamalarda benzeri bulunmadigindan ¢ikarilmasi onerilmektedir.
4.3.6. (j) bendinde uygulamada daha 6nce halka kapali ortakliklarda yonetim kurulu iyeligi yapilmas1 halinde de sorun olarak goriildiigiinden, sadece bagimsiz

iyelige atif yapilmasi net olmamaktadir. Diger taraftan grup ortakliklarinda icraci olmayan iiyeligin bagimsizlig1 zedelemeyecegi diistincesi ile bu agiklamanin,
sadece icraci iiyeler icin ilave edilmesi Onerilmektedir. Grup biinyesinde gayrifaal ortakliklarda alinan gorevlerin de bagimsizlifi zedelemeyecegi
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diistintilmektedir.

4.3.7’de bagimsiz iiyelerin kesinlesmesi ile genel kurul ilan1 her zaman ayni1 giine tekabiil etmeyebileceginden farkli zamanlarda aciklamaya imkan verilmelidir.

Aksi halde kesinlesen bilginin agiklanmamasi glindeme gelebilir.

4.4 Yonetim Kurulu Toplantilarinin Sekli

4.4.7 Halka acik ortakliklar ve bu ortakliklarin dogrudan veya dolayli bagh
ortakliklarinin ile iliskili taraflar1 arasindaki;

a) Varlik alim benzeri islemlerde islem tutarinin kamuya agiklanan son yillik
finansal tablolara gore varlik toplamimin veya satig gelirlerinin veya yonetim
kurulu karar tarihinden onceki ilk islem giinii giinliik agirlikli ortalama fiyati
baz alinarak hesaplanan sirket degerinin %10 undan,

b) Varlik satis1 benzeri islemlerde satisa iliskin yonetim kurulu karar tarihinden
once igleme konu varligin defter degerinin kamuya agiklanan son yillik finansal
tablolara gore varlik toplamimin %10’undan veya ilgili varlik unsuruna bagh
olarak elde edilen gelirin, siirdiiriilen faaliyetler vergi Oncesi karmin
%10’undan veya islem tutarmin yonetim kurulu karar tarihinden onceki ilk
islem giinii giinlik agirlikli ortalama fiyati baz alinarak hesaplanan sirket
degerinin %10’undan,

fazla bir orana ulasacaginin 6ngoriilmesi durumunda ve {igiincii kisiler lehine
olagan ticari faaliyetlerin siirdiiriilmesi amaciyla teminat (finansal kuruluglar
hari¢), rehin (finansal kuruluslar hari¢) ve ipotek (finansal kuruluglar haric)
verilmesine iligkin yonetim kurulu kararlarinda bagimsiz iiyelerin
¢ogunlugunun onayr aranir. Konunun goriisiilecegi yonetim kurulu
toplantilarinda, iliskili taraf niteliginde olan yonetim kurulu iiyeleri oy
kullanamaz. Bagimsiz iiyelerin ¢ogunlugunun s6z konusu iglemi onaylamamasi
halinde, ilgili isleme iliskin yonetim kurulu karari KAP’ta agiklanir ve islem
genel kurul onayma sunulur. S6z konusu genel kurul toplantilarinda, islemin
taraflar1 ve bunlarla iliskili kisilerin oy kullanamayacaklar1 bir oylamada karar
alimarak diger pay sahiplerinin genel kurulda bu tiir kararlara katilmalari
saglanir. Bu maddede belirtilen durumlar icin yapilacak genel kurul

4.4 Yonetim Kurulu Toplantilarinin Sekli
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toplantilarinda toplant1 nisab1 aranmaz. Oy hakki bulunanlarin basit cogunlugu
ile karar alinir. Bu fikrada belirtilen esaslara uygun olarak alinmayan yonetim
kurulu ile genel kurul kararlar1 gegerli sayilmaz.

Gerekge: 4.4.7. nolu ilkenin, yakindan iligkili oldugu Teblig’in 16 ve 17. maddelerindeki degerleme ve raporlama yikimliliikleri ile birlikte
degerlendirilmesi, esasen 16 ve 17. maddelerdeki islemlerle simirli kalmasi onerilmektedir. Bu kapsamda 4.4.7 no’lu ilke teblig ana metninde iligkili taraf
islemleri ile ilgili maddeler kapsamina alinmstir. Gerekge i¢in bkz. Md.13, 16 vel7.

