SERMAYE ARTIRIMLARI VE TEMETTU ODEMELERINDE HiSSE
SENETLERININ TEORIK FiYATLARININ BELIRLENMESI VE
“YENI” HISSE SENETLERINE ISLEM SIRASI ACILMASINA ILISKIN
ESASLAR

1.  AMAC

Bu genelge, IMKB’de islem goren sirketlerin hisse senetlerinin, temettii 6demesi,
sermaye artirimi, devralma/devrolma suretiyle birlesme, sermaye azaltimi, kismi
boliinme ve diger durumlara iliskin iglemler sonrasinda olusacak teorik baz/referans
fiyatlarini tespit etmek ve “yeni” hisse senetlerine islem sirasi agilmasina iliskin esaslari
belirlemek amaciyla ¢ikarilmistir.

2.  TANIMLAR

2.1. Teorik Fiyat

Bu Genelge kapsaminda belirtilen sirket faaliyetleri sonucunda, sirket hisse senetlerinin
bu Genelge kapsaminda belirtilen esaslara ve yontemlere gére hesaplanan teorik fiyatini
ifade eder.

2.2. Baz Fiyat

Hisse senetlerinin bir seans siiresince islem gorebilecegi en tst ve en alt fiyat
limitlerinin belirlenmesine esas teskil eden fiyat olup, bu genelgeye gore hesaplanan
teorik fiyatlarin en yakin fiyat adimina yuvarlanmasi ile elde edilir.

2.3. Referans Fiyat

Hisse senetlerinin veya bedelli pay alma haklarinin islem gorebilecegi en iist ve en alt
fiyat limitlerinin belirlenmesine esas teskil etmeyen, baz fiyat olusuncaya kadar
tiyelerce referans deger olarak kullanilmasi amaciyla hesaplanan fiyattir.

2.4. Briit Temettii

Borsa’da islem goren 1 TL nominal degerli bir adet adi (imtiyazsiz) hisse senedi igin,
yonetim kurulu toplantisinda genel kurula onerilmesi veya genel kurul toplantisinda
nakit olarak 6denmesi kararlastirilan net temettii ile varsa dagitim sirasinda yapilan gelir
vergisi tevkifati toplamini ifade eder.

2.5. “Eski” Hisse Senedi

Artirnm Oncesi sermayeyi temsil eden ve bir dnceki hesap donemine iliskin kardan pay
alma hakk1 bulunan hisse senetlerini ifade eder.

2.6. “Yeni” Hisse Senedi

Sermaye artirnmi nedeniyle ihra¢ edilen ve bir dnceki hesap donemine iliskin kardan
pay alma hakki bulunmayan hisse senetlerini ifade eder.



Piyasa Degeri

Piyasa degeri, sermayeyi temsil eden toplam hisse senedi sayisinin hisse senedi fiyati ile
carpilmast suretiyle hesaplanir. Piyasa degerinin hesaplanmasinda “eski” ve (varsa)
“yeni” hisse senetlerinin fiyatlar1 ayr1 ayr1 dikkate alinir. Ancak, islem sirasi agilmayan
“yeni” hisse senetleri ve esas sermaye sistemine tabi sirketlerin yaptiklar1 sermaye
artirnmlarinda sermayenin tescil ve ilanina kadar Merkezi Kayit Kurulusu (MKK)’da
olusturulan gegici paylar icin, “eski” hisse senedinin fiyati dikkate alinir.

Formiillerde Kullanilan Semboller

Fey= Mevcut ve artan sermayeyi temsil eden hisse senetlerinin ortak teorik fiyati.
Fe = Mevcut sermayeyi temsil eden “eski” hisse senetlerinin teorik fiyati.

Fy = Sermaye artirimi nedeniyle verilen “yeni” hisse senetlerinin teorik fiyati.
Fk = Bedelli pay alma hakkinin referans fiyati.

Fag: Hisse senetlerinin sermaye artirimi ve/veya temettii 0demesi Oncesi en son
seanstaki agirlikli ortalama fiyati.

N1 = Bedelsiz pay alma orani.
N2 = Rii¢han hakk: kullanma oranu.
T = Briit temettii

Py
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1 TL nominal degerli bir hisse senedinin riichan hakki kullanma fiyati.

