Av. Ilayda GOKHAN

SERMAYE PIYASASI HUKUKUNDA
ZORUNLU PAY ALIM TEKLIFI

onikilevha



ICINDEKILER

ONSOZ evvrrrrrrriimsssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnssssssssse VII
KISALTMALAR LISTESI...oooueereeriimmmsseesesimmmssssesssssssssssesssssssssssssssssssnnns XIII
GIRIS coovveeceereiiismeeeerssimssessesssssssesssssssssssmesssssssssssessssssssssnsssssssssssssassssssssssnnaess 1
BIRINCi BOLUM
ZORUNLU PAY ALIM TEKLiFININ
ORTAYA CIKISI
1.1.Zorunlu Pay Alim Teklifinin Tanimi .......occveeeeererneemreenenerecmnensesssessenanes 3
1.2. Hukuki Nitelifi .....cooevuerirriciriinciniicicinisssscsssissssssasssssssssssssses 6
1.3 KaPSAIML c.cturtrtiieinintsisiesess sttt bbb bbb 7
1.4.Ortaya Cikisinda Esas Alinan Temel IIKeler ........oowvvveeueummneeeeseesmmeneeeenenns 9
1.5.Zorunlu Pay Alim Teklifinin Dogdugu Haller ..........ccocoovvvunriunrrurrrnnne. IN
1.5.1. Yonetim Kontrolinii Saglayan Paylar veya Oy Haklarinin

TKEISAP EAIIMESI covvvvvverenecerrenemsmsseersssssmnsesssssssssssssssssssssssssssssssssesssssses 17
1.5.2. Onemli Nitelikteki ISlemler ........coooov.vrmerreveerrmrrereesessessssesseseesensenes 25
1.5.2.1. Birlesme ve Boliinme Iglemleri .......ccooovcoucrmmrrrvveenrereesennessenne 28
1.5.2.2. Tir DegiStirme ........oceevevverrerereriesissssisissesssss s ssssesaenans 29

1.5.2.3. Mal Varlig1 Devri veya Mal Varlig1 Uzerinde Sinirh
Ayni Hak Tesis EiIMesi ......ccocceiueuneiuieeiiiiciecincinessncsens 30

1.5.2.4. Imtiyaz Ongériilmesi veya Mevcut Imtiyazlarin

Kapsam ve Konusunun Degismesi........cccoeurrreerrrninnnrnnisrnnnnnnn. 35
1.5.2.5. Diger Onemli Nitelikteki Iglemler........cc.comeeeereevurnnecceenenns 35

1.5.2.6. Onemli Nitelikteki Islemler Tebligi Kapsamina
ADNMAYan TS1eMIET «..ovvvveusrreeeeeesserreeesesssssseessssssssssssssssssssssssesees



1.5.2.7. Miilga Onemli Nitelikteki Islemler Tebliginde Yer

Alan Zorunlu Pay Alim Teklifi Atiflart.......ccoeveveeeieccinecuncnenees 37
1.5.3. Hedef Sirketin SPKn Kapsamindan Resen Cikarilmasi............... 38
1.5.4. SPK’nin Takdir Yetkisinde Olan Durumlar .........ccccevvererererrennnnens 41
1.5.5. Yatirim Ortakliklarinin Yatirim Ortaklig: Niteliklerinin
Degistirilmesi veya Yitirilmesi......cocvevueieerueircriciniiciscsinciseianes 42
1.5.6. Pay Iktisab1 Olmaksizin Oy Hakkini Kullanma Imkaninin
Elde Edilmesi ile Yonetim Kontroliiniin Kazanilmasi...................... 44
IKINCi BOLUM

ZORUNLU PAY ALIM TEKLIiFININ
DOGMADIGI HALLER VE MUAFIYET

HALLERI
2.1.Zorunlu Pay Alim Teklifinin Dogmadigi Haller ........cocvcvriciurinnne. 47

2.1.1. Gonilli Pay Alim Teklifi ile Yonetim Kontroliiniin Elde

Edilmesie.. e sssssssssssssesssssssanes 48
2.1.2. Ayrilma Hakki Taninmasi........ciinineiciineicissnnnns 49
2.1.3. Yonetim Kontroliiniin Gegici Olarak Kaybedilmesi.........cccen.... 51
2.1.4. Birlikte Hareket Edenler Arasinda Yonetim Kontroliniin

El DegiStirmesi .......covuuiuniimeieiincinssssssessssssessssssssssssssssssssssssssssens 54
2.1.5. Yonetim Kontroliiniin Paylagilmasi........ccooccvciveiuncinciincinnciennns SS
2.1.6. Ortakliktan Cikarma ve Satma Haklarinin Dogmast.................... 56
2.1.7. Paylar1 Borsada Islem Géren Halka Agik Ortakliklarin Pay

Alma Haklarinin Sinirlandirilmadigr Sermaye Artirimlari............... 57
2.1.8. Yonetim Kontroliiniin Irade Digi Degigimi...........ccccceeeesmmmrcceereen S8

2.1.9. Ortaklik Yonetiminin Kanundan Kaynakli Olarak Degismesi ...59
2.1.10. Pay Alim Teklifi Zorunlulugunun Dogmadigina ligkin

