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Borsa Istanbul, yerli ve yabanci yatinmcilarin Glkemizde
turev UrUnlere yatinm yapabilmesi, Turk finans piyasalarinin
gelismis finansal piyasalar ile butunlesmesi ve Borsa'nin
genis yelpazede UrUnlere yatinm yapilabilecek bir finansal
supermarkete dénusmesi amaci dogrultusunda vadell

Islem ve opsiyon s6zlesmelerini isleme acarak yatirmcilarin
kullanimina sunmaktadir. Bu dokimanda, vadeli islem

sdzlesmeleri ile ilgili temel bilgilerin yani sira,

Borsa Istanbul’'da islem géren s6zlesmelere ve bu

sozlesmelerin islem gorecegdi Vadeli Islem ve Opsiyon

Piyasasi'na (VIOP) iliskin bilgiler verilmektedir.
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Vadeli islem

2 Sozlesmeleri

2.1 Vadeli islem Sézlesmesinin Tanimi

adeli islem so6zlesmesi (futures), sozlesmenin taraflaring,

standartlastirilmis miktar ve kalitedeki bir mali, kiymeti veya

inansal gostergeyi, belirlenen ileri bir tarihte, bugiinden

getirmektedir.

Vadeli islem s6zlesmelerinin dort asgari unsuru vardir: Nitelik,
fiyat, miktar ve vade. Bu asgari unsurlar borsalarda islem
goren vadeli islem sozlesmelerinde standardize edilmistir.

Borsalarda vadeli islem sézlesmelerinde islem yapabilmek igin
belirlenen baslangi¢ teminati (initial margin) Takas Kurumu’na
yatirilmalidir. Olusan zararlar ya da nakit-disi teminatlarin
degerlerinin dismesi sonucunda teminat seviyesinin strdiirme
teminatinin (maintenance margin) altina dismesi durumunda
ilgili yatinmailara teminat tamamlama gagrisi yapilir.

Vadeli islem sdzlesmesinin vade tarihinde uzlasmasi fiziki

teslimat veya nakdi uzlasi seklinde gerceklestirilir.
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2.2 Vadeli islem S6zlesmelerinin Teorik Fiyatinin
Hesaplanmasi

Vadeli islem s6zlesmesinin fiyatini belirleyen faktorler;
+ Dayanak varlik spot piyasa fiyati

+ Faiz orani

» Temettd getirisi

* Vadeye kalan gun sayisidir.

Teorik Fiyat = DF x (1+(Faiz Orani-Temetti Getirisi) X (\iﬁ))
365

DF: Dayanak varlik spot fiyati
VKG: Vadeye kalan gun sayisi

2.3 Vadeli islem Sézlesmelerinde Kar/Zarar

Spot piyasa fiyati 50 TL olan bir dayanak varliga iliskin 3 ay
vadeli 55 TL fiyatl vadeli islem s6zlesmesinde uzun pozisyon
sahibi bir yatinmcinin kar/zarar durumu asagida gosterilmistir.

Grafik 1:Vadeli islem S&zlesmesi Uzun Pozisyonu Kar/Zarari

Spot fiyati

Yatinmai 3 aylik stire sonunda dayanak varligin fiyatinin
ylkselecedi beklentisi ierisindedir. Bu nedenle dayanak
varligi 55 TL'den, 3 ay sonra teslimati veya nakit uzlasisi
gerceklesecek sekilde bugiinden satin almistir. Grafikte
goruldugd gibi, 55 TL basa bas noktasidir. Dayanak varligin
spot fiyati 55 TL'nin Uzerinde herhangi bir seviyede iken
yatinmai kar elde edecektir. Ayni sekilde spot fiyat 55 TL'nin
altinda iken ise zarar s6z konusudur.

Ayni vadeli islem s6zlesmesinde kisa pozisyon sahibi icin ise
tam tersi bir durum s6z konusudur. Vadeli islem s6zlesmesini
satan taraf dayanak varligin spot fiyati 55 TL’nin altinda iken
kar, Gstliinde iken ise zarar eder.

Grafik 2: Vadeli islem Sézlesmesi Kisa Pozisyonu Kar/Zarari




. 2.4 Pay Vadeli islem Sézlesmelerinin Ozellikleri

2.4.1 Vadeli islem S6zlesme Kodu

Vadeli islem s6zlesmelerinde sézlesme kodu; sdzlesme tird, dayanak varlik kodu, vade tarihi ve sézlesme blyUkliginin

standart olup olmadiq bilgisini icerecek sekilde olusturulmustur.

Ornek: F_ABCDE1212S0O

2.4.2 Dayanak Varliklar

Borsa istanbul Pay Piyasasi'nda islem géren ve Borsa
tarafindan belirlenen kriterlere gére dayanak varlik olarak

secilen pay senetleri asagidaki tabloda yer almaktadir.

T. Garanti Bankasi A.S

T. is Bankasi A.S.

Akbank T.A.S.

Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O.

Yapi ve Kredi Bankasi A.S.

Turk Hava Yollan A.O.

Eredli Demir ve Celik Fabrikalarn T.A.S.
H.O. Sabanci Holding A.S.

Turkcell iletisim Hizmetleri A.S.

TUpras Turkiye Petrol Rafinerileri A.S.

2.4.3 Sozlesme Blyukligu

Bir adet standart s6zlesme, dayanak varliga ait 100 adet payi
temsil eder. Dayanak varligin fiyat ve miktarini etkileyecek
bedelli/bedelsiz sermaye artinmi, temettl ddemesi
(temettl verimi >%10 ise), birlesme ve benzeri durumlarda
(6zsermaye halleri), Borsa tarafindan sdzlesmelerde fiyat
ve/veya carpan degisikligi yapilmasi halinde, stzlesme
blyUkligu standart sézlesme blyukligiinden farkl
belirlenebilir. Bu gibi durumlarda ayni dayanak varlik Gzerine,
“sozlesme blyUkligl standart” ve “sdzlesme blyUklugu
standart olmayan” olmak Uzere farkli s6zlesmeler islem
gorebilir.

2.4.4 Uzlasma Sekli

Pay vadeli islem s&zlesmelerinin uzlasma yéntemi olarak
fiziki teslimat uygulanir. Pay vadeli islem s6zlesmelerinde
fiziki teslimat, pay senetlerinin s6zlesme fiyati Gzerinden
kaydi olarak el degistirmesi seklinde gergeklesir.

| |2.4.5 Gunliik ve Vade Sonu Uzlasma Fiyatlari

2.4.5.1 GUnluk Uzlasma Fiyati

Seans sonunda hesaplarin gincellenmesinde kullanilan giinlik uzlasma fiyati asagidaki sekilde hesaplanir ve en yakin fiyat
adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden Onceki son 10 dakika icerisinde gergeklestirilen tum islemlerin miktar agirlikli ortalama fiyati ginlik
uzlasma fiyati olarak belirlenir.

b) Eger son 10 dakika icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans icerisinde geriye donik olarak bulunan son 10 islemin miktar
agirlikli ortalama fiyati alinir.

) Seans icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans icerisinde gergeklestirilen tum islemlerin miktar agirlikli ortalama fiyati

d) Seans icerisinde hig islem yapilmamissa, bir 6nceki ginin uzlasma fiyati

gunlik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore gunlik uzlasma fiyatinin hesaplanamamasi durumunda, asadida belirtilen
yontemler tek basina ya da birlikte kullanilarak giinlik uzlasma fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin ortalamasi
b) Dayanak varligin spot fiyati veya s6zlesmenin diger vade aylarn icin gegerli olan ginluk uzlasma fiyatlan da dikkate alinarak
hesaplanacak “teorik” fiyatlar

Ozel Emir Pazar’'nda gerceklesen islemler yukaridaki hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi tarafindan ginlik
uzlasma fiyatinin degistirilme durumu sakudir.

