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TUSIAD
SERMAYE PiYASASI ARACLARININ SATIS YONTEMLERI VE DAGITIMI iLE
TESLiM ESASLARI TEBLiGi TASLAGI’NA iLiSKiN GORUSLER

Madde No Taslak Mevcut Hali Goriis
Madde 1 “Bu Tebligin amact sermaye piyasast ara¢larmn  Teblig kapsaminin sermaye piyasasi araglarinin yurtiginde satig esaslarint diizenlemek oldugui
Amac satisinda, dagitiminda ve tesliminde uygulanacak yurtdisi satiglarin bu tebligde diizenlenmediginin agik¢a belirtilmesi 6nerilmektedir.

1l

yontemlere iliskin esaslart diizenlemektir. “Bu Tebligin amaci sermaye piyasasi araglarinin yurticinde satisinda, dagitiminda ve tesliminde

uygulanacak yontemlere iliskin esaslar1 diizenlemektir.”

Madde No Taslak Mevcut Hali
Madde 4 “Bireysel yatirimci: Nitelikli yatirimct tammi disginda  Bireysel yatirimer: Nitelikli yatirimer ve kurumsal yatirimer tanimi diginda kalan gergek ve tiizel
kalan gergek ve tiizel kigileri,” kisileri.
Tammlar

Madde No Taslak Mevcut Hali Goriis

Nitelikli  yatirnmci:  Kurumsal — Nitelikli yatirime1r taniminda belirlenen “iki milyon TL” asgari varlik tutarinin, Tirkiye’deki birikim ve tasarruf oranlari
yatirimcilar ve sermaye piyasast  dikkate alinarak, mevcut limit olan “bir milyon TL” ile birakilmast Onerilmektedir. Nitekim varlik tutarinin
Tanimlar araglarinin ihrag tarihi  degerlendirilmesinde BDDK veri tabaninda da “1 milyon TL” limit esas alinmaktadir.

itibarwla toplam tutart en az iki
milyon TL olan TL, yabanc:
para velveya sermaye piyasasi
aracina sahip olan gercgek veya
tiizel kisiler ile sermaye piyasasi
faaliyetleri ileri diizey lisanst ve
tiirev araglart lisansina sahip
kisileri,

Madde 4

Hem maddi birikim hem de lisans aranmasinin kapsami ciddi 6l¢lide daraltabilecegi diisliniildiiginden maddi birikim “veya”
lisans sahibi olunmasi seklinde agiklik getirilmesi Onerilmektedir. Yurtdisinda muadil lisans sahipleri de kapsama
alinmalidir. Aract kurum genel midiirleri ve genel miidiir yardimcilarinin belirtilen is tecriibesi kosulunu saglamalari
halinde SPK lisanslama sinavlarina girmelerini ve lisans belgesi sahibi olmalarini ihtiyari kilmaktadir. Buna paralel olarak
nitelikli yatirimei1 olarak tanimlanan kurumlarin ist diizey yoneticilerinin (Genel Miidiir Yardimceist ve iizeri) de nitelikli
yatirimel olarak kabul edilebilecegi diistiniilmektedir.




Madde No Taslak Mevcut Hali

Madde 4 “Yurt i¢i yatirnmci: Yurt disinda isgi, serbest meslek ve miistakil is Vergi diizenlemelerine paralel yapilan tanimlama olas1 degisiklikler karsisinda revize
sahipleri dahil Tiirkiye'de ikametgah sahibi gercek ve tiizel kigiler ile ~9eregi dogmamast i¢in Kurumsal Yonetim Tebligi'nde oldugu gibi “Gelir Vergisi

Tammlar yerlesmek nivetivle bir takvim yili icinde Tiirkive'de devamli olarak Kanunu’na gore Tiirkiye’de yerlesik sayilan kisiler” seklinde tanimlanabilir.
alti aydan fazla ikamet edenleri,”
Madde No Taslak Mevcut Hali Goriis
Madde 5-5 Yatirimeilar almak istedikleri sermaye piyasasi aracina karsiik gelen  Mevcut durumda gerekli goriilmeyen e-imza ile imzalanmasi zorunlulugu getirildigi

bedelleri, sermaye piyasasz araci ithracina lllskln belgelerde yer alan glbl bII’ anlam (;lkabﬂeceginden, asagldaki §ek11de ifade edilmesi ve e-imzanin zorunlu

