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| - FINANSAL PiYASALAR

1.1. Piyasa Kavram ve Ozellikleri

Piyasa, alic1 ile saticilarin karsilikli iletisim i¢inde olduklar1 ve para-mal degisiminin gergeklestigi
yerdir. Yatirnmcilarin fiziki olarak veya elektronik ortamda bir araya gelip belli kurallar
cercevesinde alim satim yaptiklar1 diger bir ifadeyle arz ve talebin karsilasarak isleme doniistiigi
mekanlar olan Borsalar piyasa kavramina en uygun ornektir.

Piyasalar reel piyasalar ve finansal (mali) piyasalar olarak ikiye ayrilir. Reel piyasalar mal ve
hizmet arz ve talebinin karsilastig1 piyasalardir. Finansal piyasalar ise fon fazlasi olan bireylerin
tasarruflarin1 fon eksigi olan bireylerin kullanimina sunduklari piyasalardir.

1.2. Finansal (Mali) Piyasa

Finansal piyasalar; “mali varlik” olarak tanimlanan kiymetli evrak niteligindeki belgelerin alinip
satildig1 piyasalardir. Finansal piyasa kavrami, fon arz edenler, fon talep edenler, fon akimlarini
diizenleyen kurumlar, akimi saglayan arag ve gerecler ile bunlar1 diizenleyen hukuki ve idari
kurallar1 icerir. Finansal piyasa; para ve sermaye piyasalarindan daha genis ve bu piyasalari da
kapsamina alan bir kavramdir.

Finansal piyasa asagidaki unsurlardan olugsmaktadir.
a) Tasarruf sahipleri (fon arz edenler),

b) Tiketiciler/Yatirimcilar (fon talep edenler),

¢) Yatirim ve finansman araglari,

d) Yardimci kuruluslar,

e) Hukuki ve idari diizen

Finansal piyasalar piyasa yerine gére organize Ve organize olmayan piyasalar olarak ayrilirlar.
Tiirkiye’de organize piyasalar T.C. Merkez Bankasi Piyasalar1 (A¢ik Piyasa Islemleri, Para
Piyasasi, Doviz Piyasasi), Borsa Istanbul Piyasalari, Takasbank Piyasalari, Bankalararasi TL
Piyasas1 Bankalararasi Repo Piyasasi, organize olmayan piyasalar olarak ise Bankalararas1 Tahvil
Piyasasi, Bankalararas1 Doviz Piyasasi, Serbest Doviz Piyasasi ve Serbest Altin Piyasasi sayilabilir.

Finansal piyasalar fon arz ve talep siiresine gore ise Para Piyasasi ve Sermaye Piyasasi olarak
ayrilirlar.

1.2.1. Para Piyasasi

Kisa vadeli fon arz ve talebinin karsilastigi piyasaya "para piyasast”" denir. Para piyasasinin tipik
ozelligi kisa vadeli fonlardan olugmasi ve vadenin genellikle bir y1l1 asmamasidir.

Para piyasalarinda kisa vadeli likidite fazlasi olanlarla, kisa vadeli likidite aci1g1 olanlar kars1 karsiya
gelir. Likidite fazlas1 olanlar, tasarruflar1 karsiliginda bir 6diil yani faiz talep ederler, likidite agig1
olanlar ise tasarruf agigini belli bir bedel, yani faiz 6deyerek karsilarlar.

Para piyasasindan saglanan fonlar kredi olarak isletmelerin donen varliklarinin finansmaninda
kullanilir. Para piyasasinin araclarini ticari senetler, kaynaklarini ¢esitli mevduat olugturmaktadir.
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Para Piyasas1 Araglari, Hazine Bonosu, Finansman Bonosu, Banka Bonolari, Banka Garantili
Bonolar ve Repo/Ters Repodur.

1.2.2. Sermaye Piyasasi

Bir yildan uzun vadeli finansal varliklarin islem gordiigii piyasalar sermaye piyasasi olarak
adlandirilir. Sermaye piyasasindan saglanan krediler genellikle, isletmelerin bina, makine ve
techizat gibi duran varliklarmin finansmaninda kullanilir. Para piyasasinda oldugu gibi, sermaye
piyasasinin kaynaklari da tasarruf sahiplerinin birikimleridir.

Sermaye piyasasi araglari, pay senetleri, 6zel sektor tahvilleri, devlet tahvilleri, kar ve zarar
ortaklig1 belgeleri, katilma intifa senedi, gelir ortakligi senedi, eurobond, gayrimenkul sertifikasi,
yatirim fonu katilim paylar1 ve varliga dayali menkul kiymetlerdir.

Sermaye piyasasi, birincil ve ikincil piyasa olarak boliimlendirilir.
Birincil Piyasa

Pay senedi ve borglanma araglarini ihrag¢ eden sirketler ile alicilarin yani tasarruf sahiplerinin
dogrudan dogruya karsilastiklar1 piyasalardir. Menkul kiymetlerin ihragCidan yatirimeiya satildigi
piyasalardir. Sirketlerin fon yarattiklar1 piyasalardir ve bu piyasalarda halka arz kurallar
uygulanmaktadir.

Ikincil Piyasa

Daha onceden birincil piyasalarda yatirimciya satilmis kiymetlerin yatirimcilar arasinda alinip
satildig1 piyasalardir. Yatirimcilara likiditasyon saglar.

Menkul kiymetleri ihragtan alanlar, bunlari tekrar paraya ¢evirmek istediklerinde, pay senetlerinde
hi¢ bir zaman, borglanma araglarinda ise vadeden Once bunlari ihra¢ eden kurulusa miiracaat
edemezler. ikincil piyasa bu durumdaki menkul kiymetlerin paraya ¢evrilmesini saglayan piyasadir
ve borsalar bu piyasaya en iyi 6rnektir.

Birincil piyasada uzun vadeli fonlarin tasarruf sahibinden firmalara aktarimi s6z konusudur ve
birincil piyasada yapilan bor¢glanma araci ve pay senedi satislar1 sonucunda firmaya yeni sermaye
girer. Oysa ikincil piyasada el degistiren menkul kiymetlerden saglanan fonlarin bunlari ¢ikaran
sirketle bir ilgisi yoktur.

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI



FINANSAL PIYASALAR

11- BORSALARA ILiSKIN YONETMELIKLER

2.1. Hukuki Cerceve

Borsa Istanbul Anonim Sirketi (Borsa Istanbul, Borsa veya Sirket) 30/12/2012 tarihli ve 6362 sayili
Sermaye Piyasast Kanunu’nun (Kanun) 138 inci maddesi ile Kanunun 67 nci maddesinde belirtilen
borsacilik faaliyetlerinde bulunmak iizere kurulmus olup; Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinin
(IMKB) ve Istanbul Altin Borsasinin (IAB) varliklari, borglari, alacaklari, hak ve yiikiimliiliikleri,
kayitlar1 baskaca bir isleme gerek kalmaksizin anilan Kanun geregince Borsa Istanbul A.S.’ye
devrolmustur. IMKB ve IAB’nin tiizel kisilikleri ise Borsa Istanbul esas sdzlesmesinin tescili ile
sona ermistir.

Borsa Istanbul, 3/4/2013 tarihinde esas sdzlesmesinin tescili ile faaliyete gectikten sonra Vadeli
Islem ve Opsiyon Borsasi A.S.’nin de paylarinin tamamini devralmistir.

Borsa Istanbulun hukuki cercevesini olusturan baslica yasal diizenlemeler asagida yer almaktadur:
* 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu,
* 6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu,

* Borsalar ve Piyasa Isleticilerinin Kurulus, Faaliyet, Calisma ve Denetim Esaslar1 Hakkinda
Y onetmelik,

* Borsa Istanbulun isleyisini diizenleyen Y&netmelik ve Yonergeler

2.1.1. Borsalar ve Piyasa Isleticilerinin Kurulus, Faaliyet, Calisma ve
Denetim Esaslar1 Hakkinda Yonetmelik

19/07/2013 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan Borsalar ve Piyasa Isleticilerinin Kurulus, Faaliyet,
Calisma ve Denetim Esaslar1 Hakkinda Yonetmelik (Borsalar Yonetmeligi), sermaye piyasast
araclarinin, kambiyo ve kiymetli madenler ile kiymetli taglarin ve Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK
ve Kurul) tarafindan uygun goriilen diger sézlesmelerin, belgelerin ve kiymetlerin islem gorecegi
borsalarin kurulusuna, sermaye yapilarina, Kanun kapsaminda yiiriitecekleri borsacilik faaliyetleri
ile bu faaliyetlerin denetimine, faaliyetlerinin gegici ve siirekli olarak durdurulmasina ve piyasa
isleticisine iligkin ilke ve esaslar1 diizenlemektedir.

2.1.2. Borsa Istanbul A.S. Borsacihik Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Yonetmeligi

19/2/1996 tarihli Resmi Gazete’de yayrmlanan IMKB Yonetmeligi, 19/10/2014 tarihli ve 29150
sayill Resmi Gazete’de yayimlanan Borsa Istanbul A.S. Borsacilik Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Yonetmeligi'nin yiiriirliige girmesi ile birlikte yiirtirliikten kalkmistir.

2.2. Borsanin Tanim ve Faaliyetleri

2.2.1. Borsanin Tanimi

Kanuna gore Borsa, anonim sirket seklinde kurulan, sermaye piyasasi araglari, kambiyo ve kiymetli
madenler ile kiymetli taslarin ve Kurulca uygun goriilen diger sozlesmelerin, belgelerin ve
kiymetlerin serbest rekabet sartlari altinda kolay ve giivenli bir sekilde alinip satilabilmesini
saglamak ve olusan fiyatlar1 tespit ve ilan etmek iizere kendisi veya piyasa isleticisi tarafindan
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isletilen ve/veya yonetilen, alim-satim emirlerini sonuglandiracak sekilde bir araya getiren veya bu
emirlerin bir araya gelmesini kolaylagtiran, Kanuna uygun olarak yetkilendirilen ve diizenli faaliyet
gosteren sistemleri ve pazar yerlerini ifade eder. Borsalarin ve piyasa isleticilerinin kurulusuna
Kurulun uygun goriisii {izerine Bakanlar Kurulu tarafindan izin verilir. Bu kuruluslarin faaliyete
gecmesi Kurulun iznine tabidir.

2.2.2. Borsanin Faaliyetleri

Kanunun 67 nci maddesine gore Borsalar, sermaye piyasasi araglarinin, kambiyo ve kiymetli
madenler ile kiymetli taglarin ve Kurulca uygun goriilen diger sézlesmelerin, belgelerin ve
kiymetlerin giivenilir, seffaf, etkin, istikrarli, adil ve rekabetci bir ortamda islem gérmesini
saglamak tizere;

a) Kota alinma, kottan ¢ikarilma ile borsada islem goérme ve islem gérmenin durdurulmast,
b) Emirlerin iletilmesi ve eslestirilmesi,

c) Gergeklestirilen islemlere iligkin yiikiimliiliklerin zamaninda yerine getirilmesi,

¢) Borsada islem yapma yetkisi verilmesi,

d) Disiplin diizenlemelerinin yiiriitiilmesi,

e) Borsa gelirleri ile bunlarin tahsili,

f) Uyusmazliklarin ¢oziilmesi,

g) Borsa, borsanin pay sahipleri ve/veya piyasa isleticisi arasindaki muhtemel ¢ikar catismalarinin
online gecilmesi,

§) Borsalarin igletim, denetim ve gozetim sistemleri,
h) Piyasa olusturma, isletme ve yonetilmesi

konularina iligkin faaliyetlerde bulunurlar.

2.2.3. Borsanin Organlari ve Ortakhik Yapisi

Borsanin organlar1 Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) hiikiimleri ¢ergevesinde genel kurul ve
yonetim kurulu olup, ayrica Borsa biinyesinde yonetim kuruluna yardimci olmak {izere kurulmus,
Kurumsal Yonetim Komitesi, Denetim Komitesi, Riskin Erken Saptanmasi Komitesi, Uyusmazlik
Komitesi ve Disiplin Komitesi mevcuttur.

Borsa Istanbulun kurulus sermayesi 423.234.000 (Dért yiiz yirmi {i¢ milyon iki yiiz otuz dért bin)
Tiirk Lirasidir. Bu sermaye, her biri 1 (bir) kurus degerinde 42.323.400.000 (Kirk iki milyar ii¢ yiiz
yirmi {i¢ milyon dért yiiz bin) adet nama yazili paya ayrilmistir. Borsa Istanbul sermayesini temsil
eden bu paylar A, B ve C gruplarina boliinmiis olup, bunlarin pay sahipleri arasindaki dagilimi
asagidaki tabloda gosterilmistir.
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Tablo 1: Borsa Istanbulun ortaklik yapisi

Pay Sahibi Gr Pay Adedi Pay Tutar Pay
ub @) Oran
u (%)
Hazine A 4.232.340 42.323,40 0,01
Hazine B 20.734.233.6 207.342.336,6 48,99
Muhtelif B 2.116.170.00 21.161.700,00 5,00
Borsa Istanbul Anonim B 15.490.364.4 154.903.644,0 36,60
Sirketi 00 0
Muhtelif C 3.978.399.60 39.783.996,00 9,40
Toplam 42.323.400. 423.234.000,0 100,0

Borsanin esas sozlesme degisiklikleri, pay devri veya pay devri séz konusu olmasa dahi dogrudan
veya dolayli kontrol devri sonucunu doguran her tiirlii islem Sermaye Piyasasi Kurulunun iznine
tabidir.

2.2.4. Borsa Istanbul’un Yonetimi, Organlari, Organizasyonu
2.2.4.1. Genel Kurul

Genel kurul pay sahiplerinden olusur. Pay sahipleri Sirket islerine iliskin haklarin1 genel kurulda
kullanirlar. Genel kurul, olagan ve olaganiistii toplanir. Olagan genel kurul, her faaliyet donemi
sonundan itibaren {li¢ ay i¢inde toplanir. Olaganiistii genel kurul ise, Sirket islerinin gerektirdigi
zamanlarda yonetim kurulu, Tiirk Ticaret Kanununda diizenlenen hallerde azlik pay sahipleri ya da
gerek gordiigii hallerde giindemi de belirlenmek iizere Sermaye Piyasast Kurulunun daveti iizerine
toplanir.

Genel kurulda organlarin se¢imi, finansal tablolar, yonetim kurulunun yillik raporu, karm kullanim
sekli, dagitilacak kar ve kazang paylar1 oranlarinin belirlenmesi, yonetim kurulu tiyelerinin ibralari,
faaliyet donemini ilgilendiren ve gerekli goriilen diger konular karara baglanir.

2.2.5. Yonetim Kurulu

Yonetim Kurulu, kurumsal yonetim ilkeleri geregi 4 (dort) liyesi bagimsiz olmak tizere 10 liyeden
olusmakta olup, bunlardan 2 (iki) tiye A Grubu, 3 (ii¢) iiye C Grubu pay sahiplerinin gosterdigi
adaylar arasindan genel kurul tarafindan secilir. Yonetim Kurulunun diger 5 (bes) iiyesi ise grup
ayrimina bakilmaksizin pay sahiplerinin gosterdigi adaylar arasindan genel kurul tarafindan segilir.
C Grubu pay sahiplerinin 6nerdigi adaylarin se¢imi; Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birliginin, Tiirkiye
Sermaye Piyasalar1 Birliginin ve yatirnm kuruluslarinin gdsterecegi adaylar arasindan genel kurul
tarafindan gergeklestirilir. Yonetim kurulu iiye tam sayisinin ¢ogunlugu ile toplanir ve kararlarini
toplantida hazir bulunan iiyelerin ¢ogunlugu ile alir.

Yonetim kurulu baskani genel kurulca segilir. Yonetim kurulu her yil, olagan genel kurul
toplantisin1 takiben yapacagr ilk toplantida, kendi iiyeleri arasindan ydnetim kurulu bagkaninin
bulunmadig hallerde yonetim kurulu toplantilarini vekaleten idare etmek iizere bir yonetim kurulu
bagkan vekili secer. Yonetim kurulu iiyelerinin gorev siiresi 3 yildir. Yeniden segilmeleri
mimkiindiir. Yonetim kurulu baskani en yiiksek icra amiri sifatiyla sirketi sevke, idareye ve tek
basina temsile ve ilzama yetkilidir.

Yonetim kurulu, yonetim kurulu bagkanin teklifi {izerine, ilgili mevzuatta belirtilen nitelik ve
sartlar1 tasiyan bir Genel Miidiir atar. Yonetim kurulunun kendi {iyeleri arasindan Genel Miidiir
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atamasi halinde, Genel Miidiiriin gorev siiresi ilgili yonetim kurulu iiyesinin gorev siiresi ile
sinirhdir.

Y onetim kurulunun baslica gorev ve yetkileri sunlardir:

a) Sirket tarafindan hazirlanmasi gereken ve Sirketin yetkisinde bulunan yonetmelikleri karara
baglamak,

b) Sirkete iliskin i¢ mevzuat niteligindeki yonergeleri ve uygulama esaslarini yiiriirlige koymak,

c) Borsada islem yapma yetkisi verilmesi ve buna iliskin yetkilendirme basvurularim1 karara
baglamak ve gerektiginde borsada islem yapma yetkisinin gegici veya siirekli iptaline karar vermek,

¢) Sermaye piyasasi araglarinin ve diger iirlinlerin borsa kotuna alinmasi veya borsada islem
gormesi ile ilgili bagvurulart karara baglamak,

d) Sermaye piyasasi araglarimin ve diger Uriinlerin islem gorecegi piyasalar, pazarlar, platformlar
veya sistemler olugturmak ve kurmak, bunlarn gerektiginde kaldirmak ve bunlara iliskin her tiirlii
ustl ve esaslar1 diizenlemek,

e¢) Kendisine yardimci olmak iizere kurulacak komitelere ve komisyonlara karar vermek, tiyelerini
secmek, bunlarin secilmelerine ve g¢aligmasina iliskin ustl ve esaslar1 belirlemek, faaliyetlerini
devamli olarak denetlemek,

f) Borsa islemlerinde ¢ikabilecek uyusmazliklari inceleyerek sonuglandirmak,

g) Borsada islem yapmaya yetkili gergek ya da tlizel kisilere veya bunlarin temsilcilerine
gerektiginde disiplin cezas1 vermek,

g) Kotta kalma veya borsada islem gérme konusunda belirlenen kurallara ve bu amagla alinan
tedbirlere uymayanlara gerekli yaptirimlar1 uygulamak, gerektiginde sermaye piyasasi araglarini ve
iiriinleri kottan ¢ikarmak veya borsada islem gérmelerine son vermek,

h) Borsa iglemlerine iliskin gozetim sistemini kurmak,

1) Sirketin teskilati, birimleri, organizasyonu, yonetimi, yonetimin devri, gorev tanimlari, yetki ve
sorumluluklari ile gorevlilerin ve personelin ¢alisma usil ve esaslarini belirlemek,

1) Sirketin personel kadrosuna, Genel Miidiirlin, komitelerin ve komisyonlarin iiyelerinin ve
caligsanlarin iicret, 6zliilk ve mali haklarina, tazminat, ayni ve nakdi imkanlar, ikramiye ve her tiirli
sosyal hak ve yardimlarina iliskin diizenlemeleri karara baglamak,

j) Sirket personelinin ise alinmalari, isten ¢ikarilmalari, nitelikleri, ilerleme ve yiikselmeleri,
performans Olciitleri, 6dev, sorumluluk ve yiikiimliiliikkleri, uymalar1 gereken yasaklar ile disiplin
konularini yonerge ile diizenleyerek yiiriirliige koymak,

k) Sirketin biit¢esini ve personel kadrosunu kesinlestirmek,
1) Sirketin gelir kalemlerinin miktar ve oranlar1 ile bunlarin tahsil zaman ve sekillerini tespit etmek,

m) Sirketin finansal tablolarmm1 ve yillik faaliyet raporunu goriislip karara baglamak ve kar
dagitimina iligkin onerisiyle birlikte genel kurula sunmak,

n) Yetkisindeki satin alma, satma, yapim ve kiralama ile bunlarin finansmani konularindaki
oOnerileri gorlisiip karara baglamak,

0) Yonetim Kurulu baskanimnin 6nerisi tizerine Genel Miidiirli atamak, Genel Miidiirin Onerisi
tizerine birinci derece imzaya yetkili genel miidiir yardimcist1 ve midiir ile bunlarin dengi
personelinin atamasin1 yapmak,
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0) Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan belirlenen kurumsal yonetim ilkelerine uygun olmak sartiyla
sulh, ibra, ferag, tahkim, bagis ve yardim da dahil olmak iizere Sirketin ii¢iincii kisilerle olan
alacaklari, haklar1 ve borg¢lar1 hakkinda her tiirlii isleme karar vermek,

p) Sirketin kars1 karsiya bulundugu risklerin yonetimine iliskin strateji ve politikalara karar vermek,
risklerin etkin bir sekilde yonetilmesi i¢in gerekli 6nlemleri almak,

r) Yabanci borsalar veya kuruluslarla igbirligi anlagmalar1 yapmak,
s) Personelin temsil ve imza yetki sinirlarini belirlemek,

s) Subeler, biirolar ve temsilciliklerin agilmasi, nakli, birlestirilmesi ve kapatilmas: hakkinda karar
vermek ve bunlarin yetkilerini ve ¢alisma ustl ve esaslarini tespit etmek,

t) Sirketin ¢aligmalar1 hakkinda Genel Miidiirden bilgi istemek, ¢alisma sonuglarini degerlendirmek
ve 6zel denetim yapilmasini istemek.

u) Kendi ¢aligma kural ve yontemlerini saptamak,

i) Mevzuatla verilen sair gorevleri yerine getirmek.
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2.25.1. Uyeler

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan Kanunun 37 nci
maddesinin birinci fikrasinin (a) (b) ve (c) bentleri kapsaminda yatirim faaliyetinde bulunmak
iizere faaliyet izni verilmis olan yatirim kuruluslar1 ve diger yetkili kurum ve otoriteler
tarafindan kurulusuna izin verilenlerden Kurulca uygun goriilenler Borsa Istanbula iiye
olabilirler. Kanunun 37 nci maddesi kapsamina giren yatirim hizmetleri ve faaliyetleri
sunlardir:

a) Sermaye piyasasi araglariyla ilgili emirlerin alinmasi ve iletilmesi

b) Sermaye piyasasi araglariyla ilgili emirlerin miisteri adina ve hesabina veya kendi adina ve
misteri hesabina gerceklestirilmesi

¢) Sermaye piyasasi araglarinin kendi hesabindan alim ve satimi
Borsa Piyasa ve Pazarlarinda islem Yapanlar
e Araci kurumlar,
e Ticari bankalar,
e Yatirim ve kalkinma bankalari,
e Katilim bankalar
Kiymetli Madenler ve Taslarin Islem Gordiigii Piyasa ve Pazarlarda Islem Yapanlar

Kiymetli Madenler Piyasasi Uyeleri

e Bankalar

e Yetkili Miiesseseler

e Kiymetli Maden Araci Kurumlari

e Kiymetli Maden Uretimi ve Ticareti ile Istigal Eden A.S.’ler
Kiymetli Madenler Odiing Piyasas1 Uyeleri

e Bankalar
e Kiymetli Maden Uretimi ve Ticareti ile Istigal Eden A.S.’ler
Elmas ve Kiymetli Tas Piyvasasi Uyeleri

e Kuyumculuk Sektérii Uyeleri
e [Eski istanbul Altin Borsas1 Uyeleri
2.25.2. Komiteler

2.25.2.1. Denetim Komitesi

Sirketin finansal tablolarinin niteligi ve dogrulugu, muhasebe sisteminin uygulanmasi ve
verimliligi, bagimsiz dis denetim sirketinin atanmasi, sirketin bagimsiz denetim sistemini,
kontrol ve i¢ denetim mekanizmalarinin isleyisini ve verimliligini gézetmek konularinda
gorev yapar.

2.2.5.2.2. Kurumsal Yonetim Komitesi

Borsa Istanbul biinyesinde kurumsal ydnetim ilkelerinin uygulanip uygulanmadigima iliskin
tespitlerde ve gerekli konularda yonetim kuruluna kurumsal yonetim uygulamalarini
tyilestirici dnerilerde bulunur.
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2.2.5.2.3. Riskin Erken Saptanmasi1 Komitesi

Borsa Istanbulun varligini, gelismesini ve devamini tehlikeye diisiirebilecek risklerin erken
teshisi, tespit edilen risklerle ilgili gerekli onlemlerin uygulanmasi ve riskin yonetilmesi
amaciyla ¢alismalar yapar.

2.2.5.2.4. Uyusmazhk Komitesi

Borsada islem yapma yetkisi verilenlerin kendi aralarinda veya miisterileriyle Sermaye
Piyasas1 Kanunun 67 nci maddesinin birinci fikrasinin (b) ve (c) bentlerinde yer alan borsa
islemlerinden dogan uyusmazliklarin ¢oziimlenmesine iliskin ustl ve esaslar borsa yonetim
kurullarinca belirlenir.

Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun 67 nci maddesinin birinci fikrasinin (b) ve (c) bentlerinde yer
alan borsa islemleri asagida verilmistir.

e Emirlerin iletilmesi ve eslestirilmesi,
e Gergeklestirilen islemlere iligkin yiikiimliiliiklerin zamaninda yerine getirilmesi,

Uyusmazliklarin ¢oziimiinde yetki Borsa Yonetim Kurulundadir. Bu konuda Yonetim
Kuruluna Uyusmazlik Komitesi yardimci olur. Uyusmazlik Komitesi Yonetim Kurulu
tarafindan secilen 1 baskan ve 2 iiyeden olusur.. Uygulamada gozlenen baslica uyusmazlik
konular1 asagida yer almaktadir.

e Alim satim emirlerinin kismen veya tamamen yerine getirilmemesi
e Emrin limit, slire ve miktarina aykirilik,

e Emrin zamaninda iletilmemesi,

e Usulsiiz alim-satim,

e Talimatsiz alim ve satim,

e Alim ve satim iglemlerinin tasfiyesi,

e TIhbarsiz islem,

o Kiredili islemler, s6zlesmesiz kredilendirme, thbarsiz kredi islemleri

Uyusmazlik komitesi, uyusmazlik ile ilgili her tiirlii incelemeyi yapmaya, taraflar ve taniklar
dinlemeye, bilirkisi tayini istemeye yetkilidir. Komite, dosyay1 inceledikten sonra goriigiinii
Yonetim Kuruluna sunar. Yonetim Kurulunun uyusmazliga iliskin kararina karsi, uyusmazlik
konusu tutarin Kanunun 84 {incii maddesinde yer alan tutarin (2014 yili i¢in bu tutar
103.930,00-TL’dir) iizerinde olmast durumunda taraflar kararin tebliginden itibaren 15 giin
icinde Borsa araciligiyla SPK’ya itirazda bulunabilir. SPK’nin uyusmazligin ¢éziimiine iliskin
karar1 nihai olup, bu karara kars1 idari yargi mercilerine bagvurulabilir.

Uyusmazlik konusunun Borsaya intikal ettirilmesinden sonra, taraflarin her zaman sulh
yoluyla anlagsmalari miimkiindiir. Sulh yoluyla anlagma halinde taraflar durumu derhal
Borsaya bildirmek zorundadirlar. Sikayet eden, incelemenin her sathasinda talebinden kismen
veya tamamen feragat edebilir. Bu durumlarda, Yonetim Kurulu uyusmazlik dosyasinin
islemden kaldirilmasina karar verir. Feragat edilen ihtilaf, tekrar sikayet konusu yapilmaz.
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2.2.5.2.5. Disiplin Komitesi

Borsa Mevzuatinda 6ngoriilen disiplin cezasini gerektiren fiil ve hareketler ile ilgili inceleme
yapar ve inceleme sonucunda verdigi kararlar1 Yonetim Kuruluna sunar. Komite, 1 bagkan ve
2 tiyeden olusur.

Borsa iiyeleri ve temsilcilerinden; Borsada diizeni veya diiriistliigii bozan veya Borsa iglerine
hile karigtiran, Borsa islerinin agik, diizenli ve diiriist yiiriitiilmesi i¢in alinan kararlara
uymayanlara, Borsa Yonetmelikleri hiikiimlerine aykir1 davrandig: tespit edilenlere, durumun
niteligine, fiilin mahiyet ve Onemine gore asagidaki disiplin cezalarindan birisi verilir.
Disiplin cezalar1 Yonetim Kurulu karari ile kesinlesir.

Disiplin cezalarinin ¢esitleri:

Islem yapma yetkisi verilenlere ve/veya temsilcilerine verilecek disiplin cezalari sunlardir:
a) Uyart: Ilgiliye, daha dikkatli ve 6zenli hareket etmesi gerektiginin yazi ile bildirilmesidir.
b) Kinama: ilgilinin kusurlu sayildiginin yazi ile bildirilmesidir.

¢) Para cezast: Ilgiliye 5.000 TL’den 50.000 TL’ye kadar para cezasi verilmesidir.

¢) Islem yapma yetkisinin veya temsilciligin gecici olarak kaldiriimasi: Ilgilinin, Y®dnetim
Kurulunca fiilin mahiyetine ve 6nemine gore belirlenecek, {ic ay1 agmayan bir siire i¢in
dogrudan dogruya veya dolayli olarak Borsaya ait bir veya birden fazla piyasada, pazarda,
platformda ve sistemde islem yapma yetkisinin ve/veya temsilciliginin kaldirilmasidir.

d) Islem yapma yetkisinin veya temsilciligin iptal edilmesi: ilgilinin Borsaya ait tiim
piyasalarda, pazarlarda, platformlarda ve sistemlerde islem yapma yetkilerinin ve/veya
temsilciliginin iptal edilmesidir.

Disiplin cezalarini gerektiren fiiller:
Disiplin cezalarini gerektiren fiiller sunlardir:
a) Uyarn:

1) Borsa diizenlemelerinin, Borsaca alinan kararlarin veya misteri emirlerinin yerine
getirilmesinde dikkat ve 6zen gostermemek.

2) Borsa dahilinde genel ahlak, terbiye ve nezaket kurallarina aykiri davranmak.

3) Borsanin veya Borsada gorev yapanlarin ¢alisma diizenini ve disiplinini bozucu sekilde
davranmak.

b) Kinama:

1) Borsa diizenlemelerinin, Borsaca alinan kararlarin veya miisteri emirlerinin yerine
getirilmesinde kusurlu davranmak.

2) Borsanin veya Borsa personelinin imajin1 ve itibarin1 zedeleyici mahiyette asilsiz beyanda
veya yayinda bulunmak.

¢) Para cezasi:

1) Temsilcilerinin veya diger personelinin suiistimallerine veya yolsuzluklarina, denetim
eksikligi sonucu sebebiyet vermek.

2) Yoneticilerinin ve c¢aliganlarinin piyasa bozucu eylemlerle ilgili olarak Kanun’da ve
Kurulca yapilan diizenlemelerde belirtilen fiilleri islemelerini 6nleyici tedbirleri almamak.

3) Borsa diizenlemelerinin, Borsaca alinan kararlarin veya miisteri emirlerinin yerine
getirilmemesinde kasitli davranmak.
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4) Borsa dahilinde kisilere sovmek, hakaret etmek veya tehditte bulunmak.

5) Borsa veya Borsa personeli tarafindan istenecek bilgileri, belgeleri ve elektronik ortamda
tutulanlar dahil kayitlar1 zamaninda veya istenen sekliyle vermemek.

6) Borsaya sarhos veya uyusturucu madde etkisinde gelmek, Borsada alkollii igki igmek veya
uyusturucu madde kullanmak.

¢) islem yapma yetkisinin veya temsilciligin gecici olarak kaldirilmast:

1) Borsa Istanbul Yonetmeliginin 29 uncu maddenin dordiincii fikrasina siireklilik arz edecek
sekilde aykir1 davranmak.

2) Borsa dahilinde kisilere veya malvarliklarina fiili saldirida bulunmak.

3) Borsa personeline gorevleri esnasinda veya gorevleri nedeniyle sovmek, hakaret etmek
veya tehditte bulunmak.

4) Borsanin malina kasitli olarak zarar vermek.

5) Temerriide diiserek yiikiimliiliigiin, Yonetim Kurulunca belirlenecek bir tutarin iizerinde
olacak sekilde teminattan karsilanmasina ayni piyasada, pazarda, platformda veya sistemde
bir y1l icinde iki defa sebebiyet vermek.

6) Borsa veya Borsa personeli tarafindan istenecek bilgileri, belgeleri ve elektronik ortamda
tutulanlar dahil kayitlar1 vermemek ya da bunlar1 kasith olarak eksik, yanlis veya yaniltici
mahiyette vermek, incelemelere veya denetimlere miisaade etmemek ya da gerekli yardimi ve
kolaylig1 gostermemek.

7) Borsada; Kanun’un 106 nct ve 107 nci maddelerinde tanimlanan suglara yonelik fiiller ile
piyasa bozucu eylemlerle ilgili olarak Kanun’da ve Kurulca yapilan diizenlemelerde belirtilen
fiillere uyan nitelikte alim veya satim yapmak, emir vermek, emir iptal etmek, emir
degistirmek veya hesap hareketleri gergeklestirmek ya da miisterilerinin bu fiilleri iglemesine
bilerek kolaylik géstermek, imkan vermek ve/veya yardimci olmak.

d) islem yapma yetkisinin veya temsilciligin iptal edilmesi:

1) 26/9/2004 tarihli ve 5237 sayili Tirk Ceza Kanununun 53 iincii maddesinde belirtilen
stireler gegmis olsa bile; kasten iglenen bir suctan dolay bes yil veya daha fazla siireyle hapis
cezasina ya da devletin giivenligine kars1 suglar, anayasal diizene ve bu diizenin isleyisine
kars1t suglar, zimmet, irtikdp, riisvet, hirsizlik, dolandiricilik, sahtecilik, giiveni kotiiye
kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat karistirma, edimin ifasina fesat karistirma, bilisim
sistemini engelleme, bozma, verileri yok etme veya degistirme, banka veya kredi kartlarinin
kotiiye kullanilmasi, suctan kaynaklanan malvarligi degerlerini aklama, kacakeilik, vergi
kacakeilig1 veya haksiz mal edinme suglarindan mahkiim olmak.

2) Borsay1 veya Borsa personelini zor duruma diisiirmek, kendi kusurunu ortmek veya
menfaat saglamak amaciyla Borsaya ait belgeleri ve kayitlari tahrif etmek veya yok etmek.

(2) Bu maddede sayilan ve disiplin cezas1 verilmesini gerektiren fiillere nitelikleri ve dnemleri
itibartyla benzeyen fiillere de ayni tiirden disiplin cezalar verilir.

Cezanin belirlenmesine ve uygulanmasina dair genel hiikiimler

Cezay1 gerektiren fiillerin nitelikleri ve Onemleri géz Oniinde tutularak bu fiiller igin
gerektiginde bir derece agir veya hafif cezanin verilmesine karar verilebilir.

Islem yapma yetkisinin veya temsilciligin gegici olarak kaldirilmasi ve islem yapma
yetkisinin veya temsilciligin iptal edilmesi cezalarini gerektiren fiillerin islendigi yoniinde,
sorusturma Oncesinde veya sorusturma sirasinda, somut delillere dayanan kuvvetli siiphe
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sebeplerinin varligr halinde, islem yapma yetkisi verilenlerin ve/veya temsilcilerinin tiim
yetkileri ve/veya temsilcilikleri, haklarinda nihai karar verilene kadar ve derhal Yo6netim
Kurulu onayina sunulmak iizere Genel Miidiir tarafindan gegici olarak kaldirilabilir.

(3) ligililer hakkinda islem yapma yetkisinin veya temsilciligin gecici olarak kaldirilmas: ve
islem yapma yetkisinin veya temsilciligin iptal edilmesi cezalarmin verildigi hallerde, durum
en kisa siirede Kurula ve ilgisine gore Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligine bildirilir.

(4) Islem yapma yetkisinin veya temsilciligin gegici olarak kaldirilmasi ve islem yapma
yetkisinin veya temsilciligin iptal edilmesi cezalarin uygulanma tarihini Yo6netim Kurulu
esas hakkindaki karart ile birlikte belirler.

(5) Temsilcinin, temsilci iken aldig1 disiplin cezasi temsilcilik gorevinin sona ermesi hélinde
dahi uygulanir.

(6) Disiplin cezasina hilkmedilmesinden itibaren bir y1l iginde ayn1 cezay1 gerektiren yeni bir
fiil islenmesi halinde ilgiliye bir derece agir ceza verilir.

(7) Para cezasma iliskin tutarlar Yonetim Kurulu tarafindan her yil yeniden degerleme
katsayis1 oraninda arttirilabilir.

(8) Disipline iligkin para cezasinin iglem yapma yetkisi verilenler tarafindan 6denmemesi
halinde, herhangi bir yasal takip yoluna basvurmaya gerek kalmaksizin, s6z konusu miktar,
islem yapma yetkisi verilenin Borsa nezdinde bulunan giivence bedelinden tahsil edilebilir.
Islem yapma yetkisi verilenlerin temsilcilerinin disipline iliskin para cezasini ddememesi
halinde, herhangi bir yasal takip yoluna basvurmaya gerek kalmaksizin temsilci hakkinda, bir
iist derecede yer alan disiplin cezasina hiikkmolunur.

Sorusturmada ve disiplin cezasinda zamanasimi

Disiplin cezasini gerektiren fiilin Borsa tarafindan 6grenildigi tarihten itibaren bir yil ve her
durumda bu fiilin gergeklestirildigi tarihten itibaren iki yil gectikten sonra disiplin
sorusturmasina baslanamaz.

Her héliikarda disiplin cezasim gerektiren fiilin gerceklestigi tarihten itibaren ti¢ y1l gegtikten
sonra disiplin cezasi verilemez.

Yonetim Kurulu karar tarihinden itibaren ti¢ yil igerisinde uygulanamayan ceza diiser.

Disiplin cezasini gerektiren fiil ayn1 zamanda bir sug teskil ediyor ve bu su¢ i¢in kanunlarda
daha uzun bir dava zamanasimi siiresi Ongoriiliiyor ise bu maddenin birinci ve ikinci
fikrasindaki siireler yerine kanuni zamanasimi siiresi uygulanir.

Disiplin ve adli sorusturmanin birlikte yiirlimesi

llgililer hakkinda yargi mercilerince sorusturma baslatilmis olmasi ayni sebepten &tiirii
disiplin sorusturmasi yapilmasini engellemez.

2.3.  Borsanin Denetim Faaliyeti
2.3.1. Borsanin Denetim YetKisi

Borsalar, borsacilik faaliyetleri ile ilgili olarak gerekli gordiikleri hususlarda biinyelerindeki
piyasalarda faaliyette bulunmakla yetkilendirilmis sermaye piyasast kurumlari, sermaye
piyasasi araglar1 borsalarda iglem goren ihraggilar, kurucular ile emir veren veya islem yapan
gercek ve tiizel kisilerden bilgi ve belge istemeye ve inceleme yapmaya yetkilidirler. Bilgi ve
belge istenen taraflar, borsalarin gérev alanina giren hususlarda 6zel mevzuatinda yer alan
gizlilik ve sir saklamaya iliskin hiikiimlere dayanarak bilgi vermekten imtina edemezler
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2.3.2. Borsalarin Gozetim ve Denetimi

Sermaye Piyasas1 Kurulu, Borsa Istanbulun borsacilik faaliyetlerinin diizenleme, gdzetim ve
denetim merciidir. Kurul, bu kapsamda gerekli gordiigii hususlarin yerine getirilmesini, her
tiirlii bilgi ve belgenin talebi lizerine veya diizenli olarak gonderilmesini ve her tiirlii teknik
destegin verilmesini Borsa Istanbuldan ve ilgili diger kurumlardan isteyebilir.

Borsa Istanbulun mali denetimi ise Kurulca ilan edilen listede yer alan bagimsiz denetim
kuruluslarinca yapilir.

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI 17



FINANSAL PiYASALAR

111 - BORSA ISTANBUL A.S. PAY PIYASASI

3.1. Pay Piyasas’’min Isleyisi Ile ilgili Temel Kavramlar ve Tanimlar
Seans :

Bir menkul kiymetin, ilgili oldugu pazarda, islemlerinin baglatildigi an ile bitirildigi an
arasinda gegen siire “Seans” olarak adlandirilir.

Borsa'da islem goren menkul kiymetler, her giin belirli saatler arasinda alinip satilmaktadirlar.
Bu islem siirecine "Borsa Seansi" adi verilmektedir. Ayni pazarda islem goren tiim menkul
kiymetlerin seans1 ayni anda baslar ve biter.

Islem Miktar :

Bir piyasada, bir seansta ya da belli bir donemde alinip satilan (el degistiren) menkul kiymet
adedidir. Borsa'da, her islem giinii, her iki seansin islemleri i¢in ayri ayr1 menkul kiymet
bazinda islem miktar1 yaymlanir. Farkli pazarlarda islem goéren menkul kiymetlerin
gerceklesen islem miktarlarn toplandiginda, Pay Piyasasi’nin (PP) o giinkii islem miktar
ortaya ¢ikar.

Islem Hacmi :

Gergeklesen her sozlesmedeki islem miktar ile islem fiyatlarinin ¢arpilmasi sonucu bulunan
miktardir. Tim menkul kiymetlerdeki islem hacimleri toplami, PP’ nin toplam islem hacmini
olusturur.

Islem Birimi :

Bir sermaye piyasas1 aracinin, kendisi ya da katlar1 ile islem yapilabilecek asgari sayisini ya
da degerini ifade eder. Pay Piyasasi'nda islem birimi olarak lot kullanilir. 1 lot 1 adet pay veya
1 TL nominal degerli paya denktir. Riichan Hakk1 kuponlari i¢in bu 1 TL nominal degerdeki

payin iizerindeki kuponu ifade etmektedir. Borsa Yatirnm Fonu islem siralarinda ise islem
birimi bir adet katilim pay1 ve katlaridir.

Ornek : 1 lotun 1 adet (1 TL nominal) oldugu paylarda miktar béliimiine; 1 pay, 1 lot olarak
girilir.
Agirhikh Ortalama Fiyat :

Bir sonraki seansta uygulanacak baz fiyatin hesaplanmasina esas teskil eden, paym miktar
agirlikh fiyatidir. Her pay i¢in her seans dncesinde bir dnceki seans islemleri dikkate alinarak
agirlikli ortalama fiyat hesaplanir.

Paylarin agirlikli ortalama fiyatlar1 hesaplanirken, degisik fiyattan ve miktarlardan
gergeklesen ve fiyati tescil edilen normal emirler sonucu gerceklesen islemler dikkate alinir.
(Fiyatin tescil edilmesi i¢in islemin lot islemi olmasi ve gerceklesmis islemin 6zel emir
seklinde olmamas1 gerekir.) Islem giinii sonunda, her pay icin asagidaki formiil kullanilarak
hesaplanir:
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i1 (Mix F) Mj = Islem miktari
AOF. = - Fi = Islem fiyati
Lo M
Baz Fiyat :

Bir paym seans i¢inde islem gorebilecegi iist ve alt fiyat limitlerinin ve fiyat adimlarinin
belirlenmesine esas teskil eden fiyattir. Bu fiyat, menkul kiymetin en son islem gordiigi
seanstaki agirlikli ortalama fiyatin, adim kuralina uygun olmamasi durumunda, alt ve
iistiindeki en yakin “adima uygun” fiyatlar degerlendirilerek, en yakin olana yuvarlanmasi ile
elde edilir. AOF olast her iki fiyata da esit uzaklikta ise yukariya yuvarlanir.

Temettlii 6demeleri, sermaye artirimlar1 ve sirketlerin bazi devralma-devrolma birlesme vs.
durumlarinda, baz fiyat Borsa tarafindan belirlenerek sisteme girilir. Baz fiyatin
belirlenmesinde uygulanacak yontem Borsa Yonetim Kurulu'nca belirlenir ve Gilinlik
Biiltende yaymlanir.

Fiyat Adimlar :

Fiyat adimi, her pay fiyati i¢in bir defada gerceklesebilecek en kiiciik fiyat degisimidir.
Paylarin fiyat adimlari, baz fiyatlarina gore belirlenir. Baz Fiyat Araligi — Fiyat Adim
Tablosu ad1 verilebilecek asagidaki tabloda ¢esitli baz fiyat araliklar1 ve bu araliklarin her biri
icin, belirli seviyelerdeki baz fiyat artisina paralel olarak artan bir bigcimde, adimlar
tanimlanmigtir. Emir girilirken bu fiyat adimlarina uymak zorunludur. Bu Baz Fiyat—Fiyat
Adimi Tablosu, Paylar ve Riichan Hakki Kuponlari i¢in gecerlidir.

PAYLAR ICIN BAZ FIYAT ARALIGI — TL | FIYAT ADIMI - TL

A 0,01 -10,00 0,01
B 10,05 - 100,00 0,05
C 100,50 ve tizeri 0,50

Borsa Yatirim Fonlari i¢in ayr1 bir Tablo bulunmaktadir.

FONLAR ICIN BAZ FIYAT ARALIGI — TL | FIYAT ADIMI - TL

A 0,01 -10,00 0,01
B 10,02 — 100,00 0,02
C 100,25 ve tizeri 0,25

Ornek 1:

RRRRR.E payinin en son seans agirlikli ortalama fiyat1 43,89 TL ise, yeni seans baz fiyat1 0,
5 TL'lik fiyat adimina gore 43,90 TL olarak bulunur.

Ornek 2 :

NNNN.E paymin 6nceki seans agirlikli ortalama fiyati 150,45 TL dir. Bu durumda agirlikl
ortalama fiyat, fiyat adimina uygun en yakin fiyata yuvarlandiginda baz fiyatin 150,50 TL
oldugu ortaya cikacaktir. Bu baz fiyat 100,50 ve iizeri baz fiyat araligia girdigi icin, fiyat
adim1 0,50 TL (50 kurus) olacaktir.
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Ornek 3 :

CCCI12.E paymin 2. Seans sonunda agirlikli ortalama fiyat1 10,11 TL’dir. Bir sonraki giiniin
ilk seansinda payin Baz Fiyati ve uygulanacak fiyat adim1 nedir?

Bu hesabin yapilmasinda kullanilan yontem sudur; ilk 6nce 10,11 fiyatinin Baz Fiyat — Fiyat
Adim Tablosunda (Asagida ‘Fiyat Adimlari’ baslig1 altinda bulunmaktadir.) hangi araliga
denk geldigi tespit edilir. 10,11 fiyat1 bir Agirliklt Ortalama Fiyat olmasina ve tablonun ismi
Baz Fiyat Adim tablosu olmasina ragmen AOF’den baz fiyata doniistiiriirken bu tabloya
bakilarak karar verilmektedir. Bu fiyat seviyesinin denk geldigi aralik 10,05-100,00 araligidir
ve bu aralikta fiyat adimi1 0,05 TL’dir (5 Kr). Yani bu payda 5 Kr ve katlarina uyan fiyatlarda
emir girilebilir. (10,00, 10,05, 10,10, 10,15...)

10,11 adim kuralina uymadigi i¢in, 10,11°e alttan ve {istten en yakin, adima uygun fiyatlar
belirlenir. Bu fiyatlar 10,10 ve 10,15°dir. 10,11 rakam1 olas1 rakamlardan 10,10’a daha yakin
oldugu i¢in asag1 yuvarlanir ve Baz fiyat 10,10 olarak belirlenir.

Ornek 4:

AAAI11.E payinin 1. Seans sonunda agirlikli ortalama fiyat1 105,25 TL’dir. Bir sonraki seans
payin Baz Fiyat1 ve uygulanacak fiyat adim1 nedir?

[lk 6nce 105,25’in Baz Fiyat Adim Tablosunda hangi araliga diistiigiine bakilir. Bu aralik
100,50 ve tlizeri araligidir ve bu aralikta fiyat adim1 0,50 TL dir (50 kr). Yani bu aralikta emir
girisinde 50 Kr ve katlarina uyan fiyatlarda emir girilebilir.(105,50, 106,00, 106,50, 107,00...).
105,25 bu kurala uymamaktadir. Dolayisiyla yuvarlanmasi gerekmektedir. Olasi fiyat
seviyelerinden 105,25’¢ alttan ve istten en yakin, adima uygun iki fiyat seviyesi 105,00 ve
105,50°dir. 105,25 bu iki fiyata esit uzaklikta tam ortada oldugu i¢in, AOF olan 105,25 yukari
dogru yuvarlanmis ve baz fiyat 105,50 olarak belirlenmistir.

Ornek 5 :

BBBS55.E payinin 2. Seans sonunda agirlikli ortalama fiyati 22,36 TL’dir. Bir sonraki seans
payin Baz Fiyati ve uygulanacak fiyat adimi nedir?

10.05-100.00 fiyat araliginda fiyat adimi 0,05 TL (5 kurus) oldugu i¢in, bu paymn sonraki
isgiinii 1. Seans baz fiyat1 22,35 TL dir.

Ornek 6:

DDDDD.E paymin 2. Seans sonunda agirlikli ortalama fiyat1 100,43 TL’dir. Bir sonraki seans
payin Baz Fiyat1 ve uygulanacak fiyat adimi nedir?

Bu 6rnekte 6zellikli bir durum bulunmaktadir. Baz Fiyat-Adim Tablosuna bakildiginda 10,05-
100,00 ve 100,50 ve lizeri fiyat araliklarinda fiyat adimlarinin tanimlandig, fakat 100,43’iin
denk geldigi bir fiyat araliginin olmadig1 goriilmektedir. Bunun gibi agirlikli ortalama fiyat,
basamaklar aras1 gecisteki bir bosluga denk geldiginde, baz fiyat agirlikli ortalama fiyata en
yakin basamaga gore belirlenir.

Bu durumda payin sonraki isgiinii 1. Seans baz fiyat1 100,50 olur. Uygulanacak adim da 0,50
TL dir (50 Kr).

Bu hesabin yapilmasinda kullanilan yontem sudur; 100,43 ‘e alttan ve iistten en yakin, olasi
baz fiyatlar 100,00 ve 100,50’dir. Daha yakin oldugu i¢in 100,43 yukart1 100,50’ye
yuvarlanmistir. Baz fiyat 100,50 TL’dir. 100,50 ve {izeri baz fiyat araliginda da adim 0,50
TL dir.
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Ornek 7 :

XAAAXF islem kodlu Borsa yatirim fonunun islem sirasinda 2. Seans sonunda agirlikli
ortalama fiyat1 14,11 TL’ dir. Bir sonraki seans payin Baz Fiyati ve uygulanacak fiyat adimi
ka¢ TL’dir?

10,02-100,00 fiyat araliginda fiyat adimi 0,02 TL (2 kurus, (Bkz. Fon Pazar1 baslig1 altindaki
Baz Fiyat Adim Tablosu)) oldugu i¢in, bu payin sonraki isgiinii 1. Seans baz fiyat1 14,12 olur.

Referans Fiyat :

Islem gériilebilecek en iist ve en alt fiyat limitlerinin belirlenmesinde esas teskil etmeyen,
rliichan hakki kuponlarinin ilk islem gordiigii seansta isleme baz fiyatla agilmamasi nedeniyle,
yatirimcilar agisindan kuponun yaklagik degerine iliskin olarak bir referans olarak
kullanilmak {izere, payin bdliinmeden Onceki en son islem gordiigli seanstaki agirlikli
ortalama fiyat1 ve bedelli artirim orani kullanilarak bulunan bir fiyat tiiriidiir.

Baz1 sirket birlesmelerinde de, sirketin sirasinda tescil edilen bir islemin gerceklestigi ilk
seans sonuna kadar kullanilmak iizere, Borsa tarafindan bir referans fiyat ilan edilmektedir.

Fiyat Marji ve Fiyat Degisme Sinirlari :

Borsada islem goéren menkul kiymetler igin tesekkiil ettirilen pazarlarda arz ve talebin
karsilastirilmasi, ancak Borsa Yonetimi tarafindan belirlenen yontemle tesbit edilen fiyat
araliklart i¢inde yapilir.

Her pay icin, seans i¢inde islem gorebilecegi en diisiik (taban) ve en yiiksek (tavan) fiyatlar, o
pay icin "Fiyat Aralig1"’n1 olusturur. Bu sinirlar, o seansin baz fiyatina belirlenmis olan fiyat
marj1 uygulanarak hesaplanir.

Pay Piyasasinda (lot ve 6zel emirler i¢in), fiyat araliklari, baz fiyatin %10 (fiyat marji) alt1 ve
istll ile sinirhdir. Fiyat adimi kuralina uygun degilse, bu usulde hesaplanan iist sinir yukariya,
alt siir ise asagiya, ilgili “adima uygun fiyat seviyesine” yuvarlanir. Alt ve st smirlar,
disartya dogru ve fiyat adimlarinin katlarina yuvarlandigr icin, fiyat degisimi agirlikli
ortalama fiyata gore dngoriilen yiizdeyi gecebilmektedir. Ozel Emirlerin fiyat aralig1 standart
fiyat araliklarindan farkli olarak Borsa Y 6netim Kurulu'nca belirlenebilir.

Ik islem gordiigii ve baz fiyatin olustugu seans sonuna kadar serbest marjla islem yapilan
Riichan Hakki Kupon Pazari'nda ise fiyat marji, baz fiyat +/- %25'tir.

Genelde biiyiik miktarli ve zaman zaman yonetim degisikligine dahi sebep olan ve bu ylizden
cesitli on incelemelere ve izne bagli olan Toptan Satislar Pazari islemleri de bu %10’luk
sinirlamaya tabi degildir.

Ayrica daha 6nceleri serbest fiyatla emir girilebilen T. Is Bankasi Kurucu pay sirasinda,
temsilcilerin sik sik kargsilastiklar1 hatali emir girisini azaltarak {iyelerin olas1 zararlarinin
onlenmesi amaciyla +/- %25 oraninda fiyat marj1 uygulanmaktadar.

Ornek 1:

TTTTT.E pay islem sirasinda bir 6nceki seans AOF’si 7,99 TL’dir. Bu durumda bir sonraki
seans islem sirasinda uygulanacak baz fiyat, fiyat adimi ve alt ve tist islem fiyati sinirlar1 kag
TL dir?

Baz Fiyat : Ilk &nce baz fiyat - fiyat adimi tablosunda AOF’ nin hangi arahiga diistiigiine

bakiyoruz. Bu aralik 0,01 — 10,00 aralig1 bu aralikta adim 0,01 TL oldugu icin 7,99 baz fiyat

olur.
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Fiyat Adimi: 0,01 TL

Fiyat Marj1 (%) : %10

Alt sinir (Taban Fiyat) : 7,99 — 0,799 (7,99*0,10) = 7,19 (0,01 TL’lik adima uygun, herhangi bir
yuvarlama yapilmaz.) = 7,19 gelecek seans olasi en diisiik iglem fiyatidir.

Ust simir (Tavan Fiyat) : 7,99 + 0,799 (7,99*%0,10) = 8,79 (0,01°lik adima uygun dolayisiyla
herhangi bir yuvarlama yapilmaz.) = 8,79 gelecek seans olasi en yiiksek iglem fiyatidir.

Fiyat Degigsme Sinirlar1 : 7,19 — 8,79

Ornek 2:

TTTTT.E pay islem sirasinda bir 6nceki seans sonunda AOF 50,86 TL’dir. Bu durumda bir
sonraki seans islem sirasinda uygulanacak baz fiyat, fiyat adimi1 ve alt ve iist islem fiyati
siirlart kag TL’dir?

Baz Fiyat : Ilk énce baz fiyat — fiyat adimi tablosunda AOF’nin hangi araliga diistiigiine
bakiyoruz. Bu aralik 10,05 — 100,00 araligidir. Bu aralikta fiyat adimi 0,05 TL oldugu ig¢in
50,86’ye altan ve listten en yakin adima uygun fiyatlar1 saptiyoruz. Bu fiyatlar 50,85 ve
50,90’dir. Bu durumda 50,86 olan AOF, en yakin fiyat adimma uygun olarak 50,85,’¢
yuvarlanir ve 50,85 baz fiyat olarak tespit edilir.

Fiyat Adim1 : 0,05 TL

Fiyat Marj1 (%) : %10

Alt sinir (Taban Fiyat): 50,85 — 5,085 (50,85,*0,10) =45,765 (0,05 TL’lik adima uygun olmadig1
icin yuvarlama yapilarak asagi yuvarlanir. = 45,75 gelecek seans olasi en diisiik islem fiyatidir

Ust simr (Tavan Fiyat) 50,85 +5,085 (50,85*0,10) = 55,935 (0,05 TL’lik adima uygun
olmadig1 i¢in yukari yuvarlama yapilir. = 55,95 gelecek seans olas1 en yiiksek islem fiyatidir.

Fiyat Degigme Sinirlari : 45,75-55,95

Ornek 3:

PPPPP.E pay islem sirasinda bir 6nceki seans AOF’si 16,72 TL’dir. Bu durumda bir sonraki
seans islem sirasinda uygulanacak baz fiyat, fiyat adim1 ve alt ve iist islem fiyati sinirlari kag
TL dir?

Baz Fiyat : Ilk 6nce baz fiyat — fiyat adimi tablosunda AOF’nin hangi aralifa diistiigiine
bakiyoruz. Bu aralik 10,05 — 100,00 araligt; bu aralikta adim 0,05 TL oldugu i¢in 16,72’ye altan
ve lUstten en yakin adima uygun fiyatlar1 saptiyoruz. Bu fiyatlar 16,70 ve 16,75dir. Bu
durumda 16,72 olan AOF, en yakin fiyat adimina uygun olarak 16,70’e yuvarlanir ve 16,70
baz fiyat olarak tespit edilir.

Fiyat Adim1: 0,05 TL

Fiyat Marj1 (%) : %10

Alt siir (Taban Fiyat) : 16,70 — 1,67 (16,70*0,10) = 15,03 (0,05 TL’lik adima uygun degil, alt
siir oldugu icin asagt 15,00 TL seviyesine yuvarlanir. Burada dikkat edilmesi gereken nokta
15,03’{in 15,05’e 15,00’a gore daha yakin olmasina ragmen rakamin asag1 yuvarlanmasidir.) =
15,00 gelecek seans olas1 en diisiik islem fiyatidir.

Ust simir (Tavan Fiyat) : 16,70 + 1,67 (16,70%0,10) = 18,37 (0,05’lik adima uygun degil,
yukar1 adim hesabi oldugu i¢in yukar1 dogru 18,40°a yuvarlanir. Burada dikkat edilmesi gereken
nokta 18,37°nin 18,35’¢ 18,40’a goére daha yakin olmasma ragmen rakamin yukari
yuvarlanmasidir.) = 18,40 gelecek seans olasi en yiiksek islem fiyatidir.

Fiyat Degigsme Sinirlar : 15,00-18,40
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e Fiyat sinirlarini belirlerken yapilan asagi ve yukari yuvarlamalarda en ¢ok dikkat edilmesi
gereken noktalardan biri de, yuvarlama yapilirken kullanilan adimin yuvarlanacak olan fiyatin
adim tablosundaki diistiigli bolgeye gore degil, payin baz fiyatinin bulundugu bolgeye gore
belirlenmesi gerektigidir.

Fiyat marjlar agagidaki durumlarda serbest birakilir;

1. Sirket devralma ve devrolma durumlarinin bazilarinda ilgili islem sirasina ait fiyat marji
serbest birakilabilmektedir;

a.) Paylar1 Borsa’da islem goren bir sirketin, paylar1 Borsa’da islem goren bir sirketi/sirketleri
devralmasi durumunda devralma nedeniyle artirilan sermayeyi temsil eden paylarin
dagitimina baslandig1 giin, paylar serbest marjla islem goriir.

b.) Paylar1 Borsa’da islem goren bir sirketin, paylar1 Borsa’da islem gérmeyen bir bagka
sirkete devrolmasi1 ve devir sonrasi devralan sirket paylarinin Borsa’da islem goérmeye
baslayacak olmasi durumunda devrolma nedeniyle artirilan sermayeyi temsil eden paylar
devrolan sirket ortaklarina dagitilmasina baslandigi giin, devralan sirketin paylar1 serbest
marjla iglem goriir.

2. Sras1 bes isgiinii ve lizerinde stire ile kapatilan paylarda, Borsa Yonetim Kurulu tarafindan
aksine karar alinmadikg¢a, paylarin sirasi serbest marj ile acilir.

3.1.1. Ahm Satim ile Ilgili Genel Kurallar

3.1.1.1. Pay Piyasasi’nda Islem Goren Menkul Kiymetler

Pay (Oydan Yoksunlar dahil), Borsa Yatirim Fonu Katilim Belgeleri, Aract Kurulus
Varantlar1 ve paydan ayr1 olarak da menkul kiymet sifatina sahip olan riichan hakki kuponlari
piyasada islem gormektedir.

Sirketlerin ana sézlesmelerine dayanarak, belirli grup pay icin farkli oranda kar pay1 (temettii)
dagitmalari, farkli oy kullanim hakki tanimalari veya farkli zamanlarda yapilan apel
odemeleri s6z konusu oldugunda ise, ayni sirketin farkli 6zellikte pay olusmakta ve her bir
grup pay icin ayr1 pazar agilmaktadir.

3.1.1.2. Islemlerin Takasi

Borsada alim satimlar pesin esasi iizerinden yapilir. Kiymetin ve bedelinin teslimi T+2
giiniinde (Islem Giinii + 2 Giin) Takasbank ve Merkezi Kayit Kurulusu aracilig: ile yapilir.
Yerli ve yabanct menkul kiymetler TL {izerinden alinip satilir. Temerriit islemlerinde takas

ayn1 giin yapilir.
3.2. Pay Piyasasi’nda Fiyatlarin Olusum Yontemi

3.2.1. Oncelik Kurallar

Verilen bir emrin karsi bir emir tarafindan karsilanmasi sirasinda, sistemin uyguladigi bir
takim islem kurallar1 vardir. Pay almak veya satmak isteyen iiye temsilcisi, bir emrin igermesi
gereken tiim bilgileri bilgisayar araciligiyla sisteme aktarir. Islemler pay piyasasi igin
belirlenen oncelik kurallarina uygun sekilde sistem tarafindan otomatik olarak gerceklestirilir.
Bu kurallar, fiyat ve zaman 6nceligi kurallaridir. Emirlerin islem gérme siralamasinda ilk
once fiyat, fiyatin ayn1 olmasi durumunda zaman 6nceligine bakilmaktadir.

3.2.1.1. Fiyat Onceligi

Daha diistik fiyath satis emirlerinin, yiiksek fiyatl satis emirlerinden; daha yiiksek fiyatli alim
emirlerinin, diisiik fiyatli alim emirlerinden 6nce islem gérmesini saglayan 6ncelik kuralidir.
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3.2.1.2. Zaman Onceligi

Girilen emirlerde fiyat esitligi olmas1 halinde, sisteme zaman agisindan daha 6nce kaydedilen
emrin daha once islem gérmesini saglayan oncelik kuralidir.

Ornek 1:

XXXXX.E payinda siirekli miizayede seans1 baslar baslamaz girilen emirler su sekildedir;
1.) Miktar: 100 Lot, Fiyat: 2,23, Alis Emri (Giris Saati: 10:00:00)
2.) Miktar: 15 Lot, Fiyat: 2,23, Alis Emri (Giris Saati: 10:00:01)
3.) Miktar: 200 Lot, Fiyat: 2,22, Alis Emri (Giris Saati: 10:00:02)
4.) Miktar: 40 Lot, Fiyat: 2,24, Alis Emri (Giris Saati: 10:00:03)
5.) Miktar: 50 Lot, Fiyat: 2,21, Alis Emri (Giris Saati: 10:00:04)
6.) Miktar: 20 Lot, Fiyat: 2,26, Satis Emri (Giris Saati: 10:00:00)
7.) Miktar: 70 Lot, Fiyat: 2,27, Satis Emri (Girig Saati: 10:00:03)
8.) Miktar: 80 Lot, Fiyat :2,27, Satis Emri (Giris Saati: 10:00:04)
9.) Miktar: 150 Lot Fiyat 2,25, Satis Emri (Giris Saati: 10:00:04)

Emirlerin fiyat ve zaman 6nceligine gore siralanisi nasil olur?

Tablo 1
Alis Lot Alig Fiyati Satis Fiyati Satis Lot
40 2,24 2,25 150
100 2,23 2,26 20
15 2,23 2,27 70
200 2,22 2,27 80
50 2,21

Tablo 2
Alis Lot Alig Fiyati Satis Fiyati Satis Lot
40 2,24 2,25 150
115(100+15) 2,23 2,26 20
200 2,22 2,27 150(70+80)
50 2,21

Pay islem sirasinda beklemekte olan emirlerin her birinin fiyat ve zaman Onceligine gore
siralanarak gosterildigi “Emir bazinda agik emir dosyast” (yukaridaki Tablo 1) ve her bir fiyat
seviyesindeki agik emirlerin miktarin1 toplu olarak gosteren “Fiyat bazinda agik emir”
dosyalarina (Yukaridaki Tablo 2) payin agik emir dosyasi veya pasif dosyasi denilir.

Yukaridaki Tablo 1 incelediginde;

Alis tarafinda en Oncelikli emrin (siralamada en tistte, en iyi fiyath emir olarak da adlandirilir)
alis emirleri arasinda en yliksek fiyata sahip olan 2,24 seviyesindeki 40 lotluk emir oldugu
goriiliir. Bu emrin giris saatine bakildiginda sisteme alis tarafindaki emirler arasinda 4. sirada
girdigi goriilmektedir. Buna ragmen fiyat1 diger alis emirlerinin hepsinden yiiksek oldugu i¢in
en oncelikli emir olarak ilk siraya yerlesmistir. iki adet 2,23 fiyat seviyesindeki emirden 100
lot olan1 sisteme daha 6nce girildigi igin 15 lotluk emirden daha onceliklidir. Bu emirleri daha
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diisiik fiyat seviyelerindeki (baska bir tabirle daha kotii fiyat seviyeleri) emirler takip
etmektedir.

Satis tarafinda en Oncelikli emir satig emirleri arasindan en diisiik fiyatli olan 2,25 fiyatl 150
lotluk emirdir. Onu daha kotii fiyath emirler izlemektedir. 2,27 seviyesindeki iki emirden 70
lotluk olan sisteme daha once girildigi i¢in 80 lotluk emrin 6niinde yer almaktadir.

Bu emirler sisteme girilmis ancak en yiiksek fiyatl alis emri ve en diisik fiyath satis emri
kesigmedigi i¢in islem olmamustir.

3.2.1.3. Emir lIyilestirilmesi-Kotiilestirilmesi Kavramlar

Emir iyilestirilmesi kavrami alig emirleri i¢in emrin fiyatinin ytikseltilmesi, satis emirleri igin
ise emrin fiyatinin disiiriilmesi anlamina gelmektedir. Emir iyilestirilmesi paymn islem
sirasinin gegici olarak kapali oldugu durum haricinde istenilen her an yapilabilir.

Emir kotiilestirilmesi kavrami alig emirlerinin fiyatinin diigtiriilmesi, satis emirlerin fiyatinin
yiikseltilmesi anlamina gelmektedir. Emir iptalinin serbest birakilmasi ile birlikte emir
kotiilestirme tiim seans siiresi boyunca yapilabilmektedir.

Ornek 1:
Alis Lot Alig Fiyati Satis Fiyati Satis Lot
15 2,23 2,27 70
200 2,22 2,27 80
50 2,21

Pay islem sirasina girilen ve pasifte bekleyen yukaridaki emirler arasindan 2,23 fiyat
seviyesindeki 15 lotluk emir 2 adim iyilestirilirse payin “emir bazinda piyasa dosyasi’nin” son

hali nasil olacaktir?

Alis Lot Alig Fiyati Satis Fiyati Satis Lot
15 2,25 2,27 70

200 2,22 2,27 80

50 2,21

2,23 fiyat seviyesindeki emrin fiyatinin 2 adim iyilestirilmesi 0,02 TL (2 Kurus) artirilmasi
demektir. Ciinkii bu pay islem sirasindaki emirlere bakildiginda uygulanan adimin 0,01 kurus
oldugu goriilmektedir. 2 adim iyilestirme sonrasinda alis tarafindaki en iyi alis emrinin fiyati
2,25 TL ye yiikselmistir.

Aym oOrnek iizerinden devam edelim; Alistaki emrin 1iyilestirilmesi sonrasinda satig
tarafindaki 80 lotluk emrin sahibi emrinin fiyatinin bir adim (kademe) iyilestirilmesini
istemistir. Pay islem sirasindaki emir baz dosyasinin son hali nasil olacaktir?

Alis Lot Al Fiyati Satis Fiyati Satis Lot
15 2,25 2,26 80

200 2,22 2,27 70

50 2,21

Gortldiigii tizere 80 lotluk emrin fiyat1 0,01 TL (1 kr) disiiriilerek 2,26’ya indirilmistir. Bu
durumda satis tarafindaki oncelik siralamasi degismis ve 80 lotluk satis emri sistemde o an
bulunan en iyi fiyath satis emri haline geldigi icin satista ilk siraya yiikselmistir.

Ornek 2:

Fiyat katiilestirilmesi konusunda bir 6rnek;
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Alis Lot Alig Fiyati Satis Fiyati Satis Lot
100 4,58 4,62 500
200 4,58 4,63 400

300 4,57 4,66 1000

50 4,54

Emir bazinda piyasa dosyas1 verilmistir.

4,58 fiyat seviyesinde bulunan 100 lotluk alis emrinin sahibi yatirimci, emrinin fiyatinin 3
kademe kotiilestirilmesini istemistir.

Satig tarafindaki 4,62 fiyat seviyesindeki 500 lotluk emrin sahibi de emrinin bir kademe
kotiilestirilmesini istemistir.

Bu kdotiilestirme istekleri gergeklestirildikten sonra payin pasif emir dosyasinin son hali nasil
olacaktir?

Degisiklikler sonrasinda pasif dosyas;

Alis Lot Alig Fiyati Satis Fiyat Satis Lot
200 4,58 4,63 400
300 4,57 4,63 500

100 4,55 4,66 1000

50 4,54

Pay iglem sirasindaki emirlerden de anlasilacag: gibi bu paydaki fiyat adimi 1 kurustur. 4,58
seviyesindeki alis emrinin 3 adim kétiilestirilmesi sonucu fiyati 4,55; 4,62°deki satis emrinin
1 adim koétiilestirilmesi sonucunda fiyati 4,63 olmustur.

3.2.1.4. Paylarin Gruplandirilmasi

Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun aldig1 karar dogrultusunda Borsa Istanbul’da islem géren paylar
gruplandirilmistir.

Borsa Istanbul’da paylar1 islem goren sirketlerin paylarinin alim satim esaslarmin
farklilastirilmasina yonelik olarak;

i)
a) Halka acik piyasa degeri 10 Milyon TL’nin ve dolasimdaki pay sayis1 10.000.000 adetin

altinda olan sirketlerin,

b) Halka agik piyasa degeri 45 milyon TL ve fiili dolasimdaki pay oranm1 % 5’in altinda olan
sirketlerin,

c¢) Borsa fiyat1 birim pay degerinin 1,5 kat1 ve {lizeri olan yatirim ortakliklarinin,

paylar1 B listesi kapsaminda degerlendirilmektedir (Girisim Sermayesi ve Gayrimenkul
Yatirim Ortakliklart (c) maddesi kapsami disindadir.)

i)

a) Halka agik piyasa degeri igin alt ve iist sinir belirlenmeksizin G6zalti Pazari’nda islem
goren sirketlerin

b) Fiili dolasimdaki pay sayis1 250.000’in altinda yer alan sirketlerin

C) Borsa fiyati birim pay degerinin 2 kati ve iizeri olan yatirim ortakliklarinin

paylar1 C listesi kapsaminda degerlendirilmektedir. (ilgili yatirim ortakliginin piyasa yapicisi
bulunmasi durumunda tek fiyat sisteminin uygulanmayarak piyasa yapicili siirekli miizayede
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sisteminde iglem gormektedir.) (Girisim Sermayesi ve Gayrimenkul Yatirim Ortakliklart (c)
maddesi kapsami disindadir.)

iii) Yukarida yer alan sirketler disindaki sirketlerin paylar1 A listesi kapsaminda
degerlendirilmektedir.

iv) A, B ve C listeleri kapsaminda uygulanacak tedbirler ise asagidaki sekilde belirlenmistir.

A GRUBU B GRUBU C GRUBU

Stirekli miizayede | Stirekli  miizayede | Tek fiyat sisteminde islem
ISLEM sistemine gore islem |sistemine gore islem | goriirler. Istisnai olarak Piyasa
YONTEMI gortrler. gortirler. Yapiciik  Islem  Yoéntemi

uygulanabilir. (Bkn. ii/c)

Kredili islem ve aciga|Kredili islem ve|Kredili islem ve aciga satisa

ILAVE  ISLEM satisa konu olabilirler |agiga satisa konu [ konu olmazlar

ESASLARI
olmazlar
Veri yayin | Veri yayin | Veri yaymn ekranlarinda pay
ekranlarinda pay ile|ekranlarinda pay ile|ile ilgili bekleyen emirlerde
VERI  YAYIN |ilgili bekleyen | ilgili bekleyen | derinlik  bilgileri tek satir

EKRANLARI emirlerde derinlik |emirlerde  derinlik | olarak gosterilir
bilgileri 5 satir olarak |bilgileri 5  satir
gosterilir. olarak gosterilir.

3.2.1.5. lislem Yontemleri

Borsa Istanbul Pay Piyasasi'nda “Agilis Seansi-Tek Fiyat” ile birlikte “Siirekli Miizayede
Sistemi-Cok Fiyat” ve “Piyasa Yapicili Siirekli Miizayede — Cok Fiyat” islem yontemleri
kullanilir. Pay Piyasasi’nda islemler giin basinda yapilan acilis seansinda ve Tek Fiyat
boliimlerinde “tek fiyat” yontemi ile belirlenirken arta kalan diger siirelerde “Siirekli
Miizayede Sistemi — Cok Fiyat” yontemleri kullanilir. Asagida Siirekli Miizayede ve Acilis
Seans1 kavramlar1 aciklanmaktadir. Piyasa Yapicili Siirekli Miizayede ve Tek Fiyat islem
sistemlerine iligkin bilgi daha sonraki bolimde yer almaktadir.

3.2.1.6. Siirekli Miizayede-Cok Fiyat yontemi

Sisteme gonderilen alis ve satis emirlerinin seans boyunca farkli fiyat seviyelerinde
eslesebilmesi, dolayisiyla ayni seans i¢inde farkli islem fiyatlarinin olugsmasi nedeniyle bu
yonteme “Siirekli Miizayede - Cok Fiyat Yontemi” denir. Bu yontemde emirler sisteme
girildigi anda kars:1 taraftaki (Grne8in alis emri giriliyorsa satig tarafi) emirler sistem
tarafindan kontrol edilerek girilen emrin fiyati karsi tarafta beklemekte olan emirlerin
fiyatlariyla kesisiyorsa hemen islem gergeklestirilir.

Ornek 1:
Alis Lot Alig Fiyati Satis Fiyati Satis Lot
40 2,24 2,25 150
100 2,23 2,26 20
15 2,23 2,27 70
200 2,22 2,27 80
50 2,21

Yukaridaki tabloda goriilen emirlerin bulundugu bir pay islem sirasina 20 lotluk 2,24 fiyath
bir satis emri girildiginde sistem alis tarafina bakacak, oradaki en iyi fiyatli alis emrinden
baslayarak emirleri kontrol edecek, girilen seviyeden alista emir oldugu icin satis emrini
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bekleme listesine yazmadan (pasife yazmadan) islemi hemen gergeklestirecektir. Alista
bekleyen 40 lotluk emirle 20 Lot satis emri karsilasacak, 20 lot islem olacak ve islem
sonucunda pay islem sirasinda beklemekte olan emirler asagidaki sekilde olacaktir:

Alis Lot Alis Fiyati Satis Fiyati Satis Lot
20 2,24 2,25 150

100 2,23 2,26 20

15 2,23 2,27 70

200 2,22 2,27 80

50 2,21

Gortldiigii lizere pasifte en iyi fiyat seviyesinde beklemekte olan 40 lotluk emrin 20 lotu
islem gordiigii i¢in geriye 20 lot pasifte kalmistir.

Bu 6rnek tizerinden devam edelim;

Bu defa 200 lot 2,26 fiyath bir alis emri geldigini varsayalm. Bu durumda hangi fiyat
seviyelerinden kag¢ lot islem gerceklesecektir? Islemler sonrasinda emir baz dosyasi nasil
olacaktir?

Sistem bu durumda satis tarafina bakacak ve uygun fiyatli emir olup olmadigini kontrol
ettiginde girilen alig emrinin fiyatindan daha diisiik fiyat seviyesinden (2,25) bile satis emri
oldugunu gorecek ve islem yapmaya o fiyat seviyesinden baslayacaktir. Yani ilk 6nce 2,25
fiyat seviyesindeki 150 lotla islem yapacak (alis emrinin fiyat1 2,26 oldugu halde islemin
fiyati, satista 2,25’ten bekleyen emir oldugu icin, 2,25 olmaktadir.), sonra heniiz verilen islem
miktart simnir1 olan 200 lota ulasilamadigi icin verilen alis emrinin fiyati1 olan 2,26
seviyesindeki 20 lotluk satis emri ile de islem yapacaktir. Sonugta girilen bu emir sonucunda
150 lot 2,25, 20 lot ise 2,26 fiyat seviyesinden islem olacaktir. Emri veren kisi 2,26’dan
almaya raziyken 150 lotu 2,25’ten satin almistir.

Yapilan toplam islem miktar1 170 lot oldugu icin 200 lotluk emirden kalan islem gérmemis
2,26 seviyesinden 30 lotluk miktar alis tarafinda emir baz dosyasina yazilacaktir. Islem
sonucu pay islem sirasinda pasifte bekleyen emirler su sekilde olacaktir:

Alis Lot Alig Fiyati Satis Fiyati Satis Lot
30 2,26 2,27 70

20 2,24 2,27 80

100 2,23

15 2,23

200 2,22

50 2,21

Sonugta alista en iyi fiyat seviyesi degismis ve 30 lotluk alis emri biitiin alig emirleri arasinda
en 1y1 (yliksek) fiyatli olmas1 nedeniyle dncelik siralamasinda en iist siraya yerlesmistir. Satis
tarafinda ise 2,25 ve 2,26 seviyelerinde emir kalmadig1 i¢in kalan emirler arasindan zaman
onceligine sahip olan 2,27 seviyesindeki 70 lotluk emir en 6ncelikli emir olacaktir.

3.2.1.7. Acilis Seansi

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 (Acilis Fiyati) hesaplanarak, tiim islemlerin
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bu fiyat seviyesinden gerceklestirildigi tek fiyat yontemiyle c¢alisan 06zel bir seans
uygulamasidir.

Acihs Seans: Isleyis Esaslari
Acilis seansi temel olarak iki asamadan olusur:

1. Emir toplama: Bu siire zarfinda emirler Sistem’e iletilir ve Oncelik kurallarma gore
siralanir. Eslestirme yapilmaz.

2. Acilis fivatimin belirlenmesi ve acilis islemlerinin gerceklestirilmesi: Bu silire zarfinda
Sistemde yer alan alig-satis emirleri tizerinden yapilan degerlendirme ile agilis fiyat1 belirlenir
ve fiyat-zaman Onceligi agisindan uygun durumda olan emirler, karsiliginda yeterli miktarda
emir bulunmasi sartiyla, agilis fiyatindan isleme doniisiir.

Acilis seans1 sadece belirli bir piyasa (Ulusal, Ikinci Ulusal vs.) ve/veya 6zellik kodundaki
paylarin tamamu i¢in toplu olarak gerceklestirilebilecegi gibi sadece belirli bir pay i¢in de
gerceklestirilebilir.

Seans Saatleri
Pay Piyasasinda uygulanmakta olan islem saatleri asagidaki gibidir:
BORSA ISTANBUL PAY PiYASASI SEANS SAATLERI

1. Seans 09:15-12:30
Acilis Seansi 09:15-09:35
Emir Toplama 09:15-09:30
Acilis Fiyatlarinin Belirlenmesi ve Acilis islemleri 09:30-09:35
Piyasa Yapici-Ilk Kotasyon Girisi 09:30-09:34
Sistem-Otomatik ilk Kotasyon Atama 09:34-09:35

Siirekli Miizayede (SM) ve Piyasa Yapicilit SM Yontemi | 09:35-12:30

Tek Fiyat Seans1 09:35-12:30
Emir Toplama 09:35-12:30
Tek Fiyatin Belirlenmesi 12:30 (+)*

PP (Ulusal Pazar, Kurumsal Uriinler Pazari, Ikinci Ulusal Pazar, Gézalti Pazari**, Serbest
Islem Platformu ve GIP

2. Seans 14:00-17:40
Agilig Seansi 14:00-14:15
Emir Toplama 14:00-14:10
Acilis Fiyatlarini Belirlenmesi ve Acilis islemleri 14:10-14:15
Piyasa Yapici-Ilk Kotasyon Girisi 14:10-14:14
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Sistem-Otomatik ilk Kotasyon Atama 14:14-14:15
Siirekli Miizayede (SM) ve Piyasa Yapicili SM Yontemi | 14:15-17:30
Tek Fiyat Seans1 14:15-17:33
Emir Toplama 14:15-17:30
Tek Fiyatin Belirlenmesi 17:30-17:33
Kapanis Seansi 17:30-17:40
Emir Aktarimi 17:30-17:33
Emir Toplama 17:33-17:36
Kapanis Fiyatlarinin Belirlenmesi 17:36-17:38
Kapanis Fiyatindan/Tek Fiyattan Islemler 17:38-17:40
Toptan Satiglar Pazari 10:30-12:00
Resmi Miizayede Islemleri 10:30-12:00
Birincil Piyasa Islemleri 10:30-12:00

Riichan Hakki Kuponu Pazari

Payin bulundugu pazarin iginde,
ayni seans stiresince
gerceklestirilecektir.

RHKP'deki  menkul kiymetler
acilig-kapanis seansina seansina
dahil edilmez.

*: Islemlerin tamamlanmasina bagh

olarak degisebilecek bir siireyi ifade eder.

**: Gozalt1 Pazar seanst; resmi tatil nedeniyle sadece ilk seansin yapilmasinin séz konusu
oldugu giinlerde birinci seans siiresi dahilinde (09:15 — 12:40 saatleri arasinda) yapilir.
Not: Yarim is giinli olmas1 nedeniyle tek seans yapilacak giinlerde seans, kapanis seansi ile
bitirilir ve kapanis seansi siireci asagidaki sekilde uygulanir:

Acilis Seansi Siireci

a) Acilis Modu
1. Seans : 08:00-09:35
2. Seans 1 13:45-14:15

Emir aktarim agamasi — (3 dakika, 12.30 — 12.33)

Emir toplama asamas1 — (3 dakika, 12.33 — 12.36)

Fiyat belirleme ve kapanis seansi islemleri asamasi — (2 dakika, 12.36 — 12.38)
Kapanis fiyatindan / tek fiyattan islemler asamasi — (2 dakika, 12.38 — 12.40)

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

haricindeki sorgu ekranlar1 kullanim digidir.

- Piyasa izleme ekrani kapalidir.
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b) Emir Girisi Asamasi

: 09:15-09:30

: 14:00-14:10

- FixAPLEXAPI ve klavye ile emir girisi yapilir.

1. Seans
2. Seans

- FixAPIL ExAPI ve klavye ile emirler degistirilebilir.

- FixAPI, ExAPI ve klavye ile istendigi an emirler iptal edilebilir.

¢) Acilis Islemleri Asamasi
1 09:30-09:35
: 14:10-14:15

- Emir girisi yapilamaz.(Kotasyon emri haric)

1. Seans
2. Seans

- Emir degistirme ve iptal yapilamaz.

- Acilis fiyat: hesaplanir.

- Islemler gergek

lesir.

- Gergeklesen islemler piyasa izleme ekrani, tim mesaj ekran1 ve gergeklesen
islemler/aktif durum sorgularindan gortilebilir.

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

- Islemler sonras1 Sistem siirekli miizayede seansina hazir hale gelir.

- Aclis fiyatlari, gerceklesen islemler, pay bazinda kalan agik emirler ve endeks bilgisi
veri yayin kuruluslarina gonderilir.

Acihis Seansina Iliskin Onemli Hususlar

a) Acilis Modu’nda Sorgularin Durumu

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

Acilis modu bittiginde tiim sorgu ekranlar1 agik hale gelir.
b) Kullanilabilecek Emir Tiirleri

Limit Fiyatli Emir Evet. Ik asamada sadece Limit Fiyatli Emir kullanilacaktir.

Agilig Fiyatli Emir (AFE) Ik asamada devreye alinmayacaktir.

Aciga Satis Emri Hayir. Ayrica AFE hicbir durumda agiga satis olarak
girilemeyecektir

Kalan1 Iptal Et Emri (KIE) Hayir

Ozel Limit Fiyath Emir | Hayir

(OLFE)

Ozel Limit Degerli Emir | Hayir

(OLDE)

Ozel Emir Hayir

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI

31



FINANSAL PiYASALAR

¢) Emir Degistirme ve Iptal Islevlerine iliskin Kurallar

Limit  Fiyath | Emir Degistirme | Emrin fiyat1 iyilestirilebilir / kotiilestirilebilir; miktar
Emir azaltilabilir / artirilabilir (miktar artirildiginda zaman
onceligi kaybolur). Tarihli emirlerin siiresi kisaltilabilir.
Emir Iptali Emirler istendigi an iptal edilebilir.
Acilis Emir Degistirme | Emrin  miktar1  azaltilabilir, artirilabilir  (miktar
Fiyath ~ Emir artirildiginda zaman Onceligi  kaybolur). AFE limit
(AFE) fiyath emre, limit fiyatli emir AFE’ye ¢evrilemez.
Emir Iptali Emirler istendigi an iptal edilebilir.

d) Acilis Seanst ile Tlgili Diger Ozellikli Konular

Islem Gormeyen Emirlerin | Acilis seansima iletilen ve seans sonunda islem gdrmeyen
Siirekli Miizayede Seansi’na | veya kismi olarak igslem goren limit fiyatli emirler siirekli

Aktarilmasi

miizayede seansima/tek fiyata aktarilir. Ileride uygulanmasi
diistiniilen Acilis Fiyatlhh 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 Marji

Gergeklesen son seansin agirlikli ortalama fiyatlar1 kullanilarak
hesaplanan baz fiyat ve marjlar, hem ac¢ilis seansinda hem de
bu siireci takip eden siirekli miizayede asamasinda gecerlidir.
Agcilis islemleri Birinci Seansin siirekli miizayede boliimiindeki
islemlerle birlikte degerlendirilerek takip eden seansin baz fiyat
ve fiyat marjlarinin hesaplanmasinda dikkate alinir.

Maksimum Lot Miktari

Stirekli miizayede seansi ile ayni

Fiyat Adimlar

Siirekli miizayede seans: ile ayn

Uygulanacak
Paylar/Pazarlar

Ulusal, Kurumsal Uriinler, Ikinci Ulusal, GIP ile Gozalti
Pazari’nda islem gdren paylarin Eski (E) Ozellik Kodlu islem

siralarinda ve Borsa Yatirim Fonu Pazari’nda islem goren (F)
Ozellik Kodlu islem siralarinda agilis seans: yapilacaktir.

Acihis Fiyatr’nin Hesaplanma Yontemi
Acilis fiyati, asagida agiklandigr sekilde belirlenir:

En cok islem miktarinin gerceklesmesini saglayan fiyat agilis fiyatidir. Acilis fiyatinin
hesabinda sadece limit fiyatli normal emirler dikkate alinir.

Acilis fiyat1 olabilecek birden fazla fiyat var ise;

a) Pasifte agilis fiyatindan daha iyi fiyatli emir kalmamasii saglayacak en fazla iki fiyat
seviyesi olabilir. Bu tiir bir durumda acilis fiyat1 olabilecek iki fiyattan diisiik olanindaki “alis
tarafi emir miktar1 toplami”, yiiksek fiyattaki “satis tarafi emir miktar1 toplami” ile
karsilastirilir. “Alis tarafi emir miktar1 toplami™ ve “Satis tarafi emir miktar1 toplami”
stitunlarindaki rakamlar her bir fiyat seviyesindeki toplam emir miktarlarinin en iyi fiyattan en
kotii fiyata dogru - diger bir ifadeyle alis tarafi i¢cin en yliksek fiyattan en diisiik fiyata; satis
tarafi i¢in ise en diisiik fiyattan en yiiksek fiyata dogru - toplanmasi sonucu bulunmaktadir.
Alig tarafi emir miktar1 toplam1 fazlaysa yiiksek olan fiyat, satis tarafi emir miktar1 toplami
fazlaysa diisiik olan fiyat a¢ilis fiyat1 olarak belirlenir.
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b) Olasi iki fiyat seviyesindeki alis ve satis tarafi emir miktar1 toplamlar1 da birbirine esitse,
acilis fiyat1 olabilecek s6z konusu iki fiyattan Acilis Referans Fiyvati’na (ARF) (*) yakin
olant1 acilis fiyati olarak belirlenir.

c) Hem alig ve satis tarafi emir miktar1 toplamlar1 esit, hem de fiyatlar ARF’ye esit uzaklikta
ise, ARF acilis fiyat1 olarak belirlenir.

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

(*) Acilis Referans Fiyati (ARF)

Bilindigi lizere, Pay Piyasasi Yonetmeligi’nin 12°nci maddesinde tanimlanmis olan bir
Referans Fiyat kurali mevcuttur. Bundan ayr1 olarak sadece agilis seansina 6zgii bir referans
fiyat kavrami olusturulmus ve bu kavram “Acilis Referans Fiyati — ARF” olarak
adlandirilmistir.

ARF olarak o payin islem sirasinda islem gerceklesmis ise en son seanstaki kapanis fiyati
kullanilir. Ancak;

a) Sermaye artirimi, temettli 6demesi gibi paym baz fiyatinin degismesini gerektiren ve
dolayistyla kapanis fiyatinin gosterge olma islevini kaybettigi durumlarda, payin o seans igin
gecerli olan diizeltilmis baz fiyat1 ARF olarak kullanilir.

b) Serbest marjli bir pay islem sirasinda agilig fiyat1 hesaplanirken ARF’ye bakma geregi
ortaya cikarsa kapanis fiyatt ARF olarak kullanilamaz. Bu durumda;

1) Eger pay islem sirasi i¢in Borsa tarafindan belirlenmis bir referans fiyat varsa (Pay
Piyasas1 Yonetmeligi 12°nci maddede tanimlanan tiirden Referans Fiyat
kastedilmektedir) bu fiyat ARF olarak alinir.

2) Eger pay icin belirlenmis bir referans fiyat yoksa, acilig fiyati olabilecek iki fiyatin
ortalamasinin baz fiyat araligi-adim tablosuna uygun olarak en yakin fiyat adimina
yuvarlanmis hali ARF olarak alinir ve bu fiyata yakin olan fiyat acilis fiyat1 olarak
secilir. Eger yuvarlama sonucu bulunan fiyat olasi iki fiyata da esit uzaklikta ise
ARF agilis fiyati olur.

c) Acilis seansinda referans olarak alinacak fiyat ilgili payda gegerli olan fiyat marjinin
disindaysa (Ornegin kapanis fiyatt bir sonraki seans marj disinda kalabilir), ARF o seans
gegcerli olan baz fiyattir.

d) Acilis seansinda ARF olarak alinan fiyat ilgili payda gecerli olan fiyat adimina uymazsa,
baz fiyat — adim tablosu dikkate alinarak fiyat adimma gore yuvarlanmis hali ARF olarak
kullanilir.

e) Borsa Istanbul Ikincil Piyasasi’nda ilk defa islem gérmeye baslayan bir pay islem sirasinda,
onceki kapanis fiyat1 heniiz bulunmadig icin, ilk islem giinii ARF olarak alinan fiyat, payin
halka arz fiyatinin en yakin fiyat adimina yuvarlanmasiyla bulunan baz fiyatidir.

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

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

g) Sirket birlesme, devralma, devir olma durumlarinda;
1) Pay islem sirasinda baz fiyat varsa, s6z konusu baz fiyat ARF olarak dikkate alinir.

2) Eger pay islem sirasi i¢in Borsa tarafindan hesaplanmis bir referans fiyat varsa, bu
fiyat ARF olarak dikkate alinir. Bu fiyat adima uygun degilse yuvarlanmis hali
ARF olarak dikkate alinir.

3) Eger pay islem sirasi serbest marjliysa ve referans fiyat da yoksa, burada ARF’nin
hesaplanmasinda yukarida yer alan (b) bendinin 2. maddesinde belirtilen kural
uygulanir.

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

Acihis Fiyath Emirler (AFE)

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

AFE’nin isleyisi asagidaki esaslar ¢ergevesinde olacaktir.

1. AFE acilis fiyati hesabinda dikkate alinmaz. Agilis fiyat1 sadece limit fiyath emirler
dikkate alinarak belirlenir.

2. AFE kars1 tarafta uygun fiyat seviyesinde yeterli miktarda fiyatli emir veya AFE
oldugu takdirde, acilis fiyatindan islem goriir.

3. Bir payda acilis fiyati olusmazsa AFE’ler hi¢ islem gdrmez ve agilis seansi sonunda
Sistem tarafindan otomatik olarak iptal edilir. Agilis fiyatt olustugu durumda ise
kismen islem goren AFE’den kalan kisim agilis islemleri sonrasinda iptal edilir.
Dolayisiyla AFE’ler siirekli miizayede/tek fiyat seansina aktarilmaz.

4. AFE’nin miktar1 azaltilabilir, arttirilabilir. Ancak miktar arttirildiginda zaman 6nceligi
kaybolur.

5. Degistirilerek AFE limit fiyatli bir emre, limit fiyatli bir emir de AFE haline
getirilemez.

6. AFE boliinemez.

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

8. AFE’ler oncelik agisindan 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.

Emirlerin Islem Gérme Sirasi

Acilis fiyatindan daha “iyi” fiyat seviyelerindeki limit fiyatli emirler (alista daha yiiksek,
satista daha diisiik fiyath emirler) ve agilis fiyat1 seviyesindeki limit fiyatli emirler, karsi
tarafta yeterli miktarda emir bulunmasi sartiyla, 6nce fiyat sonra zaman onceligi dikkate
almarak acilis fiyatindan esleserek islem gortir.
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Bir tarafta acilis fiyat1 seviyesinde bekleyen limit fiyathh emirler kalmasina ragmen karsi
tarafta eslesebilecek fiyat seviyesinde limit fiyathh emrin bulunmadigi durumda, bu limit
fiyatli emirler kars: taraftaki AFE’ler ile esleserek islem goriir. AFE’ler arasindaki oncelik
siralamas1 emrin sisteme giris zamanina gore belirlenir. Her iki tarafta da acilis fiyati
seviyesindeki limit fiyatli emirlerin tilkenmesinin ardindan, alis ve satig tarafindaki AFE’ler
birbirleri ile karsilasarak agilis fiyatindan isleme doniisiirler.

Veri Yayim

Giin basinda ve 2. Seansin basinda yapilan acilis seansinin emir girisi asamasinda paya ve
endekse iliskin veri yaymi yapilmaz. Ag¢ilis islemlerinin baglamasiyla birlikte agilis fiyatlari,
gerceklesen islemler, islemler sonrasi kalan emirlere iligkin bilgiler ve hesaplanan Endeks
degerleri, veri yayin kuruluglarina génderilir.

Glin basinda ve 2. Seansin basinda yapilan acilis seansinda heniiz acilis islemleri yapilmadan
bir pay sirasinin gegici olarak isleme kapatilmasi sonucu bu siiregte ve devamindaki siirekli
miizayede seansi boyunca kapali durumda kalan bir pay, kapali kaldig1 bu siire¢ boyunca,
dahil oldugu endekslerin hesabina islem gordiigii son seanstaki kapanig fiyati ile katilir.
Bahsedilen gecici kapalilik hali Borsa tarafindan payda yasanan 6nemli bir gelisme sonucu
olusan belirsizligin sona erdirilmesi amaciyla sirketten bilgi istenmesi vs. sebeplerle yapilan
isleme kapatmalar1 icermektedir.

Giin basinda ve 2. Seansin basinda yapilan agilis seansindaki uygulamaya paralel olarak, pay
bazinda yapilan agilis seansinda da emir toplama asamas: siiresince s6z konusu paya iliskin
olarak veri yaymi yapilmaz. Emir giris asamasi boyunca pay endeks hesaplamasina, islem
gordiigii son seanstaki kapanis fiyati ile katilir. Paydaki agilis islemlerinin bitisiyle birlikte
veriler hemen yayina gonderilir, endeksin ilk gilincellenisinde paydaki agilis fiyati son islem
fiyat1 olarak dikkate alinarak hesaplama yapilir. Bu tiir agilislar sonunda, acilis sonrasi
durumun degerlendirilmesi amaciyla, pay gecici olarak isleme kapatilmakla birlikte, ikinci
paragraftaki durumdan farkli olarak bu kapalilik siirecinde pay endeks hesabina agilis fiyatiyla
katilir.

Gergeklesen Islemler ve Islem Defterleri

Uyeler agilis seansi islemlerini Borsa ERD (Elektronik Rapor Dagitim) sayfasindan 1. Seans
ve 2. Seans sonunda siirekli miizayede seansi islemleriyle birlestirilmis olarak temin
etmektedir.

Biiltende Acihs Islemleri

Acilis seansinda payin gergeklesen acilis fiyatlari, Giinliikk Biiltende ayr1 bir kolonda agilig
fiyatlar1 olarak ilan edilir. Ancak agilis fiyat1 disindaki pay bazinda bilgiler —agilis seansinda
gerceklesen islem miktari, islem hacmi, s6zlesme sayis1 bilgileri- ayr1 olarak yayinlanmaz. Bu
bilgiler siirekli miizayede seansi bilgileri ile birlestirilerek yayinlanir. Piyasa (Ulusal, ikinci
Ulusal vs.) bazinda gercgeklesen agilis seansi islem miktari, islem hacmi ve s6zlesme sayisi
bilgileri ise ayr1 bir tablo halinde biiltende yayinlanir. Acilis fiyatlarina gore hesaplanan Fiyat
Endeksleri de Giinliik Biiltende Acilis Endeks Degeri olarak ayr1 bir kolonda ilan edilir.
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ACILIS FIYATI HESAPLAMASINA iLISKIN ORNEKLER:

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

Ornek - 1:
Emirler
Tir | Fiyat Miktar
S 3,22 100
A 3,21 100
A 3,20 70
A 3,20 30
S 3,20 100
S 3,18 100
A 3,18 100

Emirlerin sisteme girisi tablodaki sirayladir. Bu emirlere gore olusturulan asagidaki “Ag¢ilis
Tablosunda” (Tablo-1) Alis Lot, Fiyat ve Satig Lot bagliklar1 bir tiir Fiyat Baz dosyasi olarak
diisiiniilebilir. “Fiyat” siitununda sistemdeki emirlerin fiyat seviyeleri en yliksekten en diisiige
dogru siralanmakta, Alis Lot ve Satis Lot slitunlarinda ise bu fiyat seviyelerinde bulunan alig
ve satis emirlerinin toplam miktarlar1 gésterilmektedir.

Tablo - 1 (Agilig Tablosu)

Alis Tarafi Alis Lot Fiyat Satis Satig Tarafi Islem
Emir Miktar1 Toplami Lot Emir Miktar1 Toplam1 | Miktar
0 0 3,22 100 300 0

100 100 3,21 0 200 100
200 100 (70+30) | 3,20 100 200 200
300 100 3,18 100 100 100

“Alis tarafi emir miktar1 toplam1” ve “Satis tarafi emir miktar1 toplami™ siitunlarindaki
rakamlar ise her bir fiyat seviyesindeki toplam emir miktarlarinin en iyi fiyattan en kotii fiyata
dogru - diger bir ifadeyle alis tarafi i¢in en yiiksek fiyattan en diislik fiyata; satis tarafi i¢in ise
en diisiik fiyattan en yliksek fiyata dogru- toplanmasi sonucu bulunmaktadir. Bu siitunlarin
islevi, acilis fiyati olarak secilen herhangi bir fiyat seviyesinden kag lot islem olabileceginin
hesaplanabilmesini saglamaktir. Alis taraft i¢in, secilen fiyat ve daha yiiksek fiyatlardaki
emirlerin miktarlarinin, satis tarafi ig¢in ise segilen fiyat ve daha diislik fiyatlardaki emir
miktarlarinin toplanmasi suretiyle hesaplanir.

Ornegin, 3,20 fiyat seviyesi icin alis tarafi toplam1 bulunurken dncelik kuralina uygun olarak
daha iyi bir fiyat seviyesi olan 3,21’deki 100 lotluk miktara 3,20’deki 100 lot eklenir ve 200
rakamina ulagilir. 3,20 agilis fiyat1 olarak secilirse daha 1yi fiyatlardan girilmis emirler de
dahil, islem gorebilecek toplam 200 lot alis emri var demektir. Ama bu miktarda islem olmasi
satig tarafinda yeterli miktarda emir olup olmamasina baghdir. Satis tarafi toplam1 bulunurken
ise 3,20°den daha iyi bir fiyat seviyesi olan 3,18’daki 100 lotluk miktara 3,20’deki 100 lot
eklenir ve 200 rakamina ulasilir. 3,20 acilis fiyati olarak seg¢ilirse daha iyi fiyatlardan girilmis
emirler de dahil, islem goérebilecek toplam 200 lot satig emri var demektir.

Tablo-1’in en son siitununda ise alis-satis tarafi emir miktar1 toplami siitunlarindaki miktarlara
gore her fiyat seviyesinde, eger agilis fiyat1 olarak segilirlerse, gergeklesebilecek islem
miktarlar1 gosterilmistir. Gergeklesebilecek islem miktar1 alis ve satig tarafi emir miktari
toplamlarindan diisiik olanina gore belirlenmektedir. 3,22’ye bakildiginda satis tarafi emir
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miktart 300 olmasina ragmen alis tarafi emir toplami 0 (sifir) oldugu i¢in bu seviyede islem
gerceklesemez. 3,21 agilis fiyati olarak segilirse islem miktart 100 lottur. 3,20 fiyat
seviyesindeki alig tarafi toplami da 200 lot (3,21°den 100 lot + 3,20’den 100 lot) — satis tarafi
toplami da 200 lottur. (3.18’dan 100 lot + 3,20’den 100 lot) Bu verilere gore 3,20 fiyat
seviyesinden gerceklesebilecek islem miktart 200 lottur. 3,18 fiyat seviyesindeki alis tarafi
toplami1 300 lot satis tarafi toplami ise 100 lottur. Dolayisiyla 3,18 agilis fiyat1 olarak secildigi
takdirde gerceklesebilecek islem miktar1 100 lottur. Olasi islem miktarlari arasindan en
yiiksegi olan 200 lotun gerceklesmesini saglayan fiyat seviyesi olmasi nedeniyle, bu payin
acilis fiyat1 3,20°dir.

Islemler en iyi fiyath emirlerin karsilastirilmasiyla baslayarak daha kotii fiyatlardakilere
dogru giden bir esleme mantiginda ve belirlenen tek bir fiyattan (agilis fiyatindan) yapilir. ilk
once alis tarafindaki en iyi fiyatli emir olan 3,21 fiyath 100 lotluk emir, satis tarafindaki en iyi
fiyatli emir olan 100 lotluk 3,18 fiyatli emirle tam olarak esleserek islem goriir. 2. ve 3. islem
ise sirastyla 3,20 fiyat seviyesindeki 70 (zaman 6nceligi nedeniyle ilk olarak bu emir islem
gorecektir) ve 30 lotluk alis emirlerinin yine 3,20 seviyesindeki 100 lotluk satis emriyle
eslesmesi sonucunda olusur.

Acilig Fiyat 3,20
Islem Miktar1 | 200

Acilis sirasinda islem gérmeyen veya kismi olarak islem goren limit fiyathh emirler fiyat ve
zaman Oncelikleri korunarak siirekli miizayede seansina aktarilir. Agilis sonrasinda 3,18 fiyat
seviyesindeki 100 lotluk alis emri ile 3,22 fiyat seviyesindeki 100 lotluk satis emri islem
gormeden kaldigi i¢in, paymn Ag¢ik Emirler Dosyasi siirekli miizayede boliimii baslangicinda
asagidaki sekilde olacaktir.

Alis Lot Alis Fiyat Satig Fiyat Satis Lot \
100 3,18 3,22 100 \

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

i) Als tarafi emir miktari1 toplamimin satis tarafi emir miktar1 toplamindan fazla olmasi

durumu

Ornek - 2:

Tablo - 2 (Agilig Tablosu)
Alis Tarafi Alis Lot | Fiyat Satis | Satig Tarafi Islem
Emir Miktar1 Toplami Lot Emir Miktar1 Toplam1 | Miktan
100 100 30,50 100 300 100
200 100 30,40 0 200 200
220 20 29,50 100 200 200
220 0 29,20 100 100 100
270 50 29,00 0 0 0

Bu o6rnekte olabilecek en yiiksek islem miktar1 200 lottur ve bu miktarda islem hem 30,40
hem de 29,50 fiyat seviyesinde gerceklesebilmektedir. Burada alis ve satis tarafi emir miktari
toplamlarinin karsilastirilmasi kurali devreye girmektedir. Bu karsilastirma olasi iki acilis
fiyatindan diisiik olanindaki alis tarafi toplami rakaminin, yiiksek fiyat seviyesindeki satis
tarafi toplami rakamiyla karsilastirilmasi yoluyla yapilir. 29,50 seviyesindeki alis tarafi
toplam1 rakami 220 lot iken 30,40 seviyesindeki satig tarafi toplami rakami 200 lottur.
Dolayistyla burada bir alig tarafi agirlig1 s6z konusudur ve yiiksek fiyat olan 30,40 agilis fiyati
olarak secilecektir.
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Acilis fiyati 30,40
Islem Miktar1 | 200
i) Satis tarafi emir miktar1 toplaminin alig tarafi

olmasi durumu
Ornek - 3:
Tablo — 3 (Agilis Tablosu)

emir miktar1 toplamindan fazla

Alis Tarafi Alis Lot | Fiyat Satis Satis Tarafi Islem
Emir Miktar1 Toplami Lot Emir Miktar1 Toplam1 | Miktar1
100 100 30,50 0 300 100
200 100 30,40 100 300 200
202 2 30,00 100 200 200
202 0 29,50 100 100 100
252 50 29,20 0 0 0

30,40 ve 30,00 fiyat seviyelerinin ikisinde de 200 lotluk islem gerceklesebilir. Ancak satig
tarafi emir miktar1 toplami rakami 300 lot iken alig tarafi emir miktar1 toplami 202 lottur.

Satis agirligl s6z konusu oldugundan diistik fiyat olan 30,00 agilis fiyati olarak segcilir.

Acilis Fiyati 30,00

Islem Miktari 200

iii) Alis ve satig tarafi emir miktar1 toplamlarinin esit, fakat fiyatlardan birinin Agilig
Referans Fiyati’na daha yakin oldugu durum

Ornek - 4:

Tablo — 4 (Agilis Tablosu)

Alis Tarafi Alis Lot | Fiyat Satis Satis Tarafi Islem
Emir Miktar1 Toplami Lot Emir Miktar1 Toplami1 Miktar1
100 100 30,50 100 400 100
200 100 30,40 100 300 200
300 100 30,00 100 200 200
500 200 29,00 100 100 100

| Onceki Kapanis Fiyati [ 30,50 |

Bu Ornekte en yiiksek islem miktar1 olan 200 lotu saglayan 30,40 ve 30,00 fiyat
seviyelerindeki alig ve satis tarafi emir miktar1 toplamlar esittir (300 lot). Acilis Referans
Fiyati’na bakma geregi dogmustur. Sermaye artirimi vb. gibi 6zellikli bir durum olmadigr igin
Kapanis Fiyat1 olan 30,50 Ac¢ilis Referans Fiyati (ARF) olarak alinarak, bu fiyata daha yakin
olan 30,40 Acilis Fiyat1 olarak segilecektir.

Acilis Fiyati

30,40

Islem Miktar

200

iv) Alis ve satig tarafi emir miktar1 toplamlarinin esit ve her iki fiyatin Acilis Referans

Fiyati’na esit uzaklikta oldugu durum

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI

38




FINANSAL PiYASALAR

Ornek - 5:

Tablo — 5 (Agilis Tablosu)
Alis Tarafi Alis Lot | Fiyat Satis Lot | Satis Tarafi Islem
Emir Miktar1 Toplami Emir Miktar1 Toplami1 Miktari
100 100 31,00 100 400 100
200 100 30,80 100 300 200
300 100 30,20 100 200 200
500 200 30,00 100 100 100

| Onceki Kapanis Fiyat1 [ 30,50 |

Bu ornekte en yiiksek islem miktar1 olan 200’{ saglayan 30,80 ve 30,20 fiyat seviyelerindeki
Alig ve Satig Tarafi Toplamlar esittir (300 lot). Agilis Referans Fiyati’'na bakma geregi
dogmustur. Kapanis Fiyat1 olan 30,50 Ag¢ilis Referans Fiyat1 (ARF) olarak alindiginda olasi
Acilis Fiyatlarinin ikisi de bu rakama esit uzakliktadir. Dolayisiyla ARF olan 30,50 Agilis

Fiyat1 olarak segilecektir.

Acilis Fiyati

30,50

Islem Miktari

200

3. iki Olas1 Acilis Fiyatimin Bulundugu ve Agihs Referans Fiyati Olarak Alinacak Bir
Fiyatin Bulunmadigi Durum (Serbest marjh bir pay islem sirasi)

Ornek - 6

Tablo — 6 (Agilis Tablosu)

Alis Tarafi Alis Fiyat Satis Satis Tarafi Islem
Emir Miktar1 Toplami Lot Lot Emir Miktar1 Toplami1 Miktar1
10 10 4,97 0 30 10

30 20 4,96 0 30 30

30 0 4,94 18 30 30

30 0 4,92 12 12 12

Bu payda olas1 en yiiksek islem miktar1 30 lot 4,96 ve 4,94 seviyelerinin ikisinde de miimkiin.
Alis ve satis tarafi toplamlar1 da esit oldugu i¢cin ARF’ye bakma geregi dogmustur. Kapanis
fiyati ARF olarak alinamaz; ¢ilinkii pay serbest marjla islem gormektedir. Borsa tarafindan
tanimlanmis, Acilis Referans Fiyati olarak kullanilabilecek bir Referans Fiyat da
bulunmamaktadir. Bu durumda, olasi iki fiyatin ortalamasi olan 4,95 ((4,96+4,94)/2) rakami
ARF olarak kullanilir. Olas1 fiyatlarin ikisi de 4,95°e ayni uzaklikta oldugu i¢in A¢ilis Fiyati

4,95 olarak segilir.

Acilis Fiyati

4,95

Islem Miktari

30
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4. Acihs Fiyath Emir Uygulamasina iliskin Ornek

Ornek - 7

Emirler:
Tir | 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 (Agilis Tablosu)

Alis Tarafi Alis Lot Fiyat Satis Lot | Satis Tarafi Islem
Emir Miktar1 Toplami Emir Miktar1 | Miktari
Toplami
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 4,98 100 100 100
(20+80)
400 100 4,96 0 0 0
150 AFE 150
(50+100) (50+100)
| Onceki Kapanis Fiyati | 4,96 |

Tablodan goriildiigii iizere, olabilecek en yiiksek islem miktar1 120 lottur ve bu miktarda
islem 5,02 ve 5,00 fiyat seviyelerinin ikisinde de gergeklesebilmektedir. Burada alis ve satis
tarafi toplamlarmin karsilastirilmasi kurali devreye girmektedir. Alis tarafi toplami rakami
300 iken satig tarafi toplam1 120 lottur. Dolayisiyla yiiksek fiyat olan 5,02 acilis fiyati olarak

secilir.
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Islemlerin hepsi acilis fiyat1 olan 5,02 fiyat seviyesinden gergeklesir. Islemlerin siralamas ise

su sekildedir:

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

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

3. Islem: 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 karsilasarak 20 lot islem yaratir.

5. Islem: Satis tarafinda Acilis fiyatindan daha iyi fiyatl veya agilis fiyatinda limit fiyath
emir kalmamasina ragmen AFE emirleri oldugu i¢in islemler devam eder. 50 lot satis
AFE emri 80 lotluk (130 lottan kalan) 5,02°lik Alis emriyle karsilagsarak 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 karsilasarak 30 lotluk bir islem yaratir.

7. lIslem: Satis tarafindaki 70 lotluk AFE (100°den kalan) Alis tarafindaki 50 lotluk AFE
ile kargilagarak 50 lot islem yaratir.

8. Islem: Satis tarafindaki 20 lotluk AFE (100’den kalan) Als tarafindaki 100 lotluk

AFE ile karsilasarak 20 lot islem yaratir. Alis AFE’nin geri kalan 80 lotluk kismu,
karsiliginda Satis tarafinda emir kalmadigi i¢in sistem tarafindan otomatik olarak iptal
edilir.

Burada dikkat edilmesi gereken 6nemli nokta, agilis fiyatt hesabinda sadece fiyath emirler
dikkate alindig1 i¢in 120 lot olarak bulunan en yiiksek islem miktar1 rakaminin, AFE’lerin
limit fiyath emirlerle ve AFE’lerle karsilasarak islem gérmesi sonucunda 270’e yiikselmis

olmasidir.
Acilig Fiyati 5,02
Islem Miktar 270
Acilis Sonrasi Paydaki Fiyat Baz Dosyast:
Alis Lot Alis Fiyat Satig Fiyat Satis Lot
100 5,00 5,04 200
100 4,96
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3.2.2. islem Sisteminin Genel Yapisi ve Emir iletiminde
Kullanilan Yontemler

3.2.2.1. Uzaktan Erisim Terminali

Uyelere Borsa’da tahsis edilen terminallerin muadilleridir. Uyelerin merkez ofislerinde yer
alir.

3.2.2.2. EXAPI (Express Application Programming
Interface)

> Uye Tarafinda Calisan Arayiiz (Gateway)

ExAPI sistemi Pay Piyasasi Islem Terminali (TW) uygulamasinin dzellestirilmis bir siiriimii
olarak degerlendirilebilir. TW uygulamasi bir gegit sistemi (Gateway) gorevi yaparak liye
sisteminden aldig1 is isteklerini kendi i¢ mesajlasma formatina cevirmekte ve Islem
Sistemi’ne (TE) yonlendirmektedir. Ayn1 sekilde Islem Sistemi’nden (TE) gelen yanitlari da
EXAPI mesaj formatina cevirerek iiye sistemine iletmektedir. Uye tarafina ExAPI
GW’lerinden istenildigi kadar ilave edilebilir ve iiyenin merkezi sisteminden bunlarin her
birine is istekleri yonlendirilebilir.

> Borsa Istanbul’a Ozgii Bir Mesajlasma Format:

ExAPI mesajlar1 (emir girig, degistirme, iptal, kotasyon girig, vs.) metin bazli mesajlardan
olusmaktadir. Bu mesajlar Borsa Istanbul tarafindan mevcut TW uygulamasinin i¢ (internal)
mesajlasma yapisina uygun olarak belirlenmis alanlardan olusmaktadir. Tamamen Borsa
Istanbul’un fikri miilkiyetindedir.

» Mesaj Formatinda Text Alanlar

ExAPI GW’i iizerinden alinan ve gonderilen mesajlar metin (text) mesajlaridir. ASCII
tablosunda yer alan alfa nlimerik karakterleri igermektedir. Mesaj igerisindeki alanlar (fiyat,
miktar, hesap numarasi, vs.) birbirini takip eden sirali bir sekilde yer almaktadir. Belli bir
alanin igerigine ulagmak i¢in Oncelikle bunun tiim mesaj igerisindeki yerini bilmek
gerekmektedir.

» Kapasite Kisitlar1 (64 emir/saniye)

Gerek altyap1 gerekse senkron ¢alisma mantig1 nedeniyle EXAPI iizerinden 1 saniye i¢inde en
fazla 64 civarinda istek mesaji gonderilebilmektedir. TW programina ayri bir senkron kanal
programu {izerinden ExAPImesaj formati ile gelen mesajlar TW iizerinde i¢ mesaj formatina
arasinda belli sayida mesaj arka planda yapilmaktadir ve bunlarin her biri senkron olarak
caligmaktadir. Tiim bu siire¢ kapasitenin belli bir sinirin iistiine ¢ikmasini1 engellemektedir.

» Tirkce Arayiiz ve Mesajlar

TW uygulamas1 ve ExAPI uygulamalarinin (senkron ve asenkron kanal programlari) ara
yiizleri Tiirkge tasarlanmistir. Kullanici tipine gore dil degisimi yapilamamaktadir. Ayrica
genel yayin mesaj formatlar1 da Tiirkce ifadeler igermektedir.

> Operasyonel Zorluklar

TW uygulamasi ve EXAPI uygulamalariin (senkron ve asenkron kanal programlari) ayr1 ayri
ve belli sirada baslatilmalar1 gerekmektedir. Ayrica ExAPI TW’lerin normal TW’lerde oldugu
gibi seans sonlarinda TE ile baglantilar1 sona erdirilmekte, 1. Ve 2. seans sonlarinda yapilan
seans sonu operasyonlarinin sonuc¢larinin (emir iptalleri, vs.) alinmasi i¢in ExAPI’lerden
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tekrar baglanti kurulmasi gerekmektedir. Bu durum iiye tarafina ilave operasyon yiikii
getirmektedir.

3.2.2.3. FixAPI (Financial Information Exchange
Application Programming Interface)

Finans Diinyast Mesaj Standardi ve MetaData igeren Bir Format- ExAPI’ye gore daha
gelismis ve daha hizli bir arayiizdiir.

> Sistem Degisikliklerinin Uyeye Etkisi Az

FIXAPI mesajlar1 belli etiketlerle (tag) isaretlenmis alanlarla birbirinden ayrilmaktadir. Bu
etiketler standart degerleri icermekte oldugundan uygulamadan uygulamaya degisiklik
gostermemektedir. FIX standartlarina baglh kalmak kaydiyla yeni eklenecek alanlarin mevcut
mesaj yapisinda yaratacaglr degisiklik liye uygulamasimi etkilememektedir. Ayrica yeni
mesajlarin eklenmesi de bu nedenle iiye tarafinda herhangi bir degisiklik yapilmasina ihtiyag
olusturmamaktadir.

> Uye Tarafi Uygulama Gelistirmede Kolaylik

FIX uygulamasi diinya ¢apinda kabul goérmiis bir finansal sistem mesajlagma altyapisi oldugu
icin bu konuda gerekli kaynaklara ulagsmak kolaydir.

> Tiim Piyasalar igin Ortak Mesaj Formati

FIX standart1 tiim piyasalar i¢in gegerli olan bir altyap1 sunmaktadir. FIX protokoliiniin emir
giris i¢in belirledigi alanlar (tag) her piyasanin ihtiyact olan bilgileri i¢erecek zenginliktedir.
Bu nedenle tek bir geg¢it sistemi {izerinden tiim piyasalarin FIXAPI emirlerini toplayip ilgili
islem sistemine yonlendirmek miimkiindiir.

> Algoritmik islemler ve HFT (yiiksek frekansli islemler) I¢in Kolaylastirici

FIX standart asenkron g¢alisma mantig1 nedeniyle yiiksek hizli emir girisi i¢in uygun bir
yontem olarak kabul gormektedir. Islem sisteminden yanmit almadan siirekli olarak istek
mesajlarin1 gonderme mantig1 sayesinde birim zamanda ¢ok sayida is isteginin gonderilmesi
miimkiin olmaktadir.

» Genis Yazilim Destegi

Gerek FIXAPI’nin yaygm kullanimindan dolay1 piyasadaki bilgi birikiminin gerekse bu
konuda gelistirilmis hazir c¢oziimlerin yeterince fazla olmasi nedeniyle yazilim destegi
konusunda sorun yaganmamaktadir.

> Co-Location (es-yerlesim) I¢in Tesvik Edici

Es yerlesim hizmeti iletisim hatlar1 kalitesinin yiiksek, mesafenin az olmasmi dolayisiyla
gecikmelerin en aza inmis olmasini gerektiren bir altyap1 gerektirmektedir. Bu yapida emir
iletimini saglayan uygulamanin da oldukg¢a yiiksek hizda olmasi sarttir. Asenkron ¢alisma
manti1 FIX uygulamasint HFT ve ALGO islemlerinin yapilacagi es yerlesim hizmetleri i¢in
en uygun ¢6ziim olarak ortaya ¢ikarmaktadir.

ExAPI ve FixAPI uzaktan erisim projesi kapsaminda Pay Piyasasi (PP) Elektronik Alim
Satim Sistemi ile iiyelerin merkezi sistemlerini elektronik bir altyapi, iletisim protokolii ve
kullanim yontemi araciligiyla baglamak, iiyelerin bu yap1 vasitasiyla emir islemlerini (emir
giris, emir diizeltme, emir iptal, emir durum sorgusu fonksiyonlarini) elektronik ortamda
yiiriitebilmelerini saglamak i¢in olusturulmus olan mesajlagma arayiizleridir .

Bu arayiizler, iiye sistemi ile Pay Piyasasi Temsilci Ekran1 (Borsa istanbul ExAPI Bilgisayart)
arasindaki iletisim yontemlerini ve mesaj yapilarini belirlemektedir. Bunlar sayesinde iiyeler,
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“mesajlasma” yontemini kullanarak kendi bilgisayar sistemleri araciligi ile Borsa Istanbul
Almm Satim Sistemine dogrudan (yani Borsa Istanbul Kullanici Terminalleri ile klavye ve
ekranlarin kullanilmasina gerek kalmaksizin) kendi bilgisayar sistemleri araciligi ile
erisebilmekte; emir gonderme, emir iyilestirme, emir iptali ve emir durum sorgusu gibi temel
bazi fonksiyonlar1 dogrudan gerceklestirebilmektedir.

Her iki seansin her asamasinda ExAPI/FixAPI yontemi kullanilarak emir iletimi miimk{indiir.
ExAPI/FixAPI aracilig1 ile Toptan Satiglar Pazari'na emir girilememektedir.

Mevcut uygulamada ExAPI ve FixAPI terminalleri araciligiyla emir tiirlerinden Ozel Emirler
hari¢ tutulmak iizere Limit Fiyatli Normal Emirler, (acilis seansi disinda) KiE, Ozel Limit
Fiyatli Emir ve Limit Degerli Emir tiirtindeki tiim emirler kullanilabilmektedir.

Sermaye Piyasast Kurulu’nun (Kurul) Seri V, No:6 sayili “Aracilik Faaliyetlerinde Belge ve
Kayit Diizeni Hakkinda Teblig”inin emir girislerinde miiteselsil sira numarasi uygulamasina
iliskin 9. maddesi hiikmiiniin Borsa terminallerindeki uygulamasina iliskin olarak Borsa
tarafindan eni bir yontem gelistirilmis; bu yontem, Borsa ve TSPAKB arasinda varilan
mutabakat tizerine Kurul’a bildirilmis ve Kurul’un onayiyla 1 Ocak 2010 tarihinden itibaren
devreye alinmistir. Uygulanmaya baslanan yontem ana hatlar itibariyla, Pay Piyasas1 Alim-
Satim Sistemi’ne (Sistem) dogrudan bagli Borsa terminallerinden girilen emirler ve
gerceklesen iglemlerin liye merkezine de gonderilerek iiye tarafindaki sistemler tarafindan
takip edilebilmesi ve liye tarafindan gerekli goriildiiginde s6z konusu iiye temsilcisinin
islemlerinin durdurulabilmesine imkan saglanmasi seklinde 6zetlenebilir.