2.4.5.2 Vade Sonu Uzlasma Fiyati

Dayanak varlik olarak kabul edilen her payin son islem giiniinde spot piyasada ikinci seans sonundaki kapanis seansinda olusan
kapanis fiyati, vade sonu uzlasma fiyati olarak kabul edilir.

Son islem giniinde, spot piyasada ikinci seansin ve/veya kapanis seansinin kismen veya tamamen kapali olmasi veya agik olup
da fiyat olusmamasi durumunda vade sonu uzlasma fiyati, Uzlasma Fiyati Komitesi tarafindan belirlenir.



2.4.6 Vade Aylar

Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik. Piyasada
ayni anda, icinde bulunulan aya en yakin Ug vade ayina

ait s6zlesmeler islem gorir. Bu Ug vade ayindan biri Aralik
degilse, Aralik vade ayi ayrica isleme acilir. (Ornegin; “Aralik,
Subat, Nisan” veya “Subat, Nisan, Haziran, Aralik”)

2.4.7 Takas Stresi

Takas, vade sonunda fiziki teslimat icin T+3, diger islemlerde
ise T+1 olarak uygulanir. Ornegin, fiziki teslimata konu

pay vadeli islem s6zlesmelerinin takas siresinin T+3

oldugu durumda 31 Ocak 2013 vadeli pay vadeli islem
sOzlesmelerinin son islem gini 31 Ocak 2013 tarihi olup, fiziki
teslimati (2 ve 3 Subat hafta sonu oldugundan)

5 Subat 2013 tarihinde gergeklestirilir. Diger islemler igin
zararlar hesaplardan T glint sonunda tahsil edilirken, karlar
ise hesaplara T+1 ginu aktarilir. Seans sonrasinda hesaplara
aktarilacak/hesaplardan tahsil edilecek kar/zarar rakamlari
gun sonu uzlasma fiyatlarina gore kesinlesir.

2.4.8 SHzlesmenin Vadesi ve Son islem Giinii

Pay vadeli islem s6zlesmelerinde vade ve son islem giinG her
vade ayinin son is gind olur. Yurt igi piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yanm gin olmasi durumunda son islem gind bir
onceki is gunuddar.

2.4.9 Fiyat Kotasyonu ve Minimum Fiyat Adimi

Emir defterinde fiyat teklifleri 1adet dayanak varlik bazinda
gosterilir. Diger bir ifadeyle, islem sisteminde s6zlesmelere
ait teklifler, bir adet dayanak varlik icin verilen fiyat
Uzerinden girilir.

S6zlesmenin fiyati, virglilden sonra iki basamak olacak
sekilde islem sistemine girilir. Miktar teklifleri bir adet
sOzlesme ve katlar seklinde girilir.

2.4.10 Baz Fiyat ve Giinliik Fiyat Degisim Limiti

Baz fiyat, gunlik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda
kullanilan fiyattir. Baz fiyat, vadeli islem sézlesmenin isleme
acildigr giin Uzlasma Fiyati Komitesi tarafindan belirlenir,
diger islem gunleri icin ise bir 6nceki gunin uzlasma fiyatidir.
GUnLUk fiyat degisim limiti, her bir s6zlesme igin belirlenen
baz fiyatin £%?20’sidir. Bu yontemle hesaplanan alt veya Ust
limitin fiyat adimina tekabil etmemesi halinde Ust limit bir
Ust fiyat adiming, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanrr.

2.4.1 islem Saatleri

islemler 09:10 - 17:40 saatleri arasinda tek bir seansta

gerceklestirilir. 12:30 - 13:55 arasi islem yapilmayan bolimddr.
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Vadeli islem s6zlesmelerinde s6zlesme kodu; sdzlesme tird, dayanak varlik kodu, vade tarihi ve sézlesme blyUkliginin
standart olup olmadiq bilgisini icerecek sekilde olusturulmustur.

Ornek: F_XU0301212S0

BIST 30 Fiyat Endeksi

Dayanak varlik, endeks dederinin 1.000’e bélinmus halidir. Her bir endeks vadeli islem s6zlesmesi bu sekilde hesaplanan 100
adet dayanak varligi temsil eder. (Ornek: BIST 30 Endeksi/1.000)*100 TL=(102.355/1.000)*100=10.235,50 TL)

Endeks vadeli islem s6zlesmelerinin uzlasma yontemi olarak nakdi uzlasi uygulanir.

Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan
gunlik uzlasma fiyati asagidaki sekilde hesaplanir ve en
yakin fiyat adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden dnceki son 10 dakika icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirikli ortalama fiyati
gunlik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

b) Eder son 10 dakika igerisinde 10’dan az islem yapildiysa,
seans icerisinde geriye donik olarak bulunan son 10 islemin
miktar agirlkli ortalama fiyati alinir.

) Seans igerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirikli ortalama fiyati
d) Seans icerisinde hig islem yapilmamissa, bir dnceki ginin
uzlasma fiyati

gunlik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen ydntemlere gére ginlik
uzlasma fiyatinin hesaplanamamasi veya hesaplanan fiyatin
piyasa gergeklerini yansitmamasi durumunda, asagida
belirtilen yontemler tek basina ya da birlikte kullanilarak
gunlik uzlasma fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi

b) Dayanak varligin spot fiyati veya sézlesmenin diger vade
aylan icin gecerli olan giinlik uzlasma fiyatlan da dikkate
alinarak hesaplanacak “teorik” fiyatlar

Ozel Emir Pazar’'nda gerceklesen islemler yukaridaki

hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi
tarafindan gunlik uzlasma fiyatinin degistirilme durumu
sakldir.

Vade sonu uzlasma fiyati, dayanak varlik olarak kabul edilen
BIST 30 Endeksinin son islem giiniinde spot piyasada ikinci
seans surekli mizayedenin son 30 dakikasi stiresince ilan
edilen endeks dederlerinin zaman agirlikl ortalamasi ile

BIST 30 Endeks kapanis degerinin sirasiyla %80 ve %20
oranlaryla agirliklandirilmasi ile hesaplanan degerin 1000’e
bolinmesi suretiyle hesaplanir. Vade sonu uzlasma fiyati,
bulunan degerin en yakin fiyat adimina yuvarlanmasi ile elde
edilen degerdir.

Son islem gliniinde, spot piyasada ikinci seansin ve/veya
kapanis seansinin kismen veya tamamen kapali olmasi
veya spot piyasada endeks degerinin hesaplanamamasi
durumunda vade sonu uzlasma fiyati, Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenir.

Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik. Piyasada
ayni anda, icinde bulunulan aya en yakin Ug vade ayina

ait s6zlesmeler islem gorir. Bu Ug vade ayindan biri Aralik
degilse, Aralik vade ayi ayrica isleme acilir. (Ornegin; “Aralik,
Subat, Nisan” veya “Subat, Nisan, Haziran, Aralik”)

Takas suresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T
gunl sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 gind
aktarilir.




2.5.8 Sdzlesmenin Vadesi ve Son islem Giinii

Pay endeksi vadeli islem s6zlesmelerinde vade ve son islem giind her vade ayinin son is gind olur. Yurt ii piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarnm gin olmasi durumunda sézlesmenin vadesi bir 6nceki is giniddr.

2.5.9 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
icin verilen fiyat Gzerinden girilir.

Sozlesme fiyati, endeks degerinin 1.000’e bélinmesiyle olusan degerin virgiilden sonra Ug basamak olacak sekilde islem
sistemine girilir (Ornek: 102,325) ve bir defada gerceklesebilecek en kiigiik fiyat adimi 0,025'dir (25 BIST 30 endeks puani)
(érnek: 102,325; 102,350 vb.). Miktar teklifleri bir adet sozlesme ve katlar seklinde girilir.

2.5.10 Baz Fiyat ve Gunliik Fiyat Degisim Limiti

Baz fiyat, giinlik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda kullanilan ve s6zlesmenin isleme agildigr giin Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger islem ginleri igin ise bir dnceki giintn uzlasma fiyatidir.

