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PAYA DAYALI VADELI ISLEM VE OPSiYON SOZLESMELERINDE
OZSERMAYE HALLERI UYARLAMALARINA iLiSKiN ESASLAR
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Z.5.

2.6.
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Bu genelge, Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasinda (VIOP) islem goéren s6zlesmelerin
bagli oldugu dayanak varliklarin fiyat ve/veya miktarinda 6zsermaye hallerine iliskin
yapilan diizeltmeler sonrasinda meydana gelen degisikliklerin, ilgili paya dayali vadeli

islem ve opsiyon sozlesmelerine (PVIOS) yansitilmasindaki esaslart belirlemek
amaciyla ¢ikarilmistir,

TANIMLAR
Ozsermaye Halleri

Dayanak varlik olan payin fiyatim ve/veya miktarini etkileyen bedelli/bedelsiz sermaye
artinmi, temettii 6demesi, ortakliklarin birlesmesi, boliinmesi ve benzeri, ortaklik
tarafindan alinan kararlar ifade etmektedir.

Standart Sozlesme

llgili dayanak varhk i¢in VIOP Piyasa Genelgesindeki Sozlesmeler ve Sozlesme
Unsurlart béliimiinde tanimlanmis standart miktarda payi iceren sdzlesmeleri ifade eder.

Standart Olmayan Sozlesme

llgili dayanak varlik igin tamimlanmis olan standart sézlesme biiyiikliigiinden farkh
miktarda payi i¢eren ve buna bagh olarak islem sisteminde farkli bir kodla tanimlanan
sozlesmeleri ifade eder.

Teorik Fiyat

Ozsermaye halleri durumunda, ilgili sirket paylarimin Endeks ve Veri Miidiirliigii
tarafindan hesaplanan ve paylarm bir giin i¢inde islem gorebilecegi en {ist ve en alt fiyat
limitlerinin belirlenmesinde kullamlan fiyatim ifade eder.

Referans Fiyat

Dayanak varlifin islem gorebilecedi en {ist ve en alt fiyat limitlerinin belirlenmesine
esas teskil etmeyen fiyattir.

Briit Temettii

Borsada islem goren 1 TL nominal degerli bir adet pay igin, gelir vergisi tevkifati
yapilmamis nakit temettli tutarini ifade eder.

Temettii Verimi

Degerleme giinii itibariyle pay basina 6denen briit temettli tutarinin, paymn 6zsermaye
hali 6ncesi son kapanis fiyatina boliinmesi ile hesaplanan orani ifade eder. Degerleme
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2.8.

2.9,

2.10.

giinii, dayanak varhkta temettii Odemesine iligkin diizeltmenin yapildigi giin
oncesindeki son islem giintidiir.

“Eski” Hisse Senedi

Dayanak varlikta artinm 6ncesi sermayeyi temsil eden ve bir dnceki hesap dénemine
iliskin kardan pay alma hakki bulunan pay senetlerini ifade eder.

“Yeni” Hisse Senedi

Dayanak varlikta sermaye artirimi nedeniyle ihrag edilen ve bir 6nceki hesap dénemine
iliskin kardan pay alma hakki bulunmayan pay senetlerini ifade eder.

Formiiller, Kullanilan Semboller ve Kisaltmalar

PVIS :Paya dayah vadeli islem sézlesmesi
POS  : Paya dayal opsiyon sozlesmesi

F; : Paylarin 6zsermaye hali sonrasinda hesaplanan teorik fiyat
Feski : Mevcut sermayeyi temsil eden eski pay senedinin teorik fiyati
Fyeni : Sermaye artirimi nedeniyle verilen yeni pay senedinin teorik fiyati
Fy : Paylarin 6zsermaye hali éncesi son kapams fiyati

n; : Bedelsiz pay alma orani

n; : Riichan hakki kullanma orani

T : Briit temettii

R : 1 TL nominal degerli bir payin riighan hakki kullanma fiyati
Vbaz : PVIS’in 6zsermaye hali sonras ilk islem giinii baz fiyat:

Vu : PVIS’in 6zsermaye hali 6ncesi son islem giinii uzlasma fiyati
Keski : POS’un 6zsermaye hali oncesi kullanim fiyat

Kyeni : POS’un 6zsermaye hali sonrasi kullanim fiyati

Ceski  : Ozsermaye hali 6ncesi sozlesme bityiikliigii (s6zlesme carpani)
Cyeni  : Ozsermaye hali sonrasi sézlesme biiyiikligii (szlesme carpani)
Deski : Ozsermaye hali 6ncesi toplam pozisyon degeri

Dyeni : Ozsermaye hali sonrasi toplam pozisyon degeri

DK : Diizeltme katsayisi

P : Pozisyon sayisi

DK s Fe¢/ Fy

Viaz : V., x DK

Cyeni : Ccski / DK

Desii : Vi x Ceski X P

Dycni : Vbaz X Cyeni x P

Kycni . Keski ¥ DK

Genel Formiil:

_Fk""(anR)_T
1+n1+n2
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OZSERMAYE HALLERI UYARLAMALARI UYGULAMA ESASLARI

