PAYA DAYALI VADELI ISLEM VE OPSiYON SOZLESMELERINDE
OZSERMAYE HALLERI UYARLAMALARINA ILISKIiN ESASLAR
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AMAC

Bu genelge, Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasinda (VIOP) islem géren sozlesmelerin
bagli oldugu dayanak varliklarin fiyat ve/veya miktarinda 6zsermaye hallerine iliskin
yapilan diizeltmeler sonrasinda meydana gelen degisikliklerin, ilgili paya dayali vadeli
islem ve opsiyon sdzlesmelerine (PVIOS) yansitilmasindaki esaslar1 belirlemek
amactyla ¢ikarilmistir.

TANIMLAR
Ozsermaye Halleri

Dayanak varlik olan payin fiyatin1 ve/veya miktarini etkileyen bedelli/bedelsiz sermaye
artirimi, temettli 6demesi, ortakliklarin birlesmesi, boliinmesi ve benzeri, ortaklik
tarafindan alinan kararlar1 ifade etmektedir.

Standart Sozlesme

llgili dayanak varlik i¢in VIOP Piyasa Genelgesindeki Sozlesmeler ve Sozlesme
Unsurlart boliimiinde tanimlanmig standart miktarda payi i¢eren sozlesmeleri ifade eder.

Standart Olmayan Sozlesme

Ilgili dayanak varlik i¢in tammlanmis olan standart sozlesme biiyiikliigiinden farkl
miktarda payi iceren ve buna bagli olarak islem sisteminde farkli bir kodla tanimlanan
sozlesmeleri ifade eder.

Teorik Fiyat

Ozsermaye halleri durumunda, ilgili sirket paylarmin Endeks ve Veri Miidiirliigii
tarafindan hesaplanan ve paylarm bir giin i¢inde islem gorebilecegi en st ve en alt fiyat
limitlerinin belirlenmesinde kullanilan fiyatini ifade eder.

Referans Fiyat

Dayanak varligin islem gorebilecegi en iist ve en alt fiyat limitlerinin belirlenmesine
esas teskil etmeyen fiyattir.

Briit Temettii

Borsada islem goren 1 TL nominal degerli bir adet pay i¢in, gelir vergisi tevkifati
yapilmamis nakit temettii tutarini ifade eder.

Temettii Verimi

Degerleme giinii itibariyle pay basma 6denen briit temettii tutarinin, payin 6zsermaye
hali 6ncesi son kapanis fiyatina bdliinmesi ile hesaplanan orani ifade eder. Degerleme
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2.8.

2.9.

2.10.

giinli, dayanak varlikta temetti O6demesine iliskin diizeltmenin yapildig1 giin
oncesindeki son iglem giiniidiir.

“Eski” Hisse Senedi

Dayanak varlikta artirim Oncesi sermayeyi temsil eden ve bir dnceki hesap donemine
iliskin kardan pay alma hakki bulunan pay senetlerini ifade eder.

“Yeni” Hisse Senedi

Dayanak varlikta sermaye artirimi nedeniyle ihra¢ edilen ve bir 6nceki hesap donemine
iligskin kardan pay alma hakki bulunmayan pay senetlerini ifade eder.
Formiiller, Kullanilan Semboller ve Kisaltmalar

PVIS : Paya dayal vadeli islem s6zlesmesi

POS :Paya dayali opsiyon sozlesmesi

Ft : Paylarin 6zsermaye hali sonrasinda hesaplanan teorik fiyati
Feski : Mevcut sermayeyi temsil eden eski pay senedinin teorik fiyati
Fyeni  : Sermaye artirimi nedeniyle verilen yeni pay senedinin teorik fiyati
Fx : Paylarin 6zsermaye hali 6ncesi son kapanis fiyati

Ny : Bedelsiz pay alma orani

n, : Riichan hakki kullanma orani

T : Brut temettu

R : 1 TL nominal degerli bir payin riichan hakki kullanma fiyati
Vbaz : PVIS’in 0zsermaye hali sonrasi ilk islem giinii baz fiyati
Vu : PVIS’in 6zsermaye hali dncesi son islem giinii uzlasma fiyati
Keski : POS’un 6zsermaye hali 6ncesi kullanim fiyat

