4.6. GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI

4.6.1. SERMAYE PiYASASI KURULU TEBLIGLERI

4.6.1.1. GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARINA iLiSKIN
ESASLAR TEBLIGI

(Seri: VI, No: 11)

(8/11/1998 tarihli ve 23517 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir.)

Teblig degisikliklerine iligkin liste:

1- (21/10/1999 tarihli ve 23853 sayili Resmi Gazete'de; “Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebli§” Seri: VI, No:
12 yayimlanmistir.)

2- (8/6/2000 tarihli ve 24073 sayili Resmi Gazete'de; “Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebli§” Seri: VI, No:
13 yayimlanmigtir.)

3- (24/3/2001 tarihli ve 24352 sayil Resmi Gazete'de; “Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig” Seri: VI, No:
14 yayimlanmistir.)

4- (18/5/2004 tarihli ve 25466 sayili Resmi Gazete'de; “Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebli§” Seri: VI, No:
17 yayimlanmigtir.)

5- (16/6/2005 tarihli ve 25847 sayili Resmi Gazete’de; “Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig” Seri: VI, No:
18 yayimlanmistir.)

6- (12/7/2006 tarihli ve 26226 sayil Resmi Gazete’de; “Gayrimenkul Yatirm
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebli§” Seri: VI, No:
20 yayimlanmistir.)

7- (27/7/2008 tarihli ve 26949 sayili Resmi Gazete'de; “Gayrimenkul Yatirm
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig” Seri: VI, No:
21 yayimlanmistir.)

8- (31/12/2009 tarihli ve 27449 (5. mikerrer) saylli Resmi Gazete'de;
“Gayrimenkul Yatiim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair
Teblig” Seri: VI, No: 26 yayimlanmigtir.)

9- (30/3/2010 tarihli ve 27537 sayili Resmi Gazete'de; “Gayrimenkul Yatirm
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebli§” Seri: VI, No:
27 yayimlanmistir.)

10- (28/7/2011 tarihli ve 28008 sayili Resmi Gazete’'de; “Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig” Seri: VI, No:
29 yayimlanmistir.)

11- (31/1/2012 tarihli ve 28190 sayil Resmi Gazete’'de; “Gayrimenkul Yatirm
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde Degigiklik Yapilmasina Dair Teblig” Seri: VI, No:
32 yayimlanmistir.)

12- (12/5/2012 tarihli ve 28290 sayili Resmi Gazete'de; “Gayrimenkul Yatirm
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebli§” Seri: VI, No:
33 yayimlanmistir.)

Yirurlikten Kaldirilan Tebligler :

(22/7/1995 tarihli ve 22351 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: VI, No: 7
sayili Teblig ile buna ek Teblig Seri: VI, No: 8 sayili Teblig; Seri: VI, No: 11 sayil asagida
metni yer alan ayni adli yeni Teblig ile yururlikten kaldiriimigtir.)
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BIRINCI BOLUM
Amag, Kisaltmalar, Dayanak ve Tanimlar

Amag

Madde 1 — (Degisik: Seri: VI, No: 21 sayih Teblig ile) Bu Tebligin amaci,
gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kurucularina ve kurulus usullerine, paylarinin Kurul
kaydina alinmasi ve halka arzina, ybnetimine ve ydneticilerinde aranacak niteliklere,
faaliyet konulari ve portfdy sinirlamalar ile kamuyu aydinlatma kapsaminda periyodik
olarak agiklayacaklar bilgilere iliskin esaslari duzenlemektir.

Kisaltmalar
Madde 2 - Bu Teblig’de gegen ;
Ortaklik  : Gayrimenkul Yatirim Ortakligini

Kurul : Sermaye Piyasasi Kurulu'nu,

Bakanlik : Sanayi ve Ticaret Bakanhgrni,

Kanun : 2499 sayilh Sermaye Piyasasi Kanunu'nu,
TTK : Turk Ticaret Kanunu’'nu,

TTSG : Tarkiye Ticaret Sicili Gazetesi'ni

ifade eder.

Dayanak

Madde 3 - Bu Teblig, Kanun'un 32, 35 ve 36 nci maddelerine dayanilarak
hazirlanmistir.

Tanimlar

Madde 4- Bu Teblig'de gegen bazi kavramlar asagida tanimlanmigtir.

a) Gayrimenkul yatirim ortakligi: Bu Tebli§ ile belirlenmis usul ve esaslar
dahilinde, gayrimenkullere, gayrimenkule dayall sermaye piyasaslI araclarina,
gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi araclarina
yatinnm yapabilen, belirli projeleri gerceklestirmek Uzere adi ortaklik kurabilen ve bu
Teblig’de izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi kurumlaridir.

b) (Seri: VI, No: 20 sayili Teblig ile yirurlikten kaldirnlmigtir.) (Ek: Seri:VI, No:
21 sayih Teblig ile) (Degisik: Seri: VI, No: 32 sayili Teblig ile) Lider sermayedar:
Kurulug/donisim ve kayda alinma basvurusu asamasinda, ortaklikta tek basina veya
biraraya gelmek suretiyle sermayenin asgari %20’si oraninda pay sahibi olan ve bu
Tebligin 7 ve 8 inci maddelerinde yazil sartlan tasiyan ortak ya da ortaklardir. Ortakhgin
ticaret unvaninda dogrudan ismi veya unvani kullanilan veya dogrudan olmasa da
ortakhdin ticaret unvaninda kendisi ile baglantili oldugu izlenimini uyandiran bir ibareye
yer verilen gercek veya tuzel kisilerin bu Teblig kapsaminda lider sermayedar olmasi
zorunludur.

¢) Miteahhit: Ortaklik ile yaptigi bir s6zlesme gergevesinde, ortakligin portféyiinde
yer alan gayrimenkul projelerinin ingaat islerini gerceklestirmeyi taahhit eden gercek
yada tuzel kisilerdir.

d) isletmeci sirket: Ortaklik ile yaptigi bir sézlesme cergevesinde ortakligin
mulkiyetinde bulunan veya kiralamis oldugu otel, hastane, alis veris merkezi, is merkezi,
ticari parklar, ticari depolar, konut siteleri, siper marketler ve bunlara benzer nitelikteki
gayrimenkulleri ticari maksatla isleten sirketlerdir.

e) Danigsman sirket: Ortaklik ile yaptigi bir s6zlesme cercevesinde ortakliga proje
gelistirme ve kontrol hizmetleri de dahil olmak lizere ortaklik portféylinin gelistiriimesi ve
alternatif yatirrm imkanlarinin arastiriimasina yonelik hizmetleri sunabilen sirketlerdir.
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f) (Degisik: Seri: VI, No: 26 sayili Teblig ile) (*) Gayrimenkul dederleme sirketi:
(**) Gayrimenkul degerleme sirketi: Ortaklikla yaptigi bir s6zlesme gergevesinde, ortaklk
portféylinde yer alan gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayal
haklarin rayi¢c degerlerini ve kira rayiclerini tespit etmek konusunda hizmet veren ve
12/8/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: VIII, No: 35 sayil
“Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul Degderleme Hizmeti Verecek
Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”
cercevesinde faaliyet gosteren gayrimenkul degerleme sirketleridir.

0) (Degisik: Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile) Yonetim kurulu UGyelerinin
bagimsizligr: Yonetim kurulu uyelerinin Kurul tarafindan yayimlanan Kurumsal Yonetim
ilkelerinde tanimlanan anlamda bagimsiz olmasi hali olup ortaklik yénetim kurulunda
toplam yedi yil slre ile bagimsiz yénetim kurulu Uyeligi yapan bir kiginin bagimsizligi
ortadan kalkmig sayilir.

h) (Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile yirirliikten kaldiriimigtir.)

1) (Degisik: Seri: VI, No: 32 sayili Teblig ile) (***)Portfoy: Ortakligin aktifinde
bulundurulan gayrimenkuller, gayrimenkule dayal projeler, gayrimenkule dayali haklar,
sermaye piyasas! araclari, borsa para piyasasi ve ters repo iglemleri, Turk Lirasi veya
yabanci para cinsinden mevduat/katiima hesaplar ile istiraklerden ve Kurulca uygun
gorulen diger varliklardan olugan malvarhigidir.

(*)4 Uncl maddenin “f” bendi, daha 6nce Seri: VI, No: 20 sayil Teblig ile degistirilmistir.

(**) 4 Unclt maddenin “f” bendinde yer alan tanim bash@i, Seri: VI, No: 20 sayili Teblig ile
degistirilmis ve metne islenmistir.

(***) 4 Gncu maddenin (1) bendi daha 6nce Seri: VI, No: 17 sayili ve Seri: VI, NO : 29 sayili Tebligler
ile degistirilmistir.
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DIKKAT: BU SAYFA BILINGLI OLARAK BOS BIRAKILMISTIR.
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i) (Degisik: Seri: VI, No: 29 sayili Teblig ile) Aktif toplami: Bu Tebligde aksi
belirtimedikge, ortakligin konsolide olmayan finansal tablolarinda yer alan aktif
toplamidir.

iKINCI BC')L[_'JM
Kurulug ve Donugiime lligkin Esaslar

Ortaklik tiirleri

Madde 5- Ortakliklar;

a) Belirli bir projeyi gergeklestirmek amaciyla surel,

b) Belirli alanlarda yatirnm yapmak amaciyla sireli veya siresiz,
¢) Amaglarinda bir sinirlama olmaksizin sireli veya siresiz,
olarak kurulabilirler.

Kurulusg sartlan

Madde 6- (Degisik: Seri: VI, No: 26 sayih Teblig ile) (*) Ortakliklar, ani usulde
kurulabilirler. Ayrica mevcut ortakliklar esas soézlesmelerini Kanun ve bu Teblig
hikUimlerine uygun olarak degistirerek, gayrimenkul yatirrm ortakligina dénusebilirler.
Gayrimenkul yatinm ortakliklarinin kurulusunun ya da faaliyet konusu farkli olan
sirketlerin gayrimenkul yatirnm ortakligina dénusumlerinin Kurulca uygun gorilebilmesi
icin;

A — Ani usulde kurulacak ise,

a) Kayith sermayeli olarak anonim ortaklik seklinde kurulmasi,

b) Ortakhigin, cikariimis sermayesinin asgari %25’ oranindaki paylarini, bu
Tebligde belirlenen sire ve esaslar dahilinde halka arz etmek Uzere kurulmus olmasi ve
kurucularin, ortaklidin gikariimis sermayesinin asgari %25’i oranindaki paylarinin, bu
Tebligde belirtilen stre ve esaslar dahilinde halka arz edilece@ini Kurula karsi taahhit
etmis olmasi,

¢) Baslangi¢ sermayesinin 20.000.000 TL’den az olmamasi,

d) Baslangi¢c sermayesinin;

50.000.000 TL'den az olmasi halinde, baslangic sermayesini temsil eden
paylarinin en az %10’unun,

50.000.000 TL ve daha fazla olmasi halinde, baslangi¢ sermayesinin 5.000.000
TL’lik kismini temsil eden paylarinin,

nakit karsihdi ¢ikariimis olmasi,

e) Ticaret unvaninda "Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi" ibaresini tagimasi,

f) Kanunun 30 uncu maddesinin birinci fikrasinin (f) bendinde belirtilen portfdy
isletmeciligi faaliyetinde bulunmak i¢in Kurula bagvurmus olmasi,

g) Kuruculardan en az birisinin lider sermayedar olmasi,

h) Kurucularinin bu Tebligde 6ngorilen sartlari haiz olmasi,

i) Esas s6zlesmesinin Kanun ve bu Teblig hiikiimlerine uygun olmasi,

B — Dénusecek ise,

a) Kayith sermaye sistemine gegmek igin Kurula bagvurmus olmasi,

b) Ortakhgin, g¢ikariimig sermayesinin asgari %25'i oranindaki paylarini, bu
Tebligde belirtilen siire ve esaslar dahilinde halka arz edecegini Kurula karsi taahhit
etmis olmasi,

¢) Mevcut 6denmis sermayesi ile 6zsermayesinin her birinin 20.000.000 TL’den az
olmamasi,

d) Mevcut 6denmis sermayesinin;

50.000.000 TL'den az olmasi halinde, mevcut 6denmis sermayesini temsil eden
paylarinin en az %10’unun,

(*) Madde 6, daha 6nce Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile degistirilmistir.
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50.000.000 TL ve daha fazla olmasi halinde, mevcut 6denmis sermayesinin
5.000.000 TL’lik kismini temsil eden paylarinin,

nakit karsihdi cikarilmig olmasi veya son hesap ddonemine ait bagdimsiz
denetimden gegmis mali tablolarinda dénen varliklar grubu altinda yer alan nakit ve nakit
benzerleri ile finansal yatinmlar kalemlerinin toplaminin bu altbentte belirtilen oran ya da
tutar kadar olmasi,

e) Ticaret unvanini "Gayrimenkul Yatinm Ortakligi" ibaresini icerecek sekilde
degistirmek Gzere Kurula bagvurmusg olmasi,

f) Kanunun 30 uncu maddesinin birinci fikrasinin (f) bendinde belirtilen portfoy
isletmecilidi faaliyetinde bulunmak igin Kurula basvurmus olmasi,

g) Mevcut ortaklardan en az birisinin lider sermayedar olmasi,

h) Mevcut ortaklarin bu Tebligde 6éngorulen sartlar haiz olmasi,

i) Esas s6zlesmesini Kanun ve bu Teblig hikimlerine uygun sekilde degistirmek
Uizere bagvurmus olmasi

zorunludur.

