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VDMK. ler, VDMK. c¢ikarma yetkisine sahip ihraggilarin kendi
islemlerinden dogmus alacaklar1 veya yine tebligde belirlenen sekil ve sartlarda
temelliik edecekleri alacaklar teminat gdsterilmek suretiyle cikarilan, Kurulca
kayda alinarak ihra¢ edilebilen kiymetli evraktir.

Kurul VDMK. lerin zorunlu unsurlarini belirleyerek asgari sekil sartlarini
hiikiim altina almis ve ayrica ¢ikarilmasma konu olabilecek alacak tiirlerini,
¢ikarabilecek kuruluslar ¢ikarilmasinda alacaklarin temelliikii, vekalet, garanti ve
saklama sozlesmesi ve fonlar ilgili hususlar1 ve kurul kaydina alinmasina iligkin
esaslar1 da s6z konusu tebligde ayrmtili bir sekilde diizenlemistir.
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SUMMARY

The VDMK are officially registered (by The Capital Market Board)
commercial papers drafted by the authorized bodies for their actual credits
concerning their own transactions or for the credits that will be acquired by means
of giving assurance within the form and conditions regulated by the Board.

The Capital Market Board has appointed the boundary elements and the
minimum formal requirements of VDMK as well as the types of credits subject to
VDMK and the acquisions of credits, contracts of mandate, guarantee and deposit
of VDMK and the facts concerning the fund and the registration conditions in
details, by the concerning Board.
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L. Genel Olarak

VDMK. ler gerek ihrag¢ilar gerek teminat bakimindan gerekse
cikarilma usul ve esaslar1 bakimindan tahvillerden ve banka bonolariyla
banka garantili bonolardan farkli sermaye piyasasi araglarindandir. Esas
itibariyle borsada alim satim 6zelligi ve menkul kiymet 6zelligi olmayan
alacaklarin ve duran varliklarin sermaye piyasasi islemlerine konu olmasini
saglayacak menkul kiymetlestirme islemi olarak kabul edilen VDMK. lerin
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sekil sartlar1 ve ¢ikarilma usulleri tebligle hiikiim altina almis ve kendine
0zgli (sui generis) bir kiymetli evrak tiirii olarak ihdas edilmislerdir. Bir
bor¢lanma senedi olarak tahvillerin bazi tiirlerine benzemektedirler.

Sermaye Piyasast Kanunu “Varliga Dayali Menkul Kiymet” adi
altinda belgelerin ¢ikarilabilecegini hilkme baglamakla birlikte, bu kavramin
aciklamamis ancak kanun metninde s6z konusu evrakin menkul kiymet
ozelligine deginerek, alacaklar ve duran varliklar karsilik gosterilerek ihrag
edilebilecegi belirtilmistir (SPK.m.13A.) Kanun ayrica bu menkul
kiymetlerle ilgili olarak, ihra¢ edecek kuruluslar, ihra¢ sartlari, karsilik
gosterilebilecek alacak ve varlik tiirleri, ihra¢ limiti, degerleme ilke ve
esaslari,  niteliklerinin ~ Kurul  tarafindan  ¢ikarilacak  tebliglerle
diizenlenecegini hiikme baglamistir. Kurul da Seri.III, No:14 sayili teblig ve
bu teblig degisiklikleriyle Kanunun verdigi diizenleme goérevini yerine
getirmistir. Kanun gerek¢esinde bu diizenlemelerin Kurula birakilma sebebi
olarak, giiniin sartlarina uygun diizenlemeler yapilabilmesi gosterilmistir.
Diger taraftan VDMK. Ledeki teminat unsuru goz Oniine alinarak bu
sermaye piyasasi aracinin ihracinda, SPK.m.13 deki diger sermaye piyasasi
araclari i¢in ongoriilen limitlerin de uygulanmayacagi, dolayisiyla limitlerin
Kurulca belirlenecegi hilkkme baglanmistir.

SPK.m.13A hiikmii esas itibariyle VDMK. lerin alacaklar ve duran
varliklar karsilik gosterilerek c¢ikarilabileceginden bahsetmektedir. Ancak
teblig sadece baz1 alacaklar karsilik gosterilerek ¢ikarilabilecek VDMK. leri
diizenlemistir.

