Madde No

28 Mart 2013, istanbul
Ref: EKO/2013-15

TUSIAD
BORCLANMA ARACLARININ iHRACINA iLiSKiN ESASLAR TEBLiGi TASLAGI
DEGISIKLiK ONERILERi

Taslak Mevcut Hali

Madde 3 — ihragq1

Tanimlar ve
kisaltmalar

“Ihrag¢r: Bor¢lanma araglarimi ihrag eden, ihra¢ etmek Ihragel tanimi heniiz herhangi bir sermaye piyasasi araci ihrag etmeyen, ancak ihrag i¢in bagvuruda
bulunanlar1 da kapsamaktadir. Bu durumdakiler icin sadece bagvuruya iliskin yiikiimliiliiklerin

tizere Kurula bagvuruda bulunan veya borglanma
gecerli oldugu, ihra¢ sonrast yiikiimliiliiklerin s6z konusu olmadigt agikliga kavusturulmalidir.

araclart halka arz edilen tiizel kisileri”

Madde No

Madde 4-1

Bor¢lanma araci
ihraci

Taslak Mevcut Hali Goriis
“Borglanma araglart halka arz edilerek veya halka arz Bir 6nceki tebligde Tahsisli Satis ve Nitelikli Yatirimciya satis prosediirleri arasinda esasl bir fark
edilmeksizin satilmak iizere ihrag edilebilir. Halka arz bulunmamaktaydi. Taslak tebligde tahsisli satig ve nitelikli satigtan iki ayr1 satis yontemi olarak

bahsedilmistir. Satis prosediirlerine iligkin bilgi verilmesi ve satigin kimlere yapildiginda nitelikli,
kimlere yapildiginda tahsisli olacagi hususunun aydinlatilmasi faydali olacaktir. Her ne kadar
izahname ve ihra¢ belgesine yonelik taslakta bazi aciklamalar varsa da iki teblig arasinda bag
kurulmasinda yarar goriilmektedir.

edilmeksizin yapilacak satislar, tahsisli satis ve nitelikli
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yatirimciya satig olmak iizere iki sekilde yapilabilir.’

Madde No

Taslak Mevcut Hali

Madde 4-3 b

Bor¢lanma araci
ihraci

“ Faiz ve tiir gibi ihrag¢ kosullar degistirilerek satisa Burada izahnamenin tamaminin degil, degisiklige ugrayan kisminin onayinin yeterli bulunmasi
sunulmak istenmesi durumunda, ihrag¢ éncesinde diistiniilmektedir.

izahnamenin onaylanmas: amacryla Kurula

bagvurulmas gerekir.”




Madde No Taslak Mevcut Hali Goriis

Madde 4- 4 “lzahnamede belirtilmesi ve satisa sunulan toplam Tek belgeden olusan izahname formatinin da kullanilmasina imkan verilmesinin faydali olacagi
tutarin yiizde ellisini asmamast kayduyla ihrag tavani diistiniilmektedir.

porglanma aracl — gohilinde ek satis yvapilabilir. Ancak, izahnamede ihrag

ihraci edilecek bor¢lanma araglarinin ek satis dahil kesin

tutarmin belirtilmesi zorunludur. Bor¢lanma araci
ihracinda tek belgeden olusan izahname kullanilamaz.’

>

Madde No Taslak Mevcut Hali

Madde 5-2 “Kanunun 31 inci maddesine gére bor¢lanma araci ihrag yetkisi, Bu imkanin

hem halka ac¢ik, hem de halka kapali sirketler i¢in miimkiin oldugu

Yetkili Organ esas sozlesme ile yonetim kuruluna devredilebilir. Bu durumda ilgili ~ dizenlemede agik bir sekilde belirtilerek, olast yanlis anlamalarin oniine gegilebilir.

Karan esas sozlesme maddesinde, yonetim kurulunun bor¢lanma araci ihrag w BOTUS
. . ; e belirtilebilir.
yetkisine sahip oldugu hususuna agik¢a yer verilir.