Dayanak varlik olan paym fiyat ve/veya miktarindaki 6zsermaye hallerine iliskin
yapilan diizeltmelere paralel olarak VIOP’ta islem goren sozlesmelerin fiyati, kullanim
fiyati ve sozlesme biyiikligii (stzlesme carpami) ile bunlara bagh olarak ilgili
sozlesmelerin kodlari {izerinde uyarlamalar yapilir. Ilgili sézlesmelerdeki agik pozisyon
sayisinda herhangi bir diizeltme yapilmaz. Sozlesmenin fiyati, kullamm fiyati ve
carpaninda yapilacak uyarlamanin amaci, dayanak varlik olan paymn fiyat ve miktariyla
ilgili spot piyasada meydana gelen degisimin ilgili sézlesmeye makul ve adil olarak
yansitilmasidir. Bu yansitma ile, piyasadaki agik pozisyonlarin 6zsermaye hali dncesi
toplam degerinin, 6zsermaye hali uyarlamasi sonrasi toplam degeri ile denkliginin
korunmasi amaglanmaktadir. Ancak, uyarlama islemlerinde yapilan yuvarlamalara bagh
olarak pozisyonlarin TL degerlerinde Ozsermaye Oncesi degerlere goére ortaya
cikabilecek olasi farklara iligskin olarak herhangi bir islem yapilmayacaktir.

Dayanak varlikta 6zsermaye hallerine iliskin uyarlama yapildiginda, VIOP’ta mevcut
standart s6zlesmeler isleme kapatilirken, ayn1 vadelere ait standart olmayan sozlesmeler
isleme agilir. Isleme kapatilan standart s6zlesmelerde bulunan agik pozisyonlar yeni bir
kodla tammlanan standart olmayan sozlesmelere aktarihir. ilgili sézlesmelerde bekleyen,
“Iptale Kadar Gegerli” ve “Tarihli Emir”ler iptal edilir. Ayrica, zsermaye uyarlamas:
nedeniyle fiyat1 diizeltilmis, sozlesme biyiikligii 100 olan standart sdzlesmeler yeni bir
kodla isleme ag¢ilir. Standart olmayan sézlesmeler i¢in yeni vade aylari ve yeni kullamim
fiyatlar1 igleme agilmaz.

Standart olmayan sézlesmelerde giin sonunda ag¢ik pozisyon sayisinin “sifir” oldugu ve
aym1 zamanda sozlesmede emir bulunmadigi durumlarda ilgili sézlesmeler vadesi
gelmeden isleme kapatilir.

Ozsermaye hali 6ncesi son islem giiniinde ilgili PVIOS serilerinin hi¢ birisinde acgik
pozisyon bulunmadigi durumda, PVIOS’larin sadece fiyatlan diizeltilecek olup
sozlesme biytikltigii i¢in uyarlama yapilmaz. Bu durumda, mevcut standart sdzlesmeler
isleme kapatilip, yeni bir kodla tanimlanmis standart sézlesmeler isleme agilir.

Daha once Ozsermaye uyarlamasi yapilnus, standart ve/veya standart olmayan
sozlesmelerin islem gordiigii PVIOS’a dayanak teskil eden payda yeni bir zsermaye
hali uyarlamasi yapilmasi durumunda, isleme agik standart ve standart olmayan
sozlesmeler isleme kapatilacak, bir 6nceki standart olmayan sozlesmelerden farkh koda
sahip standart olmayan yeni sozlesmeler isleme agilacaktir. Isleme kapatilan
sozlesmelerdeki pozisyonlar standart olmayan yeni sozlesmelere aktarilacaktir. Ayrica,
dzsermaye uyarlamasi nedeniyle fiyati degistirilmis, sozlesme buiyiikliigii standart olan
yeni ve bir 6nceki standart sézlesmelerden farkli kodlu yeni standart s6zlesmeler isleme
acilacaktir. Standart olmayan sozlesmelerin yeni vade aylari ve kullanim fiyatlari isleme
agilmayacaktir.

Ozsermaye haline iliskin uyarlamalar yapilirken, uyarlama sonrasi ilgili sézlesmelerin
baz veya kullamim fiyatlarinin virgiilden sonra iki ondalik basamakli olacak sekilde
genel yuvarlama kurallarina gére en yakin fiyat adimina dogru yuvarlanir. Carpan
degeri olarak ise yuvarlama kurallarina gore en yakin tam sayiya yuvarlanmis olarak
belirlenir. Hesaplamalara baz teskil eden ve spot piyasadaki degisikligi VIOP taki ilgili
sozlesmelere yansitan “Diizeltme Katsayis1” ise virgiilden sonra 8 basamakli olacak
sekilde en yakin degere yuvarlanarak elde edilir.
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3.1.

Ozsermaye haline iligkin olarak spot piyasada ilgili payin fiyat hareket limitlerinin
serbest birakildigi durumda, ilgili PVIS’lerde fiyat degisim limiti serbest olarak
uygulanir. Bu durumda, spot piyasada hesaplanan referans fiyat kullanilarak PVIOS’lar
i¢in ilgili diizeltmeler yapilir,

Nakit temettii dagitimlarinda, temettti dagitiminin yapilacag islem giinii 6ncesi ilgili
dayanak varhigin 6zsermaye hali oncesi son kapanig fiyati baz alinarak hesaplanan
temettii veriminin %10’un istiinde olmast durumunda ilgili PViOS’larda diizeltme
yapilir. S6z konusu durumda temettii veriminin %10’unu asan kismm baz almarak
diizeltmeler yapilir.