SPK.m.13A hiikmii esas itibariyle VDMK. lerin alacaklar ve duran
varliklar karsilik gosterilerek c¢ikarilabileceginden bahsetmektedir. Ancak
Kurul VDMK. adi altinda sadece alacaklar karsilik gdsterilerek
cikarilabilecek menkul kiymetleri diizenlemistir. Oysa gayrimenkul
sertifikalar1 da SPK.m.13 hiikmiinde s6z konusu edilen varliga dayal
menkul kiymet tiiridiir. Sadece alacaklar karsilik gosterilerek c¢ikarilan
menkul kiymetlere “varliga dayali menkul kiymet” adin1 vermek dogru
goriilmemekte ve kavram kargasaligina sebep olmaktadir.

II. VDMK. Tanimi ve Zorunlu Unsurlar

Kanun VDMK. Kavramini tarif etmemis, sadece alacaklarin ve duran
varliklarin teminat gosterilmesi suretiyle ¢ikarilabilecegini Ongdrmiistiir
(SPK.m.13A). Kanun kavramin tanimi ve niteligi konusunu da Kurul
diizenlemelerine birakmigtir. Kurul hukuki bir tariften ¢ok VDMK. lerin
bazi 6zelliklerini belirtmistir (Seri.Ill, No:14, m.3). Buna gére VDMK. lerin
baslica 6zelliklert;



- VDMK. c¢ikarabilecek ihraggilar sadece s6z konusu tebligde
belirtilen kuruluslardir.

- Ihragcilar kendi ticari islemlerinden dogmus alacaklar1 veya
yine bu teblig hiikiimleri c¢ercevesinde temelliikk edecekleri
alacaklar karsiliginda VDMK. ihrag edebilirler.

- VDMK. ihra¢ edilebilmesi i¢in araglarin Kurul kaydina
alinmasi zorunludur.

- VDMK. ler kiymetli evraktir.

1. Biitlin bu mevzuattan ¢ikan sonuca gére VDMK. ler, VDMK.
cikarma yetkisine sahip ihraggilarin kendi islemlerinden dogmus
alacaklar1 veya yine tebligde belirlenen sekil ve sartlarda temelliik
edecekleri alacaklar teminat gosterilmek suretiyle ¢ikarilan,
Kurulca kayda alinarak ihra¢ edilebilen  kiymetli evraktir.
SPK.m.13A hiikmii her ne kadar alacaklar ve duran varliklar
karsilik gosterilmek suretiyle ¢ikarilabilecegini hiikme baglamissa
da, Kurul yalmizca alacaklar karsilik gosterilmek {izere
cikarilabilecek VDMK. leri diizenlemistir. Duran varliklar
karsiliginda cikarilabilecek sermaye piyasasi araglarina iligkin
bazi diizenlemeler ise MK. m.812 —852 hiikiimlerinde belirtilen
ipotekli bor¢ senetleri ve irat senetleridirr. MK. Bu senetlerin
tariflerini ve hukuki vasiflarin1 agiklamistir.'! Bu senetler ayni
zamanda SPK. m. 3b. hiikkmiinde tarif edilen menkul
kiymetlerdendir. Bunun i¢in halka arz usul ve sartlar1 bakimindan
SPK.'unun menkul kiymetlerin halka arzma iligkin m. 4-10
hiikiimlerine ve bu kanunun m. 22a hiikmiiniin Sermaye Piyasasi
Kuruluna verdigi yetkiye dayanarak ¢ikaracag: teblig hiikiimlerine
tabi olacagi agiktirAncak Medeni Kanunumuzun mevcut
hiikiimlerinde bulunan bu senetlerin c¢ikarilmasma iliskin
usullerdeki zorluk ve formalitelerle ilgili usul SPK. sistemine
uygun goziikmemektedir.Bu bakimdan kanaatimizce Oncelikle
MK.'unda diizenlenen bu senetlerin SPK.'unun menkul kiymet
arzina 1iliskin hiikiimleriyle uyum saglayabilmesi i¢in gerekli
hukuki diizenlemelerin yapilmas1 gerekmektedir. Bu hukuki
diizenlemelerde MK. hiikiimlerinin ve Tapu Sicil Nizamnamesinin
dikkatle incelenmesi ve ¢ikarilacak Kurul Tebliginin bu hiikiimlere
aykir1 olmamak kaydiyla SPK.'una intibak ettirilesi gerekir.

Bkz. Una}_l, Oguz Kirsat : Ipotekli Borg Senetleri ve Irat Senetlerinin
Menkul Kiymet Ozelligi Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Haziran ,
Aralik 2002, ¢.VI, sa.1-2, s.1-9.