GUnldk fiyat degisim limiti, her bir s6zlesme icin belirlenen baz fiyatin £%15’idir. Bu yontemle hesaplanan alt veya Ust limitin
fiyat adimina tekabll etmemesi halinde Ust limit bir Ust fiyat adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.

2.5.11 islem Saatleri

islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda tek bir seansta gergeklestirilir. 12:30 - 13:55 arasi islem yapilmayan bolimdur.

. 2.6 TLDolar Vadeli islem S6zlesmelerinin Ozellikleri

2.6.1 Vadeli islem Sézlesme Kodu

Vadeli islem s6zlesmelerinde sézlesme kodu; s6zlesme tird, dayanak varlik kodu, vade tarihi ve sézlesme blyUkliginin
standart olup olmadig bilgisini icerecek sekilde olusturulmustur.

Ornek: F_TRYUSD1212SO




2.6.2 Dayanak Varlik

Tirk Lirasi/ABD Dolari kuru
2.6.3 So6zlesme Buyuklugu
1.000 ABD Dolari

2.6.4 Uzlasma Sekli

TLDolar vadeli islem s6zlesmelerinin uzlasma yontemi olarak
nakdi uzlasi uygulanir.

2.6.5 GUnluk ve Vade Sonu Uzlasma Fiyatlari

2.6.5.1 Gunliik Uzlasma Fiyati

Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan giinlik
uzlasma fiyati asagidaki sekilde hesaplanir ve en yakin fiyat
adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden onceki son 10 dakika icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirlikli ortalama fiyati
gunlik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

b) Eger son 10 dakika icerisinde 10’dan az islem yapildiysa,
seans igerisinde geriye donik olarak bulunan son 10 islemin
miktar agirlikli ortalama fiyati alinir.

c) Seans icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirlikli ortalama fiyati
d) Seans icerisinde hig islem yapilmamissa, bir 6nceki gunun
uzlasma fiyati

gunlik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gore ginlik
uzlasma fiyatinin hesaplanamamasi veya hesaplanan fiyatin

piyasayi dogru yansitmamasi durumunda, asagida belirtilen
12

yontemler tek basina ya da birlikte kullanilarak giinlik
uzlasma fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi

b) Dayanak varligin spot fiyati veya s6zlesmenin diger vade
aylari icin gecerli olan giinlik uzlasma fiyatlan da dikkate
alinarak hesaplanacak “teorik” fiyatlar

Ozel Emir Pazar’'nda gerceklesen islemler yukaridaki
hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi
tarafindan gunlik uzlasma fiyatinin degistirilme durumu
sakldir.

2.6.5.2 Vade Sonu Uzlasma Fiyati

Son islem giind saat 15:30’da TCMB tarafindan aciklanan
gosterge niteligindeki ABD Dolari satis kuru.

2.6.6 Vade Aylari

Vade dongu aylarn Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve
Aralik’tir. Piyasada ayni anda, icinde bulunulan aya en yakin tg
dongu ayi islem gorir. Bu Gg vade ayindan biri Aralik degilse,
Aralik vade ayi ayrica acilir. (Ornegin; “Aralik, Subat, Nisan”
veya “Subat, Nisan, Haziran, Aralik”)

2.6.7 Takas Siresi

Takas suresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T gini
sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 glini aktarilr.

. 2.6.8 S6zlesmenin Vadesi ve Son islem Giinii

TLDolar vadeli islem s6zlesmelerinde vade ve son islem giind her vade ayinin son is gind olur. Yurt igi piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yarim gin olmasi durumunda sézlesmenin vadesi bir dnceki is gindddr.

. 2.6.9 Fiyat Kotasyonu ve Minimum Fiyat

1 ABD Dolar’nin TUrk Lirasi cinsinden degeri virgilden sonra dort basamak halinde kote edilir. Minimum fiyat adimi 0,0005 TL'dir.
Minimum fiyat adiminin degeri bir sézlesme igin 0,5 TL'ye (0,0005*1000) karsilik gelir. Bu sekilde girilecek fiyat kotasyonlarinin
virgtlden sonraki son rakami O (sifir) ya da 5 (bes) olur (1,7750; 1,7755; 1,7760 gibi).

. 2.6.10 Baz Fiyat ve Ginlik Fiyat Degisim Limiti

Baz fiyat, ginlik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda kullanilan ve s6zlesmenin isleme acildigr giin Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger islem gunleri icin ise bir dnceki giinin uzlasma fiyatidir.

GUnlUk fiyat degisim limiti, her bir s6zlesme icin belirlenen baz fiyatin £%10’udur. Bu ydntemle hesaplanan alt veya Ust limitin
fiyat adimina tekabil etmemesi halinde Ust limit bir Ust fiyat adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.

[l 2.6.1 islem saatleri

islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda kesintisiz tek bir seansta gergeklestirilir.
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2.7 TLEuro Vadeli islem Sézlesmelerinin

2.7.1 Vadeli islem Sézlesme Kodu

Vadeli islem s6zlesmelerinde sézlesme kodu; sdzlesme tird, dayanak varlik kodu, vade tarihi ve sézlesme blyUkliginin
standart olup olmadiq bilgisini icerecek sekilde olusturulmustur.

Ornek: F_TRYEUR1212SO

2.7.2 Dayanak Varlik

Turk Lirasi/Euro kuru

2.7.3 Sozlesme Buyukligu

1.000 Euro

2.7.4 Uzlasma Sekli

TLEuro vadeli islem s6zlesmelerinin uzlasma yontemi olarak
nakdi uzlasi uygulanir.

. 2.7.5 Gunlik ve Vade Sonu Uzlasma Fiyatlari

Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan
gunlik uzlasma fiyati asagidaki sekilde hesaplanir ve en yakin
fiyat adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden 6nceki son 10 dakika icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirikli ortalama fiyati
gunlik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

b) Eger son 10 dakika icerisinde 10’dan az islem yapildiysa,
seans icerisinde geriye donik olarak bulunan son 10 islemin
miktar agirlkli ortalama fiyati alinir.

) Seans icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirikli ortalama fiyati
d) Seans igerisinde hig islem yapilmamissa, bir dnceki gunin
uzlasma fiyati, ginlik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen ydntemlere gére giinlik
uzlasma fiyatinin hesaplanamamasi veya hesaplanan fiyatin
piyasayi dogru yansitmadigina kanaat getirilmesi durumunda,
asagida belirtilen yontemler tek basina ya da birlikte
kullanilarak guinliik uzlasma fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi

b)Dayanak varligin spot fiyati veya sézlesmenin diger vade
aylan icin gecerli olan giinlik uzlasma fiyatlan da dikkate
alinarak hesaplanacak “teorik” fiyatlar

2.7.5.2 Vade Sonu Uzlasma Fiyati

Son islem giini saat 15:30’da TCMB tarafindan aciklanan
gosterge niteligindeki Euro satis kuru.

. 2.7.6 Vade Aylari

Vade dongi aylan Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve
Aralik’tir. Piyasada ayni anda, iginde bulunulan aya en yakin g
dongu ayi islem gorir. Bu Gg vade ayindan biri Aralik degilse,
Aralik vade ay1 ayrica agllrr. (érneéin; “Aralik, Subat, Nisan”
veya “Subat, Nisan, Haziran, Aralik”)

. 2.7.7 Takas Suresi

Takas siresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T giini
sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 glind aktarilr.

. 2.7.8 S6zlesmenin Vadesi ve Son islem Giinii

TLEuro vadeli islem s6zlesmelerinde vade ve son islem giinG
her vade ayinin son is giind olur. Yurt ici piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yanm giin olmasi durumunda sézlesmenin vadesi
bir 6nceki is ginuddr.

