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Konu : Hisse Senetleri ve Gelisen Isletmeler Piyasalarinda en iyi ahg/sati iISTANBUL
kademesinde yapilan emir iptali ve miktar azaltimma Sarkl dcret MENKUL KIYMETLER
uygulanmasi ile emir kétiilestirmenin iicrete tabi tutulmas: hk, BORSASI

Genelge NO: -3 ? LL 2.0 1 0
Hisse Senetleri Piyasas: Midiirltijii
Geligen Isletmeler Piyasas: Miidiirligii

Yirmi Besinei Yil

Istanbul, 07 Ekim 2011 Twenty Fifth Year

Sayin Uyemiz,
Ilgi: 17 Eyliil 2010 tarih ve 345 nolu Genelge.

Bilindigi iizere, Borsamiz Yénetim Kurulunun 16.09.2010 tarih ve 1360 sayili toplantisinda,
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) 26.08.2010 tarihli toplantisinda verdigi onay dogrultusunda Hisse
Senetleri Piyasasinda (HSP) emir iptalinin kosulsuz olarak serbest birakilmasimna iligkin uygulamanin
08 Ekim 2010 tarihinden itibaren baglatilmasina karar verilmis ve uygulama esaslan ilgi Genelge ile
duyurularak bu tarihte baglatilmistir.

Bu uygulama ile birlikte, Hisse Senetleri Piyasast Alim Satim Sisteminde (Sistem) emrin tamamen
iptal edilmesi veya emir miktarinin azaltilmas: durumunda, azaltilan her bir emrin azaltilan kisminm
ve iptal edilen her bir emrin tamammin TL hacminden milyonda 2.5 oraminda iicret alinmaya
baglanmigtir,

Borsa Yonetim Kurulu’nun 22.03.2011 tarih ve 1397 sayili toplantisinda ise, emir iptali ve miktar
azaltiminin cari fiyat seviyesinde (en iyi alis veya en iyl satis) yogunlagmasi nedeniyle cari fiyat
seviyesinde yapilan emir iptallerinde (miktar azaltimlari ile birlikte), iptal edilen emrin (azaltilan
miktarm) toplam TL hacminden yiizbinde bir oraninda emir iptal licretinin alinmasina karar verilmis
olup, sz konusu uygulama karart SPK’'nin 14.07.2011 tarih ve 22/686 sayil1 toplantisinda uygun
- gOriilmiigtiir.

Diger taraftan, 08.10.2010 tarihinden itibaren emir iptalinin kogulsuz serbest birakilmasina paralel
olarak emir fiyatlarimin kotillestirilmesi de (alis emirlerinin fiyatlaninin  diigtiriilebilmesi, satig
emirlerinin  fiyatlarmin  yiikseltilebilmesi) serbest brrakilmigtir.  Ancak uygulamada, emir
kotiilestirmenin bazi hisse senetlerinde emir iptali fonksiyonu yerine sikga kullamilir oldugu
goriildiigtinden belirlenen bu durumun piyasay! bozucu etkisinin azaltilmasi icin; Borsa Y&netim
Kurulu’nun 15.07.2011 tarih ve 1420 sayili toplantisinda emir fiyatlarimin kétiilestirilmesinin de emir
iptali ile ayn1 oranda iicretlendirilmesi kararlagtirilmig, s6z konusu karar SPK’nin 23.09.2011 tarih ve
31/893 sayihi toplantisinda uygun goriilmiistiir,

Yukarida belirtilen gerek cari fiyat seviyesinden iptal edilen emrin (azaltilan miktarin) toplam TL
hacminden yiizbinde bir oraninda emir iptal iicreti alinmasi, gerekse emir kotiilegtirmenin
ticretlendirilmesi kararlar1 dogrultusunda uygulanacak yeni iicretlendirme rejimine iligkin esaslar
agagida drneklendirilerek verilmektedir:
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Ornek:

Bir hisse senedine girilen emirlerin agagidaki gibi bir emir dosyas: olusturdugu varsayilmaktadir:

Tablo-1 Ornek emir dosyas:

Emir | Al Miktan Alig Fiyati Satig Fiyati Satis Miktar1 | Emir
A 100 4.00 4.02 200 Z
B 60 3.98 4.04 700 ¥
c 200 3.90 4.08 500 W
D 400 3.80
E 250 3.70

Bu emir tablosunda yer alan alig/satig emirleri tizerinden, emirlerin miktar ve fiyatlarinda degisiklik
yapilmast halinde ortaya iicret ¢ikip, gikmayacagi, ¢ikacaksa iicretin hangi tutar iizerinden, hangi oran
kullanilarak hesaplanacag agagidaki tabloda 6rneklendirilmisgtir:

Tablo-2 Emir kétiilegtirme ve emir miktarimin azaltilmasindaki iicretlendirme 6rnekleri