2. Kurul ayrica VDMK. lerin zorunlu unsurlarini da tebligle hiikiim

altina alarak bu araglarin asgari sekil sartlarin1 da belirlemistir
(Seri.Ill, No:14, m.6). Buna gore, Varliga dayali menkul
kiymetlerin metinlerinde asagida belirlenen unsurlarin bulunmasi
zorunludur :

Varliga dayali menkul kiymet ibaresi,
Ihrag edilen menkul kiymetlere dayanak teskil eden alacaklarin
tiirt,
Ihrac edecek sirketin unvani ve merkez adresi,
Belirli bir meblagi kayitsiz sartsiz 6deme taahhiidii,
Tanzim yeri,
Tanzim tarihi,
Vade,
Odeme yeri,
Sira numarasi,
Senet hamiline yazili ise hamiline yazili oldugu ibaresi, nama
yazili ise ilk lehdarin adi1 ve unvani,
Getiri tlri,
Saklama kurulusu,
Garanti veren banka. (Bankalar tarafindan ihrag¢ edilen varliga
dayali menkul kiymetlerde bu unsur aranmaz.)
Gortldigt gibi VDMK. ler, ihraggilarin kendi alacaklarini veya
temelliik ettikleri alacaklarini teminat gostererek ¢ikarabilecekleri
kiymetli evrak niteliginde 6zel bor¢lanma senetleridir.

Doktrinde de, VDMK, “bir isletmenin duran varliklarinin senetli
veya senetsiz alacaklarinin, kredilerinin ve hatta s6zlesmelerinin
teminat olusturmasi suretiyle finans ortakliklari, bankalar veya
bazi sartlara bagli olarak finansal kiralama sirketleri tarafindan
halka arz edilmek {iizere c¢ikarilan 1skontoya tabi bor¢lanma
senetleri” seklinde tarif edilmistir?.

VDMK. ler gerek ihraggilar gerek teminat bakimindan gerekse
cikarilma usul ve esaslar1 bakimindan tahvillerden ve banka
bonolartyla banka garantili bonolardan farkli sermaye piyasasi
araclarindandir. Esas itibariyle borsada alim satim o&zelligi ve
menkul kiymet 6zelligi olmayan alacaklarin ve duran varliklarin
sermaye piyasast islemlerine konu olmasini saglayacak menkul
kiymetlestirme islemi olarak kabul edilen VDMK. lerin sekil

Poroy / Tekinalp, Kiymetli Evrak Hukuku Esaslari, Istanbul 1995, s.9,

Stimer, Ayse: Tiirk Sermaye Piyasast Hukuku ve Se¢ilmis Mevzuat, Ankara 1999,

s.28,



sartlart  ve c¢ikarilma usulleri tebligle hiikiim altina almis ve
kendine 6zgii (sui generis) bir kiymetli evrak tiirii olarak ihdas
edilmiglerdir. Bir bor¢lanma senedi olarak tahvillerin baz tiirlerine
benzemektedirler. Doktrinde ise VDMK. ler esas itibariyle belli
bir meblag: kayitsiz sartsiz 6deme taahhiidii ihtiva eden bir tahvil
tirevi olarak kabul edilmektedir’. Kanaatimizce VDMK. ihrag
eden kuruluglar esas itibariye iigiincii sahislarin fiillerini taahhiit
etmektedirler (BK.m110*). Ancak hangi tir fiillerin taahhiit
edilecegi tebligde belirtilen “karsilik gosterilebilecek alacak™
tiirleriyle sinirlandirilmastir..

I11. VDMK Cikarilmasina Konu Olabilecek Alacak Thiirleri

Mevzuatimiza gére VDMK  ihracinda teminat  olarak
gosterilebilecek alacaklar sayilmistir Bunlar (Seri:I1I, No:14, m.4);

Tuketici Kredileri

Konut Kredileri Finansal Kiralama Sozlesmelerinden Dogan
Alacaklar)

Ihracat Islemlerinden Dogan Alacaklar
Diger Alacaklar

Tarim Kredi Kooperatifleri araciligiyla verilen bireysel
kredilere iliskin olarak T.C. Ziraat Bankasi'nin senede
baglanmis alacaklari

T. Halk Bankasi'nca esnaf ve sanatkarlarla kii¢iik isletmelere
acilan ihtisas kredileri.

Gayrimenkul yatirim ortakliklarinin portfoydeki
gayrimenkullerinin satis veya satis vaadi sdzlesmelerinden
kaynaklanan senetli alacaklaridir.

Tiketici  kredileri, bankalarin ger¢ek kisilere, ticari amagla

kullanilmamak kaydiyla, mal ve hizmet alimlar1 dolayisiyla, agmig olduklar
bireysel krediler ile finansman sirketlerinin kendi mevzuatlari ¢ercevesinde
gercek ve tiizel kisilere agmis olduklari kredilerdir.

