TURMOB

TURKIYE SERBEST MUHASEBECT MALI MUSAVIRLER
VE YEMINLI MALI MUSAVIRLER ODALARI BiRLIiGi
(THION OF CHAMEERS OF CERTIFIED PUELIC ACCOUHTANTS OF TUEKEEY)

2016/3. Donem Yeminli Mali Musavirlik Sinavi

Sermaye Piyasasi Mevzuati
28 Kasim 2016 Pazartesi — 18.00 (Sinav Siiresi 2,5 Saat)

SORULAR

SORU 1: 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nda hikme baglanan “Kamunun Aydinlatilmasina
iliskin Esaslar” konusunda bilgi veriniz. (20 puan)

SORU 2: 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nda dizenlenen halka acik anonim ortaklik pay
sahiplerine yonelik koruma mekanizmalari hakkinda bilgi veriniz. (20 puan)

SORU 3: 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 18 nci maddesinde hilkme baglanan “kayitli
sermaye sistemi” konusunda bilgi veriniz. (20 puan)

SORU 4: Sermaye Piyasasi araglari arasinda yer alan menkul kiymetlerden biri olan “pay”larin
tirlerini siralayarak agiklayiniz. (14 puan) “Pay”larin sahiplerine sagladigi haklar nelerdir? Siralayiniz.
(6 puan)

SORU 5: Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan Birlesme ve Bolinme Tebligi'nde dizenlenen
“Birlesmeye iliskin Esaslar” konusunda bilgi veriniz. (20 puan)
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CEVAPLAR

Cevap 1 — Sermaye Piyasasi Kanunu’nun “Kamunun Aydinlatiimasina iliskin Esaslar” bélimiinde
asagidaki diizenlemeler yer almaktadir.

A- Finansal raporlama ve bagimsiz denetim:

(1) ihraggi, kamuya aciklanacak veya gerektiginde Kurulca istenecek finansal tablo ve
raporlari, sekil ve icerik bakimindan Turkiye Muhasebe Standartlari ¢ergevesinde Kurulca belirlenen
dizenlemelere uygun olarak, zamaninda, tam ve dogru bir sekilde hazirlamak ve ibraz etmek
zorundadir.

(2) Finansal tablo ve raporlarin birinci fikrada yer aldigi sekilde Kurulca belirlenen
dizenlemelere uygun olarak hazirlanmasindan, sunulmasindan ve gercege uygunlugu ile
dogrulugundan ihracgt ile kusurlarina ve durumun gereklerine goére ihracginin yonetim kurulu Gyeleri
sorumludur. Yonetim kurulunun, bu maddede belirtilen kapsamda hazirlanacak finansal tablo ve
raporlarin kabulliine dair ayri bir karar almasi gerekir. Ayrica finansal tablo ve raporlarla ilgili olarak
bunlari hazirlayan ortaklik yoneticileri ile birlikte sorumlu yonetim kurulu Uyelerinin kamuya
yapacaklari bildirimlerde finansal tablo ve raporlarin gercege uygunlugu ve dogrulugu konusundaki
beyanlarina yer verilmesi zorunludur.

(3) ihraccilar diizenleyecekleri finansal tablo ve raporlardan Tiirkiye Muhasebe Standartlari
kapsaminda Kurulca belirlenenleri, bu Kanun uyarinca listeye alinan bagimsiz denetim kuruluslarina,
Turkiye Denetim Standartlari ¢ercevesinde bilgilerin gercegi dogru ve dirist bir bicimde yansitmasi
ilkesine uygunlugu bakimindan inceleterek bir bagimsiz denetim raporu almak zorundadirlar.

(4) Kurul, halka arzda, borsada islem gorme basvurusunda, 23 Gncli maddede tanimlanan
onemli nitelikte islemlerde ve ortakhgin faaliyetlerini ve finansal durumunu 6nemli derecede
etkileyen olay ve gelismelerde, islemin tarafi ortakliklardan da bu madde hikiimlerine gore
hazirlanacak bagimsiz denetim raporu istemeye yetkilidir.

