Genelge No: 255
Hisse Senetleri Piyasas1 Midiirliigii

Istanbul, 27 Kasim 2006
Konu : Acilis Seansi Isleyis Esaslar1 ve Uygulamaya Gegis Tarihi hk.
Saym Uyemiz,

Borsamiz Yonetim Kurulu’nun 28.11.2005 tarih ve 1071 sayili toplantisinda goriisiilerek karara
baglanan “Agilis Seans1” uygulamasi ve isleyis esaslar1 Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
13.02.2006 tarih ve 7/148 sayil karar ile onaylanmis ve bu dogrultuda 24 Subat 2006 tarih ve
2173 sayili Genel Mektubumuz ile Hisse Senetleri Piyasasi Alim-Satim Sistemi’nde (Sistem)
baslatilan Acilis Seansi’na yonelik test calismalar1 8, 27 Haziran ve 24 Agustos 2006
tarihlerinde tiim iiyelerimizin katilimiyla yapilan {i¢ adet genel test ile birlikte tamamlanmistir.

Testler sonucunda yapilan degerlendirmede IMKB Sistemi ve iiyelerimizin kullandig:
sistemlerinin uygulamaya hazir olduklar1 goriilmiistiir.

Bu sekilde gerek IMKB gerekse iiyelerimizin tarafinda tiim hazirlik ¢alismalarinin basariyla
tamamlanmis olmas1 dolayisiyla yeni uygulamanin 02.02.2007 tarihinden itibaren yiiriirliige
girmesi Yonetim Kurulumuzun 15.11.2006 tarih ve 1129 sayili karar1 ile uygun goriilmiistiir.

Hisse Senetleri Piyasasi Alim-Satim Sistem’inde 02.02.2007 tarihinden itibaren yiiriirliige
girecek olan “Acilis Seansi”na iliskin kurallar ve isleyis esaslar1 ekte ve IMKB internet
sitesinde http://www.imkb.gov.tr/uyeozel sayfasinda bulunan “IMKB Piyasalar1 Duyuru
Panosu”nda detayli olarak yer almaktadir.

Bilgi edinilmesini ve hazirliklarin uygulama baslangi¢ tarihi olan 02.02.2007 tarihine kadar
tamamlanmasi i¢in geregini 6nemle rica ederim.

Saygilarimla,

ISTANBUL
MENKUL KIYMETLER BORSASI
BASKANLIGI

Osman BIRSEN
Baskan

Ek: Acilis Seans: Isleyis Esaslar1 Genelgesi
(bu sayfa ve igindekiler hari¢ 17 sayfa)
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ACILIS SEANSI ISLEYiS ESASLARI GENELGESI

I. Acilis Seansi

Acilis Seans, belirli bir zaman dilimi boyunca emirlerin herhangi bir eslesme yapilmaksizin
Alim-Satim Sistemi’ne (Sistem) kabul edildigi ve bu siire sonunda en yiiksek miktarda
islemin gerceklesmesini saglayan tek bir fiyat seviyesinin (Ag¢ilis Fiyat1) hesaplanarak, tim
islemlerin bu fiyat seviyesinden gerceklestirildigi tek fiyat yontemiyle calisan 6zel bir seans

uygulamasidir.
Acilis seansi temel olarak iki asamadan olusur:

1. Emir toplama: Bu siire zarfinda emirler Sistem’e iletilir ve Oncelik kurallarina gore

siralanir. Eslestirme yapilmaz.

2. Aclis fivatinin belirlenmesi ve acilis islemlerinin gerceklestirilmesi: Bu sure zarfinda

Sistemde yer alan alig-satis emirleri lizerinden yapilan degerlendirme ile acilis fiyati
belirlenir ve fiyat-zaman oOnceligi acisindan uygun durumda olan emirler, karsiliinda

yeterli miktarda emir bulunmasi sartiyla, acilis fiyatindan isleme doniistir.

Acilis seans1 sadece belirli bir piyasa (Ulusal, Ikinci Ulusal vs.) ve/veya dzellik kodundaki
(Eski, Yeni vs.) hisse senetlerinin tamami i¢in toplu olarak gergeklestirilebilecegi gibi sadece

belirli bir hisse senedi i¢in de gerceklestirilebilir.

II. Acilis Seansi ile Birlikte Uygulanacak Seans Saatleri

Acilis seansi’nin baslangici ile birlikte Hisse Senetleri Piyasasi’nda seans saatleri asagidaki sekilde
belirlenmistir:



Ulusal Pazar, Ikinci Ulusal Pazar, Yeni Ekonomi Pazart ve Fon Pazart
Seans

a. Acihs Seansi
1). Emir Toplama Siireci (Klavye, Disket ve ExAPI ile emir iletimi)
ii). Acilis Fiyatiin Belirlenmesi ve Acilis Islemleri

b. Siirekli Miizayede Seans1 + Hisse senedi bazinda Acihis Seans1 (Klavye ve
ExAPI)

09:30 - 12:00
09:30 - 10:00
09:30 - 09:50
09:50 - 10:00

10:00 - 12:00

a. Siirekli Miizayede Seans1, Elektronik Emir iletimi(Disket ve EXAPI) 14:00 - 14:05

b. Siirekli Miizayede Seansi (Klavye ve ExAPI) 14:05 - 16:30
Toptan Satiglar Pazar

Resmi Miizayede Islemleri 11:00 - 12.00
Birincil Piyasa Islemleri

Gozalt1 Pazart (*) 14:00 - 15:00

(*) Yarum is giinlerinde Gézalti Pazari seanst 11:00-12:00 saatleri arasinda yapilir.

Riichan Hakk1 Kupon Pazari (RHKP) Hisse senedinin bulundugu pazarin iginde, ayni seans
Yeni Hisse Senedi Islemleri siiresince gergeklestirilmektedir. Ancak RHKP’da islem

goren menkul kiymetler igin
girilemez.

Acilis Seansi’nda emir

I11. A¢ihis Seansi Siireci

a) A¢ihs Modu (08:30-09:50)

- Girilen emirleri gérmek, degistirmek, bolmek ve iptal etmek igin kullanilan sorgular haricindeki sorgu

ekranlar1 kullanim digidir.
- Piyasa izleme ekrani kapaldir.
- Disketler test edilebilir.

b) Emir Girisi Asamasi (09:30-09:50)

- ExAPI, disket ve klavye ile emir girisi yapilir.
- ExAPI ve klavye ile emirler degistirilebilir, boliinebilir.

