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ILGI: 08.04.2004 tarih ve DEDA-l-10/459.7077 sayili yazimiz.

ligl yazimizda, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda (IMKB) eskl ve yen| swralaninda
iglem goren hisse senetlerinde meydana gelen fiyat hareketleri hakkinda bilgller verilerek,
gerek yenileri eskilerinden daha yiksek fiyatla iglem gbren hisselere sahip yabtinmeilarin,
gerekse aym hisselerden satin almak igin Araci Kurumlarna bagvuruda bulunacak olan
yatnmeilann, hisse senetlerinde “eski-yeni® farki ve bu farkin clugma nedenler hakkinda
dirt maddede belitilen konularda arag)  kurumilar taratindan bilglandirimelerinin
saglanmas Igin Birliginiz tarafindan uyarnilmalan talep edlimistir.

Kurulumuzun yukarida belitilen vazs: (zerine Birlidinlz tarafindan dyelerinize
gonderiien 12.04.2004 tarih ve 178 Numarali Genel Meklup fle yukanda yer alan konular
hususunda gerelli bilgilendirmenin yapitmasinin talep ediididi gbroimastar,

Bununla birlikte, son zamanlarda hisse senatleri eski ve yeni siralannda islem pren
hisselerden bir kisminda ligi yazimizda belirtilen nitelikie fiyat hareketlerinin meydana

geldiai gbriimustar,

Bu gergevede, son zamanlarda girketlerin sarmaye arinmian sonucunda gikarttiklan
yenl hisse senetlerinde meydane gelen fiyat ve miktar hareketierinin, kar dagmimi
sonrasinda eski ve yeni hisse senetlerinin bidesmes! ve belidenen yeni baz fival Uzennden
iglem gtrmesi eiraginda, belirlenecek baz fiyatin olmasi gerekenin Ozerinde olusmas:
yoluyla dolayli olarak eski hisse senetierinin fiyatianun da artinlmasi ve bu Islemler
sonrasindn  girketlerin bOylk ortaklaninin portféylednde bulunan eski hisse senetierinin
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yapay olarak yOkseltilen fiyatlar Gzerinde satilmasinin saglanmas ya da gorece si ole
yeni hisselerin fiyatiannin kolayca yonlendirilebiliyor olmasindan yarariamlarak yapay piyas
olugturuimasi gibi amaglaria gergeklegtiriidifine lligkin gtpheler olugmustur. Dolayisiyla, st
konusu fiyat ve miktar hareketierinin manipGlatif nitelikte oldudu ve gergeklestirien islemi
sonucunda aralannda  yatinmelann  ve aracl  kurumlann  da bulundugu plyas
katilimcilannin zarara ugrama tehlikelerinin bulundudu griimektedir,

Yukarida belirtilen hususlar 16.07.2004 tarihli toplantisinda goriisen Kurulumuz Kar
Organi; EMKEL.E ve EMKEL.Y kodlu hisse senetlerinde meydana gelen fival ve miki:
hareketlerine iligkin olarak, plyasa kathimcilarinin belirtilen nitelikieki risklere daha ylikse
oranda maruz kalmalanmn dnlenmesi amaciyla,

=) Kurulumuzun Serl. V No: 65 Sermaye Plyasast Araglaninin Kredili Alm, Agid
Satiy ve Oding Alma ve Verme Iglemler Hakkinda Tebliginin 8'uncy maddesind
Bngdrilen bir migterinin takas: henz gercellesmemis hisse senedi ahmi islemle
sonucunda, belii bir anda olugabilecek agik takas pozisyonunun asgari % 20's
oraninda uygulanan net varik bulundurmas: zorunlulugunun, EMKEL.E ve EMKEL.Y hiss:

senellerinde gergeklegecek iglemierde agik takas pozisyonunun tamamimi (%100
kargilayacak oranda 6zkaynak bulunduruimasi seklinde uygulanmasina;

b)  Tebli§in uncu ve 12'ingd maddeleri kapsaminda misterinin net varhginn
hesaplanmasinda belirtilen hisselerin dzkaynak olarak kabul edilmemesine:

] Soz konusu hisse senetierinin kredili menkul kiymet iglemlerine konu olabilece!
sermaye plyasas) araglan listesinden ¢ikanimas: igin IMKB'ye bildirimde bulunulmasina;

d) Uygulamaya Kurul karanni izieyen ik islem glOninden itibaren baslanmasin
leminen Gyelernin bilgilendidimesi igin Bidiginizin ve aynca IMKB ve Takasbank'ir
bilglendinimesine;

karar vermiglir.

Bu gercevede, sz konusu Kurul Karannda belirtlen hususlarda ayelerinizin ivedilikle
bilgilendirilmesini ve uyanimasini rica ederim.

Kurul Bagkan Yardimesi