Bu maddede yer alan tutarlar, her yil Kurulca yeniden belirlenebilir.

(Degisik: Seri: VI, No: 29 sayili Teblig ile) Ortakliklarca bu Tebligin 10 uncu
maddesinde belirtilen siire igerisinde yapilacak halka arz sonucu asgari % 25lik halka
aciklik oranina ulasildiktan sonra da, cikariimis sermayenin asgari % 25’i oranindaki
paylarinin halka arz edilmis pay niteliginde olmasi zorunludur.

(Degisik: Seri: VI, No: 29 sayil Teblig ile) Kurulus veya dénisum amaciyla
basvuruda bulunan ortakliklarin ortak ve yoneticilerinin bu Tebligde 6ngdrilen sartlari
tasimalari, portfdylerinde yer alacak/alan varliklarin ve bunlarin aktif toplami igindeki
agirliklarinin bu Tebligde belirtilen sinirlamalara uygun olmasi zorunludur.

Ortaklarin Nitelikleri (*)

Madde 7 - (Degisik: Seri: VI, No: 21 sayih Teblig ile) Gayrimenkul yatinm
ortaklidi kurulus basvurularina iligkin olarak;

a) Gergek ve tlizel kisi kurucularin muaccel vergi ve prim borcunun bulunmamasi,

b) Lider sermayedarlarin veya sermayede dogrudan % 10 ve daha fazla paya
sahip olacak gergek ve tlzel kisi kurucularin, ortaklik kurulusu icin gerekli kaynag kendi
ticari, sinai ve sair yasal faaliyetleri sonucunda her tirli muvazaadan ari olarak
saglamalari ve taahhit ettikleri sermaye miktarini karsilayabilecek mali glice sahip
olmalari,

c) Lider sermayedarlarin veya sermayede dogrudan % 10 ve daha fazla paya
sahip olacak gergek ve tlzel kisi kurucularin sermaye piyasasi kurumu ortagi olmanin
gerektirdigi itibara sahip olmalari,

d) Gergek kisi kurucularin;

1- 5237 sayih Tirk Ceza Kanununun 282 nci maddesinde duzenlenen sugtan
kaynaklanan malvarligi degerlerini aklama sugundan ve 3713 sayili Terérle Micadele
Kanununun 8 inci maddesinin birinci fikrasinda diizenlenen teroriin finansmani sugundan
mahkim olmamis olmasi,

2— Sermaye piyasasi mevzuati, 5411 sayili Bankacilik Kanunu ile 6diing para
verme igleri hakkinda mevzuat kapsamindaki suglardan ve/veya Tirk Ceza Kanununun
53 Uncl maddesinde belirtilen sureler gegmis olsa bile; kasten iglenen bir sugtan dolayi
bes yil veya daha fazla siireyle hapis cezasina ya da Devletin guivenligine kars! suglar,
Anayasal dizene ve bu dizenin igleyisine karsl suglar, milli savunmaya karsi suglar,
devlet sirlarina karsi suglar ve casusluk, zimmet, irtikap, risvet, hirsizlik, dolandiricilik,
sahtecilik, glveni koétuye kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat karistirma, edimin ifasina
fesat karistirma, bilisim sistemini engelleme, bozma, verileri yok etme veya degistirme,

() Madde 7 nin madde basligi, Seri:VI, No:21 sayili Teblig ile degistirilmis olup, metne islenmistir.
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banka veya kredi kartlarinin kétlye kullaniimasi, kagakgilik, vergi kagakgihgi veya haksiz
mal edinme suglarindan mahkdm olmamasi,

3- Faaliyet yetki belgelerinden biri veya birden fazlasi Kurulca iptal edilmis yahut
borsa uyeliginden gegici veya sirekli olarak ¢ikariimis kuruluglarda, bu muieyyideyi
gerektiren olayda sorumlulugu bulunan kigilerden olmamasi,

4— Odeme Giigligli Icinde Bulunan Bankerlerin islemleri Hakkinda 35 sayih
Kanun Hikminde Kararname ve eklerine gore kendileri veya ortagi oldugu kuruluglar
hakkinda tasfiye karari veriimemis olmasi,

5— Kanunun 46 nci maddesinin (i) bendi uyarinca islem yasakli olmamasi,

6— Kendileri veya sinirsiz sorumlu ortak olduklari kuruluslar hakkinda iflas karari
verilmemis ve konkordato ilan edilmemis olmasi

sarttir.

Gayrimenkul yatirim ortakhdi déntisiim bagvurularina iligkin olarak ise, dénisecek
ortakhidin mevcut ortaklarinin bu maddenin birinci fikrasinin (a), (c) ve (d) bentlerinde yer
alan sartlari saglamalari gerekmektedir.

Kurulug ve doénlisim basvurularina iligskin olarak, ortaklikta dolayli olarak %10
veya Uzerinde pay sahibi olan nihai gergek kisilerin, bu maddenin birinci fikrasinin (c) ve
(d) bentlerinde yer alan sartlari saglamalari zorunludur.

Lider sermayedarlarin;

1- Dogrudan veya dolayh olarak ydénetim kontroline sahip olan nihai gercek
kisilerin,

2— imtiyazli paylarinin mevcut olmasi halinde, imtiyazli paylarin %10’undan
fazlasina sahip gergek kisilerin,

3— imtiyazl paylarinin mevcut olmasi halinde, dogrudan veya dolayli olarak lider
sermayedarda imtiyazli paylarin %10’'undan fazlasina sahip tuzel kisi ortaklarin imtiyazli
paylarinin %10’undan fazlasina sahip olan nihai gercek kisilerin

bu maddenin birinci fikrasinin (c) ve (d) bentlerinde yer alan sartlari saglamalari
zorunludur.

Ortaklik paylari halka arz edildikten sonraki donemde ise, ortaklikta imtiyazli
paylara velveya tek basina veya birlikte hareket ettikleri kigilerle beraber ortaklik
sermayesinin dogrudan veya dolayli olarak %25 veya daha fazlasini temsil eden
paylarina sahip olan ortaklarin, bu maddenin birinci fikrasinin (c) ve (d) bentlerinde yer
alan sartlari saglamalar zorunludur. imtiyazli paylar disindaki pay edinimlerinde, ilgili
ortaklar sézkonusu hususlari tevsik edici belgeleri pay edinimini takip eden on isginu
icinde Kurula iletmekle yakumladurler.

Kurucularin  banka olmasi halinde bu madde kapsaminda yapilacak
degerlendirmelerde dikkate alinmak lzere,

a) Bu kuruculara iligkin olarak bu maddenin birinci fikrasinin sadece (a) bendinde
belirtilen nitelikleri tagidiklarini tevsik eden bilgi ve belgelerin,

b) Bu kurucularin dogrudan ve dolayh ortaklarina iligkin olarak ise, bu maddenin
birinci fikrasinin sadece (d) bendinin 2 nci, 3 tGncl ve 5 inci altbentlerinde belirtilen
nitelikleri tasidiklarini tevsik eden bilgi ve belgelerin

Kurula iletiimesi gerekmektedir. Bankalarin dogrudan veya dolayli olarak ortak
olmasi halinde, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumunun gértgu alinir.

Lider sermayedara iligkin 6zel sartlar(*)

Madde 8 - (Degisik: Seri: VI, No: 26 sayili Teblig ile)(**) Bu Tebligin 4 tncu
maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde tanimlandidi sekilde ortaklikta lider sermayedar
olabilecek;

A — Gergek kisinin toplam menkul ve gayrimenkul varliklarinin rayi¢ degerinin en

(*) Madde 8 in madde baslidi, Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile degistirilmis olup, metne islenmistir.
(**) Madde 8 daha 6nce Seri: VI, No: 20 sayili Teblig ile yururlikten kaldiriimig; Seri: VI, No: 21 sayili
Teblig ile de tekrar eklenmistir.
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az 10 milyon TL olmasi, birden fazla gergek kisinin lider sermayedar olmasi halinde ise
gercek kisi lider sermayedarlarin menkul ve gayrimenkul varliklarinin rayi¢c degderinin
toplaminin en az 20 milyon TL olmasi,

B — Tuzel kisilerin;

a) En az 3 yillik faaliyet ge¢gmisinin olmasi,

b) Son hesap dénemine ait konsolide ve konsolide olmayan mali tablolarinin bagimsiz
denetimden ge¢cmis olmasi,

¢) (1) Bu bendin (b) altbendi kapsaminda hazirlanan mali tablolarinda yer alan
6zsermayesinin en az kurulacak ortakhdin ¢ikariimis sermayesi tutarinda; aktif toplaminin
ise kurulacak ortakligin ¢ikariimis sermayesinin en az 2 kati olmasi,

(2) Bu bendin (b) altbendi kapsaminda hazirlanan mali tablolarinda yer alan
6zsermayesinin en az dénusecek ortaklidin 6zsermayesi tutarinda; aktif toplaminin ise
dénugecek ortakligin 6zsermayesinin en az 2 kati olmasi

zorunludur. Bu bendin (c) altbendi kapsaminda yapilacak hesaplamalarda
6zsermaye sarti icin 100 milyon TL, aktif toplami sarti i¢in ise 200 milyon TL tavan olarak
uygulanir.

Kamu kurum ve tizel kisileri ile kamu yararina faaliyet gosteren tiizel kisilerde
kendi 6zel mevzuatlarinda aranan sartlar diginda lider sermayedara iliskin mali yeterlilik
sartlarl aranmayabilir.

Birden fazla kisinin lider sermayedar olarak belirlenmesi halinde yukaridaki sartlar
her bir tuzel kisi icin ayri ayri aranir.

Bu madde uyarinca hazirlanacak mali tablolarin Kurul dizenlemelerine uygun
olarak duzenlenmis olmasi zorunludur. Bu maddenin (A) ve (B) bentlerinde yer alan
asgari tutarlar, her yil Kurulca yeniden belirlenebilir.

Kurulus veya Doniisiim islemleri

Madde 9 - (Degisik birinci fikra: Seri: VI, No: 17 sayili Teblig ile) Ani usulde
kurulacak veya donusecek olan ortakliklarin, sekli ve esaslari Kurulca belirlenecek
kurulug/dénisum bagvuru formu ve bu formda belirtilen belgelerle birlikte Kurula
bagvurmalari zorunludur.