- ExAPI ve klavye ile son emir olma kosulu aranmaksizin istendigi an emirler iptal edilebilir.

¢) Acilis islemleri Asamasi (09:50-10:00)

- Emir girisi yapilamaz.

- Emir degistirme, bolme ve iptal yapilamaz.
- Acilis fiyati hesaplanir.

- Islemler gerceklesir.

- Gergeklesen iglemler piyasa izleme ekrani, tiim mesaj ekran1 ve gergeklesen islemler/aktif durum

sorgularindan goriilebilir.

- Hesaplanan agilis fiyati piyasa izleme ekrani ve hisse sorgu ekranlarindan goriilebilir.

- Islemler sonras1 Sistem siirekli miizayede seansia hazir hale gelir.

- Acilig fiyatlari, gergeklesen islemler, hisse senedi bazinda kalan agik emirler ve endeks bilgisi veri

yayin kuruluslarina génderilir.
IV. Acihs Seansina Iliskin Onemli Hususlar

a) Acilis Modu’nda Sorgularin Durumu




Emir Baz Kapali
Fiyat Baz Kapali
Acik Emirler Acik
Aktif Durum Acik
Emir Durum Acik
Hisse Sorgu Acik
Tiim Mesaj Ekrani Acik

Acilis modu bittiginde tiim sorgu ekranlari acik hale gelir.

b) Kullanilabilecek Emir Tiirleri

Limit Fiyath Emir

Evet. Ik asamada sadece Limit Fiyatli Emir kullanilacaktir.

Acilis Fiyath Emir (AFE)

Ik asamada devreye alinmayacaktir.

Aciga Satis Emri

Evet. Ancak baz fiyat degistirilmis ise veya serbest marj uygulanmakta
ise(sermaye artirimi vs. nedeniyle) aciga satis emri girilemeyecektir. Ayrica

AFE hicbir durumda aci8a satis olarak girilemeyecektir.

Kalam iptal Et Emri (KiE) Hayir
Ozel Limit Fiyath Emir (OLFE) Hayir
Ozel Limit Degerli Emir (OLDE) Hayir
Ozel Emir Hayir

¢) Emir Degistirme, Bolme ve Iptal islevlerine Iliskin Kurallar

Emir Bolme Siirekli miizayede seansindaki uygulamada gecerli kurallar dahilinde yapilabilir.
Limit Emir Emrin fiyati iyilestirilebilir / kotiilestirilebilir; miktar1 azaltilabilir / artirilabilir (miktar
Fiyath Emir Degistirme artirldifinda zaman dnceligi kaybolur). Tarihli emirlerin siiresi kisaltilabilir.

Emir iptali Son emir olma kosulu aranmaksizin emirler istendigi an iptal edilebilir.
Acihig Emir Bolme Yapilamaz
Fiyath Emir | Emir Emrin miktar1 azaltilabilir, artirilabilir(miktar artirildifinda zaman 6nceligi kaybolur).
(AFE) Degistirme AFE limit fiyatli emre, limit fiyatli emir AFE’ye ¢evrilemez.

Emir iptali Son emir olma kosulu aranmaksizin emirler istendigi an iptal edilebilir

d) Acqihs Seans ile ilgili Diger Ozellikli Konular

Islem Gérmeyen Emirlerin
Siirekli Miizayede
Seansi’na Aktarilmasi

Agcilis seansima iletilen ve seans sonunda islem goérmeyen veya kismi olarak iglem
goren limit fiyath emirler siirekli miizayede seansmna aktarilir. ileride uygulanmasi
diistiniilen Agcilis Fiyatlh Emir(AFE) ise islem gormedigi takdirde islem sistemi
tarafindan otomatik olarak iptal edilecek, dolayisiyla fiyatsiz olan bu emirler siirekli
miizayede seansina aktarilmayacaktir.

Baz Fiyat ve Fiyat Marj1 Gergeklesen son seansin agirlikli ortalama fiyatlar: kullanilarak hesaplanan baz fiyat ve
marjlar, hem acilis seansinda hem de bu siireci takip eden siirekli miizayede
asamasinda gegerlidir. Agilig islemleri birinci seansin siirekli miizayede boliimiindeki
islemlerle birlikte degerlendirilerek takip eden seansin baz fiyat ve fiyat marjlarinin
hesaplanmasinda dikkate alinir.

Maksimum Lot Miktari Siirekli miizayede seansi ile ayni

Fiyat Adimlari Siirekli miizayede seansi ile ayni

Uygulanacak Hisseler/Pazarlar

[Ik asamada, Ulusal, Ikinci Ulusal ve Yeni Ekonomi Pazarlari’nda islem géren hisse
senetlerinin Eski(E) ve Yeni(Y) Ozellik Kodlu islem siralarinda ve Borsa Yatirim Fonu
Pazari’nda islem goren (F) Ozellik Kodlu islem siralarinda acilis seans1 yapilacaktir.

Capraz Islem Kurah

Uygulanmaz

V. Acilis Fiyat’nin Hesaplanma Yontemi (Detayh ornekler Ek’te verilmistir)

Acilis fiyati, agagida aciklandigr sekilde belirlenir:

En ¢ok islem miktarmin gerceklesmesini saglayan fiyat acilis fiyatidir. Acilis fiyatinin hesabinda sadece limit
fiyatli normal emirler dikkate alinir.