4.4.7.°deki toplantiya iliskili taraf katilamaz seklindeki yasak sinirlart TTK 393 ile sinirli olmali, aksi halde tiim iligkili taraf islemleri icin sadece bagimsiz

tiyeler karar almak durumunda kalabilir.

4.5.Yonetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Komiteler

4.5.2. Komitelerin gorev alanlari, ¢aligma esaslar1 ve hangi iiyelerden olusacagi
yonetim kurulu tarafindan belirlenir ve KAP’ta agiklanir.

4.5.3. Komitelerin en az iki iiyeden olusmasi gerekmektedir. Iki iiyeden
olugmas1 halinde her ikisinin, ikiden fazla liyesinin bulunmasi halinde {iyelerin
cogunlugunun, icrada gorevli olmayan yonetim kurulu iiyelerinden olusmasi
zorunludur. Komitelerin baskanlari, bagimsiz yonetim kurulu iiyeleri arasindan
segilir.

Denetimden sorumlu komitelerin tiim {yelerinin bagimsiz yonetim kurulu
tiyesi niteliginde olmasi gerekmektedir.

Yonetim kurulu bagkani da, bagimsiz yonetim kurulu {iyesi olmasi durumunda

4.5.Yonetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Komiteler

4.5.2. Komitelerin gorev alanlari, caligma esaslar1 ve hangi {iiyelerden
olusacagi yonetim kurulu tarafindan belirlenir-ve-KAP ta-actldan

4.5.3. Komitelerin en az iki {iyeden olusmasi gerekmektedir. Iki iiyeden
olugmasi halinde her ikisinin, ikiden fazla iiyesinin bulunmasi halinde
iiyelerin ¢cogunlugunun, icrada gorevli olmayan yonetim kurulu iiyelerinden
olusmasi zorunludur. Komitelerin bagkanlari, bagimsiz yonetim kurulu
iiyeleri arasindan segilir.

Denetimden sorumlu komitelerin tiim {iyelerinin bagimsiz yonetim kurulu
iiyesi niteliginde olmasi gerekmektedir.

Denetimden Sorumlu Komite disinda, diger komitelerde yonetim kurulu
uyesi olmayan konusunda uzman Kkisiler iiye olabilirler.

Yonetim kurulu bagkani da, bagimsiz yonetim kurulu iiyesi olmasi
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komite iiyesi olabilir, ancak komitelere baskanlik yapamaz. Komitelere asil
iiyelerin yaninda yonetim kurulu karar1 ile gézlemci olarak disaridan iiye
atanmas1 miimkiindiir.

4.5.7. Komiteler, faaliyetleriyle ilgili olarak ihtiya¢ gordiikleri konularda
bagimsiz uzman gorislerinden yararlanir. Komitelerin ihtiyag duyduklar
danmismanlik hizmetlerinin bedeli sirket tarafindan karsilanir. Ancak bu
durumda hizmet alinan kisi/kurulus hakkinda bilgi ile bu kisi /kurulusun sirket
ile herhangi bir baglantisi olup olmadigi hususundaki bilgiye faaliyet raporunda
yer verilir.

4.5. 9. Komite toplantilarina iiyeleri disinda hi¢ kimse davet edilmedikge
katilamaz.

durumunda komite {iiyesi olabilir, ancak komitelere baskanlik yapamaz.

Komitenin onayi ile oy hakki bulunmaksizin lere—ast—iyelerin—yaninda
yonetim—laarnln—kararr—ile gozlemci olarak disaridan {iye atanmasi

mumkiindir.

4.5.7. Komiteler, faaliyetleriyle ilgili olarak ihtiya¢ gordiikleri konularda
bagimsiz uzman goriislerinden yararlanir. Komitelerin ihtiya¢ duyduklar
danigsmanlik hizmetlerinin bedeli ortaklik sirket-tarafindan karsilanir. Ancak
bu durumda hizmet alinan kisi/kurulus hakkinda bilgi ile bu kisi /kurulusun
ortaklik sirket-ile herhangi bir iliskisi baglantist-olup olmadigi hususundaki
bilgiye faaliyet raporunda yer verilir.