3.3. Emir
3.3.1. Borsa ve Miisteri Emri Kavramlan
3.3.1.1. Miisteri Emirleri

Borsa iiyelerine miisterileri tarafindan verilen alim satim emirleri "Miisteri Emri" olarak
adlandirilir. Miisteri emirleri limitli veya serbest fiyath olabilir. Limitli miisteri emrinde, emri
veren alici, iglemin gergeklesmesi icin kabul ettigi en yiiksek fiyati; satici ise satmaya razi
oldugu en diisiik fiyati belli eder. Miisteri, verdigi emirdeki fiyat1 belirleme konusunda iiyeyi
serbest birakmak istediginde, "Serbest Fiyathi" ibaresini tasiyan emir verir. Miisteri fiyat
belirterek emir verdigi takdirde alis emirlerinde verdigi fiyat almak istedigi en yiiksek fiyat
seviyesini, satis emirlerinde ise satmaya raz1 oldugu en diisiik fiyat1 ifade etmektedir.

3.3.1.2. Borsa Emirleri

Miisteri emirleri, iiye temsilcileri tarafindan seans icinde Borsa bilgisayar sistemine
aktarildiginda “Borsa Emri”ne doniisiir.

3.3.2. Emir Cesitleri
3.3.2.1. Normal Emirler

Islem birimi halinde verilmis, kiisuratsiz, tam olarak 1 lot (1 adet ya da 1 TL nominal) ve
katlarindan olusan emirlerdir.

Normal Emirleri, dort ayr1 gruba ayirmak miimkiindiir. Ancak tiim cesitlerde bir fiyat limiti
s6z konusudur.
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3.3.2.1.1. Limit Fiyath Emirler

Fiyat ve miktarin girildigi emirlerdir. Girildigi anda kismen veya tamamen islem olmazsa,
gerceklesmeyen kisim fiyat ve zaman Oncelik siralamasina uygun olarak paym ag¢ik emir
dosyasina (pasif dosyasina) yazilir.

Pay islem sirasinin alis veya satig tarafinda, pasifte bekleyen en iyi fiyatlardan daha kotii
fiyatlarla bu emirlerin karsilanmak istenmesi durumunda (girilen satis emrinin fiyatinin
bekleyen en iyi alig fiyatindan daha diisiik, girilen alis emrinin fiyatinin bekleyen en iyi satig
fiyatindan daha yiiksek olmasi durumu) emir, yettigi oranda, fiyat ve zaman 6nceligine gore
emir dosyasinda bekleyen iyi fiyatli emir veya emirlerin fiyatindan karsilanacak, miktar
karsilanamadig takdirde orijinal fiyata kadar islem yapilacaktir.

Yeni girilen bir emrin miktari, emir dosyasinda bekleyen emirlerin miktarindan biiytikse,
biitiin emirler karsilanana kadar, yeni emrin limit fiyatina esit veya daha iyi fiyatli olan biitiin
emirlerle eslesecektir. Karsilanmayan miktar ise emir dosyasinda, emir girisinde belirtilen
fiyattan, yerini alacaktir. Yeni girilen bir emrin miktari, emir dosyasindaki tek bir emrin
miktarindan diisiik ise, yeni emrin tamami karsilanacak ve emir dosyasinda mevcut bulunan
emrin karsilanmayan kismi yine dosyada kalmaya devam edecektir. Siirekli Miizayede—Cok
Fiyat basligi altindaki 6rneklerde kullanilan emirlerin hepsi bu tiir emirlerdir.

Piyasa Yapicili Siirekli Miizayede sisteminde bu tiir emirlerin Sistem tarafindan reddedilerek
pasife yazilmadigr bazi durumlar bulunmaktadir. Bu konunun ayrintilar1 Varant baghig:
altindaki Fiyat Olusumu ve Pay Piyasas1 Piyasa Yapicili Siirekli Miizayede Islem Yontemi
Baslig1 altindaki Kotasyon Fiyati boliimiinde yer almaktadir.

3.3.2.1.2. Kalam iptal Et Emirleri (KIE)

Fiyat ve miktarin girildigi, ancak sisteme gonderildigi anda hi¢ islem gormezse tamami,
kismen islem gordiigli durumda gormeyen kismin emir dosyasina pasif olarak yazilmayarak,
sistem tarafindan otomatik olarak iptal edildigi bir emir tiiriidiir.

Sistem kars1 tarafta en 1yi fiyat seviyesindeki emirlerden baslayarak girilen fiyat seviyesi sinir
olmak iizere, yazilan miktar tamamiyla karsilanincaya kadar islem yapar. Emir miktarinin
timi verilen fiyat smirina kadar yapilan islemlerle karsilanamadig: takdirde, kalan miktar
sistem tarafindan otomatik olarak iptal edilir. Bu emir tiirii maksimum lot miktar1 kuralina
tabi degildir, ancak hacim sinir1 olan 3 Milyon TL sinir1 bu emir tiirii i¢in de gecerlidir.

Ornek:

Alis Lot Alig Fiyati Satis Fiyati Satis Lot
100 2,26 2,27 500

200 2,24 2,28 1000
300 2,22

150 2,21

GGGGG paymnin pasif emir dosyas: yukaridaki tabloda verilmistir. Bu paya gonderilen 2,25
Fiyatli 300 lotluk bir KIE satis emri sonunda kag¢ lot islem olur ve islem sonrasi pasif emir
dosyasinin son hali nasil olacaktir?

Emir girildigi anda sistem alis tarafindaki emirleri kontrol edecek ve en iyi fiyat seviyesi olan
2,26°daki 100 lotluk emirle islem yapacak, sonra emrin orjinal fiyati olan 2,25 seviyesinde
emir olmadigint gorecek ve geri kalan 200 lotluk kismi pasife yazmadan iptal edecektir.
Sonugta 2,26 fiyat seviyesinden (satis emri 2,25’ten girilmis olmasina ragmen) 100 lot islem
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olmustur. Alistaki emirler arasindan en iyi fiyath olan 2,24 ilk sirada yer alacak, satis
tarafinda herhangi bir degisiklik olmayacaktir. Pasif dosyasinin son hali asagidaki sekilde
olacaktir:

Alis Lot Alis Fiyati Satis Fiyati Satis Lot
200 2,24 2,27 500

300 2,22 2,28 1000
150 2,21

3.3.2.1.3. Ozel Limit Fiyath Emir (OLFE)

Emir miktarinin "sifir-0" olarak girildigi, sadece fiyat verilerek sisteme aktarilan emirlerdir.
Varsa daha iyi fiyat seviyelerindekilerden baslamak iizere belirtilen fiyata kadar olan biitiin
emirleri kargilamak amaci ile girilir. Eger girildigi anda islem yapilabilecek emir yoksa pasife
yazilmayarak aninda sistem tarafindan otomatik olarak iptal edilir.

Ornek:
Alig Lot Alig Fiyati Satis Fiyati Satis Lot
100 2,26 2,27 500
200 2,24 2,28 1000
300 2,22 2,29 2000
150 2,21

TTTTT paymin pasif emir dosyas1 yukaridaki tabloda verilmistir. Bu paya gonderilen 2,28
Fiyatl bir OLFE alis emri sonunda kag lot islem olur ve islem sonrasi pasif emir dosyasinin
son hali nasil olacaktir?

Sistem satig tarafindaki en iyi fiyat seviyesi olan 2,27 fiyat seviyesinden 500 lot emirle 2,27
fiyattan islem yapar, sonra alig emrinde verilen fiyat sinirt olan 2,28”deki 1000 lotu da 2,28
fiyattan alir. Islemler sonrasinda pasif dosyasi su sekilde olacaktir:

Alis Lot Alig Fiyati Satis Fiyati Satis Lot
100 2,26 2,29 2000
200 2,24

300 2,22

150 2,21

Goriildugi tizere alis tarafinda herhangi bir degisiklik yok, fakat satis tarafinda 2,27 ve 2,28
seviyesinde emir kalmadig: i¢in tek ve en iyi fiyat seviyesi 2,29 olacaktir.

3.3.2.1.4. Ozel Limit Degerli Emirler (OLDE)
Ozel limit fiyatl emirlerin belirli bir tutar sinir1 konmus seklidir.
1. Miktar "Sifir-0" olarak girilir.
2. "Fiyat" girilir.
3. Emre maksimum islem degeri "TL" olarak yazilir.

Sistem, belirtilen tutardan fazla olmamak sartiyla, girilen limit fiyat seviyesini de dikkate alip,
en iyi fiyath emirlerden itibaren islem gerceklesmesine olanak saglayacaktir. Eger belirtilen
fiyat seviyesine ulagsmadan, girilen tutar karsilandiysa, daha fazla islem olmasina sistem izin
vermeyecektir. Bu emir tiirli de pasife yazilamayan yani girildigi anda kars1 tarafta emir varsa
islem goren, aksi takdirde otomatik olarak sistem tarafindan iptal edilen bir emir tiirtidiir.
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Ornek:
Alis Lot Alis Fiyati Satis Fiyati Satis Lot
100 2,26 2,27 500
200 2,24 2,28 1000
300 2,22 2,29 2000
150 2,21

YYYYY paymin pasif dosyasi yukarida verilmistir. Bu paya girilen 230 TL islem hacmi
siirli 2,27 TL fiyatli bir alig emri sonucunda kag lot islem olur ve islem sonrasi payinin pasif
dosyasinin son hali nasil olur?

Sonugta 2,27 fiyat seviyesinden 101 lot, hacim olarak da 229,27 TL’lik islem gerceklesir.
Verilen 230 simirmin iginde kalinarak gerceklestirilebilecek maksimum miktarda islem
yapilmustir. Islem sonrasi pasifin durumu:

Alis Lot Alis Fiyati Satis Fiyati Satis Lot
100 2,26 2,27 399

200 2,24 2,28 1000
300 2,22 2,29 2000
150 2,21

Gortldiigii iizere satista 2,27°de 399 lot emir kalmistir. Alis tarafinda herhangi bir degisiklik
yoktur.

3.3.2.2. Ozel Emirler

Borsa Yonetim Kurulu tarafindan, sermaye piyasasi araci bazinda belirlenen miktar1 agan
emirlerdir. Ozel emirler pay adedi olarak yazilir. Ozel emirler boliinemez ve bir biitiin olarak
alinip satilir.

Borsa Yonetim Kurulunun 09/02/1994 tarih ve 401 sayili toplantisinda alinan karara gore,
0zel emir miktari, pay bazinda gecerli olan maksimum lot sayisi ve baz fiyati ile
iliskilendirilmistir. Boylece yazilabilecek 6zel emirin igermesi gereken pay adedi, belirlenen
baz fiyat araligia bagl olarak ilgili pay i¢in yazilabilen maksimum lot miktarinin belirli bir
kat1 olarak tespit edilmistir.

Ozel emir miktarinin alt sinir1, pay bazinda gegerli olan maksimum lot sayis1 ve baz fiyati ile
asagidaki sekilde iligkilendirilmistir:

Baz Fiyat Araligi Minimum Ozel Emir Miktari

0- 25,00 Maksimum lot miktarinin 10 kati
25,10 - 50,00 Maksimum lot miktarinin 6 kati
50,25 - 100,00 Maksimum lot miktarinin 3 kati
100,50 ve tizeri Maksimum lot miktarinin 1 kati

Ozel emir olarak tek bir seferde yazilabilecek pay miktarinda tst simnir, sirketin ddenmis
sermayesinin % 10'u olarak belirlenmistir. Ozel emir miktari, adet olarak Sistem’e iletilir.

Ozel emirde fiyat marji, ilgili menkul kiymetin islem sirasinda gecerli olan fiyat marjidir.
Ozel emir iizerinde kismen islem gergeklestirilemez. Bir biitiin olarak islem goriirler. Bir 6zel
emrin zaman Onceligi kazanabilmesi i¢in digerleri ile fiyatinin ve ihtiva ettigi pay adedinin
aynt olmasi gereklidir. Her 6zel emir, boliinemez olusu nedeni ile ayri1 bir biitiindiir.
Miktarlar1 farkli olmak kaydi ile en iyi fiyatli 6zel emrin digerlerine gore onceligi yoktur. Bir
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iiye, farkli miktardaki bir emri, en uygun fiyath emre tercih edebilir. Islem gérmeyen 6zel
emirler istendigi an iptal edilebilir.

Girilen 6zel emrin karsisinda girilmis esit veya daha iyi fiyath ve girilen 6zel emri biitiiniiyle
karsilayacak miktarlarda limit fiyath emirler varsa islem gerceklestirilmez. Yonetim Kurulu
islem yontemi bazinda bu kuralin uygulanmamasina karar verebilir.

Girilen 6zel emrin karsisinda girilmis esit veya daha iyi fiyath ve girilen 6zel emri biitliniiyle
karsilayacak miktarda 6zel emirler varsa Once bu emirler karsilanmak suretiyle islem
gergeklestirilir.

Yeni bir 6zel emir Sistem’e girildigi anda veya bekleyen bir 6zel emir eslenmeye calisildigi
anda, normal emir dosyasinda onu karsilayacak tutarda emir bulunmasi durumunda, Sistem
otomatik esleme yerine, girilen veya esleyen 0zel emri otomatik olarak iptal edecektir.
Boylece girdigi 6zel emri iptal edilen iiye, normal emir dosyasinda 06zel emrini
karsilayabilecek kadar normal emir oldugunu anlayacak ve gerekirse islemini normal emirleri
karsilayarak gerceklestirebilecek ya da 6zel emir islemini piyasanin uygun duruma gelmesine
kadar bekletebilecektir. Tek Fiyat islem yonteminde, girilen/eslenen 6zel emrin miktarinin
normal emir dosyastyla karsilagtirilmasi kurali gecerli degildir.

Ozel emir islemi, Sistem’e daha &nce iletilmis ve beklemekte olan herhangi bir dzel emir
iizerinde manuel olarak eslestirme yapilarak gerceklestirilebilir. Sistem tarafindan otomatik
karsilastirma yapilmaz.

Ozel emri Sistem’e ileten iiye, isleme tabi olmadan bu emrini iptal edebilir veya fiyatini,
miktarini, gegerlilik siiresini degistirebilir. Ozel emirlerin fiyatlar: tescil edilmez ancak miktar
ve hacim hesaplamasina dahil edilir. Bununla birlikte iiyelerin gergeklestirdikleri 6zel emirler
yillik olarak iiye islem hacmi siralamasi belirlenirken islem hacmi hesaplamasinda dikkate
alinmaz.

Gergeklesen 0zel emirler Giinliikk Biilten’de toplu olarak ilan edilir. Gergeklesen 6zel emre
iliskin ytkiimlilikler kiymet ve para olarak diger islemlerle birlikte mahsup islemine tabi
tutularak takas merkezinde gergeklestirilir.

Ozel emir girildiginde veya eslendiginde, tiim temsilcilere ilgili giris veya eslenme mesaji
gegilir.
Ozel emir girisi, ac1lis seansindan sonra yapilabilir.

Riichan hakki islem siralarinda diger pazarlarda gecerli olan islem kurallar1 dahilinde 6zel
emir iglemleri yapilabilir.

Paylar1 Borsada ilk defa islem gorecek olan ortakliklarin birincil piyasasina 6zel emir girisi
yapilamaz.

Ozel emir islemleri, tescil edilmez (“tescil etmek” kavrami islem fiyatinin seans iginde payin
islem gordiigli fiyatlar arasinda sayilmast ve AOF hesabina dahil edilmesi anlaminda
kullanilmaktadir), fakat miktar ve hacim hesaplamasina dahil edilirler. Gergeklesen 6zel emir
islemleri Giinliik Biiltende toplu olarak ilan edilir.

3.3.3. Emir Girisinde Simirlamalar

Pay Piyasasi'nda iiye temsilcileri sisteme emirlerini aktarirken baslica iki sinirlamaya uymak
zorundadirlar.
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3.3.3.1. Maksimum Lot Miktar1

Limit Fiyath normal emirler, her Pay i¢in belirlenen bir defada sisteme girilebilecek
maksimum lot miktari ile smirlandirilmistir. Ozel Emirler, Kalani iptal Et, Ozel Limit Fiyath
Emir, Ozel Limit Degerli Emir bu sinirlamaya tabi degildir.

Maksimum Lot Miktarlarinin Belirlenmesine Baz Teskil Eden Kriterler

— 250, 500, 1.000, 2.500, 5.000, 10.000, 25.000, 50.000, 75.000, 100.000 ve 250.000 lot
olarak belirlenmis olan maksimum lot kademeleri bulunmaktadir.

— Maksimum lotlarin belirlenmesinde eskiden kullanilmakta olan s6zlesme basina diisen
ortalama lot miktarmma dayali yontemin yerine, detaylar1 asagida aciklanan, pay
siralarina gelen emir miktarlarina dayali bir yontem kullanilmaktadir.

— Maksimum lotlar her ay, bir 6nceki ayin verileri degerlendirilerek belirlenmektedir.

Kabul edilen yeni yontemde maksimum lot miktarlar1 asagidaki sekilde belirlenecektir:

— Her pay veya fon islem sirasina bir ay icerisinde iletilen emirlerin (6zel emirler ve aktif
kosullu emirler hari¢) ortalama giinlilk miktar1 (lot olarak) hesaplanir (her pay sirasina
giinliik toplam olarak iletilen emirlerin ortalama miktar1),

— Her pay veya fon islem sirasi i¢in bulunan ortalama giinlilk emir miktarlarinin piyasa
biitiinii i¢in genel toplam1 alinir (ortalama gilinliik emir miktarlarinin toplami),

— Her pay veya fon islem siras1 i¢in ilk maddede hesaplanan ortalama giinliilk emir miktari
ikinci maddede yer alan ortalama giinliikk emir miktarlarinin toplamina oranlanir,

— Elde edilen oranlar, asagidaki Tabloda yer aldig1 gibi kademelere ayrilir ve her kademe
icin ayr1 bir maksimum lot miktar1 belirlenir.

Tablo : Giinliik ortalama emir miktar1 oranlar1 ve maksimum lot kademeleri

0,0250 - | altinda 250
0,0251 - | 0,0500 500
0,0501 - 0,0750 1.000
0,0751 - | 0,1500 2.500
0,1501 - 0,3000 5.000
0,3001 - | 0,6000 10.000
0,6001 - 1,7000 25.000
1,7001 - | 5,0000 50.000
5,0001 - | 10,0000 75.000
10,0001 - |1 35,0000 100.000
35,0001 - | veuzerinde @ 250.000

Izleyen asamada her pay veya fon islem siras1 igin “ortalama giinliik islem miktar1” hesaplanir
(6zel emirler disarida tutularak) ve bu deger bulunan maksimum lotlara boliiniir, elde edilen
sonuglar ondan (10) kiigiikse bulunan maksimum lotun bir alt kademedeki degeri maksimum
lot olarak atanir.

Varant/sertifikalara ait maksimum lotlar, ihra¢ miktarlari, minimum 6zel emir miktarlari,
yeknesaklik gibi faktorler goz onilinde bulundurularak Pay Piyasasi Bolimii’nce belirlenir.
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Piyasanin hizla gelisen ihtiyaclarina cevap verebilmek i¢in, borsa yatirim fonlar1 ve paylarin
(Eski, Riichan, Birincil Piyasa, Temerriit-Resmi Miizayede vb. siralarinda) maksimum lot
miktarlarin1 gerek ilk pazar agilisinda belirleme, gerekse piyasasinin gerektirdigi kosullarda
ihtiyaca gore artirip/azaltma yetkisi uygulama kolaylig1r saglamak agisindan Pay Piyasasi
Boliimii’ndedir.

Maksimum lot miktarlarinda yapilmasi gerekli goriilen degisiklikler, her ay basinda ge¢mis
aym verileri kullanilarak yapilan sayisal tespitler, piyasadaki gelismeler ve Pay Piyasasi
uzmanlarinin goriisii dogrultusunda belirlenir ve duyurularak yiiriirliige girer.

e Paylarin maksimum lot miktarlarindaki degisiklikler, genel olarak KAP duyurusu ile
her ayin en ge¢ 5. islem gilinlinde uygulamaya konulmaktadir.

3.3.3.2. Islem Degeri Sinir

Bir defada sisteme girilebilecek her lot emri 3 milyon TL islem degeri ile sinirlandirilmistir.
Bu sinir Kalani Iptal Et, Ozel Limit Fiyatli Emir, Limit Degerli Emir i¢in de gegerlidir.

Ozel emirler bu sinirlamaya tabi degildir.

3.3.4. Emirlerde Gecgerlilik Siiresi
3.3.4.1. Giinliik Emir

“Giinlik Emir” olarak adlandirilmasma ve gilinde iki seans olmasma ragmen, yalnizca
verildigi seans sonuna kadar sistemde islem gormek iizere bekleyebilen emir tiiriidiir. Seans
sonuna kadar islem gormezse, iptal edilecektir. Sistem, aksi belirtilmedikge, biitiin emirleri
giinliik emir olarak kabul edecektir. Emrin kismen karsilanmasi durumunda, geriye kalan
karsilanmamis miktar seans sonuna kadar bekletilecek ve yine karsilanmamigsa, sistem
tarafindan iptal edilecektir.

3.3.4.2. Anhk Emirler

Emre ilistirilen bu kosul, emrin sisteme girildigi anda miimkiin olan miktarinin karsilanmasi
ve kalan kismin da pasife yazilmadan iptal edilmesi anlamina gelmektedir. Dolayisiyla bu
emir tiirii sadece girildigi an igin gegerli olan bir emir tiiriidiir. KIE, OLFE ve OLDE tiirii
emirler de anlik emir olarak nitelendirilebilir.

3.3.4.3. Tarihli Emir

Emrin, karsilanmak iizere belirli bir tarihe kadar sistemde durmasmi saglar. Ilk seans emir
giris ekraninda tarih alanina (TAR) "1" (bir) girildigi takdirde emir (marj ya da adim dist
kalmamis, islem gérmemis veya kismen islem gérmiigse) ikinci seansta da gecerli olacaktir.
Ancak ikinci seansta da eslesmez ise giin sonunda iptal edilecektir. 2’nci Seans icinde
verilecek 1 giinliik emir sadece 2’nci Seans icin gecerli olacak ve giin sonunda iptal
edilecektir.

Mevcut uygulamada; 16 Kasim 1998 tarihinden itibaren emrin maksimum gegerlilik siiresi 1
isglintidiir. Verilen tarihli emrin fiyati, gegerlilik siiresi i¢inde, ikinci seansa gegerken olusan
yeni baz fiyat ve fiyat marjlar1 sonucunda marj disinda kalirsa emir sistem tarafindan iptal
edilir.

Tarihli bir emir, boliindiigli veya iyilestirildigi zaman orjinal emirde verilen tarih gecerliligini
korur. Tarihli emirlerde, siire azaltilabilir ancak artirilamaz. Giinliik (seanslik) bir emir tarihli
bir emre doniistiiriilemez ancak, tarihli bir emir giinliik (seanslik) emre ¢evrilebilir.
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3.3.5. Emirlerde Diizeltme ve iptal Kurallari

Emir Diizeltme: Sisteme girilmis ve beklemekte olan agik emirlerin miktarlar1 azaltilip
artirilabilir (miktar artirlldiginda emir sisteme yeni girilmis bir emir olarak degerlendirildigi
icin zaman Onceligini kaybeder); emrin fiyat1 diistiriiliip yiikseltilebilir (fiyat degistirildiginde
de emir, sisteme yeni girilmis bir emir olarak degerlendirildigi i¢in zaman Onceligini
kaybeder). Emir iyilestirilmesi, alis emri i¢in fiyati yiikseltmek, satis emri ic¢in fiyati
diisiirmek anlamindadir. Isleme gegici olarak kapatilmis pay islem sirasinda, kapalilik
stiresince sadece fiyat kotiilestirme, miktar azaltma ve tarih kisaltma degisiklikleri yapilabilir.

Emir Iptali: Sisteme girildigi anda islem yapacak emir bulamadig1 igin hig islem goérmemis
veya belirli bir kismi1 islem gorerek (sisteme girildigi anda veya daha sonra beklemedeyken)
kalan1 agik emir olarak beklemekte olan emirler seans saatleri icerisinde istenildigi anda iptal
edilebilmektedir.

e Sisteme girilmis olan ve agik emir olarak sistemde bekleyen normal ve 6zel emirlerin
(eslenmis oldugu durum haricinde ) iptal edilmesi miimkiindjir.

¢ Emir tamamen iptal edilebilecegi gibi, miktar1 da azaltilabilmektedir.
e Emrin fiyati, fiyat limitleri dahilinde her iki yone dogru da degistirilebilecektir.

e Sistemde emrin tamamen iptal edilmesi veya emir miktarinin azaltilmas: durumunda
azaltilan her bir emrin azaltilan kismmin ve iptal edilen emrin tamami igin
iicretlendirme yapilmaktadir.

Emir Iptali/ Fiyat Azaltimi/ Fiyat Kétiilestirme igin Ucretlendirme Tablosu:

Erpir Iptali / | Cari Fiyat Seviyesinde Emir Iptali / Miktar
Miktar Azaltimi1 / Fiyat Kotiilestirme
Azaltim /

Emir / Piyasa / Pazar / Seans Tipleri Fiyat 0-5 Saniye 6-10 saniye | 11. saniye ve
Kétilestirme | (Baz Puan— | (Baz Puan— | sonrasi
(Baz  Puan- | pps) bps) (Baz Puan-bps)
bps)

Siirekli Miizayedede Limit Fiyath

Normal Emir 0,1 0,5 0,3 0,2

(LENE)

KIE, OLFE, OLDE 0 0 0 0

(Tiim Pazar ve piyasalarda)

Ozel Emir (OE)

(Tiim Pazar ve piyasalarda) 0.1 0.1 0.1 0.1

Birincil Piyasa (Sabit veya Degisken

Fiyattan Talep Toplama) 0,1 0,1 0,1 0,1

LFNE

Birincil Piyasa (Stirekli Miizayede)

LENE 0,1 0,5 0,3 0,2

Tek Fiyat, Acilis ve Kapanis Seanslari 0,1 0,1 0,1 0,1

Kapanis ve Tek Fiyattan Islemler 0.1 05 03 0.2

Asamasi

Vflrant ve Sertifika Pazarlari 0 0 0 0

Tiim Emirler

Tiim Piyasa Yapici Kotasyonlari 0 0 0 0
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3.4. Sermaye Artirnm ve Temettii Odemelerinde Paylarin Teorik
Fiyatlarinin Belirlenmesi

Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerin paylarinin teorik baz/referans fiyatlari, temettii
O0demesi, sermaye artirimi, devralma/devrolma suretiyle birlesme, sermaye azaltimi, kismi
boliinme ve diger durumlara iligkin islemler nedeniyle yeniden hesaplanmaktadir.

Sermaye artirimi, temettli 6demesi, devralma/devrolma suretiyle birlesme, sermaye azaltimu,
kismi boliinme ve diger durumlara iligkin baslama tarihleri, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun
Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun 11-15.1 sayili “Ozel Durumlar Tebligi nde belirtilen siire
icinde sirketler tarafindan Kamuyu Aydinlatma Platformu’na (KAP) bildirilir.

KAP’a is gilinlerinde saat 16:30°dan sonra (yarim giinlerde saat 12:00°den sonra) yapilan
bildirimler ile tatil giinlerinde yapilan bildirimler, takip eden is glinli yapilmis sayilir.

KAP’a yapilmis olan bildirimler ile konuya iliskin diger Borsa mevzuati dikkate alinarak, bir
sonraki is giinii sermaye artirimi, temettii 6demesi, devralma/devrolma suretiyle birlesme,
sermaye azaltimi, kismi boliinme ve benzeri islemlere baslayacak sirketleri gosteren liste, her
giin saat 16:30 itibariyla kesinlestirilerek KAP’ta ve Borsa’nin Tiirk¢e ve Ingilizce internet
sitesinde ilan edilir.

Bir sonraki is giinii, yalnizca ilan edilen listede bulunan sirketlerin paylar ilgili haklar
kullanilmig olarak islem goriir, bu listede yer almayan tiim sirketlerin paylar ilgili haklar
iizerinde islem goriir.

3.4.1. Tammmlar
3.4.1.1. Teorik Fiyat

Sirket paymin temettii 6demesi, sermaye artirimi, devralma/devrolma suretiyle birlesme,
sermaye azaltimi, kismi boliinme gibi sirket faaliyetleri sonucunda hesaplanan teorik fiyatin
ifade eder.

3.4.1.2. Baz Fiyat

Payin bir seans siiresince iglem gorebilecegi en {ist ve en alt fiyat limitlerinin belirlenmesine
esas teskil eden fiyat olup, teorik fiyatlarin en yakin fiyat adimina yuvarlanmasi ile elde edilir.

3.4.1.3. Referans Fiyat

Payin veya bedelli pay alma haklarinin islem gorebilecegi en {ist ve en alt fiyat limitlerinin
belirlenmesine esas teskil etmeyen, baz fiyat olusuncaya kadar tiyelerce referans deger olarak
kullanilmas1 amaciyla hesaplanan fiyattir.

3.4.1.4. Briit Temettii

Borsa’da islem goren 1 TL nominal degerli bir adet adi (imtiyazsiz) pay i¢in, yonetim kurulu
toplantisinda genel kurula onerilmesi veya genel kurul toplantisinda nakit olarak ddenmesi
kararlastirilan net temettii ile varsa dagitim sirasinda yapilan gelir vergisi tevkifati toplamini
ifade eder.

3.4.15. Pay

Paylar, anonim sirketler, sermayesi paylara bolinmiis komandit sirketler, 6zel kanunla
kurulmus kamu kurulusglar tarafindan ¢ikarilan, sermayenin belirli bir boliimiinii temsil eden,
sahibine ortaklik haklarindan yararlanma imkani veren menkul kiymetlerdir.
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3.4.1.6. Piyasa Degeri

Piyasa degeri, sermayeyi temsil eden toplam pay sayisinin (esas sermaye sisteminde yapilan
sermaye artirimlarinda sermayenin tescil ve ilanimna kadar Merkezi Kayit Kurulusu'nda
(MKK) olusturulan gegici paylar da dahil olmak iizere) pay fiyat1 ile ¢arpilmasi suretiyle
hesaplanir.

Formiillerde Kullanilan Semboller

Ft Mevcut ve artan sermayeyi temsil eden paylarin ortak teorik fiyati.
Fr Riigchan hakkinin referans fiyati.

-

Fag Paylarin sermaye artirirmi ve/veya temettii 0demesi Oncesi en son seanstaki
agirlikli ortalama fiyati.

nl Bedelsiz pay alma orani.

n2 Riighan hakki kullanma orant.

T Briit temettii.

R 1 TL nominal degerli bir payin riichan hakki kullanma fiyat.

Ft Mevcut ve artan sermayeyi temsil eden paylarin ortak teorik fiyati.

Fr Riichan hakkinin referans fiyati.

3.4.2. Temettii Odemelerinde Teorik Fiyatin Belirlenmesi
Temettiinlin tamaminin nakit olarak dagitilmas1 durumunda;
Teorik fiyat, payimn en son agirlikli ortalama fiyatindan briit temettii tutar1 ¢ikarilarak bulunur.

Ornek: AAA Sirketi’nin tiim paylarma % 89 oraninda briit kir paymn1 5 Mayis tarihinden
itibaren 6dedigini ve paymn 4 Mayis tarithindeki en son agirlikli ortalama fiyatinin 3,56 TL
oldugunu varsayalim. Bu durumda payin kar payr 6demesinin basladig: tarihteki teorik fiyati;

F¢=356—-0,89 =2,67TL

olur. Bulunan fiyat en yakin fiyat adimina yuvarlanarak, baz fiyat belirlenir.
Temettiiniin tamaminin pay olarak dagitilmas: durumunda;

Temettiiniin pay olarak dagitilmasi, bedelsiz sermaye artirimi olarak degerlendirilir.
Temettliniin kismen nakit, kismen pay olarak dagitilmasi1 durumunda;

Temettiiniin nakit olarak dagitilan kismi briit temettii 6demesi, pay olarak dagitilan kismi da
bedelsiz sermaye artirimi olarak dikkate alinir.

Temettiiniin taksitli olarak dagitilmast durumunda;

Her bir taksit 6demesi ayr1 bir temettii 6demesi olarak dikkate alinir.

3.4.3. Sermaye Artirimlarinda Teorik Fiyatin Belirlenmesi

Ortaklarin riichan haklarimi tamamen veva kismen kullanmasi durumunda;

e Bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirim islemlerinin basladigi giin mevcut paylarin
briit temettiileri daha 6nceki bir tarihte 6denmis ise;
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Fag + an

=% 2 F, = [F, - R] x
14+n;+n, r = [Fy ] X

t

Ornek: AAA Sirketi'nin ¢ikarilmis sermayesinin 25 milyon TL (% 25) mevcut ortaklara
richan hakki kullandirilarak, 15 milyon TL mevcut ortaklarin riichan hakki kisitlanarak
toplam 40 milyon TL bedelli, 25 milyon TL (% 25) bedelsiz artirilarak 100 milyon TL'den
165 milyon TL'ye yiikseltilmesine iliskin riichan hakki kullanimi1 ve bedelsiz pay dagitim
islemlerine 14 Nisan tarihinde baslanacagin1i ve kar paylarinin ise 4 Nisan tarihinde
odendigini varsayalim.

Sirketin paylarinin 13 Nisan tarihindeki agirlikli ortalama fiyati1 3,56 TL ise paylarin sermaye
artirimi sonrasi teorik fiyat ve bedelli pay alma hakkinin referans fiyati asagidaki sekilde
hesaplanir.
_3,56+(0,25x1)
"7 1+40,25+0,25

F = 2,54 TL
Bulunan fiyat en yakin fiyat adimina yuvarlanarak, baz fiyat belirlenir,
F. =[2,54 —-1] x 0,25

F, = 0,39 TL

e Bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirim islemlerinin bagladigi giin, mevcut paylarin
briit temettiileri de 6deniyorsa;

Fag +n,R—T
" 1+4n;+n,

FI‘ =[Ft_R] an

Ornek: AAA Sirketi'nin ¢ikarilmis sermayesinin 25 milyon TL (% 25) mevcut ortaklara
riichan hakki kullandirilarak, 15 milyon TL mevcut ortaklarin riichan hakki kisitlanarak
toplam 40 milyon TL bedelli, 25 milyon TL (% 25) bedelsiz artirilarak 100 milyon TL'den
165 milyon TL'ye ylikseltilmesine iligkin riichan hakki kullanimi, bedelsiz pay dagitimi1 ve %
75 oranindaki briit kar payr O6demeleri islemlerine 14 Nisan tarihinde baslanacagini
varsayalim.

Sirketin paylarinin 13 Nisan tarihindeki agirlikli ortalama fiyat1 3,56 TL ise payin sermaye
artirnmi ve temettli ddemesi sonrasi teorik fiyat1 ve bedelli pay alma hakkinin referans fiyati
asagidaki sekilde hesaplanir.

Eo 3,56 + (0,25 x 1) — 0,75
f 1+4025+0.25
Fy = 2,04 TL
Bulunan fiyat en yakin fiyat adimina yuvarlanarak, baz fiyat belirlenir.
F. =[2,04 —1] x 0,25
F. = 0,26 TL
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e Paym “briit temettii, bedelli ve bedelsiz haklar1 {izerinde” olan en son agirlikl
ortalama fiyati riichan hakki kullanma fiyatinin altindaysa veya temettii ve bedelsiz
haklar1 kullanilmis olarak hesaplanan teorik fiyati riighan hakki kullanma fiyatinin
altina diisiiyorsa, teorik fiyatin tespitinde, riichan hakki kullanma orani ve degeri
hesaplamaya dahil edilmez. Teorik fiyat, yukaridaki formiillerde n,=0 yazilarak
belirlenir.

Ortaklarin richan haklarinin tamamen kisitlanarak, paylarinin Borsa birincil piyasada halka
arz edilmesi veya Toptan Satislar Pazari’nda (TSP) satilmasi durumunda;

a) Riighan haklar1 tamamen kisitlanarak paylarin Birincil Piyasa’da halka arzina
veya TSP’de satisina baglandigi giin fiyatta bir diizeltme yapilmaz.

b) Riighan haklari tamamen kisitlanarak yapilan bedelli artirim ile birlikte bedelsiz
artinm ve/veya briit temettli ddemesi de yapiliyorsa, paylarin Birincil Piyasa’da
halka arzina veya TSP’de satisina baslandigi giin teorik fiyat, briit temettii
Odeme tarihine gore madde 3.3.1.”deki formiillerde n,=0 yazilarak belirlenir.

3.4.4. Sermaye Azaltimlarinda Teorik Fiyatin Belirlenmesi
Paylarin sermaye azaltimi sonrasi teorik fiyati agagidaki yontemle hesaplanir:

(Sirketin Sermaye Azaltimi Oncesi Piyasa Degeri) = (Sirketin Sermaye Azaltimi Sonrasi
Piyasa Degeri)

(Azaltim Oncesi Pay Sayis1 X Azaltim Oncesi Fa5) = (Azaltim Sonrasi Pay Sayisi X Azaltim
Sonrasi Pay Fiyati (Fy) )

_ (Azaltim Oncesi Pay Sayis1 X Azaltim Oncesi Fy5)
=

Sirketin Azaltim Sonrasi Pay Sayisi

Ornek: CCC Sirketi'nin 20.000.000 TL olan 6denmis/gikarilmis sermayesinin 10.000.000
TL'ye azaltilmasi iglemlerine 19 Mart tarihinde baslanacagini varsayalim.

Sirketin paymnin 18 Mart tarthindeki agirlikli ortalama fiyatt 0,60 TL ise paymn sermaye
azaltim1 sonrasi teorik fiyat1 agsagidaki sekilde hesaplanir.

_(20.000.000 X 0,60)
£t 10.000.000

Bulunan fiyat en yakin fiyat adimina yuvarlanarak, baz fiyat belirlenir.

= 1,20 TL

3.4.5. Devralma/Devrolma Suretiyle Birlesme Islemlerinde Teorik
Fiyatin Belirlenmesi

Paylar1 Borsa’da islem goren bir sirketin, paylari Borsa’da islem goren sirketi/sirketleri
devralmasi durumunda;

Devralma sonucunda ulasilan sermayeyi temsil eden paylar serbest marjla islem goriir.
Referans fiyat, birbirlerine olan istirak paylart hari¢, devralan sirket ile devrolan
sirketin/sirketlerin paylarinin en son agirlikli ortalama fiyatlarina gore hesaplanan piyasa
degerleri toplaminin, devralan sirketin devralma islemi sonrasindaki sermayesini temsil eden
pay sayisina boliinmesi suretiyle hesaplanir.

Paylar1 Borsa’da iglem goren bir sirketin, paylar1 Borsa’da islem gormeyen sirketi/sirketleri
devralmasi durumunda;
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Devralan sirketin paymin en son agirlikli ortalama fiyati teorik fiyat olarak alinir.

Paylar1 Borsa’da islem goren bir sirketin, paylar1 Borsa’da islem gérmeyen bir baska sirkete
devrolmast ve devir sonrasi devralan sirket paylarinin Borsa’da islem goérmeye baslayacak
olmasi1 durumunda;

Devralan sirketin pay1 serbest marjla islem goriir. Referans fiyat, devrolan sirket paymnin en
son agirlikli ortalama fiyatinin 1 TL nominal degerli 1 adet devrolan sirket pay karsiliginda
verilen 1 TL nominal degerli devralan sirketin pay adedine boliinmesi suretiyle hesaplanir.

3.4.6. Kismi Boliinmelerde Teorik Fiyatin Belirlenmesi

Kismi boliinme sonrasinda pay serbest marjla islem goriir. Kismi boliinmelerde referans fiyat,
degerleme raporunda kullanilan degerleme yoOntemi dikkate alinarak Borsa Yonetimi
tarafindan belirlenir.

3.4.7. Diger Durumlar

Yukarida temettii Odemelerine, sermaye artirimlarina, sermaye azaltimlarina, birlesme
islemlerine ve kismi boliinmelere iliskin belirtilen durumlarin  disinda, payin teorik
baz/referans fiyatlar1 Borsa Yonetimi tarafindan belirlenir.

3.5. Paylarin Borsada islem Gormesi
Pay Piyasasi’nda birincil ve ikincil piyasa islemleri gerceklestirilir.
a) Birincil Piyasa

Paylarini halka arz eden sirketler ile alicilarin, yani tasarruf sahiplerinin, dogrudan dogruya
karsilastiklar1 piyasadir. Birincil piyasada uzun vadeli fonlarin, tasarruf sahibinden ihragg1
sirkete akis1 s6z konusudur ve birincil piyasada yapilan pay satislar1 sonucunda sirkete nakit
sermaye girer.

b) ikincil Piyasa

Menkul kiymetleri ihragtan (menkul kiymeti ¢ikartan sirket tarafindan yapilan satistan)
alanlar, bunlar1 tekrar paraya ¢evirmek istediklerinde, paylarda higbir zaman, tahvillerde ise
vadeden 6nce bunlari ihra¢ eden kurulusa miiracaat edemezler. Ikincil piyasa bu durumdaki
menkul kiymetlerin paraya ¢evrilmesini saglayan piyasadir ve menkul kiymet borsalar1 bu tiir
piyasalara en 1yi 0rnektir.

Ikincil piyasada el degistiren menkul kiymetlerden saglanan fonlarin bunlar1 ¢ikaran sirketle
bir ilgisi yoktur. Ikincil piyasa, menkul kiymetlerin likiditesini arttirarak birincil piyasaya
talep yaratmakta ve gelismesini saglamaktadir.

3.5.1. Borsa istanbul’da Birincil Piyasa Islemleri

Pay birincil piyasasinda, SPK’nin Birincil Piyasa islemi saydigi ihraclara iligskin alig satis
islemleri yapilir.

Borsada halka arz yoluyla satis yapmak isteyen Pay ihraggisi veya ilgili aract kurulus SPK’nin
kayda alma belgesinin yani sira, Borsa Yonetimi tarafindan istenen belge ve bilgiler ile
birlikte Borsaya bagvurmaktadir. Halka arz uygulamalarinda Borsa’da islem gérmeye baglama
tarthini hizlandirmak amaciyla, Borsa Yonetim Kurulu’nun 04.02.2011 tarihli toplantisinda;
mevcut durumda KAP’ta ilani izleyen 2. isgiinli isleme baslama uygulamasi degistirilerek,
ilgili arac1 kurum tarafindan, islem gérme 6ncesinde yatirimei hesaplarina menkul kiymetlerin
dagitimmin tamamlanacagia iliskin taahhiitname verilmesi kaydiyla, Borsa i¢inde veya
disinda halka arz edilen paylar ile diger menkul kiymetlerin, Borsa Yonetim Kurulu’nun
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verdigi islem gdrme kararini takiben KAP’ta yapilacak ilani izleyen is giiniinden itibaren ilgili
pazarda islem gérmeye baslamasina karar verilmistir.

Halka arz isleminin Borsa'da yapildigi piyasa “Birincil Piyasa” olarak adlandirilmistir.
Yapilan islemlerin Borsa birincil piyasasi islemi niteliginde sayilmasi icin, satisin halka arz
seklinde olmas1 zorunludur.

Tim paylarin birincil piyasa islemleri saat 10:30—12:00 arasinda yapilir. Birincil piyasa
islemleri i¢in sistemde "BE" 6zellik kodu kullanilir.

Borsa'da birincil piyasa islemleri paylar1 Borsa'da islem goren ve gérmeyen sirketler i¢in iki
grupta incelenebilir.

3.5.1.1. Paylar1 Borsa Istanbul’da islem Gérmeyen
Ortakliklarin Birincil Piyasasi

Borsa kanaliyla halka arz edilecek Paylar Borsa Istanbul birincil piyasasinda islem goriir. Bu
piyasa, asagidaki dort durum i¢in s6z konusudur;

1. Paylar daha once halka arz edilmemis olan (halka acik olmayan) ortakliklarin paylarinin
hissedarlar tarafindan halka arz edilmesi,

2. Paylan daha once halka arz edilmis veya arz edilmis sayilan (halka agik) ortakliklarin
paylariin hissedarlar tarafindan halka arz edilmesi,

3. Sermaye Piyasast Kurulu kaydina alinmig, kayith sermaye sistemine tabi olan ve
ortaklarin yeni pay alma (riichan) haklarina sinirlama getirilerek, nakit karsiligi sermaye
artirimlarinda paylarin kismen veya tamamen halka arz edilmesi,

4. Ortakligin kurulus agsamasinda paylarinin halka arz edilmesi

Yukaridaki ilk iki durumda da paylarin hissedarlar tarafindan halka arz edilmesi, esas
itibariyle bir ikincil piyasa islemi olmasina ragmen, bu olay Kurul iznine tabi tutulmasi
nedeniyle birincil piyasa islemi niteliginde gortilmiistiir.

Birincil Piyasa islem Yontemleri

Pay Piyasasi islem sistemi araciligiyla Borsada halka arz edilecek paylar birincil piyasada
"BE" pazar koduyla islem goriir. Bu piyasada islemler 10:30-12:00 saatleri arasinda yapilir.

1-Paylar1 Borsada Ilk Defa Islem Gorecek Olan Ortakliklarin veya Paylarmn Birincil Piyasasi

Paylar1 Borsada ilk Defa Islem Gérecek Olan Ortakliklarin veya Paylarin Birincil Piyasasinda
asagidaki li¢ satig yonteminden biri uygulanabilir:

1- Siirekli Miizayede Y ontemi

2- Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Y dntemi

3- Degisken Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi
A. Siirekli Miizayede Yontemi

Siirekli Miizayede yonteminde diger paylar i¢in uygulanan hususlar Paylar1 Borsada Ilk Defa
Islem Gorecek Olan Ortakliklarin veya Paylarin Birincil Piyasasinda da gegerlidir.

Siirekli Miizayede ile Borsada satis yonteminin kullanildigi halka arzlarin stiresi 2 i giinii ile
siirlandirilmistir. Ancak daha uzun siireli bir satis planlaniyor ise halka arzin devam ettigi
her giin, acilis fiyat1 olarak, halka arzin ilk giinii agiklanan baz fiyat kullanilacaktir.

Borsada ilk defa islem gorecek olan ortakliklarin veya paylarin Siirekli Miizayede ile Borsa
birincil piyasada halka arz isleminin 2 giinde tamamlanmasi1 esastir. Ancak, halka arzi
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gerceklestiren aract kurum tarafindan 2 giinden daha uzun siireli bir satis yapilmast da
miimkiindiir.

Halka arzin devam ettigi siire i¢erisinde ikincil piyasa islemleri baslatilamaz.

Stirekli Miizayede ile Borsa birincil piyasada ilk defa halka arz yontemiyle satisi yapilan
paylarin ikincil piyasadaki islem gorecegi ilk seansta uygulanacak baz fiyat, birincil piyasada
halka arz siiresince gerceklesen tiim islemlerin agirlikli ortalama fiyatinin en yakin fiyat
adimina yuvarlanmasi ile belirlenir ve ikincil piyasadaki ilk islem seansinda kullanilacak alt
ve list fiyat sinirlar1 belirlenen bu baz fiyat esas alinarak hesaplanir.

B. Sabit Fiyat Yontemi

Tiim emirler, paylar1 halka arz edilen sirket tarafindan belirlenen ve duyurulan tek bir fiyat ile
Sistem’e gonderilir. Islemler bu tek fiyattan gergeklestirilir. Dagitim, birincil piyasa bitisini
takiben Borsa tarafindan belirlenen zamanda, otomatik yapilir. Ayni hesap numarasi ile birden
fazla alig emri iletilebilir. Bu durumda ayni hesap numarasina sahip emirlerden zaman
onceligine sahip ilk emirden baglanarak dagitim yapilir, bu emir tiikkenmeden digerlerine
dagitim yapilmaz.

Sabit Fiyat ve Degisken Fiyatli Talep Toplama Y ontemlerinde Ortak Olan Noktalar:
Borsa birincil piyasada gelistirilen bu yeni yontemler iki asamadan olugsmaktadir:

- Talep Toplama Asamasi: Bu asamada klavye, ExAPI ve FIXAPI kanaliyla emirler
toplanir. Emir toplama siiresi en az bir ig giinii, en fazla {i¢ is giiniidiir. Siire sirketin talebi
iizerine Borsa Y&netim Kurulu tarafindan belirlenir. izahnamede acikca belirtilmis olmak
kaydiyla, yeterli talep toplanmasi durumunda talep toplama siiresinin sonu beklenmeden
dagitim yapilabilir.

- Talep toplama asamasinda paymn emir bilgilerini iceren ekranlar agilig-tek fiyat seansi
uygulamasinda oldugu gibi kapalidir. Bu payda dagitim yapilincaya dek girilen emirlere
iligkin herhangi bir bilgi yayinlanmaz.

- Dagitim Asamasi: Toplanan emirler agagida detaylar agiklanan sekilde alicilara dagitilir.
Talep Toplama Asamasinda Ortak Olan Noktalar:
- Seans Saatleri: Alig emirleri birincil piyasa seans saatleri igerisinde girilir.

- Emir Tiirleri: Sadece “limit fiyatli’” normal emir seklindeki alig emirleri girilir (limit
fiyath satis emri, aciga satis emri, kalani iptal et emri, 6zel limit fiyatli emir, 6zel limit
degerli emir, kiisurat emri ve 6zel emir girilemez).

- Emirlerin Gegerlilik Siiresi: Emirler talep toplama siiresinin sonuna kadar gecerlidir.
Emrin stiresi aract kurumlar tarafindan belirlenemez, emir girisi sirasinda emrin gecgerlilik
tarihi Sistem tarafindan otomatik olarak talep toplama siiresinin son tarihi olarak verilir.

- Emir Iptali: Emirler birincil piyasa seans saatleri icerisinde istenildigi anda iptal
edilebilir.

- Emirler Uzerinde Degisiklik: Emirlerin miktarlari, hesap numaralari, Acenta Fon Kodu
(AFK) alanlar1 degistirilemez, gegerlilik siireleri uzatilip kisaltilamaz.

- Hesap Numarasi Diizeltmesi: T+1’de yapilan hesap numarasi ve AFK diizeltmelerine
izin verilmez. Bu alanlarda hata yapilmasi durumunda emir iptal edilip yeniden girilir.
Emir toplama siiresi sonunda da tiyeler tarafindan diizeltme yapilamaz.

- Maksimum Lot Miktari: Pay Piyasas1 Boliimii tarafindan belirlenir.

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI 58



FINANSAL PiYASALAR

- Maksimum Emir Degeri: Emirler maksimum TL siirma (3.000.000 TL) tabidir.
Ornek:

Satilacak miktar = 23 lot

Gelen toplam talep =54 lot.

Fiyat =5,00TL

Bir kurum ayni hesap numarast (ayn1 kisiye ait) ile birden fazla emir iletebilir. Zaman
onceligine gore siralanmis emirlerden dagitim yapilirken ayni hesap numarasina ait emirler
birlikte degerlendirilir. Once ayn1 hesap numarasina sahip emirlerden zaman 6nceligine sahip
ilk emre dagitim yapilir, bu emir tiikenmeden ayni hesap numarali diger emre veya emirlere
dagitim yapilmaz. Ik emir tiikendigi takdirde zaman onceligine gore siras1 gelen diger emir
dagitimdan pay almaya baslar ve dagitim bu sekilde devam eder.

Onemli Not: Hesap numaras1 dzdesligi aract kurum icerisinde degerlendirilir. Farkl1 araci
kurumlardan gelen ve birbiri ile ayni olan hesap numaralar1 dagitim agisindan ayni olarak
kabul edilmez.

Bu ornekte tiim emirleri tek bir aract kurumun girdigini varsaydigimiz ve “A” hesap numarali
kisi adina girilmis 2 emir bulundugu i¢in, bu 2 emir arasindan zaman olarak sisteme ilk girilen
3 lotluk dagitima 6nce girmekte o bittikten sonra diger 6 lotluk emre sira gelmektedir.

Emir Sira Numarasi ORIARICORIORIG)
Miisteri Hesap Numarast A |B |C [A |D
Talep Edilen Lot Miktari 3 |14 123 |6 |8
Birinci Tur Sonunda Kalan 2 |13 |22 |6 |7
Ikinci Tur Sonunda Kalan 1 |12 |21 |6 |6
Uciincii Tur Sonunda Kalan 0 (11|20 (6 |5
Dordiincii Tur Sonunda Kalan 0 (10|19 |5 |4
Besinci Tur Sonunda Kalan 0 o} 18 | 4 3
Altinct Tur Sonunda Kalan 0 17 | 3 3
ISLEM MIKTARI 3 6 |3 |5
Gergceklesen Islemeler:

Miisteri Hesap No . . . .

(Alicr) Islem Fiyat1 | Islem Miktar1

A 5,00 3

B 5,00 6

C 5,00 6

A 5,00 3

D 5,00 5

Toplam 23
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C. Degisken-Coklu Fiyat Yontemi

Tiim emirler, paylar1 halka arz edilen sirket tarafindan belirlenen ve duyurulan fiyat
araligindan Sisteme gonderilir. Bu araliktan farkli bir fiyattan gelen emirler Sistem’e kabul
edilmez. Emrin fiyati verilen aralik dahilinde (aralik fiyatlar1 dahil) degistirilebilir.

Islemler bu fiyat araliginda belirlenecek tek fiyattan gerceklesir. Fiyat ve zaman &nceligine
gore arzin tamaminin karsilandigi fiyat seviyesi halka arz fiyati olarak belirlenir.

Bu yontemde de Sabit Fiyat Yonteminde oldugu gibi ayni hesap numarasi ile birden fazla alis
emir iletilebilir. Bu durumda ayni hesap numarasina sahip emirlerden zaman 6nceligine sahip
ilk emirden baslanarak dagitim yapilir, bu emir tiilkenmeden digerlerine dagitim yapilmaz.

Her ii¢ yontemde de paylar1 Borsada ilk defa islem gorecek olan ortakliklarin birincil
piyasasinda 6zel emir girisi yapilamaz.

Ornek :
Satilacak miktar  : 5.000 lot
Fiyat aralig1 :400-480TL

Gelen toplam talep : 16.000 lot
(Alis emirlerinin tamami1 ayni kurum tarafindan girilmektedir)

Fiyat ve zaman Onceligine gore siralanan alig emirlerine ait bilgiler:

EMIR NO MUSTERI FIYAT MIKTAR I\K/I%E/IT%{ATIF
HESAP NO (ALIS) (ALIS) (ALIS)

3 A 4,80 500 500

2 B 4,70 500 1.000

1 A 4,60 1.000 2.000

8 C 4,50 1.000 3.000

4 D 4,40 1.000 4.000

6 E 4,30 2.000 6.000

5 F 4,20 5.000 11.000

7 G 4,10 5.000 16.000

Fiyat ve zaman Onceligine gore siralanan emirlerde arzin tamaminin karsilandigi fiyat
seviyesi, satis fiyat1 olarak belirlenir. Belirlenen bu fiyat seviyesinde talep miktar1 arz
miktarindan yiiksek olsa da bu fiyat seviyesi ve iizerindeki tiim alis emirleri dagitima dahil
edilir.

Ornekte satis fiyat1 4,30 TL dir.

Fiyatin belirlenmesinin ardindan 4,30 TL’dan daha k&tii fiyattaki emirler Sistem’de kalir
ancak dagitim sirasinda dikkate alinmaz.
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Dagitim Tablosu

EMIR | MUSTERI |FIYAT | MIKTAR |ISLEM |ISLEM |ISLEM KALAN
NO HESAP NO [ (ALIS) | (ALIS) (1.TUR) | (2. TUR) | (3. TUR)

3 A 4,80 500 500 0 0 0

2 B 4,70 500 500 0 0 0

1 A 4,60 1.000 0 500 250 250

8 C 4,50 1.000 500 500 0 0

4 D 4,40 1.000 500 500 0 0

6 E 4,30 2.000 500 500 250 750

5 F 4,20 5.000 0 0 0 5.000
7 G 4,10 5.000 0 0 0 5.000
Toplam 16.000 2.500 2.000 500 11.000
Gerceklesen islemler:

ﬁgm Emir Alic1 Hesap No ;,Sil;;ll Islem Miktari

3 A 4,30 500

2 B 4,30 500

8 C 4,30 1.000

4 D 4,30 1.000

1 A 4,30 750

6 E 4,30 1.250

Toplam 5.000

- A hesabina 3 numarali emirden 500 lot, 1 numarali emirden 750 lot,
- B hesabina 500 lot,

- C hesabina 1.000 lot,

- D hesabma 1.000 lot,

- E hesabia 1.250 Iot,

dagitilir.

3.5.1.2. Borsa Istanbul'da islem Géren Sirketlerin Birincil
Piyasa islemleri

Paylar1 Borsa Istanbul’da islem goren ortakliklarin nakit karsilif1 sermaye artirimlarinda yeni
pay alma (riighan) haklariin kullanimi sonrasinda arta kalan paylarin satisi, Borsa'da birincil
piyasada yapilir.

Riichan hakki kullanimindan sonra arta kalan paylarin miktar: ilgili pay i¢in belirlenmis olan
0zel emir miktarinin altinda ise, kalan paylarin tamaminin satis1 s6z konusu oldugunda, 6zel
emir olarak yazilmasina Borsa tarafindan izin verilebilir.

Riichan hakk: kullanimi i¢in ihrager sirket tarafindan belirlenen siirelerin bitimini takiben, 15
is glinii i¢inde, riichan hakki kullaniminda aracilik eden araci kurum tarafindan, kullanilmayan
riichan haklar1 nedeniyle artan paylarin miktar1 tespit edilerek, bir dilek¢e ekinde halka arz
edilecegi tarihler ve satisa aracilik edecek kurum da bildirilmek suretiyle pazar agilmasi istegi
ile Borsa’ya basvuruda bulunulmaktadir. Arta kalan paylarin Borsa’da satisinda gerekli
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duyuru, satig baslangicindan en az iki giin once Borsa tarafindan KAP aracilifiyla ilan
edilmektedir. Halka arz siliresinin son giinlinlin resmi tatil giinline rastlamasi halinde,
islemlere, izleyen ilk iggiinli bitimine kadar devam edilmektedir. Satis siiresi ortaklik 6nerisi
de dikkate alinarak, Kurul'ca belirlenmektedir.

Kayith sermaye sistemindeki ortakliklarin birincil piyasa islemlerinde alim yapan {iyeler,
birincil piyasada aldiklar1 payr aymi giin, sirketin paymin islem gordiigii islem sirasinda
satabilmektedirler. Uyelerin saklama hesaplar1 takas giiniinde birincil piyasadan aldiklar1 pay
kadar alacaklandirilmakta ve pay karsiligi 6demeler iiye tarafindan yapilmaktadir.

Esas sermaye sistemindeki anonim ortakliklarin birincil piyasa islemlerinde gegici kaydi
paylarin satilmasi nedeniyle alim yapan iiyelerin aldiklar1 gecgici kaydi paylarin, Merkezi
Kayit Kurulusu tarafindan doniistim islemleri yapilana kadar Borsa ikincil piyasadaki islem
stirasinda satilmalari miimkiin degildir.

Birincil piyasada, yalnizca satisa aracilik eden iiye satisa emir girebildiginden, paylarini satin
alan liyeler, aldiklar1 paylar1 birincil piyasada satamazlar.

Isleyis Esaslar

Birincil piyasada bir defada girilebilecek en yiiksek emir miktar1 Pay Piyasasi Bolimii
tarafindan belirlenerek ilan edilir. Riichan hakki kullanilmamasi sonucu arta kalan paylarin
satisinda fiyat marj1 uygulanmaz, iiye temsilcileri nominal degerin altinda olmamak {izere ve
aract kurum tarafindan belirlenen fiyatin altinda kalmamak tizere diledikleri fiyattan alig emri
girebilirler.

Satisa aracilik eden iiyenin diger bir miisterisi, riichan hakki sonrasi kalan paylar1 birincil
piyasada satin almak istiyorsa, bu liye de alig emri girebilir.

Birincil piyasada satisa aracilik eden iiye, seansin ilk 5 dakikasi i¢inde miktar ve fiyat
bildirmeye mecburdur. Bu siire igerisinde, satilmasi istenen pay i¢in degisik fiyattan alislar
girilir. Onerilen fiyatlar uygun goriildiigii takdirde, satisa aracilik eden iiye islemi
gerceklestirir.

Satisa aracilik eden kurum, eger bir 6zel emir girmek istiyorsa, 6zel emir olarak alip-satmay1
planladigi minimum miktari, seansin ilk on dakikasinda 6zel emir olarak girmek zorundadir.
Satiga aracilik eden kurum, seansin son 10 dakikasi i¢inde, o ana kadar biriken 6zel emir
fiyatina esit ve daha iyi fiyath lot alis emirlerini karsilamak zorundadir. Diger iiyelere yapilan
bu satis isleminden sonra, satici araci liye daha once girdigi 6zel emrinin miktarini diizelterek
esleyebilir.

3.5.2. Borsa istanbul’da Ikincil Piyasa Islemleri

Sirketlerin kasasina nakit girisi saglamayan sadece menkul kiymetlerin sahiplerinde degisiklik
yaratan islemler ise ikincil piyasa islemleri olarak Borsa'da Ulusal Pazar, Kurumsal Uriinler
Pazar1, Ikinci Ulusal Pazar ve Gozalt1 Pazari biinyesinde gerceklestirilmektedir.

Halka arzedilen paylarin Borsa'da islem gérmesi Borsa Istanbul Yonetim Kurulu karariyla,
Pay Piyasasi sisteminde sira acilarak miimkiin olmaktadir.

Bunun igin;
1. Borsaya belli formatta bir dilekge ile bagvurulmasi,
2. Borsa tarafindan istenen bilgi ve belgelerin teslim edilmesi,

3. Borsa uzmanlarinin sirket merkez ve flretim tesislerini ziyaret etmesi ve
yOneticilerle goriismesi,
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4. Pazar basvurusu ile ilgili bir rapor hazirlanmasi,
5. Hazirlanan raporun Yonetim Kurulu' nda goriistiliip karara baglanmasi gereklidir.

Yonetim Kurulu'nun karari olumlu ise iglem agilma tarihi ve diger bilgiler, KAP’ta bu
bilgilerin yayimnlanmasindan en az iki isgiinii sonra olacak sekilde KAP’ta ilan edilmektedir.

Sirketlerin, ana sozlesmelerine dayanarak, belirli tertip paylarin farkli oranda kar payi
(temettli) dagitmalari, farkli oy kullanim hakki tanimalar1 veya farkli zamanlarda yapilan apel
Odemeleri s6z konusu oldugunda, ayni sirketin farkli degerli paylarina, ayr1 birer pay olarak
islem gorme imkani taninmaktadir.

3.5.2.1. Halka Arz Sonrasi Paylarda Fiyat Istikrarim
Saglayici Islemler

SPK’nin 22/06/2013 tarih ve 28685 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren
(VI1-128.1) sayil1 “Pay Tebligi” ile PP’de halka arz sonrasi yapilan fiyat istikrarin1 saglayici
islemler s6z konusu Teblig’de yapilan degisiklikler dikkate alinarak asagidaki sekilde
diizenlenmistir.

Halka Arz Sonrasi Fiyat Istikrarim Saglayic1 islemler

Fiyat istikrarin1 saglayici islemler, Teblig’in 11. maddesi kapsaminda diizenlendigi iizere
paylart Borsada islem gormeye basladiktan sonra, halka arza iliskin izahnamede gerekli
aciklamalarin yapilmis olmast kosuluyla, halka arza aracilik eden ve izahnamede belirtilen
aract kurum, halka arzin konsorsiyum araciligiryla gerceklestirilmesi durumunda ise lider ya
da varsa es lider aract kurum tarafindan fiyat istikrarim1 saglamak amaciyla yapilan
destekleme alimlarini ifade etmektedir.

Fiyat istikrarin1 saglayici islemlerin s6z konusu oldugu halka arzlarda, bu iglemlerin paylarin
borsa fiyatin1 desteklemeyi amacladigi ve fiyat istikrarini saglayict islemlerin yapilacagina
iliskin herhangi bir garantinin olmadigr hususlar ile islemlerin belirlenen siireden once
durdurulabileceginin, fiyat istikrarini saglayict islemleri gerceklestirecek araci kurumun
ticaret unvaninin ve fiyat istikrarini saglayici islemlere iligkin siirenin izahnamede belirtilmesi
zorunludur. Fiyat istikrarin1 saglayict islemlerin = siiresinden Once kim tarafindan
durdurulabilecegi taraflar arasinda yapilan s6zlesme ile belirlenir. Yapilan sézlesmede konuya
iliskin herhangi bir belirleme yapilmamissa durdurma yetkisi aract kurumdadir.

Halka arz sonrasi fiyat istikrarini saglayici islemler, ilgili paylarin borsada islem gérmeye
basladig: tarihten itibaren en ¢ok otuz giin siireyle gergeklestirilebilir.

Fiyat istikrarmi saglayict islemlerde halka arz fiyatinin iizerinde alim emri verilemez.
Belirlenen islem siiresi igerisinde, borsa fiyati halka arz fiyatinin altina diistiiglinde, halka
arzda satiga aracilik eden araci kurum tarafindan alimda bulunulabilir. S6z konusu islemlerde
uygulanacak emir ve fiyat kurallar1 borsa diizenlemeleriyle belirlenir.

Aract kurum, fiyat istikrarini saglayict islemler cercevesinde satin aldigi paylarin satiginda
piyasanin olagan isleyisinin etkilenmemesi i¢in azami 6zen ve dikkati gosterir ve fiyat
istikrarin1 saglayici islemler ¢ergevesinde satin aldig1 paylari izahnamede ilan edilen istikrar
saglayici islemlere iliskin siire boyunca halka arz fiyatinin altinda bir bedelle satamaz.
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3.5.2.2. Borsa istanbul’da Mevcut Pay Pazarlari’na Kabul
Esaslan

3.5.2.2.1. Ulusal Pazar
3.5.2.2.1.1. Kiriterler

Sirketlerin paylarinin Ulusal Pazar’da (Kot I¢i Pazar) islem gorebilmesi, sirketin kotasyon
kriterlerini tagimasi ile miimkiin bulunmaktadir.

3.5.2.2.1.1.1. Denetim Kriteri

Izahnamede yer alacak mali tablolar ile bagimsiz denetim raporlarmin Borsa’ya sunulmus
olmasi

3.5.2.2.1.1.2. Faaliyet Siiresi Kriteri

Kurulusundan itibaren en az 3 takvim yili ge¢mis olmasi ve son 3 yillik mali tablolarinin
yayinlanmasi.

(3 yildan fazla faaliyet siiresi olan en az bir ortakliga minimum %351 oraninda istirak etmek
suretiyle holding yapisinda kurulan yeni bir ortakligin bagvurmasi halinde, s6z konusu
holding i¢in 3 takvim yili sarti aranmaz. Ancak, kurulusundan itibaren en az 3 takvim yil
gecmis istiraklerin  Ozsermayelerinin, holding yapisinda kurulan yeni ortakligin
ozsermayesinin %50’sinin altinda, aktif biiytikliiklerinin de holding yapisinda kurulan yeni
ortakligin aktif biiyiikliigiiniin %50’sinin altinda olmamasi gerekir.)

3.5.2.2.1.1.3. Sayisal ve Finansal Kriterler

Ortakligin asagida yer alan kosullardan ayni grup igerisinde yer alan kosullarin tamamin
saglamasi

Grup 1 Grup 2 Grup 3
Haalraarln i asaal;lz:fjell(ier] Asgari Asgari Asgari
e Py £ 135.000.000 68.000.000 33.500.000

TL

Vergi Oncesi kar elde

son iki yildan

son iki yildan

Son 2 yil

edilmis olmast en az birinde en az birinde

Halka arz edilen

paylarin Sdenmis veya | _ Asgari % 5 Asgari % 25
cikarilmigs  sermayeye

orani

Bagimsiz  denetimden

gegmis en son Asgari Asgari Asgari

mali tablolardaki | 33.500.000 22.000.000 13.500.000

Ozsermaye -TL

3.5.2.2.1.1.4. Saghkh Finansman Yapisi Kriteri :

Finansman yapisinin, faaliyetleri saglikli bir bi¢cimde yiiriitebilecek diizeyde oldugunun Borsa
Y onetimi'nce tespit ettirilmis ve kabul edilmis olmasi

Ayrica,

-Sirketin iiretim ve faaliyetlerini etkileyecek dnemli hukuki uyusmazliklarin bulunmamasi ve
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-Sirketin kurulus ve faaliyet bakimindan hukuki durumu ile paylarinin hukuki durumunun tabi
olduklart mevzuata uygun oldugunun belgelenmesi gerekmektedir.

YATIRIM ORTAKLIKLARI iCIN KOTASYON KRiTERLERI
-Cikarilmis sermayenin en az SPK'nin ilgili tebliginde belirtilen tutarda olmasi,

-Halka arz edilen paylarin nominal degerlerinin toplaminin ¢ikarilmig sermayeye oraninin en
az SPK’nin ilgili tebliginde belirtilen oranda olmasi,

-Esas s6zlesmenin Borsada iglem gorecek menkul kiymetlerin devir ve tedaviiliinii kisitlayici
veya senet sahibinin haklarini kullanmasina engel olacak kayitlar igermemesi,

-Kurulus ve faaliyet bakimindan hukuki durum ile paylarin hukuki durumunun mevzuata
uygun oldugunun belgelenmesi gerekmektedir.

Yatirnm ortakliklarinin faaliyet konusunun degistirilmesi durumunda; ortaklik ve paylarin
kotasyon kosullar1 Borsa Yonetim Kurulunca resen yeniden degerlendirilerek, kosullarini
sagladigi pazarda islem goriir.

PAZAR UCRETLERI
Kota Alma Ucreti

Kota alinan paylarinin nominal tutar1 lizerinden %0,1 (binde bir)’dir. Bagl ortakliklar ve
istirakler hari¢, Kamu Iktisadi Tesebbiisleri, genel ve katma biiteli daireler ve mahalli
idareler tarafindan cikarilmis ve Hazine Miistesarligi'nin bagli oldugu Bakanlik'in yazili istegi
izerine Borsa Kotuna alinmis menkul kiymetlerde kota alma iicretinin yarist alinir.

Kotta Kalma Ucreti

Kota alma {icretinin dortte biri tutarindadir. Kurumsal Yénetim Ilkelerini uygulayan Borsa
sirketlerinin tesvik edilmesi amaciyla, "BIST Kurumsal Yonetim Endeksi" kapsaminda yer
alan sirketlere kotta/kayitta kalma ticreti BIST Kurumsal Yonetim Endeksime girdikleri
tarihten itibaren; ilk 2 yil %50, sonraki iki yil %25 ve izleyen yillarda %10 indirimli
uygulanmaktadir.

3.5.2.2.2. lkinci Ulusal Pazar Esaslar
3.5.2.2.2.1. Amag

Ikinci Ulusal Pazar, Ulusal Pazar kotasyon kriterlerini saglayamayan sirketler ile gelisme ve
biiyiime potansiyeli tastyan Kiigiik ve Orta Olgekli Isletmelerin (KOBI) paylarinin borsada
islem gormesine olanak tamimaktadir. Ikinci Ulusal Pazar'm amaci, paylarmn fiyatlarmmn
diizenli ve seffaf bir piyasada, rekabet kosullar1 icinde olusmasini temin etmek paylara likidite
saglamak ve boylece sirketlere sermaye piyasasindan kaynak elde etmek imkéni taniyarak
ucuz finansman ve biiyiime olanag: yaratmaktir. Ikinci Ulusal Pazar’da islem gorecek paylar
belirleme yetkisi Borsa Istanbul Y6netim Kurulu'na aittir. Ulusal Pazar igin uygulanan seans
saatleri, islem gorme ve takas esaslar1 ikinci Ulusal Pazar i¢in de gecerlidir.

3.5.2.2.2.2. Islem Gorecek Paylar v e Pazara Kabul
Sarti

Ikinci Ulusal Pazar’da islem gorecek paylar1 belirleme yetkisi Borsa Istanbul Yonetim
Kurulu'na aittir.

Paylarin Ikinci Ulusal Pazar’da islem gdrmesi i¢in basvuruda bulunan sirketlerin Pazar’a
kabul sart1 agagida verilmistir.
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a) Bagvurunun, basvuru tarihine kadar ihra¢ edilmis bu tiir menkul kiymetlerin tamamini
kapsayacak sekilde yapilmis olmasi,

b) Ortakligin halka arzedilen paylarin piyasa degeri ile bu paylarin 6denmis veya
cikarilmis sermayeye oraninin sirasiyla en az, 6.800.000 TL ve %15 olmasi1 ya da
13.500.000 TL ve %5 olmast,

¢) Paylarin tedaviiliinii engelleyici bir husus bulunmamak kaydiyla, ortakligin mali ve
hukuki durumu, faaliyetleri, paylarmn tedaviill hacmi gozoniine alinarak yapilan
degerlendirme sonucunda ortaklik paylarmm Ikinci Ulusal Pazar’da islem
gorebilmesine iliskin olarak Borsa Yonetim Kurulu’nun olumlu karar vermesi,

d) Borsa yonetimince gegerli kabul edilebilecek durumlar disindaki nedenlerle son 1 yil
icinde ortakligin faaliyetlerine 3 aydan fazla ara vermemis olmasi, tasfiye veya
konkordato istenmemis olmast ve Borsaca belirlenen diger benzeri durumlarin
yasanmamis olmasi,

e) Kot Ici Pazar (Ulusal Pazar)'da islem gérme kosullarin1 kaybeden ve paylarin Borsa
Yénetim Kurulu'nca gegici veya siirekli olarak Ikinci Ulusal Pazar’da islem goérmesine
karar verilen sirketlerin Ikinci Ulusal Pazar’a kabuliinde yukaridaki sartlar
aranmayabilir.

Yukarida (b) bendinde belirtilen tutarlar, Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)’nun yillik iiretici
fiyatlar1 genel endeksinde (UFE) meydana gelen ortalama fiyat artis1 orani dikkate alinarak
Yo6netim Kurulunca artirilabilir.

3.5.2.2.2.3. Islem Gorme Ve Takas Esaslar

Kot I¢i Pazar'da (Ulusal Pazar) islem gorme ve takas esaslari Ikinci Ulusal Pazar i¢in de
gecerlidir.

3.5.2.2.2.4. Tkinci Ulusal Pazar’dan Cikarma

Genel olarak Borsa'da paylart islem goren sirketler i¢in Sermaye Piyasasi ve Borsa
Mevzuatinin ilgili hiikiimleriyle belirlenen yiikiimliiliikleri yerine getirmeyen veya s6z konusu
diizenlemelerde belirtilen durumlarin olustugu sirketler Borsa Yonetim Kurulu karariyla
gecici veya siirekli olarak ikinci Ulusal Pazar’dan ¢ikarilabilirler.

Borsa Yonetim Kurulu, gerekli gordiigii hallerde, ¢ikarma kararindan once ilgili kurulusu
durumu diizeltmesi i¢in siire vererek uyarabilir.

3.5.2.2.3. Gozalt1 Pazar1 (GP) Kurulus Ve Calisma
Esaslan

3.5.223.1. Amag

Gozalt1 Pazar1 (GP)’nin kurulus amaci, paylar1 Borsa’da islem goren sirketler ve/veya pay
islemleri ile ilgili olarak olagan dis1 durumlarin ortaya ¢ikmasi; paylar1 Borsa’da islem goren
sitketler tarafindan kamunun zamaninda, tam ve siirekli olarak aydinlatilmasina ve mevcut
diizenlemelere uyum konusuna gerekli 6zenin gosterilmemesi; yatirimcilarin haklarinin
korunmast ve kamu yarar1 geregi paylarin Borsa kotundan ve/veya islem gordiigii pazardan
gecici ya da siirekli ¢ikarilmasi sonucunu dogurabilecek gelismelerin olugsmasi nedeniyle
sirketlerin izleme ve inceleme kapsamina alinmasi durumlarinda siirekli gézetim, denetim ve
izleme ortaminda, yatinmcilarin devamli ve zamaninda bilgilendirilmesini saglayacak
onlemlerle birlikte, paylarin Borsa Istanbul biinyesinde islem gdrebilecedi organize bir pazar
olusturmak ve soz konusu sirketlerin paylarina yatirirm yapmus tasarruf sahiplerine likidite
olanag1 sunmaktir.
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3.5.2.2.3.2. Islem Gorecek Paylar

Asagida belirtilen durumlardan birinin varhigi halinde, Borsa’nin diger pazarlarinda islem
goren pay, Gozalt1 Pazar1 (GP)’na alinabilir:

a) Ilgili sirketin kamuya agiklamakla ve Borsa’ya gdndermekle yiikiimlii oldugu bilgi ve
belgeleri gondermemesi; gecikmeli, eksik, yanlis veya yaniltici gondermesi ya da Borsa
tarafindan getirilen diizenlemelere uymamasi,

b) Sirket ve/veya ilgili pazarda islem goren paylarin islemlerine iliskin olagan dis1 durumlarin
ortaya ¢ikmast,

¢) Yatinmcilarin haklarinin korunmasi ve kamu yarari geregi, paylarinin Borsa kotundan
ve/veya islem gordiigii pazardan gecgici ya da siirekli ¢ikarilmasi sonucunu dogurabilecek
gelismelerin olusmasi nedeniyle sirketin izleme ve inceleme kapsamina alinmasi,

Yonetim Kurulu, gerekli gordiigii hallerde, paylart GP’ye alma kararindan once ilgili sirketi
durumu diizeltmesi i¢in uyarabilir ve siire verebilir.

3.5.2.2.3.3. [Isleyis Esaslan

Gozalt1 Pazari’nda paylar asagidaki islem esaslar1 kapsaminda islem gortir.

a) islem Esaslar:

Gozalt1 Pazarinda islem gormekte olan paylar C listesi kapsaminda degerlendirilmektedir. C
grubunda yer alacak sirketlerin paylar tek fiyat yontemiyle islem gormektedir. Islem saatleri
asagidaki sekildedir.

Acilis - Emir Toplama 14:00 — 14:10
Agcilis - Fiyat Belirleme 14:10 - 14:15
Tek Fiyat -Emir Toplama 14:15-17:30
Tek Fiyat-Fiyat Belirleme | 17:30-17:33

Ayrica Gozalt1 Pazari’nda islem goéren paylar kapanis seansina girmemekle beraber, kapanis
fiyatindan islemler asamasinda islem gorebilmektedir. Buradaki asamada 17:30-17:33’te
belirlenen fiyattan 17:38-17:40ta islem gerceklesebilir.

e Baz Fiyat ve Fiyat Marjlari; paylar en son islem gordiigii pazarda hesaplanmis son baz
fiyat ile isleme agilacaktir. Borsa Bagkani, baz fiyat1 farkl tespit edebilir.

e ilk giin baz fiyat olusmamasi1 durumunda; Ulusal Pazar’da gegerli yontem uygulanir.

e Pazar biinyesindeki paylara iletilecek tiim emirlerde; Miisteri/ portfdy ayirimi
belirtilecek ve miisteri hesap numaralar1 girilecektir.

e Endeks kapsamindaki paylar; en az 5 is giinii ve {izerinde siire ile Pazara alindiginda,
ilgili donem boyunca ait oldugu endekslerden cikarilacaktir.

e Takas islemleri ile ilgili olarak; Pazarda islem gorecek sirket paylarma iliskin kayitlarin,
menkul kiymet bazinda, islemlerden dnce Merkezi Kayit Kurulusu’nda olusturulmasi ve
menkul kiymet takasinin Takasbank biinyesinde kaydi olarak yiiriitiilmesi istenebilir.

e Diger islem ve Takas Esaslari; Ulusal Pazar Islem Esaslari ile aynidir.
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e Denetim raporlar: dikkate alinarak; Borsa Yonetim Kurulu, pay bazinda farkli takas ve
islem esaslar1 belirleyebilir.

3.5.2.2.3.4. Pazardan Cikarma

GP’de islem goren pay icin dnceden islem goérme siiresi belirlenmis ise bu siirenin bitiminde
pay ilgili oldugu pazarda islem gérmeye devam eder.

Gegici veya siirekli olarak, onceden belirlenmemis bir siireyle GP’ye alinan paylarin ilgili
pazara ge¢cmesine YoOnetim Kurulu karar verebilir. Bu durumda, séz konusu paylar, konu
hakkinda KAP’ta yapilan duyuruyu izleyen 2’nci is glinii ilgili pazarda islem gérmeye
baslayabilir.

GP’ye alinmasina neden olan durumlarin diizeltilmesi i¢in Borsa Yonetim Kurulu ilgili sirkete
siire vermis ise, s0z konusu siirede sirket tarafindan bu durumlarin diizeltilmesi zorunludur.
Aksi takdirde, sirket paylar1 Borsa pazarlarindan siirekli ¢ikarilabilir.

3.5.2.2.3.5. Yiikiimliiliikler

Paylar1 GP’de islem goren sirketler, SPK ve Borsa diizenlemelerinde yer alan kamuyu
aydinlatma ve diger yiikiimliiliikklere ilave olarak:

a) Borsa Yonetim Kurulu’nun verecegi kararla, gerekli goriilen bilgileri KAP’ta ve/veya basin
yayin organlarinda, tespit edilen siire ve esaslarda ilan ettirmek, s6z konusu bilgileri Borsa
re’sen ilan ettirmis ise masrafi 6demek,

b) Borsa Yonetim Kurulu’'nca kararlastirilacak bilgileri, bildirilecek siire ve esaslarda
Borsa’ya vermek,

c¢) Borsa Yonetim Kurulu’nca gerekli goriilmesi halinde 6zel bagimsiz denetim yaptirmak ve
denetim sonuglarini Borsa’ya gondermek,

d) Borsa Yonetim Kurulu’nca istenmesi halinde, istenen doneme ait mali tablolart ve
aciklamalarini Borsa’ya vermek,

e) Borsa tarafindan aciklanmasi istenen hususlar1 agiklamak, alinmasi istenen Onlemleri
almak, Borsa gorevlilerine incelemelerinde her tiirlii yardim ve kolaylig1 gostermek, tiim mali
tablo, defter, kayit, hesap ve islemlerini incelemelere acik tutmak,

zorundadir.

3.5.2.2.4. Toptan Satislar Pazari'min Kurulus ve isleyis
Esaslan

3.5.224.1. Amag

Borsa Istanbul'da Toptan Satislar Pazari’nin (TSP) olusturulmasindaki amag, énceden alicilari
belirli olan veya olmayan, belirli bir miktarin {izerindeki pay islemlerinin, Borsa'da giiven ve
seffaflik ortaminda, organize bir piyasada gerceklestirilmesini saglamaktir.

3.5.2.2.4.2. Kapsam

Asagida belirtilen iglemler Borsa Bagkanlifi'min uygun goérmesi halinde TSP'de
gergeklestirilebilir:

1 — Paylar1 Borsa'da Islem Goren Sirketlerin;

a) Sermaye artirimi yoluyla ihrag¢ edilecek paylarinin veya bunlari temsil eden belgelerinin,
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b) Mevcut ortaklarinin sahip olduklar1 paylarin veya bunlari temsil eden belgelerinin, 6nceden
belirli olan veya olmayan alicilara, tahsisli veya toplu olarak satisi,

2 - Pay Borsa'da islem Gérmeyen Sirketlerden;

Ozellestirme kapsaminda veya programinda bulunan sirketler ile kamu kurum ve
kuruluslariin sahip oldugu sirket paylarinin veya bunlari temsil eden belgelerinin satisi.

3.5.2.2.4.3. Sorumluluk

Borsa disinda alict ve satict arasinda anlagma yapilip fiyati belirlenen TSP islemlerinde,
islemin TSP’nda yapilmis olmasi Borsa’nin tekeffiilii anlamina gelmez.

3.5.2.2.4.4. Basvuru

Borsa’ya TSP satis basvurusu ilgili Genelge ekinde belirtilen dilekce ve ekinde talep edilen
evraklar ile yapuir. Pay Borsa’da islem goéren veya gérmeyen Ozellestirme kapsamindaki
sirketlerde, Sermaye Piyasast Kurulu’'nca belirlenen sartlarin yerine getirilmesi kaydiyla
Ozellestirme Idaresi Baskanligi’nin sahip oldugu paylarin TSP’nda satisinda sz konusu siire
aranmayabilir.

TSP’nda satis basvurularinda talep edilen islem tarihi, SPK’nun ilgili diizenlemelerinde
belirtilen minimum siireden erken olamaz.

TSP satiglarinda, saticilarin yetkili kildig1 arac1 kurumun, 6rnegi Genelge ekinde yer alan bir
basvuru dilekgesi ile birlikte asagida belirtilen belgeleri Borsa Genel Miidirliigii'ne teslim
etmeleri gerekmektedir.

3.5.2.2.4.5. Asgari Islem Miktar

Paylar1 Borsa'da islem goren sirketlerin paylarinin TSP da satisinda asgari islem miktari, ilgili
pay i¢in gecerli 6zel emir miktarindan az olamaz.

Bu Genelge’nin III. Maddesi (2) No’lu bendi kapsaminda yapilacak TSP islemlerinde asgari
islem miktar1 Borsa Genel Miidiirliigii tarafindan belirlenir.

3.5.2.2.4.6. Islem Fiyat

TSP’nda yapilacak satiglarda islem fiyatinin gerceke¢i fiyat olmasi sarttir. TSP nin isleyis
esaslar1 bakimindan gercekgi fiyat, basvuru tarihi itibariyle asagidaki esaslar kapsaminda olan
fiyattir.

Borsa Genel Miidiirliigii, istenen satis fiyatinin "gergekei fiyat" kavramina uygun oldugunun
tarafsiz kuruluslarca tespit ettirilmesini ve fiyat tespit raporunda belirtilen esaslarin tamaminin
veya bir kisminin Borsa'da ilan edilmesini sart kosabilir.

TSP’nda 6nceden belirlenmis alicilara kamu kurumlarinca veya yargi mercilerince belirlenen
ya da onaylanan, ancak bu Genelge’de belirtilen marjlar disinda kalan bir fiyattan
satilabilmesi, fiyatin tespiti ile ilgili bilgilerin KAP’ta yaymlanmas: sartiyla Borsa Genel
Miidiirliigii’niin onay1 ile miimkiindiir.

A) Borsa’da Islem Goren Paylarin Fivati:

Paylar1 Borsa’da islem goren anonim ortakliklarin paylarinin; sirket yonetiminin el
degistirmesi sonucunu verecek miktarda ve anilan anonim ortakligin dahil oldugu grup
disindaki Onceden belirlenmis alict kisilere TSP’nda satisinda fiyat serbest bir sekilde
belirlenir.

Paylar1 Borsa’da islem goren anonim ortakliklarin dahil olduklar1 ayn1 grup icerisinde ve grup
ici ortaklar arasinda TSP’nda yapilacak pay alis veya satiglarina iligskin islemler ile sirket

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI 69



FINANSAL PiYASALAR

yonetiminin el degistirmesine yol agmayacak TSP islemlerinde; isleme baz alinacak fiyat,
basvuru tarihi itibariyle bir 6nceki haftanin son is giinlinden geriye dogru veya basvuru
tarihinden Onceki is giiniinden baslamak iizere gegmis 10 is giinii boyunca olusmus agirlikli
ortalama fiyatlarin ortalamasi almip en yakin fiyat adimina yuvarlanmasi suretiyle tespit
edilir. Islem fiyati, baz fiyata +/- % 20 uygulanarak bulunan fiyat araliginda serbestce
belirlenir. Bu marjlar dahilinde taraflarca serbestge belirlenen fiyattan islemin TSP’de
gerceklesmesinin Borsa Baskanliginca uygun goriilmesi, islem fiyatinin Borsaca tekeffiil
edildigi anlamina gelmez.

Ancak, asagida belirtilen hallerde TSP islem fiyati, fiyat marjlar1 disinda belirlenebilir:

a) Paylar1 Borsa’da islem goren anonim ortakliklarin sermaye artirimi ve/veya mevcut
ortaklarin sahip oldugu paylarin satis1 suretiyle yurt icinde ya da yurt disinda yerlesik
yatirimeilara halka arz yoluyla TSP’de pay satis1 yapilmasi durumunda, TSP de gegerli fiyat
marjlarinin  uygulanmasi esastir. Sozkonusu satiglarda, yatirimer talebini tesvik etmek
amaciyla, farkli yatirnmci gruplarma veya farkli 6deme kosullarina bagli olarak yapilacak
ilave prim veya ilave iskonto uygulamasi sonucunda olusacak fiyatlar, Borsa Yonetim
Kurulu’nca uygun goriilmesi halinde, fiyat marjlar1 disinda bulunabilir.

b) Yukaridaki (a) bendindeki TSP islemlerinde belirli bir siire ile sinirli olmak {izere alicilara
anlagma fiyatindan ilave pay senedi alim hakk1 verilmesi durumunda, konuya iligkin bilgilerin
onceden gerceklesen satis isleminde kamuya agiklanmasi ve islemin talep edildigi tarihten
asgari 2 ig glinlii 6nce bagvurulmasi kaydiyla, ilave satig islemi anlagma fiyatindan TSP nda
gerceklestirilebilir. Ek satis hakki SPK’nin konu ile ilgili diizenlemelerine uygun olarak
gerceklestirilebilir.

B) Paylari Borsada Islem Gormeven Sirketlerden Ozellestirme Kapsaminda veya
Programinda Bulunan Sirketler ile Kamu Kurum ve Kuruluslarinin Sahip Oldugu Pavlarin
Satist Durumunda TSP islem Fiyati:

Sozkonusu TSP islemlerinde fiyat, taraflarca serbestce belirlenir. Borsa Bagkanligi, alic1 ve
satici taraflarla ortaklik iliskisi bulunmayan yetkili kuruluslarca hazirlanmis bir fiyat tespit
raporu varsa gonderilmesini, yoksa bdyle bir raporun hazirlanmasini ve fiyat tespit raporunda
belirtilen esaslarin tamaminin veya bir kisminin Borsa'da ilan edilmesini sart kosabilir.

Q) Islem Fivatina Iliskin Diger Hususlar:

Halka agik ve paylar1 Borsa’da islem goren anonim ortakliklarin bu maddenin A bendinin ilk
fikras1 disinda kalan paylarin satiglarinin, ilgili genelgede diizenlenen fiyat marjlar1 dahilinde
olmas1 veya SPK’ca marj disinda islem yapilmasina izin verilmis olmasi gerekmekte olup bu
baglamda TSP’da gerceklestirilecek tiim islemlerde Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 15’inci
maddesi son fikrasinda belirtilen, paylar1 halka satilan bir anonim ortaklik, denetim veya
sermaye bakimindan dolayli veya dolaysiz olarak iligkili bulundugu diger bir tesebbiis veya
sahisla emsallerine gore bariz bir sekilde farkli fiyat, {icret ve bedel uygulamak gibi
islemlerde bulunarak yillik karim1 ve/veya mal varligini azaltamaz hiikmii agisindan, alict ve
satict halka acik anonim ortakliklarin sorumlulugu bulunmaktadir.

3.5.2.2.4.7. 1islem Esaslar1

TSP'nda islemler pesin esasina gore yapilir. Fiyat adimi 1 (bir) Kurustur. Ancak, yapilan
islem pesin olmakla birlikte, Borsa Bagkanligi'nca uygun goriilmesi halinde 6deme kosullari
vadeli olan satiglar yapilabilir; bu durumda vade ve diger 6deme esaslart KAP’ta 6nceden ilan
edilir. Pazar'da yapilacak alim satim islemlerinin diger esaslar1 Borsa Genel Miidirligi
tarafindan belirlenerek KAP’ta duyurulur.
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3.5.2.2.4.8. 1islem Saatleri

TSP kapsamina giren islemler, saat 10:30-12:00 saatleri aras1 yapilir.

3.5.2.2.4.9. Islem Tarihi ve islem Oncesi Duyurular

KAP’ta duyurulacak hususlar, Borsa Bagkanlig1 tarafindan belirlenir. TSP islemi en erken
Borsa Baskanligi onayimi takiben islemin ayrintilar1 hakkinda KAP’ta yapilacak duyuruyu
izleyen is giinii gergeklestirilebilir.

OIB tarafindan yiiriitiilen ve Borsa’da islem gdrmeyen sirketlerdeki paylarin satisinda da, TSP
islemi Borsa Baskanligi onayimni takiben islemin ayrintilarina iliskin KAP’ta yayinlanacak
duyurunun ilan tarihini izleyen isgiinii gerceklestirilebilir.

TSP’de, “Borsa’da iglem goren nitelikteki” paylarin yanisira “Borsa’da islem gormeyen
nitelikteki” paylar da alim/satim islemine konu olabilir.

a) Borsa’da islem goren nitelikteki paylarin TSP’de alim/satiminda, satilacak paylarin
Borsaya basvuru tarihi itibariyle “Borsa’da islem gdren nitelikte” olmasi esastir.

b) Ancak, TSP’ de satisa konu ve Borsa’da islem gérmeyen nitelikteki mevcut paylarin TSP
isleminin gerceklesecegi tarihte Borsa’da islem goren nitelige doniistiiriilmek istenmesi
durumunda, “satisa konu paylarin TSP isleminin yapilacagi tarihte Borsa’da islem goren
nitelikteki paya doniistiiriilecegine” dair MKK duyurusunun KAP’ta yayinlanmis olmasi
gerekmektedir.

c) Borsa’da islem gormeyen nitelikteki paylarin Borsa’da islem goren nitelige
doniistiiriilmeksizin TSP’de alim/sattminda ise, aract kurumun basvuru dilek¢esinde bu
hususun 6zellikle belirtilerek talepte bulunulmas: gerekmektedir.

Borsa’da islem gérmeyen nitelikteki paylar1 TSP’de satin alacak alicilarin, alacaklari paylar
Borsanin diger pazarlarinda satabilmeleri i¢in, paylarin Borsada satisa konu olabilmesi i¢in
yapilacak islemleri tamamlamalar1 gerekmektedir.

TSP’de islem yapilmasina iligkin bagvuru dilekgesi ve ekindeki TSP Satis Formu, Borsa’ya
teslim edildikten sonra basvuru tarihinde aracit kurum tarafindan KAP’ta ilan edilir. Ayrica
TSP basvurusunun taraflarca geri ¢ekilmesi i¢in Borsa Baskanligi’na bagvurulmasi veya TSP
bagvurusunun Borsa Bagkanligi’nca uygun goriilmemesi halinde, bu hususlara iligskin bilgiler
de KAP’ta ilan edilir.

Sermaye Piyasasit Kurulu'nun ilgili diizenlemeleri kapsamina girecek 6zel durumlar, satis
sonrasi ilgililerce KAP’ta ilan edilir.

3.5.2.2.4.10. islemlerin Biiltende Ilam
TSP bilgileri Borsa Giinliik Biilteni'nde yer alir.

3.5.2.2.4.11. Borsa Pay1 ve TSP Pazar Kayit Ucreti

TSP'nda gergeklesen islemler iizerinden alict ve satici Borsa iiyelerinden, Pay Piyasasinda
uygulanan tarife esas alinarak Borsa payi tahsil edilir.

Borsa’da islem gormeyen nitelikte olan paylarin TSP satis islemlerinde, satisa sunulan
paylarin toplam satis tutar1 iizerinden % 0.02 (onbinde iki), "TSP Pazar Kayit Ucreti", islemin
TSP’de gergeklestirilmesini izleyen 2 is gilinii icerisinde satic1 adina aract kurum tarafindan
Borsa’ya 6denir. TSP Pazar Kayit Ucreti 500.000 TL’den fazla olamaz.

Borsa’da islem goren nitelikteki paylarin satis islemlerinde "TSP Pazar Kayit Ucreti" alinmaz.
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OIB tarafindan yiiriitiilen TSP islemlerinde, OIB’den Borsa Pay1 ve TSP Pazar Kayut iicreti
alinmaz.

3.5.2.2.4.12. Takas Esaslar

Borsa’da islem goren nitelikteki paylarin TSP'de satis islemlerinde, islemin takasinin
Takasbank ve MKK nezdinde gergeklestirilmesi esastir. Ancak, alicinin ve saticinin yazili
talebi ile birlikte Borsa'min, Takasbank’in ve MKK’nin takas islemlerinde sorumlu
olmayacagina dair ibraname vermesi ve Borsa Baskanligi'nin uygun gormesi halinde takas
islemleri Borsa disinda gergeklestirilebilir. Borsa diginda yapilan takas isleminin sonucuna
iligkin bilgi ve belgeler, takas tarihini izleyen 2 is giinii icerisinde bagvuruyu yapan araci
kurum tarafindan Borsa Bagkanligi’na teslim edilir.

Borsa’da islem goérmeyen nitelikteki paylarin satisinda, islemin takasi sadece Borsa disinda
gerceklestirilir.

Ayrica, paylar1 Borsada islem goren ortakliklarin Borsa’da islem gormeyen nitelikteki
paylarinin satiginda, satisa konu paylar MKK nezdinde “Borsa’da islem gormeyen nitelikte”
pay statiisiinde kaydedilir ve izlenir.

3.5.2.2.5. Kurumsal Uriinler Pazar1 Esaslar
3.5.2.25.1. Amag

Borsa Istanbul Pay Piyasasi biinyesindeki pazarlarin etkinliginin artirilmasi amaciyla,
oncelikle menkul kiymet ve gayrimenkul yatirim ortakliklari ile girisim sermayesi yatirim
ortakliklarinin paylarimin, borsa yatirim fonlar1 katilma belgelerinin, varantlar ve diger
yapilandirilmis {riinlerin ayr1 boliimler halinde 6zel bir Pazar biinyesinde islem gormelerini
ve fiyatlarmin diizenli ve seffaf bir piyasada, rekabet kosullari i¢inde olusmasini temin etmek
tizere Kurumsal Uriinler Pazar1 kurulmustur.

3.5.2.2.5.2. Islem Gorecek Menkul Kiymetler

Kurumsal Uriinler Pazarinda;

a) Borsa Istanbul Kotasyon Yonetmeligi’'nin “Yatinm Ortakliklarina Ait Paylarin
Kotasyonu” baglikli 15. maddesi uyarinca kota alinan menkul kiymet yatirim ortakliklar
ve gayrimenkul yatirim ortakliklar ile girisim sermayesi yatirim ortakliklarinin paylari,

b) Borsa Istanbul Kotasyon Yonetmeligi'nin “Yatinm Fonlari Katilma Belgelerinin
Kotasyonu” baslikli 17. maddesi uyarinca kota alinan Borsa Yatirim Fonu (BYF) katilma
belgeleri,

c) Borsa Istanbul’da islem gdrmesine karar verilen varantlar ve SPK diizenlemeleri uyarinca
Borsada islem gorebilir sekilde ihrag edilmis diger yapilandirilmis tiriinler

islem gorecektir.

3.5.2.2.5.3. Basvuru

Menkul kiymet yatirim ortakliklar1 ve gayrimenkul yatirim ortakliklari ile girisim sermayesi
yatirim ortakliklarinin paylar1 i¢in; Borsa Kotasyon Ydnetmeligi’nin “Basvuruya Eklenecek
Belgeler” basglikli 9. maddesinde yer alan bilgi ve belgelerin bir basvuru dilekgesi ekinde
Borsaya iletilmesi zorunludur.

Varantlar ve SPK diizenlemeleri uyarinca Borsada islem gorebilir sekilde ihra¢ edilmis diger
yapilandirilmisg trtinlerin islem gérmesi i¢in yapilacak basvurularda Borsa Genel Miidiirliigii
tarafindan belirlenen bilgi ve belgelerin Borsaya sunulmasi gereklidir.
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Borsa Bagkanligi menkul kiymetleri Kurumsal Uriinler Pazarinda islem gorecek olan
kuruluslardan, gerekli gordigii bilgi ve belgelerin ilanini isteyebilir veya gideri ilgili
kurulusca karsilanmak sartiyla, uygun gordigii sekil, yer ve zamanda ilan ettirebilir.

Basvurularin, menkul kiymetlerin kayda alinmasi i¢in SPK’ya yapilan basvuru ile es anh
olmas1 gerekmektedir.

Menkul Kiymetler Borsalarinin Kurulus ve Calisma Esaslar1 Hakkinda Y6netmelik geregince
menkul krymetlerin Borsa kotuna alimip alinmayacagi konusunda yetkili merci, Borsa Istanbul
Yonetim Kuruludur. Menkul kiymetlerin ¢ikarilmalarinda, halka arz i¢in SPK tarafindan izin
verilmis olmasi, Borsa Istanbul Yénetim Kurulunun bu yetkisini etkilemez.

3.5.2.2.5.4. Basvurunun Incelenmesi

Borsada islem gormesi talep edilen menkul kiymetlerin ihraggllarl/kurucqlarl, Borsa Istanbul
tarafindan istenecek her tiirli bilgi ve belgeyi verilen siirelerde Borsa Istanbul'a iletmekle
yiiktiimlidiir.

Kotasyon Yonetmeligi geregi, Borsa gorevlileri ilgili ihragginin/kurucunun merkezinde ve
faaliyet birimlerinde inceleme yapabilirler. Ihracgilar/kurucular Borsa gorevlilerine
incelemelerinde her tiirlii yardim ve kolaylig1 saglamak ve mali tablolar ile her tiirlii hesap ve
islemlerini incelemeye agik tutmak zorundadirlar.

Borsa Istanbul Yénetim Kurulu, séz konusu menkul kiymetlerin Merkezi Kayit Kurulusu’na
depo edilmesini isteyebilir.

3.5.2.2.5.5. Kurumsal Uriinler Pazarindan Cikarma

Borsada menkul kiymetleri islem goren ihrag¢ilar icin Sermaye Piyasasi ve Borsa
Mevzuatr’nmin ilgili hiikiimleriyle belirlenen yiikiimliiliikleri yerine getirmeyen veya soz
konusu diizenlemelerde belirtilen pazardan c¢ikma durumlart olusan sirketlerin menkul
kiymetleri Borsa Istanbul Yénetim Kurulu karariyla gegici veya siirekli olarak kottan ve
Kurumsal Uriinler Pazarindan gikarilabilir ve/veya islem gérmekten men edilebilirler.

Borsa Istanbul Yénetim Kurulu, gerekli gordiigii hallerde, ¢ikarma kararindan once ilgili
kurulusu durumu diizeltmesi i¢in siire vererek uyarabilir.

Kurul diizenlemeleri uyarinca, borsa yatirim fonlar1 katilma belgelerinin Kurul kaydindan
¢ikarilmasi halinde, borsa yatirim fonlar1 katilma belgeleri Borsa Istanbul Yénetim Kurulu
karar1 ile fon pazarindan ve kottan ¢ikarilir ve iglem gérmekten men edilir.

3.5.2.2.5.6. Islem Gorme Esaslar

Kurumsal Uriinler Pazar1 kapsamina alinan paylar siirekli miizayede islem yontemi ile sirketin
halka acik piyasa degeri 10 milyon TL’nin altindaysa piyasa yapicili siirekli miizayede
yontemi ile eger bu durumda piyasa yapicis1 bulamazsa tek fiyat islem yontemi ile islem
gorebilirler.

Kurumsal Uriinler Pazari’nda islem goren Borsa Yatirim Fonlar1 piyasa yapicili siirekli
miizayede islem yontemi ile islem goriirler.

3.5.2.25.7. Takas Esaslar

Kurumsal Uriinler Pazarinda islem géren menkul kiymetlerin takasi vyiiriirliikteki
diizenlemeler kapsaminda gergeklestirilir.
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3.5.2.2.6. Borsa Yatirim Fonlar1 (BYF)

Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun (SPK) 111-52.2 Borsa Yatirim Fonlarna Iliskin Esaslar Tebligi
uyarinca SPK kaydma alinan Borsa Yatirim Fonlart katilma belgelerinin Borsa kotuna
almmas1 ve Borsa biinyesindeki Kurumsal Uriinler Pazari’nda islem gormesine iliskin usul ve
esaslar asagida yer aldig1 sekilde belirlenmistir.

3.5.2.2.6.1. BYF’nin Kurumsal Uriinler Pazari’na
Kabulii

BYF kurucusu tarafindan olusturularak Kurul kaydina aliman ve Kotasyon YoOnetmeligi’nin
7°’nci maddesi gercevesinde Borsa'da Fon Pazari’nda islem gormesi i¢in bagvuruda bulunulan
BYF katilim belgeleri; Kotasyon Yonetmeligi’nin 17°nci maddesi g¢ergevesinde SPK’nin
yazili istegi dogrultusunda Borsa Yonetim Kurulu karari ile Borsa kotuna alinarak islem
gormeye baslar.

Borsa Yonetim Kurulu tarafindan fon i¢ tiizilinde yer alan azami fon tutarini temsil
eden/edecek katilma belgelerinin tamami Borsa kotuna alinir ve Borsa’da isleme baslama
tarihi itibariyle ihra¢ edilmis katilma belgeleri Borsa Kurumsal Uriinler Pazari’nda islem
goriir. SPK’nin ilgili Teblig diizenlemeleri gercevesinde azami fon tutarim1 agsmamak sartiyla
cikarilacak ilave katilma belgeleri Borsa’da islem gorebilir.

Fon tutarinin artirilmasi durumunda artirilan kismi temsilen ihra¢ ve halka arz edilecek
katilma belgeleri Kotasyon Yonetmeligi'nin 11’inci maddesi ¢ercevesinde kote edilir.

3.5.2.2.6.2. Kurumsal Uriinler Pazari’ndan Cikarma

SPK diizenlemeleri uyarinca BYF katilma belgelerinin SPK kaydindan ¢ikarilmasi halinde,
BYF katilma belgeleri Borsa Yoénetim Kurulu karari ile Kurumsal Uriinler Pazari’ndan ve
kottan ¢ikarilir ve islem gérmekten men edilir.

3.5.2.2.6.3. Kotasyon Ucretleri

Borsa kotuna alinan BYF’nin ictiiziiklerinde belirtilen fon tutar: {izerinden Borsa Istanbul
Kotasyon Yonetmeligi cergevesinde kota alma ve kotta kalma iicreti 6denir.

BYF’nin ictliziiklerinde belirtilen fon tutarmin artirilmasi halinde ilave fon tutar iizerinden
ilave kotasyon ticreti alinir.

Kota alma ficreti, kota alinan fon tutar iizerinden % 0,01 (onbindebir) olarak alinir. Kotta
kalma ficreti, kota alma ticretinin 1/5'1 tutarindadir. Kota alma ve kotta kalma fiicretlerinin
tahakkuk ve tahsilinde Kotasyon Y6netmeligi’nde yer alan hiikiimler uygulanir.

Borsa Yonetim Kurulu tarafindan gecici olarak kottan ¢ikarilan BYF’nin tekrar Borsa kotuna
alimmas1 durumunda, Kotasyon Yonetmeligi’nin ilgili hiikiimleri kapsaminda pay icin
uygulanan esaslara gore yeniden kota alma iicreti tahakkuk ettirilir. Yeniden kota alma
iicretinin tahakkuk, teblig ve tahsilinde Kotasyon Yonetmeligi’nin paya iliskin hiikiimleri
uygulanir.

3.5.2.2.6.4. islem Gérmeye Baslama Duyurusu

BYF’ye iliskin bilgilerin ve Borsa Yonetim Kurulu kararinin KAP’ta ilanim izleyen 2’nci
isgiinii katilma belgeleri Kurumsal Uriinler Pazari’nda islem gérmeye baslar.

3.5.2.2.6.5. BYF Katilma Belgelerinin Saklanmasi

Fon portfoyiinii olusturan tiim menkul kiymetler Takasbank nezdinde agilacak bir saklama
hesabinda tutulur.
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3.5.2.2.6.6. BYF Katilma Belgelerinin Borsa’da Alim
Satim ve Islem Kurallar

Borsa’da islem gormesi uygun goriilen BYF katilma belgelerinin alim satimi Borsa’da Pay
Piyasasi1 biinyesindeki Kurumsal Uriinler Pazar1 altinda (F) 6zellik kodu ile yapilir. Alim
satim iglemleri BYF’nin temel aldig1 endeksi olusturan kiymetlerin ait oldugu pazarin islem
saatleri igerisinde gerceklestirilir.

Baz fiyat, paylarda oldugu gibi bir dnceki seans islemlerinin agirlikli ortalamasinin en yakin
fiyat adimma yuvarlanmasi ile bulunur. ilk islem seansinda ve Borsa’da fiyat olusmayan
seansi takip eden seansta kurucu ve/veya yetkilendirilmis katilimci tarafindan ilgili seans
oncesinde ilan edilen fon birim pay degeri iizerinden baz fiyat ilan edilir.

Lot biiytikliigii 1 adet katilim pay1 olarak belirlenmistir. Bir seferde sisteme girilebilecek
maksimum emir miktar1 Pay Piyasas1 Boliimii tarafindan belirlenir.

BYF Pazari’nda Ulusal Pazar i¢in uygulanan fiyat marji uygulanir.
Kiisurat emir iletilemez.

Ozel emir islemleri Pay Piyasasi’ndaki mevcut kurallar ¢ergevesinde gerceklestirilir.

Fiyat adimlari :

Baz Fiyat Aralig1 (TL) Fiyat Adimi1 (TL) |
0,01 10,00 0,01

10,02 100,00 0,02

100,25 ve tizeri 0,25

Fon islemlerinin takasi islem gilinlinii izleyen ikinci isgiinii (T+2) gerceklestirilir. Fon Pay1
Olusturma ve Geri Alma Islemleri Takasbank aracihigiyla gerceklestirilir. Bu islemlerin
esaslar1 Takasbank tarafindan diizenlenerek iiyelere duyurulur.

Diger biitiin islem ve temerriit kurallar1 Pay Piyasasi islem kurallariyla aynidir.

3.5.2.2.6.7. Fon Birim Pay Degeri

Borsa’da islem gorecek BYF’nin birim pay degeri, en az 1 TL olacak sekilde belirlenir.

3.5.2.2.6.8. Net Aktif Deger ilam

Borsa Istanbul Pay Piyasasi islem saatlerinde Kurucu, fon paymnm iginde yer alan varliklarin
toplam degerini Teblig’de belirtilen sekilde hesaplar ve gosterge niteligindeki net aktif degeri
(NAD) kendi internet sayfasinda ve en az iki veri yaym kurulusunun ekranlarinda seans
saatleri dahilinde Fon ictliziigiinde ilan edildigi sekliyle giincelleyerek ilan eder.

Kurucu, NAD ilaninda bir aksama olugmasi1 durumunda meydana gelen bu aksaklik hakkinda
yukarida belirtilen yayin kuruluslar1 ve kendi internet sayfasi araciligi ile kamuoyunu derhal
bilgilendirir.
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3.5.2.2.7. Araci Kurulus Varantlari
3.5.2.2.7.1. Tamm

Araci kurulus varanti; elinde bulunduran kisiye, dayanak varligi ya da gostergeyi onceden
belirlenen bir fiyattan belirli bir tarihte veya belirli bir tarihe kadar alma veya satma hakk1
veren ve bu hakkin kaydi teslimat ya da nakit uzlasi ile kullandirildigi menkul kiymet
niteligindeki sermaye piyasasi aracini ifade eder.

Dayanak Varlik; BIST 30 endeksinde yer alan pay1 ve/veya BIST 30 endeksi kapsaminda yer
alan birden fazla paydan olusan sepeti ifade eder.

Dayanak Gosterge; Borsa tarafindan olusturulmus pay endekslerini ifade eder.

Diger dayanaklar; SPK tarafindan uygun goriilmesi durumunda, yukarida sayilan varlik ve
gostergeler disinda kalan konvertibl doviz, kiymetli maden, emtia, gecerliligi uluslararasi
alanda genel kabul gormiis endeksler gibi diger varlik ve gdstergeler de varanta dayanak teskil
edebilirler.

Varant satin alan yatirimer 6dedigi bedel karsiliginda bir dayanak varligi degil, o dayanak
varlig1 alma ya da satma hakkini satin alir.

Varantlar;

e Opsiyon sozlesmelerinin menkul kiymetlestirilmis halidir.

e Borsaya kote edilir ve Pazar agilir.

e Ikinci el piyasada islem goriir.

e Takas1 diger menkul kiymetler gibi yapilir.

¢ Yapilandirilmis iirlinler sinifindan bir finansal aragtir.

e [hragcinin sermaye temin etmek amaci ile ihrag edecegi bir iiriin degildir.
e Tamamen ihragginin sahsi sorumlulugu altindadir.

e Yatirimciya 6dedigi prim karsiliginda bir menkul kiymeti, bir menkul kiymet sepetini ya
da bir endeksi, vade sonunda veya vadeden Once, belirlenmis olan bir fiyat seviyesinden
(ihraggidan) alma ya da (ihraggiya) satma hakki verir.

e Varanti satin alan yatirimer yiikiimliiliik degil, hak satin almis durumdadir.

Varantlarin ihraci, kimler tarafindan ihra¢ edilebilecegi, kayda alinmasi ve alim satimina
iliskin temel esaslar Sermaye Piyasast Kurulu’nun (SPK) Varantlar Ve Yatirim Kurulusu
Sertifikalar1 Tebligi (VII-128.3) ile diizenlenmistir. S6z konusu Teblig uyarinca varantlar
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda (Borsa Istanbul/Borsa) islem goriir.

Varantlarin Borsa’ya kotasyonu ve islem gormesine iligkin usul ve esaslar ise ilk olarak
05.01.2010 tarih ve 318 sayili Borsa Istanbul Genelgesi ile diizenlenmis ve kamuya
duyurulmustur.

Varantlarin Borsa Istanbul’da islem gorebilmeleri icin, ihracgilari ya da ihraggilarin
anlastiklar1 araci kurumlar tarafindan yiiriitiilecek bir piyasa yapicilik faaliyeti ile
desteklenmeleri gereklidir. Piyasa yapict kurum likit ve diizenli bir piyasa olusmasina yonelik
olarak siirekli alim-satim emri (kotasyon) vermekle yiikiimliidiir.

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI 76



FINANSAL PiYASALAR

3.5.2.2.7.2. Varantlara Yatirim

Varantlar yapilandirilmis iirlinler sinifinda yer alan ve menkul kiymetlestirilmis opsiyon
ozelliklerini tasiyan iriinlerdir. Varantlar, finansal bir varliga ya da gostergeye dayali olarak
cikartilirlar. Varantlarin alim ya da satim hakki verdigi bu finansal araglar “dayanak” olarak
adlandirilir.

Varanta bagli hakkin ilgili oldugu aracin, paydan (bir ya da daha fazla sayida) olusmasi
durumunda “dayanak varlik” ifadesi kullanilirken hakkin ilgili oldugu aracin endeks olmasi
durumunda “dayanak gosterge” ifadesi kullanilmaktadir.

Varantlarin alma ya da satma hakki verdigi “dayanak varhk” tek bir pay olabilecegi gibi
birden fazla paydan olusan bir sepet de olabilir. Bu senetler Borsa Istanbul Pay Piyasasinda
islem goren ve BIST 30 Endeksinde yer alan paydan segilebilir.

Ornek: Z Bankas: tarafindan ihrac¢ edilen ve ABC A.S. payin1 20.12.2014 tarihinde, 6,00
TL’den alma hakk1 veren bir varant.

Ornek: Z Bankasi tarafindan ihrac edilen ve ABC A.S. payim1 20.12.2014 tarihinde, 5,00
TL’den satma hakk1 veren bir varant.

Endekse dayali olarak cikartilan varantlar ise ilgili oldugu endeksin belirli bir tarihteki
degerine gore sahibine nakit akimi saglarlar. S6z konusu endeksler, Borsa Istanbul tarafindan
olusturulan pay endeksleridir.

Ornek: Z Bankasi tarafindan ihra¢ edilen ve BIST 100 Endeksini 80,500 puandan,
20.12.2014 tarihinde, alma hakki veren bir varant.

Ornek: Z Bankas: tarafindan ihrac edilen ve BIST 30 Endeksini 70,500 puandan, 20.12.2014
tarthinde, satma hakki veren bir varant.

Varantlar, yatirimcisina payin sagladigi
- Kar Pay1 Hakki

- Yeni Pay Alma Hakk1 (Riichan Hakki)
- Tasfiye Bakiyesine Katilma Hakk1

- Sirket Yonetimine Katilma Hakki

- Oy Hakki ve Bilgi Alma Hakki

gibi haklar1 saglamazlar.

Varant satin alan yatirimei pay1 almis olmaz, pay1 alma ya da satma hakkini elde etmis olur.

3.5.2.2.7.3. Varant Yatirnminin Riskleri
- Varantlar belirli bir vadeye sahiptirler (6miirleri sinirlidir).

- Kaldirag etkisi nedeniyle varant alim islemi yapmanin piyasada lehte calisabilecegi gibi
aleyhte de calisabilecegi ve bu anlamda kaldirag etkisinin yiiksek kazanglar saglayabilecegi
gibi zararlara da yol acabilecegi ihtimali goz 6niinde bulundurulmalidir.

- Piyasada olusacak fiyat hareketleri sonucunda yatirilan paranin tiimii kaybedilebilir. Ancak
risk varanta 6denen bedel ve buna ek olarak 6denen komisyon ve diger iicretler ile sinirlidir.

- Varant alim satimina iligskin olarak yapilacak teknik ve temel analizlerin kisiden kisiye
farklilik arz edebilecegi ve bu analizlerde yapilan Ongoriilerin gergeklesmeme olasiliginin
bulundugu dikkate alinmalidir.
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Varant ihraci nedeniyle ihragginin maruz kaldig: risklere iliskin risk yonetim politikasinin
izahnamede yer almasi zorunludur. izahname, Teblig uyarinca ihragg1 ile piyasa yapicinin
internet sitesinde yayinlanir. Ihragginin risk yonetim politikasi, yatirim karar1 verilmeden dnce
dikkatle incelenmelidir.

3.5.2.2.7.4. Varant Fiyatim Etkileyen Faktorler
Dayanak Varhgin Fiyati

Dayanak varligin fiyati ile alim (call) varantin fiyati1 arasinda pozitif, satim (put) varantin
arasinda negatif yonlii bir iliski bulunmaktadir. Dayanak varligin fiyat1 yiikseldik¢e alim (call)
varantlarinin fiyati1 artarken, satim (put) varantlarinin fiyati1 azalmaktadir.

Isleme Koyma Fiyati

Varantin isleme koyma fiyati ile alim (call) varantinin fiyati1 arasinda negatif, satim (put)
varantinin arasinda pozitif yonlii bir iliski bulunmaktadir. Isleme koyma (Uzlasma) fiyati
yiikseldikge alim (call) varantlarinin fiyat1 azalirken, satim (put) varantlarimin fiyati
artmaktadir.

Vadeye Kalan Giin Sayisi

Vadeye kalan giin sayisi ile hem alim (call) hem de satim (put) varantlar1 arasinda pozitif
yonlii bir iligki vardir. Vadeye kalan giin sayis1 arttikca hem alim varantlarinin (call) hem de
satim varantlarinin (put) fiyat1 artmaktadir.

Volatilite

Dayanak varligin volatilitesi (oynakligi) ile hem alim (call) hem de satim (put) varantlar
arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir. Dayanak varligin volatilitesi (oynaklig1) arttikca hem
alim varantlarinin (call) hem de satim varantlarinin (put) fiyat1 artmaktadir.

Piyasa Faiz Orani

Faiz orani ile alim (call) varantinin fiyati1 arasinda pozitif, satim (put) varantinin arasinda
negatif yonlii bir iliski bulunmaktadir. Faiz oranmi yiikseldik¢e alim (call) varantlarin fiyati
artarken, satim (put) varantlarinin fiyat1 azalmaktadir.

Temettii (Kar Payr)

Dayanak varligin ait oldugu sirketin 6dedigi temettii (kar paylari) ile alim (call) varantinin
fiyat1 arasinda negatif, satim (put) varantin arasinda ise pozitif yonlii bir iligki bulunmaktadir.
Kar paylan yiikseldik¢e alim (call) varantlarmin fiyati azalirken, satim (put) varantlarinin
fiyat1 artmaktadir.

Varant Fiyatim Etkileyen Faktorler

Varant Fiyat1 (CALL) Varant Fiyat1 (PUT)
Dayanak varligin fiyati + -
Isleme koyma fiyat: - +
Vadeye kalan giin + +
Volatilite + +
Piyasa faiz orani + -
Temettl - +
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3.5.2.2.7.5. Varant-Opsiyon Karsilastirmasi
Benzerlikler

Varantlar da opsiyonlar gibi yatirimciya dayanak varligi satin almadan dayanak wvarlik
iizerinde meydana gelen fiyat hareketlerinden yararlanma imkani verir.

Varantlar, opsiyonlara benzer sekilde sahibine, belirli bir miktarda dayanak varlik ya da
gostergeyi, onceden tespit edilmis bir fiyat lizerinden, vadeye kadar ya da vade tarihinde alma
veya satma hakk1 veren finansal araclardir.

Varantlar ve opsiyonlar isleme konulana kadar dayanak varlik iizerinde kontrol saglamazlar.
Her ikisi de bir hakki ifade ederler.

Farklar
- Opsiyonlar sdzlesme, varantlar ise menkul kiymettir.

- Opsiyonlar vadeli islem esaslar1 ile islem goriirken varantlar spot (nakit) esaslari ile islem
gorur.
- Opsiyonlar, ozellikleri islem gordiigii borsalar tarafindan belirlenen standart kontratlardir.

Varantlarin 6zellikleri ise ihrag¢i tarafindan belirlenir ve opsiyonlara gore daha esnektir
(6rnegin sabit vadeleri yoktur).

- Opsiyonlarda satis yapan taraf opsiyonun yazicisi konumundadir. Varantlarda ise her bir
varantin tek bir ihragcist vardir. Thrager varantlarda kullanilacak olan hakkin tek muhatabi
konumundadir.

- Opsiyonlarda teminat ve teminat tamamlama s6z konusuyken varantlarda yoktur zira {iriiniin
tiim sorumlulugu ihrac¢i kurulustadir. O nedenle varant alim satiminda yatirimci agisindan
teminat gerektiren herhangi bir durum s6z konusu degildir.

Araci Kurulus Varantlari’nin Borsa Istanbul Pay Piyasasi biinyesinde islem gorebilmesi igin
Kurumsal Urlinler Pazar1 baghg altinda “V” ozellik kodu ile bir varant pazar
olusturulmustur.

Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 04.10.2009 tarihli karar1 dogrultusunda, Kurul kaydina alinan
arac1 kurulus varantlarinin Borsa kotuna almmasi ve Borsa biinyesindeki Kurumsal Uriinler
Pazari’nda islem gdrmesine iliskin usul ve esaslar Borsa Istanbul Yénetim Kurulu karar ile
asagidaki sekilde diizenlenmistir.

3.5.2.2.7.6. Borsaya Basvuru ve Borsa Kotuna
Alinma Esaslari

Ihrag edilecek varantlar igin dncelikle ihracg1 veya araci kurulus tarafindan varantlarin Borsa
kotuna alinmasi i¢in kotasyon basvurusu yapilmasi, varantlarin satis1 amaciyla sirkiiler ilan
edilmeden 6nce de Borsada islem gérme bagvurusunun yapilmasi gerekmektedir.

Kotasyon bagvurusu, varantlarin Kurul kaydina alinmasi i¢in Kurula yapilan basvuru ile
esanli olarak yapilir. Kotasyon bagvurusunun, yetkili organ kararinin alindigi tarihten itibaren
3 ay icerisinde yapilmasit zorunludur. Kurul’a bir yillik dénem i¢in varant ihraclarinin timiini
kapsayacak sekilde veya her bir ihra¢ i¢in ayr1 ayr1 kayit bagvurusu yapilabildigi dikkate
almarak, Kurul’a yapilan bagvuru sekline gore Borsa’ya ayni esaslarda kotasyon bagvurusu
yapilmasi gerekmektedir.