. 2.7.9 Fiyat Kotasyonu ve Minimum Fiyat Adimi

1 Euro’nun Turk Lirasi cinsinden degeri virgilden sonra dort
basamak halinde kote edilir. Minimum fiyat adimi 0,0005'dir.
Minimum fiyat adiminin degeri bir sézlesme igin 0,5 TL'ye
(0,0005*1.000) karsilik gelir. Bu sekilde girilecek fiyat
kotasyonlarinin virgilden sonraki son rakami O (sifir) ya da

5 (bes) olur (2,3750; 2,3755; 2,3760 gibi).kotasyonlarinin
virgtilden sonraki son rakami O (sifir) ya da 5 (bes) olur
(2,3750; 2,3755; 2,3760 gibi).



. 2.7.10 Baz Fiyat ve GlUnlik Fiyat Degisim Limiti

. 2.7.1 islem Saatleri

. 2.8 EUR/USD Gapraz Kuru Vadeli islem Sézlesmelerinin Ozellikleri

2.8.1 Vadeli islem S6zlesme Kodu

Ornek: F_EURUSD1212SO

F EURUSD 1212 SO
Vadeli (Futures) Dayanak Vade tarihi S: Standart .
varlik kodu (AAYY-Aralik 2012) N: Standart Olmayan (Ozsermaye hali

sonucu olusan)

2.8.2 Dayanak Varlik

2.8.3 Sozlesme Blyukligu

2.8.4 Uzlasma Sekli




. 2.8.5 Gunlik ve Vade Sonu Uzlasma Fiyatlari

2.8.5.1 Guinlik Uzlasma Fiyati

Seans sonunda hesaplarin glincellenmesinde kullanilan
gunlik uzlasma fiyati asagidaki sekilde hesaplanir ve en

yakin fiyat adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden dnceki son 10 dakika icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirlikli ortalama fiyati
gunlik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

b) Eger son 10 dakika icerisinde 10’dan az islem yapildiysa,
seans igerisinde geriye donik olarak bulunan son 10 islemin
miktar agirlkl ortalama fiyati atinir.

¢) Seans icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirlikli ortalama fiyati
d) Seans icerisinde hig islem yapilmamissa, bir dnceki gindn

uzlasma fiyati

gunlik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yéntemlere gére ginluk
uzlasma fiyatinin hesaplanamamasi veya hesaplanan
fiyatin piyasayi dogru yansitmadigina kanaat getirilmesi
durumunda, asagida belirtilen yontemler tek basina ya da
birlikte kullanilarak giinlik uzlasma fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi

b) Dayanak varligin spot fiyati veya sézlesmenin diger vade
aylariigin gecerli olan ginlik uzlasma fiyatlari da dikkate

alinarak hesaplanacak “teorik” fiyatlar

Ozel Emir Pazar’'nda gerceklesen islemler yukaridaki
hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi
tarafindan gunlik uzlasma fiyatinin degistirilme durumu
sakuldrr.

2.8.5.2 Vade Sonu Uzlasma Fiyati

TCMB'nin son islem giiniinde agikladigi gosterge niteligindeki
Euro/Amerikan Dolari capraz kurudur.

Belirlenen vade sonu uzlasma fiyati en yakin fiyat adimina
yuvarlanir.

2.8.6 Vade Aylari

Vade dongu aylan Mart, Haziran, Eylil ve Aralik’tir. Ayni anda
icinde bulunulan aya en yakin iki vade ayina ait sézlesmeler
islem gorir. Bu iki vade ayindan biri Aralik ay1 degilse, Aralik
vade ayi ayrica isleme agilrr.

2.8.7 Takas Siresi

Takas suresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T
guini sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 gind
aktariir.

2.8.8 S6zlesmenin Vadesi ve Son islem Giinii

EUR/USD capraz kuru vadeli islem s6zlesmelerinde vade
ve son islem ginu her vade ayinin son is giina olur. Yurt
ici piyasalarin resmi tatil nedeniyle yarim giin olmasi
durumunda s6zlesmenin vadesi bir 6nceki is gunidur.

2.8.9 Fiyat Kotasyonu ve Minimum Fiyat Adimi

1 Euro’nun ABD Dolari cinsinden degeri virgilden sonra dort
basamak halinde kote edilir. (Ornek: 1,3050; 1,3051 gibi)
Minimum fiyat adimi 0,0001‘dir. Minimum fiyat adiminin
degeri 0,1 ABD DolarI'na karsilik gelmektedir.

Baz fiyat, giinlik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda
kullanilan ve s6zlesmenin isleme agildigi giin Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger islem ginleri igin
ise bir dnceki giniin uzlasma fiyatidir.

GUnlUk fiyat degisim limiti, her bir s6zlesme icin belirlenen
baz fiyatin £%10’udur. Bu yontemle hesaplanan alt veya Ust
limitin fiyat adimina tekabil etmemesi halinde Ust limit bir
Ust fiyat adiming, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.

2.8.11 islem Saatleri

islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda kesintisiz tek bir
seansta gergeklestirilir.

2.8.12 Dolar Kuru

Bu s6zlesmeye iliskin islemlerde ABD Dolari degerlerinin
TL’ye cevrilmesinde TCMB tarafindan saat 15:30 itibariyla
aciklanan gosterge niteligindeki ABD Dolari Alis Kuru esas
alinir. Borsa tarafindan gerekli gériilen durumlarda ya da
TCMB tarafindan gosterge niteligindeki ABD Dolari Alis
Kurunun aciklanmamasi durumunda, Dolar Kuru spot
piyasada olusan Dolar kurlari dikkate alinarak giincellenebilir.



. 2.9 Altin Vadeli islem S6zlesmelerinin Ozellikleri

2.9.1 Vadeli islem Sézlesme Kodu

Vadeli islem s6zlesmelerinde sdzlesme kodu; sdzlesme tird, dayanak varlik kodu, vade tarihi ve sézlesme blyUkligunidn
standart olup olmadiq bilgisini icerecek sekilde olusturulmustur.

Ornek: F_XAUTRY1212S0O

2.9.2 Dayanak Varlk

Saf altin

2.9.3 Sozlesme Biyukligl
100 gram

2.9.4 Uzlasma Sekli

Altin vadeli islem s6zlesmelerinin uzlasma yontemi olarak nakdi uzlasi uygulanir.

2.9.5 Gunluk ve Vade Sonu Uzlasma Fiyatlari

2.9.5.1 GUnliik Uzlasma Fiyati

Seans sonunda hesaplarin gincellenmesinde kullanilan ginlik
uzlasma fiyati agagidaki sekilde hesaplanir ve en yakin fiyat
adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden dnceki son 10 dakika icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirikli ortalama fiyati
gunlik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

b) Eder son 10 dakika icerisinde 10’dan az islem yapildiysa,
seans icerisinde geriye donik olarak bulunan son 10 islemin
miktar agirlkli ortalama fiyati alinir.

) Seans igerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirikli ortalama fiyati
d) Seans icerisinde hig islem yapilmamissa, bir dnceki ginin
uzlasma fiyati

gunlik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gére ginlik
uzlasma fiyatinin hesaplanamamasi veya hesaplanan fiyatin
piyasay! dogru yansitmadigina kanaat getirilmesi durumunda,
asagida belirtilen yontemler tek basina ya da birlikte
kullanilarak giinliik uzlasma fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi

b) Dayanak varligin spot fiyati veya s6zlesmenin diger vade
aylar icin gecerli olan giinlik uzlasma fiyatlarn da dikkate
alinarak hesaplanacak “teorik” fiyatlar

Ozel Emir Pazar’'nda gerceklesen islemler yukaridaki
hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi
tarafindan gunlik uzlasma fiyatinin degistirilme durumu
sakldir.