Soz konusu esas sdzlesme degisikligi i¢in nisaplarin birinci fikra paralelinde olacag: da

Madde No Taslak Mevcut Hali

Madde 6-3 “Izahnamenin gegerlilik siiresi boyunca yapilacak halka Halka arz edilecek bor¢lanma araglari igin siireg belirlenmekle birlikte, halka arz edilmeksizin

Kurul’a Basvuru ve L
yer verilmistir.

arzlarda, her bir tertibin satist icin Ek/3 'te yer alan belgelerle ~ yurtiginde veya yurtdisinda tahsisli, nitelikli yatirimeilara tahsisli artinmlarda izlenecek siirece

Gerekli Belgeler birlikte onay almak amaciyla Kurula basvurulur.”
Madde No Taslak Mevcut Hali Goriis
Madde 7 - 2 “Ihrac edilecek bor¢lanma araclarina iliskin olarak kredi derecelendirmesi Derecelendirme hususunda ihra¢ esnasinda derecelendirme yapilmasi

Derecelendirme yapilmast durumunda, ihrag edilecek bor¢lanma aracinin kredi
derecelendirmesini yapan derecelendirme kurulugsunun, derecelendirme notuna
esas teskil eden bilgileri vade boyunca yilda en az bir seferden az olmamak iizere
ve ihtiyag halinde diizenli olarak gézden gegirmesi, gozden gecirmenin sonucuna
bagl olarak derecelendirme ¢alismasini yeniden degerlendirmek suretiyle verilen

notu zamaninda giincellemesi zorunludur.”

durumunda, yilda 1 defadan az olmamak kaydiyla ve ihtiyag duyulmasi
durumunda daha fazla, derecelendirme notunun goézden gecirilmesi
gerektigi ifade ediliyor. Bu durumda s6z konusu ihtiyacin hangi
durumlarda ortaya ¢ikacagimin netlestirilmesi gerektigi diigiiniilmektedir.




Madde 9-2
ihrac Limiti

“Ihrag limitinin hesaplanmasinda yillik finansal tablolar yerine asagidaki esaslar
cercevesinde ara donem finansal tablolar esas alinir:

a) Thracginin talebi iizerine ihrag¢ limitinin hesaplanmasinda yillik finansal tablolar
yerine, Kurulun sermaye piyasasi araglart bir borsada iglem géren ortakliklar igin
belirledigi finansal tablo ve raporlamaya iliskin diizenlemelerine gére hazirlanarak
ilan edilmesi gereken en son ara donem finansal tablolarin esas alinmasi
miimkiindiir. 1lgili ara donem finansal tablolarin ihrag limiti hesabinda esas
alimabilmesi i¢in dzel bagimsiz denetimden gegirilmis olmasi gerekir.

b) Kurul diizenlemeleri uyarinca ara dénem finansal tablolarint hazirlama ve

KAP ta ilan etme yiikiimliiliigii olan ihrag¢ilarin, basvuru tarihi itibariyle
yaymnlanmasi gereken en yakin ara dénem finansal tablolar itibariyle hesaplanan
ihrag limitinin yillik finansal tablolar iizerinden hesaplanan ihrag limitinden diisiik
olmasi durumunda, limit hesabinda soz konusu ara donem finansal tablolar esas
alinir. Ozel mevzuatlar: uyarinca ara donem finansal tablo hazirlama yiikiimliiliigii
olan ihraggilar i¢in de ayni esas uygulanir.”

Paylar1 borsada islem goren sirketler i¢in ara donem finansal tablolarin limite
esas alinmasinda 6zel denetim aranmamalidir. Pay yatirimcilari i¢in yeterli
olan bilgilerin, bor¢lanma araci yatirimcilart i¢in de yeterli olacagi bu
sirketlerin siirekli olarak bagimsiz denetime tabi olduklar1 dikkate alinarak
daha uzun siire ve maliyet gerektiren 6zel denetim aranmamalidir. Hatta TTK
ya da bagka diizenlemeler geregi denctime tabi olan diger sirketler i¢in de
esneklik getirilmesi, bor¢lanma aract ihra¢ prosediiriinii rahatlatacaktir.
Nitekim (b) bendinde ek bir 6zel denetime gereksinim duyulmaksizin limit
belirlenmesi istenmektedir. Paralel sekilde limit yiikselirse de ara donem
finansallar1 6zel denetim aranmaksizin kabul edilmelidir.