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI 79



FINANSAL PiYASALAR

3.5.2.2.7.7. Varantlarin Pazardan Cikartilmasi
Borsada iglem goren varantlar,
Varantin vadesinin dolmasi,

Sepet varantlar ve endekse dayali varantlar hari¢ olmak iizere, varantin dayanak varliginin
birlesme, devrolma veya diger nedenlerle kottan ¢ikarilmasi

durumlarinda Borsa kotundan ve pazardan siirekli olarak ¢ikarilir.
3.5.2.2.7.8. Islem Gorecek Varantlarin Ozellikleri

e Pazarda Avrupa ve Amerika tipi varantlar islem gorebilir.
e Pazarda hem alim (call) hem de satim (put) hakki veren varantlar islem goriir.

e Sadece “eski” olarak tabir edilen (lizerlerinde ge¢cmis doneme ait kar payr kuponu
bulunan) pay lizerine yazilan varantlar iglem goriir.

e Aym oOzelliklerde farklt kurumlar tarafindan varant ihraci: ayni pay, ayni sepet ya da
ayn1 Borsa Istanbul endeksi i¢in birden fazla varant ihragcisi olabilir.

e lhracgisi, dayanak varligi, vadesi, isleme koyma fiyati, tiirii (call/put) ayni olan
varantlar ayni sirada islem goriir. Belirtilen hususlarin birindeki farklilik ayri sira
acilmasin gerektirir.

3.5.2.2.7.9. Varant Piyasa Yapicisimin Belirlenmesi

Varantlarin Kurul kaydina alinmasi i¢in yapilan basvuru sirasinda ihracgi tarafindan bir araci
kurum piyasa yapici olarak belirlenerek Kurula bildirilir. Varantlarda piyasa yapici olabilecek
araci kurumlara iliskin sartlar Kurul tarafindan belirlenir.

3.5.2.2.7.10. Pazarin Isleyisi
a) Islem Yontemi:

Varant Pazarinda uygulanacak alim-satim yontemi “piyasa yapicih siirekli miizayede
sistemi”dir.

Verilen alig satis emirleri fiyat ve zaman onceligi kuralina gore sisteme kabul edilir ve
kotasyon aralig1 dahilindeki fiyatlardan (kotasyon fiyatlar1 dahil) kars:1 taraftaki uygun alis-
satis emirleriyle veya kotasyon emirleri ile esleserek isleme dontisiir.

b) Baz Fiyat ve Fiyat Degisim Sinirlari:

Pazarda baz fiyat yontemi uygulanmaz. Dolayisiyla fiyat olusumunda alt ve {ist limit yoktur
(serbest marj uygulanir).

Pazarda, biitiin islemler piyasa yapicinin verdigi alim ve satim kotasyonlar1 aralii i¢inde
(kotasyon fiyatlar1 da dahil) gerceklesir (piyasa yapicinin verdigi kotasyonlar bir anlamda
fiyat limitleri olur). Kotasyon aralifi digindaki fiyatlardan verilen emirler de sisteme kabul
edilir, ancak kotasyon aralig1 icinde kaldig: siirece islem gorebilir.

Kotasyonun alis fiyatindan daha diisiik limit fiyath alig emri, kotasyonun satis fiyatindan daha
yiiksek limit fiyatli satis emri verildiginde bu emirler bekleyen emirler dosyasinda yerini alir.
Ancak kotasyonun satis fiyatindan daha yiliksek fiyatlh ALIS emri veya kotasyonun alis
fiyatindan daha diisiik fiyatlit SATIS emri verildiginde s6z konusu limit fiyath emrin islem
gormeyen kismu iptal edilir.

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI 80



FINANSAL PiYASALAR

Kotasyon fiyat aralifi disindan girilmis emirler daha sonra kotasyon fiyatlarinda yapilan
degisikliklere bagli olarak kotasyon araligi i¢ine girebilir veya kotasyon fiyat araligi iginde
verilen emirler kotasyon fiyatlarindaki degisiklige bagli olarak kotasyon araligi disinda
kalabilir. Bu durumda s6zkonusu emirler sistemde beklemeye devam eder.

¢) Fiyat Adimu:

Varantlara emir ve kotasyon girislerinde fiyat adimi her fiyat seviyesinde 1 kurus olarak
uygulanir. Varantlarin temerrtit, resmi miizayede ve toptan satislar pazarina emir girislerinde
de 1 kurusluk fiyat adimi uygulanir.

d) Varant Piyasa Yapicihigi Genel Kurallari

Piyasa yapici, sorumlu oldugu varantlarda mevcut diizenlemeler cercevesinde alig-satis
seklinde ¢ift tarafli kotasyon vererek piyasa olusmasina ve islem gerceklesmesine katkida
bulunmakla yiikiimliidiir. Varantlarda sisteme giren tiim alim-satim emirleri Oncelik
kurallarina uygun olarak kendi aralarinda ve/veya piyasa yapict kotasyonlar ile esleserek
kismen veya tamamen igleme doniisebilir.

Her varantta bir piyasa yapicit olmasi zorunludur ve her bir varantta sadece bir liye piyasa
yapict olarak atanir. Diger taraftan bir piyasa yapici liye birden fazla varantta piyasa yapicilik

yapabilir.

Bir iiyenin girdigi normal bir emir, dncelik kurallarina uygun olarak, ya bir kotasyonla ya da
kendisinin ya da diger bir iiyenin girdigi normal bir emirle esleserek islem gortir.

Varantlar agilis seansinda alim-sattma konu olmaz. Varantlara agilis seansinda emir
iletilemez. Yalnizca; piyasa yapict kurum, acilis islemleri sonrasinda ilgili varanta alim satim
kotasyonu iletebilir.

e Piyasa yapic1 iiyenin ExAPI/FixAPI kullanicilari ve sef brokerlar1 kotasyon
girisi/degisikligi yapabilir. Piyasa yapici iiyenin girdigi kotasyonun islem gorerek
miktarinin sifirlanmasi ve 3 dakika i¢inde piyasa yapici iyenin kotasyonunun miktarini en
az kotasyon miktar1 kadar tamamlamamasi durumunda Sistem tarafindan otomatik
kotasyon atamas1 yapilir. Bu atama, kotasyonu giren piyasa yapici iiye temsilcisinin kodu
ve girilmis kotasyona ait hesap numaras1 kullanilarak yapilir.

o Piyasa yapic1 lyeler, varantlara kotasyon girisi icin belirlenen minimum kotasyon
miktarindan daha az kotasyon veremezler (250 lot).

o Piyasa yapici iiye, her bir varant i¢cin ayr1 ve sadece bu islemlerde kullanilmak {izere
belirlenmis hesap numarasini/numaralarini kullanarak kotasyon girer.

e Bir varantta piyasa yapict tarafindan kotasyon verilmeden emir kabulii ve islemler
baslamaz.

e Tiim araci kurumlara ait temsilciler emirlerini sisteme iletirler ve bu emirler, belirlenmis
kurallar cergevesinde, sistem tarafindan fiyat ve zaman Onceligi kurallar1 ¢ercevesinde
kotasyonlarla ya da kotasyon fiyatlar1 dahilindeki normal emirlerle eslesir.

e Piyasa yapicilar, girmis olduklar1 kotasyonlar iizerinde (kotasyon degisiklik kurallari
cergevesinde) her tiirlii degisikligi yapabilirler.

o Diger iiyeler, piyasa yapicinin verdigi kotasyon seviyelerinde (alis tarafinda, satis tarafinda
veya her iki tarafta) bulunan kotasyon da dahil tiim emirlerin karsilanmalari durumunda,
piyasa yapicinin kotasyonundan sonra gelen en iyi fiyatli (kotasyondan daha koti fiyatl)
emirlerle islem yapamaz. Bu durumda piyasa yapicinin 3 dakika igerisinde kotasyonunu
tamamlamas: beklenir. Bu siire igerisinde kotasyon tamamlanmazsa Sistem minimum
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kotasyon miktarini (250 lot) mevcut, en son girilmis olan kotasyon fiyatindan otomatik
olarak girer.

o Pay Piyasasinda gegerli olan emir ve islem kurallar1 aksi belirtilmedikg¢e varant islemleri
icin de gecerlidir.

e) Pazar Yapisi, Seans Saatleri ve Seans Asamalari

Pazar: Varantlar, Borsa Istanbul Pay Piyasas1 Kurumsal Uriinler Pazar1 (KUP) altinda, Varant
Pazarinda islem gortirler.

Seans Saatleri: Varant islemleri Pay Piyasasi siirekli miizayede seans saatleri dahilinde
gerceklestirilir. Birinci seans 09:35 — 12:30 arasinda, ikinci seans 14:15 — 17:30 arasinda
yapilir.

Acilis Seanst: Varantlar agilis seansina dahil edilmez. Acilis seans1 emir toplama ve agilig
islemleri asamasinda varant siralarina emir ve kotasyon girisi yapilamaz.

Kotasyon Iletimi Asamasi: Agilis islemlerinin tamamlanmasiyla birlikte baslar, siirekli
miizayede asamasinin bitisiyle (ilk seans i¢in 12:30, ikinci seans i¢in 17:30) birlikte sona erer.

Birinci seans “Kotasyon Iletimi Asamasi” baslangic1 ile siirekli miizayede baslangic
arasindaki siirede varantlarda piyasa yapici iiye tarafindan kotasyon girisi/degisikligi disinda
higbir emir tiiriiniin girisine izin verilmez. ikinci seans “Kotasyon Iletimi Asamas1” baslangici
ile silirekli miizayede baslangici arasindaki siirede varantlarda birinci seansta girilmis
kotasyonlar Tlizerinde degisiklik yapilabilirken, higbir emir Ttzerinde degisiklik/iptal
yapilamaz.

f) Fiyat Olusumu

Giin basinda, paylarda acilis islemlerinin sonuglandirilip siirekli miizayedeye gecildigi saatten
itibaren (09:35’ten itibaren) — kotasyon girilmigse — varant siralarina diger iiyelerin emir girisi
baglar. Piyasa yapicinin ilgili varant sirasina ilk kotasyon girigini yapmadigi durumlarda
Sistem ilgili varantta ilk kotasyonu otomatik olarak vermez ve piyasa yapicinin kotasyon
vermedigi siralara emir girisi yapilamaz.

Islemler piyasa yapicinin verdigi kotasyon fiyatlar1 arasinda veya bu kotasyon fiyatlarindan
gerceklesir. Diger liyeler piyasa yapicinin verdigi kotasyonlarda (alis tarafinda, satig tarafinda
veya her iki tarafta) bulunan tiim emirleri karsilamalari durumunda, piyasa yapicinin
kotasyonundan sonra gelen en iyi fiyath emirlerle islem yapamaz. Bagka bir ifade ile kotasyon
ile belirlen fiyat sinirlar1 disinda islem gergeklesemez.

Piyasa yapici tarafindan kotasyon girisi yapildiktan sonra kotasyon diginda kalan fiyatlarla
emir iletilmesi miimkiindiir, ancak bu emirlerin isleme doniisebilmesi i¢in (kotasyon
fiyatlarinda yapilan degisiklikler sonrasinda) kotasyon fiyatlar icerisinde yer almalar1 ya da
bu fiyatlara esit olmalar1 gerekmektedir. Bir iiyenin girdigi emir, kendisinin ya da diger
tiyelerin girdikleri emirlerle veya piyasa yapicinin verdigi kotasyonla fiyat ve zaman Onceligi
kurallar1 ¢ergevesinde esleserck isleme doniistir.

Uyelerin alisa girdikleri limit fiyatli emirlerin, kotasyonun satis tarafinin fiyatina esit fiyath
olanlar1 ile kotasyonun satig tarafinin fiyatindan daha diisiik fiyatli olanlarinin iglem gérmeyen
miktar1 bekleyen emirler arasina alinir (pasife yazilir). Buna paralel olarak, {iyelerin satisa
girdikleri limit fiyathh emirlerin, kotasyonun alis tarafinin fiyatina esit fiyathh olanlari ile
kotasyonun alig tarafinin fiyatindan daha yiiksek fiyatli olanlarinin islem gérmeyen miktari
bekleyen emirler arasina alinir.
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Ancak satis kotasyon fiyatindan daha yiiksek fiyatlardan girilen bir limit fiyath alis emrinin
miktari, satis kotasyon fiyatinda ve satis kotasyon fiyatindan daha iyi fiyat seviyelerinde
bekleyen -kotasyon dahil- toplam satis emirleri miktarini astig1 takdirde s6z konusu limit
fiyath emir;

- Once satis kotasyon fiyatindan daha iyi fiyathh emirler ile fiyat ve zaman onceligi
kurali ¢gergevesinde esleserck isleme doniistir,

- sonrasinda satig kotasyon fiyatina esit fiyatli limitli emirlerle ve satis kotasyonuyla
fiyat ve zaman onceligi kurali gergevesinde esleserek islem gorebildigi miktarda
islem goriir,

- arta kalan miktar1 olur ise (pasifte) bekleyen emirler dosyasina yazilmadan dogrudan
iptal edilir.

Bu kapsamda, alis kotasyon fiyatindan daha diisiik fiyatlardan girilen bir limit fiyath satis
emrinin miktari, alis kotasyon fiyatinda ve alis kotasyon fiyatindan daha iyi fiyat
seviyelerinde bekleyen -kotasyon dahil- toplam alis emirleri miktarin1 astigi takdirde soz
konusu limit fiyatli emir;

- Once alis kotasyon fiyatindan daha iyi fiyathh emirler ile fiyat ve zaman 6nceligi
kurali ¢ergevesinde esleserek isleme doniisiir,

- sonrasinda alis kotasyon fiyatina esit fiyath limitli emirlerle ve alis kotasyonuyla
fiyat ve zaman Onceligi kurali ¢ergevesinde esleserek islem gorebildigi miktarda
islem goriir,

- arta kalan miktar1 olur ise bekleyen emirler dosyasina yazilmadan dogrudan iptal
edilir.

Dayanak paym islem sirasinin gecici olarak isleme kapatilmasi ve yeniden isleme agilmasi
durumunda:

- Dayanak payin sirasinin siirekli miizayede icerisinde tekil olarak Agilis Seans: ile
isleme acilmasi: Bu durumda giin basina benzer sekilde, dayanak payin sirasinda
siirekli miizayede islemlerinin baglamasiyla birlikte piyasa yapict giin sonuna kadar
sorumlu oldugu varant islem siralarina kotasyon girisi yapar. Kotasyonlar 1 giinliik
olarak girilir. Dayanak payda agilis islemlerinin sonuglandirilip siirekli miizayedeye
gecildigi saatten itibaren — kotasyon girilmigse — varant siralarina diger liyelerin emir
girisi baglar. Ancak piyasa yapici tarafindan kotasyon girisi yapilmadan varant
siralarina emir girisi yapilamaz. Piyasa yapici ilk kotasyon girisini yapmazsa, Sistem
ilk kotasyon girisini otomatik olarak yapmaz ve piyasa yapicinin kotasyon vermedigi
siralara emir girisi yapilamaz.

- Dayanak paym sirasinin siirekli miizayede ile isleme acilmasi: Piyasa yapici,
dayanak paym sirasinda iglemlerin siirekli miizayede ile isleme basladigi saatten
itibaren giin sonuna kadar sorumlu oldugu varant islem siralarina kotasyon girisi
yapabilir. Kotasyonlar 1 giinliik olarak girilir. Dayanak payda siirekli miizayede
islemlerinin bagladig1 saatten itibaren — sayet kotasyon girilmisse — varant siralarina
emir girisi de baslar. Ancak kotasyon girisi yapilmadan varant siralarma emir girisi
yapilamaz. Piyasa yapici ilk kotasyon girisini yapmazsa Sistem ilk kotasyon girisini
otomatik olarak yapmaz. Diger taraftan, piyasa yapicinin kotasyon vermedigi siralara
emir girisi yapilamaz.
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g ) Emir Girisi ve Emir Tiirleri

Paylarda acilis islemlerinin sonuglandirilip siirekli miizayedeye gecildigi saatten itibaren
(09:35°den itibaren) — kotasyon girilmisse — varant siralarina emir girisi baslar. Acilis
seansinda veya kotasyon iletim periyodunda varant siralarina emir girilmez. Varant siralarinda
kotasyon giriginin ardindan emir girisine izin verilir. Kotasyon girilmeyen varant sirasina emir
de iletilemez.

Payda kullanilan asagidaki emir tiirleri varantlar i¢in de kullanilir:
- Limit Fiyathh Emirler
- Kalam Iptal Et Emirleri
- Ogzel Limit Fiyatli Emirler
- Ozel Limit Degerli Emirler
- Ozel Emirler

Varantlarda 6zel emir islemlerine izin verilir. Payda uygulanan mevcut yapida oldugu gibi
normal emir dosyasindan gerceklestirilebiliyorsa 6zel emrin girisine ya da eslesmesine izin
verilmez. Ayrica 6zel emir islemleri kotasyon araligi disinda da yapilabilir.

Varantlarda agiga satis emri girisine ve agiga satis islemine izin verilmez. Varantlarda emir
iptali serbesttir. Pay Piyasasi’nda uygulanmakta olan islem iptaline iligkin diizenlemeler
varantlar i¢in de gegerlidir.

h) islem Kodu

Varantlarda kisa ve uzun olmak iizere iki tiir kod kullanilir. S6z konusu kodlar Borsa Istanbul
tarafindan belirlenir ve duyurulur. Asagida dayanagi pay olan orneklere yer verilmistir. Diger
dayanaklar iizerine olan varantlarda da benzer bir kodlama yontemi uygulanmaktadir.

Kisa Kod (Dayanagi Bir Pay Olan Varantlar icin)

Dayanag1 bir pay olan varantlar i¢in kisa kod 5 karakterden olusur. Ilk iki karakter dayanak
pay1 ifade eden harflerden olusur.

Tablo — 1: Kisa Kod Formati

VARANT KODU OZELLIK
1 2 3 4 5 6 7
A B X " " \Y -

Yukarida ABCDE.E’ye ait bir varantin kisa kodu goriilmektedir. ABCDE.E’ye ait “A” ve “B”
harflerinin devaminda ihra¢¢1 kurulusu temsil eden bir harf yer alir. Sonraki iki karakter A-Z
arast harflerden olusur ve her varant i¢in ayr1 belirlenir.

Uzun Kod

Varanta iliskin daha detay bilgilerin yer aldig: bir koddur. 32 karakterden olusur (bosluklar
hari¢) ve varanta dayanak finansal iiriiniin 6zelligine gore asagidaki tabloda yer alan bilgileri
igerir.

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI 84



FINANSAL PiYASALAR

Tablo — 2: Uzun Kod Formati

YER ACIKLAMA

1-5 Varantin dayanagini gosterir.

6 Varant Tiirii: “C” (call) ya da “P” (put)

7-12 Vade (GGAAYY).

13-19 Isleme koyma fiyat: ya da seviyesi.

20-22 Thracc1 kurulus.

23-29 Doniisiim orani veya endeks ¢arpani.

30-32 Referans. Ilk karakter takas seklini gosterir (N: Nakit, K: Kaydi). ikinci

karakter varant tipini gosterir (A: Avrupa, U: Amerikan)

Ornek:
Dayanagi bir pay olan:

- ABCDE.E’ye ait,

- Alim hakki veren,
- 30 Aralik 2015 tarihli,

- 30 TL isleme koyma fiyatli,
- XCH tarafindan ¢ikartilan,

- DOniistim oran1 “50” olan,

- Takas1 kaydi olan,

- Avrupa tipi,

varantinin uzun kodu agagidaki gibidir:

“ABCDE C 301215 0030.00 XCH 050:001 KA ”

Ornek: Dayanagi sepet olan:

- Icerisinde ABCDE, ABCDF ve ABCDG paylari bulunan,

- Alim hakki veren,
- 30 Aralik 2012 tarihli,
- 40 TL isleme koyma fiyatli,

- XCH tarafindan ¢ikartilan,

- Doniistim oran1 “10” olan,

- Takasi1 nakit olan,

- Avrupa tipi,

varantinin uzun kodu asagidaki gibidir:

“SEPET C 301212 0040.00 XCH 010:001 NA ”

Ornek: Dayanag1 endeks olan:
- BORSA ISTANBUL 30 Endeksine ait

- Alim hakki veren,
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- 30 Aralik 2012 tarihli,

- 56.890 isleme koyma seviyeli,

- Carpani “0,001” olan

- XCH tarafindan ¢ikartilan

- Takasi nakit olan,

- Avrupa tipi,

varantinin uzun kodu agagidaki gibidir:

“XU030 C 301212 0056890 XCH 00.0010 NA”

1) Varantlarin Takasi, Doniisiimii ve Temerriit Islemleri

Piyasada islem goOren varantlarin takasi ile vade sonunda hak kullanimindan dolay1
gerceklesecek islemleri ayirt etmek amaciyla, alim satima konu olan varantlarin el
degistirmesi islemleri icin “takas” ifadesi, vade sonunda hak kullanim1 sonucunda gergeklesen
islemler i¢in, “varant dontisiimii” ifadesi kullanilmistir.

Araci kurulus varantlar ihragciya sorumluluk yiikleyen menkul kiymetlerdir. Borsanin bu
iirinde herhangi bir yiikkiimliligi ve sorumlulugu bulunmaz. Hak kullaniminda ihrag¢inin
yasayabilecegi herhangi bir 6deme giicliigiinde risk tamamen yatirnmciya aittir. Hak
kullaniminda yatirimciya yapilmasi gereken ddemenin yapilmamasi, teslim edilmesi gereken
dayanak varliklarin teslim edilmemesi, yatirimcidan alinmasi gereken dayanak varliklarin
satin alinmamas1 ve benzeri yiikiimliillik durumlarinda ortaya ¢ikan magduriyetler Garanti
Fonundan karsilanmaz. Ancak Borsa Istanbul’da gerceklestirilen varant alim satimindan
dogan takas islemlerinde payda oldugu gibi Garanti Fonu kullanilabilir.

Tiirkiye’de ihra¢ edilen varantlar i¢in ISIN tahsisi Takasbank A.S. (Takasbank) tarafindan
yapilir. Yurtdisinda yerlesik kurumlar tarafindan ihra¢ edilecek varantlar icin yurtdisinda
tahsis edilmis ISIN kodu ihracci tarafindan Borsa Istanbul, Takasbank ve Merkezi Kayit
Kurulusu A.S. (MKK)’ne bildirilir.

[hraggmin Borsaya basvurusu ile birlikte MKK’ya da basvurmasi ve varant ile ilgili bilgileri
MKK sistemine tanimlamasi gerekmektedir.

i) Takas Islemleri

Varantlarin takas islemleri, Borsa Istanbul Pay Piyasasi takas islemleri diizenlemeleri ve
isleyis esaslar1 ¢cercevesinde gergeklestirilir.

j) Varant Doniisiimii (Varanttan Kaynaklanan Hakkin Kullanilmasi)

Varant vadesinde ya da Amerikan tipi varantlarin vadeden once doniisiimiinde asagida yer
alan dort durum s6z konusu olabilir:

— Nakit uzlas1 olur ve ihrag¢1 varant sahibi hesaplarina para aktarir.

- Kaydi teslimat olur ve ihrag¢1 varant sahibi hesaplarina pay aktarir. Diger taraftan
varant sahibi de ihrag¢1 hesabina kullanim bedelini aktarir (Call).

- Kaydi teslimat olur ve varant sahibi ihragg1 hesaplarina pay aktarir. Diger taraftan
ihragct da isleme koyma degerini varant sahibi hesabina aktarir (Put).

— Ihragg1 ve varant sahibi arasinda herhangi bir nakit ya da kiymet aktarimi yapilmaz
(Varantin basabasta ya da zararda olmast durumu).
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Varantta son islem giinii vade sonu giiniidiir. Vade sonunda (V giinii piyasa kapandiktan
sonra) varanti elinde tutan hak sahibi, yukaridaki doniistim kosullarinda belirtilen sartlari
doniisiim tarihinde yerine getirmeyi taahhiit eder. Merkezi Kaydi Sistemde (MKS) hak sahibi
kayitlarinin olusmasi i¢in, son islem giiniinde gerceklesen islemlerin takasinin tamamlanmasi
gerekmektedir (V+2 giin sonu). Dolayisiyla varantin son hak sahipleri V+2'de belirlenir. Hak
kullanim islemleri en erken V+3'te baslar.

3.6. Borsa Uyeleri ve Uye Temsilcileri

Borsa Istanbul iiyeleri, sermaye piyasasinda faaliyet gostermek iizere yetkilendirilmis araci
kuruluslardan ve Kiymetli Madenler ve Kiymetli Taglar Piyasasinda faaliyet gdstermek iizere
yetkilendirilmis kuruluslardan olusmaktadir. Borsa Pay Piyasasi, Gelisen Isletmeler Piyasast,
Borglanma Araglari Piyasasi ile Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasinda islem yapan iiyeler;
aract kurumlar ile bankalar olmak iizere iki grup altinda toplanabilir. Kiymetli Madenler ve
Kiymetli Taslar Piyasasinda ise Hazine Miistesarligindan faaliyet izni almis ve akabinde
Borsa Istanbul A.S. Yonetim Kurulunun gerekli gordiigii hususlar1 yerine getirmis olan
bankalar, yetkili miiesseseler, kiymetli madenler aract kurumlari, kiymetli maden iiretimi veya
ticareti ile istigal eden anonim sirketler ile yurt disinda yerlesik sirketlerin Tiirkiye’deki
subeleri islem yapabilirler.

Borsa tiyeleri birden fazla pazar ve piyasada faaliyet gostermek tizere yetkilendirilebilirler.
Uyeler, Borsa Istanbul'da faaliyet gosterecekleri her bir piyasa i¢in belirlenen teminati
yatirmalidirlar. Uyelerin faaliyet gosterebilecekleri piyasalar asagida yer almaktadir:

* Pay Piyasasi

» Gelisen Isletmeler Piyasasi

* Bor¢lanma Araglar1 Piyasasi

* Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi

* Kiymetli Madenler ve Kiymetli Taglar Piyasasi

Borsada kurulu pazar ve piyasalarda islemler, tiyeler tarafindan yetkilendirilen ve mevzuatta
belirtilen niteliklere sahip oldugu tespit edilerek Borsa Genel Miudiirliigii tarafindan
onaylanan temsilciler aracilifiyla gerceklestirilmektedir. Borsa, iiye temsilcilerinin islem
yapacag1 piyasalara gore egitim programlari diizenlemektedir. Egitim programlarini basar ile
tamamlayan ve ilgili mevzuatta yer alan sartlari tasiyan kisiler, liye temsilcisi olarak Borsa
Istanbul piyasalarmda islem yapabilirler. Uye temsilciligi igin ilgili mevzuatta yer alan
kosullar1 saglayan temsilci adaylarinin bagvuru formunu (Pay Piyasasi / Bor¢glanma Araglari
Piyasasi / Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasas1 / Kiymetli Madenler ve Kiymetli Taslar Piyasast)
doldurmast ve formda belirtilen belgeleri tamamlayarak Borsa Istanbul’a basvuruda
bulunmas1 gerekmektedir. Pay Piyasasinda islem yapmak iizere yetkilendirilen {ye
temsilcileri, ayn1 zamanda Gelisen Isletmeler Piyasasinda da islem yapmaya yetkilidir.
Kiymetli Madenler Piyasasinda, gerekli sartlar1 saglamak kaydiyla iiye temsilcileri islem
ve/veya takas yetkisi alabilmektedir.

3.7. Kurtaj Tarifesi ve Borsa Payi

Uyeler, Borsada araci olarak yaptiklar: her islem icin miisterilerinden "Kurtaj" ad1 altinda bir
komisyon alirlar. Uyeler, miisterileri adina gergeklestirdikleri tiim islemler i¢in islem tutari
lizerinden kurtaj alirlar.

Resmi Gazete’nin 05.01.2002 tarih ve 24631 sayili niishasinda yayimlanarak yiiriirliige giren
Menkul Kiymetler Borsalarinin Kurulus ve Calisma Esaslar1 Hakkindaki Yonetmelik’in
14’tincii maddesi ile “(...) Kurtaj tarifesi ile miisterilerden alinacak diger iicret ve gider
karsiliklar, Tiirkiye Sermaye Piyasasi Aract Kuruluglart Birligi'nin onerisi tizerine, piyasa
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gelismeleri ve ihtiyaglart goz oniine alinarak Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) onayila
kesinlesir” hiikmiine yer verilmistir. 21.11.2001 tarihinde gerceklestirilen Borsa Istanbul
Olaganiistii Genel Kurulu toplantisinda alinan ve 06.01.2002 tarih, 24632 sayilt Resmi
Gazete’de yaymmlanarak yiiriirliige giren Borsa Istanbul Yénetmeligi'nin “Kurtaj” bashikli
40’1inc1 maddesindeki degisiklikle (SPK onayimna tabii olmak suretiyle) Borsa yetkisinde
bulunan komisyon oranlarinin belirlenmesi yetkisi Tiirkiye Sermaye Piyasasi Araci
Kuruluslari Birligi’ne devredilmistir. Daha sonra:

Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun 14.10.2005 tarih ve 40/1243 sayil karart ile;

1) Araci kurumlarin pay alim-satim iglemlerinde miisterilerinden tahsil edecekleri aracilik
komisyonlarinin, 01.01.2006 tarihinden itibaren aracit kurum ve miisteri arasinda serbest
olarak belirlenebilmesi uygulamasima gecilerek asgari komisyon ve komisyon iadesi
uygulamasina son verilmesine karar verilmistir.

2) 01.01.2006 tarihinden itibaren, araci kurumlarin, yatirimcilarin hak ve yararlarini
zedeleyici, iyl niyet kurallarina aykiri, abartilmis, gercege uymayan, miisterilerini veya
kamuoyunu yaniltict bilgileri igermemek kaydiyla, uygulamaya baslamadan 6nce promosyon
kampanyasinin detaylarin1 Kurula yazili olarak bildirmeleri ve kendilerine Kurul tarafindan
10 is giinii icerisinde aksi bildirilmedik¢e promosyon kampanyasi diizenleyebilmelerine
imkan saglanmasina karar verilmistir.

Uyelerin Borsa payr olarak &deyecekleri iicret miisterileri, yonettikleri fonlar ve kendi
portfoyleri adina paylarda gerceklestirdikleri normal islemler icin islem hacimleri iizerinden
%0,0015 (ylizbinde bir buguk) oranindadir. Borsa payr hem alici, hem satici iiyeden alinir.
Borsa diginda yapilan lot alti islemlerde de ayn1 oranlar uygulanmaktadir.

Borsa pay1 olarak; tiim tliyelerden Pay Piyasasi’nda gerceklestirdikleri islem hacmi {izerinden
yiizbinde 1,5 oraninda oransal iicret ve sdzlesme basina (alic1 ve saticidan ayr1 ayri) 1 Kurus
maktu ticret alinmaktadir. Varant islemlerinde farkli oranlarda iicret alinmaktadir. Pay
Piyasasina iletilen emirlerin diizeltilmesi, iptal edilmesi ve miktarlarinin azaltilmasi da ticrete
tabi uygulamalardir.

29 13

Pay Piyasas1 Bilgisayarli Alim Satim Sistemi’ne iletilen emirlerde “Portfoy”, “Miisteri” ve
“Fon” (P/M/F) emirleri ayrimi yapilmakta ve tiim emirlere miisteri hesap numarasi
girilmektedir. Yatinm ortakligi ve yatirnm fonlar1 adina yapilan emir girislerinde emrin
miisteri, portfoy ya da fon adina mi girilmekte oldugunun M/P/F harflerinden biriyle
gosterildigi alanda emrin yatirim ortakligi/yatirim fonu adina girildigini belirtmek i¢in “F”
belirtecinin girilmesi gereklidir.

Sistem’e iletilen emir bilgilerinde hata olmasi durumunda ise bu emirlerin, T+1 giiniinde
Borsaya bildirilmesi zorunlulugu bulunmaktadir. Hatali kayit diizeltme bildirimlerinde her
emir diizeltme talebi i¢in belirlenmis olan maktu tutar ile emirlerin (varsa) isleme doniisen
kisimlarinin islem hacmi {izerinden hesaplanan oransal tutar kadar ilave Borsa payi
alinmaktadir. Gerektigi durumlarda yil sonunda Borsa Yonetim Kurulu tarafindan
degistirilebilecek olan maktu bedel, diizeltme talebinde bulunulan emir bagina 1,00 TL iken
30/05/2014 tarihli Borsa Istanbul tarafindan ¢ikarilan 453 No’lu Genel Mektup ile Toplam
Emirler igerisindeki hatali diizeltme oranina bagh olarak degisken bir ticret tarifesi
uygulanmaktadir.

Hatali emir diizeltmelerinde uygulanmakta olan iicretlerde ve disipline sevk i¢in belirlenen
esik degerde asagidaki yeni tarife uygulanacaktir:
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Toplam Emirler Igerisindeki 1(\1/1)21111(;:1 t[iiglrletemir (})I;acrrl;fllU[ZJecrrlent d;nlslem Disipline

Hatali Emir Diizeltme Orani Sevk
basina) (Baz Puan)

%1’e kadar (%1 harig) 2TL 0,2 HAYIR

%1°den %5’¢e kadar (%S5 harig) 4TL 0,4 HAYIR

%5’ten %10’a kadar (%10 hari¢) | 6 TL 0,6 HAYIR

%10 ve lizeri 8TL 0,8 EVET

e Yukarida tabloda belirtilen “Hatali Emir Diizeltme Orani; bir iiyenin bir takvim ayi
siiresince Pay Piyasasma ve GIP’e gonderdigi ve diizelttigi emirlerin toplam adedinin,
ayn1 ay siiresince gonderdigi tiim emirlerin toplam adedine boliinmesi sureti ile
hesaplanacaktir.

e Hi¢ islem gérmeyen ancak hatali olup, iiye tarafindan diizeltilmek istenen emirlerden
sadece maktu ticret alinacaktir.

e Kismen islem goérmiis emirlerden, hem emir basina maktu {icret hem de isleme doniisen
kisim tizerinden hesaplanacak oransal {icret alinacaktir.

e Tiimiiyle isleme doniligmiis emirler i¢in yine maktu iicretle birlikte islem hacmi {izerinden
hesaplanan oransal iicret alinacaktir.

e Uyenin bir takvim ayma iliskin hesaplanan hatali emir diizeltme oranm1 yukarida yer alan
tabloda hangi araliga denk geliyorsa, o aya iliskin tiim diizeltme islemleri o aralik i¢in
belirlenen maktu ve oransal {icret seviyesinden iicretlendirilecektir.

e Pay Piyasasinda ve GIiP’te hatali emir diizeltme bildirimlerinde iiyelerin Disiplin
Komitesi’ne sevki i¢in belirlenen esik oran ve iicretlendirme yapist yukaridaki tabloda
belirtilen sekilde uygulanacaktir.

Uyeler her ay igin borsa pay: borglarini, izleyen aym 20'sine kadar Borsa’ya ddemektedirler.
Odemelerdeki gecikmelerde, Borsa Istanbul Y&netmeligi’nin 63’iincii Maddesi uyarinca
kamu alacaklarina uygulanan faiz ve cezalar uygulanmaktadir (31.01.2002 tarihinden itibaren
gegerli olmak iizere bu oran %10’dan %7’ye, 01.12.2003 tarihinden itibaren % 4’e,
02.03.2005 tarihinden itibaren %3’e, 21.04.2006 tarihinden itibaren ise %2,5’e¢ ,19.10.2010
tarthinden itibaren %1,40’a diisiirilmiistiir). (Amme Alacaginin Tahsil Usulii Hakkinda
Kanunda belirtilen ve Bakanlar Kurulunca giincellenen oran uygulanmaktadir.)

3.8. Pay Piyasasinda Teminat

Borsa iiyeleri, borsa islemleri dolayisiyla misterilerine ve borsaya verebilecekleri zararlara -
karsilik olarak, borsa tiizel kisiligi adina teminat yatirmak zorundadirlar. Yatirilacak teminatin
miktari, borsadaki is hacmi dikkate alinarak borsanin teklifi lizerine Sermaye Piyasas1 Kurulu
tarafindan belirlenmektedir (Menkul Kiymet Borsalarinin Kurulus ve Calisma Esaslari
Hakkinda Yo6netmelik Md.12).

Pay Piyasasi’nda islem yapan iiyelerin yatirmak zorunda olduklarit Toplam Teminat tutari,
Maktu Teminat, Oransal Teminat ya da Ortalama Teminat ve Munzam Teminat tutarlarinin
toplamindan olugmaktadir.

Oransal Teminat
Toplam Teminat = Maktu Teminat + yada + Munzam Teminat
Ortalama Teminat
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Maktu Teminat: Tiim iiyeler igin yatirilmasi gereken Maktu Teminat tutar1 asgari 500 TL.
dir.

Oransal Teminat: Oransal Teminat tiger aylik donemlerde (1. Donem: Ocak, Subat, Mart; 2.
Donem: Nisan, Mayis, Haziran; 3. Donem: Temmuz, Agustos, Eylil; 4. Donem: Ekim,
Kasim, Aralik aylar) iiyelerin Pay Piyasasi’nda ger¢eklestirdikleri islemlerin giinliik ortalama
tutarinin %35’i olarak hesaplanmakta ve donem sonunu izleyen ay i¢inde tamamlanmasi
istenmektedir. Ortalama islem hacmi hesaplanirken 6zel emirler ve toptan satislar hesaplama
disinda tutulmaktadir.

Ortalama Teminat: Ortalama Teminat, ii¢ aylik hesaplama donemlerinde tiim iiyeler igin
hesaplanan Oransal Teminat tutarlarinin basit ortalamasidir. Ortalama teminat hesaplamasinda
yalnizca bir 6nceki 3 aylik donemde islem hacmi bulunan iiyelerin oransal teminat tutarlarinin
toplam1 dikkate alinir. S6z konusu toplam tutar kendisi i¢in oransal teminat hesaplamasi
yapilan iiye sayisina bdliinerek Ortalama Teminat bulunur. Bu teminat, Pay Piyasasi’nda ilk
defa islem yapmaya baslayacak iiyeler ile, faaliyetleri gecici olarak durdurulduktan sonra
yeniden islem yapma izni verilen iiyelerden Oransal Teminat tutari1 yerine tesis edilmesi
istenen teminattir. Bu durumdaki iiyeler, faaliyet izni verildikten sonra, bir 6nceki ii¢ aylik
donemde hesaplanan Ortalama Teminat tutar1 kadar teminati Maktu Teminat ve varsa
Munzam Teminat ile birlikte yatirmakta; bundan sonra islem yapmaya baslayabilmektedir.
Ortalama Teminat tutar1 bu iiyelerin bir y1l (4 donem) boyunca tesis etmeleri gereken asgari
Oransal Teminat tutaridir. Bir yil siiresince takip eden donemlerde bu iiyeler i¢in hesaplanan
Oransal Teminat ve yatirmis olduklar1 Ortalama Teminattan, fazla olanin yatirilmasi istenir.

Borsa Istanbul Yonetim Kurulu’nun 08.04.1997 tarih ve 554 sayili toplantisinda alinan karar
ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 15.05.1997 tarih ve 15 sayili toplantisinda verilen onaya
istinaden, faaliyetlerinin durdurulmasina iligskin kararin yargi yolu ile iptal edilmesi ya da
kararin yiiritmesinin durdurulmasi nedeniyle yeniden faaliyete baslayacak tiiyelerle sinirl
olmak iizere, bu iiyelerden talep edilecek teminat tutari, aract kurulusun faaliyetinin
durdurulmasindan 6nce tesis etmesi gereken teminat tutarindan az olmamak kaydiyla, Borsa
Yonetim Kurulu tarafindan araci kurulusun durumu da dikkate alinarak belirlenmektedir.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun 10.09.1998 tarth ve 74 sayili toplantisinda alinan karara
istinaden;

Ortalama teminat uygulamasinda, araci kurumun yeniden faaliyete basladig1 tarihteki
ortalama teminat tutar1 esas alinmaktadir.

Uygulamanin baslangig tarihi olarak aracit kurumlarin yeniden faaliyete basladig: tarih esas
alinmakta ve ortalama teminat bu tarihten itibaren bir yil siire ile uygulanmaktadir.

Ortalama teminat, araci kurumun faaliyetlerinin durdurulma siiresi dikkate alinmaksizin
uygulanmaktadir.

Faaliyetleri kendi talebi {izerine Sermaye Piyasas1 Kurulunca durdurulan iiyeler i¢in ortalama
teminat yiikiimliiliigi i¢inde bulunulan donem ve izleyen bir donem (iic ay) boyunca
uygulanir. Borsa Istanbul Yonetim Kurulu séz konusu iiyelerin islem hacmini, faaliyet
tiirlerini, mali durumunu ve risk unsurlarini dikkate alarak bu siireyi bir yila (4 donem) kadar
uzatabilir.

Munzam Teminat: Ucer aylik dénemler iginde (1. Dénem: Ocak, Subat, Mart; 2. Dénem:
Nisan, Mayis, Haziran; 3. Donem: Temmuz, Agustos, Eyliil; 4. Donem: Ekim, Kasim, Aralik
aylar1) Pay Piyasast islemleri sonucunda takas ylikiimliiliigiinii takas giiniinde yerine
getirmeyerek temerriide diisen liyenin, giinliik toplam 10.000 TL ve lizerinde gergeklesen
nakit veya kiymet temerriitlerinin toplam tutar1 her dénem sonunda Munzam Teminat
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hesaplamasi i¢in temerriit matrahi olarak dikkate alinir ve iliyeden s6z konusu temerriit
matrahinin %10’unu Munzam Teminat olarak yatirmasi istenir. S6z konusu Munzam
Teminat, teminatin hesaplanmasina esas alinan temerriitlerin olustugu dénemi izleyen 3 aylik
donemin sonuna kadar iade edilmez.

Ucger aylik donemler itibariyle hesaplanan ve iiyelere teblig edilen diger teminat tutarlari ile
birlikte varsa Munzam Teminatlarin da tebligat tarihinden itibaren 10 is giinli i¢inde tesis
edilmesi gerekmekte olup, eksik teminatin bu siire iginde tamamlanmamasi halinde Borsa
Istanbul Yonetmeliginin 12°nci maddesi uyarinca aracit kurulusun iiyeligi s6z konusu
yikiimliligiinii yerine getirinceye kadar askiya alinir ve liye Borsa’da islem yapamaz.

Devam eden temerriitler hesaplamalarda tek bir temerriit olarak dikkate alinir.

Diger taraftan, Borsa Istanbul Yonetmeligi’nin 35’inci maddesi gercevesinde, islem yaptigi
Pay Piyasasi’nda olusacak temerriidiine bagli olarak ortaya cikan yiikiimliilikklerini yerine
getirmemesi nedeniyle bu ylikiimliiliikkleri teminatindan karsilanan tiyeler i¢in s6z konusu
temerrtit tarihini takip eden bir yillik siire icerisinde ayn1 durumun tekerriirii halinde Borsa
Istanbul Yénetmeliginin 53’iincii maddesi uyarinca disiplin cezas1 uygulanir.

Menkul kiymet veya nakit yiikiimliliigiiniin takas siiresi i¢inde yerine getirilmemesi halinin,
Borsa, Takas Merkezi veya Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasindan veya iiyenin kendi
iradesi disinda ortaya ¢ikan teknik veya benzeri diger nedenlerden kaynaklanmasi ve bu
hususlarin gegerli bilgi ve belgeler ile tespit edilmesi halinde temerriit faizi alinmayacagi gibi
Munzam Teminat da alinmaz. Temerriit haline iliskin itirazlar Takasbank A.S. biinyesindeki
Temerriit Komitesi tarafindan degerlendirilmekte olup, temerriit itirazlar1 bu kuruma yapilir.

Borsa disi Kiisurat islemleri (Lot Alt1 Islemleri): Islem yapmaya yetkili kuruluslarin
yatirmalar1 gereken ilave teminat tutar1 50.000 TL. dir.

Teminat tesis islemlerine iligkin genel uygulama esaslar ise agagidaki gibidir:

Devlet i¢ bor¢lanma senedi olarak yatirilacak teminatlar tiyelerimizin T.C. Merkez Bankasi
nezdindeki depo hesaplarindan ilgili hesaba virman yapilarak teminata kabul edilmektedir.

Buna gore, Borsa liyesi Bankalar, T.C. Merkez Bankasi nezdinde Borsa adina agilan ve
tiyelerimizce Devlet Tahvili olarak tevdi edilen teminatlarin izlendigi 936 no.lu Menkul
Kiymetler Borsas1 Uyeleri Devlet Tahvili Deposu hesabina, T.C. Merkez Bankasi nezdindeki
depo hesaplarindan virman yoluyla kiymet devri yapabilmektedir. Agik Piyasa Islemlerine
taraf olan araci kurumlar i¢in, T.C. Merkez Bankasi subesi nezdinde depo hesaplari tesis
edilmekte ve bu hesaplardan, s6z konusu hesaba kiymet devirleri hesaben yapilabilmektedir.

T.C. Merkez Bankasi nezdinde hesabi olmayan araci kurumlar ise, s6z konusu Banka
nezdinde hesab1 olan banka ve araci kurumlar vasitasiyla, 936 no’lu hesaba devir
yaptirabilmektedir.

Ayrica, liyelerin fiziki devlet tahvillerini temin etmelerindeki gii¢liik nedeniyle, T.C. Merkez
Bankasi makbuzu olarak diizenlenmis devlet tahvilleri de teminat olarak kabul edilmektedir.

Borsa Bagkanligi tarafindan uygun goriilmesi halinde, iiyelikten ¢ikarilan veya faaliyeti
durdurulan iiyelere ait olup, nakde doniisen teminatlar ile iiyelerin teminatlar1 disinda Borsa
nezdinde bulunan varliklarin Borsa Bagkanlhigi veya Yonetim Kurulu tarafindan
degerlendirilmesi ile ilgili olarak Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 10.09.1998 tarih ve 74 sayili
toplantisinda alinan karara istinaden, iiyelik teminatlar1 ve islem limiti karsiliklar ile ters repo
yapan tiyeler adina saklamada tutulan menkul kiymetlerin degerlendirilmesinde kural olarak
liyenin yazili talimat1 alinmaktadir.
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Uye yetkililerine ulasilamamasi halinde, iiyenin Borsa tarafindan bilinen son adresine posta
yolu ile tebligat yapilmakta ve tebligat tarihinden itibaren 10 isgiinii i¢inde degerlendirmeye
yonelik bir talebin bildirilmemesi halinde Borsa Baskanlig: tarafindan re’sen islem yapilarak
devlet i¢ bor¢lanma senetlerinde degerlendirilmektedir. Ancak Borsa iiyesinin iflasina karar
verilmigse miiflis sirketlerin teminatlar1 Borsa tarafindan iflas idaresine devredilmekte, iflas
davasi devam ediyorsa iflas karar1 verilene kadar bu sirketlerin teminatlar1 ve varliklar1 Borsa
nezdinde tutulmaktadir. Bu teminatlarin ve varliklarin degerlendirilmesi konusunda ise Borsa
tarafindan 1ilgili mahkemeye yapilacak bir bagvuru cercevesinde alinacak karara gore
degerleme prosediirii belirlenmektedir.

Diger taraftan, teminatlarin tamamlanma stiresi ile ilgili olarak Borsa Yo6netim Kurulu’nun
24.11.1998 tarih ve 641 sayil toplantisinda alinan karar uyarinca, Borsa Istanbul
Yonetmeligi’nin 12. Maddesinin 6’nc1 fikrasina istinaden, periyodik olarak tiiger aylik
donemler itibariyle hesaplanan teminatlar bildirim tarihinden itibaren 10 ig giinii igerisinde;
bunun disinda, tesis edilen kiymetin piyasa degerinin diismesi, teminatin kullandirilmasi ya da
tesis edilen kiymetin teminat olma niteligini kaybetmesi gibi nedenlerle teminat
tamamlanmasinin  gerekli goriildiigli durumlarda ise 3 i giinii icerisinde iiyelerce
tamamlanmasi gerekmektedir. Eksik teminatin bu siire i¢inde tamamlanmamasi halinde araci
kurulusun {iyeligi s6z konusu ylikiimliiliigiinii yerine getirinceye kadar askiya alinmakta ve
Borsada iglem yaptirilmamaktadir.

Tiirkiye’de faaliyette bulunan 6zel finans kurumlar1 Bankalar Kanunu ¢ergevesinde teminat
mektubu verebilmekte olup, Sermaye Piyasast Kurulu’nun 30.05.2003 tarih ve AFD/606
sayili yazisina istinaden, 0zel finans kurumlarindan alinan teminat mektuplari bankalardan
alian teminat mektuplar1 gibi Borsaca kabul edilmektedir.

3.9. Pay Piyasasi’nda Pazarlar ve Islem Kurallar
Pay Piyasasi'nda asagida belirtilen bes pazar bulunmaktadir.
e Ulusal Pazar (Kot I¢i)

e Kurumsal Uriinler Pazar1 (Kot Igi, Menkul Kiymet Yatinm Ortakliklari, Gayri Menkul
Kiymet Yatirim Ortakliklari, Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklari, Borsa Yatirim
Fonlar1 ve Yapilandirilmis Uriinler)

e ikinci Ulusal Pazar (Kiiciik ve Orta Olgekli Sirketler, Kot Dis1)
o (Gozalt1 Pazar (Kot Dis1)

e Gelisen Isletmeler Pazar1

Ayrica Pay Piyasasi biinyesinde;

e Toptan alis satis islemleri (LE 6zellik kodu ile),

¢ Birincil Piyasa islemleri (BE ve BF 6zellik kodlari ile),

e Resmi Miizayede islemleri [ME (Eski Payda Miizayede), MR (Riichanda Resmi
Miizayede), MF (BYF Resmi Miizayede), MV (Varant Miizayede) 6zellik kodu ile] ve

e Temerrit islemleri (TE, TR, TF, TV 6zellik kodlari ile)

yapilmakta, riighan hakki kuponlar i¢in de (R Ozellik Kodu) kuponlar1 satilacak paylarin
islem gordiigii seans siiresinde ayr1 bir pazar agilmaktadir.
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3.9.1. Ulusal Pazar

Borsa Istanbul’un temel pazari olan Ulusal Pazar, Borsa kotunda bulunan ve Dénemsel
Degerlendirme kriterlerini haiz sirketlerin menkul kiymetlerinin islem gordiigii pazardir.

Ulusal Pazar; 09:15-12:30 ile 14:00-17:40 saatleri arasinda yer alan iki seansta, YOnetim
Kurulu karariyla pazari agilmis olan, Borsa kotunda bulunan ve Ulusal Pazar i¢in belirlenmis
kriterlere uyan sirketlere ait paylar i¢in alim-satim islemlerinin gergeklestirildigi pazardir.

3.9.2. Kurumsal Uriinler Pazari

Borsa Yonetim Kurulunun 11/09/2009 tarihli toplantisinda alinan karar uyarinca, menkul
kiymet yatirnm ortakliklar1 ve gayrimenkul yatirim ortakliklar: ile girisim sermayesi yatirim
ortakliklar1 paylarinin, BYF katilma belgelerinin, Borsa’da islem gormesine karar verilen
varantlarin, sertifikalarin ve diger yapilandirilmis triinlerin islem gorecegi, kot i¢i pazar
niteligini haiz olarak olusturulan “Kurumsal Uriinler Pazar1” 13/11/ 2009 tarihinden itibaren
devreye alinmistir.

3.9.2.1. Yeni Islem Yontemleri

Piyasa Yapicih Siirekli Miizayede Islem Yéntemi: Kurumsal Uriinler Pazarinda islem
goren borsa yatirim fonlari, araci kurulus varantlari, sertifikalar ile halka agik piyasa degeri 10
milyon TL’nin altindaki menkul kiymet yatirim ortakliklarinda zorunlu olarak uygulanacak
islem yontemidir.

Kurumsal Uriinler Pazari’nda (KUP) islem gormekle birlikte BIST 100 Endeksi
hesaplamasina dahil edilen menkul kiymetler daima siirekli miizayede yontemiyle islem
gorur.

Gayrimenkul yatirim ortakliklar1 ve girisim sermayesi yatirnm ortakliklar1 ile halka agik

piyasa degeri 10 milyon TL ve iizerindeki menkul kiymet yatirim ortakliklarinda stirekli
miizayede islem yontemi uygulanacaktir.

BIST 100 Endeksinde yer alanlar hari¢ olmak iizere, KUP’te siirekli miizayede yontemi ile
islem goren menkul kiymetler, piyasa yapicilik i¢in bagvuru olmasi ve onaylanmasi halinde
piyasa yapicili siirekli miizayede yontemi ile islem gorebilecektir.

Pay Piyasasi Piyasa Yapicili Siirekli Miizayede Islem Yontemi Uygulama Esaslart
Tanimlar

Piyasa Yapicili Siirekli Miizayede Islem Yontemi, siirekli miizayede ydntemiyle islem géren
menkul kiymetlerde atanmis bir iiye tarafindan bu amagla tanimlanmis hesap veya hesaplar
kullanilarak ¢ift tarafli siirekli kotasyon (fiyat ve miktar) verilmek suretiyle o menkul
kiymette islem gergeklesebilecek fiyat araliginin belirlendigi ve likiditenin hedeflendigi islem
yontemidir.

Piyasa Yapic1 Uye (Piyasa Yapici): Piyasa yapicilik temel kriterlerini saglayan iiyelerden bir
menkul kiymette piyasa yapicilik faaliyetinde bulunmak amaciyla yaptigi basvuru Borsa
Istanbul Yénetim Kurulu tarafindan kabul edilen ve “Borsa Istanbul Pay Piyasasi Piyasa
Yapicilik Taahhiitnamesi”ni imzalayarak faaliyete baslayan liyedir.

Yedek Piyasa Yapic1 Uye: Piyasa yapic1 bulunan bir menkul kiymette, piyasa yapici olarak
atanmak iizere sirada bekleyen iiyedir.
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Kotasyon: Piyasa yapici iiye tarafindan iletilen, iletildigi menkul kiymette seans anindaki
degerleri itibariyla islem gergeklesebilecek fiyat araligini belirleyen, alis ve satis emri
seklindeki fiyat ve miktar bildirimidir.

Minimum Kotasyon Yayilma Arahgi: Bir menkul kiymetteki alis ve satis kotasyon fiyatlari
arasinda olabilecek minimum farktir.

Maksimum Kotasyon Yayilma Arahgi: Bir menkul kiymetteki alis ve satis kotasyon
fiyatlar1 arasinda olabilecek maksimum farktir.

Kotasyon Miktar1 Alt Smri: Piyasa yapici iiyenin bir kerede girebilecegi en diisiik
kotasyon miktaridir.

Kotasyon Miktar1 Ust Smmri: Piyasa yapici iiyenin bir kerede girebilecegi en yiiksek
kotasyon miktaridir.

3.9.2.1.1. Piyasa Yapicih Siirekli Miizayede islem
Yontemi Uygulamasi

Uygulanacak Pazarlar ve Menkul Kiymetler

Piyasa yapicili siirekli miizayede islem yontemi, Kurumsal Uriinler Pazar1 (KUP) biinyesinde
yer alan menkul kiymetlerde uygulanir.

Borsa yatirim fonlari, aract kurulug varantlar: ile halka ag¢ik piyasa degeri 10 milyon TL’nin
altindaki menkul kiymet yatirim ortakliklarinin paylar1 zorunlu olarak piyasa yapicili siirekli
miizayede islem yontemi ile islem goriir.

Alternatif islem Yontemi Olarak “Tek Fiyat Uygulamas”

Piyasa yapicili siirekli miizayede yontemiyle islem goérmesi zorunlu olan, araci kurulus
varantlar1 hari¢, yukarida belirtilen menkul kiymetlerde, atanmis bir piyasa yapici iiye
olmamasi, piyasa yapicinin faaliyetinin herhangi bir sebeple sona ermesi, yerini alacak bir
yedek piyasa yapici liye olmamasi ya da yedek piyasa yapici liyenin faaliyete baslayamamasi
gibi durumlarda, diizenlemeler cercevesinde ilgili menkul kiymet yapilacak duyuruda
belirtilen tarihten itibaren ayni pazarda, alternatif islem yontemi olan tek fiyat yontemi ile
islem gérmeye baslar. Aract kurulus varantlarinda bu durumlarda islem sirast kapatilir, tek
fiyat yontemi uygulanmaz.

Bu kapsamda tek fiyat yontemi uygulanan menkul kiymetlerde (veya sirasi kapatilmis araci
kurulus varantlarinda) bir piyasa yapici iiyenin faaliyete baslayabileceginin belirlenmesi
halinde ilgili menkul kiymet, duyuruda belirtilen tarihten itibaren yeniden piyasa yapicili
stirekli miizayede yontemi ile islem goérmeye baslar.

KUP’te Siirekli Miizayede ve istege Bagh Piyasa Yapicihk

Kurumsal Uriinler Pazarinda olmakla birlikte, BIST100 Endeksi hesaplamasina dahil edilen
menkul kiymetler daima siirekli miizayede yontemi ile islem gortir.

Gayrimenkul yatirim ortakliklar1 ve girisim sermayesi yatirnm ortakliklar ile halka agik
piyasa degeri 10 milyon TL ve iizerindeki menkul kiymet yatirim ortakliklarinda stirekli
miizayede islem yontemi uygulanir. Esik deger olan 10 milyon TL’lik halka acik piyasa
degeri gerekli goriildiigiinde Borsa Istanbul Yénetim Kurulu tarafindan yeniden belirlenebilir.

BIST 100 Endeksinde yer alanlar hari¢ olmak iizere, KUP’te siirekli miizayede yontemi ile
islem goren menkul kiymetler, piyasa yapicilik i¢in bagvuru olmasi ve onaylanmasi halinde
piyasa yapicili siirekli miizayede yontemi ile islem goriir. Piyasa yapicinin faaliyetine son
verilmesi durumunda, alternatif islem yontemi olarak bu menkul kiymetlerde siirekli
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miizayede islem yontemi uygulanir. Bu pazarda zorunlu olarak piyasa yapicilt iglem gorme
kapsamindan ¢ikan kiymetlerde piyasa yapici liyenin faaliyetini siirdiirmeyi istemesi halinde
s0z konusu kiymette piyasa yapicili siirekli miizayede yontemi devam eder.

Araci kurulus varantlar1 yalnizca piyasa yapicili siirekli miizayede yontemiyle islem goriir.

Menkul kiymet yatirim ortakliklariin halka agik piyasa degerlerinin tespiti endeks belirleme
donemleri paralelinde yapilir ve zorunlu veya istege bagli olarak piyasa yapicili siirekli
miizayede yontemi ile islem gorecek menkul kiymet yatirnm ortakligi paylari, BIST 100
Endeksinde yer alacak menkul kiymetlerin duyurulmasini takip eden 2 is giinii, Pay Piyasasi
Boliimii tarafindan belirlenir ve duyurulur.

Halka acgik piyasa degerinin tespitinde, menkul kiymetin degerleme tarihinden 6nceki son 20
seansinin agirlikli ortalama fiyatlariin ortalamasi alinir ve halka agik piyasa degeri bulunan
bu ortalama fiyat ile MKK’nin fiili dolasimdaki pay oranlar1 kullanilarak hesaplanir.

Onceki degerleme doéneminde halka acik piyasa degerinin 10 milyon TL ve iizerinde olmasi
sebebiyle piyasa yapicili siirekli miizayede islem yonteminin istege bagli olarak uygulandigi
bir menkul kiymet yatirnm ortakliginda bu islem yonteminin zorunlu hale gelebilmesi igin
ilgili menkul kiymet yatirim ortakliginin halka agik piyasa degerinin iki degerleme doneminde
arka arkaya 10 milyon TL sinirinin altinda kalmasi gerekmektedir.

Ikinci kez 10 milyon TL smirinmn altinda kalmasi nedeniyle zorunlu olarak piyasa yapicili
islem gorecek menkul kiymetler PPB tarafindan belirlenir ve duyurulur. Bu tiir bir menkul
kiymette bir liyenin piyasa yapicit olarak atanmasi halinde, belirlenen piyasa yapici iiye
duyurulan tarihte piyasa yapicilik faaliyetine baglar. Duyuruda belirtilen tarihe kadar bir
ilyenin piyasa yapict olarak atanmis olmamasi halinde, ikinci kez 10 milyon TL smirmin
altinda kalmas1 nedeniyle zorunlu olarak piyasa yapicili islem gorecek menkul kiymetler,
yapilan duyuruda belirtilen tarihten itibaren ayni pazarda, alternatif islem yontemi olan tek
fiyat yontemi ile islem gérmeye baglar.

Piyasa Yapicihik icin Temel Olgiitler
Piyasa yapici tiye olabilmek i¢in iki temel dl¢iit belirlenmistir:

1. Halka arza aracilik ile tiirev araglarin alim satimina aracilik yetki belgelerinin sahibi
olmak,

2. Degerlendirme yapilan aydan geriye dogru son bir yil i¢inde diistiigli 1 milyon TL
tutarli temerriit sayis1 bakimindan 5’1 agsmamis olmak.

01/07/2014 tarihinde yiiriirliige giren II1-37.1 nolu Yatirnm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan
Hizmetlere Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig ile Aract Kurumlarin Sermayelerine ve Sermaye
Yeterliligine Iliskin Esaslar Tebligi (Seri:V, No:34) ile getirilen yeni diizenlemelerin bir
sonucu olarak piyasa yapicilik ile ilgili kriterlerde bahse konu tebligler ile getirilen yeni
yapiya uyumu saglayacak sekilde bazi ilave diizenlemelerin yapilmasi gerekli goriilmiistiir.

[11-37.1 nolu Teblig ile 1 yillik gegis silireci ongoriildiigiinden bu Teblig uyarinca faaliyet izni
verilene kadar yatirim kuruluslarinin mevcut faaliyet esaslari cercevesinde faaliyetlerini
yiirtitebilecekleri dikkate alindigindan, tebligin yayin tarihinden itibaren yeni yapiin bir yil
boyunca mevcut yapi ile birlikte siirdiiriilmesi s6z konusu olacak, Borsa tarafindan yapilacak
degerlendirmelerde; yeni yapiya gegcmeyen araci kurumlar i¢in mevcut kriterler, yeni yapiya
gecmis olanlar icin ise yeni duruma gore belirlenen kriterler uygulanacaktir. 01/07/2015
tarthinden sonra ise piyasa yapicilik i¢in yalnizca yeni kriterlere gore degerlendirme
yapilacaktir.
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S6z konusu iki Teblig diizenlemeleri cercevesinde piyasa yapicilik ve likidite saglayicilik
faaliyetleri kismi yetkili ve genis yetkili araci kurumlar tarafindan yiiriitiilecektir. Bu
kapsamda piyasa yapicilikta en az islem araciligi, en iyi gayret aracilii faaliyetleri ve sinirlt
saklama hizmeti i¢in Kuruldan faaliyet izni almis olan kismi yetkili aract kurumlar ile genis
yetkili arac1 kurumlar piyasa yapicilik temel kriterlerini sagliyor olarak kabul edilecektir.

Yeni diizenlemelere gore piyasa yapici iiye olabilmek i¢in iki temel 6l¢iit:

1. Kismi yetkili (en az islem aracilig1, en iyi gayret araciligi faaliyetleri ve sinirli saklama
hizmeti i¢in Kuruldan faaliyet izni almak sart1 ile) veya genis yetkili olmak

2. Degerlendirme yapilan aydan geriye dogru son bir yil i¢inde diistiigli 1 milyon TL
tutarli temerriit sayis1 bakimindan 5’1 asmamis olmak

seklinde belirlenmistir.

Yukarida belirtilen temel kriterleri saglayamayan, ancak basvurdugu menkul kiymette
kurucu/ihraggr olan veya bagvurdugu menkul kiymet {iyenin ait oldugu bir grup sirketi
tarafindan halka arz edilmis olan ya da halka arzina aracilik etmis oldugu bir menkul kiymet
icin bagvuran ve uhdesinde piyasa yapicilik faaliyetinde kullanabilecegi menkul kiymet
bulunan iiyeler, Borsa Istanbul Y6netim Kurulunun onaylamasi halinde, sadece s6z konusu
menkul kiymetlerle sinirli olmak iizere, piyasa yapicilik faaliyetinde bulunmak icin yeterli
temel kriterlere sahip iiye olarak kabul edilir. Degerlendirmede, eger belirtilmisse, paylari
piyasa yapiciliga konu olan sirketin tercihi de dikkate alinir.

Bu kapsamda atanma bagvurusunda bulunan iiyeler atanma icin belirlenmis Oncelikten
yararlanir. Temel kriterleri saglayamayan iiyeler, s6z konusu menkul kiymet/kiymetler
disinda kalan menkul kiymetlere piyasa yapici olarak atanmak icin bagvuruda bulunamaz.

Uyelerin piyasa yapici olma temel kriterlerine uygunlugu 3 ayda bir yeniden degerlendirilir ve
duyurulur. Degerlendirme sonucunda ya da donem i¢inde, gecerli temel kriterleri kaybetmis
oldugu belirlenen bir iiyenin piyasa yapicilik yetkisi kaldirilir ve atandigi menkul
kiymetlerdeki piyasa yapicilik faaliyeti sona erer. Ancak piyasa yapict iiye olma temel
kriterlerine uymayan veya bu kriterleri kaybeden iiyelerin istisnai olarak piyasa yapici
faaliyetinde bulunabilecekleri kapsamdaki menkul kiymetlerde piyasa yapicilik faaliyeti
devam eder.

Bir sonraki degerlendirmede ya da donem iginde temel kriterleri sagladigi belirlenen {iye
yeniden yetkilendirilir. Bu durumdaki bir iiyenin daha once piyasa yapici olarak faaliyette
bulundugu bir menkul kiymette yeniden atanabilmesi i¢in yeni bir basvuru yapmasi
gereklidir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun (Kurul) Seri III, No:37 sayili Tebligi ile yapilan diizenleme
uyarinca araci kurulus varantlarinda piyasa yapici olabilecek araci kurumlara iliskin sartlar
Kurul tarafindan belirlenir.

3.9.2.1.2. Piyasa Yapicih@ina Atanma

Piyasa Yapicihigina Atanmada Genel Kurallar

Piyasa yapiciliginin uygulandigr menkul kiymetlerde her bir menkul kiymete sadece bir iiye
piyasa yapici olarak atanabilir.

Piyasa yapici olabilecek nitelikteki iiyeler, birden fazla menkul kiymette piyasa yapici olarak
atanmak amaciyla bagvuru yapabilir. Piyasa yapici olarak atanabilecek menkul kiymet sayisi
Borsa Istanbul Yénetim Kurulu tarafindan iiye bazinda sinirlandirilabilir.

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI 9



FINANSAL PiYASALAR

Piyasa yapiciligma atanmak iizere basvuruda bulunacak yetkili {iyeler daha &nce
imzalamamissa “Borsa Istanbul Pay Piyasas1 Piyasa Yapicilik Taahhiitnamesi”ni imzalar ve
atanmak i¢in bagvuruda bulundugu her bir menkul kiymet icin “Piyasa Yapici Atanma
Basvuru Formu (basvuru formu)”’nu doldurup, imzalayarak Borsa Genel Miidiirliigiince iletir.

Piyasa yapiciligina atanmak {izere basvuruda bulunacak yetkili liyeler, piyasa yapiciligi i¢in
gereken yazilimlarmi tamamlamis, piyasa yapiciligi konusunda Borsa Istanbul tarafindan
verilen egitime katilmis, gerektiginde kotasyon vermek i¢in Borsa terminallerini
kullanabilecek, Pay Piyasast Alim-Satim Sistemine (Sistem) giris yetkilendirmesinde “bas
temsilci (sef broker)” olarak tanimlanmis en az bir {iye temsilcisine sahip olmalidir.

Piyasa yapiciligina atanmak iizere basvuruda bulunacak yetkili iiyeler, piyasa yapiciligi i¢in
gereken yazilimlarini tamamlamig, piyasa yapicilifi konusunda Borsa tarafindan verilen
egitime katilmis, gerektiginde kotasyon vermek i¢in Borsa terminallerini kullanabilecek,
Sistem’e giris yetkilendirmesinde “bas temsilci (sef broker)” olarak tanimlanmis en az bir iiye
temsilcisine sahip olmalidir.

Piyasa yapici liye, atanmak iizere bagvurdugu her bir menkul kiymet i¢in sadece kotasyon
girisinde kullanacagi portfoy hesap numarasi ile sadece kotasyon girisinde kullanacagi
miisteri hesap numarasiny/numaralarini bagvurusu sirasinda, basvuru formu araciligiyla
Borsaya bildirir. Kotasyon emir girisinde kullanilmak iizere yeni agilacak bu hesap/hesaplar
yukarida belirtilen ama¢ diginda kullanilamaz. Piyasa yapici iiye, kotasyon emri giriginde
“hesap numaras1” alanina sadece bildirmis oldugu, onaylanmis hesap numaralarindan birini
girebilir ve bu hesap numarasi seans boyunca degistirilemez.

Piyasa yapici olarak atanan iiye, gerektiginde yeni hesap bildiriminde bulunabilir. Bildirilen
yeni hesap numarasi bildirimin yapildigi giin kullanilamaz. Piyasa yapici iiyenin kotasyon
girisinde kullanacagini bildirdigi miisteri hesabina ve miisteri hesap numarasi sayisina Borsa
Istanbul Yénetim Kurulu tarafindan sinirlama getirilebilir. Uye, piyasa yapicist oldugu
menkul kiymette, kotasyon giriglerinde kullanabilecegi piyasa yapici hesaplarindan herhangi
biri ile bir 6zel emir islemi gerceklestirebilir.

Bir {iyenin piyasa yapicilik faaliyeti, piyasa yapicilik faaliyetini yiiriittiigli menkul kiymetin
BIST 100 Endeksine dahil edilmesi, gegici olarak pazar degistirmesi, islem yOnteminin
degistirilmesi gibi nedenlerden dolay1 zorunlu olarak sona ermisse, ilgili menkul kiymetin
yeniden piyasa yapicili olarak islem gorebilecek olmasi halinde oncelik son piyasa yapicilik
faaliyetini yiiriiten {iyeye ait olacaktir. Uyenin piyasa yapiciligina devam etmeyecegini
bildirmesi halinde piyasa yapicilik, diizenlemeler dahilinde yedek piyasa yapici liyeye
devredilir.

Piyasa Yapicih@ina Atanmada Oncelikler

Piyasa yapicilik uygulamasinin devreye alinacagi baslangi¢ asamasinda, piyasa yapici atanma
basvurulari, piyasa yapiciligia iliskin basvurularin baglama tarihinden itibaren 10 is gilinii
boyunca toplanir ve dncelik, bagvurudaki zaman onceligine bakilmaksizin asagidaki esaslar
g6z Oniine alinarak belirlenir.

Gerekli goriilmesi halinde bu siire Borsa Istanbul Yonetim Kurulu tarafindan yeniden
belirlenir.

Piyasa yapicilik uygulamasinin devreye alinacagi baslangic asamasindan sonra, farkl
giinlerde yapilan bagvurularda oncelik ilk yapilan basvurudadir. Ayni giin i¢inde Borsa
Istanbul’a ulagan bagvurularda ise oncelik asagidaki esaslar géz dniine alinarak belirlenir:

o Bagvuru Degerlendirmesinde Oncelik Saglayan Durumlar:
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Bagvurdugu menkul kiymette kurucu/ihrag¢i olan veya basvurdugu menkul kiymet ait oldugu
grup sirketi tarafindan halka arz edilmis olan ya da halka arzina aracilik etmis oldugu bir
menkul kiymet i¢in basvuran ve uhdesinde piyasa yapicilik faaliyetinde kullanabilecegi
menkul kiymeti bulunan iiye ilgili menkul kiymette piyasa yapici olarak atanabilir.
Degerlendirmede, eger belirtilmisse, paylar1 piyasa yapiciliga konu olan sirketin tercihi de
dikkate alinir.

- Bir Uyenin Bir Tek Menkul Kiymette Pivasa Yapici Olmak Icin Basvurusu:

Bir menkul kiymette piyasa yapicit olmak icin, degerlendirme tarihi itibariyla bagka bir
menkul kiymette piyasa yapici olarak atanmamis ya da baska bir menkul kiymette piyasa
yapicilik i¢in bagvurusu olmayan, uhdesinde piyasa yapicilik faaliyetinde kullanabilecegi
menkul kiymeti bulunan bir tek iiyeden basvuru gelmisse s6z konusu iiye bagvurdugu menkul
kiymette piyasa yapict olarak atanabilir. Degerlendirmede, eger belirtilmisse, menkul
kiymetleri piyasa yapiciliga konu olan sirketin tercihi de dikkate alinir.

- Birden Fazla Menkul Kiymette Pivasa Yapici Olmak Icin Basvuru:

Bir menkul kiymette piyasa yapict olmak icin degerlendirme tarihi itibariyla baska menkul
kiymette/lerde piyasa yapici olarak atanmis ve/veya baska bir menkul kiymet icin de piyasa
yapicilik basvurusu olan, uhdesinde piyasa yapicilik faaliyetinde kullanabilecegi menkul
kiymeti bulunan bir tek iiyeden ya da birden fazla liyeden basvuru gelmisse, atanma
kararinda/oncelik siralamasinda

e Bagvurulan menkul kiymette piyasa yapici olarak kotasyon vermede kullanabilecegi
menkul kiymet portfoyii/kaynagi,

o Piyasa yapici olarak atandigi ve/veya atanmasi muhtemel menkul kiymetlerin halka
acik toplam piyasa degerinin iiyenin 6z sermayesine oran,

o Piyasa yapici olarak atanmig ve/veya bagvuruda bulunmus oldugu menkul kiymet
sayisl,

e Varsa, gegmis piyasa yapicilik performansi,

o Piyasa yapicilig1 egitimi almis personel sayisi

o Eger belirtilmigse, menkul kiymetleri piyasa yapiciliga konu olan sirketin tercihi
olciitleri birlikte dikkate alinir ve degerlendirilir.
Yedek Piyasa Yapiciik
Yedek Piyasa Yapicit Uye Olma

Yedek piyasa yapici iiye, piyasa yapicisi bulunan bir menkul kiymette, atanmis {iyenin piyasa
yapicilik faaliyetinin sona ermesinden sonra piyasa yapict olarak atanmak iizere sirada
bekleyen yetkili iiyedir.

Uye, basvuruda bulundugu menkul kiymette yedek piyasa yapict olmayr kabul edip
etmedigini bagvuru formunda belirtir.

Piyasa yapicilikta siirekliligin saglanmasi dogrultusunda, atanmis bir piyasa yapici iiyenin var
oldugu bir menkul kiymet i¢in bir baska {liye tarafindan da piyasa yapict olmak amaciyla
basvuru yapilmissa, basvurusu Borsa Istanbul Yénetim Kurulu tarafindan onaylanan iiye,
bagvurdugu menkul kiymette piyasa yapicilik faaliyetinde bulunmak iizere yedek piyasa
yapici olarak atanir ve duyurulur.

Birden fazla iiyenin yedek piyasa yapici olmasi halinde, siralama ilgili genelgenin “Piyasa
Yapiciligina Atanmada Oncelikler” maddesine gore yapilir.
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Atanmis piyasa yapicinin bu faaliyetten c¢ekilmesi nedeniyle siradaki yedek piyasa yapici
iiyeye yapilan ¢agrinin iiye tarafindan kabul edilmesi halinde, yeni piyasa yapici olarak atanan
iiye, duyuruda belirtilen glinden itibaren piyasa yapicilik faaliyetine baslar.

Yedek piyasa yapici iiyenin, Borsa Istanbul tarafindan bir menkul kiymette piyasa yapici
olarak faaliyete baslamasina iligkin yapilan ¢agriya en ge¢ takip eden is giinii i¢inde cevap
vermemesi ya da faaliyette bulunmay1 kabul etmedigini bildirmesi halinde o iiye s6z konusu
menkul kiymetteki yedek piyasa yapicilar1 arasindan ¢ikarilir. Piyasa yapici olma g¢agrisi,
varsa bir sonraki yedek piyasa yapici iiyeye iletilir.

Piyasa Yapiciligr Istege Bagli Olan Menkul Kiymetlerde Yedek Piyasa Yapicilik

Kurumsal Uriinler Pazarinda islem goren sirketlerden piyasa yapicili siirekli miizayede islem
yonteminin “KUP 'te Siirekli Miizayede ve Istese Bagl Piyasa Yapicilik” maddesi kapsaminda
belirtildigi {izere BIST 100 Endeksinde yer alanlar hari¢ olmak iizere, KUP’teki siirekli
miizayede ile islem gdren sirketlerin paylari, talep olmasi halinde piyasa yapicilt olarak islem
gorebilir. Dolayistyla bu menkul kiymetlerde faaliyette bulunmak iizere piyasa yapicilig
basvurusu yapilabilecegi gibi yedek piyasa yapiciligi bagvurusu da yapilabilir. Bu amagla
“Piyasa Yapiciligt Atanma Basvuru Formu” doldurulup, imzalanarak Borsa Genel
Midiirligiine iletir.

Yapilan bagvuru/bagvurular ilgili genelgenin “Piyasa Yapicihgina Atanmada Oncelikler”
maddesine gore degerlendirilerek siralanir ve bagvurusu kabul edilen iiye/iiyeler gerektiginde
piyasa yapicilik faaliyetine baslamak iizere piyasa yapict ya da yedek piyasa yapici olarak
belirlenir.

3.9.2.1.3. Piyasa Yapicimin Sahip Olacag Haklar

Pay Piyasasinda en az bir menkul kiymette piyasa yapici olarak atanan tiyeler bu faaliyetleri
stiresince asagidaki tesviklerden faydalanir;

Farkhlastirilmis Borsa Pay1 Oranlari: Piyasa yapici liyenin, Sisteme girece8i kotasyon
emirleri ile gerceklesecek islemlerine tahakkuk edecek Borsa payina asagida belirlenen
oranlarda indirim uygulanir. Yedek piyasa yapicist olma durumu indirim hakki saglamaz.
Arac1 kurulus varantlarindaki piyasa yapicilik faaliyetleri asagidaki belirlenmis indirim
oranlarinin uygulamasinda goz oniine alinmaz. Araci kurulus varantlarindaki piyasa yapicilik
faaliyetlerinde borsa pay1 indirim orani ayrica belirlenmistir.

Tablo — 1: Borsa Pay1 Indirim Oranlar

Piyasa Yapict Olarak Atandigi | Borsa Pay1 indirim Orani
Menkul Kiymet Sayisi

Menkul Kiymet Sayis1 Ne Olursa | % 50

Olsun

Siirekli Miizayede Oncesi Kotasyon Girisi: Piyasa yapici iiye, siirekli miizayede dncesinde
Sisteme girmekle ylikiimlii oldugu kotasyonu agilis fiyatlarmin belirlendigi andan siirekli
miizayede baslangicina kadar olan siire i¢inde Sisteme girebilecek ve siirekli miizayede
asamasinin basladigi andan itibaren verdigi kotasyon dahilinde islemlerin gerceklesmesine
imkan saglayabilecektir.

Maksimum Lot Miktarimin Uzerinde Kotasyon Girme Hakki: Piyasa yapici iiye, bir
kerede girebilecegi kotasyon miktarini ilgili menkul kiymetin maksimum lot miktarinin 10
kat1 kadar belirleyebilecektir. Borsa Genel Miidiirliigii, menkul kiymet bazinda maksimum
kotasyon miktarini farkli olarak belirleyebilir.
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Kotasyon Emri Fiyat ve Miktar Diizeltme Hakki: Piyasa yapici iiye, son emir olma kosulu
aranmaksizin, girmis oldugu kotasyonun fiyatin1 ve miktarini ilgili genelgede yer alan kurallar
cergevesinde artirip, azaltabilir. Bu degisikliklerde mevcut 6ncelik kurallar1 gegerlidir.

Performans Degerlendirmesi

Piyasa yapici lyelerin atandiklar1 menkul kiymetlerdeki performanslari Piyasa Yapict
Degerlendirme Komitesi tarafindan asagidaki kriterlerin bir kismi ya da tamami dikkate
alinarak degerlendirilir:

- Menkul kiymetin fiyat oynakligi,

- Islem hacmi ve piyasa yapicinin islem hacmindeki payz,

- Kotasyonlarin islem hacmine etkisi,

- Kotasyon degistirme sikligi ve genel piyasa hareketleri ile iliskisi,
- Sistem tarafindan otomatik kotasyon verilme siklig1,

- Yatirim ortakliklarinda, ilan edilen degerler ile gergeklesen islem fiyatlari iligkisi.

Performans degerlendirmesi 3 aylik donemlerde gerceklestirilir. Piyasa yapicilik faaliyeti
donemsel performans degerlendirmesinden Once sona eren iiyelerin performanslar1 da
faaliyette bulundugu siire i¢in degerlendirilir.

Gerekli goriilmesi halinde, bir sonraki degerlendirme dénemi beklenmeden, daha kisa siireler
icin resen, yetkili liye ya da menkul kiymet bazinda performans degerlendirmesi yapilabilir.

Degerlendirme sonucunda {iyenin uyarilmasini gerektiren hususlarin belirlenmesi halinde bu
hususlar tiyeye iletilir.

3.9.2.1.4. Piyasa Yapicihig1 Faaliyetinin Sona Ermesi

Piyasa yapici olarak atanmis bir liyenin bu faaliyeti asagidaki durumlarda sona erer. Bu
faaliyeti herhangi bir nedenle sona eren {iiye, piyasa yapicilik siralamasindaki onceligini
kaybeder.

Uyenin piyasa yapicihgindan kendi istegi ile ayrilmasi

Piyasa yapici iiye, bir menkul kiymetin piyasa yapiciligindan ayrilmak istemesi halinde bu
talebini yazili olarak Borsa Genel Miidiirliigline iletir. Basvuruda, piyasa yapict iiye bu
faaliyetini yiirlitecegi son is gilinlinlin tarihini agik¢a bildirir. Ayrilma basvurusu en az
faaliyetin sona erecegi tarihten 2 is giinii oncesinde, Borsa’ya yazili olarak yapilmis olmalidir.

Atanmis {iyenin piyasa yapiciligindan ayrilma talebi, bagvuruda bulundugu tarihi takip eden is
glinii itibariyle PP Boliimii tarafindan duyurulur.

Bu faaliyetini kendi istegiyle birakan liye, faaliyetini birakmasini takip eden 30 giinden 6nce
ayn1 menkul kiymette yeniden piyasa yapici olarak atanmak iizere bagvuruda bulunamaz.

Uyenin piyasa yapicihgn temel kriterlerini kaybetmis olmasi nedeniyle faaliyeti
birakmasi

Uye, piyasa yapicilik temel kriterlerini yitirmesi ya da gerektiginde kotasyon vermek igin
Borsa terminallerini kullanabilecek yetkili tiim {iye temsilcilerini kaybetmesi halinde, durumu
Borsa Istanbul’a derhal iletmekle yiikiimliidiir. Atanmig iiyenin piyasa yapici olma temel
kriterlerini ve gereklerini kaybetmis oldugunun Borsa Istanbul tarafindan anlasildig1 giiniin
sonunda iiyenin “ Piyasa Yapicilik Igin Temel Kriterler” bashgi altinda belirtilen piyasa
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yapiciligl temel kriterlerine sahip olmadan piyasa yapicilik faaliyetinde bulunabilecegi istisnai
durumlar disinda, piyasa yapiciligi faaliyetini yiiriittiigii tiim menkul kiymetlerdeki piyasa
yapicilik faaliyetleri sona erer. Ayni yiikiimliiliik yedek piyasa yapici olarak atanmis tiyeler
icin de gecerli olup, durum anlasildiginda {iyenin yedek piyasa yapicit olma durumu ortadan
kalkar.

Uyenin piyasa yapicilik faaliyetinin sona ermis oldugu Pay Piyasasi1 Boliimii tarafindan ayni
giin duyurulur.

Uyenin piyasa yapiciiginda gosterdigi yetersiz performans nedeniyle bu faaliyetinin
durdurulmasi

Donemsel olarak ya da resen yapilacak piyasa yapiciligi performans degerlendirmesinde bir
menkul krymetteki performansinin yetersiz oldugu anlasilan iiye, s6z konusu menkul
kiymetteki degerlendirmede diisiik performans ortaya koydugunu gosteren veriler bildirilmek
suretiyle Borsa Genel Miidiirliigli tarafindan uyarilir. Uyarty1 gerektiren durumun son 3 ay
icinde ikinci kez tekrarinda iiyenin ilgili menkul kiymetteki piyasa yapicilik faaliyeti durumun
ortaya ¢iktig1 gliniin sonunda Borsa Genel Miidiirliigii tarafindan sona erdirilir.

Atanmig {iyenin bir menkul kiymetteki piyasa yapicilik faaliyetine yetersiz performans
nedeniyle son verilmis oldugu PP Boliimii tarafindan ayn1 giin duyurulur. Yetersiz performans
nedeniyle piyasa yapicilik faaliyetine son verilen iiye 6 aydan 6nce ayni menkul kiymette
yeniden piyasa yapici olarak atanmak iizere basvuruda bulunamaz. Borsa Istanbul Yonetim
Kurulu, bir liyenin piyasa yapicilik faaliyetine menkul kiymet bazinda ya da tiimiiyle resen
son verebilir.

Uyenin aracilik faaliyetlerinin durdurulmasi nedeniyle piyasa yapicih@ faaliyetinin sona
ermesi

Aracilik faaliyetleri durdurulan iiyenin tiim menkul kiymetlerdeki piyasa yapicilik faaliyeti
dogal olarak sona erer. Bu durumdaki iiyeler yedek piyasa yapici listesinden de cikarilir.
Atanmis {iyenin piyasa yapicilik faaliyetinin sona ermis oldugu Pay Piyasasi Bolimii
tarafindan ayni giin duyurulur.

Yeniden aracilik faaliyetine baslamasina izin verilen iiyeler, piyasa yapicilik temel kriterlerine
ve gerekliliklerine uymalar1 halinde piyasa yapict olarak atanmak i¢in basvuruda
bulunabilirler.

Uyenin menkul kiymetin islem yonteminin/pazarimin degismesi nedeniyle piyasa
yapicilik faaliyetinin durdurulmasi

Bir menkul kiymetin islem yonteminin degismesi halinde piyasa yapici iiyenin faaliyeti sona
erer. Bu menkul kiymette yeniden piyasa yapicili siirekli miizayede islem yonteminin
uygulanmasi halinde eski piyasa yapici iiye, talep etmesi halinde faaliyetine devam edebilir.
Bu iiyenin yeniden talip olmamasi halinde yedek piyasa yapici liyeye faaliyet hakk: verilir.

Bir menkul kiymetin pazarinin degismesi halinde gegilen yeni pazarda piyasa yapicili siirekli
miizayede islem yontemi uygulaniyor ise, piyasa yapict liye faaliyetini yeni pazarda da
sirdiiriir. Gegilen pazarda piyasa yapicili siirekli miizayede islem yontemi ile islem
yapilmamasi durumunda iiyenin piyasa yapiciligi faaliyeti ilgili menkul kiymet igin
kendiliginden sona erer.

3.9.2.1.5. Kotasyon Girme Yetkisi

Kotasyon girisleri piyasa yapict olarak atanmig iiyelerin EXAPI/FixAPI terminallerinden
ve/veya Borsa terminallerinden yapilir.
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ExAPI/FixAPI terminallerinden yapilan kotasyon girisleri, piyasa yapict liye tarafindan
edinilen veya gelistirilen arayiiz yazilimi ile gerceklestirilir. Yazilim, Borsa Istanbul’un
yayimladigi kurallar dogrultusunda yapilir.

EXAPI/FixAPI terminallerinden kotasyon girisi yetkilendirmesi piyasa yapict {iyenin
kontroliindedir. Kotasyon belirlenmesi ve girisi sadece piyasa yapici iiye yetkililerince
yapilabilir. Uyenin kotasyon girisinde kullanacagmi bildirdigi portfdy disindaki hesaplarin
sahipleri kotasyonun belirlenmesinde hig bir sekilde etkin olamaz. Kotasyonun iiye yetkilileri
disinda belirlendiginin tespit edilmesi halinde Borsa Istanbul Yénetim Kurulunca iiyenin
piyasa yapicilik faaliyetine son verilir.

Borsa terminallerinden kotasyon girme yetkisi, Sistemde bas temsilci (sef broker) olarak
tanimli, Borsa Istanbul’un diizenledigi piyasa yapiciligi egitimini tamamlamis olan {iye
temsilcilerine verilir. Bu sartlarin yerine getirilmesindeki sorumluluk piyasa yapici iiyeye
aittir.

Genel Kurallar

e Pay Piyasasinda siirekli miizayede icin gegerli olan emir ve islem kurallar1 aksi
belirtilmedik¢e piyasa yapicili siirekli miizayede uygulanan menkul kiymetler i¢in de
gecerlidir.

e Piyasa yapicili siirekli miizayede uygulanan menkul kiymetlerde siirekli miizayede
sliresince piyasa yapict olarak atanmis iiye tarafindan alis ve satis tarafinda stirekli olarak
kotasyon (fiyat ve miktar) verilmesi esastir.

e Pay Piyasasinda gecerli olan fiyat ve zaman Onceligi kurallar1 kotasyon emirleri i¢in de
gegcerli olup, siirekli miizayede baslamadan 6nce Sistemde kotasyonun tanimlanmis olmast
amaciyla piyasa yapicisi iiyeye siirekli miizayede oncesi kotasyon girme imkani taninir.

e Seans sirasinda, Borsaya gonderilmek {izere bekleyen emirlerin {iyenin sisteminde
yaratacagl yogunluk sonucu kotasyon iletiminde olabilecek gecikmelerin Onlenmesi
amaciyla, iiyeler, kotasyon emir girisini ve kotasyon emirlerinde yapacaklar1 degisiklikleri
Sisteme oncelikli olarak iletebilir.

e Acilis seansi i¢in kotasyon verilemez.

e Piyasa yapici tarafindan verilen ilk kotasyon girildigi seans boyunca gegerlidir. Bu siiregte
kotasyon fiyat ve miktarlari mevcut kurallar ¢ergevesinde, degistirme fonksiyonu
kullanilarak artirilip azaltilabilir, islem goriip tiikendik¢e yeni kotasyon miktarlari
eklenebilir.

e Girilmis kotasyon emirleri degistirilebilir, ancak boliinemez ve iptal edilemez.

e Sisteme iletilen kotasyon emirleri, fiyat ve zaman Onceligi kuralina uygun olarak,
bekleyen limit fiyatli emirler dosyasinda yer alir.

e Girilen kotasyona ait miktar islem goriip tiikkendiginde degistirme fonksiyonuyla yenilenir.

e Kotasyonlar verildigi seans icin gegerlidir. Seans tamamlandiginda kotasyonun
gerceklesmemis boliimii Sistem tarafindan otomatik olarak iptal edilir.

e Bir menkul kiymetin islemlerinin durduruldugu siire boyunca Sistemde var olan bir
kotasyon piyasa yapici tarafindan iptal edilemez, ancak degistirilebilir.

e Girilen bir normal emir kotasyon sinirlar1 i¢cinde olmak sartiyla dncelik kurallarina uygun
olarak bir kotasyonla veya kotasyon haricindeki bagka bir emirle esleserek islem gorebilir.
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e Piyasa yapic1 iiye, portfoylinde karsiligi bulunmayan miktardaki kotasyon satigini
kotasyon alisindan 6nce gercgeklestirebilir.

e Satis kotasyonu girisinde aciga satis tusu kullanilamaz.
Ilk Kotasyon Girisi

Seansin siirekli miizayede boliimiiniin basladig1 anda Sistemde kotasyonun tanimli olabilmesi
amaciyla, piyasa yapict iye, ilk alig-satis kotasyonlarini acgilis fiyatinin belirlenmesinden
hemen sonra, siirekli miizayedenin baslamasina kadar gececek siire iginde Sisteme girer. Bu
stire boyunca, girilmis kotasyon tizerinde degisiklik yapabilir.

Piyasa yapici tarafindan girilen kotasyon, Sistemde acilista islem gormeyerek aktarilan
emirlerle isleme doniisebilecek nitelikte ise, bu islemler siirekli miizayede basladigi anda ve
oncelik sirasina gore gerceklesir.

Piyasa yapici tarafindan siirekli miizayede seansinin baglamasina 1 dakika kalincaya kadar
kotasyon giriginin tamamlanmamis olmasi halinde, ilk kotasyon, Sistem tarafindan otomatik
olarak belirlenir ve gosterilir. Piyasa yapici iiye isterse, otomatik olarak belirlenmis olan
kotasyonun fiyat ve/veya miktarini siirekli miizayede baslangicina kadar ya da sonrasinda
degistirebilir. Bu durumda, piyasa yapicinin degistirdigi kotasyon gecerli olur ve ekranlarda
goriiliir.

Otomatik flk Kotasyon Atama Kurallar

[k kotasyonun piyasa yapict iiye tarafindan belirlenmemis olmasi nedeniyle Sistem tarafindan
otomatik olarak belirlenmesi durumunda;

e Sistem tarafindan otomatik olarak iiretilen ilk kotasyon emirleri, {liyenin piyasa
yapiciligina bagladig ilk seansta bagvuru formunda belirledigi hesap numarasi ile Sisteme
iletilir. Ancak piyasa yapicinin menkul kiymete kotasyon girmesinden sonraki seanstan
itibaren Sistem tarafindan yapilacak otomatik ilk kotasyon girisleri, piyasa yapici
tarafindan en son girilen kotasyonda belirtilen hesap numarasi ile Sisteme iletilir.

e Sistem tarafindan otomatik ilk kotasyon atamasi piyasa yapici liyenin basvuru formunda
bildirdigi ExAPI/FixAPI kullanic1 koduyla yapilir.

e [k kotasyon miktari, uygulamadaki en diisiik maksimum lot miktar1 (kotasyon miktar1 alt
sinir1) olarak belirlenir (mevcut uygulamada 250 lottur).

e ilk kotasyon fiyatlari, Sistem tarafindan asagidaki kurallar ¢er¢evesinde otomatik olarak
belirlenir.

Agilis seansinda islem olmussa:

Als fiyat kotasyonu olarak agilis fiyatinin bir adim altindaki fiyat, satis fiyat kotasyonu olarak
acilis fiyatinin bir adim tistiindeki fiyat Sistem tarafindan otomatik olarak belirlenir.

Agilig seansinda islem olmamaissa:

a) Alis kotasyon fiyati olarak menkul kiymetin alis tarafinda bekleyen en iyi limit fiyath
emrin fiyati, satis kotasyon fiyati olarak menkul kiymetin satis tarafinda bekleyen en iyi limit
fiyath emrin fiyat1 Sistem tarafindan otomatik olarak belirlenir.

Bekleyen en iyi limit fiyath alis ve satis emri arasindaki fark, fiyat adimi sayis1 bazinda, o
menkul kiymet i¢in belirlenen maksimum adim sayisindan (maksimum kotasyon yayilma
aralifindan) fazlaysa, alis ve satig fiyatlarinin ortasindaki fiyat (adima gore yuvarlanmis
haliyle) hesaplanir ve alis kotasyonu olarak ortadaki fiyatin bir adim altindaki fiyat, satis
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kotasyonu olarak ise ortadaki fiyatin bir adim iistiindeki fiyat Sistem tarafindan otomatik
olarak belirlenir.

b) Menkul kiymette sadece alis tarafinda bekleyen emir varsa; alis kotasyon fiyat1 olarak,
bekleyen en iyi limit fiyath alis emrinin bir adim altindaki fiyat, satis kotasyon fiyati olarak,
bekleyen en iyi limit fiyatli alis emrinin bir adim istiindeki fiyat Sistem tarafindan otomatik
olarak belirlenir.

€) Menkul kiymette sadece satis tarafinda bekleyen emir varsa; alis kotasyon fiyati olarak,
bekleyen en iyi limit fiyatli satis emrinin bir adim altindaki fiyat, satis kotasyon fiyati olarak,
bekleyen en iyi limit fiyatl satis emrinin bir adim {iistiindeki fiyat Sistem tarafindan otomatik
olarak belirlenir.

d) Acilis seansinda islem oldugu ve Agilis seansinda islemin olmadigi (b ve ¢ maddelerinde
belirtilen) siklarin uygulamasinda; Sistem tarafindan otomatik olarak belirlenen alig ya da
sat1s kotasyonu menkul kiymette o seans gecerli olan fiyat marjinin disinda kaliyorsa, Sistem
marjin disinda kalan kotasyonu otomatik olarak taban ya da tavan fiyat olarak belirler.

e) Acilis fiyati belirlenmemis ve pasifte bekleyen emir bulunmayan bir menkul kiymette
piyasa yapici tarafindan kotasyon girilmemisse, menkul kiymet Sistem tarafindan otomatik
olarak isleme kapatilir ve bu durum tiim piyasaya bir mesaj gegilerek duyurulur. Piyasa yapici
tarafindan kotasyon girilinceye kadar bu menkul kiymet seans boyunca isleme agilmaz.
Piyasa yapicinin kotasyon girmesi durumunda, menkul kiymete kotasyon girildigi tiim
piyasaya duyurulur ve kotasyon girisinden 5 dakika sonra menkul kiymet yeniden isleme
acilir. Bir seans boyunca belirtilen nedenden dolay: kapali kalan menkul kiymet, takip eden
seansin agilig seansindan itibaren yeniden isleme agilir.

Menkul kiymet sirasinin yukaridaki nedenle iki seans arka arkaya kapanmasi ve seans
boyunca kapali kalmasi halinde sira, takip eden isgiiniinde Borsa Genel Miidiirliigii karar ile
gegici olarak alternatif islem yontemiyle acilabilir.

Kotasyon Fiyati

e Piyasa yapic liye, kotasyon fiyatlarini, menkul kiymete ait marj icinde kalacak sekilde,
belirlenmis kotasyon fiyat yayilma aralig1 sinirlart dahilinde serbestge belirler.

e Alis ve satis kotasyonlarinin fiyati birbirine esit olamaz.
® Als kotasyon fiyati satis kotasyon fiyatindan yiiksek olamaz.

e Piyasa yapict iiyenin verebilecegi alis ve satis kotasyon fiyatlarinin birbirine olan
minimum farki (minimum kotasyon yayilma aralig1) 1 fiyat adimidir.

e Piyasa yapict iiyenin verebilecegi alis ve satis kotasyon fiyatlarmin birbirine olan
maksimum farki (maksimum kotasyon yayilma araligl) menkul kiymetin bulundugu baz
fiyat seviyesi dikkate alinarak, asagidaki tabloda yer alan fiyat adimi sayisina gore
belirlenir.

Tablo — 2 : Maksimum Kotasyon Yayilma Araligi

Baz Fiyat Seviyesi (TL) Maksimum Yayilma Araligi Adim Sayisi
0,01-0,10 2

0,11-1,00 4

1,01-2,50 6

2,51-5,00 8

5,01 ve tizeri 16
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e Piyasa yapicili menkul kiymetlerde menkul kiymette gecerli olan fiyat araligi (tavan-
taban) dahilindeki fiyatlardan pasif emir girilebilir, ancak islemler, sadece Sistemde o an
gecerli olan alig-satis kotasyonlar1 dahilindeki fiyatlardan gerceklesir.

e Menkul kiymette pasif olarak bekleyen en iyi limit fiyath satis emrinden daha yliksek
fiyath bir alis kotasyonu, en iyi limit fiyatli alis emrinden daha diisiik fiyath bir satis
kotasyonu verilemez, ancak alis kotasyonu pasifte yer alan en iyi satis, satis kotasyonu ise
pasifte yer alan en iyi alig fiyatina esit olabilir.

e Satis kotasyonundan daha yiiksek fiyatli bir alis emri, satis kotasyonuna esit fiyath
emirlerle eslestikten sonra tilkenmemis ise islem gorebilecegi daha yiiksek fiyatli pasif
satis emirleri olsa dahi fiyatin satis kotasyon fiyatinin disinda kalmasi nedeniyle kalan
kismi iglem goremez ve kalan miktar iptal edilir.

e Alis kotasyonundan daha diisiik fiyath bir satis emri, alis kotasyonuna esit fiyatli emirlerle
eslestikten sonra tiikkenmemis ise islem gorebilecegi daha diisiik fiyath pasif alig emirleri
olsa dahi fiyatin alis kotasyon fiyatinin disinda kalmasi nedeniyle kalan kismi islem
goremez ve kalan miktar iptal edilir.

e Limit fiyath bir emrin fiyat1 degistirilerek kotasyon fiyatindan daha iyi fiyata ¢ekilmek
istendiginde, emrin miktar1 emrin karsi tarafindaki kotasyon fiyatina esit ve kotasyon
fiyatindan daha iyi fiyath bekleyen limit fiyatli emirlerin toplam miktarindan daha
fazlaysa bu limit fiyatli emir degisiklik istegi Sistem tarafindan reddedilir, degistirmeye
izin verilmez.

e Alig-satis kotasyonlarinin fiyati, ayr1 ayr1 ya da birlikte, piyasa yapici {liye tarafindan
serbestce ylikseltilebilir ya da diisiiriilebilir. Ancak fiyat1 degisen kotasyon emri dnceligini
yitirir ve girilen yeni kotasyon Sistem tarafindan oncelik kurallarina gore bekleyen emirler
dosyasina yeniden yerlestirilir.

e Kotasyon giincelleme sirasinda girilen yeni kotasyon alis fiyati mevcut kotasyonun satis
fiyatindan daha yiiksek, yeni kotasyon satis fiyati mevcut kotasyonun alig fiyatindan daha
diistik olamaz.

® Piyasa yapici iiye, kotasyon alig fiyatini menkul kiymetin st fiyat limiti (tavan fiyat)
olarak belirlemesi durumunda satis kotasyon fiyati olarak menkul kiymetin {ist fiyat
limitini (tavan fiyat), satis kotasyon miktar1 olarak da sifir (0) girer. Benzer sekilde,
kotasyon satig fiyatini menkul kiymetin alt fiyat limiti (taban fiyat) olarak belirlemesi
durumunda alis kotasyon fiyat1 olarak menkul kiymetin alt fiyat limitini (taban fiyat), alis
kotasyon miktar1 olarak da sifir (0) girer. Bu seviyelerden kotasyon verilmeye devam
edildigi siirece piyasa yapici liyenin tavan fiyatl kotasyon durumunda satis kotasyon tarafi
icin, taban fiyath kotasyon verilmesi durumunda ise alis kotasyon tarafi i¢in miktar girme
zorunlulugu bulunmaz.

e Piyasa yapici iiyenin talebi {izerine maksimum kotasyon yayilma araligi sinirlarinin o
seans icin genisletilerek iki katina ¢ikarilmasi konusunda PP Boliim Miidiirti, maksimum
yayillma aralifi sinirlarmin kaldirilarak serbest birakilmasinda Borsa Genel Miidiirii

yetkilidir.

e Serbest fiyatli menkul kiymetlerde maksimum kotasyon yayilma araligi, menkul kiymet
icin piyasa yapici iye tarafindan girilen alis kotasyon fiyati esas alinarak, ilgili fiyat
seviyesi i¢in maksimum kotasyon yayilma araligi tablosunda gegerli olan fiyat adimi
sayisinin iki kat1 olarak uygulanir. Serbest marj1 paylarda maksimum kotasyon yayilma

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI 105



FINANSAL PiYASALAR

araligi, serbest marjli menkul kiymetlere emir girisinde uygulanan fiyat adimi kurali esas
aliarak hesaplanir.

Kotasyon Miktar:

Kotasyon girisinde piyasa yapici iiyenin bir kerede girebilecegi en diisiik miktar,
“kotasyon miktart alt sinir1” olarak ifade edilmektedir. Piyasa yapici iiye, kotasyon olarak
belirledigi fiyatlara en az kotasyon miktar1 alt sinir1 kadar miktar girmek suretiyle
kotasyonlarini ilan eder.

Kotasyon miktar alt sinir1 tim menkul kiymetler i¢cin uygulamadaki en diisiik maksimum
lot miktar1 (mevcut uygulamada 250 lot) olarak uygulanir.

Sistem tarafindan otomatik olarak girilen kotasyonlarda miktar, kotasyon miktar1 alt sinir
kadardir.

Sistemde mevcut bir kotasyona ait miktarin islem gorerek tiikenmesi durumunda, piyasa
yapici iiye, emir tiikkendikten sonraki 3 dakika i¢inde, tilkenen miktari en az kotasyon
miktar1 alt sinir1 kadar olmak iizere Sisteme girer. Bu siire icinde piyasa yapici liye
tarafindan kotasyon i¢in miktar girilmemesi halinde Sistem, tiikenmis olan alis ve/veya
satis tarafi miktar icin, kotasyon miktar1 alt sinir1 kadar miktari, son kotasyon fiyatiyla,
Sisteme ilk kotasyon girisini yapan piyasa yapict iiye temsilcisinin/ExAPI/FixAPI
kullanicisinin koduyla otomatik olarak girer.

Kotasyon miktarmin tiikenmesi nedeniyle yeni miktar belirleme siireci devam ederken
menkul kiymetin sirasinin veya seansin durduruldugu durumlarda 3 dakikalik yeni
kotasyon miktar1 belirleme siireci devam eder ve siire bitiminde menkul kiymet veya
seans durdurulmus durumda olsa dahi piyasa yapici tarafindan miktar yenilenmemisse,
Sistem kotasyon miktar1 alt smir1 kadar miktari, son kotasyon fiyatiyla, Sisteme ilk
kotasyon girisini yapan piyasa yapict liye temsilcisinin/EXAPI/FixAPI kullanicisinin
koduyla otomatik olarak girer.

Sistemde mevcut bir kotasyona ait miktarin iglem gorerek tilkenmesi durumunda, yeni
miktar girisi yapilana kadar gececek siire iginde, en son girilmis kotasyon fiyatlarinin
disinda kalan fiyatlardan islem gerceklesmesine izin verilmez. Son alis kotasyonunun
islem gorerek tiilkenmesi ve alig kotasyonuna esit fiyatli bagka alis emri bulunmamasi
halinde alis kotasyonundan daha diisiik fiyattan satis emri, son satis kotasyonunun islem
gorerek tiikenmesi ve satis kotasyonuna esit fiyath bagka satis emri bulunmamasi halinde
satis kotasyonundan daha yiiksek fiyattan alis emri girilemez. Bu tiir bir emir girisi olmasi
halinde emir iptal edilir ve iptalin nedeni bir mesajla emri gonderen temsilciye iletilir.

Sistemde mevcut bir kotasyona ait miktarin islem gorerek tiikenmesi durumunda, son
kotasyona esit fiyatli bagka bekleyen emir/emirler varsa, islem gorebilecek fiyatla girilen
ancak kotasyon fiyat sinir1 disinda kalan bir emir, bekleyen bu emirle/emirlerle eslesir,
gergeklesmeyen boliimii Sistem tarafindan iptal edilir.

Islem gorerek miktart minimum kotasyon miktarinin altma diisen bir kotasyonun miktarini
minimum kotasyon miktarima tamamlama zorunlulugu yoktur. Boyle bir durumda dahi
kotasyonun fiyatlar1 ve diger tarafinin miktar1 kurallar dahilinde degistirilebilir. Ancak
minimum kotasyon miktarinin altina diisen taraftaki miktar degisikligi sadece miktari,
minimum kotasyon miktarina veya istiine ¢ekerek yapilabilir. Kotasyonun miktarinin
islem gorerek sifira diigmesi durumunda ise miktar minimum kotasyon miktarma
tamamlanmadan kotasyon iizerinde hi¢ bir degisiklik yapilamaz.
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e Piyasa yapici liye, kotasyon girislerinde maksimum lot uygulamasindan muaf tutulur ve
bir kerede “kotasyon miktari {ist sinir1” kadar kotasyon miktar1 girebilir. Kotasyon miktari
ist sinir1, kotasyon verilen menkul kiymette uygulanan maksimum lot miktarmin 10
katidir. Kotasyon miktar1 iist siniri, Borsa Genel Miidiirligli karariyla menkul kiymet
bazinda farklilastirilabilir.

e Alig-satis kotasyonlaria ait miktarlar, ayr1 ayr1 ya da birlikte, piyasa yapici iiye tarafindan
kotasyon miktari iist sinirina kadar yiikseltilebilir ya da kotasyon miktar1 alt sinirina kadar
digtiriilebilir. Miktar1 azalan kotasyonlarin onceligi degismezken miktar1 c¢ogalan
kotasyonlar Onceligini yitirir ve mevcut kotasyon cogalmis yeni miktartyla Sistem
tarafindan oncelik kurallarina gére yeniden yerlestirilir.

3.9.2.2. Tek Fiyat Islem Yontemi

Piyasa yapicili siirekli miizayede yoOntemiyle islem gormesi zorunlu olan(aract kurulus
varantlar1 hari¢) yukarida belirtilen menkul kiymetlerde, atanmis bir piyasa yapici liye
olmamasi, piyasa yapicinin faaliyetinin herhangi bir sebeple sona ermesi, yerini alacak bir
yedek piyasa yapici liye olmamasi ya da yedek piyasa yapici liyenin faaliyete baglayamamasi
gibi durumlarda, diizenlemeler c¢ergevesinde ilgili menkul kiymet yapilacak duyuruda
belirtilen tarihten itibaren ayni pazarda, alternatif islem yontemi olan tek fiyat yontemi ile
islem gérmeye baslayacaktir.

Bu kapsamda tek fiyat yontemi uygulanan menkul kiymetlerde bir piyasa yapici iiyenin
faaliyete baslayabileceginin belirlenmesi halinde ilgili menkul kiymet, duyuruda belirtilen
tarihten itibaren yeniden piyasa yapicili siirekli miizayede yontemi ile islem gormeye
baslayacaktir.

3.9.2.2.1.Pay Piyasasi Tek Fiyat Islem Yontemi
Uygulama Esaslar
Tek fiyat yontemi, belirli bir zaman dilimi boyunca emirlerin eslestirme yapilmaksizin Borsa
Istanbul Pay Piyasas1 Alim-Satim Sistemine (Sistem) kabul edilip, bu siire sonunda en yiiksek

miktarda islemin gerceklesmesini saglayan fiyat seviyesinin hesaplandigi, tim islemlerin bu
fiyat seviyesinden gerceklestigi islem yontemidir.

Bu islem yonteminin uygulandigi menkul kiymetlerde her seans 2 kez olmak iizere giinde 4
kez fiyat belirlenir ve belirlenen tek fiyattan islemler gerceklestirilir.

Seansin ilk emir toplama ve fiyat belirleme siireci acilis seansidir. Ikinci emir toplama ve fiyat
belirleme siireci ise siirekli miizayede boliimiiniin baslangici ile baslar ve siirekli miizayedenin
bitis saati ile son bulur.

Tek fiyat islem yontemi siirecleri:

Birinci Tek Fiyat Siireci (Agilis Seanst) ikinci Tek Fiyat Siireci (Tek Fiyat)
Emir Toplama Fiyat Belirleme (*) ve | Emir Toplama Fiyat Belirleme (*)
Islemler ve Islemler
1. Seans 09:15 — 09:30 09:30 — 09:35 09:35 — 12:30 12:30 — 12:30**
2. Seans 14:00 — 14:10 14:10 - 14:15 14:15-17:30 17:30 - 17:33

(*) Gergeklesen islem sayisina bagli olarak degismekle birlikte yaklasik olarak 1 dakika
stirmektedir.

(**) Islemlerin tamamlanmasina bagli olarak degisebilecek bir siireyi ifade eder.
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Gegici olarak isleme kapali oldugu i¢in birinci tek fiyat siirecine (agilis seansi) katilamayan
bir islem sirasi, ayni seans (1. veya 2. seans) icerisinde tekrar isleme agilirsa, ikinci tek fiyat
stirecine dahil edilir ve o iglem sirasinda seans i¢inde sadece bir defa tek fiyat belirlemesi
yapilarak seans tamamlanir.

Tek fiyat islem yontemi temel olarak iki asamadan olusur:

Emir Toplama: Bu siire zarfinda emirler Sisteme iletilir ve fiyat-zaman 6nceligi kurallarina
gore siralanir. Eslestirme yapilmaz.

Fiyat Belirleme ve Islemlerin Gergeklestirilmesi: Emir toplama asamasimin hemen sonrasinda
baslayan bu agamada Sisteme iletilmis olan alis-satig emirlerinin degerlendirilmesi sonucunda
en fazla islem miktarinin gergeklesebilecegi fiyat belirlenir ve fiyat-zaman 6nceligi agisindan
uygun durumda olan emirler, karsiliginda yeterli miktarda emir bulunmasi sartiyla, belirlenen
bu tek fiyat seviyesinden isleme doniisiir.

Ayni seans ic¢indeki tek fiyat belirleme siireglerinde Agilis asamasinda islem gérmeyerek
kalan emirler bir sonraki siirece tek fiyat siirecine aktarilir. Glinliik emir verilmesi durumunda
kalan emirlerin birinci seanstan ikinci seansa aktarilmasi miimkiindiir.

3.9.2.2.2. Tek Fiyat islem Yonteminde Siirecler
Acilig/Tek Fiyat Modu Siireci
- Birinci seansta. 08:00-09:30 ve 09:33-12:30;
Ikinci seansta . 13:45-14:10 ve 14:13-17:30 saatleri arasindadir.

- Temsilcilerin girdikleri emirleri gérmek, degistirmek ve iptal etmek icin kullandiklar
sorgular, hisse sorgu ekrani ve emir baz — 6zel emir ekrani (sadece seansin tek fiyat
boliimiinde acik olacaktir. Acilis asamasinda bu ekran kapalidir) haricindeki ekranlar
kullanim disidir.

- Piyasa izleme ekrani kapalidir.
3.9.2.2.3. Emir Toplama Asamasi

Emir girisi, emir toplama asamasi olarak tanimlanan donemde gerceklestirilir. Emir toplama
asamalar1 birinci seansta 09:15-09:30 ve 09:35-12:30; ikinci seansta 14:00-14:10 ve 14:15-
17:30 saatleri arasinda gergeklestirilir.

Bu asamada;
Emir girisleri FixAPI/ExXAPI, uzaktan erisim ve borsa terminalleri aracilifiyla yapilabilir,

e Girilmis olan emirlerin fiyatlart 1yilestirilebilir-kotiilestirilebilir, miktarlar
azaltilabilir-artirilabilir (fiyat degistirildiginde ve/veya miktar arttirildiginda emrin
onceligi degisir),

o Emirler, son emir olma kosulu aranmaksizin, istendigi an iptal edilebilir,

e Seansin baginda yer alan agilis seanslar1 haricinde agiga satis emri girilebilir.

3.9.2.2.4. Fiyat Belirleme Asamasi

Emir toplama agamalar1 sonrasinda, Sisteme iletilmis alim-satim emirleri degerlendirilerek
birinci seans 09:30’da ve 12:30’da, ikinci seans 14:10’da ve 17:30’da baslayan
hesaplamalarin yapilarak islem fiyatinin belirlenmesi ve uygun emirlerin eslestirilmesi sonucu
islemlerin gergeklestirilmesiyle sonuglanan agamadir. Bu asama i¢in ayrilan maksimum siire 5
dakika olup, eslestirme siiresi islem yogunluguna bagli olarak degismektedir.
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Bu asamada;

e Emir girisi yapilamaz,

o Emir degistirme ve iptal yapilamaz,

e Acilis fiyat1/ tek fiyat hesaplanir,

o Islemler gergeklesir,

e Gergeklesen islemler piyasa izleme ekrani, tim mesaj ekrami ve gerceklesen
islemler/aktif durum sorgularindan goriilebilir,

e Belirlenen islem fiyati, piyasa izleme ekrani ve hisse sorgu (sadece acilis fiyat1 yer
almaktadir) ekranlarindan goriilebilir,

o Belirlenen fiyatlar, ger¢eklesen islemler, pay bazinda islemler sonrasinda olusan fiyat
baz bilgileri ve endeks bilgisi veri yayin kuruluglarina génderilir,

o lIslem gormeyen limit fiyathh ve 6zel emirler mevcut kurallar dahilinde ayni giin
icindeki bir sonraki siirece aktarilir, giin sonunda ise iptal edilir.

Emir toplama asamasi bittiginde tiim sorgu ekranlar1 acik hale gelir.

Kullanilabilecek Emir Tiirleri

Limit Fiyatli Emir Evet

Ag18a Satis Emri Seans baslarinda yer alan acilis seanslari disinda
aci1ga satig emri girilebilir

Acilis Fiyatli Emir(AFE) Evet

Kalani Iptal Et Emri (KIE) Hayir

Ozel Limit Fiyatli Emir (OLFE) Hayir

Ozel Limit Degerli Emir (OLDE) Hayir

Ozel Emir

Acilis  seans1 asamalarinda girilemez. Sadece
seanslarin ikinci tek fiyat belirleme asamasinda
girilebilir ve/veya eslenebilir.

Tek Fiyat Yonteminde Emir Degistirme ve Iptal Kurallari

o Emir Emrin ‘ﬁ‘yatl iyile@j[i‘rilebi‘lir / kotiilestirilebilir; miktgg
Limit Degistirme azaltilabilir / artirilabilir (miktar artirildiginda zaman 6nceligi
Fiyath kaybolur). Tarihli emirlerin siiresi kisaltilabilir.

Emir Iptali Son emir olma kosulu aranmaksizin istendigi an iptal edilebilir.
Emir Sadece ‘SG?HSI?I“IH i‘k@nci tek ﬁyglt bgl‘irleme ‘asamasmda: Err}r.in
Degistirme fiyat1 iyilestirilebilir/kétiilestirilebilir; miktar1  azaltilabilir,
artirilabilir. Tarihli emrin siiresi kisaltilabilir.
} Emir iptali Sadece seanslarin ikinci tek fiyat belirleme asamasinda:
Ozel Eslenmemis Ozel emirler istendigi an iptal edilebilir
Emir Esleme Sadece seanslarin ikinci tek fiyat asgamasinda yapilabilir.
Siirekli miizayede sisteminde gegerli olan ve piyasa yapicili
sirekli miizayede sisteminde de uygulanacak olan; 06zel
Diger emirlerin pasifte beklemekte olan normal emirlerle fiyat ve
miktar yeterliligi agisindan karsilastirmasi emir dosyas1 kapali
tutuldugundan yapilmayacaktir.
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Tek Fiyat Seanst ile Ilgili Diger Ozellikli Konular

e Acilis/ tek fiyat siireglerine iletilen ve siirecin sonunda islem
gormeyen veya kismi olarak islem goren limit fiyatli emirler

Islem Gormeyen Emirlerin —gecerlilik siireleri bitmemigse- takip eden agilis/tek fiyat
Takip Eden stirecine aktarilirlar. AFE/KAFE, girildigi a¢ilis / tek fiyat
Tek Fiyat Siirecine siirecinde islem gormedigi takdirde bir sonraki siirece
Aktarilmasi aktarilmaz ve iptal edilir.

o Ozel emirler, gecerlilik siiresi bitmemisse, takip eden tek
fiyat siirecine aktarilirlar.

e Acilis ve tek fiyat belirleme siirecindeki islemler birlikte
degerlendirilerek, agirlikli ortalama fiyat (AOF) hesaplanir.
Bir seansta gegerli olacak baz fiyat ve fiyat marjlari, menkul

Baz Fiyat ve Fiyat Marji kiymetin bir 6nceki seanstaki agirlikli ortalama fiyat1 (AOF)
tizerinden hesaplanir.

o Baz fiyat ve marjlar, ilgili seansin hem acilis siirecinde hem
de bu siireci takip eden tek fiyat siirecinde gegerlidir.

o Tek fiyat yonteminde islem géren menkul kiymetlerde, agilis
/ tek fiyat siireclerinin “emir toplama asama’lar1 siiresince
girilen emirlere iliskin higbir fiyat ve miktar bilgisi, veri
yayin kuruluslarina gonderilmez.

Veri Yaymi

o Emir toplama agamalar1 sona erdikten sonra belirlenen agilig
fiyatlar1 / tek fiyatlar, gergeklesen islemler, islem gormemis
kalan emirler ve hesaplanan ilgili endeks degerleri veri yayin
kuruluslarina gonderilir.

e Uyeler, acilis ve tek fiyat siirecinde gerceklestirdikleri
islemleri Borsamiz ERD (Elektronik Rapor Dagitim)
ekranindan seans sonlarinda temin edebilirler.

Gergeklesen Islemler ve
Islem Defterleri

o Acilis fiyat1/ tek fiyat belirlenemedigi takdirde girilmis olan
limit fiyath ve 6zel emirler mevcut kurallar dahilinde takip
eden emir toplama siirecine aktarilir.

e 2. seans sonunda islem gormeyen emirler bir sonraki giline
aktarilmaz, iptal edilir.

Fiyat Belirlenememesi
Durumu

Tek Fiyat Uygulanacak Menkul Kiymetler

Piyasa yapicili siirekli miizayede yontemiyle islem goérmesi zorunlu olan, araci kurulus
varantlar1 hari¢ olmak iizere, Kurumsal Uriinler Pazarinda islem géren borsa yatirim fonlari
ile halka acik piyasa degeri 10 milyon TL’nin altindaki menkul kiymet yatirim
ortakliklarinda, atanmig bir piyasa yapici liye olmamasi, piyasa yapicinin faaliyetinin herhangi
bir sebeple sona ermesi, yerini alacak bir yedek piyasa yapici iiye olmamasi ya da yedek
piyasa yapici liyenin faaliyete baglayamamasi gibi durumlarda, diizenlemeler ¢ergevesinde
ilgili menkul kiymet yapilacak duyuruda belirtilen tarihten itibaren ayni pazarda, alternatif
islem yontemi olan tek fiyat yontemi ile igslem goriir.

Bu kapsamda tek fiyat yontemi uygulanan menkul kiymetlerde bir piyasa yapici iiyenin
faaliyete baglayabileceginin belirlenmesi halinde ilgili menkul kiymet, duyuruda belirtilen
tarthten itibaren yeniden piyasa yapicili siirekli miizayede yontemi ile islem gormeye
baslayacaktir.

Ayrica Sermaye Piyasas1t Kurulu tarafindan alinan karar geregi;
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a) Halka agik piyasa degeri i¢in alt ve iist sinir belirlenmeksizin Gozalti Pazari’nda islem
goren sirketlerin,

b) Fiili dolasimdaki pay sayis1 250.000’in altinda yer alan sirketlerin,
c) Borsa fiyat1 birim pay degerinin 2 kat1 ve {izeri olan yatirim ortakliklarinin,
paylar1 C grubunda degerlendirilmekte ve Tek Fiyat Yontemine tabi olmaktadirlar.

C maddesinde belirtilen durumdaki yatirim ortakliklarinda piyasa yapicist bulunmasi
durumunda tek fiyat sisteminin uygulanmayarak piyasa yapicili siirekli miizayede sisteminde
islem gormektedir. Girisim Sermayesi ve Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklart ¢ maddesi
kapsami digindadir ama sirketin talebine bagl olarak istege bagli piyasa yapicilik olabilir.

Siireli Pazarlarda islem Yéntemi

Esas bagli oldugu bir ana islem sirasinin alt pazarlar1 olan ve gegici olarak, belirli bir siire igin
acilan asagidaki tabloda yer alan pazarlarda tek fiyat yontemi uygulanmaz.

PAZAR ISLEM YONTEMI

Resmi Miizayede Pazari Cok Fiyat, Siirekli Miizayede

Birincil Piyasa Cok Fiyat, Siirekli Miizayede

Temerriit Cok Fiyat, Siirekli Miizayede

Riigchan Hakki1 Kupon Pazari Cok Fiyat, Siirekli Miizayede

Toptan Satiglar Pazari Islemler Borsa Uzmanlari tarafindan gergeklestirilir.