2.9.5.2 Vade Sonu Uzlasma Fiyati

Vade sonu uzlasma fiyati, son islem giinindeki 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 fiyatinin
Merkez Bankasinin saat 15.30’da agiklayacagi gosterge
niteligindeki ABD Dolari satis kuru kullanilarak TL/gram’a
cevrilmesi ile bulunan deger vade sonu uzlasma fiyati olarak
kullanilir. Londra’da 6gleden sonra altin fiyat sabitleme seansi
yapilmazsa, sabah seansinda olusan altin Dolar/ons fiyati

vade sonu uzlasma fiyati olarak kullanilir. Son islem giininde
resmi tatil veya baska bir nedenle fiyat agiklanmamasi halinde,
uluslararasi spot piyasalarda Tirkiye saati ile saat 17:00’de
olusan Dolar/ons altin alis ve satis fiyatinin ortalamasi baz
alinir. Ons agirlik birimi 31,1035’e bélinerek grama gevwrilir.
Yukaridaki yontemlerle belirlenen vade sonu uzlasma fiyati en
yakin fiyat adimina yuvarlanir.

2.9.6 Vade Aylari

Subat, Nisan, Haziran, Aqustos, Ekim ve Aralik. Ayni anda
icinde bulunulan aya en yakin G¢ vade ayina ait s6zlesmeler
islem gordr.

2.9.7 Takas Suresi

Takas suresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T giint
sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 glind aktarilr.

2.9.8 SHzlesmenin Vadesi ve Son islem Giinii

Altin vadeli islem s6zlesmelerinde vade ve son islem ginid
her vade ayinin son is gind olur. Yurt ici piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yanm giin olmasi durumunda sézlesmenin vadesi

bir 6nceki is ginuddr.
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2.9.9 Fiyat Kotasyonu ve Minimum Fiyat Adimi

1 gram altinin Tirk Lirasi cinsinden degeri virgiilden sonra (g basamak olacak sekilde sisteme girilir. Minimum fiyat adimi
0,005 TL'dir.

2.9.10 Baz Fiyat ve Glnlik Fiyat Degisim Limiti

Baz fiyat, glnlik fiyat dedisim limitlerinin hesaplanmasinda kullanilan ve sézlesmenin isleme agildigi glin Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger islem gtinleri icin ise bir 6nceki giiniin uzlasma fiyatidir.

GuUnlik fiyat degisim limiti, her bir s6zlesme icin belirlenen baz fiyatin +%10’udur. Bu yontemle hesaplanan alt veya Ust limitin
fiyat adimina tekabil etmemesi halinde st limit bir Ust fiyat adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.

2.9.11 islem Saatleri

islemnler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda kesintisiz tek bir seansta gergeklestirilir.

2.10 Dolar/Ons Altin Vadeli islem Sézlesmelerinin Ozellikleri

2.10.1 Vadeli islem Sézlesme Kodu

Vadeli islem s6zlesmelerinde s6zlesme kodu; s6zlesme tiird, dayanak varlik kodu, vade tarihi ve s6zlesme biyUkliginin
standart olup olmadig bilgisini icerecek sekilde olusturulmustur.

Ornek: F_XAUUSD1212SO




2.10.2 Dayanak Varlk

Saf altin

2.10.3 Sozlesme Buyukliga

1ons altin
2.10.4 Uzlasma Sekli

Dolar/Ons altin vadeli islem s6zlesmelerinin uzlasma
y6ntemi olarak nakdi uzlasi uygulanrr.

. 2.10.5 Ginliik ve Vade Sonu Uzlasma Fiyatlari
2.10.5.1 Gunliik Uzlasma Fiyati

Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan
gunlik uzlasma fiyati asagidaki sekilde hesaplanir ve en
yakin fiyat adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden dnceki son 10 dakika icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirikli ortalama fiyati
gunldk uzlasma fiyati olarak belirlenir.

b) Eder son 10 dakika igerisinde 10’dan az islem yapildiysa,
seans igerisinde geriye donik olarak bulunan son 10 islemin
miktar agirlkl ortalama fiyati alinir.

¢) Seans icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirikli ortalama fiyati
d) Seans icerisinde hig islem yapilmamissa, bir dnceki gindn
uzlasma fiyati

guinlik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yéntemlere gore ginlik
uzlasma fiyatinin hesaplanamamasi veya hesaplanan
fiyatin piyasayi dogru yansitmadigina kanaat getirilmesi
durumunda, asagida belirtilen yontemler tek basina ya da
birlikte kullanilarak giinlik uzlasma fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi

b) Dayanak varligin spot fiyati veya sézlesmenin diger vade
aylar igin gecerli olan ginlik uzlasma fiyatlar da dikkate
alinarak hesaplanacak “teorik” fiyatlar

Ozel Emir Pazar’'nda gerceklesen islemler yukaridaki
hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi
tarafindan gunlik uzlasma fiyatinin degistirilme durumu
sakudir.

2.10.5.2 Vade Sonu Uzlasma Fiyati

Vade sonu uzlasma fiyati, son islem giiniinde Londra’da
6gleden 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.
Son islem giiniinde Londra’da 8gleden sonra altin fiyat
sabitleme seansi yapilmazsa, sabah seansinda olusan altin
Dolar/Ons fiyati vade sonu uzlasma fiyati olarak kullanitir.
Son islem guniinde resmi tatil veya baska bir nedenle fiyat
aciklanmamasi halinde, uluslararasi spot piyasalarda Turkiye
saati ile saat 17:00’de olusan Dolar/Ons altin alis ve satis

fiyatinin ortalamasi vade sonu uzlasma fiyati olarak kullanilr.

Yukaridaki yontemlerle belirlenen vade sonu uzlasma fiyati
en yakin fiyat adimina yuvarlanrr.

2.10.6 Vade Aylari

Vade dongu aylan Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve
Aralik’tir. Piyasada ayni anda, iginde bulunulan aya en yakin
Ug vade ayina ait sozlesmeler islem gordr.

2.10.7 Takas Stresi

Takas suresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T

gunl sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 gind
aktarilr.

2.10.8 Sdzlesmenin Vadesi ve Son islem Giinii

Dolar/Ons altin vadeli islem sdzlesmelerinde vade ve
son islem giind her vade ayinin son is giind olur. Yurt
ici piyasalarin resmi tatil nedeniyle yarim giin olmasi

durumunda s6zlesmenin vadesi bir 6nceki is ginidar.

2.10.9 Fiyat Kotasyonu ve Minimum Fiyat Adimi

1ons altinin ABD Dolari cinsinden degeri virgiilden sonra

iki basamak olacak sekilde islem sistemine girilir. (Ornek:
1.450,05; 1.450,10 gibi)

Minimum fiyat adimi 0,05dir. Minimum fiyat adiminin degeri
0,05 ABD Dolarr’na karsilik gelmektedir.

2.10.10 Baz Fiyat ve Giinliik Fiyat Degisim Limiti
Baz fiyat, giinlik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda

kullanilan ve s6zlesmenin isleme agildigi giin Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger islem ginleri igin

ise bir dnceki giindin uzlasma fiyatidir. GUnldk fiyat degisim
limiti, her bir s6zlesme igin belirlenen baz fiyatin +%10’udur.
Bu yontemle hesaplanan alt veya st limitin fiyat adimina
tekabil etmemesi halinde Ust limit bir st fiyat adimina, alt
limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanrr.

2.10.1 islem Saatleri

islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda kesintisiz tek bir
seansta gergeklestirilir.

2.10.12 Dolar Kuru

Bu s6zlesmeye iliskin islemlerde ABD Dolari degerlerinin
TL'ye gevrilmesinde TCMB tarafindan saat 15:30 itibariyla
aciklanan goésterge niteligindeki ABD Dolari Alis Kuru esas
alinir. Borsa tarafindan gerekli gorilen durumlarda ya da
TCMB tarafindan gosterge niteligindeki ABD Dolari Alis
Kuru’nun agiklanmamasi durumunda, Dolar Kuru spot

piyasada olusan Dolar kurlar dikkate alinarak giincellenebilir.




. 2.11 Ege Pamuk Vadeli islem Sézlesmelerinin Ozellikleri

2.11.1 Vadeli islem Sézlesme Kodu

Vadeli islem s6zlesmelerinde sézlesme kodu; sdzlesme tird, dayanak varlik kodu, vade tarihi ve sézlesme blyUkliginin

standart olup olmadiq bilgisini icerecek sekilde olusturulmustur.