Genel esaslar olmamasi Onerilmektedir:

siire icinde ve ilgili banka hesabina aktarilmak iizere yatirirlar ve
varsa diizenlenen talep formunu doldurup imzalarlar. Gerekli “Yatinmcilar almak istedikleri sermaye piyasasi aracina karsilik gelen bedelleri,
giivenlik onlemlerinin saglanmis olmast kosuluyla talep formu sermaye piyasasi araci ihracina iliskin belgelerde yer alan siire iginde ve ilgili banka
elektronik ortamda da doldurulup imzalanabilir. Ancak kurumsal hesabina aktarilmak iizere yatirirlar ve varsa diizenlenen talep formunu doldurup
imzalarlar. Gerekli giivenlik Onlemlerinin saglanmis olmasi kosuluyla talep formu
elektronik ortamda da iletilebilir. Ancak kurumsal yatirimcilar, 6denmeme riskinin
A i o yetkili kuruluslarca {iistlenilmesi kaydiyla, sermaye piyasas1 aracina karsilik gelen
toplama siiresinin bitimini takiben Gdeyebilirler. bedelleri talep toplama siiresinin bitimini takiben ddeyebilirler.”

yatirimcilar, odenmeme riskinin yetkili kuruluglarca iistlenilmesi
kaydiyla, sermaye piyasasi aracina karsilik gelen bedelleri talep

Madde No Taslak Mevcut Hali

Madde 5-6 Sermaye  piyasast  araglarmin  halka  arzinda  tiim  hukuki  Son halka arzlarda kullanilan pay blokajinin da kabul edildigi vurgulanmalidir. Ayrica
sorumlulugun yetkili kurulus ile ihraggt ve/veya halka arz edende yatrim fonlarina iligkin teblig degisikligi dikkate almarak, “likit fon” teriminin yeni
teblige gore “para piyasasi fonu” seklinde tanimlanmasi, diger fonlarin da blokaj i¢in
degerlendirilebilmesine miimkiin oldugunca imkan verilmesi 6nerilmektedir.

Genel esaslar
olmasi kaydwla likit fonlar, devilet i¢ bor¢lanma senetleri, doviz,

mevduat, borsada islem géren ozel sektor bor¢lanma araglar: ve
benzeri likiditesi yiiksek varliklarin  blokaji  yoluyla talepte
bulunulabilir.




Madde No Taslak Mevcut Hali

Madde 6 (1) Sermaye piyasast araglari;
Satis Sekilleri a) Halka arz edilmek suretiyle,
b) Tahsisli olarak,
¢) Nitelikli yatirnmcilara,

satilabilir. Nitelikli yatirimcilara satilmak iizere ihrag edilen
sermaye piyasasi araglari, borsa diizenlemeleri ¢ergevesinde
yvalnizea nitelikli yatirimcilar arasinda alinp satilmak iizere
borsada igslem gorebilir. Tahsisli olarak satilmak iizere ihrag
edilen sermaye piyasast araclart ise borsada islem goremez.

Goriis

“Tahsisli satig” terimi ile satig sirasinda yatirimei gruplarina yapilan
tahsisatlar zaman zaman karigtirilmaktadir. Karigikligi 6nlemek igin
“bilinen kisilere tahsisli olarak™ satis gibi bir ifade kullanilabilir.

Nitelikli yatirimcilara yapilan satisin halka arz niteliginde oldugunun
vurgulanmasi, basta girisim sermayesi yatirim ortakliklarina saglanalar
olmak iizere vergi tesvikleri agisindan biiyilk 6nem tasimaktadir.
“Nitelikli yatirimcilara halka arz” seklinde tanimlamanin olasi sorunlari
¢Ozebilecegi diisiiniilmektedir.

