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0z: Sermaye piyasasi araglarimnin fiziken bastirilmasindan vazgegilerek, hak sahipleri ba-
zinda kayden elektronik ortamda izlenmesi seklinde 6zetleyebilecegimiz kaydilestirme sii-
reci, Tilirkiye’de Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan yapilan diizenlemelerle baslamis, 6362
sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 13’iincti maddesinde konuya iliskin diizenlemelere
yer verilmistir. Anilan Kanun maddesinin dérdiincii fikras1 Anayasa Mahkemesi tarafindan
kismen iptal edilmis olup iptal karar1 6ncesinde iptal edilen hiikme istinaden, kayden izlen-
meye baslandigi tarihi izleyen yedinci yilin sonuna kadar teslim edilmedigi igin, miilkiyeti
Yatirimci Tazmin Merkezi (YTM') ne intikal eden sermaye piyasasi araglarina iliskin olarak,
07.09.2016 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan Yonetmelik uyarinca YTM tarafindan hak
sahiplerine 6deme yapilmaya baglanmistir. Siiresi icinde kaydilestirme islemlerini yerine
getirmedigi icin sahip olduklari fiziki sermaye piyasas1 araclarinin miilkiyeti miilga kanun
hitkmii uyarinca YTM'ye intikal etmis olanlar i¢in yatirimcilar iade talebinde bulunabi-

leceklerdir. Yapilacak 6deme tutarlarinin hesaplanmasina iliskin usul ve esaslar temelde
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ayni olmakla birlikte, sermaye piyasasi araglarinin YTM tarafindan mevzuat uyarinca satilip
satilmadig1 yaninda fiziki paylarmn ihrag yili, tizerinde bulunan kuponlar, ilgili sirket tarafin-
dan yapilan sermaye artirimlari ve kar pay1 dagitimlar: gibi cok sayida hususun dikkate alin-

masi ve hesaplamalarin her somut olay bazinda ayr1 ayr1 degerlendirilmesi gerekmektedir.

Anahtar Kelimeler: Hisse Senedi, Kaydilestirme, Menkul Kiymet, Sermaye Piyasas1 Araci,

Yatirimca Tazmin Merkezi.

ABSTRACT: Dematerialisation, in which securities are trading as a dematerialized form
without certificates, started in Turkey with the regulations of Capital Markets Board and
relevant provisions are stated under Article 13 of Capital Markets Law numbered 6362.
Fourth paragraph of the Article is partially repealed by Constitutional Court. Concerning
the securities of which the ownership is transferred to Investor Compensation Center
(ICC?) since they are not delivered until the end of seventh year following the date they
have started to be traded in dematerialized form prior to the repeal as per the provision in
question; payments have been started to be made to beneficiaries by ICC according to the
Regulation published under Official Gazette dated September 07, 2016. Investors; of whom
the possession of the physical securities was transferred to ICC since the dematerialization
process have not been completed in due time may demand for payback. Although the
procedures/ principals regarding the calculation of the amount to be paid are basically similar;
whether the shares have been sold by ICC or not shall be taken into consideration beside
issuance year of the physical shares, relevant coupons, realized capital increases and dividend

pay-outs. Accordingly, calculations should be carried-out separately for each specific case.

Keywords: Common Share, Dematerialization, Security, Capital Markets Instruments,

Investor Compensation Center.

GIRIS

Sermaye piyasasi araglari, 30.12.2012 tarih ve 28513 sayili Resmi Gazete’de ya-
yimlanan 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu'nda (“SPKn” veya “Kanun”)
tanimlanmistir. Bu araglar; menkul kiymetler ve tiirev araglar ile yatirim s6z-
lesmeleri de dahil olmak {izere Sermaye Piyasasit Kurulu (“Kurul”) tarafindan
bu kapsamda oldugu belirlenen diger araglardir.

% Investor Compensation Center; is a public legal entity established with the purpose of
executing compensation decisions taken by the Board pursuant to the Capital Markets
Law numbered 6362 in cases where investment firms fail to fulfil their obligations on cash
payment and delivery of capital market instruments arising from investment services and
activities.
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Tanimda gegen “Menkul Kiymet” kavrami ise ayn1 Kanun’da tanimlandig:
lizere; para, ¢ek, polige ve bono hari¢ olmak iizere; 1) Paylar, pay benzeri diger
kiymetler ile s6z konusu paylara iliskin depo sertifikalarini, 2) Bor¢lanma arag-
lar1 veya menkul kiymetlestirilmis varlik ve gelirlere dayal1 borclanma araglar:
ile s6z konusu kiymetlere iliskin depo sertifikalarini ifade etmektedir.

Kaydilestirme ise sermaye piyasast araglarinin, fiziki olarak kagit tizerine
basilmasindan vazgegilmesi ve bu araglara karsilik gelmek tiizere elektronik
ortamda kayitlar olusturulmasidir (Unal, 2011: 227). Diger bir deyisle; fiziki
sermaye piyasast araglarinin imha edilmesi ve imha edilen bu senetlere kar-
silik elektronik ortamda kaydi sermaye piyasasi araci olusturulmas: islemine
kaydilestirme denilmektedir.

Fiziki olarak menkul kiymet basilmasi uygulamasindan vazgecilmesi ile bu
uygulamanin getirdigi maliyetler ve riskler bertaraf edilmekte ve bununla bir-
likte hak sahipligi bilgilerinin dogru ve giincel olarak tutulmasi ve takas/sak-
lama sisteminin etkin ve giivenilir ¢calismasi saglanmaktadir.

Ulkemizde, menkul kiymetlerin saklanmasi hizmeti, baglangicta araci kuru-
luslar tarafindan verilmis olmakla birlikte (Manavgat, 1996: 129); Kurul tara-
findan yapilan diizenlemelerle, menkul kiymetlerin kayden saklanmasina ve
izlenmesine iligkin siire¢ baglamistir.

28.11.2005 tarihinde Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S. nezdinde Miisteri
Ismine Saklama Sistemi'nde fiziken saklanmakta olan tiim hisse senetleri iptal
edilerek, bu hesap kayitlar1 Merkezi Kayit Kurulusu A.S. (“MKK”) tarafindan
devralinmis ve pay senetleri MKK'da kayden hak sahibi bazinda izlenmek sure-
tiyle kaydi sisteme gegilmistir. Bu tarih itibariyle pay senetleri artik sadece MKK
nezdinde izlenmektedir. Yine bu tarih itibariyle Borsa Istanbul A.S."de (“Borsa”)
alim-satim1 yapilacak pay senetlerinin takasinda sadece kaydi pay senetleri kabul
edilmektedir. Pay senetlerinin kaydilesme tarihinden sonra yapilan tiim bedelli
ve bedelsiz sermaye artirnmlarinda artik fiziki senet basim ve teslimi yapilma-
makta sadece kaydi pay ihraci soz konusu olmaktadir. Likit fonlar disindaki ya-
tirmm fonlarmin kaydi sisteme dahil edilmesi islemleri 31.12.2005 tarihinde, likit
fonlarin katilma belgelerinin islemleri ise 31.03.2006 tarihinde tamamlanmustir.