(5) Kurulca dizenlenmesi istenilen finansal tablo ve raporlar ile bagimsiz denetime tabi
olunmasi durumunda bagimsiz denetim raporu, Kurulca belirlenen usul ve esaslar gergevesinde
kamuya duyurulur.

B- Kamunun aydinlatilmasinda 6zel durumlar:

(1) Sermaye piyasasi araglarinin degerini, fiyatini veya yatirimcilarin yatirim kararlarini
etkileyebilecek nitelikteki bilgi, olay ve gelismeler, ihraggilarca veya ilgili taraflarca kamuya agiklanir.

(2) Birinci fikrada belirtilen bilgi, olay ve gelismelerin kamuya agiklanmasi, ilgili ihragglya
bildirimi, istisnai hallerde agiklamanin ertelenmesi veya agiklama yapilmamasina iliskin usul ve
esaslar Kurulca belirlenir.

Cevap 2 - 6362 sayili Kanun, yatirrmciya saglanan korumanin glglendirilmesini hedefleyen bir
yaklagimla kaleme alinmigtir. Bu kapsamda halka agik anonim ortakliklarin paylarina yatirim yapan
yatirimcilarin ayni zamanda anonim sirket pay sahibi oldugu dikkate alinmak suretiyle, TTK'da pay
sahiplerine taninan haklara ek bazi haklar saglanmasi yoluna gidilmistir.

Pay sahibi sifatini haiz yatirrmcilara dogrudan koruma saglayan mekanizmalar; ayrilma hakki,
pay alim teklifi diizenlemeleri ve buna paralel olarak ortakliktan ¢cikarma ve satma hakkidir.

(1) Ayrilma hakki: Onemli nitelikteki islemlere iliskin genel kurul toplantisina katilip da
olumsuz oy kullanan ve muhalefet serhini toplanti tutanagina isleten pay sahipleri, paylarini halka
acik ortakhga satarak ayrilma hakkina sahiptir. Halka acik ortaklik bu paylari pay sahibinin talebi
Uzerine, s0z konusu 6nemli nitelikteki islemin kamuya aciklandigi tarihten 6nceki otuz giin icinde
borsada olusan agirlikli ortalama fiyatlarin ortalamasindan satin almakla yaktmladir.
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(2) Pay alim teklifi: Halka acik ortakliklarda, gonilli ya da dnemli nitelikteki islemler
nedeniyle zorunlu pay alim teklifi yapilmasi ile ilgili usul ve esaslar Kurulca belirlenir. Pay alim
teklifinin Kurul tarafindan yasaklandigi durumlarda, yasaklanan teklife dayanilarak gergeklestirilen
islemler gecersizdir. Halka agik ortakliklarda yodnetim kontroliini saglayan paylarin veya oy
haklarinin iktisap edilmesi halinde diger ortaklarin paylarini satin almak Uzere teklif yapilmasi
zorunludur. Pay alim teklifinde bulunulmasina ve pay alim teklifinde bulunma zorunlulugundan
muafiyete iliskin usul ve esaslar Kurulca belirlenir.

(3) Ortakhiktan ¢ikarma hakki ve (4) satma hakki: Pay alim teklifi sonucunda veya birlikte
hareket etmek de dahil olmak Uzere baska bir sekilde sahip olunan paylarin halka agik ortakligin oy
haklarinin Kurulca belirlenen orana veya daha fazlasina ulasmasi durumunda, paya sahip olan bu
kisiler acisindan azinlikta kalan pay sahiplerini ortakliktan ¢cikarma hakki dogar. Bu kisiler, Kurulca
belirlenen siire icinde, azinlkta kalan ortaklarin paylarinin iptalini ve bunlar karsiligi ¢cikarilacak yeni
paylarin kendilerine satilmasini ortakliktan talep edebilirler. Satim bedeli, Kanunun 24 incii maddesi
(Ayrilma Hakki) cercevesinde belirlenir.