Madde 9-3 Ihrag limiti, bu maddenin birinci ve ikinci fikralarinda belirtilen finansal tablolar Halka kapali sirketlerde katsayinin 6 katindan 3 katina diisliriilmesi, son
. e e esas alinarak asagidaki sekilde hesaplanir: donemde sermaye piyasalarindan borglanmayr tercih eden sirketlerin bu
Ihrac Limiti . : - . .
) Halk k ortakliklarn ihrac limiti rakhiéa ait 52k & tutar piyasadan borglanma imkanlarini daraltacaktir. Ozellikle BDDK gibi diger
@ Iraira acik OTIaRIRIATIN LArAe Wi, ana ortakiigd ait ozaynak twtarmin kamu kurumlari tarafindan finansal durumu siirekli denetlenen sirketlerin,
beskatint gecemez. . . )
derecelendirme yaptirmalarina gerek olmaksizin, mevcut uygulamadaki sekli
b) Halka a¢ik olmayan ortakliklarin ihrag limiti, ana ortakliga ait 6zkaynak ile 6zkaynak tutarinin 6 katina kadar ihrag yapabilmelerine imkan taninmasi
tutarimin ii¢ katini gecemez. gerektigi diisiinilmektedir.
¢) Tiirkiye de kurulan ve sermaye piyasasinda derecelendirme faaliyetinde Bu kapsamda (c¢) bendindeki katsayi artirmminin derecelendirmede yatirim
bulunmak iizere Kurulca yetkilendirilen derecelendirme kuruluslarindan talebe yapilabilir seviyede not alan sirketler ve/veya BDDK, Hazine Miistesarligi,
bagh olarak, notlandirma dlgegine gire yatirim yapilabilir seviyenin en yiiksek ilk ~ EPDK  gibi kurumlar tarafindan denetim ve gozetime tabi olan sirketleri
ti¢ kademesine denk gelen uzun vadeli derecelendirme notu alan 19/10/2005 tarihli  kapsayacak sekilde genisletilmesi onerilmektedir. Ikinci grup sirketlerin 6 kat
ve 5411 sayili Bankaciltk Kanununda tanimlanmis olan bankalar ve finansal iizerinde limit ile ihrag yapabilmeleri i¢in de ayrica derecelendirme istenmesi
kuruluslar ile 21/11/2012 tarihli ve 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring ve diisiiniilebilir.
2}22’;}:}2 S;;keet‘{zzlgzn;;??angézizz;nlii;li’; iz.rkfztl;rm.,_zburﬁ kraZ]m CZ) rvler Diger taraftan derecelendirme notunun TL ve yabanci para cinsi ihraglar i¢in
gere P ¢ fimitiert yuzae yuz orammnad artrtir. ayni seviyede olmasinin aranmamasi; lilke derecelendirme notu da dikkate
¢) Bu fikranin (a), (b) ve (c) bentleri ¢ercevesinde belirlenen esaslara ek olarak, almarak yabanci para cinsinden limit belirlenmesi halinde dikkate alinacak
yurt disinda yapilmis ihraglar dahil olmak iizere, ihra¢ginin halen tedaviilde olan derecelendirme notunun ayrica tanimlanmasi gerektigi diisiintilmektedir.
ile lh.rag‘ tavani kapsammda heniiz satigi .gemekleﬁvltlrll.memls bor¢lanma ara¢larimin (¢) bendi ile ilgili olarak, VTMK ihraglariin ozkaynak rakami ile
nominal tutari ve ihrag¢inin halen tedaviilde olan ile ihra¢ tavani kapsaminda DA .. . - 9 . .
.. o . . X . iliskilendirilmemesi, alacak portfoyiine bagli olarak belirlenecek ek bir
heniiz satis1 ger¢eklestirilmemis varlik teminatli menkul kiymetlerin nominal - .. 9
.. L R N . fonlama kaynagi olarak kalmaya devam etmesinin daha uygun olacag:
tutarimin yiizde ellisi, ihrag limitinin hesaplanmasinda bir indirim kalemi olarak e S o
. . . e o diistiniilmektedir. Onerilen bu yaklasim hem VTMK, hem de tahvil ihraglarin
dikkate alimir. Yurt disinda yabancit para cinsinden yapimus ihraclara iliskin tesvik edecektir
indirim tutart, talep edilen ihrag tavani onaywmna iliskin Kurul karar tarihinde ¥ ’
gegerli olan TCMB efektif satis kuru tizerinden hesaplanir.
Madde No Taslak Mevcut Hali Goriiy
Madde 10 -1 “Ihrac edilecek bor¢lanma araclarina iliskin satis siiresinin Bor¢lanma araglarinin satis siirelerine iliskin mevcut tebligde yer alan 2 giinden

