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1.

Amag ve Kapsam

Bu Proseddr, Borsa’da islem goren sirket paylarinin, temettii 6demesi, sermaye artirmmi,
devralma/devrolma suretiyle birlesme, sermaye azaltimi, kismi boliinme ve benzeri
Ozsermaye halleri sonrasinda olusacak teorik/referans fiyatlarmi tespit etmek amaciyla
cikarilmustir.

Dayanak

Bu Prosediir, Borsa istanbul A.S. Pay Piyasas1 Y&nergesinin 17 ve 18 inci maddelerine
dayanilarak hazirlanmistir.

Kisaltmalar

Bu diizenlemede gegen;

Borsa: Borsa Istanbul A.S.’yi

Genel Miidiir: Borsa Istanbul A.S. Genel Miidiirii nii

KAP: Kamuyu Aydinlatma Platformu’nu

MKK: Merkezi Kayit Kurulusu A.S.’yi

SPK: Sermaye Piyasasi Kurulu’nu

TCMB: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’ni

ifade eder.

Tammlar ve Genel Kurallar

4.1.

4.2.

4.3.

4.4,

Teorik Fiyat

Ozsermaye halleri sonucunda, sirket paylarmin bu diizenleme kapsaminda belirtilen
esaslara ve yontemlere gore hesaplanan ve paylarin bir giin icinde islem gorebilecegi
en {ist ve en alt fiyat limitlerinin belirlenmesinde kullanilan fiyatmni ifade eder.

Referans Fiyat

Ozsermaye halleri sonucunda, sirket paylarmin veya riichan haklarmmn bu diizenleme
kapsaminda belirtilen esaslara ve yontemlere gore hesaplanan, ancak paylarm veya
riichan haklarinin iglem gorebilecegi en iist ve en alt fiyat limitlerinin belirlenmesine
esas teskil etmeyen fiyatini ifade eder.

Brit Temettd

Borsa’da islem goren 1 TL nominal degerli bir adet pay icin, gelir vergisi tevkifati
yapilmamis nakit temettii tutarini ifade eder.

Piyasa Degeri

Piyasa degeri, sermayeyi temsil eden toplam pay sayisinin (esas sermaye sisteminde
yapilan sermaye artirimlarinda sermayenin tescil ve ilanina kadar MKK ’da olusturulan
gecici paylar da dahil olmak iizere) pay fiyati ile carpilmasi suretiyle hesaplanir.
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45. Formiillerde Kullanilan Semboller

Fo = Paylarin 6zsermaye hali sonrasinda hesaplanan teorik fiyati.
F= Riighan hakkinin referans fiyati.

Fo = Paylarin 6zsermaye hali 6ncesi son kapanis fiyati.

ng, = Bedelsiz pay alma orani.

n, = Riichan hakki kullanma oranu.

T = Brat temettu.

R = 1 TL nominal degerli bir payin riighan hakki kullanma fiyati.

4.6. Veri Hassasiyetleri

F :  Tam sayidan sonra 3 hane
F :  Tam sayidansonra 3 hane
F :  Tam sayidansonra 3 hane
n, . Tam sayidan sonra 7 hane
n, :  Tam sayidan sonra 7 hane
T :  Tam sayidan sonra 7 hane
R : Tam sayidansonra 2 hane

4.7. Doviz Kuru

TCMB tarafindan ilan edilen Déviz Alis kurlarmi ifade eder.

4.8. Tiirk Lirasindan Farkh Bir Para Birimi Cinsinden Gerceklestirilen Islemler

Islem goren sirketlerin sermaye artirimi/azaltimi ve/veya temettli 6demelerinin Turk
Lirasindan farkli bir para birimi cinsinden gerceklestirilmesi halinde, teorik fiyat
hesaplamasinda, ilgili islemin baglangi¢ tarihinden bir 6nceki is giiniine ait doviz kuru
kullanilarak Tiirk Lirasma gevrilen tutarlar kullanilir.

5. Tslemlerin Baslama Tarihlerine iliskin Uygulama Esaslar

a)

b)

d)

Sermaye artirimi, temettli 6demesi, devralma/devrolma suretiyle birlesme, sermaye
azaltimi, kismi boliinme ve benzeri 6zsermaye hallerine baslama tarihleri, SPK ’nin
“Ozel Durumlar Tebligi’nde belirtilen siire i¢inde sirketler tarafindan KAP’ta
yayimlanir.

KAP’ta is gilinlerinde saat 16:30’dan sonra (yarim giinlerde saat 12:00’den sonra)
yaymlanan bildirimler ile tatil glinlerinde yayimlanan bildirimler, takip eden is giinii
yayimlanmis sayilir.

