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TEBLIG

Sermaye Piyasasi Kurulundan:
ORTAKLIKTAN CIKARMA VE SATMA HAKLARI TEBLIGI

(11-27.3)

BIRINCI BOLUM
Amac, Kapsam, Dayanak, Tanimlar ve Kisaltmalar

Amag ve kapsam

MADDE 1 - (1) Bu Tebligin amaci, ortakliklarda hakim ortagin diger ortaklar1 ortakliktan ¢ikarma hakki ile
diger ortaklarin paylarmi hakim ortaga satma hakkinin uygulanmasina iliskin usul ve esaslari diizenlemektir.

Dayanak

MADDE 2 — (1) Bu Teblig, 6/12/2012 tarihli ve 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanununun 27 nci maddesine
dayanilarak hazirlanmistir.

Tammlar ve kisaltmalar

MADDE 3 — (1) Bu Tebligin uygulanmasinda;

a) Birlikte hareket eden kisiler: Cikarma ve satma hakkinin dogmasina sebebiyet verecek pay alimlarini agik
ya da zimni, s6zIi ya da yazili bir anlagma gergevesinde yapan gergek ve/veya tiizel kisileri,

b) Borsa: 6362 sayili Kanunun 3 iincii maddesinde tanimlanan sistemler ve pazar yerleri ile yurt dis1 borsalari,

¢) Hakim ortak: Tek basina veya birlikte hareket ettigi kisilerle birlikte ortakligin oy haklarmin en az %98’ine
sahip olan gercgek ya da tiizel kisileri,

¢) Kanun: 6362 sayili Kanunu,

d) Kurul: Sermaye Piyasas1 Kurulunu,

¢) MKK: Merkezi Kayit Kurulusu Anonim Sirketini,

f) Ortaklik: Paylar1 halka arz edilmis olan veya halka arz edilmis sayilan anonim ortakliklari,

g) Pay alim teklifi: Kurulun pay alim teklifine iligkin diizenlemelerinde tanimlanan teklifi,

) Takasbank: Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.’yi,

h) TTSG: Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesini,

1) Yatirim kurulusu: Kanunun 3 iincii maddesinde tanimlanan anonim ortakliklari,

1) Yonetim kontrolii: Kanunun 26 nc1 maddesinde tanimlanan ydnetim kontroliinti,

ifade eder.

IKINCI BOLUM
Ortakhiktan Cikarma ve Satma Haklarinin Kullanim

Haklarin dogmasi ve oy haklarinin hesaplanma usulii

MADDE 4 — (1) Pay alim teklifi sonucunda veya birlikte hareket etmek de dahil olmak iizere herhangi bir
sekilde sahip olunan paylara iliskin oy haklarinin, ortakligin oy haklarinin %98’ine ulagmasi veya bu durumda iken ek
pay alinmasi durumunda, bu Tebligde belirtilen istisnalar hari¢ olmak {izere, hakim ortak agisindan sahip olduklari
paylarin imtiyazli olup olmadig1 dikkate alinmaksizin diger pay sahiplerinin tamamin1 ortakliktan ¢ikarma hakki, diger
ortaklar agisindan da paylarini1 hakim ortaga satma hakki dogar.

(2) Oy haklarma iligkin oranin tespitinde, hakim ortagin sahip oldugu dogrudan ve dolayli paylar dikkate
alinir. Oy hakkinda imtiyazlar dikkate alinmaz. Intifa veya alim hakkina dayali paylar ile cikarma hakki kullanilamaz.

(3) Ortaklik tarafindan gergeklestirilen bedelsiz ve/veya yeni pay alma haklarinin sinirlandirilmadig: bedelli
sermaye artirimlarinda mevcut ortaklar tarafindan alinan paylar nedeniyle veya miras, geri alinan paylar, oy haklarinimn
donmasi gibi sebeplerle satma ve ortakliktan ¢ikarma hakki dogmaz.

(4) Ortakliktan ¢ikarma ve satma hakkinin dogmasina sebebiyet verecek pay alimlarinin tespitinde, asagida
belirtilen kisilerin birlikte hareket ettikleri kabul edilir:

a) Gergek ve/veya tiizel kisi ortaklarin yonetim kontroliine sahip oldugu ortakliklar.

b) Tiizel kisi ortaklarm yonetim kontroliinii elinde bulunduran gergek ve/veya tiizel kisiler ile bu kisilerin
yonetim kontroliine sahip oldugu ortakliklar.

(5) Ortakliklarin sermaye piyasasi mevzuati disinda tabi olduklart diger mevzuattan kaynaklanan
yiikiimliiliikleri saklidir.