Acilis fiyati olabilecek birden fazla fiyat var ise;

a) Pasifte agilis fiyatindan daha iyi fiyatl emir kalmamasini saglayacak en fazla iki fiyat seviyesi olabilir.
Bu tiir bir durumda acilis fiyati olabilecek iki fiyattan diisiik olanindaki “alis tarafi emir miktar
toplami”, yiiksek fiyattaki “satis tarafi emir miktari toplami” ile karsilastirilir. “Alis tarafi emir miktari
toplam1” ve “Satis tarafi emir miktari toplanmi” siitunlarindaki rakamlar her bir fiyat seviyesindeki
toplam emir miktarlarinin en iyi fiyattan en koti fiyata dogru - diger bir ifadeyle alig tarafi igin en
yiiksek fiyattan en diisiik fiyata; satis tarafi icin ise en diisiik fiyattan en yiiksek fiyata dogru-
toplanmasit sonucu bulunmaktadir. Alis tarafi emir miktar1 toplami fazlaysa yiiksek olan fiyat, satis
tarafi emir miktar1 toplami fazlaysa diisiik olan fiyat agilig fiyat1 olarak belirlenir.

b) Olasi iki fiyat seviyesindeki alis ve satis tarafi emir miktar: toplamlari da birbirine esitse, acilis fiyati
olabilecek soz konusu iki fiyattan Acilis Referans Fiyati’na(ARF) (¥) yakin olani agilis fiyat1 olarak
belirlenir.

¢) Hem alis ve satig tarafi emir miktar1 toplamlari esit, hem de fiyatlar ARF’ye esit uzaklikta ise, ARF agilis
fiyat1 olarak belirlenir.

Acilis fiyatt belirlenemiyorsa girilmis olan tiim limit fiyatli emirler siirekli miizayede seansina aktarilir. Agilis
fiyat1 belirlenmis ise girilmis olan limit fiyatli emirlerden islem gérmeyenler(bir kismi islem gordiiyse kalan

boliimii) siirekli miizayede seansina aktarilir.

(*)_Acilis Referans Fiyati (ARF)

Bilindigi lizere Hisse Senetleri Piyasasi Yonetmeligi’nin 12. maddesinde tanimlanmis olan bir Referans Fiyat
kurali mevcuttur. Bundan ayr olarak bu genelge ile sadece acilis seansina 6zgii bir referans fiyat kavram
olusturulmus ve bu kavram “Ag¢ilig Referans Fiyatt — ARF” olarak adlandirilmustir.

AREF olarak o hisse senedinde islem gerceklesmis en son seanstaki kapanis fiyati kullanilir.
Ancak;

a) Sermaye artirimi, temettii 6demesi gibi hisse senedinin baz fiyatinin degismesini
gerektiren ve dolayisiyla kapanis fiyatinin gosterge olma islevini kaybettigi durumlarda,
hisse senedinin o seans i¢in gecerli olan diizeltilmis baz fiyat1 ARF olarak kullanilir.

b) Serbest marjli bir hisse senedinde acilis fiyat1 hesaplanirken ARF’ye bakma geregi
ortaya ¢ikarsa kapanis fiyati ARF olarak kullanilamaz. Bu durumda;

1) Eger hisse senedi i¢in Borsa tarafindan belirlenmis bir referans fiyat varsa (Hisse
Senetleri Piyasasi Yonetmeligi 12. Maddede tanimlanan tiirden Referans Fiyat
kastedilmektedir) bu fiyat ARF olarak alinir.

2) Eger hisse senedi i¢in belirlenmis bir referans fiyat yoksa, acilis fiyati olabilecek iki
fiyatin ortalamasinin baz fiyat araligi-adim tablosuna uygun olarak en yakin fiyat
adimina yuvarlanmis hali ARF olarak almir ve bu fiyata yakin olan fiyat acilis
fiyat1 olarak secilir. Eger yuvarlama sonucu bulunan fiyat olas1 iki fiyata da esit
uzaklikta ise ARF agilig fiyati olur.

c) Acilis seansinda referans olarak alinacak fiyat ilgili hisse senedinde gecerli olan fiyat
marjinin digindaysa (6rnegin kapanis fiyati bir sonraki seans marj disinda kalabilir),
ARF o seans gegerli olan baz fiyattir.



d) Acilis seansinda ARF olarak alinan fiyat ilgili hisse senedinde gegerli olan fiyat
adimmna uymazsa, baz fiyat-adim tablosu dikkate alinarak fiyat adimina gore
yuvarlanmis hali ARF olarak kullanilir.

e) IMKB ikincil Piyasasi’nda ilk defa islem gormeye baslayan bir hisse senedinde, 6nceki
kapanis fiyat1 heniliz bulunmadig1 i¢in, ilk islem giinii ARF olarak alinan fiyat, hisse
senedinin halka arz fiyatinin en yakin fiyat adimina yuvarlanmasiyla bulunan baz
fiyatidir.

f) IMKB Birincil Piyasasi’nda halka arz edildikten sonra ikincil piyasada ilk defa islem
gormeye baslayan bir hisse senedinde ARF olarak alinacak fiyat, bu hisse senedinin
birincil piyasasindaki son islemin fiyatidir. Bu fiyat marj disinda kaliyor ise baz fiyat
ARF olarak almir. Fiyatin adima uygun olmamasi durumunda ise en yakin adima
yuvarlama yapilir.

IMKB Birincil Piyasasi'nda halka arzi devam ederken ikincil piyasada da islem
gormeye baslayan bir hisse senedinde ARF olarak alinan fiyat, bu hisse senedinin
birincil piyasasindaki son islemin fiyatidir. Bu fiyat marj disinda ise baz fiyat ARF
olarak alinir. Fiyatin adima uygun olmamasi durumunda ise en yakin adima yuvarlama
yapilir.

g) Bir hisse senedinin “Yeni” siras1 isleme acildiginda;
1) Baz fiyat varsa, bu fiyat ARF olarak alinir.

2) Eger Borsa tarafindan tanimlanmis bir referans fiyat varsa, bu fiyat ARF olarak
alinir. Bu fiyat adima uygun degilse yuvarlanmis hali ARF olarak dikkate alinir.

3) Eger “Yeni” sirasi serbest marjla igleme aciliyorsa ve referans fiyat da yoksa,
ARF’nin hesaplanmasinda yukarida serbest marjli hisseler i¢in belirtilen kural(b.2)
uygulanir.

h) Sirket birlesme, devralma, devir olma durumlarinda;
1) Hisse senedinde baz fiyat varsa, s6z konusu baz fiyat ARF olarak dikkate alinir.

2) Eger hisse i¢in Borsa tarafindan hesaplanmig bir referans fiyat varsa, bu fiyat ARF
olarak dikkate alinir. Bu fiyat adima uygun degilse yuvarlanmig hali ARF olarak
dikkate alinir.

