ONEMLI NiTELIiKTEKi iSLEMLER VE AYRILMA HAKKI TEBLIiGi
UYGULAMA REHBERI

SPKn’nun 23 iinci maddesinde Kurul “onemli nitelikteki islemleri, énemlilik olciisii de
dahil olmak tizere bu nitelikteki iglemlerde bulunulabilmesi veya kararlarin alinabilmesi icin
uyulmasi zorunlu usul ve esaslart halka agik ortakliklarin niteligine gére belirlemeye” yetkili
kilinmustir. 11-23.3 sayili Onemli Nitelikteki Islemler ve Ayrilma Hakki Tebligi (Teblig) ile hangi
birlesme ve béliinmelerin 6nemli nitelikte islem (ONI) sayilacagina iliskin esaslar belirlenmis,
malvarlig1 devri ile ayni hak tesisi gibi islemlerde ise 6nemlilik 6l¢iitii halka acik ortakliklarin
niteligine gore farklilastirilarak belirli biiyiikliiklerin %50°si veya %75’1 olarak belirlenmistir. Bu
cergevede Teblig ile halka agik ortakliklarin;

e Teblig’in 5. maddesinde belirlenen birlesme ve boliinme islemlerine taraf olmasi,

e Teblig’in 6. maddesinde belirlenen biiyiikliikteki mal varligini devretmesi, devri sonucunu
doguran islemler tesis etmesi veya bu mal varligi iizerinde 3. kisiler lehine sinirli ayni hak
tesis etmesi,

e 11-17.1 sayilh Kurumsal Yonetim Tebligi uyarmca Birinci ve Ikinci Grupta yer alan
ortakliklar ile girisim sermayesi ve gayrimenkul yatirim ortakliklart hari¢ paylar1 borsada
islem goren ortakliklardan fiili dolasgimdaki pay orani1 yiizde %50 nin iistiinde olanlar i¢in,
mal varligina iliskin islemlerin Teblig’in 6. maddesinde belirlenen biiyiikliik kriterinden
bagimsiz olarak fiili faaliyet konusunun tiimiiyle degismesine yol agmast,

o Tiir degistirmesi,

o Imtiyaz 6ngdérmesi veya mevcut imtiyazlarin kapsam veya konusunu degistirmesi

ONI olarak sayilmstir. Diger tebliglerde énemli nitelikteki islem oldugu belirtilen islemler
ise gecerliligini korumaktadir.

Teblig hiikiimlerine agiklik getirmek amaciyla hazirlanan uygulama esaslarina asagida yer
verilmektedir:

1) Teblig’in 4 {incii maddesinin ilk fikrasinin (C) bendi uyarinca mal varligi {izerinde,
3/1/2014 tarihli ve 28871 sayili Resmi Gazetede yayimlanan II-17.1 sayili Kurumsal Y6netim
Tebligi’nin (Kurumsal Yonetim Tebligi) 12 nci maddesine aykirt olmamak kaydiyla, tiglincii
kisiler lehine sinirli ayni hak tesis edilmesi ONI olarak kabul edilmistir. Bu kapsamda ayni hak
tesis edilirken Kurumsal Yonetim Tebligi’nin 12 nci maddesinde belirlenen esaslara aynen
uyulacak olup, anilan madde hiikiimlerine uygun sekilde iizerinde ayni hak tesis edilen mal varligi
ile ilgili olarak Teblig’in 6 nc1 maddesinde belirlenen 6nemlilik 6lgiitlerinin asilmasi durumunda
bu islem ONI olarak kabul edilecektir.