Kyeni : POS’un 6zsermaye hali sonrasi kullanim fiyati

Ceski : Ozsermaye hali 6ncesi s6zlesme biiyiikliigii (sdzlesme ¢arpant)
Cyeni - Ozsermaye hali sonrasi sézlesme biiyiikliigii (s6zlesme garpant)
Deski : Ozsermaye hali 6ncesi toplam pozisyon degeri

Dyeni  : Ozsermaye hali sonrasi toplam pozisyon degeri

DK : Diizeltme katsayis1

P : Pozisyon sayis1

DK : Fe/ Fy

Vbaz : V. x DK

Cyeni : Ceski / DK

Deski : Viy X Ceski X P

Dyeni . Vbaz X Cyeni x P

Kyeni . Keski * DK

Genel Formiil:

P+ (ny XR) =T
1+n1+n2
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OZSERMAYE HALLERI UYARLAMALARI UYGULAMA ESASLARI

Dayanak varlik olan payin fiyat ve/veya miktarindaki 6zsermaye hallerine iligkin
yapilan diizeltmelere paralel olarak VIOP’ta islem goren sozlesmelerin fiyat1, kullanim
fiyatt ve sozlesme bilyiikliglii (sdzlesme c¢arpani) ile bunlara bagli olarak ilgili
sozlesmelerin kodlar1 iizerinde uyarlamalar yapilir. ilgili sézlesmelerdeki agik pozisyon
sayisinda herhangi bir diizeltme yapilmaz. Sozlesmenin fiyati, kullanim fiyati ve
carpaninda yapilacak uyarlamanin amaci, dayanak varlik olan payin fiyat ve miktariyla
ilgili spot piyasada meydana gelen degisimin ilgili sd6zlesmeye makul ve adil olarak
yansitilmasidir. Bu yansitma ile, piyasadaki agik pozisyonlarin 6zsermaye hali oncesi
toplam degerinin, 6zsermaye hali uyarlamasi sonrasi toplam degeri ile denkliginin
korunmasi1 amaglanmaktadir. Ancak, uyarlama islemlerinde yapilan yuvarlamalara bagl
olarak pozisyonlarin TL degerlerinde Ozsermaye Oncesi degerlere gore ortaya
cikabilecek olas1 farklara iliskin olarak herhangi bir islem yapilmayacaktir.

Dayanak varlikta dzsermaye hallerine iliskin uyarlama yapildiginda, VIOP’ta mevcut
standart sozlesmeler isleme kapatilirken, ayn1 vadelere ait standart olmayan s6zlesmeler
isleme agilir. Isleme kapatilan standart sézlesmelerde bulunan agik pozisyonlar yeni bir
kodla tanimlanan standart olmayan sézlesmelere aktarilir. Ilgili sézlesmelerde bekleyen,
“Iptale Kadar Gegerli” ve “Tarihli Emir”ler iptal edilir. Ayrica, 6zsermaye uyarlamasi
nedeniyle fiyat1 diizeltilmis, s6zlesme biiyiikliigii 100 olan standart s6zlesmeler yeni bir
kodla isleme agilir. Standart olmayan sézlesmeler icin yeni vade aylar1 ve yeni kullanim
fiyatlar1 isleme acilmaz.

Standart olmayan sozlesmelerde giin sonunda agik pozisyon sayisinin “sifir” oldugu ve
ayni zamanda soOzlesmede emir bulunmadigi durumlarda ilgili sézlesmeler vadesi
gelmeden isleme kapatilir.

Ozsermaye hali oncesi son islem giiniinde ilgili PVIOS serilerinin hi¢ birisinde agik
pozisyon bulunmadigi durumda, PVIOS’larin sadece fiyatlar1 diizeltilecek olup
sOzlesme biiyiikliigii i¢in uyarlama yapilmaz. Bu durumda, mevcut standart sézlesmeler
isleme kapatilip, yeni bir kodla tanimlanmis standart s6zlesmeler isleme agilir.

Daha oOnce Ozsermaye uyarlamasi yapilmig, standart ve/veya standart olmayan
sozlesmelerin islem gordiigii PVIOS’a dayanak teskil eden payda yeni bir 6zsermaye
hali uyarlamasi yapilmasi durumunda, isleme acik standart ve standart olmayan
sozlesmeler isleme kapatilacak, bir onceki standart olmayan s6zlesmelerden farkli koda
sahip standart olmayan yeni sdzlesmeler isleme acgilacaktir. Isleme kapatilan
sozlesmelerdeki pozisyonlar standart olmayan yeni s6zlesmelere aktarilacaktir. Ayrica,
Ozsermaye uyarlamasi nedeniyle fiyati1 degistirilmis, sdzlesme biiylikliigii standart olan
yeni ve bir 6nceki standart sdzlesmelerden farkli kodlu yeni standart sézlesmeler isleme
acilacaktir. Standart olmayan s6zlesmelerin yeni vade aylar1 ve kullanim fiyatlar1 isleme
acilmayacaktir.

