11-31.1 BORCLANMA ARACLARI TEBLIGi

(7/6/2013 tarihli ve 28670 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanmustir.)

11-31.1a BORCLANMA ARACLARI TEBLIGINDE
DEGISIKLIK YAPILMASINA DAIR TEBLIG

“BORCLANMA ARACLARI TEBLIGI (H-31-1)»

MADDE 1- 7/6/2013 tarihli ve 28670 sayilt Resmi Gazete’de yayimlanan
Borg¢lanma Araglar1 Tebligi’nin sayis1 “VII-128.7” olarak degistirilmistir.

“BORCLANMA ARACLARI TEBLIGi (VI11-128.7)”

Tanimlar ve kisaltmalar
MADDE 3- (1)

b) Bono: Ihragcilarin bu Teblig hiikiimlerine gore borclu sifatiyla
diizenleyip sattig1 ve nominal degerinin vade tarihinde yatirimciya geri
6denmesi taahhldund iceren, vadesi 30 gunden az 364 glnden fazla
olmayan bor¢lanma aracini,

¢) Borglanma araglari: Thragcilarin bu Teblig hiikiimlerine gére borglu
sifatiyla diizenleyerek ihrag ettikleri tahvilleri, paya doniistiiriilebilir
tahvilleri, degistirilebilir tahvilleri, bonolari, kiymetli maden
bonolarini ve bu Tebligin 34 iincli maddesi ¢ercevesinde niteligi itibari
ile bor¢lanma araci oldugu Kurulca kabul edilecek sermaye piyasasi
araglarini,

m) Tahvil: Thraggilarm bu Teblig hiikiimlerine gore borglu sifatiyla
diizenleyip sattig1 ve nominal degerinin vade tarihinde yatirimciya geri
O6denmesi taahhldund iceren, vadesi 365 gin veya daha uzun olan
bor¢lanma aracini,

MADDE 2- Ayni Tebligin 3 {incli maddesinin birinci fikrasinin (b), (¢)
ve (m) bentleri asagidaki sekilde degistirilmistir.

“Tamimlar ve Kisaltmalar
MADDE 3- (1)

b) Finansman bonosu: Ihraggilarin bu Teblig hiikiimlerine gore borglu
sifatiyla diizenleyip sattig1 ve nominal degerinin vade tarihinde veya vade
tarihine kadar taksitler halinde yatirimciya geri 6denmesi taahhiidiini
iceren, vadesi 30 giinden az 364 giinden fazla olmayan bor¢lanma aracini,

¢) Borglanma araglari: ihraggilarin bu Teblig hiikiimlerine gore borglu
sifatiyla diizenleyerek ihra¢ ettikleri tahvilleri, paya doniistiiriilebilir
tahvilleri, degistirilebilir tahvilleri, finansman bonolarini, kiymetli
maden bonolarin1 ve bu Tebligin 34 {incii maddesi g¢ergevesinde niteligi
itibari ile bor¢glanma araci oldugu Kurulca kabul edilecek sermaye
piyasasi araglarini,

m) Tahvil: Ihraggilarim bu Teblig hiikiimlerine gore borglu sifatiyla
diizenleyip sattigi ve nominal degerinin vade tarihinde veya vade
tarihine kadar taksitler halinde yatirimciya geri 6denmesi taahhiidiinii
iceren, vadesi 365 giin veya daha uzun olan bor¢lanma aracini,”




TKYD Goriisii:

Tiirk Ticaret Kanunundaki “bono” kavramu ile karigiyor olmasi nedeniyle “bono” yerine gecmiste oldugu gibi, “finansman bonosu” kavraminin
kullanilmasi ve uygulamaya paralel olarak taniminin degistirilmesi olumlu bulunmaktadir. Tahvilin taniminda yapilan degisiklikle de, Tebligin
ilerleyen boliimlerinde yapilan diizenlemelere paralellik saglandig1 goriilmektedir.

Bor¢lanma araci ihraci

MADDE 4- (1) Borglanma araglar1 halka arz edilerek veya halka arz
edilmeksizin satilmak tizere ihrag edilebilir. Halka—arz—editmeksizin
yvaprhecak—sateshir—tahsishsats e nitehidivibrme v satiy—obnak
., i sekild Labilis

(2) b) Yurt disinda yapilacak ihraglarda ihrag¢ tavani Tiirk Lirasi veya
d6viz cinsinden tespit olunur. Bir yillik siire i¢inde yapilacak satiglarin
thra¢ tavaninin verildigi para biriminden farkli bir para birimi

Uzerinden belirlenmesi—halinde—tertip—ihrac—belgesi—satisin
gereeklestivifecedt para birnni cinsinden diizenlenir. Bu kapsamda

gerceklestirilecek ihraglar igin satig tutarmin ilgili tavan dahilinde

kalip kalmad1g1n1n tespltmde as&gdﬂe&es&sl—ar—uygk&mm

MADDE 3- Ayni Tebligin 4 iincii maddesinin birinci fikrasi, ikinci
fikrasinin (b) bendi ile yedinci ve sekizinci fikralar1 asagidaki sekilde
degistirilmis ve ikinci fikrasina (c) bendi eklenmistir.

“Bor¢lanma araci ihraci

MADDE 4- (1) Borglanma araglar1 yurt icinde halka arz edilerek veya
halka arz edilmeksizin satilmak iizere ya da yurt disinda satilmak {izere
ihrac edilebilir. Yurt icinde halka arz edilmeksizin yapilacak satislar,
nitelikli yatirimeiya satis ve birim nominal degeri asgari 100.000 TL
olmak kaydiyla tahsisli satis olmak iizere iki sekilde yapilabilir.

(2) b) Yurt disinda yapilacak ihraclarda ihra¢ tavani Tiirk Liras1 veya
doviz cinsinden tespit olunur. Bir yillik siire i¢inde yapilacak satislarin
thrag tavaninin verildigi para biriminden farkli bir para birimi lizerinden
gerceklestirilmesi miimkiindiir. Bu kapsamda gergeklestirilecek
thraclar i¢in satig tutariin ilgili tavan dahilinde kalip kalmadiginin tespiti
sirasinda__ilgili__satis tutar1 _ve aymi__ihra¢ tavami__dahilinde
oerceklestirilmis onceki satis tutarlari, ihrac tavaninin verildigi para
birimine cevrilir. Bu hesaplamada, tiim ihraclar icin, 6 nc1 maddenin
dordiincii fikras1 kapsaminda ilgili tertibin satis1 amaciyla vapilacak
basvurudan bir onceki is giiniinde gecerli olan TCMB déviz_satis
kuru, ilgili capraz kur veyva TCMB tarafindan alim satima Kkonu
olmayan dovizlere iliskin bilgi amacli kur tablosunda belirtilen doviz
kurlar esas alinir.




¢) Doviz cinsinden talep edilen ihrac tavamimin Tebligin 9 uncu
maddesi__cercevesinde hesaplanan _ihra¢ limiti__dahilinde olup
olmadiginin _tespitinde, ihrac tavanimin onaylanmasi _amaciyla
Kurula yapilan basvuru tarihinden bir onceKi is giiniinde gecerli olan
TCMB doviz satis Kuru veya TCMB tarafindan alim satima konu
olmavan dovizlere iliskin bilgi amach kur tablosunda belirtilen doviz
Kkurlari esas alinir.

(7) Kurul ihrag¢idan, Tebligin 7 nci maddesinde yer alan hiikiimler
(7) Kurul ihraggidan, borglanma araglarma iliskin 6deme | uyarinca borclanma araclarina iliskin 6deme yiikiimliiliiklerinin bir
yukumliliklerinin yurtiginde-yerlesik bir banka veya tcunci bir tiizel | banka tarafindan garanti altina alinmasini veya satigin yapilacag Kisilere
kisi tarafindan garanti altina alinmasini veya satisin yalnizeanitelikli | ve/veya satis kosullarina sinirlama getirilmesini talep edebilir.

yatirtmerlara-yonelik-olarak-yapiimasnt talep edebilir. (8) Kurulca onaylanmais bir ihrag tavani gecerli iken ihracg1 yeni bir ihrag

(8) Kurulca onaylanmig bir ihrag¢ tavani gecerli iken ihraggi1 yeni bir | tavan onayi talebiyle Kurula basvurabilir. Bu durumda, ihrag¢inin talep
ihrag tavan onayi talebiyle Kurula bagvurulabilir. Bu durumda, 6nceki | etmesi _halinde, 6nceki ihra¢ tavami igerisinde heniliz satis1
ihrag tavani igerisinde heniiz satisi gergeklestirilmemis tim-berglanma | gergeklestirilmemis olan kisim ilgili talebin Kurulca uygun gorilmesi

araclarrthracern-talep-etmesthalinde iptal edilir.” iizerine MKK tarafindan iptal edilir.”

TKYD Goriisii:

Maddenin birinci fikrasinda yapilan degisiklik ile tahsisli satislarda minimum satis tutar sart1 getirildigi goriilmektedir. Tahsisli satiglarin biiytik
yatirnmer Kkitleleri ile sinirlandirilmast amaciyla bdyle bir karar alinmasi makul goriinmekle birlikte, tutarin oldukca yiiksek tutuldugu
diistiniilmektedir. Bu itibarla, s6z konusu tutarin nitelikli yatirnmcilara iligkin 1 milyon TL tutarindaki limitin %5’ine denk gelen 50.000 TL olarak
belirlenmesi bu asamada yeterli gortilmektedir.

Tahsisli satislarin en fazla 150 kisiye yapilabilecegi yoniindeki Sermaye Piyasasi Araglarimin Satis1 Tebliginde yer alan dizenlemeye ek olarak
her bir yatirnrmciya en az 100.000 TL tutarinda satis yapilmasi zorunlulugu ile, tahsisli satisin sadece biiylik miktarlarda yapilmasi izahname
diizenlemeksizin yapilacak ihraglarda kiigiik yatirimcilarin bu araglara erisimini kisitlayabilecektir. Konunun bu agidan degerlendirilmesinin fayda
saglayacagi distiniilmektedir.

Maddenin ikinci fikrasinin (b) bendinde esas itibariyla uygulamaya paralel ifade degisiklikleri yapilmis olup, yurt disinda gerceklestirilen
ihraglarda 6 nc1 maddenin dordiincii fikrasi kapsaminda yapilacak bagvuru ve bu basvuru tarihine bagli olarak belirlenen doviz kurundan
bahsedilmektedir. Ancak, 6 nc1 madde kapsaminda yapilan bagvuru elektronik bir bildirim niteliginde olup, bu bildirimin kime iletilecegi, Kurul




genel evrakindan gecip gecmeyecegi, belgelerin Kurula ayrica iletilip iletilmeyecegi, bildirim sonrasinda tertip ihrag belgesi verilip verilmeyecegi,
hangi tarihte Kurula iletilmis sayilacagi gibi hususlarin somutlastirilmasinda yarar goriilmektedir. Aksi takdirde, ihragg1 gonderdigini iddia ederken
Kurul almadigini iddia edebilecek ve bu durum da sikintilara yol agabilecektir.

Ayrica yine (b) bendinde “yurt disinda yapilacak ihraglar” ibaresinin, birinci fikrada dngdriilen degisiklige paralel olarak “yurt disinda satilmak

lizere yapilan ihraclar” olarak degistirilmesi gerekir.

Maddenin ikinci fikrasimnin (¢) bendi de, déviz cinsinden yapilan ihraglara bir bagska deyisle yurt disinda gergeklestirilecek ihraglara iliskin
oldugundan (b) fikras1 kapsaminda degerlendirilmesinde yarar goriilmektedir.

Maddenin sekizinci fikrasinda, MKK tarafindan yapilacak iptal igin ihragginin mi, Kurul’un mu bildirimde bulunacagi belirsiz olup, konunun

acikca ifade edilmesinde yarar goriilmektedir.

“Yetkili organ karari

MADDE 5- (1) Borg¢lanma araci ihraci i¢in genelkurtl tarafindan
karar alinmasi zorunludur. Esas s6zlesmede acikca oran belirtilmek
suretiyle daha agir nisaplar dngdriilmemisse, halka acik ortakliklar
geneHkurulun toplanti ve karar nisaplari bakimindan TTK’nin 418 inci
maddesi hiikiimlerine, halka a¢ik olmayan ortakliklar ise TTK nin 421
inci maddesinin {igiincii ve dordiincii fikrast hiikiimlerine tabidir.

