BIRINCIL PIYASA

IMKB BIRINCIL PiYASADA HALKA ARZ




BORSA BIRINCIL PiYASADA YENIi HALKA ARZ
YONTEMLERININ ISLEYIS ESASLARI

Borsa’da Satis Yontemi 11 Mart 2011 tarih ve 366 Sayili Genelgemiz ile diizenlenmistir.
Diizenlemeye gore Borsa’da satig Birincil Piyasa kurallar1 ¢ergevesinde 3 farkli yontem ile
gerceklestirilebilmektedir.

I-HISSE SENETLERI BORSADA ILK DEFA iISLEM GORECEK OLAN
ORTAKLIKLARIN BIiRINCIL PiYASASI

Hisse Senetleri Borsada Ilk Defa Islem Gorecek Olan Ortakliklarin veya Paylarin Birincil
Piyasasinda asagidaki li¢ satis yonteminden biri uygulanabilir. Hisse Senetleri Piyasasi islem
sistemi araciligiyla Borsada halka arz edilecek hisse senetleri birincil piyasada ""BE"™ ve
“BY” pazar koduyla islem goriir.

1- Surekli Miizayede Yontemi
2- Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi (Sabit Fiyat Yontemi)
3- Degisken Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi (Degisken Fiyat Yontemi)

1-Sarekli Mlzayede Yontemi

Hisse Senetleri Piyasasinda Siirekli Miizayede yonteminde uygulanan kurallar Hisse Senetleri
Borsada ilk Defa Islem Gérecek Olan Ortakliklarin veya Paylarin Birincil Piyasasinda da
gecerlidir.

Sisteme gonderilen alis ve satis emirlerinin seans boyunca farkli fiyat seviyelerinde
eslesebilmesi, dolayisiyla ayni seans i¢inde farkli islem fiyatlarinin olugmasi nedeniyle bu
yonteme “Sirekli Mulzayede - Cok Fiyat Yontemi” denir. Bu yontemde emirler sisteme
girildigi anda kars1 taraftaki (6rnegin alis emri giriliyorsa satis tarafi) emirler sistem
tarafindan kontrol edilerek girilen emrin fiyati karsi tarafta beklemekte olan emirlerin
fiyatlariyla kesisiyorsa hemen islem gergeklestirilir.

Stirekli Miizayede ile Borsada satis yonteminin kullanildigi halka arzlarin siiresi 2 is giinii ile
siirlandirilmigtir. Ancak daha uzun siireli bir satis planlaniyor ise halka arzin devam ettigi
her giin, acilis fiyat1 olarak, halka arzin ilk giinii ag¢iklanan baz fiyat kullanilacaktir.

Borsada ilk defa islem gorecek olan ortakliklarin veya paylarin Sirekli Mizayede ile Borsa
Birincil Piyasada halka arz isleminin 2 giinde tamamlanmasi esastir. Ancak, halka arzi
gerceklestiren aract kurum tarafindan 2 giinden daha uzun siireli bir satis yapilmasi da
mumkindir. Halka arzin devam ettigi siire icerisinde ikincil piyasa islemleri baslatilamaz.

Sirekli Miizayede ile Borsa birincil piyasada ilk defa halka arz yontemiyle satigi yapilan
paylarin ikincil piyasadaki islem gorecegi ilk seansta uygulanacak baz fiyat, birincil piyasada
halka arz siiresince gergeklesen tiim islemlerin agirlikli ortalama fiyatinin en yakin fiyat
adimina yuvarlanmasi ile belirlenir ve ikincil piyasadaki ilk islem seansinda kullanilacak alt
ve st fiyat sinirlart belirlenen bu baz fiyat esas alinarak hesaplanir.



2-Sabit Fiyat Yontemi

Tiim emirler, hisse senetleri halka arz edilen sirket tarafindan belirlenen ve duyurulan fiyat
seviyesinden Sistem’e gonderilir. Islemler bu tek fiyattan gerceklestirilir. Dagitim, birincil
piyasa bitisini takiben Borsa tarafindan belirlenen zamanda, otomatik yapilir. Ayni hesap
numarasi ile birden fazla alis emri iletilebilir. Bu durumda ayni hesap numarasina sahip
emirlerden zaman Onceligine sahip ilk emirden baslanarak dagitim yapilir, bu emir
tilkkenmeden digerlerine dagitim yapilmaz.