3) Eger hisse serbest marjliysa ve referans fiyat da yoksa, bu hisse senedi i¢in
ARF’nin hesaplanmasinda yukarida serbest marjli hisseler i¢in belirtilen kural(b.2)
uygulanir

Borsa Yonetim Kurulu, onceden ilan etmek kosuluyla, ARF’nin yukarida belirtilen
yontemlerden farkli bir sekilde belirlenmesine karar verebilir.

VI. Acilis Fiyath Emirler (AFE)

Sadece agilis seansinda (Giin basindaki veya hisse bazindaki acgilis seansi) kullanilabilen fiyatsiz bir emir
tirtidiir. Fiyat alanina sifir (0), miktar alanina ise islem yapilmak istenen miktar lot olarak yazilarak Sistem’e
gonderilir.



AFE, acilis seansi uygulamasinin ilk asamasinda devreye alinmayacaktir. Bu emir tiirliniin ilerleyen zaman
icinde gelisen kosullara gore devreye alinmasi planlanmaktadir. Uygulandiginda AFE’nin isleyisi asagidaki
esaslar ¢ercevesinde olacaktir:

1. AFE acilig fiyat1 hesabinda dikkate alinmaz. Ac¢ilis fiyat: sadece limit fiyath emirler dikkate alinarak
belirlenir.

2. AFE kars1 tarafta uygun fiyat seviyesinde yeterli miktarda fiyath emir veya AFE oldugu takdirde, acilis
fiyatindan islem goriir. Limit fiyatli emir ve AFE’nin islem goérme onceligi konusu (VII) numarali baslik
altinda anlatilmistir.

3. Bir hisse senedinde acilis fiyati olusmazsa AFE’ler hic¢ islem gormez ve agilig seansi sonunda sistem
tarafindan otomatik olarak iptal edilir. A¢ilis fiyati olustugu durumda ise kismen islem géren AFE’den
kalan kisim agilis islemleri sonrasinda iptal edilir. Dolayisiyla AFE’ler siirekli miizayede seansina
aktarilmaz.

4. AFE’nin miktar1 azaltilabilir, arttirilabilir. Ancak miktar arttirildiginda zaman &nceligi kaybolur.
5. Degistirilerek AFE limit fiyatl bir emre, limit fiyatli bir emir de AFE haline getirilemez.

6. AFE bolinemez.

7. AFE son emir olma kosulu aranmaksizin, agilis islemleri agsamasi haricinde, istendigi an
iptal edilebilir.

8. AFE’ler oncelik acisindan limit fiyath emirlerin altinda yer alir, kendi aralarinda ise
zaman Onceligine gore siralanirlar.

9. AFE’yle bir defada girilebilecek en yiiksek miktar ilgili menkul kiymet i¢in belirlenmis
olan maksimum lot miktarini asamaz.

10. Uyelerimizin serbest marj ile islem gdren hisse senetlerinde acilis seansina AFE kabul
ederken o6zellikle bu durumda risk arz eden iki temel hususu g6z oniinde bulundurarak
emrin teminatint belirlemeleri yararli olacaktir:

a) Hisse serbest marjla islem gormektedir yani o seans herhangi bir fiyat sinir

bulunmamaktadir.

b) AFE yapis1 geregi herhangi bir fiyat bilgisi igermemektedir, dolayisiyla islem goriip
gormeyecegi, goriirse de hangi fiyattan islem gorecegi piyasa kosullarina baglhdir.

VIL. Emirlerin Islem Gorme Sirasi

Acilis fiyatindan daha “iyi” fiyat seviyelerindeki limit fiyath emirler (alista daha yiiksek, satista daha diisiik
fiyatli emirler) ve agilis fiyat1 seviyesindeki limit fiyatli emirler, karsi tarafta yeterli miktarda emir bulunmasi
sartiyla, once fiyat sonra zaman 6nceligi dikkate alinarak acilis fiyatindan esleserek islem goriir.

Bir tarafta acilis fiyat1 seviyesinde bekleyen limit fiyatli emirler kalmasina ragmen karsi tarafta eslesebilecek
fiyat seviyesinde limit fiyatli emrin bulunmadigi durumda, bu limit fiyath emirler kars: taraftaki AFE’ler ile
esleserek islem goriir. AFE’ler arasindaki Oncelik siralamasi emrin sisteme girigs zamanina gore belirlenir. Her iki
tarafta da agilig fiyatt seviyesindeki limit fiyatli emirlerin tiikenmesinin ardindan, alis ve satig tarafindaki
AFE’ler birbirleri ile karsilasarak ag¢ilig fiyatindan igleme doniisiirler.

VIII. Veri Yaym

Glin basinda yapilan acilis seansinin emir girisi asamasinda hisse senetlerine ve endekse
iligkin veri yaymni yapilmaz. Agcilis islemlerinin baglamasiyla birlikte agilis fiyatlari,



gergeklesen iglemler, islemler sonrasi kalan emirlere iliskin bilgiler ve hesaplanan Endeks
degerleri, veri yayin kuruluslarina gonderilir.

Gilin basinda yapilan acilis seansinda heniiz acilis islemleri yapilmadan bir hisse senedi
strasinin gecici olarak isleme kapatilmasi sonucu bu siiregte ve devamindaki siirekli miizayede
seans1 boyunca kapali durumda kalan bir hisse senedi, kapal1 kaldig1 bu siire¢ boyunca, dahil
oldugu endekslerin hesabina islem gordiigii son seanstaki kapanig fiyati ile katilir. Bahsedilen
gecici kapalilik hali Borsa tarafindan hisse senedinde yasanan onemli bir gelisme sonucu
olusan belirsizligin sona erdirilmesi amaciyla sirketten bilgi istenmesi vs. sebeplerle yapilan
isleme kapatmalar1 icermektedir.