(Degisik ikinci fikra: Seri: VI, No: 20 sayili Teblig ile) Kurul, bagvuruyu Kanun
ve bu Teblig hikimlerine uygunluk yoniinden inceler.

Kurul’ca bagvurunun uygun gérulmesi halinde, ani usulde kurulusta kurulusun,
dénisimde ise esas s6zlesme degisikliklerinin onaylanmasi talebi ve sermayenin bu
Teblig hikimlerine uygun olarak 6édenmis oldugunu gdsterir belgeler ve gerekli diger
belgelerle birlikte Bakanliga basvurulur.

Ani usulde kurulan ortakliklar, Bakanhgin kurulug iznini vermesinin ardindan,
TTK’nin ilgili hukimlerine uygun olarak sirketin ticaret siciline tescili ile tizel kisilik
kazanirlar.

Doénusecek ortakliklar ise, Bakanliin onay vermesinin ardindan, esas sozlesme
degisikliklerinin genel kurul tarafindan onaylanmasi amaciyla ortaklik genel kurulunu ve
gerekiyorsa, TTK’nin 389 uncu maddesi hikmi uyarinca imtiyazli pay sahipleri genel
kurulunu toplantiya cagirirlar. Degisikliklerin onaylanmasi ve ticaret siciline tescili ile
birlikte donlstm islemleri tamamlanmis olur.

(Ek altinci fikra: Seri: VI, No: 26 sayili Teblig ile) Kurulus islemlerinde esas
sozlesmenin konuya iliskin Kurul iznini muteakip en ge¢ 1 ay iginde ticaret siciline tescil
ettirilmesi, donusum iglemlerinde ise esas sozlesme degisikliginin onaylanacagdi genel
kurulun, konuya iliskin Kurul iznini miteakip en ge¢ 1 ay icinde gercgeklestiriimesi ve genel
kurul kararinin genel kurul toplantisini takip eden en ge¢ 15 gin igerisinde ticaret siciline
tescil ettirilmesi zorunludur.
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Ayni Sermaye (*)

Madde 9/A - (Ek: Seri: VI, No: 13 sayili Teblig ile) Ortaklklar, kuruluslarinda ve
sermaye artinmlarinda, TTK hdkUmleri cercevesinde ayni sermaye koyabilirler. Ancak,
gerek kurulusta gerekse sermaye artirrmi sonrasinda, ¢ikarilmis sermayenin nakden
ddenen kisminin 6 nci maddenin birinci fikrasinin (A) bendinin (d) alt bendi ve (B)
bendinin (d) alt bendinde belirtilen oranin altina dismemesi zorunludur. Ayni sermaye
artirrmi karari sadece genel kurulda alinabilir. Ortakliklarin esas sézlesmelerinde bu
hususa yer verilmesi zorunludur. Ayni sermaye artinmi sirasinda Kurul'un Seri: |, No: 26
Tebligi'nin esas sermaye sistemine tabi ortakliklar icin éngdrilen hikimleri uygulanir.

(Degisik ikinci fikra: Seri: VI, No: 20 sayili Teblig ile) Kurulusta ayni sermaye
konmasi durumunda, kurucular mahkemeye bagvurarak sirkete konacak ayni sermayenin
degerinin tespit edilmesi icin bilirkisi atanmasini talep ederler. Bilirkisi raporu yaninda
degerleme raporu da dikkate alinarak bu madde hikimleri ¢ercevesinde belirlenecek
sermaye rakamini iceren ve kurucularca imzali esas s6zlesme ile Kurul’a bagvurulur.

(Degisik ticlincii fikra: Seri: VI, No: 20 sayil Teblig ile) Ayni sermaye artirnmi
yapilmasi durumunda Kurul'a yapilacak esas s6zlesme 6n izin basvurusu éncesinde
bilirkisi ve dederleme raporlarinin hazirlatiimis olmasi gerekir.

(Degisik dordiincu fikra: Seri: VI, No: 17 sayili Teblig ile) Gayrimenkul yatinm
ortakliklarina ayni sermaye olarak ancak Uuzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulin degerini dogrudan ve 6nemli Olgide etkileyecek nitelikte herhangi bir
takyidat serhi olmayan bina, arsa, arazi ve buna benzer nitelikteki gayrimenkuller ile
gayrimenkuller uUzerindeki sair ayni haklar konabilir, bunlar disinda kalan maddi ve gayri
maddi varliklar ayni sermaye olarak konulamaz.

(Degisik besinci fikra: Seri: VI, No: 20 sayilh Teblig ile) Ayni sermaye olarak
konulacak gayrimenkuller ile gayrimenkuller tzerindeki sair ayni haklarin deger tespitinde,
TTK uyarinca mahkemece yapilan goérevlendirme neticesinde hazirlanacak bilirkigi
raporuna ek olarak, Kurul tarafindan listeye alinmis ve 39 uncu maddede sayilan
nitelikleri haiz bir gayrimenkul degerleme sirketinden ayrica dederleme raporu alinmasi
sarttir. Hazirlanan raporlarda gayrimenkulin veya gayrimenkul Uzerindeki sair ayni
haklarin degerine iligskin olarak ulasilan tutarlardan disik olani ayni sermaye olarak esas
alinir.

(Degisik altinci fikra: Seri: VI, No: 17 sayih Teblig ile) Sermaye olarak
konulacak gayrimenkuller ile gayrimenkuller Gzerindeki sair ayni haklar, ortakhgin tizel
kisilik kazanmasi veya sermaye artirrminin tescilinden itibaren en ge¢ on gln igerisinde
tapu sicilinde ortaklik adina tescil ettirilir.

UCUNCU BOLUM
Paylarin Kurul Kaydina Alinmasi(**)

Kayda alinma bagvurusu

Madde 10 - (Degisik: Seri: VI, No: 26 sayil Teblig ile) (***) Ani usulde kurulan
veya esas sozlesme tadili yoluyla gayrimenkul yatirnm ortakligina dénusen ortakliklarin,
kuruluslarinin veya esas s6zlesme degisikliklerinin ticaret siciline tescilini takip eden 3 ay
icinde faaliyetlerin ylritllebilmesi igin gerekli olan mekan, donanim ve personeli temin
etmeleri ve organizasyonu kurmalari, kaynaklarinin zorunlu giderler disinda kalan kismi
ile varlik portfdylnu olusturmalar, sekli ve esaslari Kurulca belirlenecek halka arz
basvuru formunu ve formda belirtilen belgeleri tamamlayarak cikarilmig sermayelerinin
asgari % 25’ini temsil eden paylarin halka arz edilmesi ve tim paylarin kayda alinmasi
talebiyle Kurula basvurmalari zorunludur.

(*)9/A maddesi; Seri: VI, No: 13 sayili Teblig ile eklenmis ve 8.6.2000 tarihinde yururlige girmistir

*) Uglincti Bélimiin bashdi, “Hisse Senetlerinin Kurul Kaydina Alinmasi” iken Seri:VI, No: 21 sayili
Teblig ile degistirimis olup, degisiklik metne islenmistir.

(**) Madde 10, daha 6nce Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile degistirilmistir.
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Birinci fikrada belirtilen siire icinde halka arz bagvuru formunu ve formda belirtilen
belgeleri tamamlayarak Kurula bagvurmayan veya gerekli sartlar saglamadidi icin
bagvurusu Kurulca uygun goértlmeyen ortakliklarin, gayrimenkul yatirim ortakligi olarak
faaliyette bulunma haklari ortadan kalkar. Ortakliklar, ilgili strenin bitiminden veya
Kurulun olumsuz gérisinin kendilerine bildirildigi tarihten itibaren en ge¢ ¢ ay icinde
esas sOzlesme hikumlerini gayrimenkul yatinm ortakligi faaliyetini kapsamayacak sekilde
degistirmek ve kayith sermaye sisteminden c¢ikmak Uzere Kurula basvurmakia
yuktimlddurler. Ortakliklar bu degisiklikleri yapmadiklari takdirde, TTK'nin 434 Unclu
maddesinin birinci fikrasinin (2) ve (6) numarali bentleri hikiimleri geregince munfesih
addolunur.

Halka Arz

Madde 11- (Degisik: Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile) Ortaklik paylarinin halka
arzinda, bu Tebligde dizenlenen hususlar diginda, Kurulun paylarin halka arzina ve satig
yontemlerine iligkin diizenlemelerine uyulur.

Kurul Kaydina Alinma

Madde 12- (Degisik: Seri: VI, No: 21 sayih Teblig ile) Kurul, ortakhdin portfoy
isletmeciligi faaliyet izni basvurusu ile paylarinin kayda alinmasi bagvurusunu birlikte
degerlendirir. Portfdy isletmeciligi faaliyet izni veriimesinde Kurul esas olarak, ortakhgin
faaliyetlerini yurutmeye elverigli bir mekana, donanima, personele, organizasyona,
ybneticilere sahip olup olmadigini inceler ve inceleme sonucunda ortakligin portfoy
isletmeciligi faaliyetini ylritebilecedi sonucuna varirsa bu konuda yetki belgesi verir. Yetki
belgelerinin, verildigi tarihi izleyen onbes gin icinde ticaret siciline tescili ve TTSG’de ilani
zorunludur. Bu belgeye iligkin her tirli degisiklik ayni sekilde tescil ve ilan olunur.

Kurul, kayda alma basvurularini izahname ve sirkilerin ortaklik ve halka arz
olunacak paylarina iligkin mevzuatta éngdrulen bilgileri icerip icermedigini dikkate alarak
kamunun aydinlatiimasi esaslari gergevesinde inceler. Kurul, incelemeleri sonucunda
aciklamalarin yeterli olmadigi ve gercegi durist bir bicimde yansitmayarak halkin
istismarina yol agacagi sonucuna varirsa, gerekge gostererek basvuru konusu paylarin
Kurul kaydina alinmasindan imtina edebilir. incelemeler sonucunda uygun gériilen paylar
Kurul kaydina alinir. Kurul kaydina alinma, ihrag edilen paylarin ve ilgili ortakliklarin, Kurul
veya kamuca tekeffiili anlamina gelmez ve reklam amaciyla kullanilamaz.

Kurul’a Bildirim

Madde 13- (Degisik: Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile) Ortakliklar;

a) Kurulus esas s6zlesmesinin ilan edildigi TTSG’nin bir niishasini ilan tarihini,

b) Halka arza iligkin izahname, sirkllerler, satisa iliskin ilan ve reklamlarin
yayinlandigi gazetelerin birer niishasini yayin tarihlerini,

c) Halka arz sonrasinda olusan yeni ortaklik yapisi ve satis sonuglari hakkindaki
bilgileri, satis suresinin bitimini,

takip eden alti isguinu iginde Kurula génderirler.

Borsaya Kotasyon

Madde 14- (Degisik: Seri: VI, No: 21 sayil Teblig ile) Ortakliklar, satis suresinin
bitimini takip eden 15 gun iginde ¢ikardiklari paylarin Borsa kotuna alinmasi igin gerekli
belgenin verilmesi istemiyle Kurula basvururlar. Bu belgenin alinmasini takiben 15 gin
icinde de paylarin kote edilmesi istegdi ile Borsaya miiracaat edilmesi zorunludur.

Paylarin Tiirii ve Devri(*)
Madde 15- (Degisik: Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile)(Degisik birinci fikra:

(*) Madde 15 in madde basligi, Seri:VI, No:21 sayil Teblig ile degistiriimis olup, degisiklik metne islenmistir.
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Seri: VI, No: 26 sayili Teblig ile) Ortaklik paylari nama veya hamiline yazili olarak ihrag
edilebilir.

Lider sermayedarin asgari sermaye oranini temsil eden paylar, 10 uncu maddenin
birinci fikrasi uyarinca ulasiimasi gereken asgari halka aciklik oranini temsil eden
paylarin halka arz suretiyle satis suresinin bitimini takip eden iki yil boyunca bir bagkasina
devredilemez.

