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+ SerPK izahnameyi, ihraccinin ve varsa garantorin finansal durum ve
performansi ile gelecege ydnelik beklentilerine, faaliyetlerine, ihrag
edilecek veya borsada islem gdrecek sermaye piyasasi araglarinin
ozelliklerine ve bunlara bagli hak ve risklere iliskin olarak
yatirnmcilarin bilingli bir degerlendirme yapmasini saglayacak
nitelikteki tim bilgileri iceren kamuyu aydinlatma belgesi (§3/j)
olarak tanimlamustir.

SerPK'nun 4 Uncy, 5 inci, 6 nci, 7 nci, 11 inci ve 33 Uncu maddelerine
dayanilarak hazirlanan lzahname ve Ihrac Belgesi Tebligi (11-5.1) ile
de, Kanun uyarinca izahname ve ihra¢ belgesinin hazirlanmasi,
onaylanmas: ve kamuya duyurulmasi ile ilan ve reklamlara iliskin
esaslar (§1) duzenlenmistir.
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SerPK'nun kisaltmalar ve tanimlardan hemen sonra izahname hazirlama yokimliligune
yer vermesi, konunun odnceliginin bir gostergesi olarak karsimiza cikar. SPK'nun
izahnameyi onaylayan mercii (SerPK §6) durumunda olmasi her ne kadar sanki SPK'na
izahneme igerigine iliskin bir sorumluluk atfediyor gibi gozikse de, SerPK §io ile
izahnameden sorumlu_kisiler olarak ihragcilar, duruma gore halka arz edenler, ihraca
aracilik eden lider araci kurum, varsa garantor ve ihraccinin yonetim kurulu Uyeleri
kusurlarina ve durumun gereklerine gére zararlar kendilerine yukletilebildigi olciide

sorumludur, denmis, maddenin ikinci fikrasinda, bagimsiz denetim, derecelendirme ve
degerleme kuruluslari gibi izahnamede yer almak Gzere hazirlanan raporlari hazirlayan kisi ve
kurumlar da hazirladiklari raporlarda yer alan yanlis, yaniltici ve eksik bilgilerden bu Kanun
hikimleri cercevesinde sorumludur, diyerek tam manasi ile olmasa da, eski SerPK
déneminde ortaya ¢ikan sorumluluk tartismasina bir agiklik getirmistir.

Izahnameden sorumlu kisilerin sorumluluklar, 6lct gozetilerek kanunda kaleme
alindigindan farklilastirilmis miteselsil sorumluluk seklindedir.
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Her ne kadar 22 @y, sermaye piyasalari i¢in uzun bir zaman dilimi olsa da, izahnameye yapilacak olasi

eklemeler ve degisiklikler SPK takibinde olacagi i¢in sadece ilk yayimi tarihinin Uzerinden 12 ayin
ge¢cmesinden sonra yapilacak halka arzlarda izahnamenin tUmUnin onaylanmasi gerekliligi kanunda
dizenlenmistir (SerPK §9).

Bankalarin izahname 6rneklerine bakildiginda, ihrafg bilgi dokimani basligi ile baslayip sorumluluklar
sayildiktan hemen sonra baslangi¢ sayfasinda yer alan su metin:

GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR “Bu ihraggi bilge dokiimani, “disiniilmektedir”,
“planlanmaktadir”, “hedeflenmektedir”, “tahmin edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi
kelimelerle ifade edilen gelecege yonelik aciklamalar icermektedir. Bu tir aciklamalar
belirsizlik ve risk icermekte olup, sadece ihracgi bilgi dokimaninin yayim tarihindeki
ongorileri ve beklentileri gostermektedir. Bircok faktor, ihraccinin gelecege yonelik
agiklamalarinin ongoriilenden cok daha farkli sonu¢lanmasina yol acabilecektir.”

hemen hemen bitin benzer bilgi dokimanlarinda goze ¢arpmaktadir. Bir yandan risk degerlendirmesi

yapacak yatirmciy1 korumaya calisirken diger yandan izahname belgesine boyle "sorumluluktan
siyrilmayi kolaylastiran" bir metnin eklenmesine imkan tanimak ne derece uygun diusuyor, tartisilabilir.
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Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)

SerPK §3/k bendinde tanimlandigi gibi KAP, mevzuat uyarinca kamuya
aciklanmasi gerekli olan bilgilerin elektronik imzali olarak iletildigi ve kamuya
duyuruldugu elektronik sistem'dir.