Birinci fikrada yer alan sartlar cercevesinde ortakliktan c¢ikarma hakkinin dogdugu
durumlarda, azinlikta kalan pay sahipleri acisindan satma hakki dogar. Bu pay sahipleri Kurulca
belirlenen siire icinde, paylarinin adil bir bedel karsiliginda satin alinmasini oy haklarinin Kurulca
belirlenen orana veya daha fazlasina sahip olan gercek veya tilizel kisilerden ve bunlarla birlikte
hareket edenlerden talep edebilirler.

Cevap 3 - Kayitl sermaye sistemi, Sermaye Piyasasi Kanunu’'nun 18’inci maddesinde hiikme
baglanmistir. Buna goére kayitli sermaye sistemi:

(1) Halka acik ortakhklar ile paylarini halka arz etmek U(zere Kurula basvurmus olan
ortakliklar, Kuruldan izin almak sartiyla kayitli sermaye sistemini kabul edebilirler. Su kadar ki, daha
once 6102 sayili Kanun uyarinca bu sisteme geg¢mis olan ortakliklar igin ayrica Kurul izni aranmaz.

(2) Kayith sermaye sisteminde, yonetim kurulu, 6102 sayili Kanunun esas sermayenin
artinlmasina iliskin hiikimlerine bagli kalmaksizin esas sdzlesmelerinde tespit edilen kayitli sermaye
tavanina kadar sermayelerini artirmaya yetkilidir. Su kadar ki, bu yetki genel kurul tarafindan en ¢ok
bes yil siire ile verilebilir. Bu yetkinin slresi azami bes yillik dénemler itibariyla genel kurul karariyla
uzatilabilir.

(3) Kayith sermaye sisteminde, cikarilan paylar tamamen satilarak bedelleri 6denmedikge
veya satilamayan paylar iptal edilmedikge yeni pay ¢ikarilamaz.

(4) imtiyazli paylarin varhigl halinde bu madde kapsaminda yapilacak esas sézlesme
degisikligine iliskin genel kurul kararlari, imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulunca 6102 sayili Kanunun
454 Gncli maddesindeki (imtiyazl pay sahipleri 6zel kurulu) esaslara gére onaylanir. Su kadar ki,
ortakliklarin kayith sermaye tavani dahilindeki sermaye artirnmlarinda ayrica imtiyazli pay sahipleri
ozel kurulu karari aranmaz.

(5) Yonetim kurulunun; imtiyazli veya nominal degerinin (izerinde veya altinda pay
cikarilmasi, pay sahiplerinin yeni pay alma haklarinin sinirlandiriimasi konularinda veya imtiyazli pay
sahiplerinin haklarini kisitlayici nitelikte karar alabilmesi icin esas so6zlesme ile yetkili kilinmasi sarttir.
Yeni pay alma hakkini kisitlama vyetkisi, pay sahipleri arasinda esitsizlige yol acacak sekilde
kullanilamaz. 6102 sayili Kanunun 461 inci maddesinin (richan hakki) ikinci ve Gcglncl fikralar
hiktmleri halka acik ortakliklar icin uygulanmaz.

(6) Yonetim kurulunun bu maddedeki esaslar cercevesinde aldigi kararlar aleyhine, 6102
sayili Kanunun genel kurul kararlarinin iptaline iliskin hikimleri cercevesinde yonetim kurulu Gyeleri
veya haklari ihlal edilen pay sahipleri, kararin ilanindan itibaren otuz giin icinde ortaklik merkezinin
bulundugu yer ticaret mahkemesinde iptal davasi acabilirler.
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(7) Sermaye artirrminin bu madde hiikiimlerine uygun olarak gergeklestiriimesinden sonra,
cikarilmis sermayeyi gosteren esas sOzlesmenin sermayeye iliskin maddesinin yeni sekli yonetim
kurulunca tescil ve ilan ettirilir.

