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Paylarin Kurul Kaydina Alinmasina Iliskin Teblig Taslagi 3

Faydal Goriilen Yenilikler

Gelistirilmesi Faydali Olacak Hususlar

e Teblig ginimiz kosullarina daha uygun ve mevcut
uygulamalarla daha uyumlu hale gelmistir.

e Raf Kayit sistemi daha genis bir sekilde diizenlenmistir. Bu
dizenleme ile halka arz basvurusu ve talep toplamanin
daha esnek sekilde planlanabildigi, bagvuruyu yaptiktan
sonra uygun piyasa kosullarinin beklenebildigi bir sistem
olusturuldugu distnutlmektedir.

e Nitelikli yatirnmciya satis dizenlemesi getirilmis, tahsisli
satis dlizenlemesi genisletilmistir.

e Mevcut paylarin halka arzinda yiklenim zorunlulugu
kaldirilmistir.

e Halka arz tanimindan kaynaklanan kavram karmasasi hala devam
etmektedir. Teblig'de yapilan diizenlemelerdeki “halka arz” dislincesi ile
halka arz tanimina goére halka arz kapsamindaki durumlar
ortismemektedir.

e Nitelikli yatirnrmci taniminda “ihrag aninda” belirli kriterlere sahip olmasi
gerekligi yer almaktadir. Bunun uygulamasinin nasil olacagi hususu
netlestirilmelidir.

e Nitelikli Yatinmcilara Satis maddesinin gelistirilmesi, 6zellikle Borsa’da
islem goren paylari satin alan Nitelikli Yatirimcilarin satin aldidi paylari
Borsa’da satmak istemesi durumunun gézénine alinmasi gerekmektedir.

e Tahsisli Satis maddesinin gelistiriimesi, 6zellikle Borsa’da islem goren
paylari satin alan yatinnmcilarn satin aldigi paylari Borsa’da satmak
istemesi durumunun gozéniine alinmasi gerekmektedir

e Fiyat istikrari islemlerinin talep toplama yontemi disinda Borsa’da satis
yontemiyle de gerceklestirilen halka arzlarda uygulanabilmesinin éntnin
acilmasinin faydali olacagi dustintlmektedir.
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Serm.Piy.Halka Arzindan Satis Yontemlerine Iliskin Teblig Taslagi 5

Faydal Goriilen Yenilikler

Gelistirilmesi Faydali Olacak Hususlar

Birincil arzlarda yatinnmcilara tahsisat ve dagitimda blylk
oranda serbesti getirilerek, piyasa kosullarina gére halka
arzi modelleyebilme esnekligi saglanmistir.

Belirlenen yatinnmci gruplarina yapilan tahsisat oranlarinda
talep toplama sonrasinda belirli bir miktar kaydirabilme
esnelikgi getirilmistir. Talep toplama sonrasinda ikincil
piyasa performansi agisindan dnemli bir esnekliktir.

Uluslararasi uygulamalara paralel bir talep toplama
yontemi “farkl fiyat seviyelerinden farkli miktarlarda talep
toplanmasi” yontemi tebligde ifade bulmustur.

Halka arzda islem yasaklilara iliskin hikim kaldirimistir,
yerine duyurma yukamlaltiga getirilmistir.

Bireysel yatirimcilara tahsisat zorunlulugu %10’a dtsurtlmastar.
Arzlarin 6ninG acabilmek ve yurt ici sermaye piyasalarini gelistirebilmek
icin yurt ici kurumsal yatinmcilarin gelismesini saglamak gerekmektedir.
Bu asamada boyle bir degdisiklik ilk asamada arzlarda satisin %90’inin
yurt disina kaymasi, sonraki asamalarda arzlarin ve yurt igi yatinmci
sermayesinin yurt disina kaymasi sonucunu doguracaktir. Ancak bireysel
yatirimcilara tahsisat zorunlulugunun ylksek tutulmasi da yurt igi
kurumsal yatinmcilarin gelismesini engellemektedir. Onerimiz IMKB’deki
yerli-yabanci orani ile paralel olarak yurt ici yerlesik yatirimciya
%035-40 tahsisat zorunlulugu getirilmesidir.

