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Yurtdisi sermaye piyasalarinda “Exchange Traded Fund” (ETF) olarak adlandirilan Borsa Yatinim Fonu (BYF), bir endeksi' baz

alan, baz aldigi endeksin performansini yatirimcilara yansitmayi amaglayan ve katilma belgeleri borsalarda islem géren

yatinm fonlandir?

Fonun icerisindeki paylar veya diger enstrimanlar (altin, bono,
déviz vb.) baz alinan endeksin iceriginin birebir kopya edilmesi
ile olusturulur. Borsa Yatinm Fonlari ayni zamanda paylarin
ylksek likidite ve kolaylikla alinip satilabilme ile yatinm
fonlarinin riski dagitma, yatinm yaptigi piyasalarin getirilerinden
yatinmcilan yararlandirma gibi 6zelliklerini birlestirir. Borsa
Yatinm Fonu katilma belgelerini, paylarda oldugu gibi herhangi
bir araci kurum vasitasi ile Borsa istanbul’a (BiAS) alip satmak

mUmkUnddar.

BYF’ler, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) Seri: VI, No: 23
sayili Borsa Yatinm Fonlari Tebligi (Teblig) ve Borsa istanbul'un
30.12.20M tarih ve 385 sayili Genelgesi ile dizenlenmistir.
Teblig'de BYF su sekilde tanimlanmaktadir:

Borsa yatinm fonu, katilma belgeleri borsa pazarlarinda islem
goren, fonun olusturulma sirecine dogrudan katilan
yetkilendirilmis katiimcilarin fon portféyUnin
kompozisyonunu yansitacak sekilde, portféyde yer alan
menkul kiymet ve nakdi bir araya getirerek karsiiginda fon
katilma belgesi alabildigi ya da s6z konusu kurumlarin en az
asgari islem birimine tekabil eden fon katilma belgelerini
saklamaci kurulusa iade edip karsiiginda fonun icindeki menkul
kiymetlerin payina digsen kismini alabildigi, riskin dagitilmasi
ilkesi ve inancli milkiyet esaslarina gére portfdy isletmek

amaciyla kurulan mal varligidir.

BYF Kuruculari

Bankalar, araci kurumlar, sigorta sirketleri ve kanunlarinda engel
bulunmayan emekli ve yardim sandiklari ile 17.7.1964 tarihli ve
506 sayili Sosyal Sigortalar Kanunu’nun gegici 20’nci maddesi
uyarinca kurulmus olan sandiklar BYF kurabilir.

Yetkilendirilmis Katilimci
Borsa fonlarinin olusturulmasi ve geri alim sireglerinde aktif rol
oynayan, kurucuyla s6zlesme imzalamis bulunan ve Kurulca

uygun gorilen araci kurum ve bankalari ifade eder.

Asgari islem Birimi
Borsa fonu katilma belgelerinin olusturma ve geri alim
islemlerinde gerekli olan minimum borsa fonu katilma belgesi

miktaridir.

Saklamaa Kurulus
istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S. ve/veya Kurulca
yetkilendirilen diger kuruluslardir.

Yonetici
Kurul'dan portfoy yoneticiligi faaliyeti yetki belgesi almis
kuruluslar BYF'lerde portfoy yoneticiligi yapabilir.

_________________________________________________________________________________________
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Kurucu
Bankalar Saklamaci Kurulus

Takas Bank

Yetkilendirilmis Katiimci

Araci Kurumlar Bankalar

Sigorta Sirketleri Araci Kurumlar Diger

Diger

1- Endeks: Endeks, bir veya daha fazla degiskenin hareketlerinden ibaret olan, oransal degisimi dlcmeye yarayan bir gdstergedir.
Pay piyasasinin genel bir gdstergesi olan pay endeksleri, endeks kapsamindaki paylarin fiyatlari baz alinarak “piyasa performansi”
hakkinda genel bir bilgi verir.

2- Yatinm Fonu, halktan katilma belgeleri karsiiginda toplanan paralarla, belge sahipleri hesabina, riskin dagrtilmasi ilkesi ve inangli
mlkiyet esaslarina gore, pay, 6zel ve kamu sektori borglanma senetleri, kiymetli madenler, diger sermaye piyasasi araglari, repo,
ters repo, future, opsiyon ve forward sézlesmelerinden olusturulabilecek portféyii isletmek amaciyla kurulan mal varugidir (inangl
Miilkiyet Esasi: Tasarruf sahiplerinin fonla ilgili muameleleri yapma yetkisini kurucuya devretmesi ve kurucunun, fonu s6zlesme
gercevesinde ve tasarruf sahiplerinin haklarini koruyarak yénetmek/yonettirmek zorunda olmasidir).

3- ilgili SPK Tebligi'nde yer alan hitkiimler, kiymetli madenler ile bu madenlere dayali varliklardan ve Kurulca uygun gériilen sermaye

piyasasi araglarindan olusan endeksleri takip etmek Gzere kurulacak borsa yatinm fonlar icin de uygulanir.




- Genel olarak yatinm fonu niteligi gosterirler. BYF’ler diger tum yatinm araglarinda oldugu gibi

- Katilma belgeleri, paylar gibi Borsa istanbul’da islem gorr. bazi avantajlara ve risklere sahiptirler.

- Bir endeksi takip ederler. BYF’lerin Avantajlari
- Asgari islem birimi kadar BYF katilim belgesi saklamaci - Islem Kolaylig
. . . - Riskin Dagrtilmasi
kurulusa teslim edilerek karsiligi olan kiymet (pay, bono, o . , L

- DUsUk Maliyet (Borsa Yatirim Fonu’nun yonetim

maden, nakit vb.) alinabilir. Ucreti diger yatinm fonlarindan daha disuktdr.)
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- Portféyde yer alan menkul kiymet ve nakit

bir araya getirilerek karsiliginda fon katilma belgesi
alinabilir.

- Portfoy yoneticileri tarafindan yonetilirler.

- Aract kurumlar vasitasi ile alinip satilirlar.

- Takaslar, paylar gibi gerceklestirilir.

- Uzun pozisyon alinabilecegi gibi agiga satis imkani
sayesinde kisa pozisyon da alinabilir“.

- Kredili islemlere konu edilebilirler.

- Seffaflik

- Katilma Belgesi Karsiligi Paylarin Takasbank’ta
Saklanmasi

BYF’lerin Riskleri

Borsa Yatinm Fonlari, takip ettikleri endeksin
getirilerini yansitmayi amaglarlar. Bu nedenle takip
edilen endeks deger kaybederse fonun fiyati da
deger yitirebilir. Borsa Yatinm Fonlar diger yatinm
fonlarinda oldugu gibi tim varliklarini Takasbank’ta
saklar.

4- Uzun Pozisyon: Gelecekte fiyat artisi olacadi beklentisiyle bir finansal araci satin almayi ifade eder.

Kisa Pozisyon: Gelecekte fiyat distst olacadi beklentisiyle, belirli bir an itibariyla sahip olunmayan finansal araglarin

satilmasi durumunu ifade eder.

___________________________________________________________________________________________
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BYF kuruculari Teblig ile belirlenmistir. Buna gore:

* Bankalar

* Aracl Kurumlar

* Sigorta Sirketleri

+ Kanunlarinda Engel Bulunmayan Emekli ve

Yardim Sandiklari

» Sosyal Sigortalar Kanunu’un Gegici 20. Maddesi
Uyarinca Kurulmus Olan Sandiklar borsa yatinm fonu
kurucusu olabilir.

____________________________________________
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Islem Yapabilir?

Borsa istanbul Pay Piyasasi'nda islem yapma
yetkisine sahip her Araci Kurum ve tim yatinmcilar
BYF’lerde islem yapabilir.

-



Olusturulmasi - Geri Alinmasi

Yeni fon katilim belgesi olusturulmasi
Yetkilendirilmis katiuimci tarafindan, fon
portféylnin kompozisyonunu yansitacak sekilde,
portféyde yer alan menkul kiymet ve nakdin bir
araya getirilerek saklamaci kurulusa teslim edilmesi
suretiyle asgari islem birimi miktari veya katlari
kadar yeni fon katilma belgesinin olusturulma
sdrecini ifade eder.

Tedavilde bulunan katilma belgesi sayisinin
artirlmak istenmesi halinde, belirlenen fon
tutariniasmamak kaydiyla, fon portfoyunidn
kompozisyonunu yansitacak sekilde, fon
portféylnde yer alan menkul kiymet ve nakdi bir
araya getiren yetkilendirilmis katiimci, bir araya
getirmis oldugu bu portféyl saklamaci kurulusa
teslim ederek asgari islem birimi miktari ve katlar
kadar yeni fon katilma belgesi olusturur. Takas
zamaninda, menkul kiymetler ve nakdi alan
saklamaci kurulus, bunlarin karsiliginda yeni fon
katilma belgelerini yetkilendirilmis katiumciya iletir.

Yeni fon katilma belgesi olusturulmasi siirecine
iliskin ayrintili esaslara, yetkilendirilmis
katiimci ve kurucu arasinda imzalanan
sOzlesmelerde yer verilir.

Fon katilma belgelerinin geri alinmasi
Yetkilendirilmis katiumci tarafindan en az bir asgari
islem birimi olusturularak, saklamaci kurulusa
teslim edilmesi ve karsiiginda s6z konusu katilma
belgelerine karsilik gelen menkul kiymet ve nakdin
alinmasi sirecini ifade eder.

Fon katilma belgelerinin timdnd veya bir kismini
elinden ¢ikarmak isteyen yetkilendirilmis katiumci,
en az bir asgari islem birimi olusturur ve s6z konusu
katilma belgelerini saklamaci kurulusa teslim eder.
Takas zamaninda yetkilendirilmis katilimci, vermis
oldugu katilma belgelerinin karsiiginda portfoyden
payina disen miktarda menkul kiymet ve nakdi alrr.

Fon katilma belgelerinin geri alimini gerceklestirmek
ve yeni fon katilma belgelerini olusturmak Gzere
yetkilendirilmis katiimacl veya katiimailar ile

kurucu arasinda s6zlesme imzalanir ve s6z konusu
yetkilendirilmis katiimcilar izahnamede belirtilir.

Kurucu

Yetkilendirilmis Saklamaci
Katilimcl Kurulus

2012 yil sonu itibaryla diinyadaki BYF
varlk biyikliginin yaklasik olarak 1,64
trilyon USD dolaylarinda oldugu tahmin
edilmektedir. 2012 yili sonu itibaryla tim
dunyada 3.297 (cifte kotasyonlar dikkate
alindiginda 6.612) adet BYF 50’den fazla
borsada islem gérmektedir. S6z konusu
borsalarda islem géren BYF'lerin ginlik
ortalama islem hacminin 70 milyar USD

dolaylarinda oldugu tahmin edilmektedir.

Dinyada islem goren BYF’ler dayanaklarina
gore incelendiginde kapsadigi varlik
biylkligl olarak cogunlugunun paya dayali

oldugu gozlemlenmektedir.

S6z konusu veriler asadida yer alan Tablo1

ve Grafik 1e ¢ikartilmistir. Toplam BYF

varliklarinin %70’i paylardan olusurken
%18’i sabit getirili menkul kiymetlerden

olusmaktadir.

Tablo 1: BYF Dayanaklari (Aralik 2012)

BUYUKLUK
DAYANAK BYF SAYISI (i USD)

2597 1,290

Sabit Getirili MK 618 321

Doviz 139 57

Diger 364

Kaynak: BlackRock ETP Raporu
(Veriler BYF verilerini de ieren ETP-Exchange Traded Products verileridir.)

Grafik 1: Dayanaklarina Gore BYF'ler

Karma; %0,4
Doviz; %%0,3

Diger; %0,8

Emtia; %11,2

Sabit Getirili

MK; %17,4 Pay; %69,9

Kaynak: BlackRock ETP Raporu
(Veriler BYF verilerini de iceren ETP-Exchange Traded Products verileridir.)

________________________________________________________
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BYF'lerin islem gordigl baslica borsalar Tablo 2’ye gikartilmistir. Tabloda ilgili borsalarda islem goren BYF
sayilarinin yani sira BYF’lerin yillik toplam islem hacimleri ve bir BYF basina disen ortalama islem hacimleri
yer almaktadir. Tablo incelendiginde en fazla sayida BYF’nin Londra ve New York Borsalarinda islem gorduga
anlasilmaktadir.