Temettii 6demesinin pay dagitimi seklinde olmasi durumunda bedelsiz sermaye
artinrminda uygulanan formiil ile uyarlama yapihr. Temettiiniin bir kisminin nakit diger
kisminin pay bi¢iminde dagitilmas: durumunda ise, temettiiniin nakit 6denen kismi igin
temettli verimi oranmna gore degerlendirme yapilip uyarlama sekli belirlenir. Pay
bi¢iminde dagitilan kisnu igin ise bedelsiz sermaye artirimi seklinde uyarlama yapilir.
Diger taraftan, Ozsermaye Halleri Komitesi bahsedilen yéntemlerden farkli bir yontem
ile uyarlama yapmaya karar verebilir.

Sermaye artirimlar sonucunda, sézlesmelere dayanak olarak alinan payin “Eski/Yeni”
seklinde ayri siralarda islem gormesi geregi ortaya ¢iktiginda, dayanak varlik olarak
“Eski” pay kabul edilir.

Yeni igleme agilan s6zlesmeler ve yapilan diizeltmelere iliskin bilgiler Borsa tarafindan
piyasaya duyurulur.

Ozsermaye hallerine iliskin uygulama esaslarma yonelik ornekler, takip eden
bolimlerde s6zlesme tlrline gore ayristirilmus olarak verilmektedir.

PViS’lerde Ozsermaye Hallerine iliskin Uyarlamalar

Bu bolimde ornek olarak PViS’lere iliskin olarak &zsermaye hallerinde yapilan
uyarlamalardan bahsedilmektedir.

Ozsermaye hali uyarlamas éncesinde ve sonrasinda kullanilacak PVIS kodlari asagida
verilmistir.

Tablo 1. Birinci Ozsermaye Haline Iliskin Uyarlama Oncesi/Sonrast Sozlesme Kodlar

(")fz_:_sermaye Hali Uyarlamasi Ozsermaye Hali Uyarlamas: Sonrasi
Oncesi Sozlesme Kodlan Siozlesme Kodlan
F GARANOI13S0 F GARANOI113NI1 F GARANO0113S1
F GARANO0213S0 F GARANO0213N]1 F GARANO0213S1

Tablo 1°de gortildiigii gibi, GARAN payi iizerine ilk agilan vadeli islem sézlesmelerinin
kodlar1 F_ GARANO113S0 ve F_ GARANO0213S0 seklindedir.

Bedelli/bedelsiz sermaye artirimi, temettii demesi gibi 6zsermaye uyarlamast olarak
tanimlanan olay gergeklestiginde;
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F_GARANOI113S0 ve F_GARANO0213S0 sozlesmeleri isleme kapatilir. Bu
sozlesmelerdeki var olan pozisyonlar sirasiyla yeni igleme ag¢ilan standart olmayan
sozlesmeler olan F_GARANOI13N1 ve F GARANO213N1 kodlu sézlesmelere
aktarilir, ayrica F_GARANO113S1 ve F GARANO0213S1 kodlu yeni standart
sozlesmeler isleme agilir. Ozsermaye halleri sonrasinda ilk defa isleme agilacak olan
yeni standart sézlesmelerin baz fiyati ilgili standart olmayan sézlesme i¢in hesaplanan
baz fiyattir.

Diger taraftan, ikinci Ozsermaye uyarlamasi yapilmasi durumunda kullanilacak
sozlesme kodlart Tablo 2°de verilmistir.

Tablo 2: Ikinci Ozsermaye Haline [liskin Uyarlama Oncesi/Sonrast Sézlegme Kodlar:

ikinci Ozsermaye Hali Uyarlamas: Oncesi Sézlesme Kodlar

F GARANO113N1 F GARANO113S1
F GARANO213NI F GARANO0213S1
ikinci Ozsermaye Hali Uyarlamas: Sonrasi Sozlesme Kodlar
F_GARANO113N2 F_GARANO113N3 F_GARANO0213S2
F_GARANO0213N2 F GARANO213N3 F_GARANO021382

Birinci 6zsermaye hali sonrasi (ikinci Ozsermaye hali ©6ncesi) vadeli islem
sozlesmelerinin kodlart F_GARANO113N1, F_GARANO0213N1, F GARANO0113S1 ve
F GARANO0213S1 seklindedir.

GARAN payr iizerine ikinci defa 6zsermaye uyarlamasi olarak tanimlanan olay
gergeklestiginde;

F_GARANOII3N1 ve F_GARANO213N1 sozlesmeleri isleme kapatilir. Bu
sozlesmelerdeki pozisyonlar sirasiyla yeni isleme agilan standart olmayan
F_GARANO113N2 ve F_GARANO213N2 kodlu sozlesmelere aktarilir, ayrica
F_GARANO113S1 ve F_GARANO0213S1 sozlesmeleri isleme kapatilir. Bu
sozlesmelerdeki pozisyonlar sirasiyla yeni isleme agilan standart olmayan sézlesmeler
olan F_GARANO113N3 ve F GARANO213N3 kodlu sdzlesmelere aktarilir. Son olarak
F_GARANO0213S2 ve F_GARANO021382 kodlu yeni standart sézlesmeler isleme agilir.