KAP’ta yayimlanmig bildirimler ve konuya iligkin diger Borsa mevzuati1 dikkate
alinarak, bir sonraki is giinii sermaye artirimi, temettii 6demesi, devralma/devrolma
suretiyle birlesme, sermaye azaltimi, kismi boliinme ve benzeri 6zsermaye hallerine

baslayacak sirketleri gosteren liste, her giin saat 16:30 itibartyla kesinlestirilerek
KAP’tailan edilir.

Bir sonraki i§ giinii, yalnizca ilan edilen listede bulunan sirketlerin paylari, ilgili haklar1
kullanilmis olarak iglem goriir, bu listede yer almayan diger tiim sirketlerin paylar ilgili
haklar tizerinde islem goriir.
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e) Borsa islemleri agisindan yarim is giinlerinde hak kullanim gergeklestirilmez. Yarim
is giiniinde herhangi bir hak kullanimina baglayacagint KAP'ta yayimlayan Sirketlerin
paylart s6z konusu yarim i giinlinde ilgili haklar lizerinde, yarim is giiniinden sonraki
is glinlinde ilgili haklar iizerinden ayrilmis olarak islem goriir.

6. Temettii Odemelerinde Teorik Fiyatin Belirlenmesi

6.1. Temettiiniin tamaminin nakit olarak dagitlmas1 durumunda

Teorik fiyat, paym son kapanis fiyatindan briit temettii tutarn ¢ikarilarak bulunur.

6.2. Temettlinin tamammin pay olarak dagitilmasi durumunda

Temettiiniin pay olarak dagitilmasi, bedelsiz sermaye artirimi olarak degerlendirilir.

6.3. Temettiiniin kismen nakit, kismen pay olarak dagitilmas1 durumunda

Temettiiniin nakit olarak dagitilan kismi temettii 6demesi, pay olarak dagitilan kismi
dabedelsiz sermaye artirim olarak dikkate alinir.

6.4. Temettiiniin taksitli olarak dagitilmas1 durumunda

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

6.5. Temettii avansi1 dagitilmasi durumunda

Temettili avanst dagitilmasi nakit temettii demesi olarak dikkate alinir.
7. Sermaye Artirimlarinda Teorik Fiyatin Belirlenmesi

7.1. Ortaklarm riichan haklarim1 tamamen veya kismen kullanmasi durumunda;

_Fe+mR-T

F¢ = =[F, —
Sy Fr = [Fe—R] xn,

Payin “temettii, bedelli ve bedelsiz haklar iizerinde” olan son kapanis fiyat1 riichan
hakki kullanma fiyatinin altindaysa veya temettii ve bedelsiz haklart kullanilmig olarak
hesaplanan teorik fiyati: riichan hakki kullanma fiyatinin altma diisiiyorsa, teorik
fiyatin tespitinde, riichan hakki kullanma oran1 (n,) ve fiyati (R) hesaplamaya dahil
edilmez. Teorik fiyat, yukaridaki formiillerde n,=0 varsayilarak belirlenir.

7.2. Ortaklarm riichan haklar1 tamamen kisitlanarak, paylarmn, Birincil Piyasa’da
halka arz edilmesi veya Toptan Satis Islemlerine (TSI) konu edilmesi
durumunda,;

a) Riighan haklar1 tamamen kisitlanarak paylarm Birincil Piyasa’da halka arzina
baslandig1 veya TSI ne konu edildigi giin fiyatta bir diizeltme yapilmaz.

b) Riighan haklari tamamen kisitlanarak yapilan bedelli artirim ile birlikte bedelsiz
artinm ve/veya briit temettii 6demesi de yapiliyorsa, paylarin Birincil Piyasa’da
halka arzina baslandig1 veya TSi’ne konu edildigi giin teorik fiyat, briit temettii
6deme tarihine gore madde 7.1.’deki formiilde n,=0 varsayilarak belirlenir.
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8. Sermaye Azaltimlarinda Teorik Fiyatin Belirlenmesi

10.

8.1.

8.2.

Ortaklarin sahip oldugu pay sayisimm degistirmeyen sermaye azaltimi
durumunda,;

Geri alman paylarin itfas1 gibi ortaklarin sahip oldugu pay sayisimi degistirmeyen
sermaye azaltimlarinda, fiyatta bir diizeltme yapilmaz; paym son kapanis fiyati teorik
fiyat olarak almnir.