3

Ayhan, Riza : Tiirk Hukukunda Menkul Kiymet Kavrami ve Varliga Dayali Menkul
Kiymetler, Ankara 1993, s.83.

Bir {iglincli sahsin fiilini bagkasina taahhiit eden kimse bu fiiglincii sahis

tarafindan taahhiidiin ifa edilmemesi halinde zarar ve ziyan tediyesine mecburdur.
Muayyen bir miiddet i¢in yapilan taahhiitlerde, miiddetin bitimine kadar taahhiit
edene yazili olarak bagvurulmamasi halinde taahhiidiin hiikiimsiiz olacagina dair
sozlesme muteberdir.



Konut kredileri, yine bankalarin, 2985 sayili Kanun ve bu Kanuna
dayali mevzuat cercevesinde, Toplu Konut Idaresi Baskanhig ile yapilan
anlagsma hiikiimlerine gore kendi kaynaklarindan hazir konut alan kisilere
actiklar1 bireysel krediler, bankalarin verdikleri ipotege dayali bireysel konut
kredileri ile konut sektoriinii kredilendirmeye yetkili Kamu iktisadi
Tesebbiisii statiisiindeki bankalarin kendi mevzuatlar1 ¢er¢evesinde acgtiklari
kredilerdir.

Finansal kiralama so6zlesmelerinden dogan alacaklar, 3226 sayili
Finansal kiralama kanunu ve ilgili mevzuat c¢ercevesinde finansal
kiralamaya  yetkili  kuruluslarin  yaptiklar1  finansal  kiralama
sozlesmelerinden dogan alacaklar1 ifade eder.

Ihracat islemlerinden dogan alacaklar ise bankalar ve &zel finans
kurumlarinin agmis olduklar1 ve fiilen ihracatta kullandirdiklar1 krediler ile
faktoring islemleri yapan anonim ortakliklarca temelliik edilen ihracat
karsiligindaki belgeye dayali alacaklardir.

Ayrica bankalar disindaki, mal ve hizmet iiretimi faaliyetlerinde
bulunan anonim ortakliklar ile mevzuata goére Ozellestirme kapsamina
almanlar dahil Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin miisterilerine yaptiklar
taksitli satiglardan dogan, senede baglanmig alacaklarda deger alacaklar ad1
altinda VDMK. ihracinda karsilik (teminat) gosterilebilecek alacaklar olarak
kabul edilmistir.

L VDMK. Cikarabilecek Kuruluslar

VDMK. ler ya dogrudan ya da dolayli olarak alacaklarin temelliikii
suretiyle ihrag edilebilir (Seri:II, No:14, m.5).

VDMK. c¢ikarabilecek ortakliklar kurul tebliginde ihragg1 olarak
adlandirilmig ve ihrag¢1 kavramu tarif edilerek hangi ortakliklarin ihraget

kapsaminda olabilecegi belirtilmistir. Kurul diizenlemelerine gére VDMK.
Cikarabilecek kuruluslar (Seri:III, No.14, m.2);

Genel finans ortakliklari

Bankalar

Finansman Sirketleri

Finansal kiralamaya yetkili kuruluglar
Gayrimenkul yatirim ortakliklaridir.

Boylece mevzuata gore yukarida sayilan ihraggilardan baska bir
gercek veya tlizel kisinin VDMK ¢ikarmasi yasaklanmistir. Bunlardan genel



finans ortakliklar1 miinhasiran VDMK. ihraci ve halka arzi amaci ile kurulan
anonim ortakliklardir.

Diger taraftan sdz konusu ihraggilarin ¢ikarabilecekleri VDMK. lerle
ilgili olarak, bu menkul kiymetler i¢cin gosterebilecekleri karsiliklar (teminat
gosterilebilecek alacaklar) da sinirlandirildigr gibi dogrudan veya dolayl
olarak VDMK. ihra¢ edebilecek ihraggilar da sinirlandirilmistir. Séyle ki ;

- Bankalar, Tiiketici Kredileri, Konut Kredileri , Thracat
Islemlerinden Dogan Alacaklari, karsilik gostererek,

- Finansman sirketleri kendi mevzuatlarina goére agmis olduklari
tiiketici kredileri karsilik gostererek,

- Finansal kiralamaya yetkili kuruluslar, Finansal Kiralama
Kanunu ve ilgili mevzuat g¢ercevesinde finansal kiralamaya
yetkili kuruluslarin yaptiklari finansal kiralama
sozlesmelerinden dogan alacaklari karsilik gostererek,

- Gayrimenkul yatinm ortakliklart ise kendi islemlerinden
dogan, portfdydeki gayrimenkullerinin satis veya satis vaadi
sozlesmelerinden kaynaklanan senetli alacaklar1 karsilik
gostererek dogrudan varhia dayali menkul kiymet ihrag
edebilirler (Seri:III, No:14, m.5 £.2).