Ozetle; 28.11.2005 tarihine kadar geleneksel kiymetli evrak hukukunun ve fizi-
ki sistemin hukuken varligin1 devam ettirdigi, bu tarihten sonra ise Kurul'un
43/1318 say1l1 karar1 gercevesinde Borsa’da islem goren hisse senetlerinin kay-
den izlenmesi gorevinin MKK tarafindan yerine getirildigi sdylenebilecektir
(spk.gov.tr/Sayfa/Dosya/74, 15.12.2017).

Halihazirda yiiriirlitkte bulunan, 6362 sayili SPKn'nun 13’tincii maddesinde
sermaye piyasasi araclariin kaydilestirilmesine iliskin diizenlemelere yer ve-
rilmistir.
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31.12.2012 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan 6362 sayili SPKn'nun “Sermaye

piyasast araclarimin kaydilestirilmesi” baglikli 13’tincii maddesi (yayim tarihi iti-

bariyle) hiikmii asagidaki gibidir:
“MADDE 13 — (1) Sermaye piyasast araglarinin senede baglanmaksizin elekt-
ronik ortamda kayden ihract esastir. Kurul, kayden ihrag edilecek sermaye pi-
yasast araglarini ve kayden izlenecek haklar: belirler; tiirleri ve thraggilar: iti-
barwyla kaydilestirmesine, kayitlarin tutulmasina ve iiyelik sartlarini kaybeden
ihraccilarin paylarimin kayden izlenmesinin sona erdirilmesine iliskin usul ve
esaslari diizenler.

(2) Kaydi sermaye piyasas: araglari, nama veya hamiline yazili olmalarina ba-
kilmaksizin isme agilmig hesaplarda izlenir. Kurul, sermaye piyasasi aracinin
tiiriine ve ihragcisinin veya MKK iiyesinin niteli§ine gore sermaye piyasast
araglarimin hak sahibi ismine hesap acilmaksizin hesaplarin toplu olarak tutul-
masina karar verebilir.

(3) Kaydi sermaye piyasast araglarina iliskin haklar, MKK tarafindan izlenir.
Kayitlar, MKK tarafindan olusturulan elektronik ortamda, bu kurulusun iiye-
lerince tutulur.

(4) Kaydilestirilmesine karar verilen sermaye piyasast araglarinin Kurulca be-
lirlenen esaslar cercevesinde teslimi zorunludur. Teslim edilen sermaye piyasast
araglar1 kendiliinden hiikiimsiiz hdle gelir. Teslim edilmeyen sermaye piyasast
araglar1 ise kaydilestirilme kararindan sonra borsada islem goremez, aract ku-
rumlarca bu sermaye piyasas: araglarimin alim satimina aracilik edilemez ve
katilma belgelerinin geri alimi yapilamaz. Kayden izlenmeye basladig: tarihi
izleyen yedinci yilin sonuna kadar teslim edilmeyen sermaye piyasast araglar
YTM e intikal eder. Bunlarin iizerindeki sinirli ayni haklar kendiliginden sona
ermis sayuir. Bunlar YTM nin hesabina ge¢mesinden itibaren ii¢ ay icinde sa-
tilir

(5) Kayden izlenen sermaye piyasast araclar: iizerindeki haklarin ticiincii kigile-
re karst ileri siiriilebilmesinde, MKK"ya yapilan bildirim tarihi esas alinir.

(6) Paylarin devrinin, 6102 sayii Kanunun ilgili hiikiimleri cercevesinde ortak-
liklar tarafindan pay defterine kaydinda, ilgililerin basvurusuna gerek kalmak-
sizin MKK nezdinde izlenen kayitlar esas alinr.

(7) Kayden izlenen sermaye piyasast araglarina iliskin tedbir, haciz ve benzeri
her tiirlii idari ve adli talepler miinhasiran MKK nin iiyeleri tarafindan yerine
getirilir. llgili kanunlar uyarinca elektronik ortamda tebligat: yapilan alacakla-
rin takip ve tahsiline iliskin hiikiimler saklidwr.”

Yukarida da belirtildigi tizere; hisse senetlerinin, ilk olarak 28.11.2005 tarihin-
den itibaren kayden izlemesine karar verildigi dikkate alindiginda, anilan Ka-
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nun hiitkmii uyarinca bu tarihi izleyen yedinci yilin sonuna, diger bir ifade ile
31.12.2012 tarihine kadar kaydilestirilmek {izere teslim edilmeyen hisse senet-
leri ilk olarak bu tarihte hukuken YTM'nin miilkiyetine ge¢mistir. Bunlardan
aktif bir piyasasi bulunanlar YTM tarafindan ilgili tarihte ytirtirliikte bulunan
mevzuat uyarinca satilmistir. Yedi yili daha sonraki bir tarihte dolduran his-
se senetleri ile yatirim fonu katilma paylari ise yedi yilin sona erdigi tarihte
YTM'ye intikal etmis ve benzer sekilde satilmistir.

Bununla birlikte, s6z konusu maddenin dordiincii fikrasinin “...ve katilma bel-
gelerinin geri alimi yapilamaz. Kayden izlenmeye basladig: tarihi izleyen yedinci yilin
sonuna kadar teslim edilmeyen sermaye piyasast araglart YTMye intikal eder. Bunla-
rin tizerindeki stnirly ayni haklar kendiliginden sona ermis sayilir. Bunlar YTM nin
hesabina ge¢mesinden itibaren ii¢ ay igcinde satilir.” kismi Anayasa Mahkemesi'nin
12.11.2015 tarih ve 29530 sayil1 Resmi Gazete’de yayimlanan 22.10.2015 tarih ve
E.2015/29, K.2015/95 sayil1 karariyla Anayasanin 13’tincii ve 35’inci maddele-
rine aykirilik tegkil ettigi gerekgesiyle iptal edilmistir.

Anayasa Mahkemesinin iptal karari sonrasi kaydilestirme uygulamas: devam
etmekle birlikte, siiresi iginde kaydilestirilmeyen sermaye piyasasi araglarinin
YTM'’ye intikali ve satis1 uygulamasi son bulmustur. Diger bir ifade ile, iptal
karari tarihinde hentiz yedi yillik siire sona ermediginden YTM'ye intikal et-
memis olan fiziki sermaye piyasasi araci sahipleri, yeni bir diizenleme yapil-
mamasi halinde, artik bu siire ile sinirli olmaksizin s6z konusu kiymetlerin
adlarina kaydilestirilmesi talebiyle ihragci sirketlere basvurabileceklerdir.

iptal edilen SPKn hiikiimleri uyarinca YIM'ye intikal eden sermaye piyasasi
araglarinin hak sahiplerine iadesini/6denmesini teminen; 26.04.2016 tarih ve
29695 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “65 Yasini Doldurmus Muhtag, Giigsiiz
ve Kimsesiz Tiirk Vatandaslarima Aylhik Baglanmas: Hakkinda Kanun ile Bazi Kanun
ve Kanun Hiikmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun” ile 6362
sayili SPKn'na asagida verilen “Miilkiyeti YTMye intikal eden sermaye piyasast
araglarimin hak sahiplerine yapilacak ddemelere iliskin usul ve esaslar” baslikh Gegici
Madde 10 eklenmistir.