(8) Bu madde uyarinca esas sOzlesme ile taninan yetki gercevesinde yonetim kurulunca
alinan kararlar Kurulca belirlenecek sekilde kamuya duyurulur.

(9) Kayith sermaye sisteminde bulunan halka agik ortakliklar tarafindan pay ile degistirilebilir
tahvil veya paya donustirilebilir bir tlrev arag c¢ikarilmasi halinde degistirme veya donistirme
sonucunda verilecek paylar ile ortakhgin gikarilmis sermayesinin toplami kayitli sermayeyi asamaz.

(10) Halka agik ortakliklarin kayitli sermaye sistemine geg¢me, sistemden ¢ikma, Kurulca
cikarilma ve sarta bagli sermaye artirimi usul ve esaslari Kurulca belirlenir. Daha 6nce 6102 sayili
Kanun uyarinca bu sisteme gecmis olup da sonradan halka acik hale gelen ortakliklar da bu fikra
hikmdne tabidir.

Cevap 4 - Paylarin tirleri:

1. Nama — hamiline yazili paylar: Paylar nama (isme yazili) ya da hamiline yazili olarak
cikarilabilir.

2. Adi — imtiyazl paylar: Paylar esas s6zlesmede aksine bir hikiim yoksa sahiplerine esit
haklar saglar. Bu tip paylara adi paylar denir. Bir kisim paylar ise adi paylara gore kara katilmada,
yonetim kuruluna lye seciminde, oy hakkinda ve benzeri konularda esas s6zlesmeye dayanarak
sahiplerine imtiyazli haklar taniyabilir. Bir anonim ortaklikla cesitli imtiyazlara sahip paylari
bulunuyorsa bunlar farkh grup isimleriyle adlandirilirlar (A grubu, B grubu, C grubu gibi) ve borsada
farkli islem siralarinda islem gordrler.

3. Primli — primsiz paylar: Uzerinde yazili deger ile diger bir deyisle nominal degerden ihrac
edilen paylara primsiz, nominal degerlerinden yiiksek bir bedelle ihra¢ edilen paylara primli pay
denir.

4. Bedelli — bedelsiz paylar: Nakit/bedelli sermaye artirimi yoluyla ihrag edilen paylara bedelli
pay, i¢c kaynaklardan sermaye artirimi yoluyla ihrag edilen paylara ise bedelsiz pay denir.

Paylarin sahiplerine sagladiklari haklar:
1. Yonetime katilma (oy) hakki,

2. Kar payi ve kar pay! avansi alma hakki,
3. Ruighan hakki (yeni pay alma hakki),
4. Bedelsiz pay alma hakki,

5. Tasfiyeden pay alma hakki,

6. Bilgi edinme hakki.

Cevap 5 — Birlesme ve Boliinme Tebliginin ikinci boliminde “Genel Esaslar” agiklanmistir.
Buna gore:

Duyuru metninin onaylanmasi i¢in Kurula basvuru ve sorumluluk

(1) Halka acik ortakliklarin taraf olduklari birlesme islemlerinde igerigi Kurulca belirlenerek
kamuya agiklanan duyuru metninin hazirlanmasi ve Kurulca onaylanmasi zorunludur.

(2) Birlesme islemine baslanilabilmesi igin s6z konusu islemlere taraf sirketlerin yonetim
organlarinin karar almasi gereklidir.