_________________________________________________________

Tablo 2: Secilmis Diinya Borsalarinda islem Géren BYF Bilgileri (Mart 2013) Diinya genelinde ihracgilara bakildiginda ise ihrac ettikleri BYF'lerin

Gunlik Ortalama Islem portféy buyikligd acisindan yapilan siralamada iki kurum 6n plana

P o e e e e e e e e e e e e e e

Kaynak: DUnya Borsalar Federasyonu

1
1
1
1
1
1
| |
1 1
: |
. . ! . !
Borsa BYF Sayisi Hacmi (Milyon USD) ! ¢ikmaktadir (iShares ve State Street). !
NYSE Euronext (ABD) 1,360 12,101.35 X E
1 1
NASDAQ OMX 95 8,249.52 : Grafik 2: ihracgilar ve Piyasa Paylari (Mart 2013) X
Kore Borsasi 137 796.41 E :
1
1 1
Londra Borsasi 1,885 746.47 ! State Street; %38 !
Hong Kong 100 62155 : |
: iShares; %18 :
Deutsche Borse 1,029 605.10 I ;
1 1
Sangay Borsasi 33 429.83 : Vanguard; %6 !
1 1
NYSE Euronext (Avrupa) 665 318.50 : :
— ! Wisdom Tree !
Isvigre Borsasi 77 254.08 : Power Shares; %2 Investments; %1 !
Tokyo Borsasi 131 178.51 ! o !
X dbx-trackers; %1 VanEck: %1 :
Shenzhen Borsasi 21 169.25 X '
1 1 1
: ! ; Nomura; %1 :
Brezilya Borsasi 15 50.99 ! i Lyxor; %1 - '
NASDAQ OMKX (iskandinavya) 65 36.38 E % ETFSecurities; %1 |
Tayvan Borsasi 21 34.20 ! ‘i :
1 1 1
; 1 "y Kaynak: BlackRock ETP Raporu 1
Borsa Istanbul 7 28.76 : P ny (Veriler BYF verilerini de iceren ETP-Exchange Traded Products verileridir.) :
14 1
Oslo Borsasi 15 14.83 E gy !
ispanya 74 13.51 ! :
Johannesburg Borsasi 38 9.14 :
1
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Tablo 3: ihraggilar (Mart 2013)

ihragg BYF Sayisi Biyiikliik (Milyar USD)
iShares 622 809
State Street 177 352
Vanguard 88 378
Power Shares 193 80
dbx-trackers 310 52
Lyxor 210 40
ETFSecurities 331 28
Nomura 44 28
VanEck 56 26
Wisdom Tree

47 25
Investments
Diger 363 2.728

Kaynak: BlackRock ETP Raporu
(Veriler BYF verilerini de iceren ETP-Exchange Traded Products verileridir.)

____________________________________________________________
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Tablo 4: Yiluk BYF islem Hacimleri ve Toplam islemler icerisindeki Pay::

BYF Toplam islem Hacmi Toplam islem Hacmi Oran
(Milyon TL) (Milyon ABD $) (Milyon TL) (Milyon ABD $) (%)

2005 2.245 1.675 269.931 201.763 0,83
2006 4.631 3.246 325.131 229.642 1,42
2007 7.010 5.453 387.777 300.842 1,81
2008 9.097 7.144 332.605 261.274 2,74
2009 13.769 8.976 482.534 316.326 2,85
2010 14.110 9.445 635.664 425.747 2,22
201 8.731 5.267 694.876 423.584 1,26
2012 8.257 4.611 621.979 347.854 1,33
2013 3.412 1.919 207.552 16.827 1,64

Kaynak: Borsa istanbul, 2013 Mart sonu itibariyla

P e e e e e e e e e e e e e
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Kurul kaydina alinan BYF katilma belgeleri

Borsa istanbul biinyesindeki Fon Pazar’'nda 14
Ocak 2005 tarihinden itibaren islem gérmeye
baslamistir. Borsa istanbul, Pay Piyasas’'nda
BYF’ler araciligi ile yatinmcilarina payin yani sira
hazine bonosu ve altin gibi kiymetlere de yatinm
yapma imkani saglamaktadir. 24 Nisan 2013 tarihi
itibariyla Borsa istanbul’da islem géren 17 adet
BYF’nin onu paya, ikisi hazine bonosu ve devlet
tahviline, ikisi altina, ikisi glimUse ve bir tanesi ise
dovize dayali olarak islem gormektedir.

BYF lerin islem hacimlerine ait rakamlarin yer
aldigi Tablo 4 incelendiginde asagidaki noktalarin
one ¢iktigr gorilmektedir:

- Tum islemler igerisinde yUksek bir paya sahip
olmamalarina karsin islem hacimlerinde ilk yillara
oranla bir artis yasandigi gdzlemlenmektedir.

- islemn gérmeye basladiklar 2005 yiinda BYF
islemlerinin tim islemlere orani %0,83 olarak
gerceklesirken 2013 yilinda bu oran %1,64’ya

yUkselmistir.

Pay; %59

Grafik 3: Dayanaklarina Gére BYF'ler (BIAS)

Sabit Getirili MK; %12

DoViz; %6

Kiymetli
Maden; %23

Kaynak: Borsa istanbul (2013 verileri Mart sonu itibarryladir.)
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BYF’lerin Fon Pazarr’na Kabulu

BYF kurucusu tarafindan olusturularak Kurul
kaydina alinan ve Kotasyon Yonetmeligi'nin 7.
maddesi cercevesinde Borsa’da Fon Pazar’'nda

islem gormesi igin basvuruda bulunulan BYF katiim

belgeleri; Kotasyon Yonetmeligi’'nin 17. maddesi
gercevesinde SPK’nin yazili istedi dogrultusunda
Borsa Yonetim Kurulu karari ile Borsa kotuna
alinarak islem gormeye baslar.

Borsa Yonetim Kurulu tarafindan fon ig tiziginde
yer alan azami fon tutarnini temsil eden/edecek
katilma belgelerinin tamami Borsa kotuna alinir

ve Borsa’da isleme baslama tarihi itibariyla ihrag
edilmis katilma belgeleri Borsa Fon Pazar’'nda
islem gorur. SPK’nin ilgili Teblig dizenlemeleri
gercevesinde azami fon tutarini asmamak sartiyla
cikarilacak ilave katilma belgeleri Borsa’da islem
gorebilir.

Fon tutarinin artinlmasi durumunda, artirilan
kismi temsilen ihrag ve halka arz edilecek katilma
belgeleri Kotasyon Yénetmeligi'nin 11. maddesi
cercevesinde kote edilir.

Kotasyon Ucretleri ve Borsa Payi

Borsa kotuna alinan BYF'lerin igtizUklerinde
belirtilen fon tutan tizerinden Borsa istanbul
Kotasyon Yonetmelidi gercevesinde kota alma ve
kotta kalma Ucreti 6denir.

___________________________________________

BYF’nin ictlUzUklerinde belirtilen fon tutarinin
artinilmasi halinde ilave fon tutan Gzerinden ilave
kotasyon Ucreti alinir.

Kota alma Ucreti, kota alinan fon tutan Gzerinden
%0,01 (on binde bir) olarak alinir. Kotta kalma
Ucreti, kota alma Ucretinin 1/5’i tutarindadir. Kota
alma ve kotta kalma Gcretlerinin tahakkuk ve
tahsilinde Kotasyon Yénetmeligi'nde yer alan
hikimler uygulanir.

Borsa Yonetim Kurulu tarafindan gegici olarak
kottan ¢ikarilan BYF’nin tekrar Borsa kotuna
alinmasi durumunda, Kotasyon Yénetmeligi'nin
ilgili hilkimleri kapsaminda paylar igin uygulanan
esaslara gore yeniden kota alma Ucreti tahakkuk
ettirilir. Yeniden kota alma Ucretinin tahakkuk,
teblig ve tahsilinde Kotasyon Y6netmeligi'nin
paylara iliskin hiktmleri uyqulanir.

BYF islemlerinden Ulusal Pazar'da gegerli Borsa
Payi alinir.

BYF Katilma Belgelerinin Saklanmasi

Fon portféyidnu olusturan tim menkul kiymetler
istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S. nezdinde
acilacak bir saklama hesabinda tutulur.

Fon islemlerinin takasi islem giiniind izleyen ikinci
is guni (T+2) gergeklestirilir. Fon Payi Olusturma
ve Geri Alma islemleri, Takasbank araciigiyla

gerceklestirilir.

___________________________________________
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BYF islem Kurallari

- Borsa'da islem gérmesi uygun gorilen BYF katilma
belgelerinin alim satimi Borsa’da Pay Piyasasi
bunyesindeki Fon Pazar'nda (F) 6zellik kodu ile yapilir.
- BYF'ler “Piyasa Yapicili Strekli Mizayede” islem
yontemi ile islemn gorirler.

- Baz fiyat, paylarda oldugu gibi bir 6nceki seans
islemlerinin agirlikli ortalamasinin en yakin fiyat
adimina yuvarlanmasi ile bulunur. ik islem seansinda
ve Borsa’da fiyat olusmayan seansi takip eden
seansta kurucu ve/veya yetkilendirilmis katiimci
tarafindan ilgili seans dncesinde ilan edilen fon birim
pay dederi Uzerinden baz fiyat ilan edilir.

- Borsa'da islem gérecek BYF’nin birim pay degeri,

en az 1TL olacak sekilde belirlenir.

- Lot buyuklugu 1 adet katiim payidir (Lot, bir sermaye
piyasasi aracinin, kendisi ya da katlari ile islem
yapilabilecek asgari sayisini ya da degerini

ifade eder.).

- Pazarda Ulusal Pazar igin uygulanan fiyat marji
uygulanir.

- BYF'lere kisurat emir iletilemez.

- Ozel emir islemleri Pay Piyasasi'ndaki mevcut
kurallar gergevesinde gerceklestirilir.

- Kurumsal Uriinler Pazar’'nda 1. seans (09:35 - 12:30)
ve 2. seans (14:15-17:30) saatlerinde piyasa yapicili
surekli mizayede islem yontemiyle islem gorirler
(BYF'ler acilis ve kapanis seanslarina dahil edilmezler.).
- Diger butdn islem kurallari ve temerrit esaslari

Pay Piyasasi islem kurallariyla aynidir.

-

Katilma Belgelerinin Fiyati ve Dederi

Her bir fon katilma belgesinin net aktif degeri ve islem
fiyati olmak Uzere iki ayr degeri bulunmaktadir.

Net aktif deger; katilma belgesi sahiplerinin adina
fona dahil edilen menkul kiymet portfoytnin ve/
veya fonun yatinm yaptigi diger varliklarin toplam
degerine, alacaklarin eklenip borglarin disilmesi
suretiyle bulunan tutari ifade eder. Net aktif
degerin mevcut katilma belgesi sayisina bélinmesi
sonucunda, pay basina net aktif deder bulunur.
islem fiyati ise, borsada gerceklesen son islem
fiyatidir.

Net aktif degerin hesaplanmasi kurucunun
sorumlulugunda olup, Borsa’nin uygun gérdigu ve
fon izahnamesinde aciklanan sekilde ilan edilir.

Net Aktif Deger ilani

Kurucu, Borsa istanbul Pay Piyasasi islem saatlerinde
fon payinin icinde yer alan varliklarin toplam dederini
hesaplar ve gosterge niteligindeki net aktif degeri
(NAD) kendi internet sayfasinda ve en az iki veri
yayin kurulusunun ekranlarinda seans saatleri
dahilinde giincelleyerek ilan eder.

Kurucu, NAD ilaninda bir aksama olusmasi
durumunda meydana gelen bu aksaklik hakkinda
ilgili yayin kuruluslar ve kendi internet sayfasi
araciligi ile kamuoyunu derhal bilgilendirir.