(2) Kanunun 31 inci maddesine gore bor¢lanma araci ithrag yetkisi, tim
ihraggilar bakimindan esas sozlesme ile yonetim kuruluna
devredilebilir. Bu durumda ilgili esas s6zlesme maddesinde, yonetim
kurulunun borglanma araci ihrag yetkisine sahip oldugu hususuna
acikca yer verilir.

(3) TTK’nin 505 inci maddesi ¢ergevesinde genel kurul borglanma
araci ihrag¢ etme yetkisini en ¢ok on bes ay i¢in yonetim kuruluna
birakabilir. Konuya iliskin alinacak genel kurul kararinda ihrag
yetkisinin yonetim kuruluna devredildigi agikca belirtilir. Admaeak

MADDE 4- Ayni Tebligin 5 inci maddesinin birinci, ikinci, li¢ilinci,
dordiincii ve besinci fikralart asagidaki sekilde degistirilmistir.

“Yetkili organ karari

MADDE 5- (1) Bor¢lanma araci ihraci i¢in yetkili organ tarafindan karar
alinmasi zorunludur. YetKili organ, ihraccinin genel kurulu olabilecegi
gibi_genel kurul karariyla veya esas sozlesmeyle vetkilendirilmis
yonetim kurulu da olabilir.

(2) Yetkili organin genel kurul olmasi durumunda, esas sozlesmede
acikca oran belirtilmek suretiyle daha agir nisaplar 6ngoriilmemisse,
halka acik ortakliklar toplanti ve karar nisaplar1 bakimimdan TTK’ nin 418
inci maddesi hiikiimlerine, halka ac¢ik olmayan ortakliklar ise TTK’nin
421 inci maddesinin ti¢lincii ve dordiincii fikras1 hiikiimlerine tabidir.

(3) Kanunun 31 inci maddesine goére bor¢lanma araci ihrag yetkisi, tiim
thraggilar bakimindan esas sozlesme ile yonetim kuruluna devredilebilir.
Bu durumda ilgili esas sozlesme maddesinde, yonetim kurulunun
bor¢lanma araci ihrag yetkisine sahip oldugu hususuna acgik¢a yer verilir.




yetkili organ kararinda asgari olarak, ihra¢ edilmesi planlanan
bor¢lanma araglarinin azami tutari ile satisin halka arz edilerek ve/veya
halka arz edilmeksizin yapilacagi hususuna yer verilmesi zorunludur.

(4) TTK’nin 505 inci maddesi gergevesinde genel kurul bor¢lanma araci
ihra¢ etme yetkisini en ¢ok on bes ay i¢in yonetim kuruluna birakabilir.
Konuya iliskin alinacak genel kurul kararinda ihrag¢ yetkisinin yonetim
kuruluna devredildigi agikca belirtilir.

(5) Yetkili organ kararlarinda asgari olarak, ihra¢ edilmesi planlanan
bor¢lanma araglarinin azami tutari ile satisin yurt disinda veva yurt
icinde halka arz edilerek ve/veya halka arz edilmeksizin yapilacagi
hususuna yer verilmesi zorunludur. Yetkili organ Kkararinda bu
unsurlara ver verilmis olmasi TTK’nun 504 iincii _maddesinde
belirtilen tiim hiikiim ve sartlarin yerine getirilmesi hiikmiindedir.”

TKYD Goriisii:

Her ne kadar, Kurulun hazirlayacag standart yetkili organ kararinin metni yoluyla kamuoyu bilgilendirilebilecek olmakla birlikte, maddenin
besinci fikrasinda, yetkili organ kararinda bulunmasi gereken asgari hususlar yaninda, s6z konusu ihraca ve varsa halka arza iliskin diger hususlarin
belirlenmesi konusunda yetkilendirilen birim ve/veya kisilerin de belirtilmesinde yarar goriillmektedir.

Teblig’in 5.1 maddesinde yapilmak istenen degisiklikle, bor¢lanma araci ihrag yetkisinin genel kurul karar1 veya esas sdzlesme hlikmuyle yonetim
kuruluna devredileblecegi Ongoriilmiistiir. Oysa SPKn 31.3 hiikmiine gore, bu yetki sadece ana sézlesme hiikmiiyle yonetim kuruluna
devredilebilir. Kald1 ki Teblig’in 5.3 hitkmii de Kanun hiikmiine paralel bir diizenleme igermektedir. Bu nedenle birinci fikra hilkmii, Kanun’a

uygun bicimde duzeltilmelidir.




“Kurula basvuru ve gerekli belgeler

MADDE 6- (1) Yurt icinde ihract—gerceklestirilecek borclanma
araclar1 i¢in Ek/1’de yer alan belgelerle, yurt—disinda—ihraet

gercekdestirleeek borglanma araglart i¢in ise Ek/2’de yer alan
belgelerle birlikte Kurula bagvurulur.

(4) Bu—TFebligde—yeralan borglanma araglarinin yurt i¢inde halka arz
edilmeksizin yaptaeak ihracinda, Kurulca onaylanmig ihrag belgesinin

thraggiya verilmesini takiben ihraggilar, Kurul nezdinde herhangi bir
islem yapilmasina gerek kalmaksizin Kurulca verilen ihra¢ tavam
dahilinde her tertibin satisindan 6nce MKK’ya bagvurarak satig
islemini gergeklestirirler. Yurt disinda yapilacak ihraglarda ise Kurulca
onaylanmis ihra¢ belgesinin ihrag¢iya verilmesini takiben ihraggilar,

her bir—thrac-dneesidetertip—thracboloesipin—omayvtamas—amae vl
Kurala-bagvarurlar.”

MADDE 5- Ayni1 Tebligin 6 nc1 maddesinin birinci ve dordiincii fikrasi
asagidaki sekilde degistirilmistir.

“Kurula basvuru ve gerekli belgeler

MADDE 6- (1) Yurt icinde halka arz edilecek bor¢lanma araglar1 i¢in
Ek/1°de yer alan belgelerle, halka arz edilmeksizin veya yurt disinda

ihrac edilecek borg¢lanma araglart i¢in ise Ek/2’de yer alan belgelerle
birlikte Kurula basvurulur.

(4) Borglanma araglarinin yurt i¢inde halka arz edilmeksizin ihracinda,
Kurulca onaylanmig ihra¢ belgesinin ihraggiya verilmesini takiben
thraggilar, Kurul nezdinde herhangi bir islem yapilmasina gerek
kalmaksizin Kurulca verilen ihrag tavani dahilinde her tertibin satisindan
once MKK’ya bagvurarak satis islemini gerceklestirirler. Yurt disinda
yapilacak ihraglarda ise Kurulca onaylanmis ihrag¢ belgesinin ihraggiya
verilmesini takiben ihraggilar, her tertibin satisindan once satisa iliskin
bilgilerin Kurulca belirlenen usul ve esaslar cercevesinde elektronik
imzali _olarak Kurula iletilmesini __takiben _satis _islemini
gerceklestirirler.”

TKYD Goriisii:

Dordiinct maddede belirtilen hususlarla birlikte degerlendirilmek suretiyle altinci maddenin dordiincii fikrasinda belirtilen elektronik imzali
bildirimin kosullarinin ve takiben gergeklestirilecek ihracin ayni giin yapilip yapilmayacaginin netlestirilmesinde yarar gortlmektedir.

Bunun yani sira, yurt disinda yapilacak ihraglarda Kurulca onaylanmis ihrag¢ belgesinin ihraggiya verilmesini takiben ihraggilara taninan, her
tertibin satigindan Once satisa iliskin bilgilerin elektronik imzali olarak Kurula iletilebilme imkanu, siire¢ yonetimine saglayacagi katkilar agisindan

son derece olumlu bulunmustur.




Benzer uygulamanin yurt icinde Halka Arz yoluyla ihrag¢ gerceklestiren ihraggilarin her bir tertip dncesinde ilgili tertibe iliskin Kurulunuza 1slak
imzali olarak sunduklar1 “Sermaye Piyasasi Araci Notu”, “Ozet” ve “lhrac¢1 Bilgi Dokiimani Tadil Metnini” iceren basvurular1 igin de
uygulanabilmesinin, basvuru siire¢lerinin kisaltilmasina katki saglayacagi i¢in uygun olabilecegi diistiniilmektedir.

“Kredi derecelendirmesi

MADDE 7- (1) Ihrac—edilecek—borclanma—araclarma—iliskin—olarak
kredi londi . I | i locel
bor¢lanma—aractn Kredi derecelendirmesini yapan derecelendirme

kurulugsunun, derecelendirme notuna esas teskil eden bilgileri vade
boyunca yilda en az bir sefer olmak Uzere ve Kurulun sermaye
piyasasinda derecelendirme faaliyeti ve derecelendirme kuruluslarina
iligkin diizenlemeleri ¢ergevesinde notun giincellenmesini gerektiren
durumlarda diizenli olarak gézden gegirmesi zorunludur.”

MADDE 6- Aym Tebligin 7 nci maddesi asagidaki sekilde
degistirilmistir.
“Zorunlu kredi derecelendirmesi

MADDE 7- (1) Yurt icinde bor¢lanma araci ihra¢ edecek ihragcilarin
derecelendirme Kkuruluslarindan talebe bagh olarak uzun vadeli
ulusal derecelendirme notu almasi zorunludur.

(2) Asagidaki durumlarda Kurulca borclanma araclarina iliskin
odeme viikiimliiliiklerinin bir banka tarafindan garanti altina
alinmasi talep edilir.

a) Yurticinde halka arz edilecek ihraclar icin, ihraccinin birinci fikra
kapsaminda alinan derecelendirme notunun vatirim vapilabilir
sevivenin ilk iic kademesinin altinda olmasi.

b) Yurt icinde nitelikli yatirnmcilara satis suretivle halka arz
edilmeksizin _ gerceklestirilecek ihraclar icin, birinci fikra
kapsaminda alinan derecelendirme notunun vatirnm vyapilabilir
sevivenin altinda olmasi.

¢) Yurt icinde nitelikli vatirnmcilara satis suretiyle halka arz
edilmeksizin _ gerceklestirilecek ihraclar icin, birinci _fikra
kapsaminda alinan derecelendirme notu yatirnm yapilabilir seviyvenin
dordincu kademesine denk gelen ihraccilar tarafindan, 9 uncu
maddenin ikinci fikrasi cercevesinde hazirlanmis ve ihrac¢ tavaninin
onaylanmasi amaciyla Kurula vapilan basvuru tarihinden énceki son
iki vila ait finansal tablolarin her ikisinde de asagidaki sartlarindan
en az ikisinin saglanamiyor olmasi.




1. Net donem Kkari elde etmis olma

2. isletme faaliyetlerinin saglanan net nakdin pozitif olmasi

3. Toplam 6zsermayenin sermayveden biiyiik olmasi

(3) ihrac tavanina iliskin Kurul onayini takip eden siirecte ihraccinin
derecelendirme notunun halka arz edilecek ihraclarda vatirim
vapilabilir _sevivenin ilk iic kademesinin, halka arz edilmeksizin
nitelikli vatirnmcilara satilacak ihraclarda ise dordiincii kademenin
altina diismesi durumunda, banka garantisi alinana kadar Kurulca
onaylanmis ihrac¢ tavam icinde ilave ihrac vapillamaz. Bu durumda
ihracci tarafindan izahname veya ihrac belgesinin giincellenmesi
amacivla Kurula basvurulmasi zorunludur.

(4) Kurul, bu madde kapsaminda garanti istenmesi gereken
ihraccilardan garanti verine satisin vapilacagi Kisilere ve/veya satis
kosullarina simirlama getirilmesini talep edebilir.

(5) Kredi derecelendirmesini yapan derecelendirme kurulusunun,
derecelendirme notuna esas teskil eden bilgileri vade boyunca yilda en az
bir sefer olmak Uzere ve Kurulun sermaye piyasasinda derecelendirme
faaliyeti ve derecelendirme kuruluslarma iliskin  diizenlemeleri
cercevesinde notun guncellenmesini gerektiren durumlarda diizenli olarak
g6zden gecirmesi zorunludur. Ihrac edilecek borclanma araclarina
iliskin olarak kredi derecelendirmesi yapilmasi durumunda da bu
esaslar uygulanmir.