(3) Yonetim organi kararinin alinmasini takiben birlesme islemine iliskin duyuru metninin
onaylanmasi igin Teblig ekinde yer alan belgelerle Kurula bagvurulmasi zorunludur.
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Birlesme islemlerinde esas alinacak finansal tablolar

(1) Birlesme isleminin onaylanacagi genel kurul toplantisinin hesap déneminin sonunu takip
eden dordincl ayin bagi ile sekizinci ayin sonu arasinda yapilmasi durumunda, birlesme
islemlerinde son yillik finansal tablolar esas alinir. Genel kurul toplantisinin bu dénemin disindaki bir
tarihte yapilmasi durumunda ise, en az 6 aylik faaliyet donemini kapsayacak ve finansal tablo tarihi
ile genel kurul toplanti tarihi arasinda alti aydan fazla siire gegmeyecek sekilde dizenlenecek ara
doénem finansal tablolar esas alinir.

(2) Birlesme islemlerine esas alinacak finansal tablolarin, Kurulun muhasebe standartlarina
iliskin diizenlemeleri gergevesinde hazirlanmis ve bagimsiz denetim standartlari ¢ergcevesinde oOzel
bagimsiz denetimden gegirilmis olmasi zorunludur. Ancak, birlesme veya boliinme islemlerine esas
alinacak finansal tablolarin Kurul dizenlemeleri uyarinca bagimsiz denetiminin yapilmis olmasi
halinde, 6zel bagimsiz denetim kosulu aranmaz.

Uzman kurulus goérisii

(1) Birlesme veya bollinme islemlerine taraf olan sirketlerin veya isleme esas alinan finansal
durum tablosu tarihi itibariyla malvarliklarinin degerinin ve degisim oranlarinin tespiti amaciyla bir
uzman kurulus raporu hazirlanir. S6z konusu raporda degisim oraninin adil ve makul oldugu
konusunda goris verilmesi zorunludur. Uzman kurulus goristnin hazirlanmasinda, ilgili sirketlerin
nitelikleri dikkate alinarak en az li¢c degerleme yontemi dikkate alinir.

(2) Degerleme islemlerinde, Kurulun degerlemeye iliskin diizenlemeleri esas alinir.

(3) Uzman kurulus gorislinin olusturulmasinda gayrimenkullerin rayic degerlerinin
kullanilacak olmasi halinde, s6z konusu gayrimenkullerin rayi¢ degerleri, gayrimenkul degerleme
sirketleri tarafindan Kurulun ilgili diizenlemeleri cercevesinde belirlenir. Gayrimenkullere iliskin
olarak Kurulun ilgili dizenlemeleri cercevesinde gayrimenkul degerleme sirketleri tarafindan
hazirlanmis bir gayrimenkul degerleme raporunun bulunmasi halinde, bu raporun uzman kurulus
gorlsliniin hazirlanmasinda dikkate alinmasi zorunludur.

Kamunun aydinlatiimasi

(1) Birlesme islemlerinde, asagida belirtilen hususlarin ilgili bilgi ve belgelerle birlikte,
Kurulun 6zel durumlara iligkin diizenlemeleri gercevesinde, isleme taraf sirketlerden en az birinin
paylarinin borsada islem gérmesi halinde KAP ve ilgili sirketlerin internet sitelerinde, paylari borsada
islem gérmeyen halka agik ortakliklar igin ise Kurulun ve ilgili ortakliklarin varsa internet sitelerinde
kamuya agiklanmasi gereklidir:

a) Birlesme islemine iliskin yonetim organi karari alinmasi,

b) Birlesme islemine iliskin olarak Kurula bagvuruda bulunulmasi,
c) Uzman kurulus goriisiiniin imzalanmasi,

¢) Birlesme sdzlesmesi imzalanmasi,

d) Birlesme raporunun hazirlanmasi.