Ayrica tahsisli olarak satilmak {izere ihra¢ edilen sermaye piyasasi
araglarmin borsada islem géremeyecegi belirtilmistir. Ulkemizde birgok
halka agik sirketin ortak satis1 veya sermaye artirimi seklinde borsada
veya borsa disinda yurtdisinda yerlesik yatirimeilara Hizlandirilmis
Talep Toplama yontemiyle tahsisli olarak satilmaktadir. Islem gérememe
durumunun uluslararasit sermaye piyasalarinda ¢ok tercih edilen bir
yontem olan Hizlandirilmis Talep Toplama ile satisa engel olacagini
distiniilmektedir. Dolagima acik paylarin tahsisli olarak satilmasi halinde
borsada islem gérmesine bir engel olmadigi diigiiniilmektedir.

Madde No Taslak Mevcut Hali Goriis
Madde 6-5 Bu saymin dogrulugundan MKK 'nin sagladigi veriler ¢ercevesinde Tahsisli olarak satilacak sermaye piyasasi araglarinin diger yatirimcilarla birlikte nitelikli
Satis Sekilleri yetkili kuruluslar sorumludur. Bu maddenin dordiincii fikrasinmn yatirimeilar tarafindan da satin alinmasinin miimkiin oldugu belirtilmis ve bu durumda

uygulanmasinda pay ihraglarmna iliskin hiikiimler saklidir Tahsisli
olarak satilacak sermaye piyasasit araglarimin diger yatirnmcilarla
birlikte nitelikli  yatirimcilar  tarafindan da satin  alinmasi
miimkiindiir. Bu durumda yiiz elli kiginin hesaplanmasinda
nitelikli yatirimcilar da dikkate alinir.

limit olan yiiz elli kisinin hesaplanmasinda nitelikli yatirimcilarin da dikkate alinacagi
belirtilmistir. Borsa diginda nitelikli yatirimcilara yapilan satiglarda nitelikli yatirimet
sayist konusunda herhangi bir kisitlama olmadig: i¢in, burada da nitelikli yatirimci
sayisinin dikkate alinmamasinin daha uygun olacagi diigiiniilmektedir




Taslak Mevcut Hali

Madde 6-6 Tahsisli olarak satilan sermaye piyasasi araglarint belirli bir

Satis Sekilleri anda elinde bulunduran yatiruimct sayisimin yiiz elliyi ge¢mesi
durumunda, bu sayimin asildigi MKK tarafindan ihra¢¢iya ve
Kurula bildirilir. Thracgi, kendisine yapilan bildirim tarihinden
itibaren on iy giinii icerisinde hazirlayacagi izahnamenin
onaylanmast amaciyla Kurula ve soz konusu sermaye piyasasi
aracinin borsada islem gérmesi amaciyla borsaya basvurur.

On isgiinii icinde izahnamenin hazirlanmasi, 6zellikle bagimsiz denetim gerekmesi
halinde miimkiin gérinmemektedir. Ayrica izahname hazirlanmasinda araci kurulusg
gerekliligi anlasilamamaktadir.

Diger taraftan gegici siire ile 150 kisilik smirmn asilmasi halinde izahname hazirlamak
gibi ciddi bir yiik olacaktir. Bir ay boyunca siirekli 150’nin {izerinde olmasi gibi bir kisit
aranabilir.

Diger taraftan, ihragciya esnek hareket imkani tanimak igin saymin 150’nin altina
distiriilebilmesi i¢in sermaye piyasasi araglarini satin alabilmesi igin bir siire taninabilir.

Madde No Taslak Mevcut Hali

Madde 7-1 Sermaye piyasasi araglarimin halka arzina en erken izahnamenin
ilanmim takip eden dérdiincii giin baslanir. Izahnamenin birden fazla
belgeden olusacak sekilde diizenlenmesi durumunda satisa en erken
son belgenin ilan edildigi tarihten itibaren dordiincii giin baslanir.

Satis Siireleri

Goriis

Halka arza en erken izahnamenin ilanim takip eden dordiincii giin baslanabilecegine ve
iligkin hiikiimde gegen siirenin asagidaki nedenlerden dolay1 “ilan giiniinden sonraki
ikinci is giinii” olarak degistirilmesi 6nerilmektedir.

e}

e}

halka arzlarda fiyatlamanin en giincel sekilde yapilabilmesi saglanabilecektir.