Haklarin kullanimina iliskin prosediir

MADDE 5 — (1) Hakim ortak tarafindan, hakim ortak konumunun kazanilmasi veya bu durumda iken ek pay
almmasi1 durumunda Kurulun 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina iliskin diizenlemeleri ger¢evesinde kamuya
aciklama yapilir. S6z konusu agiklamay1 takip eden en geg bir ay icerisinde ortaklik tarafindan pay degerlerinin tespiti
amaciyla Kurulun ilgili diizenlemeleri uyarinca degerleme raporu hazirlatilir ve raporun &zeti kamuya agiklanir.
Ozetin kamuya aciklanmasi takip eden iki aylik hak diisiiriicii siire igerisinde satma hakkini kullanmak isteyen
hakim ortak disindaki diger ortaklar, 6 nc1 madde ¢ergevesinde belirlenen fiyat {izerinden satma hakki kullanim
taleplerini ortakliga yazili olarak iletir. Bu Tebligin uygulanmasinda bir ay otuz giin olarak uygulanir.

(2) Satma hakk: kullanim siiresinin bitimine kadar hakim ortagin hakim ortak konumunu kaybetmesi
durumunda dahi satma hakkinin kullandirilmasina devam edilir. Hakim ortak s6z konusu siire igerisinde, satma
hakkinin kullanilmasi sebebiyle yaptig1 alimlar hari¢ olmak tizere, ek pay aliminda bulunamaz.

(3) Ortaklik, satma hakki kullanim talebinde bulunan pay sahiplerinin ortaklik sifatini arastirir ve gelen
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talepleri en geg iki is giinii icinde iadeli taahhiitlii mektupla veya noter araciligi ile hakim ortaga bildirir. Kayden
izlenen paylar i¢in ortak bilgileri MKK’dan teyit edilir.

(4) Hakim ortagim satma hakki kullanim talebinin kendisine ulagsmasini izleyen en geg¢ iki ig giinii icinde pay
bedellerini ortaklik hesabina yatirmasi gerekir. Satma hakkimi kullanmak isteyen ortaklarin sahip olduklar1 paylarin
bedeli, pay bedellerinin ortaklik hesabina yatirilmasini takip eden is giinii ortaklik tarafindan ddenir ve 6deme ile
birlikte pay devir islemleri sonuglandirilir. Satma hakki yatirim kurulusu vasitasiyla kullandirilabilir.

(5) Satma hakki kullamilmak istendiginde, sahip olunan imtiyazli veya imtiyazsiz tiim paylar i¢in
kullanilmalidir.

(6) Ortakliktan ¢ikarma hakkini kullanmak isteyen hakim ortak, satma hakkimin kullanimina iliskin iki aylik
hak diistirticii siirenin sona ermesini takiben en gec ii¢c is giinii icinde bu hakkini 6 nc1 maddede belirtilen fiyat
tizerinden ve diger ortaklarin imtiyazli veya imtiyazsiz tim paylar1 ig¢in kullanmak iizere ortakliga basvurur. S6z
konusu basvuruda ortakliktan ¢ikarma hakki kullanimna iligkin toplam bedeli karsilayacak tutarda banka teminat
mektubunun veya bu tutardaki nakdin bankada 6zel bir hesapta bloke edildigine iliskin bilgi ve belgelerin ortakliga
sunulmasi gerekir.

(7) Hakim ortagin basvurusu iizerine ortaklik yonetim kurulu, en gec¢ bes is giinii igerisinde diger ortaklarin
paylarinin iptali ile s6z konusu paylarin yerine gegmek iizere c¢ikarilacak ve hakim ortaga verilecek yeni paylarin
ihract amaciyla karar alir ve karar alinmasini takip eden on is giinil icerisinde ihra¢ belgesinin onaylanmasini teminen
Ek-1’de yer alan belgelerle birlikte Kurula bagvurur. Paylari borsada islem goren ortakliklar, es zamanli olarak ayrica
paylarinin borsa kotundan ¢ikarilmast i¢in borsaya basvurur.