Giin basinda yapilan agilis seansindaki uygulamaya paralel olarak, hisse senedi bazinda
yapilan agilis seansinda da emir toplama asamasi siiresince s6z konusu hisse senedine iliskin
olarak veri yayini yapilmaz. Emir girig asamasi boyunca hisse senedi endeks hesaplamasina,
islem gordiigli son seanstaki kapanig fiyati ile katilir. Hisse senedindeki agilis islemlerinin
bitisiyle birlikte veriler hemen yaymna gonderilir, endeksin ilk giincellenisinde hisse
senedindeki agilis fiyat1 son islem fiyati1 olarak dikkate alinarak hesaplama yapilir. Bu tiir
aciliglar sonunda, ac¢ilis sonrasi durumun degerlendirilmesi amaciyla, hisse senetleri gecici
olarak isleme kapatilmakla birlikte, ikinci paragraftaki durumdan farkli olarak bu kapalilik
stirecinde hisse senedi endeks hesabina acilis fiyatiyla katilir.

IX. Gerceklesen Islemler ve islem Defterleri

Uyeler acilis seanst islemlerini Borsamiz ERD (Elektronik Rapor Dagitim) sayfasindan 1. seans sonunda siirekli
miizayede seansi islemleriyle birlestirilmis olarak temin edebileceklerdir.

X. Acihs Seansr’nda Bir  Hisse Senedinin Islemlerinin Gegcici/Siirekli Olarak
Durdurulmasi

Bir hisse senedinin islem sirasi sirketle ilgili bir haberin duyurulmasi, sirketle ilgili bir belirsizlik halinin
olusmasi vs. nedenlerle agilis seansi 6ncesinde (agilis modu baglamadan 6nce veya mod baslangici ile emir girisi
asamasi baslangici arasindaki siirecte) ya da agilis seansinin emir toplama agsamasi sirasinda durdurulabilir.

Bu durumdaki bir hisse senedi, yeterli zaman bulundugu takdirde, tekrar isleme acilarak diger
hisse senetleriyle birlikte islem gdrmek iizere giin baslangicindaki agilis seansina dahil
edilebilir.

Hisse giin basinda acgilis seansina alinmadigi takdirde, seansin siirekli miizayede boliimiinde tekil olarak acilis
seansina konu olabilir. Bu tiir hisse senedi bazinda yapilan agilis seansi uygulamalarinda agilis seansi kurallart
aynen gegerlidir. Hisse senedi bazinda yapilan bir agilis seansinin bitimiyle birlikte, iyelerin agilis islemlerini ve
kalan emirlerini sorgulamalar1 i¢in belirli bir siire taninmasi1 amaciyla kisa bir siire i¢in hisse senedinin sirasi
Sistem tarafindan otomatik olarak kapatilir. Bu kapalilik siirecinde séz konusu hisse senedinde emir girisi
yapilamadig1 gibi, mevcut emirler iizerinde de herhangi bir degisiklik ya da iptal yapilmaz. Bu siirecin ardindan
hisse senedi sirasi igleme agilarak siirekli miizayede ortamina dahil edilir.

Bilindigi tizere siirekli miizayede sisteminde halihazirda uygulanmakta olan kurallara gore, bir hisse senedi
gecici olarak isleme kapatildiginda bu hisse senedindeki emirler degistirilebilir (miktar1 azaltilabilir, fiyat:
kotiilestirilebilir, gecerlilik siiresi kisaltilabilir) ve son emir olma kosulu aranmaksizin iptal edilebilir. Bu
uygulamaya paralel olarak, acilis seansinin (Giin basinda veya giin i¢inde hisse senedi bazinda) emir toplama
stirecinde iglemleri durdurulmus bir hisse senedinde de emirler degistirilebilir (emrin miktar1 azaltilabilir, fiyat:
kotiilestirilebilir, gegerlilik siiresi kisaltilabilir) ve son emir olma kosulu aranmaksizin iptal edilebilir. Bu islevler
gegici kapalilik hali devam ettigi siirece kullanilabilir.

Acilis seansinin (Giin basinda veya giin i¢inde hisse senedi bazinda) emir toplama siirecinde iglemleri durdurulan
bir hisse senedinde agilis seans1 yapilmamasina karar verildigi takdirde, bu hisse senedinde bekleyen tiim emirler
Borsa tarafindan iptal edilir. Bu tiir bir durumda hisse senedi agilis seans: yapilmaksizin dogrudan stirekli
miizayede sisteminde isleme acilabilir.



Acilis seansmin (Giin basinda veya giin icinde hisse senedi bazinda) emir toplama agamasinda isleme kapatilan
bir hisse senedi saat 11:45’¢ kadar isleme acilamazsa bu hisse senedinde agilis seans1 yapilmaz ve hisse senedi
dogrudan siirekli miizayede ortaminda isleme agilir.

XI. Acihis Seans’min Hi¢ Baslamamasi veya Kesintiye Ugramasi Durumunda
Uygulanacak Kurallar

1. Acilis seansinin baslayamamasi ya da kesintiye ugramasinin nedeni agilig seansi uygulamasi ise ve agilig
seansi saat 11:45’e kadar baglatilamazsa, bu boliim gerceklestirilmeden dogrudan siirekli miizayede seansina
gegilir.

2. Acilis seansiin baslayamamasi ya da kesintiye ugramasinin agilis seansi uygulamasiyla bir ilgisi yoksa ve
saat 12:00’ye kadar sistem isleme hazir hale getirilebilirse, kalan siireye gore sadece agilig seansi yapilarak
veya hem acilis seansi hem siirekli miizayede asamalar1 gergeklestirilerek 1. seans bitirilecektir.

3. Agcilig seansmin baslayamamasi ya da kesintiye ugramasinin agilis seansi uygulamasiyla ilgisi olmadigi ve
saat 12:00’ye kadar Sistem’in isleme hazir hale getirilemedigi durumda, saat 16:30’a kadar Sistem igleme
hazir hale getirilebilirse kalan siireye gore sadece agilis seansi yapilarak veya hem agilis seansi hem siirekli
miizayede seans1 yapilarak 1. Seans gerceklestirilir ve giin bitirilir.

XII. Biiltende Acihs Islemleri.

Acilis seansinda hisse senetlerinin gerceklesen acilis fiyatlari, Giinlik Biiltende ayri bir
kolonda agilis fiyatlar1 olarak ilan edilir. Ancak agilis fiyat1 disindaki hisse bazinda bilgiler —
acilis seansinda gerceklesen islem miktari, islem hacmi, sdzlesme sayis1 bilgileri- ayr1 olarak
yayinlanmaz. Bu bilgiler siirekli miizayede seans1 bilgileri ile birlestirilerek yayinlanir. Piyasa
(Ulusal, ikinci Ulusal vs.) bazinda gerceklesen acilis seansi islem miktari, islem hacmi ve
s0zlesme sayisi bilgileri ise ayr1 bir tablo halinde biiltende yayinlanir. A¢ilis fiyatlarina gore
hesaplanan Fiyat Endeksleri de Giinliik Biiltende A¢ilis Endeks Degeri olarak ayr1 bir kolonda
ilan edilir.