(6) Girisim sermayesi vatirim fonlar: haric, vatirnm fonlarina yurt
icinde halka arz edilmeksizin satilacak borclanma araclari da ikinci
fikranin (a) bendi kapsaminda degerlendirilir.”

TKYD Goriisii:




Oncelikle basligin icerigine uygun olarak *(...) ve Garanti Talebi” seklinde degistirilmesi onerilmektedir.

7. maddede bahsi gecen bu “banka garantisi” agisindan genel olarak; ihrag¢1 agisindan banka limitlerinden farkli ayr1 bir fon temin kanali olarak
degerlendirilen sermaye piyasalarindan bor¢lanma ihraci alternatifinin banka garantisi altinda gergeklesmesi durumunda ihragginin toplam banka
limiti ilgi tutar kadar azalacak ve toplam fon kanallarinda beklenen artis veya kosullara gore alternatifli tercih imkan1 yaratilamamais olacaktir.

Bankacilik sektoriiniin, diisiik seyreden reel kar ve Sermaye Yeterlilik Rasyolar1 (SYR) nedeniyle, borglanma araglarina garantdr olmak suretiyle
dolayli olarak ihragg¢1 sirketin riskini almak yerine, mevcut limitlerinde bosluk varsa dogrudan kredi kullandirarak, kosullar1 kendi kredi
sozlesmelerinde belirtilen sartlarla ilgili riski tasimay tercih edecekleri dngortilmektedir. Bu nedenle ihraggilardan sadece madde kosullarina
uyanlarin ihra¢ yapma imkani bulabilecegi ongoriilmektedir.

Tebligin 7 (1) maddesi uyarinca yurt i¢inde bor¢lanma araci ihracinda derecelendirme notu alinmasi zorunlu tutulmustur. Bor¢lanma araglarinin
O0deme yiikiimliiliikklerinin bir banka tarafindan garanti altina alinmasina ya da satisin yapilacagi kisilere ya da satis kosullarina smirlama
getirilmesine iliskin esaslar bu notun seviyesine gore belirlenmistir. S6z konusu degisikligin bir kez daha gozden gegirilmesinin gerekli oldugu,
derecelendirmenin piyasanin kendi kurallarina birakilmasiin daha dogru bir yaklasim olacag: diistiniilmektedir. (Uygulamada portfoy yonetim
sirketleri kredi derecelendirmesi yapilmamis 6zel sektor tahvil ihraglarina girmemektedir.) Kredi derecelendirme kosulunun piyasanin kendi i¢
uygulamalar ile gelismesi ve tercihin serbest piyasa kosullarina gére portfdy yonetim sirketlerinin risk istahlar1 ve getiri beklentileri arasindaki
dengeye gore kendi i¢ degerlendirme siireglerinde belirlenmesi piyasanin gelisimi agisindan fayda saglayacaktir.

Ayrica maliyetleri artirmasi, ve kredi derecelendirme kuruluslarinin sayica yeterli olmamasi nedeniyle de bor¢lanma araglarinin ihract ve halka
arzinda kredi derecelendirmesinin zorunlu tutulmasinin uygun olmayacag diisiiniilmektedir. Bunun yerine, kredi derecelendirmesinin yapilmasi
ve yatirim yapilabilir notun alinmasi halinde ihra¢ limitinden yararlandirilmasinin; aksi takdirde ihra¢ limitinin ortakligin 6denmis sermayesi ile
siurli tutulmasinin uygun olacag diisiiniilmektedir.

Tebligin 7(2) maddesi uyarinca Yatirim yapilabilir seviyenin ilk ii¢ kademesinin altinda derecelendirme notuna sahip bor¢lanma araglar1 eger
(girisim sermayesi yatirim fonlar1 disindaki) yatirim fonlarina yurt icinde halka arz edilmeksizin satilir ise bunlar i¢in de banka garantisi sarti
getirilmistir. Mevcut durumda belirli kosullarda banka garantisi istenmesi genel bir yetki seklinde var olmakla birlikte degisiklik sonrasinda belirli
seviyede derecelendirme notu alamayan sirketler igin bu garantinin dogrudan aranmasinin zorunlu kilindig1 anlagilmaktadir. Diger yandan, 7(2)
maddesinde yer alan “derecelendirme yapilabilir seviyesinin ilk 3 kademesi” veya “4. kademesine denk gelen” gibi teknik tanimlamalarin kredi
derecelendirme kurumlarinin farkli derecelendirme skalalar1 uyguladigi gozetilerek uygulamaya gecilmeden once netlestirilmesi ve yeknesakligin
saglanmasi 6nemli goriilmektedir




Ayrica s6z konusu diizenlemenin halka arz edilmeyen serbest yatirim fonlar1 agisindan yatirim fonlarinin gelisimine engel teskil edebilecek sekilde
amacii asan sonuclara neden olabilecegi, bu nedenle serbest yatirim fonlar1 agisindan bu hususun yeniden degerlendirilmesi gerekli
gorulmektedir.

Banka piyasasinda BDDK diizenlemelerinde olmayan sekilde kredi derecelendirmeye bagli zorunlu ve tam bir teminat dngdren ihra¢ kosulunun
uygulamada maliyet artirici ve bor¢lanma araglarinin ihraglarini azaltici bir etkisinin olmasi olasilik dahilindedir.

7. maddenin (c) bendi ile ilgili olarak, tasimakta olduklar1 uzun vadeli ac¢ik pozisyonlar nedeniyle reel sektor sirketleri, ilgili doneme denk gelen
faiz 6demesi ile gorece sinirli miktarda nakit ¢ikisina maruz kalabilseler de muhasebesel olarak gelir tablosu ve dolayisiyla bilangoyu etkileyen
yiiksek miktarli kur farki zararlari ile karsilasabilmektedir. 1. ve 3. sartlarin ikisini birden tetikleyen ilgili hususta 1. Maddenin farkli ve operasyonel
karlilig1 6lgen Bagimsiz denetimden ge¢mis yillik finansal tablolar dikkate almarak hesaplanan Faiz Vergi Amortisman Oncesi Kar (FAVOK)
elde edilmis olmasi kriteri ile degistirilmesini 6nermekteyiz.

Teblig igeriginde bazen “6zkaynak” bazen “6zsermaye” kavramlart kullanilmakta olup, kavram birliginin saglanmasinda ve miimkiinse konsolide
finansal tablo hazirlayan ortakliklar dikkate alinarak finansal tablolarda yer alan kavramlarin tercih edilmesi uygun olacaktir.

Derecelendirme sirketinin faaliyetinin durdurulmasi ve/veya sona ermesi halinde, ne kadarlik siire icerisinde yeni bir derecelendirme notu alinmasi
gerektiginin diizenlenmesinde yarar goriilmektedir.

7. maddenin 6. fikrasina iligkin olarak ise, 6ncelikle Bor¢lanma Araglari Teblig’inin yatirim fonlart yoneticilerinin yatirim kriterleri agisindan
dogrudan takip etmedikleri bir teblig olmasi nedeniyle Fonlarina yonelik diizenlemelerin ilgili Fon tebliglerinde yapilmasimin takip ve uyum
asamasinda sorun yasanmamasi acisindan daha saglikli olacagini diisiiniiyoruz. Hélihazirda yatirnm fonlar1 7. Maddenin 2. Fikrasinin ¢ bendi
kriterlerine uygun yatirim yapilabilir seviyenin 4. kademesine denk gelen bor¢lanma araglarina yatirim yapmis bulunmaktadir. Yatirim fonlarinin,
bor¢lanma araglar teblig ile ilgili sirketlere yatirim yapma imkanlarinin kaldirilmast durumunda ilgi ihrag¢ilarinin vade tarihinde halihazirda
ulasmis olduklar1 fonlama kanalmin énemli bir kismini yenileyememe riskleri olusacaktir. Thra¢ aninda 6ngoremedikleri bu durum nedeniyle
ozellikle mevcut konjonktiir nedeniyle fon kaynaklarina erisimleri her gegen giin daha sinirlanan sirketlerin zor durumda kalabileceginin yani sira
pek c¢ok farkli yatirnm aracina yatirim yapmakta olan ve ihraclar1 profesyonel olarak analiz edebilen Kurumsal Yatirimcilarin da yatirim
alternatiflerinin ve getiri yaratma potansiyellerinin sinirlandig: diistiniilmektedir. Bu nedenle maddenin kaldirilmasini veya Maddenin 2. Fikrasinin
¢ bendi kriterlerine uygun olan ihraclar1 da kapsayacak sekilde genisletilmesini 6neriyoruz.




“Bor¢lanma araclarinin kayden ihraci ve MKK’ya bildirim
zorunlulugu

MADDE 8- (2 Yurt-disitnda—ihrac—edilecekborclanma—araclarmin

dlsmda ihrag edllecek borglanma araglarina 111§k1n olarak borg:lanma
aracinin ihra¢ tutari, ihrag tarihi, ISIN kodu, vade baslangi¢ tarihi,
vadesi, faiz orani, saklamaci kurulus, ihracin gercgeklestirildigi doviz
cinsi ve llkeye iligkin bilgiler, ithracin gergeklestirilmesini takip eden
li¢ 15 glinii icinde MKK ’ya iletilir. MKK ’ya iletilen bu bilgilerde erken
itfa bildirimi dahil degisiklik olmas1 halinde, degisikligin yapildig:
tarihi takip eden ti¢ is giinii icinde MKK’ya bilgi verilir.”

MADDE 7- Ayni Tebligin 8 inci maddesinin ikinci ve ligiincii fikralar
kaldirilmis ve dordiincii fikrasi asagidaki sekilde degistirilerek ikinci fikra
olarak teselsiil ettirilmistir.

“Bor¢lanma araclarimin kayden ihrac1i ve

zorunlulugu

MADDE 8- (2) Yurt disinda ihrag¢ edilecek bor¢lanma araglarina iliskin
olarak borglanma aracinin ihrag tutari, ihra¢ tarihi, ISIN kodu, vade
baslangi¢ tarihi, vadesi, faiz orani, saklamaci kurulus, ihracin
gerceklestirildigi  doviz cinsi ve ilkeye iligkin bilgiler, ihracin
gerceklestirilmesini takip eden li¢ is giinii i¢inde MKK’ya iletilir.
MKK ’ya iletilen bu bilgilerde erken itfa bildirimi dahil degisiklik olmasi
halinde, degisikligin yapildig tarihi takip eden {i¢ is giinii icinde MKK’ya
bilgi verilir.”

MKK’ya bildirim

“Thrac limiti

MADDE 9- (1) Borglanma araglarina iligkin ihra¢ limitinin

hesaplanmasinda, Kurulun sermaye piyasasi araglartbirborsada-islem
séren-ortalddartcinbehrledistfinansal-table—ve raporlamaya iligkin

diizenlemelerine gore hazirlanmis ve bagimsiz denetime tabi tutulmusg
son hesap donemlne 111$k1n y1111k ﬁnansal tablolar esas alinir. Hesap

MADDE 8- Ayni Tebligin 9 uncu maddesinin birinci, ikinci, ti¢lincii,
dordiincii, besinci, sekizinci ve onuncu fikralart asagidaki sekilde
degistirilmis, onbirinci fikrasi kaldirilmistir.

“Thrac limiti

MADDE 9- (1) Bor¢lanma araclarina iliskin ihrac limiti, izahname
veva ihrac belgesinin onaylanmasi amaciyla Kurula yapilan basvuru
tarihi esas alinarak hesaplanmir. Ancak, Kurulca inceleme
sonuclandirilincaya kadar gecen siirede ihracciya verilmis olan diger
ihrac tavanlari ile ihraccinin talep etmesi halinde itfa edilmis olan




hesaplanmasmda—bu—finansal—tablelar—esas—almr—Ihraccilarm hem

konsolide hem de konsolide olmayan finansal tablolarinin bulunmasi
durumunda, ihrag limitinin belirlenmesinde konsolide finansal tablolar
esas alinir.