-
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Tablo 5: 26 Nisan 2013 Tarihi itibariyla islem Géren BYFler:

DM TURKIYE ' '

iSTANBUL GUMUS BORSA YATIRIM FONU
ISTANBUL SILVER B TiPi GUMUS BORSA YATIRIM FONU

LDIST IREYS Al

iSTANBUL ALTIN BORSA YATIRIM FONU
FTSE ISTANBUL BONO B TIPI BORSA YATIRIM FONU ISTANBUL GOLD B TiPi ALTIN BORSA YATIRIM FONU

ILGILI FONUN BiAS iSLEM KODU /
ENDEKS ICERIGi INTERNET SAYFASI

BYF ADI KURUCU

DOW JONES iSTANBULZ2O

BiziM MENKUL DEGERLER S — Katiim Endeksi Rl
. P 1ZIm MenKu Q . :
A.S. KATILIM ENDEKSI A TiPI Katiim Endeksi kapsamindaki ( o )
www.katilimbyf.com

BORSA YATIRIM FONU DEGEETRE paylar

b

BiZiM MENKUL DEGERLER A.S.
DOW JONES DJIM TURKIYE
A TiPi BORSA YATIRIM FONU

Dow Jones
Islamic Market
Turkey Endeksi

Turkiye'de ve
dinyada ilk islami
Borsa Yatirnm Fonu

Bizim Menkul
Degerler A.S

(DJIMT.F)
www.djimtr.com

FTSE ISTANBUL BOND ETF

TURKIYE YUKSEK PiYASA Dow Jones Turkey BIAS'In piyasa
DEGERLI BANKALAR A TiPi Finansbank A.S. Large-Cap Banks degeri en yiiksek 6
BORSA YATIRIM FONU Endeksi banka paylari

(BNKTR.F)
www.tr-banka.com

(b

RENGEE BANKA

: Dow Jones PACHS
iBoxxGT DOW JONES ISTANBUL 20 Finansbank A.S Turke yJ Titans BlAS'taislem (DJIST.F)
TURKEY LARGE - CAP - BANKS ETF U.S. TREASURY USDTRY ETF PR . A
TURKIYE YUKSEK PIYASA DEGERLI BANKALAR BORSA YATIRIM FONU A.B.D HAZINE BONOSU DOLAR B TIPI BORSA YATIRIM FONU ',r' A TIPI BORSA YATIRIM FONU 20 goren 20 pay
. FTSE Tirkiye TL
FTSE ISTANBUL BONO FBIST . 0 (FBIST.F)
m . Finansbank A.S. Hazine Bonosu .
’. KATILIM B TiPi BORSA YATIRIM FONU e o Www. Fbist.com.tr
GAREN | 770, ¢ e - \k.«,) ENDEKSI | - .
BORSA YATIRIM FONU ISTANBUL GOLD B TIPI istanbul Gold

(GLDTRF)

ALTIN BORSA YATIRIM Finansbank A.S www.gldtr.com

FONU

B Tipi Altin BYF
Endeksi

BIST 30 Endeksi
Finansbank A.S. BIST 30 Endeksi kapsamindaki
paylar

FINANSBANK A.S. BIST 30
A TiPi BORSA YATIRIM FONU

(IST30.F)
www.ist30.com

TURSS &
Large Mid Cep Endeksi

A.B.D. Kisa Vadeli
Hazine Bonosu
Endeksi

A.B.D. HAZINE BONOSU
DOLAR B TiPi BORSA Finansbank A.S
YATIRIM FONU

A.B.D. Kisa Vadeli
Hazine Bonosu

(USDTR.F)
www.dolartr.com

__________________________________________________________________________________________

BIAS ve Atina

FINANSBANK A.S. GT-30 A TiPI . . : ;
3 Finansbank A.S. GT-30 Endeksi Borsasi'nda islem

(GT30.F)

BORSA YATIRIM FONU m www.gt-30.com
goren 30 pay
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ILGILI FONUN BiAS iSLEM KODU /

BYF ADI KURUCU ENDEKS iCERIGI WEB SAYFASI

ISTANBUL SILVER B TiPi istanbul Silver B Tipi
GUMUS BORSA YATIRIM Finansbank AS.  Glmdis Borsa Yatirim Gumiis
FONU Fonu Endeksi

(GMSTRF)
www.gumustr.com

T.GARANTI BANKASI A S.
EKO10 ENDEKSI A TiPi
BORSA YATIRIM FONU

Ekonomist
10 Endeksi
kapsamindaki paylar

Garanti Bankasi Ekonomist 10
AS. Endeksi

(GARONF)
http://garon.garanti.com.tr

T. GARANTI BANKASI AS.
MSCI TURKIYE ENDEKSI A TiPi
BORSA YATIRIM FONU

Garanti Bankasi MSCI Turkiye BiAStaislem (GAREN.F)
AS. Endeksi goren 20 pay http://garen.garanti.com.tr

. _ Is Yatinm BIST 30 Endeksi
IS YATIRIM BIST 30 A TIPI BIST 30 . (ISY30.F)
Menkul . kapsamindaki .
BORSA YATIRIM FONU . Endeksi www.isbyf.com.tr
Degerler AS. paylar

iS YATIRIM UZUN VADELI is Yatinm Is Yatinm Uzun
TAHVIL ENDEKSI B TiPi Menkul Vadeli Tahvil DIBS
BORSA YATIRIM FONU Degerler AS. Endeksi

(ISUVT.F)
www.isbyf.com.tr

Kuveyt Tark Katiim
Kuveyt Turk BankasI A.S. B Tipi
Katiim Bankasi SilverPlus Gumus
AS. Borsa
Yatinm Fonu Endeksi

KUVEYT TURK KATILIM
BANKASI AS. B TiPi
SILVERPLUS GUMUS BORSA
YATIRIM FONU

(SLVRP.F)
www.silverplus.com.tr

KUVEYT TURK KATILIM Kuveyt Turk Kuveyt Turk Katium
BANKASI A.S. B TiPi ALTIN Katilim Bankasi Bankas B Tipi Altin Altin
BORSA YATIRIM FONU AS. BYF Endeksi

(GOLDP.F)
www.goldplus.com.tr

YAPI KREDI YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. S&P/IFCI Yapi Kredi S&P / IFCI Turkey BiAS'ta (TURSP.F)
TURKEY LARGE MID CAP Yatinm Menkul Large Mid Cap islem géren www.tur-sp.com.tr/

. . . . . . . . ¥ 3 v F¥ 11 l ]
ENDEKSI A TIPI BORSA Dederler AS. Endeksi s-p-ifci-endeksi : = T i . = i’?“r; . L ARy E R 4
YATIRIM FONU — P '|1. . _I':'—I..._‘ e B L _-..- T - -_- - - -
__________________________________________________________________________________________ Yy C VRiFEe ¢ iy wy 3 11 €



Varant’

Nedir?

Elinde bulunduran kisiye, dayanak varldi ya da gostergeyi

onceden belirlenen bir fiyattan belirli bir tarihte veya belirli

bir tarihe kadar alma veya satma hakki veren ve bu hakkin
kaydi teslimat ya da nakit uzlasi ile kullanildigi menkul
kiymet niteligindeki sermaye piyasasi aracini ifade eder.

Varant satin alan yatinmci, 6dedigi bedel karsiliginda bir
dayanak varligi dedil, o dayanak varligi alma ya da satma
hakkini satin alir.

Varantlar;

« Opsiyon sozlesmelerinin menkul kiymetlestirilmis halidir;
- Borsaya kote edilir ve pazar acilrr.

- ikinci el piyasada islem gérdr.

- Takasi diger menkul kiymetler gibi yapilrr.

+ Yapilandinlmus Grinler sinifindan bir finansal aractir.

« ihragginin sermaye temin etmek amaci ile ihrag edecegi
bir Grin degildir.

« Tamamen ihragginin sahsi sorumlulugu altindadir.

* Yatinmciya 6dedigi prim karsiiginda bir menkul kiymeti,
bir menkul kiymet sepetini ya da bir endeksi, vade
sonunda veya vadeden 6nce, belirlenmis olan bir fiyat
seviyesinden (ihraggidan) alma ya da (ihragglya) satma
hakki verir.

« Varanti satin alan yatinmar ylkdmlilik degil, hak satin

almis durumdadir.

Varantlarin ihrac, kimler tarafindan ihrag edilebileced;,
kayda alinmasi ve alim satimina iliskin temel esaslar
Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan VII-128.3 no.’'lu
Varantlar ve Yatinm Kurulusu Sertifikalar Tebligi ile
didzenlenmistir. Araci Kurulus Varantlari 13 Agustos 2010
tarihinden itibaren Borsa istanbul Pay Piyasasi'nda islem

gérmeye baglamistir.

(5) Varant terimi ile Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.3 no.’lu Varantlar ve Yatinm Kurulusu Sertifikalar Tebligi ile

dizenlenen araci kurulus varantlar kastedilmektedir.

P e e e e e e e e e e e e e e e e e e
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Varantlarin Borsa'ya kotasyonu ve islem gormesine
iliskin usul ve esaslar ise Borsa istanbul Genelgesi
ile diizenlenmis ve kamuya duyurulmustur.

Varantlarin Borsa istanbul’da islem gérebilmeleri
icin, ihraggilar ya da ihraggilanin anlastiklari araci
kurumlar tarafindan ydritilecek bir piyasa yapicilik
faaliyeti ile desteklenmeleri gereklidir. Piyasa
yapici kurum, likit ve diizenli bir piyasa olusmasina
yonelik olarak surekli alim-satim emri (kotasyon)
vermekle yUkimladur. Piyasa yapicilik sisteminin
yararlari soyle siralanabilir:

Likidite: Piyasada her zaman alis ve satis kotasyonu
bulundugu icin piyasa fiyatindan islem yapmak
isteyen yatirimailar bu imkana seansin her aninda
sahip olmaktadir.

Fiyat istikrari: Piyasa yapicilar fiyat dalgalanmalarini
azaltabilmektedirler. Ozellikle varantlar gibi fiyat
hesaplamalar karmasik formullere ve ¢ok sayida
bilesene dayali Urlinlerde bu konu daha da 6nem
kazanmaktadir.

Emirlerin Dengelenmesi: Piyasa yapicilar emirlerde
arz ya da talep fazlasi olmasi durumunda piyasaya
mudahalede bulunarak bu fazlayi karsilamakta ve
dengenin korunmasini saglamaktadirlar.

Cabukluk: Emirlerin gerceklesmesi icin karsi
yonde emirlerin piyasaya gelmesini beklemeye
gerek yoktur. Yatinimcilar, baska emir gelmese de
kotasyon fiyatlarindan islem gergeklestirebilir.

Dayanak

Kurulca uygun gorilmesi durumunda, asagida sayilan
dayanak varlik ve gostergeler disinda kalan konvertibl
doviz, kiymetli maden, emtia, gecerliligi uluslararasi
alanda genel kabul gormus endeksler gibi diger varlik ve
gostergeler de varanta dayanak teskil edebilirler.

Varantlar yapilandintmis drinler sinifinda yer alan

ve menkul kiymetlestirilmis opsiyon &zelliklerini
tasiyan Urlnlerdir. Varantlar, finansal bir varliga ya da
gostergeye dayali olarak gikartilirlar.

Araci
Kurulus
Varanti

Endekse
Dayali

Bir Paya
Dayali

Varantlarin alim ya da satim hakki verdigi bu finansal
araclar “dayanak” olarak adlandinlir. Varanta bagl
hakkin ilgili oldugu aracin, paydan (bir ya da daha fazla
sayida) olusmasi durumunda “dayanak varlk” ifadesi
kullaniirken, hakkin ilgili oldugu aracin endeks olmasi

durumunda “dayanak gosterge” ifadesi kullanilmaktadir.

Varantlarin alma ya da satma hakki verdigi “dayanak
varlik” tek bir pay olabilecegi gibi birden fazla paydan

olusan bir sepet de olabilir. Bu senetler Borsa istanbul Pay
Piyasasi’'nda islem goéren ve BIST 30 Endeksi’'nde yer alan

paylardan segilebilir.

__________________________________________________________________________________________
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Ornek: Z Bankasi tarafindan ihrac edilen ve ABC
A.S. paylanni 20.12.2014 tarihinde, 6,00 TL'den alma
hakki veren bir varant.

Ornek: Z Bankasi tarafindan ihrac edilen ve ABC AS.

hisse senetlerini 20.12.2014 tarihinde, 5,00 TL'den
satma hakki veren bir varant.

Endekse dayali olarak gikartilan 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 ihrac edilen ve
BiST 100 Endeksi’ni 80,500 puandan, 20.12.2014
tarihinde, alma hakki veren bir varant.

Ornek: Z Bankasi tarafindan ihrac edilen ve BIST 30
Endeksi'ni 70.500 puandan, 20.12.2014 tarihinde,
satma hakki veren bir varant.

____________________________________________

____________________________________________

Varant Ne

Saglamaz?

Varantlar, yatinmcisina paylarn sagladigy;

* Kar Pay1 Hakki

* Yeni Pay Alma Hakki (RU¢han Hakki)
* Tasfiye Bakiyesine Katilma Hakki

- Sirket Yonetimine Katilma Hakki

+ Oy Hakki ve Bilgi Alma Hakki

gibi haklari saglamazlar.

Varant satin alan yatinima pay almis olmaz, payi
alma ya da satma hakkini elde etmis olur.

Varant

Bilesenleri

Vade ile varantin isleme konulabilecedi son tarih
ifade edilmektedir. Avrupa tipi varantlarda isleme
koyma (diger bir ifade ile doniisim), vade
sonunda gerceklesirken Amerikan tipi
varantlarda vadeye kadar herhangi bir tarihte
gerceklestirilebilir.

a

o e e e

DOnlstm, varantin isleme konulmasi, varanttan

kaynaklanan hakkin kullanilmasidir. D6nGsUm,
kaydi ve nakit olmak Uzere iki sekilde gerceklestirilir
ve ne sekilde olacadi ihraggl tarafindan belirlenir.

Donlisim:

Dayanagi pay olan ve takasi kaydi olarak
gerceklestirilen aim varantlarinda varant sahibinin,
ihragglya izahnamede yer alan fiyat Gzerinden
hesaplanan bedeli 6demesi ve karsiliginda dayanak
paylari kayden teslim almasi yoluyla gergeklesir.

- NAKIT
(isleme Koyma
Fiyati Uzerinden)

YATIRIMCI iIHRACCI

Dayanagi pay olan ve takasi kaydi olarak gerceklestirilen
satim varantlarinda varant sahibinin, dayanak paylari
ihracclya satmasi ve karsiiginda izahnamede yer alan
fiyat Gzerinden hesaplanan ilgili bedeli almasi yoluyla
gerceklesir.

