HALKA ACIK ANONiM ORTAKLIKLARIN BOLUNMESINE ILISKIN OLARAK SERMAYE PiYASASI MEVZUATINDA
YAPILAN DEGISIKLIKLER

Sirketler ana faaliyet konularina odaklanma, organizasyonel verimliliklerini artirma veya karliligi saglama gibi
nedenlerle béliinerek faaliyetlerini yeniden yapilandirma ihtiyacini duyabilmektedirler. Ote yandan, kiiresel
ekonomik atmosferdeki belirsizlikler sirketlerin degisen kosullara hizl bir sekilde adapte olmasini gerektirmekte
ve sirket yeniden yapilandirmalarina iliskin olarak esnek bir yasal altyapinin varhgini gerekli kilmaktadir.
Tirkiye'de sirket bolinmelerine iliskin dizenlemeler bu ihtiyaglara cevap verebilecek sekilde yenilenmekte ve
konuyla ilgili belirsizlikler ortadan kalkmaktadir.

Boliinmeye iliskin Temel Yasal Altyapi

Sirket bolinmelerine iliskin olarak 6762 sayili Tlrk Ticaret Kanunu’nda herhangi bir diizenleme yer almamakla
birlikte boliinme uygulamalari 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu ile Maliye Bakanhgi ve Sanayi ve Ticaret
Bakanlig’nin birlikte cikarmis olduklari Anonim ve Limited Sirketlerin Kismi Béliinme islemlerinin Usul ve
Esaslarinin Diizenlenmesi Hakkinda Teblig hiikiimleri cercevesinde gerceklestiriimektedir. Ote yandan, 6102
sayili yeni Tark Ticaret Kanunu’nda sirket bolinmelerinde uyulacak usul ve esaslar kapsaml bir sekilde
dizenlenmis olup, 1 Temmuz 2012 tarihinden itibaren sirket bélinmeleri Kurumlar Vergisi Kanunu’nda yer
alan diizenlemelerin yani sira yeni Tirk Ticaret Kanunu’nda yer alan hiikiimlere de tabi olacaktir.

Halka agik anonim ortakliklarda ise bolinme uygulamalari bugiline kadar agirlikli olarak Sermaye Piyasasi Kurulu
(“SPK”Ynun ilke kararlari ile yénlendirilmis, ancak Seri: I, No: 31 sayili “ Birlesme islemine iliskin Esaslar
Tebligi”nde yapilan degisiklikle boliinme ilk defa, kapsamli bir sekilde, teblig seviyesinde diizenlenmistir. SPK bu
diizenleme ile halka acgik anonim ortakliklarin net bir bicimde farkl bélinme tiirlerinden yararlanmasina imkan
saglamis ve daha esnek bir yapi olusturarak s6z konusu ortakliklarin degisen kosullara hizli bir sekilde adapte
olabilmesinin &niini agmistir. Ote yandan, s6z konusu diizenleme, 1 Temmuz 2012’de yiiriirlige girecek yeni
Tirk Ticaret Kanunu ile paralel olup, bu diizenleme sonrasinda halka agiklik statlisiniin bu tir ortakliklarin
bolinme vyoluyla gergeklestirecekleri yeniden yapilandirma c¢alismalarinin 6niinde bir engel olarak
degerlendiriimeyecegi diisiinilmektedir.

Yeni Diizenleme Tam Boliinmeye Olanak Sagliyor

SPK’nin yeni diizenlemesinde boéliinme tam bélinme ve kismi bolinme olarak iki ana kategoriye ayriimis ve
halka agik anonim ortakliklarin her iki boélinme tiiriini de uygulamalarinin mimkin oldugu hikme
baglanmistir. Yapilan diizenleme ile SPK ilke karari ile 6ngoriilen ve halka a¢ik anonim ortakliklarin sadece kismi
bollinmeden yararlanabilecegine iliskin kisitlama net bir bicimde ortadan kaldiriimistir.

SPK’nin yeni dizenlemesi uyarinca tam béliinmede béliinen ortakhgin malvarliginin timid mevcut veya yeni
kurulacak en az iki ortakliga gecmekte, islem sonucunda bolinen ortakhk hukuki varligini kaybetmekte ve
bolinen ortakligin hissedarlari malvarligini devralan ortakliklarin hissedarlari haline gelmektedir. Bu islem
sonucunda malvarhigini devralan ortakliklar halka kapali anonim ortaklik statlstinde iseler halka acik anonim



ortakhk niteligini kazanmaktadirlar. Kismi bélinmede ise ortakligin malvarhiginin bir veya birden fazla bolimi
mevcut veya yeni kurulacak bagka bir veya birden fazla ortaklifa gecmekte ve islem neticesinde bdélinen
ortakhk hukuki varligini korumaktadir. Kismi bolinmenin ortaklara pay devri modeline veya istirak modeline
dayal olarak gergeklestirilmesi mimkin olup, ortaklara pay devri modeline dayali olarak gergeklestirilen kismi
boélinmelerde bolinen ortaklik hissedarlarina malvarligini devralan ortakligin hisseleri verilmekte, istirak
modeline dayali olarak gergeklestirilen bélinmelerde ise boliinen ortaklik malvarligini devralan sirketin
hissedari olmaktadir.

Yapilan diizenleme ile bdlinme neticesinde malvarliginin devredilecegi ortakhigin yeni kurulacak bir sirket
olmasi sarti kaldirilmis ve daha 6nce kurulmus olan sirketlerin de béliinme islemi ¢ercevesinde malvarligi
unsurlarini devralmalarina olanak saglanmistir. Boylelikle halka agik anonim ortakliklarin varlik yapisinin esnek
bir cercevede optimize edilmesine ve bu sirketlerin ya da ortaklarinin halen faaliyette olan baska sirketlere ayni
sermaye koymak suretiyle yatinm yapmalarina olanak saglanmistir.