3.9.2.3. ikinci Ulusal Pazar

Ikinci Ulusal Pazar'n amaci, Borsa Istanbul Kotasyon Yonetmeligi'ndeki kotasyon
kosullarim1 saglayamayan sirketler ile gelisme ve biiylime potansiyeli tasiyan Kii¢iik ve Orta
Olgekli Isletmelerin (KOBI) sermaye piyasalarindan kaynak temin etmelerine olanak
saglamak, soz konusu sirketlerden Borsa Yonetim Kurulu'nca Borsa'da islem gdérmesi uygun
goriilenlerin Paylara likidite saglamak ve bu paylarin fiyatlarinin diizenli ve seffaf bir
piyasada, rekabet kosullar1 iginde olugmasini temin etmektir.

Borsa Yonetim Kurulu’nun 02.12.2010 tarihli toplantisinda 03.01.2011 tarihinden itibaren
gecerli olmak tizere Yeni Ekonomi Pazari’nin II. Ulusal Pazar biinyesinde birlestirilmesine
karar verilmistir.

3.9.2.4. Gozalt1 Pazan

Borsa Yonetim Kurulu'nun 26 Kasim 1996 tarihli toplantisinda, "Gdézalt1 Pazar1 (GP)" adiyla
Pay Piyasasi’nda yeni bir pazar kurulmasina karar verilmistir.

3.9.24.1. Amacg

Gozaltt Pazari’nin (GP) kurulus amaci, paylar1 Borsa’da islem goren sirketler ve/veya pay
islemleri ile ilgili olarak olagandisi durumlarin ortaya ¢ikmasi; paylar: Borsa’da islem goren
sirketler tarafindan kamunun zamaninda, tam ve siirekli olarak aydinlatilmasina ve mevcut
diizenlemelere uyum konusuna gerekli 6zenin gosterilmemesi; yatirimcilarin haklarinin
korunmasi ve kamu yarar1 geregi paylarinin Borsa kotundan ve/veya islem gordiigii pazardan
gecici ya da siirekli ¢ikarilmasi sonucunu dogurabilecek gelismelerin olusmasi nedeniyle
sirketlerin izleme ve inceleme kapsamina alinmasi durumlarinda stirekli gozetim, denetim ve
izleme ortaminda, yatirimcilarin devamli ve zamaninda bilgilendirilmesini saglayacak
onlemlerle birlikte, paylarmin Borsa Istanbul biinyesinde islem gorebilecegi organize bir
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pazar olusturmak ve sdz konusu sirketlerin paylarima yatirim yapmis tasarruf sahiplerine
likidite olanag1 sunmaktir.

3.9.24.2. Teknik Esaslar
e (Gozalt1 Pazari’ndaki islemler, diger piyasalar gibi ayr1 bir ekranda yapilir.
e Paylar daha dnce ait oldugu pazardaki ayni kodla iglem goriir.

Islem gorecek pay ve pazara alma yetkisi, pazardan ¢ikarilma ve islemlerin durdurulmast,
KAP’ta duyurulacak hususlar, yiikiimliiliikkler, ticretler gibi bagliklar altinda yer alan ayrintili
diizenlemeler, Kotasyon Bolimii ile Pay Piyasasi Boliimii tarafindan ortak ¢ikartilan
Genelgelerde yer almaktadir.

3.9.25. Riichan Hakki (Yeni Pay Alma Hakki) Kupon Pazar
Islemleri

Riichan hakki; ortakliklarin bedelli sermaye artirimlarina mevcut ortaklarin dncelikle katilma
hakkidir. Pay kuponlarinin temsil ettigi hak, ortakliga karsi, sadece o paylarin belge
numarasini tasiyan “Yeni Pay Alma Kuponlar1” nin teslimi karsiliginda ve pay ibrazina gerek
kalmaksizin kullanilir.

Borsada paylar islem goren sirketlerin, sermayelerini nakdi olarak arttirma karar1 almalari
halinde; pay sahipleri, pay ilizerinde bulunan "Yeni pay alma kuponu"nu kullanarak ve
sermaye artis "bedeli"ni (mevcut paylarin riichan hakk: kullanma degeri ile bedelli sermaye
oraninin ¢arpilmasi sonucu bulunur) ihrage1 sirkete 6deyerek sermaye artisina istirak etmekte
ve sahip olduklar1 pay miktarini artirmaktadirlar. Istisnai olarak, yeni pay alma hakki payin
nominal degerinden daha yiiksek fiyat iizerinden de (primli fiyattan) kullandirilabilir.

Riichan Hakki1 kullanim1 konusuna agiklik getirmek amaciyla birkag¢ 6rnek vermek gerekirse;
Ornek 1:

Sermayesi 1 Milyon TL olan bir sirket %100 bedelli bir artirim yaptiginda sermaye artirimi
oncesinde elinde 10 lot (adet) pay olan kisi sermaye artirnmina katilmas1 durumunda toplamda
kac adet paya sahip olacaktir?

[Ik 6nce % 100 oraminda artirim ne anlama geliyor, neyin %’sini kastediliyor, bu konuyu
aciklayalim. % 100 oraninda sermaye artis1 yapmak demek 1 Milyon TL olan eski sermayenin
%100 oraninda artirilmast, yani 1 Milyon TL artirilarak 2 Milyon TL’ye ¢ikarilmas1 demektir.
Bu oran %50 olsaydi, sermaye 500.000 TL artirilacak ve artirim sonrasi sermaye 1,5 Milyon
TL olacakti.

Bu tiir tanimlamalar bedelsiz sermaye artirimlarinda da aym sekilde kullanilir. Ornegin 1
Milyon TL sermayeli bir sirket %200 oraninda bedelsiz bir sermaye artirimi yaptigi takdirde
sermayesi 2 Milyon TL artarak 3 Milyon TL’ye ulasacaktir.

Sermaye %100 oraninda bedelli artirildiginda riigchan hakki kullanildigi takdirde (riichan
haklarmin kisitlanarak eski ortaklar haricinde kisilere satilmadigini varsayiyoruz) sahip
oldugunuz pay kadar daha paya sahip oluruz. Bu o6rnekte 10 lot (adet) pay olan yatirimei
riichan hakkini kullandig: takdirde 10 adet daha paya sahip olacak ve artirim sonrasi toplamda
20 adet paya ulasacaktir.

Tabi bu paylara sahip olmak i¢in her bir pay i¢in 1 TL nominal bedelin toplam1 olan 10 TL
kullanim ticretini 6demesi gerekmektedir (Riigchan hakkinin nominal deger olan 1 TL’den
kullanildigini kabul ediyoruz.

Ornek 2:
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Sermayesi 10 Milyon TL olan bir sirket sermayesini %150 bedelsiz ve %50 bedelli
artirmaktadir. Sermaye artirimi oncesinde 100 adet pay olan yatirimcinin riighan haklarini da
kullanmasi durumunda (1 TL nominal degerli pay i¢in 1 TL 6dedigini varsayiyoruz) sermaye
artirimi sonrasinda kag adet pay olur?

%150 bedelsiz artirim demek 1 paymiz i¢in 1,5 pay daha bedelsiz olarak almaniz demektir.
Yatinmcinin 100 pay olduguna gore bunlarin karsiliginda 150 adet bedelsiz pay alacaktir.
Ayrica % 50 bedelli hakkini kullandiginda her 1 pay i¢in 0,5 adet pay, 100 adet pay oldugu
icin 50 adet pay daha alacaktir. Toplamda 150 adet bedelsizden gelen, 50 adet bedelliden
gelen ve 100 adet eski pay ile birlikte toplam 300 adet paya sahip olacaktir. Bedelli artirim
nedeniyle aldig1 50 adet pay i¢in 50 TL sirkete 6deme yapacaktir. Artirim sonrasi sirketin
sermayesi 30 Milyon TL olacaktir.

Yeni pay alma ve bedelsiz pay alma hakkinin kullanilmasinda gegerli olacak yeni pay alma
kuponu numaralari, yeni pay alma hakkinin kullanimina iliskin sirkiilerde agiklanir.

Ancak bazi pay sahiplerinin, sermaye artisina katilmayip zarara ugramalar1 veya istemeyerek
sermaye artisina katilmalari s6z konusu olmaktadir. Bu ikileme bir ¢dziim olarak, yeni pay
alma kuponlarinin paylardan bagimsiz olarak, riichan hakki kullanim siiresi i¢inde alinip
satilabilecegi hilkkme baglanmig bulunmaktadir.

Riichan Hakki Kullanim siiresi 15 giinden az 60 giinden fazla olamaz. Bu siirelerin son
giiniiniin resmi tatil glinline rastlamasi halinde, islemlere izleyen ilk iggiinii bitimine kadar
devam edilir. Satis siiresi ortaklik Onerisi de dikkate alinarak Sermaye Piyasast Kurulu
tarafindan belirlenir.

Bu diizenleme c¢ercevesinde, 4 Ocak 1993°te Borsada "Riichan Hakki Kupon Pazar1"
acilmistir. Paylar1 Borsada islem goren sirketlerin, nakdi sermaye artisi yapmak {izere
belirledikleri riichan hakki kullanma siiresi i¢inde, s6z konusu paylarin {izerinde bulunan yeni
pay alma kuponunun alinip satilabilmesi i¢in agilan pazardir. Riighan Hakki Kupon Pazari’nin
calisma esaslar1 su sekilde siralanabilir;

1. Pazar acilis gilinii, riichan hakki kullaniminin baslangi¢ giiniidiir.

2. Her payn Riichan Hakki Kupon Pazar1 o paym islem gordiigii pazarin agildigr seansta
acilir.

3. Riichan hakki kupon pazari islemleri i¢in "R" pazar kodu kullanilir.

4. Riichan hakki kupon pazarinda islem birimi olarak "lot" uygulanir, 1 lot, 1 kupon (1 TL
nominal degerli payin iizerindeki yeni pay alma kuponu) degerine karsilik gelmektedir.

5. Riichan hakki kupon pazarinda normal emir ve 6zel emir verilebilir.

6. Oncelik kurallar1 ile bir kerede yazilabilecek azami lot miktari, Pay Piyasasi'nda
uygulandigr sekildedir.

7. Pazar acildiginda islem gerceklesen ilk seans sonuna kadar riichan hakki kuponlarinda
fiyat marj1 yoktur yani serbest fiyattan islem goriir. Baz fiyat gibi marj belirlemesinde
kullanilmamakla birlikte, ilgili payin sermaye artirnminin baslamasindan Once islem
gordiigli son seanstaki agirlikli ortalama fiyati esas alinarak hesaplanan ve kuponunun
teorik degeri konusunda fikir vermek amaciyla kullanilan “Referans Fiyat” Borsa
Yonetimi'nce belirlenir ve ilk seansta duyurulur. islem gerceklestikten sonra kupon baz
fiyati, bir 6nceki seansta gerceklesen riichan hakki kupon islemlerinin agirlikli ortalama
fiyatina gore belirlenir. Riichan Hakki Kupon Pazarinda islem gercekleserek fiyat tescil
oluncaya kadar, her giin payin islem gordiigii pazardaki agirlikli ortalama fiyatina bagh
olarak, referans fiyat hesaplanip ilan edilir.
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8. Riichan Hakki Kupon Pazarinda, fiyat marjlari, pazar acilis giinii ve fiyat tesciline kadar
serbest; fiyat tescilini takip eden seanslarda ise %25°dir (Riichan Hakki Kupon Pazari’nda
gerceklesen islemlerin agirlikli ortalama fiyatinin yuvarlanmasi sonucu bulunan baz
fiyatin %25 alt1 ve %25 istiidiir).

9. Fiyat adimlari, diger tiim Pazarlarda uygulandig1 sekliyle gecerli olacaktir. (Bkz. Temel
Kavramlar Boliimiindeki Baz Fiyat-Adim Tablosu)

10. Riighan Hakki Kupon Pazarinda gergeklestirilen islemler i¢in de pay i¢in uygulanan takas
stireleri (T+2) gecerlidir. Riighan Hakki Kupon Pazarinda alim yapan iiyeler, riichan hakk1
bedellerini Takasbank’a 6demek suretiyle aldiklar1 kuponlarin karsiligi paylari aynm giin
icinde, Pay Piyasasi’nda satabilirler. (Bu islem sadece Kayitli Sermaye Sistemine tabi
sirketlerin paylarinda yapilabilir. Esas sermaye sisteminde paylar daha sonra teslim
edileceginden bu islem yapilamaz. Esas sermayeli sirketlere ait riichan hakki kuponlari
riichan bedelleri 6dendiginde makbuz olarak saklanir. Sirket paylarini bastirdiginda bu
makbuzlar paya ¢evrilir.)

11. Pazar kapanig gilinii (son islem giinil), riichan hakki kullanma siiresi sonundan 6nceki 5’nci
isgliniidiir. Bu pazarda islemlere baslanabilmesi icin, riichan hakki kullanma siiresi
baslamadan en ge¢ iki isgiinii Once, sermaye artis1 yapacak sirketin, gerekli bilgi ve
belgeleri Borsa Genel Miidiirliigii'ne gondermesi gerekir. Alinan bilgi ve belgelerden
derlenen haber, KAP’ta, en ge¢ riichan hakki kullanma siiresi baglangicindan 1 isgiinii
once yayinlanir.

3.9.2.5.1. Oydan Yoksun Paylar (OYP)

Kurulun Seri:I, No:36 sayili “Oydan Yoksun Paylara iliskin Esaslar Teblig” (Teblig) ile
oydan yoksun paylarin ihraci, halka arzi ile pay sahiplerine taninan haklar ve bu haklarin
kullanim sartlarina iliskin esaslar diizenlenmistir.

Teblig ile, ortakliklarin sermaye artirimi ile ihrag edebilecekleri, oy hakki harig, sahibine kar
paymdan ve istendiginde bedelsiz pay alma hakkinda imtiyaz disindaki diger hususlarda
imtiyaz ve diger ortaklik haklarini saglayan, istendiginde belirli bir vade veya vadelerde, sabit
veya degisken oranda ortakligin oy hakkina sahip paylarii satin alma ve ortaklik paylari ile
degistirme hakki veren paylar, OYP olarak tanimlanmistir.

Ortakliklar, sermaye artirimi suretiyle OYP ihrag edebilirler. OYP, hamiline veya nama yazili
sekilde ihrag edilebilir.

OYP’nin itibari degeri, oy hakki bulunan paylarin itibari degerine veya farkli itibari degerler
varsa bunlardan herhangi birine esit olmalidir.

Ortakliklarin OYP ihrag¢ edebilmeleri igin;
a) Esas sozlesmelerinde OYP ihracina iligskin hiikiim bulunmasi,
b) OYP ihrac1 i¢in ortaklik yetkili organi tarafindan karar alinmasi,

c¢) Esas sozlesmede OYP’ye kar payindan ve istendiginde bedelsiz pay alma disindaki diger
hususlarda imtiyaz taninmasi ve kir payinda imtiyaz oraninin gosterilmesi,

zorunludur.

Belirli bir vade veya vadelerde ve sabit veya degisken oranda ortaklik paylarini satin alma
hakk1 veren OYP’yi ihra¢ edebilmek icin yukarida yer alan hususlarin yaninda, esas sézlesme
ile yetkili organa satin alma hakki iceren OYP ihraci1 yetkisi verilmesi, ortakligin kayitl
sermaye sisteminde olmasi ve yeni pay alma haklarinin kisitlanmamasi gerekir.
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Ortakliklarin ¢ikarabilecekleri OYP’nin itibari deger toplam tutari, OYP’nin temsil ettigi
sermaye tutar1 disindaki o6denmis veya c¢ikarilmis sermayeyi ge¢cmemek lizere esas
sOzlesmelerinde gosterilir. Limitin belirlenmesinde, daha once ihra¢ edilmis OYP miktari
hesaba katilir.

OYP, belirli bir vade veya vadelerde ihrag¢inin paylari ile degistirme ve sabit veya degisken
bir oran tizerinden ihrag¢inin oy hakkina sahip paylarini satin alma hakki igerebilir. Belirlenen
vade bes yildan uzun olamaz.

OYP sahibi tarafindan satin alma hakkinin kullanilmasi durumunda veya belirlenen son vade
veya vadelerin sonunda degistirme hakki kapsaminda kendiliginden oy hakki iceren paya
dontistir. Doniisiim isleminde OYP ile ortaklik paylarinin itibari deger farkliliklar1 dikkate
alinir.

OYP sahipleri diger ortaklarla birlikte, Kanun, ilgili Kurul diizenlemeleri ve esas sdzlesmede
belirtilen miktarda kar pay: alirlar. Ayrica OYP sahipleri i¢in, esas sozlesmede gosterilecek
oranda kar payinda imtiyaz taninmasi zorunludur.

OYP sahiplerine, imtiyazli kar paylar1 nakden dagitilir. OYP sahiplerine taninan imtiyazl kar
pay1 dagitilmadik¢a, baska yedek akge ayrilmasina, ertesi yila kar aktarilmasina ve yonetim
kurulu tiyeleri ile memur, miistahdem ve isgilere, ¢esitli amagclarla kurulmus olan vakiflara ve
bu gibi kisi veya kurumlara kardan pay dagitilmasina karar verilemez.

Ortaklik, esas sozlesmesinde hiikiim bulunmak kosuluyla, OYP sahiplerine bedelsiz pay alma
hakkindaki imtiyazlar disindaki diger hususlarda imtiyazlar taniyabilir.

Tasfiye bakiyesinde imtiyaz taninmasi halinde ortakligin borg¢lar1 6dendikten sonra kalan
mevcudu, TTK’nin 401’inci madde hiikmii sakli kalmak iizere, oncelikle tasfiye bakiyesinde
imtiyazli OYP sahiplerine, ortakliga koyduklar1 sermayenin 6denmesi i¢in tahsis edilir.

Ortakliklarin yapacaklari sermaye artinrminda, OYP sahiplerinin diger ortaklarla birlikte,
sermaye paylart ile orantili olarak yeni pay alma haklar1 vardir.

I¢ kaynakli sermaye artirimlarinda OYP sahipleri, artirrm tarihindeki sermaye paylari
oraninda bedelsiz OYP alma hakkina sahiptirler.

OYP sahiplerinin, oy hakkina sahip diger ortaklar gibi bilgi alma haklar1 vardir.

OYP sahipleri esas sozlesmede hiikiim bulunmak kaydiyla, ortaklik genel kuruluna oy hakki
bulunmaksizin katilabilirler ve oylamalardan dnce goriislerini agiklayabilirler.

OYP sahipleri 6zel bir kurul olustururlar. OYP sahiplerinin haklarinda degisiklik yaratan
genel kurul kararlari, toplanti tarihinden itibaren en ge¢ bir ay iginde bu 06zel kurulca
onanmadikg¢a hiikiim ifade etmez.

OYP sahipleri dogrudan veya dolayli olarak ugradiklar1 zararlarin tazmini i¢in yonetim kurulu
iiyeleri ve denetgileri aleyhine sorumluluk davasi agabilirler.

OYP sahipleri, azinlik hakkina sahiptirler.

OYP, Kurul’un kaydilestirmeye iliskin diizenlemeleri ¢er¢evesinde Merkezi Kayit Kurulusu
nezdinde kayden izlenir.

3.9.2.6. Resmi Miizayedeler

[lgili resmi kurumlarin, resmi miizayede yoluyla satilmas1 amactyla Borsa Istanbul’a ilettikleri
menkul kiymet satis talepleri, iletilen dosyada yer alan ve satisa uygun oldugu belirlenmis
menkul kiymetlerin Borsa pazarlarinda satilmasi suretiyle gerceklestirilir. Resmi miizayede
satis1 icin yapilacak yazili bagvuruda Borsa Genel Miidiirliigii tarafindan istenen bilgi ve
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belgelerin yanisira, satist talep edilen kiymetlerin MKK nezdinde haczinin yapildigimi teyit
eden bilgi ve belgelerin de yer almasi esastir. Sadece Pay Piyasasinda islem géren menkul
kiymetler i¢in resmi miizayede islemi yapilabilir.

Yapilan gecici bir diizenleme ile paylarin mevcut 6zellik kodlar1 (E, F) iizerinden islemler
gerceklestirilmektedir.

Satis isleminin tek bir giinde tamamlanmasi esastir. Ancak sirasinin isleme kapatilmis olmasi
sebebiyle islem giinli resmi miizayede satis1 gergeklesmeyen menkul kiymetlerin satisi takip
eden giinlerde yapilir.

3.9.2.7. Temerriit Islemleri

Bilindigi iizere Pay Piyasasinda yapilan islemlerin takas1 T+2 yani Islem Giinii+2 giin
prensibiyle yapilmaktadir. Yani Pazartesi giinii islem yapildig1 takdirde taraflar
yiikiimliilikklerini Carsamba aksamina kadar yerine getirmek zorundadir. Alict veya satici
tarafin ylkiimliliigiinii yerine getirmemesi durumunda T+3 giinii Borsa yetkilileri tarafindan
temerrlit islem siras1 acilarak pay satanin borcunu yerine getirmemesi durumunda bu borcu
kapatmak iizere pay alimi yapilmaktadir. Nakit temerriidiiniin olmas1 durumda ise temerriit
durumuyla karsilasilmasi halinde takas islemlerinin zamaninda gerceklestirilmesini ve
alacaklarin miimkiin olan en kisa siirede dagitilmasim saglamak amaciyla kullanilan
“Garanti Hesab1” (Genelge No:272) adindaki hesap kullanilarak bu bor¢ 6denmektedir.
Bu islemler i¢in agilan islem siralarinda 6zellik kodlar1 TE (Eski pay i¢in temerriit islem sirasi
ozellik kodu) kullanilir. Temerriit islem siralarinda yapilan islemlerin takasi temerriit
islemin yapildig: giindiir (T+0).

3.9.2.8.  Fon Pazari ve Borsa Yatirim Fonlar1 (BYF)

Fon Pazari’nda Borsa Yatirrm Fonlari’nin islem gormesi esastir. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun Yatirim Fonlarina Iligkin Esaslar Tebligi (111-52.1 kapsaminda Borsa Yonetim
Kurulu'nca islem gérmesi uygun bulunan A tipi yatirim fonlar1 katilma belgeleri i¢in de Fon
Pazar1 biinyesinde pazar agilabilir. Borsa Yonetim Kurulu, Fon Pazari’nda islem gorecek A
tipi yatirim fonlart katilma belgeleri i¢in farkli emir ve islem kurallari belirleyebilir.

Borsa’da islem gormesi uygun gorilen BYF katilma belgelerinin alim satim islemleri,
Borsa’da Pay Piyasasi biinyesindeki Kurumsal Uriinler Pazar1 (KUP) altindaki Fon Pazari’nda
(F) 6zellik kodu ile yapilir.

3.9.3. Sermaye Piyasasi Kurulu Kaydinda Olup Paylar1 Borsa’da
Islem Gormeyen Sirketlerin Paylarimin Halka Arz
Edilmeksizin Borsa’da islem Gormeye Baslamasina Mliskin
Esaslar

3.9.3.1. Amacg

Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun (Kurul veya SPK) 03.06.2011 tarih ve 17/519 sayil1 kararinda
belirtildigi tizere, Sermaye Piyasast Kanunu’nun 11’inci maddesinin ii¢lincii fikrasindaki
hiikiim ¢ergevesinde Kurul kaydinda bulunan, ancak paylari Borsada islem gérmeyen Kurulca
belirlenen sirketlerin paylarinin Borsa Istanbul tarafindan belirlenecek bir Pazar veya
Platformda islem gérmesine karar verilmistir.

3.9.3.2. Paylarin islem Gorebilecegi Pazar

Amag kisminda belirtilen karardan hareketle; Kurul kaydinda bulunan fakat paylar1 Borsa’da
islem gdrmeyen sirketlerden Kurulca belirlenecek olanlarin paylarmin Borsa Istanbul’da’da
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islem gormesi i¢in olusturulan “Serbest islem Platformu”na (SIP, Platform) ait usul ve esaslar
asagidaki sekilde belirlenmistir.

3.9.3.3. Platformda islem Gorecek Paylar

Kurul tarafindan belirlenen sirketlerden, esas sézlesmesinde devir ve tedaviil kisit1 olanlar s6z
konusu Kurul karar1 geregince, dncelikle Kurul nezdinde gerekli ana sézlesme degisikliklerini
yerine getirirler. Ayrica s6z konusu sirketler ihragei liye kaydinin yapilabilmesi i¢in Merkezi
Kayit Kurulusu A.S.’ye (MKK) basvurarak gerekli islemleri tamamlarlar. Paylar1 islem
gorecek sirketlerin Merkezi Kayit Kurulusu (MKK)’nda ihraggr liye kaydi yaptirmasi ve
MKK’da paylarin ihragg¢1 hesaplarinda kayden olusturulmasi zorunludur.

Diger taraftan paylarin1 satacak ortak, satis emri vermeden 6nce MKK’da paylarini
kaydilestirir ve satis emri alan aract kurum, emri ancak MKK kayitlarini inceledikten sonra
Platforma iletir.

Kurul tarafindan, esas sozlesme degisikliklerinin tamamlandigi ve Platform’da islem
gorebilecegi; MKK tarafindan ise paylarin ihrage1 hesaplarinda kayden olusturuldugu yazili
olarak Borsa’ya bildirilen sirketlerden;

Nitelikli elektronik sertifikalarin1 almis, Borsa Istanbul’un nitelikli elektronik sertifika
kullanimina iliskin diizenlemelerinde belirtilen bilgi ve belgeleri Borsa Istanbul’a vermis,
Borsa’ya 6denmesi gereken ticretleri 6demis olanlarin paylar1 Platform’da alim-satima konu
olabilir.

Kurul tarafindan, esas sozlesme degisikliklerinin tamamlandigi ve Platform’da islem
gorebilecegi; MKK tarafindan ise ihrag¢i liye tarafindan paylarin kayden olusturuldugu
bildirilen sirketlerin, nitelikli elektronik sertifikalarimi almis, Borsa Istanbul’un nitelikli
elektronik sertifika kullanimina iligkin diizenlemeleri ¢ergevesinde gerekli bilgi ve belgeleri
tamamlamis ve Borsa’ya ddemeleri gereken iicretleri 6demis olmalar1 kosuluyla, Borsa
tarafindan KAP sistemi tanimlamalar1 yapilir.

Yukarida belirtilen kosullar1 yerine getiren sirketler, Kurul tarafindan onaylanmis Duyuru
Formu ve son ana sozlesme ile MKK nezdinde iiyelik islemlerini tamamladiklarina iliskin
bilgileri KAP’ta ilan ederler ve Platformda islem gormek iizere Kurulca belirlenen tiim
sartlar1 yerine getirdiklerini kamuya duyururlar.

KAP’ta yapilan duyuru iizerine, Borsa Yonetim Kurulu karar tesisi gerekmeksizin, KAP’ta
Borsa Istanbul tarafindan yapilacak isleme baslama duyurusunu takip eden 5’nci (besinci) is
giinii ilgili sirketin paylar1 Platformda isleme agilir. Isleme baslama tarihine kadar gegecek 5
is giinii siire icerisinde, sirket yetkilileri, Kurul diizenlemeleri kapsaminda kamuya
duyurulmasi gereken herhangi bir husus ortaya ¢ikmasi halinde KAP’ta gerekli agiklamalari

yapar.

Paylar1 Platformda islem gorecek sirketlerin adi paylari i¢in islem sirasi agilir. Ancak Borsa
ilgili sirketin talebi iizerine imtiyazli pay gruplarina da ayri islem sirasi agabilir. Bunun i¢in
sirketler MKK nezdinde kaydilestirdikleri paylarin gruplan ile farkli grup paylarmin sahip
olduklar1 imtiyazlar1 agik ve net olarak Borsa’ya bagvuru yazisinda bildirmek durumundadir.

Sirket paylarinin Platformda islem gérmeye baslamasindan sonra kaydilestirilecek paylarin
Borsada (SIP’te) islem goren nitelige doniistiiriilerek Borsada (SIP’te) satisa konu olabilmesi
icin Kurul’'un (VI11-128.1) sayili “Pay Tebligi”nin “Paylarin borsada islem goren nitelige
donitistliriilmesi” bashg: altindaki ilgili hiikiimlerin yerine getirilmesi gerekir. Buna gore;
Kurul tarafindan aksi bildirilmedik¢e paylar, MKK tarafindan KAP’ta satisin
duyurulmasindan itibaren 2 is giiniinden sonra satilabilir.
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3.9.3.4. Borsa’da Islem Gorme Esaslar
Platformda islem gorecek paylar asagidaki esaslara gore islem gorecektir.

Platformda “tek fiyat sistemi” uygulanir ve bir giin icerisinde 4 kez fiyat belirlenir. Islemler
Pay Piyasasi pazarlarinda uygulanan seans saatleri i¢erisinde gerceklesir.

Platformda islemlerin baslayacag: ilk giin, ilk seans sirket paylar1 serbest marj ile islem
gormeye baslar, islem gerceklesinceye kadar serbest marj uygulanir. ilk islemin olustugu
seansi izleyen seans, gergeklesen islemlerin agirlikli ortalama fiyat1 {izerinden baz fiyat ve
fiyat degisim sinirlar1 hesaplanir ve uygulanir. Fiyat degisim siirlarinin hesaplanmasinda
kullanilacak fiyat marji1 % 10’dur.

Pay Piyasast Bolim Miidiirii, piyasanin gerektirdigi durumlarda, en az {i¢ Borsa iiyesinin
miiracaat1 lizerine veya re'sen o seans ic¢in bu simirlart iki katina kadar ¢ikartabilir. Borsa
Bagkani, gereken durumlarda en az bes Borsa {iyesinin miiracaat1 iizerine veya re'sen fiyat
siirlarini kaldirabilir veya degistirebilir.

Pay Piyasasi i¢in uygulanan ve onceki bdliimlerde ayr1 bir baslik altinda yer alan sermaye
artinmlar1 ve temettli 6demelerinde pay senetlerinin teorik fiyatlarinin belirlenmesine iliskin
hiikiimler Platformda islem gorecek paylar i¢in de aynen gegerlidir.

Paylar briit takas uygulamasina tabidir ve ayrica A-B-C gruplamasina dahil edilmezler.
Paylar agiga satisa ve kredili menkul kiymet islemlerine konu edilmezler.

Paylar1 Platformda islem goren sirketlerin, sermaye artirimi, riichan hakki kullanimi ve
temettli 6demesine (Sirketin yonetim kurulunun teklifiyle ilgili karar1 dahil) iliskin bilgiler ile
genel kurul sonuglarint KAP’a zamaninda, dogru ve eksiksiz olarak géndermeleri durumunda,
bu paylar i¢in yeni sirast ve riighan hakki kupon pazari agilir. Bu sirketlere ait eski ve yeni
siralart haricinde agilacak siralarda (6rnegin riighan, birincil piyasa, resmi miizayede, temerriit
islemlerinde) tek fiyat yonteminin diger uygulamalarinda oldugu gibi siirekli miizayede
yontemi uygulanir.

Paylar1 Platformda islem goren sirketlerde yapilacak toptan satislar pazari islemlerinde
Borsa’nin TSP islemlerine iligskin diizenlemeleri gegerlidir.

Platformda islem goren paylar otomatik islem durdurma uygulamasina tabi degildir.

Platformda gerceklestirilen islemlere ait veriler Borsa Biilteni’'nde ayr1 bir Pay Piyasasi
Boéliimii olarak SIP islemleri altinda gosterilir.

Kota Alma ve Pazar Kayit Ucreti:
Paylar Platformda islem gorecek sirketlerden kota/kayda alma ticreti alinmaz.

Paylar1 Platformda islem gorecek sirketler, yillik Platform Isletim Ucreti ve KAP Hizmet
Bedeli olarak toplam 2.500 TL (KDV dahil) éderler (2.400 TL KAP Hizmet Bedeli, 100 TL
Platform Isletim Ucreti). Bu tutar her yil Borsa Istanbul’un onerisi ve Kurul’un onay ile
yeniden belirlenebilir. Ilk iicret islem gérmeye baslama tarihinden dnce 6denir; izleyen yillik
licretler ise Borsa tarafindan yapilacak tebligati takiben Ocak ay1 sonuna kadar ddenir.

Platformda gergeklestirilen islemlerden Pay Piyasasinda gecerli olan oranda borsa pay1 alinir.

Platforma iletilen emirler iizerinde yapilan “Hatali Emir Bilgisi Diizeltme Bildirimleri”nden,
yapilan emir iptallerinden ve bu kapsama giren miktar azaltma, fiyat kotiilestirme gibi
islemlerden Pay Piyasasinda gecerli olan oranda {icret alinir.
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3.9.3.5. Risk Bildirim Formu

Platformda islem yapacak yatirimcilara, islem gorecek paylara yatirnm yapmanin riski ve
karsilagilabilecek diger riskler konusunda ”Risk Bildirim Formu”nun imzalatilmasi
zorunludur.

3.9.3.6. Kamuyu Aydinlatma Esaslari

Paylar1 Platformda islem goren sirketler, Kurul diizenlemeleri kapsamindaki kamuyu
aydinlatma yiikiimliiliikleri uyarmca KAP’a bildirim génderiminde, Borsa Istanbul’un KAP’a
bildirimlerin gonderimine ve nitelikli elektronik sertifika kullanimina iligkin diizenlemelerine
uymakla yiikiimliidiirler.

Paylar1 Platformdan c¢ikarilan sirketlerin KAP kullanicilarmin, isletimi Borsa Istanbul
tarafindan yliriitilen KAP sistemine erisim yetkileri, dogrudan veya Kurul’un bildirimi
iizerine, Borsa Istanbul tarafindan iptal edilir.

3.9.3.7. Paylarin Borsa Istanbul Pazarlarina Gegisi

Platformda paylar1 islem goren sirketlerden, Borsa Istanbul’'un Pazar diizenlemelerindeki
gerekli kosullart saglayanlar, bagvurular tizerine Borsa Istanbul Yonetim Kurulu karariyla
ilgili Pazara alinabilir.

Platformdan Borsa Istanbul pazarlarina gececek paylar, aksi belirtilmedikce KAP’da
yapilacak duyuruyu izleyen ikinci is giinii ilgili pazarda isleme baslar.

Borsa Istanbul pazarlarinda paylar1 islem goérmesi uygun goriilen sirketler, ilgili pazarda
gecerli kotasyon ve Pazar kayit ticretlerini dderler.

3.9.3.8. Islem Sirasimin Gegici Kapatilmasi ve Platformdan
Cikarma

Platformda paylar1 islem goren sirketlerin islem siralarinda gegici durdurma yapilmasi ve
gecici durdurmaya konu olan sebebin ortadan kalkmasi durumunda iglem sirasinin yeniden
acilmas1 siirecini Borsa Istanbul kendi mevzuati ¢ercevesinde yiirtitiir.

Paylar1 Platformda islem goren sirketler, Borsa Istanbul’un “Ortakliklarin Borsa’ya Sira
Kapatma Talebi Iletmek Zorunda Bulunduklar1 Durumlar” ve “Ortakliklarin Islem Sirasini
Gegici Durdurma Taleplerini Borsamiza Bildirme Yontemi” diizenlemelerine tabidirler. Bu
diizenlemeler kapsamina giren 0nemli gelismeler ortaya ciktiginda ortakliklar tarafindan
kamuya duyuru yapilmadan once , s6z konusu diizenlemelerde belirtilen usul ve esaslara
uygun olarak Borsa’dan islem siralarinin kapatilmasi talebinde bulunulmasi zorunludur.

Islem siras1 gecici olarak durdurulan sirket Borsa Istanbul tarafindan taninan siireler dahilinde
gecgici durdurma halini ortadan kaldiracak sekilde yiikiimliliiglinii yerine getiremezse bu
durum, s6z konusu sirket paylarinin Platformdan siirekli olarak ¢ikarilmast i¢in Borsa
tarafindan SPK’na bildirilir.

Platformdan siirekli olarak ¢ikarma Kurul karar1 ile gergeklestirilir.

Paylarin islem sirasinin gegici olarak kapatilmasi durumunda, Kurul’un 19.07.2002 tarih ve
35/1059 sayili karari ile belirlenen “Borsa’da Islem Siralari Kapatilan Sirket Hisse
Senetlerinin Alig/Satisina iliskin Esaslar” uygulanmaz.
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3.9.4. Pay Piyasasinda Genel Islem Kurallar
3.9.4.1. Borsa Kaydina Alinan Fiyatlar

Borsada alim satimi1 gergeklestirilen islemler; islem miktar1 bir lot veya bunun iistiinde ise
Borsa tarafindan kayda alinir. Sadece normal emirler arasindaki iglemler tescil edilirler,
gerceklesen 6zel emir islemlerinin fiyatlari tescil edilmez. Tescil islemi i¢in alici ile saticinin
farkli olmasi1 gerekmez.

Diger bir ifadeyle, Borsa tarafindan hesaplanan ve biiltenlerde yayilanan her Payin en diisiik,
en yiiksek, kapanis ve agirlikli ortalama fiyatlarinda tescil edilen normal emirler sonucu
gerceklesmis islemler dikkate almir. Islem miktarina ve hacmine ise 6zel emir islemleri de
dahil olmak iizere, tiim iglemler dahil edilir.

Borsa Genel Midiirliigli islem fiyatlarinin Borsa kaydina alimabilmesi i¢in gereken asgari
islem miktarini en az bir hafta 6nceden ilan ederek degistirebilir.

3.9.4.2. Bir Payda Islemlerin Gecici Olarak Durdurulmasi

Borsa Genel Miidiirliigii, asagidaki durumlardan birinin varligi halinde ilgili sermaye piyasasi
aracinin seansini gegici olarak durdurabilir:

a) Bir sermaye piyasasi aracina veya ihrag¢isina iliskin olarak alicilarin ve saticilarin
kararlarim1 etkileyecek ©nemde bilgiler oldugunun Ogrenilmesi ve Borsa Genel
Miidiirliigii’niin bu bilgilerden Borsa iiyelerinin ve miisterilerinin haberdar edilmesini
gerekli gérmesi,

b) Bir sermaye piyasasi araci i¢in saglikli bir piyasa tesekkiil etmesini dnleyecek sekilde
olagan dis1 fiyat ve/veya miktarlarda alim-satim emirlerinin Sisteme kaydedilmesi,

C) Bir sermaye piyasast aracinin iglem sirasina iletilen emirlerin bu Yo6netmelikte
diizenlenen toptan alis-satis islemleri kapsamina girmesi,

d) Bir seansin saglikli bir bigimde yiritiilmesini engelleyen diger unsurlarin ortaya
¢ikmasi.

Borsa Genel Miidiirliigii, islemlerin yeniden baglamasina ayni seans siiresi i¢inde izin vermis
ve yeterli siire kalmigsa seans yeniden acilir. Borsa Genel Miidiirliigii bir sermaye piyasasi
aracinin islemlerini en fazla bes giinii i¢in durdurabilir. Bes giiniinii asan siireler i¢in Yonetim
Kurulu karar verebilir.

Bir sermaye piyasas1 aracina iligkin seansin gegici olarak durdurulmasi halinde, bu durum
KAP’ta gerekgesiyle birlikte duyurulur. S6z konusu sermaye piyasasi aracinin seansi yeniden
baslatilirsa, gerek goriilmesi halinde baz fiyat Borsa Genel Miidiirliigi'nce yeniden
belirlenebilir ve KAP’ta ilan edilir. Bu durumda Borsa Genel Miidiirliigli daha 6nce iletilmis
emirleri ve/veya gergeklesmis islemleri iptal edebilir.

Bir sermaye piyasasi aracindaki islemlerin gecici olarak durduruldugu siire belirlenmis olan
seans siirelerini asmigsa, so6z konusu sermaye piyasasi aracina iligkin seansin yeniden
baslatilacagi zaman ve uygulanacak baz fiyat Borsa Genel Miidiirliigii’nce belirlenir ve
KAP’ta ilan edilir.

Yonetim Kurulu, seansi gegici olarak durdurulan sermaye piyasasi araciyla ilgili olarak
belirsizlik halinin giderilmesi igin ilgili ihraggiya, Yonetim Kurulu karar tarihinden itibaren en
fazla 2 ay silire verebilir. Yonetim Kurulu bu siirenin sona ermesini miiteakip yapilan
degerlendirmede gerek goriilmesi halinde en fazla 1 ay daha siire verebilir. Bu siire igerisinde
sermaye piyasasi aracinin yeniden islem gérmeye baslamasi veya Borsa disinda alim-satima
konu olmasina yonelik gerekli caligmalar Borsa tarafindan yiiriitiiliir. Yonetim Kurulu siire
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sonunda sirketin durumu hakkinda ilgili mevzuat hiikiimleri dogrultusunda sermaye piyasasi
araclarinin yeniden isleme agilmasi, islem gérmekten men edilmesi veya Borsa disinda alim-
satiminin yapilmasi hususunda gerekceli kararini verir ve kamuya duyurur.

Belirli bir siire islem gormeyen paylar

Bir aylik siire i¢inde iglem gérmeyen sermaye piyasasi aracinin, bir ay1 takip eden ilk seansta
fiyat marjlar1 serbest birakilir ve marj degisikligi KAP’ta ilan edilir.

Gegici olarak durdurulma siiresi bir seansi agsmissa, s6z konusu Payin tekrar islem gérmeye
baslayacagi zaman ve baz fiyatt Borsa Baskani’nca belirlenir ve Borsa Biilteni’nde ve
Borsada ilan edilir.

3.9.5. Borsa istanbul'da Kredili Menkul Kiymet, Aciga Satis
Islemlerine iliskin Diizenlemeler

3.9.5.1. Kredili Menkul Kiymet islemleri Ve Aciga Satis
Islemlerini Konu Alan Menkul Kiymet Listeleri

Borsalar ve teskilatlanmig diger piyasalarda islem goéren sermaye piyasasi araglarindan,
sermaye piyasast araglarinin kredili alim ve agiga satis islemlerine konu olacaklar ilgili
borsanin yetkili organlari tarafindan piyasa kapitalizasyonu, likidite, dolasimda bulunan pay
sayisi, islem siklig1 ve bu gibi hususlar dikkate alinmak suretiyle bir veya birden fazla gruba
ayrilarak listelere alinir, Kurul'a bildirilir ve Kurul'un onayini miiteakip ilan edilir. Kurul
gerekli gordiigli hallerde, bazi sermaye piyasasi araclarinin listelerden ¢ikarilmasini borsanin
yetkili organindan isteyebilir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri:V, No:65 sayili Tebligi’nin 6’inc1 maddesi gergevesinde,
“Kredili Menkul Kiymet Islemlerine Konu Olan Menkul Kiymet Listesi” Borsa Istanbul
pazarlarinda islem gérme sartlarini saglayan tiim sirketlerin paylarindan olusturulmaktadir.

“Kredili Menkul Kiymet ve Aciga Satis Islemlerine Konu Olan Menkul Kiymet Listesi’nde,
kredili menkul kiymet islemine konu olan pay ile agiga satisa konu olan pay arasinda
paralellik saglanmasi, likiditenin artirilmasi, yatirimcilara ve iiyelere iglemlerinde esneklik
saglanmas1 amagclariyla bazi degisiklikler yapilmistir.

“Kredili Menkul Kiymet ve Aciga Satis Islemlerine Konu Olan Menkul Kiymet Listesi”,
Gozalti Pazari hari¢ tutularak Borsa pazarlarinda islem goren tiim paylart ve BYF’leri
kapsayacak sekilde belirlenmistir. Dolayisiyla, Borsa Ulusal, Ikinci Ulusal ve Kurumsal
Uriinler Pazarlarinda islem goren paylardan A grubuna dahil olanlar ve BYF’ler hem kredili
isleme hem de aci8a satis islemine konu olabilecektir. Gozalt1 Pazarinda islem goren paylar
ise gerek kredili islemlere gerekse agiga satis islemlerine konu edilemeyecektir.

SPK’nin iglem gruplar1 kararina istinaden B ve C grubunda yer alan paylarda kredili islem ve
aci8a satig yapilamamaktadir.

Borsa Yonetim Kurulunun karart dogrultusunda, Seri. V, No.65 sayili “Kredili Menkul
Kiymet A¢iga Satis ve Menkul Kiymetlerin Odiing Alma ve Verme Islemleri Hakkinda
Teblig” uyarinca, islem siralari siirekli kapatilmis olan paylarda hemen, islem siralar1 gegici
durdurulmus olan paylarda ise kapalilik halinin 5 is giiniinden fazla siirmesi ve Borsa
Yonetim Kurulu tarafindan kapalilik halinin devamina karar verilmesi durumunda “Kredili
Menkul Kiymet Islemleri ile Agiga Satis Islemlerine Konu Olan Menkul Kiymetler
Listesi”’nden ¢ikartilir.
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Listeden ¢ikarilan paylar, takip eden {i¢ aylik donemin sonuna kadar Gegici Listede yer alir,
s0z konusu paylar bu donem boyunca gergeklestirilecek yeni Kredili Menkul Kiymet
Islemleri ve Aciga Satis Islemlerine konu edilemez ancak, kredili islemlerden dogan
hesaplardaki pozisyonlar, krediyi saglayan banka/araci kurumun veya miisterinin aksine bir
talebinin bulunmamasi halinde, bu donemin sonuna kadar korunabilir.

Ug aylik “Gegici Liste” doneminin sonunda gegici listedeki paylarin yeniden esas listeye
alinmamast durumunda, bu paylardaki kredili islemlerden kaynaklanan pozisyonlarin
dogrudan tasfiyesi gerekir.

3.9.5.2. Aqiga Satis islemleri

Aciga satig islemi; sahip olunmayan sermaye piyasasi araglarinin satilmasini ya da satiga
iligkin emrin verilmesini ifade eder. Satigsa iliskin takas ylikiimliiliigiiniin 6diin¢g alinan
sermaye piyasast araglari ile yerine getirilmesi de agiga satis sayilir. Agiga satis islemleri
yapmak i¢in Kurul'dan yetki belgesi alan kurumlar Borsa'ya basvurarak Bilgisayarli Alim
Satim Sistemi'nde kendilerine bu yetkinin verilmesini saglar. S6z konusu basvuru Sermaye
Piyasas1 Kurulu'nun izin belgesi ve belgenin ilan ettirildigi KAP’la beraber Pazarlama ve
Satig Boliimii'ne yapilir. Agiga satis islemleriyle ilgili olarak sadece pay Piyasasi'nda
halihazirda gecerli olan limitler uygulanir.

Fiyat Sinir1

Aci8a satis islemi, agiga satisa konu olacak sermaye piyasasi aracinin en son gergeklesen
islem fiyatindan daha yiiksek bir fiyat ilizerinden yapilir. (Buna yukar1 adim kurali denir.)
Ancak, agiga satisa konu olan menkul kiymetin en son gerceklesen fiyatinin bir onceki
fiyattan daha yiiksek olmasi halinde agiga satis islemi en son gerceklesen fiyat diizeyinden de
yapilabilir.

Pay Piyasasindaki aciga satis islemlerinin tabi oldugu BIST 100 Endeksi’ne dahil olan ve
ac1ga satis yapilabilen (A Grubu) paylarda agiklanan yukari adim kurali gegerli degildir. Pay
Piyasasinda BIST 100 Endeksi kapsaminda bulunan paylarda fiyat sinirlar1 dahilindeki her
fiyattan agiga satis emri girilebilir. Bu kapsama girmeyen diger paylar ile borsa yatirim fonu
katilma belgelerinde ise yukar1 adim kurali uygulamasi gegerlidir.

Emir Girisi
Agiga satis emri girmek isteyen liye, normal emir girisinde kullandigi "Sat" tusu yerine

"Ag¢1ga Satis" tusuna basarak emrini girecektir. Aciga satis islemlerine iliskin-Ozel Emir ve
Tarihli Emir verilemez. G6zalt1 Pazarinda islem goren paylarda A¢iga Satis emri verilemez.

Acilis seanslarinda agiga satis emri iletimi miimkiin degildir. Bu kapsamda seans iginde
sermaye piyasasi aracinin ilk agiga satis emri agilis seansindan sonra verilebilecek olup, agilis
fiyatinin olustugu durumlarda acgiga satis fiyati, agilis seansinda olusan fiyatin bir kademe
istiinden verilebilir; agilis fiyatinin olugsmadigi durumlarda ise bir Onceki giiniin kapanig
fiyatinin bir kademe {istiinden agiga satis fiyat1 girilebilir.

Aci8a Satis Islemlerinin Biiltende Ilan1

Aciga satis islemleri Biiltende pay bazinda, her fiyat seviyesinde miktar ve sozlesme adedi
belirtilerek ilan edilmektedir.

3.9.6. Gelisen Isletmeler Piyasasi

Gelisme ve biiylime potansiyeline sahip sirketlerin sermaye piyasalarindan fon saglamak
amaciyla ihra¢ edecekleri menkul kiymetlerin islem gorebilecegi seffaf ve diizenli bir ortam
yaratmak amaciyla Borsa Istanbul biinyesinde Borsa Istanbul Gelisen Isletmeler Piyasasi
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(GIP) tesekkiil ettirilmistir. Borsa Istanbul GIP Yo6netmeligi, 18 Agustos 2009 tarihli Resmi
Gazete'de yaymlanarak yiirtirliige girmistir.

GIP’te; Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan kayda almmus, ancak Borsa Istanbul kotasyon
sartlarin1 saglayamayan sirketlerin menkul kiymetlerinin islem gorebilmesi planlanmistir.
Bununla birlikte GIP Listesi’ne kabul basvurusunun, mevcut ortaklarin yeni pay alma
haklarinin kismen veya tamamen kisitlanmasi suretiyle sermaye artirimi ya da tahsisli
sermaye artirimi sonucunda ihrag edilecek paylar i¢in yapilmis olmasi gerekmektedir.

Gelisme ve biiyliime potansiyeline sahip sirketlerin, sermaye piyasasi mevzuati ve Borsa
mevzuatt hakkinda bilgilendirilmesi ve menkul kiymetleri islem gordiigii siirece mevzuat
gereklerini yerine getirmede zorluk yasamamalari amaciyla GIP’te piyasa danismani
mekanizmasi bulunmaktadir.

Piyasa danigsmaninin,

- Sirket paylarmin GIP Listesi’ne kabulii 6ncesinde, GIP Listesi’ne kabul bagvurusu i¢in
gerekli hazirliklarin tamamlanmasinda sirkete yardimci olmasi ve Borsa’ya iletilen ve
kamuya agiklanan bilgi ve belgelerin dogrulugunu islem gorecek sirket ile birlikte
onaylamasi,

- Sirket paylarinin GIP Listesi’ne kabul basvurusu sirasinda Borsa’ya sunulacak belge,
beyan ve raporu hazirlamasi ve onaylamasi,

- Sirket paylarinin GIP Listesi'ne kabulii sonrasinda sirketin SPK ve Borsa
diizenlemelerine uyumunun saglanmasit i¢in danismanlik hizmeti vermesi
amaclanmustir.

GIP’te, Borsa Istanbul Pay Piyasasi’nda uygulanmakta olan siirekli miizayede islem
yonteminden farkli olarak tek fiyat yontemi ve piyasa yapicili siirekli miizayede yontemi
uygulanmas1 bulunmaktadir. Piyasa yapcisi olmayan paylar tek fiyat islem yontemi ile islem
gormektedir.

GIP’in, bilyiime potansiyeli gdsteren ve diisiik maliyetle fon ihtiyacim1 karsilamak isteyen
isletmeler icin ara bir piyasa olmasi beklenmektedir. GIP’te islem gorecek sirketlerin, zaman
icerisinde gosterecekleri gelismeler dogrultusunda, belirli kriterleri sagladiklarinda Borsa
Istanbul Pay Piyasasi pazarlarinda islem gérmesi hedeflenmektedir.

Pay Piyasasi Ile lgili Diger Diizenlemeler
Likidite Saglayicihk

A) Tanmim:

Likidite saglayicilik faaliyeti, kapsam dahilindeki paylarin likiditesini, dolayisiyla paylarin
islem gorme kabiliyetini artirmaya yonelik istege bagli bir faaliyet olup, fiyat istikrarini
saglamaya yonelik bir faaliyet degildir.

B) Kapsam:

Likidite saglayicilig, Ulusal Pazar, Ikinci Ulusal Pazar ve Kurumsal Uriinler Pazarinda piyasa
yapicili siirekli miizayede ve tek fiyat iglem yontemi ile iglem goren paylarin diginda kalan ve
Borsa tarafindan belirlenen kriterleri saglayan paylarda uygulanabilir.

Likidite saglayiciligi uygulamasina dahil olabilecek paylar:

- Degerleme donemi itibariyle giinliik ortalama islem hacmi, tiim paylarin (Ulusal Pazar,
Ikinci Ulusal Pazar ve Kurumsal Uriinler Pazarinda “eski” siralarinda islem goéren
paylarin) giinliik ortalama islem hacmi ortalamasinin altinda olan ve
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- Glinliik ortalama iglem hacminin fiili dolagimda bulunan paylarin piyasa degerine orani %
2’nin altinda olan paylardir.

Giinlik ortalama iglem hacminin hesaplanmasinda 6zel emirler dikkate alinmaz. Fiili
dolasimda bulunan paylarin piyasa degeri, Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) tarafindan
yayinlanan ilgili paylara ait “fiili dolasimda bulunan nominal deger” rakamlar1 kullanilarak
hesaplanir. Degerlemeye esas alinacak olan % 2 oraninin hesaplanmasinda kullanilacak fiili
dolasimda bulunan paylarin piyasa degeri ilgili paym, on iki aylik degerleme doneminin
basina, ortasina ve sonuna ait kapanis fiyatlar ile ayni1 giinlere ait “fiili dolasimda bulunan
nominal deger” rakamlarinin ¢arpilmast sonucu bulunan degerlerin aritmetik ortalamasi
almarak elde edilir (Tek seans yapilmasi halinde o seansa ait veriler, o giin islem
yapilmamissa en son seansa ait veriler kullanilir).

Borsa tarafindan uygun bulunmasi, likidite saglayici bir aract kurum ile anlasma yapilmis
olmasi ve bu diizenlemede sayilan diger sartlar1 yerine getirmek kosullariyla yeni islem
gormeye baslamis veya baslayacak paylar da likidite saglayicilik uygulamasina dahil
edilebilirler.

Bununla birlikte;

- Piyasa yapicili siirekli miizayede veya tek fiyat islem yontemi ile islem goren paylar,

- BIST 30 kapsaminda yer alan paylar,

- Fiili dolagimda bulunan pay orani % 1’in altinda kalan paylar (MKK verileri baz alinir)
bu uygulama kapsaminda yer alamaz.

Sermayesi birden fazla gruba ayrilmis ve her bir gruba iliskin paylar1 ayr1 siralarda islem
gdren sirketlerin herbir grup payr degerlemeye ayri ayri dahil edilir. Ornegin bir sirketin ii¢
ayr1 grup payi islem goriirken, bunlardan sadece bir grubu kriterleri saglayabilir ve sadece o
grup payda likidite saglayicilik faaliyeti yapilabilir.

“Eski” paylarinda likidite saglayicilik yapilan bir sirketin, riichan hakki kuponlarinda likidite
saglayicilik yapilmasi/yapilmamasi hususu, likidite saglayict aract kurumun sirketle yapacagi
s0zlesme kapsaminda belirlenir.

Donemsel degerlemeler, endeks belirleme donemleriyle uyum saglamak acisindan, Mart,
Haziran, Eyliil, Aralik aylarinin son islem giinlinden geriye dogru on iki aylik veriler
kullanilarak gerceklestirilir ve “likidite saglayicilik faaliyetinin gerceklestirilebilecegi paylar
listesi” (liste) takip eden aylarin (Nisan, Temmuz, Ekim, Ocak) 4’iincii islem giiniinde Pay
Piyasas1 Boliimii tarafindan KAP’ta ilan edilir. Ornegin; Ocak-Mart 2014 dénemi icin gegerli
olacak liste 07/01/2014 tarihinde yayinlanir ve listeye iliskin degerleme yapilirken:

- 02/01/2013 — 31/12/2013 tarihli veriler kullanilir.

- Fiilli dolasimda bulunan paylarin piyasa degerinin hesaplanmasinda 02/01/2013,
01/07/2013 ve 31/12/2013 giinlerine ait MKK verileri (fiili dolasimda bulunan nominal
degerler) ve ilgili paylarin ayn1 giinlere ait kapanis fiyatlar1 kullanilir.

Degerleme sirasinda on iki aydan daha az islem verisine sahip sirketler varolan veriler ile
degerlendirmeye girerler; su kadar ki islem verisi bir aydan az olan sirketler kapsam disinda
birakilir.

Degerleme giinii itibariyle son bir ay icerisinde Borsa Istanbul A.S.’de (BIAS, Borsa) islem
gérmeye baslamis olan paylar, likidite saglayict bir aract kurum ile anlasma yapma ve bu
diizenlemede sayilan diger sartlar1 yerine getirme kosullariyla listeye dahil edilebilirler.
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Tiir ve/veya islem kodu degisen sirketlere ait veriler on iki aylik donem igerisinde, degisiklik
oncesi ve sonrast arasindaki verilerde bir boliinme yaratilmadan, bir biitlin olarak
degerlendirilir.

Yapilan degerleme sonucunda kriterleri saglamayan paylarda, bir likidite saglayici aract
kurum faaliyet gostermiyorsa soz konusu paylar listeden c¢ikartilir. Kriterleri saglamayan
paylarda likidite saglayici araci kurum varsa, bu araci kurum s6z konusu paylarda bir donem
daha likidite saglayicilik faaliyetlerine devam edebilir. Aract kurum likidite saglayicilik
faaliyetini kendi istegi ile biraktiginda veya anlagsmasinin siiresi doldugunda, listede yer
almayan bir pay icin likidite saglayicilik faaliyeti siirdiiriilemez.

Islem yontemi degiserek, paylar1 piyasa yapicil siirekli miizayede veya tek fiyat yontemi ile
islem gormeye baslayan sirketler s6z konusu degisikligin yiirlirliige girmesi ile birlikte
listeden ¢ikartilir, bu durumda liste gilincellenerek KAP’ta ilan edilir.

Likidite saglayicilik islemlerinde kullanilacak paylar Borsa’da islem gorebilir nitelikte
olmalidir. Likidite saglayici, ilgili sirketin tiizel kisiligi disinda sirket ortaklarindan da pay

temin edebilir. Islemlere baslamadan 6nce ilgili sirket ve arac1 kurum tarafindan doldurulacak
form Pay Piyasasi Boliimii tarafindan KAP’ta ilan edilir.

() Likidite Saglavicilik Yapacak Kurumlar:

Onceki durumda likidite saglayicilik islevi, tiirev araglar yetki belgesine sahip olan ve bagvuru
tarihi itibariyle aciklanmis bagimsiz denetimden ge¢mis son mali tablolarinda 6zsermayesi 5
milyon TL’nin iizerinde olan araci kurumlar tarafindan yerine getirilebilirdi.

30/12/2012 tarihli ve 28513 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren 6362 sayili
yeni Sermaye Piyasast Kanunu sonrasinda Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul) tarafindan
cikartilan ve 01/07/2014 tarihinde yiirtirlige giren Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan
Hizmetlere Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig (Seri:II No:37.1) ile Aract Kurumlarin
Sermayelerine ve Sermaye Yeterliligine Iliskin Esaslar Tebligi (Seri:V, No:34) ile getirilen
yeni diizenlemelerin bir sonucu olarak Borsamiz Pay Piyasasi’ndaki piyasa yapicilik ve
likidite saglayicilik ile ilgili kriterlerin gézden ge¢irilmesi, bahse konu tebligler ile getirilen
yeni yapiya uyum saglayacak sekilde bazi ilave diizenlemelerin yapilmast gerekli
gorilmiistiir.

Seri:III No:37.1 sayili Tebligin “Mevcut faaliyet izinlerine iligkin gegis hiikiimleri” baghikli
gecici 2. maddesi ile 1 yillik gegis siireci ongoriildiigiinden ve bu teblig uyarinca faaliyet izni
verilene kadar yatirnm kuruluslarinin 6nceki faaliyet esaslar1 cercevesinde faaliyetlerini
yiiriitebilecekleri dikkate alindiginda, yeni yapinin bir yil boyunca dnceki yapi ile birlikte
stirdiiriilmesi s6z konusu olacaktir. Dolayisiyla onceki kriterlere ilave olarak Kurulun teblig
diizenlemeleri ¢ercevesinde yeni kriterler belirlenmistir.

Belirtilen tebliglerin, Borsamiz tarafindan olusturulan yeni kriterlere esas teskil eden
diizenlemeleri asagida yer almaktadir:

e Kurulun 01/07/2014 tarihinde yiiriirlige giren Seri:IIlI No:37.1 sayili Tebliginde
yatirim kuruluglarinin faaliyet izni almasina iligkin esaslar, yatirim hizmetleri ve
faaliyetleri ve bunlarin sunumu sirasinda uyulacak ilke ve esaslar diizenlenmektedir.

e Teblig kapsaminda yatirnm kuruluslarinca yiiriitiilebilecek yatirim hizmetleri ve
yatirim faaliyetleri belirlenmis ve bu faaliyetlerin her biri i¢in Kuruldan izin alinmasi
zorunlu tutulmustur.

e Tebligin 8. maddesinde aract kurumlar; “dar yetkili”, “kismi yetkili” ve “genis
yetkili” olarak gruplandirilmaktadir. Buna gore;
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o Emir iletimine aracilik ve yatirim danigmanlig: faaliyetlerinden herhangi birini
veya tamamini yiiriitecek olanlar “dar yetkili”,

o Islem aracilii, en iyi gayret aracihigi faaliyeti, sinirli saklama hizmeti ve
portfdy yoneticiligi faaliyetinden herhangi birini veya tamamimi yiiriitecek
olanlar “kismi yetkili”

o Portfoy araciligr faaliyeti, genel saklama hizmeti ve aracilik yiliklenimi
faaliyetinden herhangi birini veya tamamini yliriitecek olanlar ise “genis
yekili” olarak adlandirilmaktadir.

e Ayn Tebligin “Gegici ve Son Hiikiimler” baglikli 12. béliimiinde yer alan “Mevcut
faaliyet izinlerine iliskin gecis hiikiimleri” baslikli ge¢ici 2. maddesi;

“(1) Yatirim kuruluslar1 sunmak istedikleri yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetler
icin bu Teblig ile Ongodriilen asgari 6zsermaye dahil olmak iizere 6zel sartlart yerine
getirdiklerini tevsik edici belgeler ile bu Tebligin yiiriirliik tarihinden itibaren en ge¢ 1 yil
icinde Kurula bagvuruda bulunurlar. Bu siire i¢inde Kurula basvuruda bulunmayan yatirim
kuruluslarinin mevcut yetki belgeleri ve faaliyet izinleri iptal edilir.

(2) Yatirinm kuruluslari, kendilerine bu Teblig uyarinca faaliyet izni verilene kadar onceki
faaliyet esaslar1 ¢cercevesinde faaliyetlerini yiiriitiir.”

hiikiimlerini havidir.

e Diger taraftan, 26/06/1998 tarihli ve 23384 miikerrer sayilt Resmi Gazete’de
yayimlanan ve degistirilerek 01/07/2014 tarihinde yiirlirliige giren Aract Kurumlarin
Sermayelerine ve Sermaye Yeterliligine Iliskin Esaslar Tebliginin (Seri:V, No:34) 1.
maddesinin birinci fikrasi ile dar yetkili aract kurumlarin 2.000.000 TL, kismi yetKili
aract kurumlarin 10.000.000 TL ve genis yetkili aract kurumlarin 25.000.000 TL
asgari 0zsermayeye sahip olmasi gerektigi diizenlenmistir.

Kurulun bu diizenlemeleri sonucunda Borsamiz Pay Piyasasindaki piyasa yapicilik ve likidite
saglayicilik ile ilgili olarak 385 ve 450 sayili genelgeler ile diizenlenmis ve halen yiiriirliikte
olan uygulamalarimizda degisiklige gidilmis, Yonetim Kurulumuzun 26/04/2014 tarihli ve
2014/27 sayil1 toplantisinda alinan karar ile bahse konu iki genelgemizde piyasa yapicilik ve
likidite saglayicilik ile ilgili olarak yer alan kriterler yukarida belirtilen Kurul diizenlemeleri
cercevesinde asagidaki sekilde yeniden belirlenmistir:

e So6z konusu iki Teblig (Seri:III No:37.1 ve Seri:V, No:34) diizenlemeleri ¢ergevesinde
piyasa yapicilik ve likidite saglayicilik faaliyetleri kismi yetkili ve genis yetkili araci
kurumlar tarafindan yiiriitiilecektir. Bu kapsamda piyasa yapicilikta en az islem
araciligl, en 1yi gayret aracilif1 faaliyetleri ve sinirli saklama hizmeti i¢in Kuruldan
faaliyet izni almis olan; likidite saglayicilikta ise en az islem araciligi faaliyeti ve
siirlt saklama hizmeti i¢in Kuruldan faaliyet izni almis olan kismi yetkili araci
kurumlar ile genis yetkili arac1 kurumlar piyasa yapicilik ve likidite saglayicilik temel
kriterlerini sagliyor olarak kabul edilecektir.

o Ogzellikle Seri:Ill No:37.1 sayili Tebligin, “Mevcut faaliyet izinlerine iliskin gecis
hiikiimleri” baglikli gecici 2. maddesinde 1 yillik ge¢is siireci 6ngoriildiigiinden ve bu
Teblig uyarinca faaliyet izni verilene kadar yatirnm kuruluslarinin 6nceki faaliyet
esaslar1 ¢ergevesinde faaliyetlerini yliriitmesi ve dolayisiyla dnceki yapinin ve yeni
yapinin 01/07/2014 tarihinden itibaren 1 yil siireyle birlikte siirdiiriilmesi s6z konusu
oldugundan, bu siire zarfinda piyasa yapicilik ve likidite saglayicilik bagvurularinda
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Borsa tarafindan yapilacak degerlendirmelerde; yeni yapiya gegmeyen aract kurumlar
icin 385 ve 450 sayili genelgelerimizdeki onceki kriterler, yeni yapiya gegmis olanlar
icin ise yeni duruma gore belirlenen kriterler uygulanacaktir.

Her iki durum i¢in uygulanacak kriterler asagidaki tabloda yer almaktadir:

Uygulama Onceki Kriterler Yeni Kriterler
1) Tirev araglar yetki | Kismi yetkili (en az islem araciligi
belgesine sahip olmak | faaliyeti ve sinirli saklama hizmeti

2) Bagvuru tarihi | icin Kuruldan faaliyet izni almak
Likidite itibariyle  aciklanmus, | sarti ile) veya genis yetkili olmak
saglayicilik bagimsiz  denetimden
gegmis son mali
tablolarinda

Ozsermayesi 5 milyon
TL nin iizerinde olmak

e Piyasa yapicilik ve likidite saglayicilik icin 01/07/2015 tarihinden sonra yalnizca yeni
kriterlere gore degerlendirme yapilacaktir.

Bir pay sirasinda sadece bir yetkili aract kurum likidite saglayicilik yapabilir.

Likidite saglayict olabilecek nitelikteki aract kurumlar, birden fazla menkul kiymette likidite
saglayici olarak atanmak amaciyla bagvuru yapabilir. Likidite saglayici olarak atanilabilecek
menkul kiymet sayisi Borsa Yonetim Kurulu tarafindan araci kurum bazinda
sinirlandirilabilir.

Degerleme doneminde likidite saglayic1 aract kurumun, likidite saglayicilik gorevi yaptigi
paylarin fiili dolagimda bulunan paylarinin piyasa degerleri toplamu likidite saglayici araci
kurumun oOzkaynaklarinin 20 katin1 gecemez (S6z konusu degerleme donem siiresince
yapilmaz yalnizca bagvuru sirasinda yapilir).

Q) Likidite Saglayicilik Islemlerinin Baslamast:

Belirlenen paylarda likidite saglamaya yonelik islemlerin baglatilabilmesi icin, ilgili sirketin
yonetim kurulunun s6z konusu islemlerin yapilabilmesine izin veren bir karar almas1 ve sirket
ile Pay Piyasasinda likidite saglayiciligi faaliyetinde bulunma yeterliligine sahip bir araci
kurum arasinda anlagma yapilmasi gereklidir. Bu anlagsma ile taraflar islemlerin ileri bir
tarihte baslamasini da kararlastirabilirler.

Likidite saglayic1 aracit kurum, ilgili pay veya paylarda likidite saglayicilik islemlerine
baslamak i¢in Borsa’ya basvuru yapar. Bu basvuru sirasinda her bir pay sirasi i¢in dilekgeyi
doldurur ve taahhiitnameyi imzalar. S6z konusu dilekge ilgili aract kurum ve ilgili sirket
yetkililerince imzalanir. Bu dilekge, ekinde istenecek dokiimanlarin gonderilme sekli
(elektronik veya matbu) ve igerigi Pay Piyasast Boliimiince belirlenir. Taahhiitname 1slak
imzal1 olarak Pay Piyasas1 Boliimiine iletilir.

S6z konusu bagvurunun incelenmesinin ardindan, Pay Piyasasi Boliimii tarafindan KAP’ta,
ilgili kurumun hangi pay siralarinda likidite saglayicilik islemleri yapabilecegine iliskin bir
duyuru yapilir. S6z konusu duyurunun yapilmasi ile birlikte (veya anlagsmadan
kaynaklaniyorsa ileri bir tarihte) likidite saglayicilik islemleri baslar.

D) Likidite Saglayicilik Islemlerinin Gerceklestirilmesi:

Likidite saglayict arac1 kurum sadece anlagsma yaptigi sirkete ait payin islem sirasinda likidite
saglamaya yonelik islemlerde kullanilmak iizere 6zel bir portfoy hesap numarasi veya miisteri
hesap numarasi/numaralar1 belirleyip Borsa’ya bildirir ve islemleri bu hesap/hesaplar ile
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gerceklestirir. Likidite saglayici aract kurum bu hesap numarasini/numaralarint Borsa’nin izni
olmadan degistiremez ve bu hesabi/hesaplar1 baska islemlerde kullanamaz. Likidite saglayici
aract kurum, birden fazla pay sirasinda s6z konusu islemleri yapacak ise her pay sirasi i¢in
ayr1 bir portfoy/miisteri hesabi belirler.

Likidite saglayicilik islemlerinde portfoy hesabi disinda bir hesap kullanilacak ise; likidite
saglayicilik basvuru dilekcesi ekinde basvuru sahibi araci kurum ile hesap sahibi miisteri
tarafindan imzalanmis ve “likidite saglayicilik iglemleri i¢in 6zel agilan hesap numarasi” ve
“kullanima konu menkul kiymetin ait oldugu sirketin unvani” bilgilerinin yer aldig: likidite
saglayicilik amagli menkul kiymet kullanim bilgi formunun bir 6rnegi yer alir.”

Likidite saglayic1 aract kurum, likidite saglamaya yonelik olarak Pay Piyasasi Alim Satim
Sistemine alis veya satig yonli limit fiyatl normal emirler, aktif kosullu emirler ve Sermaye
Piyasas1 Kurulu’nun Seri: V No: 65 “Sermaye Piyasasi Araclarmin Kredili Alim, Ac¢iga Satis
ve Odiing Alma ve Verme Islemleri Hakkinda Tebligi”ne ve Borsamiz acgiga satis
diizenlemelerine uymak sarti ile “aciga satis emirleri” girebilir.

Likidite saglayicinin ilgili pay sirasinda yaptigi likidite saglama islemleri, séz konusu payin
iic aylik degerlendirme déneminde islem hacminin % 80’inden fazla olamaz. Bu islemler i¢in
herhangi bir alt sinir belirlenmemistir. Seansin her asamasinda (ac¢ilis, siirekli miizayede,
kapanis ve kapanistan islemler) gerceklestirilen islemler bu hesaplamaya dahil edilir. Ozel
emir ve toptan satis islemleri ise hesaplamaya dahil edilmez.

Likidite saglayicilik islemlerinin {i¢ aylik donem igerisinde baslamasi durumunda (ii¢ aydan
daha kisa bir siireyi kapsamasi halinde) hesaplamalarda kist-el yevm esas1 uygulanir.

Likidite saglayicinin ilgili paylarda siirekli alim ve/veya satim emri verme zorunlulugu
bulunmamaktadir. Piyasa sartlarina gore ilgili payda seans boyunca hi¢ emir girmeyebilecegi
gibi yalnizca alim veya satim emirleri de girebilir.

Likidite saglayicis1 bu kapsamda gerceklestirdigi islem miktarini, hacmini ve islemleri pay
bazinda alig ve satig olarak, islem yaptig1 her fiyat kademesinde ayr1 ayri olmak {lizere iki
haftada bir izleyen haftanin en ge¢ ikinci islem giinii belirlenen format dahlinde KAP’ta ilan
eder.

E) Likidite Saglayiciligin Sona Ermesi:

Likidite saglayici aract kurum ile ilgili sirket arasinda bu konuda yapilan anlasmanin siiresinin
dolmasi, taraflarindan birinin anlagsmay1 feshetmesi halinde ilgili sirketin veya likidite
saglayict kurumun bu durumu KAP’ta ilan etmesi ve durumdan Pay Piyasasi Bolimiini
bilgilendirmesi ile likidite saglayicilik sona erer.

llgili sirkete ait paylarin islem ydnteminin degistirilerek, piyasa yapicili siirekli miizayede
veya tek fiyat islem yontemi ile islem goérmeye baslamasi, BIST 30 Endeksi kapsamina
girmesi veya ilgili payin fiili dolasimda bulunan pay oraninin degerleme donemi itibariyle %
I’in altina diigmesi halinde likidite saglayicilik sona erer.

Uger aylik dénemler itibariyle yapilan degerlendirmelerde likidite saglayicinin ilgili pay
sirasinda yaptigi likidite saglama islemlerinin, s6z konusu payin ii¢ aylik islem hacminin %
80’inden fazla olmasi halinde likidite saglayici aract kurum Pay Piyasasi1 Boliimii tarafindan
uyarilir. Izleyen ilk ii¢c aylik dénemde de séz konusu kritere uyulmamas: halinde araci
kurumun ilgili payda likidite saglayicilik goérevine son verilir ve bu durum KAP’ta ilan edilir.

Belirtilen diizenlemelere aykir1 davrandigi tespit edilen aract kurumun likidite saglayicilig
sona erdilir ve bu durum KAP’ta ilan edilir. S6z konusu aract kurum izleyen iki degerleme
donemi (alt1 ay) ayni pay i¢in likidite saglayicilik yapmak {izere atanmaz.
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Faaliyetleri SPK veya Borsa tarafindan durdurulan veya yetki belgeleri iptal edilen araci
kurumlarin likidite saglayicilik faliyetleri otomatik olarak sona erer.

Likidite saglayict aract kurumun bir bagka aracit kurum tarafindan devralinmasi ya da birlesme
sonucu bagska bir tiizel kisiye doniismesi durumunda SPK onay tarihinden itibaren en geg 10
islem giinii icerisinde devam etmek istedigi likidite saglayicilik faaliyeti i¢in yeniden bagvuru
yapmas1 gerekmektedir. Bagvuru yapilmamasi durumunda ilgili araci1 kurumun likidite
saglayicilik faaliyeti otomatik olarak sona erer.

F) Diger Hususlar:

Likidite saglayici aract kurumlar piyasa isleyisi acisindan diger piyasa katilimcilari ile ayni
kurallara tabidir.

Likidite saglayicinin islemleri diger yatirimci iglemleri gibi siirekli olarak gozetim faaliyeti
cercevesinde izlenir.

Bu diizenlemede sayilan hallerin disinda, piyasanin menfaatine yonelik olarak veya diger
sebeplerle, araci kurum ve/veya sirket bazinda likidite saglayicilik islemlerine Borsa
tarafindan re’sen son verilebilir.

3.9.7. Borsa i¢i Kiisurat Islemleri

01.01.2005 tarihinden itibaren Borsa Istanbul Pay Piyasasi’nda kiisurat islemleri
yapilmamaktadir.

3.9.8. Borsa Dis1 Kiisurat (Lot Alt1) islemler

Borsa dis1 kiisurat islemleri, yalnizca Borsa disinda, Borsa iglem birimi olan 1 lotun altinda
kalan miktarlarda yapilan, lot alt1 alim-satim islemleri olarak da anilan kiisurat iglemleridir.
Ancak, lot alt1 alim-satimlarda, gerek iliye gerekse miisterinin, tam bir lota tekabiil eden tek
kupiirle yaptiklar1 alim-satimlar lot alt1 islemi olarak kabul edilir.

Bu islemler; Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan teknik ve bilgisayar altyapis1 ile merkez dist
orgiit yaygmlig degerlendirilerek yetki verilen, Borsa Yonetim Kurulu’nun karariyla kendi
nam ve hesaplarina Borsa dis1 kiisurat islemleri yapmaya kabul edilen ve yetkileri KAP’ta
yayinlanan Borsa iiyeleri tarafindan yapilabilir. Yetkili Borsa liyelerine onay verilirken,
iiyelerin merkez disinda hangi subelerde kiisurat islemi yapabilecekleri de gosterilir. Yetki
alan tiyelerin islem yapacaklari merkez ve subeleri KAP’ta yayinlanir.

Borsa dis1 kiisurat islemleri Borsa Istanbul’daki pazarlarda islem goren tiim Eski (E) 6zellik
kodlu pay iizerinde yapilabilir. Uyeler islem yapacaklari paylar1 Borsa’ya bildirirler.
Bildirilen pay bir aydan kisa bir siire i¢cinde degistirilemez.

Uyeler Borsa dis1 kiisurat islemlerini yalnizca miisterileri i¢in gerceklestirebilirler. Miisterinin
talep etmesi halinde, karsilanmayan her emir i¢in, miiteselsil numarali, emrin verildigi saat,
dakika bilgilerini iceren ve pay adi, alis satig, fiyat ve miktar bilgilerinin yer aldig1 “Miisteri
Emir Formu” miisteriye verilir. Islem olmas1 durumunda, iiye ayni bilgileri igeren alim satim
bordrosu diizenler. Islem tutarinin yuvarlanmak suretiyle sifir (0) olmasma neden olacak
miktarlardan emir girilemez. Yetkili liyeler, islem tutarlarinda yuvarlamalara yol acan emir
girislerine pay ve/veya hesap bazinda sinirlama getirebilirler.

Borsa dis1 kiisurat islemlerinde bir paymn islem gorebilecegi en yiiksek ve en diisiik fiyat,
birinci seans sonundan ikinci seans sonuna kadar yapilan iglemlerde o giinkii ikinci seans i¢in
Borsa’da olusan fiyat marji, ikinci seans sonundan ertesi seans sonuna kadar yapilan
islemlerde ise, bir sonraki ilk seans i¢in olusan fiyat marji dahilinde olmalidir.
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Gozalt1 Pazari’nda ise bir payin iglem gorebilecegi en yliksek ve en diisiik fiyat, her giin seans
bitiminde olusacak agirlikli ortalama fiyata gore, bir sonraki seans i¢in olusan fiyat marji
dahilinde olmalidur.

Alig satis fiyatlar1 arasindaki maksimum fark, tiim paylar i¢in %5’tir. Ancak, Borsa’da 0,01
TL fiyat adiminin gegerli oldugu paylarda, Borsa’da olugsmus marj dahilinde kalmak kaydiyla,
alig-satis fiyat farki % 10’a kadar genisletilebilir.

Bir paymn ¢esitli nedenlerle fiyat marjinin serbest birakilmasi durumunda, o payda marj
olusuncaya kadar borsa dis1 islem yapilmaz.

Glinliik olarak uygulanmak iizere, liyeler, miisteri emri bulunmasi kosuluyla, her payda alis ve
satista Borsa Pay Piyasasi’nda maksimum lot miktar1 250, 500, 1.000 ve 2.500 olarak
belirlenen paylarda 100 lotluk, maksimum lot miktar1 5.000 ve iizerinde belirlenen paylarda
ise 250 lotluk tavan i¢inde, minimum alis yaptig1 miktar kadar satis, satis yaptig1 miktar kadar
alis yapmak zorundadir.

Lot alt1 islemi yapmaya yetkili {iyelerin nezdlerinde bulunan her bir hesap adina yapilacak
alim satim toplamui, giinliik bazda 5.000 TL ile sinirlandirilmistir. Bu sinir, gerektiginde Borsa
Istanbul Y&netim Kurulu'nun teklifi ve Sermaye Piyasast Kurulu'nun onay: ile yeniden
belirlenebilir.

Borsa disi kiisurat islemlerde, paylarin teslimi ve bedellerinin 6denmesi ayni anda yapilir.

Yetkili tiyeler, Borsa dis1 kiisurat islemlerinden dolay: misterilerinden kurtaj talep edemezler.
Uyeler bu islemler lizerinden, pay kurtaj tarifesi esas alinarak hesaplanacak Borsa payini diger
Borsa paylari ile birlikte 6derler.

Borsa dist kiisurat islemleri i¢in gerekli ek teminat tutar1 50.000 TL dir. Borsa dis1 kiisurat
islemi yapma yetkisi alan iiyeler, isleme baslama tarihinden en az bes isgilinii 6nce ek teminat
tutarinin tamamint TC Merkez Bankas1 nezdinde bulunan Borsa Genel Miidiirliigii hesabina
yatirmak zorundadirlar.

Islemler, yetkili Borsa iiyeleri tarafindan islemi takip eden giin saat 10:00’a kadar tescil
ettirilmek {iizere disketle Borsa’ya gonderilir. Borsa yonetimi, pay bazinda gergeklesen
islemlere ait bilgileri, islem giliniinii izleyen ilk isgilinii Borsa biilteninde yayinlar.

Borsa dig1 kiisurat islemlerinde alinip satilan paylarin SPK ve Borsa Istanbul mevzuatinin
ilgili maddelerinde belirtilen nitelikleri tasimasindan ya da eksik veya sahte olmasindan satan
yetkili tiye sorumludur.

Diger taraftan, Borsa Yo6netim Kurulunun 13 Ocak 2010 tarihli toplantisinda, mevcut kosullar
dikkate alinarak, kiisurat bakiyelerin isleme konu edilebilmesi i¢in bir uygulama
baglatilmistir. Bu uygulama uyarinca; miisteri hesaplarinda atil kalan kiisurat miktarlarinin
degerlendirilebilmesi amaciyla isteyen tliyeler, talep eden miisterilerinin hesaplarinda bulunan
lottan daha kiigiik miktarlar1 1 Mart 2010 tarihinden itibaren satin alabilmektedirler. Uyelerin
bu diizenleme kapsaminda islem yapma zorunlulugu bulunmamaktadir. Miisteri ve/veya
kiymet bazinda islem yapilmasindan imtina edilebilmektedir.

3.9.9. Verasete Konu Olan Menkul Kiymetler

Vefat eden kisilerin varislerine biraktiklar1 menkul kiymetlerin deger takdiri i¢in
defterdarliklar, mahkemeler veya varislerin kendileri veya avukatlart Borsa Istanbul Pay
Piyasas1 Boliimii'ne yazi ile bagvurarak vefat eden kisinin 6liim tarihi itibari ile sahibi
bulundugu menkul kiymetlerin fiyatinin bildirilmesini isterler. Bu yazida vefat edenin adi,
Oliim tarihi, menkul kiymetin cinsi (varsa tertibi) bildirilir.
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Boliimiin gonderdigi cevabi yazida menkul kiymetin Borsada kote olup olmadigt ve 6liim
tarihi itibari ile kapanis fiyat1 bildirilir. Borsaca bildirilen bu fiyatlar baz alinarak hesaplanan
matrah lizerinden varislere "veraset ve intikal vergisi" tahakkuk ettirilir.

3.9.10. Bilgi Verme Yiikiimliiliigii Olan Pay Alis ve Satis
Islemleri

Asagidaki durumlarda, ilgili kisi veya kurumun Borsa’ya bilgi vermesi gerekir.

1.

Bir gergek veya tiizel kisinin veya bu gergek veya tiizel kisi ile birlikte hareket eden diger
gercek veya tiizel kisilerin, dogrudan veya dolayli olarak ortakliktaki toplam oy hakkinin
veya sermayenin en az %5, %10, %15, %20, %25,%33,%50, %67 veya %95’ine veya
daha fazlasina sahip olmasi veya ortakliktaki toplam oy hakkinin veya sermaye payinin
s6z konusu oranlarin altina diismesi durumunda, en seri haberlesme vasitasiyla ayni giin
Borsaya 0zel durum agiklamasi gondermesi gerekmektedir.

Paylar1 Borsa'da islem goren ortakliklarin; yonetim kurulu bagkan ve tiyeleri, genel miidiir
ve yardimcilari, ortaklikta 6nemli karar ve yetki sorumululugu tasiyan diger kisiler ve
sermayenin veya toplam oy haklarmin dogrudan veya dolayli olarak %5 veya daha
fazlasina sahip ortaklarinin veya séz konusu kisilerle birlikte hareket edenlerin ortaklik
paylarini almalar1 ya da satmalar1 durumunda islemi yapan kisilerce, izleyen ayin ilk
haftasi icinde alinan veya satilan paylarin miktari, fiyati ve islem tarihleri belirtilerek
Borsa'ya yazili olarak agiklama yapilmasi zorunludur.

Paylar1 Borsada islem goren anonim ortakliklarin, Borsada islem gérmeyen paylarin
Borsada satis islemlerinin tamamlandigi tarihte islemlere iliskin bilgiler, satist
gergeklestiren ortak tarafindan Tebligde belirtilen esaslar ¢ercevesinde Borsaya bildirilir.
Daha 6nce belirlenen siirede islem tamamlanmamissa, bu durum siire sonunda gerekgeleri
ile birlikte aciklanir.

Sermaye piyasast araclarindan herhangi biri bir Borsada islem goren ortakliklarca,
Tebligde belirtilen 6zel durumlar veya 6zel durumlardaki degisiklikler ortaya ¢iktig1 veya
ogrenildigi anda en seri haberlesme vasitasiyla ilgili Borsaya bu 6zel durum hakkinda bir
aciklamanin ulastirilmasi zorunludur.

Agiklama en ge¢ durumun ortaya ¢iktigi gilinii izleyen is giinii saat 09:00’a kadar ilgili
Borsaya ulagtirilir. Kurul tarafindan uygun goriilen hallerde Borsa tarafindan bazi ozel
durumlarin bildirim esaslarina iliskin olarak ayrica diizenleme yapilabilir.

5.

Paylar1 Borsada iglem goren ortakliklarin, Kurul kaydinda olan ancak Borsada islem
gérmeyen paylarinin Borsada satilabilmesi i¢in;

a) Araci kurumlar vasitasiyla; satisi talep edilen siire belirtilerek paylar Takasbank’a
depo edilir. S6z konusu paylarin nominal degeri ile miiracaatin Takasbank
evrakina giris tarihindeki Borsa ikinci seans kapanis fiyati arasindaki fark
iizerinden hesaplanan Kurul kayit tcretleri TC Merkez Bankasi Ankara
subesindeki ilgili hesaplara yatirilir. Takasbank gerekli kontrolleri yaparak depo
edilen tiim pay miktarlarini, ongoriilen satis siirelerini, miiracaat1 yapan kisilerin
isim veya linvanint kamuya duyurulmak iizere giinliik olarak toplu halde Borsa’ya
ve her ay1 takip eden bes is giinii icinde Kurula yazili olarak bildirir.

b) Kurul tarafindan aksi bildirilmedikge depo edilen paylar iigiincii is giiniinden
sonra satilabilir.

c) Satilmasi planlanan paylarin Kurul kaydinda olmamasi halinde yukaridaki
islemler s6z konusu paylarin Kurul kaydina alinmasindan sonra gergeklestirilir.
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d) Resmi miizayedelere iliskin hiikiimler sakli kalmak iizere , paylar1 Borsada islem
goren ortakliklarin, Borsada islem gérmeyen mevcut paylarinin her tiirlii yoldan
halka cagrida bulunulmasi yoluyla halka arz edilmek istenmesi halinde Kurula
bagvurulmasi zorunludur.

3.9.11. islem Siras1 Kapah Paylar Uzerinde Borsa Disinda
Yatirnmcilar Tarafindan Gergeklestirilen Alhm/Satim
Islemlerinin Borsa istanbul Borsa Dis1 Toptan Satislar
Pazari’nda (BDTSP) Tescil ve ilan Esaslar1

Yasanan olagandist gelismeler neticesinde Borsa’da islem goren paylarinin degerini
degistirebilecek ve yatinmcilarin yatirim kararlarini etkileyebilecek Onemde bilgilerin
kamuya tam, dogru ve esit olarak duyurulamamasi ve saglikli bir piyasa tesekkiil etmesini
engelleyen belirsizliklerin olugsmast nedeniyle islem siralari kapatilan paylar iizerinde,
Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 19/07/2002 tarihli diizenlemesi g¢ercevesinde Borsa disinda
yatirimcilar tarafindan gergeklestirilen alig/satis islemlerinin ilan edilmek tizere Borsa’da
tescili ile ilgili esaslarin belirlenmesidir. Islem siras1 kapali paylar iizerinde araci kuruluslar
vasitasiyla Borsa disinda gergeklestirilen islemler 1 TL nominal ve katlar iizerinden yapilir.

Islem siras1 kapali paymn Borsa disinda yatirimceilar tarafindan gerceklestirilen alig/satis
islemlerinin Borsa’da tescili, Borsa disinda olusan s6z konusu iglemlere ait bilgilerin kamuya
duyurulmasi amacina yonelik olup, Borsa’nin tekeffiilii anlamina gelmez.

Borsa iiyelerinin Borsa disinda yatirimcilara yapilan alis ve satiglarin tescili i¢cin Borsa’ya
bildirim yapmalari, bu diizenleme geregince alinmasi gereken belgeleri tam olarak
yatirimceilardan temin ettikleri anlamina gelir.

Borsa disinda yatirnmcilar tarafindan gergeklestirilen alig/satis islemleri, iiyeler tarafindan
Borsa’nin belirledigi formata uygun olarak elektronik ortamda islemin yapildig giin kamuya
aciklanmasini teminen tescil edilmek {izere saat 17:40°a kadar Borsa’ya bildirilir.

BDTSP Tescil Sonuclarinin ilani ve Borsa Payi

Borsa disinda yatirimeilar tarafindan gerceklestirilen alim/satim islemleri, tescil tarihinde
Giinliik Biilten’de Borsa Istanbul tarafindan belirlenen esaslar c¢ercevesinde ilan edilerek
kamuya agiklanir.

Bu kapsamda gergeklestirilen islemlerin tutar1 {izerinden milyonda 3,75 oraninda Borsa payz,
ilgili aract kurumlara mevcut uygulama esaslari ¢ercevesinde tahakkuk ettirilir.

Borsa Istanbul Pay Piyasasi Tarihsel Gelisimi

‘ Tarih Onemli Gelismeler

3 Ocak 1986 Egyfzzn%}};gplu Acilis Fiyat1 Yontemi (41 Anonim Sirketin
17 Kasim 1987 Cok Fiyat Siirekli Miizayede Sistemine Gegis

6 Ekim 1990 Takas Siiresinin iki Giinden Bir Giine Indirilmesi (T+1)

22 Ekim 1990 Lot Alt1 Islemlerin Baslamasi

4 Ocak 1993 Riichan Hakki Kuponu Pazar1 ve Yeni Pay Pazar1 Agilist

3 Aralik 1993 Ik Bilgisayarli Islem (Diisiik islem Hacimli 50 Payda)

14 Temmuz 1994 Cift Seans Uygulamasi ve Takas Siiresi Degisikligi (T+2)
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‘ Tarih Onemli Gelismeler

Tam Otomasyon,

21 Kasim 1994 Tiim Paylarm Bilgisayarli Alim-Satim Sistemi’nde Islem Gérmeye
Baslamasi

23 Aralik 1994 Ulusal Pazarin Kurulusu

2 Ocak 1995 Bolgesel Pazarin Kurulusu

6 Subat 1995 Toptan Satislar Pazarinin Kurulusu

3 Nisan 1995 Yeni Sirketler Pazarinin Kurulusu

27 Kasim 1996 Gozalt1 Pazarinin Kurulusu

28 Nisan 2000 Disketle Emir Iletimi Uygulamasinin Baglamas:

31 Temmuz 2000 Uzaktan Erisimde ilk Islem

4 Ocak 2002 Ex-Ap1 Uzerinden Emir Gonderimi

14 Nisan 2003 Pay Piyasasinda Yeni Fiyat Adimlarinin Uygulanmaya Baglamasi
Halka Arz Sonrasi Pay Piyasasinda Islem Gormeye Baglayacak

29 Ocak 2004 Sirketlerin Paylarinda Fiyat Istikrarmi Saglayici Islemlere Iliskin
Uygulamanin Baslamasi

1 Kasim 2004 Borsa Yatirim Fonlar1 Pazarinin Kurulusu

2 Subat 2007 Acilis Seansinin Baglamasi

13 Ekim 2008 Disketle emir iletimi uygulamasinin kaldirilmasi ve Pay Piyasasi 1.

Seans Kapanis Saatinin 12.30’a Uzatilmasi

Kurumsal Uriinler Pazarmin Acilmasi, 2.Seansta Agcilis Seansi
Uygulamasinin Baglamasi

Pay Piyasasinda Piyasa Yapicih Siirekli Miizayede Islem

13 Kasim 2009

26 Temmuz 2010 . o

Yonteminin Baglamasi

Borsamiz Pay Piyasasinda Islem Goren Paylarin SPK Tarafindan
1 Ekim 2010 Belirlenen Kriterlere Gore A,B,C Grubu Seklinde Siniflandirilarak

Islem Gérmeye Baslamasi, Gozalt1 Pazar1 Kapsamindaki Sirketlerin
Tek Fiyat Yontemi ile Islem Gormeye Baslamasi.

Pay Piyasasinda Emir Iptalinin Kosulsuz Serbest Birakilmasi, Pay
8 Ekim 2010 Piyasasinda Gergeklesen Islemler Sorgularinda Alici ve Satici
Taraflarin Gosterilmemesi

Fiyat Adimlarinin Kiigiiltiilmesi Uygulamasinin Birinci Asamasinin

1 Kasim 2010 Baslamasi (1 Kurus’un Uzerindeki Fiyat Adimlarmin Yar1 Yariya
Kiictltiilmesi)

3 Ocak 2011 Yeni Ekonomi Pazarmin II. Ulusal Pazar biinyesinde birlestirilmesi

10 Ocak 2011 Otomatik Seans Durdurma Sistemi ve Briit Takas Uygulamasi

1 Nisan 2011 Borsa Birincil Piyasada {1k Halka Arz Uygulamasi

1 Ocak 2012 Serbest Islem Platformu Uygulamasi

2 Mart 2012 E’;l;);lllg USyegalrllls;I,n;;apams Fiyatindan Islemler Ve Tek Fiyattan

10 Eyliil 2012 Sertifikalarin Islem Gérmeye Baslamasi

13 Ekim 2012 Pay Piyasas1 Baglanti Hiz1 2 Mbps’ye Artirildi.
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‘ Tarih Onemli Gelismeler

15 Ekim 2012 Mgkmmum Islem Degeri TL Smirinin ve Maksimum Kotasyon
Miktarlarinin Artirilmast

1 Kasim 2012 Pay Piyasasi'nda Likidite Saglayicilik Uygulamasi

Pay Piyasasi ve Gelisen Isletmeler Piyasasi'nda Cari Fiyat
3 Aralik 2012 Seviyesindeki Emir Iptali, Fiyat Kotiilestirme ve Miktar
Azaltmalara Iliskin Ucretlerin Farklilastiriimasi

5 Aralik 2012 Maksimum Lot Miktar1 Belirleme Yonteminin Degistirilmesi

Pay Piyasasi’ndaki A¢iga Satis Islemlerinde Yukar: Adim (Up-tick)
Kuralinin BIST100 Endeksi’ne Dahil Paylarda Kaldirilmasi

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'min Borsa Istanbul A.S.’ye
Doniismesi

Pay Piyasast ve Gelisen Isletmeler Piyasasi (GIP) Birinci Seans
Saatlerinin Yeniden Diizenlenmesi Hk.

Pay Piyasasinda ve Gelisen Isletmeler Piyasasinda Gegerli Olan Baz
Fiyat Araliklarinin ve Fiyat Adimlarinin Yeniden Belirlenmesi

Pay Piyasasinda ve Gelisen Isletmeler Piyasasinda Borsa Payina ve
Diger Ucretlere Iliskin Olarak Degisiklik Yapilmasi

18 Ocak 2013

5 Nisan 2013

10 Haziran 2013

10 Mart 2014

1 Temmuz 2014

IV - BORSA ISTANBUL A.S. BORCLANMA ARACLARI
PiYASASI

4.1. 1Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Tahvil ve Bono Piyasasi
Yonetmeligi

Borsa Istanbul Borglanma Araglar1 Piyasasi (BAP), sabit getirili menkul kiymetlerin seffaf ve
rekabete acik bir ortamda islem gormelerini saglayarak bu menkul kiymetlerin likiditesini
artirmak, enformasyon akigini hizlandirmak amaciyla 17 Haziran 1991 tarihinde ilk olarak
Kesin Alim Satim Pazari’nin agilmasiyla birlikte faaliyete gegmistir.

Daha sonra sirasiyla, 17 Subat 1993 tarihinde Repo-Ters Repo Pazari, 17 Mayis 2010°da
Nitelikli Yatirrmerya Ihra¢ Pazari, 17 Aralik 2010°da Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazari, 7
Ocak 2011°de Bankalararas1 Repo Ters Repo Pazar1 ve 7 Aralik 2012°de Pay Senedi Repo
Pazar faaliyete gegcmistir.

Hazine Miistesarlig1 tarafindan ihra¢ edilen dis bor¢lanma araglarinin (“Eurotahvil”) islem
gordiigii Uluslararas1 Tahvil Pazar1 ve Eurotahvil Pazarlikli islemler Platformu 13 Eyliil 2013
tarihi itibartyla BAP biinyesine dahil edilmistir.
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4.1.1. Piyasaya Basvuru ve islem Limitleri

4.1.1.1. Borclanma Araclan Piyasasi’nda Islem Yapabilecek
Kuruluslar

Borglanma Araglar1 Piyasasi’nda, Borsa iiyeleri islem yapabilir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi1 da Piyasanin dogal {iyesidir.

Piyasa’da islem yapacak biitiin {iyelerin taahhiitname imzalamalari, gerekli hesaplar1 agtirmis
bulunmalari, tiirii ile tutar1 Borsa tarafindan belirlenmis islem limiti karsiligint mevcut
bulundurmalar1 ve islemlerin gergeklestirilmesine iliskin olarak Borsa tarafindan belirlenen
diger yiikiimliiliikleri yerine getirmeleri gereklidir.

4.1.1.2. Piyasaya Basvuru

Bor¢lanma Araclar1 Piyasasi biinyesindeki pazarlarda islem yapmak isteyen Borsa iiyeleri bir
veya birden fazla pazarda islem yapma bagvurusunda bulunabilirler. Birden fazla pazarda
islem yapmak i¢in ayn1 anda veya farkli zamanlarda basvuru yapilabilir.

Bor¢lanma Araglar1 Piyasasi blinyesindeki pazarlarda islem yapma talebine iliskin ilk bagvuru
Yonetim Kurulu tarafindan, daha sonra diger pazarlara yapilacak basvurular Borsa Genel
Midiirligi tarafindan onaylanir.

[Ik bagvurusu Yonetim Kurulu tarafindan onaylanan iiye icin Borsa Genel Miidiirliigii
tarafindan islem limiti tespit edilir ve belirlenen limit yazi ile liyeye bildirilir.

4.1.1.3. islem Limitleri

Borglanma Araglar1 Piyasasi’nda islem yapmak isteyen ve bagvurusu kabul edilen banka ve
aract kurumlarin her biri i¢in ayr1 ayr1 Borsa tarafindan "islem yapabilme iist limiti" ve “islem
yapabilme limiti” tespit edilir. Bu limitlerin tespitinde; bagvuru esnasinda iiyenin Borsa’ya
sundugu bagimsiz denetimden ge¢mis bilangcosunda yer alan 6zkaynak tutari, limit kullanim
yiizdesi, gegmis donem islem hacimleri ve temerriit sayis1 gibi kriterler dikkate alinir.

Islem yapabilme iist limitinin belirlenmesi ile birlikte bu limitin 1/6’s1 1. trans, 1/6’s1 2. trans
ve kalan 4/6’s1 3. trans olarak tespit edilir.

Her bir araci kurulus i¢in ayr1 ayr tespit edilen islem yapabilme iist limiti; s6z konusu
kurulusun 6zkaynaginin on bes katina kurucusu ve/veya yoneticisi oldugu yatirim fonlar1 ve
yatirim ortakliklariin sabit getirili menkul kiymet portfoy biiyiikliigiiniin eklenmesi ile
ulagilacak tutar1 asamaz. Ozkaynagin tespitinde, bagimsiz denetimden gegmis bilango
rakamlar1 esas alinir.

Ust limit belirlenen iiyelere ayrica, islem yapabilme iist limiti dahilinde (esit ya da daha
kiiciik) olmak kosuluyla “islem yapabilme limiti” tahsis edilir. Tranglarin toplami islem
yapabilme limitini asamaz.

Ornek:

AAA iiyesi i¢in belirlenen,

Islem Yapabilme Ust Limiti: 450.000.000 TL

Islem Yapabilme Limiti: 200.000.000 TL ise trans dagilimi su sekilde olur,

1. trang: 450.000.000/6= 75.000.000 TL

2. trang: 450.000.000/6= 75.000.000 TL

3. transg: 200.000.000 — 150.000.000 (75.000.000+75.000.000)= 50.000.000 TL olur.
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Bu ornekte dikkat edilmesi gereken husus; tranglarin toplaminin iglem yapabilme limiti olan
200.000.000 TL’ye ulastig1 noktada limit kullanim1 sonlandirilir.

Ornek:

BBB iiyesi i¢in belirlenen,

Islem Yapabilme Ust Limiti: 1.185.000.000 TL

Islem Yapabilme Limiti: 150.000.000 TL ise,

BBB iiyesine 1.trang1 150.000.000 TL olarak kullandirilir.

Bu ornekte 1. trans: 1.185.000.000/6=197.500.000 TL olarak hesaplanmasina ragmen,
tranglarin toplami iglem limitini asamayacagi i¢in 150.000.000 TL’de kesilir ve bu kadarlik
kismi1 kullandirilir.

4.1.2. Piyasamin Genel Isleyis Kurallari

Bu boéliimde anlatilan uygulamalar Pazar belirtilmedigi siirece tiim Pazar’lar i¢in gegerli olan
genel kurallardir.

4.1.2.1. Emir ve islemlere Iliskin Esaslar
4.1.2.1.1.Islem Géorebilecek Sermaye Piyasasi Araclar

Bor¢lanma Araglar1 Piyasasi’nda, Tiirk Lirasi ve doviz 6demeli ihra¢ edilmis; bor¢lanma
araglari, Hazine Miistesarligi tarafindan ihrag edilen dis borg¢lanma araglari (Eurotahvil),
menkul kiymetlestirilmis varlik ve gelirlere dayali bor¢lanma araglari, kira sertifikalari,
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan ihra¢ edilen likidite senetleri ile
Borsa Yonetim Kurulu tarafindan islem gormesine karar verilen diger sermaye piyasasi
araclari islem gorebilir.

Hazine Miistesarlig1 tarafindan ihra¢ edilen sermaye piyasasi araglari, Hazine Miistesarligi
veya Hazine Miistesarliginca gorevlendirilen kuruluslarin kurdugu varlik kiralama sirketleri
tarafindan ihrag¢ edilen kira sertifikalar1 ile TCMB tarafindan ihra¢ edilen likidite senetleri
thrag giinii 1lgili pazarda islem gérmeye baslar.

Ozel sektor tarafindan ihrag edilen sermaye piyasast araclarinin Borglanma Araclari
Piyasasi’nda islem goérmeye baslayacaklar tarih Borsa Yonetim Kurulu tarafindan belirlenir.

Borsada ve Borsa disinda halka arz edilmeksizin ihra¢ edilen sermaye piyasasi araglar
Borglanma Araclar1 Piyasasi’nda, Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri gercevesinde
yalnizca “nitelikli yatirimcilar” arasinda alim satima konu olabilirler.

Islem gorebilecek sermaye piyasasi araglar arasinda kamu menkul kiymetleri olarak; devlet
tahvilleri, hazine bonolari, TCMB likidite senetleri, gelir ortaklig1 senetleri, gelire endeksli
senetler, kamu tarafindan ihra¢ edilen kira sertifikalari sayilabilir. Ozel sektér menkul
kiymetleri olarak; 6zel sektor tahvilleri, banka bonolari, finansman bonolari, varliga dayali
menkul kiymetler, varlik teminatli menkul kiymetler ve kira sertifikalar1 sayilabilir.

4.1.2.1.2.islem Saatleri

Piyasa’da islemler hafta ici her giin saat 09.15 ile 17.00 arasinda yapilir. Ayn1 giin valorlii
islemler i¢in seans bitis saati Pay Senedi Repo Pazar1 disindaki tiim Pazarlar icin 14.00’dir.
Bunun tek istisnasi yatirim fonu islemleridir. Yatirim fonlarina ait ayni giin valorlii veya ayni
giin baglangi¢ valorlii islemler saat 17.00'a kadar yapilabilir.

Pay Senedi Repo Pazari’nda yatirim fonlarina ait ayni giin baslangi¢ valorli islemler saat
09.35-12.00 ile 14.15-17.00 arasinda yapilabilir.
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Uluslararas1 Tahvil Pazari’nda ayni1 giin valorlii emir girisi yapilamaz.

Pazarlardaki islem saatleri tablodaki gibidir.

Ayni Giin | Oglen Aras1 | ileri Valorlii
Valorli
Kesin Alim Satim Pazari
Repo Ters Repo Pazari
Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazar1 | 09.15 —14.00 12.00 —109.15 -
Bankalararast Repo Ters Repo 13.00 17.00
Pazar
Nitelikli Yatirimciya Thrag Pazari 09.15 -
14.00
Pay Senedi Repo Pazari 09.35-12.00 12.00 —109.35 -
14.15 17.00
Uluslararas1 Tahvil Pazari - 12.00 —109.15 —
13.00 17.00

Valor, Bor¢lanma Araglar1 Piyasasi icin islemin takasinin gerceklesecegi giinii ifade eder.

4.1.2.1.3.Emirlerin Borsaya Iletilmesi

Piyasa’da islem yapan yatirim kuruluslarinin temsilcileri, emirlerini Otomatik Tahvil Alim
Satim Sistemi (OTASS) ad1 verilen bilgisayar yazilim programi kanaliyla uzaktan erigim ile
iletirler. Sisteme erisimde sorun yasanmasi durumunda emirler Piyasa aranarak telefon ile de
iletilebilir.

Uyeler sisteme gonderdikleri kendilerine ait emir bilgilerine piyasa saatleri icerisinde
istedikleri zaman ulasabilirler, diger {iyelere ait emirleri géremezler.

Sisteme girilen emirlerden en iyi alim ve satim onceliklerine sahip olanlar piyasa izleme
ekranlar1 kanaliyla goriiliir. Piyasa izleme ekrani, tiim tiyelerin ayni bilgileri gorebildigi ve
piyasay1 takip edebildikleri ortak izlenebilen ekrandir.

En iyi alim/satim emirleri ve son isleme ait fiyat/getiri/nominal tutar bilgileri piyasa izleme
ekraninda eszamanli olarak gosterilir. Gergek zamanli olarak pazar, emir ve islem bazinda
sorgulama yapilip pozisyon bilgisi alinabilir.

Emri giren iiyeye ait {iye kodlar1 piyasa ekranlarinda ve sorgu ekranlarinda gosterilmez. Islem
gerceklestiren taraflara, islem gerceklesmesini takiben, islem bilgileri ile birlikte karsi tiye
bilgisi de verilir. Uyeler islemin kars: taraf bilgisini ancak islem gergeklestigi anda dgrenirler,
emir asamasinda emrin hangi iiyeye ait oldugunu géremezler. Uyeler kullanici terminalleri
aracilig ile portfoy, fon ya da miisterileri hesabma emir girip islem gergeklestirebilir ve
gerceklestirdikleri iglemlerin borg-alacak takibini yapabilirler.

4.1.2.1.4.Emirlerden islem Gerceklesmesi ve Oncelik
Kurallar:
Sisteme iletilen emirler tiim yetkili iye kullanicilarinin erisebildigi ve piyasayi anlik olarak
takip edebildigi OTASS ekranlar iizerinden takip edilir. Ayrica sisteme iletilen emirler ve
gerceklesen islemler veri dagitim kanallar1 aracihiiyla anlik veya gecikmeli olarak piyasa

katilimcilarina ve yatirimceilara iletilmektedir. Emirlerin isleme sokulmasinda fiyat/oran
onceligi ve zaman Onceligi kurallar1 uygulanir.

Fiyat/Oran Onceligi Kurali;

- Kesin Alim-Satim Pazari’nda; alimda en yiiksek fiyatli, satimda en diisiik fiyatli,
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- Repo Ters Repo Pazar1 ve Bankalararast Repo Ters Repo Pazari’nda; repo emirlerinde en
yiiksek oranli, ters repo emirlerinde en diisiik oranli,

- Pay Senedi Repo Pazari ve Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazari’nda; repo emirlerinde en
yiiksek oran ve en diisiik menkul kiymet fiyatlh, ters repo emirlerinde en diisiik oran ve en
yiiksek menkul kiymet fiyatli emirler en iyi alim ve satim emirleri olarak OTASS ve bilgi
dagitim firmalar araciliiyla aninda Piyasa katilimcilarina iletilir.

llgili pazara iletilen emirler icerisinde en iyi talep veya tekliften islem olmasi durumunda
sirada bekleyen en iyi talep veya teklifler otomatik olarak ekrana gelir.

Pazarlar’a iletilen ayni fiyatli/oranl emirlerin miktar1 ekranlarda birikimli olarak gosterilir.

Ormnegin, sistemde 93,750 fiyat seviyesinde Kesin Alim Satim Pazari’nda 1.000.000,
2.000.000 ve 3.000.000 nominal tutardan olusan 3 farkli emir bulunmasi durumunda piyasa
izleme ekraninda ilgili satirda bu emrin toplam miktart 6.000.000 olarak goriiniir.

Zaman Onceligi Kurali;

Ayni nitelikteki emirler arasindan ayni fiyat/oran seviyesinde olanlardan sisteme dnce girilen
emirler (kii¢iik emir numarasina sahip olan) zaman 6nceligine sahiptir.

Ornek:

Kesin Alim Satim Pazari’nda sisteme agagidaki emirlerin girildigini varsayalim,

| Alim Emirleri |

Emir No Miktar (Nominal)  Fiyat/Oran
1 1.500.000 110,900

2 2.000.000 110,950

3 1.000.000 110,950

4 3.000.000 111,000

5 1.000.000 111,000

Bu emirleri fiyat/oran 6nceligi ve zaman Onceligi kuralina gore siralarsak oncelik siralamasi
su sekilde olacaktir;

Emir No Miktar (Nominal)  Fiyat/Oran

4 3.000.000 111,000
5 1.000.000 111,000
2 2.000.000 110,950
3 1.000.000 110,950
1 1.500.000 110,900

Bu ornekte, uygun satis emri gelmesi durumunda islem ilk olarak 4 numarali emirle
gergeklesir daha sonra sirasiyla 5, 2, 3 ve 1 numarali emirler gergeklesir ( Sistemde sadece bu
emirlerin var oldugu varsayilmistir).

Bu emirlerden en iyi fiyat seviyesine sahip olan 111,000 fiyat seviyesindeki toplam 4.000.000
piyasa izleme ekranlarina yansir.
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4.1.2.1.5.Emir Tipleri
Limitli Emir:
Limitli emir, fiyat/getiri, oran ve nominal tutar/miktar bilgileri belirtilmek suretiyle girilen

emir tirudur.

Kesin Allm Satim Pazari’nda; fiyat/getiri ve nominal tutar, Repo Ters Repo Pazar1 ve
Bankalararas1 Repo Ters Repo Pazari’nda; oran ve miktar, Menkul Kiymet Tercihli Repo
Pazar1 ve Pay Senedi Repo Pazari’nda; oran, miktar, menkul kiymet/pay tanimi ve fiyati
belirtilerek girilen emirler limitli emirdir.

Limitli emir olarak girilen emirlerde, kosullu emir verilmemisgse, emrin ger¢eklesmeden kalan
kismu pasif olarak bekler.

Ornek:

Asagidaki emirlerin tamami, valor bilgilerinin de girilmis oldugu varsayimmi altinda, farkli
Pazar’larda verilmis olan limitli emir 6rnekleridir.

Miktar Fiyat/Getiri Menkul Kiymet Repo MK | Pazar

[Tutar -Oran Tanimi /Pay Fiyati

1.500.000 | 105,850/6,05 | TRT210721T11 - Kesin Alim Satim Pazari

3.000.000 |5 - - Repo Ters Repo Pazari

5.000.000 |5,5 - - Bankalararas1 Repo Ters
Repo Pazari

1.000.000 | 6,80 TRSEKSP71415 106,84 Menkul Kiymet Tercihli
Repo Pazari

500.000 6,75 AKBNK.E 9,000 Pay Senedi Repo Pazari

Piyasa Emri:

Sadece miktar/tutar belirtilmek suretiyle girilen, fiyat/getiri/oran belirtilmeyen emir tiiriidiir.
Emir pasif emirlerle kismen veya tamamen karsilagir, emrin gerceklesmeden kalan kismi
otomatik olarak sistem tarafindan iptal edilir.

Piyasa emri, emri giren agisindan Piyasada o anda var olan en iyi fiyat/oran1 kabul ederek
belirledigi miktara kadar islem gerceklestirmeyi kabul ediyor olmak olarak diisiiniilebilir.

Ormnegin, Kesin Alim Satim Pazari’nda TRT080317T18 tanimli menkul kiymette girilen
2.000.000 TL tutarli alim emri, sadece miktar verildigi fiyat belirtilmedigi i¢in piyasa emridir.
Ayni sekilde Repo Ters Repo Pazar1 veya Bankalararast Repo Ters Repo Pazari’nda girilen
5.000.000 TL miktarli oran belirtilmeden girilen emir piyasa emridir.

Ozel Kosullu Emirler:

Yukaridaki emir tipleri ile birlikte kullanilmak iizere asagidaki 6zel kosullu emirler de
verilebilir.

Kalani Iptal Et Emri: Kismen gergeklesme kosulu ile verilen aktif emir tipidir. Emir girildigi
anda bekleyen karsit emirler ile eslesir, ger¢eklesmeyen kismi otomatik olarak iptal edilir.
“Limitli Emir” veya “Piyasa Emri” seklinde verilebilir.
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Gerceklesmezse Iptal Et Emri: Tamamu gerceklesme kosulu ile verilen aktif emir tipidir.
Emir girilir girilmez bu kosul saglanmadigi takdirde emir sistem tarafindan otomatik olarak
iptal edilir. “Limitli Emir” veya “Piyasa Emri” seklinde verilebilir.

4.1.2.1.6. Valor Siireleri

BAP’da valdr; islemin takasinin gergeklesecegi tarihi ifade eder, bir baska ifadeyle menkul
kiymet ve paranin el degistirecegi tarih anlamindadir. Islemlerde uygulanabilecek minimum
ve maksimum valor siireleri Pazar bazinda asagidaki tabloda verilmistir.

Kesin Almm Satim T+1 T+1

Pazari T T+90 |T T+30 |(Is Giini)) T+90 (Is Giinii) T+30
Nitelikli

Yatirimerya  Thrag T+3 T+3

Pazar T T+7 T T+7 (Is Giinii) T+7 (Is Giinii) T+7
Repo-Ters Repo

Pazan T T+7 T T+7

Bankalararast Repo

Pazan T T+7 T T+7

Menkul Kiymet
Tercihli Repo Pazar1 | T T+7 T T+7
Pay Senedi Repo

Pazari T T+2
Uluslararast Tahvil T+1
Pazar (Is Giinii) T+15

* Repo pazarlari icin verilen siireler baslangic valorii icindir, bitis valdrii i¢in siire kisiti
yoktur.

4.1.2.1.7. Emir Biiyiikliikleri

BAP’da en diisiik ve en yiiksek emir biiyiikliiklerine ait bilgiler Pazar bazinda asagidaki
tabloda verilmistir.

Emir Biiyiikliikleri

Normal Emirler Pazari Kiigiik Emirler Pazari

Minimum Maksimum | Minimum Maksimum

Nitelikli Yatirrmeiya Thra¢ Pazari | 50.000 - - -

(TL/USD/EUR)

Kesin Alim-Satim Pazari
DIBS (TL) 100.000 10.000.000 | 1.000 99.000
DIBS (USD / EUR) 10.000 10.000.000 | - -
TCMB Likidite Senetleri (TL) 100.000 10.000.000 | 1.000 99.000
Gayrimenkul Sertifikalari (TL) 1.000 10.000.000 |1 999

Diger Sermaye Piyasasi1 Araglar1 | 10.000 10.000.000 | - -

(TL/USD /EUR)

RepoTers Repo Pazari 500.000 10.000.000 | 1.000 499.000
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Bankalararas1 Repo Ters Repo
Pazari

100.000

10.000.000

Menkul Kiymet Tercihli Repo
Pazar

10.000

10.000.000

Pay Senedi Repo Pazari

10.000

3.000.000

Uluslararasi1 Tahvil Pazar1 (USD /
EUR)

10.000

5.000.000

Eurotahvil  Pazarlikli

Minimum
emir
biiyiikligii
tizerinden
1.000 USD
/| EUR ve
katlar

Islemler
Platformu

4.1.2.1.8.Piyasa Izleme Ekram

Piyasa izleme ekrani, islem yapma yetkisine sahip tiim kullanicilarin OTASS aracilifiyla
piyasaya iligkin bilgileri goriintiileyebildigi, izledigi ekrandir. Her Pazar’da menkul
kiymet/vade bazinda o an itibartyla gegerli olan en iyi alim/satim emirleri ve gerceklesen son
islemlere ait bilgiler bu ekran aracilifiyla takip edilir. Alict ve saticilara ait liye kodlari
goriinmez, ekranda sadece en iyi alim/satim emirleri goriiniir, ayn1 fiyat/oran seviyesindeki
emirlerin miktar1 birikimli olarak goriiniir.

Kullanicilar ekranin goriiniimiinii ve tasarimini kendi ihtiya¢ ve istekleri dogrultusunda
olusturabilirler.

OTASS Ekran ornegi

e G Py

S G e T —— ———

ab QoazD 4 Q%! a0 Saq

Py eme Kesi e et Pazan - 3 ==

Valor 1 Tanim | Ahg Derinligi (Toplam)| Alig Derinligi| Alg / Repo| Alig Getirisi| Sabg Getirisi| Satig  Ters Repo| Satig Derinligi| Sabs Derinligi (Topiam)| Son Getiri| Son Fiyat/Oran| Degigim| Yiizde Degigim| Son islem Miktan| Son *

1 01/0972014 | TRT150120T16 66,000,000 1,000,000 107010 883 874 107.400 5,000,000 55,0

2 |01/092014 TRT170615T16 67,000000( 1000000 100700 903 870 100.950 900,000 65,900,000

3 | 01092014 | TRT270116T18 885 100175 1,000,000 1,000,000

4 |01092014 | TRSAKBK21514 100000 100000 100100 101600 100,000 100,000

5 |01/092014 | TRT120122T17 500000 500000 103200 890

B [01/092014 | TRT080317T18 65,000,000 65000000 100250 889 866 100750| 65,000,000 65,000,000

{7 01092014 TRSAKBK41512 100,000 100,000 100070 101570 100,000 100,000

& |01092014 | TRSTPFCT1516 300000 300000 100400 100900 300000 300,000

9 [01/092014 | TRSCRSIA1516 300000 300000 100400

0 |01092014 | TRSTPFCK1419 300000 300000 100300

1 01092014 TRSRNSHA1514 300,000 300,000 100200

12 01/0972014 | TRTO70115T13 5,000,000 5,000,000 99 250 864 859 99.267 004 046 5,000,000

13 01/092014 | TRSCFAK11513 300,000 300,000 100.000

4| 011092014 | TRT140218T10 65000000| 65000000 92500 886 868 93000| 65,000,000 65,000,000

[15 011002014 | TRSZFKL21510 500000 500000 100100 100800 500,000 500,000

16 |01/092014 | TRSDDKF 11531 99500 150,000 150,000

17 |01092014 | TRSERGL31517 100800 200,000 200,000

76 |01/092014 | TRT110320T18 65000000| 20000000  98.500 98800( 5000000 65,500,000

1 |01092014 | TRSIS 300000 300000 99800 100.300 300000 300,000

20 01/0972014 | TRSDI 31615 300,000 300,000 100 500 101.000 300,000 300,000

21 01/092014 | TRSPI 61517 300,000 300,000 100250 100.750 300,000 300,000

22 |01/092014 | TRT200618T18 5000000 5000000 98500 876

23 |01/092014 | TRSRNSHT1616 300000 300000 99900 100.400 300,000 300,000

24 01/092014 | TRSMCBF71511 300,000 300,000 99 300 99900 300,000 300,000

25 |01/09:2014 | TRSTPFCB1614 300000 300000 99900 100400 300000 300000

26 [01/092014 TRT191114T18 10,100,000 10100000 98214 840

27 |01/092014 | TRSCKKB11511 300000 300000 99700 100.200 300,000 300,000

28 |01/092014 | TRT270323T11 1500000 1000000 98800 899 891 99300| 1,000,000 1,000,000

it et Fagat Vi3 S @lE

Valor1 | Valor2 | Tamm| VKG/Repo Stresi| Al Derinligi (Toplam)| As Deriniigi | Alis | Repo| Alig Getirisi| Sats Getirisi| Satis / Ters Repo| Satis Derinligi| Satis Deriniigi (Toplam) | Son Getiri| Son FiyatOran| Degigim| Yuzde Degisim| So

1 [070872014 0210872014 | ] [ [ ]

2 [01/092014|02092014 S 1 5,000,000,0005,000,000,000 750 900 6000000 5006,000,000
3 |01/092014 021092014 K 1

cdenicn P

oM e 055898

4.1.2.1.9. Emirlerin Gegerliligi

Emirler verildikleri giin itibariyla gegerlidir. Ayni1 giin val6rlii ve repo pazarlari i¢in ayni giin
baslangi¢c valorlii emirler saat 14.00'a, ileri valorlii ve ileri baslangic valorlii emirler
verildikleri giin saat 17.00'a kadar gegerlidir, ger¢ceklesmedikleri takdirde tiim emirler piyasa
kapanis saatinde sistem tarafindan otomatik olarak iptal edilir.
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Pay Senedi Repo Pazari’nda ayni giin baglangi¢ valorlii emirler gerceklesmedigi takdirde saat
12.00°da, ileri baslangi¢ valdrlii olanlar 17:00’da sistem tarafindan otomatik olarak iptal
edilir.

Nitelikli Yatirimciya ihra¢ Pazari’nda, emirler verildikleri giin saat 14.00’a kadar gegerlidir.

BAP’da bir sonraki islem giiniine sistemde gecerli olarak bekleyen emir kalmaz. Islem
giiniliniin sonunda piyasa kapanis saatinde sistemde gecerli olarak bekleyen emirlerin tamami
iptal olmus olur.

4.1.2.1.10. Emirlerde Degisiklik ve iptal

Piyasa'ya iletilen emirlerden karsilanmamis olanlar ile kismen karsilanmis emirlerin kalan
kisimlar1 piyasa saatleri igerisinde istenildigi anda degistirilebilir ya da iptal edilebilir.
Emirlerin miktarlarinda azaltma/artirma yapilabilecegi gibi fiyat/oran {izerinde de iyilestirme
ya da kotlilestirme yapilabilir. Ancak yapilacak bu degisiklikler emrin 6nceligini etkiler.