Satis siiresi ve
vade baslangi¢
tarihinin
belirlenmesi

belirlenmesinde Kurulun ilgili diizenlemelerine uyulur. Bankalar
tarafindan halka arz edilecek bonolar, bu bonolarin vadesi boyunca satisa
sunulabilir. ”

az, 5 glinden fazla ibareleri mevcut teblig taslaginda yer almamakta, ilgili
diizenlemelere atif yapilmaktadir. Konunun hangi diizenlemelere atif yapildig:
belirtilmek suretiyle aydinlatilmasi 6nerilmektedir.




Madde No Taslak Mevcut Hali Goriis

Madde 12 -1 SPK kurul kayit iicreti (IMKB tarafindan alman oransal iicret ve tavan iicret
uygulamasindan farkli olarak) tavan sinir1 olmaksizin, menkul kiymetin nominal
degeri iizerinden vadeye gore artan oranlarda 6denmektedir. So6z konusu iicret
yiiksek tutarli ve sik araliklarla ihrag yapan sirketler igin ciddi bir maliyet etkisi
yaratmaktadir. IMKB uygulamasinda oldugu gibi belirli bir tavan iicret sinir
konulmasi 6nerilmektedir.

“(1) Ihraggilar tarafindan, satist yapilacak bor¢lanma araglarinin varsa
nominal degerinden asagr olmamak iizere, ihrag degeri iizerinden Kurul
adina agilan hesaba yatirilacak iicretin hesaplanmasinda asagidaki
oranlar esas alinr:

Kurul Ucreti

(a) Vadesi 180 giine kadar olanlar igin on binde bes,
(b) Vadesi 181 giin ile 365 giin arasinda olanlar igin on binde yed,
(c) Vadesi 366 giin ile 730 giin arasinda olanlar icin binde bir,

(¢) Vadesi 730 giinden daha uzun olanlar igin binde iki.”

Madde No Taslak Mevcut Hali

Madde 12 -2 “Bu maddenin birinci fikrasinda yer alan oranlar;

a) 19/10/2005 tarihli ve 5411 sayili Bankaculik
Kanununda tanimlanan banka ve finansal kuruluglar,

b) 21/11/2012 tarihli ve 6361 sayili Finansal Kiralama,
Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanununda
tanmimlanan sirketler,

Kurul Ucreti

¢) Yurt disinda yerlesik ihraggilar

haricindeki ihraggilar icin yiizde yirmi bes oraninda
indirimli olarak uygulanir.”

Goriis

Finansal kuruluslar disinda tim sirketler igin kurul ftcreti disiiriilmesine ragmen, finansal
kuruluslarda indirim uygulamamigtir. En yiiklii ve en yogun ihraglari yapan finansal kuruluslar igin
de kurul {icretlerinde bir indirimin, en azindan diger sirketlerle ayni iicret skalasinda olmanin daha
uygun olacagini diistiniilmektedir.

Madde No

Taslak Mevcut Hali

Madde 12 — -

Kurul Ucreti

fhrag belgesi veya izahname kapsamindaki borglanma araglarindan satilamayanlarin daha sonra 7.
maddenin igiincli fikrasi kapsaminda satisa sunulmasi halinde yeniden kurul kayit iicretinin
alinmamasi gerektigi diisiiniilmekte olup, bu hususun agikliga kavusturulmasi 6nerilmektedir.




Madde No

Madde 14 -4
Tahvillere iliskin
Esaslar

Genel esaslar

Taslak Mevcut Hali

“Tahviller iskontolu ve/veya kupon ddemeli olarak Bu maddede Tahvillerin iskontolu, ve/veya kupon 6demeli olarak satilabileceginden deginirken

satilabilir.”

Goriis

primli olarak da cikarilabileceginden bahsedilmemistir. Bu ifadelerin de eklenmesi gerektigini
diistinmekteyiz.