45.9. Komite toplantilarina, iyeleri disinda, Komite tarafindan davet
edilmedikce hi¢ kimse davet-edilmedikee katilamaz.

Gerekge: 4.5.2. ile ilgili olarak; Gorev ve ¢aligma esaslarinda ortakligin stratejik yaklasimlar: yer alabileceginden KAP’ta agiklanmasinin dogru olmadigi, ayni
zamanda gerekte olmadigi disiiniilmektedir. Ynetim Kurulunun bu yonde karar almig olmasi yeterlidir.

4.5.3 ile ilgili olarak gozlemcinin fonksiyonu ve iiye olmasi zorunlulugu anlasilamamistir. Komite iiyelik siireci Teblig’de anlasilir bir sekilde anlatilmaktadir.
Buna istisna getirilmesine gerek olmadigi diigiiniilmektedir. Konusunda uzman kisiler zaten komiteye iiye olabilmektedirler. Komitede zaten diledigi yetkiliyi

toplantisina davet edebilmektedir.

4.5.9.’da Komitenin davetinin olmasi gerektigi vurgulanmak istenmistir.

4.5.10. Denetimden sorumlu komite

Denetimden sorumlu komite iiyelerinin en az birinin denetim/muhasebe ve
finans konusunda 5 yillik tecriibeye sahip olmas1 gerekmektedir.
Denetimden sorumlu komite; sirketin muhasebe sistemi, finansal bilgilerin

4.5.10. Denetimden sorumlu komite

Denetimden sorumlu komite iiyelerinin en az birinin denetim/muhasebe ve
finans konusunda 5 yillik tecriibeye sahip olmasi gerekmektedir.
Denetimden sorumlu komite; ortaklifin sitketin—muhasebe sistemi, finansal
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kamuya agiklanmasi, bagimsiz denetimi ve sirketin i¢ kontrol sisteminin
isleyisinin ve etkinliginin gdzetimini yapar. Bagimsiz denetim kurulusunun
secimi, bagimsiz denetim sdzlesmelerinin hazirlanarak bagimsiz denetim
siirecinin baglatilmasi ve bagimsiz denetim kurulusunun her asamadaki
caligmalar1 denetimden sorumlu komitenin gozetiminde gergeklestirilir.

Sirketin hizmet alacagi bagimsiz denetim kurulusu ile bu kuruluslardan
alimacak hizmetler denetimden sorumlu komite tarafindan belirlenir ve
yonetim kurulunun onayina sunulur.

Bagimsiz denetim kurulusu; sirketin muhasebe politikas1t ve uygulamalariyla
ilgili 6nemli hususlari, daha 6nce sirket yonetimine ilettigi Kurulun muhasebe
standartlar1 ile muhasebe ilkeleri ¢ercevesinde alternatif uygulama ve kamuya
aciklama segeneklerini, bunlarin muhtemel sonuglarii ve uygulama dnerisini,
sirket yOnetimiyle arasinda gerceklestirdigi Onemli yazismalari, derhal
denetimden sorumlu komiteye yazili olarak bildirir.

Sirketin muhasebe ve i¢ kontrol sistemi ile bagimsiz denetimiyle ilgili olarak
sirkete ulasan sikayetlerin incelenmesi, sonuca baglanmasi, girket
calisanlarinin, sgirketin muhasebe ve bagimsiz denetim konularindaki
bildirimlerinin gizlilik ilkesi ¢er¢evesinde degerlendirilmesi konularinda
uygulanacak yontem ve kriterler denetimden sorumlu komite tarafindan
belirlenir.

Denetimden sorumlu komite, kamuya agiklanacak yillik ve ara dénem finansal
tablolarin, sirketin izledigi muhasebe ilkelerine, gercege uygunluguna ve
dogruluguna iligkin olarak sirketin sorumlu ydneticileri ve bagimsiz
denetcilerinin goriislerini alarak, kendi degerlendirmeleriyle birlikte yonetim
kuruluna yazili olarak bildirir.