3-Degisken Fiyat Yontemi

Tiim emirler, hisse senetleri halka arz edilen sirket tarafindan belirlenen ve duyurulan fiyat
araligindan Sisteme gonderilir. Bu araliktan farkli bir fiyattan gelen emirler Sistem’e kabul
edilmez. Emrin fiyat1 verilen aralik dahilinde (aralik fiyatlar1 dahil) degistirilebilir.

Islemler bu fiyat araliginda belirlenecek tek fiyattan gerceklesir. Fiyat ve zaman 6nceligine
gore arzin tamaminin karsilandigi fiyat seviyesi halka arz fiyati olarak belirlenir.

Bu yontemde de Sabit Fiyat Yonteminde oldugu gibi ayn1 hesap numarasi ile birden fazla alis
emir iletilebilir. Bu durumda ayni hesap numarasina sahip emirlerden zaman 6nceligine sahip
ilk emirden baslanarak dagitim yapilir, bu emir tiikkenmeden digerlerine dagitim yapilmaz.

Her ii¢ yontemde de Paylar1 Borsada ilk defa islem gorecek olan ortakliklarin birincil
piyasasinda 6zel emir girisi yapilamaz.

11-SABIT FiYAT VE DEGISKEN FiYAT YONTEMLERININ iSLEYISi

Sabit ve Degisken Fiyat Yontemlerinde Ortak Olan Noktalar:
Borsa birincil piyasada gelistirilen bu yeni yontemler iki asamadan olugmaktadir:

- Talep Toplama Asamasi: Bu asamada klavye ve EXAPI kanaliyla emirler toplanir. Emir
toplama siiresi en az bir i§ giinii, en fazla ii¢ is glintidiir. Siire girketin talebi lizerine Borsa
Yonetim Kurulu tarafindan belirlenir. SPK’nin veya Borsa’nin aksi yonde alinmis bir
kararinin olmamasi ve satistan once sirket veya halka arza aracilik eden kurum tarafindan
duyurulmus olmasi sartiyla, talep toplama siiresinin sonu beklenmeden (6rnegin birinci
giin birincil piyasa seansinin sonunda veya ikinci giin birincil piyasa seansinin sonunda)
dagitim yapilabilir.

- Talep Toplama asamasinda hisse senedinin emir bilgilerini i¢eren ekranlar1 agilig-tek fiyat
seans1 uygulamasinda oldugu gibi kapalidir. Bu hisse senedinde dagitim yapilincaya dek
girilen emirlere iligkin herhangi bir bilgi yayinlanmaz.

- Dagitim Asamasi: Toplanan emirler asagida detaylar1 agiklanan sekilde alicilara dagitilir.
Talep Toplama Asamasinda Ortak Olan Noktalar:

- Seans Saatleri: Alis emirleri birincil piyasa seans saatleri icerisinde girilir.

- Emir Turleri: Sadece “limit fiyatli” normal emir seklindeki alis emirleri girilir (limit
fiyath satis emri, aciga satig emri, kalan1 iptal et emri, 6zel limit fiyath emir, 6zel limit
degerli emir, kiisurat emri ve 6zel emir girilemez).



- Emirlerin Gegerlilik Suresi: Emirler talep toplama suresinin sonuna kadar gecerlidir.
Emrin stiresi aract kurumlar tarafindan belirlenemez, emir girisi sirasinda emrin gegerlilik
tarihi Sistem tarafindan otomatik olarak talep toplama siiresinin son tarihi olarak belirlenir
ve emirler bu stirenin sonuna kadar Sistemde tutulur.

- Emir Iptali: Emirler birincil piyasa seans saatleri icerisinde istenildigi anda iptal
edilebilir.

- Emirler Uzerinde Degisiklik: Emirlerin miktarlar;, hesap numaralari, AFK’lar
degistirilemez, gegerlilik siireleri uzatilip kisaltilamaz. Emirlerde bolme yapilmaz.

- Hesap Numarasi Diizeltmesi: T+1’de yapilan hesap numaras1 ve AFK diizeltmelerine
izin verilmez.

- Maksimum Lot Miktari: Hisse Senetleri Piyasast Mudiirliigiince belirlenir.

Sabit Fiyata iliskin Ornek:

Satilacak miktar =23 lot
Gelen toplam talep =54 lot.
Fiyat =500TL

Bir kurum ayni hesap numarasi (ayni kisiye ait) ile birden fazla emir iletebilir.

Zaman Onceligine gore siralanmis emirlerden dagitim yapilirken ayn1 hesap numarasina ait
emirler birlikte degerlendirilir. Once ayni hesap numarasina sahip emirlerden zaman
onceligine sahip ilk emre dagitim yapilir, bu emir tiikkenmeden ayni hesap numarali diger
emre veya emirlere dagitim yapilmaz. Ik emir tiikendigi takdirde zaman Onceligine gore
siras1 gelen diger emir dagitimdan pay almaya baslar ve dagitim bu sekilde devam eder.