_____________________________________________
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Alm (Call) Varantlarinda Kaydi Dontisim

PAY

YATIRIMCI IHRACCI

~ NAKIT
(isleme Koyma
Fiyati Uzerinden)

isleme Koyma Fiyati

Dayanadi pay olan “alim” (call) varantlarinda
yatinmcinin dayanak varldi (pay!) alabilmesi icin
pay basina 6demesi gereken tutari ifade eder.
ihracci tarafindan ihrac ncesinde belirlenir.

Ornek: Z Bankasi tarafindan ihrac edilen ve ABC AS.

paylarini 20.12.2014 tarihinde, 6,00 TL’den alma

hakki veren bir varantin isleme koyma fiyati 6 liradir.

Dayanadi pay olan “satim” (put) varantlarinda
yatinmcinin dayanak varligi (pay1) ihragglya satis
fiyatini ifade eder.

Ornek: Z Bankasi tarafindan ihrac edilen ve ABC AS.

paylarini 20.12.2014 tarihinde, 5,00 TL'den satma

hakki veren bir varantin isleme koyma fiyati 5 liradir.

__________________________________________

__________________________________________
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isleme Koyma Seviyesi

Dayanadi endeks olan varantlarda kullanilr.
Varanta iliskin hakkin kullanildigi anda dayanak
endeksin dederinin karsilastinldigi endeks puanidir.
ihracg tarafindan ihrag 6ncesinde belirlenir.

Ornek: Z Bankasi tarafindan ihrac edilen ve BIST
100 Endeksi’'ni 80.500 puandan, 20.12.2014
tarihinde, alma hakki veren bir varantin isleme
koyma seviyesi 80.500’ddr.

Ornek: Z Bankasi tarafindan ihrag edilen ve BIST 30
Endeksi'ni 70.500 puandan, 20.12.2014 tarihinde,
satma hakki veren bir varantin isleme koyma
seviyesi 70.500’dUr.

__________________________________________
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Dondsiim Orani

Bir adet varantin kag adet dayanak pay alim ya da satim hakki verdigini ya da bir adet dayanak pay alim ya da satim
hakki icin kag adet varant gerektigini ifade eder. ihracgi tarafindan ihrag 6ncesinde belirlenir.

Ornek: 1:1 déniisiim orani 1 adet varantin 1adet pay alim ya da satim hakki verdidini ifade eder.

Ornek: 4:1 donlislim orani 4 adet varantin 1adet pay alim ya da satim hakki verdigini ifade eder.

Ornek: 1:2 déniistim orani 1adet varantin 2 adet pay alim ya da satim hakki verdigini ifade eder.

Endeks Carpani

Yatinmcrya édenecek tutar, ddniistim tarihinde dayanak endeksin Borsa istanbul’daki degeri ile isleme koyma seviyesi
arasindaki farkin “x” degeri ile garpilmasi sonucunda bulunur. S6z konusu “x” degerine “endeks ¢arpani” adi verilir ve
ihracci tarafindan ihrag 6ncesinde belirlenir.

Karsilastirmasi

Benzerlikler

Varantlar da opsiyonlar gibi yatinmciya dayanak varligi satin almadan dayanak varlik Gzerinde meydana gelen fiyat
hareketlerinden yararlanma imkani verir. Varantlar, opsiyonlara benzer sekilde sahibine, belirli bir miktarda dayanak
varlik ya da gostergeyi, 6nceden tespit edilmis bir fiyat Gzerinden, vadeye kadar ya da vade tarihinde alma veya
satma hakki veren finansal araclardir. Varantlar ve opsiyonlar isleme konulana kadar dayanak varlik Gzerinde kontrol
saglamazlar. Her ikisi de bir hakki ifade eder.

-

-

-

-

-

-



P e e e e e e e e e e e

« Opsiyonlar s6zlesme, varantlar ise menkul
kiymettir.

+ Opsiyonlar vadeli islem esaslari ile islem gorirken
varantlar spot (nakit) esaslari ile islem gorr.

« Opsiyonlar, 6zellikleri islem goérdiigl borsalar
tarafindan belirlenen standart kontratlardir.
Varantlarin 6zellikleri ise ihraggl tarafindan belirlenir
ve opsiyonlara gére daha esnektir (Ornegin, sabit
vadeleri yoktur.).

+ Opsiyonlarda satis yapan taraf, opsiyonun yazicisi
konumundadir. Varantlarda ise her bir varantin tek
bir ihraccisi vardir. ihraccl varantlarda kullanilacak
olan hakkin tek muhatabi konumundadir.

« Opsiyonlarda teminat ve teminat tamamlama s6z
konusuyken varantlarda yoktur zira Grinin tim
sorumlulugu ihraggl kurulustadir.

Bu nedenle varant alim satiminda yatinmci

acisindan teminat gerektiren herhangi bir durum s6z

konusu degildir.
Ozellik

Opsiyon Varant

islemnsel Vadell Spot

Ozellik Standart

Yazan/ihracc Yatinmci Banka-Araci Kurum

Teminat Var Yok

____________________________________________

Varant

Ihraci

Varantlarin bir ihraggisi vardir. Varant satin alan
yatinmcar bu varanttan dogan hakkini ihragglya
karsi 6ne sirebilir. Satim varantlarinin isleme
konulmasinda varant sahibi elindeki dayanak
varligi ihraggiya satarken, alim varantlarinin
isleme konulmasinda varant sahibi dayanak varlgi
ihraccidan satin alr.

ihracginin sorumluluklarini yerine getirebilmesi icin
yeterli mali glice sahip olmasi beklenir. Bu nedenle
varant ihrag edebilecek kurumlara sinirlama
getirilmistir. Kosullarn saglayamayan banka veya
aracal kurumlarin varant ihrag etmek istemesi
durumundea, ilgili kosullar saglayan bir garantor
bulmalari gerekmektedir. SPK diizenlemelerine
gore:

« Varantlar, yurt disinda veyahut Tirkiye’'de yerlesik
araci kuruluslar (araci kurum veya bankalar)
tarafindan ihrag edilebilirler.

« Ancak bu kurumlarin uluslararasi derecelendirme
kuruluslarindan notlandirma élgegine goére yatinm
yapilabilir dizeydeki notlarnn icerisinde en ylksek
UgUncl ve Ustl seviyeye denk gelen uzun vadeli
talebe bagli derecelendirme notu almis olmalari
gerekmektedir.

* Notlandirma &lgegine goére yeterli notu
bulunmayan Turkiye'de yerlesik araci kuruluslar
yukarida yer alan sarti saglayan araci kuruluslar
tarafindan ihractan dogan uzlasi yGkUmliliklerinin
garanti edilmesi kosuluyla ihragta bulunabilirler.

_________________________________________
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Varant-islem Gorme

Varantlanin Borsa istanbul'da islem gérmesine iliskin esaslar,
SPK diizenlemeleri dogrultusunda Borsa tarafindan ¢ikartilan
bir Genelge ile dizenlenmistir.

Varantlar Borsa istanbul’da Kurumsal Uriinler Pazari altinda
yer alan Varant Pazar’'nda, “piyasa yapicili gok fiyat-

surekli mizayede sistemi” ile islem gorir. Bu yéntemde
her bir varantta gorevli olan bir piyasa yapici Uye alis-satis
kotasyonu verir ve Uyeler (piyasa yapici Uye de dahil olmak
Uzere) s6z konusu varant igin alis-satis emirlerini iletirler.
Varantlarin piyasa yapici Uyesi olmaksizin islem gérmesi
mUmkdn dedildir (Alternatif islem yontemi yoktur.).

Sorumlu oldugu varantlarda piyasanin durlst, dizenli ve
etkin ¢alismasini saglamak, likit ve strekli bir piyasanin
olusmasina katkida bulunmak amaciyla faaliyet gostermek
Uzere, ihraccl tarafindan belirlenerek SPK tarafindan
onaylanan, kotasyon vermekle yikimli olan Borsa Uyesi
arac kurulustur.

Piyasa yapicinin likiditeyi saglamak icin Borsa istanbul Pay
Piyasasi Alm Satim Sistemi’ne (Sistem) girdigi, almaya ve
satmaya razi oldugu fiyat ile bu fiyat seviyesinden ne kadar
alacagini/satacagini gésteren miktar bilgisini iceren ¢ift yonla
emir ¢esididir.

« Verilen alis-satis emirleri fiyat ve zaman 6nceligi kurallarina

gore sisteme kabul edilir ve kotasyon araligi dahilindeki
fiyatlardan (kotasyon fiyatlar dahil) karsi taraftaki uygun
fiyatli alis-satis emirleri ve/veya kotasyon emirleriyle
esleserek isleme donusur.

« Varantlara piyasa yapici Uye tarafindan kotasyon girilir.
Piyasa yapici Uye kotasyon girmeden varantlara emir girisi
yapilamaz.

« Pazarda baz fiyat uygulanmaz. Dolayisiyla fiyat
olusumunda alt ve Ust limit belirlenmemektedir (Serbest
marj uyqulanir.).

« Pazarda, bitun islemler piyasa yapicinin verdigi alim ve
satim kotasyonlari aralidi icinde (kotasyon fiyatlari da dahil)
gerceklesir (Piyasa yapicinin verdidi kotasyonlar, islemlerin
gerceklesebilecedi fiyat araliklari olmaktadir.). Kotasyon
araligi disindaki fiyatlardan verilen emirler de sisteme kabul
edilir, ancak kotasyon aralidi icinde kaldigi sUrece islem
gorebilirler.

+ Varantlara agilis ve kapanis seansinda emir veya kotasyon
girilemez.

« Varantlarda seans icinde emir iptali serbesttir.

Varant islemleri Pay Piyasasi surekli miizayede seans
saatleri dahilinde gerceklestirilir. Birinci seans

09:35 -12:30 arasinda, ikinci seans 14:15 - 17:30

arasinda yapilir.islem géren varantlara iliskin bilgilere
www.borsaistanbul.com adresinden ve www.kap.gov.tr
adresinden ulasilabilir.

_________________________________________________________________________________________



Varantlarda kisa ve uzun olmak tzere iki tir kod kullanilir.
S6z konusu kodlar Borsa istanbul tarafindan belirlenir ve

duyurulur.

Kisa Kod
Dayanadi Pay Olan Varantlar igin

Dayanad bir pay olan varantlar icin kisa kod alfanimerik
yapidadir ve 5 karakterden olusur. ilk iki karakter dayanak
pay! ifade eden harflerden olusur. Kisa kod Pay Piyasasi
Madurligd’nee belirlenir.

Kisa Kod Formatu:

VARANT KODU OZELLIK

1 2 3 4q 5 6 7
A B X \Y -

Yukarida ABCDE.E’ye ait bir varantin kisa kodu gorilmektedir.

ABCDE.E’ye ait “A” ve “B” harflerinin devaminda ihraggl
kurulusu temsil eden bir harf yer alir. Sonraki iki karakter A-Z
arasi harflerden olusur ve her varant icin ayri belirlenir.

DOrdincl karakter icin A-O arasi harfler aum hakki veren
(call) varantlar icin, P-Z arasi harfler satim hakki veren (put)
varantlar icin kullanilir.

Alm varantlar icin son iki harf: AA ile baslar ve OZ ile biter.
AB, AC, AD, BA, BB, B(, ..., OA, OB, OC....0Z.

Satim varantlari icin son iki harf: PA ile baslar ve ZZ ile biter.
PA PR, PS, .., ZP, ZR, ZS...ZZ.

Satim varantlari icin son iki harf: PP ile baslar ve ZZ ile biter.
PP, PR, PS, ..., ZP, ZR, ZS...ZZ.

a
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Dayanadi Endeks Olan Varantlar icin

Endekse dayali olarak gikartilan varantlar icin de kisa ve
uzun olmak Uzere iki tir kod kullanilir.

Kisa Kod Formatu:

VARANT KODU OZELLIK

1 2 3 4 5 6 7
A B X Vv -

Dayanag bir endeks olan varantlar icin kisa kod
alfanimerik yapidadir ve 5 karakterden olusur.

ik iki karakter harflerden olusur ve dayanak endeksi
ifade eder. (6rnedin XUO30 icin OZ harfleri, XUO50
icin EL harfleri, XU100 igin YZ, BIST 10 Banka igin OB
harfleri kullanilir). Devaminda ihraggl kurulusu temsil
eden bir harf yer alir. Sonraki iki karakter A-Z arasi
harflerden olusur ve her varant icin ayri belirlenir.

Dordincl karakter icin A-O arasi harfler alim hakki veren
(call) varantlar igin, P-Z arasi harfler satim hakki veren
(put) varantlar icin kullanilir.

Alm varantlari icin son iki harf: AA ile baslar ve OZ ile biter.
AB, AC, AD, BA, BB, BC, ..., OA, OB, OC...OZ.

Satim varantlari icin son iki harf: PA ile baslar ve ZZ ile
biter. PA, PR, PS, ..., ZP, ZR, ZS....ZZ.