Denetimden sorumlu komite; en az ii¢ ayda bir olmak tlizere yilda en az dort
kere toplanir ve toplanti sonuglar tutanaga baglanarak yonetim kuruluna
sunulur. Denetim komitesi faaliyetleri ve komitenin toplanti sonuglar
hakkinda yillik faaliyet raporunda agiklama yapilmasi gerekmektedir.

bilgilerin kamuya agiklanmasi, bagimsiz denetimi ve ortaklifin sirketin i¢
kontrol ve i¢ denetim sisteminin isleyisinin ve etkinliginin gozetimini yapar.
Bagimsiz denetim kurulugsunun secimi, bagimsiz denetim so6zlesmelerinin
hazirlanarak bagimsiz denetim siirecinin baslatilmasi ve bagimsiz denetim
kurulusunun her asamadaki c¢alismalari denetimden sorumlu komitenin
gbzetiminde gerceklestirilir.

Ortakhigin Sirketin hizmet alacagi bagimsiz denetim kurulusu ile bu
kuruluslardan alinacak hizmetler denetimden sorumlu komite tarafindan
belirlenir ve yonetim kurulunun onayina sunulur.

Bagimsiz denetim kurulusu; ortakhifin sirketin—muhasebe politikasi ve
uygulamalariyla ilgili nemli hususlari, daha 6nce ortaklik yonetimine ilettigi
Kurulun muhasebe standartlari ile muhasebe ilkeleri gercevesinde alternatif
uygulama ve kamuya agiklama segeneklerini, bunlarin muhtemel sonuglarini
ve uygulama Onerisini, ortaklik yonetimiyle arasinda gerceklestirdigi onemli
yazigmalari, derhal denetimden sorumlu komiteye yazili olarak bildirir.

Ortakligin Sirketin muhasebe ve i¢ kontrol sistemi ile bagimsiz denetimiyle
ilgili olarak ortakliga sirkete ulasan sikayetlerin incelenmesi, sonuca
baglanmasi, ortaklik ¢alisanlarinin, ortakligin kir—muhasebe ve bagimsiz
denetim  konularindaki  bildirimlerinin  gizlilik  ilkesi  gergevesinde
degerlendirilmesi konularinda uygulanacak yontem ve kriterler denetimden
sorumlu komite tarafindan belirlenir.

Denetimden sorumlu komite, kamuya agiklanacak yillik ve ara dénem finansal
tablolarin, ortakhigin siketin izledig§i muhasebe ilkelerine, gercege
uygunluguna ve dogruluguna iliskin olarak ortakligin siketin sorumlu
yoneticileri ve bagimsiz denetcilerinin  gorlislerini  alarak, kendi
degerlendirmeleriyle birlikte yonetim kuruluna yazili olarak bildirir.

Denetimden sorumlu komite; her en—az ii¢ ayda bir olmak {izere yilda en az

dort kere toplanir ve aliman kararlar teplanttsenuclarr—tutanagabaglanarak

yonetim kuruluna sunulur. Denetim komitesi faaliyetleri ve komitenin toplanti
sonuglari  hakkinda yillik faaliyet raporunda aciklama yapilmasi
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Denetimden sorumlu komite kendi gérev ve sorumluluk alaniyla ilgili olarak
ulastig1 tespit ve Onerileri derhal yonetim kuruluna yazil olarak bildirir.

gerekmektedir.

Denetimden sorumlu komite kendi gorev ve sorumluluk alaniyla ilgili olarak
ulagtig1 tespit ve Onerileri derhal yonetim kuruluna yazili olarak bildirir.

Gerekce: Tereddiitleri gidermek adina “i¢ denetim” ibaresinin de denetimden sorumlu komitenin gérev alanina girmesi nedeniyle metne eklenmistir.

Tutanagin degil, kararlarin yonetim kuruluna iletilmesi esas oldugundan, madde metninde degisiklik 6nerilmistir. Komitelerin yazili bir karar defteri olmasi

ayrica Onerilmektedir.

Denetimden sorumlu komite, finansal tablolarin her {i¢ ayda bir agiklanmasi nedeniyle, her {i¢ ayda bir toplanmak zorunda oldugundan, madde metnindeki

ifade revize edilmek istenmistir.