F

COTEGE

1212

SO

Vadeli (Futures)

Dayanak
varlik kodu

Vade tarihi
(AAYY-Aralik 2012)

S: Standart i
N: Standart Olmayan (Ozsermaye hali
sonucu olusan)

2.11.2 Dayanak Varlik

Ege Standart 1 baz kalite pamuk

1.000 kg (1ton)

2.11.4 Uzlasma Sekli

Ege Pamuk vadeli islem s6zlesmelerinin uzlasma yontemi
olarak nakdi uzlagi uygulanir.

. 2.11.5 Gunlik ve Vade Sonu Uzlasma Fiyatlari

2.11.5.1 GUnlik Uzlasma Fiyati

Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan
gunlik uzlasma fiyati asagidaki sekilde hesaplanir ve en
yakin fiyat adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden 6nceki son 10 dakika icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirikli ortalama fiyati
gunlik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

b) Eger son 10 dakika icerisinde 10’dan az islem yapildiysa,
seans icerisinde geriye donik olarak bulunan son 10 islemin
miktar agirlkli ortalama fiyati alinir.

) Seans icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirikli ortalama fiyati
d) Seans igerisinde hig islem yapilmamissa, bir dnceki gunin
uzlasma fiyati

gunlik uzlasma fiyati olarak belirlenir.
Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gére giinlik

uzlasma fiyatinin hesaplanamamasi veya hesaplanan
fiyatin piyasayi dogru yansitmadigina kanaat getirilmesi

durumunda, asagida belirtilen yontemler tek basina ya da
birlikte kullanilarak giinlik uzlasma fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi

b) Dayanak varligin spot fiyati veya s6zlesmenin diger vade
aylari icin gecerli olan giinlik uzlasma fiyatlan da dikkate
alinarak hesaplanacak “teorik” fiyatlar

Ozel Emir Pazar’'nda gerceklesen islemler yukaridaki
hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi
tarafindan gunlik uzlasma fiyatinin degistirilme durumu
sakldir.

2.11.5.2 Vade Sonu Uzlasma Fiyati

Vade Sonu Uzlasma Fiyati su sekilde hesaplanir:

1. Dayanak varligin vade ayi son islem giini ve dncesindeki
asgari iki is guinine ait izmir Ticaret Borsasi’'nda olusan

Ege Standart 1 baz kalite pamuk fiyatlarinin miktar agirlikl
ortalamasi Vade Sonu Uzlasma Fiyati olarak alinir.

2. Bu gunlerde izmir Ticaret Borsasi'nda yeterli islem
olmamasi halinde, var olan islemlerin ortalamasi ile izmir
Ticaret Borsasi pamuk salonunda faaliyet gésteren asgari on
iki Uyeden azami %/1 fiyat araligi ile Ege Standart 1 baz kalite
pamuk igin alinacak kotasyonlarin arasindan en iyi ve en
kotu iki fiyat atildiktan sonra kalanlarin aritmetik ortalamasi
uzlasma fiyati olarak alinir. Spot piyasada gerceklesen
islemlerin Vade Sonu Uzlasma Fiyatr'nin belirlenmesinde
yeterli olup olmadigina Uzlasma Fiyati Komitesi karar verir.



2.11.6 Vade Aylarn

Vade dongu aylar Mart, Mayis, Temmuz, Ekim ve Aralik’tir. Ayni anda iginde bulunulan aya en yakin iki vade ayina ait s6zlesmeler

islem gordr.

2.11.7 Takas Suresi

Takas suresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T giini sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 ginu aktarilr.
2.11.8 Sézlesmenin Vadesi ve Son islem Ginii

Ege Pamuk vadeli islem s6zlesmelerinde vade ve son islem giini her vade ayinin son is giind olur. Yurt ici piyasalarin resmi tatil
nedeniyle yanm gin olmasi durumunda sézlesmenin vadesi bir dnceki is glinidur.

2.11.9 Fiyat Kotasyonu ve Minimum Fiyat Adimi

1kg Ege Standart 1 baz kalite pamugun Tirk Lirasi cinsinden dederi virgilden sonra ti¢ basamak halinde kote edilir. Minimum
fiyat adimi 0,005’dir. Minimum fiyat adiminin degeri 5 TL'ye karsilik gelmektedir. Bu sekilde girilecek fiyat kotasyonlarinin
virguilden sonraki son rakami O (sifir) ya da 5 (bes) olur (2,125 veya 2,410 TL/kg gibi).

2.11.10 Baz Fiyat ve Ginlik Fiyat Degisim Limiti

Baz fiyat, giinlik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda kullanilan ve s6zlesmenin isleme agildigi giin Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger islem ginleri igin ise bir dnceki giintn uzlasma fiyatidir.

Gunluk fiyat degisim limiti, her bir s6zlesme icin belirlenen baz fiyatin +%10’udur. Bu yéntemle hesaplanan alt veya Ust limitin
fiyat adimina tekabil etmemesi halinde st Llimit bir Ust fiyat adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.

2.11.11 islem Saatleri

islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda tek bir seansta gergeklestirilir. 12:30 - 13:55 arasl islem yapilmayan bolimdur.

2.12 Anadolu Kirmizi Bugday Vadeli islem Sézlesmelerinin Ozellikleri

2.12.1 Vadeli islem S6zlesme Kodu

Vadeli islem s6zlesmelerinde s6zlesme kodu; s6zlesme tird, dayanak varlik kodu, vade tarihi ve sézlesme blyUkliginin
standart olup olmadid bilgisini icerecek sekilde olusturulmustur.

Ornek: F_WHTANR1212S0
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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
bugday olusturdugu belirtilen bu bugday cinsleri, TMO’nun
siniflandirmasi esas alinarak belirlenmistir. Ayrica spot
borsalarin “Anadolu kirmizi sert bugday” olarak tescil

ettigi emtia da yukaridaki siniflamaya 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 s6zlesmeye dayanak kabul edilir.

5.000 kg (5 ton)

Anadolu Kirmizi Bugday vadeli islem s6zlesmelerinin uzlasma
yontemi olarak nakdi uzlasi uygulanir.

Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan
gunlik uzlasma fiyati asagidaki sekilde hesaplanir ve en
yakin fiyat adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden 6nceki son 10 dakika icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirlikli ortalama fiyati
gunlik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

b) Eger son 10 dakika icerisinde 10’dan az islem yapildiysa,
seans igerisinde geriye donik olarak bulunan son 10 islemin
miktar agirlikli ortalama fiyati alinir.
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¢) Seans icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirikli ortalama fiyati
d) Seans icerisinde hig islem yapilmamissa, bir dnceki ginin
uzlasma fiyat

gunlik uzlasma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yéntemlere gére gunlik
uzlasma fiyatinin hesaplanamamasi veya hesaplanan
fiyatin piyasayi dogru yansitmadigina kanaat getirilmesi
durumunda, asagida belirtilen yontemler tek basina ya da
birlikte kullanilarak giinlik uzlasma fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi

b) S6zlesmenin vadesine kadar olan sure icin gegerli olan ve
Borsa tarafindan belirlenen faiz orani, dayanak varligin spot
fiyati veya s6zlesmenin diger vade aylari igin gegerli olan
gunlik uzlasma fiyati kullanilarak hesaplanacak “teorik”
fiyat

Ozel Emir Pazar’'nda gerceklesen islemler yukaridaki
hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi
tarafindan giinlik uzlasma fiyatinin degistirilme durumu
sakldir.