Hesaplanan “Diizeltme Katsayisi”, 6zsermaye halinin yapildigi sirada acik olan tiim
vade aylarindaki PVIS’lerin fiyat ve s6zlesme biiyiikliigii i¢in yapilacak diizeltmelerde

kullamlir. Asagidaki 6rneklerde dzsermaye hali sirasinda sadece bir adet PVIS oldugu
varsayilmistir.

3.1.1. Payda Nakit Temettii Odenmesi Durumu
Ft == Fk = T
A Sirketi'nin %30 oranindaki (0.30 TL) temettii ddeme islemleri 11 Nisan 2012

tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baslanmistir.
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10 Nisan 2012 tarihinde son kapams fiyati 3.20 TL olan A payinin temettii verimi
%9,38 oldugundan stz konusu dayanak varliga iliskin PVIS’lerde herhangi bir diizeltme
islemi yapilmaz.

Diger taraftan, B Sirketi’nin %50 oranindaki (0.50 TL) temettii ddeme islemleri de 11
Nisan 2012 tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baglanmistir.

10 Nisan 2012 tarihinde son kapanis fiyat1 3.20 TL olan B payin temettii verimi %15,63
kritik oran olarak belirlenen %10°dan biiyiikk oldugundan sz konusu dayanak varlifa
iliskin PVIS’lerde asagidaki sekilde diizeltme yapilir.

Temettii tutart = 0.50 TL
%10 Temettii verimi karsiligi = 3.20*%0.10 = 0.32 TL
%10 Diizeltmelerde dikkate alinacak temettii tutar1 = 0.50-0.32 =0.18 TL

DK = (3.20-0.32-0.18) / (3.20-0.32) = 0. 93750000

V.= 3.42 (Ozsermaye uyarlamasi dncesi vadeli fiyat)
Vbaz: Vux DK
Viaz=3.42 x 0. 93750000= 3.21

Benzer sekilde pozisyonlarin toplam TL degerinin en az etkilenmesi amaciyla sézlesme
carpani asagidaki sekilde yeniden belirlenir:

Cesti= 100
Cyeni = Ceski / DK
Cyeni= 100/ 0. 93750000 = 106.6666667 (107)

3.1.2. Bedelsiz Sermaye Artirimi Durumu
Fi

Fi = ———
T 141,

B Sirketi’nin ¢ikarilmis sermayesinin %130 bedelsiz pay dagitim islemleri 8 Mayis
2012 tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baglanmistir. 7 Mayis 2012 tarihinde son
kapanis fiyat: 2.84 TL olan B payin 8 Mayis 2012 tarihi itibariyle teorik fiyat1 1.23 TL
olmustur.

Fk=2.84

2.84

(1+1.3)
Diizeltme Katsayis1 (DK), payin Endeks ve Veri Mudiirltigii tarafindan hesaplanan yeni
teorik fiyatimin 6zsermaye hali 6ncesi son kapanis fiyatina boliinmesiyle asagidaki gibi
bulunur:

t

= .23

DK = 1.23/2.84 = 0.43309859
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PVIS’in yeni baz fivati ise bir 6nceki giinkii uzlasma fiyatimin DK ile garpilarak ve
genel yuvarlama kurallarina gore en yakin fiyat adimina yuvarlanmasiyla bulunur:

V.= 3.42 (Ozsermaye uyarlamasi 6ncesi vadeli fiyat)
Viaz= Vy x DK
Viaz= 3.42 x 0.43309859 = 1.48

Benzer sekilde fiyat 3.42 TL’den 1.48 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin toplam TL
degerinin en az etkilenmesi amaciyla s6zlesme ¢arpani agagidaki gibi yeniden belirlenir:

Cesia= 100
Cyeni = Ceski /DK
Cyeni= 100/ 0.43309859 = 230.89431 (231)

7 Mayis 2012 tarihinde bu vadeli islem sozlesmesinde 150 adet pozisyonu olan
yatirimeimn pozisyonunun toplam degeri asagidaki sekilde hesaplanir:

Peski= 150
Deski = (Ceski )*¥Pozisyon Sayisi*Sozlesme Fiyati=100x 150x 3.42=51,300 TL

8 Mayis 2012 tarihinde ise 150 adet pozisyonu olan yatirimcinin pozisyonu yeni agilan
standart olmayan s6zlesmelere aktarilir ve pozisyonun degeri asagidaki gibi hesaplanir:

P};cni = 150
Dyeni = (Cyeni )*Pozisyon Sayisi* Yeni Sozlesmenin Baz Fiyati
Dyeni =231x150x 1.48= 51,282 TL

3.1.3. Bedelli Sermaye Artirimi Durumu

_Fk +(l’12.7CR)
B 1+n2

t

C Sirketi’nin ¢ikarilmis sermayesinin % 100 bedelli pay dagitimi islemleri 19 Temmuz
2012 tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baglanmistir. 18 Temmuz 2012 tarihi
itibariyle spot piyasadaki son kapanis fiyati 6.00 TL olan C payin, 19 Temmuz 2012
tarihi itibariyle teorik fiyat1 3.50 TL olmustur.