__________________________________________________




P o e e e e e e e e e e e e e e e

_______________________________________________

Uzun Kod

Varanta iliskin daha detay bilgilerin yer aldigi bir
koddur. 32 karakterden olusur (bosluklar harig) ve
varanta dayanak finansal Grinun 6zelligine gére
asagidaki tabloda yer alan bilgileri igerir.

Yer Aciklama

1-5 Varanta dayanak pay islem kodu,
dayanadin endeks olmasi durumunda ise
endeks kodu yer alir. Dayanak birden fazla

paydan olusursa “SEPET” ifadesi yer alir.

6 Alim ya da satim hakki veren varant
oldugunu belirtmeye yonelik “C” (call)

ya da “P” (put) harfi kullanilir.

7-12 Vade: GGAAYY seklinde ve rakamla yer alir.

13-19 isleme koyma fiyati ya da seviyesidir.
isleme koyma seviyesi: Dayanagi endeks
olan varantlar igin endeksin hangi seviyesinde

isleme konulacagini gosterir.

20-22 ihracgr kurulusu ifade eden g harf yer alrr.

23-29 DSnusum orani veya endeks garpant yer alir.

30-32 Referans alani (kullanimi zorunlu
degildir). ilk karakter takas seklini
gosterir (N: Nakit, K: Kaydi). ikinci karakter

varant tipini gosterir (A:Avrupa, U:Amerika).

_______________________________________________

Ornek: Dayanag bir pay olan:

» ABCDE.E’ye ait,

* Alim hakki veren,

* 30 Aralik 2015 vadeli,

* 30 TL isleme koyma fiyatl,
» XCH tarafindan gikartilan,

» DONUsUM orani “50” olan,

» Takas! kaydi olan

* Avrupa Tipi

varantinin uzun kodu asadidaki gibidir:
“ABCDE C 301215 0030.00 XCH 050:001 KA"

Ornek: Dayanagi sepet olan:

« icerisinde ABCDE, TEST1 ve TEST2 paylar bulunan,

* Alim hakki veren,

» 30 Aralik 2015 vadeli,

* 40 TL isleme koyma fiyatl,
* XCH tarafindan cikartilan,

» D6nlstm orani “10” olan,

- Takasi nakit olan

* Avrupa Tipi
varantinin uzun kodu asagidaki gibidir:

“SEPET C 301215 0040.00 XCH O10:001 NA”

Ornek: Dayanagi endeks olan:

« BIST 30 Endeksine ait

* Alim hakki veren,

» 30 Aralik 2015 vadeli,

* 56.890 isleme koyma seviyeli,
* Carpani “0,001” olan

* XCH tarafindan cikartilan

- Takas! nakit olan

» Amerika Tipi

varantinin uzun kodu asagidaki gibidir:

“XUO30 C 301215 0056890 XCH 00.0010 NU”
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ve Donusumu

“Takas” alim-satimi Borsa istanbul'da gergeklestirilen
varantlarin ve bu islemin karsildi olan nakdin yatinmcilarin
hesaplari arasinda degisimini ifade ederken, “varant
dénisimu” varanttan dogan hakkin kullanimi sirasinda

gergeklestirilen islemleri ifade etmektedir.

Takas Stresi

Varantlarin takas islemleri, paylar, riighan hakki kuponlari
ve borsa yatinm fonlarinin takasinda oldugdu gibi (T+2)’de,
Borsa istanbul Pay Piyasasi takas islemleri diizenlemeleri

ve isleyis esaslari gergevesinde gergeklestirilir.

ISIN

Turkiye'de ihrag edilen varantlar icin ISIN tahsisi istanbul
Takas ve Saklama Bankasi A.S. (Takasbank) tarafindan
yapilir. Yurt disinda yerlesik kurumlar tarafindan ihrag
edilecek varantlar igin yurt disinda tahsis edilmis ISIN kodu
ihracci tarafindan Borsa istanbul, Takasbank ve Merkezi
Kayit Kurulusu A.S. (MKK)'ye bildirilir.

DOnUsUm
Varantlarin déndsimunde varantin:

« Dayanaginin pay, sepet veya endeks olusu,

« Tipi (Amerikan ya da Avrupa olusu),

* TUrG (alim-call ya da satim-put olusu),

+ DOnustm sekli (nakit uzlasi-kaydi teslimat olusu),
* Karda, zararda veya basabasta olusu

Onem arz etmektedir.

Varantlarin Karda, Zararda ve Basabasta Olusu

+ Alim (Call) Varantlarinda: isleme koyma fiyatinin/seviyesinin
dayanak varligin isleme koyma tarihindeki spot fiyatindan/
seviyesinden diisuk olmasi durumu “Karda”, ylksek olmasi
durumu “Zararda”, esit olmasi durumu ise “Basabasta”

olarak adlandintmaktadir.

« Satim (Put) Varantlarinda: isleme koyma fiyatinin/seviyesinin
dayanak varligin isleme koyma tarihindeki cari fiyatindan/
seviyesinden ylksek olmasi durumu “Karda”, distik olmasi
durumu “Zararda”, esit olmasi durumu ise “Basabasta” olarak
adlandinlmaktadir.

« Varant vadesinde ya da Amerikan tipi varantlarin vadeden 6nce
donistmunde asagida yer alan dort durum s6z konusu olabilir:

- Nakit uzlasi olur ve ihraggl kardaki varant sahibi hesaplarina
para aktarir.

- Kaydi teslimat olur ve ihraggi kardaki varant sahibi
hesaplarina pay aktarir. Diger taraftan varant sahibi de ihracgi
hesabina kullanim bedelini aktarir (Call).

- Kaydi teslimat olur ve kardaki varant sahibi ihraggi
hesaplarina pay aktarir. Diger taraftan ihraggi da isleme koyma
degerini varant sahibi hesabina aktarir (Put).

- ihragg1 ve varant sahibi arasinda herhangi bir nakit ya da
kiymet aktanmi yapilmaz (Varantin basabasta ya da zararda
olmasi durumu).

__________________________________________________________________________________________
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Varantlarda son islem giind genellikle vade sonu gintddr.
Vade sonunda (V gunu piyasa kapandiktan sonra) varanti
elinde tutan hak sahibi, donisim kosullarinda belirtilen
sartlan dénlisim tarihinde yerine getirmeyi taahhiit eder.
Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) nezdinde hak sahibi
kayitlarinin olusmasi icin, son islem giiniinde gergeklesen
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.

Nakit uzlasi ile varant donisimunde isleme koyma fiyati

ve dayanadin piyasa fiyati karsilastiritr (Dayanak varligin
piyasa fiyati olarak, varantin sirkilerinde aksi belirtilmedikge,
varantin vade sonunda dayanak varlgin ikinci seans sonu
adirlikl ortalama fiyati atinir).

« Alim (Call) Varantlarinda: isleme koyma fiyatinin varligin
piyasa fiyatina esit veya fazla olmasi durumunda islem
yapilmaz (varantin basabasta ya da zararda olmasi durumu).
isleme koyma fiyatinin, varligin piyasa fiyatindan diisiik olmasi
durumunda ise aradaki fark misteri hesabina aktarilr (varantin
karda olmasi durumu).

« Satim (Put) Varantlarinda: isleme koyma fiyatinin varugin
piyasa fiyatina esit veya az olmasi durumunda islem yapilmaz
(varantin basabasta ya da zararda olmasi durumu). isleme
koyma fiyatinin varlgin piyasa fiyatindan yiksek olmasi
durumunda ise aradaki fark musteri hesabina aktarilir (varantin
karda olmasi durumu).

Vade sonunda varant donisimi MKK’da gercgeklestirilir.
Musteri hesaplarinda bulunan varant bakiyeleri V+2 giin
sonunda otomatik olarak silinerek, 6demeler ihraggl tarafindan
odenen nakdin, MKK tarafindan araci kuruluslarin Takasbank
nezdindeki serbest cari hesaplarina aktarimi ile gergeklesir.

Odeme tarihi, varantin sirkiilerinde aksi belirtilmedikce,
ihragginin nakdi MKK hesabina 6dedidi tarih olacaktir (en
erken V+3 gunl). Dayanagi sepetten ya da bir endeksten

olusan varantlarn dénisimu sadece nakit uzlast ile yapilir.

Dayanagin endeks olmasi durumunda hesaplamaya esas
olacak endeks degeri (isleme koyma seviyesi), sirkllerde
aksi belirtilmedikge, vade sonundaki dayanak endeksin
kapanis degeridir.

Amerikan tipi varantlarda doniisim; vadeye kadar olan
donemde belirlenen sireler igerisinde hak kullanimi talep
eden musteri hesabinda bulunan varantlar silinerek ihraggi
tarafindan 6denen nakit ilgili araci kurulusun Takasbank
nezdindeki serbest cari hesabina aktarim yapilarak
gerceklesir.

Kaydi teslimat ile varant dénistiminde isleme koyma
fiyati ve dayanagin piyasa fiyati karsilastirilir.

+ Alim (Call) Varantlarinda: isleme koyma fiyatinin
varligin piyasa fiyatina esit veya fazla olmasi durumunda
islem yapilmaz (varantin basabasta ya da zararda olmasi
durumu). isleme koyma fiyatinin varligin piyasa fiyatindan
distk olmasi durumunda ise (varantin karda olmasi
durumu) ilgili senet ya da senetlerin yatinmcinin hesabina
aktarilabilmesi icin isleme koyma bedelinin varant sahibi
yatinmc tarafindan 6denmesi gerekmektedir.

« Satim (Put) Varantlarinda: isleme koyma fiyatinin
varligin piyasa fiyatina esit ve az olmasi durumunda
islem yapilmaz (varantin basabasta ya da zararda olmasi
durumu). isleme koyma fiyatinin varligin piyasa fiyatindan
ylksek olmasi durumunda ise (varantin karda olmasi
durumu) senetler ihraggl hesabina aktarilir ve ihracg
s6z konusu islemin karsitgi olan tutari varant sahibi
yatinmcinin hesabina aktarir.

__________________________________________________________________________________________
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Varant Fiyatini

Etkileyen Faktorler

Dayanak varligin fiyati ile aim (call) varantin fiyati
arasinda pozitif, satim (put) varantinin arasinda negatif
yonla bir iliski bulunmaktadir. Dayanak varlgin fiyati
ylkseldikge alim (call) varantlarinin fiyati artarken, satim
(put) varantlarnin fiyati azalmaktadir.

Varantin isleme koyma fiyati ile aim (call) varantinin fiyati
arasinda negatif, satim (put) varantinin arasinda pozitif
yonlu bir iliski bulunmaktadir. isleme koyma (uzlasma)
fiyati yUkseldikge alim (call) varantlarinin fiyati azalirken,
satim (put) varantlarinin fiyati artmaktadir.

Vadeye kalan guin sayisi ile hem alim (call) hem de satim
(put) varantlar arasinda pozitif yonld bir iliski vardir.
Vadeye kalan gun sayisi arttikca hem alim varantlarinin
(call) hem de satim varantlarinin (put) fiyati artmaktadir.

Dayanak varligin volatilitesi (oynakldr) ile hem alim (call)
hem de satim (put) varantlar arasinda pozitif yonla bir
iliski vardir. Dayanak varligin volatilitesi (oynakligr) arttikca
hemn alim varantlarinin (call) hem de satim varantlarinin
(put) fiyati artmaktadir.

Faiz orani ile alim (call) varantinin fiyati arasinda pozitif,
satim (put) varantinin arasinda negatif yonld bir iliski
bulunmaktadir. Faiz orani yiukseldikge alim (call)
varantlarin fiyati artarken, satim (put) varantlarinin fiyati
azalmaktadir.

Dayanak varligin ait oldudu sirketin 6dedigi temettd (kar
paylar) ile alim (call) varantinin fiyati arasinda negatif,
satim (put) varantinin arasinda ise pozitif yonlu bir

iliski bulunmaktadir. Kar paylar yikseldikge alim (call)
varantlarinin fiyati azalirken, satim (put) varantlarinin
fiyati artmaktadir.

Varant Fiyatini Etkileyen Faktorler

Varant  Varant

Fiyati Fiyati

(CALL) (PUT)

Dayanak varligin fiyati - -
isleme koyma fiyati + +
Vadeye kalan giin + +
Volatilite + +
Piyasa Faiz Orani - -
TemettU + +

__________________________________________________________________________________________
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Yatirnminin Riskleri

« Varantlar belirli bir vadeye sahiptir (Omrleri sinirlidir.).

+ Kaldirag etkisi nedeniyle varant alim islemi yapmanin

piyasada lehte calisabilecedi gibi aleyhte de calisabilecegi
ve bu anlamda kaldirag etkisinin yliksek kazanglar
saglayabilme ya da zarara yol agabilme ihtimali g6z

Undnde bulundurulmalidir.
* Piyasada olusacak fiyat hareketleri sonucunda yatirilan
paranin timu kaybedilebilir. Ancak risk, varanta 6denen

bedel ve buna ek olarak 6denen komisyon ve diger

Ucretler ile sinirlidir.
+ Varant alim satimina iliskin olarak yapilacak teknik ve

temel analizlerin kisiden kisiye farklilik arz edebilecegi
ve bu analizlerde yapilan 6ngorilerin gergeklesmeme

olasiiginin bulundugu dikkate alinmalidir.