(2) Thrag limitinin hesaplanmasinda asagidaki-esaslar—gercevesinde

yillik finansal tablolar yerine ara donem finansal tablolarin esas
alinmasinda asagidaki esaslar uygulanir:

a) Ihragemin talebi iizerine ihrag limitinin hesaplanmasinda

yillik finansal tablolar yerine, Kurulun—sermayepiyasastaraclartbir
| : .].g]. lizenlomeleri S | g] il lmesi
gereken—en—sen—ara donem finansal tablolarin esas alinmasi

miimkiindiir. Ilgili ara donem finansal tablolarin ihrag limiti hesabinda
esas alinabilmesi i¢in 6zel bagimsiz denetimden gegirilmis olmasi
gerekir.

tutarlar, bu maddenin dordiincii fikrasinin (¢) bendi kapsaminda
vapillacak hesaplamada dikkate alinir.

(2) Borglanma araglarina iliskin ihra¢ limitinin hesaplanmasinda genel
esas_olarak, Kurulun sermaye piyasasinda finansal raporlamaya
iliskin diizenlemelerine gore hazirlanmis ve bagimsiz denetime tabi
tutulmus bagvuru tarihi itibariyla son hesap donemine iliskin yillik
finansal tablolar esas alinir. Bu fikra kapsaminda;

a) Paylar1 borsada islem gormeyen ortaklhiklar bakimindan Kamu
Gozetimi  Muhasebe ve  Denetim _ Standartlar1  Kurumu
diizenlemelerine gore Tiirkive Muhasebe Standartlary/Tiirkive
Finansal Raporlama Standartlar: uyarinca hazirlanmis ve bagimsiz
denetime tabi tutulmus finansal tablolarin da dikkate alinmasi
mumkuindur.

b) Kurulca kabul edilmesi halinde, diger genel kabul goérmiis
muhasebe ve denetim standartlarn dikkate alinarak hazirlanms ve
bagimsiz _denetimden gecirilmis finansal tablolarin da dikkate
alinmasi miimkiindiir. Kurul bu durumda, muhasebe standartlar:
arasindaki farkhiliklarin aciklanmasini talep edebilir.

¢) Ortakhiklar tarafindan vilhk hesap doneminin sonunu takip eden
liciincii_ayin bitiminden once Kurula vapilacak basvurular icin,
basvuru tarihi itibariyla son hesap donemine iliskin bagimsiz
denetimden gecmis vilhk finansal tablolarin __bulunmamasi
durumunda;

1) Ara donem finansal tablo hazirlama viikiimliiliigii bulunan
ortakliklarin son vildan onceki hesap donemine ait yillik finansal
tablolari,

2) Ara donem finansal tablo hazirlama vyiikiimliiliigii bulunmavan
ortaklhiklarin son vildan onceki hesap donemine ait bagimsiz
denetimden gecmis villik finansal tablolar1 veva son vila ait




a) Halka agik ortakliklarin ihra¢ limiti, 6zkaynak tutarinin beg
katin1 gecemez. Ortakligin konsolide finansal tablo hazirlamasi
durumunda ana ortakliga ait 6zkaynak tutar1 dikkate alinir.

b) Halka agik olmayan ortakliklarin ihrag¢ limiti, 6zkaynak
tutarmin {i¢ katint gegemez. Ortakligin konsolide finansal tablo
hazirlamasi durumunda ana ortakliga ait 6zkaynak tutar1 dikkate alinir.

L 0/10/2005 tarihli

olan bankalar ve finansal kurhustar e 21112012 tarihl ve 6361
L p | Kiralama, Fakori - Sirketler:

Kanununda-tantmlanmis-olan-sirketlerin; bu fikranin (a) ve (b) bentleri

cergevesinde hesaplanacak ihrag limitleri ylizde yiiz oraninda artirilir.

d) Bu fikranin (a), (b), (c) ve {g} bentleri cercevesinde
belirlenen esaslara ek olarak, yurt disinda yapilmis ihraclar dahil
olmak tizere, ihra¢ccinin halen tedaviilde olan ile ihrag tavani
kapsaminda heniiz satis1 gergeklestirilmemis bor¢lanma araclarins
nominal tutar1 ihra¢ limitinin hesaplanmasinda bir indirim kalemi
olarak dikkate alinir. Yurt disinda yabanci para cinsinden yapilmis
ithraclara iligkin olarak yapilacak hesaplamada indirim tutari, talep
edilen ihra¢ tavanina iliskin Kurula yapilan basvuru tarihinde gegerli
olan TCMB doviz satis kuru lizerinden hesaplanir.

incelemeye (smirli bagimsiz denetime) tabi tutulmus alti ayhk
finansal tablolar1 limit hesabinda dikkate alinir.

¢) Ihraggilarmn hem konsolide hem de konsolide olmayan finansal
tablolarinin bulunmasi durumunda, ihra¢ limitinin belirlenmesinde
konsolide finansal tablolar esas alinir.

(3) Ihrac limitinin hesaplanmasinda yillik finansal tablolar yerine ara
donem finansal tablolarin esas alinmasinda asagidaki esaslar uygulanir:

a) Ihragcinin talebi {izerine ihrag limitinin hesaplanmasinda yillik
finansal tablolar yerine, ikinci fikra cercevesinde hazirlanmis sonraki ara
donem finansal tablolarin esas alinmasi miimkiindiir. ilgili ara dénem
finansal tablolarin ihra¢ limiti hesabinda esas alinabilmesi igin 6zel
bagimsiz denetimden gecirilmis olmasi gerekir.

b) ihraccinin, vilik veva bu fikranin (a) bendi cercevesinde
limit hesabinda dikkate alinmasim talep ettigi finansal tablolarinda
ver alan o6zkaynaklarda azalma oldugunu gosteren ve ikinci fikra
cercevesinde hazirlanan  daha sonraki ara domem finansal
tablolarinin _bulunmasi durumunda, bagimsiz denetimden gecme
kosulu aranmaksizin _ihrac¢ limitinin hesaplanmasinda bu finansal
tablolar dikkate alinir.

(4) a) Halka acik ortakliklarin ihrag¢ limiti, 6zkaynak tutarmin bes katini
gecemez. Ortakligin konsolide finansal tablo hazirlamasi durumunda ana
ortakliga ait 6zkaynak tutar1 dikkate alinir.

b) Halka ac¢ik olmayan ortakliklarin ihra¢ limiti, 6zkaynak
tutarinin  i¢ katint gegemez. Ortakligin konsolide finansal tablo
hazirlamas1 durumunda ana ortakliga ait 6zkaynak tutar1 dikkate alinir.

c) Bankalar icin bu fikranin (a) ve (b) bentleri gergevesinde
hesaplanacak ihrag limitleri ylizde yiiz oraninda artirilir.

¢) Bu fikranin (a), (b) ve (c) bentleri gercevesinde belirlenen
esaslara ek olarak, yurt disinda yapilmis ihraglar dahil olmak {izere,




(5) Ozel mevzuatlar1 uyarinca baska bir kamu kurulusunun gézetim ve
denetimine tabi olan ihraggilar i¢in ilgili kamu kurulusunca belirlenen
ihra¢ limitlerinin;

(8) 8/6/1994 tarihli ve 3996 sayili Baz1 Yatirim ve Hizmetlerin Yap-
Islet-Devret Modeli Cercevesinde Yaptirilmasi Hakkinda Kanun
kapsaminda gergeklestirilecek yatirim ve hizmetleri yapmak iizere
kurulmus olan gorevli sirketler tarafindan ilgili proje veya isin
finansmanin1 ya da yeniden finansmanini saglamak amaciyla yurt
disinda satilmak tizere ihrag¢ edilecek bor¢lanma araci ihraglarinda bu
Tebligin ihra¢ limitine iliskin hiikiimleri uygulanmaz. Séz—kenusu

thragcinin halen tedaviilde olan ile ihra¢ tavani kapsaminda heniiz satisi
gerceklestirilmemis borg¢lanma araglari ve varhk teminath menkul
kiymetleri ile ihraccinin fon kullanicisi oldugu ve 6demeleri garanti
altina alinmamis olan yonetim sozlesmesine ve alim satima dayah
kira sertifikalarinin nominal tutar1 ihra¢ limitinin hesaplanmasinda bir
indirim kalemi olarak dikkate alinir. Yurt disinda yabanci para cinsinden
yapilmis ihraglara iligkin olarak yapilacak hesaplamada indirim tutari,
talep edilen ihrag¢ tavanina iliskin Kurula yapilan bagvuru tarihinde gegerli
olan TCMB doviz satis kuru,_ilgili capraz kur veya TCMB tarafindan
alim satima konu olmayan dovizlere iliskin bilgi amach kur
tablosunda belirtilen déviz kurlari {izerinden hesaplanir.

(5) Ozel mevzuatlar1 uyarinca baska bir kamu kurulusunun gdzetim ve
denetimine tabi olan ihraggilar igin ihra¢ tavam belirlenirken bu madde
cercevesinde hesaplanacak limitler _esas alinacak olup, ilgili kamu
kurulusunca belirlenen limitlere uymak ihraccinin
sorumlulugundadir.

(8) 8/6/1994 tarihli ve 3996 sayili Baz1 Yatirim ve Hizmetlerin Yap-islet-
Devret Modeli Cercevesinde Yaptirilmas:1 Hakkinda Kanun kapsaminda
gerceklestirilecek yatirim ve hizmetleri yapmak tizere kurulmus olan
gorevli sirketler tarafindan ilgili proje veya isin finansmanin1 ya da
yeniden finansmanini saglamak amaciyla yurt disinda satilmak {izere
ihra¢ edilecek borg¢lanma araci ihraclarinda bu Tebligin ihra¢ limitine
iliskin hiikiimleri uygulanmaz.

(10) ihrag limitinin hesaplanmasinda, Kurulun yatirnm ortakliklarina
iliskin diizenlemeleri saklidir.”




(11) ihrag limitinin hesaplanmasinda, Kurulun yatirim ortakliklarina
iliskin diizenlemeleri saklidir.”

TKYD Goriisii:

Dokuzuncu maddenin birinci fikrasinda, inceleme asamasinda yillik ve/veya ara donem finansal tablolar1 yayimlanan ortakliklar olabilecegi ve
bazi ortakliklarin bagvuru dilekg¢esini verdikten sonra diger belgeleri tamamladig: dikkate alinarak, “Kurula yapilan bagvuru tarihi esas alinarak”
ithrag¢ limitinin hesaplanmasina, inceleme asamasinda yeni finansal tablolarin yayimlanmasi durumunda bu finansal tablolarin esas alinabilecegi
hususunda istisna getirilmesi uygun olacaktir.

Maddenin ikinci fikrasinda yer alan “genel esas olarak” ifadesindeki “genel” veya “esas” kelimelerinden birinin kaldirilmasi uygun olacaktir.

Ikinci fikrada, Kurulun finansal tablolara iliskin diizenlemeleri yerine diger kurum ve/veya standartlara gore hazirlanan finansal tablolarmnin Kurula
sunulabilmesine olanak taninmasi, karsilastirilabilirligi ortadan kaldiracagi ve standardizasyonu yok edecegi dikkate alinarak uygun
gorinmemektedir. Yapilan bagvurularin tiimiiniin ayn1 standart esas alinarak yapilmasinda yarar goriilmektedir. Sadece yurt disinda ihrag yapacak
ortakliklar agisindan ihraci yapacagi iilkenin finansal tablo standartlarinin kullanilabilecegi gibi bir istisna getirilmesi mimkun gorulebilir.

Yine 9.2 hiikkmiinde, son yillik finansal tablonun genel kurulca onaylanmis olmasiin gerekip gerekmedigi agikliga kavusturulmahdir. 9.2.c.1
hitkmiinde, son yildan dnceki hesap donemine ait yillik finansal tablonun, bagimsiz denetimden gegmis olma kosulu hitkme eklenmelidir.