Ayrica Bankalar ve Genel Finansal Ortakliklari, Teblig'in 4 iincii
maddesinde belirtilen alacaklar1 temelliik ederek, bu alacaklar karsiliginda
varliga dayali menkul kiymetleri ihra¢ edebilirler(Seri:Ill, No:14, m.5 f£.3).
Bagka bir deyisle bankalar ve genel finans ortakliklarinin disinda kalan
ithragcilar tebligde s6z konusu alacaklar1 temelliik edip, bunlar1 karsilik
gostererek dogrudan VDMK. ihrag ve halka arzlari miimkiin degildir.

V. VDMK Cikarilmasinda Alacaklarin Temelliikii, Vekalet,
Garanti ve Saklama s6zlesmesi ve Fonlar

A. Alacaklarin Temelliikii

Genel finans ortakliklar1 ve bankalar, Bor¢lar Kanununun ilgili
maddelerinde yer alan alacagin temliki hiikiimlerine uygun olarak bu
Tebligin 4 iincii maddesi cercevesinde belirlenen alacaklar1 temelliik
edebilirler. Ancak kambiyo senedine bagli alacaklarin devri TTK'da
diizenlenen 6zel devir hiikiimlerine gore yapilir. Temelliik edilen alacaklar
ticiincii kisilere temlik olunamaz (Seri:III, No:14, m.13).



B. Temlik Sozlesmesi

Alacaklarin temliki, alacaklarini temlik eden kurulus ile genel finans
ortakligi veya banka arasinda yapilacak bir Temlik Sozlesmesi ile
gerceklestirilir.

Temlik S6zlesmesinde en az asagida belirtilen hususlarin bulunmasi
gereklidir (Seri:III, No:14, m.14).:

a) Sozlesmeye taraf olanlarin adlari, ticaret unvanlari ve is adresleri,
b) Sozlesmeye konu olan alacaklarin tiirii ve dokiimii,

c¢) Alacaklarin faiz, sahsi ve ayni teminatlar ile birlikte genel finans
ortakligina veya bankaya intikal edecegine dair hiikiim,

d) Alacaklarmi temlik eden kurulusun, alacaklarin varligindan,
borglularin temerriidiinden sorumlu olacagina iliskin asagidaki taahhtide yer
verilmesi :

"Borcun muacceliyet kazanmasindan itibaren {i¢ giin iginde
O6denmemesi halinde borglulara herhangi bir ihtar, ihbar, protesto, icra takibi
ve dava ikamesine gerek olmaksizin genel finans ortakligina veya bankaya
6denmeyen borg tutarin1 6deyecegiz."

e) Uyusmazliklarda izlenecek yol,
f) S6zlesme uyarinca yapilacak ihtar ve ihbarlarda izlenecek yol,

g) Genel finans ortakliginin veya bankanin alacaklar1 temlik eden
kurulusa yapacagi 6demelere iligkin esaslar.

C. Vekalet iliskisinin Esaslar
Alacaklarin temlikinde ;

a) Bankalar tarafindan alacaklarin temliki halinde genel finans
ortakligi ile alacaklar1 temlik eden banka arasinda

b) Bankalar disindaki kuruluslar tarafindan alacaklarin temliki halinde
ise, genel finans ortaklig ile alacaklarini temlik eden kurulusun belirledigi
bir banka arasinda;

c) Finansal kiralamaya yetkili kuruluglar tarafindan varliga dayali
menkul kiymetlerin halka arzi halinde ise, bu kuruluslar ile bunlarin
belirleyecegi bir banka arasinda,

Alacaklar portfoyii nedeniyle yapilacak ihtar, ihbar, protesto, takibat,
tahsilat ve ilgili diger hizmetler ile varliga dayali menkul kiymetlerin



vadelerinde Odenmelerini kapsayan bir vekalet sozlesmesi yapilmasi
zorunludur.

Ihragcinin bir banka olmasi halinde, yukarida belirtilen hizmetler aym
banka tarafindan yerine getirilir. Vekil sifati ile hareket eden banka,
vadesinde O0denen temlik edilen alacaklar tutarini derhal ilgili miivekkili
kuruluslarin hesabina gecirmekle yiikiimliidiir. Bu yiikiim ve sunulacak
hizmetlerin kapsami ile ticretine iliskin sartlarin vekalet sozlesmesinde
acikca gosterilmesi zorunludur.Vekalet sozlesmesinden dogan hak ve
borglar ile sorumluluga Borclar Kanununun ilgili hiikiimleri uygulanir.
(Seri:III, No:14, m.15)

D. Garanti

Bankalar disindaki ihraggilar tarafindan ihra¢ edilen varliga dayali
menkul kiymetlerde, Kurul’ca gerekli goriilmesi halinde banka garantisi
saglanmasi sarttir. (Seri:IIl, No:14, m.16).