Ozsermaye haline iliskin uyarlamalar yapilirken, uyarlama sonrasi ilgili sézlesmelerin
baz veya kullanim fiyatlarmin virgiilden sonra iki ondalik basamakli olacak sekilde
genel yuvarlama kurallarmma gore en yakin fiyat adimma dogru yuvarlanir. Carpan
degeri olarak ise yuvarlama kurallarina gére 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 iliskin olarak spot piyasada ilgili payin fiyat hareket limitlerinin
serbest birakildign durumda, ilgili PViS’lerde fiyat degisim limiti serbest olarak
uygulanir. Bu durumda, spot piyasada hesaplanan referans fiyat kullanilarak PVIOS’lar
icin ilgili diizeltmeler yapilir.

Nakit temettii dagitimlarinda, temettii dagitimmin yapilacagi islem giinii 6ncesi ilgili
dayanak varligin 6zsermaye hali Oncesi son kapanis fiyati baz alinarak hesaplanan
temettii veriminin %10’un iistiinde olmasi durumunda ilgili PViOS’larda diizeltme
yapilir. S6z konusu durumda temettii veriminin %10’unu asan kismi baz alinarak
diizeltmeler yapilir.

Temettii 6demesinin pay dagitimi seklinde olmasi durumunda bedelsiz sermaye
artinminda uygulanan formiil ile uyarlama yapilir. Temettiiniin bir kisminin nakit diger
kisminin pay bigiminde dagitilmasi durumunda ise, temettiiniin nakit 6denen kismi i¢in
temettli verimi oranina gore degerlendirme yapilip uyarlama sekli belirlenir. Pay
biciminde dagitilan kismi icin ise bedelsiz sermaye artirimi seklinde uyarlama yapilir.
Diger taraftan, Ozsermaye Halleri Komitesi bahsedilen ydntemlerden farkli bir yontem
ile uyarlama yapmaya karar verebilir.

Sermaye artirimlar1 sonucunda, sozlesmelere dayanak olarak alinan payin “Eski/Yeni”
seklinde ayri siralarda islem gormesi geregi ortaya c¢iktiginda, dayanak varlik olarak
“Eski” pay kabul edilir.

Yeni isleme agilan sozlesmeler ve yapilan diizeltmelere iligkin bilgiler Borsa tarafindan
piyasaya duyurulur.

Ozsermaye hallerine iliskin uygulama esaslarma yonelik &rnekler, takip eden
bolimlerde sozlesme tiiriine gore ayristirilmis olarak verilmektedir.

PViS’lerde Ozsermaye Hallerine liskin Uyarlamalar

Bu béliimde &rnek olarak PViS’lere iliskin olarak 6zsermaye hallerinde yapilan
uyarlamalardan bahsedilmektedir.

Ozsermaye hali uyarlamasi 6ncesinde ve sonrasinda kullanilacak PVIS kodlar1 asagida
verilmistir.

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

Ozsermaye Hali Uyarlamasi Ozsermaye Hali Uyarlamasi Sonrasi
Oncesi Sozlesme Kodlar Sozlesme Kodlar
F_GARANO0113S0 F_GARANO0113N1 F_GARANO0113S1
F_GARAN0213S0 F_GARANO0213N1 F_GARAN0213S1

Tablo 1°de goriildiigii gibi, GARAN pay1 iizerine ilk agilan vadeli islem sézlesmelerinin
kodlar1 F_ GARANO113S0 ve F GARANO0213S0 seklindedir.