Ayni sermaye karsihgi ¢ikarilacak paylarin devrinde TTK’'nin "Devir Yasagi"
baslikli 404 Gncld maddesi uygulanmaz.

(Ek dordiincii fikra: Seri: VI, No: 29 sayil Teblig ile) Halka arzdan énce ortaklik
paylarinin devri herhangi bir orana bakilmaksizin Kurul iznine tabidir. Bu madde
kapsamindaki pay devirlerinde, ortaklikta pay edinecek yeni ortaklar i¢in de kurucularda
aranan sartlar aranir.

imtiyazli Pay Ihraci

Madde 16- (Degisik: Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile) Ortakliklar; ydnetim kurulu
Uyelerinin seciminde aday gosterme imtiyazi taniyan paylar diginda imtiyaz veren
herhangi bir menkul kiymet ve gayrimenkul sertifikasi ihragc edemezler. Halka agiima
sonrasinda, hi¢bir sekilde ydnetim kurulu tyeligine aday gésterme imtiyazi da dahil olmak
Uzere imtiyaz yaratilamaz. Ortaklikta yonetim hakimiyeti saglayacak orandaki imtiyazli
paylarin, kurulus/dénisim asamasinda ve 10 uncu maddenin birinci fikrasi uyarinca
ulagilmasi gereken asgari halka aciklik oranini temsil eden paylarin halka arz suretiyle
satig siresinin bitimini takip eden iki yil boyunca sadece lider sermayedar tarafindan
iktisap edilmesi gerekmektedir. imtiyazl paylarin devri Kurul iznine tabidir.

(Degisik: Seri: VI, No: 32 sayili Teblig ile) Ortaklikta imtiyazli paylarin mevcut
olmamasi halinde lider sermayedarin ortaklikta hakim ortak konumunda olmasi ve bu
konumunu 10 uncu maddenin birinci fikrasi uyarinca ulasilmasi gereken asgari halka
aciklik oranini temsil eden paylarin halka arz suretiyle satis suresinin bitimini takip eden
iki yil boyunca korumasi gerekmektedir.

DORDUNCU Bff)LUM
Ortakligin Yonetimine lligkin Esaslar

Yénetim Kurulu Uyelerinin ve Denetgilerin Nitelikleri

Madde 17- (Degisik: Seri: VI, No: 26 sayili Teblig ile)(*) Ortakliklarda gorev
alacak yonetim kurulu uyelerinin ve denetgilerin, bu Tebligin 7 nci maddesinin birinci
fikrasinin (a), (c) ve (d) bentlerinde yer alan sartlari tagimalari gerekmektedir. Ayrica
yonetim kurulu Gyelerinin ¢odunlugunun 4 yilhk yiksek 6grenim kurumlarindan mezun
olmus olmalari ve ortakligin faaliyet konusunu yakindan ilgilendiren hukuk, insaat,
bankacilik ve finans gibi alanlarda en az Gg yillik tecriibeye sahip olmalari zorunludur.
Yalnizca gayrimenkul alim satim isi ile ugrasmak bu alanda edinilmis tecriibe sayilmaz.

Kurul dizenlemeleri dikkate alinarak kurulan komitelerde sadece 4 yillik yuksek
Ogrenim kurumlarindan mezun olmus yo6netim kurulu Uyelerinin goérev almasi
gerekmektedir.

Yonetim Kurulunun Olusumu

Madde 18- (Degisik: Seri: VI, No: 32 sayili Teblig ile)(**) Yonetim ve denetim
kurulu, Kurul diizenlemeleri ile TTK'nin ilgili maddeleri gergevesinde segilir ve goérev
yapar.

(*) Madde 17, daha 6nce Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile degistiriimistir.
(**) Madde 18, daha 6nce Seri: VI, No: 20 sayili Teblig ile degistirilmistir.
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Genel mudiir

Madde 19 - (Degisik: Seri: VI, No: 26 sayili Teblig ile)(*) Ortaklikta genel midir
olarak goérev yapacak kisinin dort yillik yuksek 6grenim kurumlarindan mezun olmus
olmasi, bu Tebligin 7 nci maddesinin birinci fikrasinin (a), (c) ve (d) bentlerinde yer alan
sartlari tasimasi ve gayrimenkul yatirnmlari ile yakindan ilgili olan hukuk, insaat,
bankacilik ve finans gibi alanlarda en az bes yillik tecriibeye sahip olmasi zorunludur.
Yalnizca gayrimenkul alim satim igi ile ugragsmak bu alanda edinilmis tecriibe saylimaz.

Yukarida belirtilen sartlar tagiyan genel mudurin kurulug bagvurularinda kurulus
esnasinda belirlenmis olmasi, dénisim basvurularinda ise atanmis olmasi ve her iki
durumda da minhasiran tam zamanh olarak bu gorev igin istihdam edilecek/edilmis
olmasi zorunludur.

Yonetim kurulu liyelerine iligkin yasaklar

Madde 20 - (Degisik: Seri: VI, No: 32 sayil Teblig ile)(*) Yonetim kurulu tyeleri,
yonetim kurulunun alacagi kararlarda taraf olan kimselerden Kurulca belirlenen kriterlere
g6re bagimsiz olmamasi durumunda, bu hususu gerekgeleri ile birlikte yonetim kuruluna
bildirmek ve toplanti tutanadina isletmekle yukimlidir. Bu hususta TTK'nin
"Muzakerelere istirak edilmemesi" baslikl 332 nci maddesi hikmu sakhdir.

Ozellik arz eden kararlar

Madde 21- (Degisik birinci paragraf: Seri: VI, No: 17 sayili Teblig ile) Ortaklik
ile asagida (A) bendinde sayilan taraflar arasinda, (B) bendinde sayilan hususlardaki
yonetim kurulu kararlari oybirligi ile alinmadigi takdirde kararin gerekgeleri ile birlikte
Kurulun 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina iliskin diizenlemeleri gergevesinde
kamuya aciklanmasi, ayrica yapilacak ilk genel kurul toplantisinin gindemine alinarak
ortaklara bilgi verilmesi gerekir.

A) (Degisik: Seri: VI, No: 20 sayili Teblig ile) Taraflar;

a) Ortaklikta sermayenin %10 veya Uzerinde paya veya bu oranda oy hakkina
sahip ortaklar,

b) Ortaklikta yodnetim kuruluna aday gosterme imtiyazini igceren pay sahibi
ortaklar,

¢)Ortakhida danigsmanlik hizmeti veren sirket,

d) (a) ve (b) bentlerinde sayilanlarin %10 dan fazla paya veya bu oranda oy
hakkina sahip olduklari diger sirketler,

e) Ortakligin istirakleri.

f) (Ek: Seri: VI, No: 21 sayih Teblig ile) Ortakliga isletmecilik hizmeti veren
sirketler.

B) Ozellik arz eden kararlar;

a) Ortakhk portféyinden varlik alinmasi, satimasi, kiralanmasi veya kiraya
verilmesine iligkin kararlar,

b) Ortakhigin portféyiindeki varliklarin pazarlanmasi igini Ustlenecek sirketlerin
belirlenmesine iliskin kararlar,

¢) Kredi iligkisi kurulmasina iligkin kararlar,

d) (Degisik: Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile) Ortakligin paylarinin halka arzinda,
satin alma taahhidiinde bulunan araci kurulusun belilenmesine iligkin kararlar,

e) Ortak yatirim yapilmasina iligkin kararlar,

f) Ortakliga mali, hukuki veya teknik danismanlik hizmeti verecek gercek veya
tuzel kisilerin belirlenmesine iligkin kararlar,

(*) Madde 19 ve Madde 20; daha 6nce Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile degistirilmistir.
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g) Ortakhida proje gelistirme, kontrol veya miiteahhitlik hizmeti verecek gergek
veya tuzel kigilerin belirlenmesine iliskin kararlar,

h) (A) bendinde yer alan tizel kisilerin ihra¢ ettigi menkul kiymetlerin ortaklik
portféylne alinmasina iligkin kararlar,

i) (Ek: Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile) Ortakliga isletmecilik hizmeti verecek
gercek veya tuzel kigilerin belirlenmesine iliskin kararlar,

j) Bunlar disinda kalmakla birlikte, (A) bendinde sayilan taraflardan herhangi
birisinin lehine sonu¢ dogurucu nitelikteki kararlar.(*)

Ortaklik portfoyiiniin idaresi

Madde 22 — (Degisik: Seri: VI, No: 20 sayili Teblig ile) Ortakliklar, yeterli sayida
yonetici ve personeli istihdam etmek kaydiyla kendi portfdylerini ydnetebilecekleri gibi,
proje gelistrme ve kontrol hizmetleri de dahil olmak U(zere ortaklik portféylnin
geligtirimesi ve alternatif imkanlarin aragtiriimasina yénelik hizmetleri ortaklik digindan,
bu islerde uzmanlagsmis sirketlerden alabilirler.

(Degisik ikinci fikra: Seri: VI, No: 29 sayilh Teblig ile) (**) Aktif toplaminin
%10’unu asmasi halinde ortaklik; portfdyiiniin para ve sermaye piyasas! araglarindan
olusan kismini, blinyesinde Kurulun lisanslama dlzenlemeleri gergevesinde lisans
belgesine sahip yeterli sayida portfdy yoneticisini istihdam etmek suretiyle kendisi
ybnetebilecedi gibi, Kuruldan yatirrm danismanlidi yetki belgesi almis bir kurulustan
imzalanacak yatinm danismanhgi sézlesmesi kapsaminda danigsmanlik hizmeti almak
suretiyle de yOnetebilir. Bunlara ilaveten, portféyin para ve sermaye piyasasi
araglarindan olusan kisminin yénetiminin, imzalanacak bir portfdy yonetimi s6zlesmesi
kapsaminda Kuruldan portfdy yonetimi yetki belgesi almis bir kurulusa birakilmasi da
mumkinduar. Ortakliklar tarafindan para ve sermaye piyasasi araglarindan olusan
portfdyiin ydnetimine iliskin olarak bu i¢ ydontemden birinin kullaniimasi ve bu durumlarda
Kurulun portféy yonetimi ve yatinm danismanhgina iliskin diizenlemelerine uyulmasi
zorunludur.

Ortaklk portféyiinde yer alan sermaye piyasasi araglarinin imzalanacak bir
saklama sézlesmesi gergevesinde IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S.'nde saklanmasi
zorunludur.

Ortaklik ile gayrimenkul portféylne iligkin olarak danigmanlik hizmeti verecek
kurulus arasinda diizenlenecek stzlesme, ortaklik ydnetim kurulunca onaylanarak feshi
ihbara gerek kalmaksizin bir yil sonunda sona erer. Taraflarin yazih mutabakati ile
s6zlesme ayni sure igin yenilenebilir. Ancak bu sirenin sona ermesi beklenmeden
ortaklik y6netim kurulunun karari ile otuz giin 6nceden yazili ihbarda bulunmak kaydiyla
s6zlesme sona erdirilebilir.

(Ek fikra: Seri: VI, No: 20 sayili Teblig ile) (Degisik: Seri: VI, No: 32 sayili
Teblig ile) Ortaklik tarafindan gayrimenkul portfoyu ile ilgili olarak, iligkili taraflardan
danismanlik hizmeti alinmasi halinde, bu hizmetler kapsaminda danigsman sirketlere
o6denecek komisyon ve Ucretler icin Kurulca Ust sinir belirlenebilir. Danisman sirket ile
isletmeci sirket sifati ayni kiside birlesemez.

Bu hizmetler karsiliginda 6denecek komisyonlarin ve yapilacak harcamalarin
belgeye dayandiriimasi ve piyasa rayicinden bariz farklilik géstermemesi zorunludur.

(*) Madde 21 in “B” bendine, Seri: VI, No: 21 sayil Teblig ile (i) bendi eklenerek eski (i) bendi, (j)
bendi olarak teselsul ettirilmistir.