(8) Hakim ortak ortakliktan ¢ikarma hakki kullanimina iliskin toplam bedeli, Kurul onaym takip eden iig is
giinil i¢inde ortakligin banka hesabina yatirir. Toplam bedelin ortaklik hesabina yatirilmasinda, altinci fikra uyarinca
bloke edilen nakdin aktarilmasi disinda bir yontem kullanilmasi durumunda, altinci fikra kapsaminda bloke edilen
hesaptaki blokaj kaldirilir. Ortaklik tarafindan iptal edilecek paylarin yerine gegmek iizere ¢ikarilacak ve hakim ortaga
verilecek paylarin bedeli, hdkim ortagin ¢ikarma hakkini kullanmak icin ortaklik hesabina yatirmis oldugu tutardan
karsilamir. Thrag edilecek yeni paylar icin, nominal degerinden asag1 olmamak kaydiyla ortakliktan ¢ikarma hakki
kullanim bedeli iizerinden hesaplanacak Kurul icreti, ihra¢ belgesinin teslim alinmasindan O6nce hakim ortak
tarafindan Kurulun ilgili hesabina yatirilir.

(9) Ortakliklar tarafindan ¢ikarma hakki kullanim bedelinin ortaklik hesabina yatirilmasini takip eden iig is
giinii igerisinde Kurulca onayli ihrag belgesinin tescili ve TTSG’de yayimlanmasi igin ticaret siciline bagvurulur.
Ortakliktan ¢ikarma hakkinm kullanimina konu olan paylar, tescil tarihi itibariyla iptal edilmis say1lir.

(10) Paylar1 borsada islem goren ortakliklar ile paylar1 borsada islem gérmeyen ve kayden izlenen ortakliklar,
hakim ortagin ¢ikarma hakki kullanim bedelini ortaklik hesabina yatirmasi takip eden is giinii icinde bu bedelin
hakim ortak digindaki ortaklarin hesabina aktarilmasi, s6z konusu ortaklarin paylarinin iptali ve yeni ihra¢ edilecek
paylarin hakim ortak hesabina aktarilmasi talebi ile MKK’ya bagvurur. MKK sisteminde kayden izlenen paylara
iliskin tutarlar, MKK tarafindan hakim ortak digindaki hak sahipleri hesaplarma aktarilmak iizere ilgili yatirim
kuruluslari hesaplarina transfer edilerek paylar iptal edilir. MKK’ya basvuru tarihi itibartyla MKK sisteminde ortaklik
nezdinde izlenen paylar ile kaydilestirilmeyen paylara iliskin bakiye tutarin, ortaklik tarafindan {i¢ yillik bir siire
boyunca bir yatirim kurulusu vasitasiyla Takasbank nezdinde agilacak &zel bir bloke hesapta nemalandiriimak
suretiyle tutulmast gerekir. Paylarin iptalinden itibaren {i¢ yillik siirenin sonunda, ilgili yatirim kurulusunun
Takasbank’a basvurusunu takiben blokaj kaldirilir. Ug y1l boyunca Takasbank nezdinde bloke olarak tutulan tutarin
nemas! ile hesapta kalan bakiye, ii¢ yillik siirenin sonunda talep iizerine ortakliga iade edilir. Bu tarihten sonra pay
sahibi oldugunu ispat eden kisilere paylari karsiliginda 6denecek pay bedelleri ortaklik tarafindan karsilanir. Bu
fikranin uygulanmasinda bloke hesapta yer alan tutarin nemalandirilmasi, aracilik islemlerinde uygulanacak takas
esaslar1 ve blokajin kaldirilmasina iligkin esaslar Takasbank tarafindan Kurulun onayz ile belirlenir.

(11) Paylar1 borsada islem gérmeyen ve kayden izlenmeyen ortakliklar, hdkim ortagin bagvurusu iizerine,
hakim ortagin ortakliktan ¢ikarma hakkini kullanacagini, ortakliktan ¢ikarma hakkinin kullanilmasi sebebi ile paylarin
iptal edilecegini ve pay sahibi olan ortaklarin ortakliktan ¢ikarma hakki bedeli karsiliginda sahip olduklar1 pay
senetlerinin imhasi igin ortakliga basvurmalar1 gerektigini Kurulun 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina iligkin
diizenlemeleri ¢ergevesinde kamuya agiklar, varsa ortaklik internet sitesinde ve ortaklik merkezinin bulundugu yerde
yaymlanan en yiiksek tirajli yerel siireli yaynlardan birinde veya ulusal bir gazetede ilan eder. Ortaklik pay
senetlerini teslim alirken iki niisha teslim tutanag: diizenler ve bir niishasini pay senetlerini teslim eden ortaga verir.
Teslim tutanag ortaklik yetkilileri ve pay senetlerini teslim eden ortak tarafindan imzalanir. Teslim tutanaginda,
teslim edilen pay senedi adedi ve nominal degerleri toplamina, kupiir degerine ve pay senetleri bedelinin yatirilacagt
banka hesap numarasina yer verilir. Teslim olunan pay senetlerinin bedelleri, teslim tarihini takip eden is giini
igerisinde tam ve nakden ortagin banka hesabina yatirilir. Teslim alinan pay senetleri ilgili kuponlarla birlikte yilda en
az iki kez noter huzurunda fiziken iptal ve imha edilir ve bu durum noter tarafindan diizenlenecek bir tutanakla tespit
ettirilir. S6z konusu ortakliklar, ortakliktan ¢ikarma hakkinin kullanimina konu olan ve iptal edilmis sayilan paylari,
herhangi bir siire sinir1 olmaksizin sahiplerinin yapacaklar1 bagvuru izerine satin almakla yiikiimliidiir.