“Gegici Madde 10- (1) Kayden izlenmeye baslandi$1 tarihi izleyen yedinci yilin
sonuna kadar teslim edilmedigi icin miilkiyeti Y TM"ye intikal etmis olan serma-
ye piyasast araclarimin iadesi ile satiglarinin yapimig olmast hilinde bunlarin
bedellerinin ddenmesi talebiyle yapilacak basvurularin ve basouru iizerine hak
sahiplerine YTM tarafindan yapilacak ddemelerin usul ve esaslari, hak sahip-
lerince teslim edilecek sermaye piyasast araglarimin iptal ve imha esaslari ile
ihraggilarin bu basvurulara iliskin yiikiimliiliikleri Kurulca belirlenir. Su kadar
ki, YTMye intikal eden sermaye piyasas: araclarindan; ilgili mevzuat uyarmca
satigt yapilmang olanlar aynen; satist yapilmis olanlar ise, Kurulca belirlenen
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esaslar cercevesinde hesaplanacak satis tutarlar iizerinden nakden odenir. Ya-
pilacak ddemelerde, ilgili tutarin 4749 sayili Kanunun 12 nci maddesi cerge-
vesinde degerlendirilmesi sonucu YTM tarafindan fiilen elde edilen getirinin
ddenecek tutara isabet eden nemalar1 esas alinir. Bu madde uyarinca yapilacak
odemelere iliskin islemler ve bu islemlerle ilgili olusturulacak kayitlar ve diizen-
lenecek kagitlar damga vergisinden miistesnadir.”

Anilan Gegici Madde 10 hiikmiine dayanilarak “6362 Sayil: Sermaye Piyasast
Kanununun 13 iincii Maddesinin Dérdiincii Fikrastnin Kismen Iptali Uzerine Yati-
rimet Tazmin Merkezi Tarafindan Yatirimcilara Yapilacak Odemelere Tliskin Usul ve
Esaslar Hakkinda Yonetmelik” (“Yonetmelik”) hazirlanmis ve sz konusu YoOnet-
melik 07.09.2016 tarih ve 29824 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak ytirtirlii-
ge girmistir.

Mevcut durumda YTM tarafindan anilan Yonetmelik kapsaminda fiziki pay
ve yatirim fonu katilma pay1 sahiplerine 6demelere baslanmis olup, Yonetme-
lik uyarinca fiziki sermaye piyasasi araci sahipleri 07.09.2026 tarihine kadar
iade talebi ile YTM'ye basvurabilecektir. Bu noktada hak sahiplerine YIM ta-
rafindan yapilacak 6deme tutarinin nasil hesaplandigi/hesaplanacagi hususu
onem arz etmektedir.

Isbu makalenin konusunu SPKn'nun 13’iincii maddesinin dérdiincii fikrasi-
nin Anayasa Mahkemesi tarafindan kismen iptali 6ncesinde kayden izlenme-
ye baslandig: tarihi izleyen yedinci yilin sonuna kadar teslim edilmedigi icin
miilkiyeti YTM'ye intikal eden sermaye piyasasi araclarina iliskin olarak YTM
tarafindan hak sahiplerine yapilacak 6demelerin hesaplama usul ve esaslar1
olusturmaktadir.

MULKIYETI YTM’YE INTIKAL EDEN SERMAYE PiYASASI ARACLARI-
NA iLISKIN ODEMELERIN HESAPLANMASI

Yonetmelik'in, “Basvuru’” baghkli 4'tincti maddesinin birinci fikrasi; “Kayden
izlenmeye baslandig1 tarihi izleyen yedinci yilin sonuna kadar teslim edilmedigi icin
miilkiyeti YTM "ye intikal eden sermaye piyasas: araclarindan; ilgili mevzuat uyarinca
satist yapilmamug olanlar 8'inci maddede belirtilen esaslar cercevesinde aynen, satist
yapimis olanlar ise 9'uncu maddedeki esaslar cercevesinde belirlenen satis tutarlar:
dikkate alinarak, 10"'uncu maddede belirtilen nemalar: ile birlikte, YTMye basvuran
hak sahiplerine EK-1"de yer alan taahhiitname ve ibraname alinmak kaydiyla odenir.”
hitkmiinii haizdir.

Yonetmelik’in 8’inci maddesinde YTM tarafindan satis1 yapilmamis serma-
ye piyasasi araclarina iliskin 6demelere, 9'uncu maddesinde YTM tarafindan
satis1 yapilmis olan sermaye piyasas1 araglarina iliskin 6demelere ve 10'uncu
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maddesinde ise iade edilecek nema tutarlarina iliskin aciklamalara yer veril-
mistir. Anilan Yonetmelik maddeleri ¢ercevesinde miilga Kanun hitkmii uya-
rinca miilkiyeti YTMye intikal eden pay ve/veya yatirim fonu katilma paylari;

1) Satilmamus ise;
a) Fiziki pay ve/veya yatirim fonu katilma pay1 aynen,
b) Paylar igin;
i) Varsa iade tarihine kadar hesaplanan bedelsiz paylar aynen,

ii) Kar pay1 tutarlar1 (2308 sayili Kanun kapsaminda Hazine’ye in-
tikal edenler?® hari¢) nakden,

iii) Kar pay1 tutarlarina iliskin hesaplanacak nema nakden,
2) Satilmuis ise;

a) Fiziki pay ve/veya yatirim fonu katilma pay1 satis bedeli, hesapla-
nacak nemasi ile birlikte nakden,

b) Paylar igin;

i) Varsa satis tarihine kadar hak edilen bedelsiz paylarin satis tu-
tarlar1 nakden,

ii) Kar pay1 tutarlar1 (2308 sayili Kanun kapsaminda Hazine'ye in-
tikal edenler hari¢) nakden,

iii) Bedelsiz pay satis tutarlar1 ve kar paylar1 i¢in hesaplanacak
nema nakden
Odenir.

Buna gore; Yonetmelik uyarinca, YTM tarafindan satilan ve satilmayan payla-
ra iliskin olarak bagvuran hak sahiplerine yapilacak 6demenin unsurlar1 asag-
daki tabloda 6zetlenmis ve ardindan da her bir unsurun hesaplanma yontemi
aciklanmugtir.