XIIL. is Akislarinda ve Saatlerde Degisiklik Yapilmasi Hk.

Bu Genelge’de belirtilen saatlerde ve is akislarinda gelisen piyasa kosullarina, ihtiyaglara ve
Sistem’in teknik imkanlarina gore Hisse Senetleri Piyasas1t Miidiirliigii’nlin 6nerisiyle Borsa
Baskanlig1 tarafindan farkli diizenleme yapilabilir.

XIV. Hiikiim Bulunmayan Haller

Bu Genelge’de hiikiim bulunmayan hallerde uygulama esaslari Borsa Baskani tarafindan genel hiikiimler géz
Oniine alinarak tespit edilir.

ACILIS FIYATI HESAPLAMASINA ILISKiN ORNEKLER



1. En Cok Islemin Gergeklesebilecegi Tek Bir Fiyat Seviyesi Bulunmasi Durumu

Ornek - 1:
Emirler
Tiir | Fiyat | Miktar

S 3,22 100
A 3,20 100
A 3,18 70
A 3,18 30
S 3,18 100
S 3,16 100
A 3,16 100

Emirlerin sisteme girisi tablodaki sirayladir. Bu emirlere gore olusturulan asagidaki “Acihs
Tablosunda” (Tablo-1) Alis Lot, Fiyat ve Satis Lot basliklar1 bir tiir Fiyat Baz dosyasi
olarak diisiintilebilir. “Fiyat” siitununda sistemdeki emirlerin fiyat seviyeleri en yiiksekten en
diisiige dogru siralanmakta, Alis Lot ve Satis Lot siitunlarinda ise bu fiyat seviyelerinde
bulunan alis ve satig emirlerinin toplam miktarlar1 gésterilmektedir.

Tablo - 1 (A¢ilis Tablosu)

Al Tarafi Alis Lot Fiyat Satis Satis Tarafi islem
Emir Miktar1 Toplam Lot Emir Miktar1 Toplam Miktar1
0 0 3,22 100 300 0
100 100 3,20 0 200 100
200 100 (70+30) 3,18 100 200 200
300 100 3,16 100 100 100

“Alis tarafi emir miktar1 toplami” ve “Satis tarafi emir miktar1 toplami” stitunlarindaki
rakamlar ise her bir fiyat seviyesindeki toplam emir miktarlarinin en iyi fiyattan en koti fiyata
dogru - diger bir ifadeyle alig tarafi igin en yiiksek fiyattan en diisiik fiyata; satis tarafi icin ise
en diisiik fiyattan en yiiksek fiyata dogru- toplanmasi sonucu bulunmaktadir. Bu siitunlarin
islevi, acilis fiyati olarak secilen herhangi bir fiyat seviyesinden kac lot islem olabileceginin
hesaplanabilmesini saglamaktir. Alis tarafi icin, secilen fiyat ve daha yiiksek fiyatlardaki
emirlerin miktarlarinin, satis tarafi icin ise secilen fiyat ve daha diisik fiyatlardaki emir
miktarlarinin toplanmasi suretiyle hesaplanir.

Ornegin, 3,18 fiyat seviyesi i¢in alis tarafi toplami bulunurken 6ncelik kuralina uygun olarak
daha iyi bir fiyat seviyesi olan 3,20°deki 100 lotluk miktara 3,18’deki 100 lot eklenir ve 200
rakamina ulasilir. 3,18 acilis fiyat1 olarak secilirse daha iyi fiyatlardan girilmis emirler de
dahil, islem gorebilecek toplam 200 lot alis emri var demektir. Ama bu miktarda islem olmasi
sat1s tarafinda yeterli miktarda emir olup olmamasina baglidir. Satis tarafi toplami bulunurken
ise 3,18’den daha iyi bir fiyat seviyesi olan 3,16’daki 100 lotluk miktara 3,18’deki 100 lot
eklenir ve 200 rakamina ulagsilir. 3,18 acilis fiyat1 olarak secilirse daha iyi fiyatlardan girilmis
emirler de dahil, islem gorebilecek toplam 200 lot satis emri var demektir.

Tablo-1’in en son siitununda ise alig-satis tarafi emir miktar1 toplami siitunlarindaki
miktarlara gore her fiyat seviyesinde, eger acilis fiyati olarak secilirlerse, gerceklesebilecek
islem miktarlar1 gdsterilmistir. Ornegin, 3,20 fiyat seviyesinde alis tarafi emir miktar1 toplami
100 lot — satis tarafi emir miktar1 toplam1 200 lottur. (3,16’dan 100 lot + 3,18’den 100 lot)




Gerceklesebilecek islem miktari alis ve satis tarafi emir miktar1 toplamlarindan diistik olanina
gore belirlendigi i¢in, 3,20 agilis fiyat1 olarak secilirse islem miktar1 100 lottur. 3,18 fiyat
seviyesindeki alis tarafi toplami da 200 lot (3,20’den 100 lot + 3,18’ den 100 lot) — satis tarafi
toplami da 200 lottur. (3.16’dan 100 lot + 3,18’den 100 lot) Bu verilere gore 3,18 fiyat
seviyesinden gerceklesebilecek islem miktar1 200 lottur. 3,16 fiyat seviyesindeki alig tarafi
toplam1 300 lot (3,20°den 100 lot + 3,18’den 100 lot + 3,16’dan 100 lot), satis tarafi toplami1
ise100 lottur. Dolayisiyla 3,16 agilis fiyat1 olarak secildigi takdirde gerceklesebilecek islem
miktar1 100 lottur. Olast islem miktarlar1 arasindan en yiiksegi olan 200 lotun ger¢eklesmesini
saglayan fiyat seviyesi olmasi nedeniyle, bu hisse senedinin agilis fiyat1 3,18’dir.