AGIKIAMA .ottt s s s ssnssnsssases 61
2.2.Zorunlu Pay Alim Teklifinden Muafiyet .........ccocovvuvinernerviuscrnerrennnennnes 62
2.2.1. Muafiyet Halleri.. ..o sssscsssssssssissssinns 64

2.2.1.1. Ortakhigin Mali Yapisinin Giiglendirilmesi.........cooccouevunneces 64



XI

2.2.1.2. Pay Alim Teklifi Zorunlulugunu Olusturan Paylarin
Elden Cikarilmasi veya Elden Cikarilacaginin Taahhiit
Edilmesic. e cuecenieieciniiniiiincinisiscincissssssssssasssssssssssasens 67

2.2.1.3. Ana Ortakliktaki Yonetim Kontrolii Degisikliginin,
Halka A¢ik Ortakliktaki Yonetim Kontroliniin Elde

Edilmesi Amacini Tagimamasl.........veeeeeeeureereeseeeesseusessessessssseaes 69
2.2.1.4. Ozellestirme Kapsamindaki Halka Agik
Ortakliklarda Kamu Paylarinin Satigl.......icinciccincieecinnees 71

2.2.1.5. Birlesme Amagli Ortakligin Devralan Sifatryla Taraf
Oldugu Birlesme Isleminden Kaynaklanan Yoénetim
Kontrolit DeZisikligi ........coocurumrimiurinciiiinciisincincsincisesineins 73

2.2.1.6. Banka Kredilerinin Geri Odenmemesi Durumunda
Bankaya Kredinin Teminati Olarak Verilmis Paylarin
Miilkiyetinin Bankaya veya Ozel Amagh Isletmeye
Gecmesinden Sonra Ucgiincii Kisilerce Satin Alinmasi.............. 75

2.2.1.7. Pay Sahipliginin Niteligini Belirleyen Bir Mevzuat
Hitkmiiniin Yerine Getirilmesi Amaciyla Paylarin
DeVIedilmesi .....cuurveciuncrerieiinsiienisieessssssssesisesssesssessasssssessans 78
2.2.1.8. Yonetim Kontroliiniin Ele Gegirilmesine Yol
Acan Pay Iktisabinin Miras, Mirasin Paylagimi, Esler
Arasindaki Mal Rejimi Hitkiimlerinden veya Yasal
Zorunluluklardan Kaynaklanmast ...........cvcneinccinceeneiennnn. 79

2.2.2. Muafiyet Kararinin Temin Edilmesine Iligkin SPK Bagvurusu...80

UCUNCUBOLUM
ZORUNLU PAY ALIM TEKLIiFININ
UYGULANMASI
3.1.Zorunlu Pay Alim Teklifi Bagvurusu ......cocoeeeeeeeeerernerecmneesensenecesensnenanes 85
3.1.1. SPK’ya Bagvuru Yapilmast.......ccciiuiuiiciniincinesscssessscsnnns 85
3.1.2. Rekabet Hukuku Agisindan Inceleme ........ccoo..oomevvermreveereresnnneeene 88
3.1.3. Bagvurt SUTELEri ....ceueuueeucemereeeieiaeseieieieessessesessessessessessesssesenns 89

3.1.4. Fiili Pay AlIm SUIECi.....cvvuiiiiniiniininciineincisssssssssssesssenns 92



XII

3.1.5. Bilgi Formuna Iligkin Diizenlemeler ........ooocccccceeeeeeeeeeeesmmmnenccceeeee 94
3.1.6. Aracilik SOZIESMESI ..cvueueueeerereeeiieiseieie e seietesaseisessesssasssseans 98
3.1.7. Teklife Mali Korunak Saglanmast .........c.ceciiunciciunnciencsuncnnn. 101
3.2.Zorunlu Pay Alim Teklifi Bedelinin Belirlenmesi ve Odenmesi......... 103
3.2.1. Teklif Bedelinin Belirlenmesi..........ccccoveuviuviurineinerniuneinerninnnnn. 103
3.2.2. Teklif Bedeline Uygulanacak Faiz ve Kur .......ccccovvevuneriuncciunnenn. 107
3.2.3. Odemeye Iligkin ESaslar..........c.ceeeeuemmmesseressmsmmssseeessesssnssseeens 109
3.3.Kamuyu Aydinlatma STreci ... 110
3.4.Pay Alim Teklifi Zorunlulugunu Tetikleyen Islem Ozelinde Iptal
Davast AGIMASL.....c.vuvueeeiririiensirnereeiesssessessessesssssssssssesssessssssssses 115
3.5.Zorunlu Pay Alim Teklifine Aykirihigin Yaptirmmlart........ceicnenees 120
3.5.1. SPKn Kapsaminda Uygulanacak Yaptirmmlar .........cccvevueriunncn. 120
3.5.1.1. Idari Para Cezasl......cccwmmmmvmssmsssrsssssssssssssssssssssssssssssssisne 121
3.5.1.2. Oy Haklarinin DOnmast ........eccveeeeueemcemenmeremersenssensenne 123
3.5.2. TBK Kapsaminda Uygulanacak Yaptirimlar...........ccovcivevunncen. 128
SONUGQ ..o ssssssssss s ssssssssssssssssssssssssssss 135