Emrin, fiyat/getiri/oranindaki degisiklik ve tutardaki (repo pazarlar1 emirlerinde miktar) artis
zaman Onceliginin kaybedilmesine neden olurken, tutarin azaltilmasi emrin Onceliginin
kaybedilmesi sonucunu dogurmaz.

4.1.2.1.11. Emirlerin Ger¢eklesmesi

Uyeler tarafindan Borsaya iletilen emirler ilgili pazardaki emir eslesme kurallarma uygun
olarak gergeklesir.

Bir alim veya bir satim emriyle birden fazla karsit emri ayn1 anda karsilamak miimkiindiir.
Iletilen emirler icerisinde en iyi talep veya tekliften islem olmasi durumunda sonraki bekleyen
en iyi teklif veya talep otomatik olarak ekrana gelir. Daha koétii fiyatl emirler fiyat ve zaman
onceligine gore sistemde yer alir ve derinlik ekranlar1 adi verilen ekranlardan izlenebilir.

Alim satim sistemi ¢ok fiyat siirekli miizayede yontemi ile ¢alisir. Bu yonteme gore seans
stiresince bir menkul kiymette/vadede pek cok farkli fiyattan/orandan alim satim islemi
gerceklesebilir.

4.1.2.1.12. Islemlerin Bildirimi

Piyasa’da islem yapan banka ve araci kurumlar islem ger¢eklesene kadar emir asamasinda
kars1 taraf bilgisini goremezler. islemin kars: tarafinin hangi kurum oldugu bilgisini islem
gerceklestigi anda 6grenebilirler. Telefonla aktif olarak gergeklestirilen islemlerde islemin
teyidi ve karsi tarafi iiyeye telefonda aninda bildirilir.

Gergeklestirilen islemlere iliskin bilgiler ve dokiimler iiye tarafindan Piyasa saatleri iginde
istenildigi zaman OTASS’tan almabilir. Islem defterleri web iizerinden giinliik olarak
Elektronik Rapor Dagitim (ERD) sistemi tarafindan iiyelere gonderilir.

Uyeler sadece kendilerine ait gergeklesen islemlerin bilgilerine ulasabilirler, diger iiyelere ait
islemleri géremezler.

4.1.2.1.13. Olusan Fiyatlarin Ilam

Piyasa’da yapilan iglemler sonucunda kayda alinan fiyatlar ve oranlar ayni giin Borsa
biilteninde ilan edilir. Biiltenlerde; Kesin Alim-Satim Pazari’nda menkul kiymet, Repo Ters
Repo Pazari’nda repo vadesi ve grup kodu, Pay Senedi Repo Pazar1 ve Menkul Kiymet
Tercihli Repo Pazari’nda repo vadesi ve menkul kiymet bazinda kayda alinan en diisiik, en
yiiksek ve agirlikli ortalama fiyat/oran, islemis faiz veya birikmis kira, takas fiyati, basit ve
bilesik faizle getiri, islem hacimleri ve sézlesme sayilar1 yer alir.
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4.1.2.1.14. Tek Uyenin Taraf Oldugu islemler

Borglanma Araglar1 Piyasasi’nda araci kurulus tarafindan kendi portfoyiline, yatirim
fonu/yatirim ortaklig1 hesabina veya misterileri hesabina iletilen emirlerin yine ayni kurulus
tarafindan karsilanmasi ile ilgili bekleme siiresi 10 saniyedir. Emri ileten araci kurulus,
iletilen emir bagka bir aract kurulus tarafindan karsilanmadig: takdirde ancak 10 saniye sonra
s6z konusu emire karsit emir girerek islemi gergeklestirebilir.

4.1.2.1.15. Gerceklesen islemlerin Iptali veya
Diizeltilmesi

Uye hatas1 sonucunda gergeklesen islemler prensip olarak iptal edilmez. Ancak alic1 ve satici
iiyeler tarafindan yazili olarak talep edilen ve Borsa tarafindan kabul edilebilir bir gerekceye
dayanan iptal talepleri degerlendirilerek islem iptali yapilabilir.

Bu degerlendirmede kabul edilebilecek gerekceler asagida siralanmastir.

a) Sehven alis /repo emri yerine satig/ters repo emri veya satig/ters repo emri yerine alis/repo
emri girmek,

b) Emir girerken fiyat/getiri, repo orani, menkul kiymet tanimi, fon kodu, grup kodu veya
miktar giriglerinde maddi hata yapmak,

¢) Portfoyiinde veya miisterisinde olmayan nakdi/menkul kiymeti sehven satmak,

Yukaridaki gerekcelerden en az biri nedeniyle iptal talebinde bulunan ve islem veya
islemlerin karsi taraflarinin yazili onaylarim1 alan iiyenin islem/leri, kendi talebi ve karsi
ilyelerin onaylarinin Borsaya yazili olarak iletilmesini takiben Borsa tarafindan iptal edilebilir.
Iptal islemi, Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan edilir.

Hatali portfoy/miisteri hesabina gerceklesen islemlere iliskin diizeltme talebinde gecerli
sebebe dayanan taleplere iliskin diizeltme asagidaki sekilde yapilir.

- Yatinm fonu/yatirim ortaklifi/miisteri hesabina gergeklesen islemler portfoy islemi
olarak diizeltilir. Portfoy hesabina gergceklesen islemler yatirnm fonu/yatirim
ortakligi/miisteri islemi olarak diizeltilmez.

- Nitelikli Yatinmciya Ihra¢ Pazari’nda sehven portfoy/hatali miisteri hesabina
gerceklestirilen islemlerde diizeltme yapilir.

- Pay Senedi Repo Pazari’nda sehven mevcut baska bir miisteri hesabina islem
gerceklestirilmesi halinde, gerceklesen islemin miisteri numarast dogru miisteri
numarasi ile diizeltilir.

4.1.3. Repo Islemi Karsihg Bildirilen Menkul Kiymetlerin
Degistirilmesi
Repo Ters Repo Pazar ile Bankalararas1 Repo Ters Repo Pazari’nda gergeklestirilen islemler
karsilig1 olarak bildirilen menkul kiymetler belirlenen son bildirim saatine kadar iyeler

tarafindan, bu saatten sonra {iyenin yazili talebi ile BAP Bolimii ve Takasbank’in
degerlendirmeleri sonras1 Borsa tarafindan degistirilebilir.

4.1.4. Islem Yapanlarin Yetki Seviyeleri

Borglanma Araglar1 Piyasasi’nda islem yapmaya yetkili kuruluslarin temsilcileri yetki
seviyelerine bagli olarak “yonetici temsilci” ve “temsilci” olmak tizere ikiye ayrilir.
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Yonetici temsilci, o firma ile ilgili her pazarda/her menkul kiymette islem yapma ve izleme,
diger temsilciler tarafindan girilen emirleri onaylama ve izleme, tim emirleri diizeltme ve
iptal etme, pozisyon takip etme ve temsilcilerin yetki seviyelerini belirleme yetkisine sahiptir.

Temsilci ise o firma ile ilgili kendisine islem yapma yetkisi verilen pazarda/ menkul kiymette
emir girme, kendisi tarafindan girilmis olan emirleri diizeltme, iptal etme ve izleme yetkisine
sahiptir.

4.1.5. Piyasa Yapicihg Esaslari

Borglanma Araglar1 Piyasasi Kesin Alim Satim Pazari1 biinyesinde devlet i¢ bor¢lanma
senetleri piyasa yapiciligt sistemi ve 6zel sektor bor¢lanma araglari piyasa yapiciligi sistemi
olmak {izere iki farkli piyasa yapicilig sistemi uygulanir.

Devlet i¢ bor¢lanma senetleri piyasa yapicilig sistemd;

Devlet i¢ bor¢lanma senetleri piyasa yapiciligl sisteminin esaslart ve piyasa yapicisi
kuruluslar Hazine Miistesarlig1 tarafindan belirlenir.

Piyasa yapicist kuruluslar Borsanin isleyis kurallarina uyarak, ¢ift tarafli kotasyon vermek
zorunda olduklar 6lgiit ihraglar i¢in piyasa yapicisi kotasyonu girebilirler. Piyasa yapicisi
kotasyonlar1 PY ek koduyla alim satim sistemine iletilir.

Alm satim sistemine PY ek kodu ile girilen emirler en iyi emirler ise piyasa izleme
ekranlarina yansitilir. Bu sekilde tiim piyasa katilimcilart 6l¢iit menkul kiymetlerde piyasa
yapicilarinin emirlerini gérme imkanina sahiptir.

Piyasa yapicis1 kuruluslarin, Hazine Miistesarlig1 tarafindan belirlenen ¢ift tarafli kotasyon
yiikiimlilikleri Borsa tarafindan takip edilir ve ihlal gerceklesmesi halinde Hazine
Miistesarligina ve ihlali gergeklestiren kurulusa bildirim yapilir.

Ozel sektor borglanma araglari piyasa yapiciligi sistemi;

Bor¢lanma Araglar1 Piyasasinda islem goren tiim ozel sektdor borglanma araglart ve kira
sertifikalar1 i¢in piyasa yapiciligr sistemi uygulanabilir.

Piyasa yapicist olarak faaliyette bulunacak yatirim kuruluslarinin agiklanmis bagimsiz
denetimden ge¢mis son mali tablolarindaki 6zsermaye tutarinin en az 10 milyon TL olmast
gerekir.

Borglanma Araglar1 Piyasasinda islem yapan tiim yatirnm kuruluslar piyasa yapicisi olmak
icin ihra¢ Oncesi veya ihra¢ sonrasi taahhiitname imzalayarak basvuruda bulunabilirler.
Bagvurular Borsa Genel Miidiirliigii tarafindan degerlendirilerek karara baglanir.

Borsa tarafindan yapilacak degerlendirmede piyasa yapicisi olmak isteyen kurulusun;

a) Ge¢cmis donemdeki Kesin Alim Satim Pazari islem hacmi,

b) Gegmis donemdeki temerriit durumu,

c¢) Gegmis donemdeki piyasa yapiciligi performansi,

d) Piyasa yapiciligi faaliyetini yerine getirebilecek yeterlilikte islem yapma limitinin olmasi

hususlar1 goz Oniinde bulundurulur. Degerlendirme neticesinde piyasa yapicist olmasi
kararlastirilan iiye ve piyasa yapicisi olarak hizmet verecegi menkul kiymet Borsa tarafindan
KAP’ta ilan edilir.

Bir yatinm kurulusu birden fazla menkul kiymet i¢in piyasa yapicisi olabileceg8i gibi, bir
menkul kiymet i¢in birden fazla piyasa yapicisi da olabilir.
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Bir yatinm kurulusunun piyasa yapiciligt menkul kiymetin vadesi boyunca devam eder.
Piyasa yapicisi kurulus 5 islem gilinii 6ncesinden Borsaya yazili olarak bildirmesi sartiyla
menkul kiymet bazinda piyasa yapiciligindan cekilebilir.

Piyasa yapicis1 kuruluslar, piyasa yapicisi olduklart menkul kiymetlerde saat 09:45-12:00 ve
13:00- 13:45 saatleri arasinda ayni1 gilin valorlii, ¢ift tarafli kotasyon vermek zorundadirlar.
Emirlerin tamamen veya kismen gerceklesmeleri veya iptal edilmeleri halinde 10 dakika
icinde sisteme yeni emir girisi yapilmasi zorunludur. Piyasa yapici kotasyonlar1 “OPY” ek
kodu ile sisteme iletilir.

Piyasa yapicisinin, bir menkul kiymette “OPY” kodu ile ayn1 anda sadece bir alis ve bir satis
emri bulunabilir. Piyasa yapicis1 yeni alis ve satis emri girdiginde mevcut alis ve satis
emirlerinin kalan kisimlart otomatik olarak iptal edilir.

Olagantiistli durumlarin olusmasi1 halinde, piyasa yapicist kuruluslarin piyasa yapiciligi
faaliyetleri menkul kiymet bazinda ya da tamamen kendi talepleri {izerine ya da resen Genel
Miidiirliik tarafindan gegici olarak durdurulabilir. Bu durum KAP’ta ilan edilir.

Menkul Kiymet Tanimlama (ISIN Kodu) Yéntemine iliskin Esaslar

Bor¢clanma Araglart Piyasasi’nda islem goren menkul kiymetlerin tanimlanmasi yontemi
asagida ayritilt bir sekilde agiklanmaktadir.

Pay Senedi Repo Pazar1 disindaki pazarlarda islem goren menkul kiymetlerin tanimlamasinda
Takasbank tarafindan iiretilen ISIN kodu kullanilir. ISIN kodu 12 haneden olusmaktadir. ilk
iki hane iilke kodu (Tiirkiye i¢in TR), son bir hane kontrol hanesini belirtmek icin
kullanilmaktadir. Belirtilen alanlarin disinda kalan 9 hane Hazine Miistesarlig1 tarafindan yurt
icinde ihra¢ edilen menkul kiymetler ve diger menkul kiymetler icin asagida belirtildigi
sekilde kullanilmaktadir.

Pay Senedi Repo Pazari’nda ise paymn Pay Piyasasi’nda kullanilan 4 ya da 5 haneden olusan
pay kodlar1 kullanilir.

Hazine Miistesarligi tarafindan yurt icinde ihra¢ edilen menkul kiymetler i¢in tanimlama
yontemi asagidaki sekildedir.

1 ve 2. haneler iilke kodunu belirtmektedir. Tiirkiye = TR

3. hane menkul kiymet tiiriinii belirtmektedir. (T = Devlet Tahvili, B = Hazine Bonosu, H =
Halka Arz, G = GOS-KOI, D = Kira Sertifikas1)

4 - 9. haneler menkul kiymetin itfa tarihini giin, ay ve yil olarak belirtir. Ornegin 11 Mart
2020 = 110320

10. hane menkul kiymetin TL ya da yabanci para cinsinden oldugunu ve tiim menkul kiymet,
anapara veya kupon oldugunu belirtmektedir. (TL olan ihraglarda tiim menkul kiymeti ifade
eden kod T, TL olan ihraglarda anaparayi ifade eden kod A, TL olan ihraglarda kuponu ifade
eden kod K, yabanci para olan ihraglarda tiim menkul kiymeti ifade eden kod F, yabanc1 para
olan ihraglarda anaparay1 ifade eden kod P, yabanci para olan ihraglarda kuponu ifade eden
kod C’dir.)

11. hane ayn itfa tarihine denk gelen, ayn1 6zelliklere sahip menkul kiymetlere verilen sira
numarasini belirtir. Bu numaralar 1’den baglayip 9° kadar gitmektedir. 9°dan fazla itfa tarihli
ihraglara A’dan baslayip Z’ye kadar ihra¢ numarasi verilmektedir.

12. hane kontrol hanesi olarak kullanilmaktadir ve standart bir hesaplama yontemi ile bu
numara hesaplanmaktadir.

Diger menkul kiymetler i¢in ISIN Kodunun olusumu ise su sekildedir;
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1 ve 2. haneler iilke kodunu belirtmektedir. Tiirkiye = TR

3. hane menkul kiymetin tiiriinii belirtmektedir. (C = Depo Sertifikasi, D = Kira Sertifikas1 F
= Finansman Bonosu, M = Diger Menkul Kiymetler, N = Gayrimenkul Sertifikasi, Q = Banka
Bonosu, S = Ozel Sektor Tahvili, Z = Diger Finansal Enstriimanlar)

4 — 7. haneler menkul kiymeti ihra¢ eden kurulusa verilen kodu belirtmektedir.

8. hane itfa tarihindeki ay1 belirtmektedir. Ocak ayindan Eyliil ayma kadar 1 ila 9, Ekim,
Kasim ve Aralik icin sirastyla E, K, A harfleri kullanilmaktadir. (Ornegin Mart ay1 igin 3,
Kasim ayi i¢in K harfi kullanilmaktadir.)

9 ve 10. haneler menkul kiymetin itfa tarihindeki yilin son iki hanesini belirtmektedir.
Ornegin 2020 yil1 i¢in “20” kullanilacaktir.

11. hane ayni itfa tarihine denk gelen, ayn1 6zelliklere sahip menkul kiymetlere verilen sira
numarasini belirtir. Bu numaralar 1°den baslayip 9’a kadar gitmektedir. 9’dan fazla itfa tarihli
ihraclara A’dan baslayip Z’ye kadar ihra¢ numarasi verilmektedir

12. hane kontrol hanesi olarak kullanilmaktadir ve standart bir hesaplama yontemi ile bu
numara hesaplanmaktadir.

Ornekler:

TRB070911T19 7 Eyliil 2011°de itfa olan hazine bonosu

TRT120122T17 12 Ocak 2022 itfa tarihli devlet tahvilinin timi

TRT010420A10 1 Nisan 2020 itfa tarihli devlet tahvilinin anaparast

TRTO010223K17 1 Subat 2023 itfa tarihli devlet tahvilinin kuponu

TRD170216T17 17 Subat 2016 itfa tarihli kira sertifikas1

TRHO090915F12 9 Eyliil 2015 itfa tarihli yabanci para halka arz tiim menkul kiymet
TRG170215T20 17 Subat 2015 itfa tarihli gelir ortakligi senedi

TRSKCTF71616 2016 yili Temmuz itfa tarihli KCTF kodlu sirketin ihrag ettigi 6zel sektor
tahvili

TRQTCZB11514 2015 yil1 Ocak itfa tarihli TCZB kodlu sirketin ihrag ettigi banka bonosu

4.1.6. Yatirim Fonlar1 ve Yatirnm Ortaklhiklariin Islemlerine
Iliskin Esaslar

Yatirim ortaklig1 veya yatirim fonu portfoyiine alim veya satim emirlerini Bor¢glanma Araglari
Piyasasi’'nda islem yapmaya yetkili bir kurulusun yetkili elemanlar1 Borsa’ya iletir. Emir
verilirken, emrin hangi yatirnm ortakligi veya yatirnm fonu i¢in oldugu mutlaka belirtilir.
Yetkili aract kuruluslarin aym1 anda sadece tek bir yatirnrm fonu ve ortakligi adina emir
iletmesi gerektiginden tek bir islemle birden fazla fon/ortaklik adina islem yapilmasi miimkiin
degildir.

Yatirnm ortaklig1 veya yatirnm fonu portfoyiinden alis/satis yapiliyorsa, once alig/satis emri
Borsa’ya iletilir ve sisteme girilir.

Yatirim fonu veya ortakligi adma yapilan ters repo islemlerinde isleme konu menkul
kiymetler, iglemin bitis valoriine kadar iglemi gergeklestiren iiye yerine yatirim fonu veya
ortaklig1 adina saklanacaktir. Bu kiymetler iizerinde iiyelerin kendi adlarina islem yapmalari
miimkiin degildir.

Yatirim ortakliklar1 adina saat 14.00-17.00 arasinda ayn1 giin valorlii emir iletilemez. Yatirim
fonlar1, piyasa kapanis saati olan 17.00’a kadar ayn1 giin valorlii islem yapabilirler.

Yatirim fonlarinin ayni giin valorlii islem yapmalar1 durumunda; yetkili araci kurulus, fonlar
icin 14.00-17.00 saatleri arasinda ayni giin valorlii verdigi emirlerde dnce fon emrini iletir.
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Emri ileten yetkili kurulus, baska bir alici veya satict ¢gitkmadigi takdirde s6z konusu emri
kendisi karsilayabilir. Ancak, emrin Otomatik Tahvil Alim-Satim Sistemi’ne girilmesinden 10
saniye sonra, yetkili kurulus karsit emrini Borsa'ya iletebilir.

Bu islemlerde her Pazar’da saat 14.00’a kadar olusan agirlikli ortalama oran ve fiyatlar
referans alinir. Tiim pazarlarda islemler agirlikli ortalama fiyat/orandan ya da fon lehine daha
diisik veya yiiksek fiyattan olacak sekilde gerceklestirilir. Ornegin Kesin Alim Satim
Pazari’nda, fon kiymet aliyorsa alim emirlerinde agirlikli ortalama fiyat veya altinda bir fiyat
ile emir girilir. Eger fon kiymet satiyorsa satim - emirlerinde agirlikli ortalama fiyat veya
izerinde bir fiyat ile emir girilebilir.

Ancak, giin icerisinde islem ger¢eklesmemis menkul kiymet veya vadede yetkili araci kurulus
kendi oranini/fiyatin1 bildirebilir.

14.00-17.00 saatleri arasinda gerceklestirilen ayni giin valdrlii fon islemlerinin takasini araci
kuruluslar kendi aralarinda yapmayi pesinen kabul etmis sayilirlar.

4.1.7. Bor¢lanma Araclar: Piyasasi1 Pazarlari
4.1.7.1. Kesin Alim Satim Pazan
4.1.7.1.1. Amag

Kesin Alim Satim Pazari, sermaye piyasasi araglarinin seffaf ve rekabete acik bir ortamda
islem gormelerini saglayarak bu menkul kiymetlerin likiditesini artirmak, enformasyon akisini
hizlandirmak amaciyla 17 Haziran 1991 tarihinde faaliyete gecmistir.

Kesin alim/satim islemi; bir menkul kiymetin alinmasi/satilmasidir. Kesin Alim Satim
Pazari’nda, satis yapan taraf valor giinlinde borglu oldugu menkul kiymeti teslim etmekle
yikiimliidiir ve karsilifinda islem tutari olan parayr alir. Alici taraf ise islem karsilig1 paray:
odeme yiikiimliiliigiinii yerine getirdiginde menkul kiymetleri alir. Islemin takasinin
gerceklesmesiyle miilkiyet el degistirmis olur.

4.1.7.1.2.Pazarn Isleyisi

Kesin Alim-Satim Pazari’nda sermaye piyasasi araglarinin ayni giin veya ileri valorlii olarak
kesin alim satim islemleri yapilir.

Valoér siiresi, DIBS ve GOS islemlerinde en fazla 90 giin, diger menkul kiymetlerde ise en
fazla 30 giindiir.

Alim satim emirleri menkul kiymetlerin ihra¢ edildigi para birimleri cinsinden 100 birim fiyat
tabani esas aliarak iletilir.

Emir biiyiikliigli bazinda Kiigiik Emirler veya Normal Emirler Pazari’nda islem yapilir.

4.1.7.1.3.Pazarda islem Gorebilecek Sermaye Piyasasi
Araclan

Pazar’da Tiirk Liras1 ve doviz odemeli ihra¢ edilmis; borclanma araglari, menkul
kiymetlestirilmis varlik ve gelirlere dayali bor¢lanma araglar, kira sertifikalar, Tirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi tarafindan ihra¢ edilen likidite senetleri ile Borsa Yonetim
Kurulu tarafindan islem gormesine karar verilen diger sermaye piyasasi araclari islem
gorebilir. Bunlarin arasinda; Devlet ve 6zel sektor tahvilleri, hazine bonolari, banka bonolari,
finansman bonolari, TCMB likidite senetleri, gelir ortaklig1 senetleri, gelire endeksli senetler,
varliga dayali menkul kiymetler, varlik teminathh menkul kiymetler ve kira sertifikalar
sayilabilir.
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4.1.7.1.4.Fiyat Tipleri

Menkul kiymetin islemis faizini veya birikmis kirasini igermeyen fiyat1 temiz fiyat, islemis
faizini veya birikmis kirasini igeren fiyat: ise kirli fiyat olarak adlandirilir. islemis faiz veya
birikmis kira donemsel kupon faizinin veya kira getirisinin; ilk kupon doneminde ihrag
tarihinden, diger kupon dénemlerinde son kupon 6deme tarihinden valdr tarihine kadar gecen
giin sayisina isabet eden tutaridir. Takas fiyat1 ise islemin takas tutarinin hesaplanmasinda
kullanilan fiyat olup enflasyona endeksli Devlet Tahvilleri i¢in enflasyon katkis1 dikkate
aliarak hesaplanir. Diger menkul kiymetler i¢in kirli fiyata esittir.

4.1.7.1.5. Emir Giris Yontemleri

Emirler her bir menkul kiymet icin Borsa Istanbul tarafindan belirlenen tek bir fiyat tipi veya
getiri lizerinden iletilir.

a) Basit getiri lizerinden emir iletilen menkul kiymetler;

Iskontolu olarak ihra¢ edilen TL/Ddviz ddemeli menkul kiymetler ile kuponlu tahvillerin
(TUFE’ye endeksli tahviller haric) ayristirilmis anaparalar

b) Temiz fiyat izerinden emir iletilen menkul kiymetler;

TL/Doviz 6demeli sabit faizli tahviller, TL/Ddviz 6demeli sabit kira getirili kira sertifikalari
ve ilk kupon faiz oran1 sabitlenmis TL 6demeli degisken faizli tahviller

¢) Kirli fiyat tizerinden emir iletilen menkul kiymetler;

Kuponlu tahvillerin ayristirtlmis kuponlari, ilk kupon faizi de sabit olmayan degisken faizli
tahviller ve doviz cinsi ilk kuponu belli olmayan degisken faizli tahviller ve gayrimenkul
sertifikalart.

Pazar’da temiz veya kirli fiyat iizerinden iletilen emirlerde 0.001 TL, getiri iizerinden iletilen
emirlerde ise % 0.01°lik adim uygulanir.

4.1.7.1.6. Emir Eslesme Kurallar

Pazar’da emirler “gok fiyat-siirekli miizayede” yontemiyle eslesmektedir. Kesin Alim Satim
Pazar'inda iki karsit emrin eslesmesi, alimda en yiiksek fiyatl, satimda en diisiik fiyath
emirlere Oncelik verilerek saglanir. Ayni fiyath emirlerde zaman 6nceligi uygulanir.

Fiyat esitligi olan emirlerin ger¢eklesmesinin yani sira, var olan alis emrinin fiyatindan daha
diisiik fiyath satis emri geldiginde veya var olan satis emrinin fiyatindan daha yiiksek fiyath
alis emri geldiginde de iki karsit emrin eslesmesi miimkiindiir. Fiyat esitliginin olmadigi
durumda, sistemde 6ncelikle var olan emrin fiyati islem fiyatidir.

Ornek: OTAS sistemine sirastyla asagidaki emirlerin geldigi varsayimu ile dncelik kurallarina
gbre emirlerin siralanisi ve gerceklesmeler asagidaki sekilde olacaktir;

Alim Emirleri Satim Emirleri

Emir No Miktar Fiyat/Oran Emir No Miktar Fiyat/Oran
(Nominal) (Nominal)

1 500.000 87,956 4 600.000 87,956

2 200.000 87,956

3 100.000 87,950

Oncelik kurallarma gére alim emirlerin siralanis1 1,2 ve 3 nolu emirler seklinde olacaktir. Bu
durumda bu emirlerden gergeklesen islemler;
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Islem No | Fiyat Miktar Ilgili Emirler

1 87,956 | 500.000 |1 nolu emrin tamami ile 4 nolu emrin 500.000 TL’lik
kismi gergeklesir.

2 87,956 | 100.000 | 2 nolu emrin 100.000 TL’lik kismu ile 4 nolu emrin kalan
100.000 TL’lik kism1 gergeklesir.

Bu gerceklesmelerden sonra kalan ve sisteme yeni girilen (5 ve 6 numarali) emirler su sekilde

olsun;

Alim Emirleri Satim Emirleri

Emir No Miktar Fiyat/Oran Emir No Miktar Fiyat/Oran

(Nominal) (Nominal)

2 100.000 87,956 6 200.000 87,950

3 100.000 87,950 5 200.000 87,958

Bu emirlerden gercgeklesen islemler;

Islem No | Fiyat Miktar Ilgili Emirler

3 87,956 | 100.000 |2 nolu emrin kalan 100.000 TL’si ile 6 nolu emrin
100.000TL lik kism1 gergeklesir.

4 87,950 | 100.000 | 3 nolu emrin tamami ile 6 nolu emrin kalan 100.000 TL’lik
kism1 gerceklesir.

Bu ornekte, 2 nolu emir 87, 956 fiyatla pasif olarak beklerken 6 nolu emir daha diisiik olan
87,950 fiyatla giriliyor. Bu durumda islem, bekleyen pasif emrin fiyatindan (87,956)
gergeklesir.

4.1.7.2. Déviz Odemeli Sermaye Piyasas1 Araclari islemleri

Doviz 0demeli sermaye piyasasi araglarinin alim satim iglemleri en az 1 is giinii valorle
yapilabilir. Ileri valorlii islemlerde en fazla valdr; kamu tarafindan ihra¢ edilen menkul
kiymetler i¢in 90 takvim giinii, diger menkul kiymetlerde ise 30 takvim giliniidiir.

Doéviz 6demeli sermaye piyasasi araclarma ait alim-satim emirleri menkul kiymetin ihrag
edildigi doviz cinsi lizerinden verilir. Dolar cinsinden ihra¢ edilen menkul kiymetlerde emirler
100 Amerikan Dolari, Euro cinsinden ihra¢ edilen menkul kiymetlerde 100 Euro {izerinden
fiyatlandirilir.

4.1.7.3. Repo Ters Repo Pazan

Repo ve ters repo islemi, geri alim vaadiyle satim ve geri satim vaadiyle alim olarak
tanimlanabilir.

Repo; bir menkul kiymetin, islemin baslangi¢ valoriinde geri alim vaadiyle satilip
(karsiliginda para alinmasi), bitis valdriinde geri alinmasidir (alinan paranin da, anapara+faiz-
stopaj olarak geri O0denmesidir). BAP Repo Pazarlarinda repo yapan taraf islemin
baslangicinda para alip karsiliginda menkul kiymet vermektedir.

Ters repo; bir menkul kiymetin, islemin baslangic valdriinde geri satim vaadiyle alinip
(karsiliginda para verilmesi), bitis valoriinde geri satilmasidir (satilan paranin, anapara+tfaiz-
stopaj olarak geri alinmasidir). Esas islem para satis1 olarak diisiiniilebilir. BAP Repo
Pazarlarinda ters repo yapan taraf islemin baglangicinda para satip karsiliginda menkul kiymet
almaktadir.

Bir repo ya da ters repo isleminde, baslangic (V1) ve bitig(V2) valorii olarak adlandirilan iki
farkli tarihte yapilan iki farkli islem s6z konusudur.
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Baglangic valoriinde (V1);

Repo yapan taraf; menkul kiymeti V2’de geri almak kosulu ile satar ve karsiliginda para alir.
Ters repo yapan taraf; menkul kiymeti geri satmak kosuluyla alir ve karsiliginda para satar.
Bitis valoriinde (V2);

Repo yapan taraf; baslangi¢ valoriinde almis oldugu parayi anapara+faiz-stopaj olarak geri
oder ve baslangic valoriinde vermis oldugu menkul kiymetleri iade alir.

Ters repo yapan taraf; baslangi¢ valoriinde satmis oldugu paray1 anapara+faiz-stopaj olarak
geri alir, almis oldugu menkul kiymetleri iade eder.

Her iki islem, menkul kiymet ve paranin belirli bir siire i¢in daha sonra geri alinmak
kosuluyla el degistirmesi olarak diisiintilebilir.

4.1.7.3.1. Pazar’in Amaci

Repo Ters Repo Pazari, sabit getirili menkul kiymetlerinin geri alim vaadi ile satim ve geri
satim vaadi ile alimi islemlerinin organize piyasa kosullar icerisinde giivenli bir sekilde
gerceklesmesini saglamak amaci ile 17 Subat 1993 tarihinde faaliyete gegmistir.

Repo islemlerinin borsa disinda yapilmasina yonelik herhangi bir yasal sinirlama
bulunmamaktadir. Ancak iilkemizde repo islemleri agirlikli olarak Borsada yapilmaktadir.

4.1.7.3.2. Pazarn lsleyisi

Repo Ters Repo Pazari’nda, devlet tahvilleri ve hazine bonolar1 ile TCMB likidite senetlerinin
geri alim vaadi ile satim ve geri satim vaadi ile alim islemleri yapilir. Bu Pazar’da, 6zel sektor
bor¢lanma araglar1 repo islemi karsiligi olarak kullanilamaz. Emir girisi sirasinda, ters repo
yapan taraf (para satan) islemin karsilig1 olarak hangi tanimli (ISIN kodlu) menkul kiymetin
islem karsilig1 olarak verilecegini bilmez, bunu ancak islem gergeklesip repocu taraf menkul
kiymet bildirimini tamamladiktan sonra Ogrenebilir. Emir girisi sirasinda taraflar sadece
isleme konu menkul kiymetin TL ya da doviz 6demeli bir devlet tahvili, hazine bonosu ya da
TCMB Likidite senedi olacagini bilebilir.

Pazar’da 7 giline kadar ileri baslangic valorlii emir iletilebilir. Repo bitis valorii i¢in herhangi
bir kisitlama yoktur.

Pazar’a iletilen emirlerde 9%0.01° lik oran adim1 uygulanir.

Islem gerceklestikten sonra repo yapan taraf, emir girisi sirasinda belirttigi gruba ait menkul
kiymetlerden en fazla bes farkli menkul kiymet olmak iizere bildirimini yapar. Bu menkul
kiymet girisleri sisteme yapildig1 anda ters repocu taraf islem karsiligit menkul kiymetlerin
ISIN kodunu gorebilir.

Bildirilen menkul kiymetler baslangic valoriinde Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.’ye
(Takasbank) teslim edilerek takas ylikiimliiliigii yerine getirilir. Bu menkul kiymetler ters repo
yapan iiye adina bitis valdriine kadar bloke bir hesapta saklamada tutulur, ters repocu iiyenin
hesaplarina gecilerek serbest kullanimina sunulmaz. Ters repo yoluyla alinmis menkul
kiymetler ilk islemin vadesinden kisa olmak kosuluyla ters repo yapan iiye tarafindan baska
bir repo isleminde kullanilabilir. Bu isleme zincirleme repo ad1 verilir.

En iyl repo/ters repo emirleri ve gergeklesen son isleme ait oran/tutar bilgileri Piyasa
ekranlarinda esanli olarak gosterilir. Ger¢ek zamanli olarak, emir ve gerceklesen islem
bazinda sorgulama yapilir ve pozisyon bilgisi alinir. Pazar izleme ekranlarindan en iyi talep
ve teklifler ile birlikte emir ve fiyat bazinda derinlik bilgisine de ulasilabilir.
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4.1.7.3.3.Pazarda islem Goren Menkul Kiymetler

Bu Pazar’da 6zelliklerine gore gruplandirilmis menkul kiymetler iizerinde islem yapilir. Emir
girisi sirasinda repo karsiligi teslim edilmek istenen ya da ters repo islemi karsiligi teslim
almmak istenen menkul kiymet grubu belirtilir. Emir giris asamasinda teslim
edilecek/alimacak menkul kiymeti dogrudan belirtme imkan1 yoktur.

S6z konusu menkul kiymet gruplart ve icerecekleri menkul kiymetler asagidaki gibi
belirlenmistir:

S: TL 6demeli DIBS ve TCMB likidite senetleri
K: D6viz 6demeli DIBS

Kuponlu devlet i¢ borglanma senetleri, kupon 6deme giinii V1 veya V2 tarihine esit ya da V2
tarihinden sonra olabilecek sekilde isleme konu edilebilirler. Ancak ayristirilmis kiymetlerin
kupon &demelerinin V2 tarihine denk gelmemesi esastir. Islemin baslangi¢ ve bitis valérleri
arasina kupon 6deme giinti denk gelen menkul kiymetler repo islemine konu edilemez.

Emirlerin Eslesme Kurallar

Pazar’da islemler “cok fiyat siirekli miizayede” yontemine gore gerceklestirilir. Dolayisiyla
seans siiresince birden fazla sayida farkli oranlardan igslemler gergeklesebilir ve gergeklesen
islem bilgileri Borsa biiltenlerinde ilan edilir.

Repo emirleri ayn1 ya da daha diisiik oranli ters repo emirleri ile, ters repo emirleri ise ayni1 ya
da daha yiiksek oranli repo emirleri ile eslestirilir.

Pazar’a iletilen emirler oran ve zaman oOnceligine gore isleme konur. Buna gore repo
emirlerinde en yiiksek, ters repo emirlerinde ise en diisiik oranli emirler 6ncelikli emirlerdir.
Ayni1 oranli emirlerde ise zaman Onceligi kurali uygulanir.

Oran esitligi olan emirlerin gerceklesmesinin yani sira, var olan repo emrinin oranindan daha
diisiik oranli ters repo emri geldiginde veya var olan ters repo emrinin oranindan daha yiiksek
oranli repo emri geldiginde de iki karsit emrin eslesmesi miimkiindiir. Oran esitliginin
olmadig1 durumda, sistemde 6ncelikle var olan emrin orani islem oranidir.

Tutar, repo orani, baslangi¢ ve bitis valdrleri ile islem yapilmak istenen menkul kiymet grubu
(repo islemleri i¢in teslim edilecek, ters repo islemleri i¢in teslim alinacak) belirtilerek iletilen
repo ve ters repo emirleri oran ve zaman Onceliine gore sistem tarafindan otomatik olarak
siraya konulur.

Ornek;
| Repo Emirleri |

Emir No Miktar TL Oran (%)
1 3.500.000
2 2.000.000
3 1.000.000
4
5

~N~NOo o

3.000.000
2.500.000 5

Bu emirleri fiyat/oran 6nceligi ve zaman onceligi kuralina gore siralarsak oncelik siralamasi
su sekilde olacaktir;

Emir No Miktar TL  Oran (%)
3 1.000.000 7
4 3.000.000 7
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1 3.500.000 6
2 2.000.000 6
5 2.500.000 5

Ayni emirlerin ters repo emri oldugunu diistindiigiimiizde oncelik siralamasi; 5, 1, 2, 3 ve 4
numarali emirler seklinde olacaktir.

4.1.7.4. Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazan
4.1.7.4.1. Amag

Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazari, organize piyasa kosullari icerisinde, tercih edilen
menkul kiymetler iizerinde repo yapilmasina ve sonrasinda bu menkul kiymetlerin aliciya
teslimine olanak vermek amaciyla 17 Aralik 2010 tarihinde faaliyete ge¢mistir.

4.1.7.4.2. Pazarn isleyisi

Bu pazarda, islem gorebilecek olan menkul kiymetlerin geri alim vaadi ile satim ve geri satim
vaadi ile alim iglemleri yapilir. Repo Ters Repo Pazari’ndan farkli olarak, tercih edilen
menkul kiymetler {izerinde islem yapilabilmesine olanak saglar. Emir giris asamasinda
taraflar, islem karsilig1 olarak teslim edilecek/alinacak olan menkul kiymetin tanimini (ISIN
kodu) ve hangi fiyattan alinip satilacagini belirtirler.

Pazar’da 7 giine kadar ileri baslangi¢ valorlii emir iletilebilir. Repo bitis valorii igin herhangi
bir kisitlama yoktur.

Pazar’a iletilen emirlerde repo orani i¢in %0.01°lik adim ile menkul kiymet fiyati i¢in 0.001
TL’lik adim uygulanir.

Emirler; repo orani, repo tutari, baglangi¢ ve bitis valorii ile islem yapilmak istenen menkul
kiymet tanimi ve s6z konusu menkul kiymetin fiyat bilgileri verilerek sisteme girilir. Bu
Pazar’da repo ve ters repo emirleri sirasiyla repo orani, menkul kiymet fiyati ve zaman
onceligine gore eslesmeye tabi tutulur. Repo emirleri arasinda en yiiksek oran ve en diisiik
fiyat, ters repo emirleri arasinda en diisiik oran ve en yiiksek fiyat eslesmede onceliklidir.
Oran ve fiyat esitliginde zaman 6nceligi kurali gecerlidir.

4.1.7.4.3.Pazarda islem Goren Menkul Kiymetler

Pazar’da Tiirk Lirast cinsinden ihrag¢ edilmis; devlet i¢ borglanma senetleri, Hazine
Miistesarlig1 tarafindan kurulan varlik kiralama sirketleri ile Hazine Miistesarlig1 tarafindan
gorevlendirilen kamu sermayeli kurumlarca kurulan varlik kiralama sirketleri tarafindan ihrag
edilen kira sertifikalari, gelir ortakligi senetleri (GOS), sadece nitelikli yatirimcilara agik
olmak kosuluyla Kesin Alim Satim Pazari’nda islem goren Ozel sektdr borglanma
araglari/6zel sektor kira sertifikalar;, Ozellestirme Idaresi Baskanligi, Toplu Konut Idaresi
Baskanligi ve mahalli idarelerce Tiirk Lirasi cinsinden ihra¢ edilen bor¢lanma senetleri,
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan ihrag edilen likidite senetleri islem gorebilir.

Piyasa’da islem yapan araci kuruluglar tarafindan ihrag¢ edilmis menkul kiymetlerin ayni araci
kuruluslar tarafindan repo yoluyla satilmamasi esastir. Aksi takdirde islem tutar1 kadar DIBS
deger diisiis karsilig1 olarak talep edilir.

4.1.7.4.4 Emir Giris Yontemleri

Pazar’a iletilen emirlerde repo orani disinda menkul kiymet fiyatinin da girilmesi gerekir.
Emirler her bir menkul kiymet i¢in Borsa Istanbul tarafindan belirlenen tek bir fiyat tipi
lizerinden iletilir.

a) Temiz fiyat lizerinden emir iletilen menkul kiymetler;
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Kuponlu tahvillerin (TUFE’ye endeksli tahviller hari¢) ayristirilmis anaparalari, sabit faizli
tahviller, TL 6demeli sabit kira getirili kira sertifikalar1 ve ilk kupon faiz orani sabitlenmis TL
odemeli degisken faizli tahviller.

b) Kirli fiyat {izerinden emir iletilen menkul kiymetler;

Iskontolu olarak ihrag¢ edilen menkul kiymetler ile kuponlu tahvillerin ayristiriimis kuponlar,
ilk kupon faizi de sabit olmayan degisken faizli tahviller.

Alim satim sisteminde ve biiltenlerde yer alan fiyat alani, menkul kiymetin emir giris
yontemine gore temiz veya kirli fiyat1 ifade eder. Her menkul kiymet i¢in fiyat alaninin yam
sira takas fiyati ve varsa islemis faiz veya birikmis kira da ilan edilir.

Emirlerin Eslesme Kurallar1

Pazar’da islemler ¢ok fiyat siirekli miizayede yontemine gore gergeklestirilir. Emirlerin
gerceklesmesinde ilgili vadedeki repo orani, menkul kiymet fiyati ve zaman onceligi dikkate
alinir. Buna gore;

- repo emirleri ayni ya da daha diisiik oranli ve ayn1 ya da daha yiiksek menkul kiymet
fiyatl ters repo emirleri ile,

- ters repo emirleri ise ayn1 ya da daha yiiksek oranli ve ayn1 ya da daha diisiitk menkul
kiymet fiyatli repo emirleri ile eslestirilir.

Oran ve fiyat esitligi olan emirlerin ger¢eklesmesinin yani sira, var olan repo emrinin
oranindan daha diislik oran ve daha yiiksek menkul kiymet fiyath ters repo emri geldiginde
veya var olan ters repo emrinin oranindan daha yiiksek oran ve daha diisiik menkul kiymet
fiyatli repo emri geldiginde de iki karsit emrin eslesmesi miimkiindiir. Oran ve fiyat esitliginin
olmadig1 durumda, sistemde Oncelikle var olan emrin orani ve menkul kiymet fiyati islem
oran1 ve menkul kiymet fiyatidir.

Ornek;

| Repo Emirleri |

Emir No Miktar (TL)  Oran(%) MK Fiyat1
1 3.500.000 6 101,500

2 2.000.000 6 101,500

3 1.000.000 7 102,500

4 3.000.000 7 102,000

5 2.500.000 5 101,000

Bu emirleri fiyat/oran 6nceligi ve zaman Onceligi kuralina gore siralarsak oncelik siralamast
su sekilde olacaktir;

Emir No Miktar (TL) Oran MK Fiyati
4 3.000.000 7 102,000
3 1.000.000 7 102,500
1 3.500.000 6 101,500
2 2.000.000 6 101,500
5 2.500.000 5 101,000

Yukaridaki 6rnekte ayni emirlerin ters repo emri oldugunu varsayarsak emir siralamast; 5, 1,
2, 3, 4 seklinde olacaktir.

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI 153



FINANSAL PiYASALAR

4.1.7.5. Bankalararasi Repo Ters Repo Pazan

Bankalarin, T.C. Merkez Bankas1 ve birbirleri ile portfoyleri hesabina gerceklestirdikleri repo
islemlerinden saglanan fonlar disinda kalan tiim repo islemlerinden sagladiklari fonlar zorunlu
karsiliga tabidir.

Bu ¢ergevede, bankalarin zorunlu karsiliga tabi olmayan fonlarin konu olacagi repo islemleri
icin ayr1 bir Pazar olusturulmasi amaciyla sadece T.C. Merkez Bankasi ile bankalarin islem
yapmaya yetkili olacagi Bankalararasi Repo Ters Repo Pazari 7 Ocak 2011 tarihi itibartyla
faaliyete gec¢mistir. Bu Pazar’da bankalar tarafindan sadece portfoyleri hesabma islem
yapilabilmekte olup fon/ortaklik ve diger miisteriler hesabina islem yapilamamaktadir.

4.1.7.5.1. Amag

Bankalarin organize piyasa kosullar1 icerisinde geri alim vaadiyle satim ve geri satim vaadiyle
alim islemlerini zorunlu karsilik ayirmak zorunda olmadan gergeklestirmelerinin saglanmasi
amactyla 7 Ocak 2011 tarihinde faaliyete ge¢mistir.

4.1.7.5.2.Pazarn Isleyisi

Bu Pazar’da devlet tahvilleri ve hazine bonolar1 ile TCMB likidite senetlerinin sadece iiye
bankalarin, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi ve kendi aralarindaki geri alim vaadi ile
satim ve geri satim vaadi ile alim igslemleri yapilir. Pazar’da bankalar sadece portfoy hesabina
islem yapabilir, fon/ortaklik ve diger miisteriler hesabina islem yapamazlar.

Pazar’da islem goren menkul kiymetler, emir tipleri, emir gegerlilik siiresi, valor, oran adimu,
emirlerin degistirilmesi, emir iptali, emirlerin eslesme kurallar1 Repo Ters Repo Pazari i¢in
gegerli olan kurallarla aynidir.

Pazar’a iletilen emirler en az 100.000 TL ve katlar1 seklinde olup, en yiiksek emir biiytikligi
10.000.000 TL dir.

4.1.7.6. Pay Senedi Repo Pazar
4.1.7.6.1. Amag

Organize piyasa kosullar1 icerisinde, paylar lizerinde repo yapilmasina ve sonrasinda bu
paylarin aliciya teslimine olanak vermek amaciyla 7 Aralik 2012 tarihinde faaliyete gegmistir.

4.1.7.6.2.Pazarn Isleyisi

Bu Pazar’da, Pay Piyasast Ulusal Pazari’nda islem goren paylardan belirlenen kosullart
saglayanlarin geri alim vaadi ile satim ve geri satim vaadi ile alim islemleri yapilir. Diger repo
pazarlarindan farkli olarak bu Pazar’da, repo islemi karsilig1 olarak bor¢lanma araglar1 degil
paylar kullanilir.

Bu Pazar’da repo ve ters repo emirleri sirasiyla repo orani, pay fiyati ve zaman onceligine
gore eslesmeye tabi tutulur. Repo emirleri arasinda en yiiksek oran ve en diisiik fiyat, ters repo
emirleri arasinda en diisiik oran ve en yliksek fiyat eslesmede Onceliklidir. Oran ve fiyat
esitliginde zaman 6nceligi gecerlidir.

4.1.7.6.3.Pazarda islem Goren Menkul Kiymetler

Pazar’da Pay Piyasasi’nda islem goren, BIST 30 Endeksi’ne dahil paylardan Borsa Genel
Miidiirliigii tarafindan uygun goriilenler repo islemlerine konu olabilirler. BIST 30
Endeksi’nden ¢ikarilan paylarin bu pazarda islem goérmeye devam etmeleri Borsa Genel
Miidiirliigii kararina baglhdir. Borsa Genel Miidiirliigii tarafindan bu pazarda repo islemlerine
kapatilan paylarin konu oldugu agik islemler repo bitis valdriine kadar stirdiiriiliir.
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Pazar’da 2 is giiniine kadar ileri baslangi¢ valorlii emir iletilebilir. islemin bitis valérii igin
herhangi bir kisitlama yoktur.

Pazara iletilen emirlerde repo orani i¢in %0.01°lik adim ile pay fiyati i¢in 0.001 TL’lik adim
uygulanir.

Pazara iletilen emirlerin pay fiyatlari, Pay Piyasasi’nda gegerli olan alt ve iist fiyat limitleri
i¢inde kalmak zorundadir.

Islem yapmaya yetkili kuruluslar kendi ihrag ettikleri paylar iizerinde sadece miisterileri
hesabina repo islemi yapabilirler, kendi portfoyleri hesabina yapamazlar. Aksi takdirde iglem
tutar1 kadar DIBS deger diisiis karsilig1 olarak talep edilir.

4.1.7.6.4. Emirlerin Eslesme Kurallan

Pazar’da islemler ¢ok fiyat siirekli miizayede yontemine gore gerceklestirilir. Emirlerin
gerceklesmesinde ilgili vadedeki repo orani, pay fiyati ve zaman dnceligi dikkate alinir. Buna
gore;

- repo emirleri ayn1 ya da daha diisiik oranli ve ayni1 ya da daha yiiksek pay fiyath ters
repo emirleri ile,

- ters repo emirleri ise ayn1 ya da daha yiiksek oranli ve ayni ya da daha diisiik pay
fiyatli repo emirleri ile eslestirilir.

Oran ve fiyat esitligi olan emirlerin ger¢eklesmesinin yani sira, var olan repo emrinin
oranindan daha diisiik oran ve daha yiiksek pay fiyatl ters repo emri geldiginde veya var olan
ters repo emrinin oranindan daha yiiksek oran ve daha diisiik pay fiyatli repo emri geldiginde
de iki karsit emrin eslesmesi miimkiindiir. Oran ve fiyat esitliginin olmadigi durumda,
sistemde Oncelikle var olan emrin orani ve pay fiyati islem oran1 ve pay fiyatidir.

4.1.7.7. Repo Pazarlarimin Karsilastirilmasi

BAP biinyesinde faaliyet gosteren dort farkli repo pazarindan isleyis kurallar1 olarak Repo
Ters Pazari ile Bankalararasi Repo Ters Repo Pazar1 benzerlik gosterirken Menkul Kiymet
Tercihli Repo Pazari ile Pay Senedi Repo Pazari ayni paralellikte caligmaktadir.

e Repo Ters Repo Pazar1 ve Bankalararasi Repo Ters Repo Pazari’nda emir asamasinda,
islem karsilig1 olarak kullanilacak menkul kiymetlerin tanimi (ISIN kodu) belirtilmez.
Ters repocu taraf islem karsiligi olarak sadece TL ya da Doviz 6demeli bir kiymet
alacagma dair grup kodunu bilir. Ters repocu taraf, kiymetin tanimini ancak iglem
gerceklesip repocu taraf menkul kiymet girisini tamamladiktan sonra 6grenir.

Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazari ve Pay Senedi Repo Pazari’nda, islem karsiligt
kullanilacak menkul kiymetlerin tanim1 emir asamasinda belirtilir. Taraflar islem karsilig
olarak alacagi/teslim edecegi menkul kiymetin ISIN kodunu islem ger¢eklesmeden dnce emir
asamasinda bilirler.

e Repo Ters Repo Pazari ve Bankalararasi Repo Ters Repo Pazari’nda emir girisi
sirasinda valor ve miktar bilgilerinin yani sira sadece oran belirtilir.

Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazar1 ve Pay Senedi Repo Pazari’nda, valér ve miktar
bilgilerinin yani sira oran ve isleme konu menkul kiymetin tamimi ve fivati da belirtilmek
zorundadir. Islemin gerceklesebilmesi igin, oran bilgisinin yan1 sira tanim ve fiyat esitliginin
de saglanmasi gerekir.
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* Repo Ters Repo Pazari ve Bankalararast Repo Ters Repo Pazari’nda islem karsiligl
olarak repocu taraf sadece kamu kesimi borclanma araclarim (DIBS ve TCMB
Likidite Senetleri) verebilir.

Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazari’nda, kamu menkul kiymetlerine ek olarak &zel sektér
bor¢clanma araclart da verilebilir. Pay Senedi Repo Pazari’nda paylar islem karsiligi olarak
kullanilir.

e Repo Ters Repo Pazar1 ve Bankalararast Repo Ters Repo Pazari’nda, V1’de repocu
iiyenin teslim etmis oldugu menkul kiymetler ters repocu iiyenin serbest depo hesabina
gecilmez, V2 tarihi gelene kadar ters repocu liye adina bloke olarak bekletilir. Ters
repocu iiye bu sekilde almis oldugu menkul kiymetleri sadece Piyasa’da yapmis
oldugu daha kisa vadeli islemleri igin zincirleme repo karsiligi olarak kullanabilir.

Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazar1 ve Pay Senedi Repo Pazari’nda, V1’de repocu iiyenin
teslim etmis oldugu menkul kiymetler ters repocu liyenin serbest depo hesaplarina gegilir ve
bu kiymetler ters repocu tarafindan V2’de iade edilmek kosuluyla istedigi sekilde serbestce
kullanilabilir. Bu islemler piyasa katilimcilarinin menkul kiymet ihtiyacin1 veya fazlasini
organize piyasa kosullarinda yonetebilmesine olanak saglamaktadir.

4.1.7.8. Eurotahvil Pazarlan

Hazine Miistesarlig1 tarafindan ihra¢ edilen dis borg¢lanma araglari ile Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan kayda alinan ve Borsa Yonetim Kurulu karari ile kote edilen veya islem
gormesine karar verilen tahvil ve bono niteligini haiz yabanci bor¢lanma araglar1 Eurotahvil
Pazarlarinda islem goriir. Eurotahvil Pazarlari; Uluslararas1 Tahvil Pazar1 (UTP) ve Eurotahvil
Pazarlikl1 islemler Platformu (EPIP) adl1 iki alt pazardan olusmaktadir.

4.1.7.9. Uluslararas: Tahvil Pazan

Eurotahvillerin ¢ok fiyat stirekli miizayede sistemi iginde alim/ satim iglemlerinin yapildig:
pazardir.

Iki karsit emrin eslesmesi, alimda en yiiksek fiyath, satimda en diisiik fiyatli emirlere 6ncelik
verilerek saglanir. Ayni fiyath emirlerde zaman dnceligi uygulanir.

Fiyat esitligi olan emirlerin gergeklesmesinin yani sira, var olan alig emrinin fiyatindan daha
diistik fiyath satig emri geldiginde veya var olan satis emrinin fiyatindan daha yiiksek fiyath
alis emri geldiginde de iki karsit emrin eslesmesi miimkiindiir. Fiyat esitliginin olmadig:
durumda, sistemde Oncelikle var olan emrin fiyati iglem fiyatidir.

4.1.7.10. Eurotahvil Pazarhkh islemler Platformu

Uyelerin islem yapmak istedigi iiyeyi belirleyerek emirlerini ilettikleri alim satim sistemi
olup, emirlerin liye kodu ile yer aldig1 “Duyuru Emirleri Ekran1” ile islemlerin gerceklesecegi
“Pazarlikl1 Islemler Ekrani”ndan olusur.

4.1.7.10.1. Duyuru Emirleri Ekram

Duyuru Emirleri Ekrani, emir iletmek isteyen tiyelerin belirli bir kiymet i¢in taleplerini tiim
kullanicilara duyurmalarint saglayan ekrandir. Duyuru emirleri ekraninda emirler giris
sirasina gore emri veren iyenin kodu ile gosterilir ve emirlerde fiyat ve miktar kisiti
uygulanmaz. Duyuru emirleri ekraninda otomatik eslesme yoktur, iiyeler islemlerini
“Pazarlikl1 islemler Ekran1” {izerinden gergeklestirebilir.
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4.1.7.10.2. Pazarhkh islemler Ekrani

Pazarlikli islemler, islemi sonuglandirmak isteyen iiyenin emri gondermek istedigi karsi
iyenin kodunu belirterek emrini sisteme girdigi ve karsi iiyenin teyidi ile islemlerin
gergeklestigi alim satim ekranmidir. Bu ekranda tiyelerin yetkili temsilcileri tarafindan girilen
emirler sadece kendisine emir gonderilen karsi iiyenin ekraninda goriiniir, diger iiyeler bu
emri goremezler.

Pazarlikli emirler kars1 iiye belirtilerek sisteme girilir. Karsi liyenin islemi teyit etmesini
takiben islem gergeklesmis olur. Gergeklesen islemler hem Pazarlikli islemler Ekraninda hem
de islemler Ekraninda gésterilir.

4.1.7.11. Nitelikli Yatirnmelya ihrac Pazan
4.1.7.11.1. Amac

Sermaye Piyasas1 Kurulu diizenlemeleri c¢ergevesinde nitelikli yatirimcilara ihrag edilecek
sermaye piyasasi araglarinin satis islemlerinin Borglanma Araglar1 Piyasasi Nitelikli
Yatirimciya Thrag Pazari’nda gergeklestirilmesi amaciyla 17 Mayis 2010 tarihinde faaliyete
geemistir.

Bor¢lanma Araglar1 Piyasasi biinyesinde, birinci el ihra¢ islemlerinin yapilabildigi tek
pazardir ve bu Pazar’da sadece nitelikli yatirimcilara satilacak 6zel sektor tarafindan ihrag
edilen sermaye piyasasi araclarinin ihraci yapilabilir.

4.1.7.11.2. Thrac Edilebilecek Bor¢clanma Araclar

Pazar’da Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan kayda alinan ve nitelikli yatirimcilara ihrag
edilecek sermaye piyasasi araclarinin satist yapilabilir. Bu menkul kiymetler arasinda; 6zel
sektor tahvilleri, banka bonolari, finansman bonolari, varliga dayali ve varlik teminath
menkul kiymetler, 6zel sektor kira sertifikalar1 sayilabilir.

4.1.7.11.3.Thrac1 Tamamlanan Bor¢lanma Araclarinin
Islem Gormesi

Pazar’da nitelikli yatinmcilara ihraci tamamlanan sermaye piyasast araclari, thracin
tamamlanmasini veya satig siiresinin sona ermesini izleyen ig glinii herhangi bir sart
aranmaksizin Bor¢lanma Araglar1 Piyasasi Kesin Alim Satim Pazari’nda nitelikli yatirimeilar
arasinda kot dis1 olarak islem gormeye baslar. Kesin Alim Satim Pazari’nda gerceklesen
islemlerin nitelikli yatirnmcilar arasinda gergeklestirilmesi, Sermaye Piyasast1 Kurulu
diizenlemeleri ¢ergevesinde s6z konusu sermaye piyasasi araglarinin konu oldugu emirlere
aracilik eden araci kuruluslarin sorumlulugundadir.

4.1.7.11.4. Borsa Dis1 Islemler

Pazar’da ihraci tamamlanan bor¢lanma araclari Borsa disinda da islem gorebilirler.

4.1.7.11.5. Thrac Siiresi ve Pazarda Satis Zorunlulugu

Pazar’da yapilacak ihragta satig siiresi 7 is giiniinden fazla olamaz. Borsada satig bildiriminde
bulunulan tutarin tiimiiniin Pazar’da satilmasi zorunludur. Ancak ihracin satis siiresi i¢inde
satilamayan kisminin, Borsa Bagkanligi’ndan ek siire alinarak Pazar’da yeniden satiginin
yapilmas1 miimkiin olup, ikinci defa da satilamamasi halinde kalan kisminin iptal edilmesi
gerekir.
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4.1.7.11.6. Ihrag Fiyat

Thragc1 satis fiyatini satis siiresi boyunca serbestce belirleyebilir. Karsilanmamis veya kismi
olarak karsilanmig satig emrinin fiyatini degistirebilir.

Bu Pazar’da satis emrini sadece ihraca aracilik eden kurum girebilir. ikinci el piyasa islemleri
olmadigi i¢in, ihrage1 disinda satis emri olamaz, sadece var olan satis emrine karsilik alig
emirleri girilerek islemler gergeklestirilebilir.

4.1.7.11.7. Emir Eslesme Kurallar:

Pazar’da emirler “cok fiyat-siirekli miizayede” ydntemiyle eslesmektedir. Thrage1 tarafindan
iletilen satis emrinin karsilanmasinda en yiiksek fiyatli alim emirlerine 6ncelik verilir. Ayn
fiyatli emirlerde zaman 6nceligi uygulanir.

Pazar’da ayni giin ve 7 giline kadar ileri valorli islem yapilabilir. D6viz 6demeli sermaye
piyasasi araglari i¢in en az 3 is giinii ileri valorle islem yapilabilir.

Alim satim emirleri sermaye piyasast araclarinin ihra¢ edildigi para birimi cinsinden 100
birim fiyat taban1 esas alinarak iletilir.

Pazar’da fiyat {lizerinden iletilen emirlerde 0.001’lik, getiri lizerinden iletilen emirlerde %
0.01°lik adim uygulanir.

4.1.7.11.8. islem iptali
Pazar’da gerceklesen islemlere iliskin olarak,
a) Islemin valdér maddesinde belirlenen valdr disinda bir valdrde gergeklestirilmesi,

b) Gergeklesen islemde satici tarafin, ihraca aracilik eden araci kurulus olmamasi veya
thraca aracilik eden araci kurulus tarafindan ihracci ortaklik hesabina olmayan satis
emri girilmesi sonucu islem gergeklesmis olmasi,

c) Sermaye Piyasast Kurulunca tahsis edilen limitin {izerinde satis yapilmasi
durumlarinda, s6z konusu islemler Bor¢lanma Araglari Piyasasi islem iptal
prosediirlerine bagli kalmaksizin resen iptal edilir.

C bendindeki sartin olugsmasi halinde limiti asan islemler gerceklesme zamanlar1 dikkate
almarak iptal edilir.
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V- BORSA ISTANBUL A.S. VADELI iSLEMLER VE OPSIYON
PIYASASI

5.1. islem Esaslar1

5.1.1. Pazarlar

Piyasada islemler ii¢ farkli pazarda gerceklestirilebilir. Bunlar Ana Pazar, Ozel Emir Pazar1 ve
Ozel Emir lan Pazaridur.

Ana Pazar

“Ana Pazar”, normal seans ve fiyat sabitleme seanslar1 sirasinda emirlerin eslestirildigi esas
pazardir.

Ozel Emir ve Ozel Emir ilan Pazarlar

Sozlesmeler icin ayr1 ayr1 tanimlanan ve Ana Pazarin disinda biiyiik miktarli emirlerin islem
gorebilecedi pazarlardir. Her iki tarafi da belirli olan &zel emirlerin Ozel Emir Pazarinda
islem gorebilmesi icin Borsanin onayi gerekir.

Tek tarafi belli olan “Ozel Emir Ilan Pazarinda” ise girilen emrin eslesmesi durumunda, islem
Borsanin onay alinmak kaydiyla yine “Ozel Emir Pazarinda” gerceklesir.

Bu pazarlarda emirlerin kismen karsilanmasi1 miimkiin degildir. Ozel Emir Ilan Pazarinda
fiyat ve zaman onceliklerinin uygulanmasi agagida belirlenen kosullara tabidir:

a) Ayni miktarli birden fazla 6zel emir ilaninin bulunmasi durumunda fiyat ve zaman
onceligi kural1 gecerlidir.

b) Miktar1 farkli olan birden fazla 6zel emir ilaninin olmasi durumunda, fiyat ve zaman
onceligi kural1 gecerli degildir.

Ozel emirlerde otomatik eslesme uygulanmaz. Ozel emirlerden dolay: islem gerceklesmesi
icin Borsanin onay vermesi zorunludur. Borsanin onaylamadigi durumlarda, islem
gerceklesmez ve ilgili 6zel emirler iptal edilir.

Ozel emir islemleri ilgili sozlesmelerin normal seans saatleri dahilinde gerceklestirilir.
5.1.1.1. Giinliik is Akis1 ve Seans Saatleri

Ginliik is akisi; islem yapilmayan donem, normal ve tek fiyat seanslar1 (fiyat sabitleme
seanslar1), uzlasma fiyatinin ilan1 ve seans sonrasi iglemler olarak tanimlanir. Glinliik is akis
siralamasi asagidaki sekilde goriildiigi gibidir:

ORI AL
SEANS

e
tslen Uzlagmma fiyvar _
e sl ER AV AEE Iesaplame
BT FEER T T
Karamnig i
selnu s

,xcl:Ts
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Islem Yapilmayan Dénem

Islem sisteminin agildig1 andan normal seans baslangicina veya acgilis seansi olmasi
durumunda bu seansin baglangicina kadar gecen donem “islem yapilmayan donem” olarak
adlandirilir. Islem yapilmayan donemde, islem sistemi acik olmakla birlikte emir girisi ya da
islem gerceklesmesi miimkiin degildir. Bu donemde iiye temsilcileri tarafindan;

¢ islem sistemine baglanilabilir,
e sorgulama yapilabilir,
e Onceki giinlerden kalan “iptale kadar gegerli” veya “tarihli” emirler iptal edilebilir,

e oOnceki gilinlerden kalan “iptale kadar gegerli” veya “tarihli” emirlerin miktari
azaltilabilir ve/veya fiyatlar1 daha kotli (alista daha diisiik, satista daha yiiksek)
fiyatlarla degistirilebilir,

e islem sistemine gonderilmek {izere, toplu emir dosyasi olusturulabilir.
Normal Seans

Normal seans, fiyat ve zaman Onceligine dayanilarak ¢ok fiyat siirekli miizayede esasiyla
islemlerin gerceklestirildigi seanstir. Tiim sozlesmeler i¢in “normal seans” ad1 verilen tek bir
seans diizenlenir ve baz1 sozlesmelerde 12:30-13:55 saatleri arasinda islemlere ara verilir.
Normal seansin son 10 dakikasi “kapanis aralig1” olarak adlandirilir.

Sozlesmelerin normal seans saatleri asagidaki tabloda yer almaktadir:

Tablo 1: S6zlesme Bazinda Normal Seans Saatleri

Sozlesmeler Normal seans saatleri | Ogle arasi
Pay Vadeli Islem ve Opsiyon Sozlesmeleri 09:10-17:40 12:30-13:55
Endeks Vadeli Islem ve Opsiyon Sozlesmeleri | 09:10-17:45 12:30-13:55
Diger Sozlesmeler 09:10-17:45 Yok

Normal seans sonrasinda, uzlasma fiyatlarinin ilan edilmesiyle birlikte, kapanis fiyatindan
girilmis olan emirler de islem sistemi tarafindan eslestirilir. Bu islemler, normal seans
islemlerine dahil edilir.

Fiyat Sabitleme Seanslar:

Normal seanstan 6nce, sonra ya da normal seans i¢inde bir ya da birden fazla sézlesmede ve
pazarda “fiyat sabitleme seanslar1” diizenlenebilir. Gilinliik akis icerisinde normal seans
baslamadan 6nce “acilis seans1”, normal seans sirasinda “tek fiyat belirleme seans1” ve normal
seans bittikten sonra “kapanig seansi” adlar1 altinda farkli fiyat sabitleme seanslarinin
diizenlenmesi miimkiindiir. Fiyat sabitleme seanslarinin diizenlenmesi halinde, bunlarin
saatleri ve siireleri Borsa tarafindan duyurulur. Fiyat sabitleme seanslari siiresince, ilgili
sozlesmelerde fiyat ve derinlik bilgileri gosterilmez. Bu seanslarda girilen emirler
gerceklesmezse, seansin bitimiyle birlikte islem sistemi tarafindan otomatik olarak iptal edilir.
Normal seansta girilmis olan emirler fiyat sabitleme seanslarinda gecerli degildir. Fiyat
sabitleme seanslarina iliskin isleyis 6zellikleri asagida belirtilmektedir:

a) Acilis seansinda belirlenen denge fiyati, normal seans agilirken baz fiyat olarak
kullanilir, dolayistyla giinliik fiyat hareket limitleri bu fiyat iizerinden tespit edilir.

b) Normal seans sirasinda diizenlenen fiyat sabitleme seansinin bitiminde, normal
seansa kalman yerden devam edilir. Normal seans sirasinda diizenlenen fiyat sabitleme
seansinda belirlenen denge fiyati baz fiyatta herhangi bir degisiklik yaratmaz.
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c) Kapanis seansinda belirlenen denge fiyati, o giliniin uzlagma fiyati olarak
kullanilabilir.

Fiyat sabitleme seanslarinda tek fiyat yontemi uygulanir. Fiyat sabitleme seanslarina sadece
limit ve piyasa emirleri iletilebilir.

Ogle Arasi

Ogle arasi olan tiim sozlesmelerde saat 12:30-13:55 arasinda islemlere ara verilir. Bu siire
zarfinda temsilciler tarafindan;

- sorgulama yapilabilir,

- sistemde bulunan “seanslik”, “giinliik”, “iptale kadar gecerli” ya da “tarihli” emirler
iptal edilebilir,

-normal seans basladiktan sonra sisteme goOnderilmek {iizere, toplu emir dosyasi
olusturulabilir,

- hatal1 iglem diizeltmesi yapilabilir.
Uzlagsma Fiyatlarinin ilam

Seans bitimini takiben islem giiniine ait uzlagsma fiyatlari ilan edilir.

5.1.1.2. islem Yontemleri

Piyasada “cok fiyat siirekli miizayede” ve “tek fiyat” olarak adlandirilan iki farkli islem
yontemi uygulanabilir.

Cok Fiyat Siirekli Miizayede Yontemi

Bu yontemde islemler, islem sistemine iletilen emirlerin fiyat ve zaman Onceligi esaslarina
uygun olarak eslesmesi sonucunda olusan fiyatlar iizerinden gergeklestirilir. Bu yontem
normal seansta kullanilir.

Tek Fiyat Yontemi

Bu yontemde, islem sistemine iletilen emirler ilan edilen siire boyunca toplanir ve bu siirenin
bitiminde en yiiksek miktarin ger¢eklesmesine imkan verecek olan “denge fiyat1” iizerinden
yine fiyat ve zaman Onceliklerine uygun olarak islemler gerceklestirilir. Denge fiyatinin
belirlenmesinde sadece limit emirler dikkate alinir. Limit emirlerin eslesmesinden sonra
Piyasa emirleri, denge fiyat1 lizerinden 6ncelikle diger limit emirlerle, daha sonra diger piyasa
emirleri ile eslesir. Bu yontem fiyat sabitleme seanslarinda kullanilir.

Islemlerin Durdurulmasi

Piyasada tiim pazarlardaki islemler, Borsa Genel Miidiirliiglinlin karariyla, herhangi bir islem
giiniinde siirekli veya gegici olarak durdurulabilir. Aynm sekilde islemlerin tekrar baglatilmasi
icin de Borsa Genel Miidiirliigiiniin karar1 gereklidir.

Olagan dis1 gelismelerin meydana gelmesi halinde, Piyasanin ii¢ giine kadar kapatilmasina
Borsa Genel Miidiirliigii yetkilidir. Ug giinii asan siireler icin Borsa Istanbul
Y onetmeligindeki ilgili hiikiimler ¢cercevesinde uygulama yapilir.

Soézlesmelerde Islemlerin Durdurulmasi

Piyasada islem goren sozlesmelere dayanak teskil eden bir varligin spot piyasa islemlerinin
durdurulmas1 veya endeks sozlesmelerinde endeks degerlerinin hesaplanamamasi veya
sisteme aktarilamamasi ya da veri yayminin yapilamamasi halinde, ilgili varliga dayali
sozlesmeler ayn1 anda islem sistemi tarafindan otomatik olarak veya Borsa Genel Miidiirliigii

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI 161



FINANSAL PiYASALAR

karar1 ile durdurulabilir. S6z konusu sozlesmelerin yeniden isleme acilis zamani Piyasaya
duyurulur. S6zlesmelerin isleme agilis zamani Borsa Genel Miidiirligii tarafindan dayanak
varligin isleme acildig1 andan farkli olarak belirlenebilir.

Borsa Genel Miidiirliigii s6zlesmelere ait islemleri en fazla 5 islem giinii i¢in durdurabilir. 5
islem giinilinii asan siireler i¢in Yonetim Kurulu karar verebilir. Yonetim Kurulunun islemleri
gecici olarak durdurulan dayanak varlikla ilgili olarak belirsizlik halinin giderilmesi i¢in ilgili
sirkete ek slire vermesi durumunda, ilgili sozlesmelerin pazarlari siirekli olarak igleme
kapatilir. Bu durumda Yonetim Kurulu takas ve teslimata iligskin takip edilecek ydntemi
belirler.

Piyasada, dayanak varligin isleme agik oldugu donemler i¢inde ilgili s6zlesmelerin de isleme
acik olmasi esas olmakla beraber, Borsa Genel Miidiirligii s6zlesmelerin isleme agik veya
kapali olma halini dayanak varliktan farkli olarak belirleyebilir.

5.1.1.3. Emirler

Emirlerin Piyasaya iletilmesi

Emirler, Piyasa iiyeleri tarafindan Borsa diizenlemelerinde tanimlanan uzaktan erisim
noktalarindaki islem terminallerinden veya {iyelere tahsis edilen emir iletim arayiizleri
vasitasiyla, Borsa tarafindan diizenlendigi sekilde islem sistemine iletilir. Acil durumlarda
telefonla emir iletimine iligkin hususlar Borsa tarafindan ayrica diizenlenerek ilan edilir.

Emirlerde Hesap Numarasi Girme Zorunlulugu

Emirlerin islem sistemine hesap numarasi belirtilerek girilmesi zorunludur. Piyasada, bir
hesaba emir iletilebilmesi i¢in hesabin Takas Merkezi nezdinde a¢ilmis ve Takas Merkezi
tarafindan islem sistemi agcilmadan 6nce Borsaya bildirilmis olmas1 gerekmektedir.

Islem sisteminde, islem, saklama ile islem ve saklama hesabi olmak iizere ii¢ hesap tiirii
tanimlidir. Alim satim emirlerinin iletildigi hesap islem hesab1 olup, emirler ve islemler bu tiir
hesaplar bazinda izlenir. Emirlerin isleme doniigmesi sonucunda olusan pozisyonlar islem
hesabinin bagli oldugu saklama hesaplarinda olusur. Bir islem hesabi sadece bir saklama
hesabina baglanabilirken, bir saklama hesabina birden fazla islem hesabi baglanabilir. Risk
izleme ve teminat yonetimi, saklama hesaplar1 bazinda yapilir.

Islem hesabi ile saklama hesaplar1 ayn1 veya farkli kurumlarda agilabilir. Islem ve saklama
hesaplariin farkli kurumlarda agilmasi durumunda, nezdinde islem hesaplart bulunan tiyeler
hesabin bagli bulundugu saklama hesabina ait pozisyonlari, nezdinde saklama hesab1 bulunan
{iyeler ise islem hesabina ait emir ve islem bilgilerini gdremezler. Islem hesaplari tarafindan
girilen emirler nedeniyle saklama hesaplarinda olusan pozisyonlarin risk ve teminat
yiikiimliiliikleri saklama hesabinin bulundugu tiyenin sorumlulugundadir.

Temsilciler sadece kendilerine tanimli islem hesabina emir iletebilirler. Bir hesap, yonetici
temsilci tarafindan birden fazla temsilciye tanimlanabilir.

29 (13 19 (13

Islem sisteminde “portfoy”, “miisteri”, “global” ve “piyasa yapicis1” olmak iizere dort tip
hesap bulunmaktadir. Hesaplarin hesap tipi ayrimi gozetilerek acilmasi {iiyenin
sorumlulugundadir. Global hesaplar birden fazla miisterinin islem yaptig1 hesaplar olup bu
hesaplara girilen emirlerin pozisyon kapatici olup olmadig1 emir giris aninda belirtilmelidir.

Toplu Emir Dosyasi

Islem yapilmayan donemde, normal seansta ya da fiyat sabitleme seanslarinda temsilciler
tarafindan kullanici terminalleri aracilifi ile islem sistemine gonderilmek {izere toplu emir
dosyalar1 hazirlanabilir. Daha 6nceden hazirlanan toplu emir dosyalart normal seans ya da
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fiyat sabitleme seanslari sirasinda islem sistemine gonderilebilir. Emirlerin gonderilmesi
sirasinda islem sistemi, emirlere iliskin her tiirlii kontrolii ilgili seansa gore yapar. Bu
kontroller sonucunda gegerli olmayan emirler isaretlenir ve islem sistemine gonderilmez.
Isaretlenen emirler diizeltilerek yeniden gonderilebilir ya da silinebilir. Bir toplu emir
dosyasinda en fazla 50 tane emir hazirlanabilir. Toplu emir dosyalarindaki emirler, tek tek
gonderilebilecegi gibi grup halinde ya da tamamu tek seferde gonderilebilir. Toplu emirler,
farkli hesaplar icin, farkli sdzlesmeler ve emir siireleri ile farkli emir yontemleri ve tiirleri
kullanilarak hazirlanabilir.

Emirlerin Eslesmesinde Oncelik Kurallar

Islem sistemine génderilen emirler Ana Pazarda fiyat ve zaman onceligine gore eslesirler.
Eslesme esnasinda uygulanacak oncelik kurallar1 asagidaki gibidir:

- Fiyat Onceligi Kurah: Daha diisiik fiyatli satim emirleri, daha yiiksek fiyatli satim
emirlerinden; daha yiiksek fiyatli alim emirleri, daha diisiik fiyatli alim emirlerinden
once karsilanir.

- Zaman Onceligi Kural: Fiyat esitligi halinde, zaman agisindan islem sistemine daha
once gelen emirler 6nce karsilanir.

Emir Yontemleri

Islem sistemine girilecek emirlerde asagida belirtilen ii¢ fiyat belirleme yénteminden birinin
se¢ilmesi zorunludur.

Limit (LMT)

Belirlenen limit fiyat seviyesine kadar islem gerceklestirmek i¢in kullanilan emir yontemidir.
Bu yontem kullanildiginda fiyat ve miktar girilmesi zorunludur.

Piyasa (PYS)

Emrin girildigi anda ilgili sézlesmede piyasada bulunan en iyi fiyatli emirden baglayarak
emrin karsilanmasi1 amaciyla kullanilan emir yontemidir. "Piyasa" yontemi segildiginde
ekranda olusan “En Iyi Fiyat” se¢eneginin isaretlenmesi durumunda ise emir sadece Piyasada
0 anda bekleyen en iyi fiyat seviyesindeki emirlerle eslesir.

Kapams Fiyatindan (KAP)

Glin sonunda ilan edilen uzlagma fiyat:1 lizerinden islem gerceklestirmek amaciyla kullanilan
emir yontemidir. Uzlagsma fiyat1 ilan edildikten sonra “Kapanis Fiyatindan™ emirler eslesir.
Alis ve satis tarafinda bekleyen “Kapanis Fiyatindan” emirler eslestikten sonra kalan
“Kapanis Fiyatindan” emirler uzlagsma fiyatin1 karsilayan normal seans emirleri ile eslesir.
Kapanis fiyatindan emirler sadece “Kalani Pasife Yaz” emir tiirli ve “Seans” emir siiresi
kullanilarak sisteme iletilebilir. Eslesmeyen kapanis fiyatindan emirler seans sonunda iptal
edilir.

Emir Tirleri

Emir yontemi belirlendikten sonra asagida belirtilen dort emir tlirlinden birinin secilmesi
gerekmektedir:

Kalam Pasife Yaz (KPY)

Girildigi anda tamaminin ger¢eklesmesi esas olmakla birlikte, tamaminin ger¢eklesmemesi
durumunda kalan miktarin maksimum pasif emir miktarina kadar olan kisminin, emrin
yontemine gore limit fiyatindan ya da gergeklestigi son fiyat iizerinden pasife limit emir
olarak yazilmasi i¢in kullanilan emir tiiriidiir.
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Gerceklesmezse Iptal Et (GIE)

Girildigi anda, pasifte karsi tarafta bekleyen emirlerin durumuna goére emrin tamaminin
gerceklesmesi, aksi takdirde tamaminin iptal edilmesi i¢in kullanilan emir tiiriidiir.

Kalam iptal Et (KiE)

Girildigi anda, pasifte karsi tarafta bekleyen emirlerin durumuna gére emrin tamaminin veya
bir kismmin gergeklesmesi, gerceklesmeyen kisminin iptal edilmesi i¢in kullanilan emir
tirtidiir.

Sarta Bagh (SAR)

Bu emir tiirii, ilgili s6zlesmede gergeklesen son islem fiyatinin, emrin aktivasyon fiyatina esit
ya da alis emirleri i¢in daha yiiksek ve satis emirleri i¢in daha diisiikk olmasi durumunda,
emrin iglem sisteminde aktif hale gelmesi amaciyla kullanilir. Sarta bagli emir tiiriiniin
kullanilmast durumunda, emrin giris yonteminin yan sira aktivasyon fiyatinin belirtilmesi de
zorunludur.

Strateji Emirleri

Iki veya daha fazla emirden olusan ve belirli bir alim satim stratejisi iceren emir grubuna
strateji emirleri ad1 verilir. Islem sisteminde ii¢ farkl strateji emri bulunmaktadir:

a) Hepsi veya Higbiri (AON-AIll or None): Birbirine bagl olarak verilen emirlerin
hepsinin ayn1 anda gergeklesmesi sart1 bulunan emirlerdir. Bu strateji emri bir seferde en
fazla alti emirden olusabilir. Sadece “Seans” ve “Giinliikk” emir siiresi kullanilarak islem
sistemine iletilebilirler. Bir “Hepsi veya Higbiri” strateji emir grubuna bagli emirlerin
hepsinin ayni hesap adina ve farkli s6zlesmelerde girilmesi zorunludur. Bu emirler, emir
defterinde goriinmezler.

b) Biri Digerini Iptal Eder (OCO- One Cancels the Other): Birbirine bagl olarak girilen
emirlerden sadece birisinin gergeklesmesinin istenmesi durumunda kullanilan emir
tiriidiir. Girilen emirlerden biri gerceklesirse, digeri islem sistemi tarafindan otomatik
olarak iptal edilir. Bu emirler, emir defterinde goriinmezler.

c) Biri Digerini Aktive Eder (OAO- One Activates the Other): Bir emrin ve bu emir
gerceklestiginde Piyasaya iletilmek istenen ikinci bir emrin ayni anda islem sistemine
girilebildigi emir tiiriidiir. Tk emir gerceklestiginde, ikinci emir islem sistemi tarafindan
otomatik olarak aktif hale getirilir.

Ayn1 grup igerisindeki strateji emirleri iglem sisteminde ayni strateji emir numarasi altinda
izlenir. Strateji emirleri, diger emirler ve strateji emirleri ile eslesebilir. Sadece “Hepsi veya
Higbiri” strateji emirleri diger bir “Hepsi veya Higbiri” strateji emri ile eslesemez.

Emir Siireleri

Seans Emri (SNS)

Emir, sadece girildigi seansta gecerlidir. Seans sonuna kadar eslesmezse islem sistemi
tarafindan otomatik olarak iptal edilir.

Giinliik Emir (GUN)

Emir, girildigi giinde gegerlidir. Giin sonuna kadar eslesmezse islem sistemi tarafindan
otomatik olarak iptal edilir.

Iptale Kadar Gecerli Emir (IKG)
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Emir, girildigi seanstan itibaren iptal edilene kadar gegerlidir. Bu emir siiresi secildiginde,
emrin iptal edilmedigi ve eslesmedigi durumda, emir s6zlesmenin vade sonuna kadar gegerli
olur ve vade sonunda islem sistemi tarafindan otomatik olarak iptal edilir.

Tarihli Emir (TAR)

Emir, islem sistemine girilirken belirtilen tarihe kadar gecerlidir. Belirtilen tarihe kadar
eslesmezse ya da iptal edilmezse, bu tarihte giin sonunda islem sistemi tarafindan otomatik
olarak iptal edilir. Islem sisteminde, sozlesmenin vade sonundan daha ileri bir tarih
girilmesine izin verilmez.

“SNS” ve “GUN” emir tipleri i¢in giinliik fiyat degisim limitleri gegerlidir. “IKG” ve “TAR”
emir tipinin se¢ilmesi durumunda, giinliik fiyat degisim limitlerinin disinda emir girilebilir.
Bu tip emirler fiyat degisim limitlerine dahil olduklarinda isleme konu olurlar.

Maksimum Emir Biiyiikliikleri

Emir girisinde islem sistemi tarafindan fiyat ve miktar kontrolii yapilir. Ilgili seans
ozelliklerine uygun olmayan emirler islem sistemine girilemez. Maksimum emir biiyiikliikleri,
islem yapilan pazarlara ve dayanak varligin son seans agirlikli ortalama fiyatina (AOF) veya
kapanis fiyatina (degerine) gore belirlenmektedir. Maksimum emir miktar1 pay vadeli islem
ve opsiyon sOzlesmeleri i¢in seans agirlikli ortalama fiyatina, diger vadeli islem ve opsiyon
sOzlesmeleri i¢in ise kapanis degerine gore belirlenmektedir. Maksimum emir miktari islem
sistemine girilen tiim emir tipleri i¢in kontrol edilir. Piyasada uygulanacak minimum ve
maksimum emir biiyiikliikleri asagidaki tablolardaki (Tablo 2 ve Tablo 3) gibidir:

Tablo 2: Pay Senedi S6zlesmelerinde Emir Biiyiikliikleri

Pazar Dayanak  Varlik  AOF | Dayanak Varlik AOF
(Kapanig Degeri) <25 TL (Kapanig Degeri) >=25 TL

Ana Pazar (Minimum Emir Miktar) 1 1

Ana Pazar (Maksimum Emir Miktar1) 5.000 2.500

Ozel Emir ve Ozel Emir Ilan Pazar | 5.000 2.500

Minimum Emir Miktari

Ozel Emir ve Ozel Emir Ilan Pazar | 10.000 5.000

Maksimum Emir Miktari

Tablo 3: Endeks, Doviz, Altin ve Diger Sozlesmelerde Emir Biiyiikliikleri

Pazar Endeks Mini  Endeks | Doviz ve Dolar/Ons | Altin Diger
Sozlesmeleri | Sozlesmeleri | Altin S6zlesmeleri Sozlesmeleri | Sozlesmeler

Ana Pazar (Minimum

Emir Miktar1) 1 1 1 1 1

Ana Pazar (Maksimum [, o, 200.000 5.000 500.000 2.000

Emir Miktar1)

Ozel Emir ve Ozel Emir

flan Pazart Minimum | 2.000 200.000 5.000 500.000 2.000

Emir Miktar1

Ozel Emir ve Ozel Emir

flan Pazari Maksimum | 4.000 400.000 10.000 1.000.000 4.000

Emir Miktari
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Emir Diizeltme

Islem sisteminde bekleyen agik emirler ya da kismi olarak gergeklesmis olan emirlerin
gerceklesmeden bekleyen kisimlari istenildigi anda ilgili {iye tarafindan degistirilebilir. Uye
temsilcileri kendi emirlerini, iiye yonetici temsilcileri ise iiyeye ait tlim emirleri
degistirebilirler. Islem sisteminde emrin bazi unsurlar1 asli kabul edilerek degistirilemezken,
baz1 unsurlarinda degisiklik yapilabilir. Asagidaki tabloda (Tablo 4) emrin unsurlarinda
degisiklik yapilabilen alanlar ve yapilan degisiklikler dolayisiyla emrin zaman onceliginin
korunup korunmadig1 gosterilmektedir:

Tablo 4: Emir Diizeltmede Yapilabilecek Degisiklikler ve Zaman Onceligi

Alan Degistirilebilir Zaman Onceligi Korunur
Pazar Hayir -

Sozlesme Hayir -

Hesap Hayir -

Pozisyon Kapatma Evet Evet

Emir Yontemleri | Sadece limit emirler piyasa emrine | Hayir
(LMT/PYS/KAP) doniistiirilebilir.

Fiyat Evet Hayir
En lyi Fiyat Limit  emir  piyasa  emrine | Evet
degistirilirken isaretlenebilir.

Piyasa/Sarta Bagli Emirler, en iyi
fiyatl olarak degistirilebilir.

Miktar Sadece azaltilabilir Evet

Emir Tiirleri | Hayir -

(KPY/GIE/KIE/SAR)

Aktivasyon Fiyati Evet Ayn1 aktivasyon fiyatinda
bekleyen diger emirler
arasinda son siraya
yerlestirilir.

Stire Evet Evet

Tarih Evet Evet

Temsilci Referansi Evet Evet

Acgiklamalar Evet Evet

“IKG” ya da “TAR” emir tipleri, seanstan dnce islem yapilmayan dénemde de degistirilebilir.
Ancak bu donemde fiyat degisiklikleri sadece daha kotii fiyata dogru yapilabilir. Hepsi veya
Higbiri strateji emir grubuna bagli emirler degistirilemez, ancak iptal edilebilirler.

Emir iptali

Islem sisteminde agik olarak bekleyen emirler ya da kismi olarak ger¢eklesmis olan emirlerin
gerceklesmemis olarak bekleyen kisimlari emri giren iiye tarafindan is akisinda belirtilen
siireler icerisinde iptal edilebilir. Uye temsilcileri kendi emirlerini, {iye ydnetici temsilcileri
iyeye ait tiim emirleri, yetkili Borsa personeli ise islem sistemindeki tiim emirleri iptal
edebilir.

Uye temsilcileri tarafindan iptal edilen emirlerin parasal biiyiikliigii iizerinden ilgili iiyelerden
“Iradi Emir iptal Ucreti” alimnur.

Bu sekilde iptal edilen emirlerin parasal biiylikliigliniin aylik olarak ilgili {iye tarafindan
gerceklestirilen aylik islem hacmine oraninin %50’yi asmasi durumunda asan kismin parasal
biiyiikliigiiniin yiizbinde 1’i Iradi Emir Iptal Ucreti olarak Borsaya odenir. Ilgili oran

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI 166



FINANSAL PiYASALAR

hesabinda vade sonundaki pozisyon kapamalar sonucu olusan islem hacmi dikkate alinmaz.
Parasal biiyiikliigiin ve islem hacminin hesaplanmasinda emrin fiyati esas alinir. Yabanci para
birimi cinsinden islem goren sozlesmelere iliskin hesaplamalarda doviz kuru bilgisi de
kullanilir.

BIST 30 Endeks Vadeli Islem Sozlesmeleri disindaki sézlesmelerde piyasa yapici olan iiyeler
icin piyasa yapict olunan sozlesmelerdeki emir iptalleri Iradi Emir Iptal Ucreti
hesaplamasindan muaf tutulur.

Herhangi bir dayanak varlikta sicil bazinda pozisyon limitini agan hesaplara ait emirler ve
dayanak varlik bazinda piyasadaki toplam agik pozisyon limitinin asilmasi durumunda tiim
hesaplarin ilgili sézlesmelerdeki emirleri islem sistemi tarafindan iptal edilir.

Riskli duruma gelen hesaplara ait tiim agik emirler, islem sistemi tarafindan iptal edilir.

Piyasada islem yapma yetkileri gegici olarak kaldirilan veya kapatilan iiyelere ait “IKG” ya da
“TAR” tipli emirler, Borsa tarafindan baska bir uyariya gerek kalmaksizin islem sisteminden
silinir.

Iradi emir iptalleri disindaki emir iptallerinden ve &zel emir pazarindaki iptallerden emir iptal
ticreti alinmaz.

Riskli Hesaplarda Emirlere Iliskin Hususlar

Riskli durumdaki saklama hesaplarina bagli islem hesaplarindan emir verilmesi durumunda
emir, farkli bir durum kodu ile sisteme alinir ve eslestirmeye gonderilmez, risk oranini
arttirmayict olup olmadiginin kontrolii i¢in Takasbank’a gonderilir. Risk oranini ya da
bulunmas1 gereken teminat degerini arttirmayan emirler, Takasbank’tan gelen onay
dogrultusunda islem sistemine kabul edilir. Emir kabul edilirse, durum kodu diizeltilip
eslestirmeye gonderilir. Ilgili hesabin risk durumu giincellenir ve hesap igin énceden bildirilen
risk durumunda degisiklik olursa islem sistemine mesajla bildirilir. S6z konusu saklama
hesabina bagl islem hesaplarinin risk durumu Borsa tarafindan giincellenir. Riskli duruma
giren hesabin pasifteki tiim acik emirleri iptal olur. Riskli hesaptan girilen emir kontrole
gonderilir. Riskli hesaplarin, islem sisteminde acik olarak bekleyebilecek sadece bir emri
bulunabilir. Riskli hesaplarda sadece limit emir yontemi kullanilabilir iken, sarta bagli emir
tirlinde emir gonderilemez. Kontrolde bekleyen emirler Borsa ve yetkili iiye temsilcileri
tarafindan iptal edilebilir. Kontroldeki veya kontrolden sonra pasife yazilan emrin
diizeltilmesine izin verilmez. Riskli hesaplarda hatali islem diizeltmesi yapilamaz. Riskli
durumdaki hesaplardan 6zel emir girisi yapilamazken, riskli hesaba giren hesabin agik 6zel
emri varsa iptal olur.

5.1.1.4. Islemler

Islem sistemine iletilen emirlerin eslesmesi sonucunda gerceklesen islemlere ait bilgiler islem
sisteminin acik oldugu siire igerisinde istenildigi zaman islem sisteminden alinabilir. Islem
defterleri giinliik olarak elektronik rapor dagitim (ERD) sistemi tarafindan liyelere gonderilir.

5.1.1.5. Hatah islem Diizeltmeleri

Uyeler tarafindan hesap numarasi hatali olarak girilen emirler sonucunda hatali olarak
gergceklesen islemlere iliskin diizeltme islemleri ilgili {iyenin/iiyelerin yonetici temsilcisi
yetkisindeki kullanicisi tarafindan islem terminalleri iizerinden gergeklestirilir.

Hatali islem diizeltmesi, hatali girilen hesapta olusan pozisyonlarin ya da pozisyon
kapatmalarin, yonetici temsilci yetkisine sahip kullanici tarafindan islem terminalleri
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iizerinden baska bir hesaba taginmasina imkan veren yeni islemlerin olusturulmasi ve varsa
acik emirlerin ilgili hesaba aktarilmasi islemidir.

Pozisyon transferi islemlerine iligkin hiikiimler sakli kalmak iizere, farkli liyeler nezdindeki
hesaplar arasinda hatali islem diizeltmesi gergeklestirilemez. Bir emire ait gerceklesen tiim
islemler bir biitiin olarak diizeltilebilir, pargali olarak diizeltme yapilamaz. Onceki islem
giinlerine ait islemlere iliskin olarak sistemde hatal1 islem diizeltmesi gerceklestirilemez. Ayni
is gliniine ait islemlerde ise giin sonunda uzlagma fiyatlarinin ilan edildigi andan sonra hatali
islem diizeltmesi yapilamaz. Hatali girilen hesap ve/veya transfer edilecek hesap riskli
durumdaysa ya da durdurulmussa hatali islem diizeltmesi yapilamaz. Hatali islemin girilecegi
sOzlesme, sozlesmenin islem gordigli pazar, piyasa, sozlesmeye iliskin dayanak varlik
durdurulmussa hatali islem diizeltmesi yapilamaz. Ozel emir sonucu olusan islemler, hatali
islem diizeltmesine konu olamaz. Hatali islem diizeltmesi nedeni ile ilgili hesaplarda meydana
gelebilecek teminat eksikliklerinin giderilmesinde sorumluluk, hatali islem diizeltmesi
talebinde bulunan liyeye aittir.

Uyenin genel is kurallar1 disinda herhangi bir nedenden dolay1 hatali islem diizeltmesi
yapamamasi halinde, hatali islem diizeltmesine iliskin yazili taleplerin, hatali isleme neden
olan emri veren iiye tarafindan ayni glin seans saatleri igerisinde Borsaya iletilmesi esastir.
Hatali islem diizeltmesi, hatal1 ger¢eklesen islem fiyati {izerinden yapilir.

Hatali islem diizeltmelerinde diizeltilen iglem i¢in alian borsa pay1 yaninda iglemin parasal
tutarmin % 0,001’1 oraninda hatal1 islem diizeltme {icreti alinir. Islemin parasal tutarmin
hesaplanmasinda iglemin fiyati esas alinir.

5.1.1.6. Pozisyon Limitleri

Pozisyon limitleri, limit asimlar1 ve pozisyon azaltici igslemlere iliskin olarak Takas Mevzuati
hiikiimleri uygulanir.

Piyasa bazinda pozisyon limitleri kullanici ekranlarinda fiziki kiymetler (dayanak varliklar)
penceresinden dayanak varlik bazinda takip edilebilir. Bir dayanak varlikta a¢ik pozisyonlarin
ist limiti agmas1 durumunda, dayanak varliga bagl tiim sozlesmelerde pozisyon azaltici islem
zorunlulugu ortaya ¢ikar. Pozisyonlarin belirlenen limitin altina diismesi halinde pozisyon
azaltic1 islem zorunlulugu ortadan kalkar.

Pozisyon Azaltic1 Islem Esaslari

Pozisyon azaltici islem yapmanin zorunlu oldugu durumlarda, iglem sistemine sadece
pozisyon azaltici emirlerin girilmesine izin verilir. Pozisyon azaltict emirler, sozlesme
bazinda sistemde agik olarak bekleyen diger emirler ve sahip olunan pozisyonla beraber
degerlendirilir. Pozisyon azaltici emirler, sahip olunan pozisyonlarin tasfiyesi amacina
yonelik olmalidir. Bir s6zlesmede, uzun pozisyona sahip hesaba alis, kisa pozisyona sahip
hesaba satis emri girilemez. Diger taraftan, bir s6zlesmede uzun pozisyona sahip bir hesaba
pozisyon miktarindan biiyiik satis emirleri, kisa pozisyona sahip bir hesaba pozisyon
miktarindan biiyiik alis emirleri girilemez.

Pozisyon azalticit islem yapmanin zorunlu oldugu durumlarda, islem sistemine iletilen
emirlerde asagidaki kontroller yapilir:

Uzun pozisyona sahip bir hesabin yeni girilen satig emri, (toplam agik satis emir miktar1 +
yeni girilen satig emir miktar1) < uzun pozisyon sayisi ise islem sistemine kabul edilir.

Kisa pozisyona sahip bir hesabin yeni girilen alis emri, (toplam acik alis emir miktar1 + yeni
girilen alis emir miktar1) < kisa pozisyon sayisi ise islem sistemine kabul edilir.
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Emrin degistirilmesi, iptali ve isleme doniismesi durumlarinda pozisyon ve agik emir miktari
toplamlarinda gerekli giincellemeler islem sistemi tarafindan yapilir.

Global hesaplarin pozisyon azaltict (ofset) olmayan emirleri islem sistemine kabul edilmez.
Piyasa yapici kotasyonlarinin girildigi hesaplar pozisyon azaltici emir uygulamasina tabi
degildir.

5.1.1.7. Uzlasma Fiyatlarn ve Uzlasma Fiyati Komitesi

Uzlagma fiyati, hesaplarin gilincellenmesinde ve nakdi veya fiziki uzlagsmada kullanilmak
iizere belirlenen fiyattir. Her islem giinii sonunda giinliik uzlasma fiyatlari, vade sonlarinda ise
vade sonu uzlagma fiyatlar1 s6zlesme unsurlarinda belirtilen yontemlere uygun olarak Borsa
tarafindan belirlenir ve ilan edilir.

Uzlasma Fiyati Komitesinin Olusturulmasi

Piyasada islem goren sozlesmeler i¢cin Borsa Genel Miidiirligii tarafindan bir Uzlasma Fiyati
Komitesi olusturulur. Komite bes kisiden olusur. Komite tiyelerinin gorev siiresi iki yil olup,
bu siirenin sonunda tekrar secilebilirler. Komitenin olusturulmasinda ii¢ adet yedek {iiye
secilir. Komite baskani, imza yetkisi olan komite iiyeleri arasindan secilir. Asil iiyelerin
komiteden ayrilmasi durumunda, Borsa Genel Midiirliigi tarafindan yedek iiyeler arasindan
atama yapilir. Komite bagkaninin herhangi bir nedenle gorevde olmadigi durumlarda, komite
baskanimnin belirledigi komite {iyelerinden birisi baskana vekalet eder. Komite iiyeleri
yerlerine yenisi secilinceye kadar gorevde kalirlar. Komite iiyelerinden ii¢ kisi Vadeli Islem
ve Opsiyon Piyasalar1 Is Grubundan, bir kisi Pay Piyasas1 Boliimiinden ve bir kisi de Denetim
ve Gozetim Kurulundan gorevlendirilir.

Uzlasma Fiyati Komitesinin Calisma Usul ve Esaslari

Uzlagsma Fiyat1 Komitesinin, kararlarini itiraz siiresi dahil seansin bitimini takip eden 30
dakika igerisinde almasi esastir. Bu siire gerekirse Borsa Genel Midiirliigli tarafindan
uzatilabilir. Komite, Komite bagkani tarafindan toplantiya g¢agrilir. Komitenin toplanma
yontemi Komite baskani tarafindan belirlenir. Toplantilarin oturumlu yapilmasi zorunlu
degildir. Telefon, video konferans ve elektronik posta gibi haberlesme imkanlar1 kullanilmak
suretiyle tyelerin toplantilara farkli mekanlardan katilmast miimkiindiir. Komite salt
cogunlukla toplanir ve kararlarini katilanlarin salt ¢cogunlugu ile alir. Esitlik durumunda
Komite baskaninin oy verdigi karar kabul edilmis sayilir. Komite tiyeleri diger iiyeler adina
oy kullanamaz. Komite baskani, alinan kararlari, Komite tiyelerinin tekliflerini ve gerekli
diger belgeleri, sihhatlerinden siipheye yer birakmayacak sekilde muhafaza etmekle
yiikiimliidiir.

Komite tiyelerinin kararlarinin telefonla alinmasi durumunda, goriismeler elektronik ortamda
kaydedilebilir. Gorligmelerin kaydedilmemesi durumunda Komite bagkan1 Komite iiyelerinin
oylarimi ve tekliflerini sihhatlerinden siipheye yer birakmayacak sekilde bir tutanaga gegirir.

Giinliik Uzlasma Fiyatinin Komite Tarafindan Tespiti

Glinliik uzlagsma fiyati, seansin bitimini miiteakip bu Genelgede belirtilen yontemlere gore
Borsa tarafindan tespit edilir.

Komite, sozlesme unsurlarinda ongdriilen yontemlere gore yeni bir fiyat belirler. Her bir
Komite iiyesi bir fiyat Onerebilir. En ¢ok Onerilen iki fiyat, oylarin esit olmasi durumunda
Komite baskaninin belirledigi fiyat veya fiyatlar oylamaya sunulur. Her Komite iiyesinin bir
oy hakki vardir. En yiiksek oy alan fiyat, komitenin belirledigi fiyat olarak kabul edilir. Esitlik
halinde Komite baskaninin oy verdigi fiyat gegerli olur.

Borsa Genel Miidiirliigii belirlenen fiyatlari aynen kabul edebilir veya degistirebilir.
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Vade Sonu Uzlasma Fiyatinin Komite Tarafindan Tespiti

Piyasada islem goren s6zlesmelerin vade sonu uzlagsma fiyati, Komite karari ile bu Genelgede
ongoriilen sekilde diizeltilebilir.

Komite Uyelerinin Yiikiimliiliikleri

Komite tiyeleri, gorevin gerektirdigi tarafsizligi saglamakla yiikiimliidiirler. Komite iiyeleri
verdikleri kararlardan dolayr sorumlu tutulamaz. Komite iiyeleri secilmeleri halinde gorevi
kabul etmekle Piyasa Yonetmeligi ve bu Genelgede yer alan hiikiimleri beyan, kabul ve
taahhiit etmis sayilirlar.

5.1.1.8. Ozsermaye Halleri Komitesi
Ozsermaye Halleri Komitesinin Olusturulmasi

Piyasada islem goren sozlesmeler i¢in Borsa Genel Miidiirliigii tarafindan bir Ozsermaye
Halleri Komitesi olusturulur. Komite bes kisiden olusur. Komite {iyelerinin gorev siiresi iki
y1l olup, bu siirenin sonunda tekrar secilebilirler. Komitenin olusturulmasinda {i¢ adet yedek
iiye secilir. Komite baskani, imza yetkisi bulunan Komite iiyeleri arasindan segilir. Asil
iiyelerin Komiteden ayrilmasi durumunda, Borsa Genel Miidiirliigii tarafindan yedek iiyeler
arasindan atama yapilir. Komite bagkaninin herhangi bir nedenle goérevde olmadigi
durumlarda, Komite baskaninin belirledigi komite iiyelerinden birisi baskana vekalet eder.
Komite tiyeleri yerlerine yenisi secilinceye kadar gorevde kalirlar. Komite {iyelerinden iki kisi
Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasalar1 is Grubundan, iki kisi Endeks ve Veri Boliimiinden ve bir
kisi de Pay Piyasas1 Boliimiinden gorevlendirilir.

(")zsermaye Halleri Komitesinin Calisma Usul ve Esaslari

Ozsermaye Halleri Komitesinin, kararlarini seansin bitimini takip eden 30 dakika icerisinde
almasi esastir. Bu siire gerekirse Borsa Genel Miidiirliigii tarafindan uzatilabilir. Komite,
Komite bagkani tarafindan toplantiya ¢agrilir. Komitenin toplanma yontemi Komite bagkani
tarafindan belirlenir. Toplantilarin oturumlu yapilmast zorunlu degildir. Telefon, video
konferans ve elektronik posta gibi elektronik haberlesme imkanlar1 kullanilmak suretiyle
iiyelerin toplantilara farkli mekanlardan katilmasi miimkiindiir. Komite salt ¢ogunlukla
toplanir ve kararlarin1 katilanlarin salt ¢ogunlugu ile alir. Esitlik durumunda Komite
bagkaninin oy verdigi karar kabul edilmis sayilir. Komite iiyeleri diger iiyeler adina oy
kullanamazlar. Komite baskani, alinan kararlari, Komite iiyelerinin tekliflerini ve gerekli
diger belgeleri, sihhatlerinden silipheye yer birakmayacak sekilde muhafaza etmekle
yiikiimliidiir.

Komite iiyelerinin kararlarinin telefonla alinmasi durumunda, goriigmeler elektronik ortamda
kaydedilebilir. Goriigmelerin kaydedilmemesi durumunda, Komite baskan1 Komite iiyelerinin
oylarmi ve tekliflerini sihhatlerinden slipheye yer birakmayacak sekilde bir tutanaga gegirir.

Ozsermaye Halleri Sonrasinda Yapilan Degisikliklerin Komite Tarafindan Tespiti

Ozsermaye hallerine iliskin diizeltme bilgileri, Endeks ve Veri Boliimii tarafindan Vadeli
Islem ve Opsiyon Piyasalar1 Is Grubuna gonderilir. Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasalari Is
Grubu tarafindan, bu diizeltme bilgilerine istinaden Ozsermaye Halleri Genelgesine uygun bir
sekilde ilgili sozlesmelerin fiyat ve diger unsurlarinda yapilacak uyarlamalar komite tiyeleri
ile paylasilir.
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Ozsermaye hallerinde yapilan uyarlamalarin ilgili sozlesmelerin fiyat ve diger unsurlarima
yansitilmasinda itiraz veya tereddiitlerin olusmasi durumunda Komite iiyelerinden herhangi
birinin veya re’sen Komite baskaninin talebi ile Komite toplanir. Her bir Komite iiyesi,
O0zsermaye halinin ilgili s6zlesmelerin fiyat ve diger unsurlarina makul ve adil bir sekilde
yansitilmasina yonelik Oneri getirebilir. En ¢cok benimsenen iki Oneri, oylarin esit olmasi
durumunda ise Komite bagkaninin belirledigi oneriler oylamaya sunulur. Her Komite {iyesinin
bir oy hakki vardir. En yiiksek oy alan 6neri Komite tarafindan kabul edilir. Esitlik halinde
baskanin oy verdigi 6neri gegerli olur.

Komite, 6zsermaye halinin ilgili s6zlesmelere makul ve adil bir sekilde yansitilamayacagina
karar verilmesi durumunda, ilgili s6zlesmelerin nakdi uzlagsma ile sonlandirilmasi da dahil
gerekli tedbirleri almaya yetkilidir.

Borsa Genel Miidiirliigii Komite kararlarini aynen kabul edebilir veya degistirebilir.
Komite Uyelerinin Yiikiimliiliikleri

Komite tiyeleri, gorevin gerektirdigi tarafsizlifi saglamakla yiikiimliidiirler. Komite tiyeleri
verdikleri kararlardan dolay1 sorumlu tutulamazlar. Komite iiyeleri se¢ilmeleri halinde gérevi
kabul etmekle Piyasa Yonetmeligi ve bu Genelgede yer alan hiikiimleri beyan, kabul ve
taahhiit etmis sayilirlar.

5.1.1.9. Olaganiistii Durumlar ve Degisiklikler

Piyasada islemlerin diiriist ve giivenilir bir sekilde gergeklesmesini engelleyen veya
engelleyebilecek tiim islemler ve gelismeler ile beklenmedik diger olaylar olaganiistii durum
olarak kabul edilir. Olaganiistii durumlar ve degisiklikler ile ilgili esaslar Yonetmelikte
belirlenmistir. Olaganiistii durumun varlig1 Borsa Genel Miidiirliigii tarafindan belirlenir.

Olaganiistii durumlarin ortaya ¢ikmasi durumunda, Piyasada islemlerin diiriist ve gilivenilir bir
sekilde yapilmasini saglamak amaciyla, Borsa Genel Midiirligii tarafindan olaganiistii
durumun niteligine gore bunlarla sinirli olmaksizin  asagidaki tedbirlerden uygun
goriilenlerden biri veya birkaci birlikte alinabilir:

a) Piyasa liyelerinin mali yiikiimliiliikleriyle ilgili sartlar1 degistirmek,

b) Islemlerin sadece mevcut pozisyonlarin kapatilmasina yonelik olarak yapilmasini istemek,
c¢) Sozlesmelerin vade tarihini degistirmek,

d) Uzlasma yontemi ve sartlarin1 degistirmek

e) Glinliik fiyat degisim limitlerini degistirmek,

) A¢ik pozisyonlarin kapatilmasini istemek ve sézlesmenin uzlagsma fiyatini belirlemek,

g) Seansin agilis ve kapanis saatlerini degistirmek, islemleri durdurmak veya kisitlamak,

Olaganiistii durumun niteligine gore Borsanin goriisii dikkate alinarak Takas Merkezi
tarafindan alinabilecek tedbirlere iligskin olarak Takas Mevzuat1 hiikiimleri uygulanir.

Bu madde uyarinca iiyeden veya bir miisterisinden yerine getirilmesi istenen islemlerin
verilen siire igerisinde yapilmamasi durumunda, Borsa veya Takas Merkezi tarafindan yerine
getirilmesi miimkiin olan islemler, baskaca bir bildirime gerek olmaksizin Borsa veya Takas
Merkezi tarafindan re’sen yerine getirilir.
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5.1.1.10. Diger Hususlar
Veri Yaym

Islem sisteminde yer alan emirler, fiyat baz ve emir baz gibi derinlik bilgilerini de iceren
sorgu ekranlarindan takip edilebilir.

Ayrica, her bir sézlesme igin islem sisteminde beklemekte olan emirlere iliskin fiyat ve
derinlik bilgileri veri yaym firmalar1 aracilifiyla gercek zamanli ya da gecikmeli olarak
yayimlanabilir. Fiyat ve derinlik bilgilerinin yaymina iliskin esaslar Borsa Genel Mudiirligi
tarafindan belirlenir.

Borsanin YetkKileri

Yonetmelik ve diger diizenlemelerde yer alan yetkileri sakli kalmak iizere Borsa Genel
Midiirliigii, piyasanin etkin, diirlist ve giivenilir bir sekilde calismasini saglamak amaciyla
veya olaganiistii fiyat ve miktar hareketleri, yapay fiyat olusumu ve benzeri etkilere sahip
durumlarda gerekli gordiigiinde;

- Fiyat sabitleme seans1 diizenlemeye,

- Fiyat hareketlerine ve islem miktarlarina bagli olarak seansa belirli bir siire ara
VErmeye,

- Ozel Emir Pazar1 ve Ozel Emir ilan Pazarini isleme acip agmamaya,

- Emir yontemlerine, tiirlerine ve siirelerine kisitlama getirmeye,

- Bekleyen emirlerin tamamini veya bir kismini iptal etmeye,

- Upyelerin kullanabilecekleri kullanici terminali ile baglanti sayis1 ve kapasitesine
kisitlama getirmeye veya kullanimlarini durdurmaya,

- Yayinlanacak verilerin kapsamini degistirmeye,

- Giinlik 15 akiginda belirtilen saatleri degistirmeye yetkilidir.

Borsa Genel Midiirliigii, yukarida sayilan islemleri onceden bildirimde bulunmaksizin
gerceklestirebilir.

Borsa Pay1
Piyasada gergeklestirilen alim-satim iglemleri tizerinden

- Pay Piyasasi endekslerine dayali sézlesmelerde borsa payi islemin her iki tarafindan
opsiyon soOzlesmeleri i¢in prim hacminin ve vadeli islem sozlesmeleri igin iglem
hacminin %0,004’{ (yilizbinde dort) oraninda

- Pay Piyasasi endekslerine dayali sozlesmeler disindaki s6zlesmelerde ise borsa payi,
islemin her iki tarafindan opsiyon sdzlesmeleri i¢in prim hacminin ve vadeli islem
sOzlesmeleri i¢in islem hacminin %0,003’i (ylizbinde {i¢)oraninda

borsa pay1 alinir.
Odeme Siireleri

Uyeler, borsa pay1 ve ddemeleri gereken diger iicretleri Borsamiz diizenlemeleri ¢ercevesinde
o0demekle yiikiimlidiirler.

Borsa Biilteni

Borsa, glin sonunda Borsa Biiltenini elektronik ortamda yayimlar. Biiltende, islem goren
sOzlesmeler veya agik pozisyon bulunan sézlesmeler ile bunlarin tesekkiil eden agilis, kapanis,
en diistik, en yiiksek, agirlikli ortalama, uzlasma ve 6nceki uzlasma fiyatlari ile uzlagsma fiyat
degisim orani, islem hacmi, islem miktari, islem sayisi, opsiyon prim hacmi, agik pozisyon
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sayist ve agik pozisyon degisim orami bilgileri yer alir. Borsa Genel Miidiirliigii gerekli
gordiigiinde Biiltenin igerigini ve seklini yeniden diizenleyebilir.

5.1.2. Uyeler ve Uyelik Esaslar

Piyasada iglemlere baglanabilmesi i¢in Borsaya iiye olunmasi gerekmektedir. Piyasa iiyeleri,
Takas Mevzuatinda belirtildigi lizere genel merkezi kars: taraf {iyesi veya dogrudan merkezi
kars1 taraf iiyesi olabilecekleri gibi, bir genel merkezi karsi taraf {iyesinden de takas garantisi
alabilirler.
5.1.2.1. Piyasa Uyeligi i¢cin Basvuruda Verilecek Bilgi ve
Belgeler

Piyasa iiyeligi i¢in bagvuruda bulunurken Borsa Istanbul mevzuatinda belirtilen bilgi ve
belgeler disinda:

a) Piyasa iiyelik bagvuru dilekgesi

b) Sermaye Piyasasi Kurulu Tiirev Araglarin Alim Satimina Aracilik Yetki Belgesinin
noter onayli fotokopisi

¢) Noterde diizenlenmis Piyasa Uyelik Taahhiitnamesi
d) Elektronik Rapor Dagitim Taahhiitnamesi
e) Piyasa Yapicilik yetkisi alacak {iyeler igin Piyasa Yapiciligi Taahhiitnamesinin
verilmesi gerekir. TCMB, iiyelik i¢in aranan sartlara ve mali yiikiimliiliikklere tabi degildir.
5.1.2.2. Merkezi Kars1 Taraf Uyeligi Sartlar ile
Basvuruda Verilecek Bilgi ve Belgeler

Merkezi kars: taraf tiyeligi icin Takas Merkezine bagvurulur. Piyasada gerceklesen islemler
icin Takas Merkezi, Takasbank — Istanbul Takas ve Saklama Bankas: A.S.’dir. Genel ve
Dogrudan merkezi karsi taraf iiyeligi sartlar1 ve bagvurusu icin Takasbank tarafindan
belirlenen bilgi ve belgeler Takas Mevzuatinda yer almaktadir.

5.1.2.3. Uyenin Piyasada Faaliyete Baslamasi

Piyasada islem yapmak isteyen liyeler, piyasada islem yapmak istediklerine iliskin bir yazi ile
Borsaya basvuru yapmak zorundadirlar. Bagvurunun kabul edilmesi durumunda, Takasbank
nezdinde, Merkezi Karsi Taraf iyeligi ile ilgili ve diger diizenlemeler uyarinca gerekli
yiikiimliiliikkleri yerine getiren iiyeler, Piyasada faaliyette bulunabilirler. Uyeler piyasada
sadece yetkilendirildikleri sézlesmelerde islem yapabilirler.

Piyasada faaliyete baslayan iiyelere tahsis edilen terminaller Borsa Istanbul uzaktan erigim
noktalar1 tesisi ve bunlarin kullanim esaslarina iliskin mevcut diizenlemelerde tanimlanmig
olan uzaktan erisim noktalarinda kullanilabilir.

5.1.3. Piyasa Yapicihgi
5.1.3.1. Piyasa Yapiciig1 Genel Esaslan

Piyasa yapicilari, sorumlu olduklart her sézlesme i¢in, Yonetim Kurulunca belirlenen yetki ve
esaslar cercevesinde, alis ve satis emirleri veren ve bu emirler dogrultusunda islem
gergeklestirip piyasaya likidite saglayan kurumlardir.

Hangi sozlesmelerde piyasa yapiciliginin uygulanacagina veya uygulamadan kaldirilacagina
karar vermeye Y Onetim Kurulu yetkilidir.
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Piyasa yapicilik uygulamasi enstriiman, sozlesme tipi, sozlesme bazinda farklilastirilabilir.
Birden fazla sézlesmede piyasa yapicisi olunabilecegi gibi bir sézlesmede birden fazla piyasa
yapicisi da islem yapabilir.

Piyasa yapicilik faaliyetleri i¢cin kullanilan hesaplara piyasa yapici hesaplar ad1 verilir.

Piyasa Yapicilik i¢in kullanilacak hesaplar, Takasbank nezdinde agilir ve ilgili iiye tarafindan
Borsaya piyasa yapicilik faaliyetlerinin bu hesaplar aracilifiyla gerceklestirilecegi konusunda
yazil1 olarak bildirimde bulunulur.

Piyasa yapicilik faaliyetleri i¢in kullanilacak hesap sadece piyasa yapicilik islemlerinde
kullanilabilir. Piyasa yapici, biitiin piyasa yapicilik faaliyetlerini tek bir hesap iizerinden
yiiriitebilecegi gibi, bildirimde bulunarak Takasbank nezdinde birden fazla hesap acabilir.

Yikiimliiliikklerin ve haklarin yerine getirilmesinde piyasa yapicilik faaliyetlerinde kullanilan
biitiin piyasa yapici hesaplari tek bir hesap olarak kabul edilir.

Piyasa yapicilig1 i¢in asgari 6zkaynak sart1 altin sézlesmeleri i¢in 5 milyon TL, diger tiim
sozlesmeler i¢in 10 milyon TL dir.

5.1.3.2. Piyasa Yapicihig1 Basvurusunda Bulunurken
Borsa’ya Verilecek Belgeler
Piyasa yapicilig1 bagvurusu i¢in Borsaya verilmesi gereken belgeler asagida yer almaktadir:
1. Borsaya hitaben yazilmis, piyasa yapici olma istegini belirten yazi,

2. “Piyasa Yapicilik Taahhiitnamesi”
5.1.3.3. Piyasa Yapic1 Uyenin Yiikiimliiliikleri

Piyasa yapici iiyeler, Borsa tarafindan belirlenen performans kosullarmi yerine getirmekle
sorumludurlar. S6z konusu kosullar Borsa tarafindan sozlesme veya siézlesmeler bazinda
farklilagtirilabilir.

Borsa, piyasa yapiciligi sistemi uygulanan vadeli islem ve opsiyon sozlesmelerinde piyasa
yapicilar icin belirlenen kosullar piyasadaki islem hacmi ve gelismeler ¢ergevesinde en az bir
ay onceden haber vererek degistirebilir.

Borsa Genel Miidiirliigli minimum emir biiyiikliigli, maksimum alim-satim fiyati araligi
(spread), piyasada bulunma orani, vadeye kalan giin sayisi, sorumlu olunan sozlesmeler ve
diger benzeri kriterleri esas alarak farkli piyasa yapicilik yontemleri belirleyebilir.

Pamuk Vadeli islem Sézlesmeleri Piyasa Yapicilarinn Yiikiimliiliikleri

Pamuk vadeli islem sozlesmesinde piyasa yapici iiyelerin piyasa yapicilik faaliyetleri igin
asagida belirtilen kosullar1 saglamas1 beklenmektedir.

a) Piyasa yapic1 hesab1 kullanilarak en yakin iki vadede, seans siiresince miktari en az 5 adet
olan ¢ift yonli (alig/satis) emir bulundurulmalidir. Piyasa yapici iiyeler diger vadelerde de
istege bagli olarak emir girebilirler.

b) Piyasa yapici hesab1 aylik bazda en yakin iki vadede gerceklesen toplam islem hacmi
siralamasinda ilk 10 hesap i¢inde yer almalidir.

c) Piyasa yapici hesabinin en yakin iki vadedeki s6zlesmelerin toplami i¢in emir ger¢eklesme
oraninin (gerceklesen islem miktari/girilen emir miktari) en az % 5 olmas1 gerekmektedir.
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d) Yapilan performans degerlendirmesi sonucu piyasa yapict iiyenin pamuk vadeli islem
sozlesmelerindeki islem hacmi, derinlik ve likiditeye katkilarimin olumlu bulunmasi
gerekmektedir.

Bugday Vadeli Islem Sézlesmeleri Piyasa Yapicilarmin Yiikiimliiliikleri

Bugday vadeli islem sozlesmelerinde piyasa yapici tiyelerin piyasa yapicilik faaliyetleri icin
asagida belirtilen kosullar1 saglamasi beklenmektedir.

a) Piyasa yapici hesabi kullanilarak en yakin iki vadede, seans siiresince miktari en az 5 adet
olan ¢ift yonlii (alig/satis) emir bulundurulmalidir. Piyasa yapici iiyeler diger vadelerde de
istege bagli olarak emir girebilirler.

b) Piyasa yapici hesab1 aylik bazda en yakin iki vadede gerceklesen toplam islem hacmi
siralamasinda ilk 10 hesap i¢inde yer almalidir.

c¢) Piyasa yapici hesabinin en yakin iki vadedeki sdzlesmelerin toplami i¢in emir gergeklesme
oraninin (gergeklesen islem miktari/girilen emir miktar1) en az % 5 olmas1 gerekmektedir.

d) Yapilan performans degerlendirmesi sonucu piyasa yapici liyenin bugday vadeli islem
sozlesmelerindeki islem hacmi, derinlik ve likiditeye katkilarinin olumlu bulunmasi
gerekmektedir.