Fy=6.00

g B00+WD]_o o
1+1)

Diizeltme Katsayis1 (DK), payin Endeks ve Veri Miidiirliigii tarafindan hesaplanan yeni
teorik fiyatinin dzsermaye hali Oncesi son kapams fiyatina boliinmesiyle asagidaki
sekilde bulunur:

DK = 3.50/6.00 = 0.58333333

PVIiS’in yeni baz fiyat1 ise bir dnceki giinkii uzlagma fiyatinin DK ile ¢arpilarak ve
genel yuvarlama kurallarina gore en yakin fiyat adimina yuvarlanmasiyla bulunur:
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V,.=6.20 (Ozsermaye uyarlamasi dncesi vadeli fiyat)

Vhazz Vu x DK

Vpa:=6.20 x 0.58333333=3.62 TL

Benzer sekilde fiyat 6.20 TL’den 3.62 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin toplam TL
degerinin en az etkilenmesi amaciyla sézlesme carpani agagidaki gibi yeniden belirlenir:

Ceskiz 100
Cyeni = Ceski / DK
Cyeni= 100/0.58333333 = 171.42857 (171)

18 Temmuz 2012 tarihinde bu vadeli islem sozlesmesinde 150 adet pozisyonu olan
yatirmmeimin pozisyonunun toplam degeri agsagidaki gibi hesaplanir:

Peai= 150
Desii = (Ceskiy * Pozisyon Sayist * Sozlesme Fiyati=100x 150x 6.20= 93,000 TL

19 Temmuz 2012 tarihinde ise 150 adet pozisyonu olan yatinmecinin pozisyonu yeni
agilan standart olmayan sozlesmelere aktarilmig olup pozisyonun degeri asagidaki gibi
hesaplanir:

Pyeni= 150
Dyeni = (Cyeni )* Pozisyon Sayisi* Yeni Sozlesmenin Baz Fiyati
Dyeni =171 x 150 3.62= 92,853 TL

3.1.4. Bedelsiz/Bedelli Sermaye Artirimi Durumu

& _ Fx + (n; xR)
= 1+n, +n

D Sirketi’nin g¢ikarilmig sermayesinin %50 bedelsiz, % 100 bedelli pay dagitimi
islemleri 19 Temmuz 2012 tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baslanmistr. 18
Temmuz 2012 tarihi itibariyle Borsa Istanbul’daki son kapanis fiyat1 4.82 TL olan D
paymnin 19 Temmuz 2012 itibariyle teorik fiyat1 2.33 TL olmustur.

Fi.=4.82

g B82+ D],
(1+1+0.5)

Diizeltme Katsayis1 (DK), paymin Endeks ve Veri Miidiirliigii tarafindan hesaplanan
yeni teorik fiyatinin 6zsermaye hali dncesi son kapanis fiyatina béliinmesiyle asagidaki
sekilde bulunur:

DK =2.33/4.82 = 0.48340249

PVIS’in yeni baz fiyat1 ise bir énceki giinkii uzlasma fiyatmmn DK ile carpilarak ve
genel yuvarlama kurallarina gore en yakin fiyat adimma yuvarlanmasiyla bulunur:

V,=5.10 (Ozsermaye uyarlamasi oncesi vadeli fiyat)
Vhaz = Vu x DK
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Viaz=5.10 x 0.48340249 =2.47 TL

Benzer gekilde fiyat 5.10 TL’den 2.47 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin toplam TL
degerinin en az etkilenmesi amaciyla szlesme ¢arpani asagidaki gibi yeniden belirlenir:

eski = 100

Cycni = Ceski / DK
Cyeni = 100 / 0.48340249 = 206.86695 (207)

18 Temmuz 2012 tarihinde bu vadeli islem sozlesmesinde 150 adet pozisyonu olan
yatirimeinin pozisyonunun toplam degeri asagidaki sekilde hesaplanir:

Pcski=1 50
Desii = (Ceski )* Pozisyon Sayist * Sozlesme Fiyati=100x 150x 5.10= 76,500 TL

19 Temmuz 2012 tarihinde ise 150 adet pozisyonu olan yatirimcinin pozisyonu yeni
agilan standart olmayan sozlesmelere aktarilmig olup pozisyonun degeri asafidaki
sekilde hesaplanir:

Pyenizlso
Dyeni = (Cyeni )* Pozisyon Sayisi* Yeni Sozlesmenin Baz Fiyati
Dyeni =207 x 150x 2.47= 76,693 TL

3.1.5. Sermaye Azaltimi Durumu

_ (Azaltim Oncesi Pay Sayis1 X Azaltim Oncesi Fy )
£ Sirketin Azaltim Sonrasi Pay Sayisi

D Sirketi’nin ¢ikarilmis sermayesinin %20 oraminda sermaye azaltilmas: islemleri 19
Temmuz 2012 tarihinden itibaren ger¢eklestirilmeye baslanmustir. 18 Temmuz 2012
tarihi itibariyle Borsa Istanbul’daki son kapams fiyati 4.84 TL olan D paymmn 19
Temmuz 2012 tarihi itibariyle teorik fiyat1 6.05 TL olmustur.