ISLEMLERIN BASLAMA TARIHLERINE iLISKIN UYGULAMA ESASLARI

a) Sermaye artirimi, temettii 6demesi, devralma/devrolma suretiyle birlesme, sermaye
azaltimi, kismi boliinme ve diger durumlara iliskin baslama tarihleri, Sermaye
Piyasas1 Kurulu’nun (SPK) Seri:VIII No:54 sayili “Ozel Durumlarin Kamuya

Aciklanmasina Iliskin Esaslar Tebligi”nde belirtilen siire icinde sirketler tarafindan
Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’a bildirilir.

b) KAP’a is giinlerinde saat 16:30’dan sonra (yarim giinlerde 12:00’den sonra) yapilan
bildirimler ile tatil giinlerinde yapilan bildirimler, takip eden is giinii yapilmis say1lir.

c) KAP’a yapilmis olan bildirimler ile konuya iliskin diger Borsa mevzuati dikkate
alinarak, bir sonraki ig glinli sermaye artirimi, temettii ddemesi, devralma/devrolma
suretiyle birlesme, sermaye azaltimi, kismi boliinme ve benzeri islemlere baslayacak
sirketleri gosteren liste, her giin saat 16:30 itibariyla kesinlestirilerek KAP’ta ve
Borsa’nin Tiirkge ve Ingilizce internet sitesinde ilan edilir.

d) Bir sonraki is giinii, yalnizca ilan edilen listede bulunan sirketlerin hisse senetleri
ilgili haklar1 kullanilmis olarak islem goriir, bu listede yer almayan tiim sirketlerin
hisse senetleri ilgili haklari tizerinde islem goriir.
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“YENI” HISSE SENETLERINE ISLEM SIRASI ACMA KRITERLERI

“Eski” ve “yeni” hisse senetleri arasinda olusabilen olagandisi fiyat farklarini
gidermek, ayrica temettii hari¢ ayni haklar1 temsil eden hisse senetlerinde iki ayr1 piyasa
olusturup likiditenin boliinmesini engellemek amaciyla, “yeni” hisse senetlerine islem
siras1 agilmasi i¢in asagidaki kriterler uygulanir:

a) “Yeni” hisse senedi miktarinin “eski” hisse senedi miktarna olan oranma (Y/E)
bakilir.

i. IMKB 30 endeksine dahil olan hisse senetlerinde, sermaye artirimi sonucunda
ihra¢ edilen “yeni” hisse senedi miktarinin “eski” hisse senedi miktarina orani
(Y/E) % 7,5’ dan diistikse,

ii. IMKB 100 endeksine dahil olan, ancak IMKB 30 endeksine dahil olmayan hisse
senetlerinde, sermaye artirnmi sonucunda ihrag¢ edilen “yeni” hisse senedi
miktarmin “eski” hisse senedi miktarina orani (Y/E) % 15°den diisiikse,

iii. IMKB 100 endeksine dahil olmayan hisse senetlerinde, sermaye artirimi
sonucunda ihra¢ edilen “yeni” hisse senedi miktarinin “eski” hisse senedi
miktarina oran1 (Y/E) % 30’dan diisiikse,

“yeni” hisse senetleri i¢in islem siras1 agilmaz.

b) 100 milyon TL ve iizerinde halka agik piyasa degeri olan ve “yeni” olarak ihrag
edilen hisse senetlerine yukarida belirtilen oranlara bakilmaksizin sira agilir.

) 1,5 milyon TL’nin altinda (1,5 milyon hari¢) halka agik piyasa degeri olan ve “yeni”
olarak ihrag¢ edilen hisse senetlerine yukarida belirtilen oranlara bakilmaksizin islem
siras1 agilmaz.

d) “Yeni” olarak ihra¢ edilen hisse senetlerinin halka agik piyasa degerinin
hesaplanmasinda, “yeni” hisse senetlerinin bdliinme sonrasi teorik fiyati, teorik fiyat
hesaplanamamas1 durumunda ise “eski” ve “yeni” hisse senetlerinin haklar1 esit
kabul edilerek hesaplanan teorik fiyat kullanilir.

e) “Briit temettii, bedelli ve bedelsiz haklari tizerinde” fiyati, riichan hakki kullanma
fiyatindan daha az veya temettii ve bedelsiz hakki kullanilmis olarak hesaplanan
teorik fiyati, rlighan hakki kullanma fiyatindan daha az olan hisse senetlerinde
yukarida belirtilmis olan oran/deger kontrolii, riichan hakki kullaniminin bagsladigi
tarih yerine, ortaklarin riigchan haklarmin kullanimi ve kalan paylarin Birincil
Piyasada satis1 siirecinin sonu itibariyle yapilarak “yeni” hisse senetlerine islem sirasi
acilip acilmamasina karar verilir. Birincil Piyasada 100’den az kisiye yapilan satislar,
tahsisli satis gibi degerlendirilip, belirlenen oran/deger hesaplamasinda dikkate
alinmaz. Satis yapilan kisi sayisinin en az 100 olmasi halinde birincil piyasada satilan
paylar da belirlenen oran/deger hesaplamasinda dikkate alinir ve “yeni” hisse
senetlerine ayri sira agilip agilmamasina yukaridaki kriterlere bakilarak karar verilir.