(12) Onuncu fikrada belirtilen MKK siirecinin tamamlanmasimin ardindan, borsa tarafindan konuya iliskin
bagvuru degerlendirilerek ortaklik paylarnimn borsa kotundan cikarilmasina ve islem gormekten siirekli men
edilmesine karar verilir. Anilan karar, kararin borsa tarafindan Kamuyu Aydinlatma Platformunda duyurulmasini
izleyen ilk is giinii yiirlirlige girer.

(13) Hakim ortak tarafindan ortakliktan ¢ikarma hakkimin kullanilmasimi takiben borsa kotundan ¢ikarilan
ortakliklar, Kanun kapsamindan ¢ikmig sayilir.

(14) Ortakliktan ¢ikarma ve satma hakkinin dogmasi ile ayn1 anda yonetim kontroliiniin elde edilmesi halinde,
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pay alim teklifi ylikiimliiligiiniin dogmadig1 kabul edilir.

Haklarin kullanim bedeli

MADDE 6 — (1) Ortakliktan ¢ikarma ve satma hakki kullanim bedeli Tiirk Lirasi olarak tam ve nakden 6denir.

(2) Ortakliktan ¢ikarma ve satma hakki kullanim bedeli olarak;

a) Paylar1 borsada iglem goren ortakliklar i¢in;

1) Paylar1 Yildiz Pazarda islem goren ortakliklarda haklarin dogmasinin kamuya agiklandig1 tarihten onceki
son bir aylik; paylar1 Yildiz Pazar disindaki pazar ve platformlarda islem goéren ortakliklar icin ise bu tarihten dnceki
son alt1 aylik dénem iginde borsada olusan giinliik diizeltilmis agirlikli ortalama fiyatlarin aritmetik ortalamasi ile her
bir pay grubuna iligkin fiyatin tespiti amaciyla hazirlanan degerleme raporunda belirlenen degerin ortalamasi ve

2) Hakim ortak konumunun kazanilmasinin es anli olarak yonetim kontrolii degisikligine yol agmasi
durumunda pay alim teklifi diizenlemeleri gergevesinde hesaplanmasi gereken zorunlu pay alim teklifi fiyatindan
yiiksek olani,

b) Paylari borsada islem gdrmeyen ortakliklar igin;

1) Her bir pay grubuna iligkin fiyatin tespiti amaciyla hazirlanan degerleme raporunda belirlenen deger ve

2) Hakim ortak konumunun kazanilmasmin es anli olarak yonetim kontrolii degisikligine yol agmasi
durumunda pay alim teklifi diizenlemeleri gergevesinde hesaplanmasi gereken zorunlu pay alim teklifi fiyatindan
yiiksek olani,

dikkate alinur.

(3) Ikinci fikranin (a) bendinin (1) numaral alt bendinde belirtilen siireler i¢inde Kurulca;

a) Kanunun 107 nci maddesinde sayilan fiiller nedeniyle 101 veya 107 nci maddeler kapsaminda islem
yapilmasina veya

b) Ekonomiyi ya da sektorii etkileyen olaganiistii gelismelerin varliginin kabuliine

iliskin karar alinmig olmasi durumunda, karara esas teskil eden donemler dikkate alinmaz. Bu siireler
hesaplamaya esas alinan donemlerin basina eklenmek suretiyle donemler tamamlanir.

UCUNCU BOLUM
Cesitli ve Son Hiikiimler

Kamuyu aydinlatma

MADDE 7 - (1) Hakim ortak tarafindan asagidaki durumlarda Kurulun 6zel durumlarin kamuya
aciklanmasina iliskin diizenlemeleri gercevesinde kamuya agiklama yapilir:

a) Hakim ortak konumunun kazanilmasi veya bu durumda iken ek pay alinmast.

b) Hakim ortak konumunun kaybedilmesi.