4 giin iginde i¢ ve disg piyasalardaki sartlarin ciddi degisikliklere ugrayabilir ve
halka arz bu gelismelerden olumsuz etkilenebilir.

zahname’nin ilk taslagimin SPK ve Sirket tarafindan yayinlandigimi gdz oniine
alindiginda, Kurul onaymndan once yatirimcilar Sirket’i ve ihrag edilen sermaye
piyasasi aracim degerlendirmek i¢in yeterli bilgiye sahip olabilecektir. Fiyatlamaya
iligkin ek bilginin incelenmesi i¢in 2 giin yeterli olacaktir.

Ozellikle paylarin ikincil arzlarinda, 4 giinliik siire, Sirket paylarinin borsadaki
tahtasinin daha uzun siire kapanmasina neden olacak mevcut yatirimcilar bundan
zarar gorebilecektir.

Uluslararast kurumsal yatirimcilara satig olan halka arzlarda, yurtigi ve
yurtdisindaki halka arzlarin zamanlamasinin uyusmayacaktir.

Halka arz fiyati, faiz ya da iskonto oram1 ve miktarinin 6zel durum agiklamasi ile
duyurulmasinin, Kurul toplantisinin zamani veya herhangi bagka bir nedenden
dolayr Cuma giinli yerine Pazartesi’ye kalmasi durumunda, halka arza en erken
Cuma giinli baslanabilecegini, ve bu durumun halka arz siirecini olumsuz
etkileyebilecektir.




Madde No

Goriis

Taslak Mevcut Hali

Madde 8-1

Satis sonuclarinin
saklanmasi ve
bildirimi

Sermaye piyasasi araglarinin satig siiresinin sona erdigi tarvihten itibaren bes yil
siireyle satis sonuc¢larimin ihrag¢t ve/veya halka arz eden tarafindan basili olarak ve
ayrica elektronik ortamda saklanmast ve korunmasi zorunludur. Satisin yetkili kurulus
Veya konsorsiyum aracihigla gerceklesmesi durumunda yetkili kurulus veya
konsorsiyum lideri de bu fikrada belirtildigi sekilde satis sonuglarimin saklanmast ve
korunmasindan sorumludur. Sermaye piyasasi araglarmmin satildigi gergek ve/veya
tiizel kigilerden ihraggt ile sermaye ve/veya yonetim bakimindan iligkili olanlar ile bu
kisilerin satin aldiklart sermaye piyasasi araci miktar ve tutarini gésteren liste bu
fikrada yer alan esaslar c¢ergevesinde ayrica tutulur. Kurul, MKK veya borsa
tarafindan talep edilmesi halinde satis sonuglart ile anilan listenin bir érneginin ilgili
kuruma ibraz edilmesi zorunludur.

Satis sonuglarinin basili olarak saklanmasima gerek olmadigi
diistiniilmektedir. Giivenli olarak elektronik ortamda saklama yeterli
olmalidir. MKK nezdinde saklama gibi bir yontem anlamli olabilir.

“...gercek ve/veya tiizel kisilerden ihraggr ile sermaye ve/veya
yonetim bakimindan iligkili olanlar...” tanimi net olarak
agiklanmalidir.

Madde No Taslak Mevcut Hali

Goriis

Madde 8-3 Sermaye piyasast araglarinin satis siiresinin sona ermesini izleyen on is giinii iginde

ihraggt veya halka arz eden varsa izahnamenin ilan edildigi gazeteler ile ilan ve

Satis sonuclarinin
reklamlarin yayimlandigr yazili yayin araglarmmin ilgili sayfalart ile gorsel yayin

saklanmasi ve

bildirimi kayitlarimin birer érnegini elektronik ortamda Kurula géndermekle yiikiimliidiir. Bu

yiikiimliiliikler, yetkili kurulus tarafindan yerine getirilebilir.

flan ve reklamlar bu tebligde diizenlenmediginden, bu hiikmiin ilgili
sermaye piyasasi araglarina ya da izahnameye iligkin tebliglerde yer
almasiin daha uygun olacag diisiiniilmektedir.