Varant ihraci nedeniyle ihraccinin maruz kaldigi risklere

iliskin risk yonetim politikasinin izahnamede yer almasi
zorunludur. izahname, Teblig uyarinca ihraggi ile piyasa
yapicinin internet sitesinde yayinlanir. ihragginin risk

yonetim politikasi, yatinm karari verilmeden 6nce

dikkatle incelenmelidir.

_______________________________________

Borsanin Sorumlulugu ve Garanti Fonu
Araci kurulug varantlari ihragglya sorumluluk yikleyen

menkul kiymetlerdir. Borsanin bu Grinde herhangi

bir yUkimliligd ve sorumlulugu bulunmaz. Hak
kullaniminda ihragginin yasayabilecedi herhangi bir

6deme gicliginde risk tamamen yatinmciya aittir. Hak
kullaniminda yatinmciya yapilmasi gereken 6demenin
yapilmamasi, teslim edilmesi gereken dayanak
varliklarin teslim edilmemesi, yatinmcidan alinmasi
gereken dayanak varliklarin satin alinmamasi ve
benzeri yUkimlidlik durumlarinda ortaya cikan
madgduriyetler, Garanti Fonu’ndan karsilanmaz. Ancak
Borsa istanbulda’da gerceklestirilen varant alim
satimindan dogan takas islemlerinde sadece problem
olmasi durumunda paylarda oldugu gibi Garanti Fonu

kullanilabilir.

___________________________________________________



islerne koyma fiyati (IKF) 4,50 TL op5|yonl.ar|n primlerini hesaplamak tzere 1973 C: Alim P: Satim op5|yonl_.| (varan?tl) primi
yiinda Fischer Black ve Myron Scholes tarafindan SO: Temel varlgin spot piyasa fiyati

Dayanak varlik fiyati (DVF) 4,30TL gelistirilmistir. Modelin temel dayanad, finansal K: Opsiyonun (varantin) kullanim fiyati

Vadeye kalan siire 1yil Uriindn nakit hesabinda kisa pozisyon, alim r: Risksiz faiz orani
R DéNiistim orani (DO) 11 o.psq./onu. hesabinda ise .u.zun pozsyorm tutar?k T: Opsiyonun (varantin) vade sonuna kadarki zaman
! Varantlar, yatinmailarnin menkul kiymetlestirilmis ! : risksiz faiz oraninda getiri elde eden bir portfoy (yiLl olarak)
: haklara ve tirev Uriinlere asina olmalarini saglar. : Varantin fiyati (VF) 050TL kurma disuncesidir. Black-Scholes modelinin bazi
! _ S P ! Volatilite 30,50 (%) varsayimlari sunlardir: 0: Dayanak varliginin oynakligi
: * Plyasa yapicilar likit ve surekl |rf>|yasan|n : Delta 0.546 N(d1) ve N(d2 ): Kimulatif standart olasilik normal
E o.lusmasma kautkl.da bUl.UﬂdUkLa“ surece E : * Finansal Uriin temetti ve faiz 8demesi yapmaz. dagiim fonksiyonu (diger bir deyisle standart
: piyasa yapiciligi sistemi yatinmailar tarafindan ! Vega normal olarak dagilmis bir degjiskenin (0,1) d'den
! benimsenecektir. ! (D6nlstm oranini icerecek sekilde) 0,02 « Opsiyon Avrupa tipidir. veya d2'den dustik olma olasitg)
: « ihraggilar arasindaki rekabet etkin bir piyasanin : Theta (haftalik) 112 (%) * Risksiz faiz orani opsiyon émri boyunca sabittir. In: Dogal logaritmayi gostermektedir.
: olusmasini sadlar. : Gamma : - A Tyart o
: ' : (dBniistim oraminticerecek sekilde) 0,03 Finansal Urtin getirileri normal dagilmistir.
! « Ihraccilarin varantlardaki pozisyonlarindan ' . - o . =
! et V_ | pozisy I : * Finansal Urdn nakit piyasasi etkindir ve aciga satis
. kaynaklanan risklerden korunmak amaciyla dayanak Basabasta (at the money) olanad vardir
! varlikta yapacaklari aim satim iglemleri spot piyasanin ! Dayanak varligin fiyatinin (DVF) isleme koyma fiyatina
: likiditesine katki saglar. : i . . " -
. HICIEesInG Katki sagiar . (IKF) esit ya da cok yakin olmasi durumu. Black and Scholes opsiyon fiyati hesaplama formuili

asagidaki gibidir:

Alum Satim Temel Bu formiilde yer alan degiskenlerin ifade ettikleri
(CALL) (PUT)  Deger kavramlar su sekildedir:
3 IKF<DVF  IKF>DVF >0
Karda C= So N(d1) -Ke ™ N(dz)
Basabasta iIKF=DVF  iKF=DVF =0 P = Ke'™ N(-d5)-So N(-d)
Zararda IKF>DVF  IKF<DVF =0

_In(so/K)+(r+0?/2)T
ovT

Black & Scholes Fiyatlama Modeli

Varant ederinin hesaplanmasinda, opsiyonlarin

Varantlara iliskin temel bazi terimlerin agiklandigi bu
hesaplama ve 6rnekleme yapilacaktir.

béliimde asagidaki tabloda yer alan veriler Gzerinden E

In(so/K)+(r-a2/2)T

fiyatlandinlmasinda giinimuzde yaygin olarak
kullanilan Black & Scholes hesaplama yénteminden
yararlanilmaktadir.

Black and Scholes opsiyon fiyati hesaplama
modeli, temettl ddemesi yapmayan Avrupa tipi
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Delta

Dayanak varlgin fiyatindaki bir birimlik degisimin varantin
fiyatinda meydana getirmesi beklenen degisimi veren orandir.
Ornekte yer alan payin fiyatinin 4,30 liradan 4,40 liraya
ylkselmesi durumunda varantin fiyatinin da 0,55’e yiikselmesi
beklenir. Hesaplama su sekilde yapilmaktadir:

Delta x déniisiim orani x dayanak varliktaki degisim
=0,546 x1x 0,10 = 0,055
Varantin yeni fiyati = 0,50 + 0,05 = 0,55 TL

Dayanak payin fiyatinin 4,20’ye diismesi
durumunda ise varantin yeni fiyati 0,45 TL olacaktir.

Delta alim varantlarinda O ile 1 arasinda, satim
varantlarinda ise -1ile O arasinda dederler alir. Satim
(put) varantlarda delta (-) ile gosterilir. Zira satim
varantlarinda dayanak varlgin fiyati arttik¢a varant

fiyatinin diismesi beklenir.

Kaldirag (leverage

Varantlarda kaldirag etkisi vardir. Kaldirag etkisi, nisbeten daha

kiigUk bir yatinmla daha blyik kar ya da zarar etme durumunu
ifade eder. Varantlar igin kaldirag, dayanak varlgin fiyatinin
varantin fiyatina bélinmesi ile bulunur. Bu islem sirasinda
dontsum oraninin dikkate alinmasi unutulmamalidir.

Dayanak Varlik F.

K= - x DOnustim Orani
Varant Fiyati

K= 230 x1=8,60
0,50

Gegis Noktasi (break-even point)

Dayanak varligin hangi fiyata ulasmasi durumunda
yatinmainin kar elde etmeye baslayacagini gosterir.
Hesaplamada islem maliyetleri dikkate alinmaz.

Varant Fiyati

+ isleme Koyma Fiyati
Donustim Orani ? y 4

Alm (Call) :

Ornek

0’1_50 +4,50 = 500TL

Satim (Put) : isleme Koyma Fiyati - Varant Fiyat

Donustm Orani

. 4,50TL - @

Ornek =4,00TL
Karda (in the money)

Varantin temel (i¢sel) dederinin bulundugu durumlari
ifade eder. Alim (call) varantlar icin dayanak varlik
fiyatinin isleme koyma fiyatinin Gzerinde olmasi
durumunu, satim (put) varantlar igin ise dayanak
varlik fiyatinin isleme koyma fiyatinin altinda olmasi
durumunu ifade eder.

Maliyet Farki (origination fee)

Dayanak varligi spot piyasadan dogrudan almaktansa
varant aracilidi ile almak nedeniyle olusan farktir
(Satim varantlari igin ise dayanak varlidi, spotta
dogrudan satmak yerine bu islemi varant araciigi ile
gergeklestirmek nedeniyle olusan farktir.).

__________________________________________________________________________________________
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Alm (Call) icin =

Varant Fiyati
Donustm Orani

+ Isleme Koyma F. - Dayanak Varlik F.

.. 0,50
Ornek —

+4,50-4,30=0,70TL

Satim (Put) igin =

Varant Fiyati
Donustm Orani

+ Dayanak Varlik F. - isleme Koyma F.

. 0,50
Ornek ’T

+4,30 -4,50=0,30TL

Oransal Maliyet Farki (percentage fee)
Alm (Call) icin =

Varant Fiyati
DOnustm Orani

+ IKF - DVF

X100

DVF
Ornek:
= (((0,50 /1) + (4,50 - 4,30)) / 4,30) X 100
=% 16,28

Satim (Put) icin =

Varant Fiyati
DOnustm Orani

+ DVF - iKF

X100

DVF
Ornek:
= (((0,50 /1) + (4,30 - 4,50)) / 4,30) x 100
=% 6,98

______________________________________________
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Omega

Esneklik olarak bilinen omega, deltayi da hesaba kattigi

icin dizeltilmis kaldirag olarak da adlandirilir. Sonug yabanci
kaynaklarda “gearing” olarak ifade edilmektedir. Dayanak
varligin fiyatinda meydana gelen %7'lik bir degisimin varant
fiyatinda meydana getirdigi %’lik degisimi verir. Negatif delta
negatif omegaya sebebiyet verir.

Omega = Kaldirag x Delta
Omega = 8,60 x 0,546 = 4,7

Dayanak payin fiyati %1 yikselerek 4,34 TL olursa varantin
fiyatinin %4,7 artarak 0,52 TL olmasi beklenir. Dayanak
varlik fiyatinin her degisiminde deltanin degistigi g6z 6ninde
bulunduruldugunda omega da degisecektir.

Rho

Risksiz faiz oranindaki degisikliklerin varantin fiyatini nasil
etkiledigini gosterir. Faiz orani ile alim (call) varantlari
arasinda pozitif yonlu bir iliski, satim (put) varantlari
arasinda negatif yonlu bir iliski oldugu kabul edilmektedir.

Theta

Vadeye kalan giin sayisi ile varant fiyati arasindaki

iliskiyi verir. Diger bir deyisle zamanin varant Gzerindeki
etkisini gosterir. Theta degeri glinlik ya da haftalik olarak
gdsterilebilir. Ornekteki %1,12 haftalik bir theta degeri
varantin bir hafta icindeki degerinden %1,12 kaybedecegini
gosterir.

Varantin Fiyati
Varant fiyati iki temel bilesenden olusur, bunlar

temel deder ve zaman dederidir.

Varant Fiyati = Temel Deger + Zaman Dederi

FiYAT

ISLEME KOYMA
FIYATI

I

I

B
ZAMAN | -

B TEMEL DEGER

Temel (igsel) Deger (intrinsic value) Temel (igsel) deder,
dayanak varligin fiyati ile varantin isleme koyma fiyati
arasindaki farka esittir. Varant sahibi opsiyonunu kullanmak
zorunda olmadigindan i¢sel deger higbir zaman negatif

deger almaz.

Alm (call) igin:
(Dayanak Var. F. - isleme Koyma F.) x D&niisim O. =
(4,30 - 4,50) x 1= 0 (Negatif olmaz.)

Satim (put) igin:
(isleme Koyma F. - Dayanak Var. F.) x D&niisim O. =
(4,50 - 4,30) x1=0,20

Zaman Degeri (time value)
Varantin fiyati ile i¢sel degeri arasindaki fark, zaman degeri

ya da spekdlatif deger olarak ifade edilmektedir.

Zaman dederi varant alan kisinin, varantin vadeye kadar
kalan siresi boyunca dayanak varlgin fiyatinin kendisi

icin elverisli olmasi olasiligi gergevesinde 6demeye hazir
oldugu fiyattir. Diger bir ifade ile dayanak payin fiyatindaki
belirsizlik igin 6denen fiyattir.

__________________________________________________________________________________________
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Varantin zaman dederi, vadeye kalan gin sayisi ile dogru
orantili olarak artmaktadir. Vade sonunda zaman dederi
sifira ulasir. Varant (opsiyon) piyasalari incelendiginde
zaman degerlerinin genellikle %60’Uk kismini vadesinin son
%30’luk diliminde kaybettikleri genel kabul gérmektedir.
Zaman dederi, varantin fiyati ile temel degeri arasindaki
farktir.