Degisiklik | E | Degisiklik Ucret Ucrete Esas Ucret
8 Sonrasi1 | m Sonras: Alinacak Hacim (x1, x4)
e | M F i M F m? (Matrah)
r

1 = - A | 100 | 3.00 Evet 100x4.00 x4 Yeni Uygulama

2 + - A | 150 | 3.60 Evet 100x4.00 x4 Yeni Uygulama

3 ¥ = |A | 200 | 4.00 Hayir Mevcut Uygulama

4 = - B 60 | 3.50 Evet 60x3.98 x1 Yeni Uygulama

5 = + | C | 200 | 4.01 Hayir Mevcut Uygulama
6 - C | 150 | 3.80 Evet 200x3.90 x1 Yeni Uygulama

7 - = | C | 150 | 3.90 Evet 50x3.90 x1 Mevcut Uygulama
8 + = | D | 500 | 3.80 Hayir Mevcut Uygulama
9 - + D | 250 | 3.90 Evet 150x3.80 x1 Meveut Uygulama
10 | + + E | 300 | 3.80 Hayir Mevcut Uygulama
11 + - B | 100 | 3.60 BEvet 60x3.98 x1 Yeni Uygulama

12 - + A 5 4.02 Evet 95x4.00 x4 Yeni Uygulama

13 | - = |A ]| 40 | 4.00 Evet 60x4.00 x4 Yeni Uygulama

14 | = + | Z | 200 | 4.10 Evet 200x4.02 x4 Yeni Uygulama

15 - - | Z | 150 | 4.01 Evet 50x4.02 x4 Yeni Uygulama
M (miktar), F (fiyaf), x! (emir iptal sicreti= milyonda 2,5), x4 (emir iptal iicretinin 4 kan =
yiizbinde I)

= aymi kalmay, - azalmay, + artmay ifade eder

Orneklerle yukarida agiklandig iizere, emir kotiilestirme ve emir miktar azaltimi ticrete tabi tutulurken
uygulanacak yontem asagida agiklanmaktadir:

o Emrin fiyatinin kotillestirilmesi durumunda; iicretlendirmeye esas almacak tutar emrin

degistirilmesinden onceki fiyat ve miktar1 lizerinden hesaplanmaktadir. Fiyati kotiilegtirilen
emir, cari fiyath emirler arasinda ise (6rmek 1, 2, 14) yiizbinde bir oraninda ticretlendirilecek,
cari fiyat kademesinden daha kotii fiyatlarda ise (6rnek 4, 6, 11) milyonda ikibuguk oraninda
iicretlendirilecektir.

e Emrin fiyatinin iyilestirilmesi durumunda; miktar1 aym kahyorsa (6rnek 5) ya da artiyorsa
(6rnek 10) mevcut uygulama devam edecek ve iicretlendirme yapilmayacaktir, Ancak emrin
fiyat: iyilestirilirken miktan azaltihyorsa, meveut uygulamada oldugu iizere iicretlendirme emrin
azalan miktar1 ve degigiklik Gncesi fiyati {izerinden yapilacaktir. Yonetim Kurulumuzca
belirlenen ydntem gergevesinde, fiyati iyilestirilirken miktari azaltilan emir cari fiyat
seviyesinde ise (6rnek 12, 15) ylizbinde bir oraninda iicretlendirilecek, cari fiyat seviyesinden
farkl bir fiyat seviyesinde ise (6rnek 9) milyonda ikibuguk oraninda ticretlendirilecektir,
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Emrin fiyatimn ayn: kalmas: durumunda; miktars arttirildiginda (drnek 3, 8) meveut uygulamaya
devam edilecek ve licretlendirme yapilmayacaktir. Ancak fiyati degistirilmeyen bir emrin
miktar1 azaltiliyorsa, meveut uygulamada oldu@u gibi azalan miktarin fiyatla garpimu iizerinden
{icretlendirme yapilacaktir. Yonetim Kurulumuzca belirlenen ydntem g¢ergevesinde, fiyati
degistiriimezken miktar1 azaltilan emir cari fiyat seviyesinde ise (6rnek 13) yiizbinde bir
oraninda iicretlendirilecek, cari fiyat seviyesinden daha kotii fiyatta ise (6rnek 7) milyonda
ikibuguk oraninda iicretlendirilecektir.

Sonug olarak:

Borsa Yonetim Kurulu'nun yukarida belirtilen ve SPK tarafindan uygun goriilen kararlan
dogrultusunda emir iptalinin, miktar azaltimmin ve fiyat kétiilegtirmenin pratikte ortaya ¢ikan bazi
sakincalarinin ortadan kaldirilabilmesi amaciyla getirilen yeni uygulama gergevesinde;

Emir iptali, emir miktarin1 azaltma ve emirlerin fiyatlarmin kotiilestirilmesi uygulamalari cari
(en iyi alig veya satig) fiyat kademelerindeki emirler iizerinde yapilmasi durumunda mevcut
iicretin (milyonda 2,5) doért kati oraminda (yiizbinde 1) iicretlendirilecek, cari fiyat
kademelerinden daha kotii fiyat kademelerindeki emirler tizerinde yapilmas: durumunda ise
mevcut iicretlendirme (milyonda 2,5) devam edecektir.