Onemli Not: Hesap numaras1 6zdesligi araci kurum icerisinde degerlendirilir. Farkli araci
kurumlardan gelen ve birbiri ile ayn1 olan hesap numaralar1 dagitim agisindan ayni olarak
kabul edilmez.

Bu 6rnekte tiim emirleri tek bir aract kurumun girdigini varsaydigimiz ve “A” hesap numarali
kisi adina girilmis 2 emir bulundugu i¢in, bu 2 emir arasindan zaman olarak sisteme ilk girilen
3 lotluk dagitima 6nce girmekte o bittikten sonra giger 6 lotluk emre sira gelmektedir.

Emir Sira Numarasi DB [@ 0B
Miisteri Hesap Numarasi A |B |C |A D
Talep Edilen Lot Miktar1 3 |14 |23 |6 |8
Birinci Tur Sonunda Kalan 2 |13 122 |6 |7
Ikinci Tur Sonunda Kalan 1 12 |21 |6 6
Uctincti Tur Sonunda Kalan 0 |11 |20 |6 |5
Doérdinci Tur Sonunda Kalan 0 10 |19 |5 |4
Besinci Tur Sonunda Kalan 0 9 18 | 4 3
Altinct Tur Sonunda Kalan 0 17 | 3 3
ISLEM MIKTARI 3 |6 [6 |3 |5




Gergeklesen Islemeler:

Muste(r;ll;lc i;ap No Islem Fiyat1 | islem Miktar
A 5,00 3
B 5,00 6
C 5,00 6
A 5,00 3
D 5,00 5
Toplam 23
Degisken Fiyata iliskin Ornek:
Satilacak miktar : 5.000 lot
Fiyat aralig1 :4,00-4,80TL

Gelen toplam talep  : 16.000 lot

(Alis emirlerin tamami ayni1 kurum tarafindan girilmektedir)

Fiyat ve zaman Onceligine gore siralanan alis emirlerine ait bilgiler:

EMIR NO MUSTERI FIYAT | MIKTAR Kﬁ%ﬁ%ﬁl{m
HESAP NO (ALIS) (ALIS) (ALIS)
3 A 4,80 500 500
2 B 4,70 500 1.000
1 A 4,60 1.000 2.000
8 C 4,50 1.000 3.000
4 D 4,40 1.000 4.000
6 E 4,30 2.000 6.000
5 F 4,20 5.000 11.000
7 G 4,10 5.000 16.000

- Fiyat ve zaman Onceligine gore siralanan emirlerde arzin tamaminin karsilandig fiyat

seviyesi, satig fiyat1 olarak belirlenir. Belirlenen bu fiyat seviyesinde talep miktari arz
miktarindan yiiksek olsa da bu fiyat seviyesi ve {lizerindeki tiim alig emirleri dagitima dahil

edilir.

- Ornekte satis fiyat1 4,30 TL dir.

- Fiyatin belirlenmesinin ardindan 4,30 TL’dan daha k&tii fiyattaki emirler Sistem’de kalir

ancak dagitim sirasinda dikkate alinmaz.




Dagitim Tablosu

EMIR MSSSATF]::RI FIYAT | MIKTAR | ISLEM |iSLEM |iSLEM KALAN
NO NO (ALIS) | (ALIS) (1. TUR) | (2. TUR) | (3. TUR)
3 A 4,80 500 500 0 0 0
2 B 4,70 500 500 0 0 0
1 A 4,60 1.000 0 500 250 250
8 C 4,50 1.000 500 500 0 0
4 D 4,40 1.000 500 500 0 0
6 E 4,30 2.000 500 500 250 750
5 F 4,20 5.000 0 0 0 5.000
7 G 4,10 5.000 0 0 0 5.000
Toplam 16.000 2.500 2.000 500 11.000
Gergeklesen Islemler:
Ahc’l\l]smlr He?;lrleo Islem Fiyat1 | Islem Miktar
3 A 4,30 500
2 B 4,30 500
8 C 4,30 1.000
4 D 4,30 1.000
1 A 4,30 750
6 E 4,30 1.250
Toplam 5.000

- A hesabina 3 numarali emirden 500 lot, 1 numarali emirden 750 lot,
- B hesabina 500 lot,

- C hesabina 1.000 lot,
- D hesabma 1.000 lot,
- E hesabina 1.250 lot,

dagitilir.