Elektrik Vadeli islem Sozlesmeleri Piyasa Yapicilarimn Yiikiimliiliikleri

Baz yiik elektrik vadeli islem sozlesmelerinde piyasa yapici iyelerin piyasa yapicilik
faaliyetleri icin asagida belirtilen kosullar1 saglamasi beklenmektedir.

a) Piyasa yapici hesab1 kullanilarak en yakin iki vadede, seans siiresince miktar1 en az 5 adet
olan ¢ift yonlii (alig/satis) emir bulundurulmalidir. Piyasa yapici iiyeler diger vadelerde de
istege bagli olarak emir girebilirler.

b) Piyasa yapici hesab1 aylik bazda en yakin iki vadede gerceklesen toplam islem hacmi
siralamasinda ilk 10 hesap i¢inde yer almalidir.

c) Piyasa yapici hesabinin en yakin iki vadedeki sdzlesmelerin toplami i¢in emir gergeklesme
oraninin (gergeklesen igslem miktari/girilen emir miktari) en az % 5 olmasi gerekmektedir.

d) Yapilan performans degerlendirmesi sonucu piyasa yapici liyenin baz ylik elektrik vadeli
islem sozlesmelerindeki islem hacmi, derinlik ve likiditeye katkilarinin olumlu bulunmasi
gerekmektedir.

Altin Vadeli islem Sozlesmeleri Piyasa Yapicilarimin Yiikiimliiliikleri
Altin Vadeli islem Sozlesmeleri

Altin vadeli islem sozlesmelerinde piyasa yapici iiyelerin piyasa yapicilik faaliyetleri icin
asagida belirtilen kosullar1 saglamasi beklenmektedir.

a) Piyasa yapici hesab1 kullanilarak en yakin iki vadede, seans siiresince miktar: en az 1.000
adet olan ¢ift yonli (alig/satis) emir bulundurulmalidir. Piyasa yapici iiyeler diger vadelerde
de istege bagl olarak emir girebilirler.

b) Piyasa yapici hesabi aylik bazda en yakin iki vadede gergeklesen toplam islem hacmi
siralamasinda ilk 10 hesap i¢inde yer almalidir.

c¢) Piyasa yapic1 hesabinin en yakin iki vadedeki s6zlesmelerin toplami i¢in emir gergeklesme
oraninin (ger¢eklesen islem miktari/girilen emir miktari) en az % 5 olmas1 gerekmektedir.
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d) Yapilan performans degerlendirmesi sonucu piyasa yapict iiyenin altin vadeli islem
sozlesmelerindeki islem hacmi, derinlik ve likiditeye katkilarmin olumlu bulunmasi
gerekmektedir.

Dolar/Ons Altin Vadeli islem Sozlesmeleri

Dolar/Ons Altin vadeli islem sozlesmelerinde piyasa yapict liyelerin asagida belirtilen
kosullar1 saglamasi1 beklenmektedir.

a) Piyasa yapici hesab1 kullanilarak en yakin iki vadede, seans siiresince miktari en az 10 adet
olan ¢ift yonlii (alis/satis) emir bulundurulmalidir. Piyasa yapici liyeler diger vadelerde de
istege bagli olarak emir girebilirler.

b) Piyasa yapici hesab1 aylik bazda en yakin iki vadede gergeklesen toplam islem hacmi
siralamasinda ilk 10 hesap i¢inde yer almalidir.

c) Piyasa yapici hesabinin en yakin iki vadedeki s6zlesmelerin toplami i¢in emir gerceklesme
oraninin (ger¢eklesen islem miktari/girilen emir miktari) en az % 5 olmas1 gerekmektedir.

d) Yapilan performans degerlendirmesi sonucu piyasa yapici iiyenin Dolar/Ons Altin vadeli
islem sozlesmelerindeki islem hacmi, derinlik ve likiditeye katkilarinin olumlu bulunmasi
gerekmektedir.

Déviz Vadeli islem Sézlesmelerinde Piyasa Yapicilarimn Yiikiimliiliikleri
DolarTL Vadeli islem Sozlesmeleri

DolarTL vadeli islem sozlesmelerinde piyasa yapici iiyelerin asagida belirtilen kosullart
saglamas1 beklenmektedir.

a) Piyasa yapici en yakin iki vadede, seans siiresince miktar1 en az 250 adet olan ¢ift yonlii
(alis/satig) emir bulundurmalidir. Piyasa yapici iiyeler diger vadelerde de istege bagli olarak
emir girebilirler.

b) Piyasa yapicinin islem hacmi, en yakin iki vadedeki aylik alis ve satis islem hacmi
toplaminin en az % 5’1 kadar olmalidir.

c¢) Piyasa yapict hesabinin en yakin iki vadedeki s6zlesmelerin toplami i¢in emir gergeklesme
oraninin (ger¢eklesen islem miktari/girilen emir miktari) en az % 5 olmas1 gerekmektedir.

d) Yapilan performans degerlendirmesi sonucu piyasa yapict iiyenin DolarTL vadeli islem
sOzlesmelerindeki islem hacmi, derinlik ve likiditeye katkilarinin olumlu bulunmasi
gerekmektedir.

EuroTL Vadeli islem Sozlesmeleri

EuroTL vadeli islem sozlesmesinde piyasa yapici iiyelerin piyasa yapicilik faaliyetleri i¢in
asagida belirtilen kosullar saglamas1 beklenmektedir.

a) Piyasa yapici en yakin iki vadede, seans sliresince miktar1 en az 100 adet olan ¢ift yonli
(alig/satis) emir bulundurmalidir. Piyasa yapici iiyeler diger vadelerde de istege bagli olarak
emir girebilirler.

b) Piyasa yapicinin igslem hacmi, en yakin iki vadedeki aylik alis ve satig islem hacmi
toplaminin en az % 5’1 kadar olmalidir.

c) Piyasa yapici hesabinin en yakin iki vadedeki s6zlesmelerin toplami i¢in emir ger¢eklesme
oraninin (gerceklesen islem miktari/girilen emir miktari) en az % 5 olmas1 gerekmektedir.
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d) Yapilan performans degerlendirmesi sonucu piyasa yapici liyenin EuroTL vadeli iglem
sozlesmelerindeki islem hacmi, derinlik ve likiditeye katkilarimin olumlu bulunmasi
gerekmektedir.

EUR/USD Vadeli islem Sézlesmeleri

EUR/USD Capraz Kuru vadeli islem sozlesmesinde piyasa yapici iiyelerin asagida belirtilen
kosullar1 saglamasi1 beklenmektedir.

a) Piyasa yapici en yakin iki vadede, seans siiresince miktar1 en az 100 adet olan ¢ift yonlii
(alis/satig) emir bulundurmalidir. Piyasa yapici iiyeler diger vadelerde de istege bagl olarak
emir girebilirler.

b) Piyasa yapicinin islem hacmi, en yakin iki vadedeki aylik alis ve satig islem hacmi
toplaminin en az % 5’1 kadar olmalidir.

c) Piyasa yapici hesabinin en yakin iki vadedeki sdzlesmelerin toplami i¢in emir gergeklesme
oraninin (ger¢eklesen islem miktari/girilen emir miktari) en az % 5 olmas1 gerekmektedir.

d) Yapilan performans degerlendirmesi sonucu piyasa yapici iiyenin EUR/USD Capraz Kuru
(nakdi uzlagsma) vadeli islem s6zlesmelerindeki islem hacmi, derinlik ve likiditeye katkilarinin
olumlu bulunmas1 gerekmektedir.

Pay Senedi Vadeli Islem ve Opsiyon Sézlesmelerinde Piyasa Yapicilariin
Yiikiimliiliikleri

Pay senedi vadeli islem ve opsiyon sozlesmelerinde piyasa yapici iiyelerin asagida belirtilen
kosullar1 saglamas1 beklenmektedir.

a) Piyasa yapici en yakin iki vadede, opsiyon sdzlesmelerinde piyasa yapict olunmasi halinde
ise en az 3 farkl seride seans siiresince miktari en az 10 adet olan ¢ift yonli (alig/satis) emir
bulundurmalidir. Piyasa yapict iiyeler diger vadelerde ve farkli opsiyon serilerinde istege
bagli olarak emir girebilirler.

b) Piyasa yapicinin islem hacmi, en yakin iki vadedeki aylik alis ve satis islem hacmi
toplaminin en az % 5°1 kadar olmalidir.

c¢) Piyasa yapici hesabinin piyasa yapici olunan sézlesmelerin toplami i¢in emir gerceklesme
oraninin (gergeklesen islem miktari/girilen emir miktari) en az % 5 olmasi gerekmektedir.

d) Yapilan performans degerlendirmesi sonucu piyasa yapici liyenin piyasa yapict olduklari
vadeli islem ve opsiyon sozlesmelerindeki islem hacmi, derinlik ve likiditeye katkilarinin
olumlu bulunmas1 gerekmektedir.

Pay Senedi Endeksi Opsiyon Soézlesmelerinde Piyasa Yapicilarinin
Yiukiimliliikleri

Pay senedi endeksi opsiyon sozlesmelerinde piyasa yapici liyelerin asagida belirtilen kosullar
saglamasi1 beklenmektedir.

a) Piyasa yapici en yakin iki vadede en az 5 opsiyon serisinde, seans siiresince miktari en az
10 adet olan ¢ift yonlii (alis/satis) emir bulundurmalidir. Piyasa yapici liyeler diger vadelerde
ve serilerde de istege bagli olarak emir girebilirler.

b) Piyasa yapicinin igslem hacmi, en yakin iki vadedeki aylik alis ve satig islem hacmi
toplaminin en az % 5°1 kadar olmalidar.

c) Piyasa yapici hesabinin piyasa yapict olunan sozlesmelerin toplami i¢in emir gergeklesme
oraninin (gerceklesen islem miktari/girilen emir miktari) en az % 5 olmas1 gerekmektedir.
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d) Yapilan performans degerlendirmesi sonucu piyasa yapict liyenin pay senedi endeksi
opsiyon sOzlesmelerindeki islem hacmi, derinlik ve likiditeye katkilarinin olumlu bulunmasi
gerekmektedir.

Doviz Opsiyon Sozlesmelerinde Piyasa Yapicilarimin Yikiimliliikleri

Doéviz opsiyon sozlesmelerinde piyasa yapici tiyelerin asagida belirtilen kosullar1 saglamasi
beklenmektedir.

a) Piyasa yapici, en yakin vadede en az 3 opsiyon serisinde, seans siiresince miktari en az 10
adet olan cift yonlii (alis/satis) emir bulundurmalidir. Piyasa yapici lyeler diger vade ve
serilerde de istege bagli olarak emir girebilirler.

b) Piyasa yapicinin islem hacmi, piyasa yapici olunan sozlesmelerde aylik alis ve satig iglem
hacmi toplaminin en az % 5°1 kadar olmalidir.

c) Piyasa yapici hesabinin piyasa yapici olunan sozlesmelerin toplami i¢in emir gergeklesme
oraninin (gergeklesen islem miktari/girilen emir miktar1) en az % 5 olmas1 gerekmektedir.

d) Yapilan performans degerlendirmesi sonucu piyasa yapict iyenin doviz opsiyon
sozlesmelerindeki islem hacmi, derinlik ve likiditeye katkilarinin olumlu bulunmasi
gerekmektedir.

5.1.3.4. Piyasa Yapic1 Uyenin Haklar

Piyasa yapici iiyelere saglanan haklar Borsa tarafindan belirlenir. S6z konusu haklar Borsa
tarafindan s6zlesme veya sézlesmeler bazinda farklilastirilabilir.

Borsa, piyasa yapiciligr sistemi uygulanan vadeli islem s6zlesmelerinde piyasa yapicilar i¢in
belirlenen haklar1 piyasadaki islem hacmi ve gelismeler gercevesinde en az bir ay onceden
haber vererek degistirebilir. Yapilan tiim degisiklikler Borsa Biilteninde ilan edilir.

Pamuk Vadeli Islem Sézlesmeleri Piyasa Yapicih@ Haklari
Pamuk vadeli islem sozlesmesinde piyasa yapici iiyeler asagida belirtilen haklara sahiptir.

a) Piyasa yapici iliyelerden piyasa yapici hesabi adina yapmis olduklari islemlerden alinacak
Borsa payinda oran %0 olarak uygulanir.

b) Piyasa yapic1 iiyenin piyasa yapicist oldugu s6zlesmede iiye nezdindeki diger tiim hesaplari
adma gerceklesen islemlerden alinacak Borsa paymda %50 indirim uygulanir.

¢) Piyasa yapici iiyeler bu unvani ¢esitli yazismalarinda ve internet sitelerinde kullanabilirler.

d) Piyasa yapici iiyeler icin piyasa yapict olunan sézlesmelerdeki emir iptalleri, “iradi Emir
Iptal Ucreti” hesaplamasidan muaf tutulur.

Bugday Vadeli islem Sézlesmeleri Piyasa Yapicihg Haklar
Bugday vadeli islem s6zlesmelerinde piyasa yapici liyeler asagida belirtilen haklara sahiptir.

a) Piyasa yapici iliyelerden piyasa yapici hesabi adina yapmis olduklart islemlerden alinacak
Borsa payinda oran %0 olarak uygulanir.

b) Piyasa yapici1 iiyenin piyasa yapicist oldugu s6zlesmede iiye nezdindeki diger tiim hesaplari
adina gerceklesen islemlerden alinacak Borsa payinda %50 indirim uygulanir.

c) Piyasa yapici liyeler bu unvani ¢esitli yazigsmalarinda ve internet sitelerinde kullanabilirler.

d) Piyasa yapici iiyeler igin piyasa yapici olunan sozlesmelerdeki emir iptalleri, “Iradi Emir
Iptal Ucreti” hesaplamasindan muaf tutulur.

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI 178



FINANSAL PiYASALAR

Elektrik Vadeli Islem Sozlesmeleri Piyasa Yapiciig Haklar

Baz yiik elektrik vadeli islem s6zlesmelerinde piyasa yapici iiyeler asagida belirtilen haklara
sahiptir.

a) Piyasa yapici iiyelerden piyasa yapici hesabi adina yapmis olduklar1 islemlerden alinacak
Borsa payinda oran %0 olarak uygulanir.

b) Piyasa yapici liyenin piyasa yapicisi oldugu sozlesmede tiye nezdindeki diger tiim hesaplari
adma gerceklesen islemlerden alinacak Borsa payinda %50 indirim uygulanir.

¢) Piyasa yapici1 iiyeler bu unvani g¢esitli yazigsmalarinda ve internet sitelerinde kullanabilirler.

d) Piyasa yapici tiyeler i¢in piyasa yapict olunan sozlesmelerdeki emir iptalleri, “fradi Emir
Iptal Ucreti” hesaplamasindan muaf tutulur.

Altin Vadeli Islem Sozlesmeleri Piyasa Yapiciig Haklar

Altin ve Dolar/Ons Altin vadeli islem sézlesmelerinde piyasa yapici liyeler asagida belirtilen
haklara sahiptir.

a) Piyasa yapici liyelerden piyasa yapict hesabr adina yapmis olduklari islemlerden alinacak
Borsa payinda oran %0 olarak uygulanir.

b) Piyasa yapici iiyenin piyasa yapicist oldugu s6zlesmede iiye nezdindeki diger tiim hesaplari
adma gerceklesen islemlerden alinacak Borsa paymda %50 indirim uygulanir.

c) Piyasa yapici iliyeler bu unvani gesitli yazismalarinda ve internet sitelerinde kullanabilirler.

d) Piyasa yapici tiyeler igin piyasa yapici olunan sozlesmelerdeki emir iptalleri, “Iradi Emir
Iptal Ucreti” hesaplamasindan muaf tutulur.

Déviz Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmeleri Piyasa Yapicihgi Haklar

DolarTL, EuroTL ve EUR/USD wvadeli islem sozlesmeleri ile DolarTL opsiyon
sOzlesmelerinde piyasa yapici liyeler asagida belirtilen haklara sahiptir.

a) DolarTL, EuroTL ve EUR/USD vadeli islem sozlesmelerinde piyasa yapici liyelerden
piyasa yapict hesab1 adina yapmis olduklari islemlerden alinacak Borsa payinda %50 indirim
uygulanir.

DolarTL opsiyon sozlesmelerinde piyasa yapici iiyenin piyasa yapicist oldugu sézlesmede
liye nezdindeki diger tiim hesaplar1 adina gergeklesen islemlerden alinacak Borsa payinda
%350 indirim uygulanir, piyasa yapici liyelerden piyasa yapici hesabi adina yapmis olduklar
islemlerden alinacak Borsa payinda oran %0 olarak uygulanir.

b) Piyasa yapici iiyeler bu unvani ¢esitli yazismalarinda ve internet sitelerinde kullanabilirler.

¢) Piyasa yapici iiyeler igin piyasa yapict olunan sozlesmelerdeki emir iptalleri, “iradi Emir
Iptal Ucreti” hesaplamasindan muaf tutulur.

Pay Senedi Vadeli ve Opsiyon Sozlesmeleri ve Endeks Opsiyon Sozlesmeleri Piyasa
Yapicihg Haklar

Pay senedi vadeli islem ve pay senedi opsiyon sdzlesmeleri ile pay senedi endeksi opsiyon
sOzlesmelerinde piyasa yapici liyeler asagida belirtilen haklara sahiptir.

a) Piyasa yapici iiyelerden piyasa yapici hesabi adina yapmis olduklart islemlerden alinacak
Borsa payinda oran % 0 olarak uygulanir.

b) Piyasa yapici liyeler bu unvani ¢esitli yazigmalarinda ve internet sitelerinde kullanabilirler.
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¢) Piyasa yapict Uyeler i¢in piyasa yapict olunan sozlesmelerdeki emir iptalleri, “Iradi Emir
Iptal Ucreti” hesaplamasindan muaf tutulur.

5.1.3.5. Performans Degerlendirme

Borsa, piyasa yapici iiyeleri i¢in yilda en az iki defa olmak iizere iiyelerin islem hacmi,
derinlik ve likiditeye katkisini inceler, gerektiginde Genel Midiirliik tarafindan ilgili iyeye
yazili uyarilarda bulunulur. Piyasa yapici iiyelerin performans degerlendirmesinde piyasa
yapiciligi hesaplarinin yaninda miisterileri adina gerceklestirdikleri islemler de dikkate alinir.
Yapilan performans degerlendirmesinde ylikiimliiliiklerini yerine getirmeyen iiyelerin haklar
elinden alinabilir.

5.1.3.6. Piyasa Yapicih@indan Gegici veya Siirekli
Ayrilma, Yetkilerin Kaldirilmasi

Piyasa yapicilig1 yetkisi Borsa tarafindan re’sen ya da iiyenin basvurusu iizerine Borsa
tarafindan belirlenen siire icerisinde iptal edilebilir. Piyasa yapicilar1 piyasa yapiciligindan
stirekli veya gegici olarak ayrilma talebini Borsaya yazili olarak bildirir. Ayrilmaya iliskin
talepler Yonetim Kurulunca degerlendirilir. Borsa tarafindan uygun goriilerek piyasa
yapiciligt yetkisi iptal edilen tiyeler, bagvurular halinde yeniden piyasa yapicisi olabilirler. Bu
konuda karar vermeye Y 6netim Kurulu yetkilidir.

Piyasa yapicilari, Yonetim Kurulunun kararini beklemeksizin piyasa yapiciligindan ¢ikmak
istemeleri halinde, piyasa yapiciliktan ¢ikis basvurusunu yaptiklari tarih itibari ile
yetkilendirildikleri sézlesmelerde 1 (bir) yili doldurmadiklar: takdirde ve her haliikarda son ii¢
aya ait, piyasa yapicilig1 dolayisiyla borsa paymdan elde ettikleri indirimi iade ederler.

Piyasa yapiciligindan siirekli veya gegici olarak ayrilma, Borsa iiyeligini etkilemez.

VOB-VIOP birlesmesi dolayistyla, birlesme tarihi itibariyla VOB’da piyasa yapict olan tim
aract kurum ve bankalar VIOP’ta ilgili sézlesmelerde piyasa yapicist olmaya devam ederler.
Borsa Genel Miidiirliigii bu konuda diizenleme yapmaya yetkilidir.

5.1.4. Sozlesmeler ve Sozlesme Unsurlari

Piyasada islem gorecek sozlesmelerin unsurlart Yo6netim Kurulu tarafindan belirlenir ve SPK
tarafindan onaylanarak gecerli hale gelir. SPK’nin onayladigi sozlesmeler ve sdzlesme
unsurlart Borsa tarafindan ilan edilir ve bu hiikiimler ayrica bir bildirime gerek olmaksizin
islem yapan tiim taraflar1 baglar. Piyasada islem goren/islem gormesi planlanan sdzlesmelerin
unsurlar1 agagida listelenmistir.

5.1.4.1. Pay Opsiyon Sozlesmeleri

Dayanak Varlik Borsa Istanbul Pay Piyasasinda islem goren ve Borsa tarafindan
belirlenen kriterlere gore segilen paylardir.

Opsiyon Sinifi Alim veya Satim Opsiyonu.

Opsiyon Tipi Avrupa (S6zlesme ile taninan hak vade sonunda kullanilabilir)

Sozlesme Biiyiikliigli | Bir adet standart s6zlesme, dayanak varliga ait 100 adet pay1

(Standart So6zlesme) temsil eder. Dayanak varligin fiyatim1 ve miktarim etkileyecek

bedelli/bedelsiz sermaye artirimi, temettii 6demesi (temettii
verimi >%10 ise), birlesme ve benzeri durumlarda (6zsermaye
halleri), Borsa tarafindan sozlesmelerde fiyat, kullanim fiyatlar
ve/veya c¢arpan degisikligi yapilmasi halinde, s6zlesme
bliyiikliigli  standart  soézlesme  biiyiikligiinden  farkh
belirlenebilir. Bu gibi durumlarda ayni dayanak varlik iizerine,
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"sozlesme biiyiikligii standart" ve "sozlesme biiyiikligi
standart olmayan" olmak ftizere farkli sozlesmeler islem
gorebilir.

Fiyat Kotasyonu ve
Minimum Fiyat Adimi
(Standart S6zlesme)

Emir defterinde prim teklifleri 1 adet dayanak varlik bazinda
gosterilir. Diger bir ifadeyle, sozlesmeler i¢in Piyasada
teklifler, bir adet dayanak varlik bazinda verilen prim
iizerinden girilir.

Fiyat, bir adet dayanak varligin opsiyon primi olarak, virgiilden
sonra iki basamak olacak sekilde islem sistemine girilir. Miktar
teklifleri bir adet sozlesme ve katlar1 seklinde girilir.

Vade Aylari Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik. Piyasada ayni
anda, i¢inde bulunulan aya en yakin iki vade ayma ait
sozlesmeler islem goriir. Bu iki vade aymndan biri Aralik
degilse, Aralik vade ay1 ayrica isleme acilir.

Uzlagma Sekli Fiziki teslimat.

Giinliik Uzlagma | Seans sonunda giinlik uzlasma fiyati asagidaki sekilde

Fiyat1 hesaplanir ve en yakin fiyat adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden onceki son 10 dakika igerisinde
gerceklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli ortalama
fiyati,

b) Eger son 10 dakika igerisinde 10’dan az islem yapildiysa,

seans icerisinde geriye doniik olarak bulunan son 10

islemin miktar agirlikli ortalama fiyati,

Seans icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans
icerisinde gerceklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli
ortalama fiyati,
Seans igerisinde hi¢ islem yapilmamissa, dayanak varlik ve
dayanak varliga bagh diger sézlesmelerdeki fiyatlar dikkate
alinarak hesaplanan teorik fiyatlar
giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.
Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore giinliik
uzlasma fiyatinin hesaplanamamas1 veya hesaplanan fiyatlarin
piyasayr dogru olarak yansitmadigmma kanaat getirilmesi
halinde Borsa tarafindan, teorik fiyat, dayanak varligin spot
fiyati, bir 6nceki gilinkii uzlagma fiyat1 veya seans sonundaki en
1yl alig ve satig fiyatlar1 dikkate alinarak gilinliik uzlagsma fiyati
tespit edilebilir.

Ozel Emir Pazarinda gerceklesen islemler yukaridaki

hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi

tarafindan gilinliik uzlagma fiyatinin degistirilme durumu
saklidir.

c)

d)

Son Islem Giinii

Her vade aymin son is giinii. Yurt ic¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmast durumunda son islem giinii bir
onceki is giintidiir.

Vade Sonu

Her vade aymnin son is glinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda vade sonu bir dnceki is
giiniidiir.

Takas Stuiresi

Fiziki teslimat islemlerinde takas siiresi T+3, diger islemlerde
ise T+1 olarak uygulanir. Prim borglari hesaplardan T giinii
sonunda tahsil edilirken, prim alacaklari hesaplara T+1 giinii
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aktarilir.

Giinlik Fiyat Degisim
Limiti

Prim fiyatlari i¢in fiyat degisim limiti yoktur.

Kullanim Fiyatlar1

Islem sisteminde olusturulan sbzlesmelerin kullanim fiyatlari
asagidaki tabloya gore belirlenir.

Kullanim Fiyati Aralig1 (TL) Kullanim Fiyat Adimi1 (TL)
0,01-1,00 0,05
1,00 - 2,50 0,10
2,50 - 5,00 0,25
5,00 — 10,00 0,50
10,00 — 25,00 1,00
25,00 — 50,00 2,50
50,00 — 100,00 5,00
100,00 — 250,00 10,00
250,00 — 500,00 25,00
500,00 — 1.000,00 50,00
1.000,00 ve tizeri 100,00

Her bir dayanak varligin spot piyasada son seansta olusan
agirlikli ortalama fiyati baz alinarak hesaplanan +%20’lik limit
icerisindeki kullanim fiyat seviyeleri i¢in islem sisteminde
sozlesmeler olusturulur. Bu limit, dayanak varligin fiyat
limitlerine paralel olarak Yonetim Kurulu tarafindan
degistirilebilir. Olusturulan sézlesmelerden en az biri “karda”,
biri “basabasta” ve biri “zararda” olmak iizere ti¢ farkl
kullanim fiyati1 seviyesinden sozlesmeler isleme agilir. Seans
icinde dayanak varlik fiyatinda meydana gelen degisimlere
gore yeni kullanim fiyatli soézlesmeler islem sisteminde
otomatik olarak isleme acilir. Islem sisteminde agik pozisyon
veya emir bulunan sozlesme siralar1 £%20’lik limitlerin disinda
kalsalar bile isleme agik olmaya devam ederler. Islem
sisteminde isleme kapali olarak tanimli olan sézlesmeler, islem
yapmak isteyen iiyelerin talebi halinde isleme agilabilir.

Islem Saatleri

Islemler 09:10 - 17:40 saatleri arasinda tek bir seansta
gerceklestirilir. 12:30 — 13:55 aras1 islem yapilmayan
bolimdiir.

Islem Teminati
Esaslar1

- Baslangig Teminati: SPAN portfoy bazinda
teminatlandirma yontemi kullanilarak belirlenir.

- Bulunmasi Gereken Teminat: Baglangi¢ teminati ile fiziki
teslimat teminatinin toplamidir.

- Siirdirme Teminati: Bulunmasi gereken teminatin
%75 1dir.

5.1.4.2. Pay Vadeli Islem Sozlesmeleri

Dayanak Varlik

Borsa Istanbul Pay Piyasasinda islem goren ve Borsa tarafindan
belirlenen kriterlere gore secilen paylardir.

Sozlesme Biiyiikligi
(Standart S6zlesme)

Bir adet standart sdzlesme, dayanak varliga ait 100 adet pay1
temsil eder. Dayanak varligin fiyat ve miktarini etkileyecek
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bedelli/bedelsiz sermaye artirimi, temettli 6demesi (temettii
verimi >%10 ise), birlesme ve benzeri durumlarda (6zsermaye
halleri), Borsa tarafindan sozlesmelerde fiyat ve/veya carpan
degisikligi yapilmasi halinde, sozlesme biiyiikliigli standart
sozlesme biyiikligiinden farkli belirlenebilir. Bu gibi
durumlarda ayni1 dayanak varlik {izerine, "s6zlesme biiytkligi
standart" ve "sozlesme biiyiikliigii standart olmayan" olmak
iizere farkli sozlesmeler iglem gorebilir.

Fiyat Kotasyonu ve
Minimum Fiyat Adim
(Standart S6zlesme)

Emir defterinde fiyat teklifleri 1 adet dayanak varlik bazinda
gosterilir. Diger bir ifadeyle, islem sisteminde sozlesmelere ait
teklifler, bir adet dayanak varlik i¢in verilen fiyat iizerinden
girilir.

Soézlesmenin fiyati, virgiilden sonra iki basamak olacak sekilde
islem sistemine girilir. Miktar teklifleri bir adet sdzlesme ve
katlar1 seklinde girilir.

Vade Aylari

Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik. Piyasada ayni
anda, i¢inde bulunulan aya en yakin iki vade ayma ait
sozlesmeler iglem goriir. Bu iki vade aymndan biri Aralik
degilse, Aralik vade ay1 ayrica isleme acilir.

Uzlagma Sekli

Fiziki teslimat.

Giinliik Uzlasma
Fiyati

Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan giinliik
uzlagma fiyati asagidaki sekilde hesaplanir ve en yakin fiyat
adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden Onceki son 10 dakika igerisinde
gerceklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli ortalama
fiyat1 giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

b) Eger son 10 dakika igerisinde 10°dan az islem yapildiysa,
seans igerisinde geriye doniik olarak bulunan son 10
islemin miktar agirlikli ortalama fiyat1 alinir.

C) Seans igerisinde 10°dan az islem yapildiysa, seans
icerisinde gerceklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli
ortalama fiyati,

d) Seans igerisinde hig¢ islem yapilmamigsa, bir onceki giiniin
uzlasma fiyat

giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore giinlikk

uzlagma fiyatinin hesaplanamamasi veya hesaplanan fiyatin

piyasa gergeklerini yansitmamasi durumunda, asagida belirtilen
yontemler tek bagina ya da birlikte kullanilarak giinliik uzlagsma
fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi,

b) Dayanak varligin spot fiyati veya sdzlesmenin diger
vade aylar1 i¢in gecerli olan giinlilk uzlagsma fiyati
dikkate alinarak hesaplanacak “teorik™ fiyatlar.

Ozel Emir Pazarinda gerceklesen islemler yukaridaki

hesaplamalara dahil edilmez. Uzlagsma Fiyati Komitesi

tarafindan gilinlik uzlasma fiyatinin degistirilme durumu
saklidir.

Vade Sonu Uzlasma

Dayanak varlik olarak kabul edilen her paym son islem
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Fiyati

giinlinde spot piyasada ikinci seans sonundaki kapanig
seansinda olusan kapanis fiyati, vade sonu uzlagma fiyati
olarak kabul edilir.

Son islem giiniinde, spot piyasada ikinci seansin ve/veya
kapanig seansinin kismen veya tamamen kapali olmasi veya
acik olup da fiyat olusmamasi durumunda vade sonu uzlagma
fiyati, Uzlagma Fiyat1 Komitesi tarafindan belirlenir.

Son Islem Giinii

Her vade aymin son is giinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda son islem giinii bir
onceki ig gliniidiir.

Vade Sonu

Her vade aymin son ig giinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda vade sonu bir 6nceki is
giiniidiir.

Takas Suresi

Fiziki teslimat islemlerinde takas siiresi T+3, diger islemlerde
ise T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T giinli sonunda
tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 giinii aktarilir.

Baz Fiyat ve Giinliik
Fiyat Degisim Limiti

Baz fiyat, giinliik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda
kullanilan ve s6zlesmenin isleme agildig1 giin Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger islem giinleri i¢in ise
bir dnceki giiniin uzlagsma fiyatidir.

Gilinliik fiyat degisim limiti, her bir sézlesme icin belirlenen
baz fiyatin £%20’sidir. Bu yontemle hesaplanan alt veya {ist
limitin fiyat adimina tekabiil etmemesi halinde tist limit bir {ist
fiyat adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.

Islem Saatleri

Islemler 09:10 - 17:40 saatleri arasinda tek bir seansta

gerceklestirilir. 12:30 — 13:55 aras1 islem yapilmayan
boliimdiir.
Islem Teminat1 | - Baslangic Teminati: SPAN portfoy bazinda
Esaslar1 teminatlandirma yontemi kullanilarak belirlenir.
- Bulunmasi1 Gereken Teminat: Baslangi¢ teminati ile fiziki
teslimat teminatinin toplamidir.
- Siirdirme Teminati: Bulunmasi gereken teminatin
%75’1dir.
5.1.4.3. BIST 30 Endeks Opsiyon Sozlesmeleri
Dayanak Varlik BIST 30 Fiyat Endeksi.
Opsiyon Sinifi Alim veya Satim Opsiyonlari.
Opsiyon Tipi Avrupa (S6zlesme ile taninan hak vade sonunda kullanilabilir)
Sozlesme Biiyiikligii | Dayanak varlik, endeks degerlerinin 1.000'e bdliinmiis halidir.

Her bir endeks opsiyon sézlesmesi bu sekilde hesaplanan 100
adet dayanak varligi temsil eder. (Ornegin (BIST 30
Endeksi/1.000)*100 TL =

(78.000/1.000)*100 = 7.800,00 TL.)

Fiyat Kotasyonu ve
Minimum Fiyat Adimi

Fiyat, yukaridaki yontemle hesaplanan bir adet dayanak
varligin opsiyon primi olarak, virgiilden sonra iki basamak
olacak sekilde islem sistemine girilir. Miktar teklifleri bir adet
sOzlesme ve katlar1 seklinde girilir.

Vade Aylarn

Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik. Piyasada ayn1
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anda, i¢inde bulunulan aya en yakin li¢ vade ayma ait
sOzlesmeler iglem goriir. Bu ii¢ vade ayindan biri Aralik
degilse, Aralik vade ay1 ayrica isleme agilir.

Uzlagma Sekli Nakdi uzlagma.
Giinliik Uzlasma | Seans sonunda giinlik uzlasma fiyat1 asagidaki sekilde
Fiyat1 hesaplanir ve en yakin fiyat adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden Onceki son 10 dakika igerisinde
gerceklestirilen tiim iglemlerin miktar agirlikli ortalama
fiyati,

b) Eger son 10 dakika igerisinde 10’dan az islem yapildiysa,
seans igerisinde geriye doniik olarak bulunan son 10
islemin miktar agirlikli ortalama fiyati,

c) Seans igerisinde 10’°dan az islem yapildiysa, seans
icerisinde gergeklestirilen tim islemlerin miktar agirlikli
ortalama fiyati,

d) Seans igerisinde hi¢ islem yapilmamigsa, dayanak varlik ve
dayanak varliga baglh diger s6zlesmelerdeki fiyatlar dikkate
alinarak hesaplanan teorik fiyatlar

giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.
Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore giinliik
uzlasma fiyatinin hesaplanamamasi veya hesaplanan fiyatlarin
piyasayt dogru olarak yansitmadigina kanaat getirilmesi
halinde Borsa tarafindan, teorik fiyat, bir 6nceki giinkii uzlagma
fiyat1 veya seans sonundaki en iyi alis ve satis fiyatlar1 dikkate
alinarak giinliik uzlagma fiyati tespit edilebilir.

Ozel Emir Pazarinda gerceklesen islemler yukaridaki

hesaplamalara dahil edilmez. Uzlagsma Fiyati Komitesi

tarafindan gilinlik uzlagsma fiyatinin degistirilme durumu
saklidir.

Vade Sonu Uzlagma
Fiyat1

Alim opsiyonlart i¢in vade sonu uzlasma fiyati, dayanak varlik
olarak kabul edilen BIST 30 Endeksinin son islem giiniinde
spot piyasada ikinci seans siirekli miizayedenin son 30 dakikas1
stiresince ilan edilen degerlerinin zaman agirlikli ortalamasi ile
BIST 30 Endeksinin kapanis degerinin sirasiyla %80 ve %20
oranlariyla agirliklandirilmas: ile hesaplanan degerin 1000°e
boliinmesi suretiyle bulunan deger ile opsiyon kullanim fiyati
arasindaki farkin en yakin fiyat adimina yuvarlanmasi
sonucunda bulunur.

Satim opsiyonlar1 i¢in vade sonu uzlasma fiyati, opsiyon
kullanim fiyat: ile dayanak varlik olarak kabul edilen BIST 30
Endeksinin son islem giinlinde spot piyasada ikinci seans
stirekli miizayedenin son 30 dakikasi siiresince ilan edilen
degerlerinin zaman agirlikli ortalamasi ile BIST 30 Endeksinin
kapanig degerinin sirasiyla %80 ve %20 oranlariyla
agirliklandirilmas: ile hesaplanan degerin 1000’e bdliinmesi
suretiyle bulunan deger arasindaki farkin en yakin fiyat
adimina yuvarlanmasi sonucunda bulunur.

Son islem giinlinde, spot piyasada ikinci seansin ve/veya
kapanis seansimin kismen veya tamamen kapali olmasi veya
spot piyasada endeks degerinin hesaplanamamasi durumunda
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vade sonu uzlagma fiyati, Uzlasma Fiyati Komitesi tarafindan
belirlenir.

Son Islem Giinii

Her vade aymin son is giinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmast durumunda son iglem giinii bir
onceki is giintidiir.

Vade Sonu

Her vade aymin son is giinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda vade sonu bir onceki is
giiniidiir.

Takas Stuiresi

T+1 olarak uygulanir. Prim borglar1 hesaplardan T giinii
sonunda tahsil edilirken, prim alacaklar1 hesaplara T+1 gilinii
aktarilir.

Giinlik Fiyat Degisim
Limiti

Prim fiyatlari i¢in fiyat degisim limiti yoktur.

Kullanim Fiyatlar1

Kullanim fiyat adimi1 2’dir. (2.000 Endeks puani)

Dayanak varlik olan endekslerin bir 6nceki islem giinlinde spot
piyasada son seansta olusan kapanis degeri baz alinarak
hesaplanan +%10’luk limit igerisindeki kullanim fiyat
seviyeleri i¢in iglem sisteminde sozlesmeler olusturulur. Bu
limit, dayanak varligin fiyat limitlerine paralel olarak Yonetim
Kurulu tarafindan degistirilebilir. Olusturulan s6zlesmelerden
ikisi “karda”, biri “basabasta” ve ikisi “zararda” olmak lizere en
az bes farkli kullanim fiyati seviyesinden sozlesmeler isleme
acilir. Giin icerisinde dayanak varlik degerinde meydana gelen
degisimlere gore yeni kullanim fiyath sozlesmeler islem
sisteminde otomatik olarak isleme agilir. Islem sisteminde acik
pozisyon veya emir bulunan sézlesme siralarit +%10’luk
limitlerin disinda kalsalar bile isleme acik olmaya devam
ederler. Islem sisteminde isleme kapali olarak tanimli olan
sozlesmeler, islem yapmak isteyen tiyelerin talebi halinde
isleme agilabilir.

Islem Saatleri

Islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda tek bir seansta

gerceklestirilir.  12:30 - 13:55 arast islem yapilmayan

boliimdiir.
Islem Teminat1 | - Baglangic Teminati: SPAN portfoy bazinda
Esaslar1 teminatlandirma yontemi kullanilarak belirlenir.

- Siirdirme Teminati: Bulunmast gereken teminatin

%75 1dir.
5.1.4.4. Mini BIST 30 Endeks Opsiyon Sozlesmeleri

Dayanak Varlik BIST 30 Fiyat Endeksi.
Opsiyon Sinifi Alim veya Satim Opsiyonlari.
Opsiyon Tipi Avrupa (S6zlesme ile taninan hak vade sonunda kullanilabilir)
Sozlesme Biiyiikliigii | Dayanak varlik, endeks degerlerinin 1.000'e bdliinmiis halidir.

Her bir endeks opsiyon sozlesmesi bu sekilde hesaplanan 1
adet dayanak varlign temsil eder. (Ornegin (BIST 30
Endeksi/1.000)*1 TL =

(78.000/1.000)*1 = 78,00 TL.)

Fiyat Kotasyonu ve

Fiyat, yukaridaki yontemle hesaplanan bir adet dayanak
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Minimum Fiyat Adimi

varligin opsiyon primi olarak, virgiilden sonra iki basamak
olacak sekilde islem sistemine girilir. Miktar teklifleri bir adet
sOzlesme ve katlar1 seklinde girilir.

Vade Aylar Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik. Piyasada ayni
anda, i¢inde bulunulan aya en yakin li¢ vade ayma ait
sozlesmeler iglem goriir. Bu ii¢ vade ayindan biri Aralik
degilse, Aralik vade ay1 ayrica isleme agilir.

Uzlagma Sekli Nakdi uzlagma.

Giinliik Uzlasma | Seans sonunda giinlik uzlasma fiyat1 asagidaki sekilde

Fiyat1 hesaplanir ve en yakin fiyat adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden Onceki son 10 dakika igerisinde
gerceklestirilen tiim iglemlerin miktar agirlikli ortalama
fiyati,

b) Eger son 10 dakika igerisinde 10°dan az islem yapildiysa,
seans icerisinde geriye doniik olarak bulunan son 10
islemin miktar agirlikli ortalama fiyati,

c) Seans igerisinde 10’°dan az islem yapildiysa, seans
icerisinde gercgeklestirilen tim islemlerin miktar agirlikli
ortalama fiyati,

d) Seans igerisinde hi¢ islem yapilmamigsa, dayanak varlik ve
dayanak varliga baglh diger s6zlesmelerdeki fiyatlar dikkate
alinarak hesaplanan teorik fiyatlar

giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.
Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore giinlikk
uzlagsma fiyatinin hesaplanamamasi veya hesaplanan fiyatlarin
piyasayt dogru olarak yansitmadigina kanaat getirilmesi
halinde Borsa tarafindan, teorik fiyat, bir 6nceki giinkii uzlagma
fiyat1 veya seans sonundaki en iyi alig ve satis fiyatlar1 dikkate
alinarak giinliik uzlagma fiyati tespit edilebilir.

Ozel Emir Pazarinda gerceklesen islemler yukaridaki

hesaplamalara dahil edilmez. Uzlagsma Fiyati Komitesi

tarafindan gilinliik uzlagma fiyatinin degistirilme durumu
saklidir.

Vade Sonu Uzlagma
Fiyat1

Alim opsiyonlart i¢in vade sonu uzlasma fiyati, dayanak varlik
olarak kabul edilen BIST 30 Endeksinin son islem giiniinde
spot piyasada ikinci seans siirekli miizayedenin son 30 dakikas1
stiresince ilan edilen degerlerinin zaman agirlikli ortalamasi ile
BIST 30 Endeksinin kapanis degerinin sirasiyla %80 ve %20
oranlariyla agirliklandirilmas: ile hesaplanan degerin 1000°e
boliinmesi suretiyle bulunan deger ile opsiyon kullanim fiyati
arasindaki farkin en yakin fiyat adimina yuvarlanmasi
sonucunda bulunur.

Satim opsiyonlar1 i¢in vade sonu uzlasma fiyati, opsiyon
kullanim fiyat1 ile dayanak varlik olarak kabul edilen BIST 30
Endeksinin son islem giinlinde spot piyasada ikinci seans
stirekli miizayedenin son 30 dakikasi siiresince ilan edilen
degerlerinin zaman agirlikli ortalamasi ile BIST 30 Endeksinin
kapanis degerinin sirastyla %80 ve %20 oranlariyla
agirliklandirilmas: ile hesaplanan degerin 1000’e bdliinmesi
suretiyle bulunan deger arasindaki farkin en yakin fiyat
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adimina yuvarlanmasi sonucunda bulunur.

Son islem giiniinde, spot piyasada ikinci seansin ve/veya
kapanig seansinin kismen veya tamamen kapali olmasi veya
spot piyasada endeks degerinin hesaplanamamasi durumunda
vade sonu uzlagma fiyati, Uzlasma Fiyati Komitesi tarafindan
belirlenir.

Son Islem Giinii

Her vade aymin son is giinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmast durumunda son iglem giinii bir
onceki is giintidiir.

Vade Sonu

Her vade aymin son is giinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda vade sonu bir dnceki is
giinidiir.

Takas Siiresi

T+1 olarak uygulanir. Prim borglar1 hesaplardan T giinii
sonunda tahsil edilirken, prim alacaklart hesaplara T+1 giinii
aktarilir.

Giinlik Fiyat Degisim
Limiti

Prim fiyatlar1 i¢in fiyat degisim limiti yoktur.

Kullanim Fiyatlar1

Kullanim fiyat adimi1 5’dir. (5.000 Endeks puani)

Dayanak varlik olan endekslerin bir 6nceki islem giintinde spot
piyasada son seansta olusan kapanis degeri baz alinarak
hesaplanan +%10’luk limit igerisindeki kullanim fiyat
seviyeleri i¢in iglem sisteminde sozlesmeler olusturulur. Bu
limit, dayanak varligin fiyat limitlerine paralel olarak Yonetim
Kurulu tarafindan degistirilebilir. Olusturulan s6zlesmelerden
ikisi “karda”, biri “bagabasta” ve ikisi “zararda” olmak lizere en
az bes farkli kullanim fiyat1 seviyesinden sozlesmeler isleme
acilir. Giin igerisinde dayanak varlik degerinde meydana gelen
degisimlere gore yeni kullanim fiyathh sozlesmeler islem
sisteminde otomatik olarak isleme agilir. Islem sisteminde acik
pozisyon veya emir bulunan sozlesme siralart +%10’luk
limitlerin disinda kalsalar bile isleme agik olmaya devam
ederler. Islem sisteminde isleme kapali olarak tanimli olan
sozlesmeler, islem yapmak isteyen tiyelerin talebi halinde
isleme agilabilir.

Islem Saatleri

Islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda tek bir seansta

gerceklestirilir.  12:30 - 13:55 arast islem yapilmayan

boliimdiir.
Islem Teminat1 | - Baglangic Teminati: SPAN portfoy bazinda
Esaslar1 teminatlandirma yontemi kullanilarak belirlenir.

- Siirdirme Teminati: Bulunmast gereken teminatin

%75’1dir.
5.1.4.5. BIST 30 Endeks Vadeli islem Sézlesmeleri

Dayanak Varlik BIST 30 Fiyat Endeksi.
Sozlesme Biiyiikliigii | Dayanak varlik, endeks degerinin 1.000'e boliinmiis halidir.

Her bir endeks vadeli islem s6zlesmesi bu sekilde hesaplanan
100 adet dayanak varlig1 temsil eder.

(Ornek: BIST 30 Endeksi/1.000)*100
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TL=(78.000/1.000)*100=7.800,00 TL)

Fiyat Kotasyonu ve
Minimum Fiyat Adimi

Emir defterinde fiyat teklifleri 1 adet dayanak varlik bazinda
gosterilir. Diger bir ifadeyle, islem sisteminde bir adet dayanak
varlik i¢in verilen fiyat lizerinden girilir.

Sozlesme fiyati, endeks degerinin 1.000°e boliinmesiyle olusan
degerin virgiilden sonra iic basamak olacak sekilde islem
sistemine  girilir  (Ornek:  102,325) ve bir defada
gerceklesebilecek en kiiglik fiyat adimi 0,025°dir (25 BIST 30
endeks puani) (Ornek: 102,325; 102,350 vb.). Miktar teklifleri
bir adet sozlesme ve katlar1 seklinde girilir.

Vade Aylari Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik. Piyasada ayni
anda, i¢inde bulunulan aya en yakin ii¢ vade ayma ait
sozlesmeler islem goriir. Bu ii¢ vade ayindan biri Aralik
degilse, Aralik vade ay1 ayrica isleme acilir.

Uzlasma Sekli Nakdi uzlasma.

Gtlinlik Uzlagsma | Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan giinliik

Fiyat1 uzlasma fiyat1 asagidaki sekilde hesaplanir ve en yakin fiyat

adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden Onceki son 10 dakika igerisinde
gerceklestirilen tiim iglemlerin miktar agirlikli ortalama
fiyat1 giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

b) Eger son 10 dakika igerisinde 10°dan az islem yapildiysa,
seans icerisinde geriye doniik olarak bulunan son 10
islemin miktar agirlikli ortalama fiyati alinir.

C) Seans igerisinde 10°dan az islem yapildiysa, seans
icerisinde gergeklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli
ortalama fiyati,

d) Seans igerisinde hi¢ islem yapilmamissa, bir onceki giiniin
uzlagma fiyati

giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore giinliik

uzlasma fiyatinin hesaplanamamasi1 veya hesaplanan fiyatin

piyasayr dogru yansitmadigina kanaat getirilmesi durumunda,
asagida belirtilen yontemler tek basina ya da birlikte
kullanilarak giinliik uzlagma fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi,

b) Dayanak varligin spot fiyati veya sozlesmenin diger vade
aylari icin gecerli olan giinlik uzlasma fiyati dikkate
aliarak hesaplanacak “teorik” fiyatlar.

Ozel Emir Pazarinda gerceklesen islemler yukaridaki

hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi

tarafindan gilinlik uzlasma fiyatinin degistirilme durumu
saklidir.

Vade Sonu Uzlasma
Fiyati

Vade sonu uzlagma fiyati, dayanak varlik olarak kabul edilen
BIST 30 Endeksinin son islem giiniinde spot piyasada ikinci
seans slirekli miizayedenin son 30 dakikasi siiresince ilan
edilen endeks degerlerinin zaman agirlikli ortalamasi ile BIST
30 Endeks kapanis degerinin sirastyla %80 ve %20 oranlariyla
agirliklandirilmasi ile hesaplanan degerin 1000°e boliinmesi
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suretiyle hesaplanir. Vade sonu uzlagma fiyati, bulunan degerin
en yakin fiyat adimina yuvarlanmasi ile elde edilen degerdir.
Son islem giinlinde, spot piyasada ikinci seansin ve/veya
kapanis seansinin kismen veya tamamen kapali olmasi veya
spot piyasada endeks degerinin hesaplanamamasi durumunda
vade sonu uzlagsma fiyati, Uzlagma Fiyati Komitesi tarafindan
belirlenir

Son Islem Giinii

Her vade aymin son is giinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda son islem giinii bir
onceki ig gliniidiir.

Vade Sonu

Her vade aymin son ig giinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda vade sonu bir 6nceki is
giiniidiir.

Takas Siiresi

Takas siiresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T
giinii sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 giinii
aktarilir.

Baz Fiyat ve Giinliik
Fiyat Degisim Limiti

Baz fiyat, giinliik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda
kullanilan ve s6zlesmenin isleme agildigr giin Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger islem giinleri i¢in ise
bir dnceki giiniin uzlagsma fiyatidir.

Glinliik fiyat degisim limiti, her bir sézlesme icin belirlenen
baz fiyatin +%15’idir. Bu yontemle hesaplanan alt veya iist
limitin fiyat adimina tekabiil etmemesi halinde tist limit bir {ist
fiyat adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.

Islem Saatleri

Islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda tek bir seansta

gerceklestirilir. 12:30 — 13:55 aras1 islem yapilmayan
boliimdiir.
Islem Teminat1 | - Baslangic Teminati: SPAN portfoy bazinda
Esaslar1 teminatlandirma yontemi kullanilarak belirlenir.
- Siirdirme Teminati: Bulunmast gereken teminatin
%75’1dir.
5.1.4.6. DolarTL Vadeli Islem Sézlesmeleri
Dayanak Varlik Tiirk Lirasi/ABD Dolari kuru.
Sozlesme Biiyiikliigii | 1.000 ABD Dolari.

Fiyat Kotasyonu ve
Minimum Fiyat Adimi

1 ABD Dolari’nin Tiirk Lirasi cinsinden degeri virgiilden sonra
dort basamak halinde kote edilir. Minimum fiyat adim1 0,0005
TL’dir. Minimum fiyat adiminin degeri bir sdzlesme icin 0,5
TL’ye (0,0005*1000) karsilik gelir. Bu sekilde girilecek fiyat
kotasyonlarinin virgiilden sonraki son rakami O (sifir) ya da 5
(bes) olur (1,7750; 1,7755; 1,7760 gibi).

Vade Aylari Vade dongii aylar1 Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve
Aralik'tir. Piyasada ayni1 anda, i¢inde bulunulan aya en yakin ii¢
dongii ay1 islem goriir. Bu ii¢ vade ayindan biri Aralik degilse
Aralik vadeli s6zlesmeler de ayrica isleme agilir.

Uzlagma Sekli Nakdi uzlasma.
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Giinliik Uzlagsma
Fiyati

Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan giinliik
uzlagsma fiyat1 asagidaki sekilde hesaplanir ve en yakin fiyat
adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden Onceki son 10 dakika igerisinde
gergeklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli ortalama
fiyat1 giinliik uzlagsma fiyati olarak belirlenir.

b) Eger son 10 dakika igerisinde 10°dan az islem yapildiysa,
seans icerisinde geriye doniik olarak bulunan son 10
islemin miktar agirlikli ortalama fiyati alinir.

c) Seans igerisinde 10°dan az islem yapildiysa, seans
icerisinde gercgeklestirilen tim islemlerin miktar agirliklt
ortalama fiyati,

d) Seans igerisinde hi¢ islem yapilmamissa, bir onceki giiniin
uzlagma fiyati

giinliik uzlagsma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore giinliik

uzlagsma fiyatinin hesaplanamamasi1 veya hesaplanan fiyatin

piyasayt dogru yansitmamasi durumunda, asagida belirtilen
yontemler tek basina ya da birlikte kullanilarak giinliik uzlagsma
fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi,

b) Dayanak varligin spot fiyati veya sozlesmenin diger vade
aylari icin gecerli olan giinliik uzlasma fiyat1 dikkate
aliarak hesaplanacak “teorik” fiyatlar.

Ozel Emir Pazarinda gerceklesen islemler yukaridaki

hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi

tarafindan gilinlik uzlasma fiyatinin degistirilme durumu
saklidir.

Vade Sonu Uzlagsma
Fiyat1

Son islem giinii saat 15:30’da TCMB tarafindan aciklanan
gosterge niteligindeki ABD Dolari satis kuru.

Belirlenen vade sonu uzlagma fiyatt en yakin fiyat adimina
yuvarlanir.

Son Islem Giinii

Her vade aymin son is giinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasit durumunda son islem giinii bir
onceki is giintidiir.

Vade Sonu

Her vade aymnin son is glinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda vade sonu bir dnceki is
giiniidiir.

Takas Stuiresi

Takas siiresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T
giinii sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 giinii
aktarilir.

Baz Fiyat ve Giinliik
Fiyat Degisim Limiti

Baz fiyat, gilinlik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda
kullanilan ve s6zlesmenin isleme agildig1 giin Uzlagsma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger iglem giinleri i¢in ise
bir onceki giiniin uzlagsma fiyatidir.

Gilinliik fiyat degisim limiti, her bir sézlesme icin belirlenen
baz fiyatin £%10’udur. Bu yontemle hesaplanan alt veya st
limitin fiyat adimina tekabiil etmemesi halinde tist limit bir {ist
fiyat adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.
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Islem Saatleri

Islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda kesintisiz tek bir
seansta gerceklestirilir.

Islem Teminat1 | - Baslangig Teminati: SPAN portfoy bazinda

Esaslar1 teminatlandirma yontemi kullanilarak belirlenir.

- Siirdirme Teminati: Bulunmasi gereken teminatin
%75’1dir.
5.1.4.7. EuroTL Vadeli islem Sozlesmeleri

Dayanak Varlik Tirk Lirasi/Euro kuru.

Sozlesme Biiyiikliigii | 1.000 Euro.

Fiyat Kotasyonu ve 1 Euro’nun Tiirk Liras1 cinsinden degeri virgiilden sonra dort

Minimum Fiyat Adim1 | basamak halinde kote edilir. Minimum fiyat adimi 0,0005°dir.
Minimum fiyat adimmin degeri bir soézlesme i¢in 0,5 TL’ye
(0,0005*1.000) karsilik gelir. Bu sekilde girilecek fiyat
kotasyonlarinin virgiilden sonraki son rakami 0 (sifir) ya da 5
(bes) olur (2,3750; 2,3755; 2,3760 gibi).

Vade Aylari Vade dongii aylar1 Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve
Aralik'tir. Piyasada ayni1 anda, i¢inde bulunulan aya en yakin ii¢
dongii ay1 islem goriir. Bu ii¢ vade ayindan biri Aralik degilse
Aralik vadeli sdzlesmeler de ayrica isleme agilir.

Uzlagma Sekli Nakdi uzlagma.

Giinliik Uzlagsma | Seans sonunda hesaplarin gilincellenmesinde kullanilan giinliik

Fiyati uzlagsma fiyat1 asagidaki sekilde hesaplanir ve en yakin fiyat

adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden Onceki son 10 dakika igerisinde

gergeklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli ortalama

fiyat1 giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

Eger son 10 dakika icerisinde 10°dan az islem yapildiysa,

seans igerisinde geriye doniik olarak bulunan son 10

islemin miktar agirlikli ortalama fiyat1 alinir.

Seans icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans

icerisinde gercgeklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli

ortalama fiyati,

Seans icerisinde hi¢ islem yapilmamigsa, bir 6nceki giiniin

uzlasma fiyat

giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore giinliikk

uzlagma fiyatinin hesaplanamamasi veya hesaplanan fiyatin

piyasayt dogru yansitmadigina kanaat getirilmesi durumunda,
asagida belirtilen yontemler tek basina ya da birlikte
kullanilarak giinliik uzlagma fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarimin
ortalamasi,

b) Dayanak varligin spot fiyat1 veya sozlesmenin diger vade
aylari icin gecerli olan giinlik uzlasma fiyat1 dikkate
aliarak hesaplanacak “teorik™ fiyatlar.

Ozel Emir Pazarinda gerceklesen islemler

hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati

b)

c)

d)

yukaridaki
Komitesi
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tarafindan gilinlik uzlagsma fiyatinin degistirilme durumu
saklidir.

Vade Sonu Uzlasma
Fiyati

Son islem giinii saat 15:30’da TCMB tarafindan agiklanan
gosterge niteligindeki Euro satis kuru.

Belirlenen vade sonu uzlasma fiyati en yakin fiyat adimina
yuvarlanir.

Son Islem Giinii

Her vade aymin son ig giinii. Yurt ic¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmast durumunda son iglem giinii bir
onceki is giintidiir.

Vade Sonu

Her vade aymin son is giinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi1 durumunda vade sonu bir dnceki is
giinidiir.

Takas Siiresi

Takas siiresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T
giinii sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 giinii
aktarilir.

Baz Fiyat ve Giinliik
Fiyat Degisim Limiti

Baz fiyat, giinliik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda
kullanilan ve s6zlesmenin isleme agildig1 giin Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger islem giinleri i¢in ise
bir 6nceki giliniin uzlasma fiyatidir.

Glnliik fiyat degisim limiti, her bir sézlesme icin belirlenen
baz fiyatin £%10’udur. Bu yontemle hesaplanan alt veya {ist
limitin fiyat adimina tekabiil etmemesi halinde iist limit bir {ist
fiyat adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.

Islem Saatleri

Islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda kesintisiz tek bir
seansta gerceklestirilir.

Islem Teminat1 | - Baslangic Teminatt: SPAN portfoy bazinda
Esaslar1 teminatlandirma yontemi kullanilarak belirlenir.
- Siirdirme Teminati: Bulunmasi gereken teminatin
%75’1dir.
5.1.4.8. Euro/USD Capraz Kuru Vadeli Islem
Sozlesmeleri

Dayanak Varlik Euro/Amerikan (ABD) Dolar1 (EUR/USD) ¢apraz kurudur.
Sozlesme Biiyiikliigi | 1.000 Euro.

Fiyat Kotasyonu ve
Minimum Fiyat Adimi1

1 Euro’nun ABD Dolari cinsinden degeri virgiilden sonra

dort basamak halinde kote edilir. (Ornek: 1,3050; 1,3051

gibi). Minimum fiyat adimi1 0,0001 ‘dir.

Minimum fiyat adimmin degeri 0,1 ABD Dolar’na karsilik
gelmektedir.

Vade Aylari Vade dongii aylar1 Mart, Haziran, Eyliil ve Aralik.
(Ayn1 anda i¢inde bulunulan aya en yakin iki vade aymna ait
sozlesmeler islem goriir. Bu iki vade aymdan biri Aralik ay1
degilse, Aralik vade ay1 ayrica isleme agilir.)

Uzlagma Sekli Nakdi uzlasma.

Giinliik Uzlagsma | Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan giinliik

Fiyati uzlasma fiyat1 asagidaki sekilde hesaplanir ve en yakin fiyat

adimina yuvarlanir:
a) Seans sona ermeden Onceki son 10 dakika igerisinde
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gergeklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli ortalama

fiyat1 glinliik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

Eger son 10 dakika igerisinde 10°dan az islem yapildiysa,

seans icerisinde geriye doniik olarak bulunan son 10

islemin miktar agirlikli ortalama fiyati alinir.

Seans icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans

icerisinde gergeklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli

ortalama fiyati,

Seans igerisinde hi¢ islem yapilmamissa, bir dnceki giiniin

uzlagma fiyati

giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore giinliik

uzlagsma fiyatinin hesaplanamamasi1 veya hesaplanan fiyatin

piyasayt dogru yansitmadigina kanaat getirilmesi durumunda,
asagida belirtilen yontemler tek basmma ya da birlikte
kullanilarak giinliik uzlagma fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi,

b) Dayanak varligin spot fiyat1 veya sozlesmenin diger vade
aylart icin gegerli olan giinlik uzlagsma fiyat1 dikkate
alinarak hesaplanacak “teorik” fiyatlar.

Ozel Emir Pazarinda gerceklesen islemler yukaridaki

hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi

tarafindan gilinlik uzlasma fiyatinin degistirilme durumu
saklidir.

b)

c)

d)

Vade Sonu Uzlagma
Fiyat1

TCMB’nin son islem giiniinde acikladig gosterge niteligindeki
Euro/Amerikan Dolar1 ¢apraz kurudur.

Belirlenen vade sonu uzlagma fiyatt en yakin fiyat adimina
yuvarlanir.

Son Islem Giinii

Her vade aymin son is giinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasit durumunda son islem giinii bir
onceki is gilinlidiir.

Vade Sonu

Her vade aymin son is glinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmas1 durumunda vade sonu bir dnceki is
giiniidiir.

Takas Stuiresi

Takas siiresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T
giinii sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 giinii
aktarilir.

Baz Fiyat ve Giinliik
Fiyat Degisim Limiti

Baz fiyat, giinliik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda
kullanilan ve s6zlesmenin isleme agildig1 giin Uzlagsma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger iglem giinleri i¢in ise
bir dnceki giiniin uzlasma fiyatidir.

Glinliik fiyat degisim limiti, her bir sézlesme icin belirlenen
baz fiyatin £%10’udur. Bu yontemle hesaplanan alt veya iist
limitin fiyat adimina tekabiil etmemesi halinde iist limit bir {ist
fiyat adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.

Islem Saatleri

Islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda kesintisiz tek bir
seansta gerceklestirilir.

Islem Teminat1

Esaslari

- Baslangig Teminatt: SPAN portfoy bazinda

teminatlandirma yontemi kullanilarak belirlenir.
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- Siirdirme Teminati: Bulunmasi gereken teminatin
%75’idir.

Dolar Kuru Bu soézlesmeye iliskin islemlerde ABD Dolar1 degerlerinin
TL’ye ¢evrilmesinde TCMB tarafindan saat 15:30 itibartyla
aciklanan gosterge niteligindeki ABD Dolar1 Alig Kuru esas
alimir. Borsa tarafindan gerekli goriilen durumlarda ya da
TCMB tarafindan gosterge niteligindeki ABD Dolar1 Alig
Kurunun agiklanmamasi durumunda, Dolar Kuru spot piyasada
olusan Dolar kurlar1 dikkate alinarak gilincellenebilir.

5.1.4.9. DolarTL Opsiyon Sozlesmeleri

Dayanak Varlik Tiirk Lirasi/ABD Dolari kuru

Opsiyon Sinifi Alim veya Satim Opsiyonlari

Opsiyon Tipi Avrupa (S6zlesme ile taninan hak vade sonunda kullanilabilir)

Sozlesme Biiytikliigii | 1.000 ABD Dolari

Fiyat Kotasyonu ve
Minimum Fiyat Adimi1

Fiyat, 1.000 ABD Dolar1 i¢in, opsiyon primi olarak virgiilden
sonra bir basamak olacak sekilde Tiirk Lirasi cinsinden islem
sistemine girilir. (Ornek: 20,1, 20,2 vb.) Minimum fiyat adim1
0,1’dir. Miktar teklifleri bir adet sdzlesme ve katlar1 seklinde
girilir.

Vade Aylari Yilin tiim aylar1. (Ayni anda i¢inde bulunulan ay ve bu aya en
yakin vade olmak iizere toplam 2 vade ayina ait sdzlesmeler
islem goriir.)

Uzlasma Sekli Nakdi uzlagma.

Giinliik Uzlagma | Seans sonunda giinlik uzlasma fiyati asagidaki sekilde

Fiyati hesaplanir ve en yakin fiyat adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden Onceki son 10 dakika igerisinde
gerceklestirilen tiim iglemlerin miktar agirlikli ortalama
fiyati,

b) Eger son 10 dakika igerisinde 10’dan az islem yapildiysa,
seans icgerisinde geriye doniik olarak bulunan son 10
islemin miktar agirlikli ortalama fiyati,
Seans icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans
icerisinde gercgeklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli
ortalama fiyati,
Seans igerisinde hi¢ islem yapilmamissa, dayanak varlik ve
dayanak varliga bagh diger sézlesmelerdeki fiyatlar dikkate
alinarak hesaplanan teorik fiyatlar
giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.
Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore giinliik
uzlasma fiyatinin hesaplanamamas1 veya hesaplanan fiyatlarin
piyasayr dogru olarak yansitmadigmma kanaat getirilmesi
halinde Borsa tarafindan, teorik fiyat, bir 6nceki glinkii uzlasma
fiyat1 veya seans sonundaki en iyi alig ve satis fiyatlar1 dikkate
almarak giinliik uzlagma fiyati tespit edilebilir.

Ozel Emir Pazarinda gerceklesen islemler yukaridaki

hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi

tarafindan giinlik uzlasma fiyatinin degistirilme durumu

c)

d)
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saklidir.

Vade Sonu Uzlagma
Fiyati

Alim sozlesmelerinde vade sonu uzlagma fiyati, dayanak varlik
olan ABD Dolar1 i¢in son islem giiniinde TCMB'nin saat 15:30
itibartyla agiklayacagi gosterge niteligindeki satis kurunun
1.000 ile carpilmasi suretiyle bulunan deger ile opsiyon
kullanim fiyat1 arasindaki farkin en yakin fiyat adimina
yuvarlanmasi sonucunda bulunur.

Satim sozlesmeleri i¢in vade sonu uzlagma fiyati, opsiyon
kullanim fiyat1 ile dayanak varlik olan ABD Dolar1 i¢in son
islem glininde TCMB'nin saat 15:30 itibariyle aciklayacagi
gosterge niteligindeki satis kurunun 1.000 ile carpilmasi
suretiyle bulunan deger arasindaki farkin en yakin fiyat
adimina yuvarlanmasi sonucunda bulunur.

Son islem gilinlinde, TCMB tarafindan ilgili kurun ilan
edilmemesi durumunda vade sonu uzlagma fiyati, Uzlagsma
Fiyat1 Komitesi tarafindan belirlenir.

Son Islem Giinii

Her vade aymin veya haftasinin son is giinii. Yurt ici
piyasalarin resmi tatil nedeniyle yarim giin olmasi durumunda
son islem giinii bir 6nceki i glinlidiir.

Vade Sonu

Her vade aymin son is giinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda vade sonu bir 6nceki is
giinidiir.

Takas Siiresi

T+1 olarak uygulanir. Prim borglar1 hesaplardan T giinii
sonunda tahsil edilirken, prim alacaklari hesaplara T+1 gilinii
aktarilir.

Ginlik Fiyat Degisim
Limiti

Prim fiyatlar i¢in fiyat degisim limiti yoktur.

Kullanim Fiyatlar

Kullanim fiyat adimi,

-alim opsiyonlari i¢in 50 Tiirk Lirasi’na karsilik gelir. (Ornek:
2000, 2050, 2100, vb.)

-satim opsiyonlari igin 25 Tiirk Lirasi’na karsilik gelir. (Ornek:
2000, 2025, 2050, vb.)

Dayanak varlik olan yabanci para birimi i¢in TCMB’nin
gosterge niteligindeki satis kurunun 1.000 ile carpilmasiyla
elde edilen deger baz alinarak hesaplanan +%10’luk limit
icerisindeki kullanim fiyat seviyeleri i¢in islem sisteminde
sozlesmeler olusturulur. Bu limit, dayanak varligin fiyat
limitlerine paralel olarak Yonetim Kurulu tarafindan
degistirilebilir. Alim ve satim opsiyon sdzlesmelerinin her biri
i¢cin biri “basabasta” ve ikisi “zararda” olmak tiizere ii¢ farkl
kullanim fiyat1 seviyesinden sdzlesmeler isleme acilir. Islem
sisteminde agik pozisyon veya emir bulunan sdzlesme siralari
+%10’luk limitlerin disinda kalsalar bile isleme agik olmaya
devam ederler. Islem sisteminde isleme kapali olarak tanimli
olan sozlesmeler, islem yapmak isteyen iiyelerin talebi halinde
isleme agilabilir.

Islem Saatleri

Islemler 09:10-17:45 saatleri arasinda kesintisiz tek bir seansta
gergeklestirilir.

Islem Teminat1

Esaslari

- Baslangig Teminatt: SPAN portfoy bazinda

teminatlandirma yontemi kullanilarak belirlenir.
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- Siirdirme Teminati: Bulunmasi gereken teminatin

%75’1dir.

5.1.4.10. Altin Vadeli Islem Sézlesmeleri

Dayanak Varlik

Saf altin.

Sozlesme Biiyiikligii

1 gram.

Fiyat Kotasyonu ve
Minimum Fiyat Adim

1 gram altinin Tirk Liras1 cinsinden degeri virgiilden sonra iki
basamak olacak sekilde sisteme girilir. Minimum fiyat adimi
0,01 TL dir.

Vade Aylar

Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik. Ayn1 anda
icinde bulunulan aya en yakin {i¢ vade ayma ait sozlesmeler
islem goriir.

Uzlasma Sekli

Nakdi uzlasma.

Giinliik Uzlagma
Fiyat1

Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan giinliik
uzlasma fiyat1 asagidaki sekilde hesaplanir ve en yakin fiyat
adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden Onceki son 10 dakika igerisinde

gerceklestirilen tiim iglemlerin miktar agirlikli ortalama

fiyat1 giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

Eger son 10 dakika igerisinde 10°dan az islem yapildiysa,

seans icerisinde geriye doniik olarak bulunan son 10

islemin miktar agirlikli ortalama fiyati alinir.

Seans igerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans

icerisinde gergeklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli

ortalama fiyati,

Seans igerisinde hi¢ islem yapilmamigsa, bir dnceki giiniin

uzlagma fiyati

giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore giinliik

uzlasma fiyatinin hesaplanamamasi1 veya hesaplanan fiyatin

piyasayr dogru yansitmadigina kanaat getirilmesi durumunda,
asagida belirtilen yontemler tek basina ya da birlikte
kullanilarak giinliik uzlagma fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi,

b) Dayanak varligin spot fiyati veya sozlesmenin diger vade
aylar1 i¢in gecerli olan giinlik uzlagsma fiyatlar1 dikkate
aliarak hesaplanacak “teorik” fiyatlar.

Ozel Emir Pazarinda gerceklesen islemler yukaridaki

hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi

tarafindan gilinlik uzlasma fiyatinin degistirilme durumu
saklidir.

b)

c)

d)

Vade
Fiyati

Sonu Uzlasma

Vade sonu uzlagma fiyati, son islem giiniindeki Londra’da
Ogleden sonra yapilan altin fiyat sabitleme seansinda (The
London Gold Market Fixing Ltd. tarafindan aciklanan The
London Gold Fixing P.M.) olusan altin Dolar/ons fiyatinin
Merkez Bankasinin saat 15.30°da aciklayacagi gosterge
niteligindeki ABD Dolar satis kuru kullanilarak TL/gram’a
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cevrilmesi ile bulunan deger vade sonu uzlagma fiyati1 olarak
kullanilir. Londra’da 6gleden sonra altin fiyat sabitleme seansi
yapilmazsa, sabah seansinda olusan altin Dolar/ons fiyat1 vade
sonu uzlagma fiyati olarak kullanilir. Son iglem giiniinde resmi
tatil veya baska bir nedenle fiyat acgiklanmamasi halinde,
uluslararas1 spot piyasalarda Tiirkiye saati ile saat 17:00°de
olusan Dolar/ons altin alis ve satis fiyatinin ortalamasi1 baz
alinir. Ons agirlik birimi 31,1035’e boliinerek grama cevrilir.
Yukaridaki yontemlerle belirlenen vade sonu uzlasma fiyati en
yakin fiyat adimina yuvarlanir.

Son Islem Giinii

Her vade aymmin son is glinii. Yurti¢i piyasalarda resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasit durumunda son islem giinii bir
onceki i gliniidiir.

Vade Sonu

Her vade aymin son is giinii. Yurti¢i piyasalarda resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda vade sonu bir 6nceki is
giinidiir.

Takas Siiresi

Takas siiresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T
giinii sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 giinii
aktarilir.

Baz Fiyat ve Giinliik
Fiyat Degisim Limiti

Baz fiyat, giinliik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda
kullanilan ve s6zlesmenin isleme agildig1 giin Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger islem giinleri i¢in ise
bir 6nceki giiniin uzlagsma fiyatidir.

Farkli vadeli her bir sozlesme i¢in belirlenen Baz Fiyatin
+%10’udur. Bu yontemle hesaplanan alt veya {ist limitin fiyat
adimina tekabiil etmemesi halinde st limit bir iist fiyat
adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.

Islem Saatleri

Islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda kesintisiz tek bir
seansta gerceklestirilir.

Islem Teminat1 | - Baslangic Teminati: SPAN portfoy bazinda
Esaslar1 teminatlandirma yontemi kullanilarak belirlenir.
- Siirdirme Teminati: Bulunmasi gereken teminatin
%75’1dir.
5.1.4.11. Dolar/Ons Altin Vadeli islem Sézlesmeleri
Dayanak Varlik Saf altin.
So6zlesme Biiyiikliigii | 1 ons altin.

Fiyat Kotasyonu ve
Minimum Fiyat Adimi1

1 ons altinin ABD Dolar1 cinsinden degeri virgiilden sonra iki
basamak olacak sekilde islem sistemine girilir. (Ornek:
1.450,05; 1.450,10 gibi). Minimum fiyat adimi1 0,05°dur.
Minimum fiyat adiminin degeri 0,05 ABD Dolari’na karsilik
gelmektedir.

Vade Aylari Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik
(Ayn1 anda iginde bulunulan aya en yakin {i¢ vade aymna ait
sOzlesmeler islem goriir.)

Uzlagma Sekli Nakdi uzlagma.

Giinliik Uzlagsma | Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan giinliik
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Fiyati

uzlagsma fiyat1 asagidaki sekilde hesaplanir ve en yakin fiyat

adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden Onceki son 10 dakika igerisinde
gerceklestirilen tiim iglemlerin miktar agirlikli ortalama
fiyat1 giinliik uzlagsma fiyati1 olarak belirlenir.

b) Eger son 10 dakika igerisinde 10°dan az islem yapildiysa,
seans igerisinde geriye doniik olarak bulunan son 10
islemin miktar agirlikli ortalama fiyat1 alinir.

c) Seans igerisinde 10°dan az islem yapildiysa, seans
icerisinde gergeklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli
ortalama fiyati,

d) Seans igerisinde hi¢ islem yapilmamigsa, bir 6nceki giiniin
uzlagma fiyati

giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore giinliik

uzlasma fiyatinin hesaplanamamasi veya hesaplanan fiyatin

piyasayr dogru yansitmadigina kanaat getirilmesi durumunda,
asagida belirtilen yontemler tek basmna ya da birlikte
kullanilarak giinliik uzlagma fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alig ve satis Kotasyonlarinin
ortalamasi,

b) Dayanak varligin spot fiyati veya sozlesmenin diger vade
aylart icin gecerli olan giinliikk uzlasma fiyatlar1 dikkate
alinarak hesaplanacak “teorik” fiyatlar.

Ozel Emir Pazarinda gerceklesen islemler yukaridaki

hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi

tarafindan gilinliik uzlagma fiyatinin degistirilme durumu
saklidir.

Vade Sonu Uzlagma
Fiyat1

Vade sonu uzlasma fiyati, son islem giiniinde Londra’da
Ogleden sonra yapilan altin fiyat sabitleme seansinda (The
London Gold Market Fixing Ltd. tarafindan agiklanan The
London Gold Fixing P.M.) olusan altin Dolar/Ons
fiyatidir.Belirlenen vade sonu uzlagma fiyatt en yakin fiyat
adimina yuvarlanir.

Son islem giiniinde Londra'da o6gleden sonra altin fiyat
sabitleme seansi yapilmazsa, sabah seansinda olusan altin
Dolar/Ons fiyat1 vade sonu uzlagma fiyati olarak kullanilir.

Son islem giiniinde resmi tatil veya baska bir nedenle fiyat
aciklanmamasi halinde, uluslararasi spot piyasalarda Tiirkiye
saati ile saat 17:00’de olusan Dolar/Ons altin alis ve satig
fiyatinin ortalamasi vade sonu uzlagma fiyati olarak kullanilir.
Yukaridaki yontemlerle belirlenen vade sonu uzlagma fiyati en
yakin fiyat adimina yuvarlanir.

Son Islem Giinii

Her vade aymin son is giinii. Yurti¢i piyasalarda resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda son islem giinii bir
onceki ig glinlidiir.

Vade Sonu

Her vade aymnin son is giinii. Yurti¢i piyasalarda resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda vade sonu bir dnceki is
giiniidiir.

Takas Stuiresi

Takas siiresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T
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giinli sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 gilnii
aktarilir.

Baz Fiyat ve Giinlik
Fiyat Degisim Limiti

Baz fiyat, giinliik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda
kullanilan ve sézlesmenin isleme agildig1 giin Uzlagsma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger islem giinleri i¢in ise
bir dnceki giiniin uzlagsma fiyatidir.

Giinliik fiyat degisim limiti, her bir sozlesme igin belirlenen
baz fiyatin £%10’udur. Bu yontemle hesaplanan alt veya {ist
limitin fiyat adimina tekabiil etmemesi halinde iist limit bir {ist
fiyat adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.

Islem Saatleri

Islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda kesintisiz tek bir
seansta gerceklestirilir.

Islem Teminat1 | - Baslangic Teminati: SPAN portfoy bazinda

Esaslar1 teminatlandirma yontemi kullanilarak belirlenir.

- Sirdiirme Teminati: Bulunmast gereken teminatin
%75’idir.

Dolar Kuru Bu so6zlesmeye iliskin islemlerde ABD Dolar1 degerlerinin
TL’ye ¢evrilmesinde TCMB tarafindan saat 15:30 itibariyla
aciklanan gosterge niteligindeki ABD Dolar1 Alig Kuru esas
almir. Borsa tarafindan gerekli goriilen durumlarda ya da
TCMB tarafindan gosterge niteligindeki ABD Dolart Alig
Kurunun agiklanmamasi durumunda, Dolar Kuru spot piyasada
olusan Dolar kurlar dikkate alinarak giincellenebilir.

5.1.4.12. EgePamuk Vadeli islem Sézlesmeleri

Dayanak Varlik Ege Standart 1 baz kalite pamuk

Sozlesme Biiytikligi | 1.000 kg (1 ton)

Fiyat Kotasyonu ve 1 kg Ege Standart 1 baz kalite pamugun Tiirk Lirasi cinsinden

Minimum Fiyat Adim1 | degeri virgiilden sonra ii¢c basamak halinde kote edilir.
Minimum fiyat adimi1 0,005’dir. Minimum fiyat adiminin
degeri 5 TL’ye karsilik gelmektedir. Bu sekilde girilecek fiyat
kotasyonlarmin virgiilden sonraki son rakami 0 (sifir) ya da 5
(bes) olur (2,125 veya 2,410 TL/kg gibi).

Vade Aylan Mart, Mayis, Temmuz, Ekim ve Aralik (Aym1 anda iginde
bulunulan aya en yakin iki vade ayina ait sozlesmeler islem
goriir.)

Uzlagma Sekli Nakdi uzlagma.

Giinliik Uzlagma | Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan giinliik

Fiyati uzlagsma fiyat1 asagidaki sekilde hesaplanir ve en yakin fiyat

adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden Onceki son 10 dakika igerisinde
gerceklestirilen tiim iglemlerin miktar agirlikli ortalama
fiyat1 giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

b) Eger son 10 dakika igerisinde 10’dan az iglem yapildiysa,

seans igerisinde geriye doniik olarak bulunan son 10

islemin miktar agirlikli ortalama fiyat1 alinir.

Seans icerisinde 10°dan az islem yapildiysa, seans

icerisinde gercgeklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli

c)
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ortalama fiyati,

d) Seans igerisinde hi¢ islem yapilmamissa, bir dnceki giiniin
uzlagma fiyati

giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore glinliik

uzlagsma fiyatinin hesaplanamamasi1 veya hesaplanan fiyatin

piyasayl dogru yansitmadigina kanaat getirilmesi durumunda,
asagida belirtilen yoOntemler tek basmna ya da birlikte
kullanilarak giinliik uzlagma fiyat1 tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi,

b) Dayanak varligin spot fiyati veya sozlesmenin diger vade
aylar1 i¢in gecerli olan gilinlik uzlagsma fiyatlar1 dikkate
alinarak hesaplanacak “teorik” fiyatlar.

Ozel Emir Pazarinda gerceklesen islemler yukaridaki

hesaplamalara dahil edilmez. Uzlagsma Fiyati Komitesi

tarafindan gilinlik uzlasma fiyatinin degistirilme durumu
saklidir.

Vade Sonu Uzlagsma
Fiyati

Vade Sonu Uzlasma Fiyati su sekilde hesaplanir:

1. Dayanak varligin vade ayr son islem ginli ve
oncesindeki asgari iki is giiniine ait Izmir Ticaret Borsasi’nda
olusan Ege Standart 1 baz kalite pamuk fiyatlarinin miktar
agirlikli ortalamas1 Vade Sonu Uzlagsma Fiyati olarak alinir.

2. Bu giinlerde Izmir Ticaret Borsasi'nda yeterli islem
olmamasi1 halinde, var olan islemlerin ortalamasi ile Izmir
Ticaret Borsas1 pamuk salonunda faaliyet gosteren asgari on iki
iiyeden azami %1 fiyat araligi ile Ege Standart 1 baz kalite
pamuk i¢in alinacak kotasyonlarin arasindan en iyi ve en kotii
iki fiyat atildiktan sonra kalanlarin aritmetik ortalamasi
uzlasma fiyati olarak almir. Spot piyasada gergeklesen
islemlerin Vade Sonu Uzlagma Fiyatinin belirlenmesinde
yeterli olup olmadigina Uzlagma Fiyat1 Komitesi karar verir.

Son Islem Giinii

Her vade aymin son is glinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda son islem giinii bir
onceki i gliniidiir.

Vade Sonu

Her vade aymin son is giinii. Yurt ic¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda vade sonu bir 6nceki is
giintidiir.

Takas Siiresi

Takas siiresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T
giinii sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 giinii
aktarilir.

Baz Fiyat ve Giinliik
Fiyat Degisim Limiti

Baz fiyat, giinliik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda
kullanilan ve s6zlesmenin isleme acildigi giin Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger islem giinleri i¢in ise
bir 6nceki giiniin uzlagma fiyatidir.

Giinliik fiyat degisim limiti, her bir sdzlesme igin belirlenen
baz fiyatin £%10’udur. Bu yontemle hesaplanan alt veya {ist
limitin fiyat adimina tekabiil etmemesi halinde iist limit bir {ist
fiyat adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.

Islem Saatleri

Islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda kesintisiz tek bir
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seansta gerceklestirilir.

Islem Teminat1

Esaslar

- Baslangig Teminatt: SPAN portfoy bazinda
teminatlandirma yontemi kullanilarak belirlenir.
- Sirdirme Teminati: Bulunmasi1 gereken

%75 1dir.

teminatin

5.1.4.13. Anadolu Kirmizi Bugday Vadeli Islem

Sozlesmeleri

Dayanak Varlik

Anadolu kirmizi sert baz kalite bugday (Bezostaja-1, Dogu- 88,
Giin- 91, Haymana- 79, Ikizce- 96, Karasu- 90, Lancer,
Odeskaya- 51, Sahin) Anadolu kirmizi sert kalitede bugdayi
olusturdugu belirtilen bu bugday cinsleri, TMO’nun
siiflandirmas1 esas alinarak belirlenmistir. Ayrica spot
borsalarin “Anadolu kirmizi sert bugday” olarak tescil ettigi
emtia da yukaridaki smiflamaya dahildir. TMO’nun
siniflandirma  kriterlerinde bir degisiklik olmasi halinde,
Anadolu kirmizi sert olarak belirtilen bugday kalitesinin denk
geldigi yeni bugday kalitesi ve bu kaliteyi olusturan yeni
bugday cinsleri sdzlesmeye dayanak kabul edilir.

Sozlesme Biiytikliigii

5.000 kg (5 ton)

Fiyat Kotasyonu ve
Minimum Fiyat Adimi

1 kg Anadolu kirmizi sert baz kalitede bugdayin Tiirk Lirasi
cinsinden degeri virgiilden sonra dort basamak halinde kote
edilir. Bu sekilde girilecek fiyat kotasyonlarinin virgiilden
sonraki son rakami O (sifir) ya da 5 (bes) olur (0,3865 veya
0,3870 TL/kg gibi).

Minimum fiyat adim degeri 0,0005’dir. Minimum fiyat
adiminin degeri 2,5 TL’ye karsilik gelmektedir.

Vade Aylarn Mart, Mayis, Temmuz, Eyliil ve Aralik. (Ayni anda iginde
bulunulan aya en yakin iki vade ayina ait sozlesmeler islem
gorlir.)

Uzlasma Sekli Nakdi uzlagma.

Giinliik Uzlagma | Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan giinliik

Fiyat1 uzlagma fiyat1 asagidaki sekilde hesaplanir ve en yakin fiyat

adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden Onceki son 10 dakika igerisinde
gergeklestirilen tiim iglemlerin miktar agirlikli ortalama
fiyat1 glinliik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

Eger son 10 dakika igerisinde 10°dan az islem yapildiysa,
seans icerisinde geriye doniik olarak bulunan son 10
islemin miktar agirlikli ortalama fiyati alinir.

Seans igerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans
icerisinde gergeklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli
ortalama fiyati,

Seans igerisinde hi¢ islem yapilmamissa, bir dnceki giiniin
uzlagma fiyati

giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore giinliik
uzlagsma fiyatinin hesaplanamamasi veya hesaplanan fiyatin

b)

c)

d)
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piyasay1 dogru yansitmadigina kanaat getirilmesi durumunda,

asagida belirtilen yontemler tek basmna ya da birlikte

kullanilarak giinliik uzlagma fiyat1 tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi,

b) So6zlesmenin vadesine kadar olan siire igin gegerli olan ve
Borsa tarafindan belirlenen faiz orani, dayanak varligin spot
fiyat1 veya sozlesmenin diger vade aylar1 i¢in gecerli olan
giinlik uzlagsma fiyati kullanilarak hesaplanacak “teorik”
fiyatlar.

Ozel Emir Pazarinda gerceklesen islemler yukaridaki

hesaplamalara dahil edilmez. Uzlagsma Fiyati Komitesi

tarafindan gilinlik uzlasma fiyatinin degistirilme durumu
saklidir.

Vade
Fiyati

Sonu Uzlagsma

Vade Sonu Uzlasma Fiyati su sekilde hesaplanir:

Kullanilacak fiyatlarin belirlenmesi:

A. Son islem giinii ve dncesindeki bir is giiniinde Konya ve
Polath Ticaret Borsasi’'nda Anadolu kirmizi sert bugdayinin
birinci, ikinci, tiglincii ve dordiincii derece baz kalitesi i¢in giin
sonu itibariyle olugmus fiyatlarin miktar agirlikli ortalamasi her
giin i¢in ayr1 ayr1 hesaplanir. (Bu sekilde en fazla dort fiyat
verisi elde edilir.)

B. Edirne, Eskisehir, Gaziantep, Karaman, Corum,
Uzunkdprii ve Yozgat Ticaret Borsalarinda Anadolu kirmizi
sert bugday1 i¢in son islem giiniinde ve dnceki bir is gilinlinde
olusmus fiyatlar elde edilir. (Bu sekilde en fazla on dort fiyat
verisi elde edilir.)

. Konya ve/veya Polatli Ticaret Borsasi’nda birinci,
ikinci, liglincii veya dordiincii derecedeki Anadolu kirmizi sert
bugdaylarin herhangi biri i¢in borsada fiyat olusmamasi
durumunda, miktar agirlikli ortalama fiyat hesaplamasinda
fiyat olugsmus olan dereceler i¢in olusan fiyat ve miktar bilgileri
dikkate alinir.

. Konya ve Polathi Ticaret Borsasi’nda birinci, ikinci,
liglinci ve dordiincii derecedeki Anadolu kirmizi sert
bugdaylarinin higbirinde fiyat olusmamasi durumunda o giin
icin Polatli Ticaret Borsasi’'ndan ya da Konya Ticaret
Borsasi’ndan fiyat verisi alinamadig1 kabul edilir.

. Polath ve Konya Ticaret Borsalarinin disindaki
borsalardan son iglem giiniinde veya son iglem giiniinden
onceki bir is gilinlinde, Anadolu Kirmiz1 Sert bugdayi i¢in fiyat
olusmamast durumunda, o giin i¢in bu borsalardan fiyat
almamadigr kabul edilir. Bu durumda, bu borsalarin fiyat
bilgileri (2. maddede bahsedilen) aritmetik ortalamaya dahil
edilmez.

Yukarida agiklanan tiim fiyatlarin (en fazla 18 fiyat verisi)
aritmetik ortalamasi bulunur. Bu fiyat vade sonu uzlagsma fiyati
olarak kabul edilir.

Spot borsalarin fiyat verisinin son islem giiniinii takip eden
isgilinlerinde agiklanmasi durumunda, Uzlasma Fiyati Komitesi
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uzlasma fiyatimm son islem giliniini takip eden giinde
aciklayabilir veya spot borsalarin son iglem giinii fiyat
verilerini dikkate almadan son islem giiniinde agiklayabilir.
Borsa, uygun kosullarin saglanmasi halinde, Vade Sonu
Uzlasma Fiyat1 hesaplanmasinda fiyat verisi alinan borsalarin
sayisini artirabilir veya azaltabilir.

Uzlasma Fiyati Komitesi, piyasa kosullarina gére Vade Sonu
Uzlagsma Fiyatinin hesaplanmasinda spot piyasadan fiyat verisi
alan gilin sayisin artirabilir veya azaltabilir.

Uzlasma Fiyati Komitesi, Borsanin seans saatlerini ve takas
stirecini dikkate alarak uzlagma fiyatinin hesaplanmasinda spot
borsalardaki seansin bir kisminda olusan fiyat verilerini dikkate
alabilir.

Spot borsalardan alman fiyatlar, dayanak varligin teslim
edilmesi halinde dogabilecek KDV ve benzeri satis vergileri
hari¢ olarak dikkate alinir.

Son Islem Giinii

Her vade aymin son is giinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasit durumunda son iglem giinii bir
onceki i gliniidiir.

Vade Sonu

Her vade aymin son ig giinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda vade sonu bir 6nceki is
giinidiir.

Takas Siiresi

Takas siiresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T
giinii sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 giini
aktarilir.

Baz Fiyat ve Giinliik
Fiyat Degisim Limiti

Baz fiyat, giinlik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda
kullanilan ve s6zlesmenin isleme agildig1 giin Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger islem giinleri i¢in ise
bir 6nceki giiniin uzlagsma fiyatidir.

Ginliik fiyat degisim limiti, her bir sézlesme icin belirlenen
baz fiyatin £%10’udur. Bu yontemle hesaplanan alt veya {ist
limitin fiyat adimina tekabiil etmemesi halinde {ist limit bir iist
fiyat adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.

Islem Saatleri

Islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda kesintisiz tek bir
seansta gerceklestirilir.

Islem Teminat1 | - Baglangic Teminati: SPAN portfoy bazinda
Esaslar1 teminatlandirma yontemi kullanilarak belirlenir.
- Siirdirme Teminati: Bulunmast gereken teminatin
%75’1dir.
5.1.4.14. Baz Yiik Elektrik Vadeli Islem Sézlesmeleri
Dayanak Varlik Vade aymnm her bir saati igin Piyasa Isleticisi tarafindan
aciklanan Kisitsiz Piyasa Takas Fiyatlarindan (KPTF)
hesaplanan basit aritmetik ortalamasidir.
Sozlesme Biiyiikligi | Vade ayindaki saat sayis1 x 0,1 MWh

Vade Ayindaki Saat Sayisi: Vade aymdaki giin sayis1 x 24
Sozlesme bilyiikligli vade ayindaki giin sayisina ve yaz
saati/kis saati uygulamasina goére degiskenlik gosterir. Kis
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saatinden yaz saatine gecis yapilan giin i¢in saat sayis1 23, yaz
saatinden kig saatine gecis yapilan giin i¢in ise saat sayist 25
olarak uygulanacaktir.

Ornek:

30 giin iceren aylar i¢in sozlesme blyiikligi 72 MWh’dir
(30x24x0,1IMWh), 31 gilin igeren aylar i¢in sdzlesme
biyiikligi 74,4 MWh’dir (31x24x0,1MWh), 28 giin ¢eken
Subat ay1 icin sozlesme biylkligi 67,2 MWh’dir
(28x24x0,1MWh), 29 giin ¢eken Subat ay1 i¢in sOzlesme
biyikligi 69,6 MWh’dir (29x24x0,1 MWh). Belirtilen
sozlesme biiytikliikleri kis saatinden yaz saatine/yaz saatinden
kis saatine gecilen aylar i¢in gecerli degildir.

Fiyat Kotasyonu ve
Minimum Fiyat Adimi

1 MWh elektrik enerjisinin TL degeri virgiilden sonra iki
basamak olarak ifade edilir(Ornek: 121,20). Minimum fiyat
adim1 0,10 TL’dir. (Ornek: Sozlesme biiyiikliigii 72 MWh olan
vade aylar1 i¢in minimum fiyat adim1 degeri 7,2 TL, s6zlesme
biiyiikliigii 74,4 MWh olan vade aylar1 i¢in minimum fiyat
adimi degeri 7,44 TL, sozlesme biiyiikliigi 67,2 MWh olan
vade aylar1 i¢in minimum fiyat adimi1 degeri 6,72 TL, s6zlesme
biyiikligi 69,6 MWh olan vade aylari i¢in minimum fiyat
adimi1 degeri 6,96 TL dir.)

Vade Aylari

Yilin biitiin aylari.(Ayn1 anda i¢inde bulunulan ay ve bu aya en
yakin ii¢ vade olmak iizere toplam 4 vade aymna ait sdzlesmeler
islem goriir.)

Uzlasma Sekli

Nakdi uzlagma.

Giinliik Uzlasma
Fiyat1

Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan giinliik
uzlagsma fiyat1 asagidaki sekilde hesaplanir ve en yakin fiyat
adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden oOnceki son 10 dakika igerisinde
gergeklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli ortalama
fiyat1 glinliik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

b) Eger son 10 dakika igerisinde 10°dan az islem yapildiysa,
seans icerisinde geriye doniik olarak bulunan son 10
islemin miktar agirlikli ortalama fiyati alinir.

c) Seans igerisinde 10°dan az islem yapildiysa, seans
icerisinde gergeklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli
ortalama fiyati,

d) Seans igerisinde hi¢ islem yapilmamissa, bir nceki giiniin
uzlagma fiyati

giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore giinliik

uzlasma fiyatinin hesaplanamamasi veya hesaplanan fiyatin

piyasayr dogru yansitmadigina kanaat getirilmesi durumunda,
asagida belirtilen yontemler tek basina ya da birlikte
kullanilarak giinliik uzlagma fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi,

b) So6zlesmenin vadesine kadar olan siire igin gegerli olan ve
Borsa tarafindan belirlenen faiz orani, dayanak varligin spot
fiyat1 veya sozlesmenin diger vade aylar1 i¢in gegerli olan
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giinlik uzlagsma fiyati kullanilarak hesaplanacak “teorik”

fiyatlar.
Ozel Emir Pazarinda gerceklesen islemler yukaridaki
hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi

tarafindan gilinlik uzlagsma fiyatinin degistirilme durumu
saklidir.

Vade Sonu Uzlasma
Fiyati

Vade aymin her bir saati igin Piyasa Isleticisi tarafindan
aciklanan Kisitsiz Piyasa Takas Fiyatlarindan (KPTF)
hesaplanan basit aritmetik ortalama son uzlagma fiyati olur. Bu
yontemle belirlenen vade sonu uzlagsma fiyatt en yakin fiyat
adimina yuvarlanir.

Son Islem Giinii

Her vade aymin son ig giinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasit durumunda son islem giinii bir
onceki ig glintidiir.

Vade Sonu

Her vade aymin son is giinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda vade sonu bir 6nceki is
giiniidiir.

Takas Suresi

Takas siiresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T
giinii sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 giinii
aktarilir.

Baz Fiyat ve Giinliik
Fiyat Degisim Limiti

Baz fiyat, giinliik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda
kullanilan ve s6zlesmenin isleme agildigr giin Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger iglem giinleri i¢in ise
bir dnceki giiniin uzlasma fiyatidir.

Glinliik fiyat degisim limiti, her bir sézlesme icin belirlenen
baz fiyatin £%10’udur. Bu yontemle hesaplanan alt veya iist
limitin fiyat adimina tekabiil etmemesi halinde tist limit bir {ist
fiyat adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.

Islem Saatleri

Islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda kesintisiz tek bir
seansta gerceklestirilir.

Islem Teminat1 | - Baslangic Teminatt: SPAN portfoy bazinda
Esaslari teminatlandirma yontemi kullanilarak belirlenir.

- Sirdirme Teminati: Bulunmast gereken teminatin

%75’idir.
5.1.4.15. SASX 10 Endeksi Vadeli Islem Sozlesmeleri

Dayanak Varlik Bosna Hersek Saraybosna Borsasi’nin “The Sarajevo Stock

Exchange Index 10” (SASX 10) adl1 Fiyat Endeksi.
Sozlesme Biiyiikliigii | Dayanak varlik olan SASX 10 endeks degerinin 1 TL ile

carpilmis halidir.

Fiyat Kotasyonu ve
Minimum Fiyat Adimi

Emir defterinde fiyat teklifleri bir adet dayanak varlik bazinda
gosterilir. Diger bir ifadeyle, islem sisteminde bir adet dayanak
varlik i¢in verilen fiyat {izerinden girilir.

Sozlesme fiyati, endeks degerinin virgiilden sonraki iki
basamak olacak sekilde islem sistemine girilir (Ornek: 750,50)
ve bir defada gerceklesebilecek en kiigiik fiyat adimi 0,25°dir.
(Ornek: 750,50; 750,75 vb.). Miktar teklifleri bir adet s6zlesme
ve katlar seklinde girilir.
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Vade Aylari Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik. Piyasada ayni
anda, icinde bulunulan aya en yakin iki vade ayma ait
sOzlesmeler iglem goriir.

Uzlagma Sekli Nakdi uzlagma.

Giinliik Uzlasma | Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan giinliik

Fiyat1 uzlasma fiyat1 asagidaki sekilde hesaplanir ve en yakin fiyat

adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden oOnceki son 10 dakika igerisinde

gergeklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli ortalama

fiyat1 glinliik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

Eger son 10 dakika icerisinde 10°dan az islem yapildiysa,

seans icerisinde geriye doniik olarak bulunan son 10

islemin miktar agirlikli ortalama fiyat1 alinir.

Seans icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans

icerisinde gercgeklestirilen tiim islemlerin miktar agirlikli

ortalama fiyati,

Seans igerisinde hi¢ islem yapilmamissa, bir dnceki giiniin

uzlagma fiyati

giinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore giinliik

uzlasma fiyatinin hesaplanamamasi1 veya hesaplanan fiyatin

piyasayr dogru yansitmadigina kanaat getirilmesi durumunda,
asagida Dbelirtilen yontemler tek basmma ya da birlikte
kullanilarak giinliik uzlagma fiyat: tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alig ve satig kotasyonlarinin
ortalamasi,

b) Dayanak varligin spot fiyat1 veya sozlesmenin diger vade
aylar1 i¢in gecerli olan giinliik uzlasma fiyatlar1 da dikkate
alinarak hesaplanacak “teorik” fiyatlar.

Ozel Emir Pazarinda gerceklesen islemler yukaridaki

hesaplamalara dahil edilmez. Uzlagsma Fiyati Komitesi

tarafindan gilinliik uzlagma fiyatinin degistirilme durumu
saklidir.

b)

c)

d)

Vade Sonu Uzlagma
Fiyat1

Son islem giliniinde dayanak varligin ilgili piyasadaki kapanis
degeridir. Belirlenen vade sonu uzlagma fiyat1 en yakin fiyat
adimina yuvarlanir. Dayanak varligin islem gordiigli piyasanin
seansin tamamen kapali olmasi veya acik olup da fiyat
olusmamas1 veya dayanak varligin islem gordiigii piyasada
endeks degerinin hesaplanamamasi durumunda vade sonu
uzlagma fiyati, Uzlagma Fiyat1 Komitesi tarafindan belirlenir.

Son Islem Giinii

Her vade aymnin son is glinii. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda son islem giinii bir
onceki ig gliniidiir.

Vade Sonu

Her vade aymin son is giinii. Yurt ic¢i piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim giin olmasi durumunda vade sonu bir 6nceki is
giintidiir.

Takas Siiresi

Takas siiresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T
giinli sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 ginii
aktarilir.

Baz Fiyat ve Giinlik

Baz fiyat, giinliik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda
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Fiyat Degisim Limiti | kullanilan ve s6zlesmenin isleme agildig1 giin Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger iglem giinleri i¢in ise
bir onceki giiniin uzlagsma fiyatidir.

Gilinliik fiyat degisim limiti, her bir sézlesme icin belirlenen
baz fiyatin +%15’idir. Bu yontemle hesaplanan alt veya iist
limitin fiyat adimina tekabiil etmemesi halinde iist limit bir {ist
fiyat adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.

Islem Saatleri Islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda kesintisiz tek bir
seansta gerceklestirilir.
Islem Teminat1 | - Basglangic Teminatt: SPAN portfoy bazinda
Esaslari teminatlandirma yontemi kullanilarak belirlenir.
- Siirdirme Teminati: Bulunmasi gereken teminatin
%75’ 1dir.

5.1.5. Risk Yonetimi, Teminatlandirma ve Takas Esaslari

Piyasa risk yoOnetimi Takasbank tarafindan yapilir. Piyasada gerceklestirilen islemler icin
portfoy bazinda teminatlandirma yontemi uygulanir. Portfdy bazinda teminat hesaplamasina
esas teskil edecek parametreler Takasbank tarafindan belirlenir ve duyurulur. Risk yonetimi
ve teminatlandirma yontemine iliskin olarak Takas Mevzuati hiikiimleri uygulanir.

Takasbank, Takas Mevzuati hiikkiimleri ¢ergevesinde Piyasada gergeklestirilen islemlerde
merkezi karsi taraftir. Takas esaslarina iligkin olarak Takas Mevzuati hiikiimleri uygulanir.

5.1.6. Pay Senedine Dayal1 Vadeli islem ve Opsiyon
Sozlesmelerinde Ozsermaye Halleri Uyarlamalarina
Mliskin Esaslar

5.1.6.1. Tammlar
5.1.6.2. Ozsermaye Halleri

Dayanak varlik olan pay senedinin fiyatini ve/veya miktarini etkileyen bedelli/bedelsiz
sermaye artirimi, temettii 6demesi, sirket birlesmesi, sirket boliinmesi ve benzeri, sirket
tarafindan alinan kararlar1 ifade etmektedir.

Standart Sozlesme

llgili dayanak varlik icin VIOP Piyasa Genelgesindeki Sozlesmeler ve Sézlesme Unsurlari
boliimiinde tanimlanmis standart miktarda pay senedini igeren sézlesmeleri ifade eder.

Standart Olmayan Sozlesme

Ilgili dayanak varlik igin tanimlanmis olan standart sdzlesme biiyiikliigiinden farkli miktarda
pay senedini iceren ve buna bagli olarak islem sisteminde farkli bir kodla tanimlanan
sozlesmeleri ifade eder.

Teorik Fiyat

Ozsermaye halleri durumunda, ilgili sirket pay senetlerinin Endeks ve Veri Miidiirliigii
tarafindan hesaplanan teorik fiyatini ifade eder.
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Referans Fiyat

Dayanak varligin islem gorebilecegi en iist ve en alt fiyat limitlerinin belirlenmesine esas
teskil etmeyen, spot piyasada baz fiyat olusuncaya kadar iiyelerce referans deger olarak
kullanilmas1 amaciyla hesaplanan fiyattir.

Briit Temettii

Borsada islem goren 1 TL nominal degerli bir adet adi (imtiyazsiz) pay senedi i¢in, yonetim
kurulu toplantisinda genel kurula Onerilmesi veya genel kurul toplantisinda nakit olarak
O0denmesi kararlastirilan net temettii ile varsa dagitim sirasinda yapilan gelir vergisi tevkifati
toplamini ifade eder.

Temetti Verimi

Degerleme giinii itibariyle pay senedi basina 6denen briit temettii tutarinin, pay senedinin son
seansta olusan agirlikli ortalama fiyatina boliinmesi ile hesaplanan orani ifade eder.
Degerleme giinii, dayanak varlikta temettii 6demesine iligskin diizeltmenin yapildig1 giin
oncesindeki son islem giiniidiir.

“Eski” Hisse Senedi

Dayanak varlikta artirim 0ncesi sermayeyi temsil eden ve bir 6nceki hesap donemine iligkin
kardan pay alma hakki bulunan pay senetlerini ifade eder.

“Yeni” Hisse Senedi

Dayanak varlikta sermaye artirimi nedeniyle ihrag edilen ve bir 6nceki hesap donemine iliskin
kardan pay alma hakki bulunmayan pay senetlerini ifade eder.

Formiiller, Kullanilan Semboller ve Kisaltmalar
PVIS : Pay senedine dayali vadeli islem s6zlesmesi
POS : Pay senedine dayali opsiyon sozlesmesi
Fey : Mevcut ve artan sermayeyi temsil eden pay senetlerinin ortak teorik fiyat
Feski : Mevcut sermayeyi temsil eden eski pay senedinin teorik fiyati
Fyeni : Sermaye artinmi nedeniyle verilen yeni pay senedinin teorik fiyati
Fag  : Ozsermaye hali dncesi en son seanstaki agirlikli ortalama fiyat
nbdz : Bedelsiz pay alma orani
nbdl : Rig¢han hakki kullanma orani
T : Briit temettii
R : 1 TL nominal degerli bir pay senedinin riichan hakki kullanma fiyati
Vbaz :PVIS’in baz fiyati
Vu : PVIS’in 6zsermaye hali 6ncesi son islem giinii uzlasma fiyat:
Keski : POS’un 6zsermaye hali 6ncesi kullanim fiyat
Kyeni : POS’un 6zsermaye hali sonrasi kullanim fiyati
Ceski : Ozsermaye hali dncesi sdzlesme biiyiikliigii (sdzlesme carpani)
Cyeni : Ozsermaye hali sonrasi sdzlesme biiyiikliigii (sdzlesme garpani)

Deski : Ozsermaye hali dncesi toplam pozisyon degeri
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Dyeni : Ozsermaye hali sonras1 toplam pozisyon degeri

DK  : Diizeltme katsayisi

P : Pozisyon sayisi
DK . Fey/Fag
Vbaz : Vu x DK
Cyeni : Ceski / DK
Deski : Vu % Ceski < P
Dyeni : Vbaz x Cyeni x P
Kyeni : Keski x DK

Ry (X R)-T
14 Npg, + Ny

Genel Formiil: oy

Ozsermaye Halleri Uyarlamalar1 Uygulama Esaslar

Dayanak varlik olan pay senedinin fiyat ve/veya miktarindaki 6zsermaye hallerine iliskin
yapilan diizeltmelere paralel olarak VIOP’ta islem goren sdzlesmelerin fiyat:, kullanim fiyati
ve sozlesme biiyiikliigii (s6zlesme ¢arpani) ile bunlara bagl olarak ilgili s6zlesmelerin kodlar
iizerinde uyarlamalar yapilir. Ilgili sdzlesmelerdeki agik pozisyon sayisinda herhangi bir
diizeltme yapilmaz. S6zlesmenin fiyati, kullanim fiyat1 ve ¢arpaninda yapilacak uyarlamanin
amaci, dayanak varlik olan pay senedinin fiyat ve miktariyla ilgili spot piyasada meydana
gelen degisimin ilgili sozlesmeye makul ve adil olarak yansitilmasidir. Bu yansitma ile,
piyasadaki acik pozisyonlarin 6zsermaye hali Oncesi toplam degerinin, Ozsermaye hali
uyarlamasi sonrasi toplam degeri ile denkliginin korunmasi amaglanmaktadir. Ancak,
uyarlama islemlerinde yapilan yuvarlamalara bagli olarak pozisyonlarin TL degerlerinde
Ozsermaye Oncesi degerlere gore ortaya ¢ikabilecek olasi farklara iligkin olarak herhangi bir
islem yapilmayacaktir.

Dayanak varlikta 6zsermaye hallerine iliskin uyarlama yapildiginda, VIOP’ta mevcut standart
sozlesmeler isleme kapatilirken, ayn1 vadelere ait standart olmayan sozlesmeler isleme agilir.
Isleme kapatilan standart sézlesmelerde bulunan agik pozisyonlar yeni bir kodla tanimlanan
standart olmayan sdzlesmelere aktarilir. Ilgili sézlesmelerde bekleyen, “Iptale Kadar Gegerli”
ve “Tarihli Emir”ler iptal edilir. Ayrica, 6zsermaye uyarlamasi nedeniyle fiyati diizeltilmis,
sozlesme biiyiikliigii 100 olan standart sézlesmeler yeni bir kodla isleme acilir. Standart
olmayan sdzlesmeler i¢in yeni vade aylar1 ve yeni kullanim fiyatlar1 isleme ac¢ilmaz.

Standart olmayan sozlesmelerde giin sonunda agik pozisyon sayisinin “sifir” oldugu ve ayni
zamanda s6zlesmede emir bulunmadig1 durumlarda ilgili sézlesmeler vadesi gelmeden isleme
kapatilir.

Ozsermaye hali dncesi son islem giiniinde ilgili PVIOS serilerinin hig birisinde agik pozisyon
bulunmadigi durumda, PVIOS’larin sadece fiyatlar: diizeltilecek olup sdzlesme biiyiikliigii
icin uyarlama yapilmaz. Bu durumda, mevcut standart sozlesmeler isleme kapatilip, yeni bir
kodla tanimlanmis standart sdézlesmeler isleme agilir.
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Daha once 6zsermaye uyarlamasi yapilmis, standart ve/veya standart olmayan sozlesmelerin
islem gordiigii PVIOS’a dayanak teskil eden pay senedinde yeni bir dzsermaye hali
uyarlamasi yapilmasi durumunda, isleme agik standart ve standart olmayan sozlesmeler
isleme kapatilacak, bir dnceki standart olmayan sozlesmelerden farkli koda sahip standart
olmayan yeni sozlesmeler isleme acilacaktir. Isleme kapatilan sozlesmelerdeki pozisyonlar
standart olmayan yeni sozlesmelere aktarilacaktir. Ayrica, 6zsermaye uyarlamasi nedeniyle
fiyat1 degistirilmis, sozlesme biyiikliigii standart olan yeni ve bir onceki standart
sozlesmelerden farkli kodlu yeni standart sézlesmeler isleme agilacaktir. Standart olmayan
sOzlesmelerin yeni vade aylar1 ve kullanim fiyatlari isleme agilmayacaktir.

Ozsermaye haline iliskin uyarlamalar yapilirken, uyarlama sonrasi ilgili sdzlesmelerin baz
veya kullanim fiyatlarinin virgiilden sonra iki ondalik basamakli olacak sekilde genel
yuvarlama kurallarina gore en yakin fiyat adimina dogru yuvarlanir. Carpan degeri olarak ise
yuvarlama kurallarina gére en yakin tam sayiya yuvarlanmis olarak belirlenir. Hesaplamalara
baz teskil eden ve spot piyasadaki degisikligi VIOP’taki ilgili sozlesmelere yansitan
“Diizeltme Katsayis1” ise virglilden sonra 8 basamakli olacak sekilde en yakin degere
yuvarlanarak elde edilir.

Ozsermaye haline iliskin olarak spot piyasada ilgili pay senedinin fiyat hareket limitlerinin
serbest birakildig1 durumda, ilgili PVIS’lerde fiyat degisim limiti serbest olarak uygulanir. Bu
durumda, spot piyasada hesaplanan referans fiyat kullanilarak PVIOS’lar igin ilgili
diizeltmeler yapilir.

Nakit temettii dagitimlarinda, temettii dagitiminin yapilacagi islem giinii 6ncesi ilgili dayanak
varligin son seansta olusan agirlikli ortalama fiyati baz alinarak hesaplanan temettii veriminin
%10 un iistiinde olmas1 durumunda ilgili PVIOS’larda diizeltme yapilir. S6z konusu durumda
temettii veriminin %10 unu agan kismi1 baz alinarak diizeltmeler yapilir.

Temettii 6demesinin pay senedi dagitimi seklinde olmasi durumunda bedelsiz sermaye
artirrminda uygulanan formiil ile uyarlama yapilir. Temettiiniin bir kismiin nakit diger
kisminin pay senedi bi¢iminde dagitilmast durumunda ise, temettiiniin nakit 6denen kismai i¢in
temettii verimi oranma gore degerlendirme yapilip uyarlama sekli belirlenir. Pay senedi
bi¢ciminde dagitilan kismi i¢in ise bedelsiz sermaye artirimi seklinde uyarlama yapilir. Diger
taraftan, Ozsermaye Halleri Komitesi bahsedilen yontemlerden farkli bir yéntem ile uyarlama
yapmaya karar verebilir.

Sermaye artirnmlar1 sonucunda, sozlesmelere dayanak olarak alinan pay senedinin
“Eski/Yeni” seklinde ayr siralarda islem gormesi geregi ortaya ciktiginda, dayanak varlik
olarak “Eski” pay senedi kabul edilir.

Yeni isleme acilan sozlesmeler ve yapilan diizeltmelere iliskin bilgiler Borsa tarafindan
piyasaya duyurulur.

Ozsermaye hallerine iliskin uygulama esaslarina yonelik o6rnekler, takip eden béliimlerde
sozlesme tiiriine gore ayristirilmis olarak verilmektedir.

PViS’lerde Ozsermaye Hallerine iliskin Uyarlamalar

Bu boliimde o6rnek olarak PVIS’lere iliskin olarak 6zsermaye hallerinde yapilan
uyarlamalardan bahsedilmektedir.

Ozsermaye hali uyarlamas1 oncesinde ve sonrasinda kullanilacak PVIS kodlar1 asagida
verilmistir.
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Tablo 5: Birinci Ozsermaye Haline Iliskin Uyarlama Oncesi/Sonras1 Sézlesme Kodlar1

Ozsermaye Hali Uyarlamasi | Ozsermaye Hali Uyarlamasi Sonrasi

Oncesi Sozlesme Kodlari Sozlesme Kodlari

F_GARANO0113S0 F_GARANO113N1 F_GARANO0113S1
F_GARAN0213S0 F_GARANO0213N1 F_GARANO0213S1

Tablo 5°de gorildigii gibi, GARAN pay senedi iizerine ilk agilan vadeli islem
sOzlesmelerinin kodlart F GARANO113S0 ve F GARANO0213S0 seklindedir.

Bedelli/bedelsiz sermaye artirimi, temetti O0demesi gibi Ozsermaye uyarlamasi olarak
tanimlanan olay gergeklestiginde;

F GARANO113S0 ve F. GARANO0213S0 sozlesmeleri isleme kapatilir. Bu sézlesmelerdeki
var olan pozisyonlar sirasiyla yeni isleme agilan standart olmayan soézlesmeler olan
F GARANO113N1 ve F GARANO2I3N1 kodlu sozlesmelere aktarilir, ayrica
F GARANO113S1 ve F GARANO0213S1 kodlu yeni standart sézlesmeler isleme acilir.
Ozsermaye halleri sonrasinda ilk defa isleme agilacak olan yeni standart sozlesmelerin baz
fiyati ilgili standart olmayan s6zlesme i¢in hesaplanan baz fiyattir.

Diger taraftan, ikinci 0zsermaye uyarlamasi yapilmasi durumunda kullanilacak sézlesme
kodlar1 Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6: Ikinci Ozsermaye Haline iliskin Uyarlama Oncesi/Sonras1 Sézlesme Kodlari

Ikinci Ozsermaye Hali Uyarlamas1 Oncesi S6zlesme Kodlar
F_GARANO113N1 F_GARANO0113S1

F_GARANO0213N1 F_GARANO0213S1

Ikinci Ozsermaye Hali Uyarlamasi Sonras1 S6zlesme Kodlar
F_GARANO0113N2 F_GARANO0113N3 F_GARANO0213S2
F_GARANO0213N2 F_GARANO0213N3 F_GARANO0213S2

Birinci 6zsermaye hali sonrasi (ikinci 6zsermaye hali oncesi) vadeli islem sézlesmelerinin
kodlar1 F GARANO113N1, F GARANO213N1, F GARANO113S1 ve F GARANO0213S1
seklindedir.

GARAN pay senedi ilizerine ikinci defa Ozsermaye uyarlamasi olarak tanimlanan olay
gerceklestiginde;

F GARANO113N1 ve F_ GARANO0213N1 sozlesmeleri isleme kapatilir. Bu s6zlesmelerdeki
pozisyonlar sirasiyla yeni isleme agilan standart olmayan F GARANO113N2 ve
F GARANO213N2 kodlu sozlesmelere aktarilir, ayrica F GARANOI13S1 ve
F GARANO0213S1 sozlesmeleri isleme kapatilir. Bu sozlesmelerdeki pozisyonlar sirasiyla
yeni isleme acgilan standart olmayan sozlesmeler olan F GARANOI113N3 ve
F GARANO213N3 kodlu sozlesmelere aktarilir. Son olarak F GARANO0213S2 ve
F GARANO0213S2 kodlu yeni standart sdzlesmeler isleme agilir.
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Hesaplanan “Diizeltme Katsayis1”, 6zsermaye halinin yapildigi sirada agik olan tim vade
aylardaki PVIS’lerin fiyat ve sozlesme biiyikligi icin yapilacak dizeltmelerde kullanilir.
Asagidaki orneklerde 6zsermaye hali sirasinda sadece bir adet PVIS oldugu varsayilmistir.

Pay Senedinde Nakit Temettii Odenmesi Durumu
F,=Fau—T

Ornek:

A Sirketi’nin %30 oranindaki (0.30 TL) temettii 6deme islemleri 11 Nisan 2012 tarihinden
itibaren gerceklestirilmeye baglanmustir.

10 Nisan 2012 tarihinde seans sonu agirlikli ortalama fiyat1 3.20 TL olan A pay senedinin
temettii verimi %9,38 oldugundan s6z konusu dayanak varlhiga iliskin PVIS’lerde herhangi bir
diizeltme islemi yapilmaz.

Diger taraftan, B Sirketi’nin %50 oranindaki (0.50 TL) temettii 6deme islemleri de 11 Nisan
2012 tarihinden itibaren gerceklestirilmeye baglanmistir.

10 Nisan 2012 tarihinde seans sonu agirlikli ortalama fiyat1 3.20 TL olan B pay senedinin
temettil verimi %15,63 kritik oran olarak belirlenen %10°dan biiyiik oldugundan séz konusu
dayanak varliga iligskin PVIS’lerde asagidaki sekilde diizeltme yapilir.

Temettii tutar1 = 0.50 TL

%10 Temettii verimi karsilig1 = 3.20*0.10 = 0.32 TL

%10 Diizeltmelerde dikkate alinacak temettii tutar1 = 0.50-0.32 = 0.18 TL
DK =(3.20-0.32-0.18) / (3.20-0.32) = 0. 93750000

V, = 3.42 (Ozsermaye uyarlamas1 dncesi vadeli fiyat)

Vpaz = Vy x DK

Vpaz = 3.42 x 0. 93750000= 3.21

Benzer sekilde pozisyonlarin toplam TL degerinin en az etkilenmesi amaciyla sozlesme
carpani asagidaki sekilde yeniden belirlenir:

Ceski = 100

Cyeni = Ceski / DK
Cyeni =100/ 0. 93750000 = 106.6666667 (107)

Bedelsiz Sermaye Artirnmi Durumu

Fo__ fe
Y dl4+n,,,

B Sirketi’nin ¢ikarilmis sermayesinin %130 bedelsiz pay senedi dagitim islemleri 8 Mayis
2012 tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baslanmistir. 7 Mayis 2012 tarihinde agirlikli
ortalama fiyat1 2.84 TL olan B pay senedinin 8§ Mayis 2012 tarihi itibariyle teorik fiyatina esas
teskil eden agirlikli ortalama fiyati 1.23 TL olmustur.

Fag = 2.84
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Fey: ﬂ =1.23
(1+1.3)

Diizeltme Katsayis1 (DK), pay senedinin Endeks ve Veri Miudiirliigii tarafindan hesaplanan
yeni teorik fiyatina esas teskil eden agirlikli ortalama fiyatinin 6zsermaye hali 6ncesi son
agirlikli ortalama fiyatina boliinmesiyle asagidaki gibi bulunur:

DK =1.23/2.84 = 0.43309859

PVIS’in yeni baz fiyat1 ise bir 6nceki giinkii uzlasma fiyatimin DK ile ¢arpilarak ve genel
yuvarlama kurallarina gére en yakin fiyat adimina yuvarlanmasiyla bulunur:

V, = 3.42 (Ozsermaye uyarlamas1 dncesi vadeli fiyat)
Vpaz = Vy x DK
Vpaz = 3.42 x 0.43309859 = 1.48

Benzer sekilde fiyat 3.42 TL’den 1.48 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin toplam TL
degerinin en az etkilenmesi amaciyla sdzlesme carpan1 asagidaki gibi yeniden belirlenir:

Ceski = 100

Cyeni = Ceski / DK
Cyeni = 100/ 0.43309859 = 230.89431 (231)

7 May1s 2012 tarthinde bu vadeli islem sozlesmesinde 150 adet pozisyonu olan yatirimcinin
pozisyonunun toplam degeri asagidaki sekilde hesaplanir:

Peski: 150
Deski = (Ceski )*Pozisyon Sayis1*Sozlesme Fiyati=100 x 150x 3.42=51,300 TL

8 Mayis 2012 tarihinde ise 150 adet pozisyonu olan yatirimcinin pozisyonu yeni agilan
standart olmayan sozlesmelere aktarilir ve pozisyonun degeri asagidaki gibi hesaplanir:

Pyeni = 150
Dyeni = (Cyeni )¥Pozisyon Sayisi*Yeni S6zlesmenin Baz Fiyati
Dyeni = 231x 150x 1.48= 51,282 TL

Bedelli Sermaye Artirima Durumu

E — Fag +(Nypy X R)

ey

1+n,

C Sirketi’nin ¢ikarilmis sermayesinin % 100 bedelli pay senedi dagitimi islemleri 19 Temmuz
2012 tarihinden itibaren gerceklestirilmeye baslanmistir. 18 Temmuz 2012 tarihi itibariyle
spot piyasadaki agirlikli ortalama fiyat1 6.00 TL olan C pay senedinin, 19 Temmuz 2012 tarihi
itibariyle teorik fiyatina esas teskil eden agirlikli ortalama fiyati1 3.50 TL olmustur.