Islemler en iyi fiyath emirlerin karsilastirilmasiyla baslayarak daha kotii fiyatlardakilere
dogru giden bir esleme mantiginda ve belirlenen tek bir fiyattan (agilis fiyatindan) yapilir. Tk
once alis tarafindaki en iyi fiyath emir olan 3,20 fiyatli 100 lotluk emir, satis tarafindaki en iyi
fiyath emir olan 100 lotluk 3,16 fiyath emirle tam olarak esleserek islem goriir. 2. ve 3. islem
ise sirastyla 3,18 fiyat seviyesindeki 70(zaman onceligi nedeniyle ilk olarak bu emir islem
gorecektir) ve 30 lotluk lotluk alis emirlerinin yine 3,18 seviyesindeki 100 lotluk satis emriyle
eslesmesi sonucunda olusur.

Acilis Fiyati 3,18
islem Miktar 200

Agcilig sirasinda islem goérmeyen veya kismi olarak islem goren limit fiyatli emirler fiyat ve
zaman Oncelikleri korunarak siirekli miizayede seansina aktarilir. A¢ilis sonrasinda 3,16 fiyat
seviyesindeki 100 lotluk alis emri ile 3,22 fiyat seviyesindeki 100 lotluk satig emri islem
gormeden kaldig1 i¢in, hisse senedinin Ac¢ik Emirler Dosyasi siirekli miizayede bdliimii
baslangicinda asagidaki sekilde olacaktir;

Alis Lot Alis Fiyat Satis Fiyat Satis Lot
100 3,16 3,22 100

2) En Fazla islem Sartim Saglayan iki Fiyat Seviyesinin Bulunmasi Durumu

i)  Als tarafi emir miktar: toplaminin satig tarafi emir miktari toplamindan fazla olmasi durumu
Ornek - 2:

Tablo - 2 (A¢ilis Tablosu)

Alis Tarafi Als Lot Fiyat Satis Lot Satis Tarafi islem
Emir Miktar1 Toplami Emir Miktar1 Toplam Miktar
100 100 30,50 100 300 100
200 100 30,25 0 200 200
220 20 29,50 100 200 200
220 0 29,25 100 100 100
270 50 29,00 0 0 0

Bu ornekte olabilecek en yiiksek islem miktari 200 lottur ve bu miktarda islem hem 30,25 hem de 29,50 fiyat

seviyesinde ger¢eklesebilmektedir. Burada alis ve satis tarafi emir miktari toplamlarinin karsilastirilmasi kural
devreye girmektedir. Bu karsilastirma olast iki acilis fiyatindan diisiik olanindaki alis tarafi toplani rakaminin,



yiiksek fiyat seviyesindeki satis tarafi toplami rakamiyla karsilastirilmasi yoluyla yapilir. 29,50 seviyesindeki
alis tarafi toplami rakami 220 lot iken 30,25 seviyesindeki satig tarafi toplami rakami 200 lottur. Dolayisiyla
burada bir alig tarafi agirligi s6z konusudur ve yiiksek fiyat olan 30,25 acilis fiyat1 olarak segilecektir.

Acihis Fiyati 30,25

islem Miktar 200
ii) Satis tarafi emir miktari toplaminin alis tarafi emir miktari toplamindan fazla olmast durumu
Ornek - 3:

Tablo — 3 (Acihis Tablosu)

Als Tarafi Als Lot Fiyat Satis Lot Satis Tarafi Islem Miktar
Emir Miktar1 Toplami Emir Miktar1 Toplam
100 100 30,50 0 300 100
200 100 30,25 100 300 200
202 2 30,00 100 200 200
202 0 29,50 100 100 100
252 50 29,25 0 0 0

30,25 ve 30,00 fiyat seviyelerinin ikisinde de 200 lotluk islem gerceklesebilir. Ancak satis
tarafi emir miktar1 toplami rakami 300 lot iken alis tarafi emir miktar1 toplami 202 lottur.
Satis agirligr s6z konusu oldugundan diisiik fiyat olan 30,00 agilis fiyati1 olarak segilir.

Acihs Fiyati 30,00
Islem Miktar 200
iii) Als ve sans tarafi emir miktart toplamlarimin esit, fakat fiyatlardan birinin Acilis Referans

Fiyati’na daha yakin oldugu durum
Ornek - 4:

Tablo — 4 (A¢ilis Tablosu)

Als Tarafi Als Lot Fiyat Satis Lot Satis Tarafi islem Miktari
Emir Miktari Emir Miktar1 Toplami
Toplami
100 100 30,50 100 400 100
200 100 30,25 100 300 200
300 100 30,00 100 200 200
500 200 29,00 100 100 100

| Onceki Kapams Fiyati | 30,50 |

Bu 6rnekte en yiiksek islem miktar1 olan 200 lotu saglayan 30,25 ve 30 fiyat seviyelerindeki alis ve satig tarafi
emir miktar1 toplamlari esittir (300 lot). Acilis Referans Fiyati’na bakma geregi dogmustur. Sermaye artirimi vb.
gibi 6zellikli bir durum olmadig i¢in Kapanis Fiyati olan 30,50 Acilis Referans Fiyati(ARF) olarak alinarak, bu
fiyata daha yakin olan 30,25 Acilis Fiyati olarak segilecektir.

Acihlis Fiyati 30,25
islem Miktari 200




iv)  Ahg ve sans tarafi emir miktar1 toplamlarinin egit ve her iki fivatin Aciliy Referans Fiyati’na esit
uzaklikta oldugu durum

Ornek - 5:

Tablo — 5 (Acihis Tablosu)

Alis Tarafi Alis Lot Fiyat Satis Lot Satis Tarafi islem
Emir Miktar: Toplam Emir Miktar1 Toplaml Miktari
100 100 31,00 100 400 100
200 100 30,75 100 300 200
300 100 30,25 100 200 200
500 200 30,00 100 100 100

| Onceki Kapams Fiyat1 | 30,50

Bu ornekte en yiiksek islem miktari olan 200’{i saglayan 30,75 ve 30,25 fiyat seviyelerindeki Alis ve Satig Tarafi
Toplamlari esittir (300 lot). Acilis Referans Fiyati’na bakma geregi dogmustur. Kapanis Fiyati olan 30,50 Agilis
Referans Fiyati(ARF) olarak alindiginda olas1 A¢ilig Fiyatlarimin ikisi de bu rakama esit uzakliktadir. Dolayisiyla
ARF olan 30,50 Agilis Fiyati olarak secilecektir.