(2) Asagida sayillan belgelerin, birlesme isleminin onaylanacagl genel kurul toplanti
tarihinden en az 30 giin 6nce, isleme taraf sirketlerden en az birinin paylarinin borsada islem
gormesi halinde KAP ve ilgili sirketlerin internet sitelerinde; paylari borsada islem gérmeyen halka
acik ortakliklar icin ise Kurulun ve varsa ilgili ortakliklarin internet sitelerinde kamuya agiklanmasi
gereklidir:

a) Kurul tarafindan onaylanan duyuru metni,
b) Birlesme sozlesmesi,

c) Birlesme raporu,

¢) Son (g yillik finansal raporlari,
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d) Uzman kurulus raporu,

e) Birlesme sonrasi tahmini agilis bilangosu,

f) Varsa son (g yillik bagimsiz denetim raporlari,
g) Varsa ara donem finansal raporlari,

g) Varsa gayrimenkul degerleme raporlari.

Birlesme ve Béliinme Tebliginin tG¢ilincii bélimiinde “Birlesmeye iliskin Esaslar” aciklanmistir.
Buna gore:

Birlesme s6zlesmesi ve birlesme raporu:

(1) Birlesmeye katilan sirketlerin yonetim organlari tarafindan imzalanmis ve Teblig ekinde
belirtilen asgari unsurlari iceren bir birlesme s6zlesmesi hazirlanir.

(2) Birlesmeye katilan sirketlerin yonetim organlari tarafindan Teblig ekinde belirtilen asgari
unsurlari iceren bir birlesme raporu hazirlanir. Birlesme raporu birlesmeye taraf sirketlerin yonetim
organlari tarafindan birlikte hazirlanabilir.

Finansal durum degisiklikleri:

(1) Birlesmeye katilan sirketlerin herhangi birinin finansal durumunda, birlesme
sozlesmesinin imzalandigl tarih ile genel kurulda onaya sunulacagi tarih arasinda 6nemli bir
degisiklik meydana gelmis ise; ilgili sirketin yonetim organi, bu durumu kendi genel kuruluna,
birlesmeye katilan diger sirketlerin yonetim organlarina ve Kurula yazil olarak bildirir. Bu durumda,
birlesmeye katilan sirketlerin yonetim organlari, birlesme sozlesmesinin degistiriimesine veya
birlesmeden vazgecilmesine gerek olup olmadigini inceler. Yapilan inceleme sonucunda birlesmeden
vazgecilmesi veya birlesme sozlesmesinin degistirilmesine karar verilmesi halinde, birlesme
sozlesmesinin genel kurulun onayina sunulmasi Onerisi geri ¢ekilir. Birlesme sdzlesmesinin
degistirilmesine karar verilmesi durumunda, birlesme sozlesmesi ve buna bagl bilgi ve belgeler
yeniden dizenlenerek Kurula basvuruda bulunulur. Birlesme sdzlesmesinin giincellenmesine gerek
bulunmadigina karar verilmesi durumunda; s6z konusu karar, gerekgesi ile birlikte genel kurulda
birlesme s6zlegsmesinin gorusilecegi glindem maddesinden dnce ayri bir glindem maddesi olarak
pay sahiplerinin bilgisine sunulur.

Pay sahiplerinin korunmasi:

(1) Devrolunan sirketin ortaklarinin devrolunan sirkette sahip olduklari paylarini ve haklarini
karsilayacak degerde, devralan sirketin paylari ve haklari Gizerinde istemde bulunma haklari vardir.
Birlesme islemine taraf sirketlerin karsilikh istirak halinde bulunmasi, devralan veya devrolunan
sirketin kendi paylarini elinde bulundurmasi, devralan sirketin devrolunan sirkette ya da devrolunan
sirketin devralan sirkette pay sahibi olmasi ve benzeri durumlar, bu istem hakkinin hesaplanmasinda
dikkate alinir.

(2) Sirket paylarinin degisim oranlari belirlenirken, devrolunan sirketin ortaklarina tahsis
olunan sirket paylarinin birlesme islemine esas alinan degerlerinin onda birini asmamasi sartiyla,
TTK'nin 140 inci maddesi ¢ercevesinde bir denklestirme 6demesi 6ngorilebilir.