Faz = 6.00

_ [6.00+(1x1)]

=350
& 1+1)
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Diizeltme Katsayis1 (DK), pay senedinin Endeks ve Veri Miidiirliigii tarafindan hesaplanan
yeni teorik fiyatina esas teskil eden agirlikli ortalama fiyatinin 6zsermaye hali 6ncesi son
agirlikli ortalama fiyatina boliinmesiyle asagidaki sekilde bulunur:

DK = 3.50/6.00 = 0.58333333

PVIiS’in yeni baz fiyati ise bir dnceki giinkii uzlasma fiyatinin DK ile carpilarak ve genel
yuvarlama kurallarina gore en yakin fiyat adimina yuvarlanmasiyla bulunur:

V. = 6.20 (Ozsermaye uyarlamasi 6ncesi vadeli fiyat)
Vbaz = VU X DK
Vpaz = 6.20 x 0.58333333 =3.62 TL

Benzer sekilde fiyat 6.20 TL’den 3.62 TL’ye diizeltildigi icin pozisyonlarin toplam TL
degerinin en az etkilenmesi amaciyla sdzlesme carpani asagidaki gibi yeniden belirlenir:

Ceski = 100
Cyeni = Ceski / DK
Cyeni = 100/ 0.58333333 = 171.42857 (171)

18 Temmuz 2012 tarihinde bu vadeli islem sozlesmesinde 150 adet pozisyonu olan
yatirimcinin pozisyonunun toplam degeri asagidaki gibi hesaplanir:

Peski: 150
Deski = (Ceski) * Pozisyon Sayist * Sozlesme Fiyati=100x 150x 6.20= 93,000 TL

19 Temmuz 2012 tarihinde ise 150 adet pozisyonu olan yatirimcinin pozisyonu yeni agilan
standart olmayan sozlesmelere aktarilmis olup pozisyonun degeri agsagidaki gibi hesaplanir:

Pyeni = 150
Dyeni = (Cyeni )* Pozisyon Sayisi*Yeni S6zlesmenin Baz Fiyat:

Bedelsiz/Bedelli Sermaye Artirima Durumu

_ Fe +(Npy X R)

ey

1+nbdz + nbdl

D Sirketi’nin ¢ikarilmis sermayesinin %50 bedelsiz, % 100 bedelli pay senedi dagitimi
islemleri 19 Temmuz 2012 tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baslanmistir. 18 Temmuz
2012 tarihi itibartyle Pay Piyasasi’ndaki agirlikli ortalama fiyat1 4.82 TL olan D pay senedinin
19 Temmuz 2012 itibariyle teorik fiyatina esas teskil eden agirlikli ortalama fiyat1 2.33 TL
olmustur.

Fag: 4.82
4.82
j= 482 D], o
1+1+0.5)

Diizeltme Katsayis1 (DK), pay senedinin Endeks ve Veri Midiirliigii tarafindan hesaplanan
yeni teorik fiyatina esas teskil eden agirlikli ortalama fiyatinin 6zsermaye hali 6ncesi son
agirlikli ortalama fiyatina boliinmesiyle asagidaki sekilde bulunur:

DK =2.33/4.82 = 0.48340249
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PVIiS’in yeni baz fiyati ise bir dnceki giinkii uzlasma fiyatimin DK ile carpilarak ve genel
yuvarlama kurallaria goére en yakin fiyat adimina yuvarlanmasiyla bulunur:

V.= 5.10 (Ozsermaye uyarlamasi 6ncesi vadeli fiyat)
Vbaz = VU X DK
Vpaz = 5.10 x 0.48340249 =2.47 TL

Benzer sekilde fiyat 5.10 TL’den 2.47 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin toplam TL
degerinin en az etkilenmesi amaciyla sdzlesme carpani agagidaki gibi yeniden belirlenir:

Ceski = 100
Cyeni = Ceski / DK
Cyeni = 100 / 0.48340249 = 206.86695 (207)

18 Temmuz 2012 tarihinde bu vadeli islem s6zlesmesinde 150 adet pozisyonu olan
yatirimcinin pozisyonunun toplam degeri asagidaki sekilde hesaplanir:

Peski:150
Deski = (Ceski )* Pozisyon Sayist * S6zlesme Fiyati=100x 150x 5.10= 76,500 TL

19 Temmuz 2012 tarihinde ise 150 adet pozisyonu olan yatirimcinin pozisyonu yeni agilan
standart olmayan sdzlesmelere aktarilmis olup pozisyonun degeri asagidaki sekilde
hesaplanir:

Pyeni =150

Dyeni = (Cyeni )* Pozisyon Sayisi*Yeni S6zlesmenin Baz Fiyati
Dyeni =207 x 150% 2.47= 76,693 TL

Sermaye Azaltimi1 Durumu

_ (Azaltim Oncesi Pay Senedi Sayis1 X Azaltim Oncesi Fy)
ey —

Sirketin Azaltim Sonrasi Pay Senedi Sayisi

D Sirketi’nin ¢ikarilmis sermayesinin %20 oraninda sermaye azaltilmasi islemleri 19
Temmuz 2012 tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baslanmistir. 18 Temmuz 2012 tarihi
itibariyle Pay Piyasasi’ndaki agirlikli ortalama fiyat1 4.84 TL olan D pay senedinin 19
Temmuz 2012 tarihi itibariyle teorik fiyatina esas teskil eden agirlikli ortalama fiyat1 6.05 TL
olmustur.

Fag=4.84

[4.84x1)]
1-0,2)

=6.05

ey

Diizeltme Katsayis1 (DK), pay senedinin Endeks ve Veri Miidiirliigii tarafindan hesaplanan
yeni teorik fiyatina esas teskil eden agirlikli ortalama fiyatinin 6zsermaye hali 6ncesi son
agirlikl ortalama fiyatina boliinmesiyle asagidaki sekilde bulunur:

DK =6.05/4.84 = 1.25

PVIS’in yeni baz fiyat1 ise bir 6nceki giinkii uzlasma fiyatimin DK ile ¢arpilarak ve genel
yuvarlama kurallarina gére en yakin fiyat adimina yuvarlanmasiyla bulunur:

V, = 5.10 (Ozsermaye uyarlamas1 dncesi vadeli fiyat)
Vpaz = Vy x DK
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Vbaz=5.10 x 1.25=6.38 TL

Benzer sekilde fiyat 5.10 TL’den 6.38 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin toplam TL
degerinin en az etkilenmesi amaciyla sdzlesme carpani asagidaki gibi yeniden belirlenir:

eski = 100
Cyeni = Ceski / DK
Cyeni=100/1.25=80

18 Temmuz 2012 tarihinde bu vadeli islem sdzlesmesinde 150 adet pozisyonu olan
yatirimcinin pozisyonunun toplam degeri asagidaki gibi hesaplanir:

Peski=150
Deski = (Ceski )* Pozisyon Sayist * S6zlesme Fiyati=100 x 150x 5.10= 76,500 TL

19 Temmuz 2012 tarihinde ise 150 adet pozisyonu olan yatirimcinin pozisyonu yeni agilan
standart olmayan sozlesmelere aktarilmis olup pozisyonun degeri asagidaki gibi hesaplanir:

Pyeni :150
Dyeni = (Cyeni )* Pozisyon Sayisi*Yeni Sozlesmenin Baz Fiyat:

POS’larda Ozsermaye Hallerine iliskin Uyarlamalar

Bu boliimde ornek olarak POS’lara iligkin olarak 0zsermaye hallerinde yapilan
uyarlamalardan bahsedilmektedir.

Ozsermaye hali uyarlamasi dncesinde 02/13 vadeli, kullanim fiyat1 6.75 TL olan AKBNK
kodlu pay senedine bagli Amerikan tipi alim veya satim opsiyonu standart (SO)
sozlesmelerinin kodlar1 Tablo 7’de verilmistir.

Tablo 7: Birinci Ozsermaye Haline Iliskin Uyarlama Oncesi/Sonras1 Sdzlesme Kodlari

Uyarlama Oncesi Uyarlama Sonras1

O_AKBNK A0213C6.75S0 | AKBNKA0213C3.78 N1 | AKBNK A 0213 C3.75S1

O_AKBNK A0213P6.75S0 | AKBNK A 0213 P 3.78 N1 AKBNK A 0213 P 3.75 S1

Tablo 7°de goriildiigl iizere, 6rnegin AKBNK pay senedi iizerine 02/13 vadeli 6.75 TL
kullanim fiyatli Amerikan tipi alim veya satim opsiyonu standart (S0) sdzlesmelerinin kodlar
sirastyla O AKBNKA0213C6.7550 ve O AKBNKA0213P6.7550 seklindedir.

Bedelli/bedelsiz sermaye artirimi, temettii gibi 6zsermaye uyarlamasi olarak tanimlanan
durumlar gergeklestiginde;

Standart (SO) sozlesmeler isleme kapatilir. Bu s6zlesmelerdeki pozisyonlar yeni isleme agilan
standart olmayan (N1) sozlesmelere aktarilir, ayrica yeni standart (S1) sézlesmeler isleme
acilir. Tablo 7°de goriildiigii gibi, birinci 6zsermaye hali sonrast AKBNK tizerine 02/13 vadeli
3.75 TL kullanim fiyathh Amerikan tipi alim veya satim opsiyonu standart (S1)
sozlesmelerinin kodlar1t O AKBNKAO0213C3.75S1 ile O AKBNKAO0213P3.75S1 ve aym
vadeli diizeltilmis kullanim fiyat1 3.78 TL olan standart olmayan (N1) s6zlesmelerin kodlar1
ise O_AKBNKAO0213C3.78N1 ile O_ AKBNKA0213P3.78N1 olur.
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Diger taraftan, ikinci bir 0zsermaye uyarlamasi yapilmasi durumunda kullanilan 6rnek
sozlesme kodlar1 Tablo 8’te verilmistir.

Tablo 8: ikinci Ozsermaye Haline Iliskin Uyarlama Sonras1 Sézlesme Kodlar

Uyarlama Sonrasi

O_AKBNK A0213C 286 N2 | O_AKBNK A 0213 C2.83N3 | O_AKBNK A 0213 C 3.00 S2

O_AKBNK A 0213 P 2.86 N2 O_AKBNK A 0213 P 2.83 N3 | O_AKBNK A 0213 P 3.00 S2

AKBNK pay senedinde ikinci defa bedelli/bedelsiz sermaye artirimi, temettii gibi 6zsermaye
uyarlamasi olarak tanimlanan durumlar gerceklestiginde 6rnek olarak;

O_AKBNKAO0213C3.78N1 ile O_AKBNKAO0213P3.78N1 kodlu standart olmayan (N1)
sozlesmeler isleme kapatilir. Bu sozlesmelerdeki pozisyonlar sirasiyla yeni isleme agilan
O_AKBNKAO0213C2.86N2 ve O_AKBNKAO0213P2.86N2 kodlu standart olmayan (N2)
sozlesmelere aktarilir, ayrica O AKBNKA0213C3.75S1 ile O AKBNKAO0213P3.75S1 kodlu
standart (S1) sozlesmeler isleme kapatilir. Bu sozlesmelerdeki pozisyonlar sirasiyla yeni
isleme acilan O AKBNKAO0213C2.83N3 ve O AKBNKAO0213P2.83N3 kodlu standart
olmayan (N3) sozlesmelere aktarilir. Son olarak O AKBNKAO0213C3.00S2 ve
O_AKBNKAO0213P3.00S2 kodlu yeni standart (S2) sozlesmeler isleme agilir.

Asagidaki boliimlerdeki orneklerde riichan haklarinin 1 TL nominal degerli bir pay senedi
icin 1 TL’den kullanildig1 kabul edilmistir. Primli riichan hakki kullanimi s6z konusu olmasi
durumunda, asagidaki genel formiilde, ilgili tutarin riichan hakki bedeli (R) olarak dikkate
alinmas1 gerekmektedir.

Hesaplanan Diizeltme Katsayisi, 6zsermaye halinin yapildigi sirada acik olan tiim vade
aylarindaki pay senedine dayali opsiyon sozlesmelerinin kullanim fiyati ve s6zlesme
bliyiikliigi i¢in yapilacak diizeltmelerde kullanilir. Asagidaki o6rneklerde 6zsermaye hali
sirasinda sadece bir adet pay senedine dayali opsiyon sdzlesmesi oldugu varsayilmaistir.

Nakit Temettii Odenmesi Durumu
Fey =Fas—T

A Sirketi’nin %30 oranindaki (0.30 TL) temettii 6deme islemleri 11 Nisan 2012 tarihinden
itibaren gerceklestirilmeye baglanmustir.

10 Nisan 2012 tarihinde seans sonu agirlikli ortalama fiyatt 3.20 TL olan A pay senedinin
temettii verimi %9,38 oldugundan s6z konusu dayanak varliga iligkin POS’larda herhangi bir
diizeltme islemi yapilmaz.

Diger taraftan, B Sirketi’nin %50 oranindaki (0.50 TL) temettii 6deme islemleri de 11 Nisan
2012 tarihinden itibaren gerceklestirilmeye baglanmistir.

10 Nisan 2012 tarihinde seans sonu agirlikli ortalama fiyat1 3.20 TL olan B pay senedinin
temettli verimi %15,63 kritik oran olarak belirlenen %10’dan biiyiik oldugundan s6z konusu
dayanak varliga iliskin POS’larda asagidaki gibi diizeltme yapilir.

Temetti tutar1 = 0.50 TL
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%10 Temettii verimi karsilig1 = 3.20*0.10=0.32 TL
%10 duzeltmelerde dikkate alinacak temetti tutar1 = 0.50-0.32=0.18 TL
DK = (3.20-0.32-0.18) / (3.20-0.32) = 0. 93750000

B pay senedi iizerine alim opsiyonu sdzlesmesinin yeni kullanim fiyat1 ise 6nceki kullanim
fiyatinin DK ile ¢arpimiyla bulunur:

Keski = 3.00
Kyeni = Keski X DK
Kyeni =3.00 x0. 93750000 =2.81 (2.8125 en yakin iki ondalik haneye yuvarlanir.)

Benzer sekilde pozisyonlarin toplam TL degerinin en az etkilenmesi amaciyla soézlesme
carpani agagidaki gibi yeniden belirlenir:

Ceski = 100

Cyeni = Ceski / DK
Cyeni =100/ 0. 9375000 = 106. 6666667 (107)

Bedelsiz Sermaye Artiriomn Durumu

F

_ ag
1+n,,,

ey

B Sirketi’nin ¢ikarilmis sermayesinin %130 bedelsiz pay senedi dagitim islemleri 10 Mayis
2012 tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baslanmistir. 9 Mayis 2012 tarthinde agirlikl
ortalama fiyat1 2.84 TL olan B pay senedinin 10 Mayis 2012 tarihi itibariyle teorik fiyatina
esas teskil eden agirlikli ortalama fiyati1 1.23 TL olmustur.

Fug= 2.84

F. =—— —
¥ (1+1.3)

Diizeltme Katsayis1 (DK), pay senedinin Endeks ve Veri Miidiirliigii tarafindan hesaplanan
yeni teorik fiyatina esas teskil eden agirlikli ortalama fiyatinin 6zsermaye hali dncesi son
agirlikl ortalama fiyatina boliinmesiyle asagidaki sekilde bulunur:

DK =1.23/2.84 = 0.43309859

B pay senedi iizerine alim opsiyonu sdzlesmesinin yeni kullanim fiyati ise 6nceki kullanim
fiyatinin DK ile ¢arpimiyla bulunur:

Keski = 300
Kyeni = Keski * DK
Kyeni = 3.00 x 0.43309859 = 1.30 (1.29929577 en yakin iki ondalik haneye yuvarlanir.)

Benzer sekilde kullanim fiyati1 3.00 TL’den 1.30 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin toplam
TL degerinin en az etkilenmesi amaciyla sézlesme ¢arpani asagidaki gibi yeniden belirlenir:

Ceski = 100

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI 219



FINANSAL PiYASALAR

Cyeni = Ceski / DK
Cyeni=100/0.43309859 = 231 (230.89431 en yakin tam sayiya yuvarlanir.)

Bedelli Sermaye Artirimi Durumu

_ Fe +(Nyy X R)

ey

C Sirketi’nin ¢ikarilmis sermayesinin % 100 bedelli pay senedi dagitimi islemleri 10 May1s
2012 tarihinden itibaren gerceklestirilmeye baslanmistir. 9 Mayis 2012 tarihi itibariyle spot
piyasadaki agirlikli ortalama fiyatt 6.00 TL olan C pay senedinin, 10 Mayis 2012 tarihi
itibariyle teorik fiyatina esas teskil eden agirlikli ortalama fiyati1 3.50 TL olmustur.

Faz=6.00

6.00+(1x1
leooraxnl_ o
1+1)

Diizeltme Katsayis1 (DK), pay senedinin Endeks ve Veri Midiirliigii tarafindan hesaplanan
yeni teorik fiyatina esas teskil eden agirlikli ortalama fiyatinin 6zsermaye hali dncesi son
agirlikli ortalama fiyatina boliinmesiyle agsagidaki gibi bulunur:

DK =3.50/6.00 = 0.58333333

C pay senedi lizerine yazili alim opsiyonu s6zlesmesinin yeni kullanim fiyati ise Onceki
kullanim fiyatinin DK ile ¢arpimiyla bulunur:

Keski = 575
Kyeni = Keski * DK
Kyeni = 5.75 x 0.58333333 = 3.35 (3.35416664 en yakin iki ondalik haneye yuvarlanir.)

Benzer sekilde kullanim fiyat1 5.75 TL’den 3.35 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin toplam
TL degerinin en az etkilenmesi amaciyla sdzlesme ¢arpani asagidaki gibi yeniden belirlenir:

Ceski = 100

Cyeni = Ceski / DK
Cyeni=100/0.58333333 = 171 (171.42857 en yakin tam say1ya yuvarlanir.)

Bedelsiz/Bedelli Sermaye Artirimi Durumu

_ Fa + Ny X R)

ey

1+ nbdz + rlbdl

D Sirketi’nin ¢ikarilmis sermayesinin %50 bedelsiz, % 100 bedelli pay senedi dagitimi
islemleri 10 Mayis 2012 tarihinden itibaren gerceklestirilmeye baslanmistir. 9 Mayis 2012
tarihi itibariyle Pay Piyasasi’ndaki agirlikli ortalama fiyat1 4.82 TL olan D pay senedinin 10
Mayis 2012 tarihi itibariyle teorik fiyatina esas teskil eden agirlikli ortalama fiyat1 2.33 TL
olmustur.

Fag = 4.82
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_[4.82+(1><1)]_233
¥ (1+4+1+05 7

Diizeltme Katsayis1 (DK), pay senedinin Endeks ve Veri Midiirliigii tarafindan hesaplanan
yeni teorik fiyatina esas teskil eden agirlikli ortalama fiyatinin 6zsermaye hali 6ncesi son
agirlikli ortalama fiyatina boliinmesiyle agagidaki gibi bulunur:

DK =2.33/4.82 = 0.48340249

D pay senedi lizerine yazili alim opsiyonu sdzlesmesinin yeni kullanim fiyati ise Onceki
kullanim fiyatinin DK ile ¢carpimiyla bulunur:

Keski = 500
Kyeni = Keski * DK
Kyeni = 5.00 x 0.48340249 =2.42 (2.41701245 en yakin iki ondalik haneye yuvarlanir.)

Benzer sekilde kullanim fiyat1 5.00 TL’den 2.42 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin toplam
TL degerinin en az etkilenmesi amaciyla s6zlesme ¢arpani asagidaki gibi yeniden belirlenir:

Ceski = 100

Cyeni = Ceski / DK
Cyeni= 100/ 0.48340249 = 207 (206.86695 en yakin tam sayiya yuvarlanir.)

Sermaye Azaltimi1 Durumu

B (Azaltim Oncesi Pay Senedi Sayis1 X Azaltim Oncesi Fag)
ey —

Sirketin Azaltim Sonrasi Pay Senedi Sayisi

D Sirketi’nin ¢ikarilmis sermayesinin %20 oraninda sermaye azaltilmasi islemleri 19
Temmuz 2012 tarihinden itibaren gergeklestirilmeye baslanmistir. 18 Temmuz 2012 tarihi
itibariyle Pay Piyasasi’ndaki agirlikli ortalama fiyat1 4.84 TL olan D pay senedinin 19
Temmuz 2012 tarihi itibariyle teorik fiyatina esas teskil eden agirlikli ortalama fiyat1 6.05 TL
olmustur.

Fag = 4.84

[4.84x1)]
1-0,2)

ey =6.05

Diizeltme Katsayis1 (DK), pay senedinin Endeks ve Veri Miidiirliigii tarafindan hesaplanan
yeni teorik fiyatina esas teskil eden agirlikli ortalama fiyatinin 6zsermaye hali 6ncesi son
agirlikl ortalama fiyatina boliinmesiyle asagidaki gibi bulunur:

DK =6.05/4.84 = 1.25

D pay senedi ilizerine yazili alim opsiyonu sdzlesmesinin yeni kullanim fiyati ise dnceki
kullanim fiyatinin DK ile ¢arpimiyla bulunur:

Keski = 4.75
Kyeni = Keski * DK
Kyeni =4.75 x 1.25=15.94 (5.9375 en yakin iki ondalik haneye yuvarlanir.)
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Benzer sekilde kullanim fiyat1 4.75 TL’den 5.94 TL’ye diizeltildigi i¢in pozisyonlarin toplam
TL degerinin en az etkilenmesi amaciyla sézlesme ¢arpani asagidaki gibi yeniden belirlenir:

Ceski = 100

Cyeni = Ceski / DK

Diger Ozsermaye Hallerine iliskin Uyarlamalar

Yukarida belirtilen durumlarin disinda, yeni durumlarin ortaya ¢ikmasi halinde, PVIOS’larin
fiyat ve miktarinda yapilacak uyarlamalar VIOP Piyasa Genelgesindeki Ozsermaye Halleri
Komitesinin isleyis esaslarinda belirtilen hiikiimlere gore belirlenir ve Borsa tarafindan
duyurulur.
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VI - TEZGAHUSTU PIYASALAR

Finansal piyasalar tesekkiil ettirilmeleri agisindan diizenli (organize) piyasalar ve tezgah-iistii
(organize olmayan) piyasalar seklinde ikiye ayrilir. Diizenli piyasalar, alic1 ile saticiy1 belirli
bir fiziksel alanda bulusturan ve islemlerini ger¢eklestirmesi i¢in belirli kural ve diizenlemeler
iceren piyasalar seklinde tanimlanabilir. Ornegin, Borsa Istanbul diizenli bir piyasadir. Cesitli
pazarlardan olusan borsada islemler Sermaye Piyasast Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu
tebliglerinde Ongoriilen diizenlemeler ile ilgili borsa tarafindan hazirlanan diizenlemeler
cergevesinde gergeklestirilir.

Tezgah-iistii piyasalar ise diizenli bir borsa disinda yapilan islemleri kapsayan islem
kurallarinin taraflar arasinda serbestce belirlendigi piyasalardir. Borsaya kote edilmemis ve
Borsada islem gormeyen menkul kiymetlerin alim satimi tezgah-iistii piyasalarda gerceklesir.
Bununla birlikte, borsaya kote menkul kiymetler de tezgah-iistii piyasalarda alim satima konu
olabilir.

Sermaye piyasalarnin en onemli bdliimlerinden biri pay piyasalaridir. Ikincil piyasa
islemlerinin gerceklestigi pay piyasalar1 diinyada iki sekilde gelismistir. Bunlar borsalar
(diizenli/ organize piyasalar) ve tezgah-lstii piyasalardir. Birgok iilkede borsalarda pay
piyasast en biiyiik agirhigi tasimakta, tezgdh iistii piyasalarda ise, borsalarin kotasyon
kosullarin1 karsilayamayan kiigiik, gelismekte olan sirketlerin paylart alinip satilmaktadir.
ABD’de tezgah distii piyasanin gelisimi bu sekilde olmustur. Ancak NASDAQ’mn
kurulmasiyla tezgah {istli piyasalar, diizenli piyasalara yani borsalara alternatif bir piyasa
haline gelmistir. ABD sermaye piyasalar1 diizenleyici otoritesi SEC’e bagvuran NASDAQ,
resmi statiislinii 2006 yilinda diizenli bir borsa olarak tescil ettirmistir.

Ikincil piyasalar, birincil piyasalarda gerceklesecek islemler igin bir temel olustururlar. Bu
piyasalar kisa vadeli yatirnrm amaci giidiilen fonlarin ¢ok daha uzun vadeli yatirimlara
doniismesini saglarlar.

Borsalar daha ¢ok pay piyasalar iizerinden gelismistir. Modern sirketlerin dmrii sinirsiz
olarak goriildiigiinden, sermaye bu sirketler acisindan devamli bir fon kaynag: olarak goriiliir;
ancak hicbir yatirimci birikimlerini geri donmeyecek bir sekilde yatirmak istemeyeceginden,
pay piyasasinda ikincil piyasalarin varligi birincil piyasalarin gelismesi i¢in en 6nemli sarttir.
Diger bir deyisle, ikincil piyasalar birincil piyasalara likidite saglayarak, bu piyasalarin
gerektigi gibi iglemesini saglar.

6.1. Tezgahiistii Pay Piyasalar
6.1.1. Amerika Birlesik Devletleri

ABD’de kiiciik, bolgesel sirketlerin hisse senetleri genelde borsalarin ilgili kotasyon sartlarini
karsilayamadig1 igin tezgah-iistii piyasada islem goriirler. Diger yandan, halka agilacak bir
sirketin paylar1 NYSE’de veya AMEX’de kotasyona kabul edilmis olsa bile bir siire tezgah
istli piyasada islem goriir. Bunun bdyle olmasinin nedeni bir borsaya yapilan kotasyon
basvurusu ile borsada islem gérmeye baslama arasinda en az 30 giin gegmesinin gerekmesidir.
Bu 1934 tarihli Menkul Kiymet Borsalar1 Kanunu’na gore belirlenmis bir kural olup genelde
borsalarin lehine olan bir isleyise yol acar. Bunun sebebi, asir1 talep goren paylara olan
spekiilatif artiglarin bu siire i¢erisinde dengelenmesidir.
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1961 yilinda Merkezi Diizenleyici Otorite (SEC), fiilen var olan tezgah {iistii piyasalari
organize etmek i¢in Araci Kuruluslar Birligi’ni (NASD) gorevlendirmistir. Yapilan ¢alismalar
sonucunda, 1971 yilinda elektronik bir islem platformu olarak NASDAQ faaliyete ge¢mistir.

Kotasyon kosullar1 New York Borsasi (NYSE) ve Amerikan Borsasi’na (AMEX) gore daha
hafif oldugundan, NASDAQ zaman i¢inde hizli bir gelisim gdstermistir. NASDAQ, ABD
piyasalarinda var olan aktif tezgah {istii piyasanin yaklasik on yillik siirecte organize bir
piyasa haline getirilmesiyle olusmustur. Piyasanin énemli bir ihtiyacina cevap vermek iizere
kurulmus olup, piyasa biiytikliikleri itibar1 ile de ¢ok 6nemli bir boyuta ulagmistir.

6.1.2. Ingiltere

Ingiltere’de de diger tilkelerde oldugu gibi tezghh tstii piyasa borsaya kote olmayan paylarin
almip satildigr piyasadir. Ingiltere’de tezgdh {istli piyasada lisanshi aracilar piyasayi
olusturmaktadirlar. Bu aracilar lisanslarin1 Ticaret ve Sanayi Bakanligi’ndan alirlar.

Ingiltere’de ilk tezgdh iistii piyasa islemlerini baglatan Granville Co (eski adi MJH
Nightingale and Co) disinda tezgah {istii piyasada islem yapan diger lisanshi aracilar
borsalarda kote olmayan paylarda devamli bir piyasa yaratarak kendi portfoylerine alim
yaparlar. LSE (Londra Stock Exchange)’de bulunan “Jobber” adi verilen aracilar gibi bir
komisyoncuya gerek kalmaksizin yatirimcilardan direkt olarak emir alirlar. ABD’de oldugu
gibi alim ve satim arasindaki fiyat farki disinda ayrica komisyon almazlar.

6.1.3. Japonya

Diger iilkelerde oldugu gibi Japonya’da da tezgah iistii islemler taraflar arasinda telefonda
yapilan pazarliklar yoluyla gerceklestirilmektedir.

Tezgah {istli piyasalar, resmi borsalarin getirdigi siki kota alma sartlarini yerine getiremeyen
sirketlerin paylarina bir piyasa yaratarak resmi borsalarin iglevini tamamlamaktadir.

Tezgéh tistli piyasada islem goren hisse senetleri arasinda JSDA tarafindan belirlenen yari
kayitl paylar ve kote olmayan paylar mevcuttur.

Jasdaq, 1976 yilinda kiiciik Olcekli sirketlerin islem gordiigii tezgah {istii piyasa olarak
kurulmustur ve Japon Aract Kuruluslar Birligi’nin denetimindeki bir boliim tarafindan
yonetilmistir. 13 Aralik 2004 tarihinde ise tezghiistli piyasa statiisiinden ¢ikarak bir borsa
olarak yapilanmis ve taminmistir. Tezgahiistii piyasadaki sirketlerin tamamina yakini yeni
kurulan borsaya kote olmustur. Islem sistemi olarak siirekli miizayede ve piyasa yapicilig1 bir
arada kullanilmaktadir.

6.1.4. Almanya

Almanya’da sekiz adet borsa bulunmaktadir. Bunlardan Diiseldorf ve Frankfurt borsalarinda
toplam islem hacminin dortte licii gerceklesmektedir. Almanya’da borsalara kote paylarin
alim satimi sadece borsalarda yapilmamaktadir. Bankalar genelde miisterilerden gelen
emirleri borsalarda gergeklestirseler de miisterinin istegi {izerine borsa disinda da
gergeklestirebilirler. Bu borsa dis1 piyasalarda islemler, bankerler, kredi kuruluslar ve 6zel
miisteriler arasinda telefon araciligiyla gergeklestirilmekte olup, islem hacmi resmi piyasadan
yiiksektir.

Islem hacmi yiiksek olan bu Alman Borsalarindaki paylarin islem gordiigii piyasalar resmi
(Amtlicher Markt), organize (Geregelter Markt) ve resmi olmayan organize (Freiverkehr
Markt) piyasalardir. Alman Borsast (Deutsche Borse)’'nda yer alan kiigiik ve orta boy
isletmelerin islem gormesi i¢in olusturulmus bir pazar olan Neuer Markt ise, 2003 yilindan
itibariyle kaldirilmistir.
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Neuer Markt’ta kotasyon kosullari, normal pazara gore daha hafif kosullar icermekteydi. Bu
sebeple 2000 yilina kadar, yeni kurulan ve agirlikli olarak teknoloji sirketlerinin ilgi
gosterdigi bir borsa olmustur; fakat 2000 yili sonrasinda internet ve teknoloji sirketlerinde
ortaya ¢ikan kriz, en ¢cok Neuer Markt’taki sirketleri etkilemistir.

Bu pazardaki kotasyon, denetim ve kamuyu aydinlatma kurallarindaki esneklikten dolay1
yatirimcilar, krizin ardindan da Neuer Markt’ta islem goren sirketlerin paylarma ilgi
gostermemiglerdir. Bunun iizerine Deutsche Borse, yatirimei glivenini yeniden kazanmak igin
pazarlarinda yeni bir yapilanmaya giderek kotasyon kosullarini, islem kurallarim1 ve pazar
tanimlarin1 degistirmistir. Buna ragmen, yatirimci ilgisi bu sirketlere c¢ekilemeyince Neuer
Markt tamamen kapatilmistir.

Organize piyasa Oncelikle, resmi piyasanin kosullarini yerine getiremeyen kiigiik ve orta
Olcekli sirketler i¢in, resmi piyasaya kote olmadan onceki adim olarak dngoriilmiistiir. Ancak,
halihazirda bdyle bir sinirlama bulunmamaktadir.

Resmi veya organize piyasada islem goren paylar iki bolim (segment) arasinda sec¢im
yapabilmektedir; Genel (general) Standart ve Ana (prime) Standart.

Genel Standart boliimiinde islem goren paylar, Alman yatirimcilart hedefleyen sirketlere
hizmet sunmaktadir. Burada kote olan sirketler, yillik ve ara déonem mali raporlarini ve
sermaye piyasasi kanununda 6ngoriilen diger agiklamalar1 yapmakla yiikiimliidiir.

Ana Standart boliimiinde islem goren paylarin yiikiimliligi daha fazladir. Burada kote olan
sirketler, Genel Standartta yer alan yiikiimliiliiklerin yani sira, ii¢ ayda bir rapor yaymlamak,
UFRS’ye uygun mali tablo diizenlemek, yilda en az bir kez analist konferansi diizenlemek ve
sermaye piyasasi kanununda dngoriilen agiklamalar1 Almanca ve Ingilizce olarak yapmakla
yiikiimliidiir.

Ozetle Deutche Bérse, yapilanmasini resmi ve organize piyasa olarak yenilemis ve kamuyu
aydinlatma yiikiimliliiklerindeki farkliliklar1 da Genel ve Ana Standart pazarlariyla
ayristirmistir.

6.1.5. Giiney Kore

Gliney Kore’deki Kosdaq Borsasi, 1996 yilinda bilgi teknolojisi ve yiiksek teknoloji sirketleri
ile kiigiik ve orta Olgekli sirketlerin finansman saglamasini kolaylastirmak amaciyla
kurulmustur.

Kosdaq, Kore Borsasi’na gore daha basit olan kotasyon sartlar1 ve yiiksek teknoloji
sirketlerinin pazari olarak taninmasi nedeniyle tercih edilmektedir. Vizyonu ise, Asya’da 6nde
gelen yiiksek teknoloji sirketlerinin borsasi olmaktir. Kore’de ilk teskilatlanmis menkul
kiymet borsas1 1953 yilinda Kore Borsasi adiyla kurulmustur. 1987 yilina kadar Kore Borsasi
ve teskilatlanmamis tezgah {istii piyasa, faaliyetlerine devam etmistir.

1987 yilinda devlet, durgun olan tezgah iistii piyasay1 canlandirmak i¢in bu piyasay1 organize
hale getirme karar1 almig, Kore Aract Kuruluslar Birligi’ni de (KSDA) bu piyasay1
diizenlemekle gorevlendirmistir.

1991 yilinda Kosdaq sistemi (tezgah tistii menkul kiymet ticareti) hayata ge¢mistir.

1996 yilinda Kosdaq Menkul Kiymetler Sirketi kurulmus, 1997 yilinda da Kosdaq Borsasi
faaliyete gegmistir. 1999 yilinda, adi Kosdaq Borsast olmus ve sirketlesmistir.

2000 yilinda OTCBB (Over- the-Counter Bond Transactions) tezgah {istii bono piyasasi
faaliyete gegmistir.
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6.1.6. Tiirkiye

Tiirkiye’de Borsa’da islem goren paylara iliskin olarak alim satim emirlerinin Borsa’ya
iletilmesi esastir. Ancak Borsa’nin dnerisi ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun onayi ile Borsa
disinda pay islemi yapilabilmesine yonelik olarak ii¢ adet diizenleme yapilmistir. Bunlar;

Islem smast kapali paylar iizerinde yatirim kuruluglari vasitasiyla Borsa disinda
gergeklestirilen islemler

Borsa dist lot alt1 islemleri ve lottan kiigiik miktarlarin Borsa diginda nakde doniistiiriilmesi
islemleridir.
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VIl - T.C. MERKEZ BANKASI PIYASALARI

Genel olarak bir ekonomide dort temel hedef vardir. Bunlar;
» Kaynaklarin tam olarak istihdami,

» Siirdiirtilebilir bir ekonomik biiyiime,

* Fiyat istikrarinin saglanmasi ve siirdiiriilmesi,

» Odemeler dengesindeki istikrarin saglanmast.

Bu temel ekonomik hedefler i¢in maliye ve para politikalar1 koordineli olarak uygulanir.
Sadece maliye politikasi ya da para politikas1 ile bu hedeflerin saglanmasi miimkiin degildir.
Ciinkii bu hedefler birbirleri ile catisan, celisen hedeflerdir. Ornegin, Merkez Bankas1 diisiik
enflasyon oranmi1 veya giiclii bir TL'yi hedefledigi anda bunun kisa dénem maliyeti igsizlik
oraninin artmasi ve ekonomik biiylime hizinin diismesi olabilmektedir.

Hedeflerin birbiri ile ¢atigmasi, para ve maliye politikast uygulamalari konusunda zamanla
yeni olusumlarin dogmasina neden olmustur. Para politikast uygulamalarinin Merkez
Bankacilig1 anlaminda gelisimine bakildiginda, kabaca 1970 6ncesi, 1970-80 donemi ve 1990
sonrast olarak ii¢ doneme ayrilabilir.

1970 oncesi donemde, ekonomi politikalarinin asil olarak maliye politikalar1 ¢ergevesinde
olusturuldugu, para politikalarinin ise yukarida sayilan temel hedeflere ulagilmasinda maliye
politikalarini destekleyici bir unsur olarak goriildiigii gézlemlenmektedir.

Ancak, ozellikle 1970’11 yillarin basinda petrol krizinin etkisiyle petrol fiyatlarinin asiri
yilikselmesi ve merkez bankalarinin bu digsal sokun iilke ekonomileri {lizerindeki olumsuz
etkilerini gidermek amaciyla gevsek para politikalar1 izlemeleri sonucu birgok {ilkede
enflasyonist bir silirecin yasanmasi ve bu silirecin olumsuz etkilerinin bir¢ok alanda
hissedilmesi nedeniyle, Merkez Bankalarindan beklentiler degismeye baslamigtir.

Bu siiregte, para politikalarinin yukarida sayilan hedeflerin hepsini dikkate alarak
diizenlenmesinin para politikasinin etkinligini zayiflattigi, tstelik ozellikle ekonomik
kalkinmaya destek olmasi amaciyla olusturulan para politikalarinin uzun dénemde hem
ekonomik kalkinmaya beklenen destegi saglamadigi, hem de enflasyonist bir siirece yol actig1
genel kabul gérmeye baglamistir.

Literatiirdeki c¢esitli ¢calismalar, bir iilkedeki iiretim diizeyinin, o iilkenin potansiyel iiretim
diizeyine ulasmasi halinde, gevsek para politikalariin, diger bir deyisle faizlerin yapisal
gostergelerin gerektirdigi seviyelerin altinda kalmasinin {iretim ve istihdam iizerindeki olumlu
etkilerinin ¢ok kisa siireli oldugunu, bu politikalarin orta ve uzun vadede iiretim ve istihdam
lizerinde fazla etkili olamadigin1 ve sadece enflasyona yol a¢tifini gostermektedir (Miktar
teorisi yaklagimina gore, paranin dolagim hizinin kisa ve orta vadede degismeyecegi
varsayimi altinda, para arzindaki genislemenin reel biiyiimeden, GSYIH, daha fazla olmasi
halinde, enflasyonist bir gelisme gozlenebilecektir).

Bu calismalarla, 1970’ler ve 1980’lerde yasanan gelismeler, Merkez bankalarinin iiretim ve
istthdama katkilarinin ancak ve ancak fiyat istikrarini gozeten politikalarla olabilecegini
gostermistir. Ozellikle 1980’lerden itibaren merkez bankasi politikalar1 acisindan fiyat
istikrar1 asil hedef olarak on plana ¢ikmistir. Bu c¢er¢evede, merkez bankalar1 kanunlari
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degistirilerek, genel olarak merkez bankalarimin asil ve ¢ogu kez tek gorevinin fiyat
istikrarinin saglanmasi ve siirdiiriilmesi oldugu kabul edilmistir.

Modern merkez bankaciligt anlayisindaki degismelerin bir uzantis1 olarak, Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi’ndan (TCMB) beklentiler de zaman i¢inde degismis, 14 Ocak
1970 tarih, 1211 sayili Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu mubhtelif tarihlerdeki
diizenlemelerin ardindan son olarak 25 Nisan 2001 tarih, 4651 sayili Kanun ile yeniden
diizenlenerek, TCMB’nin temel amacin fiyat istikrarin1 saglamak oldugu ve bu amaca
ulagmak i¢in uygulayacagi para politikasini ve kullanacagi para politikasi araglarini dogrudan
kendisinin belirleyecegi hususlart hitkiim altina alinmigtir. Ayrica, TCMB fiyat istikrar1 temel
amacina ilave olarak finansal sistemde istikrar1 saglayict tedbirleri almakla
gorevlendirilmistir.

Buraya kadar 6zet olarak yer verilen merkez bankacilifinin genel seyri ve fiyat istikrarina
odakli para politikast anlayisi, 2008 yilinda baslayan kiiresel finans krizle birlikte tekrar
gozden gegirilmeye baslanmistir. Bu gelismenin temel nedeni merkez bankalarinin fiyat
istikrarin1 saglamalarinin finansal istikrar1 saglamak i¢in yeterli olmadiginin anlagilmasi
olmustur. Kriz sonrasi politik ve akademik cevrelerde yapilan analizler merkez bankalarinin
finansal istikrarin temininde aktif olarak rol oynamasi hususunda birlesmektedirler. Bu
yaklagimla birlikte birgok iilke merkez bankalar1 tarafindan geleneksel para politikasi
araglara ilave olarak makro riskleri azaltici araglari da yaygin sekilde kullanilmaya
baglanmuistir.

Bu dogrultuda, TCMB, kiiresel dengesizliklerin bir yansimasi olarak ortaya ¢ikan makro
finansal riskleri kontrol altinda tutabilmek amaciyla, enflasyon hedeflemesi rejimini
gelistirerek yeni bir para politikasi stratejisi olusturmustur. Bu gercevede, fiyat istikrarin
saglamay1 temel amac olarak muhafaza ederken, makro finansal istikrari da kosullarin
elverdigi 6lciide dikkate almaya baslamistir.

7.1. Para Politikas1 Uygulamalar

Genel olarak, iki tiir para politikasi stratejisi vardir:
1) Ara Hedefleme,

2) Dogrudan Enflasyon Hedeflemesi

Ara hedefleme stratejisinde Merkez Bankas1 kamuoyuna enflasyonla miicadele i¢in belirledigi
ara hedefi ilan eder ve araglarini ara hedefi tutturmaya yonelik olarak olusturur. Enflasyonun
dogrudan kontrol edilebilir bir olgu olmamasi nedeniyle, enflasyon {izerinde etkide
bulunabilmek icin enflasyonu etkileyen, ara hedef niteliginde degiskenleri kontrol etmek
gerekmektedir. Ara hedefler, nihai hedefle istikrarli iligkisi olan, aktarim mekanizmasinda
belirleyiciligi tespit edilen ve Merkez Bankasinin kontrol edebildigi degiskenlerden
olusmaktadir.

Ug cesit ara hedefleme stratejisi vardir. Bunlar, parasal hedefleme, kur ¢apas: ve Merkez
Bankas1 bilanco hedeflemesidir. Parasal hedefleme, 1990’11 yillara de§in yaygin olarak
kullanilan bir stratejidir ve ¢ok basit haliyle miktar teorisine dayanir. 1980’1 yillarin ikinci
yarisindan itibaren repo, yatirim fonlart gibi yeni finansal araglarin gelismesi, kredi kart1 ve
ATM gibi yeni 6deme araclar1 ve teknolojilerinin yayginlagsmasi para talebi tahminini oldukca
zorlagtirmig ve para arzi tanmimlarinin enflasyon iizerindeki belirleyiciligi azalmistir. Kur
capasi, uzun siire enflasyonla yasayan ekonomilerde olusan geriye doniik endeksleme
aligkanligiin kirilabilmesi i¢in kullanilan bir diger ara hedefleme stratejisidir. Bu stratejide
kurlar 6nceden ilan edilerek ekonomik birimlerin fiyat artirimlarini kurlardaki artisa gore
yapmalar1 beklenir. Kur capasi uygulamasinda Merkez Bankasimin likidite ve faizler
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iizerindeki kontrolii kaybolurken, likidite ve faizler 6demeler dengesi gelismelerine gore
belirlenir. Ara hedefleme stratejileri arasinda yer alan Merkez Bankasi bilango hedeflemesi,
klasik IMF program hedefi olarak da bilinmektedir. Bu uygulamada net uluslararasi rezervlere
(NUR) taban, net i¢ varliklara (NIV) tavan hedefler konulur, performans kriteri olarak
belirlenir. NUR’a taban hedef konulmasi ile net doviz rezervinin korunmasi, NIV’e tavan
hedef konulmasi ile parasal genislemenin Oniine gegilmesi amaglanir.

Dogrudan enflasyon hedeflemesi stratejisine gore hiikiimetle ortak belirlenen enflasyon
hedefi, Merkez Bankasinin temel politika hedefidir. Bu stratejide Merkez Bankasi herhangi
bir ara hedef ilan etmez. Para politikasi, enflasyon tahminlerinin ve beklentilerin hedeflenen
enflasyondan sapmasina gore yonlenir. Enflasyon hedeflemesi yalnizca bir enflasyon
Ongoriisti agiklamak degil, Merkez Bankasinin para politikasi araglarini sadece enflasyon
hedefine yonelik olarak kullanacagini taahhiit ettigi bir para politikas1 uygulama bi¢imidir.
Hedeflenen enflasyonun beklentileri etkileyebildigi 6l¢lide nominal ¢apa gorevini tistlenmesi,
hane halklar1 ve firmalarin gelecek déneme iliskin fiyatlama davranislar1 ve biit¢e planlarini
enflasyon hedefini dikkate alarak belirlemeleri 6ngoriiliir.

Para politikasi tasarimlarinda temel kisit, sermaye hareketleri serbest iken hem faiz oranlari
hem de déviz kurunun kontrol edilemeyecegini vurgulayan “Imkansiz Uclii” prensibine
dayanmaktadir. Bu anlamda, faizlerin kontrol edilmeye ¢alisildig1 bir stratejide kurlar piyasa
kosullar1 tarafindan belirlenirken, kurlarin kontrol edilmeye calisildigi stratejilerde de Merkez
Bankasinin faizler lizerindeki belirleyiciligi buharlasmaktadir.

Mevcut durumda, TCMB aktif bir para politikas1 stratejisi izlemektedir. TCMB 2002 yil1
basinda para politikasinin genel gercevesine iliskin yaptig1 duyuruda, para politikasinda nihai
hedefin enflasyon hedeflemesine ge¢mek oldugunu, ancak gerekli o6n kosullar
tamamlanmadan enflasyon hedeflemesine gegilmeyecegini duyurmustur. 2002-2005
doneminde TCMB tarafindan “Ortiik Enflasyon Hedeflemesi’ uygulanmistir. Bu siire
zarfinda, dalgali kur rejimine uyum artmis ve enflasyon hedeflemesi rejimine gegis igin
elverisli bir ortam olusmasina yonelik 6nemli mesafeler alinmistir. TCMB, 2006 y1l1 basindan
itibaren para politikasinin kurumsallagsmasi siireci c¢ergevesinde, enflasyon hedeflemesi
rejiminin uygulamasina ge¢mistir.

Enflasyon hedeflemesinin ilk asamasinda, ii¢ yillik biitce uygulamasi ile uyumlu bir sekilde,
ii¢ yillik enflasyon hedef patikast olusturulmus olup, bu uygulamaya devam edilmektedir.
TCMB, yilsonunda gerceklesen enflasyonun “nokta hedef” olarak belirlenen enflasyon
hedefinin iki puan altinda ya da {izerinde ¢ikmasi durumunda, seffaflik ve hesap verebilirlik
cercevesinde bu durumun nedenlerini ve alinmasi gereken Onlemleri ayr1 bir raporla
Hiikiimete sunmakta ve bu raporu kamuoyu ile paylasmaktadir.

2006 yili basinda enflasyon hedeflemesi rejimine gecilmesiyle birlikte, ‘IMF program
sartlilig’’ kapsaminda; Net Uluslararas1 Rezevler performans kriteri olmay1 siirdiirmiis, ancak
Para Tabani performans kriterinin ve Net I¢ Varliklar gosterge hedefinin yerlerini ‘enflasyon
gozden gecirme kriterleri’ almistir. Bu dogrultuda, 2006 yilindan itibaren, stand-by programi
cercevesinde IMF ile gdzden gecirmelerde kullanilmak {izere her yilin baginda yilsonu hedefi
ile tutarli bir politika olusturulmaya baglanmistir.

Enflasyon hedeflemesi rejimine gecilmesiyle beraber, Para Politikas1 Kurulu para politikasi
kararlarinda Baskana “tavsiye veren” konumdan ‘“karar alici” konuma ge¢mistir. Diger
taraftan, para ve kur politikasi yillik raporunun yani sira, 2006 yilinda ii¢ ayda bir
yayimlanmaya baslanan Enflasyon Raporu, para politikasinin temel iletisim araci olmustur.

TCMB, enflasyon hedeflemesi rejiminde temel para politikasi araci olarak kisa vadeli faiz
oranlarini kullanmakta, bu anlamda gecelik faiz oranlarini belirlemektedir. Alinan kisa vadeli
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faiz kararlarmin giicii, sinyal etkisi neticesinde ortaya ¢ikan reel faizin diizeyine baglidir.
Merkez Bankalar1 bu sinyal etkisi ile aktarim mekanizmasi iizerinden toplam talebi kontrol
etmeyi, beklentileri yonlendirerek enflasyon hedeflerine ulagsmayi1 amaglamaktadirlar. Sinyal
etkisinin aktarim mekanizmasi1 kanallar1 {izerindeki giicli, politikalardan arzu edilen
sonuclarin Ongoriildiigi sekilde ve Ongoriilen siirede alinabilmesini saglar. Cok genel bir
cercevede, ekonominin yapisal 6zellikleri, mali piyasalarin etkinligi ve belirsizlik alanlar1 bu
iliskinin giictinii belirler.

Mevcut durumda faiz oranlar1 belirlenirken temelde enflasyon hedefi gozetilmekte, fiyat
istikrarina ek olarak finansal istikrar da kisa vadeli faiz oraninin belirleyicileri arasinda yer
almaktadir. 2002 yilindan 2010 son g¢eyregine kadarki donemde, politika faizleri asil olarak
enflasyonla miicadele ve fiyat istikrarini saglamak amacina yonelik olarak, ileriye doniik bir
bakis acist ile kullanilmistir. Enflasyonla miicadele konusundaki kararlilik enflasyonla ilgili
beklentileri iyilestirirken, politikalara olan giivenin artmasi sonucunda faizler diiser.
Borglanma vadeleri uzarken, Hazine daha diisiik faizlerle bor¢lanir ve risk primi azalir. Bu
gelismelerin bir sonucu olarak, kamu maliyesi ve biitge dengesinde goriilen iyilesme ile
makro dengeler gii¢lenir, ekonominin soklara kars1 direnci artar. Buna karsilik, TCMB’nin
politika faizlerini belirlerken enflasyonla miicadele ve fiyat istikrarini saglamak disinda bir
amacinin bulunmasi veya piyasalarda enflasyonla miicadele disinda bir amacin olduguna dair
bir “algilamanin” olusmasi, ciddi bir giiven kaybma neden olur. Olusan giiven kaybi,
enflasyon beklentilerinin bozulmasi ve risk priminin artmasi ile baglayan bir zincirleme
reaksiyon sonucunda makro dengelerin bozulmasi, ekonomide kirilganliklarin artmasi ile
sonuclanir.

Bununla birlikte, 2008 yilinda baglayan kiiresel finans krizi ve sonrasindaki gelismeler
araclarin uygulanma yontemleri ve ara¢ seti konusunda yeni yaklagimlarin ortaya ¢ikmasina
neden olmustur. Bu dogrultuda, TCMB, 2010 yilinin son g¢eyreginden itibaren yeni para
politikasi strateji ¢ercevesinde, o donemde enflasyon goriiniimiiniin olumlu seyretmesinin de
sagladigi imkan ile fiyat istikrarina ek olarak finansal istikrara ulasmak amaciyla geleneksel
para politikas1 araci olan bir hafta vadeli repo ihalelerine ek olarak zorunlu karsiliklari, faiz
koridorunu ve diger likidite politikalarin1 aktif bir sekilde kullanmaya baslamistir. Iki amac,
iic ara¢ olarak Ozetlenebilen yeni para uygulamasiyla TCMB, asagida yer alan grafikte
Ozetlenen mekanizmayla iki amacina birlikte ulasmay1 amaglamaktadir.

iki Amag, Ug Arag

ARACLAR GOSTERGELER AMACLAR

Zorunlu

Kargiliklar
Kredi

Makro- Politikast

ibtiyat

>

Haftalk Faiz
Repo Politikasi
s
Faiz Koridoru ktikn

’ Likidite g

Fonlama Politikas:

Stratejisi

Faiz karar1 alinirken, ekonomideki tiim gelismelere orta vadeli bir perspektif icerisinde
bakilmakta, enflasyonu etkilemesi olasi temel egilimler ve kalici etkiler dikkate alinmaktadir.
Gelecekteki enflasyonu 6ngérebilmek icin:
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» Toplam arz ve talep gelismeleri, parasal gostergeler, kredi biiyiikliikleri, kamu maliyesi
gelismeleri,

« i¢sel (TCMB) enflasyon tahminleri,

* Beklentiler,

* Fiyatlama Davranislari,

* Doviz kurlar1, 6demeler dengesi gelismeleri,
 Verimlilik, istthdam ve ticretler ve

* D1 ekonomik gelismeler gibi pek ¢cok parametreye bakilmaktadir.
7.2. Para Politikas1 Araglar1 ve TCMB Biinyesindeki Piyasalar

Merkez Bankasinin hedefe ulagmak i¢in kullanabilecegi para politikasi araglar1 ve araglari
uygulama yontemleri asagida 6zet olarak yer almaktadir. Bu araclar ozetle:

1) A¢ik Piyasa Islemleri (Open Market Operations)

2) D6viz Miidahaleleri, Alim-Satimlari (Thale)(Burada olmamasi gerek)
3) Reeskont Penceresi Islemleri

4) Zorunlu Karsiliklar

Bu araglardan ilk ii¢ arag para tabanini, son arag ise parasal ¢carpani etkilemek i¢in kullanilir.

7.2.1. Acik Piyasa Islemleri

1211 sayili TCMB Kanunu’nun 52°nci maddesi agik piyasa islemlerine iliskin diizenlemeleri
icermektedir:

“Madde 52: Banka (TCMB), para politikasinin hedefleri ¢er¢evesinde, para arzinin ve
ekonominin likiditesinin etkin bir sekilde diizenlenmesi amaciyla, Tiirk Liras1 karsiliginda
menkul kiymet kesin alim satimi, geri alim vaadi ile satim ve geri satim vaadi ile alim
islemleri, menkul kiymetlerin 6diin¢ alinip verilmesi, Tiirk Lirast depo alinmasi ve verilmesi
gibi acik piyasa islemlerini yapabilir ve bu islemlere aracilik edebilir. Bankaca bagvurulacak
acik piyasa islemleri ile bu islemlerle ilgili usul ve esaslar, agik piyasa islemlerine konu
olacak ytiksek likiditeye sahip ve az riskli araclar Bankaca belirlenir.

Banka, acik piyasa islemleri ¢ercevesinde kendi nam ve hesabina vadesi 91 giinii agmayan,
ikincil piyasada alinip satilabilen likidite senetleri ihrag edebilir. Ancak, likidite senetlerinin
devamli bir alternatif yatirnm aract olma niteligi kazanmasinin engellenmesi, ihraclarinin
sadece agik piyasa islemlerinin etkinliginin artirilmasi amaciyla siirli tutulmasi hususlart géz
oniinde bulundurulur. Bankanin geri alim vaadi ile satim ve geri satim vaadi ile alim islemleri
ile Tiirk Liras1 depo islemlerinin anlagsma siiresi 91 giinii asamaz, siirenin baslangici islemlerin
valor tarihidir.

Banka, bu madde kapsamina giren islemlerle ilgili kurum ve kuruluslari; bankalar ve 2499
sayilt Sermaye Piyasast Kanununa gore belirlenen araci kurumlar arasindan islemin 6zelligini
g6z oniinde bulundurarak tespit etmeye yetkilidir.

Acik piyasa iglemleri, yalnizca para politikast amaglar i¢in yiiriitiillir ve Hazineye, kamu
kurum ve kuruluslart ile diger kurum ve kuruluslara kredi amaciyla yapilamaz.”

Merkez Bankalari, para politikasinin hedefleri ¢ergevesinde, para arzinin ve ekonomideki
likiditenin etkin bir sekilde diizenlenmesini saglamak amaciyla agik piyasa islemleri (API)
yapmaktadir. A¢ik piyasa islemleri, giiniimiiz Merkez Bankaciliginin en etkin para politikasi
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aracidir. Bu uygulamada faiz oranlar1 ve islem miktar1 Merkez Bankasinin inisiyatifindedir.
Uygulama basaris1 i¢in finansal piyasalarin gelismis, ikincil piyasanin derinlesmis olmasi
gerekir.

TCMB agik piyasa islemlerini iki birim aracihigr ile gergeklestirir. Bunlar; Acik Piyasa
Islemleri Miidiirligi ile Para Piyasalart Midurliigiidiir.

Acik piyasa islemleri ¢esitleri ve kullanilan yontemler 6zet olarak asagidadir:

7.2.1.1. API Islem Cesitleri
» Likidite ac1g1 ya da fazlaligimin gegici oldugu kosullarda:

Repo: Likidite sikisikliginda piyasanin kisa vadede, gegici siire i¢in fonlanmasidir. Merkez
Bankasi, repoya konu olan menkul kiymetleri islemin vadesinde geri satmak iizere, belirli bir
siire i¢in satin alir, piyasaya likidite enjekte eder. Islemin vadesinde ters islem gerceklesir.
(Literatiirdeki tanimi ile karisikliga sebep vermemek igin, Merkez Bankasi Repo islemi
yaptiginda katilimcilara “repo yapma” imkani, bir bagka deyisle Merkez Bankasindan borg
alma imkan1 tanidigin1 diistinmek gerekmektedir.)

Ters Repo: Piyasadaki likidite fazlaliginin gegici siire i¢in piyasadan c¢ekilmesidir. Merkez
Bankasi, portfoyiindeki menkul kiymetleri islemin vadesinde geri almak iizere, belirli bir siire
icin satarak piyasadaki likidite fazlaligini ceker. Islemin vadesinde ters islem gergeklesir.
(Literatiirdeki tanimi ile karigikliga sebep vermemek icin Merkez Bankasinin Ters Repo
islemi yaptiginda katilimcilara “ters repo yapma” imkani, bir baska deyisle Merkez Bankasina
bor¢ verme imkani tanidigini diistinmek gerekmektedir.)

» Likidite ag181 ya da fazlaliginin kalict oldugu kosullarda:

Dogrudan Alim: Piyasada kalict bir likidite sikisikligi varsa, Merkez Bankasi eksik olan
likidite tutarinca menkul kiymet satin alarak, piyasaya likidite saglar.

Dogrudan Satim: Piyasada kalic1 olarak likidite fazlas1 varsa, Merkez Bankasi fazla olan
likidite tutarinca menkul kiymet satarak piyasadaki likidite fazlasini geker.

Likidite Senetleri Thraci: Likidite senetleri, piyasadaki likiditenin diizenlenmesi ve acik
piyasa islemlerinin etkinliginin artirtlmasi amaciyla, Merkez Bankasi tarafindan kendi nam ve
hesabina, 91 giinii asmayan vadelerde, iskontolu olarak ihra¢ edilen, kiymetli evrak niteligini
haiz senetlerdir. 1211 sayili TCMB Kanunu’nun 52’nci maddesi (25.4.2001 tarih, 4651 sayili
Kanun ile degistirilen sekli) esas alinarak hazirlanan ve 5 Ekim 2006 tarih, 26310 sayil
Resmi Gazetede yayimlanan “Likidite Senetleri Hakkinda Teblig”,
(www.tcmb.gov.tr/yeni/mevzuat/piyasalar/likidite.pdf) konuya iligkin ayrintili diizenleme

icermektedir.

Mevcut uygulamada, likidite senetleri ihrag ve erken itfa islemleri disindaki agik piyasa
islemleri sadece DIBS veya HMVKS tarafindan ihrag edilen Tiirk lirasi cinsi kira sertifikalar1
karsiliginda gergeklestirilmektedir. Diger taraftan, Acik piyasa islemleri i¢in teminat olarak
kabul edilecek menkul kiymetler ile teminatlara iliskin diizenlemeler, TCMB internet
sitesinde bulunan “Agik Piyasa Islemleri Uygulama Talimati”nda ayrintili bir sekilde yer
almaktadir.
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7.2.1.2. Kullanilan Yontemler
7.2.1.2.1. ihale Yontemi

Geleneksel yontem: Kazanan her teklif kendi faizinden/fiyatindan islem gortir.

Miktar yontemi: Thale faizi/fiyati ve miktar1 TCMB tarafindan belirlenir. Ihale tutari
kuruluglara tekliflerinin toplam teklif miktarina oranina gore dagitilir.

Son fiyat yontemi: Ihale teklifleri siralanir. ihalede satilmak istenen tutara ulagilana kadar
tiim tekliflere ihaleyi kazanan en son teklifin fiyati/faiz oran1 uygulanir.

Ihale bilgileri piyasaya Reuters servisi veya Merkez Bankasi Odeme Sistemleri Ihale Sistemi
(IhS) araciligryla duyurulur ve teklifler ThS araciligi ile alinir.

Standart repo ve ters repo islemleri i¢in ihale kesim saati genelde saat 11.00°dir. Ayrica, giin
ici likidite gelismelerine gore Giin I¢i Repo Thaleleri herhangi bir saatte agilabilir.

7.2.1.2.2. Kotasyon Yontemi

Kotasyon yonteminde faiz ya da fiyat TCMB tarafindan belirlenir. TCMB’nin BIST
Bor¢lanma Araclar1 Piyasasinda yaptigi islemler kotasyon yontemi ile gergeklestirilir. Bu
piyasada TCMB, alis ve satis kotasyonlarini girerek islem yapmaktadir. TCMB, piyasa
yapiciligr sistemini desteklemek amaciyla piyasa yapicisi bankalara acgik piyasa islemleri
cercevesinde likidite imkani saglamaktadir. S6z konusu likidite imkani, piyasa yapicisi
bankalarin, 22.07.2002 tarihinden itibaren Hazine’nin DIBS ihraglarindan aldiklari/alacaklar
ve itfa edilmemis olanlarin ihra¢ degerlerinin %2’si ile simirhidir. Piyasa yapicist bankalar,
saglanan %?2’lik likidite imkaninin tamamin kotasyon yolu ile yapilacak repo islemleri i¢in
kullanabildikleri gibi, s6z konusu likidite imkaninin en fazla %40’ 11 Hazine Miistesarliginca
olgiit kiymet kabul edilen DIBS’leri TCMB’ye satmak icin de kullanabilmektedirler. Ancak
mevcut durumda bu imkan kullandirilmamaktadir.

7.2.1.3. Katihmcilar

Tiim bankalar ve belirlenen kriterlere gére secilmis bazi araci kurumlar API islemlerine
katilabilir.

7.2.1.3.1. Araci Kurumlar Icin Uyelik Sartlar

e Sermaye Piyasasi Kurulundan halka arza aracilik, portfoy yoneticiligi, yatirim
danigmanlig1, repo ve ters repo yapma ile alim ve satima aracilik etme konularinda
yetki belgesi almak,

e Asgari 6 milyon TL 6denmis sermayesi olmak,
e TCMB tarafindan istenen diger belgeleri tamamlamak,

e Merkez Bankasi nezdindeki DIBS ve Hazine Miistesarligi Varlik Kiralama Sirketi
(HMVKS) Tarafindan Yurt Iginde Thra¢ Edilen Kira Sertifikasi bloke deposunda
Resmi Gazete fiyatlar1 ile degerlenmis, 6denmis sermayelerinin en az %10 unu
karsilayacak tutarda DIBS veya HMVKS tarafindan yurt iginde ihra¢ edilmis kira
sertifikas1 bulundurmak,

e TCMB nezdinde (iiyelige kabul edildikten sonra, islem yapabilmek icin) teminat
bulundurmak.
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7.2.1.3.2. Teminatlar

Acik piyasa islemi yapmaya yetkili kuruluslar, Merkez Bankasi ile repo islemi yapabilmek
icin acik piyasa islemleri teminati bulundurmakla ytikiimliidiirler. Teminat olarak kabul edilen
degerler:

e Her tiirlii DIBS,

e HMVKS tarafindan yurt i¢cinde ve yurt disinda ihra¢ edilen kira sertifikalari,
e Doviz deposu, efektif deposu,

e Yabanci devletler ve hazinelerince ihrag¢ edilmis bono/tahvil,

o Likidite Senedi ve

e Eurobond’dur.

Acik piyasa islemleri icin teminat olarak kabul edilecek menkul kiymetler ile teminatlara
iliskin diizenlemeler, TCMB internet sitesinde bulunan “Agik Piyasa Islemleri Uygulama
Talimati”nda ayrintili bir sekilde yer almaktadir.

7.2.1.3.3. Baz1 Onemli Bilgiler

e Repo ve ters repo islem vadesi 91 giinii asamaz.
e Islemlerden komisyon ya da masraf alinmaz.
e Repo ve ters repo islemlerinde Resmi Gazete fiyatlari kullanilir

e Repo islemlerine kabul edilen kiymetler ile teminat olarak kabul edilecek kiymetlerin
piyasa degerlerinin (DIBS, HMVKS tarafindan yurt iginde ihra¢ edilen kira
sertifikalar1 ve likidite senetleri icin Resmi Gazete degerleri) belirlenmis oranlar ile
iskonto edilmis toplam degerleri, repo islemleri tutar1 ile faizleri toplamindan az
olamaz.

e Dogrudan satin alinacak kiymetlerde vade sinir1 yoktur.
e Kamunun ihrag ettigi kiymetler birincil piyasadan alinamaz.

e Likidite senetleri ihra¢ ve erken itfa islemleri disindaki agik piyasa islemleri sadece
DIBS veya HMVKS tarafindan ihra¢ edilen Tiirk lirasi cinsi kira sertifikalari
karsiliginda gergeklestirilmektedir.

7.2.2. Para Piyasalan

Bankalararas1 Para Piyasasi, TCMB Para Piyasalar1 Miidiirliigii blinyesinde faaliyet gdsteren
bir piyasadir. Bu piyasa, bankalararasi rezerv hareketlerini tesvik etmek, bankacilik
sisteminde kaynaklarin daha verimli kullanilmasini saglamak ve likiditenin bankalar arasinda
dengeli dagilimina yardimci olmak, bu ¢er¢evede bankalararasi islemlere garantor sifatiyla
aracilik etmek (blind-broker) ve TCMB’nin agik piyasa islemleri ¢er¢evesinde Tiirk Lirast
depo islemlerini gergeklestirmek amaglari ile 2 Nisan 1986’da kurulmustur. Ancak, 2002 yili
Aralik ayindan itibaren TCMB, bankalararas1 piyasalarin daha saglikli gelismesini tesvik
etmek amaciyla, bu piyasadaki aracilik faaliyetine son vermistir. S6z konusu tarihten itibaren
bu piyasada Tiirk Liras1 depo islemleri sadece TCMB adina gerceklestirilmektedir.

Mevcut durumda, Bankalararas1 Para Piyasasinda, para politikas1 hedefleri dogrultusunda para
arzinin ve ekonominin likiditesinin etkin bir sekilde diizenlenmesi amaciyla, acik piyasa
islemleri c¢ercevesinde Tiirk Lirasi depo islemleri ile Merkez Bankasiin nihai kredi mercii
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fonksiyonu c¢ergevesinde sisteme gin i¢i ve giin sonu kredi verilmesi islemleri
gergeklestirilmektedir.

Bankalararasi1 Para Piyasasindaki islemlere iligkin temel bilgiler asagidadir.

7.2.2.1. Katihmcilar

Bankalararasi Para Piyasasindaki islemlere sadece bankalar katilabilir.
7.2.2.2. Islem Cesitleri
7.2.2.2.1. Giin Ici Likidite (GIL) Imkam

Giin i¢inde likidite ihtiyaci olan bankalar, giin sonuna kadar 6demek iizere, faiz 6demeden,
teminatlar1 karsihiginda, limitleri dahilinde TCMB’den borglanabilirler. Sadece GIL
islemlerinde komisyon s6z konusu olup, komisyon orani anaparanin milyonda 48’idir.

7.2.2.2.2. TL Depo islemleri

Mevcut durumda, TCMB, bu piyasada gecelik (O/N) vadede TL bor¢ alma ve bor¢ verme
faizlerini ilan eder. S6z konusu kotasyonlardan depo alim1 yapmak isteyen veya depo vermek
isteyen bankalar, bu piyasaya bagvurarak teminatlar1 karsiliginda ve limitleri dahilinde borg
alabilir ya da limitsiz olarak bor¢ verebilirler. Dolayisiyla, TL depo islemleri de acik piyasa
islemleri gercevesinde bir tiir likidite kontrol aracidir ve aktif olarak gecelik faizlerin asiri
dalgalanmasinin 6niine gecilmesi amaci ile kullanilir.

7.2.2.2.3. TL Depo Alim ihalesi islemleri

TCMB, O/N depo islemlerine ilave olarak, vadeli TL depo alim ihaleleri ile de likidite
cekebilmektedir. TL depo alim ihalelerinde faiz teklifleri 1 baz puan ve katlar1 seklinde
verilir. %13.01, %13.07, %13.15 gibi.

7.2.2.2.4. Geg Likidite Penceresi Islemleri

Likiditenin Son Mercii Fonksiyonu ¢ercevesinde ihtiyact olan bankalar, saat 16:00-17:00
arasinda gecelik vadede teminatlar1 karsiliginda limitsiz olarak TCMB’den borglanabilirler.
Ayni sekilde TCMB alis kotasyonundan da borg verebilirler. Ancak, faiz oranlar1 giin i¢inde
ilan edilen kotasyonlardan alista daha diisiik, satista daha yiiksektir. GLP islemleri, zorunlu
karsiliklarin tesis siiresinin son is giinlinde ise 16.00-17.15 saatleri arasinda gerceklestirilir.

Teminatlar

Bu piyasada bankalar igslem yapmak i¢in teminat yatirmak zorundadirlar. Borg¢lanma tutariin
lizerinde teminat getirilmesi zorunludur. Teminat olarak kabul edilen degerler:

e DIBS ve HMVKS tarafindan yurticinde ihrag edilen kira sertifikalar,
e Doviz deposu, efektif deposu,

e Yabanci bono/tahvil,

e Likidite Senedi,

e HMVKS tarafindan yurtdisinda ihrag¢ edilen kira sertifikalar1 ve

e Eurobond’dur.

Bankalararas1 Para Piyasasi’nda gerceklestirilen islemlerin yani sira, Merkez Bankasi
Yasast’nin 40’mc1 maddesinin (I) numarali fikrasinin (c¢) bendi kapsaminda Bankacilik
sisteminde belirsizlik ve giivensizlik olusmasi ve fon cekilislerinin hizlanmasi halinde,
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haklarinda belirsizlik ve giivensizlik olusan, 6deme kabiliyeti olan bankalara, TCMB
tarafindan belirlenecek usul ve esaslara gore Likidite Destegi Kredisi kullandirilmasi iglemleri
de bu Midirlik tarafindan gergeklestirilmektedir. S6z konusu kredi bankalarin 6z
kaynaklarinin iki kati ile sinirli olmak iizere, teminat karsiliginda, avans seklinde, birer aylik
vadelerde ve en fazla bir yil siireyle kullandirilabilir.

Diger yandan, olaganiistii hallerde Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu’nun (Fon) kaynaklarinin
ihtiyacin1 kargilamamasi durumunda Fon’a verilecek avans iglemlerini, Fon’un goriisiinii
alarak TCMB tarafindan belirlenecek usul ve esaslara gore gergeklestirmek bu Miidiirliigiin
gorevleri arasinda yer almaktadir.

7.2.2.2.5. Doviz ve Efektif Islemleri

Doviz ve efektif islemlerine iligkin hiikiimler, TCMB Kanunu’nun temel gorev ve yetkileri
diizenleyen 4’iincii maddesinde yer almaktadir:

“Madde 4-b: Hiikiimetle birlikte Tiirk Lirasinin i¢ ve dis degerini korumak icin gerekli
tedbirleri almak ve yabanci paralar ile altin karsisindaki muadeletini tespit etmeye yonelik kur
rejimini belirlemek, Tiirk Lirasinin yabanci paralar karsisindaki degerinin belirlenmesi igin
doviz ve efektiflerin vadesiz ve vadeli alim ve satimi ile dovizlerin Tiirk Lirasi ile degisimi ve
diger tiirev islemlerini yapmak.”

Diger taraftan, Kanun’un 53’iincli maddesi altin ve doviz ile ilgili islemleri diizenlemektedir:

“Madde 53-a: Banka, uyguladig1 para politikas1 ¢ercevesinde, Tiirk Lirasinin yabanci paralar
karsisindaki degerini belirlemek amaciyla, doviz ve efektiflerin vadesiz ve vadeli alim ve
satimi ile sartlar1 dnceden belirlenmek suretiyle dovizlerin Tiirk Lirasi ile degisimi ve diger
tirev islemleri yapabilir.”

Yukaridaki maddelere gore kur rejimi, TCMB ve Hiikiimet tarafindan ortaklasa belirlenirken,
kur rejimi gergevesindeki kur politikasi, diger bir deyisle doviz alim ve satim kararlar1 TCMB
yetkisindedir. Kur politikasina iliskin operasyonlar, Doviz ve Efektif Piyasalar
Miidiirliigiince yiirtitiilmektedir. Yasasindaki yetkiye dayanarak, Doviz ve Efektif Piyasalari
Miidiirliigt, doviz ve efektif karsiliginda islem yapmaktadir.

Doviz ve Efektif Piyasalar1 Miidiirliigliniin islemlerine iliskin 6zet bilgiler asagidadir:

7.2.2.2.5.1. Doviz ve Efektif Piyasalari
Miidiirliigiiniin Gorevleri

e Doviz piyasasim1 yakindan takip etmek, para politikast ve piyasalarin gerektirdigi
durumlarda déviz piyasalarina miidahale etmek,

e TCMB tarafindan giinliik olarak ilan edilen gosterge kurlarmi ve alim satima konu
olmayan dovizlere iliskin bilgi amagli kurlar belirlemek,

e TL’nin yurtdis1 piyasalarda déviz karsiliginda islem gormesini saglamak amaciyla TL
banknot gondermek,

e Bankalarin TCMB nezdinde actirmis olduklar1 Iki Giin Thbarli DTH hesaplarina ait
doviz ve efektif yatirma ve doviz ¢ekme islerini takip etmek,

e Piyasa katilimcilartyla doviz karsilig efektif alim-satim islemleri yapmak.

e Doviz depo piyasasindaki bankalar arasinda gergeklestirilen islemlere aracilik etmek.
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7.2.2.2.5.2. Piyasa Katihmcilar

Doviz ve Efektif Piyasalar1 Miidiirliigii nezdinde yapilan islemlerine sadece bankalar
katilabilir.

7.2.2.2.5.3. Gosterge Niteligindeki Kurlarin
Belirlenmesi

1 Nisan 2002 tarihinden itibaren TCMB tarafindan her is gilinii saat 10.30- 15.30 arasinda her
bir saatte (10.30,11.30,12.30,13.30,14.30,15.30) bankalararas1 doviz piyasasinda 1 milyon
ABD dolan karsiliginda Tiirk Liras1 kotasyon veren bankalarin alim ve satim fiyatlarinin
ortalamalarinin ortalamasi tespit edilmekte ve bu 6 ortalamanin aritmetik ortalamas1 Merkez
Bankasinca saat 15.30 itibariyla belirlenen gosterge niteligindeki 1 ABD dolar1 doviz satig
kuru olmaktadir.

Uluslararas1 piyasalardaki ¢apraz kurlar da benzer sekilde yukarida belirtilen saatlerde tespit
edilmekte ve ABD dolar1 disinda Merkez Bankasinca ilan edilmekte olan diger doviz kurlari
s0z konusu ¢apraz kurlarin aritmetik ortalamalar1 esas alinarak hesaplanmaktadir.

Veri yayin sayfalarinda saat 15.30’da USD/TL, EUR/TL do6viz alim/satim kuru ve EUR/USD
capraz kuru ilan edilmektedir.

TCMB, Subat 2001 tarihinden itibaren dalgali kur rejimi ¢ergevesinde kur politikasini
uygulamakta ve kurlara, asir1 dalgalanma disinda, miidahale etmemektedir. Dalgali kur rejimi,
enflasyon hedeflemesi rejiminin ve mevcut para politikasi tasariminin temel dayanak
noktalarindan biridir. Dalgali kur politikas1 uygulamasinda TCMB tarafindan belirlenen
herhangi bir kur hedefi bulunmadigi i¢in, déviz miidahaleleri, alim ve satimlar1 seviyeye
degil, asir1 oynakliga yonelik olmakta, para politikas1 araci olarak kullanilmamaktadir.

Bununla birlikte, TCMB, yiiksek diizeydeki kamu bor¢ servisi, maliyeti yiiksek doviz
yikiimliiliikleri ve giiven tesisi i¢in rezerv biriktirme yoluna gitmekte, doviz arzinin arttigi
donemlerde doviz rezervlerini 1limli bir bicimde arttirmak i¢in giinliik doviz alim ihaleleri
diizenlenmektedir. Doviz alim ihalelerinin yanm1 sira, doviz piyasasinda derinligin
kaybolmasina bagl olarak sagliksiz fiyat olusumlar1 gdzlenmesi durumunda doviz likiditesini
destekleyerek doviz piyasasinin saglikli calismasini saglamak amaciyla doviz satim ihaleleri
yoluyla piyasaya doviz likiditesi saglanabilmektedir.

Mevcut uygulama cercevesinde kurlar ekonominin kendi dengelerine gore olusmaya
baslamistir. Dalgali kur rejiminde kurlar ekonominin barometresi gorevini iistlenmekte;
ekonomik politikalardaki tutarsizligi ve yapisal reformlardaki aksamalar1 daha net bir sekilde
yansitmaktadir. Gelisen ve degisen kosullar ¢ergcevesinde, dalgali kur rejimi uygulamasinin
global bazda kabul gordiigii soylenebilmektedir.

Ekonominin temelleri, uygulanan ekonomik program ve bekleyisler dalgali kur rejiminde
kurlarin diizeyini belirlemektedir. Ornegin;

Ulkelerarasi faiz oram farkhliklari: Uluslararasi sermayenin, faiz oranlarinin goreli olarak
daha yiiksek oldugu iilkelere yonelmesi, o iilkelerin para biriminin deger kazanmasina, tersi
hareket ise deger kaybetmesine yol agmaktadir.

Ulkelerarasi biiyiime oram farklihklari: Daha hizli biiyiiyen iilkelerin daha ¢ok yabanci
sermaye ¢ekmesi veya hizli biiyiime sonrasinda enflasyonu kontrol etmek i¢in faizlerin
yiikselmesi beklentisi doviz kurlarmin seviyesini etkilemektedir.

Goreli fiyat seviyesi: Yurtici fiyatlarin yurtdisi fiyatlara goreli olarak artmasi, yerel paranin
deger kaybetmesine, azalmasi ise yerel paranin deger kazanmasina yol agmaktadir.
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Odemeler dengesi: Odemeler dengesi acik veren iilkenin parasi deger kaybederken, fazla
veren llkenin parasi deger kazanmaktadir.

Ancak, orta ve uzun vadede yukarida orneklendirilen makroekonomik temellerle uyumlu
hareket eden doviz kurlarinin, kisa vadede bu temellerden bagimsiz hareket etmesi de s6z
konusu olabilmektedir. Bunun temel nedeni, literatiirde giiriiltiicii islemci, “noisy traders” adi
verilen, ¢ok kisa vadede islem yapan ve ekonomik gdstergelerden ziyade piyasa psikolojisine,
teknik analize, siyasetcilerin agiklamalarina, likidite analizine ve tavsiye {izerine hareket eden,
hareketleri birbirini etkileyen islemcilerin varligidir. Makroekonomik temellerden bagimsiz
hareket eden islemler zaman zaman toplam piyasa hacminin %90’ina ulagmaktadir.
Dolayisiyla, kurlarin diizeyini sistematik olarak onceden dogru tahmin edebilmek miimkiin
degildir.

7.2.2.2.6. Reeskont Penceresi

Reeskont penceresine iliskin diizenleme, TCMB Kanunu’nun 5’inci kisim, 1’inci boliimde yer
alan “Kredi miiesseseleriyle islemler”’de, “Senet ve vesikalarin reeskonta ve avansa kabuli”
baslikl1 45°inci maddesinde yer almaktadir:

“Madde 45: Banka, muteber saydig1 asgari li¢ imzay1 tasimak ve vadelerine en ¢ok 120 giin
kalmis olmak sartiyla ve kendi belirleyecegi esaslar dahilinde bankalar tarafindan verilecek
ticari senet ve vesikalar1 reeskonta kabul edebilir. Reeskonta kabul edilecek ticari senet tiirleri
ve diger kosullar Bankaca belirlenir. Bu madde geregince verilecek kredilerin en yiiksek sinir1
ve kredi tiirlerine gore limitleri, para politikast ilkeleri goz ontinde tutulmak suretiyle Bankaca
belirlenir. Banka reeskonta kabul edebilecegi senetler karsiliginda avans da verebilir.”

TCMB, 1990’1 yillarin basina kadar, ekonominin {iretim kapasitesinin artirilabilmesi icin
bircok sektore yatirim, tevsii (var olan fabrikalar1 genisletme, gelistirme) ve isletme kredileri
ile thracati tesvik kredileri vermistir. Ancak, son yillarda modern Merkez Bankacilig1 anlayis
cercevesinde, uzun bir siiredir bankacilik sisteminin acik piyasa iglemleri ile fonlanmasi
nedeniyle, reeskont kredisi kullandirilmamaktadir.

7.2.2.3. Zorunlu Karsihklar

Zorunlu karsiliklara iliskin yetki TCMB Kanunu’nun “Para-kredi konusunda Bankanin gorev
ve yetkileri” baslikli 40’inc1 maddesinde diizenlenmistir. Buna gore;

“Madde 40 II: Bankalar ve elektronik 6deme araglarini ¢ikaran kuruluslar da dahil olmak
iizere Bankaca uygun goriilecek diger mali kuruluslar, Banka nezdinde agilacak hesaplarda
yiikimliilikkleri esas alinarak, nakden zorunlu karsilik tesis ederler. Zorunlu karsiliga tabi
yiikiimliiliiklerin kapsami, zorunlu karsiliklarin orani, tesis siiresi ve bu yiikiimliiliikler i¢in
tesis edilen karsiliklara gerektiginde ddenecek faiz orani, mevduat veya katilim fonlarindan
olaganiistii cekiligler ile birlesme, devir ve boliinme hallerinde yapilacak islemler de dahil
olmak {izere uygulamaya yonelik her tiirlii usul ve esaslar Bankaca belirlenir.

Yukarida belirtilen kuruluslarin taahhiitlerine karst bulunduracaklari umumi disponibilitenin
nitelik ve oran1 gerektiginde Bankaca tespit edilir.

Bankaca yapilacak diizenlemeye goére zorunlu karsiliklarin Banka nezdindeki hesaplarda
bloke olarak tutulmasinin istenmesi halinde, bloke hesaplarda tutulan zorunlu karsiliklar,
hi¢bir amag¢ ve konunun finansmani i¢in kullanilamaz, temlik ve haciz edilemez.

Zorunlu karsiliklarin ve umumi disponibilitenin siiresinde tesis edilmemesi veya eksik tesis
edilmesi halinde Banka, belirleyecegi usul ve esaslara gore, eksik kisim i¢in; Banka
nezdindeki hesaplarda faizsiz mevduat tutulmasini istemeye veya cezai faiz tahakkuk
ettirmeye yetkilidir. Tahakkuk ettirilen cezai faiz alacaklari, 6183 sayilli Amme Alacaklarinin
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Tahsil Usulii Hakkinda Kanun hiikiimleri geregince tahsil edilir. Tahsil edilen cezai faizler
Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna gelir kaydedilir”.

Mevcut zorunlu karsilik uygulamasinin genel ¢ergevesi asagidadir:

7.2.2.3.1. Zorunlu Karsilhiklar (TL)

- Zorunlu karsilik oranlar1 bankacilik sisteminde kaynaklarin vadesinin uzatilmasi yoluyla
vade uyumsuzlugunun azaltilmasina ve finansal istikrara katki saglamasi i¢cin mevduatlarin
vade yapisina gore farklilagtirilmigtir.

- Bankalarin TCMB ve birbirleriyle gerceklestirdikleri repo islemlerinden saglanan fonlar
disinda kalan yurti¢i ve yurt dis1 tiim repo islemlerinden sagladiklari fonlar zorunlu karsiliga
tabi tutularak zorunlu karsilik tabani genisletilmistir.

- Serbest mevduatta tutulan kisim 14 giinliik donemin ortalamasi olarak hesaplanir. Dénem
Cuma giinii baslar ve takip eden ikinci Persembe giinii biter.

- Zorunlu karsilik tutarlar1 karsilik bulundurma déneminden 2 hafta 6nceki bilancoya gore
hesaplanir.

- Zorunlu karsiliklara faiz 6denmemektedir.

- Tiirk liras1 yiikiimliiliikler i¢in tutulmasi gereken zorunlu karsiliklarin sadece ABD dolari
olarak yabanci para ve standart altin cinsinden tesis edilebilme imkéani1 bulunmaktadir.

- Gerek bankacilik sisteminin Tiirk liras likidite ihtiyacinin daha kalict bir yontemle ve daha
diistik bir maliyetle karsilanmasi, gerek Merkez Bankasinin doviz rezervlerinin desteklenerek
zamaninda, kontrollii ve etkili bir sekilde kullanilmas1 amaclariyla 30 Eyliil 2011 tarihinden
itibaren Tiirk liras1 yiikiimliiliikler i¢in tesis edilmesi gereken zorunlu karsiliklarin belirli bir
kisminin ABD dolar1 ve/veya euro ve “standart altin” cinsinden tesis edebilme imkéni
getirilmistir. Ancak, 15 Agustos 2014 tarihinden itibaren Tiirk lirasi zorunlu karsilik
ylikiimliiliikleri icin TCMB nezdinde tesis edilebilecek doviz cinsi ABD dolarn ile
siirlandirilmastir.

- 31 Agustos 2012 tarihinden itibaren Tiirk liras1 yiikiimliiliikler icin tesis edilmesi gereken
zorunlu karsiliklarin yabanci para olarak tutulabilecek kismina iligkin {ist sinir ylizde 60’tir.

- 14 Eylil 2012 tarihinden itibaren Tiirk lirast zorunlu karsiliklarin altin olarak tesis
edilebilmesine iliskin Gst sinir yiizde 30°dur.

- 8 Ocak 2010 tarihinden itibaren Tiirk parast zorunlu karsilik yiikiimliiliiklerinin yerine
getirilmesinde esneklik saglanmis, bir tesis doneminde tutulmasi gereken Tiirk parasi zorunlu
karsiliklarin yiizde 10’unu asmamak kosuluyla, eksik tutulan karsiliklarin bir sonraki
donemde tutulabilmesine, fazla tutulan tutarlarin bir sonraki donemde ylikiimliiliiklerine
sayllmasina imkan taninmistir. Fakat 31 Agustos 2012 tarihinden itibaren gecerli olan
degisiklikle donemler arasinda taginabilme limiti yiizde 5’e diisiirilmiistiir.

- Tiirk liras1 zorunlu karsiliklarin Tiirk liras1 veya déviz cinsinden tesis edilmesindeki maliyet
farkinin azaltilmas1 ve bankalarin yeni imkani likidite gereksinimleri dogrultusunda serbestce
kullanabilmeleri amaglariyla Rezerv Opsiyon Katsayist uygulamasina 22 Haziran 2012
tarihinden itibaren baslanmistir.

- TCMB’nin altin rezervlerinin giiclendirilmesi ve bankacilik sisteminin maliyet ve likidite
kanallarmin olumlu etkilenmesi amaciyla Tirk liras1 zorunlu karsiliklarin altin olarak tesis
edilebilmesinde 20 Temmuz 2012 tarihinden itibaren Rezerv Opsiyon Katsayis1 uygulanmaya
baglanmustir.
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Bu uygulama ile Tirk Lirasi zorunlu karsiliklarin yabanci para ve altin olarak tutulacak
kisimlar igin dilimler ve her bir dilim i¢in uygulanacak Rezerv Opsiyon Katsayilari
belirlenmistir. Rezerv Opsiyon Katsayisi, her bir dilim i¢inde 1 TL’lik TL cinsi zorunlu
karsilik i¢in kag TL karsiliginda Yabanci Para veya Altin tesis edilecegini gosteren katsayidir.

- Tirk Lirast zorunlu karsililar igin tesis edilecek yabanci para dilimleri ve ilgili Rezerv
Opsiyon Katsayilar1 asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tirk Lirasi  Yikiimliliklerin Rezerv Opsiyon
Yabanci Para Tesis Orani ( UST Katsayis1
SINIR= %60)

1.Dilim 15% 1.4

2.Dilim 5% 1.5

3.Dilim 5% 2

4.Dilim 5% 2.5

5.Dilim 5% 2.9

6.Dilim 5% 3,1

7.Dilim 5% 3,2

- Tiirk Lirast zorunlu karsililar i¢in tesis edilecek altin imkani i¢in belirlenen dilimler ve ilgili
Rezerv Opsiyon Katsayilar1 agagidaki tabloda yer almaktadir.

Tirk Liras1 Yukiimliliklerin  Altin  Tesis Rezerv
Orani ( UST SINIR= %30) Opsiyon
Katsayisi

1.Dilim 15% 1.4
2.Dilim 5% 1.5
3.Dilim 5% 2
4.Dilim 5% 2.5
- TL zorunlu karsilik oranlar1 asagidaki tabloda bulunmaktadir.

TL Yikiimliliikler Zorunlu Karsilik Oranlart

(%)

1) Vadesiz ve ihbarli mevduat, 6zel cari hesaplar ile 1 aya kadar ve 3 115

aya kadar vadeli (3 ay dahil) mevduat/katilim fonu

2) 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli mevduat/katilim fonu 8.5

3) 1 yila kadar vadeli mevduat/katilim fonu 6.5

4) 1 y1il ve 1 yildan uzun vadeli mevduat/katilim fonu 5)

S5) 1 yila kadar (1 yi1l dahil) vadeli mevduat/katilm fonu disi 11.5

yiikiimliiliikler

6) 3 yila kadar (3 yil dahil) vadeli mevduat/katilim fonu dist 8

yiikiimlilikler

7) 3 yildan uzun vadeli mevduat/katilim fonu dis1 yiikiimliiliikler 5

7.2.2.3.2. Zorunlu Karsihiklar (FX)

- FX yiikiimliiliiklerinin (interbank ytikiimliiliikleri vb. hari¢); en fazla % 3’1 serbest
mevduatta tutulur. Serbest mevduatta tutulan kisim 14 giinliik donemin ortalamasi olarak
hesaplanir. Donem cuma giinii baglamaktadir; takip eden ikinci persembe giinii bitmektedir.

- Karsilik bulundurma déneminden 2 hafta 6nceki bilangoya goére hesaplanir.
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- Zorunlu karsiliklara faiz 6denmez.

- Bankalar, ABD dolar yiikiimliiliikleri icin ABD dolar1 doviz cinsinden, ABD dolari
haricindeki yabanci para yiikiimliilikkler icin ABD dolar1 veya euro doviz cinsinden nakden
zorunlu karsilik tesis ederler.

- Yabanci para yiikiimliiliikler i¢in tutulmast gereken zorunlu karsiliklarin; kiymetli maden
depo hesaplar1 i¢in tutulmasi gereken kisminin tamami standart altin cinsinden bloke
hesaplarda tutulmaktadir.

- Kiymetli maden depo hesaplar1 i¢in tutulmasi gereken kismin haricindeki yabanci para
yiikiimliiliikler i¢in altin tesis edilemez.

Yabanci Para Yiikiimliiliikkler Zorunlu Karsilik
Oranlari (%)
1) Vadesiz ve ihbarli mevduat, 6zel cari hesaplar ile 1 aya 13

kadar, 3 aya kadar, 6 aya kadar ve 1 yila kadar vadeli
mevduat/katilim fonu

2) 1 y1il ve 1 yildan uzun vadeli mevduat/katilim fonu 9
3) 1 yila kadar (1 yil dahil) vadeli mevduat/katilim fonu 13
dis1 yiikiimliiliikler

4) 3 yila kadar (3 yil dahil) vadeli mevduat/katilim fonu 11
dis1 yiikiimliiliikler

5) 3 yildan uzun vadeli mevduat/katihim fonu dist 6
ylikiimliiliikler
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VIII - BANKALARARASI PIYASALAR

8.1. Bankalararasi Repo Piyasasi

Yatinm kuruluslart repo islemlerini Borsa Istanbul biinyesindeki repo pazarlarinda
yapabildikleri gibi kendi aralarinda 6zel bir diizenlemeye tabi olmadan da yapabilmektedirler.
Yatirim kuruluslar repo islemlerini daha ¢ok Borsa Istanbul biinyesindeki repo pazarlarinda
yapmalarina ragmen farkli nedenlerle islemleri kendi aralarinda yapmayi da tercih
edebilmektedir. Tiim ikincil piyasalarda oldugu gibi bu piyasada da ancak "line"1 olan
bankalarla ve "line" limitleri dahilinde islem yapilabilmektedir. Bu piyasada islemler telefonla
pazarlik ya da bilgi dagitim firmalarinin dealing imkanlarindan faydalanilarak yapilmaktadir.
Piyasada oranlar daha ¢ok Borsa Istanbul Borglanma Araglari Piyasasi repo pazarlarinda
gerceklesen oranlar baz alinarak tespit edilmektedir.

8.2. Bankalararasi Tahvil Piyasasi

Yatirim kuruluslart sabit getirili menkul kiymetlerin dogrudan alim ve satim islemlerini Borsa
Istanbul biinyesindeki Kesin Alim-Satim Pazari'nda yapabildikleri gibi kendi aralarinda dzel
bir diizenlemeye tabi olmadan da yapabilmektedir. Tiim ikincil piyasalarda oldugu gibi bu
piyasada da islemler ancak "line"i olan bankalarla ve "line" limitleri dahilinde
yapilabilmektedir. Bu piyasada islemler telefonla pazarlik ya da bilgi dagitim firmalarinin
dealing imkénlarindan faydalanilarak yapilmaktadir.

8.3. Bankalararasi1 TL Piyasasi

Bankalar, Tiirk Liras1 aligverislerini ikincil piyasa olarak da adlandirilan piyasada 6zel bir
diizenlemeye tabi olmadan kendi aralarinda da yapabilmektedir. Bankalarin kendi aralarinda
fon aligverisinde herhangi bir teminat istenmemektedir. islemlerin teminatsiz yapilmasidan
dolayr bankalar islem yapabilecekleri bankalara ve islem miktarina sinirlama getirmislerdir.
Buna piyasada kisaca "line" denilmektedir. Her banka ancak "line"1 olan bir bankayla ve
"line" limitleri dahilinde islem yapabilmektedir. Islemler telefonla pazarlik usuliiyle
yapilabildigi gibi bilgi dagitim firmalarinin dealing imkanlarindan faydalanilarak da
yapilabilmektedir. Bu piyasada islem oranlar1 piyasadaki likidite ve bankalarin nakit akisina
gore belirlenmekte olup piyasadaki likiditenin artmasi ve bankalarin nakit ihtiyaglariin
azalmasi bor¢ verme oranlarini diisiirmekte likiditenin azalmasi ve bankalarin borg ihtiyacinin
artmasi oranlar1 arttirmaktadir.

8.4. Doviz Piyasalar

8.4.1. Bankalararasi Doviz Piyasasi

Bankalararas1 doviz piyasasinda gerceklestirilecek islem tiirlerini belirleyen herhangi bir kisit
bulunmamaktadir. Katilimcilar dévize dayali her tiirlii islemi yapabilirler. Islemlerin vadeleri
yoniinden de bir kisit bulunmamaktadir. Islemler spot veya vadeli olarak gergeklestirilebilir.
Bankalararas1 doviz piyasasinda tiirev islemlerin yapildigi da bilinmektedir.

Bankalararas1 doviz piyasasi, tiim alict ve saticilarin bir araya gelip islem yaptiklar fiziksel
bir mekan degildir. Bankalar yalnizca "line"1 olan bankalarla ve "line" limitleri dahilinde
islemlerini yapmakta, islemlerden dolayr herhangi bir teminat alinmamakta ve fiyatlar ilan
edilen kotasyonlar iizerinden ya da pazarlik usuliiyle telefon veya bilgi dagitim firmalarinin
imkanlarindan faydalanmak yoluyla gerceklesmektedir. Diger gelismis doviz piyasalarinda
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oldugu gibi, Tiirkiye’de de bu piyasanin katilimcilar1 Reuters ve Bloomberg gibi modern
finansal iletisim araglar1 ile haberlesirler ve islemlerini telefon ve/veya dogrudan dealing
araglart ile (ekran araciligi ile) gergeklestirirler. Bu piyasada bankalar ve diger mali kuruluglar
kendi nam ve hesaplarina iglem yaparlar. TCMB, doviz kurlarinda asir1 oynaklik tespit etmesi
halinde ikincil piyasaya miidahale amacli alim- satim islemleri yapabilmektedir.

Yatirimceilar dogrudan bu piyasada islem yapamazlar, islemlerini bankalar ile gergeklestirirler.
Piyasada islemler, uluslararas1 doviz piyasalarinda kabul goren genel kurallar ¢ergevesinde
gergeklestirilir. Katilimcilar genelde USD1.000.000.- i¢in ¢ift yonlii kotasyon verirler.
Gosterge niteligindeki kurlar, TCMB tarafindan, bu piyasada bankalarin verdigi
kotasyonlardan belirlenmektedir. Islemler genel olarak ayni giin veya spot valdr olarak
gerceklestirilir ve alim satim konusu fonlar uluslararas: teamiillere gore takas edilir. Odeme
emirleri ve alacak ihbarlar1t SWIFT sistemi araciligi ile gonderilir.

Diinya’da spot doviz islemleri genellikle FOREX denilen bankalararasi tezgah {istii
piyasalarda gerceklestirilmektedir.

8.4.2. Serbest Doviz Piyasasi

Serbest efektif piyasasi olarak da adlandirabilecegimiz bu piyasada islemler bankalar ve
yetkili miiesseselerce gerceklestirilmekte fiyatlar efektif talep ve arzina gore degismektedir.

Doviz piyasalarinin temel islevi, uluslararasi ticaret ve sermaye akimlarinin gergeklesmesidir.
Miisterileri arasinda ithalatg1 ve ihracatgr gibi ticaret adamlart ile dis fon saglamak ya da dis
yatirnm yapmak isteyen kisiler, sirketler ve kamu kuruluslart yer alir. Diger yandan
spekiilatorler, arbitrajcilar ve doviz pozisyonlarim1 denklestirmek isteyen banka ve diger mali
kuruluslar da bu piyasaya alic1 ve satici olarak girebilirler. Merkez Bankasi da doviz kurlarina
miidahale etme geregi duydugunda, zaman zaman bu piyasada alim ve satim islemi
yapabilmektedir.

Doviz piyasasinda islemlerin ¢ogu aninda teslim (spot) islemlerden olusur. Daha sinirli bir
boliimii de vadeli islemleri kapsar. Spot ve vadeli islem piyasalarinda kurlar birbirinden farkli
olarak olusur. Doviz piyasasini baglica 6zelliklerini su sekilde ozetleyebiliriz:

Déviz piyasalari tam rekabet piyasasina oldukga yakin piyasalardir. Ornegin; alic1 ve saticilar
cok sayidadir, piyasaya giris ve cikislar serbesttir, doviz homojen bir ekonomik varliktir,
ayrica islem yapanlar her an piyasa kosullar1 hakkinda oldukca iyi bir bilgiye sahiptir.

8.4.3. Kapalicars: Efektif Piyasasi

Kapalicars1 Efektif Piyasasi, Tiirkiye’deki nakit efektif arz ve talebinin serbest rekabet
kosullarinda karsilastig1 ve gercek efektif fiyatlar1 yansitan bir piyasadir. Bu piyasadaki fiyat
dalgalanmalar1 halkin ve agirlikli olarak da ticaretle ugrasan kesimin nakit efektife olan arz ve
talebini gostermektedir.

Piyasada islem yapan yetkili miiesseseler, piyasalarda gerceklestirdikleri alim satim
islemleriyle alim ve satim fiyat1 arasindaki farktan para kazanmaya calismaktadir. Alim satim
islemlerinin takasi islemden hemen sonra ger¢ceklesmektedir. Bir piyasada daha diisiik fiyata
satin aldiklar1 efektifleri ¢cok kisa bir zaman diliminde diger piyasaya fiziksel olarak
ulastirarak satabilmektedir. Piyasa organize bir piyasa olmadigi i¢in standart kurallar1 yoktur.
Piyasa’da uygulanan genel kurallar agagida 6zetlenmistir:

- Islemler nakit efektif {izerinden yapilmakta oldugu igin islemlerin takasi hemen
gergeklestirilmektedir.

- Piyasada islem yapan kuruluslar arasinda herhangi bir teminat alinmasi s6z konusu
olmayip iliskiler karsilikl1 giiven iizerine kurulmustur. Islemler sozlii olarak yapilmaktadir.
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- Piyasanin sinirlt bir islem saati yoktur.

- Islemlerde kullanilan para birimleri genellikle USD ve EUR olup bunlar kadar yogun
olmamakla birlikte Isvicre Frangi ve Ingiliz Sterlini de islem gérmektedir.

- Glin boyunca fiyatlar fiziki arz ve talebe gore sekillenmektedir.

8.5. Serbest Altin Piyasasi

Serbest Altin Piyasasi herhangi bir diizenlemeye tabi degildir ve islemler pazarlik usuliiyle
gerceklesmektedir. Tiirk Lirasi cinsinden altin fiyatlar1 yurt disindaki altin piyasalarinda
altinin dolar karsisindaki fiyat1 ve yurt i¢cinde dolarin Tiirk Liras1 karsiligindaki degerine bagh
olarak degismektedir.

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI 244



FINANSAL PiYASALAR

IX - TAKASBANK ODUNC PAY PIYASASI (OPP - PiYASA)

Odiing Pay Piyasasi, Istanbul Takas ve Saklama Bankasi Anonim Sirketi (Takasbank)
tarafindan belirlenen tiir, miktar ve donemlerde teminat gostererek Borsa Pazarlarinda islem
goren A grubu paylar ve borsa yatirim fonu katilma belgelerini (6diince konu kiymet) 6diing
almak veya vermek isteyen Araci kurum ve bankalar ile bunlarin miisterilerinin talepleri ile
tekliflerinin karsilasmasini saglayan, Takasbank tarafindan kurulan ve isletilen piyasa olarak
tanimlanmaktadir.

9.1. Tammlar ve Kisaltmalar
Bu Kisimda gegen;
1) Borsa: Borsa Istanbul Anonim Sirketi’ni,

2) 1lIslem komisyonu : OPP’de gergeklesen islemler nedeniyle, odiing veren iiyeye
O0denmesi, 6diing alan {iyeden ise tahsil edilmesi gereken tutari,

3) MKK: Merkezi Kayit Kurulusu Anonim Sirketi’ni,

4) MKT Yonetmeligi: 14/08/2013 tarih ve 28735 sayili Resmi Gazetede yayinlanan
Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S. Merkezi Kars1 Taraf Yénetmeligi’ni,

5) MTK Yoénetmeligi: 18/07/2013 tarih ve 28711 sayili Resmi Gazetede yayinlanan
Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S. Merkezi Takas Y6netmeligi’ni,

6) Miisteri: Sermaye piyasasi mevzuati uyarinca 6diing islemi gerceklestiren iiyelerin,
gergek ve tiizel kisi miisterileri ile yatirim fonlarini,

7) Serbest hesap: Araci Kurum ve Bankalarin Takasbank nezdindeki 11-1 serbest cari
hesaplarini,

8) Teblig: Sermaye Piyasast Kurulu’nun 6diing alma ve verme islemlerini diizenleyen
ilgili Teblig’ini,

9) Temsilci: Aract kurum ve bankalarm OPP’de islem yapmak iizere yetkilendirdikleri
kisileri,

10) Prosediir: OPP Yonergesi esas alinarak hazirlanan; OPP’nin isleyis ve

uygulamalarina iliskin, usul ve esaslari iceren ve Takasbank Genel Miidiirii tarafindan
onaylanan “Odiing Pay Piyasas1 Uygulama Esaslar1 Prosediirii”nii,

11) Uye: OPP’de islem yapmak iizere Takasbank tarafindan yetkilendirilen araci kurum
ve bankalari,

ifade eder.
9.2. Uyelik

Asagida sayilan sartlar1 saglayan kuruluslar, Takasbank tarafindan yetkilendirilmeleri
kosuluyla OPP iiyesi olabilirler.

OPP’ye iiye olma hakkini haiz olanlar dogrudan takas iiyesi olarak addolunurlar.

Uyelik i¢in MKT Y®netmeligi’nin 7 inci maddesindeki sartlara ilaveten asagidaki kosullarm
da saglanmis olmasi gerekir:
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1) Ilgili mevzuat uyarinca 6diing islemi yapmaya imkan veren sermaye piyasasi
faaliyeti izni alinmis olmasi,

2) Uyenin 6zkaynaklarinin 10.000.000.-TLsindan az olmamast,

3) Piyasadan 6diing almak isteyen iiyelerin Yonetim Kurullarinca; bilgi islem, risk
yonetimi, i¢ kontrol ve i¢ denetim sistemleri ile ilgili Takasbank tarafindan
belirlenen 6rnege uygun beyannameyi onaylayarak ibraz etmis olmalari,

Takasbank, OPP islemleri ile ilgili olarak iiyenin bilgi islem, risk yonetimi, i¢ kontrol ve i¢
denetim sistemlerinde arayacagi asgari kriterleri ¢ikaracagi bir prosediirle belirlemeye, aranan

kriterleri karsilayamayan kuruluslara uyum i¢in siire vermeye, taahhiit almaya ve kriterlerin
saglanip saglanmadigini incelemeye yetkilidir.

Yukarida (b) bendinde yer alan asgari 6zkaynak tutar1 01.07.2015 tarihine kadar 1.000.000.-
TL. s1 olarak uygulanmaktadir.

9.2.1. Uyelerin Yiikiimliiliikleri
Uyeler MKT Yonetmeligi’nin 12 nci maddesindeki yiikiimliiliiklere ek olarak;

a) Takasbank tarafindan Prosediir ile OPP islemleri icin belitlenmis ilke ve kurallara
uygun hareket etmek,

b)  Odiince konu kiymeti teslim etmek, islem komisyonu ve Takasbank komisyonu
O6demek,

c) Temsilcilerini ve bunlarla ilgili giincellemeleri Takasbank’a iletmek, Takasbank
tarafindan istenen bilgi ve belgeleri siiresi i¢inde bildirmek ve/veya gondermek,

zorundadirlar.

9.2.2. Uye Islem Faaliyetlerinin Kisitlanmasi
Uyelerin OPP faaliyetleri asagidaki durumlarda, Takasbank tarafindan kisitlanabilir.

1) MTK Yonetmeliginin 13 iincli maddesi uyarinca, takas hizmeti verilen piyasa veya
sermaye piyasasi araglarinda faaliyetlerinin durdurulmasi veya tiyelikten ¢ikarilmasi,

2) MKT Yonetmeliginin 14 tincli maddesi ikinci fikrasi uyarinca, merkezi karsi taraf
hizmeti verilen sermaye piyasasi aracinda veya piyasalarda faaliyetlerinin
kisitlanmasi,

3) Takasbank Odiing Pay Piyasasi Yonergesi, Prosediir ve Odiing Pay Piyasasi
Sozlesmesi’nde belirlenen yiikiimliiliikklerin yerine getirilmemesi,

4) Uye ile ilgili; protesto, haciz, ihtiyati tedbir gibi olumsuzluklar tespit edilmesi,
faaliyetlerinin gegici veya siirekli olarak durdurulmasi, ilgili faaliyet yetki belgesinin
iptali, herhangi bir nedenle sermaye piyasasi araclari ile ilgili islem yapmasinin
yasaklanmasi, haklarinda tedrici tasfiye ya da iflas karar1 verilmis olmasi veya
olumsuz istihbarat alinmasi,

5) Takasbank tarafindan periyodik olarak yapilan; istihbarat, mali tahlil ve/veya
derecelendirme c¢alismasi sonucu iiye’nin kredi degerliliginin olmadigimmin veya
azaldigmin tespit edilmesi,

Uyeler portfdy veya miisterilerinin;

a) OPP’de kiymet temerriidiinde veya teminat tamamlama ¢agrisi durumunda
olmalar,
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b) Haklarinda islem yasagi ve benzeri kisitlamalarin bulunmasi,
durumlarinda bahse konu hesaplar adina OPP’de islem yapamazlar.

Bu maddede yazili durumlardan birinin ortaya ¢ikmasi halinde Takasbank, iiyenin OPP’ye
olan

Uyenin faaliyetlerinin yukarida belirtilen; (a), (b), (¢) ve (d) bendlerinde yer alan hususlar
nedeniyle kisitlanmasi halinde durum, ertesi is giinlii Sermaye Piyasast Kurulu’na bildirilir.
Uyenin faaliyetlerinin yukarida belirtilen (c) bendi kapsaminda kisitlanmasi durumunda ise,
kisitlamanin bir is giiniinii agmasi halinde Takasbank tarafindan Sermaye Piyasas1 Kurulu’na
bildirimde bulunulur.

9.2.3. Uyeligin Sona Ermesi

MKT Yo6netmeliginin 15 inci maddesi hiikiimleri dogrultusunda iiyelik sona erdirilebilir.

9.3. OPP’nin Calisma Esaslar

9.3.1. Takasbank’in Konumu
Takasbank;
a) OPPyi isleten kurumdur.

b) OPP islemlerinde acik teklif yontemi ile merkezi kars: taraftir. Odiing verene karsi
Odiing alan, 6diing alana kars1 6diing veren konumundadir.

Acik teklif yontemi, Takasbank’in 6diinglerin eslestigi anda OPP katilimcilar1 arasina girerek
aliciya karsi satici ve saticiya karsi ise alict konumuna ge¢gmesini ifade etmektedir.

Uyelerin miisterileri icin yaptiklar1 &diing alma ve verme islemleri nedeniyle olusan
yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesinde Takasbank’in muhatab iiyedir. Uyelerin miisterilerine
kars1 olan yiikiimliiliikklerinden Takasbank sorumlu tutulamaz.

Acik teklif yonteminde Takasbank’in islemin taraflarina karsi olan yiikiimliiligi, tiyelerinden
gelen 0diing alma ve verme emirlerinin eslestigi anda baslayip, yiikiimliiliiklerin tasfiyesiyle
son bulur.

Takasbank, ddiing isleminin vadesinde, 6diin¢ islemine konu kiymetleri 6diing verene iade
etmek ve iade tarithine kadar gegecek siire i¢in islem komisyonu odemekle ylikiimliidiir.
Menkul kiymetin iadesinin miimkiin olamamasi halinde, hesaplanan nakit karsilig1 iiyeye
odenir.

Odiing alan {iyenin Takasbank’a kars: yiikiimliiliigii ise islemin vadesinde menkul kiymeti
geri vermek ve vade tarihine kadar gececek siire icin islem komisyonunu o&demektir.
Takasbank, ddiing alan {iyenin ylikiimliiliigiinii bu fikra ¢ercevesinde yerine getirmesi halinde,
islem konusu teminatlar1 {iye ile imzalamis oldugu sozlesme hiikiimleri ¢ergevesinde ve
iyenin talebi dogrultusunda iade eder.

Iptal edilen islemlerde, Takasbank MKT sifatiyla herhangi bir taahhiit altina girmemis sayilir
ve ayrica bir isleme gerek kalmaksizin emir eslesmesi anindan itibaren MKT pozisyonundan
otomatikman diiser.

9.3.2. OPP Sézlesmesi

Uye’nin OPP’de islem yapabilmek igin sekli ve kapsami Takasbank tarafindan saptanmis olan
“Odiing Pay Piyasas1 S6zlesmesi”ni imzalamas1 gerekmektedir.
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9.3.3. Uye Temsilcilerine Iliskin Esaslar
OPP’de islemler temsilciler araciligiyla verilen emirler ile yapilir.

Temsilciler; iiye ve miisterileri adina OPP’de; emir verebilir, verilmis emirleri iyilestirebilir,
emirleri degistirebilir, iptal edebilir ve vadesi gelen islemleri kapatabilirler.

Uyelerin islem yapabilecek temsilci sayis1 6’y (alt1) gecemez.
Uyeler yazil olarak bildirerek temsilcileri degistirebilirler.

Uyeler yetkilendirme taleplerinde; temsilcilerin T.C. kimlik numaralarmi, T.C. vatandasi
olmamalar1 halinde vergi kimlik numaralarin1 ve pasaport fotokopilerini bildirmelidir.

Temsilcilere Takasbank tarafindan gizli birer sifre ve temsilci numarasi verilir. Bu sifre ile
OPP’ye iletilen emirlerin sorumlulugu iiyeye aittir.

Temsilciler Takasbank tarafindan kendilerine verilen kisiye 6zel gizli sifrelerini Takasbank’in
intranet agma bagl bilgisayarlar1 vasitasi ile Takasbank’in belirledigi esaslar ¢ercevesinde
degistirebilirler.

9.3.4. Isleme Konu Kiymetler ve Piyasa Degeri

OPP’de islemlere konu olabilecek kiymetler, Borsa Pazarlarinda islem goéren A grubu paylar
ve borsa yatirim fonu katilma belgeleridir.

Isleme konu kiymet piyasa degeri; islem anindan bir énceki Borsa son seansta olusan agirlikli
ortalama fiyat ile isleme konu kiymet adedinin ¢arpimi sonucu elde edilir. Eger islem anindan
bir onceki seansta islem gergeklesmemisse, piyasa degeri hesaplamasinda yine islem goéren
son seansa ait en iyl alis ve en iyi satis emirlerinin aritmetik ortalamasi ile bulunan fiyat
kullanilir. En iyi alis veya en iyi satis emirlerinden birinin olmamasi halinde 6nceki seans
agirhikli ortalama fiyat: alinir. Isleme konu kiymetin giin i¢indeki degerlemesi bu boliimde
aciklanmustir.

9.3.5. Limitler ve Islem Simirlar:
Takasbank, iiyelere “OPP limiti” tahsis eder. S6z konusu limit Takasbank’in taahhiidii
degildir.
Takasbank tarafindan belirlenen “OPP limiti”, ilgili iiyelere gizli ve yazili olarak duyurulur.

Takasbank, iiyelere tahsis edilen OPP limitinde gerekli gordiigii durumlarda degisiklik yapma
hakkina sahiptir.

Odiing talep eden iiye; kendi portfdyii ve miisterileri i¢in degerlenmis teminatlar1 ve
Takasbank’c¢a belirlenen limitler dahilinde 6diing alabilir.

Emir girisi sirasinda iiyenin yaptigi tiim 6diing alma islemlerinin piyasa degeri toplami
belirlenen OPP limitini asamaz. Fiyat degisiklikleri risk tutarmin limiti agsmasmna sebep
olabilir.

Odiing verenler i¢in limit sart1 yoktur.

Her bir emrin maksimum piyasa degeri, Borsa spot piyasada belirlenen maksimum islem
degeridir.
Kiymet bazinda ti¢ farkli tiir simirlama uygulanir. Buna gore 6diince konu her bir paymn;
OPP’de

1) acik islemlerinin toplami, halka agik tutar toplaminin % 20’sini

2) lye bazinda agik islemlerinin toplami, halka agik tutar toplaminin % 5’ini
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3) Tek bir hesap bazinda agik islemlerinin toplami, halka ag¢ik tutar toplaminin %
3’iinii

gecemez.

9.3.6. Ayristirma ve Tasima
Ayrigtirma ve pozisyon ile teminatlarin tagimasina iligskin esaslar asagida belirtilmistir:
a) Ayristirma

MKT Yonetmeligi’nin 5 inci maddesinin besinci fikrasi uyarinca iiyenin portfoy,
misteri, yatirim fon ve ortakliklar1 kodu ile ileterek yapmis oldugu islemler {iyenin
Takasbank nezdindeki hesaplarinda ayr1 ayr izlenir.

OPP’de miisteri pozisyon ve teminatlari, {iyeye bagli olarak herbir miisteri adina
miinhasiran agilan tekil pozisyon ve teminat hesaplarinda ve iiyenin kendi portfdy ve
teminatlarindan ayr1 sekilde izlenir. Takasbank tarafindan merkezi karsi taraf
kapsaminda gergeklestirilen islemlerde tekil miisteri pozisyonlar ile iligskilendirilen
teminat hesaplarindaki teminatlarin misterilere ait oldugu kabul edilir.

Uyelerin kendi portfdylerine ait pozisyon ve teminatlar, miinhasiran iiyeler igin
acilacak tekil pozisyon hesaplari ve iligkili teminat hesaplarinda izlenir.

b) Tasima

Tekil hesaplarda izlenen pozisyon ve iligkili teminatlarin tagimasinda MKT
Yonetmeliginin 26 inc1 maddesindeki usul ve esaslar uygulanir.

Diger yandan MKT Yonetmeligi'nin “MKT iiyelerinin genel yiikiimliliikleri” baglikli
12 no.lu maddesinin (c¢) bendinde, Takasbank nezdinde hesaplarin taginmasinin
gerektigi durumlarda, eger onceden devralacak baska bir MKT {iyesi belirlenmis ise,
miisteriler ile imzalanacak cerceve sozlesmelerde bahse konu hususa ait bilgilere yer
verilmesi gerektigi hiikmi bulunmaktadir.

Tagima islemi gergeklestirilirken oOnce ilgili hesapta yer alan tiim so6zlesmeler
Takasbank kullanicilar araciligiyla devralacak iiyeye tasinir ardindan, ilgili hesaba ait
tiim teminatlar, iliskili teminat hesabina aktarilir. Tagimanin gerceklestirilebilmesi i¢in
devralan iiyenin limitinin yeterli olmas1 gerekmektedir.

I. Faaliyetleri kisitlanmamis iiyelerin miisterilerine ait &diing pozisyonlart ve
teminatlari, miisterilerin iyeye yapacaklart miinferit veya miisterek yazili talep
izerine devredecek iiyenin onay beyani, devralacak {liyenin ise kabulii halinde
Takasbank tarafindan devralacak iiye tarafindan agtirilacak hesaplara tasinir.
Tasima i¢in, hem miisterilerin liyeye yaptiklari devir taleplerinin, hem de
devralacak iiye kabuliiniin yazili bir sekilde Takasbank’a ibrazi gerekir.
Devreden ve devralacak iiyelerin beyan ve kabuliiniin misteriler itibariyla
teminat ve pozisyon ayrimini icermesi gerekir.

Il. Temerriit ve sair sebeplerle faaliyetleri kisitlanan veya iiyeliginin sona
erdirilmesine karar verilen bir iiyeye bagli izlenen pozisyonlar ile bu
pozisyonlarla iligkili teminatlarin, faaliyetleri kisitlanmamis baska bir liyeye
tagiabilmesi; ilgili liye ile Takasbank arasinda imzalanmis olan sézlesmede
devralacak {liyeye iliskin Onceden bir belirleme yapilmis olmasi halinde
sozlesmede yer alan hiikiimler ¢er¢evesinde, herhangi bir belirleme yapilmamis
olmast halinde ise; miisterilerin kendi bulacaklar1 devralacak iiyelerin,
Takasbank’a hesap sahiplerinin tagimaya iligkin onaylarini igerir belgelerle
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birlikte devir i¢in bagvurmasi ya da, iiyeler ile Takasbank arasinda yazili bir
anlagsma saglanmas1 halinde gerceklestirilebilir.

Devralan {iyenin hesaplarda mevcut teminatlar1 ¢cekme yetkisi, devredilen
hesaba iligkin faaliyetleri kisitlanan iiye nezdindeki kayitlarla Takasbank
kayitlar1 arasinda mutabakat saglanana kadar kaldirabilir.

Faaliyetleri kisitlanan veya tiyeliginin sona erdirilmesine karar verilen bir liyeye
bagli izlenen pozisyonlar ile bu pozisyonlarla iligkili teminatlar bir bagka {liyeye
teminat agig1 sebebiyle tasinamaz veya pozisyonlarin tasfiyesi sonrasinda
teminat ag1g1 olusur ise bu hesaplar tasfiyeye tabi tutulabilir. Devralacak bir iiye
bulunamamasi sebebiyle tasinamayan hesaplardaki pozisyonlarin tasfiyesi
sonrasinda kalabilecek teminatlar MKT Yonetmeligi’nin 27 nci maddesi
cergevesinde iade olunur.

MKT Yonetmeligi’nin 14 {incii maddesinin 3 iincii fikrasi uyarinca MKT
tiyeliginin ii¢ ay1 asmamak iizere askiya alinmasi durumunda, ilgili iiyeye bagl
hesaplardaki pozisyon ve teminatlar MKT Yonetmeligi’nin 26 nci maddesi
cercevesinde tasinabilir,

9.3.7. Seanslar ve Seans Saatleri
Islemler saat 09:30-12:00 ve 13:30-16:45 olmak iizere 2 seansta yapilir.

Takasbank; teknik nedenler, dogal afetler, yogun hatali islemler vb. hallerin ortaya ¢ikmasi
durumunda seans ve ilgili diger saat ve siirelerde degisiklik yapma hakkini haizdir. So6z
konusu degisiklikler sistem aracilig ile iiyelere duyurulur.

9.3.8.Valor ve Vadeler

OPP’de islemler aym giin veya ileri valrliidiir.
Yapilan islemlerin valori;

a) Ayni giin

b) 1 is giinii veya

c) 2is giini
olabilir.
Yapilan islemler vadesiz veya

1) 1 haftaya kadar her giin,

2) 1,2 ve 3 hafta,

3) 1,2,3,6,9vel12ay
vadeli olabilir.

Vadesiz islemler, 6diing alana erken kapama 0diing verene ise geri ¢agirma hakkini verir.
Vadesiz emirler de, diger vade tiirleri gibi; “seanshik”, “gilinliik”, “kalan1 iptal et” ve “blok
eslesmezse iptal et” olarak verilebilir ve yalnizca vadesiz emirler ile eslesebilir. Bu vade
tiirtinde islem olustuktan sonra 6diing alan veya veren tarafin herhangi birinden islem kapatma
talebi gelmedikge islem maksimum bir yila kadar devam eder. Sistemde islemin vadesi belli
olana kadar giin sayis1 365 giin, vade tarihi bir yil olarak tutulur. Vadesiz emirleri geri
cagirma/erken kapama islemi, giin i¢cinde saat 16:45’e kadar yapilabilir.
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9.3.9. Emirler ve Eslesme

9.3.9.1. Emrin Unsurlari

Temsilciler, temsilci numaralarin1 ve sifrelerini sisteme tanimladiktan sonra emrin asagida
belirtilen zorunlu alanlarin1 doldurmak zorundadirlar:
1) Emir Tipi: “Talep” veya “Teklif” olabilir.
2) Emir Tiirii: “Seanslik”, “Giinliik”, “Kalan1 Iptal Et” veya “Blok Eslesmezse Iptal
Et” olabilir.