% 2308 sayili “Sirketlerin Miiruru Zamana Ugrayan Kupon Tahvilat Ve Hisse Senedi Bedellerinin
Hazineye Intikali Hakkinda Kanun”un (2308 say1li Kanun) 1. maddesinde kar pay1 alacaklarmin bes
yillik zamanasimina tabi oldugu, zamanasimini miiteakip séz konusu alacaklarin Hazine’ye intikal
edecegi hususu diizenlenmistir.
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Tablo 1: Yénetmelik Uyarinca Paylar igin YTM Tarafindan Yapilacak
Odemelerin Unsurlari

> Paylarin Satilmi Paylarin Satilmam1
Odeme Unsurlan Olm};SI Durumun?ia Olzlnam Durumundz
Payin Aynen ladesi V
Pay Satis Bedeli \
Bedelsiz Paylarin Aynen fadesi V
Bedelsiz Paylara Ait Pay Satis Bedeli \
Kar Pay1 V v
Pay Satis Bedeline iliskin Nema \
Kar Payina iliskin Nema \ v

Payin Aynen Iadesi: Hak sahiplerinin fiziken sahip oldugu paylar YTM hesa-
bina intikal etmis olmakla birlikte; aktif bir piyasas1 olmadigi icin hentiz satisa
konu edilmemigse bu paylar aynen, olduklar: gibi hak sahiplerine iade edilir.

Pay Satis Bedeli: Hak sahiplerinin fiziken sahip oldugu paylar YIM tarafin-
dan farkl tarihlerde ve/veya farkh fiyatlar ile satilmis ise 6demede agirhikl
ortalama fiyat esas alimir. Hak sahibinin fiziken sahip oldugu pay sayis: ile
agirlikli ortalama pay satis fiyatinin carpilmasi sureti ile 6demeye esas “pay
bedeli” hesaplanur.

Bedelsiz Paylarin Aynen fadesi: Hak sahibinin fiziken sahip oldugu payla-
ra tekabiil eden bedelsiz sermaye artirimlarindan gelen pay sayis1 hesaplanir.
Igili hesaplamada, hak sahibinin fiziken sahip oldugu paylarin iade tarihine
kadar olan stire dikkate almir. Bu paylar aynen, olduklar gibi hak sahiplerine
iade edilir.

Bedelsiz Paylara Ait Pay Satis Bedeli: Hak sahibinin fiziken sahip oldugu
paylara tekabiil eden bedelsiz sermaye artirimlarindan gelen pay sayis: he-
saplanir. Hgili hesaplamada, hak sahibinin fiziken sahip oldugu paylarin YTM
tarafindan satildig: tarihe kadar olan siire dikkate almir. Bu suretle ulasilan
bedelsiz pay sayisi, agirlikli ortalama pay satis fiyati ile carpilarak, 6demeye
esas “bedelsiz paylara ait pay satis bedeli” hesaplanir.

Kar Pay1: 2308 sayili Kanun'da 6ngoriilen bes yillik zamanasimi kapsaminda
olanlar hari¢ olmak tizere, YITM hesaplarina intikal eden kar pay tutarlari-
nin ilgili paya tekabiil eden kismi 6demeye esas “kar pay1” olarak hesapla-
nir. @rnegin; YTM’ye paylarin ilk intikal tarihinin 31.12.2012 oldugu dikkate
alindiginda, bu tarih itibariyle bes yillik zamanasimu siiresini doldurmus olan,
yani 31.12.2007 tarihinden 6nce dagitimina karar verilmis olan kar paylar: Ha-
zine'ye aktarilmis, 31.12.2007 tarihinden sonra dagitimina karar verilenler ise
YTM’ye intikal etmis olup, hak sahipleri YTM’ye intikal eden kar paylarindan
pay alabileceklerdir. Yine YTM tarafindan satis yapildiktan sonra dagitilan
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kar paylar1 YTM tarafindan tahsil edilmediginden fiziki pay sahipleri satis1
izleyen tarihlerde yapilan kar dagitimlarindan pay alamayacaklardir. Ancak
YTM tarafindan satis1 yapilmamis olan paylara iliskin olarak hak sahibine iade
tarihine kadar elde edilen kar paylarinin hesaplamaya dahil edilecegi aciktir.

Pay Satis Bedeline iliskin Nema: Paylar ile bedelsiz paylara ait satis bedeli;
s0z konusu bedelin YIM portfoyiine intikal tarihinden itibaren, Kamu Haz-
nedarligi Genel Tebligi hiikiimleri gercevesinde degerlendirilmesi sonucu
YTM'nin fiilen elde ettigi getiri oran1 ile nemalandirilarak 6demeye esas “pay
satis bedeline iliskin nema tutar1” hesaplanacaktr.

Kar Payina Iliskin Nema: Kar paymin YTM portfdyiine intikal tarihinden iti-
baren, Kamu Haznedarligr Genel Tebligi hiikiimleri ¢ercevesinde degerlendi-
rilmesi sonucu YTM'nin fiilen elde ettigi getiri orani ile nemalandirilarak “kar
payina iliskin nema tutar1” hesaplanacaktir.

[zleyen boliimde, yukaridaki agiklamalar kapsaminda miilkiyeti YTM'ye inti-
kal eden paylara iligskin olarak hak sahiplerine yapilacak 6deme tutarinin he-
saplanma usul ve esaslar1 6rnek yardimiyla agiklanmustir.

ORNEK UYGULAMA

Anayasa Mahkemesi tarafindan SPKn'nun 13’tincii maddesinin dordiincii fik-
rasmin kismen iptali 6ncesinde ve iptal edilen mezkur hiikme istinaden top-
lam 1.000.000 adet X Sirketi pay1 31.12.2012 tarihinde hukuken 01.05.2013 tari-
hinde ise fiilen YTM hesabina intikal etmistir.

X Sirketi'nin kar pay1 dagitimina iligskin olarak Sirket Genel Kurul tutanaklar:
incelenmis olup, Sirket’in kar pay1 dagitimlarina ve YTM'ye yapilan kar pay1
O0demelerine iligkin bilgiler asagida verilmistir.

Tablo 2: X Sirketi'nin 2007-2016 Yillarma liskin Kar Pay1 Odemeleri

Yil Net Kar Pay1 Orani (%) Kar Pay1 Dagitim Tarihi
2007 - -

2008 - -

2009 - -

2010 - -

2011 5,10 15.05.2012

2012 -

2013 - -
2014 4,95 15.05.2015
2015 - -
2016 - -
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Tablodan da goriildiigii tizere, X Sirketi'nin 2007, 2008, 2009, 2010, 2012, 2013,
2015 ve 2016 yillarma iliskin olarak kar pay1 dagitmadigi, 2011 ve 2014 yillarin-
da ise sirasiyla %>5,1 %4,95 oranlarinda kar pay1 dagittig: varsayilmistir.

X Sirketi'nin gerceklestirdigi sermaye artirimlarina iliskin bilgiler ise asagidaki
tabloda verilmistir.

Tablo 3: X Sirketi Nezdinde Gergeklesen Sermaye Artirimlarina Iligkin

Bilgiler
Sermaye Artirrm
Tarihleri Aciklama
1998 1. tertip paylar ihrag edilmistir.