Acilis Fiyati 30,50
islem Miktar 200

3. Iki Olas1 Acilis Fiyatinin Bulundugu ve Acilis Referans Fiyat1 Olarak Alinacak Bir
Fiyatin Bulunmadigi Durum

Ornek - 6

Tablo — 6 (Acilis Tablosu)

Als Tarafi Als Fiyat Satis Lot Satis Tarafi islem
Emir Miktar: Toplam Lot Emir Miktari Toplaml Miktari
10 10 4,98 0 30 10
30 20 4,96 0 30 30
30 0 4,94 18 30 30
30 0 4,92 12 12 12
Baz Fiyati Serbest
Marj
Kapams Fiyat1 6.15

Bu hisse senedinde olasi en yiiksek iglem miktar1 30 lot 4,96 ve 4,94 seviyelerinin ikisinde de miimkiin. Alis ve
satig tarafi toplamlar1 da esit oldugu icin ARF’ye bakma geregi dogmustur. Kapanis fiyati ARF olarak alinamaz;
¢linkii hisse senedi serbest marjla islem gérmektedir. Borsa tarafindan tanimlanmis, A¢ilis Referans Fiyati olarak
kullanilabilecek bir Referans Fiyat da bulunmamaktadir. Bu durumda, olasi iki fiyatin ortalamasi olan 4,95’in
((4,96+4,94)/2) en yakin fiyat adimma yuvarlanmast sonucu bulunan 4,96 rakami ARF olarak kullanilir. Olasi
acili fiyatlarindan 4,96 rakami ARF’ye daha yakin oldugu i¢in Agcilis Fiyati olarak segilir.

| Acihis Fiyat1 | 4,96 |




| islem Miktar | 30 |

4. Acihs Fiyath Emir Uygulamasina iliskin Ornek

Ornek - 7
Emirler:
Tiir | Fiyat | Miktar

A 5,02 70
A 5,02 130
A 5,00 100
S 4,98 20
S 4,98 80
S 5,00 20
A AFE 50
A AFE 100
S AFE 50
S AFE 100
S 5,04 200
A 4,96 100

Emirlerin sisteme girisi tablodaki sirayladir.

Tablo - 7 (A¢ilis Tablosu)

Als Tarafi Alis Lot Fiyat Satis Lot Satis Tarafi islem
Emir Miktar: Toplam Emir Miktar1 Top]aml Miktari
0 0 5,04 200 320 0
200 200 5,02 0 120 120
(70+130)
300 100 5,00 20 120 120
300 0 4,98 100 (20+80) 100 100
400 100 4,96 0 0 0
150 AFE 150
(50+100) (50+100)
| Onceki Kapanis Fiyati ‘ 4,96 ‘

Tablodan goriildiigii lizere, olabilecek en yiiksek islem miktari 120 lottur ve bu miktarda islem 5,02 ve 5,00 fiyat
seviyelerinin ikisinde de gergeklesebilmektedir. Burada alis ve satig tarafi toplamlarinin karsilagtiritlmasi kurali
devreye girmektedir. Alig tarafi toplam1 rakami 300 iken satig tarafi toplami 120 lottur. Dolayisiyla yiiksek fiyat
olan 5,02 agilis fiyati olarak segcilir.

Islemlerin hepsi acilis fiyat: olan 5,02 fiyat seviyesinden gerceklesir. Islemlerin siralamasi ise su sekildedir;

1. lslem: 4,98 fiyattan girilen 20 lot Satis emri 5,02°den girilen 70 lotluk Alis emri ile esleserek 20 lotluk bir
islem yaratir.

2. lslem: 4,98 fiyattan girilen 80 lot Satis emri 5,02’de 50 lotla (70 lotluk emirden kalan) esleserek 50 lotluk
bir islem yaratir.

3. lslem: 4,98 fiyat seviyesinde kalan 30 lot satis emri(80’den kalan) 5,02’deki 130 lotla esleserek 30 lotluk
islem yaratir.

4. Tslem: 5,00 fiyat seviyesindeki 20 lotluk satis emri 5,02°deki 100 lotluk (130 lottan artakalan) Alis emri ile
karsilagarak 20 lot islem yaratir.




5. [lslem: Satis tarafinda Acilis fiyatindan daha iyi fiyatli veya acilis fiyatinda limit fiyatli emir kalmamasina
ragmen AFE emirleri oldugu igin islemler devam eder. 50 lot satiy AFE emri 80 lotluk (130 lottan kalan)
5,02°1ik Alis emriyle karsilasarak 50 lot islem yaratir.

6. Islem: Satis tarafindaki ikinci AFE emri olan 100 lotluk emir 5,02 ‘deki 30 lotluk (130 lottan kalan) Alis
emri ile kargilagarak 30 lotluk bir islem yaratir.

7. lslem: Satis tarafindaki 70 lotluk AFE (100’den kalan) Alis tarafindaki 50 lotluk AFE ile karsilasarak 50 lot
islem yaratir.

8. Islem: Satis tarafindaki 20 lotluk AFE (100’den kalan) Alis tarafindaki 100 lotluk AFE ile karsilasarak 20
lot islem yaratir. Alig AFE’nin geri kalan 80 lotluk kismi, karsiliginda Satis tarafinda emir kalmadig: igin
sistem tarafindan otomatik olarak iptal edilir.

Burada dikkat edilmesi gereken 6nemli nokta, agilis fiyat1 hesabinda sadece fiyath emirler dikkate alindig i¢in
120 lot olarak bulunan en yiiksek islem miktar1 rakaminin, AFE’lerin limit fiyath emirlerle ve AFE’lerle
karsilagarak islem gdrmesi sonucunda 270’e yiikselmis olmasidir.

Acihis Fiyat1 5,02
Islem Miktari 270

Agilis Sonrasi Hisse Senedindeki Fiyat Baz Dosyast;

Als Lot Al Fiyat Sati Fiyat Satis Lot
100 5,00 5,04 200
100 4,96
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