(**) Madde 22 nin ikinci fikrasi daha 6nce Seri: VI, No: 20 sayili Teblig ile degistiriimistir.

(***) Madde 22 nin ek besinci fikrasi; daha 6nce Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile degistirilmistir.
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BESINCi BOLUM
Yatinmlar ve Portfoy Yonetimine lligkin Esaslar

Faaliyet kapsami

Madde 23 - Ortakliklar genel olarak asagida belirtlen kapsamda faaliyet
gosterirler;

a) (Degisik: Seri: VI, No: 29 sayili Teblig ile) Ortaklik portféylini olugturmak,
gerektiginde portfoyde degisiklikler yapmak, ortaklik portfdylini cesitlendirerek yatirim
riskini en aza indirecek sekilde dagitmak, gayrimenkuller, gayrimenkule dayali igslemler ve
para ve sermaye piyasas! aracglari hakkindaki gelismeleri surekli olarak izleyerek ortaklik
portfdylinin yoénetimine iliskin gerekli tedbirleri almak, portfoylin gelistiriimesine yonelik
arastirmalar yapmak veya yaptirtmak,

b) Ortaklk portféylnu olusturan veya portféye alinmasi planlanan varliklar
hakkinda bu Teblig uyarinca gerekli hukuki sartlarin saglanip saglanmadidini arastirmak,
bu hususta gerekli raporlarin hazirlanmasini temin etmek,

c) Portféydeki varliklarin degerinin tespitine iliskin raporlarin hazirlanmasini temin
etmek,

d) (Degisik: Seri: VI, No: 17 sayili Teblig ile) Portféy disardan danismanlik
ve/veya portfdy yoOnetimi hizmeti alinmasi suretiyle yonetiliyorsa ilgili kuruluslarin
faaliyetlerinin mevzuat ve sdzlesme hikilmlerine uygunlugunu izlemek Uzere gerekli
organizasyonu olusturmak,

e) Bu Teblig ile kendilerine yiklenilen diger gérevleri ve ylritilmesine izin verilen
diger faaliyetleri gergeklestirmek.

Yapamayacaklan igler

Madde 24 - Ortakliklar ;

a) Bankalar Kanunu’'nda tanimlandidi lizere mevduat toplayamazlar ve mevduat
toplama sonucunu verecek is ve islemler yapamazlar,

b) Bu Teblig’'de izin verilen islemler disinda ticari , sinai veya zirai faaliyetlerde
bulunamazlar,

c) Bu Teblig'de izin verilen yatinm alanlari ile sinirli olmak Uzere kendi adina
portfdy isletmeciligi faaliyeti disinda sermaye piyasasi faaliyetinde bulunamazlar,

d) Hic bir sekilde gayrimenkullerin insaat islerini kendileri listlenemez, bu amagcla
personel ve ekipman edinemezler. Ancak yurutulen projelerin kontrol isleri dahili olarak
yurltilecekse bu amacla istihdam edilen personel kapsam disindadir.

e) (Degisik: Seri: VI, No: 17 sayili Teblig ile) Hicbir surette otel, hastane,
aligveris merkezi, is merkezi, ticari parklar, ticari depolar, konut siteleri, siiper marketler
ve bunlara benzer nitelikteki gayrimenkulleri ticari maksatla isletemez ve bu amagla
personel istihdam edemezler. Ancak, 32 nci maddenin birinci fikrasi kapsamindaki
faaliyetler ve bu faaliyetler nedeniyle istihdam edilen personel bu bent kapsaminda
degerlendiriimez.

f) Kendi personeli vasitasiyla portféye konu olan veya olacak projeler harig olmak
Uzere baska kisi ve kuruluglara proje gelistirme, proje kontrol, mali fizibilite, yasal izinlerin
takibi ve buna benzer hizmetler veremezler.

g) (Ek: Seri: VI, No:21 sayih Teblig ile) (Degisik: Seri: VI, No: 29 sayili Teblig
ile) Kredi veremezler, Kurulun finansal raporlamaya iliskin diizenlemelerinde tanimlanan
iligkili taraflariyla herhangi bir mal veya hizmet alim satimi islemine dayanmayan borg
alacak iliskisine giremezler.

Yatirim faaliyetleri

Madde 25 - (Degisik: Seri: VI, No: 20 sayih Teblig ile) Ortakliklar, bu Tebligdeki
sinirlar sakl kalmak Uzere;
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a) (Degisik: Seri: VI, No: 32 sayili Teblig ile)(*) Sermaye piyasasi araglarini
alabilir ve satabilir, borsa para piyasasi ve ters repo iglemi yapabilir, Turk Lirasi veya
yabanci para cinsinden mevduat/katiima hesabi agtirabilirler, sermaye piyasasi araglarini
oding verebilirler, bu kapsamda, Kurulun 6din¢ verme iglemlerine iliskin
dizenlemelerinde belirtilen esaslar gergevesinde yapilacak bir sézlesme ile herhangi bir
anda portfdylerindeki menkul kiymetlerin piyasa degerlerinin en fazla %25’i tutarindaki
menkul kiymetlerini 6ding verebilirler, 6diing verme islemi en fazla 90 isginu sureyle
yaplilabilir, ortaklik portféyiinden 6diing verme islemi, ddiing verilen menkul kiymetlerin en
az %100’u karsihginda nakit veya devlet i¢ borglanma senetlerinden olusabilecek
teminatin ortaklik adina saklayicida bloke edilmesi sartiyla yapilabilir, teminat tutarinin
oding verilen menkul kiymetlerin piyasa degerinin %80’inin altina dismesi halinde
ortaklik teminatin tamamlanmasini istemesi gereklidir, ortakligin taraf oldugu &dung
verme sbzlesmelerine, ortaklik lehine tek tarafli olarak s6zlesmenin fesh edilebilecegine
iliskin bir hlkmiin konulmasi mecburidir,

b) Alim satim kari veya kira geliri elde etmek maksadiyla ofis, konut, is merkezi,
alisveris merkezi, hastane, otel, ticari depolar, ticari parklar ve buna benzer
gayrimenkulleri satin alabilir ve satabilirler. Otel, hastane veya buna benzer faaliyete
gecirilebilmesi igin belirli asgari donanima ihtiya¢c duyan gayrimenkullerin kiraya
verilmeden 6nce tefrisini temin edebilirler,

c) Milkiyetlerini edinerek veya tapu kitigune serh edilmis gayrimenkul satis vaadi
sozlesmesi akdetmek suretiyle alim satim kari elde etmek veya kat irtifaki tesisi suretiyle
proje gelistirmek maksadiyla arsa ve arazileri alabilirler,

d) (Degisik: Seri: VI, No: 33 sayili Teblig ile) Ortaklik adina, uzerlerinde proje
geligtirimesi maksadiyla Ust hakki tesis edilen gayrimenkulleri mulkiyetini edindikten
sonra veya tapu kutigune serh edilmis gayrimenkul satis vaadi sézlesmesi akdedilen
gayrimenkulleri kazang elde etmek amaciyla satabilirler.

e) ligili mevzuat uyarinca gerekli tim izinleri alinmis, projesi hazir ve onaylanmis,
ingaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut
oldugu badimsiz gayrimenkul degerleme sirketleri tarafindan onaylanmig, hasilat
paylasimli projeler dahil gayrimenkule dayali projelere, projenin her asamasinda
gayrimenkul gelistirme kar veya kira geliri elde etmek amaciyla miilkiyetlerini edinmek
veya Ust hakki tesis ettirmek suretiyle yatirnm yapabilirler,

f) Gayrimenkuller izerinde intifa hakki kurabilir ve bu hakki kullanabilirler, devre
mulk irtifaki kurabilirler, sahip olduklari arsalar tizerinde ticari kar elde etmek maksadiyla
Ust hakki yakimlasu olabilirler,

g) Ozel diizenlemeler sakhh kalmak kaydiyla Yap-islet-Devret modeliyle
geligtirilecek projeleri, bu maddenin (e) bendinde anilan sartlarin saglanmasi kosuluyla
kendisi veya bagkalari lehine Ust hakki tesis ettirmek suretiyle gergeklestirebilirler,

h) Kurulca uygun gorilecek nitelikte teminata baglanmis olmak kaydiyla,
mulkiyetini edinme amaci olmaksizin veya kat irtifaki tesis edilmeksizin bu maddenin (e)
bendindeki sartlari tasiyan gayrimenkule dayali projelere sbzlesme huikumleri
cercevesinde yatinm yapabilirler,

1) Bu maddenin (e) bendindeki sartlar tasiyan gayrimenkule dayali projelere,
mustereken malik olanlarin aralarindaki sézlesmede ortakhdin payina disen kisim
Uzerindeki tasarrufuna iligskin bir sinirlama olmamasi sartiyla kat irtifaki tesisi yoluyla
mustereken yatinm yapabilirler,

i) (Degisik: Seri: VI, No: 29 sayili Teblig ile) Milkiyetlerini edinmek kaydiyla yurt
disindaki gayrimenkulleri alip satabilirler ve yabanci sermaye piyasasi araglarina yatirim
yapabilirler.

(*) Madde 25 in birinci fikrasinin (a) bendi daha 6nce Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile degistirilmistir.
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i) Ozel sdzlesme hiikiimleri miisait olmak kaydiyla, kira geliri elde etmek amaciyla
Ucuncl sahislardan gayrimenkul kiralayabilirler ve bunlar tekrar kiraya verebilirler,

k) Risklere karsi korunmak amaciyla swap ve forward iglemler yapabilirler, opsiyon
yazabilirler, mala dayali olanlar hari¢ vadeli islem s6zlesmeleri alabilirler.

) (Ek: Seri: VI, No:21 sayili Teblig ile)(Degisk: Seri: VI, No:27 sayili Teblig ile)
Portféye alinacak her tirll bina ve benzeri yapilara iligkin olarak yapi kullanma izninin
alinmis ve kat milkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, Kurul miilkiyeti tek
basina ya da bagka kisilerle birlikte ortaklida ait olan otel, aligveris merkezi, is merkezi,
hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi gibi yapilarin, tamaminin veya ayri bolimlerinin
yalnizca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla kullaniimasi halinde anilan yapinin, yapi
kullanma izninin alinmasini ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut
durumuna uygun olmasini yeterli kabul edebilir.

m) (Ek: Seri: VI, No:26 sayih Teblig ile) Portféylerine ancak Ulzerinde ipotek
bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli dlgiide etkileyecek nitelikte
herhangi bir takyidat serhi olmayan bina, arsa, arazi ve buna benzer nitelikteki
gayrimenkuller ile gayrimenkul tzerindeki haklari dahil edebilirler. Bu hususta, bu Tebligin
34 tncl maddesi hikimleri saklidir.”

n) (Ek: Seri: VI, No:26 sayili Teblig ile) (Degisik: Seri: VI, No: 29 sayili Teblig
ile) Milkiyeti ortakhiga ait olmayan ve ipotek tesis edilmis arsalar lzerinde, tesis edilen
ipotegin bedelinin sz konusu arsa i¢in en son hazirlanan dederleme raporunda ulagilan
arsa degerinin %50’sini gegmemesi sartiyla, bu maddenin (e) bendi kapsaminda projeler
gelistirebilirler. Ancak Uzerinde proje gelistirilecek ipotekli arsalarin ipotek bedellerinin,
ortakligin kamuya agikladigi bagimsiz denetimden ge¢mis son finansal tablolarinda yer
alan aktif toplaminin %10’unu agsmamasi gereklidir.