¢) Ortakliktan ¢ikarma hakkinin kullanilmasina karar verilmesi ve ¢ikarma hakki bedeli ile birlikte ¢ikarma
hakkinin kullanimi igin ortakliga basvuru yapilmasi.

(2) Asagidaki hususlar Kurulun 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina iligkin diizenlemeleri gergevesinde
ortaklik tarafindan kamuya agiklanir:

a) Ortakliktan ¢ikarma hakkimin kullanimi amaciyla ortakliga basvurulmasi, ortakliktan c¢ikarma siireci ve
ortakliktan ¢ikarma siirecinin sonuglarina iliskin bilgi.

b) Satma hakkinin dogdugu hususu.

¢) Satma hakkinin kullanimi talebiyle ortakliga bagvuruda bulunulmasi halinde, bagvuru geldigi siirece giinliik
olarak, bu hakki kullanmay1 talep eden ortaklarin sayisi, sermayedeki pay oranlar1 ile toplam satma hakki bedeli.

¢) Pay bedelinin tespitine iliskin olarak 6 nc1 madde uyarinca hazirlanan degerleme raporunun 6zet kismi dahil
kesinlesen ¢ikarma ve satma hakki bedeli.

d) Satma hakkinin kullanim siiresi sonucunda, bu hakki kullanan ortaklarin sayist ve sermayedeki pay oranlari
ile hakim ortagin sermayedeki pay orani.

istisnalar

MADDE 8 — (1) Kamu kurum veya kuruluslarinin aksi yonde bir talepleri olmadig: siirece sahip oldugu paylar
icin bu Teblig hiikkiimleri uygulanmaz.

(2) Yatirim ortakliklarma iliskin hiikiimler saklidir.

Ortakliktan ¢ikarma ve satma haklarimin kullanimina iliskin sinirlama

MADDE 9 - (1) Ortaklik paylarinin ilk defa borsada islem gérmeye baslamasindan itibaren iki yil siireyle
ortakliktan ¢ikarma veya satma hakki kullanilamaz.

Yiiriirliikten kaldirilan teblig

MADDE 10 — (1) 12/11/2014 tarihli ve 29173 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Ortakliktan Cikarma ve
Satma Haklar1 Tebligi (II-27.2) yiiriirlikten kaldirilmigtir.

(2) Kurulun diger diizenlemelerinde birinci fikrada belirtilen teblige yapilan atiflar bu Teblige yapilmis sayilir.

Hakim ortak konumunun kamuya aciklanmis olmas1 durumunda uygulanacak hiikiimler

GECICi MADDE 1 — (1) Bu Tebligin yiiriirliige girdigi tarihten nce hakim ortak konumunun kazanildigmm
veya bu durumda iken ek pay alindiginin kamuya agiklanmis olmasit durumunda, ortakliktan ¢ikarma ve satma hakki
kullanim bedeline iliskin olarak 10 uncu maddenin birinci fikrasi ile yiiriirliikten kaldirilan Ortakliktan Cikarma ve
Satma Haklar1 Tebligi (II-27.2) hiikiimleri uygulanir.

Yiiriirliik

MADDE 11 — (1) Bu Teblig yayimi tarihinde yiiriirliige girer.

Yiiriitme

MADDE 12 — (1) Bu Teblig hiikiimlerini Sermaye Piyasas1 Kurulu yiiriitiir.
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Ek-1

ORTAKLIKTAN CIKARMA HAKKININ KULLANIMI ICIN KURULA YAPILACAK
BASVURULARDA iSTENEN BIiLGi VE BELGELER

1. Cikarma hakki kullanim bedelini de icerecek sekilde, diger ortaklarin paylarmin iptali ile s6z konusu paylar
karsiliginda ¢ikarilacak yeni paylarin ihracina iligkin yonetim kurulu karar1.

2. Yiriirliikte bulunan tiim degisiklikleri iceren ve tek bir metin haline getirilmis, ortaklig1 temsile yetkili
kisilerce imzal1 esas sdzlesme ve ihrag belgesi.

3. Pay degerlerinin tespiti amaciyla Kurulun ilgili diizenlemelerine gére hazirlanmis degerleme raporu.

4. Ortakliktan ¢ikarma hakki kullanimina iliskin toplam bedeli karsilayacak tutarda banka teminat mektubuna
veya bu tutarda nakdin bankada 6zel bir hesapta bloke edildigine iligkin bilgi ve belgeler.

5. Ortaklig1 temsile yetkili kisilerin noter onayli imza sirkdileri.

6. Kurulca istenecek diger bilgi ve belgeler.
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