2) Teblig’in 6’nc1 maddesinin birinci fikrasi kapsaminda 6nemlilik 6lgiitlerini saglayan mal
varliginin devri veya bu malvarliginin devri sonucunu doguran “TFRS 16 Kiralamalar” standardi
uyarinca kiraya veren agisindan finansal kiralama olarak siniflandirilan kiralamalar veya trampa
(takas) gibi islemler tesis edilmesi veya bu mal varlig1 tizerinde {iglincii kisiler lehine sinirl ayni
hak tesis edilmesi onemli nitelikte islem sayilmistir. Teblig’in 6 nc1 maddesinde belirlenen
onemlilik kriterlerine iliskin hesaplamalarda asagidaki esaslar uygulanir:



a) Hesaplama, onemli nitelikteki isleme iliskin Teblig’in 8’inci maddesi gergevesinde
alinan yonetim kurulu karar tarihi itibariyla yapilacaktir.

b) Hesaplamalarda 11-14.1 sayili Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin
Esaslar Tebligi ¢cercevesinde hazirlanmis ve kamuya agiklanmis finansal tablolar esas alinacaktir.

¢) Teblig’in 6°’nc1 maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi yalnizca mal varliginin devri
durumunda uygulanacak olup, islem tutarinin déviz cinsinden kararlastirilmis olmasi durumunda,
yonetim kurulu kararindan bir 6nceki is giinli T.C. Merkez Bankasinca ilan edilen déviz alis kurlari
kullanilir.

¢) Teblig’in 6’nc1 maddesinin birinci fikrasinin (¢) bendinin uygulanmasinda, isleme konu
mal varligindan elde edilen gelir olarak, s6z konusu mal varliginin gelir tablosuna sagladig: katki
dikkate alinmalidir. Siirdiiriilen faaliyetler donem net kari/zararina etki eden tiim gelir kalemlerinin
toplami ise hasilat, esas faaliyetlerden diger gelirler, yatirim faaliyetlerinden gelirler, finansman
gelirleri gibi Kar veya Zarar Tablosu’nda siirdiiriilen faaliyetler donem kari/zarar1 kalemine kadar
olan tiim gelir kalemlerinin toplami dikkate alinir.

3) Halka agik bir ana ortaklik bakimindan 6nemlilik 6lgiitlerini saglayan ve bagl ortakligi
tarafindan yapilan islemler, ana ortaklik acistndan ONI kabul edilir. Bu kapsamda, bagl ortakligin
ilgili diger mevzuat kapsamindaki yiikiimliiliikleri sakli kalmak kaydiyla, ana ortaklik tarafindan
Teblig’de diizenlenen isleme iligskin yonetim kurulu karar1 alinmasi, islemin genel kurul onayina
sunulmasi ve ayrilma hakki taninmasi gibi yiikiimliilikklerin yerine getirilmesi zorunludur. Bagl
ortaklik tarafindan yapilan islemlerin, halka agik ortaklik agisindan ONI olup olmadiginin
belirlenmesinde, 6 nc1 maddenin ilk fikrasinin (a) ve () bendi uyarinca yapilacak hesaplamalarda
halka acik ana ortakligin konsolide finansal tablolar1 esas alinir.

Bagl ortakligin halka agik olmasi ve islemin bagli ortaklik agisindan da ONI olmasi
durumunda ise Teblig’de getirilen yiikiimliiliikler hem halka agik ana ortaklik hem de baglh
ortaklik tarafindan ayr1 ayr1 yerine getirilir.

4) Onemli nitelikteki islemin gerceklestirilebilmesi i¢in islemin esaslarinin belirlendigi bir
yonetim kurulu karari alinmasi zorunludur. Onemli nitelikteki isleme iliskin yonetim kurulu
kararinin, paylar1 borsada islem goren ortakliklar tarafindan I1-15.1 sayili Ozel Durumlar Tebligi
kapsaminda ayni giin seans bitiminde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (KAP) kamuya
aciklanmas1 gerekmektedir.

Hak sahiplerinin ve pay tutarlarinin belirlenmesinde, paylari borsada islem goren
ortakliklar agisindan yonetim kurulu kararinin KAP’ta agiklandigi tarih esas alinir. Diger taraftan
onemli nitelikteki isleme iliskin yonetim kurulu kararinin KAP’ta agiklanmasindan 6nce, ortaklik
veya ortakligin yetkilileri tarafindan isleme iliskin kamuya agiklama yapilmis ise, hak sahiplerinin
ve tutarlarinin belirlenmesinde, bu agiklamanin tarihi esas alinir. Bu durumda ortaklik tarafindan
11-15.1 say1li Ozel Durumlar Tebligi uyarinca ivedilikle dogrulama agiklamasi yapilmasi ve isleme
iliskin olarak Teblig kapsaminda bir yonetim kurulu karari alinarak kamuya agiklanmasi
gerekmektedir.