Madde No

Taslak Mevcut Hali

Madde 15-1
Tahvilin itfasi

“Halka arz edilecek tahvillerde itfa planinin ihraggimn
internet sitesinde yer almasi zorunludur. Halka arz
edilen tahviller, ihra¢¢inin veya yatirimcinin talebine
bagli olarak kismen veya tamamen erken itfa edilebilir.’
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Halka arz edilerek yapilacak borglanma araglari ihraglarinda itfa planinin ihrag¢inin internet
sitesinde yaymlanmasi zorunlulugu getirilmistir. Thraglarda KAP’ta yayimlanan izahname
icerisinde de bu bilgi oldugundan ayrica yayimlanmasma ihtiyag ve gerek olmadigi
diigiiniilmektedir.

Madde No

Taslak Mevcut Hali

Goriis

Madde 17 -5

PDT lere iliskin
Esaslar

Genel Esaslar

“PDT’lerin Halka arz edilerek satilacak olmasi
durumunda ihraggimin paylariin borsada islem gormesi
ve kayitli sermaye sisteminde olmast zorunludur.”

PDT ihraci riighan haklariin kisitlanip, primli fiyattan sermaye artirimi sonucunu dogurdugundan,
ihragginin genel kurul onayi gerekmeksizin sermaye artirnmi da yapabilmesi i¢in hem kayitl
sermaye sisteminde olmasi, hem de yonetim kuruluna Kanun’un 18/5 maddesindeki yetkilerin
verilmis olmasi gerekmektedir. Madde metnine bu hususun eklenmesi dnerilmektedir.

Madde No

Taslak Mevcut Hali

Goriis

Madde 18 - 2

Doniistiirme
fiyati ve orani

“Doniistiirme orani, dontistiirme sirasinda PDT 'nin
nominal degeri karsiliginda verilecek pay sayisin
gosterir. Halka arz edilecek PDT lerin déniistiirme
oramna iliskin rapor, halka arza aracilik eden yetkili
kurulus tarafindan hazirlanir.”

Ihragginin sermayesini temsil eden paylarin nominal degeri 1 TL’den farkli olabileceginden,
hesaplama karisikliklarinin 6niine gegmek icin, “Doniistiirme orani, doniistirme swrasinda PDT 'nin
nominal degeri karsiliginda verilecek pay tutarini gésterir.” Seklinde revize edilebilir.




Madde No Taslak Mevcut Hali Goriis

Madde 18 - 4 “Paylari borsada islem goren ortakliklarca ihrag DET ve PDT’ler uzun vadeli araclar olacagindan, bu tiir bir kisitlama getirilmesi islerligini

e gen edilecek PDT ’lerin halka arz edilmeksizin satilmasi engelleyecektir. Buradaki kisitlamayr bugilinkii fiyat {izerinden hesaplayacak olursak ilgili
Doniistiirme durumunda uygulanacak doniistiirme fiyatinin diizenlemeye gore +/- %20 gibi bir fiyat marjmin i¢inde kalmmas: gerekecektir. Ulkemizde higbir
fiyati ve oram belirlenmesinde, paylar: borsada islem géren Ornegi olmayan DET ve PDT’lerin yurtdist uygulamalarma bakildiginda, vadeler uzadikca

ortakliklarin tahsisli sermaye artirimlarina iligkin fiyat uygulanan marjm yiikseldigi %20’nin ¢ok tizerine, %30-40’lara kadar ¢iktigi goériilmektedir. Bu
tespit esaslart uygulanir.” kapsamda PDT ve DET ihracinin uygulanabilmesi i¢in fiyatin serbest birakilmasi 6nerilmektedir.
Bu tiir bir simir olursa, PDT ve DET ihraci anlamim yitireceginden, bu alanda ilk uygulamalar

Madde 25 — 3 olmasi beklenen yurtdigina veya yurti¢i nitelikli yatirimcilara tahsisli ihrag¢ yapilmasi miimkiin

“Paylari borsalarda islem géren ortakliklarca ihrag olmayacaktir.
DET edilecek DET lerin halka arz edilmeksizin satiimasi
e i durumunda uygulanacak degistirme fiyatinin
Doniistiirme belirlenmesinde, paylar: borsada islem goren

fiyat1 ve oram ortakliklarin tahsisli sermaye artirimlarina iliskin fiyat
tespit esaslart uygulanir.”