E. Saklama So6zlesmesi

Halka arz edilecek varliga dayali menkul kiymetlere dayanak teskil
eden alacaklar portfoyiiniin, varliga dayali menkul kiymetlerin vadelerinin
bitimine kadar;

a) Bankalar tarafindan alacaklarin temliki halinde genel finans
ortakligi ile alacaklar1 temlik eden banka arasinda;

b) Bankalar disindaki kuruluslar tarafindan alacaklarin1 temliki
halinde, genel finans ortaklig1 ile alacaklarini temlik eden kurulusun
belirledigi bir banka arasinda,

¢) Finansman sirketleri ve finansal kiralamaya yetkili kuruluslar
tarafindan varliga dayali menkul kiymetlerin halka arzi halinde ise, bu
kuruluglar ile bunlarin belirleyecegi bir banka arasinda, imzalanacak
saklama sozlesmesinde belirtilen esaslar dahilinde bir bankada saklamada
tutulmast zorunludur. Tiiketici kredi sozlesmeleri bu hiikmiin disindadir.
Ihragcinin bir banka olmasi halinde ise, saklama hizmeti bu banka
tarafindan yerine getirilir.

15 inci maddede belirtilen hizmetlerin yerine getirilmesi diginda ve bu
Tebligin 24 {lincii maddesi, 4 ve 5 inci fikra hiikiimleri sakli kalmak kaydiyla
hicbir sebeple saklamada tutulan alacaklar portfdyii iizerinde tasarrufta
bulunulamaz. (Seri:III, No:14, m.17).

F. Fon Olusturulmasi

Kurul, bankalar disindaki ihraccilar tarafindan ihra¢ edilen ve
0denmesi banka garantisine dayanmayan varligi dayali menkul kiymetlerde,



thrag edilecek varliga dayali menkul kiymetlerin nominal degerleri
toplaminin yiizde 10’unun ihrag¢1 tarafindan bir bankada acgilacak 6zel bir
fon hesabina avans olarak yatirilmasini, varliga dayali menkul kiymetlerin
vadesi boyunca bu menkul kiymetlerin dayanagini olusturan alacaklardan
elde edilen faizin yatirimcilara yapilacak 6demeleri asan kisminin da bu fon
hesabinda toplanmasini zorunlu tutabilir. Fon hesab1 varliga dayali menkul
kiymetler itfa edilene kadar baska bir amagla kullanilamaz (Seri:IIl, No:14,
m.17/A).

VI. VDMK. lerin Kurul Kaydina Alinmasina iliskin Esaslar
A. Thrac Limiti

Bu Teblig hiikiimlerine gore, alacaklar portfdyiline dayali olarak ihrag
edilecek varliga dayali menkul kiymetlerin nominal degerleri toplami, her
bir tertip i¢in, bu tertibin dayali oldugu alacaklar portfdyiinde yer alan
alacaklarin ihrag tarihindeki toplam tutarinin yilizde 901 asamaz. (Seri:III,
No:14, m.18).

B. Kayda Alinma I¢in Kurul'a Basvuru ve Gerekli Belgeler

Alacaklar karsilik gosterilerek ihrag olunacak varliga dayali menkul
kiymetlerin halka arzi zorunludur. Bu menkul kiymetleri halka arz etmek
isteyen kuruluslar bir dilek¢e ekinde asagidaki belgelerle Kurula bagvururlar
(Seri:II1, No:14, m.19):

a) Varliga dayali menkul kiymet ihra¢ edecek kurulusun esas
sozlesmesi,

b) ihra¢ edilecek menkul kiymetlere dayanak teskil eden alacaklarin
tutar, vade vb. 6zellikleri itibariyle dagilimini igeren tablolar,

c) Thrag genel finans ortaklig1 veya banka tarafindan yapiliyor ise, bu
Tebligin 14 {incli maddesinde yer alan temlik sézlesmesinin onayli
bir drnegi,

d) Bu Tebligin 15 nci maddesinde yer alan vekalet sdzlesmesinin
onayli bir 6rnegi,

e) Bu Tebligin 16 nc1 maddesinde yer alan garantiyi gosterir belgenin
onayli bir 6rnegi,