Ayrica ayni reklam gorsellerinin ve/veya materyallerinin birden fazla
basin kurulusunda c¢iktig1 diistiniilerek bunlarin birer drneginin ve
medya planinin paylasiimasinin yeterli olacagini diisiiniilmektedir.




Madde No Taslak Mevcut Hali Goriis

Madde 10-1 Bu yéntemde, yatirimcilarin satisa sunulan sermaye piyasast ara¢larina Talep toplama yoluyla satis yontemine iliskin olarak, yatirimcilarin istedikleri
lll§kln talepleri bu Tebllgln ekindeki talep formunun diizenlenmesi takdlrde talep formunda almak istedikleri miktara lllskln bir alt smir
belirleyebilecegi belirtilmistir. Bu uygulamanin &zellikle bireysel yatirimcilar
nezdinde karigikliga yol acabilmekte ve talep formlarinda yanlig
doldurulmaktadir. Gegmiste yasadigimiz Orneklerde bireysel yatirimcilar talep
a o miktarina ve alt simira ayn1 rakami koymakta, ve talebin arz1 asti1 halka arzlarda
taktirde, talep formunda almak istedikleri miktara iliskin bir alt simur  halka arzdan pay alamamaktadir. Bu durum kendilerine teblig edildiginde asil
belirleyebilirler. Yetkili kuruluglar talep formunu kabul etmeden dnce amaglarinin bu olmadigim belirtmislerdir. Bu kapsamda alt sinir belirlemenin

Talep Toplama
yoluyla satis suretiyle toplanir ve bu talepler izahnamede yer alan usul ve esaslara gore

yontemi degerlendirilerek, satisa sunulan sermaye piyasasi aracimn dagitimi
talepte bulunanlar arasinda gerceklestivilir. Yatirimcilar istedikleri

yatirnmcilarin kimlik bilgilerini tespit ederler. kaldirilmasi dnerilmektedir.
Madde No Taslak Mevcut Hali Goriis
Madde 13-2 Paylart borsada islem géren ortakliklarin, borsada islem sirasi bulunmayan belirli bir gruba Borsada satig yonteminin kullanilmamasi durumunda,

Niteligi belirlenmis dahil paylarimin olmasi durumunda, bu gruptaki paylara iliskin yeni pay alma haklarimun —yeni pay alma haklarimin kullandirilmasindan sonra

ortaklhiklarca halka arz kullandiriimasindan sonra kalan paylarin satisinda borsada satis yonteminin kullanilmas: kala;n paylattln eg alf,ul(aorsada“isle.n{ gt')ren.l;).rt.alldlk
edilecek paylar i¢in zorunlu degildir. Ancak, borsada satis yonteminin kullanilmamasi durumunda, yeni pay alma pgii?;g:n’boirsia atl)iriancﬁ arzi S;lsr:::;lér; sonerl ;léieemn
uygulanacak satis haklarmmin  kullandirilmasindan sonra kalan paylarin en az, borsada islem goren ortaklik gﬁnlﬁk agrlikli ortalamap };iyatlarlmnga:’;itmestik

yontemleri paylarinin, borsada halka arz siiresinin son iki islem giiniinde borsa birincil piyasasinda  ortalamasi yerine agirhkh ortalamast iizerinden
gergeklesen giinliik agirhkli ortalama fiyatlarimn aritmetik ortalamast iizerinden satilmasi  satilmasi daha anlamli goriilmektedir.
zorunludur. Borsada igslem goren paylarin, borsada islem gormeyen paylara gore daha farkl
haklara sahip olmasi durumunda, satis fiyati Kurulca da uygun gériilmesi kaydiyla farkh
yontemlerle belirlenebilir.

Madde No Taslak Mevcut Hali  Goriis

Madde 14- Halka arzlarda halihazirda kullanilan, yiiriirliikteki tebligde Madde 4.5’de yer alan asagidaki ifadenin korunmasi

Tahsisatlara iliskin genel Onerilmektedir:

esaslar “Talep toplama siiresinin sonunda her bir yatirimc1 grubuna tahsis edilen tutar1 karsilayacak kadar talep gelmis olsa dahi,
izahnamede esaslar1 aciklanmig olmak kosuluyla tahsisat oranlar1 gruplar arasinda yurtici bireysel ve yurti¢i kurumsal
yatirimcilarin asgari tahsisat oranlarimi azaltmamak {izere kaydirilabilir. Ancak herhangi bir yatirimci grubu igin
izahnamede agiklanan tutarin %20’sinden daha fazla azaltma yapilamaz.”