Bedelli/bedelsiz sermaye artirimi, temettii 6demesi gibi 6zsermaye uyarlamasi olarak
tanimlanan olay gerceklestiginde;
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F GARANO113SO0 ve F GARANO0213S0 sozlesmeleri isleme kapatilir. Bu
sozlesmelerdeki var olan pozisyonlar sirasiyla yeni isleme agilan standart olmayan
sozlesmeler olan F GARANOII3N1 ve F GARANO213N1 kodlu so6zlesmelere
aktarilir, ayrica F_GARANO113S1 ve F GARANO213S1 kodlu yeni standart
sozlesmeler isleme agilir. Ozsermaye halleri sonrasinda ilk defa isleme agilacak olan
yeni standart s6zlesmelerin baz fiyat: ilgili standart olmayan sézlesme i¢in hesaplanan
baz fiyattir.

Diger taraftan, ikinci Ozsermaye uyarlamasit yapilmasi durumunda kullanilacak
sozlesme kodlar1 Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2: Ikinci Ozsermaye Haline Iliskin Uyarlama Oncesi/Sonrasi Sozlesme Kodlart
ikinci Ozsermaye Hali Uyarlamasi Oncesi Sozlesme Kodlar1

F_GARANO0113N1 F_GARANO0113S1
F_GARANO0213N1 F_GARANO0213S1
ikinci Ozsermaye Hali Uyarlamasi Sonrasi Sézlesme Kodlari
F_GARANO0113N2 F_GARANO0113N3 F_GARANO0213S2
F_GARANO0213N2 F_GARANO0213N3 F_GARANO0213S2

Birinci O6zsermaye hali sonrasi (ikinci Ozsermaye hali Oncesi) vadeli islem
sozlesmelerinin kodlart F GARANO113N1, F GARANO213N1, F GARANO113S1 ve
F GARANO0213S1 seklindedir.

GARAN pay1 lizerine ikinci defa Ozsermaye uyarlamasi olarak tanimlanan olay
gerceklestiginde;

F GARANOI13N1 ve F GARANO213N1 sozlesmeleri isleme kapatilir. Bu
sozlesmelerdeki pozisyonlar sirasiyla yeni isleme agilan standart olmayan
F GARANOI13N2 ve F GARANO213N2 kodlu sozlesmelere aktarilir, ayrica
F GARANO113S1 ve F GARANO0213S1 sozlesmeleri isleme kapatilir. Bu
sozlesmelerdeki pozisyonlar sirasiyla yeni isleme agilan standart olmayan sdzlesmeler
olan F GARANO113N3 ve F GARANO0213N3 kodlu sozlesmelere aktarilir. Son olarak
F_GARANO0213S2 ve F_GARANO0213S2 kodlu yeni standart s6zlesmeler isleme agilir.

Hesaplanan “Diizeltme Katsayis1”, 6zsermaye halinin yapildigi sirada agik olan tiim
vade aylarindaki PVIS’lerm fiyat ve sozlesme biiyiikliigii icin yapilacak diizeltmelerde

kullanilir. Asagidaki 6rneklerde 6zsermaye hali sirasinda sadece bir adet PVIS oldugu
varsayilmistir.

3.1.1. Payda Nakit Temettii Odenmesi Durumu
F, =F —T
A Sirketi’nin %30 oranindaki (0.30 TL) temettii 6deme islemleri 11 Nisan 2012

tarihinden itibaren gerceklestirilmeye baglanmstir.
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10 Nisan 2012 tarihinde son kapanis fiyat: 3.20 TL olan A paymn temettii verimi
%9,38 oldugundan sz konusu dayanak varliga iliskin PVIS’lerde herhangi bir diizeltme
islemi yapilmaz.

Diger taraftan, B Sirketi’nin %50 oranindaki (0.50 TL) temettii 6deme islemleri de 11
Nisan 2012 tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baslanmuistir.

10 Nisan 2012 tarihinde son kapanis fiyati 3.20 TL olan B payin temettii verimi %15,63
kritik oran olarak belirlenen %10’dan biiylik oldugundan s6z konusu dayanak varliga
iliskin PVIS’lerde asagidaki sekilde diizeltme yapilir.