4.5.11.Kurumsal Yonetim Komitesi

Kurumsal yonetim komitesi, sirkette kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanip
uygulanmadigini, uygulanmiyor ise gerekcesini ve bu prensiplere tam olarak
uymama dolayisiyla meydana gelen ¢ikar ¢atigmalarini tespit eder ve yonetim
kuruluna kurumsal yonetim uygulamalarini iyilestirici tavsiyelerde bulunur ve
pay sahipleri ile iliskiler biriminin ¢aligmalarini gozetir.

Kurumsal yonetim komitesinde sirketin sermaye piyasasi mevzuatindan
kaynaklanan yiikiimliiliikklerinin yerine getirilmesinde ve kurumsal yonetim
uygulamalarinda koordinasyonu saglayan bir kisinin goérevlendirilmesi
zorunludur. Gérevlendirilen personelin “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri ileri
Diizey Lisansi™na ve “Kurumsal Yonetim Derecelendirme Uzmanligi
Lisansi”na sahip olmasi, sirkette tam zamanli iist diizey yonetici olarak
calismasi ve en st diizey icraci yoneticiye ¢alismalari hakkinda raporlama
yapmasi zorunludur. S6z konusu personelin ad1, soyadi ve iletisim bilgileri ile
bu bilgilerde meydana gelen degisiklikler Kurul’a bildirilir.

4.5.11.Kurumsal Yonetim Komitesi

Kurumsal yonetim komitesi, ortaklikta sirkette kurumsal yonetim ilkelerinin
uygulanip uygulanmadigini, uygulanmiyor ise gerekgesini ve bu prensiplere
tam olarak uymama dolayisiyla meydana gelen ¢ikar ¢atigmalarim tespit eder
ve yonetim kuruluna kurumsal yénetim uygulamalarini iyilestirici tavsiyelerde
bulunur ve pay sahipleri ile iliskiler biriminin ¢aligmalarini gzetir.

Kurumsal yonetim komitesinde ortakligin sirketin sermaye piyasasi
mevzuatindan kaynaklanan yiikiimliiliklerinin yerine getirilmesinde ve
kurumsal yonetim uygulamalarinda koordinasyonu saglayan bir kiginin
géreviendirtimest bu konulardaki calismalar ve gelismeler hakkinda periyodik
olarak rapor sunmasi zorunludur. Gorevlendirilen personelin “Sermaye
Piyasasi Faaliyetleri Ileri Diizey Lisansi”na ve “Kurumsal Y&netim
Derecelendirme Uzmanligi Lisansi”na sahip olmasi, ortaklikta sirkette tam
zamanli iist diizey yoOnetici olarak c¢alismasi ve en #ist-eiizey icraci yoneticiye
calismalar1 hakkinda raporlama yapmasi1 zorunludur. S6z konusu personelin
adi, soyad: ve iletisim bilgileri ile bu bilgilerde meydana gelen degisiklikler
Kurul’a bildirilir.
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Gerekge: Tamimlar kismindaki onerilerimize paralel olarak “Ust diizey” ifadesinin ¢ikarilmasi, onerilen tanim stratejik karar alma giicii de olan idari
sorumlulugu bulunanlarla sinirli oldugundan, 4.5.11. nolu ilkeler i¢in "’yonetici” ifadesinin yeterli goriilmesi 6nerilmektedir.

Lisanslarin gercekten bu faaliyeti yiiriiten kisinin sahip olmasi gereken bilgileri 6lgmesi gerekli goriilmektedir. Halihazirda 6rnegin ileri diizey lisansin bu
amacin diginda kiginin mesleginde higbir zaman kullanmayacagi hususlar1 icermesi uygulamay1 zorlastirdigi gibi bir amaca da hizmet etmemektedir. Bu
nedenle genel piyasa bilgileri disinda sadece ortakliklara 6zel modiiller olmas1 dnerilmektedir.