Yatinmlara iligkin yasaklar

Madde 26- Ortakliklar,

a) (Degisik: Seri: VI, No: 21 sayilh Teblig ile) Hi¢c bir sekilde paylarini satin
aldiklar sirketlerin sermayesine ve ydnetimlerine hakim olma amaci giidemez ve hig bir
sirkette sermaye veya oy haklarinin %5 inden fazlasina sahip olamazlar,

b) Altin ve kiymetli madenlere yatirrm yapamazlar,

c) (Degisik: Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile) Yatirm fonlar paylari haric,
Borsada veya Borsa digi teskilatlanmis piyasalarda islem gérmeyen sermaye piyasasi
araclarina yatim yapamazlar, sermaye piyasasi araclarinin alim satimlarinin Borsa
kanaliyla yapilmasi zorunludur,

d) Mala dayal vadeli islem s6zlesmelerine veya mala yatirnm yapamazlar,

e) (Degisik: Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile) Sermaye piyasasi araglarini agiga
satamazlar, kredili menkul kiymet islemi yapamazlar ve sermaye piyasasi araglarini
6diing alamazlar,

f) Tirev araclar kullanarak korunma amacini asan islemler yapamazlar,

g) (Degisik: Seri: VI, No: 17 sayili Teblig ile) Kanunen 6demekle yikimli
olduklari vergi, harg ve benzeri diger giderler hari¢ olmak Uzere varliklarin portféye alimi
ve portfdyden satimi sirasinda varlik degerinin % 3’Uni agan komisyon Ucreti ve benzeri
giderler yapamazlar.

h) (Degisik: Seri: VI, No: 17 sayili Teblig ile) Herhangi bir sekilde,
devredilebilmesi konusunda bir sinilamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirim
yapamazlar.

1) (Ek: Seri: VI, No: 17 sayih Teblig ile) Surekli olarak kisa vadeli gayrimenkul
alim satimi yapamazlar.

Portfoy sinirlamalari
Madde 27 - (Degisik: Seri: VI, No: 29 sayili Teblig ile) (*) Ortakliklar,

(*) Madde 27 daha 6nce Seri: VI, No: 17 sayili Teblig ile degistiriimistir.
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a) Gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali haklara ve gayrimenkule dayali
projelere aktif toplaminin en az % 50’si oraninda yatinm yapmak zorundadirlar.

b) (Degisik: Seri: VI, No: 32 sayili Teblig ile) Bu Tebligin 25 inci maddesinin
birinci fikrasinin (a) bendinde yazili varliklar ile 32/A maddesinde belirtilen istiraklerin
tamamina en fazla aktif toplaminin % 50’si oraninda, bu varliklar igerisinde yer alan
yatirrm amagcli Turk Lirasi veya yabanci para cinsinden mevduat/katiima hesabina ise en
fazla aktif toplaminin % 10’u oraninda yatirim yapabilirler. Portféye alinan varliklarin veya
projelerin maliyetlerine iliskin bedel 6demeleri belirli hakedisler karsiliginda veya taksitler
halinde yapiliyorsa, bunlara karsilik gelen nakit fazlalari da bu Tebligin 25 inci
maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde yazili varliklar aracihdiyla degerlendirilebilir.
Finansal tablolarin hazirlandidi yil ve takip eden iki yil icerisinde bu kapsamda yapilacak
harcamalarin tutari, % 50 oraninin hesaplanmasinda portfdyde yer alan bu Tebligin 25
inci maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde yazih varliklarin toplam tutarindan indirilir
ve bu maddenin birinci fikrasinin (a) bendi kapsaminda yapilacak hesaplamaya dahil
edilir. Ancak, finansal tablonun hazirlandigi tarihten dnceki dénemlere iliskin planlanan
harcamalardan gerceklestiriimemis olanlar, indirim konusu yapilamaz. Belirtilen indirimin
yapilabilmesi igin projenin finansal tablolara dahil edilmesinden &nce, projenin
tamamlanmasina kadar olan sire igin planlanan yillik harcama tutarlar Kurula bildirilir.
Harcamalara iligkin planlarda yapilan degisiklikler nedeniyle, % 50 oraninin
hesaplanmasinda dikkate alinmak Uzere o©nceden Kurula bildirilmis olan tutarin
degistiriimesi Kurul iznine tabidir.

c) Bu Tebligin 25 inci maddesinin birinci fikrasinin (i) bendinde belirtilen yabanci
gayrimenkuller ve yabanci sermaye piyasasi araglari ile 32/A maddesinin birinci fikrasinin
(d) bendinde belirtilen istiraklere aktif toplaminin en fazla % 49u oraninda yatirm
yapabilirler.

d) Portféylinde bulunan ve alimindan itibaren bes yil gecmesine ragmen
Uzerlerinde proje gelistiriimesine yonelik herhangi bir tasarrufta bulunulmayan arsa ve
arazilerin orani aktif toplaminin %20’sini asamaz. Su kadarki gayrimenkul yatirim
ortakhdina dénugen ortakliklarin sahip oldugu bu nitelikteki arsa ve araziler igin s6z
konusu sure ortakligin gayrimenkul yatinm ortakhdi olarak tescil edildigi tarihten itibaren
baslar.

e) Hesap donemi sonunda hazirlayip kamuya acikladiklari finansal tablolarina
gore bu fikranin (a) bendinde tanimlanan asgari % 50 oranini saglayamazlarsa Kurula
basvuruda bulunurlar. Kurul yapacagi degerlendirmede bir defaya mahsus olmak uzere
ortakhga bir yil sire taniyabilir. Ancak, ortakhklar Kurul tarafindan verilen bu sire
sonunda da asgari % 50 oranini saglayamazlarsa, sirenin bitiminden itibaren en geg bir
ay icinde esas sozlesme hikUmlerini gayrimenkul yatinm ortakhd faaliyetini
kapsamayacak sekilde degistirmek lzere Kurula bagvurmakla yikimltdurler. Ortakliklar
bu degisiklikleri yapmadiklar takdirde, TTK'nin 434 tinci maddesinin birinci fikrasinin (2)
ve (6) numarali bentleri hiikimleri geredince miinfesih addolunur.

Mutlak haklarin tesisi

Madde 28 — (Degisik: Seri: VI, No: 33 sayili Teblig ile) Ortakligin edinecegi
gayrimenkullere iligkin ayni haklar Medeni Kanun hiikiimlerine gére tesis edilir. irtifak
haklarindan tapuya tescil edilmesi sartiyla yalnizca intifa hakki, devre miilk irtifaki ve Ust
hakki tesis ettirilebilir. Ust hakki ve devre miilk hakkinin devredilebilmesine iliskin olarak
bu haklari doguran sézlesmelerde herhangi bir sinirlama getirilemez. Ancak 6zel kanun
hakumleri sakhdir.
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Tapuya serhi zorunlu sézlesmeler

Madde 29 - (Degisik: Seri: VI, No: 26 sayili Teblig ile) Ortaklik lehine
s6zlesmeden dogan sufa, vefa, istira haklarinin, gayrimenkul satis vaadi s6zlesmeleri, kat
karsihgi ingaat s6zlesmeleri ve hasilat paylasimi s6zlesmeleri gibi ortaklik lehine haklar
saglayan soézlesmelerin, rehinli alacaklarin serbest dereceye ilerleme haklarinin ve
ortakligin kiraci konumunda oldugu kira sézlesmelerinin tapu siciline serhi zorunludur.

Portfoyiin gesitlendirilmesi

Madde 30 - (Degisik birinci fikra: Seri: VI, No: 17 sayili Teblig ile) Genel
amaglh gayrimenkul yatinm ortaklhklarinin portféylerini sektor, bolge ve gayrimenkul
bazinda gesitlendirmeleri ve uzun vadeli yénetmeleri esastir.

(Degisik: Seri: VI, No: 29 sayili Teblig ile) Belirli alanlarda faaliyet géstermek
veya belirli projelere yatirrm yapmak uzere kurulan ortakliklarin aktif toplamlarinin en az
%75 inin unvanlarinda ve/veya esas sozlesmelerinde belirtilen varliklardan olusmasi
zorunludur.

(Ugiincii fikra: Seri: VI, No: 17 sayil Teblig ile yiiriirliikten kaldirilmigtir.)

Portfoy sinirlarinin agimi
Madde 31 — (Seri: VI, No: 17 sayili Tebligin 33 lincii maddesi ile yiiriirliikten
kaldirnimigtir.)

isletmeci sirket

Madde 32 - (Degisik birinci fikra: Seri: VI, No: 17 sayilh Teblig ile) Ortaklik
portféylinde kira geliri elde etme amacina yonelik gayrimenkuller olmasi halinde, s6z
konusu gayrimenkullere veya onlarin badimsiz bélumlerine iligkin olarak guvenlik,
temizlik, genel idare ve buna benzer nitelikteki temel hizmetler kiracilara ortakhk
tarafindan sunulabilecegi gibi, ortaklik ile bir isletmeci sirket arasinda bu tiir hizmetlerin
sunulmasi amacina yonelik bir s6zlesme yapilmasi da mimkindir. Ortaklik portfdytinde
yer alan gayrimenkuller ve gayrimenkul projelerinin pazarlanmasina ve degerinin
artirnlmasina yonelik olarak yapilacak reklam ve promosyon faaliyetleri temel hizmet
kapsamindadir.

(ikinci fikra: Seri: VI, No: 20 sayih Teblig ile yiiriirliikten kaldirilmigtir.)

Istirak

Madde 32/A- (Degisik: Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile) Ortakliklar, sadece

a) Isletmeci sirketlere,

b) Diger gayrimenkul yatinm ortakliklarina,

c¢) Yap-islet-devret projeleri kapsaminda kurulan sirketlere,

d) Belirli gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayali haklarin portféye alinmasi
amaciyla sinirli olarak faaliyet konusu yalnizca gayrimenkul olan yurt disinda kurulu
sirketlere,

e) Iktisap tarihinde gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayali haklarin ekspertiz
degerinin, istirak edilecek sirketin bilango aktifinin en az % 75’ini olusturdugu Tirkiye’de
kurulu sirketlere,

f) Portféylerinde yer alan ve/veya yer almasi planlanan gayrimenkul, gayrimenkule
dayali hak veya gayrimenkul projelerine iligkin altyapi hizmetlerinin; ilgili mevzuatta yer
alan yasal zorunluluklar geregi yalnizca bu hizmetlerin yerine getirilmesi amaciyla sinirli
olarak kurulmus veya kurulacak sirketler tarafindan yapilmasinin zorunlu olmasi halinde,
bu sirketlere

istirak edebilirler.

(Degisik: Seri: VI, No: 29 sayili Teblig ile) Ancak ortakliklar tarafindan igletmeci
sirketlere yapilacak istirak, ortakliklarin hesap dénemi sonunda hazirlayip kamuya
acikladiklar finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin % 10’'undan fazla olamaz. Bu
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maddede belirtilen istiraklerde 26 nci maddenin birinci fikrasinin (a) ve (c) bentleri
uygulanmaz.

Sigorta mecburiyeti

Madde 33 - (Degisik: Seri: VI, No: 17 sayili Teblig ile) Ortaklik portféylinde yer
alan arsa, arazi, haklar ve henlz ingaatina baslanmamis projeler ve sermaye piyasasi
araglari hari¢ olmak Uizere tum varliklarin olusabilecek her tir hasara kargi rayi¢ degerleri
dikkate  alinarak  sigortalanmasi  zorunludur.  Ayrica  portfdydeki  projelerin
tamamlanamama veya varliklarin deger kaybina iliskin sigorta yapiimasi mamkundar.

Teminat verebilme

Madde 34 - (Degisik: Seri: VI, No: 29 sayil Teblig ile) (*) Kat karsihdi ve hasilat
paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga,
bedelsiz veya disik bedel karsiligi ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin
devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portfdylinde
bulunan gayrimenkuller (izerine ipotek veya sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkunddr.
Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin
alinmasi sirasinda yalnizca bu iglemlerin finansmanina iligkin olarak ya da yatirimlar igin
kredi temini amaciyla portfdydeki varliklar Gzerinde rehin ve diger sinirl ayni haklar tesis
edilebilir. Portféydeki varliklarin tGzerinde bu amaglar disinda higbir suretle Giglincu kisiler
lehine tasarrufta bulunulamaz. Bu madde kapsaminda temin edilecek krediler de 35 inci
madde kapsaminda degerlendirilir.