Ortaklarin sahip oldugu pay sayisin1 degistiren sermaye azaltimi durumunda;

Bilango agigim1 kapatmak amaciyla gerceklestirilen sermaye azaltimlarr gibi ortaklarin
sahip oldugu pay sayisin1 degistiren sermaye azaltimlarmda, paymn sermaye azaltimi
sonrast teorik fiyatiasagidaki yontemle hesaplanir:

(Sirketin Sermaye Azaltimi Oncesi Piyasa Degeri) = (Sirketin Sermaye Azaltimi Sonrast
Piyasa Degert)

(Azaltim Oncesi Pay Sayis1 X Azaltim Oncesi Fi) = (Azaltim Sonras1 Pay Sayis1 X
Azaltim Sonras1 Pay Fiyati (F,))

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

Devralma/Devrolma Suretiyle Birlesme Islemlerinde Teorik/Referans Fiyatin
Belirlenmesi

9.1

9.2.

9.3.

Paylar1 Borsa’da islem goren bir sirketin, bir veya birden fazla sirketi devralmasi
(Devrolan sirketlerden en az birinin paylarmm Borsa’da islem gormesi)
durumunda,

Devralma sonucunda referans fiyat, birbirlerine olan istirak paylar1 harig¢, devralan
sirket ile devrolan sirketin/sirketlerin (Sadece paylari Borsa’da iglem gorenler)
paylarinin son kapamig fiyatlarma gore hesaplanan piyasa degerleri toplaminin,
devralan sirketin devralma islemi sonrasindaki sermayesi i¢inde Borsa’daislem goren
devralan ve devrolan sirketleri temsil eden pay sayismma bdliinmesi suretiyle
hesaplanir.

Paylar1 Borsa’da islem goren bir sirketin, paylar1 Borsa’da islem gormeyen
sirketi/sirketleri devralmasi durumunda;

Devralan sirketin paylarinin son kapanig fiyati teorik fiyat olarak almir.

Paylar1 Borsa’da islem goren bir sirketin, paylar1 Borsa’da islem gormeyen bir
baska sirkete devrolmasi ve devir sonrasi devralan sirket paylarinin Borsa’da
islem gormeye baslayacak olmasi durumunda;

Referans fiyat, devrolan sirket paylarinin son kapanis fiyatinin 1 TL nominal degerli
1 adet devrolan sirket payi1 karsiliginda verilen 1 TL nominal degerli devralan sirketin
pay adedine bollinmesi suretiyle hesaplanr.

Kismi Boliinmelerde Referans Fiyatin Belirlenmesi

Kismi boliinmelerde referans fiyat, degerleme raporunda kullanilan degerleme yontemi
dikkate alinarak Genel Miidiir tarafindan belirlenir.
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11. Referans Fiyat Hesaplanmamas1 Hali

Genel Muddr, islem sirasinin uzun siire kapali kalmasi1 veya hesaplamaya iliskin yeterli
veri bulunmamasi1 gibi hallerde, paylart BIST Pay Endeksleri kapsaminda yer almayan
sirketler i¢in 6zsermaye halleri sonrasinda referans fiyat hesaplanmamasina karar verebilir.

12. Diger Durumlar

Yukarida belirtilen durumlarin disinda, paylarin teorik/referans fiyatlar1 Genel Miidiir
tarafindan belirlenir.

13. Ydarurlak
Bu Prosediir yayimlandigi tarihte yiirtirliige girer.

14. Yiiriirliikten Kaldirilan Diizenleme

Ozsermaye Hallerinde Paylarin Teorik/Referans Fiyatlarinn Belirlenmesi Prosediirii "niin
ylrirliige girmesi ile birlikte 24/11/2015 tarih ve 116 sayih Ozsermaye Hallerinde Paylarin
Teorik/Referans Fiyatlarinin Belirlenmesi Hk. Duyuru yurirlikten kaldrilmistir.

15. Yuridtme

Bu Prosediir hiikiimleri Genel Miidiir tarafindan yiirtitiiliir.

16. Revizyon
Bu Prosediirde yapilan degisiklikler ekte yer almaktadir.
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Ek - Ozsermaye Hallerinde Paylarin Teorik/Referans Fiyatlarmn Belirlenmesi Prosediiriinde Yapilan Degisikliklere iliskin
Karsilastirma Tablosu

(1) 21.08.2020 tarihi itibariyla diizenleme {izerinde yapilan degisiklikler asagidaki karsilastirma cetvelinde yer almaktadir.