Vade Sonu Uzlasma Fiyati su sekilde hesaplanir:
Kullanilacak fiyatlarin belirlenmesi:

1.Son islem giind ve 6ncesindeki bir is giniinde Konya ve
Polatli Ticaret Borsas’'nda Anadolu kirmizi sert bugdayinin
birinci, ikinci, Gglincl ve dérdiinct derece baz kalitesi icin giin
sonu itibariyle olusmus fiyatlarin miktar agirlikli ortalamasi
her giin icin ayr ayr hesaplanir (Bu sekilde en fazla dort fiyat
verisi elde edilir.).

2. Edirne, Eskisehir, Gaziantep, Karaman, Corum, Uzunkopri
ve Yozgat Ticaret Borsalarinda Anadolu kirmizi sert bugdayi
icin son islem glindinde ve &nceki bir is giniinde olusmus
fiyatlar elde edilir (Bu sekilde en fazla on dort fiyat verisi
elde edilir.).

+ Konya ve/veya Polatl Ticaret Borsasi’'nda birinci, ikinci,
UcUncl veya dordincl derecedeki Anadolu kirmizi sert
bugdaylarin herhangi biri i¢in borsada fiyat olusmamasi
durumunda, miktar agirikl ortalama fiyat hesaplamasinda
fiyat olusmus olan dereceler icin olusan fiyat ve miktar
bilgileri dikkate alinir.

+ Konya ve Polatli Ticaret Borsasi’'nda birinci, ikinci, Ggincl
ve dérdiincl derecedeki Anadolu kirmizi sert bugdaylarinin
hicbirinde fiyat olusmamasi durumunda o giin igin Polatl
Ticaret Borsas’'ndan ya da Konya Ticaret Borsasi’'ndan fiyat
verisi ainamadigr kabul edilir.

« Polatli ve Konya Ticaret Borsalarinin disindaki borsalardan
son islem giiniinde veya son islem giininden 6nceki bir is
guninde, Anadolu Kirmizi Sert bugdayi icin fiyat olusmamasi
durumunda, o giin igin bu borsalardan fiyat alinamadigr kabul

-

- g
¢

edilir. Bu durumda, bu borsalarin fiyat bilgileri (2. maddede
bahsedilen) aritmetik ortalamaya dahil edilmez.

Yukarida agiklanan tum fiyatlarin (en fazla 18 fiyat verisi)
aritmetik ortalamasi bulunur. Bu fiyat vade sonu uzlasma
fiyati olarak kabul edilir.

Spot borsalarin fiyat verisinin son islem ginind takip

eden is ginlerinde agiklanmasi durumunda, Uzlasma Fiyati
Komitesi uzlasma fiyatini son islem giinind takip eden
gunde aciklayabilir veya spot borsalarin son islem ginu fiyat
verilerini dikkate almadan son islem giininde agiklayabilir.

Borsa, uygun kosullarin saglanmasi halinde, Vade Sonu
Uzlasma Fiyati hesaplanmasinda fiyat verisi alinan borsalarin
sayisini artirabilir veya azaltabilir.

Uzlasma Fiyati Komitesi, Borsanin seans saatlerini ve takas
surecini dikkate alarak uzlasma fiyatinin hesaplanmasinda
spot borsalardaki seansin bir kisminda olugan fiyat verilerini
dikkate alabilir.

Spot borsalardan alinan fiyatlar, dayanak vartgin teslim
edilmesi halinde dogabilecek KDV ve benzeri satis vergileri
harig olarak dikkate alinir.




2.12.6 Vade Aylari

Vade d6ngu aylari Mart, Mayis, Temmuz, Eyldl ve Aralik’tir. Ayni anda iginde bulunulan aya en yakin iki vade ayina ait

sozlesmeler islem gorr.

2.12.7 Takas Suresi

Takas suresi T+1 olarak uygulanir. Zararlar hesaplardan T gini sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 guni aktarilr.
2.12.8 S6zlesmenin Vadesi ve Son islem Giinii

Anadolu Kirmizi Bugday vadeli islem s6zlesmelerinde vade ve son islem giind her vade ayinin son is gind olur. Yurt igi

piyasalarin resmi tatil nedeniyle yarnim giin olmasi durumunda s6zlesmenin vadesi bir 6nceki is gunidur.
2.12.9 Fiyat Kotasyonu ve Minimum Fiyat Adimi

1 kg Anadolu kirmizi sert baz kalitede bugdayin Turk Lirasi cinsinden degeri virglilden sonra dort basamak halinde kote edilir. Bu

sekilde girilecek fiyat kotasyonlarinin virgilden 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.

Baz fiyat, glinlik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda kullanilan ve s6zlesmenin isleme acildigi giin Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger islem ginleri igin ise bir dnceki giinin uzlasma fiyatidir.

GUnldk fiyat degisim limiti, her bir s6zlesme icin belirlenen baz fiyatin £%10’udur. Bu ydntemle hesaplanan alt veya Ust limitin
fiyat adimina tekabil etmemesi halinde st limit bir Ust fiyat adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina yuvarlanir.

2.12.11 islem Saatleri

islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda tek bir seansta gergeklestirilir. 12:30 - 13:55 arasl islem yapilmayan bolimdur.

. 2.13 Baz Yiik Elektrik Vadeli islem S6zlesmelerinin Ozellikleri

2.13.1 Vadeli islem Sézlesme Kodu

Vadeli islem s6zlesmelerinde sézlesme kodu; s6zlesme tird, dayanak varlik kodu, vade tarihi ve sdzlesme biyUkliginin

standart olup olmadig bilgisini icerecek sekilde olusturulmustur.

2.13.2 Dayanak Varlik

Vade ayinin her bir saati igin Piyasa isleticisi tarafindan agiklanan Kisitsiz Piyasa Takas Fiyatlar’'ndan (KPTF) hesaplanan basit
aritmetik ortalamasidir.



2.13.3 Sozlesme Blyukligu

Vade ayindaki saat sayisi x 0,1 MWh

Vade Ayindaki Saat Sayisi: Vade ayindaki glin sayisi x24
So6zlesme blyUkligu vade ayindaki giin sayisina ve yaz
saati/kis saati uygulamasina gore dediskenlik gosterir. Kis
saatinden yaz saatine gecis yapilan gin icin saat sayisi 23,
yaz saatinden kis saatine gecis yapilan gin icin ise saat sayisi
25 olarak uygulanacaktir.

Ornek:

30 glin igeren aylar icin s6zlesme blyUkligu 72 MWhH’dir
(30x24x0,1IMWNh), 31 gin iceren aylar icin sozlesme
buyUklugu 74,4 MWh'dir (31x24x0,1MWh), 28 giin
ceken Subat ayi igin s6zlesme blyUkligld 67,2 MWH'dir
(28x24x0,1MWNh), 29 glin ¢eken Subat ayi igin sézlesme
buyUklugu 69,6 MWh'dir (29x24x0,1 MWh). Belirtilen
sozlesme blyuklikleri kis saatinden yaz saatine/yaz
saatinden kis saatine gegilen aylar icin gegerli degildir.

2.13.4 Uzlasma Sekli

Baz Yk Elektirk vadeli islem s6zlesmelerinin uzlasma
y6ntemi olarak nakdi uzlasi uygulanrr.

. 2.13.5 Giinliik ve Vade Sonu Uzlasma Fiyatlari

2.13.5.1 Guinlik Uzlasma Fiyati

Seans sonunda hesaplarin giincellenmesinde kullanilan
gunlik uzlasma fiyati asagidaki sekilde hesaplanir ve en
yakin fiyat adimina yuvarlanir:

a) Seans sona ermeden dnceki son 10 dakika icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirlikli ortalama fiyati
gunldk uzlasma fiyati olarak belirlenir.

b) Eger son 10 dakika icerisinde 10’dan az islem yapildiysa,
seans igerisinde geriye donik olarak bulunan son 10 islemin

miktar agirlkli ortalama fiyati alinir.