Acihy seansinda, tek fiyat seanslarinda, sabit veya deBisken fiyattan talep toplama ytntemiyle
yapilan birincil piyasalarda ve tiim piyasalardaki (varant pazari hari¢) &zel emirlerde yapilan
emir iptalleri, emir miktar azaltimlar ve fiyat kétiilestirmelerinde emrin en iyi alig veya satis
kademesinde olup olmadigina bakilmaksizin normal emir iptal iicretinde kullamlan oran
(milyonda ikibuguk) uygulanacaktir. ' '

HSP biinyesindeki varant pazarinda yapilan emir iptallerinden, emir/kotasyon miktar azaltimlar
ve fiyat kétiilestirmelerinden herhangi bir ticret alinmayacaktir.

HSP biinyesinde faaliyette bulunan piyasa yapicilarin piyasa yapicilik iglemleri kapsaminda
ilettikleri kotasyon emirlerinin miktarlarmin azaltilmasindan ve fiyatlarinin kétiilestirilmesinden
ticret alinmayacak kotasyon digindakilerden ise alinacaktir.

IMKB HSP Almm Satim Sistemi tarafindan otomatik olarak yapilan ya da Borsa tarafindan
gergeklestirilen emir iptallerinde herhangi bir ficret alinmayacaktir.

Yukarida belirtilen emir iptali, miktar azaltma ve fiyat kétiilestirmelerde. iicret almmas:
uygulamas: aym esaslarla Borsamiz Gelisen Isletmeler Piyasas1 (GiP)’nda da devreye
almacaktir.

HSP ve GiP’t¢ uygulanacak olan emir iptali, miktar azaltim ve fiyat kétiilestirme ticretlerini ve
uygulama seklini gosteren tablo asafiida yer almaktadir.
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Tablo-3 01 Kasim 2011°den itibaren HSP ve GIP’te uygulanacak olan iicret tablosu

Cari Fivat Cari Fiyat Cari Fiyat
Emir/Piyasa/Pazar/ Emir Sevi esifl de Fiyat Seviyesinde Miktar | Seviyesinde
Seans Tipleri Iptali Emii intali Kotiitegtirme Fiyat Azaltim Miktar
p Kitiilestirme Azaltim
Siirekli
Milzayedede Limit | Milyonda | Yiizbinde Milyonda Yitzbinde bir Milyonda | Yiizbinde
Fiyath Normal ikibuguk bir ikibuguk ikibuguk bir
Emir (LFNE)
KIiE,OLFE,OLDE
iim Pazar ve 0 0
(T 0 0 0 0
piyasalarda)
(()TzfllmEE;;a(?vl? Milyonda | Milyonda Milyonda - Milyonda Milyonda | Milyonda
2 ikibuguk ikibuguk ikibuguk ikibuguk ikibuguk ikibuguk
piyasalarda)
Birincil Piyasa
b g(i‘::g::;g:r i Milyonda | Milyonda Milyonda Milyonda Milyonda | Milyonda
Talep Toplama) ikibuguk ikibuguk ikibuguk ikibuguk ikibuguk ikibuguk
LFNE
Birincil Piyasa . . . ; ;
Milyonda | Yiizbinde Milyonda i . | Milyonda | Yiizbinde
(Silrekli Miizayede) ikibuguk bir ikibuguk Yiizbinde bir Heibuguk bir
LFNE
Tek I;?::J:r?mhg Milyonda | Milyonda Milyonda Milyonda Milyonda | Milyonda
LENE, O ikibuguk ikibuguk ikibuguk ikibuguk ikibuguk ikibuguk
Varant Pazari
Tiim Emirler 0 0 s 0 4 8
Tiim Piyasa Yapiei
Kotasyonlar: ! ¢ g b 0 ¢

“0” iicret alinmayacagmi ifade eder.
o Ucretler yukarida belirtilen esaslar dahilinde hesaplanacaktir.

S6z konusu yeni fiicret uygulamalari {iyelerimizin kendi sistemlerinde gerekli diizenlemeleri
yapabilmeleri amactyla 01.11.2011 tarihinden itibaren yiiriirliige alinacak, yeni iicretler ilk defa Kasim
ay1 iglemlerine iligkin olarak Aralik ayinda hesaplanan Borsa paylar ile birlikte iiyelerimize tahakkuk
ettirilecektir.

Geregi i¢in bilgilerinizi rica ederim.

Saygilarimla,
ISTANBUL
MENKUL KIYMETLER BORSASI
BASKANLIGI

Hiiseyin ERKAN
Bagkan
AS/AC/FKE/MC/EY
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