Hak sahiplerinin ve pay tutarlarinin belirlenmesinde esas alinan tarihteki agiklama seans
icinde yapilsa dahi, anilan tarih itibariyla giin sonunda eslesen tiim emirler (takasin
tamamlanmasina bakilmaksizin) dikkate alinacaktir.



5) Hak sahiplerinin ayrilma hakkina konu edilebilecek pay tutarlari, islemin kamuya
aciklandig tarih itibariyla sahip olunan paylardan, genel kurul tarihine kadar varsa yapilan
satiglarin son giren ilk ¢ikar esasina gore ve giin sonu net bakiyeler iizerinden diigiilmesi yoluyla
belirlenir. Bir diger deyisle, pay sahibinin islemin kamuya ag¢iklandig: tarihten sonra aldigi yeni
paylar i¢in ayrilma hakki dogmayacak; yaptigi pay satislari ise kamuya agiklama tarihinden sonra
yapilan ilk islemin alim olmas1 ve yapilan bu alim tutar1 kadar oldugu takdirde ayrilma hakkina
konu edilecek pay tutarini etkilemeyecektir. Dolayisiyla, yatirimcinin énemli nitelikte islemin
kamuya agiklandig1 tarihten sonra sattig1 paylar, sonradan geri alinsa dahi, ayrilma hakkina konu
edilemeyecektir.

Teblig’in 11 inci maddesinin ikinci fikrasinin uygulanmasinda asagidaki 6rnek uygulama
esas alinarak hesaplama yapilabilir.

Yatirnme1 | Hakka Esas | 1.1slem Giinii | 2. islem Giinii | 3. Islem Giinii | Genel Kurul | Ayrilma  hakki
Olan Giin | Sahip Olunan | Sahip Olunan | Sahip Olunan | Sirasinda kullamlabilecek
Sahip Pay Pay Pay Sahip Olunan | pay
Olunan Pay Pay

A 100 120 100 120 100 100

B 100 120 100 80 120 80

C 250 100 350 300 220 100

Yatirinmel A: Bu 6rnekte pay sahibi, hakka esas olan giin 100 paya sahiptir. 1. islem giinii
20 pay almus, 2. islem giinii ise 20 pay satmustir. Ikinci islem giinii itibartyla bakildiginda “son
giren ilk ¢ikar” esasina gore satilan 20 payin 1. islem giinii alinan 20 pay oldugu varsayilacak ve
pay sahibinin ayrilma hakkina olumsuz bir etkisi olmayacaktir. Pay sahibi 3. islem giinii bir 20 pay
daha almig ve genel kurul tarihinden 6nce 20 pay daha satmistir. Genel kurul tarihinden 6nce
satilan pay l¢iincii islem giinii alinan 20 adet paydan diisiilecegi icin pay sahibi 100 adet pay1 i¢in
ayrilma hakki kullanabilecektir.

Yatirnmcl B: Bu 6rnekte pay sahibi, hakka esas olan giin 100 paya sahiptir. 1. islem giinii
20 pay almus, 2. islem giinii ise 20 pay satmustir. ikinci islem giinii itibartyla bakildiginda “son
giren ilk ¢ikar” esasina gore satilan 20 payin 1. islem giinii alinan 20 pay oldugu varsayilacak ve
pay sahibinin ayrilma hakkina olumsuz bir etkisi olmayacaktir. Ancak 3. islem giinii bir 20 pay
daha satildig1 igin bu 20 pay, hakka esas olan giin sahip olunan paylardan diisiilecek ve ayrilma
hakkinin kullandirilmasi ¢ercevesinde ilgili pay sahibinin sadece 80 pay1 oldugu varsayilacaktir.
Bu asamadan sonra genel kurula kadar 40 ilave pay alarak 120 paya sahip olmasi ve bu 120 payin
tamami ile isleme muhalif kalarak muhalefet serhini tutanaga yazdirmasi, ayrilma hakkina konu
pay sayisin1 degistirmeyecek ve sadece 80 pay i¢in ayrilma hakki kullanilabilecektir.

