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“Eski” ve “Yeni” Hisse Senedi Fiyatlarinda Ortaya Cikabilen
Uyumsuzluklar Hakkinda Bilgilendirme

Sirketlerin  temettl 6demeden Once sermaye artirimi yapmalari durumunda,
sermaye artirimi nedeniyle verilen ve mevcut hisse senetlerinden farkh olarak,
onceki yilldan temettld alma hakki olmayan hisse senetlerine “Yeni Hisse Senedi”
denilmektedir. “Eski Hisse Senedi” ise sermaye artirm &ncesindeki mevcut
sermayeyi temsil eden hisse senetlerini ifade eder. Bu durumlarda, c¢ikarilan yeni
tertip hisse senetleri Gzerinde, gecen hesap ddnemine ait temettl kuponu
bulunmamakta, boylece, lizerinde temettl kuponu bulunan “Eski” tabir edilen hisse
senetleri ile temettl kuponu bulunmayan ve “Yeni” tabir edilen hisse senetleri
arasinda deger farki olugsmaktadir.

Uzerinde gecmis yil temettii kuponu bulunmayan “Yeni” hisse senetleri, temettii
0denmeye baslanan ilk giine, yada sirket genel kurulu tarafindan alinan kar payi
dagitiimamasi kararinin yazili olarak aciklandigi gune kadar Yeni Hisse Pazarinda
islem gordar.

Bedelsiz ve/veya nakit sermaye artirim iglemlerinin basladigi gun, mevcut hisse
senetlerinin brut temettl orani belli ve ileri bir tarihte 6denecek ise;

- “yeni” hisse senetleri icin ayri bir pazar acilir. Bu sartlarda yeni hisse
senedinin fiyati = eski hisse senedinin fiyati - Brit temett olarak belirlenir
(Brt temettll, 1.000 TL nominal degerli bir hisse senedine nakit olarak 6denen
net temettd ile dagitim sirasinda yapilan gelir vergisi stopaj kesintisi toplamina
esittir).

Bedelsiz ve/veya nakit sermaye artirrm islemlerinin bagladigi gin, mevcut hisse
senetlerinin brit temettd orani belli degil ve ileri bir tarihte 6denecek ise;

- *“yeni” hisse senetleri icin ayri bir pazar acilir.

- Eski ve yeni hisse senetlerinin fiyati, fiyat olusuncaya kadar serbest birakilir.

- Dolayisiyla, eski hisse senedinin fiyatinin, yeni hisse senedinin fiyatindan
piyasanin temettl 6deme beklentisi kadar ylksek olmasi beklenir. Sirketler bu
sartlarda, temettl dagitma yada da dagitmama karari verebilirler.



Her iki durumda da, eski hisse senedinin fiyatinin yeni hisse senedi fiyatindan
brit temettii miktari kadar ylksek olmasi beklenmektedir. Diger bir degisle,
yeni hisse senedi fiyati, eski hisse senedi fiyatindan daha yuksek olamaz.

Temettl 0denmeye baslandigl yada temettl 6denmeyecegdinin acgiklandigi tarihte
yeni hisse pazari kapatilir ve eski ve yeni hisse senetlerinin pazarlari birlegtirilir.
Birlestirilen Pazar icin baz fiyat asagidaki formtle gbre hesaplanir:

( [ Eski hisse senedi adedi x (eski hisse senedi son AOF’si — Brut Temettl) | +
[ Yeni hisse senedi adedi x (yeni hisse senedi son AOF’si) ] )

( Eski hisse senedi + Yeni hisse senedi )

AOF: Agrilikli Ortalama Fiyat