Temetti tutar1 = 0.50 TL
%10 Temettii verimi karsilig1 = 3.20*0.10 = 0.32 TL
9010 Duzeltmelerde 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 uyarlamas1 6ncesi vadeli fiyat)
Vbaz = Vy x DK
Vpaz = 3.42 x 0. 93750000= 3.21

Benzer sekilde pozisyonlarin toplam TL degerinin en az etkilenmesi amaciyla sdzlesme
carpan1 agagidaki sekilde yeniden belirlenir:

Ceski = 100

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

3.1.2. Bedelsiz Sermaye Artirimi Durumu

Fy

Fi = ——
Y14y

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

Fk=2.84

284
T +13)

Diizeltme Katsayist (DK), paym Endeks ve Veri Miidiirliigii tarafindan hesaplanan yeni
teorik fiyatinin 6zsermaye hali dncesi son kapanis fiyatina bolinmesiyle asagidaki gibi
bulunur:

=1.23

DK =1.23/2.84 = 0.43309859
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PVIS’in yeni baz fiyat1 ise bir énceki giinkii uzlasma fiyatinin DK ile ¢arpilarak ve
genel yuvarlama kurallarina gore en yakin fiyat adimina yuvarlanmasiyla bulunur:

V, = 3.42 (Ozsermaye uyarlamas1 dncesi vadeli fiyat)
Vbaz = Vu X DK
Vpaz = 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 sdzlesme carpani agsagidaki gibi yeniden belirlenir:

Ceski = 100

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

7 Mayis 2012 tarihinde bu vadeli islem sozlesmesinde 150 adet pozisyonu olan
yatirimeinin 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 yatirimecinin pozisyonu yeni agilan
standart olmayan s6zlesmelere aktarilir ve pozisyonun degeri asagidaki gibi hesaplanir:

Pyeni = 150
Dyeni = (Cyeni )¥Pozisyon Sayisi*Yeni S6zlesmenin Baz Fiyati
Dyeni = 231x 150 1.48=51,282 TL

3.1.3. Bedelli Sermaye Artirimi Durumu

_Fk +(n2xR)
B 1+n,

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 fiyat1 6.00 TL olan C paymn, 19 Temmuz 2012
tarihi itibariyle teorik fiyat1 3.50 TL olmustur.

Frk=6.00

[6.00 + (1x1)]
1+12)

Diizeltme Katsayist (DK), paym Endeks ve Veri Miidiirliigli tarafindan hesaplanan yeni
teorik fiyatinin 6zsermaye hali Oncesi son kapanis fiyatina boliinmesiyle asagidaki
sekilde bulunur:

=3.50

t

DK =3.50/6.00 = 0.58333333

PVIS’in yeni baz fiyat1 ise bir dnceki giinkii uzlasma fiyatimin DK ile carpilarak ve
genel yuvarlama kurallarina gore en yakin fiyat adimina yuvarlanmasiyla bulunur:
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V= 6.20 (Ozsermaye uyarlamas1 dncesi vadeli fiyat)

Vbaz = Vy x DK

Vpaz = 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 s6zlesme c¢arpani asagidaki gibi yeniden belirlenir:

Ceski = 100

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

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

Peski: 150
Deski = (Ceski) * Pozisyon Sayis1 * Sozlesme Fiyati=100x 150x 6.20= 93,000 TL

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

Pyeni = 150
Dyeni = (Cyeni )* Pozisyon Sayisi*Yeni S6zlesmenin Baz Fiyati

3.1.4. Bedelsiz/Bedelli Sermaye Artirimi Durumu

_ Fx + (n2xR)
" 14n,+n,

D Sirketi’nin ¢ikarilmis sermayesinin %50 bedelsiz, % 100 bedelli pay dagitimi
islemleri 19 Temmuz 2012 tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baglanmistir. 18
Temmuz 2012 tarihi itibartyle Borsa Istanbul’daki son kapams fiyat: 4.82 TL olan D
paymin 19 Temmuz 2012 itibariyle teorik fiyat1 2.33 TL olmustur.

Fk: 4.82

. [4.82 + (1x1)]

= =2.33
(1+1+0.5)

Diizeltme Katsayisi (DK), paymnin Endeks ve Veri Miidiirliigii tarafindan hesaplanan
yeni teorik fiyatinin 6zsermaye hali 6ncesi son kapanis fiyatina boliinmesiyle agagidaki
sekilde bulunur:

DK =2.33/4.82 = 0.48340249

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

V, = 5.10 (Ozsermaye uyarlamasi dncesi vadeli fiyat)
Vbaz = Vy x DK
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Vbaz = 5.10 x 0.48340249 =2.47 TL

Benzer sekilde fiyat 5.10 TL’den 2.47 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin toplam TL
degerinin en az etkilenmesi amaciyla sdzlesme carpani agagidaki gibi yeniden belirlenir:

Ceski = 100

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

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

Peski:150
Deski = (Ceski )* Pozisyon Sayist * S6zlesme 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
sekilde hesaplanir:

Pyeni :150
Dyeni = (Cyeni )* Pozisyon Sayisi*Yeni S6zlesmenin Baz Fiyati

3.1.5. Sermaye Azaltimi Durumu

(Azaltim Oncesi Pay Sayis1 X Azaltim Oncesi Fy )
t =

Sirketin Azaltim Sonrasi Pay Sayisi

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

F=4.84
F= [484xD] _ ¢ e
(1_012)

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

DK =6.05/4.84 = 1.25

PVIS’in yeni baz fiyat1 ise bir dnceki giinkii uzlagsma fiyatinin DK ile ¢arpilarak ve
genel yuvarlama kurallarina gore en yakin fiyat adimina yuvarlanmasiyla bulunur:

V, = 5.10 (Ozsermaye uyarlamas1 dncesi vadeli fiyat)

Vbaz = Vu x DK
Vbaz =5.10 x 1.25=6.38 TL
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3.2.

Benzer sekilde fiyat 5.10 TL’den 6.38 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin toplam TL
degerinin en az etkilenmesi amaciyla sdzlesme carpani asagidaki gibi yeniden belirlenir:

eski = 100

Cyeni = Ceski / DK
Cyeni=100/1.25=80

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

I:)eski=:|-50
Deski = (Ceski )* Pozisyon Sayist * S6zlesme Fiyati=100x 150x 5.10= 76,500 TL

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

Pyeni :150
Dyeni = (Cyeni )* Pozisyon Sayisi*Yeni S6zlesmenin Baz Fiyati
Dyeni =80 x 150x 6.38= 76,560 TL

POS’larda Ozsermaye Hallerine Iliskin Uyarlamalar

Bu boliimde 6rnek olarak POS’lara iliskin olarak O6zsermaye hallerinde yapilan
uyarlamalardan bahsedilmektedir.

Ozsermaye hali uyarlamas1 oncesinde 02/13 vadeli, kullanim fiyat1 6.75 TL olan
AKBNK kodlu paya bagli alim veya satim opsiyonu standart (SO) sézlesmelerinin
kodlar1 Tablo 3°de verilmistir.

Tablo 3: Birinci Ozsermaye Haline Iliskin Uyarlama Oncesi/Sonrasi Sozlesme Kodlari

Uyarlama Oncesi Uyarlama Sonrasi

O_AKBNK A0213C6.75S0 | AKBNK A0213C3.78 N1 | AKBNK A0213C3.75S1

O_AKBNK A0213P6.75S0 | AKBNK A0213P 3.78 N1 | AKBNK A 0213 P 3.75S1

Tablo 3’de goriildiigii lizere, 6rnegin AKBNK pay1 {izerine 02/13 vadeli 6.75 TL
kullanim fiyatli alim veya satim opsiyonu standart (SO) s6zlesmelerinin kodlar1 sirastyla
O _AKBNKA0213C6.75S0 ve O_ AKBNKAO0213P6.75S0 seklindedir.

Bedelli/bedelsiz sermaye artirimi, temettii gibi 6zsermaye uyarlamasi olarak tanimlanan
durumlar gerceklestiginde;

Standart (S0) s6zlesmeler isleme kapatilir. Bu sézlesmelerdeki pozisyonlar yeni isleme
acilan standart olmayan (N1) sozlesmelere aktarilir, ayrica yeni standart (S1)
sozlesmeler igleme agilir. Tablo 3’de goriildiigli gibi, birinci 6zsermaye hali sonrasi
AKBNK iizerine 02/13 vadeli 3.75 TL kullanim fiyath alim veya satim opsiyonu
standart (S1) sOzlesmelerinin kodlar O _AKBNKAO0213C3.75S1 ile
O AKBNKAO0213P3.75S1 ve aynmi vadeli diizeltilmis kullanim fiyat1 3.78 TL olan
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standart olmayan (N1) sozlesmelerin kodlari ise O AKBNKAO0213C3.78N1 ile
O_AKBNKAO0213P3.78N1 olur.