111-HiSSE SENETLERi BORSADA iSLEM GORMEKTE OLAN ORTAKLIKLARIN
BIRINCIL PiYASASI

Kullanilmayan riichan haklar1 sonrasi kalan paylar ile ortaklarin riichan haklarinin
kisitlanmas1 sonucunda artirilan sermayeyi temsil eden paylarin birincil piyasada satisinda
Stirekli Miizayede islem yontemi gecerlidir.

Borsa Bagkanligi, pazar, grup (A,B,C) veya hisse bazinda Siirekli Miizayede Yontemi yerine
Sabit Fiyat Yontemi veya Degisken Fiyat Yontemini belirleyebilir.

Riigchan hakki kullanimindan kalan paylarin Borsa birincil piyasada halka arzinda baz fiyat ve
fiyat marj1 uygulanmaz




Birincil piyasada, yalnizca satiga aracilik eden iiye satig emri verebilir. Paylari satin alan diger
iiyeler, aldiklarini1 bu piyasada yeniden satisa sunamazlar.

IV-TAKAS

Takas, dagitim isleminin yapildig1 giinii (T) takip eden 2. isgiinii i¢inde gerceklesir (T+2).

V- SEANS SAATLERI

BIiRINCIL PiYASA TURU SATIS YONTEMI SEANS SAATI
) Sabit Fiyat Yontemi
Borsa’da Islem Gormeyen Sirketlerin
Hisse Senetlerinin Borsa’da Halka Degisken Fiyat Yontemi
Arzi

Surekli Muzayede Yontemi
10:30 - 12:00

Borsa’da Islem Géren Sirketlerin
Sermaye Artirnrminda Riichan Hakki
Kullanimi Sonrast Kalan Paylarin
Borsa Birincil Piyasada Halka Arzi

Sirekli Miizayede Yontemi®

Sabit Fiyat Yodntemi ve Degisken Fiyat Yodntemi icin:

Talep Toplama Asamasi :10:30-12:00
Dagitim Asamasi :12:15 - 12:30°

! Borsa Baskanlig1, pazar, grup (A,B,C) veya hisse bazinda Siirekli Miizayede Yontemi yerine Sabit Fiyat
Yontemi veya Degisken Fiyat Yontemini belirleyebilir.

? Saat 12:15’te baslayan dagitim asamas, gelen emirlerin sayisi, emir biiytikligii, hesap sayisi, halka arz edilen
paylarin miktar1 gibi faktorlerin etkilerine gore sonlanir.



SUREKLI MUZAYEDE

SFY

DFY
(Degisken Fiyat Yontemi)

(Sabit Fiyat Yontemi)

Emir Toplama Saatleri 10:30-12:00 10:30-12:00 10:30-12:00
Islem/Dagitim Saati 10:30-12:00 12:15 12:15
Teklif Emirlerinin Fiyati Degisken Sabit Degisken
(Halka arz fiyat1 baz alinarak % 10 alt1 (Halka arz igin belirlenen fiyat araligi iginde)
ve (zeri)

Fiyat Tespiti ve Dagitim
Esaslar1

Sisteme gonderilen alis ve satis
emirlerinin seans boyunca farkl: fiyat
seviyelerinde eslesebilir. Bu yontemde
emirler sisteme girildigi anda kars1
taraftaki (6rnegin alis emri giriliyorsa
satig tarafi) emirler sistem tarafindan
kontrol edilerek girilen emrin fiyati
kars1 tarafta beklemekte olan emirlerin
fiyatlariyla kesisiyorsa hemen islem

Emirler zaman onceligine gore
stralanir. Zaman Onceligi dikkate
alarak satilacak miktar bitinceye
kadar bir lot seklinde dagitilir. Ancak
islemler dagitim bittikten sonra (her
bir emrin ne kadar karsilandig: belli
olduktan sonra) kesinlesir. Her bir
kurumdan ayni1 hesap numarasi ile
girilmig emirler, toplu olarak

Emirler fiyat ve zaman 6nceligine gore
stralanir. Tiim arzin bittigi fiyat seviyesi satig
fiyat1 olarak tespit edilir. Bu fiyat seviyesinden
ve iistiinden gelen tiim alig emirlerine dagitim
yapilir. Ancak islemler dagitim bittikten sonra
(her bir emrin ne kadar karsilandig: belli
olduktan sonra) kesinlesir. Her bir kurumdan
ayn1 hesap numarasi ile girilmis emirler, toplu
olarak degerlendirilir ve her bir hesap numarasi

gergeklestirilir. degerlendirilir ve her bir hesap (kag emir girilmis olursa olsun) ilk girilen
numarasi ilk girilen emirden emirden baslayarak her dagitim turunda sadece
baslayarak her dagitim turunda sadece bir lot hisse alabilir.
bir lot hisse alabilir.
Islem Fiyat: Cok Fiyat Tek Fiyat Tek Fiyat
Fiyat/ Zaman Onceligi Fiyat ve Zaman Onceligi Var Zaman Onceligi Var Fiyat ve Zaman Onceligi Var

Dagitim Giinii ve Saati

Her glin, stirekli muzayede.