Madde No Taslak Mevcut Hali
Madde 18 -5 “Ihrag edilen PDT lerin vadesi igerisinde sermaye Temettli konusundaki diizeltmelerde de yurtdis1i uygulamalarda, serbestlik taninmis olup,
e g artirimi, kar payr 6demesi ve benzeri nedenlerle pay uygulamada temettiiniin belli bityiikliige ulagmas1 (6rn. pay basina ddenen temettii 1 TL na ulasirsa)
Déniistiirme fivatini etkileyen iglemler olmast durumunda doniigtiirme  halinde diizeltme yapilmaktadir. DET ve PDT fiyati buna gore belirlenmekte, her iki taraf da belli
fiyat1 ve oram oramnin belirlenmesinde diizeltilmis fiyatlar esas alinir.  oranda risk almaktadir. Ihrag belgesinde/izahnamede temettii diizeltmesi hakkinda kapsamli bilgi
Yeniden hesaplanan déniistiirme orani ortaklik sunulmaktadir.
tarafindan ézel durum agiklamasi ile kamuya
duyurulur.”
Madde 25 — 3 “Ihrag edilen DET lerin vadesi igerisinde sermaye

artirimi, kar payr 6demesi ve benzeri nedenlerle pay

DET fivatini etkileyen iglemler olmast durumunda degistirme
Déniistiirme oramnmin belirlenmesinde diizeltilmis fiyatlar esas

almir.”

fiyat1 ve oram




Madde No Taslak Mevcut Hali ~ Goriis

PDT ile ilgili diger Diger hususlar 1) Ulkemizde heniiz uygulamasi olmayan PDT igin yurtdist 6rnekler incelendiginde, PDT alicisina almis oldugu opsiyonun riskinden
hususlar korunmasi amaciyla “pay borglanma imkan1” taninmaktadir. Bu durumda HDT/DET ihrag¢ eden pay sahibi veya ihracg belirlenen

orana kadar (genellikle degisme konu paylarin yarisina kadar) mevcut hisseyi aract kuruma bu amag i¢in kullanilmak tizere belli
bir ticret alarak depolamakta, yatirimci ihtiyag duyarsa bu paylar kendisine piyasada satabilmesi igin 0diing verilmektedir.
Yatirimeilarin bu paylart piyasada satmalariyla birlikle halka agiklik orani artmaktadir. Donem ig¢inde ddenen temettiiler pay1
depolayan ve 06diing verene, araci banka tarafindan ayrica 6denmekte, oy hakkinin kullanilmak istenmesi halinde yatirimei
piyasadan paylar1 alarak genel kuruldan 6nde 6diing verene iade etmektedir. Degisim sirasinda ise &diing alinan paylarla,
degisimden dogan pay alma hakki mahsup edilerek 6diing islemi kapanmaktadir. Tiirkiye’de yerlesik ihraggilarin PDT ihracinda
bulunabilmesi i¢in diizenlemelerde bu mekanizmay1 engelleyen herhangi bir husus olmamalidir. Bu agidan gerekirse bu tebligde
diizenleme yapilmalidir.

2) PDT ihracinda her zaman igin sermayenin %10’unun altinda kalmasi kaydiyla, TTK ve SPK diizenlemelerine uygun olarak,
piyasadan pay alip degisimin yapilmasma da imkan verilmelidir. Thragct dénem icinde sermaye artirrmindan vazgegip, bu yolu
benimseyebilmelidir. Sirket bu amagla piyasadan pay toplamis ise konuyla ilgili mevcut diizenlemedeki en fazla ii¢ y1l siire ile elde
tutma stire limiti, PDT tedaviilde oldugu doneme kadar uzatilabilmelidir.

3) Halka agik sirketlerin yurtdiginda satis, tahsisli satis veya nitelikli yatirimcilara arz seklinde gergeklestirecekleri PDT ihraglarinda,
yapmalar1 gereken 6zel durum agiklamalarina iliskin diizenleme yapilmasi 6nerilmektedir.

