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PAY ALIM TEKLIFi TEBLIGI’NDE DEGISIKLIKLER YAPILDI

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’'nda (“Kanun”) 20 Subat 2020 tarihli ve 7222 sayili Bankacilik
Kanunu ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun (“7222 sayili Kanun”) ile gergeklestirilen
degisiklikler dogrultusunda, 16 Ekim 2021 tarihli ve 31630 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Pay Alim
Teklifi Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (11-26.1.¢) (“Degisiklik Tebligi”) ile [1-26.1. sayili Pay
Alm Teklifi Tebligi'nde (“Teblig”) degdisiklikler getirilmistir.

YONETICIi OZETI

Degisiklik Tebligi hak sahipligi, pay alim teklifi fiyati, pay alim teklifi stireci, pay alim teklifinde bulunma
yukdmluligunin dogmadigi haller ve muafiyet hallerine iligkin degisiklikler getirmektedir.

Teblig’de yapilan esasli degisiklikler asagdida bilgilerinize sunulmustur:

(i) Hak Sahipligi. Zorunlu pay alim teklifinden (“Teklif’) yararlanabilecek pay sahipleri ve Teklife konu
edilebilecek pay adetlerinin belirlenmesi ile ilgili somut diizenleme getirilmis olup, bu kapsamda
yalnizca ortakligin ybnetim kontroliinde meydana gelen degisiklige dair anlasmanin kamuya
aciklandigi tarih itibariyle pay sahibi olanlar zorunlu pay teklifinden yararlanabilecektir.

(i) Pay Alim Teklifi Fiyati. Teklif kapsaminda uygulanacak fiyatin tespitine iliskin madde sadelestiriimis
olup, belirli durumlarda hesaplama dénemlerinin degigtirilerek uygulanabilecegi diizenlenmisgtir.

(iiij) Muafiyet Halleri. Yénetim kontrolii degisikliginin miras, miras paylasimi, egler arasindaki mal rejimi
hiikiimleri veya diger yasal zorunluluklardan kaynaklanmasi halinde Teklifte bulunma
yukdamliliginden muafiyet talep edilebilecegi diizenlenerek, yeni bir muafiyet hali Teblige
eklenmistir.

(iv) Pay Alim Teklifinde Bulunma Yiikiimliiliigiiniin Dogmadigi Haller. Teklifte bulunma
ylkamliltgiinin dogmadigi hallere gesitli eklemeler yapiimig ve bu hallerde 2 is giindi icinde, Teklifte
bulunma ylkdmliligdinin dogmadiginin kamuya acgiklanmasi 6ngérilmustiir.

(v) Pay Alim Teklifi Siireci. Kurulca pay alim teklifi yikimliltiginin dogdugunun re’sen tespit edildigi
durumlarda, Kurul kararinin yikimliilere teblig tarihini izleyen alti is giini igcinde basvuru yapilmasi
gerektigi diizenlenmigtir.
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TEBLIG’DE GETIRILEN DEGISIKLIKLER
I. Zorunlu Pay Alim Teklifine Katilabilecek Pay Sahiplerinin Kapsamina iligkin Degisikler

Teklife katillarak paylarini satabilecek olan pay sahipleri ile Teklife konu edilebilecek pay adetlerinin
belirlenmesi ile ilgili yeni hikimler getirilmistir. Yapilan degisiklik ile paylarini Teklif kapsaminda yer
alabilecek pay sahiplerinin ve satisa konu edilebilecek pay tutarlarinin tespitinde; yénetim kontroli
degisikligine iliskin anlagsmanin veya islemin kamuya ilk defa agiklandidi tarih dikkate alinacaktir.

Teklif'e konu edilebilecek pay tutarlari, yukarida belirtilen tarih itibariyla sahip olunan paylardan, (varsa)
fiili Teklifin baslangi¢ tarihine kadar yapilan satislarin son giren ilk gikar esasina gére ve gin sonu net
bakiyeler Gzerinden dusllimesi suretiyle hesaplanacaktir.

Uzerinde iglem yasag, hukuki intilaf veya baska hak iddiasi bulunan paylarin pay alim teklifine katiliminin
aracilik s6zlesmesine ve/veya bilgi formuna hikim konularak kisittanamayacagi, bu paylarin pay alim
teklifine konu edinmeleri durumunda pay bedellerinin bahse konu ihtilaflar ¢gézilene kadar bir hesapta
nemalandirilarak bloke edilecegi hikmuU eklenmigtir.