Fy=4.84
g B8D]_ o
(i —~0,2)

Diizeltme Katsayis1 (DK), paymin Endeks ve Veri Miidiirliigii tarafindan hesaplanan
yeni teorik fiyatinin 6zsermaye hali 6ncesi son kapamg fiyatina béliinmesiyle asagidaki
sekilde bulunur:

DK = 6.05/4.84 = 1.25

PVIS’in yeni baz fiyati ise bir dnceki giinkii uzlasma fiyatimn DK ile carpilarak ve
genel yuvarlama kurallarina gore en yakin fiyat adimina yuvarlanmasiyla bulunur:

V,= 5.10 (Ozsermaye uyarlamas éncesi vadeli fiyat)

Vpaz= Vyx DK
VbaZ: 510 X ].25 = 6.38 TL
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Benzer gekilde fiyat 5.10 TL den 6.38 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin toplam TL
degerinin en az etkilenmesi amaciyla sézlesme ¢arpani asagidaki gibi yeniden belirlenir:

Cesi = 100
Cycni = Ccski / DK
Coeni= 100/ 1.25 =80

18 Temmuz 2012 tarihinde bu vadeli islem sozlesmesinde 150 adet pozisyonu olan
yatirnmeinin pozisyonunun toplam degeri asagidaki gibi hesaplanir:

Peski=1 50
Deski = (Ceski )* Pozisyon Sayist * Sozlesme Fiyati=100x 150x 5.10= 76,500 TL

19 Temmuz 2012 tarihinde ise 150 adet pozisyonu olan yatirimcinin pozisyonu yeni
acilan standart olmayan sozlesmelere aktarilmis olup pozisyonun degeri asagidaki gibi
hesaplanir:

Pycni =I 50
Dyeni = (Cyeni )* Pozisyon Sayisi* Yeni Sozlesmenin Baz Fiyat
Dyeni =80 x 150x 6.38= 76,560 TL

POS’larda Ozsermaye Hallerine Iliskin Uyarlamalar

Bu bélimde o6rmek olarak POS’lara iligskin olarak 6zsermaye hallerinde yapilan
uyarlamalardan bahsedilmektedir.

Ozsermaye hali uyarlamas1 6ncesinde 02/13 vadeli, kullamm fiyati 6.75 TL olan
AKBNK kodlu paya bagh alim veya satim opsiyonu standart (SO) sdzlesmelerinin
kodlari Tablo 3’de verilmistir.

Tablo 3. Birinci Ozsermaye Haline Iliskin Uyarlama Oncesi/Sonrasi Sizlegme Kodlari

Uyarlama Oncesi Uyarlama Sonrasi

O_AKBNK A 0213 C6.7550 | AKBNK A 0213 C3.78 Nl | AKBNK A 0213 C 3.75 S1

O_AKBNK A 0213 P 6.7550 | AKBNK A0213P3.78 N1 | AKBNK A 0213 P 3.75 S1

Tablo 3’de goriildiigli iizere, 6rnegin AKBNK pay1 ilizerine 02/13 vadeli 6.75 TL
kullanum fiyatli alim veya satim opsiyonu standart (S0) s6zlesmelerinin kodlar sirasiyla
O_AKBNKAQ0213C6.7550 ve O AKBNKA0213P6.75S0 seklindedir.

Bedelli/bedelsiz sermaye artirimi, temettii gibi 6zsermaye uyarlamasi olarak tanimlanan
durumlar ger¢eklestiginde;

Standart (S0) sozlesmeler isleme kapatilir. Bu s6zlesmelerdeki pozisyonlar yeni isleme
agilan standart olmayan (NI) sozlesmelere aktanilir, ayrica yeni standart (S1)
sozlesmeler isleme agilir. Tablo 3°de goriildiigii gibi, birinci 6zsermaye hali sonrasi
AKBNK iizerine 02/13 vadeli 3.75 TL kullanim fiyatli alim veya satim opsiyonu
standart (S1) sozlesmelerinin kodlar O AKBNKA0213C3.7581 ile
O_AKBNKAO213P3.75S1 ve aymi vadeli diizeltilmig kullamim fiyati 3.78 TL olan
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standart olmayan (N1) sozlesmelerin kodlart ise O AKBNKA0213C3.78N1 ile
O AKBNKAQ213P3.78N1 olur.

Diger taraftan, ikinci bir 6zsermaye uyarlamasi yapilmasi durumunda kullamlan &rnek
sozlesme kodlar: Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4: Ikinci Ozsermave Haline iligkin Uyarlama Sonras: Sézlesme Kodlart

Uyarlama Sonrasi

O_AKBNK A 0213 C2.86 N2 O_AKBNK A 0213 C2.83 N3 O _AKBNK A 0213 C3.00 82

O_AKBNK A 0213 P 2.86 N2 O_AKBNK A 0213 P 2.83 N3 O_AKBNK A 0213 P 3.00 S2

AKBNK payinda ikinci defa bedelli/bedelsiz sermaye artirimi, temettii gibi 6zsermaye
uyarlamasi olarak tanimlanan durumlar gergeklestiginde 6rnek olarak;

O_AKBNKAO0213C3.78N1 ile O_AKBNKAO0213P3.78N1 kodlu standart olmayan
(N1) sozlesmeler isleme kapatilir. Bu sozlesmelerdeki pozisyonlar sirasiyla yeni isleme
acilan O_AKBNKAO0213C2.86N2 ve O AKBNKAO0213P2.86N2 kodlu standart
olmayan (N2) sozlesmelere aktarilir, ayrica O AKBNKA0213C3.75S1 ile
O_AKBNKAO213P3.75S1 kodlu standart (S1) sozlesmeler isleme kapatilir. Bu
sozlesmelerdeki pozisyonlar sirasiyla yeni igleme agilan O AKBNKA0213C2.83N3 ve
O_AKBNKAO0213P2.83N3 kodlu standart olmayan (N3) sozlesmelere aktarilir. Son
olarak O_AKBNKA0213C3.00S2 ve O_AKBNKAO0213P3.00S2 kodlu yeni standart
(S2) sozlesmeler isleme agilir.