S6z konusu diizenlemede ayrica, 6nceki diizenlemelere paralel olarak, halka agik anonim ortakliklara béliinen
bir sirketin malvarligini devralma imkani da taninmistir. Béylece, piyasada uygulamasina da rastlanan, bolinme
yoluyla halka agik anonim ortakliklara ayni sermaye konulmasi olanagi korunmustur.

Her Tiirlii Béliinme islemi SPK iznine Tabi Tutuluyor

Onceki diizenlemelerde yer alan ve béliinen ortaklik ile béliinme neticesinde kurulan ortakligin ortaklari
arasindaki sermaye dagiliminin farkli olmasi durumunda islem 6ncesinde SPK’dan onay alinmasini zorunlu kilan
hiakim kaldirilmistir. Mevcut hikkiimler uyarinca, bolinme islemine taraf olan ortakliklardan en az birinin halka
aclk olmasi durumunda anilan islem SPK onayina tabi olacaktir. Baska bir ifade ile halka agik bir ortakligin tam
veya kismi olarak bélliinmesi veya bu ortakhigin bir bélinme isleminde boélinmeye konu malvarliginin bir
bolimini veya tamamini devralmasi durumunda islem SPK’nin iznine tabi olacaktir. Bu durumda halka agik
anonim ortakliklarin boélinme sirecinin baslatiimasina iliskin yonetim kurulu kararindan sonra, ancak
herhaliikarda béliinme isleminin onaylanacagi genel kurul toplantisindan 6nce SPK'ya miracaat etmeleri
gerekecektir.

Boliinme islemi Sonucunda Béliinen Sirketin Malvarligini Devralan Ortakliklar SPK Kaydina Aliniyor

Halka agik anonim ortakliklarin boéliinmesine iliskin onceki diizenlemelerde bdélinme isleminin halka agik
anonim ortakhgin aktif toplaminin en az %15’inin tahsis edildigi hallerde yeni kurulan ortakligin SPK kaydina
alinmasi hususu ongorilmekteydi. Yeni diizenleme ile s6z konusu oransal sinirlama kaldirilmis ve halka acik
ortaklklarin tam boélinmesi veya ortaklara pay devri modeline dayali olarak kismi bdélinmesi hallerinde
malvarhigl unsurlarini devralan ortaklik ya da ortakliklarin paylarinin SPK kaydina alinmasi éngériilmistir. Ote
yandan, kismi bolinmenin istirak modeline dayali olarak gergeklestirildigi durumlarda devralan ortakligin
paylarinin SPK kaydina alinmayacagi net bir sekilde ifade edilmistir.



Halka Acik Anonim Ortakliklarin Boliinmesinde Uygulanan Temel ilkeler Korunuyor

Yeni diizenleme halka agik anonim ortakliklarin bélinmesine iliskin olarak daha énceki dizenlemelerde yer alan

temel prensipleri korumaktadir. Buna gore:

(a)

(b)

(c)

(d)

Halka acgik anonim ortakliklarin boélinme islemlerinin bir Uretim tesisi veya isletmenin par¢a parca
elden cikarilarak ortakhgin Uretim ve hizmetin faaliyetinden alikonulmasi sonucunu dogurmayacak
sekilde yapilmasi gerekmektedir. Diizenlemede agikca ifade edilmemekle birlikte burada kullanilan
béliinme ifadesi ile kismi bélinmenin kastedildigi unutulmamaldir. Ote yandan, halka agik anonim
ortakliklarin bélinme isleminde devralan taraf olmasi durumunda da devralinacak malvarliginin
ekonomik bir bittinlik arz etmesi zorunludur.

Halka agik anonim ortakliklarin bélinme islemine taraf olmalari durumunda SPK tarafindan nitelikleri
belirlenen degerleme kuruluslari tarafindan en az iki degerleme yontemi kullanilarak boélinmeye konu
malvarhgi unsurlarinin degerinin tespit edilmesi gerekmektedir.

Boliinen ortakhgin ortaklarinin bilgilendirilmesini ve boélliinme kararinin gorisiilecegi genel kurul
toplantisindan 6nce ortaklarin iradelerini saglikli bir sekilde olusturabilmelerini teminen bélinme
islemlerinde bir duyuru metninin ilan edilmesi zorunludur. S6z konusu duyuru metninin béliinme
isleminin gorisulecegi genel kurul toplantisindan en az 30 giin 6nce tasarruf sahiplerine duyurulmasi
gerekmektedir.

Bolinmeye taraf ortakliklarin bélinmeye esas alinacak ve SPK diizenlemelerine gére hazirlanmis
finansal tablolarin 6zel bagimsiz denetimden gegirilmesi zorunludur. Raporun olumsuz goéris icermesi
durumunda SPK boliinme islemine onay vermeyecek olup, raporun sartli goris icermesi durumunda
veya olumlu goris icermekle birlikte SPK’'nin gerekli gordigi hallerde bolinme islemine iliskin SPK
onayi ancak mali tablolarin diizeltilmesi kosuluyla alinabilecektir.

Diizenleme, islem maliyetlerini azaltmak amaciyla istirak modeline dayali bélinmelerde, malvarligini devralan

ortakligin yeni kurulan ortaklik olmasi ve sermayesinin %99,9’unda bélinen halka agik anonim ortakligin sahip

olmasi halinde degerleme raporu ve 06zel bagimsiz denetim raporu hazirlama zorunlulugunu ortadan

kaldirmustir.
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