f) Mevcut ortaklarin riichan haklarinin kisitlanmasi suretiyle yapilacak sermaye
artinnmlarinda ihra¢ edilen ve oOnceki yil faaliyetlerinden temettii alma haklar
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6.1.

bulunmayan “yeni” hisse senetlerinin tamaminin veya bir kisminin tahsisli olarak
Toptan Satiglar Pazari’nda satilmast s6z konusu oldugunda, bu sekilde dolasima
c¢ikan “yeni” paylar icin islem siras1i agilmaz, artirilan sermayenin bir kisminin
tahsisli satilmasi durumunda yukarida belirtilen kriterler (oranlar/degerler) tahsisli
satis disinda kalan sermayeye uygulanir ve “yeni” sirasinin acilip agilmayacagi
belirlenir.

0) Mevcut ortaklarin riichan haklarinin kisitlanmasi suretiyle yapilacak sermaye
artinmlarinda ihra¢ edilen ve onceki yil faaliyetlerinden temettii alma haklar
bulunmayan “yeni” hisse senetlerinin tamaminin veya bir kisminin SPK’nin Seri |
No:40 sayil1 tebligi uyarinca nitelikli yatirimcilara satilmasi s6z konusu oldugunda,
bu sekilde dolasima ¢ikan “yeni” paylar i¢in yukarida belirtilen kriterler
(oranlar/degerler) dogrultusunda yapilan degerlendirme sonuglarmma gore “yeni”
sirasinin agilip agilmayacagi belirlenir. Bu durumda nitelikli yatirimci tarafindan
satin alinan paylarin  tamami1 gerek oranlarin gerekse piyasa degerinin
hesaplanmasinda dikkate alinir.

h) Devralma/devrolma suretiyle birlesme nedeniyle gergeklestirilen sermaye
artirimlarinda 100°den az kisiye tahsis edilen ve onceki yil faaliyetlerinden temettii
alma haklar1 bulunmayan “yeni” hisse senetleri i¢in yukarida belirtilen kriterlere
bakilmaksizin iglem sirasi agilmaz. Tahsis edilen kisi sayisinin en az 100 olmast
halinde “yeni” hisse senetlerine ayr1 sira agilip agilmamasina yukaridaki kriterlere
bakilarak karar verilir.

“YENI” HISSE SENETLERININ “ESKi” HiSSE SENETLERINE DONUSMESI

Hisse senetleri arasindaki “eski” - “yeni” farki, ancak bir 6nceki hesap donemine iliskin
temettii dagitilmaya baslandiginda veya Genel Kurul'da temettii dagitilmamasina karar
verildiginde ortadan kalkar.

a) Temettii dagitilmasi durumunda; “yeni” hisse senetleri, temettii dagitimina baslandigi
giin gegerli olacak sekilde “eski” hisse senedine doniiserek “eski” sirasinda isleme
konu edilir.

b) Genel Kurul'da temettii dagitilmamasina karar verilmesi durumunda; “yeni” hisse
senetleri, s6z konusu kararm 3. maddenin b sikki ¢er¢evesinde KAP’a bildirildigi
giinii takip eden ilk is giinii gecerli olacak sekilde “eski” hisse senedine doniiserek
“eski” sirasinda isleme konu edilir.

TEMETTU ODEMELERINDE TEORIK FiYATIN BELIRLENMESI

Temettiiniin tamaminin nakit olarak dagitilmas1 durumunda;

a) “Yeni” hisse senedi bulunmuyorsa veya var olan “yeni” hisse senetleri ayr1 bir sirada
islem gormiiyorsa, teorik fiyat, “eski” hisse senetlerinin en son agirlikli ortalama
fiyatindan briit temettii tutar1 ¢ikarilarak bulunur.

b) Ayr1 bir sirada islem goéren “yeni” hisse senedi bulunuyorsa, teorik fiyat
hesaplanmaz. Hisse senetleri serbest marjla islem goriir.
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6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

7.1.

Temettiiniin tamaminin hisse senedi olarak dagitilmasi durumunda;

Temettiiniin  hisse senedi olarak dagitilmasi, bedelsiz sermaye artirnrmi olarak
degerlendirilir.