Diger taraftan, ikinci bir 6zsermaye uyarlamasi yapilmasi durumunda kullanilan 6rnek
so6zlesme kodlar1 Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4: Ikinci Ozsermaye Haline Iliskin Uyarlama Sonrasi Sozlesme Kodlar

Uyarlama Sonrasi

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

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 gerceklestiginde 6rnek olarak;

O_AKBNKAOQ0213C3.78N1 ile O AKBNKAO0213P3.78N1 kodlu standart olmayan
(N1) sozlesmeler isleme kapatilir. Bu sdzlesmelerdeki pozisyonlar sirasiyla yeni isleme
acillan O AKBNKAO0213C2.86N2 ve O_AKBNKAO0213P2.86N2 kodlu standart
olmayan (N2) sozlesmelere aktarilir, ayrica O AKBNKAO0213C3.75S1 ile
O AKBNKAO0213P3.75S1 kodlu standart (S1) sozlesmeler isleme kapatilir. Bu
sozlesmelerdeki pozisyonlar sirasiyla yeni isleme agilan O AKBNKA0213C2.83N3 ve
O AKBNKAO0213P2.83N3 kodlu standart olmayan (N3) s6zlesmelere aktarilir. Son
olarak O_AKBNKAO0213C3.00S2 ve O_AKBNKAO0213P3.00S2 kodlu yeni standart
(S2) sozlesmeler isleme agilir.

Asagidaki boliimlerdeki orneklerde riichan haklarinin 1 TL nominal degerli bir pay i¢in
1 TL’den kullanildig1 kabul edilmistir. Primli riigchan hakki kullanimi s6z konusu olmasi
durumunda, asagidaki genel formiilde, ilgili tutarin riichan hakki bedeli (R) olarak
dikkate alinmas1 gerekmektedir.

Hesaplanan Diizeltme Katsayisi, 6zsermaye halinin yapildig: sirada agik olan tiim vade
aylarindaki paya dayali opsiyon sdzlesmelerinin kullanim fiyati ve sdzlesme biiytikligii
icin yapilacak diizeltmelerde kullanilir. Asagidaki orneklerde 6zsermaye hali sirasinda
sadece bir adet paya dayali opsiyon sdzlesmesi oldugu varsayilmistir.

3.2.1. Nakit Temettii Odenmesi Durumu
Fi=Fy =T

A Sirketi’nin %30 oranindaki (0.30 TL) temettii 6deme islemleri 11 Nisan 2012
tarihinden itibaren gerceklestirilmeye baslanmistir.

10 Nisan 2012 tarihinde son kapanis fiyat1 3.20 TL olan A payin temettii verimi %9,38
oldugundan s6z konusu dayanak varliga iliskin POS’larda herhangi bir diizeltme islemi
yapilmaz.

Diger taraftan, B Sirketi’nin %50 oranindaki (0.50 TL) temettii 6deme islemleri de 11
Nisan 2012 tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baslanmistir.
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10 Nisan 2012 tarihinde son kapanis fiyat1 3.20 TL olan B payin temettii verimi %15,63
kritik oran olarak belirlenen %10’dan biiyiik oldugundan s6z konusu dayanak varliga
iliskin POS’larda asagidaki gibi diizeltme yapilir.

Temetti tutar1 = 0.50 TL
%10 Temettii verimi karsilig1 = 3.20*0.10=0.32 TL
%10 duzeltmelerde dikkate alinacak temettii tutar1 = 0.50-0.32=0.18 TL

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

B pay lizerine alim opsiyonu sézlesmesinin yeni kullanim fiyat1 ise onceki kullanim
fiyatinin DK ile ¢arpimiyla bulunur:

Keski = 300
Kyeni = Keski X 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 sdzlesme
carpani asagidaki gibi yeniden belirlenir:

Ceski = 100

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

3.2.2. Bedelsiz Sermaye Artirimi Durumu
Fy

Fp = ——
Y14 n4

B Sirketi’nin ¢ikarilmis sermayesinin %130 bedelsiz pay dagitim islemleri 10 Mayis

2012 tarihinden 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.

Fr=2.84
__ 284 )3
YT @a+13)

Diizeltme Katsayist (DK), paym Endeks ve Veri Miidiirliigii tarafindan hesaplanan yeni
teorik fiyatinin 6zsermaye hali Oncesi son kapanis fiyatina boliinmesiyle asagidaki
sekilde bulunur:

DK =1.23/2.84 =0.43309859

B pay iizerine alim opsiyonu sodzlesmesinin yeni kullanim fiyati ise 6nceki kullanim
fiyatinin DK ile ¢arpimiyla bulunur:
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Keskl 3.00
Kyenl - Keskl 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 sozlesme carpani asagidaki gibi
yeniden belirlenir:

Ceskl 100

Cyenl Ceskl / DK
Cyeni=100/0.43309859 = 231 (230.89431 en yakin tam sayiya yuvarlanir.)