(3) Devrolunan sirkette mevcut bulunan imtiyazli paylar karsiliginda, devralan sirkette es
degerde haklar veya uzman kurulus gorisi dikkate alinarak belirlenen bir karsilik verilir. Su kadar ki,
farkli bir imtiyaz 6ngorilmesi veya farkl bir imtiyaz 6ngorilmesi ile ayni anda karsilik 6denmesi de
miumkindir. Devralan halka acik ortaklik acisindan yeni imtiyaz olusturulmasi veya mevcut
imtiyazlarin kapsam ve konusunun degistiriimesine yol acan islemlere iliskin Kurulun ayrilma hakkina
iliskin diizenlemeleri saklidir.

Genglik Caddesi No : 107 06570 Amittepe — ANKARA / TURKEY  Tel : 0 (90) (312) 232 50 60 (10 Hat) Fax: 0 (90) (312) 232 50 73 — 74
http://mww.turmob.org.tr



TURMOB

TURKIYE SERBEST MUHASEBECT MALI MUSAVIRLER
VE YEMINLI MALI MUSAVIRLER ODALARI BiRLIiGi
(THION OF CHAMEERS OF CERTIFIED PUELIC ACCOUHTANTS OF TUEKEEY)

(4) Devralan sirket, devrolunan sirketin intifa senedi sahiplerine es degerli haklar tanimak
veya intifa senetlerini, uzman kurulus gorisu dikkate alinarak belirlenen degeriyle satin almak
zorundadir.

Birlesmeye iligkin 6zellikli durumlar:

(1) Tasfiye halindeki bir sirket malvarligi dagitilmaya baslanmamissa ve devrolunan sirket
olmasi kaydiyla birlesmeye katilabilir.

(2) Birlesmeye esas finansal tablolarina gére ge¢mis yil zararlari bulunan bir sirket, sadece bu
gecmis yil zararlarini karsilayabilecek miktarda 6zkaynaga sahip baska bir sirketle birlesebilir.

(3) Birlesme sozlesmesinde TTK'nin 141 inci maddesi cercevesinde ayrilma akgesinin
ongorilmesi durumunda; ayrilma akgesinin Tirk Lirasi cinsinden nakit, menkul kiymet veya kismen
nakit kismen menkul kiymet olarak belirlenmesi mimkindir. Ancak pay sahibinin talebi halinde
ayrilma akgesinin nakden 6denmesi zorunludur. Ayrilma akgesinin tamamen veya kismen menkul
kiymet cinsinden belirlenmesi durumunda, menkul kiymetin borsada islem goéren bir menkul kiymet
olmasi zorunludur. Ayrilma akgesi olarak 6nerilen menkul kiymet icin esas alinan birim fiyat veya
degisim orani ile bu fiyatin veya degisim oraninin tespitinde uzman kurulus gorisu dikkate alinir ve
hesaplanan birim fiyat veya degisim orani duyuru metninde aciklanir.

(4) Birlesme islemine taraf olan sirketlerin sayisinin iki oldugu, paylari borsada islem géren
halka acik bir ortaklik ile paylari borsada islem gérmeyen bir sirketin;

a) Devralma seklinde birlesme islemlerinde; paylari borsada islem goéren halka acik
ortakhgin sermayesinin %100'den fazla artmasi ile sonuglanacak sekilde,

b) Yeni kurulus seklinde birlesme islemlerinde ise; paylari borsada islem goren halka acik
ortakhgin ortaklarina tahsis olunacak paylarin, yeni kurulacak ortakligin sermayesinin yarisindan
azini olusturacak sekilde,

bir birlesme islemi yapilamaz.