Borglanma siniri

Madde 35 - (Degisik birinci fikra: Seri: VI, No: 29 sayilli Teblig ile) (**)
Ortakliklar, kisa sureli fon ihtiyaglarini veya portfoyleri ile ilgili maliyetlerini karsilamak
amaciyla hesap dénemi sonunda hazirlayip kamuya agikladiklari finansal tablolarinda yer
alan konsolide olmayan 6zsermayesinin bes kati kadar kredi kullanabilirler. S6z konusu
kredilerin Ust sinirnin hesaplanmasinda ortakligin finansal kiralama islemlerinden dogan
borglari ve gayrinakdi kredileri de dikkate alinir.

Ortakliklar sermaye piyasasi mevzuatindaki sinirlamalar dahilinde borglanma
senedi ihrag edebilirler. Ancak ihrag edecekleri borglanma senetleri igin sermaye piyasasi
mevzuati uyarinca hesaplanacak ihra¢ limitinden yukaridaki fikrada bahsedilen krediler
dasdalar.

(Degisik lglincii fikra: Seri: VI, No: 32 sayili Teblig ile)(***) Ortakliklar,
portfdydeki gayrimenkullerin satis veya satis vaadi sodzlesmeleri ile satisindan
kaynaklanan senetli alacaklan ile kira gelirlerinin teminati altinda ve Kurul dizenlemeleri
cercevesinde varlik teminatli menkul kiymet ihrag edebilirler.

ingaat hizmetleri

Madde 36 - Ortakligin yurGttigu projelerin insaatlarinin, taraflarin insaat islerinden
dogan karsilikli hak ve yukumliliklerini iceren bir sézlesme dahilinde muteahhitlerce
yapilmasi zorunludur.

Soézlesmenin kapsami taraflar arasinda serbestce belirlenir ancak asgari olarak
muteahhidin borglarini, 6deme kosullarini, ayiba karsi tekeffilin sartlarini, s6zlesmeden
ricunun sartlarini, is sahibinin tazminat isteme hakkini ve sdézlesmenin sona ermesinin
sartlarini kapsamasi zorunludur.

(*) Madde 34, daha 6nce Seri: VI, No: 17 ve Seri: VI, No: 26 sayil Teblidler ile degistiriimistir.
(**) Madde 35 in birinci fikrasi daha 6nce Seri: VI, No: 17 sayili Teblig ile degistirilmigtir.
(***)Madde 35 in UGguncu fikrasi daha 6nce Sri: VI, No: 29 sayili Teblig ile degistiriimistir.
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Miteahhitin sec¢iminin  ve sbdzlesme kosullarinin yonetim kurulu tarafindan
onaylanmasi zorunludur.

Adi ortaklik olusturmak

Madde 37 - Ortakliklar munhasiran bir projeyi gerceklestirmek maksadiyla,
gerceklestirecegi projenin insaat islerinin yuratilebilmesini saglamak Uzere bir veya
birkag ortakla adi ortaklk olusturabilir. Ortakligin bu amacla adi ortakliga katilimi istirak
kapsaminda degerlendiriimez

ALTINCI BOLUM
Degerlemeye lligkin Esaslar

Degerleme gerektiren iglemler

Madde 38 — (Degisik: Seri: VI, No: 29 sayili Teblig ile) (*) Ortakliklar asagida
sayilan iglemler igin, Kurulca listeye alinmis ve 39 uncu maddede sayilan nitelikleri haiz
bir gayrimenkul degerleme sirketine, isleme konu olan varliklarin ve haklarin rayi¢
degerlerini ve rayic kira bedellerini tespit ettirmekle yukimlidurler.

a) Portféyde yer alan gayrimenkullerin, haklarin ve gayrimenkule dayali projelerin
alim veya satimi,

b) Portféyde yer alan gayrimenkullerin kiraya verilmesi,

c) Kiraya verilmek Uzere gayrimenkul kiralanmasi,

¢) Portfdyde yer alan gayrimenkullerden kiraya verilenlerin kira sézlesmelerinin
yenilenmesi veya uzatiimasi,

d) Gayrimenkul ipotegdi kabul edilmesi,

e) Gayrimenkule dayali projelerin ingaatina baslanabilmesi igin, yasal prosedire
uyuldugunun ve gerekli belgelerin tam ve dogru olarak mevcut oldugunun tespit edilmesi,

f) Portfdyde yer alan ve ortakhdin hesap déneminin son Ug ayi igerisinde herhangi
bir nedenle rayi¢ degeri tespit edilmemis olan varliklarin yil sonu degerlerinin tespiti,

g) Bu maddenin birinci fikrasinin (a) bendinde yer alan varliklarin niteliginin veya
cinsinin degistiriimesi,

g) Ortakliga ayni sermaye konulmasi.

Gayrimenkul degerleme sirketinin segimi (**)

Madde 39 — (Degisik: Seri: VI, No: 26 sayil Teblig ile)(***) Bu Tebligin 38 inci
maddesi uyarinca deger tespiti yapacak olan gayrimenkul degerleme sirketlerinin;

a) Kurulca listeye alinmis olmasi,

b) Bu Tebligin 21 inci maddesinin (A) bendinde sayilan taraflardan, Seri: VIII, No:
35 sayili Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti
Verecek Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iligkin Esaslar Hakkinda
Teblig hikimleri gergevesinde bagimsiz olmasi

gerekir.

Ortakliklarin her yil sonunu takip eden bir ay igerisinde, portfdyinde degerleme
yaptiriimasi gereken her bir varlik icin dederleme hizmeti alinacak bir degerleme sirketini
ve portféyline o yil igerisinde alinabilecek ve degerleme gerektirecek varliklar igin

(*) Madde 38, daha 6nce Seri: VI, No: 20 sayili Teblig ile degistirilmistir.

(**) Madde 39 un madde bashgi; Seri: VI, No: 20 sayili Teblig ile degistiriimis ve degisiklik metne
islenmistir.

(***) Madde 39, daha dnce Seri: VI, No: 20 sayili Teblig ile degistirilmistir.
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degerleme hizmeti alinacak en fazla iki adet dederleme sirketini yonetim kurulu karari ile
belirlemeleri, s6z konusu yonetim kurulu kararini Kurulun 6zel durumlarin kamuya
aciklanmasina iligskin dizenlemeleri gercevesinde kamuya aciklamalari ve bir érnegini
Kurula géndermeleri gerekmektedir. Belirlenen degerleme sirketi ancak degistirime
gerekgesinin Kurula génderilmesini miteakip Kurul onayi ile degistirilebilir.

Ortakliklar, portfoylerinde degerleme yaptiriimasi gereken her bir varlik igin ayni
gayrimenkul degerleme sirketinden Ust Uste en fazla bes yil hizmet alabilirler. Bes yillik
surenin dolmasindan sonra ortakligin ayni gayrimenkul degderleme sirketinden tekrar
hizmet alabilmesi igin en az iki yilin gegmesi zorunludur. Yurt disindaki gayrimenkullerle
ilgili olarak bu Tebligin 38 inci maddesi kapsaminda yapilacak degerlemelerde, bu
maddenin birinci fikrasinin (a) bendindeki sart aranmaz.

Degerleme raporlarinda uyulacak hususlar (*)

Madde 40 — (Degisik: Seri: VI, No: 20 sayili Teblig ile) Degerleme sirketlerince
hazirlanacak rayi¢ deger raporlarinda Seri: VIII, No: 35 sayili Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina lligkin Esaslar Hakkinda Teblig ile 6/3/2006 tarihli ve 26100 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan Seri: VI, No: 45 sayili Sermaye Piyasasinda Uluslararasi
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig’'de belirlenen esaslar uygulanir.

Ekspertiz degerinin kullaniimasi

Madde 41 - (Madde 41 in birinci ve ikinci fikralan Seri: VI, No: 29 sayili Teblig
ile yiiriirliikten kaldirilmigtir.)

(Degisik ucuncii fikra: Seri: VI, No: 17 sayili Teblig ile) Ortaklik portféyundeki
varliklar uzun sureli olarak kiralama anlagsmasina konu edilebilir. Ancak bu durumda
s6zlesmede yazili kira bedellerinin en ge¢ bes yilda bir ekspertiz degerleri dikkate
alinarak yenilenmesi zorunludur.

(Degisik dordiincii fikra: Seri: VI, No: 17 sayili Teblig ile) Ortakligin yapacagi
portfoye alim islemleri, portféyden satis islemleri ve kiralamalar tespit edilen ekspertiz
degerleri dikkate alinarak gergeklestirilir. Mevcut piyasa veya 6deme kosullari dikkate
alinarak yapilacak alim islemlerinde ekspertiz degerlerinden daha yiiksek, satim ve
kiralama iglemlerinde ise ekspertiz degerinden daha disik degerler esas alinirsa, bu
durumun Kurulun 6zel durumlarin kamuya acgiklanmasina iliskin duzenlemeleri
cercevesinde kamuya aciklanmasi ve yapilacak ilk genel kurul toplantisinin gindemine
alinarak ortaklara bilgi verilmesi zorunludur.

YEDINCIi BOLUM
Cesitli Hilkkiimler

Finansal raporlara iligkin esaslar (**)

Madde 42 - (Degisik: Seri: VI, No: 29 sayilh Teblig ile) Ortakliklar, finansal
tablolarinin hazirlanmasinda ve kamuya agiklanmasinda, Kurulun Seri: XI, No: 29 sayili
Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi hiikiimlerine uymak
zorundadirlar.

Finansal tablolarda, bu Tebligde belirtilen portféy sinirlamalarinin kontroliine iligkin
bilgilere, konsolide olmayan finansal tablo hesap kalemleri kullaniimak suretiyle, Kurulca
belirlenen sekilde yer verilir.

(*) Madde 40 in madde baslidi; Seri: VI, No: 20 sayili Teblig ile degistiriimis ve degisiklik metne
islenmigtir.
(**) Madde 42nin madde bashgiSeri: VI. No: 17 ve Seri: VI, No: 29 sayil Tebligler ile degistiriimistir.
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Ortakliklarca, Kurulun Seri: XI, No: 29 sayil Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya lligkin Esaslar Tebligi cercevesinde Uger aylik dénemler itibariyla hazirlanan
ve kamuya agiklanan yonetim kurulu faaliyet raporlarinda ayrica;

a) Portfdyde yer alan varliklara iliskin olarak hazirlanan ekspertiz raporlarinin
Ozetine,

b) Son (¢ aylik ddneme iligkin gelismelerin 6zetine,

c) Projelere iliskin mevcut durum, tamamlanma orani ve suresi, 0ngorilerin
gerceklesme durumu, sorunlar gibi ilave aciklamalara,

¢) Portfdyde yer alan varliklardan kiraya verilenler ile ilgili ayrintil bilgilere,

d) Ortakligin ilgili hesap dénemine ait karsilastirmali finansal tablolarina,

e) Bu maddenin ikinci fikrasi kapsaminda tespit edilen portfdy sinirlamalarinin
kontroltne iligkin bilgilere,

yer verilir.

Yonetim kurulu faaliyet raporlari Kurulun finansal raporlamaya iligkin
diizenlemelerinde belirtilen siirelerde kamuya agiklanir. S6z konusu rapor ayni zamanda
ortakhk merkezinde ve internet sitesinde yatirimcilarin incelemesi i¢in hazir bulundurulur.
Ayrica talep etmeleri halinde ortaklara da goénderilir. Yonetim kurulu faaliyet raporlari en
az on yll sureyle ortaklik nezdinde saklanir.