Il. Pay Alim Teklifi Fiyatinin Belirlenmesine iligkin Degisiklikler

Teklif fiyatina iligkin hlikimler daha sistematik hale getirilerek sadelestirmeye gidilmistir. Degisiklik Tebligi
ile getirilen yeni sistematikte, eski Teblig ile paralel olarak; (a) hedef ortakligin yénetim kontroliinde
dogrudan veya dolayli bir yénetim kontrollii degisikligi meydana gelmesine ve (b) farkli grup paylarin
Teklif'e konu edilip edilmeyecegine goére ¢esitli mekanizmalar 6ngoérilmistir.

Bu mekanizmalarda temel olarak;

()  hedef ortakhdin borsada islem goren paylarinin Teklif yikimluliginin dogdugu tarihten dnceki 6
aylik dénemde (“Hesaplama Dénemi”) olusan borsa fiyatlarinin diizeltiimis agirlikli ortalamasi,

(i)  Teklif yikimlileri tarafindan, Hesaplama Dénemi’nde (varsa) hedef ortakhdin ilgili pay grubu igin
o6denen en yuksek tutar ve

(i)  pay gruplari arasinda imtiyaz farkhliklari varsa bunlarin da dikkate alinmasi amaciyla hazirlanacak
olan degerleme raporunda tespit edilen fiyat

dikkate alinmaktadir.

Hesaplama mekanizmalarina ek olarak; Hesaplama Dénemi’nin tespitine iliskin degisiklikler yapilmigtir.
Eski Teblig’de, Hesaplama Dénemi'nde gergeklestirilen islemler ile ilgili olarak Kurulca Kanun'un 101
(Bilgi Suistimali ve Piyasa Dolandiriciligi incelemelerinde Uygulanacak Tedbirler) ve 107'nci (Piyasa
Dolandiriciigr) maddeleri uyarinca islem yapilmasina karar verilmesi halinde Teklif slrecinin
durdurulmasina veya Teklif fiyatinin yeniden belilenmesine karar verilebilecegi diizenlenmisti.

Degisiklik Tebligi ile; Hesaplama Dénemi’nde; Kurulca, (i) Kanun’un 101 ve 107’nci maddeleri uyarinca
islem yapilmasina veya (ii) ekonomiyi ya da sektoru etkileyen olaganustu gelismelerin varligina iliskin
karar alinmis olmasi halinde, bu karara esas dénemlerin Hesaplama Dénemi’ne dahil edilmeyecegi ve
Teklif fiyatinin, karara esas donemlerin Hesaplama Dénemi’'nin basina eklenmesi suretiyle ilgili
doénemlerin tamamlanarak hesaplanacagi 6ngorulmustar.

Daha énce: 27 Haziran 2020 tarihli, 31168 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan Onemli Nitelikteki islemler
ve Ayrilma Hakki Tebligi’nde (Seri No: 1I-23.3) de bu diizenlemeyle paralel olarak ekonomiyi ya da sektorii
etkileyen olagandistii gelismelerin varliginin kabul edilmesi halinde bu dénemlerin ayrilma hakki kullanim
fiyatinin tespitine esas déneme dabhil edilmeyecedi, ilgili ddnemilerin fiyat tespitine esas dénemin basina
eklenecegi diizenlenmisti.
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lll. Pay Alim Teklifinde Bulunma Yiikiimliiliigiiniin Dogmadig: Haller ile Muafiyet Hallerine iligkin
Degisiklikler

Degisiklik Tebligi ile pay alma teklifinde bulunma yukimldliginin dogmadigi (istisna) hallerde ve
muafiyet hallerinde asagidaki degisiklikler yapilmigtir:

Pay Alim Teklifinde Bulunma Yiikiimliigiiniin Dogmadigi Haller

» Yonetim kontrolinUn grup ici pay devirleri sonucunda elde edilmesine iliskin istisna hikma, daha
aclk bir sekilde duzenlenmistir;

» Yonetim kontroliniin elde edilmesi ile ortakliktan ¢ikarma ve satma hakkinin dogmasi hali yeni
bir istisna hali olarak diizenlenmisgtir;

» Eski Teblig tahtinda bir muafiyet hali olan, “paylari borsada islem goéren halka acgik sirketler
tarafindan gergeklestirilen yeni pay alma haklarinin sinirlandiriimadigi sermaye artirrmlarinda
mevcut ortaklarca gergeklestirilen pay edinimlerinin sonucunda yonetim kontrolinin degismesi”
Degisiklik Tebligi ile istisna hali olarak dizenlenmistir; ve

» Bir pay sahibinin, (hedef sirketin, paylarinin bir kismini geri almasi ve bazi pay sahiplerinin oy
haklarinin donmasi gibi) kendisi disindaki sebeplerden kaynakh olarak yénetim kontrollini elde
etmesi, yeni bir istisna hali olarak diizenlenmistir.