Madde No

Taslak Mevcut Hali

Madde 16

Sabit fiyatla veya fiyat arahg
ile talep toplama yonteminde
dagitim ilkeleri

Sabit fiyatla veya fiyat araligi ile talep toplama yonteminde dagitim ilkelerine iligkin olarak fiyat araligi i¢inde farkl: fiyat
adimlarindan talep toplanabileceginin tebligde netlestirmenin yerinde olacag: diisiiniilmektedir. Bu sekilde talep toplama
yontemi ge¢mis yillarda yapilan halka arzlarda kurumsal yatirimeilar tarafindan uygulandig: gibi, talep toplama islemi 18-
19 Nisan 2013 tarihinde yapilan Pegasus Hava Tasimaciligi A.S.’nin halka arzinda bireysel yatirimcilar igin de
uygulandigindan teblig ile uygulamaya agiklik getirilmesi dnerilmektedir.

Madde No

Taslak Mevcut Hali

Madde 17-2 (2.ciimle)

Fiyat teklifi alma yoluyla talep
toplama yonteminde dagitim
ilkeleri

Birikimli
satilabildigi fiyat, satis fiyati olarak belirlenir.’

olarak en ¢ok sermaye piyasasi

s

aracinin

“Birikimli olarak 6nceden belirlenen arz miktarinin karsilanabilecegi fiyat, satis
fiyat1 olarak belirlenir.” seklinde degistirilmesi nerilmektedir.

Madde No Taslak Mevcut Hali

Madde 19-1 Talep toplama siiresinin bitimini izleyen iki is giinii

Dagitim listesinin kesinlesmesi, icerisinde yetkili kurulus ya da konsorsiyum olusturulmug

bedel iadesi ve teslim olmast durumunda konsorsiyum lideri, bedelini ddeyerek

sermaye piyasasi almak

adi/soyadim, T.C. Kimlik numaralarini, ticaret unvanlarini,

araci isteyen yatirnmcilarin
vergi kimlik numaralarini, talep ettikleri sermaye piyasasi
araci miktarim, teklif edilen fiyati, talepte bulunulacak
asgari miktari, talebin sisteme girildigi tarih ve saat ile
sermaye piyasast araglarimin  yatirimcilar  arasindaki
dagitimini gosterir bir liste diizenleyerek ihraggiya ve/veya

halka arz edene verir.

Goriis

Dagitim listesinde yer almasi gereken bilgiler listesinde yer alan “talepte
bulunulacak asgari miktar” bilgisinin Madde 10.1°de belirttigimiz goriislimiizden
dolay1 ¢ikarilmasi gerektigini diisiinmekteyiz




Madde No Taslak Mevcut Hali

Madde 20 Halka a¢ik ortakliklarin nakit sermaye artirimlarinda birim pay basina yeni
Yeni pay alma pay alma hakki kullamim fiyati, ihra¢cinin yetkili orgami tarafindan belirlenir.
hakki kullanimi Paylarin piyasa fiyati veya defter degerinin nominal degerinin iizerinde

olmasi halinde Kurul yeni pay alma haklarmmin, paylarin nominal degeri

tizerinde belirlenecek bir fiyattan kullanilmasini isteyebilir.

Goriis

Kurul’un hangi durumlarda yeni pay alma hakkini nominal degerin {izerinde
nasil belirlenecek bir fiyat tizerinden kullanilmasini isteyebilecegi hususlarinin
netlestirilmesi, finansal planlama acisindan son derece dnemli gortiilmektedir.

Nominal degerin altinda riighan hakk: kullaniminin miimkiin oldugu ve esaslari
da netlestirilmelidir.