4) Tirk Ticaret Kanunu’nun asagidaki maddelerinin PDT ihraglarinda uygulanmayacagi agikliga kavusturulmalidir:

- TTK 463’°de sarta bagl sermaye artirnmina genel kurulun karar verecegi belirtilmektedir. KSS’deki sirketlerde SPKn 18/5
maddesindeki yetkilerin devredilmis olmasi halinde yonetim kurulu karar1 yeterli olmalidir.

- TTK 465°de esas sozlesmede gerek ihrag edilecek paylar, gerekse degisimle ilgili kapsamli bilgiler bulunmasi gerektigi,
472’de de islem sonrasi bu hilkmiin esas s6zlesmeden cikarilmasi diizenlenmistir. Oysa hizla degisen finansa piyasasinda bu
detaylarin esas sdzlesme ile belirlenme siireci sonras1 PDT ihraci yapilmasit miimkiin degildir. Yurtdisi 6rnekler incelendiginde
esas sOzlesmede sadece Kayitli Sermaye sisteminde benzer genel yetkilendirme maddelerinin bulundugu goriilmiistir.
(konuyla ilgili érnek esas sozlesme maddeleri gerekirse ayrica paylasilacaktir.) Bu tiir sermaye piyasast araglarinin ihrag
edilebilmesi i¢in bu yaklagim benimsenmelidir.

- TTK 466 ihrag¢ edilecek PDT’lerin oncelikle pay sahiplerine sunulmasini gerektirmektedir. Bu da amagla ortismeyen bir
gereklilik olarak goriilmektedir.

Madde No Taslak Mevcut Hali Goriis

Madde 25 -2 “Degistirme orani, degistirme sirasinda DET’in nominal ~Degisime konu paylarin nominal degeri 1 TL’den farkli olabileceginden, hesaplama
degeri karsiliginda verilecek pay sayisini gosterir. Halka — karigikliklarinin 6niine gegmek i¢in, “Déniistiirme orani, doniistiirme sirasinda DET’in nominal

DET arz edilecek DET lerin degistirme oranina iligkin rapor,  degeri karsiliginda verilecek pay tutarini gosterir.” Seklinde revize edilebilir.
Doniistiirme halka arza aracilik eden yetkili kurulug tarafindan
fiyati1 ve oram hazirlanir.”




Madde No

Taslak Mevcut Hali

Gecici Madde 1-2

“Bu Tebligin yiiriirliige girmesinden énce Kurul Karar Tlgili teblig taslag: yiiriirliige girmeden énce, bir yillik donem icerisinde ihra¢ edilmek iizere kurul
Organminca karara baglanmig, ancak Kanunun yiiriirliik kaydmma alinan borg¢lanma araci ihrag bagvurularinin, herhangi bir tereddiite yer birakmayacak
tarihi itibariyle satisi yapilmamis bor¢lanma araglarimin - sekilde, (6zellikle ihrag limit hesabinda) bir yillik siirenin sonuna kadar eski teblig kapsaminda
ihrag degerleri tizerinden Kurula yatirllacak iicretin olacagi net bir sekilde ifade edilmelidir.

hesaplanmasinda, ilgili Kurul Karari tarihinde

yiiriirliikte olan mevzuat esas alinir”

Madde No

Taslak Mevcut
Hali

Goriis

Genel oneriler

- Borglanma araglarmin ihracinin artirilabilmesini teminen;

- Ihrag limitlerinin tamamina yakin tutarda ihra¢ yapan ve vadesi gelen ihraglar disinda yeni ihra¢ yapabilme kapasitesi olmayan
veya az olan sirketlere, vadesi gelecek bor¢lanma araci ihraglarinin en az 3 ay dncesinden kurul kaydina alinmak tizere SPK’ya
basvurabilmeleri ve vadesi gelen bor¢lanma araglarmin tedaviile kalkmasi ile birlikte yeni borglanma araglarmin es zamanli
satiginin tamamlanmasina yonelik imkan taninmalidir.

- Bor¢lanma araglarinin repo- ters repo iglemlerine konu edilebilmesi hususundaki ilgili diizenlemeler yapilmalidir.

- Borglanma araglarinin teminat olarak kullanilabilmesine yonelik ilgili diizenlemeler yapilmalidir.

- Yurtiginde de doviz cinsinden bor¢lanmaya imkan saglanmalidir.