Sermaye Piyasas1t Mevzuatt Uyum sorumlusunun fonksiyonlar1 kurumsal yonetime uyum galigmalar: ile sinirlhi degildir. Tiim sermaye piyasasina uyum
calismalarin1 koordine ettiginden sadece Kurumsal Yonetim Komitesi’'nde yer verilmesi de anlamli gdriilmemektedir. Bu maddeden cikarilarak eskiden
oldugu gibi ayrica ornegin 7. Bolim i¢inde diizenlenmesi Onerilmektedir. Diger taraftan ortakliklarin i¢ yapilarina gére mutlaka komitede iiye olarak yer
almas1 degil, ancak galigmalarim1 komiteye mutlaka sunmasi aranabilir. Komite daha iist yap1 oldugundan, uygulamada yonetim kurulu iiyelerinden

olugmasina 6zen gosterilmektedir.

4.6. Yonetim Kurulu Uyelerine ve Ust Diizey Yoneticilere Saglanan Mali
Haklar

4.6.1. Yonetim kurulu, sirketin belirlenen ve kamuya agiklanan operasyonel
ve finansal performans hedeflerine ulasmasindan sorumludur. Bunun
saglanamadigr durumlarda s6z konusu husus gerekceleri ile birlikte faaliyet
raporunda aciklanir. Bu sekilde yonetim kurulu, hem kurul hem iiye hem de
iist diizey yoneticiler bazinda, 6zelestirisini ve performans degerlendirmesini
yapar ve degerlendirme sonuglara faaliyet raporunda yer verilir. Yonetim
kurulu tiyeleri ve iist diizey yoneticiler bu degerlendirmeler dikkate alinarak
odiillendirilir veya azledilir.

4.6.3. Ucret Komitesi;
a) Yonetim kurulu iiyelerinin ve st diizey yoneticilerin {icretlendirme

esaslarina iliskin Onerilerini, sirketin uzun vadeli hedeflerini dikkate alarak
belirler,

4.6.4. Bagimsiz yonetim kurulu {iyelerinin {icretlendirmesinde kar payi, pay

4.6. Yonetim Kurulu Uyelerine ve Ust Diizey Yoneticilere Saglanan Mali
Haklar

4.6.1. Yonetim kurulu, ortaklifin sirketin belirlenen ve kamuya agiklanan
operasyonel ve finansal performans hedeflerine ulagsmasindan sorumludur.
Bunun saglanamadigi durumlarda s6z konusu husus gerekceleri ile birlikte
faaliyet raporunda agiklanir. Bu sekilde yonetim kurulu, hem kurul hem iiye
hem de ist diizey yoneticiler bazinda, Ozelestirisini ve performans
degerlendirmesini yapar ve degerlendirme sonuglarina faaliyet raporunda yer
verilir. Yonetim AR o T

4.6.3. Ucret Komitesi;
a) Yonetim kurulu iyelerinin ve iist diizey yoOneticilerin {icretlendirme

esaslarina iligkin 6nerilerini, ortakligin sizketin uzun vadeli hedeflerini dikkate
alarak belirler,

4.6.4. Bagimsiz yonetim kurulu lyelerinin licretlendirmesinde kar pay1, pay
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opsiyonlar1 veya sirketin performansina dayali 6deme planlar1 kullanilmaz. Su
kadar ki, bagimsiz yonetim kurulu tiyelerinin iicretlerinin bagimsizliklarini
koruyacak diizeyde olmasi gerekmektedir.

opsiyonlar1 veya ortakligin sirketin performansina dayali 6deme planlar
kullanilmaz. Su kadar ki, bagimsiz yonetim kurulu {iiyelerinin iicretlerinin
bagimsizliklarini koruyacak diizeyde olmas1 gerekmektedir.

Gerekee: 4.6.1. ile ilgili olarak, hi¢ siiphesiz ortakligin bir yillik performansi, yonetim kurulu iyelerinin ve ist diizey yoneticilerin performans
degerlendirmesinde Onemli bir referanstir. Ancak tek basina yeterli olmayabilir. Sirketin farkli orta ve daha uzun vadeli stratejik yaklagimlart ve risk
degerlendirmeleri olabilir. Bu nedenle giinliik hayatta uygulanmasi gii¢ olan zorlayici ifadenin metinden ¢ikarilmasi 6nerilmektedir.
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