Zaman Dederi = Varant Fiyati - Temel Deger
Alm (call) icin = 0,50 - 0 = 0,50 TL (dayanak varligin
fiyatinin varantin isleme konulma fiyatindan diistik olmasi

nedeniyle “temel deger” sifirdir.

Satim (put) i¢in = 0,50 - 0,20 = 0,30 TL

ZAMAN DEGERI

\ /

ZAMAN

Vega

Varantin dayanak varlginin oynakliginin degismesi
durumunda varantin fiyatinin ne kadar degisecegini gosterir.
Diger bir deyisle varantin oynakliktaki degisimlere karsi
duyarliigini gosterir.

Ornekteki oynaklik degerinin %30,50’den %31,50’ye
ylkselmesi ile 0,02 vega dederi ile varantin fiyati 0,02 TL
yUkselerek 0,52 TL olur.

Volatilite

Beklenen Oynaklik (expected volatility): Dayanak varlik
fiyatinin gelecekteki belirli bir dénem icin pazar tarafindan
beklenen fiyat dalgalanma araligini verir. Bu dénem genellikle
varantin vade sonuna kadar olan dénemi kapsar.

Tarihsel Oynaklik (historical volatility): Dayanak varlik fiyatinin
gegmisteki belirli bir dobnemde gerceklesmis fiyat dalgalanma
araligini verir.

zimni OynakUk (implied volatility): Cari varant fiyatinin en
onemli belirleyici unsurlarindan biridir. Menkul kiymetin ileriye
doénik oynakligi konusunda piyasa katiimailarinin
beklentilerine karsilik gelir. Zimni oynakliktaki degismeler
varantin fiyatini dogrudan etkiler.

Ornek:

Borsa istanbul Endeksi’nin 60.000 puanda oldugu ve %1,5
oraninda (900 puan) bir oynaklk beklendidi varsayilsin.

Bu durumda varantin belirli bir zaman diliminde “beklenen

=9

oynakligr” séyle hesaplanir:

Gunluk oynaklk (puan bazinda) x v islem gund =
900 x V 256 =14.400 puan

S6z konusu varsayimlar altinda gelecekteki toplam oynaklk
yillik bazda 14.400 puan (baz alinan 60.000’e gore %?24)
olarak hesaplanir (islem giind sayisi 256 olarak alinmistir.).

Zararda (out of money)

Varantin temel (i¢sel) dederinin bulunmadid
durumlari ifade eder. Aum (call) varantlar icin
dayanak varlik fiyatinin isleme koyma fiyatinin
altinda olmasi durumunu, satim (put) varantlar igin
ise dayanak varlik fiyatinin isleme koyma fiyatinin
Uzerinde olmasi durumunu ifade eder.

__________________________________________________________________________________________
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Yurt disi piyasalarda “certificates” ya da “zertifikate”
olarak adlandirilan sertifikalar, dayanak varlginin

ya da gostergesinin fiyatlarina gére dnceden belirlenmis
kosullarin olusmasi durumunda yatinmcisina alacak
hakki veren ve bu hakkin ihraggiya karsi ileri sirilebildigi
yapilandintmis finansal Urlnlerdir. Sertifikalar, sahibine
vade tarihinde dayanak varligin ya da géstergenin nihai
degeri ile daha 6nceden kamuya agiklanmis kullanim
fiyati arasindaki fark tGzerinden hesaplanan tutarda bir
geri deme hakki saglayan sermaye piyasasi araglaridir.
Sertifikalar, araci kurulus varantlari ile benzerlikler
gostermekle birlikte bazi temel unsurlar (degerinin farkl
yontemle hesaplanmasi, nakavt 6zelligi vb.) bakimindan
farkllik arz eder.

Sertifikalar, tipki varantlar gibi ihraggiyi yatinmeciya karsi
mali yikUmlalik altina sokan finansal araglardir. Sertifika
ihraci dolayisiyla elde edilen fonlar ihragginin sahsi mali
sorumlulugu altindadir. Bu nedenle ihragginin mali durumu,
o6deme kabiliyeti, kredibilitesi gibi faktoérlerin yatinm
sirasinda g6z 6niinde bulundurulmasi gerekir.

Yapilandirilmis kaldiragli finansal Griin kategorisinde yer
alan sertifikalar ihraggilar tarafindan belirlenen farkl
ozellikleri, yatinmcilara sunduklar degisik risk oranlari

ve yatinm imkanlari ile birbirinden farkl kategorilere
ayrilmakta ve sertifika tanimi ile degisik isimler

altinda ihrac edilebilmektedir. Cok cesitli sertifika turl
bulunmakla birlikte bu brosirde, en temel sertifika tdrleri
olan iskontolu, turbo, endeks ve prim 6deyen sertifikalara
yer verilmistir. ilerleyen sayfalarda bu sertifika turleri
yaygin kullanislari ile anlatilmakla beraber ihraggilarin
uygulamada bazi &zellikler eklemeleri ya da temel bazi
Ozellikleri cikartmalari s6z konusu olabilir.

A) iskontolu (Discount) Sertifikalar

iskontolu sertifikalar, yatinmciya belirli bir dayanak varliga
ya da gostergeye cari piyasa degeri Uzerinden belirli

bir iskonto (indirim) ile yatinm yapma imkani saglayan
finansal Grdnlerdir.

Belirli bir vadesi olan bu finansal Griinde gogu zaman,
yapilan iskontonun karsiligi olarak yatirimcinin elde
edecegi azami getiri belirlenmekte, bu getiriye bir sinir
getirilebilmekte (Ust limit-cap) ve bu sinir vade basinda
belirlenmektedir. Vade boyunca Ust limit sabit kalmakta,
dayanak varligin fiyatinin vade sonunda Ust limite

esit veya Ust limitin yukarisinda olmasi durumunda
yatinmci dnceden belirlenmis azami getiriyi, yani Gst
limit fiyatindan hesaplanan getiriyi elde etmektedir.
Vade sonunda dayanak varlgin fiyatinin Gst limitin
altinda olmasi durumunda yatinmciya dayanak varlik
fiyatina esit bir ddeme yapilmakta ya da dayanak varligin
kendisi verilmektedir. Dolayisiyla iskontolu sertifikalarda
yatinmoci, sertifika yerine ilgili payi veya diger dayanak
varliklari satin almasi durumunda sahip olacag sinirsiz
kazang imkanindan vazgegmekte, buna karsilik dayanak
varligi iskontolu bir fiyattan satin alma imkani elde
etmektedir.

iskontolu sertifikalarin dayanagi bir pay veya birden fazla
paydan olusan bir sepet olabilecegi gibi bir endeks de
olabilir (Dayanagin endeks olmasi halinde uzlasma daima
nakit olur.).

Ornek: 100 TL'den islem gérmekte olan bir paya dayali
80 TL degerli bir iskontolu sertifika gikartildigini
varsayalim (%20 iskontolu). Getiri de 140 TL ile
sinirlandiritmis olsun.
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Vade tarihinde:

- Dayanak Varlugin Degerinin Artmasi Durumu: Dayanak vartgin degerinin 150 TL olmasi halinde yatinmci 80 TL'ye aldigi
sertifika karsiiginda st limit olan 140 TL'yi alir. Dayanak varlik %50 oraninda deger kazanarak 100 TL'den 150 TL'ye
ylkselmis buna karsin yatinmci sertifikadan %75 oraninda kar elde etmistir (80 TL'den aldigi sertifika karsiliginda 140 TL
gelir elde etmistir). Dayanak varligin, sertifikanin Ust limitinin altinda kalan bir oranda deder kazanmasi halinde (6rnegin
120 TL olmasi halinde) genellikle dayanak varlgin o andaki fiyati verilmektedir.

- Dayanak Varugin Degerinin Azalmasi Durumu: Dayanak varligin fiyatinin 80 TL’ye kadar diismesi halinde yatirimci
herhangi bir zararla karsilasmaz. Dayanak varligin degerinin 80 TL’nin altina inmesi halinde yatinmci zarar etse de maliyeti
spota gore daha az oldugu icin zarar da goreceli olarak daha az olur (Dayanak varligin dederinin %50 azalarak 50 TL'ye
dusmesi halinde sertifika sahibi yatirimci 30 TL, %37,50 oraninda zarar eder).

- Dayanak Varugin Degerinin Ayni Kalmasi Durumu: Vade tarihinde dayanak varlik fiyati degismez ve 100 TL olarak kalirsa
yatirmci 20 TL (%25 oraninda) kar elde eder.

DEVEDELQVET TS Dayanak Varlik

Fiyati Fiyat Degisimi Kar / Zarar

Sertifika Fiyati

120

40
120
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B) Turbo Sertifikalar

Turbo (alim-satim) sertifikalar (turbo long-short
certificates) vade sonunda yatinmciya dayanak varlik/
gosterge fiyati ile isleme koyma fiyati arasindaki

fark Gzerinden getiri elde etme hakki saglamaktadir.
Kaldiragli finansal Grinler kategorisinde yer alan turbo
sertifikalarda 6nceden belirlenmis bir bariyer seviyesi ilan
edilmekte, dayanak varugin fiyatinin bu degere ulasmasi
veya asadi/yukari agsmasi halinde sertifikalar nakavt
(knock-out) olmakta, ihragg tarafindan yatirimciya
artik deger (residiual value) verilebilmektedir. Bariyer
seviyesine ulasilmasi durumunda itfa otomatik olarak
gerceklesmektedir.

Turbo sertifikalar dayanak varligin fiyatinin yénine iliskin
beklentilere gore uzun (long) ve kisa (short) olarak ikiye
ayrilir. Dayanagin ylkselecedini distinen yatinmcilar uzun
(long) turbo sertifikalara, disecedini dusinen yatinmcilar
ise kisa (short) turbo sertifikalara yatirm yapar.

Turbo sertifikalarin fiyatlamasinda varantlardaki zaman
degeri bileseni yerine finansman maliyeti kullanilmakta
olup, zaman degerine oranla genellikle ihmal edilebilir bir
deger olarak disunulmektedir. igsel deger yani dayanak
varligin isleme koyma fiyati/seviyesi ile dayanak varligin
fiyati/seviyesi arasindaki fark turbo sertifikalarin degeri
olarak disinilmekte ve bu durum fiyatlamada kolaylik
saglamaktadir.

Turbo sertifikalarin varantlardan 6nemli bir diger farki ise
dayanak varlgin fiyatinin dnceden belirlenmis bariyer
seviyesine gelmesi ya da asadi/yukari asmasi durumunda
s6z konusu menkul kiymetin nakavt (knock out) olmasi,
vadesi dolmadigi halde sona ermesidir. Bu durumlarda,

ilgili menkul kiymetin islem sirasi Borsa tarafindan sirekli
olarak kapatilmaktadir.

Ornek (Turbo Uzun Sertifika): 100 TL'den islem
gormekte olan bir paya dayali 80 TL “strike” degerli,
bariyeri 85 TL’de olan, bir yil vadeli bir turbo uzun sertifika
cikartildigini varsayalim. Dayanak varliktaki temetti
odemesi ve finansman maliyetinin goz ardi edildigi
varsayimlari altinda:

- ihrac tarihinde bu turbo uzun sertifikanin ederi, dayanak

varlik fiyatindan “strike”in gikartilmasi suretiyle bulunur
(100 TL-80 TL=20TL).

- Dayanak Varligin Degerinin Artmasi Durumu: Dayanak
varligin degerinin 110 TL olmasi halinde yatinmci 20 TL'ye
aldigr sertifika karsiiginda 30 TL (110 TL - 80 TL) alir.
Dayanak varlik %10 oraninda deger kazanarak 100 TL’den
110 TL'ye yikselmis buna karsin yatinma sertifikadan
%50 oraninda kar elde etmistir (20 TL'den aldigi sertifika
karsiiginda 30 TL gelir elde etmistir).

- Dayanak Varligin Degerinin Azalmasi Durumu: Dayanak
varligin degerinin 90 TL olmasi halinde yatirmci 20 TL'ye
aldigi sertifika karsiiginda 10 TL (90 TL - 80 TL) alir.
Dayanak varlik %10 oraninda deder kaybederek

100 TL'den 90 TL’ye diismus buna karsin yatinmci
sertifikadan %50 oraninda zarar etmistir (20 TL'den
aldigr sertifika karsiliginda 10 TL gelir elde etmistir).
Dayanak varligin degerinin 85 TL ve altina dismesi
halinde sertifika nakavt olur ve yatinmci 20 TL'ye aldig
sertifika karsiiginda 5 TL (85 TL - 80 TL) alir (bu durumda
yatinmainin zarar %75’e yukselir).
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Dayanak Varlik
Fiyati

Dayanak Varlik
Fiyat Degisimi

Sertifika Fiyati

Kar / Zarar

90 10

Ornek (Turbo Kisa Sertifika): 100 TL'den islem
gormekte olan bir paya dayali 120 TL “strike” degerli,
bariyeri 115 TL'de olan, bir yil vadeli bir turbo kisa sertifika
¢ikartildigini varsayalim. Dayanak varliktaki temettd
6demesi ve finansman maliyetinin g6z ardi edildigi
varsayimlar altinda:

- ihrac tarihinde bu turbo kisa sertifikanin ederi, “strike”tan
dayanak varlik fiyatinin ¢ikartilmasi suretiyle bulunur (120
TL-100TL=20 TL).