Bor¢lanma araclarina yatirim yapan basta Kurumsal olmak iizere tiim yatirimcilar yillik bagimsiz denetim gérme sikligini olduk¢a uzun bulmakta
ve yatirim yapma kosulu olarak 6 aylik sinirli bagimsiz denetim raporu hazirlama kosulu talep etmektedir. Ancak yasal zorunluluk olmadigindan
ihraggilar arasinda uygulama farklar1 6ne ¢ikmakta ve bazen satis esnasinda taahhiit edilmesine ragmen sonrasinda ara donem denetimleri
gerceklestirilmeyebilmektedir. Mevcut hali ile 31.12.2014 mali tablolar1 ile Mart 2016 baslarina kadar Kurul’a bor¢glanma araci limit onay1
basvurusu ger¢eklesebilmekte, yatirimcilar ise yatirim kararlari ig¢in en son denetim tarihi {izerinden 14-15 ay ge¢mis bagimsiz denetim raporlari
tizerinden karar verme durumunda kalabilmektedir. Bu kapsamda 6 aylik bagimsiz denetim raporu hazirlama zorunlulugunun Kurul’un halka acgik
ortaklilar1 standardinda, tahsisli satis yontemi hari¢, halka arz ve nitelikli yatirimcilara ihra¢ yontemiyle gerceklestirilen bor¢lanma araci
thrage¢ilarinin tamamina da getirilerek, onay siirecinin ilgi kapsamda yiiriitiilmesini talep etmekteyiz. “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya
Iliskin Esaslar Tebligi (1I-14.1)’nin 22. Maddesinin 1. Fikrasinin d bendi ile nitelikli yatirnmcilara ihrag yontemiyle gerceklesen ihraclara iligkin




ara donem finansal raporlamaya iliskin muafiyete son verilerek bu ihraggilara 6 aylik finansal raporlama diizenleme zorunlulugu getirilmesi ve
mevcut muafiyetin sadece tahsisli satis i¢in miisaade edilmesini 6neriyoruz. Bu kapsamda 2. Fikra’nin da buna uyumlu hale getirilmesini
Oneriyoruz.

Kurul bagvurularinin yurtdisinda yerlesik sirketler hari¢ Sermaye Piyasasi Kurulunun finansal raporlama standartlarinda hazirlanmaya devam
edilmesinin, sermaye piyasast aract ihra¢ eden sirketler igerisinde standart farklilagtirmasinin 6niine gegilmesi ve yabanci talebinin olumsuz
etkilenmemesi agisindan gerekli oldugu diisiiniilmektedir. Bu kapsamda “Kamu Go&zetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu”
diizenlemelerine uygun bagimsiz denetim raporlarini kabul etme esnekligi getirilmesine yonelik yukaridaki 9. maddenin 2 fikrasinin a bendinin
kaldirilmasini 6neriyoruz.

Ikinci fikranin (c) bendinin birinci alt bendi ¢ergevesinde, Mart 2016°da bagvuru yapan bir ortakligin ihrag limitinin hesaplanmasinda Aralik 2014
finansal tablolarinin esas alinabilecegi diizenlenmis olup, aradan gegen siire ve Kurul onayinin bir yil siireyle gegerli oldugu hususlari dikkate
alindiginda bu tiir istisnalarin getirilmesi uygun goriilmemektedir. Bu durumdaki bir ortaklik bor¢lanma araci ihrag etmek istiyorsa, yillik finansal
tablolarin1 en kisa zamanda hazirlayarak bagimsiz denetimden gegirmelidir. Paylar1 Borsada islem goren ortakliklar {i¢ ayda bir finansal tablo
hazirlayarak kamuya agiklarken halka agik olmayan ortakliklara 15 ayin 6ncesine iliskin finansal tablolar1 ile onay verilmesi adil ve uygun
bulunmamaktadir.

9. Maddenin 4. fikrasinin ¢ bendi ile ihrag¢ limitlerini yiizde yiiz oraninda artirilma hakki yatirim yapilabilir seviyenin en yiksek ilk (i¢ kademesine
denk gelen uzun vadeli derecelendirme notu alan finansal kuruluslar ile 21/11/2012 tarihli ve 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring ve
Finansman Sirketleri Kanununda tanimlanmis olan sirketlere taninmamistir. Derecelendirme kriterini saglayan, Aract Kuruluslar Birligi ve
BDDK ’ya tabi olarak faaliyetlerini yiiriiten ve genellikle 3 aydan daha kisa vadeli bono ihraglari nedeniyle yil icerisinde 5-6 defa ayni tiriinii ihrag
ederek, dolagim miktarlar1 ayn1 kalsa da ihrag¢ limitlerini hizla kullanilmak durumunda kalan ilgili sirketlere eski mevzuatta yer aldigi sekilde
limitlerini artirma izni verilmesini 6nermekteyiz. Ayrica, tedaviilde olan bor¢lanma araglar1 basvuru asamasinda limit hesabindan diisiileceginden,
bagvuru yapabilmek i¢in dahi kiymet itfalar1 beklenmek durumunda kalinacak ve 6rnegin 3 ay vadeli bor¢lanmalar vade tarihinde yeniden ihrag
(roll) edilemeyebilecektir.

Maddenin tg¢iincii fikrasinin (¢) bendinde, ihrag¢ limitinin hesaplanmasinda varlik teminatli menkul kiymetler ile bazi kira sertifikasi tiirlerinin
istisna edildigi goriilmektedir. Kira sertifikalarinin ihra¢ tavani asamasinda tiirlere gore tutarlar yaklasik olarak Kurula sunulmakta olup, ihrag
edilmis sertifikalara iliski bu bilgilerin Kurulca ayrica talep edilmesi gerekebilecektir. Bunun yaninda, varlik kiralama sirketi fon kullanicisinin
bagl ortaklig1 niteliginde oldugundan varliklar ve ihra¢ edilen kira sertifikalarinin finansal tablolara yansimasinin dikkate alinmasini
gerektirebilecektir. Bu nedenlerle getirilmek istenen s6z konusu istisnalarin  kullanilabilirliginin  ve etkinliginin olmayabilecegi




degerlendirilmektedir. Yine 3. Fikrada belirtilen yapilacak bagimsiz denetimde, halka agik ve paylari borsada islem goren ortakliklar igin sinirh

incelemenin yeterli oldugunun vurgulanmasinda yarar goriilmektedir.

9.5 hiikmiinde, 6zel mevzuata tabi ortakliklar i¢cin de SPKr‘ca belirlenen limitlerin ugyulanacagi, 6zel mevzuatindaki limitlere uyma
yiikkiimliiliigliniin, ihraggiya ait oldugu hiikme baglanmistir. Boylece 6zel mevzuatta belirlenen limit, SPKr’nun belirledigi limitin altindaysa,
thrag¢inin daha diisiik limitle ihra¢ yapmasi gerekecek, daha yiiksek limitten ise yararlanamayacaktir. Bu diizenleme tarzi tedbirli bir yaklagimi
ifade etmekle beraber, 6zel mevzuata tabi olan ve halka acik olmayan ihrac¢ilar bakimindan, bor¢lanma araci thracinin tamamen 6zel mevzuatina
gore belirlenmesi, 6zel kanun-genel kanun iliskisi bakimindan daha dogru olacaktir

“fkinci el piyasa islemleri

MADDE 11- (1) Borsada islem goren bor¢lanma araglarinin borsada
ve borsa disinda alim satimi borsa diizenlemeleri cercevesinde
mumkanddr.

MADDE 9- Aynmi Tebligin 11 inci maddesinin birinci fikras1 asagidaki
sekilde degistirilmis, ikinci ve tiglincii fikralar kaldirilmistir.

“Ikinci el piyasa islemleri

MADDE 11- (1) Borsada islem goren bor¢lanma araglarinin borsada ve
borsa disinda alim satim1 borsa diizenlemeleri ¢er¢evesinde miimkiindiir.
Borsa disinda gerceklestirilen islemlerde fivatlarin  kamuya
duyurulmasi hususunda Kurulun ilgili diizenlemelerine uyulur.”

“Kurul tiicreti

MADDE 12- (2) a) 5411 sayili1 Kanunda tanimlanan banka ve finansal
kuruluslar,

MADDE 10- Ayni Tebligin 12 nci maddesinin ikinci, dordiincii ve
besinci fikralari asagidaki sekilde degistirilmistir.

“Kurul iicreti




b) 6361 sayili Kanunda tanimlanan sirketler,
¢) Yurt disinda yerlesik ihraggilar

haricindeki ihraggilar i¢in Kurul iicretinin hesaplanmasinda, bu
maddenin birinci fikrasinda belirtilen oranlarin yiizde yetmis besi esas
alinir. Ucretlerin hesaplanmasinda bir yil 365 giin olarak uygulanir.

(4) Yurt disinda ihra¢ edilecek bor¢lanma araglari igin ise iicret,
izen] : Lo : beloesini | 1l : i

MADDE 12- (2) a) 5411 sayili Kanunda tanimlanan banka ve finansal
kuruluslar,

b) 6361 sayili Kanunda tanimlanan sirketler,
¢) Yurt disinda yerlesik ihraggilar

¢) Kanunda tanimlanan sermave pivasasi kurumlari,

haricindeki ihraggilar i¢in Kurul iicretinin hesaplanmasinda, bu
maddenin birinci fikrasinda belirtilen oranlarin yiizde yetmis besi esas
alinir. Ucretlerin hesaplanmasinda bir y1l 365 giin olarak uygulanir.

(4) Yurt disinda ihrag edilecek borglanma araglari igin ise iicret, ihrag
belgesinin ihracciya teslim edilmesinden sonra, ancak her tertibin
satisindan 6nce Kurul biitcesine gelir kaydedilmek iizere yatirilir.

(5) Ihracin déviz cinsinden gerceklestirilecek olmasi1 _durumunda,
Kurul iicretinin _hesaplanmasina esas teskil eden tutar Kurula
vapilacak basvuru tarihinden bir 6nceki is giiniinde gecerli olan ilgili
TCMB doviz satis kuru veya TCMB tarafindan alim satima konu
olmayan dovizlere iliskin bilgi amach kur tablosunda belirtilen doviz
kurlar1 esas alinmak suretiyle hesaplanacak Tiirk Lirasi1 karsilig:
Uzerinden belirlenir.”

TKYD Goriisii:

Maddenin ikinci fikrasinin (¢) bendinde tanimlanan sermaye piyasast kurumu, ayn1 zamanda halka agik ortaklik ise hangi oran kullanilacaktir?
Diger taraftan, sermaye piyasasi kurumlarinin borglanma piyasasina katilimin artirilmasinin olumsuz olmadigi ve Kurulun gézetim ve denetimi
kapsaminda bulunan bu ortakliklarin da Kurul {icretindeki indirimden yararlandirilmasinin uygun olacag diisiiniilmektedir.




“Genel esaslar

MADDE 14- (1) Tahvillere 6denecek faiz orani ile 6deme kosullarina
liskin csaslarthraca thiskin belgelerde actken behrtdmek kosuluyvla

ihraggilar tarafindan belirlenir.

basvuralmadan—6nee—tespitizoruntu—olup; S0z konusu unsurlarda,

kanuni zorunluluklar ve fiili imkansizliklar sakli kalmak kaydiyla vade
sonuna kadar degisiklik yapilamaz.

(3) Tahviller iskontolu,
satilabilir.

primli ve/veya kupon &demeli olarak

(4) Tahvillerin anaparasi, vade tarihinde bir defada veya vade icinde
taksitler halinde ddenebilir.

(5) Bankalar tarafindan ihrag¢ edilecek tahviller, bu tahvillerin vadesi
boyunca satisa sunulablhr A—}qatea—b&rdeal-ar—t&ﬁa£mé&n—khﬁag—eéﬂm+s

MADDE 11- Aym Tebligin 14 iincii maddesi asagidaki sekilde
degistirilmistir.
“Genel esaslar

MADDE 14- (1) Tahviller iskontolu, primli ve/veya kupon ddemeli
olarak satilabilir. Tahvillerin anaparasi, vade tarihinde bir defada veya
vade icinde taksitler halinde 6denebilir.

(2) Tahvillere 6denecek faiz orani ile 6deme kosullarina iligskin diger
esaslar ihraggilar tarafindan belirlenir. S6z konusu unsurlarda, kanuni
zorunluluklar ve fiili imkansizliklar sakli kalmak kaydiyla vade sonuna
kadar degisiklik yapilamaz.