(1.tertip paylar 1-16 numarali yeni pay alma kuponlarini ihtiva etmektedir.)
1 nolu yeni pay alma kuponu karsiliginda %20 bedelli sermaye artiri-
2000 mi yapilarak 2.tertip paylar ihrag edilmistir.
(2.tertip paylar 2-17 numarali yeni pay alma kuponlarini ihtiva etmektedir.)
a) 2 nolu yeni pay alma kuponu karsiliginda %50 oraninda bedelli,
b) 3 nolu yeni pay alma kuponu karsiliginda %50 oraninda bedelsiz
sermaye artirimi yapilarak 3.tertip paylar ihrag edilmistir.
(3. tertip paylar 4-19 nolu yeni pay alma kuponlarini ihtiva etmektedir.)
4 nolu kupon karsiliginda %500 oraninda bedelsiz sermaye artirimi
2008 yapilarak 4. tertip paylar ihrag edilmistir.
(4. tertip paylar 5-20 nolu yeni pay alma kuponlarini ihtiva etmektedir.)
a) 5 nolu kupon karsiliginda %25 oraninda bedelli,
b) 6 nolu kupon karsiliginda %25 oraninda bedelsiz
sermaye artirimi yapilarak 5.tertip paylar ihrag edilmistir.
(5. tertip paylar 7-22 nolu yeni pay alma kuponlarini ihtiva etmektedir.)
7 nolu kupon karsiliginda %200 oraninda bedelsiz sermaye artirimi
Eyliil 2015 yapilarak 6. tertip paylar ihrag edilmistir.
(6. tertip paylar 8-23 nolu yeni pay alma kuponlarini ihtiva etmektedir.)

2003

2010

Yatirnrmci Bay A, sahip oldugu X Sirketi'ne ait fiziki hisse senetlerini Sirket’e
teslim ederek Teslim Tutanag1 ve diger belgelerle birlikte iade talebiyle YTM'ye
basvurmustur. Bay A'nin teslim ettigi senetlere iligkin bilgiler asagidaki gibidir:

Tablo 4: Yatirimci Bay A’'nin Sahip Oldugu X Sirketine Ait Paylara Miskin

Bilgiler
Sertifika Kupiir Degeri Toplam
Seri No Seri No Sayis1 (Nominal Deger) Nominal Degeri
Baslangig Bitis (A) Tertibi (TRL) (B) (TRL) (A*B)
120 126 7 2 1.000 7.000
250 355 106 2 3.000 318.000
765 777 13 2 5.000 65.000
384 384 1 2 10.000 10.000
20 35 16 2 100.000 1.600.000
67 90 24 2 1.000.000 24.000.000
TOPLAM 167 26.000.000
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Tablodan da goriildiigil tizere Bay A, X Sirketi tarafindan 2000 yilinda, Yeni
Tiirk Lirasi'na gegis oncesi* ihra¢ edilmis toplam 26.000.000 TRL nominal de-
gerli 2. tertip pay1 teslim etmis olup, bu teslimin Yeni Tiirk Liras1 karsili1 26
TL nominal degerli paya tekabiil etmektedir. Bay A'nin teslim ettigi senetler
tizerindeki yeni pay alma kuponlar1 tamdir. Bir baska ifadeyle teslim edilen
bu senetler {izerinde 2-17 numarali yeni pay alma kuponlar1 bulunmaktadir.

Paylarin YTM Tarafindan Satilmis Olmasi Durumunda Hesaplama

YTM'ye fiilen 01.05.2013 tarihinde intikal eden 1.000.000 adet X Sirketi paymnin
ilgili tarihte ytiriirlitkte bulunan mevzuat uyarinca, 01.07.2013- 15.08.2013 ta-
rihleri arasinda muhtelif miktarda ve fiyatta olmak {izere satisa konu edilerek
satis tutarinin YTM'ye gelir kaydedildigini ve s6z konusu paylarin satisina ilis-
kin bilgilerin asagidaki gibi oldugunu varsayalim.

Tablo 5: X Sirketi Paylarinin Satis Bilgileri

islem Tarihi Satilan Pay Miktar1 Satis Tutar1 (TL)
01.07.2013 150.000 420.000
07.07.2013 250.000 705.000
15.07.2013 50.000 137.500
20.07.2013 275.000 764.500
10.08.2013 150.000 420.000
15.08.2013 125.000 356.250
Toplam 1.000.000 2.803.250

a) Pay Satis Bedelinin Hesaplanmasi

X Sirketi'ne ait paylar, YTM tarafindan 01.07.2013-15.08.2013 farkl tarihlerde
ve farkli fiyatlardan satildigindan agirlikli ortalama satis fiyatinin bulunmas:
gerekmektedir.

Agirlikli Ortalama Satis Fiyati= Toplam Satis Tutari/ Toplam Satilan Pay Adedi
Agirlikli Ortalama Satis Fiyati= 2.803.250 TL/ 1.000.000 adet
Agirlikli Ortalama Satis Fiyati= 2,80325 TL

Bay A’nin sahip oldugu 26 TL nominal degerli paylarin satis bedeli 72,88 TL
(26*2,80325) olarak hesaplanmaktadir (Yonetmelik md. 9/2).

431.01.2004 tarih ve 25363 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 5083 sayih Tiirkiye Cumhuriyeti
Devletinin Para Birimi Hakkinda Kanun'a gore 01.01.2005 tarihinden itibaren gegerli olmak
tizere Turk Lirasindan alt1 sifir atilmistir.

2000 y1linda, yani Tiirk Lirasindan alti sifir atilmasi 6ncesinde ihrag edilmis olan s6z konusu
hisse senetlerinin {izerindeki deger Eski Tiirk Lirasi olup, “TRL” seklinde kisaltilmistir.
Yeni Tiirk Lirasi i¢in ise “TL” kisaltmasi kullanilmistir.
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b) Bedelsiz Paylara Ait Pay Satis Bedelinin Hesaplanmas:

Bay A'nin teslim ettigi hisse senetleri iizerinde 2-17 numarali yeni pay alma
kuponlarmin bulundugu, YIM'ye intikal tarihinden 6nce yapilan bedelli ser-
maye artirimlarina YTM tarafindan katiinmadig1 ve YTM'ye intikal eden pay-
larin satisindan sonra (2013 yilinda) gergeklestirilen bedelsiz sermaye artiri-
mindan YTM'nin yararlanamadig dikkate alindiginda, Bay A’nin; 2003 y1lin-
da 3 nolu kupon karsiliginda gergeklestirilen %50, 2008 yilinda 4 nolu kupon
karsiliginda gergeklestirilen %500 ve 2010 yilinda 6 nolu kupon karsihiginda
gerceklestirilen %25 oranindaki bedelsiz sermaye artirimlarindan alacag: bu-
lunmaktadir.

Sirket tarafindan 2003 yilinda 3 numarali kupon karsilig1 %50 oraninda bedel-
siz sermaye artirimi gergeklestirilmis olup; s6z konusu bedelsiz artirrmindan
Bay A'min hak kazandig ilave pay miktar1 13 TL (=26*0,50) dir.