Temettiiniin kismen nakit, kismen hisse senedi olarak dagitilmasi durumunda;

Temettiiniin nakit olarak dagitilan kismu briit temettii 6demesi, hisse senedi olarak
dagitilan kism1 da bedelsiz sermaye artirimi olarak dikkate alinir.

Temettiiniin taksitli olarak dagitilmasi1 durumunda;

Her bir taksit 6demesi ayr1 bir temettii 6demesi olarak dikkate alinir.

“Yeni” hisse senedi bulunan bir sirketin genel kurul toplantisinda temettii
dagitilmamasinin kararlastirilmasi durumunda;

a) Var olan “yeni” hisse senetleri ayr1 bir sirada islem goérmiiyorsa, “eski” hisse
senetlerinin fiyat1 diizeltilmez, en son agirlikli ortalama fiyati teorik fiyat olarak
dikkate alinir.

b) “Yeni” hisse senetleri ayr1 bir sirada islem goriiyorsa, teorik fiyat hesaplanmaz. Hisse
senetleri serbest marjla islem goriir.
SERMAYE ARTIRIMLARINDA TEORIK FIYATIN BELIRLENMES]

Ortaklarin riichan haklarim1 tamamen veya kismen kullanmasi durumunda;

a) Bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirim islemlerinin basladigi giin mevcut hisse
senetlerinin briit temettiileri daha 6nceki bir tarihte 6denmis ise;

Fag +n2R
Y " 14n;+n,

F, F, = [Fey —R] X1,

b) Bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirim islemlerinin basladigi giin, mevcut hisse
senetlerinin briit temettiileri de ddeniyorsa;

Fag +n2R—T
Y 14ny+n,

F. F, = |Fey —R] X1y

c) Bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirim islemlerinin basladigi giin, mevcut hisse
senetlerine ddenecek briit temettii tutarinin belirlenmis, ancak sermaye artirnrmindan
sonraki bir tarihte 6denecek olmasi durumunda artirilan sermayeyi temsil eden paylar
“yeni” olur.
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i) Sirket kayith sermaye sistemindeyse;

“Yeni” hisse senetlerine ayri bir islem sirast agilip agilmayacagina 4. maddede yer
alan kriterler ¢er¢cevesinde karar verilir.

Fag +n2R—T

F
€ 1+n1+n2

]+T F,=F,— T

Fp =(Fy —R)x n; = (F. —T—R) X n,

ii) Sirket esas sermaye sistemindeyse;

Artirilan sermayeyi temsil eden “yeni” paylar sermaye artiriminin tescili
gerceklesinceye kadar gecici kaydi pay olduklarindan Borsa’da satisa konu olmaz
ve bu paylar i¢in iglem sirasi agilmaz. Bu durumda;

: Fag +n,R—T
* L 1+n;+n,

]+T F, = (F, — T—R) X n,

Sermaye artirnminin tescili ile birlikte gegici kaydi paylarin kaydi paya (hisse
senedine) doniistiigli giin temettii halen 6denmemisse, artirilan sermayeyi temsil
eden bu “yeni” hisse senetlerine ayri islem sirasi agilip agilmayacagma 4.
maddede yer alan kriterler cercevesinde karar verilir. Islem siras1 agilmasi
durumunda;

d) Bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirim islemlerinin basladigi giin, mevcut hisse

senetlerine ddenecek briit temettli oran1 belli degil ve ileri bir tarihte 6denecekse
veya mevcut hisse senetlerine temettii 6denip d6denmeyecegi belirlenmemis ise;
“eski” hisse senetlerinin ve 4. maddede yer alan kriterler ¢ercevesinde islem sirasi
acilan “yeni” hisse senetlerinin teorik fiyatlari ile bedelli pay alma hakkinin referans
fiyat1 hesaplanmaz, baz fiyat olusuncaya kadar serbest marjla islem gortirler.

Hisse senedinin “briit temettii, bedelli ve bedelsiz haklar iizerinde” olan en son
agirlikli ortalama fiyati riichan hakki kullanma fiyatinin altindaysa veya temettii ve
bedelsiz haklar1 kullanilmis olarak hesaplanan teorik fiyati riichan hakki kullanma
fiyatinin altina diisiiyorsa, teorik fiyatin tespitinde, riichan hakki kullanma orani ve

degeri hesaplamaya dahil edilmez. Teorik fiyat, yukaridaki formiillerde n,=0
yazilarak belirlenir.