(3) Bankalar tarafindan ihra¢ edilecek tahviller, bu tahvillerin vadesi
boyunca satisa sunulabilir.

€)) ihrac edilmis tahviller, ihracc1 tarafindan geri alimp satilabilir.
Bu islemlerin vatirnmcilar arasinda esitsizlik varatmavacak sekilde
oerceklestirilmesinden ihracci sorumludur. Erken itfaya iliskin
hiikiimler sakhdir.

(5) Dordiincii fikra cercevesinde borsa disinda gerceklestirilecek
islemlerde uygulanacak geri alim ve satim fivatlar1 ihraccinin
internet sitesinde aciklanir.”

TKYD Goriisii:

Maddenin besinci fikrasindaki islemlerin sadece ihragginin internet sitesinde duyurulmasinin gerek Kurulun 6zel durumlarin kamuya
aciklanmasina iligskin diizenlemeleri gerekse, borsa diizenlemeleri agisindan anlamli olmadig1 ve s6z konusu fiyatlarin KAP’ta da yayimlanmasinin

gerektigi diistintilmektedir.




14. Maddenin 4. Fikrasi ile ihra¢ edilmis tahvillerin, 31. Maddenin 3. Fikrasi ile ihra¢ edilmis finansman bonolarinin ihragg1 tarafindan geri alinip
satilabilecegi ve bu islemlerin yatirimcilar arasinda esitsizlik yaratmayacak sekilde gercgeklestirilmesinden ihraggilarin sorumlu oldugu
hiikmolunmaktadir. Bilindigi iizere s6z konusu islemler ihraggilar ile yatirnmcilar arasinda anlasilarak ikincil piyasa kosullari gergevesinde
gergeklestirilmekte olup piyasa hareketleri dogrultusunda ayni giin igerisinde yapilan alim ve satim fiyatlar1 birbirinden farklilik
gosterebilmektedir. Bu nedenle “esitsizlik yaratmayacak™ sekilde ifadesi yerine yorumlama farklarina yol agmayacak sekilde daha agiklayict bir
ifadeye yer verilmesi veya ifadenin yukarida yer alan 6neri ¢er¢evesinde diizenlenmesi 6nerilmektedir.

“Tahvilin erken itfasi

MADDE 15- (1) Tahviller ihrag¢inin veya yatirimcinin talebine bagl
olarak kismen veya tamamen erken itfa edilebilir. Halka arz edilecek
tahvillerde itfa planinin ihragginin internet sitesinde yer almasi
zorunludur.

a) Tahvillerin ihragginin talebine bagl olarak erken itfaya konu
olmas1 durumunda, itfa tarihinden en az on bes giin 6nce ihraget
tarafindan KAP’ta duyuru yapilmasi ve bu duyurunun ihrag¢¢inin
internet sitesinde yer almasi zorunludur. Duyuruda erken itfanin ne
zaman baglayacagi, on i giiniinden fazla olmamak Uizere kag gln siire
ile erken itfa talebinde bulunulabilecegi, itfanin yapilacagi yerler ve
O0deme esaslari ile itfaya iliskin diger hususlar belirtilir.

b) Yatinmcilarin talebine bagli olarak erken itfa edilebilir
nitelikte ihrac edilen tahviller, ihrag¢inin itfa planinda yer alan faiz
O0deme tarihlerinden bir veya birkaginda tahvilin bedelinin ihraca
iliskin belgelerde agiklanan esaslara gore tespit edilecek fiyat
tizerinden 6denmesi taahhiidiinii tasir. Erken itfa hakkini kullanmak
isteyen yatirimcilar, tahvillerin ihracina iliskin izahnamede belirtilen
tarihlerden en erken altmis en geg¢ otuz giin dnce ihragciya bildirimde
bulunurlar. Bu bildirimin yetkili kurulus vasitasiyla yapilmasi
zorunludur. Thragg1 s6z konusu bildirimin kolaylikla yapilabilmesi igin
gerekli onlemleri alir.

MADDE 12- Ayni Tebligin 15 inci maddesinin birinci ve ikinci fikralari
asagidaki sekilde degistirilmis ve maddeye tli¢iincii fikra eklenmistir.

“Tahvilin erken itfas1

MADDE 15- (1) Tahviller ihrag¢inin veya yatirnmcinin talebine bagl
olarak kismen veya tamamen erken itfa edilebilir.

(2) Halka arz edilecek tahvillerde itfa planinin ihraggmin internet
sitesinde yer almasi zorunludur. Halka arz edilecek tahvillerin erken
itfasinda asagidaki esaslar uygulanir:

a) Tahvillerin ihrag¢inin talebine bagli olarak erken itfaya konu
olmast durumunda, itfa tarihinden en az on bes giin Once ihragel
tarafindan KAP’ta duyuru yapilmasi ve bu duyurunun ihrag¢inin internet
sitesinde yer almast zorunludur. Duyuruda erken itfanin ne zaman
baslayacagi, on is gliniinden fazla olmamak tzere kag giin stre ile erken
itfa talebinde bulunulabilecegi, itfanin yapilacagi yerler ve 6deme esaslari
ile itfaya iligkin diger hususlar belirtilir.

b) Yatirimeilarin talebine bagli olarak erken itfa edilebilir nitelikte
ihra¢ edilen tahviller, ihragcinin itfa planinda yer alan faiz 6deme
tarihlerinden bir veya birkaginda tahvilin bedelinin ihraca iligskin
belgelerde agiklanan esaslara gore tespit edilecek fiyat {izerinden
O0denmesi taahhiidiinii tasir. Erken itfa hakkin1 kullanmak isteyen
yatirimcilar, tahvillerin ihracina iligkin izahnamede belirtilen tarihlerden
en erken altmis en ge¢ otuz giin 6nce ihraggiya bildirimde bulunurlar. Bu




(2) Erken itfaya konu tahvillerin bedellerinin yatrsmetlara, erken | bildirimin yetkili kurulus vasitasiyla yapilmasi zorunludur. Thracc1 soz
itfanin basladig1 tarihten itibaren en geg ligiincii is giiniinde 6denmesi | konusu bildirimin kolaylikla yapilabilmesi i¢in gerekli 6nlemleri alir.

Zorunludur. Erken-itfaya-ilighkin-claraleihrager-tarafindan-yapilacale bildirili c) Erken itfaya konu tahvillerin bedellerinin erken itfanin
b .7’

basladig tarihten itibaren en geg tiglincii is giiniinde 6denmesi zorunludur.

(3) Yurt icinde halka arz edilmeksizin _veya yurt disinda
oerceklestirilen ihraclarda erken itfaya iliskin hususlar ihracci ve
vatirnmcilar arasinda serbestce belirlenir.”

TKYD Goriisii:

15. maddenin 2. fikrasiin a bendinde “Tahvillerin ihragginin talebine bagli olarak erken itfaya konu olmas1” ifadesi itfa edilebilir 6zellikte ihrag
edilmese de tahvillerin erken itfa edilebilecegi ve erken itfa baslangic ve muhtemel gerceklesme tarihlerinin ihrag aninda belirli olmadig1 yoniinde
bir anlam ¢ikarilmasina neden olabilecektir. Thra¢ aninda erken itfa kosullarinin belirli olmamasi (6rnegin izahnamede en erken 2. yilin sonunda
her bir kupon 6deme tarihinde kullanilabilecek sekilde yer almasi vb.) ihra¢ aninda yatirimeilarin triine iliskin fiyatlama yapilabilmesini
giiclestirecektir. Bu nedenle ilgili ifadenin yukaridaki sekilde degistirilmesi odnerilmektedir.

Izahnamede, Ihragciya iliskin birtakim finansal smirlamalara yer verilmesi ve bu finansal sinirlamalarin asilmasi durumunda tahvillerin,
yatirimcilar tarafindan talep edilmesini takiben izahnamede belirtilen en kisa siirede, erken itfa edilebilir olmasi gerekebilir. Bu durum yillik kupon
O0demeli bir ihragta y1lin basinda meydana geldi ise 12 ay sonraki kupon 6deme giiniine kadar beklemek, yatirimcilari 1 sene boyunca ihrag¢ anindaki
finansal sinirlamalara uymayan bir sirkete yatirim yapmaya devam etme durumunda birakirken, ilgili durumun kamuya agiklanmasi sonrasinda
muhtemelen fiyati siirekli diisen bir tahvili portfoylerinde degerleme siirelerini de uzatacaktir. Bu nedenle, 15. Maddenin 2. Fikrasinin b bendinin
yukaridaki sekilde tadilini 6neriyoruz.

12.3 hitkmiinde, yurt disinda gergeklestirilen ihrag yerine yurt disinda gergeklestirilecek satis kavrami kullanilmalidir. Bununla birlikte, belirleme
isleminin ihracin basinda yapilmasi gerektigi dikkate alinarak yatirimecilarin korunmasi agisindan hiikmiin daha agik ve net bir sekilde ifade
edilmesinde yarar gortulmektedir.




“Tahvillere kardan pay verilmesi

MADDE 16— (3) Halka acik ortakliklar ac¢isindan tahvillere 6denecek
kar payi, ihraggilarin esas sozlesmesinde pay sahipleri i¢in belirlenen
kar pay1 miktarin1 azaltamaz.”

MADDE 13- Ayn1 Tebligin 16 nc1 maddesinin {igiincii fikrasi asagidaki
sekilde degistirilmistir.

“Tahvillere kardan pay verilmesi

MADDE 16- (3) Halka ag1ik ortakliklar agisindan tahvillere 6denecek kar
payl, ihraggilarin esas sozlesmesinde veya kar dagitim politikalarinda
pay sahipleri i¢in belirlenen kar pay1 miktarini azaltamaz.”

“Doniistiirme fiyat: ve orani

MADDE 18- (2) Déniistiirme orani, doniistiirme sirasinda PDT nin
nominal degeri karsiliginda verilecek pay sayisini gosterir. Halka arz
edilecek PDT’lerin doniistiirme oranina iliskin rapor, yetkili kurulus

tarafindan PDT’lere iliskin izahname ya—da—ihrac—belgesinin

onaylanmak amaciyla Kurula gonderilmesi agamasinda hazirlanir.”

MADDE 14- Ayni Tebligin 18 inci maddesinin ikinci fikrasi asagidaki
sekilde degistirilmistir.

“Doniistiirme fiyat ve oram

MADDE 18- (2) Doniistiirme orani, doniistiirme sirasinda PDT’nin
nominal degeri karsiliginda verilecek pay sayisini gosterir. Halka arz
edilecek PDT’lerin doniistiirme oranina iliskin rapor, yetkili kurulus
tarafindan PDT’lere iligkin izahnamenin onaylanmak amaciyla Kurula
gonderilmesi asamasinda hazirlanir.”

TKYD Goriisii:

PDT’lerin halka arz edilmeksizin de ihra¢ edilebilecegi ve 17 nci maddede ihrag belgesine iliskin diizenlemelerin bulundugu dikkate alinarak séz
konusu maddede yapilan degisikligin yeniden gézden gecirilmesinde ve gerekiyorsa, 17 nci maddenin de degistirilmesinde yarar goriilmektedir.

“Degistirme fiyat: ve orani

MADDE 25- (2) Degistirme orani, degistirme sirasinda DET’in
nominal degeri karsiliginda verilecek pay sayisimi gosterir. Halka arz
edilecek DET’lerin degistirme oranina iliskin rapor yetkili kurulusg

tarafindan, DET’lere iliskin izahname ya—da—thrac—belgesinin

onaylanmak amaciyla Kurula gonderilmesi asamasinda hazirlanir.”

MADDE 15- Ayni Tebligin 25 inci maddesinin ikinci fikrasi asagidaki
sekilde degistirilmistir.

“Degistirme fiyat ve orani

MADDE 25— (2) Degistirme orani, degistirme sirasinda DET’in nominal
degeri karsiliginda verilecek pay sayisim1 gosterir. Halka arz edilecek
DET’lerin degistirme oranina iliskin rapor yetkili kurulus tarafindan,




DET’lere iliskin izahnamenin onaylanmak amaciyla Kurula gonderilmesi
asamasinda hazirlanir.”