- Dayanak Varligin Degerinin Azalmasi Durumu: Dayanak
varligin dederinin 90 TL olmasi halinde yatinmci 20 TL'ye
aldidi sertifika karsiiginda 30 TL (120 TL - 90 TL) alir.
Dayanak varlik %10 oraninda deger kaybederek

100 TL’den 90 TL'ye diismuis ancak yatinmci disise

Dayanak Varlik
Fiyati

Dayanak Varlik
Fiyat Degisimi

Sertifika Fiyati

yonelik bir pozisyon alip turbo kisa sertifikaya yatirnm
yaptigi icin %50 oraninda kar elde etmistir (20 TL'den
aldigi sertifika karsiiginda 30 TL gelir elde etmistir).

- Dayanak Varligin Degerinin Artmasi Durumu: Dayanak
varligin degerinin 110 TL olmasi halinde yatinmci 20 TL'ye
aldigi sertifika karsiiginda 10 TL (120 TL - 110 TL) alrr.
Dayanak varlik %10 oraninda deder kazanarak 100 TL'den
110 TL'ye ylkselmis ancak yatinmai disise yonelik bir
pozisyon alip turbo kisa sertifikaya yatinm yaptigi icin
sertifikadan %50 oraninda zarar etmistir (20 TL'den

aldigi sertifika karsiiginda 10 TL gelir elde etmistir).
Dayanak varligin degerinin 115 TL ve Uzerine ylkselmesi
halinde sertifika nakavt olur ve yatinmci 20 TL'ye aldidi
sertifika karsiiginda 5 TL (120 TL - 115 TL) alir (bu durumda
yatinmcinin zarar %75’e yikselir).

Kar / Zarar

o oo 0 | w0
110

%10 10
115 %15 5
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C) Endeks Sertifikalar

Bir dayanak gostergenin dederi ile birebir iliskili sekilde
fiyatlanan ve dayanak gostergenin belirli bir donisim
orani (11100 gibi) ve/veya kur ile carpilmasi sonucu bir geri
6deme tutari talep etme hakki saglayan yapilandinlmis
sermaye piyasasi aracidir.

Endeks sertifikalar farkli vadelerde ihrag edilebilirler

ve acik uglu (open-end) vade 6zelliklerine sahip
olabilirler. Dayanak varlik fiyatindaki degisiklikler endeks
sertifikalarin degerini dogrudan ve birebir etkiler.

Ornek: ihrac aninda 6.200 puanda olan DAX endeksi
Uzerine 0,01 carpan ile bir endeks sertifika ihrac edildigini
varsayalim. ihrag aninda sertifikanin fiyati endeks rakami
ile garpanin ¢arpilmasi sonucu bulunur (6.200 x 0,01 =
62 Avro). Daha sonra bu deger doviz kuru ile carpilarak
TL’ye cevrilir (Ornegimiz Avro Uzerinden yapilacaktir
ancak dayanagi yabanci para Uzerinden hesaplanan

tUm sertifikalarda kur riskinin daima gdéz 6niinde
bulundurulmasi gerekmektedir).

- Dayanak Endeksin Artmasi Durumu: DAX’In %10 artisla 6.820 puan olmasi halinde sertifikanin degeri de

%10 artarak 68,20 TL'ye yukselir.

- Dayanak Endeksin Azalmasi Durumu: DAX'In %10 disisle 5.580 puan olmasi halinde sertifikanin degeri de

%710 azalarak 55,80 TL'ye diser.

Dayanak Varluk
Seviyesi

DEVEDELQVET T ¢
Degisimi

Sertifika Fiyati

Kar / Zarar

5.580 55,80

D) Prim Odeyen (Bonus) Sertifikalar

Prim édeyen sertifikalar, dayanak varligi almaktansa
yatinmailar sertifika almaya tesvik etmek amaciyla
ihrag edilen ve dayanadin fiyatinin dnceden belirlenmis
bir degerin (bariyerin) altina diusmemesi halinde vade
tarihinde belirli bir geri deme fiyatini garanti eden
sermaye piyasasi aracidir. Prim 6deyen sertifika ihrag
edildiginde 6deyecedi prim ve bu primin ddenmesi icin
dayanak varlik fiyatinin veya ederinin disebilecedi
minimum seviye belirlenir. Bariyer, primli sertifikanin ihraci
sirasinda dayanak varligin fiyatinin altinda belirlenirken

prim dederi ise dayanak varligin Gzerinde bir rakam olarak
belirlenir.

Prim 6deyen sertifikalar genellikle o andaki dayanak varlik
fiyati Gzerinden ihrag edilirler. Vade tarihinde dayanak
varligin fiyati bariyerin Gzerinde oldugu sirece yatirimci
onceden belirlenen primli tutarn alr. Dayanagin fiyatinin
bariyerin altinda kalmasi halinde ise dayanagin o andaki
fiyatini alma hakki vardrr.

__________________________________________________________________________________________
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Ornek: 100 TL'den islem gérmekte olan bir paya dayali 100 TL degerli bir prim &deyen sertifika gikartildigini varsayalim.
S6z konusu sertifika icin bariyerin 70 TL'de, primli tutarin ise 125 TL'de belirlendigini varsayalim. Vade tarihinde:

- Dayanak Varligin Degerinin Artmasi Durumu: Dayanak varligin degerinin 110 TL olmasi halinde yatirnmci 100 TL'ye aldig
sertifika karsiiginda primli tutar olan 125 TL'yi alir. Dayanak varlik %10 oraninda deger kazanarak 100 TL'den 110 TL'ye
yUkselmis buna karsin yatirimci sertifikadan %25 oraninda kar elde etmistir (100 TL'den aldigi sertifika karsiiginda

125 TL gelir elde etmistir). Dayanak varltgin fiyatinin, sertifikanin primli degerinin Gzerinde kalan bir oranda deder kazanmasi

halinde (6rnegin 150 TL olmasi halinde) genellikle dayanak varligin o andaki fiyati verilmekte dayanak varlik ile sertifika

ayni getiriyi saglamaktadir.

- Dayanak Varlgin Degerinin Azalmasi Durumu: Dayanak varligin fiyatinin 70 TL'ye kadar diismesi halinde yatinmci
herhangi bir zararla karsilasmadidi gibi primli deme tutarini alarak kar elde eder (Dayanak varligin degerinin 80 TL olmasi
halinde yatinma primli tutar olan 125 TL'yi alarak dayanak varlik %20 oraninda deder kaybederken yatirnmci %25 oraninda
kar saglar.). Ancak dayanak varligin dederi bariyerin altina diserse yatinmc dayanak varlik fiyatina denk bir tutar alarak
zarar eder (Dayanak varligin 65 TL olmasi halinde yatirnmci 65 TL alarak %45 oraninda zarar eder.).

- Dayanak Varlgin Degerinin Ayni Kalmasi Durumu: Vade tarihinde dayanak varlik fiyati degismez ve 100 TL olarak kalirsa
yatirimci 25 TL (%25 oraninda) kar elde eder.

Dayanak Varlik Dayanak Varlik - :
Fiyati Fiyat Degisimi Sertifika Fiyati

150 %50 150 %50
65 64

100 - 125

Kar / Zarar

%25

__________________________________________________________________________________________
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Sertifikalarin

Islem Esaslari

Turbo, iskontolu, endeks, primli ve gelisen piyasa
sartlarina gore ihrag edilebilecedi dustnilen farkl

ozellikli sertifikalarin islem yontemi varantlarda oldugu
gibi piyasa yapicili strekli miizayede islem yontemidir.
Varantlarda/sertifikalarda, diger menkul kiymetlerde
uygulanan piyasa yapicilik kurallarina gére bazi farkluklar
vardir (Ornegin varantlarda/sertifikalarda fiyat kotasyonu
varken, diger menkul kiymetlerdeki piyasa yapiciiginda
yoktur.).

Sertifikalarin Nakavt Olmasi

icinde nakavt 6zelligi olan sertifikalarda, dayanak varligin
veya gostergenin ihragg tarafindan 6nceden ilan edilen
nakavt seviyesine ulagmasi veya bu seviyeyi agmasi
halinde, s6z konusu sermaye piyasasi aracl gegersiz olur
ve herhangi bir ilave prosedure tabi olmaksizin otomatik
olarak Borsa kotundan ¢ikartilir.

Nakavt durumunda ihraggi Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda, nakavt olan sertifikalari, bariyer
seviyesine ulasan dayanak varliklari ve varsa 6denecek
artik degeri ilan eder. S6z konusu sertifikalar otomatik
olarak Borsa kotundan ¢ikarilir, ihraggl varsa artik degeri
hesaplar ve bu degeri bes is ginuni (T+5) gecmemek
sartiyla yatinmciya transfer eder.

Sertifikalarda islem Kodu

Sertifikalarn islem kodu bes karakterden olusur. ilk
karakter, ihracglyl, devam eden iki karakter dayanadi
ifade eder. Sonraki iki karakter A-Z arasi harflerden olusur
(G, 1,0, G, s, U harfleri kullanilmaz). ilk karakterde A-O

aras! harfler “uzun” (long) sertifikalar icin, P-Z arasi harfler
“kisa” (short) sertifikalar icin kullanitr. Ornegin:

- “Uzun” sertifikalar icin son iki harf: AA ile baslar ve OZ ile
biter. AB, AC, AD, BA, BB, BC, ..., OA, OB, OC ... OZ.

- “Kisa” sertifikalar icin son iki harf: PA ile baslar ve ZZ ile
biter. PA, PB, PC, ..., ZA, ZB, ZC ... ZZ.

ISLEM KODU OZELLIK

1 2 3 4 5 6 7
X A B C -

Yukarida dayanagi ABCDE olan bir sertifikanin kisa kodu
gorilmektedir. ik sirada ihraggl kurulusu temsil eden bir
harf yer alir ardindan dayanak olan ABCDE’ye ait “A” ve
“B” harfleri yer alir. Dayanak varlgin birden fazla paydan,
bir sepetten olusmasi durumunda ilk iki karakter “SP”
harflerinden olusur. Endekse dayali olarak gikartilan
sertifikalarda, ilk iki karakter XUO30 icin OZ, XUO50 igin
EL, XU100 igin YZ olarak belirlenir.

Sertifikalarda 6zellik kodu olarak “C” harfi kullanilir.

__________________________________________________________________________________________

o e e e e e e e e e e e e

Sertifika Adi veya Uzun Kodu
Sertifikalarda kullanilan uzun kod, dayanak, tip, vade, ihraggl, carpan, referans alanlarindan olusur ve bosluklar harig 25
karakterdir (bosluklar dahil 30). Uzun kodun igerigi soyledir:

Sira Alan Adi

p) TiP 1

Uzunluk Aciklama

Dayanak varlik gésterilir. Ornegin BIST 30 Endeksi igin “XU030”. Bes
karakterden kisa olmasi durumunda tamamlamak icin bosluk kullanilir.
Sertifikalarda Uzun (Long) icin “L” ve Kisa (Short) icin “S” digerleri icin ise

“X” harfleri yer alir.

VADE “ Sertifikanin vadesini gosterir. GGAAYY seklinde yazilrr.

IHRACCI ihraggryr ifade eden 3 karakterli kod. Ornegln ZYX Menkul Degerler icin

GCARPAN / Bir adet sertifikanin kag adet dayanak varliga denk geldigini gosteren
DONUSUM ORANI orani ifade eder.

ilk harf takas seklini (N: Nakit, K: Kaydi)

REFERANS ikinci ve Gglincii harf cesidini (T: Turbo, I: Endeks, D: iskontolu, B: Primli,

S: Sepet, G: Garantili, vb.) gosterir.

Ornek:

- Dayanagi XUO30,

- Tipi uzun (long),

- Vadesi 30 Haziran 2015,

- inraggisi ABC Menkul Degerler,
- Carpani 0,001,

- DONUsUMU nakit,

olan bir turbo sertifikanin uzun kodu:

“XUO30 L 300615 ABC 000,001 NT ” olur.
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ve lhracc Tablosu
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iSLEM GOREN KIYMET SAYISI

DAYANAK VARANT | SERTIFiKA

PAY (*)

SCKM (**) ___

TOPLAM

(*) BYF'ler icin pay endeksi
(**) Sabit Getirili Menkul Kiymet

_ VARANT SERTIFiKA
iHRACCILARI iHRACCILARI

Deutsche Bank Deutsche Bank

Bizim Menkul Degerler is Yatinim Erste Bank

Garanti Bankasi

Yapi Kredi Yatinm

BYF KURUCULARI
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