Sirket tarafindan 2008 yilinda 4 nolu kupon karsiliginda gerceklestirilen %500
oranindaki bedelsiz sermaye artirrmindan Bay A'nin hak kazandig ilave pay
miktar1 hesaplanurken, 2003 yilinda yapilan bedelsiz sermaye artirirmdan hak
kazanilan 13 TL nominal degerli paylarin da dikkate alinmas1 gerekmektedir.
Zira anilan sermaye artirrminda ihrag edilen 3. tertip paylar tizerinde de 4 nolu
yeni pay alma kuponu bulunmaktadir. Bu ¢ercevede, Bay A'nin bu sermaye
artirrmindan hak kazandig1 bedelsiz pay miktar1 195 TL ((26+13)*5) olup, bu
artirim sonrasi sahip olunan toplam pay miktar1 234 TL’ye ulasmaistir.

Benzer sekilde Sirket tarafindan 2010 yilinda 6 nolu yeni pay alma kuponu
karsiliginda %25 oraninda bedelsiz sermaye artirimi gerceklestirilmis olup,
Bay A'nin bu sermaye artirirmindan alacag1 pay miktar1 hesaplanirken 2003 ve
2008 yillarindaki sermaye artirirmlarindan hak kazandig: bedelsiz paylarin da
dikkate alinmasi gerekmektedir. Bu cercevede, Bay A’nin 2010 y1l1 sermaye ar-
tirrmindan hak kazandig1 bedelsiz pay miktar1 58,5 TL ((26+13+195)*0,25) olup,
bu artirim sonrasi sahip olunan toplam pay tutar1 292,5 TL'dir.

Sonug olarak Bay A 2003, 2008 ve 2010 yillarinda yapilan bedelsiz sermaye
artirimlar1 kaynakli toplam 266,5 TL nominal degerli bedelsiz pay almaya
hak kazanmis olup kendisine 6denecek bedelsiz pay satis bedeli 747,07 TL
(266,5*2,80325)dir.

¢) Kar Payinin Hesaplanmasi

X Sirketi 15.05.2012 ve 15.05.2015 tarihlerinde sirasiyla %5,1 ve %4,95 oranla-
rinda kar pay1 dagitmis, 2011 yili karindan yapilan dagitim nedeniyle YTM'ye
intikal eden 1.000.000 adet pay icin 51.000 TL tutarindaki kar pay1 30.06.2013
tarihinde YTM'ye aktarilmis, 2014 yili karindan yapilan dagitimdan ise, kar
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dagitiminin yapildig: tarih itibariyle s6z konusu paylar YTM tarafindan satil-
mis oldugundan bu tarihteki kar dagitimimndan YTM yararlanamamuistir. Bu
cercevede, Bay A'nin sadece 2011 yili karindan yapilan %5,1 oranindaki dagi-
timdan alacagi bulunmaktadir. 2011 y1l1 karinin dagitildigy tarih itibariyle Bay
A’nin sahip oldugu hesaplanan pay miktar1 ise 292,5 TL'dir. Bu gercevede Bay
A’'nin kar pay1 alacag: 14,92 TL (292,5%5,1/100) olarak hesaplanmaktadir.

d) Pay Satis Bedeli ile Kar Payina iliskin Nema Tutarlarinin Hesaplanmas1

Bay A, yukarida hesaplanan pay satig bedelleri ve kar pay1 i¢in ilgili tutarlarin
YTM hesaplarina intikal ettigi tarihten itibaren 6deme tarihine kadar hesapla-
nacak nema tutarini talep edebilecektir. S6z konusu hesaplamada kullanilacak
nema orani, YTM portféytiniin Kamu Haznedarligi Genel Tebligi® cercevesin-
de degerlendirilmesi sonucunda YTM tarafindan elde edilen fiili getiri oranidir.

Ornegimizde satis isleminin yaklasik bir bucuk aylik bir donem iginde alt1 fark-
I1 glinde gerceklestirildigi dikkate alindiginda, getiri oraniin hangi giin baz
alinarak hesaplanacag1 sorusu akla gelmektedir. Zira nema orani hesaplanir-
ken satigin yapildig ilk giintin baslangi¢ alinmasi ile satis yapilan son giiniin
baslangi¢ alinmasi durumlarinda hesaplanan getiriler arasinda énemli farklar
olacaktir. Bu nedenle satis tutarlarinin gelir kaydedildigi her bir giin ile 6deme
tarihi arasindaki getiri oranlarinin hesaplanarak ilgili gliniin satis tutari ile gar-
pilmasi, diger bir ifade ile her giin gelir kaydedilen tutarlarin 6deme tarihine
kadarki getirisinin hesaplanmasi, bu islem satis tutarinin gelir kaydedildigi
her giin icin tekrarlanarak hesaplanan toplam getiri tutarlarinin toplam satig
tutarina boliinmesi suretiyle agirlikli ortalama getiri orani hesaplanmasinin
yerinde olacag: diistiniilmektedir.

Ornegimizde verilen iglem tarihlerinin aym zamanda ilgili tutarm YTM'ye in-
tikal ettigi tarih oldugu, bu tarihler ile 6demenin yapilacag: tarih arasindaki
donem i¢in YTM'nin getiri oranlariin asagidaki tablodaki gibi oldugu varsa-
yildiginda Bay A'nin pay satis tutar1 nedeniyle alacagi nema orani soyle he-
saplanabilecektir.

> S6z konusu Teblig ile kapsamdaki kurumlarin mali kaynaklarmnin etkin ve verimli
kullanilmast ve izlenebilmesini teminen Kamu Haznedarlig1 uygulamasina iliskin esas ve
usuller belirlenmistir.
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Tablo 6: X Sirketi Paylarinin Satis Tarihlerinden Odeme Tarihine Kadar YTM
Getiri Oran ve Tutarlari

. Satis Tutar Odeme Tarihine Kadar ~ Toplam Getiri Tutar1 (TL)

Islem Tarihi (TL) (A) Hesaplanan Getiri Orani (B) (A*B)
01.07.2013 420.000 0,437572 183.780,24
07.07.2013 705.000 0,436169 307.499,15
15.07.2013 137.500 0,434304 59.716,80
20.07.2013 764.500 0,433139 331.134,77
10.08.2013 420.000 0,428145 179.820,90
15.08.2013 356.250 0,426931 152.094,17
TOPLAM 2.803.250 1.214.046,03

Ortalama Nema Orani= Toplam Getiri Tutari/ Toplam Satis Tutar:
Ortalama Nema Orani= 1.214.046,03 TL./2.803.250 TL.
Ortalama Nema Orani= 0,433085

Bay A'nin teslim ettigi fiziki paylarin satis bedeli i¢in nema tutar1 31,56 TL
(=72,88%0,433085); bedelsiz sermaye artirimlar1 nedeniyle hak kazanilan payla-
rin satis bedeli i¢in nema tutar: ise 323,54 TL (=747,07*0,433085) olarak hesap-
lanmakta olup, toplam pay satis bedeli nema tutar1 355,10 TL (31,56+323,54) dir.