Taslak Mevcut Hali

Halka arz gelirinin sonradan azaltilmasina yol agabilecek tedbirler anlagilamamakla
birlikte, bu hilkmiin sermaye artirimi yoluyla yapilan halka arzlar i¢in aranmasi, ortak
satiginda satan ortagin bu hususu kabul etmesi halinde herhangi bir sorun olmayacagi
diistiniilmektedir.

Madde 22—-5 Paylarin halka arzinda yatirimetlara, halka arz gelirini sonradan
Ly Y g
Halka arzda azaltma sonucunu verecek herhangi bir tegvik saglanamaz. Fiyat
tesvikler istikrarimi saglayict iglemler bu kapsamda degerlendirilmez.
Madde No Taslak Mevcut Hali

Madde 23-3 Araciligin birden fazla yetkili kurulus tarafindan gerceklestirilmesi
Yetkili Kuruluslara durumunda  aracihik  konsorsiyum  sézlesmesinde,  yetkili
iliskin Esaslar kuruluslardan en az biri konsorsiyum lideri olarak belirlenir. Bu

sekilde birden fazla
belirlenmesi miimkiindiir. Bu durumda her bir es liderin gérev ve

konsorsiyum iiyesinin es lider olarak

sorumluluklart agik¢a belirtilir. Konsorsiyum lideri konsorsiyumun
sozlesmeye uygun sekilde yiiriitiilmesinden sorumludur. Aracilik
konsorsiyum sézlesmesinde, izahnamenin lider ile es liderler
tarafindan imzalanacagi, konsorsiyum adina ve ayrica yetki
verilmis olmast kaydiyla ortaklik adina Kurul nezdinde basvuru
islemlerinin lider tarafindan yiiriitiilecegi acik¢a belirtilir. Halka
arza araciligin, tek bir yetkili kurulus tarafindan gerceklestirilmesi
halinde bu kurulusun bu Tebligde konsorsiyum lideri i¢in belirtilen
gorev ve sorumluluklar: haizdir.

Goriis

Sermaye Piyasasi Kanunu uyarinca konsorsiyum iyelerinden sadece konsorsiyum lideri
i¢in izahnameden sorumluluk getirilmistir. Es liderin izahname’nin hazirlanmasinda
higbir aktif bir rolii bulunmadig1 igin Izahname’yi imzalayarak dogrulugunu ve
biitiinliigiini teyit etmesinin uygun olmayacag: diisiiniilmektedir. Tebligin bu sekilde
yiiriirliige girmesi durumunda hicbir aract kurumun, fonksiyonu satis kapasitesini
artirmaktan ibaret olan eg lider olmak istemeyecegi diigiiniilmektedir.

Diger taraftan uygulamada konsorsiyum sdzlesmesi, iiyeler son anda sunularak imzalari
alindigindan yeterince inceleme firsati olmamaktadir. Konsorsiyum iiyelerinin
kabullendikleri riskleri ve gorevleri tam olarak inceleyebilmeleri igin;

- SPK tarafindan standart konsorsiyum so6zlesmesi kullaniminin zorunlu
tutulmasi veya

- Birlik’in standart sdzlesme olusturma konusunda gorevlendirilmesi veya

- Konsorsiyum sozlesmesinin imza tarihinden en ge¢ 3 giin Once liyelere

sunulmasi gerekliligine tebligde yer verilmesi

Secenekleri degerlendirmelerinize sunulmaktadir.




Taslak Mevcut Hali

Madde 23- 8

Yetkili
Kuruluslara
iliskin esaslar

Paylarin ilk halka arzinda ve halka agik ortakliklar tarafindan yapian sermaye Ozel durumlara iliskin teblige paralel olarak igsel bilgilere erisimi
artinmlarinda,  Kurulun — ézel — durumlarin  kamuya — agiklanmasina  iliskin ~ olanlar degil, idari sorumlulugu bulunanlarin hisse alim satimlarinin
diizenlemelerinde tamimlanan i¢sel bilgiye ulasabilecek konumda bulunan kigilerin agiklanmasinin yeterli goriilmesi Snerilmektedir.
yaptiklart pay alimlart da altinci fikrada belirtilen orana bagli olmaksizin bu madde

kapsaminda kamuya agiklanir.