f) Bu Tebligin 17 nci maddesinde yer alan saklama s6zlesmesinin
onayli bir 6rnegi,

g) Satisin ve menkul kiymete iliskin 6demelerin yapilacag: yerlerin
adresleri,

h) Menkul kiymetleri imzalamaya yetkili kisilere ait imza sirkiileri,



1) Ihrag edilecek menkul kiymetin bir drnegi,

j) Halka arza iliskin izahname ve sirkiiler 6rnegi (Kapsami Kurulca
belirlenen 6rnekleri bagvuru 6ncesinde Kuruldan temin edilir),

k) Varsa aracilik yiiklenim s6zlesmesi,
1) Kurulca istenecek diger bilgi ve belgeler.
C. Kurul Kayd:

Varliga dayali menkul kiymetlerin halka arz yoluyla satis1 i¢in Kurul
kaydina alinmas1 zorunludur.

Kurul, izahnamenin varliga dayali menkul kiymetlerle ilgili gerekli
aciklamalar1 icerip igcermedigini inceler ve halka arz edilecek menkul
kiymetleri kayda alir.

Kurul, incelemeler sonucunda agiklamalarin yeterli olmadigi ve
gercegi diiriist bicimde yansitmayarak halkin istismarmma yol acacagi
sonucuna varirsa, gerekce gostererek, basvuru konusu menkul kiymetlerin
Kurul kaydina alinmasindan imtina edebilir.

Kurul kaydma alinma, halka arz edilen menkul kiymetlerin ve ilgili
kuruluslarin, Kurul veya kamuca tekeffiilii anlamma gelmez ve reklam
amaciyla kullanilamaz.

Kanun'un 6 nc1 maddesinde belirtilen halka arzla ilgili izahname ve
sirkiiler ile yapilan tiim ilan ve agiklamalarda, Kurul kaydina alinmanin
Kurul veya kamunun tekeffiil olarak yorumlanmasina yol agacak acik veya
dolayl bir ifade kullanilamaz.

Kurul, Kanun'un 22/b maddesi uyarinca, halka arz edilen varliga
dayalt menkul kiymetlerin satigina miidahale ederek satis islemlerini gegici
olarak durdurabilir. (Seri:I1I, No:14, m.20).

D. Basvuru Noksanhklar:

Kurula yapilan bagvurulara eklenecek belgelerin noksansiz olarak
tevdii gerekir. Kurul tarafindan belirlenecek bir siirede noksanliklarin
tamamlanmamasi halinde, basvuru Kanun geregi diiser. Basvurular en ¢ok
30 giin i¢inde sonuglandirilir, eksikliklerin tamamlanmasi ig¢in verilen
stireler, 30 giinliik siirenin hesabinda dikkate alinmaz. (Seri:Ill, No:14,
m.21).

E. izahname ve Sirkiiler Diizenleme Esaslar1 ve Halka Aciklanan
Konulardaki Degisiklikler



Halka arz yoluyla satilacak varliga dayali menkul kiymetlerin Kurul
kaydina alinmasindan sonra ihrag¢i, Kurulca onaylanmis izahnameyi kayit
belgesi tarihinden itibaren 15 giin i¢inde Ticaret Siciline tescil ile Tirkiye
Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan ettirir. izahnamenin tescil tarihinden itibaren
en ge¢ bir hafta icinde ise, halkin varliga dayali menkul kiymetleri satin
almaya davet edilmesi amaciyla, Tiirkiye ¢apinda yayim yapan gazete veya
gazetelerde sirkiiler ilan ettirilir.

Izahname ve sirkiilerdeki degisiklikler de aymi hiikiimlere tabidir.
(Seri:III, No:14, m.22).

F. ilan ve Reklamlar

Varliga dayali menkul kiymetlerin halka arzi dolayisiyla, bu menkul
kiymetleri ve kurulusu tanitmak ve satisi tesvik etmek amaciyla yapilacak
ilan ve reklamlarin metinleri, yayim tarihinden en az 10 giin 6nce Kurul'a
sunulur. ilan, reklam ve her tiirlii agiklamalarda izahname ve sirkiilerde yer
alan bilgilere aykir1 diisecek herhangi bir bilgiye yer verilemez. Kurul
gerekli gordiiglinde, metinlerde degisiklik yapilmasmi ilgililerden
isteyebilir. ~ Kurul'ca istenen  degisiklikler — yapilmadan  metinler
yayimlanamaz.

S6z konusu metinlerde, halka arza iligkin izahnamenin temin edilecegi
yerler ile tasarruf sahipleri i¢in yayimlanacak sirkiilerin ilan edildigi
gazeteler ve tarihleri belirtilir.