Yukaridaki yeni istisna hikimlerine ilaveten, Teklif yikimlGliginin dogmadigi hallerden birinin ortaya
¢ikmasi halinde bu durumun ve Teklif yukimlGliginin dogmadigi hususunun, yénetim kontrollini elde
edenler tarafindan, ilgili tarihi takip eden 2 is giini igerisinde kamuya agiklanmasina iliskin yakimlalik
getirilmistir.

Muafiyet Halleri:

Degisiklik Tebligi ile, mevcut muafiyet hikimlerine iliskin aciklayici bazi degisiklikler yapilmis olup
bunlara ek olarak, Yénetim kontrolinin ele gegiriimesine yol agan pay iktisabinin miras, mirasin
paylasimi, esler arasindaki mal rejimi hikimlerinden veya yasal zorunluluklardan kaynaklanmasi hali
yeni bir muafiyet hali olarak eklenmistir.

IV. Kurulun Pay Alim Teklifi Yakimliiliiglinii Resen Tespit Etmesi

Yukaridakilere ilaveten, eski Teblig tahtinda, yonetim kontrolinin dedismesi halinde degisiklik tarihini
takip eden 6 is glnl icinde Kurul'a pay alim teklifinde bulunmak igin bagvuru yapilmasi gerektigi
dizenlenmisti. Degisiklik Tebligi ile bu zorunluluk korunmus olup buna ek olarak, pay alim teklifi
yukUimluligunin dogdugunun Kurulca resen tespit edildigi durumlarda, Kurul kararinin ytikimlilere teblig
tarihini izleyen 6 is gunu iginde Kurul’a basvuru yapilmasina iligkin yokamlalik getirilmistir.

V. Diger

Degisiklik Tebligi ile pay alim teklifi bilgi formunda yer alan yanlig, yaniltici veya eksik bilgilerden sorumlu
olacak kisiler arasina teklifte bulunanlar ile bilgi formunu imzalayan yatirim kurulusu yetkililerine ek olarak
yatinm kurulusu tuzel kigiligi de eklenmistir.

Paylari borsada islem goren ortakliklara iliskin yapilacak bu maddedeki 6zel durum agiklamalarinin Borsa
pay piyasasi islem saatleri diginda yapilacagi hukmu eklenmigtir.

Eski Teblig tahtinda fiili Teklif slirecine 2 ay iginde baslanmasi 6ngérilmis olup 2 ayi asan her guin, Teklif
fiyatinin yillk TRLIBOR oraninin %50 fazlasi tzerinden hesaplanacak sekilde artiriimasi éngéralmustir.
Degisiklik Tebligi ile glncel gelismelerle paralel olarak TRLIBOR vyerine TLREF kullanilacagi
diizenlenmistir. ilaveten faizin; 2 ay veya (varsa) Kurulca verilen ek siire igerisinde Teklife baslanmasi
gereken son tarihin Teklif yikimlistnin kusuru sebebiyle asilmasi halinde isletilecegi diizenlenmistir.
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Ayrintili bilgi i¢cin bizimle temasa gecebilirsiniz.

Ela San
Ortak Avukat

Serdar Sahin
Stajyer Avukat

ela.sari@aschukuk.com

serdar.sahin@aschukuk.com

Isbu bilgilendirme notu 16 Ekim 2021 tarihli ve 31630 sayili Resmi Gazete’'de yayimlanan Pay Alim Teklifi
Tebligi'nde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (/I-26.1.¢) kapsaminda yapilan degisikliklere iliskin
bilgilendirme amaciyla 3 Kasim 2021 tarihi itibariyla hazirlanmigtir.

Isbu bilgilendirme notu igerisinde yer alan degerlendirmeler hukuki tavsiye ya da hukuki gériis niteligi
teskil etmemekte olup, bu degerlendirmelerden 6étiirii herhangi bir sekilde Aksu Caliskan Beygo Avukatlik
Ortakhigi’na sorumluluk tahmili mimkin degildir. Bu bilgi notunun kapsamindaki soru ve sorunlariniz
bakimindan hukuki danisman goriisi alinmasi tavsiye edilir.
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