3.2.3. Bedelli Sermaye Artirimi Durumu

_Fk +(n2XR)
B 1+n2

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

Fr=6.00

_[6.00+ (1 x1)]
F, = A+ D =3.50

Diizeltme Katsayis1 (DK), paymin Endeks ve Veri Midiirliigli tarafindan hesaplanan
yeni teorik fiyatinin 6zsermaye hali oncesi son kapanis fiyatina boliinmesiyle asagidaki
gibi bulunur:

DK =3.50/6.00 = 0.58333333

C pay iizerine yazili alim opsiyonu sodzlesmesinin yeni kullanim fiyati ise Onceki
kullanim fiyatinin DK ile ¢arpimiyla bulunur:

Kesk| 5 75
Kyenl - Keskl 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 sdzlesme carpani asagidaki gibi
yeniden belirlenir:

Ceskl 100

Cyenl Ceskl / DK
Cyeni = 100/ 0.58333333 = 171 (171.42857 en yakin tam saytya yuvarlanir.)
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3.2.4. Bedelsiz/Bedelli Sermaye Artirimi Durumu

F _Fk+(n2XR)
£ 1+n; +ny,

D Sirketi’nin c¢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 kapanis fiyat1 4.82 TL olan D paymn 10
Mayis 2012 tarihi itibariyle teorik fiyat1 2.33 TL olmustur.

Fk: 4.82

F_[4.82+(1x1)]_233
U @a+1+05

Diizeltme Katsayis1 (DK), payin Endeks ve Veri Miidiirliigii tarafindan hesaplanan yeni
teorik fiyatina fiyatinin 6zsermaye hali Oncesi son kapanig fiyatina bdoliinmesiyle
asagidaki gibi bulunur:

DK =2.33/4.82 = 0.48340249

D pay ilizerine yazili alim opsiyonu sdzlesmesinin yeni kullanim fiyati1 ise Onceki
kullanim fiyatinin DK ile ¢arpimiyla bulunur:

Keski = 5.00
Kyeni = 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:

Ceski = 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 Sayis1 X Azaltim Oncesi Fy )
t ==

Sirketin Azaltim Sonrasi Pay Sayisi

D Sirketi’nin ¢ikarilmis sermayesinin %20 oraninda sermaye azaltilmasi iglemleri 19
Temmuz 2012 tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baslanmistir. 18 Temmuz 2012
tarihi itibariyle Borsa Istanbul’daki son kapanis fiyat1 4.84 TL olan D paymn 19 Temmuz
2012 tarihi itibariyle teorik fiyat1 6.05 TL olmustur.

Fi=4.84
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_ [4.84x1)]

= =6.05
(1_0!2)

Fe

Diizeltme Katsayist (DK), paym Endeks ve Veri Miidiirliigii tarafindan hesaplanan yeni
teorik fiyatinin 6zsermaye hali dncesi son kapanis fiyatina boliinmesiyle asagidaki gibi
bulunur:

DK =6.05/4.84 = 1.25

D pay iizerine yazili alim opsiyonu sodzlesmesinin yeni kullanim fiyati1 ise onceki
kullanim fiyatinin DK ile ¢arpimiyla bulunur:

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

Benzer sekilde kullanim fiyat1 4.75 TL’den 5.94 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin
toplam TL degerinin en az etkilenmesi amaciyla sozlesme c¢arpani asagidaki gibi
yeniden belirlenir:

Ceski = 100

Cyeni = Ceski / DK
Cyeni=100/1.25=80

DIGER OZSERMAYE HALLERINE iLiSKiN UYARLAMALAR

Yukarida belirtilen durumlarin disinda, yeni durumlarin ortaya c¢ikmast halinde,
PVIOS’larin fiyat ve miktarinda yapilacak uyarlamalar VIOP Piyasa Genelgesindeki
Ozsermaye Halleri Komitesinin isleyis esaslarinda belirtilen hiikiimlere gére belirlenir
ve Borsa tarafindan duyurulur.
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