Sirkiiler yayimlanmadan ilan ve reklama baslanamaz. Gazeteler
yoluyla yayim yapilmak istendigi takdirde, yapilacak ilk ilan ve reklamlarin
sirkiilerle ayn1 gazetelerde ve ayni tarihlerde yayimlanmasi zorunludur. Bu
uygulamada, ilan ve reklamlar sirkiilerden daha biiyilk ebatta
yayimlanamaz. Izleyen giinlerde ise, sirkiilerin ilk yayimlandig1 gazetelerin
tarihlerini belirtmek ve ilk reklam ve ilanin ebadini asmamak sartiyla ilan ve
reklama devam edilebilir.

Bunlara iligskin gazetelerin birer niishasi ilk yayimi izleyen 6 isgiinii
igerisinde Kurul'a gonderilir (Seri:I1I, No:14, m.23).
G. Varhiga Dayalh Menkul Kiymetlerin Satis Esaslar:

Varliga dayali menkul kiymetler 1skonto esasina gore satilabilecegi
gibi, donemsel ve degisken faiz 6demeli olarak da ihrag edilebilir.

Varliga dayali menkul kiymetlerde 1skonto veya faiz orant ve 6deme
plani, ihraca dayanak teskil eden alacaklarin vade yapisi ve getirileri dikkate
alinmak ve vade uyumunu saglamak kaydiyla, ihrace¢i tarafindan serbestge



belirlenebilir. Menkul kiymetlerin vadesi ise ihrag sirasinda belirlenerek
tanzim aninda iizerine yazilir.

Portfoydeki alacaklarin erken ddenmesi halinde olusacak fonun ve
varliga dayali menkul kiymetlere iliskin 6demeler yapildiktan sonra vekil
banka nezdindeki miivekkil kurulus/veya banka hesabinda kalan paranin
kullanim esaslari, ihraggi tarafindan yayimlanacak izahname ve sirkiilerde
ayrintili olarak belirtilir.

Satis siiresi i¢inde satilmayan veya araci kuruluslar tarafindan da satin
alinmayan varliga dayali menkul kiymetler, satis siliresinin bitimini izleyen
alt1 iggiinii i¢inde, noter huzurunda tespit edilir ve iptal olunur.

Satig siiresi i¢ginde satilmayan varliga dayali menkul kiymet oraninda
portfoy kiicliltme esaslar1 izahnamede belirtilir. (Seri:III, No:14, m.24).

H. Araci kurulus kullanma zorunlulugu

Varliga dayali menkul kiymetlerin satisinin ve donemsel faiz
O0demelerinin aract kuruluslar araciligiyla yapilmast zorunludur. (Seri:III,
No:14, m.24A).

I. ikinci E1 Piyasa Islemleri

Varliga dayali menkul kiymetlerin ikinci el piyasada alim satimi
serbesttir. (Seri:I1I, No:14, m.25).

J. Varhga Dayah Menkul Kiymetlerin Basilacagi Kagitlar

Varliga dayali menkul kiymetlerin basiminda filigranli ve silinti,
kazint1 ve tahrifata kars1 hassasiyeti olan kagitlarin kullanilmasi zorunludur.
(Seri:III, No:14, m.26).

K. Ucret

Kurulca kayda alinan varliga dayali menkul kiymetlerin satisi,
Kanunun 28 inci maddesi uyarinca satilacak menkul kiymetlerin ihrag
degerinin % 03'i oraninda iicrete tabidir. Bu ticret varliga dayali menkul
kiymetlerin Kurul kaydina alinmasindan 6nce pesin olarak ddenir. (Seri:III,
No:14, m.27).

L. Kurul Denetimi ve Bilgi Verme

Ihraggilar, ihrag ettikleri varliga dayali menkul kiymetlere dayanak
teskil eden alacaklar portfoyiinii kendi mal varliklarindan ayr1 ve ozel
hesaplarda izlemek ve bunlar i¢in ayr1 muhasebe tutmakla yiikiimliidiirler.

Kurul, menkul kiymet satigin1 kayda aldig1 kuruluglarin bu menkul
kiymetlere iliskin hesap ve islemlerini Kanun uyarinca denetler ve bu



kuruluslardan menkul kiymetlerin izlenmesine dair her tiirlii bilgi ve belgeyi
isteyebilir.

Ilgili kuruluslar, her aym bitimini izleyen on giin iginde sdz konusu
aya iliskin 6demeleri gosteren bir tabloyu Kurula gonderirler. (Seri:III,
No:14, m.28)