Asagidaki bolimlerdeki orneklerde riighan haklarinin 1 TL nominal degerli bir pay igin
1 TL den kullanildig1 kabul edilmistir. Primli riighan hakki kullanim: sz konusu olmasi
durumunda, asagidaki genel formiilde, ilgili tutarin riighan hakki bedeli (R) olarak
dikkate alinmasi gerekmektedir.

Hesaplanan Diizeltme Katsayisi, 6zsermaye halinin yapildigi sirada agik olan tiim vade
aylarindaki paya dayal opsiyon sdzlesmelerinin kullanim fiyati ve s6zlesme biiyiikliigii
i¢in yapilacak diizeltmelerde kullanilir. Asagidaki 6rneklerde 6zsermaye hali sirasinda
sadece bir adet paya dayali opsiyon sézlesmesi oldugu varsayilmustir.

3.2.1. Nakit Temettii Odenmesi Durumu
Ft = Fk — T

A Sirketi'nin %30 oramindaki (0.30 TL) temettii 6deme islemleri 11 Nisan 2012
tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baglanmustir,

10 Nisan 2012 tarihinde son kapanig fivat1 3.20 TL olan A payin temettii verimi %9,38
oldugundan s6z konusu dayanak varhga iliskin POS’larda herhangi bir diizeltme islemi
yapilmaz.

Diger taraftan, B Sirketi’nin %50 oranmindaki (0.50 TL) temettii 6deme islemleri de 11
Nisan 2012 tarithinden itibaren gergeklestirilmeye baslanmustir.
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10 Nisan 2012 tarihinde son kapanis fiyat1 3.20 TL olan B paym temettii verimi %15,63
kritik oran olarak belirlenen %10’dan biiyiik oldugundan séz konusu dayanak varliga
iliskin POS’larda asagidaki gibi diizeltme yapilir.

Temettii tutar1 = 0.50 TL

%10 Temettii verimi karsiligi = 3.20%0.10=0.32 TL

%10 diizeltmelerde dikkate almacak temettii tutar = 0.50-0.32=0.18 TL
DK = (3.20-0.32-0.18) / (3.20-0.32) = 0. 93750000

B pay tizerine alim opsiyonu sdzlesmesinin yeni kullamim fiyati ise énceki kullamm
fiyatinin DK ile ¢arpimiyla bulunur:

Keski =3.00
Kyeni: Keski * Dk
Kyeni =3.00 x0. 93750000 =2.81 (2.8125 en yakin iki ondalik haneye yuvarlanir.)

Benzer sekilde pozisyonlarin toplam TL degerinin en az etkilenmesi amaciyla sézlesme
carpani asagidaki gibi yeniden belirlenir:

eski — 100

Cyeni = Ccski / DK
Cyeni = 100/ 0. 9375000 = 106. 6666667 (107)

3.2.2. Bedelsiz Sermaye Artirnmi Durumu

Fx

Ft =

1+ n,
B Sirketi’nin ¢ikarilmig sermayesinin %130 bedelsiz pay dagitim islemleri 10 Mayis
2012 tarthinden itibaren gergeklestirilmeye baslanmistir. 9 Mayis 2012 tarihinde son
kapanis fiyat1 2.84 TL olan B payin 10 Mayis 2012 tarihi itibariyle teorik fiyat1 1.23 TL
olmustur.

Fy=2.84
P 284 .
tTa+13) "

Diizeltme Katsayisi (DK), paymn Endeks ve Veri Miidiirliigii tarafindan hesaplanan yeni
teorik fiyatinin dzsermaye hali 6ncesi son kapams fiyatina béliinmesiyle asagidaki
sekilde bulunur:

DK =1.23/2.84 =0.43309859

B pay tizerine alim opsiyonu sozlesmesinin yeni kullanim fiyati ise dnceki kullanim
fiyatinin DK ile ¢arpimiyla bulunur:
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Keski = 3.00
Kycni . Keski x DK

Kyeni = 3.00 x 0.43309859 = 1.30 (1.29929577 en yakin iki ondalik haneye yuvarlanir.)

Benzer sekilde kullanim fiyat1 3.00 TL’den 1.30 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin
toplam TL degerinin en az etkilenmesi amaciyla sdzlesme carpam asagidaki gibi
yeniden belirlenir:

Ccski =100
Cycni = Ceski / DK
Cyeni= 100/ 0.43309859 = 231 (230.89431 en yakin tam sayiya yuvarlanir.)

3.2.3. Bedelli Sermaye Artirim: Durumu

_Fk +(n2XR)
~ 1+n,

t

C Sirketi'nin ¢ikarilmig sermayesinin % 100 bedelli pay dagitimi islemleri 10 Mayis
2012 tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baglanmigtir. 9 Mayis 2012 tarihi itibariyle
spot piyasadaki son kapanig fiyat1 6.00 TL olan C payinin, 10 Mayis 2012 tarihi
itibariyle teorik fiyati 3.50 TL olmustur.