Kamuyu Aydinlatma Platformunun isletim ve calisma esaslari ile bu Kanun
kapsaminda Kurula yapilacak bildirim ve bagvurularin usul ve esaslarini belirlemek
ile gérevlendirilen SPK, Borsa istanbul ile ortaklasa calisarak sermaye piyasasi,
Borsa ve iliskilendirilebilecek diger mevzuat uyarinca kamuya aciklanmasi
gerekli bildirimlerin elektronik imzali olarak iletildigi ve kamuya duyuruldugu
elektronik bir sistem olu?turmu:;‘lardlr Bir baska deyisle KAP, halka arz edilen
sirketlerin bilgilerinin paylasildigi sanal bir platformdur.

Kimi zaman sirket bilgilerinin yat|r|mC|IarIa ivedi bir sekilde (6rnegin, en geg
iki i gin0) paylagilmasi gerekir. KAP 'nun O6nemi bu noktada da ortaya
citkmaktadir. KAP elektronik sisteminin isletimi Merkezi Kayit Kurulusu
(MKK) tarafindan yUridtilmektedir.
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Merkezi Kayit Kurulusu (MKK)

Pay senetleri i¢in, 28.11.2005 tarihine kadar geleneksel kiymetli evrak hukuku
ve fiziki sistem hukuken varligini devam ettirmistir. TAKASBANK s6z konusu
gorevi 28.11.2005 tarihine kadar sirdGrmustur.

SerPK §3/p bendinde tanimlandigi gibi 2001 yilinda Anonim Sirket olarak
kurulan MMK, mevcut durum itibariyle pay senetleri, yatirim fonlari, 6zel sektor
bor¢lanma araglari, borsa yatirrm fonlari ve varantlar icin merkezi saklama
kurulusu olarak faaliyetlerini sirdirmektedir.

Sermaye piyasasi ara?(larmm kaydilestirilmesinde, merkezi saklama kuruluglari
SerPK §8o ile, 6zel hukuk tuzel i?iligi haiz MKK A.S. ise SerPK §81 ile, ve MKK
iliskileri, SerPK §13 ile detaylandiriimistir.

SerPK §81 ‘e dayanilarak SPK'nun hazirlandigi Merkezi Kayit Kurulusunun
Kurulus, Faaliyet, Calisma Ve Denetim Esaslari Hakkinda Yonetmelik ile de
sirketin kurulus, faaliyet ilke ve esaslari ile gelirleri ve kar payi dagitim esaslari (§1)
belirlenmektir.
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Yatirimci Tazmin Merkezi (YTM)

SerPK, Ucunci Bolum, Yatirmcilarin Tazmini (§82) ile baflar. Tazmin kararinin SPK'u tarafindan
verilmesi, YTM'ni (§83) SPK'nun kendi ¢ikardigi yonetmelikle idare ve temsil etmesi hususu dikkat
cekicidir. Tazmin karari verebilen SPK'unun 6zel bir tasfiye sekli olan tedrici tasfiye karari verebilmesi
(SerPK §86) de dikkat cekicidir.

Yatinmcilari Koruma Fonu yerine ge¢mek Uzere kurulan Yatirimcr Tazmin Merkezi, kanun ile YTM
Korumasi Disinda tutulan kisi ve kurumlari saymaz isek, yatinmciyr koruyacak sekilde SPK
kontrolinde, SerPK §8y4 ile dizenlenen tazminin kapsami cercevesinde udranilan zararlari karsilar. Bu
kapsam, nakit édeme veya sermaye piyasasi araglarinin teslim yidkimliliklerinin  yerine
getirilmemesinden kaynaklanan talepler ile sinirhdir.

Kurulun teklifi izerine Cumhurbaskani tarafindan toplam tazmin tutari bes katina kadar artirilabilecegi

gibi, hak sahibi her bir yatinmciya odenecek azami tazmin tutari 2020 yili icin 217.801 TL
olarak belirlenmistir.

Tedrici tasfiyenin amaci, ...tazmin edilmeyen bakiye alacaklari ile YTM’nin yatinmcilara halef
olmasindan kaynaklanan alacaklarinin 6denmesidir. (SerPK §86/2).

Mali durumlarinin bozulmasi hélinde uygulanacak tedbirler (SerPK §97) kapsaminda sorumluluklar
bulunan sermaye piyasasi kurumlarinin tedrici tasfiyeye girmesi halinde, SPK'unun kimlerin sahsen
iflaslarini istemeye yetkili oldugu tedrici tasfiye ve iflas durumlarinda uygulanacak tedbirler maddesi
(SerPK §97) ile dizenlenmistir.
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