ESKi METIN

YENi METIN

9.1.Paylar1 Borsa’da islem goren bir sirketin, paylar1 Borsa’da
islem goren sirketi/sirketleri devralmasi durumunda;

Devralma sonucunda referans fiyat, birbirlerine olan istirak paylari harig,
devralan sirket ile devrolan sirketin/sirketlerin paylarinin son kapanis
fiyatlarma gore hesaplanan piyasa degerleri toplaminin, devralan sirketin
devralma islemi sonrasmmdaki sermayesini temsil eden pay sayisina
bolinmesi suretiyle hesaplanir.

9.1.Paylar1 Borsa’da islem goren bir sirketin, paylari Boersa’da
islem—géren-bir veya birden fazla sirketisicketleri devralmasi
(Devrolan sirketlerden en az birinin paylarimin Borsa’da islem
gormesi) durumunda;

Devralma sonucunda referans fiyat, birbirlerine olan istirak paylar
hari¢, devralan sirket ile devrolan sirketin/sirketlerin (Sadece paylar
Borsa’daislem gorenler) paylarinin son kapanis fiyatlarma gore hesaplanan
piyasa degerleri toplaminin, devralan sirketin devralma iglemi sonrasindaki
sermayesini i¢inde Borsa’da islem goren devralan ve devrolan sirketleri
temsil eden pay sayisina bdliinmesi suretiyle hesaplanir.

(2) 28.08.2025 tarthi itibartyla diizenleme iizerinde yapilan degisiklikler asagidaki karsilagtirma cetvelinde yer almaktadir.

ESKIi METIN

YENi METIN

(Eklenen maddeye baglh olarak takip eden madde numaralari birer
kaymustir.)

11. Referans Fiyat Hesaplanmamasi Hali

Genel Miidiir, islem smasinin uzun siire kapali kalmasi veya
hesaplamaya iliskin yeterli veri bulunmamasi gibi hallerde, paylar
BIST Pay Endeksleri kapsamida yer almayan sirketler icin 6zsermaye
halleri sonrasinda referans fiyat hesaplanmamasma karar verebilir.

Bu belge Borsa Istanbul A.S. miilkiyetindedir. Bu belgenin giincel siiriimii Borsa Istanbul A.S. kurumsal internet sitesinde yer almaktadir. Kullanmadan &nce bu dosyanmn dogru versiyon
oldugunu kontrol ediniz.
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(3) 06.04.2026 tarihi itibariyla diizenleme iizerinde yapilan degisiklikler asagidaki karsilagtirma cetvelinde yer almaktadir.

ESKIi METIN

YENi METIN

8. Sermaye Azaltimlarinda Teorik Fiyatin Belirlenmesi

Paylarin sermaye azaltimi sonrasi teorik fiyat1 asagidaki yontemle
hesaplanir:

(Sirketin Sermaye Azaltimi Oncesi Piyasa Degeri) = (Sirketin Sermaye
Azaltim1 Sonrasi Piyasa Degeri)

(Azaltim Oncesi Pay Sayis1 X Azaltim Oncesi Fy ) = (Azaltim Sonras1
Pay Sayis1 X Azaltim Sonras1 Pay Fiyat1 (Fy))

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

8. Sermaye Azaltimlarinda Teorik Fiyatin Belirlenmesi

8.1. Ortaklarin sahip oldugu pay sayisin1 degistirmeyen sermaye
azaltom durumunda;

Geri alman paylarin itfas1 gibi ortaklarm sahip oldugu pay sayisini
degistirmeyen sermaye azaltimlarinda, fiyatta bir diizeltme yapilmaz;
paylarmin son kapanis fiyati teorik fiyat olarak alinir.

8.2. Ortaklarm sahip oldugu pay sayisim degistiren sermaye
azaltom durumunda;

Bilango agigin1 kapatmak amaciyla gergeklestirilen ve ortaklarin sahip
oldugu pay sayisin1 degistiren sermaye azaltimlarinda Rayarsm—paymn
sermaye azaltim sonrasi teorik fiyati asagidaki yontemle hesaplanir:

(Sirketin Sermaye Azaltimi Oncesi Piyasa Degeri) = (Sirketin Sermaye
Azaltimi Sonras1 Piyasa Degeri)

(Azaltim Oncesi Pay Sayis1 X Azaltim Oncesi Fy ) = (Azaltim Sonrasi
Pay Sayis1 X Azaltim Sonrasi Pay Fiyat1 (F,))

_ (Azaltim Oncesi Pay Sayisi1 X Azaltim Oncesi Fy )
=

Sirketin Azaltim Sonrasi Pay Sayisi
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