Sermaye Artirimlart ve Temettii Odemelerinde Hisse Senetlerinin

Teorik Fiyatlarinin Belirlenmesi ve “Yeni” Hisse Senetlerine Islem Sirast

Acilmasina Iliskin Esaslar / Aralik 2010



7.2.

9.1

9.2.

Ortaklarin riichan haklarimin tamamen kisitlanarak, hisse senetlerinin Borsa
birincil piyasada halka arz edilmesi veya Toptan Satislar Pazarr’nda (TSP)
satilmasi durumunda;

a) Riichan haklar1 tamamen kisitlanarak hisse senetlerinin Borsa Birincil Piyasa’da
halka arzina veya TSP’de satisina baslandigi giin fiyatta bir diizeltme yapilmaz,
mevcut hisse senetlerinin en son agirliklt ortalama fiyatt o giiniin ikincil piyasa
islemlerinde teorik fiyat olarak alinir.

b) Riichan haklari tamamen kisitlanarak yapilan bedelli artinnm ile birlikte bedelsiz
artirim ve/veya briit temettli ddemesi de yapiliyorsa, hisse senetlerinin Borsa Birincil
Piyasa’da halka arzina veya TSP’de satigina baslandig1 giin teorik fiyat, briit temettii

odeme tarithine gore madde 7.1.”deki formiillerde n,=0 yazilarak belirlenir.

SERMAYE AZALTIMLARINDA TEORIK FIYATIN BELIRLENMESI
Hisse senetlerinin sermaye azaltimi sonrasi teorik fiyati asagidaki yontemle hesaplanir:

(Sirketin Sermaye Azaltimi Oncesi Piyasa Degeri) = (Sirketin Sermaye Azaltimi
Sonrasi Piyasa Degeri)

(Azaltim Oncesi Hisse Sayis1 X Azaltim Oncesi Fas ) = (Azaltim Sonrasi Hisse Sayisi
X Azaltim Sonrasi Hisse Fiyat1 (Fey) )

(Azaltim Oncesi Hisse Sayis1 X Azaltim Oncesi Fy5)
ey —

Sirketin Azaltim Sonrasi Hisse Sayisi

DEVRALMA/DEVROLMA SURETIYLE BiRLESME iSLEMLERINDE
TEORIK FiYATIN BELIRLENMESI

Hisse senetleri Borsa’da islem goren bir sirketin, hisse senetleri Borsa’da islem
goren sirketi/sirketleri devralmasi durumunda;

Devralma sonucunda ulasilan sermayeyi temsil eden hisse senetleri serbest marjla islem
gortir. Referans fiyat, birbirlerine olan istirak paylari harig, devralan sirket ile devrolan
sirketin/sirketlerin hisse senetlerinin en son agirlikli ortalama fiyatlarina gore
hesaplanan piyasa degerleri toplaminin, devralan sirketin devralma islemi sonrasindaki
sermayesini temsil eden pay sayisina boliinmesi suretiyle hesaplanir.

Hisse senetleri Borsa’da islem goren bir sirketin, hisse senetleri Borsa’da islem
gormeyen sirketi/sirketleri devralmasi durumunda;

Devralan sirketin hisse senetlerinin en son agirlikli ortalama fiyati teorik fiyat olarak
alinir.
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0.3. Hisse senetleri Borsa’da islem goren bir sirketin, hisse senetleri Borsa’da islem

10.

11.

gormeyen bir baska sirkete devrolmasi ve devir sonrasi devralan sirket hisse
senetlerinin Borsa’da islem gormeye baslayacak olmas1 durumunda;

Devralan sirketin hisse senetleri serbest marjla islem goriir. Referans fiyat, devrolan
sirket hisse senetlerinin en son agirlikli ortalama fiyatinin 1 TL nominal degerli 1 adet
devrolan sirket hisse senedi karsiliginda verilen 1 TL nominal degerli devralan sirketin
hisse senedi adedine boliinmesi suretiyle hesaplanir.

KISMi BOLUNMELERDE TEORIK FiYATIN BELIRLENMESI

Kismi bolinme sonrasinda hisse senetleri serbest marjla islem gorir. Kismi
boliinmelerde referans fiyat, degerleme raporunda kullanilan degerleme yontemi dikkate
alinarak Borsa Bagkanlig1 tarafindan belirlenir.

DiIiGER DURUMLAR

Yukarida 6., 7., 8., 9. ve 10. maddelerde belirtilen durumlarin disinda, hisse senetlerinin
teorik baz/referans fiyatlar1 Borsa Bagkanlig: tarafindan belirlenir.
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