Yatirimel C: Bu 6rnekte pay sahibi, hakka esas olan giin 250 paya sahiptir. 1. islem giinii
150 pay satmistir. “Son giren ilk ¢ikar” esasina gore satilan bu 150 pay, arada yapilan alim
olmadigindan, yatirnmcinin hakka esas paylarindan diisiilecektir. 2. islem giinii 250 pay alan
yatirimeinin 3. islem giinii sattig1 50 pay ile genel kurula kadar sattig1 80 pay toplami olan 130 pay
ise yaptig1 250’lik alimdan disiilecektir. Bu kapsamda genel kurulda 220 payi olan yatirimecinin
hakka esas olan giinden sonraki yaptigi ilk islem 150 pay satisi olmasi sebebiyle sadece 100 pay1
icin ayrilma hakki kullanmas1 miimkiin olabilecektir.

6) Paylar1 borsada islem goren ortakliklarda ayrilma hakki kullanim fiyati, Tebligin 11 inci
maddesinin ikinci fikrasi uyarinca belirlenen tarih itibariyla paylar1 Yildiz Pazar’da islem goren
ortakliklar i¢in bu tarihten onceki (anilan tarih hari¢) son bir aylik, diger ortakliklar igin ise bu



tarihten Onceki (anilan tarih hari¢) son alt1 aylik donem i¢inde borsada olusan giinliik diizeltilmis
agirhikli ortalama fiyatlarin aritmetik ortalamasi dikkate alinarak belirlenir. Bu hiikmiin
uygulanmasinda bir ay otuz giin olarak dikkate alinacaktir.

7) Teblig’in 14 {incii maddesinin dordiincii fikrast uyarinca ayni genel kurul toplantisinda
birden fazla 6nemli nitelikteki islemin goriisiilecek olmasi durumunda pay sahibine 6denecek
toplam ayrilma hakk: bedeli, pay sahibinin ayrilma hakkina sahip oldugu ve muhalif kalarak bu
hakkini kullandig1 tiim 6nemli nitelikteki islemler kapsaminda belirlenir. Bu ¢ercevede toplam
ayrilma hakki bedeli her bir iglem i¢in hak kazanilan pay tutarlar1 dikkate alinarak, en yiiksek
fiyattan baslanarak hesaplanir. Buna iligskin bir 6rnek asagida verilmektedir:

Pay sahibinin detaylar1 asagidaki tabloda verilen {i¢ islem i¢in ayrilma hakkina sahip
oldugu, tiim bu islemlere muhalif kaldig1 ve bu islemlerin goriisiilecegi genel kurulda 200 payinin
oldugu varsaymm altinda bu kisiye ddenecek toplam bedel, en yiiksek fiyatli ONI’den baslanarak
ve her islem i¢in hak kazanilan pay tutarlar1 da dikkate alinarak hesaplanacaktir. Bir diger deyisle
ilk 6nce en yiiksek ayrilma hakk: fiyat1 ve bu fiyata hak kazanan tiim paylar i¢in bu fiyattan
hesaplama yapilacak, daha sonra hak sahibinin kalan paylar1 olmasi durumunda bir sonraki en
yiiksek fiyata gecilecek ve kalan paylar i¢in hesaplamaya devam edilecektir.

Buna gore toplam bedel: (2,8*80)+(2,5%20)+(2,2*40) = 362 TL olacaktir.

Onemli nitelikteki Hak kazanilan tarih | Hak kazanilan toplam | Ayrilma hakki fiyat
islem pay tutar1 *
1 10.05.2020 80 2,8
2 10.06.2020 100 2,5
3 10.07.2020 140 2,2

(*) Her bir ONI i¢in ayr1 ayr1 belirtilmektedir.

Diger taraftan ayrilma hakkina konu pay sayisinin belirlenmesinde 4 ve 5 numarali
maddede aciklanan hususlarin dikkate alinacagi unutulmamalidir.