(5) Birlesme islemine taraf olan sirketlerin sayisinin ikiden fazla oldugu, paylari borsada islem
goren halka agik ortakliklar ile paylari borsada islem gérmeyen sirketlerin;

a) Devralma seklinde birlesme islemlerinde; paylari borsada islem gérmeyen devrolunan
her bir sirket icin yapilacak sermaye artirimi tutarinin, paylari borsada islem goéren halka agik
ortakhigin birlesme 6ncesi sermayesini asacak sekilde,

b) Yeni kurulus seklinde birlesme islemlerinde ise; paylari borsada islem goren halka agik
ortakhigin ortaklarina tahsis olunacak paylarin, yeni kurulacak ortakhgin sermayesinde birlesmeye
taraf olan her bir sirketin 6nceki hissedarlarina verilecek pay miktarindan az olacak sekilde,

bir birlesme islemi yapilamaz.

(6) Paylari borsada islem gérmeyen bir sirketin devralan taraf oldugu birlesme islemlerinde
devralan ortakliklarin, sermaye ile kanuni yedek akgelerin toplaminin tamaminin karsiliksiz kalmasi
hari¢ olmak Uzere, 22/6/2013 tarihli ve 28685 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Pay Tebligi (VII-
128.1)'nin 5 inci maddesinin ikinci fikrasinda belirlenen Kanun kapsamindan g¢ikma sartlarini
saglamamalari gerekir. Birlesme sonucunda devralan sirketin birlesme 6ncesindeki paylari, sirket
paylarinin borsada islem gormeye basladigi tarihten sonraki 6 aylik donemde borsada satilamaz. S6z
konusu paylarin; devrolunan ve paylari borsada islem goren ortakhgin birlesme isleminin kamuya
aciklandigi tarih itibariyle fiili dolasimdaki pay miktarinin en fazla yarisina tekabiil eden miktari sirket
paylarinin borsada islem gormeye basladigi tarihten sonraki 6 nci ve 12 nci aylar arasindaki
donemde, yine ayni miktardaki bolimi ise sirket paylarinin borsada islem gormeye basladigi
tarihten sonraki 12 nci ve 24 Unci aylar arasindaki donemde borsada satilabilir. Bu fikra kapsaminda
paylari borsada islem gormeyen sirket ortaklarinin her birinin borsada ne kadarlik pay satisi
yapabileceginin belirlenmesinde, birlesme isleminin gorisialdigi genel kurul tarihi itibariyle paylar
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borsada islem gormeyen sirkette sahip olunan pay oranlari dikkate alinir.

(7) Bu maddenin altinci fikrasi kapsamindaki paylarin ilgili siirelerde borsa disinda satilmasi
durumunda, s6z konusu paylarin borsada satilabilmesine iliskin altinci fikrada belirtilen kisitlamalar
gegcerlidir.

(8) Bu maddenin dordiinci, besinci, altinci ve yedinci fikralari birlesme amacgh ortakliklar igin
uygulanmaz.

Kolaylastirilmis usulde birlesme:

(1) Bir veya birden fazla sermaye sirketinin oy hakki veren paylarinin %95 veya daha fazlasina
sahip bir halka agik ortaklik tarafindan devralinmasi suretiyle birlesmede, halka agik ortakhk
paylarindan devrolunan sirketlerin ortaklarina pay verilmesini gerektirmeyen durumlarda veya halka
acik ortaklik paylarindan devrolunan sirketlerin ortaklarina pay verilmesi gereken ancak halka acik
ortaklik paylarinin nakit karsiliginin devrolunan sirketlerin ortaklarina secimlik hak olarak énerilmesi
durumlarinda, kolaylastirilmis usulde birlesme uygulanabilir.

(2) Kolaylastirilmis usulde birlesmede bagimsiz denetim raporu, birlesme raporu ve uzman
kurulus gorist aranmaz. Ayrica birlesme sOzlesmesinin genel kurul onayina sunulmasi zorunlu
degildir.

(3) Kolaylastirilmis usulde birlesme islemlerine iliskin olarak icerigi Kurulca belirlenen ayri bir
duyuru metni hazirlanir.
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