TKYD Goriisii:

DET’lerin halka arz edilmeksizin de ihrag edilebilecegi ve 25 inci maddede ihrag belgesine iliskin diizenlemelerin bulundugu dikkate alinarak s6z
konusu maddede yapilan degisikligin yeniden gozden gecirilmesinde ve gerekiyorsa, 25 inci maddenin de degistirilmesinde yarar goriilmektedir.

“DET’in itfasi
MADDE 26- (1) c¢) PDT sahibinin talebine bagl olarak,”

MADDE 16- Aymi Tebligin 26 nc1 maddesinin birinci fikrasinin (c)
bendindeki “PDT” ibaresi “DET” seklinde diizeltilmistir.

“DET’in itfasi
MADDE 26- (1) ¢) DET sahibinin talebine bagli olarak,”

“ALTINCI BOLUM

Bonolar ve Kiymetli Maden Bonolar1”

MADDE 17- Aym Tebligin altinct boliimiiniin bashg “Finansman
Bonolar1 ve Kiymetli Maden Bonolar1” olarak degistirilmistir.

“ALTINCI BOLUM
Finansman Bonolari ve Kiymetli Maden Bonolar1”

“Bonolar

MADDE 31- (1) Bonolar, ihraggi tarafindan belirlenen vadeye uygun
iskonto oranlar ile iskonto edilerek bulunan fiyat iizerinden satilir.
Bonolarin kupon 6demeli olarak thract miimkiindiir.

(2) Bankalar tarafindan ihra¢ edilecek bonolar, bu bonolarin vadesi
boyunca satisa sunulabilir. Ayriea;—bankalartaratfindan—thrac-edtmis
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MADDE 18- Aym Tebligin 31 inci maddesi bashigiyla birlikte asagidaki
sekilde degistirilmis ve ikinci fikradan sonra gelmek iizere licilincii ve
dordiincii fikra eklenmistir.

“Einansman bonolari

MADDE 31- (1) Einansman bonolari, ihrag¢i tarafindan belirlenen
vadeye uygun iskonto oranlari ile iskonto edilerek bulunan fiyat




tizerinden satilir. Finansman bonolarinin kupon ddemeli olarak ihraci
mimkandur.

(2) Bankalar tarafindan ihra¢ edilecek finansman bonolari, bu bonolarin
vadesi boyunca satisa sunulabilir.

(3) ihrac edilmis finansman bonolari, ihracc tarafindan geri ahnip
satilabilir. Bu _ islemlerin _ vatirnmcilar _ arasinda _ esitsizlik
varatmavacak sekilde gerceklestirilmesinden ihracc1 sorumludur.
Erken itfaya iliskin hiikiimler sakhdir.

(4) Uciincii fikra cercevesinde borsa disinda gerceklestirilecek
islemlerde uygulanacak geri alim ve satim fivatlar1 ihraccinin
internet sitesinde aciklanir.”

TKYD Goriisii:

Halka arz edilen borglanma araglart agisindan kamuyu aydinlatmanin KAP’ta yapilmasi gerektigi dikkate alindiginda, dordiincii fikrada belirtilen
borsa disinda gergeklestirilen islemlerde uygulanacak geri alim ve satim fiyatlarinin ayn1 zamanda KAP’ta da agiklanmasinin uygun olacagi
dlstiniilmektedir. Kald1 ki, ithragginin gerek Borsa gerekse Borsa disinda yaptigi alim-satimlart agiklamasinin gerektigi degerlendirilmektedir.
Bunun yaninda, Borsa diizenlemeleri gercevesinde, Borsa disinda yapilan islemlerin de Borsaya kote edilmesi gerektigi dikkate alindiginda, s6z
konusu hiikiimlerde kamuyu aydinlatma mekanizmasinin KAP iizerinden diizenlenmesi daha uygun goriilmektedir.

“Diger hiikiimler

MADDE 33- (1) Tahvillere iliskin olarak bu Tebligin iiciincii
boliimiinde diizenlenmis olan itfa, erken itfa ve faiz belirleme
yontemine iligskin esaslar mahiyetine uygun diistiigli 6l¢iide kiymetli
maden bonolar1 ve bonolarda kiyasen uygulanir.”

MADDE 19- Ayni Tebligin 33 iincii maddesinin birinci fikras1 asagidaki
sekilde degistirilmistir.

“Diger hiikiimler

MADDE 33- (1) Tahvillere iligkin olarak bu Tebligin ii¢lincii boliimiinde
diizenlenmis olan itfa, erken itfa ve faiz belirleme yontemine iliskin

esaslar mahiyetine uygun diistiigii dl¢iide kiymetli maden bonolar1 ve
finansman bonolannda kiyasen uygulanir.”




“EK/1

BORCLANMA ARACLARINA ILISKIN iZAHNAME VEYA

FHRAC BELGELERININ ONAYLANMASI iCiN GEREKEN
BELGELER (¥

1. Iaracerytamtier bilgiler,

2. Yirtirlikkte bulunan tiim degisiklikleri iceren ve tek bir metin haline
getirilmis, ihraggry1 temsile yetkili kigilerce imzali esas sozlesme,

3. Bor¢clanma araci ihracimn enaylandigtgenel-aaralkararmin-veya

ol 1o borel e Kisi verilmis vanet
learalukararmn noter onayli 6rnegi,

4. Ozel mevzuatlar1 uyarinca baska bir kamu kurulusunun goézetim ve
denetimine tabi olan ihraggilarca, Kurula yapilacak onay basvurusu
oncesinde, ihraca engel teskil edecek herhangi bir husus olup
olmadigina dair ilgili kamu kurulusundan alinmis goriis yazisi ve/veya
ilgili mevzuatta bor¢lanma araci ihraci i¢in baska mercilerin karar veya
onaymin gerekmesi durumunda bu karar veya onaya iliskin belge;
gerekmemesi durumunda ise buna iligkin ihrac¢1 beyani,

5. Sermayenin 6denmis kisminin tespitine iliskin mali miisavir raporu
ile mevcut sermayenin tesciline iliskin TTSG,

6. Bor¢lanma aracinin anapara, faiz vb. 6demeleri i¢in garanti
verilmesi durumunda garantor tarafindan Kurula ve ihraggiya hitaben
yazilacak yazi ile garantiyi veren tiizel kisinin konuya iliskin yetkili
organ kararinin noter onayli 6rnegi,

7. Halkaarzedilerek—yaptaeakthraclaricin aracilik sdzlesmesi,

MADDE 20- Ayni Tebligin 1 numarali eki asagidaki sekilde
degistirilmisgtir.
“EK/1

HALKA ARZ EDILECEK BORCLANMA ARACLARINA

ILISKIN iZAHNAMENIN ONAYLANMASI iCiN GEREKEN
BELGELER (*)

1. Basvuru formu,

2. Yirirlikte bulunan tim degisiklikleri iceren ve tek bir metin haline
getirilmis, ihraggiy: temsile yetkili kisilerce imzali esas s6zlesme,

3. Borglanma araci ihracina iliskin olarak Kurulca ilan edilen
formatlara uygun sekilde alinmis yetkili organ kararinin noter onayl
ornegi,

4. Ozel mevzuatlarr uyarinca baska bir kamu kurulusunun gézetim ve
denetimine tabi olan ihragcilarca, Kurula yapilacak onay basvurusu
oncesinde, ihraca engel teskil edecek herhangi bir husus olup olmadigina
dair ilgili kamu kurulusundan alinmig ve Kurula basvuru tarihinden
onceki 6 aydan daha eski tarihli olmayan goriis yazisi ve/veya ilgili
mevzuatta bor¢lanma araci ihraci i¢in bagka mercilerin karar veya
onaymin gerekmesi durumunda bu karar veya onaya iligkin belge;
gerekmemesi durumunda ise buna iligkin ihrag¢1 beyani,

5. Sermayenin 6denmis kismina iliskin mali miisavir raporu ile mevcut
sermayenin tesciline iliskin TTSG drnegi,

6. Bor¢lanma aracinin anapara, faiz vb. ddemeleri i¢in garanti verilmesi
durumunda garantdr tarafindan Kurula ve ihracgiya hitaben yazilacak yazi
ile garantiyi veren tiizel kisinin konuya iligskin yetkili organ kararinin
noter onayli 6rnegi veya ilgili birim yazisi,




o : coesi_ile_il " I

10. Halka—arz—edilerek—yaptlacak—ihraclar—¢in; borglanma araci

bedellerinin yatirilmasi i¢in nezdinde 6zel hesap acilan Banka
tarafindan bu durumu Kurula bildiren yazi,

11. Thragginin ve varsa yetkili kurulusun noter onayli imza sirkiilerleri,

12. Halka-arzedilerek-yaptacakihraclariein; izahnamede yer alacak

finansal tablolar ile bagvuru tarihine en yakin ara donem finansal
tablolar,

13. Halka—arz—edilerek—yapHaecak—ihraclar4¢in Kurul dizenlemeleri
gergevesmde ha21rlanm1§ 1zahname h&Hea—&r—z—edrhﬁekﬁ-zm—s&Hlmak

7. Aracilik sozlesmesi,

8. Bankalar haricindeki ihraccilar icin risk ve cek raporlari,

9. Borglanma araci bedellerinin yatirilmasi i¢in nezdinde 6zel hesap
acilan banka tarafindan bu durumu Kurala bildiren yazi,

10. Thragginin ve yetkili kurulusun noter onayli imza sirkiilerleri,

11. izahnamede yer alacak finansal tablolar ile varsa basvuru tarihine en
yakin (9 uncu maddenin ikinci fikrasinda belirtilen esaslara gore
hazirlanmis olan) ara dénem finansal tablolar,

12. Kurul diizenlemeleri ¢ergevesinde hazirlanmig izahname,

13. Kiymetli maden bonosu ihraglar1 i¢in, kiymetli maden araci
kurumunun kiymetli madenin islem gordiigli borsa iiyesi oldugunu
gOsteren belge,

14. PDT ve DET ihraglart i¢in doniigtiirme ve degistirme oranlarinin
belirlenmesine iligkin rapor,

15. MKK {yeligi bulunmayan ihraggilar i¢in liyeligin tamamlandigina
iliskin belge veya uyelik basvurusuna iliskin yazisinin bir 6rnegi,

16. ihracciya ait kredi derecelendirme raporu,

17. Kurulca gerekli gérilmesi halinde verilen bilgileri teyit eden belgeler
ile Kurulca istenebilecek diger belgeler.”




17. Kiymetli maden bonosu ihraglar1 i¢in, kiymetli maden araci
kurumunun kiymetli madenin islem gordiigii borsa iiyesi oldugunu
gosteren belge,

18. PDT ve DET ihraglari i¢in doniistiirme ve degistirme oranlarinin
belirlenmesine iligkin rapor,

19. MKK iiyeligi bulunmayan ihraggilar i¢in, liyeligin tamamlandigina
iligkin belge,

20. Kurulca gerekli gorulmesi halinde verilen bilgileri teyit eden
belgeler ile Kurulca istenebilecek diger belgeler.”

TKYD Goriisii:

3 numarali maddenin asagidaki gibi degistirilmesi daha uygun olabilir:

“3. Asgari olarak Kurulca ilan edilen yetkili organ karar1 formatinda yer alan bilgileri iceren bor¢lanma araci ihracina iliskin yetkili organ kararinin
noter onayli 6rnegi,”

4 numarali maddedeki siire sartinin her iki durumu da igermesi, climleciklerin 6znelerindeki farkliliklar ve s6z konusu belgelerin bagvuru
asamasinda sunulmasi gerektigi dikkate alindiginda ifadenin asagidaki gibi diizenlenmesi uygun goriilmektedir:

“Ozel mevzuatlar1 uyarica baska bir kamu kurulusunun gdzetim ve denetimine tabi olan ve/veya ilgili mevzuatta borglanma araci ihraci i¢in baska
mercilerin karar veya onay1 gereken ihraggilarca, ihraca engel teskil edecek herhangi bir husus olup olmadigina dair ilgili kamu kurulusundan




alinan ve Kurula basvuru tarihinden dnceki 6 aydan daha eski tarihli olmayan goriis ve/veya onay yazisi; baska mercilerin karar veya onayinin
gerekmedigi durumlarda ise buna iliskin ihragginin beyani,”

Garantiyi verenin tlizel kisi olmas1 durumunda, yetkili organ kararmin arandig1 dikkate alinarak ifadenin asagidaki gibi diizenlenmesi uygun
olacaktir:

“6. Bor¢lanma araclarinin satig ve varsa garantorliik esaslart hakkinda bilgi, garantdr tarafindan Kurula ve ihraggiya hitaben yazilacak yazi ve
garantivi verenin tiizel kisi olmasi durumunda, s6z konusu tiizel kisinin konuvya iliskin yetkili organ kararinin noter onayli ornegi,”

10 uncu maddenin parantez i¢i ifadesinin asagidaki gibi diizenlenmesi daha uygun goériinmektedir:

“10. Yurt dis1 ihraclar icin tertip thrac basvurusunu yapmak tizere belirlenmis olan elektronik imza sahibi kisilere iliskin bilgiler (adi, sovyadi, T.C.
kimlik numarasi, iletisim bilgileri vb.),

Yurt dis1 ihraglarin MKK’ya kaydedilmeyecegi dikkate alindiginda, 11 inci maddeye gerek olmayacagi degerlendirilmektedir. Bu itibarla, s0z
konusu maddenin gozden gegirilmesinin uygun olacag: diisiiniilmektedir.