Bilgi verme ve kamuyu aydinlatma

Madde 43 - (Degisik: Seri: VI, No: 29 sayili Teblig ile) (*) Ortakliklar,

a) Bu Teblig hikUmleri uyarinca veya ihtiyari olarak hazirlanan gayrimenkul
degerleme raporlarini ekleriyle birlikte, kendilerine teslimini,

b) Gayrimenkuller, gayrimenkule dayali projeler ve gayrimenkule dayali haklarin
portfdye dahil edilmesi veya portfdyden cikariimasina iliskin yonetim kurulu kararini,
alinmasini,

c) Sigorta s6zlesmelerini, hesap dénemi bitimini,

¢) Her tir ilan ve reklamin yayinlandigi gazetelerin birer nishasini, yayimini,

d) Gayrimenkule dayal projelere iliskin fizibilite raporunu, projeye iliskin yasal
izinlerin alinmasini,

e) Bu Tebligin 29 uncu maddesi kapsaminda imzaladiklar sézlesmeleri,
imzalanmasini,

f) Bu Tebligin 25 inci maddesinin (n) bendi uyarinca zerinde proje gelistirilecek
herbir ipotekli arsanin ipotek bedelinin, ilgili arsa icin en son hazirlanan degderleme
raporunda ulasilan arsa degerine oranini ve bu kapsamdaki ipotekli arsalarin ipotek
bedellerinin toplaminin ortakhidin kamuya agikladigi bagimsiz denetimden gegmis son
finansal tablosunda yer alan aktif toplamina oranini gosterir bilgileri, s6zlesmelerin
imzalanmasini,

takip eden ug is guinu icinde Kurula géndermek zorundadirlar.

Bu maddenin birinci fikrasinin, gayrimenkul degerleme raporlarinin ekleri harig (a)
bendi ile (b) bendinde sayilan bilgi ve belgelerin birinci fikrada belirtilen slrelerde; bu
Tebligin 42 nci maddesinin birinci ve ikinci fikralarinda sayilan finansal raporlarin ise
Kurulun Seri: XI, No: 29 sayili Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya lligkin

(*) Madde 43 daha 6nce Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile degistiriimigtir.
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Esaslar Tebliginin 10 uncu ve 11 inci maddelerinde belirtilen sirelerde Kamuyu
Aydinlatma Platformunda agiklanmasi zorunludur. Bu belgelerin birer érnekleri ortakhk
merkezinde ve internet sitesinde yatinmcilarin incelemesi i¢in hazir bulundurulur, talep
etmeleri halinde ortaklara da génderilir.

Ortaklik gerek duydugunda sirket degerini tespit ettirerek kamuya agiklayabilir. Bu
degderin tespiti, yalnizca, nitelikleri Kurulca belirlenen bagimsiz denetim kuruluglari, bu
kuruluslarin tyelik anlagsmasina sahip oldugu yabanci sirketlerle yapilan lisans, know-how
ve benzeri sézlesmeler cercevesinde faaliyette bulunan danismanlik sirketleri, halka arza
aracilik ve yatirm danismanhigi yetki belgesinin her ikisine birlikte sahip olan araci
kurumlar veya mevduat kabul etmeyen bankalardan biri tarafindan hazirlanan bir raporla
yapilabilir. Ortakhgin sirket degeri ancak s6z konusu raporla birlikte kamuya agiklanabilir.
Bu sekilde kamuya aciklanacak sirket degerinin disinda, bu kapsama girebilecek baskaca
bir deger aciklamasi yapilamaz.

Ortaklik yonetim kurulu, kamunun aydinlatiimasi ile ilgili olarak bir bilgilendirme
politikasi hazirlayarak genel kurulda pay sahiplerinin bilgisine sunmak ve kamuya
aciklamak zorundadir. Bilgilendirme politikasi, mevzuat ile belirlenenler disinda kamuya
hangi bilgilerin agiklanacagini, bu bilgilerin ne sekilde, hangi siklikta ve hangi yollardan
kamuya duyurulacagini, yonetim kurulunun veya yOneticilerin basin ile hangi siklikta
gOrusecegini, kamunun bilgilendirilmesi i¢cin hangi siklikta toplantilar duzenlenecegini,
ortakhida yodneltilen sorularin yanitlanmasinda nasil bir yontem izlenecegdini ve benzeri
hususlari igerir. Bilgilendirme politikasinda bir degisiklik olmasi halinde, degisiklik yapilan
hususlar ve gerekceleri yénetim kurulunun onayindan gegctikten sonra genel kurulun
bilgisine sunulur ve kamuya agiklanir.

Kurulun 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina iliskin diizenlemeleri gercevesinde
kamuya duyurmakla yikimli olduklari hususlara ek olarak ortakliklar; bu maddenin
birinci fikrasinin (d), (e) ve (f) bentleri kapsaminda Kurula gonderilen bilgileri es zamanh
olarak ve bu Tebligin 27 nci maddesinin (e) bendi kapsamina girip asgari % 50 oranini
tutturamamalari halinde bu durumun gerekgelerini ve bu durumun dizeltiimesi icin
uygulayacaklari planlarini hesap dénemi sonuna iligkin finansal tablosunun kamuya
aciklanmasini takip eden U¢ isglnu igerisinde Kurulun 6zel durumlarin kamuya
aciklanmasina iliskin dizenlemeleri cercevesinde kamuya duyurmakla yuktumltddarler.

Ayrica, ortakhgin gb6zetim ve denetimi ile kamunun etkin bir gsekilde
aydinlatiimasina yonelik olarak Kurulca talep edilecek her tirlu bilgi ve belgenin Kurulca
belirlenecek sire ve esaslar cergevesinde gdnderiimesi ve Kurulca gerekli goérilen
hususlarin kamuya duyurulmasi zorunludur.

Unvana iligkin yasak

Madde 44 - Kanun hikimleri ve bu Tebli§ esaslari dahilinde kurulan ve faaliyet
gOsteren ortakliklar disinda hig bir kurulus ticaret unvaninda veya ilan ve reklamlarinda
“gayrimenkul yatirim ortakligi“ veya ayni anlama gelebilecek baska bir ibare kullanamaz.

Fona yatirilacak iicret

Madde 45 — (Degisik: Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile) Ortaklik paylarinin Kurul
kaydina alinmasindan énce Kanunun 28 inci maddesi uyarinca kayda alma ucreti Kurul
hesabina pesin olarak yatirilir.
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Diger hiikiimler
Madde 46 - Ortakliklara iliskin olarak bu Teblig’de hikim bulunmayan hallerde
Kanun, TTK ve ilgili mevzuat hikimlerine uyulur.

Kaldinlan hiikiimler

Madde 47 - Bu Teblig’in yayimindan énce, 22/7/1995 tarihli ve 22351 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanmis Seri:VI, No:7 sayili “Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iligkin
Esaslar Tebligi” ve 23/1/1996 tarihli ve 22532 sayili Resmi Gazete’'de yayimlanan Seri:
VI, No: 8 “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lligkin Esaslar Tebligine Ek Teblig”

yurarlikten kaldiriimistir.

Nakdi Sermaye Sarti Aranmamasi

Ek Madde 1 — (Ek: Seri: VI, No: 14 sayili Teblig ile) 588 sayili Konut Edindirme
Yardimi Hesaplarinin Tasfiyesine Dair Kanun Hikminde Kararname cergevesinde
gayrimenkul yatirnm ortakligina dénusturilecek Emlak Konut A.$.nin gayrimenkul yatirim
ortakligina dénisiiminde, bu Tebligin 6 nci maddesinin birinci fikrasinin (B) bendinin
degisik (d) alt bendinde belirtilen, sermayesinin en az %25 inin nakit karsihgi ¢ikariimis
olmasi sarti aranmaz.

Gegici Madde 1 - Bu Teblig'in yayimindan énce kurulmus ortaklklar, Teblid’in
yayimi tarihinden itibaren bir yil icinde esas s6zlesmelerini bu Teblig hikimlerine uygun
olarak duzeltmek zorundadirlar.

Yukarida belirtilen ortakliklarin ayrica esas s6zlesmelerinde yer alan oyda imtiyaza
iliskin maddenin aday gdsterme imtiyazi saglayacak sekilde degistiriimesi mimkindar.

Gegici Madde 2 - Bu Teblig uyarinca yeniden degerleme deger artis oranina
endekslenmis tutarlar 1/1/2000 tarihinden itibaren uygulanir.

Gegici Madde 3 — (Ek: Seri: VI, No: 17 sayil Teblig ile) Bu Teblig degisikliginin
yayimindan 6nce kurulmus ortakliklar, Teblig degisikliginin yayimi tarihinden itibaren alti
ay icinde bu Tebligin 22 nci maddesinin ikinci ve Uglincu fikrasi ile 23 Gncl maddesinin
(d) bendinde yer alan hikimlere uymak zorundadirlar.

Gegici Madde 4 — (Ek: Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile) Seri: VI, No: 21 sayih
Tebligin yayim tarihinden ©6nce Kurula vyapilmis olan kurulug veya doénidsuim
basvurularinda, aranacak kurulus ve dénusim sartlarina iligkin olarak basvuru tarihinde
yururlikte olan Teblig hikumleri uygulanir.

Gegici Madde 5 — (Ek: Seri: VI, No: 21 sayili Teblig ile) Seri: VI, No: 21 sayih
Tebligin yayim tarihinden 6nce kurulus veya donlisim suretiyle gayrimenkul yatirim
ortakhdi statistni kazanmigs ortakliklarda bagimsiz yénetim kurulu Gyesi olarak atanmig
kisilerin bagimsiz yénetim kurulu uyelikleri, gbrev sureleri sonuna kadar devam eder.
Ancak gorev surelerinin tamamlanmasini takip eden ilk olagan genel kurul toplantisinda,
ortakliklarin Seri: VI, No: 21 sayil Teblig ile degisik Teblig hikimlerinde yer alan sartlari
saglayan bagimsiz yénetim kurulu Uyelerini atamalari gerekmektedir.

Gegici Madde 6 — (Ek: Seri: VI, No: 26 sayilh Teblig ile) Bu Tebligin yayim
tarihinden 6nce kurulus veya doénlsim suretiyle gayrimenkul yatinm ortakhdi statisinu
kazanmis ortakliklarin, kendilerine bu Tebligin yayim tarihinden énce taninan surelerde,
cikarilmis sermayelerinin asgari %25’i oranindaki paylarinin halka arz edilmesi ve tim
paylarinin kayda alinmasi talebiyle Kurula bagvuruda bulunmalari gereklidir.
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Gegici Madde 7 — (Ek: Seri: VI, No: 29 sayil Teblig ile) Ortakliklarca, bu Teblig
degisikliginin yayim tarihinden 6nceki mevzuat hiikimlerine goére, son kez 30/6/2011
tarihli portfdy tablolarinin hazirlanmasi ve kamuya agiklanmasi gereklidir.

Ortakliklarca, bu Tebligde finansal raporlara iligkin olarak éngérilen hikimlerin ilk
uygulamasina ise, 30/9/2011 tarihli finansal raporlarda yer verilir.

Bu Teblig degisikliginin yayim tarihinden 6nce paylar halka arz edilmis olan
ortakliklardan, bu Tebligde yer verilen portfdy sinirlamalarina ve bu Tebligin 24 Uncl
maddesinin birinci fikrasinin (g) bendine uyum saglayamayanlarin, 31/12/2012 tarihine
kadar s6z konusu sinirlamalara uyum saglamalari gereklidir.

Su kadarki, bu Tebli§g degisikliginin yururlige girdigi tarihte Kurul Karar Organi
tarafindan karara baglanmamis mevcut basvurular ile bu Tebli§ degisikligi yurirlige
girdikten sonra yapilan bagvurular, isbu Tebli§g hukumlerine gére sonuclandirilir.

Yururlik
Madde 48 - Bu Teblig yayimi tarihinde ydrurlige girer.

Yiiritme
Madde 49 - Bu Teblig hikimlerini Kurul yGritar.

Ek/1, Ek/2, EK/3, Ek/4 ve EK/5 numarali ekler;
Seri: VI, No: 17 sayili Tebligin 33 lincii maddesi ile yururliikten kaldirilmigtir.

20011/4 4. Bolim 332/3