Ilaveten Bay A'min kar payi alacagi i¢in de, kar pay1 alacaginin dayanagimi olus-
turan tutarin YTM hesaplarma intikal ettigi tarihten itibaren 6deme tarihine
kadar YTM'nin elde ettigi getiri oraninda nema hesaplanmas1 gerekmektedir.
Kar payinmn 30.06.2013 tarihinde YTM hesaplarina intikal ettigi ve anilan do-
nem icin hesaplanan getiri oraninin 0,437572 oldugu varsayildiginda kar pay1
nedeniyle Bay A’ya 6denecek nema tutar1 6,53 TL (=14,92%0,437572) olacaktir.

e) Nihai Odeme Tutar1

Bay A’ya yapilacak nihai 6deme tutar1 yukarida hesaplanan tutarlarin toplami
olup 1.196,50 TL'dir.

Tablo 7: Paylarin Satilmis Olmasi Durumunda Nihai Odeme Tutarina Iligkin

Bilgiler
Fiziki Pay Sayis1 26,00
Fiziki Paylara Tekabiil Eden Bedelsiz Pay Sayis1 266,50
Toplam Pay Sayis1 292,50
Fiziki Paylarin Satis Bedeli (TL) 72,88
Bedelsiz Paylarin Satis Bedeli (TL) 747,07
Toplam Pay Satis Bedeli (TL) 819,95
Kar Pay1 Tutar1 (TL) 14,92
Toplam Pay Satis Bedeline iliskin Nema Tutar1 (TL) 355,10
Kar Payina iliskin Nema Tutari (TL) 6,53
Toplam 1.196,50
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Paylarin YTM Tarafindan Satilmamis Olmasi Durumunda Hesaplama

YTM hesabina intikal eden 1.000.000 adet X Sirketi payinin aktif piyasas: bu-
lunmadigindan satilmamis oldugu varsayildiginda yapilacak olan hesaplama
asagidaki gibi olacaktir.

a) Teslim Edilen Fiziki Pay Miktar1

Tablo 4’ten de goriildiigii ve dnceki boliimde de belirtildigi izere Bay A, X Sir-
keti tarafindan 2000 y1linda, Yeni Tiirk Lirasi'na gecis oncesi ihrag edilmis top-
lam 26.000.000 TRL nominal degerli 2. tertip pay1 teslim etmistir. Bu teslimin
Yeni Tiirk Liras1 karsilig1 26 TL nominal degerli paya tekabiil etmekte olup Bay
A, fiziken teslim ettigi 26 TL nominal degerli pay1 kayden teslim almaya hak
kazanmustir.

b) Hak Edilen Bedelsiz Pay Miktar1

Bay A'nin teslim ettigi hisse senetleri {izerinde 2-17 numarali yeni pay alma
kuponlarmin bulundugu, X Sirketi tarafindan gerceklestirilen sermaye artirim-
larinin Tablo 3'teki gibi oldugu, YTM’ye intikal tarihinden 6nce yapilan bedelli
sermaye artirimlarina YTM tarafindan katilinmadig1 ve YTM'ye intikal eden
paylarin halen YIM portféyiinde bulundugu dikkate alindiginda, Bay A'nin;
2003 yilinda 3 nolu kupon karsiliginda gergeklestirilen %50, 2008 yilinda 4 nolu
kupon karsiliginda gerceklestirilen %500, 2010 yilinda 6 nolu kupon karsiligin-
da gergeklestirilen %25 ve 2015 yilinda 7 nolu kupon karsiliginda gergeklestiri-
len %200 oranindaki bedelsiz sermaye artirimlarindan alacag: bulunmaktadir.

Sirket tarafindan 2003 yilinda 3 numarali kupon karsiligr %50 oraninda bedel-
siz sermaye artirimi gergeklestirilmis olup; s6z konusu bedelsiz artirirmindan
Bay A'min hak kazandig ilave pay miktar1 13 TL (=26*0,50) dir.

Sirket tarafindan 2008 yilinda 4 nolu kupon karsilifinda gerceklestirilen %500
oranindaki bedelsiz sermaye artirrmindan Bay A'nin hak kazandigi ilave pay
miktar1 hesaplanirken, 2003 yilinda yapilan bedelsiz sermaye artirrmdan hak
kazanilan 13 TL nominal degerli paylarin da dikkate alinmas1 gerekmektedir.
Zira anilan sermaye artirrminda ihrag edilen 3. tertip paylar iizerinde de 4 nolu
yeni pay alma kuponu bulunmaktadir. Bu gercevede, Bay A'nin bu sermaye
artirrmindan hak kazandig1 bedelsiz pay miktar1 195 TL ((26+13)*5) olup, bu
artirim sonrasi sahip olunan toplam pay miktar1 234 TL’ye ulagmustir.

Benzer sekilde Sirket tarafindan 2010 yilinda 6 nolu yeni pay alma kuponu
karsihiginda %25 oraninda bedelsiz sermaye artirimi gergeklestirilmis olup,
Bay A'nin bu sermaye artirimindan alacag1 pay miktar1 hesaplanirken 2003 ve
2008 yillarindaki sermaye artirimlarindan hak kazandig: bedelsiz paylarin da
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dikkate alinmasi gerekmektedir. Bu cercevede, Bay A’nin 2010 y1l1 sermaye ar-
tinrmindan hak kazandig1 bedelsiz pay miktar1 58,5 TL ((26+13+195)*0,25) olup,
bu artirim sonrasi sahip olunan toplam pay tutar1 292,5 TL'dir.

Buraya kadar hesaplama 6nceki boliimde (paylarin YIM tarafindan satilmis
olmasi durumunda) yapilan hesaplama ile ayn1 olup, bu noktadan sonra fark-
lilagmaktadir. Soyle ki, paylar YITM tarafindan satilmayip, portfdyde halen
mevcut oldugundan, YTM 2015 yilinda gergeklestirilen %200 oranindaki be-
delsiz sermaye artirrmindan da yararlanmistir. Dolayisiyla Bay A bu sermaye
artirrmindan da pay alabilecektir.

Sirket tarafindan 2015 yilinda 7 nolu kupon karsilinda gerceklestirilen %200
oranindaki bedelsiz sermaye artirrmimdan Bay A'nin alacagi pay miktar1 he-
saplanirken 2003, 2008 ve 2010 yillarinda gerceklestirilen sermaye artirmlarin-
dan hak edilen pay miktarlarinin da dikkate alinmasi gerekmektedir. Buna
gore, Bay A'min 2015 yili sermaye artirrmindan hak kazandigi1 bedelsiz pay
miktar1 585 TL ((26+13+195+58,5)*2) olup, bu artirim sonrasi sahip olunan ni-
hai pay tutar1 877,5 TL'dir.

Sonug olarak Bay A 2003, 2008, 2010 ve 2015 yillarinda yapilan bedelsiz serma-
ye artirimlar1 kaynakli toplam 851,5 TL nominal degerli bedelsiz pay almaya
hak kazanmuistir.