Fy=6.00

{600+ (1x1D)]
= —arp =550

Diizeltme Katsayisi (DK), payinin Endeks ve Veri Miudiirliigii tarafindan hesaplanan
yeni teorik fiyatinin 8zsermaye hali 6ncesi son kapanis fiyatina béliinmesiyle asagidaki
gibi bulunur:

DK =3.50/6.00 =0.58333333

C pay tizerine yazili alm opsiyonu sézlesmesinin yeni kullamim fiyati ise 6nceki
kullanim fiyatinin DK ile ¢arpimiyla bulunur:

Kesi= 5.75
Kyeni = Keski X DK
Kyeni = 5.75 x 0.58333333 = 3.35 (3.35416664 en yakin iki ondalik haneye yuvarlanir.)

Benzer sekilde kullanim fiyat1 5.75 TL’den 3.35 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin
toplam TL degerinin en az etkilenmesi amaciyla sozlesme ¢arpani asagidaki gibi
yeniden belirlenir:

Cesii= 100
Cycni = Ceski / DK
Cyeni=100/0.58333333 = 171 (171.42857 en yakin tam sayiya yuvarlanir.)
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3.2.4. Bedelsiz/Bedelli Sermaye Artirimi Durumu

F _Fk +(n2XR)
= 1+ n; +n,

D Sirketi’nin ¢ikarilmis sermayesinin %50 bedelsiz, % 100 bedelli pay dagitimi
islemleri 10 Mayis 2012 tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baslanmistir. 9 Mayis
2012 tarihi itibariyle Borsa Istanbul’daki son kapams fiyati 4.82 TL olan D paymn 10
May1s 2012 tarihi itibariyle teorik fiyat1 2.33 TL olmugtur.

Fy=4.82

F_[4.82+(1><1)]_233
T o@+1405 7

Diizeltme Katsayis1 (DK), payin Endeks ve Veri Mudiirliigii tarafindan hesaplanan yeni
teorik fiyatina fiyatinin Ozsermaye hali oncesi son kapamg fiyatina bdéliinmesiyle
asagidaki gibi bulunur:

DK =2.33/4.82 = 0.48340249

D pay iizerine yazili alim opsiyonu sozlesmesinin yeni kullanim fiyati ise onceki
kullamm fiyatimmn DK ile ¢arpimiyla bulunur:

Keski = 5.00
I<y|:ni= Keski X DK
Kyeni = 5.00 x 0.48340249 = 2.42 (2.41701245 en yakin iki ondalik haneye yuvarlanir.)

Benzer sekilde kullanim fiyat1 5.00 TL den 2.42 TL’ ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin
toplam TL degerinin en az etkilenmesi amaciyla sozlesme carpani asagidaki gibi
yeniden belirlenir:

Cesii = 100
Cyeni = Ceski / DK
Cyeni= 100/ 0.48340249 = 207 (206.86695 en yakin tam sayiya yuvarlanir.)

3.2.5. Sermaye Azaltimi Durumu

(Azaltim Oncesi Pay Sayisi X Azaltim Oncesi Fy )
t —_—

Sirketin Azaltim Sonrasi Pay Sayisi

D Sirketi’nin g¢ikarilmug sermayesinin %20 oraninda sermaye azaltilmasi islemleri 19
Temmuz 2012 tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baglanmistir. 18 Temmuz 2012
tarihi itibariyle Borsa Istanbul’daki son kapanis fiyat1 4.84 TL olan D payin 19 Temmuz
2012 tarihi itibariyle teorik fiyat1 6.05 TL olmustur.

Fy=4.84
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F.= [84xn] 6.05
(1-0,2)

Diizeltme Katsayis1 (DK), paymn Endeks ve Veri Mudiirligi tarafindan hesaplanan yeni
teorik fiyatinin 6zsermaye hali dncesi son kapanis fiyatina béliinmesiyle asagidaki gibi
bulunur:

DK = 6.05/4.84 = 1.25

D pay lzerine yazili alim opsiyonu sozlesmesinin yeni kullanim fiyati ise onceki
kullanim fiyatinin DK ile ¢arpimiyla bulunur:

Keski =475
Kyeni = Keski X DK
Kyeni =4.75 x 1.25 =5.94 (5.9375 en yakin iki ondalik haneye yuvarlanir.)

Benzer sekilde kullanim fiyati 4.75 TL’den 5.94 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin
toplam TL degerinin en az etkilenmesi amaciyla sézlesme c¢arpani asagidaki gibi
yeniden belirlenir:

Ceski = 100
Cycni — Ceski / DK
Creni=100/1.25=80

DIGER OZSERMAYE HALLERINE IiLISKIN UYARLAMALAR

Yukarida belirtilen durumlarm diginda, yeni durumlarin ortaya ¢ikmasi halinde,
PVIOS’larin fiyat ve miktarinda yapilacak uyarlamalar VIOP Piyasa Genelgesindeki
Ozsermaye Halleri Komitesinin isleyis esaslarinda belirtilen hiikiimlere gore belirlenir
ve Borsa tarafindan duyurulur.
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