13 iincii maddede belirtilen hususun BIAS web sayfasi iizerinden teyidi miimkiin olup, bdyle bir belge istenmesine gerek olmadig
diistiniilmektedir.

15 inci maddede, MKK f{iyeligine iliskin belge istenmekte olup, basvuru formu icerisinde bu bilgilerin verildigi dikkate alindiginda, bagvuru
formuna iliski birinci maddede “(formda yer alan bilgileri teyit edici belgeler)” seklinde bir ibare yazilmasi halinde s6z konusu belgelere ayrica
yer verilmesine gerek olmayacagi diisiiniilmektedir.

“EK/2 MADDE 21- Aym Tebligin 2 numarali eki asagidaki sekilde

YURT DISINDA SATH-ACAK BORCLANMA ARACLARININ | degistirilmistir.
FHRACI iCIN GEREKEN BELGELER (%)
1. Ihraceryatamtier bilgiler, “EK/2
2. Yiiriirliikte bulunan tiim degisiklikleri igeren ve tek bir metin haline | HALKA ARZ EDILMEKSIZIN VEYA YURT DISINDA iHRAC
getirilmis, ihragcry temsile yetkili kisilerce imzal esas sdzlesme, EDILECEK BORCLANMA ARACLARINA ILISKIiN iHRAC

BELGESININ ONAYLANMASI iCiN GEREKEN BELGELER (*)




3. Borglanma araci ihracina iliskin genel-kurul-kararmn—veya—esas
- e borel | Kisiverilmis vonetim kel

kararinin noter onayli 6rnegi,

4. Ozel mevzuatlar1 uyarinca baska bir kamu kurulusunun gozetim ve
denetimine tabi olan ihraggilarca, Kurula yapilacak onay bagvurusu
oncesinde, ihraca engel teskil edecek herhangi bir husus olup
olmadigina dair ilgili kamu kurulusundan alinmig goriis yazis1 ve/veya
ilgili mevzuatta borglanma araci ihraci igin bagka mercilerin karar veya
onayinin gerekmesi durumunda bu karar veya onaya iliskin belge;
gerekmemesi durumunda ise buna iligkin ihracc¢i beyant,

5. Sermayenin 6denmis kismina iliskin mali miisavir raporu ile mevcut
sermayenin tesciline iliskin TTSG,

6. Borel . keesi_ile_il 51 &
leaHanmmyert;

7. Thragcinin ve varsa yetkili kurulusun noter onayli imza sirkiilerleri,

8. Bor¢lanma araci ihrag¢ limitinin tespitine esas teskil eden finansal
tablolar,

9. Borglanma araglarinin satig ve varsa garantorliik esaslari hakkinda
bilgi,
10. Kurul diizenlemeleri ¢ergevesinde hazirlanmis ihrag belgesi,
11 e ey . .
. 3 Y e ) yaan
lacak borel S 5.].]. : Londi I 1

12. Kurulca gerekli gortlmesi halinde verilen bilgileri teyit eden
belgeler ile Kurulca istenebilecek diger belgeler.”

1. Basvuru formu,

2. Yirtrliikte bulunan tim degisiklikleri igeren ve tek bir metin haline
getirilmis, ihraggiy1 temsile yetkili kigilerce imzali esas s6zlesme,

3. Borglanma araci ihracina iliskin olarak Kurulca ilan edilen
formatlara uygun sekilde ahnmis yetkili organ kararinin noter onayl
ornegi,

4. Ozel mevzuatlar1 uyarinca baska bir kamu kurulusunun gdzetim ve
denetimine tabi olan ihraggilarca, Kurula yapilacak onay bagvurusu
Oncesinde, ihraca engel teskil edecek herhangi bir husus olup olmadigina
dair ilgili kamu kurulusundan alinmis ve Kurula basvuru tarihinden
onceki 6 aydan daha eski tarihli olmayan goriis yazisi ve/veya ilgili
mevzuatta bor¢lanma araci ihraci i¢in baska mercilerin karar veya
onayinin gerekmesi durumunda bu karar veya onaya iligkin belge;
gerekmemesi durumunda ise buna iligkin ihrace¢1 beyant,

5. Sermayenin 6denmis kismina iligkin mali miisavir raporu ile mevcut
sermayenin tesciline iligkin TTSG 6rnegi,

6. Thragginin ve varsa yetkili kurulusun noter onayl imza sirkiilerleri,

7. Borglanma araci ihra¢ limitinin tespitine esas teskil eden finansal
tablolar ile varsa basvuru tarihine en yakin (9 uncu maddenin ikinci

fikrasinda belirtilen esaslara gore hazirlanmis olan) ara donem
finansal tablolar,

8. Borclanma araglarinin satis ve varsa garantdrliik esaslari hakkinda
bilgi, garantor tarafindan Kurula ve ihracciva hitaben yazilacak yaz
ve garantiyi veren tiizel kisinin konuya iliskin vetkili organ kararinin
noter onavl 6rnegi veya ilgili birim vyazisi,

9. Kurul diizenlemeleri ¢ercevesinde hazirlanmis ihrag belgesi,




10. Yurt dis1 ihraclar icin tertip ihra¢c basvurusunu yvapmak Uzere
belirlenmis olan elektronik imza sahibi Kisilere iliskin bilgiler (ad,
sovad, T.C. kimlik numarasi),

11. Yurt disinda halka arz edilmeksizin gerceklestirilecek ihraclar
icin MKK iiveligi bulunmayan _ ihraccilarin __ iiveliginin
tamamlandigina iliskin belge veya iivelik basvurusuna iliskin yazinin
12. Yurt icinde halka arz edilmeksizin vapilacak ihraclar icin
ihracciva ait kredi derecelendirme raporu,

13. Yurt icinde halka arz edilmeksizin vapilacak PDT ve DET
ihraclar icin doniistiirme ve degistirme oranlarmin belirlenmesine
iliskin rapor,

14. Yurt icinde halka arz edilmeksizin vapilacak kivmetli maden
bonosu ihraclar1 icin, kiymetli maden araci kurumunun kivmetli
madenin islem gordiigii borsa iiyesi oldugunu gosteren belge,

15. Bankalar haricindeki ihracecilar icin risk ve cek raporlari,

16. Kurulca gerekli gérilmesi halinde verilen bilgileri teyit eden belgeler
ile Kurulca istenebilecek diger belgeler.”

TKYD Goriisii:

3 numarali maddenin asagidaki gibi degistirilmesi daha uygun olabilir:

“3. Asgari olarak Kurulca ilan edilen yetkili organ karar1 formatinda yer alan bilgileri iceren bor¢lanma araci ihracina iliskin yetkili organ kararinin
noter onayli 6rnegi,”




4 numarali maddedeki siire sartinin her iki durumu da i¢cermesi gerektigi, climleciklerin 6znelerindeki farkliliklar ve s6z konusu belgelerin bagvuru
asamasinda sunulmasi gerektigi dikkate alindiginda ifadenin asagidaki gibi diizenlenmesi uygun goriilmektedir:

“Ozel mevzuatlar1 uyarinca baska bir kamu kurulusunun gozetim ve denetimine tabi olan ve/veya ilgili mevzuatta bor¢lanma araci ihraci igin
baska mercilerin karar veya onay1 gereken ihraggilarca, ihraca engel teskil edecek herhangi bir husus olup olmadigina dair ilgili kamu kurulusundan
alinan ve Kurula basvuru tarihinden dnceki 6 aydan daha eski tarihli olmayan goriis ve/veya onay yazisi; baska mercilerin karar veya onayinin
gerekmedigi durumlarda ise buna iligskin ihragginin beyant,

Garantiyi verenin tlizel kisi olmas1 durumunda, yetkili organ kararmin arandig1 dikkate alinarak ifadenin asagidaki gibi diizenlenmesi uygun
olacaktir:

“8. Bor¢lanma araclarinin satig ve varsa garantorliik esaslar1 hakkinda bilgi, garantdr tarafindan Kurula ve ihraggiya hitaben yazilacak yazi ve
garantiyi verenin tiizel kisi olmasi durumunda, s6z konusu tiizel kisinin konuya iliskin vyetkili organ kararinin noter onayli 6rnegi,”

10 uncu maddenin parantez i¢i ifadesinin asagidaki gibi diizenlenmesi daha uygun goriinmektedir:

“10. Yurt dis1 ihraclar icin tertip ihrac basvurusunu yapmak tizere belirlenmis olan elektronik imza sahibi kisilere iliskin bilgiler (ad1, soyadi, T.C.
kimlik numarasi, iletisim bilgileri vb.),

Yurt dist ihraglarin MKK’ya kaydedilmeyecegi dikkate alindiginda, 11 inci maddeye gerek olmayacagi degerlendirilmektedir. Bu itibarla, s6z
konusu maddenin gozden gegirilmesinin uygun olacagi diisiiniilmektedir.

14 iincii maddede belirtilen hususun BIAS web sayfasi iizerinden teyidi miimkiin olup, bdyle bir belge istenmesine gerek olmadig
diistiniilmektedir.

Piyasanin belirli bir olgunluga ulasmasi, yurtiginde halka arz edilmeksizin gerceklestirilen ihraglarda Uluslararasi Finans Kuruluslarinin (UFK)
artan ilgileri ve katilmakta olduklar1 bor¢lanma aracglarinda talep etmis olduklar1 kosullar, Kurumsal Yatirimcilarda artan farkindalik ihrag edilen
borclanma araglarmin o6zellikler ve sartlarint iceren Kurul onayli bir dokiimana duyulan ihtiya¢ artirmistir. Faiz hesaplama, erken itfa, ihrag
kosullar1 gibi pek ¢ok basligi bir dokiimanda altinda toplayacak ve ihtilaf halinde basvurulabilecek bir dokiimanin Ek 2’deki belgelere eklenmesini
talep ediyoruz.




GECICI MADDE 1- (1) Bu Tebligin yiiriirliige girdigi tarihte Kurul
Karar Organi tarafindan karara baglanmamis basvurular, basvurunun
yapildig1 tarihte yiirlirliikte olan mevzuat hiikkiimlerine gore
sonuclandirilir.

(2) Bu Tebligin yiiriirlige girmesinden 6nce Kurulca onaylanan ihrag
tavanlar1 dahilinde yapilacak tertip ihraclarinda bu Teblig hiikiimleri
uygulanir.

TKYD Goriisii:

Karisikliklarin ve dogabilecek (tahsisli satislarda getirilen limit, kredi derecelendirmesi vb. hususlarin yaratabilecegi) sikintilarin 6nlenmesi
acisindan ikinci fikrada belirtilen Tebligin yiiriirliige girmesinden dnce Kurulca onaylanan ihrag tavanlari dahilinde yapilacak ihraglarda eski
Teblig hiikiimlerinin gecerli kabul edilmesinin uygun olacag: diisiinilmektedir.

MADDE 21- Bu Teblig yayimu tarihinde ylirtirliige girer.

MADDE 22- Bu Teblig hiikiimlerini Kurul yiiritiir.