Her BP seansi bitiminden itibaren, o
seans sonuna kadar baslatilabilir.

Her BP seansi bitiminden itibaren, o seans
sonuna kadar baslatilabilir.

Emir Formatinda
Fiyat+Miktar Bilgisi

Mevcut Uygulama Gegerli

Fiyat+miktar bulunmak zorunda

Fiyat+miktar bulunmak zorunda

Ayn1 Hesap Numarali Birlestirme Yok Birlestirme Yapilir Birlestirme Yapilir
Emirlerin Birlestirilmesi

Takas (T = Islem / T+2 T+2 T+2

Dagitim Giinii)

Sorgular Acik Emir Toplama Asamasinda: Kapali Emir Toplama Asamasinda: Kapali
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Veri Yayin

Veri Yayini
(Gergeklesen Islemler)
Maksimum Lot Sinir1
Emir Tarleri

Maksimum Emir Degeri
Miisteri/Portfoy/Fon
Emrin Gegerlilik Suresi
(Normal Emirler+Tarihli
Emirler)

Emir Iptali

Emir Uzerinde
Degisiklik

Emir Bélme

Hesap Numarast
Duzeltilmesi

Fiyat Marj1

Fiyat Adimlari
Ozel Emir

Hatal1 emir/islem
duzeltmesi (T+1’de)

Acgik
Acgik

Var

Alic1 ve Satict igin Normal Emir + Ozel

Emir

Var
Mevcut uygulama gecerli
Maksimum 1 gunluk

Serbest
Serbest

Serbest
Var
Var (%10)
Mevcut uygulama gegerli

Var
Var

Dagitim Sonrasinda: Agik
Emir Toplama Asamasinda: Kapali
Dagitim Sonrasinda: Agik
Dagitim Sonrasinda Yayinlanir

Var
Alicilar igin sadece Limit Fiyath
emirler. Satis emri Sistem tarafindan
olusturulur.
Var
Mevcut uygulama gecerli
Son talep toplama seansinin sonuna
kadar gecerli

Emir Toplama Asamasinda serbest
Emirlerin miktarlar1 degistirilemez,
gecerlilik stireleri uzatilip kisaltilamaz.
Emir fiyat1 degistirilemez.

Yok
Yok

Yok - Sabit Fiyat

Sabit fiyat, ilgili fiyat seviyesine
uygun bir fiyat adiminda belirlenir
Yok
Yok

Dagitim Sonrasinda: Agik
Emir Toplama Asamasinda: Kapali
Dagitim Sonrasinda: Agik
Dagitim Sonrasinda Yayimlanir

Var
Alicilar i¢in sadece Limit Fiyatli emirler.
Satis emri Sistem tarafindan olusturulur.

Var
Mevcut uygulama gecerli
Son talep toplama seansinin sonuna kadar

gecerli

Emir Toplama Asamasinda serbest
Emirlerin miktarlar degistirilemez, gegerlilik
stireleri uzatilip kisaltilamaz. Emrin fiyati
verilen aralik dahilinde degistirilebilir.
Yok
Yok

Ihragcr tarafindan belirlenen fiyat aralig
cercevesinde alt ve Ust fiyat limitleri var
Sistem’e iletilen emrin fiyatina karsilik gelen
fiyat adimi gegerli
Yok
Yok



	I-HİSSE SENETLERİ BORSADA İLK DEFA İŞLEM GÖRECEK OLAN ORTAKLIKLARIN BİRİNCİL PİYASASI
	II-SABİT FİYAT VE DEĞİŞKEN FİYAT YÖNTEMLERİNİN İŞLEYİŞİ
	Sabit ve Değişken Fiyat Yöntemlerinde Ortak Olan Noktalar:
	Talep Toplama Aşamasında Ortak Olan Noktalar:
	III-HİSSE SENETLERİ BORSADA İŞLEM GÖRMEKTE OLAN ORTAKLIKLARIN BİRİNCİL PİYASASI