¢) Kar Payinin Hesaplanmasi

X Sirketi 15.05.2012 ve 15.05.2015 tarihlerinde sirasiyla %5,1 ve %4,95 oran-
larinda kar payr dagittigi, 2011 yii kdrindan yapilan dagitim nedeniyle
YTM'ye intikal eden 1.000.000 adet pay igin 51.000 TL tutarindaki kar payi-
nin 30.06.2013 tarihinde, 2014 yil1 karindan yapilan dagitimdan ise, 49.500 TL
(1.000.000%4,95/100) tutarindaki kar payinin 30.05.2015 tarihinde YTM'ye akta-
rildigr varsayilmistir.

2014 yii karimin dagitimi, Eylil 2015te 7 nolu kupon karsiligi yapilan
%200 oranindaki bedelsiz sermaye artirimi oncesinde yapildigindan, YTM,
31.12.2012 tarihinde hukuken 01.05.2013 tarihinde fiilen kendisine intikal eden
1.000.000 adet pay icin bu kar dagitimindan pay almistir. Benzer sekilde, Bay
A da 31.12.2014 tarihi itibariyle, diger bir ifade ile Eyliil 2015’te yapilan serma-
ye artirim1 ncesi sahip olmasi gereken paylar icin bu kar dagitimindan pay
alabilecektir.

Buna gore, Bay A'nin 15.05.2012 tarihinde yapilan dagitim kaynakl kar pay1
alacag 14,92 TL (292,5*5,1/100); 15.05.2015 tarihinde yapilan dagitim kaynakl
kar pay1 alacag ise 14,48 TL. (292,5%4,95/100) olmak tizere toplam 29,4 TL kar
pay1 alacag1 bulunmaktadir.
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d) Kar Payina Iligkin Nema Tutarinin Hesaplanmasi

X Sirketi tarafindan gergeklestirilen %5,1 ve %4,95 oranindaki kar dagitim-
larindan YTM'nin miilkiyetindeki paylara isabet eden tutarlarin sirasiyla
30.06.2013 ve 30.05.2015 tarihlerinde YTM hesaplarina intikal ettigi dikkate
alindiginda, Bay A'nin paylarina tekabiil eden kar pay1 tutarlarina bu tarihler-
den itibaren 6deme tarihine kadar nema hesaplanmas: gerekmektedir.

30.06.2013 tarihinden 6deme tarihine kadar olan donem igin hesaplanan getiri
oraninin 0,437572 oldugu varsayildiginda 14,92 TL tutarindaki kar pay1 nede-
niyle Bay A’ya 6denecek nema tutar1 6,53 TL (=14,92*0,437572); 30.05.2015 ta-
rihinden 6deme tarihine kadar olan dénem icin hesaplanan getiri oraninin ise
0,261521 oldugu varsayildiginda da 14,48 TL kar pay1 icin hesaplanan nema
tutar1 3,79 TL (14,48%0,261521) olacaktir. Bu cercevede Bay A’ya kar pay1 nede-
niyle 6denmesi gereken nema tutar1 toplam 10,32 TL (6,53+3,79) dir.

e) Nihai Odeme Tutar

Bay A’ya 877,5 adet pay aynen aktarilacak ve ilaveten 39,72 TL nakit 6deme
yapilacaktir.

Tablo 8: Paylarin Satilmamig Olmasi Durumunda Nihai Odeme Tutarina

fligkin Bilgiler
Fiziki Pay Sayis1 26,00
Fiziki Paylara Tekabiil Eden Bedelsiz Pay Sayis1 851,50
Aynen Aktarilacak Toplam Pay Sayis1 877,50
Kar Payi1 Tutar1 (TL) 29,40
Kar Payma iliskin Nema Tutar1 (TL) 10,32
Nakden Odenecek Toplam Tutar (TL) 39,72

SONUC

SPKn’'nun 13’tincii maddesinin dordiincti fikrasi Anayasa Mahkemesi tarafin-
dan kismen iptal edilmis olup, s6z konusu iptal karar1 6ncesinde iptal edi-
len hiikme istinaden, kayden izlenmeye baslandig tarihi izleyen yedinci yilin
sonuna kadar teslim edilmedigi icin, miilkiyeti YTM'ye intikal eden sermaye
piyasast araglarma iliskin olarak, YTM tarafindan hak sahiplerine 07.09.2016
tarih ve 29824 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Yonetmelik cercevesinde
O0deme yapilmaktadir.

YTM tarafindan hak sahiplerine yapilacak 6demelere iliskin hesaplamalarda
miilkiyeti YTM'ye intikal eden sermaye piyasasi aracinin (pay ve/veya yatirim
fonu katilma paylariin) satilip satilmadig1 hususu 6nem arz etmektedir.

Balikesir University The Journal of Social Sciences Institute
Volume: 21 - Issue: 39, June 2018 4'29




Balikesir Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisij Dergisi

Aktif bir piyasasi olmadigindan YTM tarafindan satilmamis pay ve/veya ya-
tirrm fonu katilma paylar1 aynen aktarilmakta, ayrica paylar icin varsa iade
tarihine kadar hesaplanan bedelsiz paylar aynen, kar pay1 tutarlar: (2308 say1l1
Kanun kapsaminda Hazine’ye intikal edenler haric) nakden, kar pay: tutarlari-
na iliskin hesaplanacak nema nakden 6denmektedir.

Sermaye piyasasi araglar:1 YTM tarafindan mevzuat geregi satilmis ise; pay ve/
veya yatirim fonu katilma payi satig tutarlar1 nakden, paylar igin varsa satig
tarihine kadar hesaplanan bedelsiz paylarin satis tutarlar1 nakden, paylar icin
kar pay1 tutarlari (2308 sayili Kanun kapsaminda Hazine'ye intikal edenler
hari¢) nakden, satis tutarlar1 ve kar paylar i¢in hesaplanacak nema nakden
o0denmektedir.

Gortilecegi tizere, YTM tarafindan satis1 gergeklestirilmeyen paylara iliskin
basvurularda, hak sahiplerine yapilacak 6demenin unsurlar1 “payin aynen
iadesi”, “bedelsiz paylarin aynen iadesi”, “kar pay1” ve “kar payma iliskin
nema” olmak tizere dort temel unsurdan olugsmaktadir.

YTM tarafindan satis1 gerceklestirilen paylara iliskin bagvurularda, hak sahip-
lerine yapilacak 6demenin unsurlari ise, “pay satis bedeli”, “bedelsiz paylara
ait pay satis bedeli”, “kar pay1”, “pay satis bedeline iliskin nema tutar1” ve
“kar payina iliskin nema” olmak {izere bes temel unsurdan olugsmaktadar.

Hesaplamaya iliskin usul ve esaslar temelde ayni olmakla birlikte, fiziki pay-
larin ihrag yili, tizerinde bulunan kuponlar, ilgili sirket tarafindan yapilan ser-
maye artirimlar: ve kar dagitimlari gibi bircok durum dikkate alinarak hesap-
lamalarin her somut olay bazinda ayr1 ayr1 degerlendirilmesi gerekmektedir.
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