3) Miisteri Tipi: “Portfoy”, “Miisteri” veya “Fon/YO” (Yatirim Fonu/Yatirim
Ortaklig1) olabilir. Yatirim fonu veya yatirim ortakli§i adina emir verildiginde
ilgili fon veya ortakligin kodu belirtilir. Miisteri ve Portfoy adina emir verildiginde
MKK nezdinde bulunan hesap numarasi girilmelidir.

4) Kiymet Grubu: “Eski” (E ) kodlu paylar ile “Borsa Yatirim Fonu” (BF) kodu
girilebilir.

5) Kiymet Kodu: Borsa Pay Piyasasinda paylarin ve borsa yatirim fonlarinin islem
gordiigii kodlardir.

6) Adet: Talep veya teklif edilen 6diince konu kiymetin miktaridir.

7) Valor: Bu boliimde sayilan valor tiirleridir.

8) Vade Tiir: Bu boliimde sayilan vade tiirleridir.

9) Komisyon Oram: Yapilan islemlerin komisyon oranlari taraflarca serbestge
belirlenir. Emir komisyon adimlar1 % 0.05 (onbinde bes) ve katlar1 olacak sekilde
uygulanir. Komisyon hesaplanirken, 1 y1l = 365 giin olarak alinir.

9.3.9.2. Emirlerin Iletilmesi
Uye temsilcileri Takasbank’in intranet agina bagh bilgisayarlar vasitasi ile emirlerini iletirler.

OPP’de 6diing alma ve verme emirleri iiye tarafindan portfdy, miisteri, yatirim fon ve yatirim
ortaklig1 bazinda verilir.

Temsilciler tarafindan iletilen emirlere OPP sistemince bir “Emir Numaras1” verilir.
Temsilciler, emir ile ilgili yapacaklari islemleri emir numarasini kullanarak gerceklestirirler.

Emirler temsilciler tarafindan OPP sistemine tek tek girilebilecegi gibi toplu olarak da
girilebilir.
Talep veya teklif emri verilebilmesi i¢in liyenin garanti fonu katki pay: yiikiimliiligii yerine

getirilmis olmalidir. Uyeler Garanti Fonu katki payr tamamlama siiresi icerisinde islem
yapmaya devam edebilirler.

Teklif verilebilmesi icin, teklifi veren liye veya miisterilerinin MKK nezdindeki Serbest Alt
Hesabinda 6diince konu kiymetlerin mevcut bulunmasi gerekmektedir. Emre konu kiymet
adedi, Odiing teklifi verildigi anda, miisterilerin MKK nezdindeki Serbest Alt Hesabindan,
OPP Alt Hesabina virmanlanir. Teklifin sisteme girilebilmesi icin bu virman sarttir.

Odiing talebinin sisteme girilebilmesi i¢in ise, emrin verildigi {iyenin yeterli limiti, {iye veya
miisterisinin ise yeterli teminat1 bulunmalidir.

Uyenin sistem veya hat problemleri gibi nedenler ile Takasbank sistemine baglanamamalari
durumunda, seans saatleri igerisinde, yazili talimat vermek sureti ile Takasbank tarafindan da
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emirler sisteme girilebilir. Bu durumda emir giris zamani Takasbank’m emri OPP sistemine
girdigi saattir.
9.3.9.3. Emir Tiirleri

OPP’de verilebilecek emir tiirleri asagidadir:

1) Seanshk Emir: Girildigi seans i¢inde gecerli olan ancak girildigi seansin sonunda
sistem tarafindan ger¢eklesmeyen kisminin otomatik olarak iptal edildigi emir tiirtidiir.
Emir girildigi anda kismen veya tamamen gerceklesmezse, gerceklesmeyen kisim
ekranda pasif olarak goriintir.

2) Giinliik Emir: Seanslik emirden farkli olarak, birinci seans bittiginde silinmeyip,
ikinci seans sonunda gerceklesmeyen kisminin otomatik olarak iptal edildigi emir
tiriidiir. Emir girildigi anda kismen veya tamamen gerceklesmezse, gerceklesmeyen
kisim ekranda pasif olarak goriiniir. Sadece ilk seansta girilebilir.

3) “Kalam iptal Et” Emri (KIE):Girildigi anda islem olmazsa tamammin, kismen
islem gordiigii durumda ise gergeklesmeyen kisminin pasife yazilmadigi ve sistem
tarafindan otomatik olarak iptal edildigi emir tiiriidiir.

4) “Blok Eslesmezse Iptal Et” Emri (BEIE):Girildigi anda tamamen gerceklesmiyorsa
sistem tarafindan otomatik olarak iptal edilen emir tiirtidiir.

Emirler, birden fazla isleme boliinerek gerceklesebilirler.

9.3.9.4. Emirlerin Degistirilmesi

Emirler temsilciler tarafindan asagida belirlenen kosullar c¢ergevesinde seans icerisinde
degistirilebilir.

Degistirilen emirler yeni emir numarast ve zamani alirlar. Ancak emir tiirii degisikliginde
oncelik ve emir numarasi degismez.

Emirlerde asagida belirtilen degisiklikler yapilabilir:

5) Komisyon orani: Seans i¢inde, sadece komisyon oranmin iyilestirilmesi halinde
(taleplerde yukari, tekliflerde asag1r degistirilmesi) pasif emirlerde degisiklik
yapilabilir. Komisyon orani emrin eslesebilecek kismi ya da emrin tamami icin
degistirilebilir.

6) Emir tiirii: Emir tiirlerinde yalnmzca birinci seans iginde degisiklik yapilabilir.
“Seanslik” olan emirler “Giinlik” emir; “Giinliik” olan emirler ise “Seanslik” emir
olarak degistirilebilir.

7) Valor ve vade tiirii: Emrin valor/vade tiirii, eslesme sagladigi takdirde degistirilebilir.
Valor/Vade tiirti degisikligi sonucunda, emir kismi eslesiyorsa, degisiklik sadece
eslesen kisma yansitilir ve pasifte kalan kisminin valor/vade tiirii degismez.

9.3.9.5. Emirlerin iptal Edilmesi

Verilen talep ve teklif emirlerinin pasifte bekleyen kisimlar1 seans iginde iptal edilebilir.
Seans sonunda halen ger¢eklesmemis 6diing talep veya teklifleri sistem tarafindan iptal edilir
ve aynmi anda teklif emirleri sonucu MKK nezdindeki OPP Alt Hesaplara aktarilmis
kiymetler 6diing verenlerin Serbest Alt Hesaplarina virmanlanir.

Borsa’da siras1 kapatilan kiymetler icin, siranin kapatilmasini takiben emir girilemez ve var
olan pasif emirler iptal edilir. Siranin agilmasini takiben, bahse konu kiymetler i¢in yeni
emirler sisteme girilebilir.
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Hakkinda islem yasagi uygulanan miisterilerin pasif emirleri, emri veren iiyenin islem yasagi
uygulandigini bildirmesini takiben, Takasbank tarafindan iptal edilir.

Faaliyetleri gecici veya siirekli olarak durdurulan {iyenin pasifte bekleyen tiim emirleri
Takasbank tarafindan iptal edilir.

9.3.9.6. Emirlerin Eslesmesi

Emirler, talepte en yliksek, teklifte en diisiik komisyon oranli emirlere oncelik verilerek
eslesir.

Komisyon oraninin ayni oldugu emirlerde, zaman onceligi gegerlidir.

Var olan talepten daha diisiik oranli bir teklif geldiginde talebin orani iizerinden, var olan
tekliften daha yiliksek oranli talep geldiginde teklifin orani tizerinden islem gergeklesir.

Eslesmede her iki taraf, miisterilerinin (hesap numaralarinin veya kodlarinin) farkli olmasi
sartiyla, ayni liye olabilir.

Islemlerin iptali miimkiin degildir. Ancak, ileri valérlii islemlerde islem giinii ile valdr giinii
arasinda bazi 0zel durumlarin ortaya ¢ikmast halinde Takasbank islemi, takasi
gerceklesmeden iptal etme hakkina sahiptir.

fleri valorlii emrin gerceklesmesi durumunda, ddiing veren iiye veya miisterilerinin MKK
nezdindeki OPP Alt Hesabi'nda islem giinii bloke edilmis olan kiymet, valér giinii bu hesaptan
cikarilarak, odiing alan iiye veya miisterilerinin yine MKK nezdindeki Serbest Alt Hesabina
ve/veya Odiing Kapama Blokaj Hesabina aktarilir.

Islemler adet ve katlar1 bazinda gergeklesir.

Uye veya miisterilerinin heniiz kapanmamis isleminin vadesine esit olan valér ile tekrar ayni
kiymetten Odiing almasi halinde, yeni islemden elde edilen kiymetler, valor giini MKK
nezdindeki Odiing Kapama Blokaj Hesabmna alinir. Eger yeni kiymetlerin adedi heniiz
kapanmamis islemlerin adedinden kiigiikse, yeni kiymetlerin adedi kadar, eger yeni
kiymetlerin adedi heniiz kapanmamis islemlerin adedinden biiyiikse, kapanacak kiymetin
adedi kadar Odiing Kapama Blokaj Hesabina virmanlanir. Kalan kisim &diing alanin MKK
nezdindeki Serbest Alt Hesabina aktarilir. Odiing Kapama Blokaj Hesabina alinacak kiymetler
icin emir girisi sirasinda ilave teminat verilmesine gerek yoktur.

9.3.9.7. Emirlerin Yaymlanmasi
OPP bilgilerine, bilgi dagitim ekranlari vasitasi ile erisilir.

Iletilen emirlerden, taleplerde en yiiksek oranli, tekliflerde ise en diisiik oranli olanlari bilgi
dagitim ekranlari araciligi ile duyurulur.

En iyi teklif ve taleplerden islem yapilmasi halinde bir sonra bekleyen en iyi teklif ya da talep
bilgi dagitim ekranlarinda goriintiilenir.

Ayni1 oranli talep ve teklif emirleri bilgi dagitim ekranlarinda toplam olarak goriintiilenir.

Ayrica, en iyi bes teklif ve talep bilgisi, bilgi dagitim ekranlarmin derinlik sayfalarinda
izlenebilir.

Vadesiz emir girildiginde veri yayin kuruluglari ekranlarinda giin sayis1 ve vade tarihi bilgileri
bos olarak goriintiilenir.

Bilgi dagitim sirketlerinin OPP’ye saglamis oldugu sayfa kodlar1 asagidadir:
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BiLGi DAGITIM EKRANLARI OPP SAYFA KODLARI

YAYIN . .. L DERINLIK
KURULUSLARI ANA SAYFA |EN iYi TALEP TEKLIF |OZET BiLGILER BILGILERI
ANA SAYFADA HISSE[ANA SAYFADA HISSE[ENiYI TALEP
KODU UZERINE CIFT[KODU UZERINE  CIFT|TEKLIF
REUTERS TKSLMTR ik LANARAK TIKLANARAK SAYFASINDA
GORULEBILIR GORULEBILIR CIFT TIKLAMA
EN jYi TALEP
TAKASBANK [TAKASBANK ~ ODUNC .TO.F;I%IF YA DA
FOREKS ODUNC  PAY[PAY PIYASASI EN IYITAKASBANK ODUNC PAYS AVEASINDA
PIYASASI ANA|TALEP TEKLIF PIYASASI OZET SAYFASI i GiLi VADE
SAYFA SENET/VADE BAZINDA UZERINDE  CIFT
TIKLAMA
EN [YI TALEP
ODUNC  PAY|ODUNC PAY PIiYASASI|- - . TEKLIF
MATRIKS PIYASASI ANA[EN IYl TALEP TEKLIFGDUNG PAY PIYASASIISAYFASINDA
SAYEA SAYEASI OZET SAYFASI [LGILI VADE
UZERINDE  CIFT
TIKLAMA
EN 1Yl TALEP
TAKASBANK |TAKASBANK ODUNC EE%IF YA DA
ODUNC  PAY[PAY PIYASASI EN IYI[TAKASBANK ODUNC PAY]
EUROLINE PIYASASI ANA| TALEP PIYASASI OZET 185&5?9 NDQ‘/ ADE
SAYFA TEKLIF(SENET)/(VADE) UZERINDE  CIFT
TIKLAMA
9.3.9.8. Islemlerin Bildirimi
Uyeler gergeklesen islemlerine ait bilgileri Takasbank’m intranet agma bagh

bilgisayarlarindan ilgili rapor ve ekranlardan takip ederler. Raporlar ile ilgili detayli bilgilere
Takasbank web sitesinden “Takas Web Giris” bashg altinda bulunan “Ozel
Islemler/Kullanic1 Kilavuzlar” béliimiinden ulasilabilir.

9.3.10. Teminatlar
9.3.10.1. Teminatlara iliskin Genel Hiikiimler

Uyenin temerriidii nedeniyle ya da ilgili mevzuat veya sdzlesme hiikiimlerinde 6ngoriilen
nedenlerle teminatlardan Takasbank’in alacaklarinin karsilanmasi s6z konusu oldugunda
Takasbank, herhangi bir ihbar veya ihtarda bulunma, siire verme, adli veya idari merciden izin
ya da onay alma, teminatin agik artirma ya da baska bir yol ile nakde ¢evrilmesi gibi herhangi
bir 6n sart1 yerine getirme yiikiimliiliigli olmaksizin, teminat konusu mal varligini, Borsa veya
teskilatlanmis diger piyasalarda kote ise bu piyasadaki degerinden asagi olmamak iizere
satarak satim bedelinden alacagini karsilama hakkina sahiptir. Takasbank, teminatlarin
miilkiyetini devralmis olmasi sartiyla, teminat konusu sermaye piyasasi araglariin degerini
borglunun yiikiimliiliikklerinden mahsup etme hakkina da sahiptir.

OPP’de briit teminatlandirma yontemi uygulanur.

Tekil miisteri pozisyonlar ile iligkili hesaplarda izlenen teminatlar, iyenin kendi portfoyiine
ait hesaplardan veya diger miisteri hesaplarindan kaynaklanan teminat agiklarinin
kapatilmasinda veya temerriidiin sonlandirilmasinda kullanilamaz.
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6362 Sayili Sermaye Piyasast Kanunu’nun 79 uncu maddesi uyarinca Takasbank’in, merkezi
kars1 taraf olarak yerine getirdigi OPP islemleri nedeniyle teminat olarak aldig1 mal varhig
degerleri lizerindeki hak ve yetkisi hi¢bir sekilde sinirlandirilamaz. Teminat konusu mal
varlig1 degerleri lizerinde, iiyenin herhangi bir sebeple tasarruf yetkisinin bulunmamasi
Takasbank’in ayni hak iktisabina engel olmaz. Teminat konusu mal varlig1 degerleri iizerinde
ticlincii kisilerin istihkak ya da smirli ayni hak iddialar1 Takasbank’a karsi ileri siiriilemez.

Teminat veren hakkinda konkordato mihleti taninmasi, konkordatosunun tasdiki, iflastan
sonra konkordato miihleti taninmasi, mal varliginin terki suretiyle konkordato siireci igine
girmesi, uzlagsma yoluyla yeniden yapilandirilmasi, iflasi, iflasin ertelenmesi veya 2004 sayili
fcra ve Iflas Kanunu cercevesindeki takip prosediirleri ya da 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu’nun tedrici tasfiye ile ilgili hiikiimleri Takasbank’in teminatlar iizerindeki hak ve
yetkisini hicbir sekilde sinirlandiramaz.

9.3.10.2. OPP Teminat Tiirleri
OPP’de kabul edilebilecek teminat tiirleri asagida belirtilmistir:
1) Nakit (TL, ABD dolar1 ve Euro)
2) Devlet i¢ Bor¢lanma Senedi
3) Borsalarda islem goren standartta Altin
4) Borsalarda islem goren Takasbank tarafindan belirlenen paylar

9.3.10.3. Teminat Yatirma ve Cekme

“Nakit, Kiymet, Teminat ve Sartli Virman Taahhiitnamesi”’ni imzalayan iiyeler Takasbank’in
intranet agina bagl bilgisayarlari vasitasi ile teminat verebilir ve geri alabilirler.

Tiim teminatlar sisteme portfoy ve miisteri detay1 ile tanimlanir.
Risk/Teminat kontrolii, portféy ve miisteri bazinda yapilir.

Uyelerin; teminat giris ve ¢ikis islemleri kural olarak Takasbank’in intranet agina bagh
bilgisayarlar vasitasiyla iiyeler tarafindan yapilir. Ancak teminat giris ve cikis islemleri
bilgisayarlar vasitasiyla yapilamadig: takdirde iiyeler yazili talimatlar ile de islemlerini
gergeklestirebilirler.

Uyeler teminat giris ve ¢ikislarini saat 17:15%e kadar yapabilirler.

Uyeler veya miisterileri, kiymet borcu kapandiktan sonra ya da kiymet borcunun islem
komisyon tutarindan kii¢iik oldugu durumlarda, islem komisyon bor¢larinin kapanmayan
tutar1 kadar teminat1 ¢ikamazlar.

Nakdin teminat olarak verilmek istenmesi durumunda;
1) Nakit teminat; TL, ABD Dolar1 veya Euro cinsinden olabilir.

2) Uyelerin, teminat amaciyla serbest hesaplarina vezneden yatiracaklari nakitleri en
gec saat 14:30a kadar teslim etmeleri gerekmektedir.

3) Nemalandirilacak tutarin iginde yer almayan nakit TL teminatlar saat 17:05’e kadar
c¢ikilabilir.

Devlet Tahvili ve Hazine Bonolarinin teminata verilmek istenmesi durumunda; eger bunlar
misteri adina kayith ise MKK nezdindeki hesaplar iizerinden, portfoy ve fon hesaplar1 adina
kayith ise Takasbank nezdindeki 501 numarali serbest depo hesabindan teminata verilir.
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Paylarin teminata alinmasi durumunda, teminata alinabilecek kiymetler, BIST-30 endeksi
dahilindeki paylar ile sinirhidir. Takasbank belirtilen senetlerin her biri i¢in teminata kabul
edilebilmenin iist sinirin1 belirler. Teminata alinacak kiymetler adet ve katlar1 seklindedir.

Borsa’da sirast kapatilan Paylar teminat olma Ozelliklerini kaybederler ve teminat
degerlemesine alinmazlar.

Altin’1n teminata verilmesi durumunda bu altinlar;

1) Borsa Kiymetli Madenler ve Kiymetli Taglar Piyasasi’nda islem goren kiilge
altinlardan 100 gram ve katlar1 seklinde olugsmalidir.

2) Uyeler teminata altin vermek istemeleri durumunda oncelikle mesai saatleri
icerisinde altini, Borsa Kiymetli Madenler ve Kiymetli Taglar Piyasas1 nezdindeki,
Takasbank’in saklama hesabina bir Kiymetli Madenler ve Kiymetli Taslar Piyasas1
iiyesi lizerinden virman yolu ile yatirmalidirlar. Yatirdiklar: altinlarin Takasbank
tarafindan teminata tanimlanabilmesi igin, Uye tarafindan bahse konu altin
teminatin hangi portfdy veya miisteri i¢in tanimlanacagini belirten talimatin
Takasbank’a gonderilmesi gerekmektedir.

9.3.10.4. islem Teminatlarinin Nemalandirilmasi

TL cinsi nakit teminatlar, Takasbank Fon Yonetimi tarafindan en iyi gayret gosterilerek
nemalandirilir. Nemalandirma, Takasbank Fon Yonetimi limitleri dahilinde yapilir ve giiniin
piyasa kosullarina gére nakit teminatlarin degerlendirilememesi durumunda nema ddenmez.

Nemalandirma islemi saat 15:45°deki teminat bakiyesi iizerinden yapilir. Uyeler bu saate
kadar nemalandirma yapilmasini istemedikleri Portfoy veya Miisterileri i¢in kismi veya tiim
bakiyeyi secerek nema muafiyet kaydi yaratabilirler. Tutar belirtilerek olusturulan muafiyet
kayitlariin hergilin yenilenmesi gerekirken, tutar belirtmeden kayit degisikligi yapildiginda
portfdy veya Miisterinin tamamen nemalandirmadan muaf tutulmas: durumunda, bu kayitlar
yenisi girilene kadar sabit kalir. Saat 15:45’de nemalandirilacak tutar i¢ine alinan TL nakit
teminatin, bu saatten sonra ¢ikisina izin verilmez. Saat 15:45°den sonra teminat hesaplarina
aktarilan nakit tutarlar ise nemalandirilacak tutara ilave edilmez.

Nakit teminatlarin  zorunlu karsihik tutar1  distildiikten sonra kalan tutarinin
nemalandirilmasindan elde edilen briit nema tutarlarindan BSMV ve benzeri yasal maliyetler
ile briit nema tutarmin % 3’ii kadar “Takasbank Teminat Takip ve Nemalandirma Ucreti”
diistildiikten sonra elde edilen nema geliri ilgili hesaplara bir sonraki is glinii eklenir.

9.3.10.5. Teminat Degerleme Katsayilar:

Teminat degerlemesinde kullanilacak katsayilar agagida belirtilmistir:

Teminat Tiirleri Degerleme Katsayilari
e Nakit
= TL 1,00
= USD 0,94
= EURO 0,94
e Hazine Bonosu / Devlet Tahvili 0,91
o Pay 0,76
e Altin 0,84
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9.3.10.6. Teminat ve Risk Degerleme Yontemi

Takasbank her giin sonunda teminatlarin ve risklerin degerlemesini yapar. Paylarin ve Borsa
Yatirim Fonlarinin giin iginde tekrar degerlemesi yapilir.

Giin sonu ve giin i¢i teminat ve risk degerlemesinde kullanilan yontem asagidadir:

a)

b)

d)

Paylar ve Borsa Yatirnm Fonlari; degerlemenin yapildigi giine ait Borsa Pay
Piyasasi son seansta olusan agirlikli ortalama fiyat, giin i¢i degerlemede ise birinci
seans agirlikli ortalama fiyatlar dikkate alinarak degerlenir. Eger Borsada islem
ger¢eklesmemigse, son seansa ait en iyi alis ve en 1yi satis emirlerinin aritmetik
ortalamasi, en iyi alig veya en iyi satis emirlerinden birinin olmamast halinde islem
gordiigii en son seans agirlikli ortalama fiyati kullanilir.

Devlet Tahvili ve Hazine Bonolari; degerlemenin yapildig1 giin, Borsa
Bor¢lanma Araglart Piyasasi’nda belirlenen “Tahvil Cari Oranlar1” ile, bu fiyatlara
ulagilamadiginda ise TCMB’ce belirlenen Devlet i¢ Bor¢lanma Senetlerinin
gosterge niteligindeki giinliik degerleri kullanilarak degerlenir.

YP Nakit Tutarlar, degerlemenin yapildig1 giin ertesi giin i¢in belirlenen TCMB
doviz alis kurlar ile degerlenir.

Altin; degerlemenin yapildigr giine ait Borsa Kiymetli Madenler ve Kiymetli
Taslar Piyasasi son seansinda T+0 valorlii islemler i¢in olusan usd/ons agirlikl
ortalama fiyatindan, TCMB doéviz alis kuru kullanilarak hesaplanan fiyat ile
degerlenir. Eger islem gergeklesmemigse, teorik fiyat yada bir Onceki seansta
olusan agirlikli ortalama fiyat kullanilir.

9.3.10.7. Teminat Oranlar

Teminat oranlari, degerlenmis teminat iizerinden hesaplanir. Degerlenmis teminat tutari,
teminatlarin piyasa degerlerinin, degerleme katsayilar1 ile ¢arpimi sonucu elde edilir.
Baslangi¢ ve asgari teminat oranlar1 asagidadir:

a)

Baslangi¢c Teminat Orani:

v" QOdiing talebi girilebilmesi igin ddiince konu kiymetin piyasa degerinin %
115’1, kadar degerlenmis teminat olmalidir.

v Nakit teminatlar toplam degerlenmis teminatin %060’ indan az olamaz.

<

Pay teminatlari, toplam degerlenmis teminatin % 20’sinden fazla olamaz.

v" Qdiing verilmesi durumunda teminat sart1 aranmaz.

b) Asgari Teminat Orani, toplam 6diing borcunun (piyasa degerinin) % 110’udur.

9.3.10.8. Teminat Tamamlama Cagrisi

Degerlenmis teminat, %110 olan asgari teminat oraninin altina diistiigiinde ya da, nakit
teminatlar toplam degerlenmis teminatin %60’ min altina diistiigiinde Takasbank tarafindan
iiyeye teminat tamamlama ¢agris1 yapilir ve ilgili liye veya miisterisinin teminatinin baslangic
teminat oranina tamamlanmasi istenir.

Teminat tamamlama cagrisi, Takasbank tarafindan saglanan iiye ekranlarina mesaj ve
raporlama yoluyla yapilir. Teminat tamamlama cagrisinin sistem araciligr ile gonderilmesi
durumunda baskaca bir ihbar ve bildirime gerek kalmaksizin iiyenin g¢agriyr aldigi kabul
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edilir. Uyenin sorumlulugu, Takasbank tarafindan yapilan teminat tamamlama cagrismnin
iiyeye ulastig1 anda baslar.

Teminat tamamlama cagrisina muhatap ilye veya miisterilerinin, OPP’de yeni islem
yapmasina izin verilmez. Teminat tamamlama c¢agrisinin yapildig1 giin, glin sonuna kadar,
istenen ek teminatin yatirilmas: gerekmektedir.

Paylarin ve borsa yatirim fonlariin giin i¢i degerlemesi sonucu olusan risk degerleri 13:00°a
kadar giincellenir. Uyeler, teminat tamamlama ¢agrisi ile ilgili bilgileri Teminat Tamamlama
Cagris1 Izleme Ekrani’ndan takip etmekle yiikiimliidiirler. Giin i¢i degerleme sonrasinda
teminat tamamlama cagrisi yapilan iiyeye saat 13:25%e kadar ilgili hesabin teminatini
tamamlamasi i¢in siire tanminir. 13:25%e kadar teminatlarim1 baslangi¢ teminat tutarina
tamamlamayanlarin varsa pasifte bekleyen talep emirleri, son girilenden ilk girilene dogru,
teminat tamamlama ¢agrisindan ¢ikincaya kadar iptal edilir. Pasif talep emirlerinin tiimii iptal
olmasina ragmen tiyenin ilgili hesabinin teminat tamamlama cagris1 halen devam ediyor ise
varsa pasif teklif emirlerinin tamami da iptal edilir.

Teminat tamamlama cagrisina uyulmamas: durumunda, ¢agriya muhatap iiyenin ilgili
hesabina iligkin teminatlar1 nakde dontstiiriiliip kiymet alinarak vadesi en yakin olan 6diing
borcundan baslanarak teminat orani yeniden baslangi¢ oranina ulasilincaya kadar odiing
borglan tasfiye edilir. Vade kirilarak kapatilan 6diingler i¢cin vade sonuna kadar tahakkuk
edecek olan komisyon tutart 6diing veren tiyeye 6denir. Bahse konu komisyon tutarini 6diing
alan liye Takasbank’a 6demekle ytikiimliidiir.

Ileri valorlii islemlerde; islem giinii ile valor giinii arasinda teminat tamamlama ¢agrisi
yapilir ise; ¢cagrinin yapildig: glinlin sonuna kadar ilgili hesabin teminatinin baslangi¢ teminat
oranina tamamlanmasi istenir. Teminat tamamlama c¢agrisina uyulmamas: durumunda, valor
giinii takas yapilmaz ve o giin 15:30’a kadar teminatinin baslangi¢ teminat oranina
tamamlanmasi gerekir.

Valor giinii teminat tamamlama cagrist yapilir ise; kiymet takasi valor giinli teminat
tamamlama cagrisinda olan hesap igin yapilmaz ve valor giinii 15:30°a kadar teminatinin
baslangi¢ teminat oranina tamamlanmasi gerekir.

Teminatin tamamlanmasi durumunda kiymet takasi gergeklesir. Ancak 15:30°a kadar teminat
tamamlanmadig1 takdirde Takasbank Odiing verene 6diing verdigi kiymeti iade etmek
yetkisini haiz oldugu gibi, islemin vadesine kadar isleyecek olan komisyonlar1 da 6demekle
yikiimliidiir. Diger yandan teminat tamamlama ¢agrisina uymayarak temerriide diisen liyeye
odiing aldig1 kiymet teslim edilmez. Temerriide diisen iiye hesaplanacak islem komisyonu
tutarini ve temerriit faizini de 6demekle yiikiimliidiir.

9.3.10.9. Teminatlardan Dogan Haklar

Teminatta bulunan kiymetlerden dogan haklar, teminati1 verene aittir. Ancak, Takasbank ile
teminat veren arasinda yapilan sozlesme ile 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu’un 47nci
maddesi ¢ergevesinde teminatlarin miilkiyetinin Takasbank’a devri kararlagtirilmissa,
teminattan dogan haklar Takasbank’a ait olur. Takasbank, yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesi
sartiyla, vade sonunda teminatlar1 haklar ile birlikte MKT Yo6netmeligi’nin 27 nci maddesi
hiikiimleri ¢ercevesinde ve liye talebi dogrultusunda iade eder.

Uyelerin kendi veya Miisterileri adina teminat olarak vermis olduklar1 paylarin bedelsiz
sermaye artirnmi sonucu elde edilen paylari ve temettii tutarlari Uye adina Takasbank
tarafindan kullanilarak, islemler sonucu elde edilen yeni paylar ve nakit tutarlar ilgili teminat
hesaplarina aktarilir. Sermaye artirimi bedelli ise; Uye, teminatta olusan riichan hakki (kupon)
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adetini serbest alt hesaba virmanladiktan (teminat ¢ikisi yaptiktan) sonra bedelini yatirmak
suretiyle kullanabilir.

Itfa tarihinde teminat hesabinda bulunan devlet tahvili ve hazine bonolarmnin (doviz
Odemeliler hari¢ olmak iizere) itfa islemleri teminat hesabinda gergeklestirilir ve itfa bedelleri
liye veya miisterilerinin teminat hesabina aktarilir. Teminatta bulunan devlet tahvili ve hazine
bonolarinin kupon 6demeleri de yine iiye veya miisterilerinin teminat hesabina aktarilir.

9.3.11. Garanti Fonu

Garanti fonu, iiyelerin temerriide diismesi halinde olusabilecek zararlarin ilgili iiyelerin
teminatlarini asan kismi i¢in kullanilmak {izere liyelerden alinan katki paylari ile olusur.

Uyeler tarafindan garanti fonuna yatirilacak katki paylari, kendi miilkiyetlerindeki
varliklardan karsilanmalidir.

9.3.11.1.Garanti Fonuna iliskin Genel Esaslar

Tiim Uyelerin Garanti Fonuna katkida bulunmalar1 zorunludur. Odiing riski olmayan, sadece
0diing veren iiyelerin de katki pay1 tutarini yatirmalart gerekmektedir. Garanti fonu katki payi
yiikiimliiliigiinii siiresi icinde tamamlamayan iiyeler Piyasa’da islem yapamaz.

MKT iiyelerinin garanti fonu/fonlar1 katki paylari, yatirilmis ve talep edilmesi halinde
yatirilacak ilave garanti fonu katki paylarindan olusur. Garanti Fonunun MKT Yo6netmeligi
hiikiimleri ¢ergevesinde kullanilmasi durumunda, MKT f{iyelerinden bir yil i¢inde en fazla
dort kez ilave katk1 yapmalari istenebilir. Ilave katki pay: talepleri dilimler halinde yapilabilir.
Ilave garanti fonu katki payi, her bir iiye igin, ilgili temerriit tarihinde yatirilmis olmasi
gereken garanti fonu katki payin1 agamaz.

Temerriide diisen iiyenin teminatlari, garanti fonu katkisi ve Takasbank tarafindan OPP’deki
karsilanmis riskler i¢in yapilan sermaye tahsisi yetersiz kalmadik¢a, diger iiyelerin garanti
fonu katkilarina bagsvurulmaz.

OPP iiyeligi sonlanan iiyelerin garanti fonu katki payinin geri 6deme esaslar1 hakkinda MKT
Yonetmeligi 33 lincii madde hiikiimleri uygulanir.

OPP garanti fonu, Takasbank tarafindan temsil ve idare edilir.

Garanti fonundaki varliklar amaci disinda kullanilamaz.

9.3.11.2.Garanti Fonundaki Nakit Katki Paylarinin
Nemalandirilmasi

Takasbank iiyeler tarafindan tesis edilen nakit Tiirk Liras1 garanti fonu katki paylarini; kredi
riski, likidite kosullar1 dikkate alinarak Takasbank tarafindan belirlenen limitler ¢er¢evesinde
miimkiin olan en iyi kosullarla nemalandirir.

Nakit katki paylarinin  zorunlu karsilik tutar1 disiildiikten sonra kalan tutarinin
nemalandirilmasindan elde edilen briit nema tutarlarindan, vergi ve diger yasal yiikiimliiliikler
ile %4 oraninda Takasbank komisyonu diistiliir.

Nemalandirma islemine konu olacak Garanti fonundaki TL nakit katki pay1 tutarlari, saat
15:45°de Takasbank OPP Garanti Fonu Katki Payr hesabinda bulunmas: halinde
nemalandirmaya konu olur. Uyeler bu saate kadar, nemalandirma yapilmasimi istemedikleri
garanti fonu katki pay1 nakit tutarlar1 i¢in kismi veya tiim bakiyeyi kapsayan nema muafiyet
kayd: yaratabilirler. Tutar belirtilerek olusturulan muafiyet kayitlarinin her giin yenilenmesi
gerekirken, tutar belirtmeden kayit degisikligi yapildiginda bu kayitlar yenisi girilene kadar
sabit kalir. Nemalandirilan garanti fonundaki katki pay1 tutarlarinin ¢ikigina izin verilmez.
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9.3.11.3.Garanti Fonunun Biiyiikliigii ve Uyelerce Yapilacak
Katki Pay1 Miktari

Garanti fonunun biiyiikliigii en fazla 6diing borcu olan iiye veya ikinci ve iiglincii en fazla
odiing borcu olan iiyenin birlikte temerriidii halinde ortaya ¢ikacak kaynak ihtiyacindan biiyilik
olanindan az olmamak iizere piyasa kosullar1 géz oniinde bulundurularak belirlenir. Kaynak
ihtiyac1 iiyelerin risklerinin belli bir giiven diizeyinde teminatlar ile karsilanamayan
boliimiinden olusur. S6z konusu risk, 6diing verilen kiymetlere iliskin hesaplanan riske maruz
deger orani ile teminatlarin %100’lini asan kism1 arasindaki farkin iiyelerin acik pozisyonlari
ile ¢arpilmasi suretiyle bulunan tutar kadardir. Odiince konu kiymetlere iliskin riske maruz
deger hesaplamalarinda en az %99.5, en fazla %99.9’luk giiven diizeyi ve 2 is gilinliik elde
tutma siiresi kullanilir.

Uyelerin garanti fonuna yapacaklari katki paylari sabit ve tasimis olduklar riskleri ile orantili
olarak hesaplanan degisken katki paylarindan olusur. Degisken katki paylari alt ve {ist
sinirlara sahip, birbirini izleyen dilimlerden olusur. Sabit katki payi ise olmasi gereken garanti
fonu biiylikligiiniin iiye sayisina boliimii suretiyle bulunacak ortalama tutar1 gegmeyecek bir
seviyede belirlenir.

Her bir liyenin yatirmasi gereken toplam garanti fonu katki paymin elde edilmesinde iiyelere
ait toplam 6diing borg¢larinin, belirlenecek bir risk katsayisi ile carpilmasi suretiyle hesaplanan
garanti fonu risk degeri kullanilir.

Garanti fonunun asgari biiylikliigiiniin elde edilmesinde, mevcut olmasi halinde, ge¢cmis bir
yila ait iiye bazinda gerceklesmis olan giinliik 6diing borcu (agik pozisyon) verileri kullanilir.
Garanti fonunun asgari biyiikligii ve bu biyiikligin saglanmasinda kullanilacak risk
katsayis1 Mart, Haziran, Eyliil ve Aralik donemlerinde ge¢mis bir yillik veri kullanilmak
suretiyle yeniden hesaplanir. Ucer aylik donemlerde uygulanacak risk katsayis1 Takasbank
internet sitesinde duyurulur.

Her bir iiyenin yatirmasi gereken garanti fonu katki paymin belirlenmesinde kullanilacak
garanti fonu risk degeri, risk katsayisinin ilgili iyenin son 1 ay i¢indeki ortalama 6diing borcu
ile carpilmasi suretiyle hesaplanir. Her bir iiyeye ait garanti fonu katki payr o iiye i¢in
hesaplanmis garanti fonu risk degeri, garanti fonu sabit katki paynin altinda ise sabit katki
pay1 kadar, degilse ilgili tutarin denk geldigi dilimin st sinir1 kadar olur. Garanti fonu sabit
katki payr 5,000 TL’dir. Bu tutar yilda en az bir kez, Piyasa, ulusal veya uluslararasi
ekonomide yasanan gelismeler dikkate alinarak gozden gecirilir ve gerekli goriilmesi
durumunda Takasbank tarafindan degistirilebilir. Garanti fonuna konu risk degerlerine ait
dilimler ve bunlara karsilik gelen garanti fonu katki pay1 tutarlar1 agagida verilmistir.

Hesaplama Garanti Fonuna Konu | Toplam Katki Pay:
Arah@ Risk Degeri (TL) (TL)

1. Aralik 0- 5 Bin 5 Bin

2. Aralik 5- 8 Bin 5Bin + (2-1) x 3 Bin
3. Aralik 8-11 Bin 5Bin + (3-1) x 3 Bin
4. Aralik 11-14 Bin 5Bin + (4-1) x 3 Bin
n. Aralik Onceki Aralik + 3 Bin 5 Bin + (n-1) x 3 Bin

n: Garanti Fonuna konu risk degerinin karsihik geldigi arahk

Uyelerin bir sonraki aya iliskin garanti fonu yiikiimliiliikleri her ayin son isgiinii itibariyle
hesaplanir ve takip eden ayin ilk isgiinii tiyelere duyurulur.
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9.3.11.4.Garanti Fonu Katki Pay1 Olarak Kabul Edilebilecek
Kiymetler

Garanti Fonu katki pay1 olarak kabul edilecek kiymetler ile degerleme katsayilar1 asagidaki
sekilde belirlenmistir.

Katki Payi Tiirleri Degerleme Katsayilari
e Nakit
= TL 1,00
= USD 0,94
= EURO 0,94
e Hazine Bonosu / Devlet Tahvili 0,91
e Borsalarda islem goren standartta altin 0,84

Garanti Fonuna yatirilmis olan kiymetler Uyenin talebi dogrultusunda giinliik olarak
degistirilebilir. Katki pay1 fazlalar1 giinliik olarak ¢ekilebilir.

Garanti fonu katki paylari sisteme tek bir portfoy hesabindan verilir.

Uyelerin; katk1 pay1 giris ve ¢ikis islemleri kural olarak Takasbank’in intranet agina baglh
bilgisayarlar vasitasiyla liyeler tarafindan yapilir. Ancak islemlerin bilgisayarlar vasitasiyla
yapilamadigi takdirde tiyeler yazili talimatlar ile de islemlerini gergeklestirebilirler.

Devlet Tahvili ve Hazine Bonolarinin garanti fonuna verilmek istenmesi durumunda;
Takasbank nezdindeki 501 numarali serbest depo hesabindan verilir.

Takasbank her giin sonunda garanti fonuna verilen kiymetlerin degerlemesini yapar.

9.3.11.5.Garanti Fonu Tamamlama Cagrisi

Uyelerin garanti fonu katki paylarinin yatirmalar1 gereken tutarin %90’1nm altina diistiigiinde
Takasbank tarafindan ilgili tiyelere Garanti Fonu Katki Pay1 tamamlama cagrisi yapilir.
Garanti Fonu Katki Payr tamamlama cagrisi, Takasbank tarafindan saglanan tliye ekranlarina
mesaj ve raporlama yoluyla yapilir. Garanti Fonu Katki Payr tamamlama cagrisinin sistem
araciligl ile gonderilmesi durumunda, baskaca bir thbar ve bildirime gerek kalmaksizin tiyenin
cagriy1 aldigr kabul edilir. Uyenin sorumlulugu, Takasbank tarafindan yapilan Garanti Fonu
Katki Pay1 tamamlama ¢agrisinin iiyeye ulastigi anda baglar. Tamamlama ¢agrisinin yerine
getirilme siiresi 3 is giiniidiir. lgili cagn siiresi icinde yerine getirilmez ise iiye temerriide
diigmiis sayilir.

9.3.11.6.Garanti Fonu Katki Paylarimin iadesi

Uyeligi sona eren kuruluslarin garanti fonundaki sabit garanti fonu katki pay1 disindaki katki
paylar1 ve bunlara iliskin tiim getiri ve haklar; séz konusu kurulusa, OPP’de ger¢eklestirmis
oldugu islemlerden dogan yiikiimliiliikleri ile Uyeliginin sona erdirilmesine iliskin Takasbank
Yonetim Kurulu karari tarihinden sona erme islemlerinin tamamlandig1 tarihe kadar gecen
stirede meydana gelebilecek temerriitlerden dolayr Takasbank’in kars1 karsiya kalabilecegi
O0deme yiikiimliiliikleri g6z oniinde bulundurularak, 6denmesi gereken vergi ve diger yasal
yiikiimliiliikler indirilmek suretiyle iade edilir.

Uyeligi sona eren kurulusun sabit garanti fonu katki paylar, piyasadaki tiim agik
pozisyonlarin vadesi géz Oniinde bulundurularak Takasbank Yonetim Kurulu tarafindan
belirlenecek siire sonunda iade edilir.
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Uyeligi sona eren kurulusun garanti fonu katki paylari mislen iade edilir. Mislen iade
olunamayan katki paylar1 esdegerleri lizerinden iade olunur. Esdeger iadede katki paylarinin
Takasbank tarafindan nakde ¢evrildigi tarihteki fiyatlar kullanilir.

Uyeligi sona eren kurulusun garanti fonu katki payi/paylarn igerisinde nakit bulunmasi
halinde, nakdin iadesinde nemalandirilan tutardan 6denmesi gereken vergi ve diger yasal
yiiktimliiliikler indirilerek iade islemi gerceklestirilir.

9.3.11.7.Garanti Fonu Katki Paylarina Kabul Edilen
Kiymetlerden Dogan Haklar

itfa tarihinde garanti fonu hesabinda bulunan devlet tahvili ve hazine bonolarinmn (déviz
O0demeliler hari¢ olmak iizere) itfa islemleri garanti fonu hesabinda gerceklestirilir ve itfa
bedelleri tiyenin garanti fonu hesabmna aktarilir. Garanti fonunda bulunan devlet tahvili ve
hazine bonolarinin kupon 6demeleri de yine liyenin garanti fonu hesabina aktarilir .

9.3.12. Takas ve Odemeler
Takas ve ddemelere iliskin esaslar asagida belirtilmistir;
a) Odiince konu kiymetin takasi

Isleme konu kiymetin takasi, ayn1 giin valdrlii islemlerde ddiing isleminin gerceklestigi
anda, ileri valorlii islemlerde ise valor giinii yapilir.

Kiymet virmani; édiing verenin MKK nezdindeki OPP Alt hesabindan alinarak, &diing
alanin; o glin aym1 kiymetten borcu var ise borcu kadar olan kismi1 MKK nezdindeki
Odiing Kapama Blokaj Hesabina, kalan kism1 veya borcu yok ise tamami Serbest Alt
hesabina aktarim suretiyle yapilir.

b) Odiin¢ kapama

Vadesi gelen &diing borglarinin son bor¢ kapama saati 17:00°dir. Odiing borcu kismen
ya da tamamen Takasbank’in intranet agmna baglh bilgisayarlar vasitasi ile kapatilir.
Uye veya miisterilerinin kapatilmak istenen 6diing borcunun konu oldugu kiymetten
MKK nezdindeki Odiing Kapama Blokaj Hesabinda ya da Serbest Alt hesabinda
bakiye olmasi durumunda Takasbank tarafindan da kapama yapilabilir.

Kapama sonrasi iade edilen kiymetler 6diing veren liye veya miisterilerinin MKK
nezdindeki Serbest Alt Hesaplarina iade edilir.

Kapatilmak istenen ddiing borcunun konu oldugu kiymetten Odiing Kapama Blokaj
Hesabinda bakiye olmasi durumunda, kapama islemi serbest hesaptan yapilamaz,
Odiing Kapama Blokaj Hesabindan yapilmak zorundadir.

C) Vadesiz emirlerden olusan islemlerin geri ¢agirma/erken kapama islemleri

Vadesiz emirler ile olusan islemlerin “geri cagrilma/erken kapama” bildirimi {iye
tarafindan ya da Takasbank tarafindan Takasbank intranet agina bagli bilgisayarlar
vasitasi ile yapilir. Odiing alan veya veren iiye islem icin “geri cagirma/erken kapama”
bildirimi girdiginde, OPP Mail Sistemi aracihig1 ile karsi iiyeye ilgili islemin “geri
cagrilma/kapama” bildirimine dair mail gonderilir. Geri ¢agirma ve erken kapama
bildirim ve siirelerinde 6diing alan ve verenler i¢in asagidaki hususlar gegerlidir:

Odiing verenin geri ¢agirmasi: Odiing veren kiymetin “geri ¢agirma” bildirimini,
Takasbank intranet agina bagl bilgisayarlar1 kullanarak, islemin valorii ile azami
vadesi olan 1 yillik siirenin 3 i giinii 0ncesi arasindaki herhangi bir giinde yapabilir.
Odiing veren eger saat 12:00%a kadar “geri ¢agirma” bildirimi yapmigsa ddiing alan
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taraf T+2’de, bildirimi saat 12:00°dan sonra yapmissa karsi taraf T+3’de Odiince
konu kiymeti iade etmelidir.

Odiin¢ alanin erken kapamasi: Odiing alanin en erken kapama yapabilecegi tarih
islemin valdriinii takip eden besinci is giiniidiir. Odiing alan, kiymeti iade etmek
istedigi giinden asgari iki isgiinii 6nce Takasbank intranet agina bagl bilgisayarlari
kullanarak “erken kapama” bildirimini sisteme girmelidir.

d) Komisyon 6demeleri
Islem komisyonu

Islem komisyonu, vadesi 1 ay ve daha kisa olan islemlerde vade sonunda saat
17:00°da, 6diing alan iiyenin Serbest Hesabindan tahsil edilir. Takasbank s6zkonusu
komisyonu 6diing veren iiyenin Serbest hesabina aktarir.

Islemin vadesinin bir aydan uzun olmasi veya vadesiz olmasi durumunda ise Islem
komisyonu, ay sonlar1 itibartyla tahakkuk ettirilir ve saat 17:00°da, 6diing alan iiyenin
Serbest Hesabindan tahsil edilir. Takasbank s6zkonusu komisyonu &diing veren
iiyenin Serbest hesabina aktarir.

Islem komisyonu; bir aydan uzun vadeli islemlerde her ayin son giinii, 1 ay ve daha
kisa vadeli islemlerde ise vade giinii icerisinde kismen yada tamamen Takasbank
intranet agina bagl bilgisayarlar vasitasi ile de kapatilabilir. Talep edilmesi
durumunda Takasbank tarafindan da giin i¢cinde komisyon tahsilat1 yapilabilir.

Islem komisyonu her giin igin isleme konu kiymetin piyasa degeri iizerinden
hesaplanarak bir 6nceki giiniin komisyon tutarina ilave edilir.

Islem komisyonu asagidaki formiille hesaplanir:
Islemin Piyasa Degerii*islem Komisyon Orani

n:vade

Islem Komisyonu =) -----------mm-mmeeee- e
iil
36.500

Ileri valorlii islemlerde islem komisyonuna esas giin sayisi, valér ve vade
arasindaki giin sayisidir.

Ileri valérlii islemlerde, islem giinii ile valdr giinii arasinda (valdr giinii dahil)
takas1 gerceklesmeden islemin iptal edilmesi halinde, iptalin;

v Odiing alan tarafindan kaynaklanmasi durumunda, islem giinii ile valér giinii
arasindaki giin sayisi1 ile hesaplanan islem komisyonu oOdiing alan iiye tarafindan
Takasbank’a 6denmek zorundadir. Takasbank sézkonusu doneme iliskin komisyonu
odiing veren tiyeye oder.

v Odiing veren tarafindan kaynaklanmasi durumunda, 6diing alan iiyeden islem
komisyonu tahsil edilmez.

Takasbank Komisyonu:

Takasbank komisyonu, Takasbank Yonetim Kurulu karari ve Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun onayi ile yiiriirliige girer ve Takasbank’in web sitesinde yayinlanir.
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Takasbank Komisyonu + BSMYV, her iki taraftan da islem giinii saat 17:00’da tahsil
edilir.

Ileri valérlii islemlerde, Takasbank Komisyonu islemin gerceklestigi giin, islemin vade
tiirline karsilik gelen komisyon orani iizerinden tahsil edilir.

Takasbank Komisyonunun ddenmemesi durumunda {iyenin islem yetkisi komisyon
odenene kadar kaldirilir.

Vadesiz emirlerde, vade sonunda islemin ac¢ik kaldig1 giin sayis1 tiizerinden
hesaplanarak, mevcut vade tiirii komisyon oranlarina goére 17:00°da tahsil edilir.
Vadesiz emir ile gerceklesen islemlerde, islemin valoriinii takip eden ayin son
isgliniinde, 1 aylik Takasbank komisyonu + BSMV tahakkuk ettirilir ve 6diing alan ve
veren lyelerden saat 17:00 itibariyle tahsil edilir. Bu tiir islemlerin vadesinde kalan
Takasbank komisyonu tahsil edilir. Hesaplanan giin sayis1 iki vade tiirii arasinda ise,
en yakin vade tiirii baz alinir.

9.3.13. Odiince Konu Kiymetten Dogan Haklar

Paylardan dogan mali haklar (bedelli, bedelsiz sermaye arttirimi1 ve kar pay1) ddiing verene
aittir. Ancak, o6diing veren, Odiince konu paylara iliskin yonetsel haklarin1 (oy hakki)
kaybeder. Sermaye azaltimi, Odiinciin valdr ile vadesi arasindaki bir tarihe rastlamasi
durumunda, sermaye azaltimi yapilan paymn konu oldugu 6diing islemlerinin adetleri, sermaye
azaltimi oraninda giincellenir.

Eger sermaye artirimi sonucu ihraggt kurulus makbuz verirse, 0diing alanin artan borg
adedinin vadesini, makbuzun senede doniisiim tarihinden bir is giinii sonraya kadar
uzatabilme hakki bulunmaktadir. Odiing alanin bu talebini sistem iizerinden Takasbank’a
bildirmesinin ardindan Takashank 6diing verenleri bilgilendirir.

Eger sermaye artirimi sonucu ihraggr kurulus makbuz verirse, 6diing alanin artan bor¢ adedini
isterse pay ile kapatma hakki bulunmaktadir.

Islemin vadesi bedelli sermaye artirim baslangig tarihi ile ayn1 giin ise; ddiing veren iiye veya
miisterilerinin sermaye arttirrmindan yararlanabilmesi i¢in ddiing alan, bedelli sermaye artirim
son saatine kadar iglemi kapatamaz.

Valor giinii gelmemis veya valor gilinlinde sermaye artirnm islemi olan 6diince konu
kiymetlerin haklar1 6diin¢ veren tarafindan kullanilir.

a) Kar payr

Odiince konu kiymetlerin vadesi icerisinde kar payr ddemesi varsa, ddiing alan iiye
veya miisterileri, MKK tarafindan 6diing verenin miikellefiyet bilgisine istinaden net
veya briit olarak Takasbank sistemine iletilen tutari, Takasbank’a kar dagitimin oldugu
gilin saat 17:00°a kadar yatirmak zorundadir. Takasbank bu tutar1 6diing alanin serbest
hesabindan tahsil eder ve aym1 anda 6diing verenin serbest hesabina aktarir. Eger
odling alan iiye veya miisterileri yiikiimliiligiinii yerine getiremezse ilgili tutar
Takasbank tarafindan 6diing verene aktarilir ve 6diing alana temerrtit faizi uygulanir.
Temerriit faiz orani, ayni giin Borsa tarafindan olusturulan, kamu menkul
kiymetlerinin islem gordiigii repo-ters repo pazarlarinda, TCMB Bankalararas1 Para
Piyasasi’nda veya Takasbank Para Piyasasi’nda olusan bir gecelik agirlikli ortalama
faiz oranlarindan en yliksek olaninin %50 fazlasi kadardir.
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b) Bedelsiz sermaye artirmm

Odiince konu kiymetin vadesi igerisinde bedelsiz sermaye artirimi var ise, bedelsiz
sermaye artirmminin yapildigi giin 6diing alanin kiymet borcu, islem adedinin bedelsiz
sermaye artirim orani ile ¢arpimi sonucu bulunacak adet kadar artirilir. Odiing alan,
islemin vade sonunda baslangicta aldig1 adede ilave olarak bedelsiz sermaye artirimi
sonucu artan adedi de getirmekle yiikiimliidiir.

c) Bedelli sermaye artirimi

Odiince konu paymn islemin vadesi igerisinde bedelli sermaye artirimi var ise, Bedelli
sermaye artirim baslangi¢ tarihinde, isleme konu kiymet adedi karsiligi kadar R
(Riichan) kodlu islem sistem tarafindan otomatik olarak olusturulur. Dolayisiyla,
odiing verenin bedelli sermaye artirim haklari, 6diing alan tarafindan riichan hakki
olarak iade edilir. “R” kodlu islemler, bedelli sermaye artirim baslangi¢ tarihini takip
eden ti¢linci is glinii sonunda 6diing alan tarafindan iade edilmelidir.

Odiing veren bedelli sermaye arttirrmina katilma hakkini, katilacagimi beyan etmek
sartryla Takasbank {izerinden de kullanabilir. Son beyan tarihi bedelli sermaye artirim
baslangi¢ tarihidir. Beyan son saati 16:00, bedelli sermaye artirim son saati ise
16:15°dir. Odiing veren iiye veya miisterileri, sermaye artirimima katilacagini beyan
eder ancak, 16:15’e kadar artirim1 gergeklestirmezse, “R” kodlu islemler riighan iptal
saatinde (16:20) iptal olur ve haklarini kaybeder.

Beyan ve artirim islemleri kismi yapilamaz.

Takasbank, o6diing verenin bedelli sermaye artirimina katilmasi halinde, serbest
hesabindan tahsil ettigi riichan hakki tutarin1 ayn1 anda 6diing alanin serbest hesabina
aktarir. Nakit aktariminin ardindan 6diing alanin pay borcu, 6diing verenin 6dedigi
katilim pay1 oraninda artar. Odiing alan, islemin vadesi bedelli sermaye arttirrm
tarihi+2 is giiniine esit veya daha uzun ise islemin vade sonunda baslangi¢ta aldigi
adede ilave olarak sermaye artirimi sonucu artan adedi de getirmekle yiikiimliidiir.
Islemin vadesinin bedelli sermaye arttirim tarihi+2 is giiniinden daha kisa olmasi
durumunda ise, artan paylarin vadesi, bedelli sermaye artirim tarihi + ikinci i giini
olur.

Bedelli sermaye artirimi baslangic tarihi ve kar payr tarihi aymi giin ise otomatik
mahsup islemi yapilir.

Uye ilgili hesap igin otomatik mahsup islemine katilmak istemiyorsa, kar payr ve
bedelli sermaye artirimi baslangic tarihinden bir giin 6nce, Takasbank intranet agina
bagh bilgisayarlar tlizerinden bildirmelidir. Aksi talep edilmedik¢e otomatik mahsup
islemi asagidaki sekillerde gergeklestirilir:

1) Kar Payt Orani = Bedelli Sermaye Artirim Orant

Odiing alanin pay borcu, islem adedinin bedelli sermaye artirim orani ile ¢arpimi
sonucu bulunacak adet kadar artar.

2) Kar Payt Orant > Bedelli Sermaye Artirim Orani

Odiing alanin pay borcu, islem adedinin bedelli sermaye artirim orani ile garpimi
sonucu bulunacak adet kadar artirilir.

Odiing alan, kar pay ile bedelli sermaye artirimi arasindaki tutar1 Takasbank’a kar
dagitimin oldugu giin saat 17:00’a kadar yatirmak zorundadir. Takasbank bu tutari
Odiing alanin serbest hesabindan tahsil eder ve ayni anda 6diing verenin serbest
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hesabina aktarir. Eger 6diing alan {iye veya miisterileri ylikiimliliigiinii yerine
getiremezse ilgili tutar Takasbank tarafindan 6diing verene aktarilir ve 6diing alana
temerriit faizi uygulanir. Temerriit faiz orani, ayni giin Borsa tarafindan
olusturulan, kamu menkul kiymetlerinin islem gordiigli repo-ters repo
pazarlarinda, TCMB Bankalararas1 Para Piyasasi’'nda veya Takasbank Para
Piyasasi’nda olusan bir gecelik agirlikli ortalama faiz oranlarindan en yiiksek
olaninin %50 fazlas1 kadardir.

3) Kar Payt Orani < Bedelli Sermaye Artirum Orani

Odiing alanm pay borcu, islem adedinin kar payr oram ile ¢arpimi sonucu
bulunacak adet kadar artirilir. Odiing veren sermaye artirimi orani ile kar payi
orani arasinda kalan tutar icin, bedelli sermaye artirimina katilip katilmayacagini
ve eger katiliyorsa katilma oranini en ge¢ 16:15’e kadar Takasbank intranet agina
bagl bilgisayarlar iizerinden Takasbank’a bildirmeli ve riichan hakki 6demesini
yapmalidir. Eger ilgili tutar i¢in herhangi bir bildirimde bulunmazsa 6diing verenin
bedelli sermaye artirim haklari, 6diing alan tarafindan riichan hakki kuponu olarak
iade edilir. “R” kodlu islemler, “bedelli sermaye artirim baslangi¢ tarihi + 3 is
giinii” sonunda 6diing alan tarafindan iade edilmelidir.

Takasbank odiing verenin bedelli sermaye artirimina katilmasi halinde, serbest
hesabindan tahsil ettigi riichan hakki tutarini ayni anda 6diing alanin serbest
hesabina aktarir. Nakit aktariminin ardindan 6diing alanin pay borcu, 6diing
verenin 6dedigi katilim pay1 oraninda artar.

9.3.14. Muacceliyet ve Temerriit

9.3.14.1.0diin¢ islemlerinin Muacceliyeti

Vade icermeyen 6diing islemleri disinda 6diing alanin vadeden 6nce, 0diing aldigir kiymeti
teslim ederek 6diing islemini sona erdirmeyi talep etme hakki yoktur.

Odiing islemlerinden dogan borg¢lar asagidaki durumlarda muaccel hale gelir:
1) Vadenin gelmesi,

2) Uyenin teminat tamamlama ve garanti fonu katki payr yiikiimliiliigiinii yerine
getirmemesi,

3) Gerekli sartlar olustugu takdirde iiyenin mevcut yiikiimliiliikklerinin Takasbank
tarafindan tasfiye edilmesinin kararlastirilmasi,

4) QOdiince konu kiymetin Teblig hiikiimleri ¢ercevesinde olusturulan, kredili alim ve
aci8a satisa konu olabilecek kiymetler listesinden ¢ikarilmasi,

Borcun muaccel hale geldigi tarihte, asagida belirlenen siirelerde ve usul ve esaslara uygun
olarak ylkiimliiliklerin yerine getirilmedigi islemler i¢in ayrica bir bildirimde
bulunulmaksizin temerriit hiikiimleri uygulanir.

Yukarida (c) bendinde belirtilen durumlardan birinin ortaya ¢ikmasi halinde, 6diing alan veya
verenlerin vade tarihini gegmemek kaydiyla en geg {i¢ is giinii i¢inde yiikiimliilikklerini yerine
getirmesi gerekir.

Odiing isleminin yukarida (b) ve (c) bentlerinde yazili durumlarda vadeden énce muaccel hale
gelmesi durumunda, 6diing veren iiyeye vade sonuna kadar tahakkuk edecek olan komisyon
tutar1 6denir. Bu durumda, 6diing alan iiye de, bahse konu komisyon tutarin1 Takasbank’a
O0demekle yiikiimliidiir.

LISANSLAMA SINAVLARI CALISMA KITAPLARI 266



FINANSAL PiYASALAR

Yukarida (¢) bendinde belirtilen durumun ortaya ¢ikmasi halinde, ddiing isleminin tasfiyesi,
Teblig’de belirlenen siireler dikkate almnarak gergeklestirilir. Odiing alan iiyenin
yiikiimliligiinii yerine getirmemesi halinde temerriit hiikiimleri uygulanir ve ytlikiimliiliikler
tasfiye edilir. Bu durumda 6diing veren iiyeye, ddiince konu kiymetlerin iade tarihine kadar
gegecek siire i¢in komisyon 6demesi yapilir. Bu durumda da 6diing alan iiye yine bahse konu
komisyon tutarin1 6demekle yiikiimliidiir.

Muaccel hale gelen borcun, son kapama saatinde kapanmamasi durumunda Takasbank
tarafindan belirlenen temerriit faiz orami iizerinden hesaplanan temerriit faizi ilgili iiye
hesabina tahakkuk ettirilir.

9.3.14.2. Temerriit Hiikiimleri

Takasbank’in mali sorumluluguna iliskin MKT Yo6netmeligi’nin 36 nc1t maddesi ile belirlenen
siirlar sakli kalmak kaydiyla 6diing islemlerinde 6diing verene karsi sorumlulugu; islem
komisyonu, ddiince konu kiymeti vade tarihinde teslim, vade tarihinde teslim edilememesi
halinde asagida belirtilen usul ve esaslar ¢ergevesinde piyasadan temin edilerek iade, iadenin
de miimkiin olamamasi halinde ise yine asagida belirtilen usul ve esaslar gercevesinde
hesaplanan nakit karsiligit ve 6demenin yapilacagi giine kadar hesaplanacak olan islem
komisyonu ile sinirhidir. S6z konusu islem komisyonu orani, temerriit doneminde Takasbank
tarafindan 6diing alandan alinacak temerriit faiz oranini gegemez.

Temerriit durumunda, teminatlarla ilgili her tiirli tasarruf hakki Takasbank’a aittir.
Takasbank’in, teminat olarak aldigi mal varligi degerleri iizerindeki hak ve yetkisi hi¢bir
sekilde sinirlandirilamaz. Uyenin herhangi bir sebeple tasarruf yetkisinin bulunmamasi
Takasbank’in ayni hak iktisabina engel olmaz. Teminat konusu mal varlig1 degerleri iizerinde
ticiincii kisilerin istihkak ya da smirli ayni hak iddialar1 Takasbank’a karsi ileri siiriilemez.
Takasbank, herhangi bir ihbar veya ihtarda bulunma, ilave siire verme, adli veya idari
mercilerden izin ya da onay alma, teminatin acgik artirma ya da baska bir yol ile nakde
cevrilmesi gibi herhangi bir 6n sart1 yerine getirme yiikiimliliigli olmaksizin 6diing isleminin
teminati olan kiymetleri, Borsa veya teskilatlanmis diger piyasalarda kote ise bu piyasalardaki
degerinden asag1i olmamak {izere satarak satim bedelinden alacagini karsilama hakkina
sahiptir.

Takasbank kendi nezdindeki, miitemerrit MKT {liyesine ait varliklar ile diger hak ve alacaklar
iizerinde takas, mahsup ve hapis hakkina sahiptir. Teminatlarin tiyenin ylikiimliiliiklerinin
yerine getirilmesinde yetersiz kalmas1 halinde teminati asan tutar iyeden tahsil edilir.

Uyeler portfoy hesaplari ve miisterileri adia yaptiklar1 ddiing alma islemleri nedeniyle olusan
yiikiimliiliikleri zamaninda yerine getirmek zorundadirlar.

Temerriit durumunda menkul kiymetin iadesi esastir. Odiing alann ilgili kiymeti zamaninda
iade etmemesi sebebiyle Takasbank tarafindan vade tarihinde kiymet teslim edilemedigi
takdirde 6diing verenin kiymetin bedelini talep hakki saklidir. Takasbank tarafindan 6diince
konu kiymet vade tarihini takip eden is giinii 6diincii alandan veya piyasadan temin edilmeye
caligilir. Bu amagla 6diing alana vade giiniinii takip eden is giinii saat 11:30’a kadar temerriit
hiikiimleri sakli kalmak tizere bor¢lu oldugu kiymeti teslim igin siire verilebilir. Kiymet
kismen veya tamamen temin edildigi takdirde en geg iki is giinii igerisinde 6diing verene iade
edilir. Kiymetin temerriide diisen liyeden veya piyasadan temin edilemedigi veya kismen
temin edildigi durumda, 6diing veren tarafindan kiymetin piyasa bedelinin vade giiniinde veya
ertesi is glinii saat 16:00’a kadar yazili olarak talep edilmis olmasi sartiyla vade tarihini takip
eden gilin saat 16:30’da Gdiing verenin hesabina teslim edilemeyen miktarin bedeli kadar
odeme yapilir. Odenecek tutarin hesaplamasinda vade giinii sonunda ilgili kiymet icin
hesaplanan piyasa degeri esas alinir.
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Vade tarihinde kiymetin Takasbank tarafindan 6diing verene iade edilemedigi durumda 6diing
verence nakit bedel talep edilmez ise Takasbank en iyi gayreti gostererek ilgili kiymeti
piyasalardan vade tarihini takip eden bes is giinii i¢inde temin etmeye ¢alisir. S6z konusu siire
icerisinde kiymet temin edilemez ise, ddiince konu kiymetin temin edilemeyen kisminin, vade
giinii ile takip eden besinci is giinii sonuna kadar gececek gilinlerde hesaplanan en yiiksek
piyasa degeri, 6diing verenin hesabina alacak kaydedilerek 6diing islemi sonlandirilir.

Kiymet borcu kapanana kadar, ddiing verene temerriit tutar: iizerinden, iglemin komisyon
orani ile hesaplanacak komisyon 6demesi yapilir. S6z konusu islem komisyonu orani,
temerriit doneminde Takasbank tarafindan 6diing alandan alinacak temerriit faiz oranini
gecemez.

Temerriit halinde 6diince konu kiymetin islem sirasinin kapali olmasi halinde bes, alt1 ve
yedinci fikralarda yer alan hiikiimler kapalilik halinin sona ermesini takip eden is giinii
uygulanmaya baglanir. Ancak kapalilik hali 5 is giiniinii gectigi taktirde, takip eden is giinii
sonunda ilgili fikralar ¢ergevesinde tasfiye islemleri tamamlanir.

Odiing verenin alacagmin Takasbank tarafindan nakit olarak ddenmesi halinde 6diing alanin
borcu da nakde doniismiis olur. Odiing borcu nakde déniistiikten sonra ddiing alan séz konusu
nakdi faizi ile birlikte 6demekle yiikiimliidiir. Odiing alanin, borcun nakde doniisme tarihine
kadar gececek siire icin O6denmesi gereken temerriit faizi ile islem komisyonuna iliskin
yiiktimliiliikleri saklidir.

Ilgili iiye veya miisterilerinin temerriit durumu ortadan kalkincaya kadar ileri valorlii
islemlerinin takasi gerceklesmez. Saat 15:30°a kadar temerriit kapanmazsa Takasbank 6diing
verene ddiing verdigi kiymeti vadesinden dnce iade etmek yetkisini haiz oldugu gibi, islemin
vadesine kadar isleyecek olan komisyonlar1 da odemekle yiikiimliidiir. Diger yandan
temerriide diisen iiyeye odiing aldigit kiymet teslim edilmez. Temerriide diisen {iye
hesaplanacak islem komisyonu tutarini ve temerriit faizini 6demekle ytikiimliidiir.

Takasbank, borcun kismen veya tamamen ifa edilmemesinden dolay1 temerriit faizini asan bir
zarara ugramigsa, bu zarar iiye tarafindan tazmin edilir. Temerriit siiresince islem komisyonu
O0demesine devam edilir.

Temerriit siiresince, iiye temerriide neden olan hesaplari igin OPP’de islem yapamaz. Uyenin
temerriide neden olan hesaplara ait teminatlarina bloke konulur ve bu hesaplardan teminat
cikisina izin verilmez. Takasbank gerekli gordiigli durumda temerriidiin niteligini dikkate
alarak tiyenin kendi adia veya diger miisterileri adina risk artirict islem yapmasini ve/veya
iiyenin kendi hesaplarinda bulunan teminat fazlalarinin ¢ekilmesine de izin vermeyebilir.

Temerriide diisen liye, asagida belirlenen esaslar cercevesinde temerriit faizi 6demekle
yiikiimlidiir:

1) Vadesi gelen 6diing borglarinin son kapama saati 17:00 olup bu saat itibariyle
halen borg bakiyesi bulunan tiye, temerriide diiser. Temerriide diisiilen giin 6diing
borcu 17:30’a kadar kapatilirsa, temerriit faiz orani, ayni giin Borsa tarafindan
olusturulan, kamu menkul kiymetlerinin islem gordiigii repo-ters repo
pazarlarinda, TCMB Bankalararas1 Para Piyasasi’nda veya Takasbank Para
Piyasasi’nda olusan bir gecelik agirlikli ortalama faiz oranlarindan en yiiksek
olanmin %50 si kadar olup, temerriit faiz tutari, temerriide konu borcun piyasa
degeri tizerinden 1 giinliik hesaplanarak tahakkuk ettirilir.

2) Odiing borcu, temerriide diisiilen giin saat 17:30°dan sonra kapatilirsa, temerriit
faiz orani, aynm1 giin Borsa tarafindan olusturulan, kamu menkul kiymetlerinin
islem gordiigli repo-ters repo pazarlarinda, TCMB Bankalararas1 Para
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Piyasasi’'nda veya Takasbank Para Piyasasi’nda olusan bir gecelik agirlikli
ortalama faiz oranlarindan en yiiksek olaninin iki kat1 kadar olup, temerriit faiz
tutar1, temerriide konu borcun piyasa degeri lizerinden temerriit siiresi boyunca
gegen giin sayisi kadar hesaplanarak tahakkuk ettirilir.

Temerriidiin kapatildigi giinden sonraki giiniin tatil olmasi durumunda, tatil gilinleri i¢in de
faiz alinir.

Takasbank tarafindan temerriide diisen liye hakkinda MKT Yo6netmeliginin Besinci Bolimii
ile OPP temerriit hiikiimlerinin tatbiki sonrasinda olusan ve temerriide diisen Uyeye ait
teminat ve garanti fonu katki paylariyla karsilanamayan agiklar Takasbank ve diger Uyelerin
zarar1 olarak tanimlanir ve MKT Yonetmeligi'nin 36 inc1 maddesinin birinci fikrasinda yer
alan sira ile tistlenilir.

Miitemerrit Uyeye ait teminat ve garanti fonu katki paylarmdan varsa heniiz kullanilmamus
boliimler ile s6z konusu iiyenin takibinden saglanacak kaynaklar dncelikle, eger varsa Uyenin
yiikiimliiliiklerinin tasfiyesi i¢in temin edilen bor¢larin kapatilmasinda ve kullanilmigsa MKT
Yonetmeligi’nin 36 nct maddesinin birinci fikrasinin (f) bendi uyarinca taahhiit edilen
sermayenin ikamesinde kullanilir. Kalan bakiyeden ilk once temerriide diismemis olan
Uyelerden alinan ilave garanti fonu katki paylari, sonra da temerriide diismemis Uyelerin
yatirilmis garanti fonu katki paylari iade edilir. Iade oransal olarak yapilir. Takasbank
sermayesinden karsilanan bolim de dahil olmak iizere temerriitten kaynaklanan tiim asli ve
fer’i yiikiimliiliikkler tasfiye olmadan, Takasbank tarafindan miitemerride herhangi bir 6deme
veya iade yapilamaz.

Takasbank, MKT Yd&netmeliginin 36 nct maddesi gercevesinde karsilanmis risklere tahsis
edilen sermayenin temerriit nedeniyle kullanilmas1 durumunda eksilen miktari, bir ay iginde
tamamlar. Bir yillik siirede bu sekilde tamamlanacak tahsis edilen sermaye miktart donem
basinda belirlenen miktar1 asamaz. Eksilen sermayenin tamamlanmasina kadar gececek bir
aylik siirede tekrar temerriit yasanmasi halinde varsa tahsis edilen sermayeden arta kalan
kisim kullanilir. Yetersiz kalan boliim igin temerriide diismemis Uyelerin garanti fonuna
bagvurulur. Sermayenin yeniden tamamlanmasi, kullanilmis garanti fonu katki paylarinin
iadesini gerektirmez.

9.3.15. Garanti Fonu Kullanim Esaslari

Temerriit yonetiminde, Takasbank MKT Y 6netmeligi’nin 36 nc1 maddesinin birinci fikrasinin
(d) bendine kadar kullanilabilecek kaynaklarin yetersiz kalmasi ve nakit yatirilan garanti fonu
katki paylarmin yetersiz kalacagi anlasildiginda, garanti fonundaki temerriide diismemis
iiyelere ait nakit dis1 katki paylar1 nakde tahvil edilmeye baslanir.

Garanti fonuna, ilgili temerriidiin vukuundan sonra katilan iiyelerce yatirilan veya mevcut
iyelerin temerriidiin vukuundan sonra aldiklari risklere karsilik yatirdiklart katki paylari,
kullanilmaz.

Garanti fonuna basvurulmasini gerektiren hallerde, temerriit nedeniyle olusan zararin
kapatilmasina kadar gececek siire icinde garanti fonundan katki payi cekilmesine izin
verilmez.

Katki paylarina bagvurulmasinda en likit varliktan baglayarak, nakde c¢evrilme kabiliyetinin
yiiksekligi esas alinir. Garanti fonundaki nakit dis1 teminatlardan nakde cevrilen ancak
kullanilmayan nakit tutarlar, nakit dig1 teminatlar1 kullanilan {iyelere oransal olarak iade edilir.

Garanti fonuna maledilecek zararin temerriide diismemis iiyelere dagitiminda, iiyelerin garanti
fonu i¢indeki paylari esas alinir.
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Uyeler temerriit yonetimi ¢ergevesinde kullanilmis olan garanti fonu katki pay: tutarlarini, 3 is
giinii i¢erisinde tekrar yatirmakla yiikiimliidiirler.

Garanti fonuna maledilecek zararin fon biylikligliniin %50’sini agmast muhtemel
goriildiigiinde, iiyelerden taahhiit ettikleri ilave katki paylarin1 yatirmalari talep edilir. Uyeler
ilave katki paylarini talepten sonra 5 isgiinii icinde yatirmakla yiikiimliidiir. Ilave katki pay
talepleri dilimler halinde de yapilabilir. ilgili temerriidiin kapatilmasinda kismen veya hig
kullanilmayan ilave katki paylar iade edilir. Talep edildigi halde temerriidiin kapatilmasinda
kullanilmadan tamamen iade halinde, ilave garanti fonu katki talebinde bulunulmamis sayilir.

Her yilin Nisan ayindan baslayarak bir sonraki yilin Mart ay1 sonuna kadar gegecek donemde
iiyeden diger iiyelerin temerriidii nedeniyle maksimum dort aylik yatirilmis ve ilave garanti
fonu katki pay: talep edilebilir. Ayni ay i¢inde Uyeden diger iiyelerin temerriidii nedeniyle
talep edilebilecek katki pay1 toplami Uyenin ilgili ay i¢in hesaplanan yatirilmis garanti fonu
katki pay1 yiikiimliiliigii ile talep edilmesi halinde ilave garanti fonu katki pay: yiikiimliligi
toplamin1 asamaz. Bir ay igerisinde talep edilebilecek ilave garanti fonu katki payr tutar
iiyenin ayn1 ay i¢in yatirilmig garanti fonu katki pay1 tutarini agsamaz.

Temerriit nedeniyle iiyelerden talep edilen ilave garanti fonu katki paylarinin kismen veya
tamamen kullanilmasi halinde iiyelerden garanti fonu yiikiimliiliklerini MKT Y 6netmeliginin
36 1nc1 maddesinin birinci fikrasinin (d) bendi uyarinca hesaplanan miktara tamamlamalar
istenir. Ancak aym ay veya donem icerisinde Uyenin diger iiyelerin temerriidii halinde
katlanacagi maksimum zarar sinirin1 asan garanti fonu katki paylar ilgili ayin veya dénemin
sonuna kadar sadece kendi temerrtitleri i¢in kullanilir.

9.3.16. islem Komisyonu Temerriidii ve Mali Cezalar

Vade giinii veya bir aydan uzun vadeli islemler ile vadesiz islemlerde ay sonu itibariyle
tahakkuk ettirilen islem komisyonu, tahakkuk giinii saat 17:00 itibariyle 6denmez ise
komisyonun 0denmeyen kismi i¢in komisyon alacaklisi olan iiyeye Takasbank tarafindan
0deme yapilir ve temerriit faizi isletilmeye ve temerriit hitkklimleri uygulanmaya baslanir.

Islem komisyonunun 17:00 itibariyle 6denmemesi durumunda iiye, temerriit faizi 6demekle
yiktimludiir.

Islem Komisyonu temerriidii siiresince, iiye kendisi ve miisterileri hesaplarina OPP’de islem
yapamaz. Ilgili {iye ve miisterilerinin temerriit durumu ortadan kalkincaya kadar ileri valorlii
islemlerinin takasi ger¢eklesmez. Saat 15:30°a kadar temerriit kapanmazsa, Takasbank 6diing
verene 0diing verdigi kiymeti vadesinden 6nce iade etmek yetkisini haiz oldugu gibi, islemin
vadesine kadar isleyecek olan komisyonlar1 da 6demekle yiikiimliidiir. Diger yandan islem
komisyonu temerriidiinii kapamayan iiyeye odiing aldigi kiymet teslim edilmez. Temerriide
diisen iliye hesaplanacak islem komisyonu tutarini ve temerriit faizini de 6demekle
yilikiimliidiir.

9.3.17. Olaganiistii Durumlarda Alinacak Tedbirler

Takasbank, OPP’nin islerlii ve giivenilirliginin olumsuz etkilenecegini 6ngordiigii
olaganiistii durumlarin varligi halinde alinacak Onlemleri belirlemeye ve bu Onlemleri
uygulamaya yetkilidir. S6z konusu durumlarda MKT Y 6netmeligi’nin 48 inci maddesi ikinci
ve tglncii fikralarinda yer alan tedbirlerden uygun olanlarinin yani sira islem saatlerinin
degistirilmesi, emir iletiminin durdurulmasi, islemlerin iptali, vadelerin degistirilmesi ve diger
her tiirlii tedbiri almaya yetkilidir.
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9.3.18. Disiplin Hiikiimleri

OPP Prosediiriinde belirlenen yiikiimliiliiklere uymayan iiyeler hakkinda MTK
Y o6netmeligi’nin yedinci boliimiinde yer alan disiplin hiikiimleri uygulanir.
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X - TAKASBANK PARA PIYASASI (TPP)

Takasbank Para Piyasas1 (TPP); kisa donemli nakit fazlasi olup, bunu organize bir sekilde
plase edemeyen Aract Kuruluslar ile kisa donemli nakit ihtiyaci bulunup, bu ihtiyacini uzun
vadeli varliklarim1 elden ¢ikartmadan karsilamak isteyen Aract Kuruluslarin karsilagmasini
saglamak amaciyla 1 Ekim 1996’da Takasbank-Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.
bilinyesinde faaliyete ge¢mistir.

10.1. islem Yapabilecek Kuruluslar

Takasbank’¢a diizenlenen “TPP Taahhiitnamesi”ni imzalamis olan, Borsa Istanbul ve gorev
verilecek diger borsalara iiye Banka ve Aract Kurumlar ve T.C. Merkez Bankasi, TPP’de
islem yapabilirler.

10.2. Basvuru Prosediirii

Araci Kurulusun;

a) Takasbank’a hitaben yazilmig bir bagvuru yazisi hazirlamasi,
b) “TPP Taahhiitnamesi’ni imzalamasi,

c) Temsilcilerini bildirmesi,

halinde bagvurusu Takasbank tarafindan incelemeye alinir. TPP’ye kabul Takasbank’in onay1
ile gerceklesir.

10.3. Araci Kurulus Temsilcilerine iliskin Esaslar

Temsilciler Aract Kurulus adina TPP’de emir verme, emir degistirme ve emir iptali islemlerini
yapmaya yetkilidirler. Aract Kuruluslarin TPP’de islem yapabilecek temsilci sayisi 4’1
gecemez ve yazili olarak bildirmek kosuluyla bu temsilcileri degistirme haklar1 mevcuttur.
Arac1 Kuruluglarin yetkilendirme taleplerinde temsilcilerin T.C. kimlik numaralarini da
bildirmeleri gerekmektedir.

Temsilcilere Takasbank tarafindan gizli birer sifre verilir. Bu sifre ile TPP’ye iletilen emirlerin
sorumlulugu Araci Kurulusa aittir. Ayrica temsilciler Takasbank tarafindan kendilerine verilen
kisiye 6zel gizli sifrelerini ofislerinde bulunan Takasbank Intranet agina bagli bilgisayarlari
vasitasi ile degistirebileceklerdir.

10.4. Takasbank’in Konumu
TPP’de gergeklesen islemlerden dogacak yiikiimliiliikler Takasbank’in garantisi altindadir.

Takasbank piyasada alis satis kotasyonu vermemektedir ve islemlerde katilimc1 olmamaktadir.

10.5. Limitler
Takasbank her Araci Kurulusa, “TPP limiti” tahsis eder.

Arac1 Kurulusa limit tahsisi yaparken Bagimsiz Denetim Raporlari, TCMB Risk Kayaitlar
ve Protestolu Cek Senetleri incelenmektedir. Ayrica kurumun finansal biiyiikliiklerinden Net
Satig, Net Kar, Aktif Biiyiikliigii, Net Isletme Sermayesi ve dzkaynaklari incelenip, karlilik,
bor¢luluk ve likidite rasyolarma bakilmaktadir. Bunun yanisira borsa islem hacimleri,
saklama bakiyeleri, temerriitleri, plasmanlar1 incelenir. Piyasa bilgileri (firmanin basinda yer
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alan haberleri- durdurma, kapama veya para cezalari gibi) de dikkate alinarak firma ile ilgili
toplanmus biitiin veriler bir araya getirilir ve bir limit tahsisi yapilir.

TPP limiti, Aract Kurulusa gizli ve yazili olarak duyurulur ve belirli zamanlarda revize
edilir.

Her Aract Kurulusun Takasbank’a vermis oldugu teminatlara gore alig limiti hesaplanir.

Uye alis limiti, TPP limitinden toplam alis islemlerinin diisiilmesi ve vadesi gelen alis
islemlerinin eklenmesi ile bulunur.

Uye satis limiti, TPP limiti ile vadesi gelen satis islemi toplamindan iiyenin toplam
alislariin diistilmesi ile bulunur. Belirlenen satis limiti seans i¢inde {iye serbest hesabindan
yapilan tahsilat rakami kadar artar. Satig limiti, Blokeli Satis Emri’nden etkilenmez.

Glin basinda iiyelere bildirilen alis ve satis limitleri birbirinden bagimsiz olarak, verilen alis
ve satis emirleri kadar azalir.

Araci Kuruluslar, ofislerinde bulunan Takasbank Intranet agina bagl bilgisayarlar1 vasitasi ile
alis ve satis limitlerini igeren “Gtlin Bas1 Bilgileri® raporunu takip edebilirler.

Alis- Satis Limitlerinin Belirlenmesine iliskin Ornek:

Uye TPP Teminat Toplanm = 1.250.000.-TL.

1. GUN

TPP Limiti =1.000.000.-TL.

Als Limiti =1.000.000.-TL.
Satis Limiti =1.000.000.-TL.
Giin icinde yapilan iiye islemleri:

Alig =1.000.000.-TL. O/N
Satis =1.000.000.-TL. O/N
2.GUN

TPP Limiti =1.000.000.-TL.

Als Limiti =1.000.000.-TL.
Satis Limiti =1.000.000.-TL.
Giin icinde yapilan iiye islemleri:

Alg =0.-TL.

Satis =1.000.000.-TL. O/N
3. GUN

TPP Limiti =1.000.000.-TL.

Ahs Limiti =1.000.000.-TL.
Satis Limiti =2.000.000.-TL.

Giin icinde yapilan iiye islemleri:

Alg =500.000.-TL. O/N 300.000.-TL. 7 GUN
Satis =1.600.000.-TL. O/N 400.000.-TL. 7 GUN
4.GUN

TPP Limiti =1.000.000.-TL.

Ahs Limiti =700.000.-TL.

Satis Limiti =1.800.000.-TL.
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10.6. Teminatlara iliskin Esaslar

Arac1 Kurulustan alic1 olmasi halinde almak istedigi miktarin %125°i oraninda degerlenmis
teminat istenir. Degerlenmis Teminat, teminatlarin piyasa degerlerinin belirlenen
katsayilarla carpimi1 sonucu elde edilir.

Satis i¢in Araci Kurulus'lardan teminat istenmemektedir.
10.6.1. Teminat Tiirleri

TPP’de Araci Kuruluslarin Takasbank’a verebilecekleri teminat ¢esitleri asagida belirtilmistir:

e NK Nakit (TL, ABD dolar1 ve Euro)
e TM Teminat Mektubu (TL)

e HB Hazine Bonosu

e DT Devlet Tahvili

e YF Yatirim Fonu Katilma Belgesi

e HS Pay

e EUT Euro Tahvil

10.6.2. Teminat Degerleme ve Katsayilar

Degerlenmis Teminat hesaplamasinda kullanilacak katsayilar asagidadir:

TEMINATIN CINSI KATSAYISI
Nakit (TL, YP) 1,00
Teminat Mektubu (TL) 1,00
Hazine Bonosu 1,00
Devlet Tahvili 1,00
Yatirim Fonu Katilma Belgesi 1,00
Pay 0,75
Euro Tahvil 0,75

Toplam degerlenmis teminat i¢cinde degerlenmis paylarin, orant %75’1 gegmeyecektir. Ayrica
teminat olarak yatirilan bir ¢esit payin, toplam degerlenmis teminatin igindeki orant %151
gecemez. Uyenin degerlenmis teminat toplam: TPP limitinin %125’ini asiyorsa, asan kisim
dikkate alinmaz.

Teminata kabul edilecek doviz 6demeli ve dovize endeksli kiymetler ile Euro Tahvillerin
degerlenmis teminat toplami, paylar hari¢ olmak iizere diger degerlenmis teminat toplamini
asamaz, asan kisim olmasi halinde dikkate alinmayacaktir.

Teminat Degerlemesi Ve Katsayilarina iliskin Ornek:
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TPP Teminat Durumu

Teminat Turii Tanim Nominal/Adet |Birim Fiyat |Piyasa Degeri [Katsayi |Degerlenmis Teminat
Teminat Mektubu ™ 1| 1,500,000 1,500,000 1 1,500,000
Devlet Tahvili TRT010101701 1,000,000 91.119 911,190 1 911,190
Devlet Tahvili TRT010101T02 800,000 92.605 740,840 1 740,840
Pay XXXX 19,000 5.70 108,300 | 0.75 81,225
Pay YYYY 20,000 11.50 230,000 0.75 172,500
Toplam 3,405,755
*Tek bir payin degerlenmis tutarinin
3,405,755 x 15% = 510,863.25 |alabilecegi maksimum deger
* Btin paylarin degerlenmis tutar
toplaminin alabilecegi maksimum
3,405,755 x 75%= 2,554,316.25 |deger

Takasbank her giin sonunda teminatlarin degerlemesini asagida belirtilen sekilde yaparak,
Araci Kuruluslara her sabah “Giin Bas1 Bilgileri” raporu ile bildirir.

1-Paylar i¢in; degerlemenin yapildig1 giine ait son seansta olusan agirlikli ortalama fiyat, eger
islem gerceklesmemisse, yine son seansa ait en iyi alig ve en iyi satis emirlerinin aritmetik
ortalamast.

2-Devlet Tahvili ve Hazine Bonolar icin; degerlemenin yapildig1 giin, Borsa Istanbul’da
(Bor¢lanma Araglari Piyasasi) ertesi giin icin belirlenen “Tahvil Cari Oranlar1”.

3-Yabanc1 paralar i¢in; degerlemenin yapildig1 giin, ertesi giin i¢in belirlenen TCMB doviz
alis kuru.

4-Yatirnm Fonu Katilma Belgeleri i¢in o giinkii fiyat.

5-Euro Tahviller i¢in; Bloomberg tarafindan saat 17:00 itibariyle yayimlanan Bloomberg
Generic Price (BGN) fiyati.

Bu fiyatlar ertesi giin i¢inde yapilan teminat virmanlarinin degerlemesinde de kullanilir.

10.6.3. Teminat Yatirma, Cekme, Degistirme

Arac1 Kuruluslar sekli ve kapsami Takasbank’ca belirlenen virman talimatlar ile teminat
yatirmaya iliskin taleplerini yaparlar. Aract Kuruluslardan gelen yazili teminat ¢cekme talepleri
ise Takasbank’in uygun gérmesi ile yapilabilir.

Arac1 Kuruslar misteri hesaplarindan teminat veremezler. Portfoy hesaplarindan verecekleri
teminat icin ise bir defaya mahsus olmak iizere “Teminat Amaciyla Temlik Sozlesmesi’ni
imzalamalar1 gerekmektedir.

Nakit, Kiymet, Teminat ve Sartli Virman Taahhiitnamesi’ni imzalayan Arac1 Kuruluslar
Takasbank’in intranet agina bagl bilgisayarlar1 vasitast ile Devlet Tahvili ve Hazine
Bonolarmi, Euro Tahvilleri, paylari, yatirnm fonu katilma belgelerini, teminat mektuplar1 ve
TL ile yabanci para cinsinden nakitleri teminat olarak verebilir ve geri alabilir. Araci
Kuruluslarin yaptiklart teminat girisleri ve ¢ikislarinda giris ve dogrulamadan sonra
Takasbank’in onayr gerekmektedir. Teminat girisleri “Teminat Amag¢h Temlik Talimat: ’nin
Takasbanka ulastirilmast neticesinde Takasbank’in onay1 ile gerceklesmektedir. Bahse konu
talimatlar “Faks cihazi ile Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S. ne
Génderilecek Miisteri (Borsa Para Piyasasi ve Nakit Kredileri) Talimatlar: ile Ilgili
Uygulama Sézlesmesi’nin imzalanmasi sartiyla faks olarak kabul edilmekte olup talimat
asillart en ge¢ 5 is giiniinde Takasbank’a teslim edilmelidir. Arac1 Kuruluslar teminat giris ve
c¢ikis islemlerini Takasbank’in intranet agina bagl bilgisayarlar1 vasitasi ile saat 17:00°a kadar
yapabilmektedirler. Resmi tatil nedeniyle yarim giin olan is giinlerinde ise virman iglemlerini
saat 12:30’a kadar yapabilmektedirler.
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Teminat Mektubu’nun teminat olarak verilmesi durumunda, teminat mektubunu diizenleyen
bankanin, Takasbank’ta limit boslugu olup olmadiginin teyidinin alinmasi gerekir. Sekli ve
kapsami Takasbank’ca belirlenen Teminat Mektubu’'nu veren bankanin Genel
Miidiirliigiinden Mektubu kendilerinin verdigine dair yazili teyit alindiktan sonra bahse konu
mektuplar teminata kabul edilir. Teminata kabul edilen Teminat Mektuplarinin kesin olmasi
gerekmektedir. Ayn1 Gruba veya Holding’e bagli bankalarin birbirlerine verdikleri ve araci
kurumlarin bagl olduklar1 Grup veya Holding bankalarindan aldiklart Teminat Mektuplari,
teminata kabul edilmemektedir. Araci Kuruluslar teminat olarak almis olduklar1 Teminat
Mektuplarini Krediler Ekibi’ne iletmektedirler.

Paylarin teminata alinmas1 durumunda, teminata alinan paylar1 Borsa Istanbul tarafindan ilan
edilen Borsa Ulusal Pazar ve Kurumsal Uriinler Pazar listelerinden Takasbank’ca segilecek A
grubu paylari ile sinirli olmaktadir. Takasbank, belirtilen paylarin her biri i¢in teminata kabul
edilebilmenin iist sinirin1 belirler. Teminata alinacak paylar lot ve katlar1 seklindedir.

Kurumun istiraki veya ortagi oldugu sirketlere ait paylar Borsa Ulusal Pazar ve/veya
Kurumsal Uriinler Pazar1 A grubu paylarindan olsa dahi o kurum i¢in teminata kabul edilmez.

Teminata konu olan DIBS’lerin teminat virmanlar1 Takasbank nezdindeki 501-Serbest Depo
hesaplarindan yapilir. itfa tarihinde Aract Kuruluslarin teminat hesabinda bulunan DiBS’lerin
(déviz 6demeliler hari¢ olmak iizere) itfa islemleri teminat hesabinda gerceklestirilir. Itfa
bedelleri Aract Kuruluslarin teminat hesabina aktarilir.

T.C. Hazinesi tarafindan ihra¢ edilen Euro Tahviller teminat olarak kabul edilmektedir.
Teminat olarak verilecek Euro Tahvillerin Takasbank’mn Euroclear nezdindeki 15512 no’lu
hesabina gonderilmesinden sonra, ilgili kiymetlerin Araci Kurulusun Takasbank nezdindeki
serbest teminat deposuna kaydedilebilmesi i¢in, kiymeti gonderen Araci Kurulus tarafindan
Takasbank’a free format SWIFT mesaj1 veya yazili talimat gonderilmesi gerekmektedir.

Takasbank tarafindan ilgili Aract Kurulusun Takasbank Tahvil Sistemi’nde yer alan 018-Euro
Tahvil Serbest Teminat Deposu hesabina aktarilan s6z konusu kiymetler, Aract Kurulusun
Takasbank’in intranet agina bagli bilgisayarlar1 vasitasi ile Takasbank Para Piyasasi
teminatina yatirilir.

Teminat ¢ikist sonucunda 018- Euro Tahvil Serbest Teminat Depo Hesabi’na aktarilan
kiymetlerin Aract Kurulusun kendi menkul kiymet muhabiri nezdindeki hesabina transferi
icin Uluslararas1 Piyasalar Boliimiimiize yazili talimat gonderilmesi gerekmektedir. Araci
Kurulusun menkul kiymet muhabiri Clearstream Banking ise Tiirkiye saati ile saat 16:00’ya
kadar, Euroclear Bank ise saat 17:20’ye kadar talimatlar gonderilmelidir. Ilgili saatler
sonrasinda  gonderilecek  talimatlara  iligkin  transferler  ertesi  gin  valorli
gergeklestirilebilecektir. S6z konusu talimatlarda Aract Kurulusun Menkul Kiymet muhabiri
ve muhabirdeki hesap numarasi belirtilmelidir.

Teminat hesaplarindaki kiymetler icin Takasbank tarafindan saglanacak hizmetlerde,
Takasbank’in komisyon tarifesi uygulanir.

10.6.4. Teminat Degistirme Cagrisi
Takasbank gerekli gordiigli durumlarda teminatlarin degistirilmesini isteyebilir.

Ornegin Aract Kurulusun teminatindaki paylarin Borsada sirasinin kapatilmasi veya Borsa
Ulusal Pazar veya Kurumsal Uriinler Pazar1 A grubu Listesinden ¢ikartilmas1 birer Teminat
Degistirme Cagris1 nedenidir. Teminat Degistirme Cagrisi’na konu olan kiymetler teminat
olma o6zelliklerini kaybederler. Vade iceren her tiirlii teminat (TL ddemeli DIBS’ler haric),
vadesine 5 giin kala teminat degerlemesine alinmay1p, degistirilmesi istenir.
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Merkezi Kayit Kurulusu’nca iizerine haciz uygulanmis veya hareketsizlestirilmis teminatlar,
teminat degerlemesine alinmayip, degistirilmesi istenir.

10.6.5. Teminat Tamamlama Cagrisi

Her giin yapilan teminat degerlemesi sonucu; toplam teminat, toplam TPP riskinin %115’inin
altina dustiigii takdirde, Arac1 Kurulusa Takasbank tarafindan Teminat Tamamlama Cagrisi
(Margin Call) yapilir ve teminatini % 125’e tamamlamast istenir.

Teminat Tamamlama Cagrisinin yapildigi giin saat 16:00’a kadar Arac1 Kuruluslarin istenen
ek teminati yatirmalari gerekmektedir. Teminat Tamamlama Cagrisina uymayan Araci
Kuruluslara temerriit hiikiimleri uygulanir.

10.6.6. Teminatlardan Dogan Haklar

Araci Kuruluglarin teminat olarak vermis olduklar1 paylarin sermaye artirinmi veya temettii
haklart Aract Kurulus adina Takasbank tarafindan kullanilir. (Sermaye artirrmi bedelli ise
Araci Kurulusun riichan hakki bedelini 6demesi halinde) islemler sonucu elde edilen yeni
paylar Araci Kurulusun ilgili miisterisinin teminat hesabina aktarilir. Nakit tutarlar ise Araci
Kurulusun nezdimizdeki teminat hesabina aktarilir.

Arac1 Kuruluslarin teminat hesabinda bulunan DIBS’lerin kupon édemeleri (déviz ddemeliler
hari¢) Aract Kuruluslarin teminat hesabina, Euro Tahvillerin kupon 6édemeleri ise 11YP-Uye
Serbest Cari Hesab1’na aktarilir.

10.7. Cahsma Esaslari

10.7.1. islem Saatleri

TPP’de islemler ayn1 giin valorlii olarak saat 10:00-12:00 ve 13:00-15:30 arasinda yapilir.
Verilen emirler saat 10:00-15:30 arasinda gecerlidir.

10.7.2. Vade
Yapilan islemlerin vadesi;
a) O/N (Gecelik) ile 2 ay arasi her giin,
b) 2, 3 ve 6 ay vadeleri ile bu vadelerin 6ncesinde ve sonrasindaki {i¢ is giiniinii kapsar.

Vade sonu tatil giiniine rastlayan islemler i¢in vade sonu, vadenin bitimini takip eden is
giintidiir.

10.7.3. Tutar

TPP’de islem yapilabilecek minimum tutar 5.000 TL olup, emir tutar1 1.000 TL’ nin katlar1
olarak artar.

10.7.4. Blokeli Satis Emri

Satmak istedigi tutar kadar serbest cari hesabinda (11-1 hesap) bakiyesi bulunan iiyelerin
girebilecekleri satig emri tipidir.

Blokeli Satis Emri, Maksimum Net Bor¢ Tutari® nedeniyle satis yapamayan veya alig veya
satis riski nedeniyle satig limiti kalmayan tiyelerce tercih edilebilir. Fon ve/veya miisteri adina
satig islemi yapan iiyeler bu emirlerin satig limitini etkilemesini istemedikleri takdirde “Blokeli
Satis Emri”ni tercih edebilir.
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Sisteme girilen Blokeli Satis Emri eger pasifteyse, ilgili tutar emri giren liyenin serbest cari
hesabinda bloke edilir. Eger emir eslesirse, eslesen tutar bu kez iiyenin serbest cari hesabindan
tahsil edilir.

Ayrica limit tahsis edilmemis tiyeler de Blokeli Satis Emri ile TPP’de islem yapabilirler.
10.7.5. Emir Tiirleri

TPP’de emirler boliinebilir emir seklinde verilir.

Limitli: Misteri tipi, emir tipi (alis/satig), siire, faiz oran1 ve emir tutar1 belirtilerek girilen
emir tiirtidiir. Emrin ger¢ceklesmeden kalan kismi pasif olarak sistemde bekler.

Limitli Gerceklesmezse Iptal Et: Miisteri tipi, emir tipi (alig/satis), siire, faiz oran1 ve emir
tutar1 belirtilerek ve girilen emir tutarinin tamami gerceklesmesi kosulu ile verilen limitli emir
tiriidiir. Emir girildiginde sistemde pasif olarak bekleyen (limitli) emirler ile tamamen
gerceklesme kosulu saglanamadigi takdirde otomatik olarak iptal edilir.

Limitli Kalam Iptal Et: Miisteri tipi, emir tipi (alis/satis), siire, faiz oran1 ve emir tutar
belirtilerek girilen emir tiiriidiir. Kismen gerceklesme kosulu ile verilen limitli emir tiiriidiir.
Emir girildiginde sistemde bekleyen pasif (limitli) emirler ile eslesir, gerceklesmeden kalan
kism1 otomatik olarak iptal edilir.

Piyasa: Faiz orami belirtilmeden, Miisteri tipi, emir tipi (alis/satig), siire ve emir tutari
belirtilerek girilen emir tiiridiir. Piyasa Emri girildiginde, sistemde pasif olarak bekleyen
(limitli) emirleri ile kismi ya da tamamen eslesir ve emrin ger¢eklesmeden kalan kismi
otomatik olarak iptal edilir.

Piyasa Gerc¢eklesmezse iptal Et: Faiz oran1 belirtilmeden, Miisteri tipi, emir tipi (alig/satis),
stire ve emir tutar1 belirtilerek, tamami1 gergeklesme kosulu ile girilen piyasa emri tiirtidiir.
Piyasa Gergeklesmezse Iptal Et Emri/Emirleri, sistemde pasif olarak bekleyen (limitli) emirler
ile tamamen gerceklesir. Emir girildiginde tamamen gergeklesme kosulu saglanamadigi
takdirde otomatik olarak iptal edilir.

10.7.6. Emirlerin iletilmesi

Islem yapan Aract Kuruluslar’in temsilcileri, ofislerinde bulunan Takasbank Intranet agma
bagli bilgisayarlar vasitasi ile emirlerini iletirler.

Temsilciler, emrin
1. Miisteri Tipi (Portfoy, Miisteri, Fon/YO)
2. Tipini (Alis — Satis — Blokeli Satis),

3. Tiiriinii (Limitli, Limitli Gergeklesmezse iptal Et, Limitli Kalan1 Iptal Et, Piyasa, Piyasa
Gergeklesmezse Iptal Et)

4. Siiresini,
Faiz oramim, (Limitli, Limitli Gerceklesmezse Iptal Et, Limitli Kalan1 iptal Et Emirleri
igin)

6. Tutarini,

belirtmek zorundadirlar. Emir, faiz adimlar1 %0,05 ve katlar1 olacak sekilde iletilebilir.

Temsilciler sifrelerini sisteme tanimladiktan sonra yukarida belirtilen zorunlu alanlari
doldurmak zorundadirlar.
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Yatirnm fonu veya yatirnm ortakligi adina emir verildiginde ilgili fon veya ortakligin kodu
belirtilir.

Temsilciler emir giris ekraninda sistem tarafindan liretilen “emir numarasi”ni1 dikkatli bir
sekilde takip etmelidirler. Temsilciler, bu emir ile ilgili yapacaklar1 islemlerde sistem
tarafindan tiretilen emir numarasini kullanarak islem yapabilirler.

Limitli Emirlerin gerceklesmeyen kisimlarinda; miisteri tipi, yatirim ortakligi ve yatirnm fonu
kodu, oran ve tutarda yapilan degisiklikler emrin numarasint ve Onceligini degistirir.
Degistirilen emirler yeni emir numarasi alir ve oncelik kaybederler. Ancak emrin sadece emir
tutar1 azaltiliyorsa ilgili emrin emir numarasi degismez ve emir oncelik kaybetmez. Yapilacak
diger emir degisiklikleri emir numarasini ve 6nceligini degistirecektir.

Araci Kurulus temsilcileri verdikleri limitli emirlerden karsilanmamis olanlar1 seans iginde
her an iptal edebilirler veya degistirebilirler. Ayrica temsilciler “Coklu Iptal” secenegi ile;

- Biitlin pasif emirler,

- Portfoy adina verdigi emirler,

- Miisteri adina verdigi emirler,

- Yatirim fonu adina verdigi emirler,

- Yatirim ortaklig1 adina verdigi emirler,
- Emir tipi (Alig-Satig-Blokeli Satis),

- Faiz Orani,

- Siire,

- Tutar,

- Temsilci No

kosullarindan birini veya birkagini kullanarak emir numaras1 vermeden gerceklesmemis veya
kismen ger¢eklesmis emirlerinin iptalini yapabilirler.

TPP kapanisina kadar karsilanmayan emirler iptal edilir.

Tiim telefon goriismeleri Takasbank’ta bulunan ses kayit cihazina, uzaktan erisim yoluyla
verilen emirler ise elektronik ortamda kaydedilir. Herhangi bir uyusmazlik durumunda telefon
kayitlar1 ve/veya bankanin elektronik ortamda tuttugu kayitlar esas alinir. Aract Kurulug bu
kurali Hukuk Usulii Muhakemeleri Kanunu’nun 287. maddesi hiikmiine gore miinhasir delil
s0zlesmesi olarak kabul eder.

10.7.7. Emirlerin Yayimlanmasi

Iletilen alis-satis emirlerinden, alis emirlerinde en yiiksek oranli olanlari, satis emirlerinde
en diisiik oranli olanlar1 bilgi dagitim ekranlari aracilig1 ile duyurulur. En iyi teklifler ve
taleplerden islem yapilmasi halinde sonraki bekleyen en iyi teklif ya da talep ekrana gelir.
Alig ve satis emirlerinde oranlarda esitlik olmasi halinde zaman 6nceligi esas alinir. Ayni
oranlt alis ve satis emirleri ekranda toplam olarak goriiniir. Her vadede, en iyi bes teklif ve
talep derinlik sayfalarinda izlenebilir.

10.7.8. Emirlerin Gerceklesmesi

Emirlerin gergceklesmesi, alista en yiiksek, satista en diisiik oranli emirlere oncelik verilerek
gerceklesir. Ayni oranli emirlerde zaman 6nceligi gegerlidir.
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Oran esitliginin yanisira, var olan alig emrinden daha diisiik oranli bir satig emri geldiginde alis
emrinin orani iizerinden veya var olan satis emrinden daha yiiksek oranli alis emri geldiginde
satlg emrinin orani lizerinden islem gerceklesir.

Ayni liyenin taraf oldugu alim satim emirlerinde zaman ve oran onceliginin yani sira bekleme
stiresi kurali uygulanir. Aracit Kurulus tarafindan portfoy, miisteri veya yatirnm fonu/ ortakligi
adina iletilen emirlerin yine aynmi1 kurulus tarafindan karsilanmasi ile ilgili bekleme stiresi 30
saniyedir. 30 saniye geg¢meden iletilen karsit emir, diger kuruluslarin emirleri ile
karsilasabilecek orandaysa, bu kuruluslarin emirleri ile tamamen veya kismen gerceklesir;
emrin kalan kismi1 otomatik olarak iptal olur.

Ayni Aract Kurulusun birbiriyle eslesebilecek alis veya satis emirlerinden birinin yatirim
fonu/ortakligi adina olmast halinde, yatirnm fonu/ortakligi adina verilen emrin sisteme
oncelikle iletilmis olmasi gerekir. Aksi takdirde bu emirler birbirleri ile eslesmez.

Asagida emir tiirlerinin karsilasma kosullar ile ilgili drnekler yer almaktadir. Orneklerde yer
alan emirler fiyat Onceligine gore degil zaman Onceligine gore gosterilmektedir. Emir
satirindaki rakamlarin agiklamasi su sekildedir:

Oran/ Tutar
13/100.000

Ornek 1: Limitli Emirler

Sistemde belli bir anda asagidaki ii¢ (limitli) alim emrinin bulundugunu varsayalim:

ALIM
(1) 15/100.000
(2) 14/200.000
(3) 13/ 50.000

I. Limitli Emir (LE)

ALIM SATIM
(1) 15/100.000 (4) 14/400.000
(2) 14/200.000
(3) 13/ 50.000

Bekleyen alim emirlerine karsilik 14/400.000 kosullarinda girilen emrin, LE olmasi
durumunda emirlerin gerceklesmesi asagidaki sekilde olur;

- (1) ve (2) nolu emirlerin tamami, fiyat ve zaman Onceligine gore %15 oranla 100.000,
%14 oranla 200.000 olmak tizere (4) nolu LE ile gergeklesir.

(3) nolu emrin tamamu sistemde bekler.

(4) nolu emirin 100 bin TL’lik kismi sistemde bekler.

I1. Limitli Kalam iptal Et (LKIE)

Bekleyen alim emirlerine karsilik 14/400.000 kosullarinda bir LKIE satim emri gelmesi
durumunda emirlerin gerceklesmesi asagidaki sekilde olur;

- (1) ve (2) nolu emirlerin tamami fiyat ve zaman 6nceligine gore %15 oranla 100.000,
%14 oranla 200.000 olmak tizere (4) nolu LKIE emri ile gergeklesir.
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- (3) nolu emrin tamamu sistemde bekler.

- (4) nolu emirin kalan 100 bin TL’lik kismu1 iptal olur.

II1. Limitli Gerceklesmezse iptal Et (LGIE)

Bekleyen alim emirlerine karsilik 14/400.000 kosullarinda LGIE satim emri gelmesi
durumunda ise emirlerin ger¢eklesmesi asagidaki sekilde olur;

- (4) nolu LGIE emirinin tamami ger¢eklesmeden iptal olur.
- (1), (2) ve (3) nolu emirler sistemde beklemeye devam eder.

Bekleyen (3) nolu emirin kosullar1 14/100.000 olsaydi; (4) nolu LGIE emri (1),(2) ve (3) nolu
emirler ile karsilasacak ve sistemde bekleyen emir kalmayacakti.

Ornek 2: Pivasa Emirleri

Sistemde belli bir anda asagidaki ii¢ (limitli) alim emrinin bulundugunu varsayalim:

ALIM
(1) 15/100.000
(2) 14/200.000

(3) 13/50.000
I. Piyasa (PE)
ALIM SATIM
(1) 15/100.000 (4) ---1400.000

(2) 14/200.000
(3) 13/ 50.000

Bekleyen alim emirlerine karsilik ---/400.000 kosullarinda girilen emrin, PE olmasi
durumunda emirlerin gerceklesmesi agsagidaki sekilde olur;

- Fiyat ve zaman onceligine gore; (1) nolu emrin tamami 15 oranla, (2) nolu emrin
tamami 14 oranla ve (3) nolu emrin tamami 13 oranla (4) nolu PE ile gerceklesir.

- (4) nolu emrin kalan 50 bin TL’lik kismi iptal olur.
- Sistemde bekleyen emir kalmaz.
IV. Piyasa Gerceklesmezse iptal Et (PGIE)

Bekleyen alim emirlerine karsilik ---/400.000 kosullarinda bir PGIE satim emri gelmesi
durumunda emirlerin gerceklesmesi asagidaki sekilde olur;

- (4) nolu PGIE emirinin tamami gerceklesmeden iptal olur.
- (1), (2) ve (3) nolu emirler sistemde beklemeye devam eder.

Bekleyen (3) nolu emirin tutar1 100.000 olsaydi; (4) nolu PGIE emiri (1),(2) ve (3) nolu
emirler ile karsilasacak ve sistemde bekleyen emir kalmayacakti.

10.7.9. islemlerin Bildirimi

Aract Kuruluglar gerceklesen islemlere ait bilgilerini Takasbank Intranet agina bagh
bilgisayarlardan takip ederler.
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Her sabah, alis ve satis limitleri, teminatlarin degerlemesi, temerriit durumlari, kritik vadeli
teminatlar1 ve net bor¢ ve alacak bakiyeleri Arac1 Kuruluslar’a “Giin Bas1 Bilgileri” raporu
ile bildirilir.
Aract Kuruluslar ofislerinde bulunan Takasbank Intranet agina bagli bilgisayarlardan
asagida yer alan ekran ve raporlari takip edebilirler:
e Uye Raporlari,
- Pasif Emirler,
- Gergeklesen Islemler,
- Alacak/Borg,
- Uye Emirleri,
- Iptal Edilen islemler,
- Faiz Oranlar1 Bazinda Islem Tutar Toplamlari,
- Temerriit Takip,
- Vadeye Gore Gegmis Tarihli Islemler
- Giin Bag1 Bilgileri,
- Detayli TPP islemleri,
- TPP Komisyonu Raporu,
- Net Borg Tutari,
- Risk/Bloke Raporu,
- Teminat Takip Raporu
e Mesajlar Ekrani
e Piyasa Takip Ekrani

10.7.10. Odemelere iliskin Esaslar

TPP’den alacagi bulunan Aracit Kuruluslarin, bu alacaklari, saat 16:00’da Takasbank’taki
serbest cari hesaplarina alacak kaydedilir.

TPP'den net bakiye iizerinden alacagi bulunan Bankalarin serbest cari hesabina kaydedilen
alacaklar1, aksine bir talimatlar1 olmadikca TCMB'deki TiC hesaplarma gonderilir.

TPP’ye net bakiye iizerinden borcu bulunan Aracit Kuruluglarin bu bor¢larin1 en ge¢ nakit
olarak saat 14:30’a kadar, hesaben saat 16:00’a kadar yerine getirmeleri gerekmektedir.

TPP’na net bakiye iizerinden borcu bulunan Arac1 Kuruluslar, Bor¢clanma Araglar1 Piyasasi ile
Borsa Pay Piyasasi islemlerinden dogan alacaklarini bu piyasadaki bor¢larina, TPP 'den net
bakiye tizerinden alacagi bulunan Araci Kuruluslar da Borsa Pay Piyasasina olan borglarini bu
piyasadaki alacaklaria mahsup edebilirler. Aract Kuruluglar’in mahsup talimatini en geg saat
15:45’e kadar Takasbank Intranet agina bagli bilgisayarlardan girmeleri gerekmektedir. Aksi
halde temerrtit hiikiimleri uygulanir.

Ayrica borcu bulunan Araci Kuruluslar ofislerinde bulunan Takasbank intranet agina baglh
bilgisayarlar vasitasi ile seans saatleri icinde TPP borcunu kismen veya tamamen 6demek
amaci ile veya satig limiti artirimi igin serbest hesaplarindan 6deme yapabilirler.
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Alict ve satict Aract Kuruluslar’dan vadesi bir haftaya kadar (7 giin dahil) olan islemlerde
anaparanin %0,002 (Yiizbinde 2) oraninda, diger vadeler i¢in anaparanin %0,00025xGiin
Sayis1 (Ylizbinde 0,25 x Giin Sayisi) oranindaki komisyon ve BSMV tutar1 islem giiniinde
alinir.

10.7.10.1. Maksimum Net Bor¢ Tutar1 (MNBT)

Maksimum Net Bor¢ Tutar1, her bir iiye icin, islem ve vade giinlerinde olusabilecek en yiiksek
net takas borcu tutarini ifade eder. Uyelerin islem ve vade giinlerinde takas bor¢lart MNBT
tutar1 olarak saptanmis olan 400.000.000.-TL’yi (Dort yiiz milyon Tiirk Lirasi) gegemez.
Uyeler, islem giiniinde ve islem yapilan her vade i¢in MNBT’yi asmayacak sekilde islem
yapabilirler. MNBT kontrolii, emir girisi sirasinda sistemsel olarak yapilir.

MNBT asagidaki sekilde hesaplanir:
a) Satis emirlerinde valor tarihi igin net borg tutart:

(Satig Doniisleri - Alis Doniisleri) + ( Gergeklesmis Alislar - Satiglar) + Tahsilatlar
- Pasif Satis Emirleri

b) Alis emirlerinde her vade tarihi i¢in net borg tutari:

(Satis Dontisleri - Alis Doniisleri) — Pasif Alis Emirleri
10.7.10.2. Temerriit

TPP’de yapilan islemlerde taahhiidiinii yerine getirmeyen Araci Kurulus herhangi bir ihbara
gerek kalmaksizin temerriide diismiis sayilir.

TPP’ye olan borg¢lar saat 16:00°a kadar kapatilir. 16:00’dan sonra kapatilan borg¢lara temerrtit
hiikiimleri uygulanir.

TPP’de her giin i¢in olusan ortalama (O/N) gecelik faiz oranina 5 (bes) puan ilave edilmek
suretiyle bulunan oranin; TPP’ye olan borcunu saat 16:30’a kadar kapatan araci kurulusa %
30’u, saat 16:30°dan sonra kapatan araci kurulusa iki kat1 kadar temerriit faizi uygulanir.

Saat 16:30’a kadar kapatilan borglar i¢in temerriit faizi iist sinir1 4.900-TL +BSMV dir. Saat
16:30 sonrasi kapatilan borglar i¢in temerrtit faizi iist sinir1 yoktur.

Ust sinir her yil belirlenen yeniden degerleme oraninda arttirilarak bir iist 50-TL’lik dilime
yuvarlanir.

Kismi temerriitlii bor¢ kapatmalarda, bor¢ kapatilan saatlerle ilgili oranlar ve sinirlamalar
uygulanir.

Temerriit durumunda uygulanacak idari cezalar asagidaki tabloda gosterilmistir:

Ucger aylik donemlerde;
Temerriit Sayisi Idari Ceza
1-4 -
5-8 5 is gilinii uzaklagtirma
9-15 10 is giinii uzaklastirma

Ug aylik donem sonunda birikmis temerriit sayilar1 takip eden déneme aktarilmaz, bir takvim
yil1 siiresince toplam 16 kez temerriide diisen Aract Kurulusa son kez temerriide diistiigii
tarihten itibaren bir ay TPP’den uzaklastirma cezasi verilir.

Temerriide diisen Araci Kurulug temerriit durumu devam ettigi siirece Nakit Kredi
kullanamaz.
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Nakit Kredi islemlerinden temerriide diisen Aract Kurulus ise temerriit siiresi devam ettigi
stire i¢ginde TPP’de islem yapamaz.

Takasbank, temerriide diisen Aract Kurulusun teminatlarini nakde doniistiiriir. Teminatlarin
yeterli olmamasi durumunda, Arac1t Kurulusun Takasbank’taki tiim varliklarina bloke konulur
ve bu durum BIAS ve SPK’na bildirilir.

TEMERRUT ORNEGI

Anapara (TL) 500,000
TPP O/N ortalama faiz (%) 10.04
16.30'dan 6nce 0denirse TPP temerriit faiz orani (%) 4.50
16.30'dan 6nce ddenirse TPP temerriit faizi (TL) (BSMV dahil) 65.67
16.30'dan sonra 6denirse TPP temerriit faiz orani (%) 30.02
16.30'dan sonra ddenirse TPP temerriit faizi (TL) (BSMV dahil) 437.79

10.7.10.3. Taraflara Arasi iliski

TPP’de para satan (faiz geliri elde eden taraf), vergi yilikiimliiliiglinii yerine getirmede resmi
mercilere karsi sorumludur. Alici, islemin vadesinde anapara, faiz ve faiz tutari tizerinden %1
oraninda BSMV tutarin1 Takasbank’taki serbest cari hesabina yatirmalidir.

Takasbank Para Piyasasi’nda yapilan islemlerde aract kurum ve bankalar Kaynak Kullanimi
ve Destekleme Fonundan muaf tutulmuslardir.

Takasbank Para Piyasasi’nda miisteri adina degerlendirilen paralara 6denen faizler stopaja
tabidir.

10.7.11. Bilgi Dagitim Ekrani Sayfa Diizeni

TPP’ye ulagsmis olan emirler, bilgi dagitim sirketlerinin Takasbank’a saglamis oldugu
sayfalarda asagidaki formatta yayinlanir:

Talep Teklif En Son
Valor Vade Giin | Tutar | Oran | Oran | Tutar | Oran Tutar
11/02/2014 | 12/02/2014 1 10.000 | 5,30 |5,80 15.000 | 5,30 5.000
11/02/2014 | 18/02/2014 7 50.000 | 6,00 |6,25 40.000 | 6,00 10.000
11/02/2014 | 19/03/2014 36 20.000 | 6,10 | 6,50 30.000 | 6,10 20.000

TPP’de giin igerisinde gerceklesmis olan islemler ile ilgili 6zet bilgiler asagidaki formatta yer
almaktadir.

Giin Min. Oran Max Oran Ort. Oran Tutar
1 5,10 5,50 5,25 55.000
7 6,00 6,15 6,10 70.000

36 6,05 6,50 6,40 80.000

TPP’ye ulasan emirlere ait derinlik bilgileri her vadede 5 adim olarak asagidaki formatta
yayinlanmaktadir.
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Talep Teklif
Valor Vade Giin | Tutar Oran Oran Tutar
11/02/2014 | 12/02/2014 |1 10.000 5,30 5,80 150.000
11/02/2014 | 12/02/2014 |1 2.300.000 5,20 5,90 580.000
11/02/2014 | 12/02/2014 |1 1.350.000 5,10 6,10 2.500.000
11/02/2014 | 12/02/2014 |1 350.000 5,05 6,30 11.500.000
11/02/2014 | 12/02/2014 |1 13.000.000 5,00 6,35 22.500.000
Yayin Kurulusu Yayinlama Bilgileri
YAYIN PiYASA VERILERI [OZET BIiLGILERiI DERINLIK BiLGILERI
KURULUSLARI
REUTERS TKSBPP1 TKSBPPSUM1 TKSBPPDEPTH1
TAKASBANK- EN | 1\ 1 ASBANK- flgili Vade Uzerine Cift
FOREKS iyi Talep ve | . .
. Islem Ortalamalari Klik
Teklifler
TAKASBANK
TAKASBANK PARA TAKASBANK PARA
PARA PIYASASI- . .
EUROLINE TAKASBANK PIYASASI- PIYASASI-
PARA PIYASASI TAKASBANK TAKASBANK PARA
Al X PARA PIYASASI | PIYASASI Derinlik
En Iyi Talep Teklif Ozet
TA KASBANK ;gip‘si%?d\l K _ )
MATRIKS PIYASASI- TAKASBANK Ilg_111 Vade Uzerine Cift
TAKASBANK PARA PIYASASI Klik
PARA PIYASASI Ozet

10.7.12. Takasbank Para Piyasasi’nda Araci Kurum Miisterilerine ait
Gecici Fonlarin Nemalandirilmasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 21/02/1997 tarihli izni ile Takasbank Para Piyasasi’nda Aract
Kurum Miistelerine ait Gegici Fonlarin Nemalandirilmasi, Aract Kurum ile miisteri arasinda
diizenlenen, Alm Satima Aracilik So6zlesmesine, miisterilere ait ge¢ici nakdin
degerlendirilmesine, elde edilen nemalarin miisterilere dagitilmasina, taraflara ait hak ve
yiikiimliiliiklerin belirlenmesine iligkin bir hiikkmiin ilave edilmesi ile miimkiindir.

10.7.13. Yatirnom Fonlari, Yatirim Ortakhiklar: ve Emeklilik Yatirim
Fonlarina ait Nakdin Takasbank Para Piyasasi’nda
Degerlendirilmesi

Sermaye Piyasast Kurulu'nun ilgili mevzuatta belirledigi sekilde yatirim ortakliklar
nakitlerini, ortaklik net aktif degerinin % 20’sini ge¢memek iizere Takasbank Para
Piyasasi’nda degerlendirebilirler.
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TPP islemleri yatirim fonlarmmin portfoy degerine dahil edilmekte, portfoy oranlari ve
portfoyiin ortalama vadesi buna gore hesaplanmaktadir. Sermaye Piyasast Kurul’unun ilgili
mevzuatta belirledigi sekilde yatirim fonlar1 nakitlerini, fon toplam degerlerinin %20’sini
gecmemek tizere TPP’de degerlendirebilirler.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun ilgili mevzuatta belirledigi sekilde emeklilik yatirim fonlari, fon
portfoy degerlerinin en fazla %10’unu TPP’de degerlendirilebilir.
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Bu kitabin tim yayin haklari Sermaye Piyasasi Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu
A.S’ye aittir. Sermaye Piyasasi Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu A.S$’nin izni
olmadan hig bir amagla ¢ogaltilamaz, kopya edilemez,
dijital ortama (bilgisayar, CD, disket vb) aktarilamaz.

Ekim 2014

QP

Sermaye Piyasasi
Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu



	1006-kapak
	1006-FinansalPiyasalar_2_3_Turev
	arka_kapak-19