Satisin buyuk odlglide yurt disina kaymasi ve yurt igi satisa verilen
Onemin dismesi tamamlanamayan arzlarin artmasina neden olabilir.

Satis ve Dagitim esaslari serbestge belirlenir denmekte sonra gesitli
yontemler tanimlanmaktadir. Halka arzlarda talep toplama ve dagitim
yéntemlerinde ne kadar serbest olundudu anlasiimamaktadir. ilgili
maddelerin daha acik sekilde diizenlenmesinde fayda oldugu
distnldlmektedir.

Farkh fiyat seviyelerinden farkli miktarlarda talep toplanmasi yontemi
ifade olarak tebligde yer bulmakla birlikte yontem olarak ayrica
tanimlanmasinda da fayda bulunmaktadir.

Talep toplama yontemleri ve dagitim yontemleri igice tanimlanmakta ve
bu yapinin anlam karmasalarina yol actigi dusinilmektedir. Talep
toplama y6ntemlerinin ayri, dagitim yéntemlerinin ayri tanimlanip
birbirleriyle ayrica iliskilendirimelerinde fayda olacadi dusintlmektedir.
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Serm.Piy.Halka Arzindan Satis Yontemlerine Iliskin Teblig Taslagi .

Faydal Goriilen Yenilikler

Gelistirilmesi Faydali Olacak Hususlar

e Izahnamenin yeni formatinin ihraggl agisindan biraz daha
zahmetli olmasina karsin yatirimci agisindan ¢ok daha
saglikli, uluslararasi uygulamalara daha yakin bir
bilgilendirme doklimani dolugunu disinlyoruz.

e Yeni format ortaklikta olabilecek énemli degisikliklerin
etkisini gdstermeye yodnelik proforma mali tablo gésterme
imkani tanimaktadir.

e SirkUller taslagini amacina uygun olarak tasarlanmis bir
duyuru metni olarak gérmekteyiz.

e Faaliyet Hakkinda Bilgiler bashdi altinda istenenler belirlenirken Uretim
sirketleri esas alindidi izlenimi elde edilmektedir. Hizmet sirketleri ve
finansal sirketler igin de ayni formatin kullanilacagi varsayildiginda genel
bir gerceve verilmesinin ve detaylarin ihraggi 6zelinde gizilmesinin daha
faydali olacagi disuntlmektedir.

e Izahname formatinda yer alan grup sirketlere iliskin bazi bilgilerin
ihraccilar tarafindan saglanma imkani olmayan bilgiler oldugu
disincesiyle bu tir bilgilerin ortaklik ve ortaklik mali tablolarina
konsolide edilen grup sirketleri ile sinirlandiriimasinin faydali olacadi
disinldlmektedir.

e Ozellikle birincil arzlarda Halka Arza iliskin Bilgiler béliminiin yeni pay
alma hakki kullanimi ile ilgili bilgilerin yer aldidi kisimlar igin tamamen
ayri bir format uygulanmasinin daha faydal olacadi diistintilmektedir.

e Yine oOzellikle birincil arzlarda, satis fiyatinin tespitinde kullanilan
yontemlere, kullanilan kriterlere ve bu kriterlere kimin koydugu ve fiyati
belirlemekle kimin sorumlu oldugu bilgilerine yer verilmemesinin yurt
disi uygulamalarla da yeknesaklik agisindan daha dogru oldugu
didsundlmektedir.

e Ayrica, izahnamede yer alan projeksiyonlarla ilgili olarak denetim
sirketlerinden onay beklenmesine ragmen, araci kurulusun fiyat
tespitinde kullandigi projeksiyonlarin izahnamede yer almasi celiski
yaratabilir.
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