¢) Seans icerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans icerisinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agirlikli ortalama fiyati
d) Seans icerisinde hig islem yapilmamissa, bir dnceki ginin
uzlasma fiyat

guinlik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yéntemlere gére ginlik
uzlasma fiyatinin hesaplanamamasi veya hesaplanan
fiyatin piyasayi dogru yansitmadigina kanaat getirilmesi
durumunda, asagida belirtilen yontemler tek basina ya da
birlikte kullanilarak giinlik uzlasma fiyati tespit edilebilir.

a) Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin
ortalamasi

b) S6zlesmenin vadesine kadar olan stre igin gegerli olan ve
Borsa tarafindan belirlenen faiz orani, dayanak varlgin spot
fiyati veya s6zlesmenin diger vade aylari igin gegerli olan
gunlik uzlasma fiyati kullanilarak hesaplanacak “teorik”
fiyat

Ozel Emir Pazar’'nda ger¢eklesen islemler yukaridaki
hesaplamalara dahil edilmez. Uzlasma Fiyati Komitesi
tarafindan gunlik uzlasma fiyatinin degistirilme durumu
sakudir.

2.13.5.2 Vade Sonu Uzlasma Fiyati

Vade ayinin her bir saati icin Piyasa Isleticisi tarafindan
agiklanan Kisitsiz Piyasa Takas Fiyatlar’ndan (KPTF)
hesaplanan basit aritmetik ortalama son uzlasma fiyati olur.
Bu y6ntemle belirlenen vade sonu uzlasma fiyati en yakin
fiyat adimina yuvarlanrr.
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2.13.6 Vade Aylari

Yilin bitdn aylarn (Ayni anda icinde bulunulan ay ve bu
aya en yakin g vade olmak Gzere toplam 4 vade ayina ait
sOzlesmeler islem gorar.).

2.13.7 Takas Suresi

Takas suresi T+1 olarak uyqulanir. Zararlar hesaplardan T gins
sonunda tahsil edilirken, karlar hesaplara T+1 giini aktarilr.

2.13.8 S6zlesmenin Vadesi ve Son islem Giind

Baz Yk Elektrik vadeli islem s6zlesmelerinde vade ve

son islem giini her vade ayinin son is giind olur. Yurt igi
piyasalarin resmi tatil nedeniyle yarim giin olmasi durumunda
sozlesmenin vadesi bir nceki is ginidur.

2.13.9 Fiyat Kotasyonu ve Minimum Fiyat Adimi

1 MWh elektrik enerjisinin TL degeri virgilden sonra iki
basamak olarak ifade edilir (Ornek: 121,20). Minimum fiyat
adimi 0,10 TL dir. (Ornek: Sézlesme buyiikligl 72 MWh olan
vade aylari igin minimum fiyat adimi degeri 7,2 TL, s6zlesme
blyUkligu 74,4 MWh olan vade aylari icin minimum fiyat adimi
degeri 7,44 TL, s6zlesme blyukligld 67,2 MWh olan vade aylari
icin minimum fiyat adimi degeri 6,72 TL, s6zlesme bUyUkligu
69,6 MWh olan vade aylari icin minimum fiyat adimi dederi
6,96 TL'dir.)

2.13.10 Baz Fiyat ve Ginliik Fiyat Degisim Limiti

Baz fiyat, glinlik fiyat degisim limitlerinin hesaplanmasinda
kullanilan ve s6zlesmenin isleme agildigi glin Uzlasma Fiyati
Komitesi tarafindan belirlenen fiyat, diger islem ginleri igin ise
bir 6nceki giniin uzlasma fiyatidir.

Gunldk fiyat degisim limiti, farkl vadeli her bir sGzlesme igin
belirlenen baz fiyatin +%10’udur. Bu yontemle hesaplanan
alt veya Ust limitin fiyat adimina tekabil etmemesi halinde
Ust limit bir Ust fiyat adimina, alt limit ise bir alt fiyat adimina

yuvarlanir.

2.13.1 islem Saatleri

islemler 09:10 - 17:45 saatleri arasinda kesintisiz tek bir
seansta gerceklestirilir.
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Risk YOnetimi ve

3 Teminatlandirma

adeli islem ve opsiyon sdzlesmelerini almak veya satmak
icin Takas Merkezi’'ne yatirilmasi zorunlu olan asgari tutar
baslangi¢ teminatidir.

Surdidrme teminati, Piyasadaki ginlik fiyat degisimleri

karsisinda giincellenen teminat tutarlarinin ve teminat

olarak bulundurulmasi gereken varlik kompozisyonunun
gereken asgari dizeydir.

Teminat tutannin sirdiirme teminati seviyesinin altina
inmesi durumunda Takasbank tarafindan teminat
tamamlama ¢agrisi yapilrr.
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Hesaplarin glincellenmesi, piyasada islem yapan taraflarin
sahip olduklar pozisyonlarin her giin sonunda belirlenen
uzlasma fiyatlar esas alinarak degerlemeye tabi tutulup
hesaplara yansitilmasidir.

Hesaplarin glincellenmesiyle olusan degisiklikler sonucunda,
bir hesaptaki tutarnn teminat olarak bulunmasi gereken
asgari tutari asmasi halinde, asan kisim hesap sahibi
tarafindan gekilebilir. Hesaplarin giincellenmesi sonucunda
teminat aciginin ortaya gikmasi durumunda, Takas Merkezi
tarafindan teminat tamamlama ¢agrisi yapilir.

Seans kapanisindan sonra vadeli islem ve opsiyon
sOzlesmelerine ait glin sonu uzlasma fiyatlar belirlenir

ve tim hesaplar giincellenir. Toplam teminati, Strdirme
Teminati tutarinin altina disen veya eksi nakit teminat
olusan hesaplar igin ilgili Gyelere “teminat tamamlama
cagnisi” yapilir. Uyeler teminat tamamlama ¢agrisi
WAL ST XSTRTRT+1 gUnl en geg saat 15:00’a kadarf =il E
getirmek zorundadirlar.

VIOP risk yonetimi Takasbank tarafindan yapilrr. islem
sisteminde gergeklesen islemler gergek zamanli olarak
Takasbank tarafindan cekilerek pozisyona dénustirdldr.
Pozisyonu giincellenen hesaplar icin son agik pozisyon ve
son parametre dosyasi verilerine gore “Bulunmasi Gereken
Teminat” hesaplanir. “Strdirme Teminati”, bulunmasi
gereken teminat degerinin %75’i olarak dikkate alinir.

Surdirme teminatinin, [Toplam Teminat +/- Toplam
Kar/Zzarar] tutarina orani olarak tanimlanan risk orani
%100’den biyk ise, ilgili hesap “riskli” duruma diser.
Risksizden riskliye dogru O, 1, 2 ve 3 olarak dort risk seviyesi
belirlenmistir.

Tablo 1: Risk Oranlari ve Risk Seviyeleri

Risk Orani (%)

Risk Seviyesi

90 >= Risk Orani >75 1
Risk Orani >100 3

Hesaplar, risk durumuna gore kademeli olarak bilgilendirme
yapilarak risk azalticr islemler yapilmasi konusunda
yonlendirilir.

Takasbank sistemi tarafindan, saklama hesaplarinin risk
durumunda bir degisiklik olmasi halinde Borsa’ya bildirilir.
S6z konusu saklama hesabina bagli islem hesaplarinin risk
durumu Borsa tarafindan giincellenir.

1ve 2risk seviyeleri uyari niteligindedir, sadece “riskli”
hesap stattisiine yaklasildigini gosterir. 3 risk seviyesindeki
hesaplar “riskli hesap” statistindedir.

Riskli duruma giren hesabin pasif emirleri islem sisteminde

otomatik olarak iptal edilir. Hesap, teminat yatirarak
ve /veya bulunmasi gereken teminat tutarini azaltici islem

yaparak riskli durumdan gikabilir. Riskli hesaplar icin teminat
yatirilabilir ancak gekilemez.

Bir dnceki glne iliskin teminat tamamlama ¢adrisi bulunan
hesaplar risk azaltici islem yaparak veya nakit teminat
yatirarak riskli durumdan gikabilirler.

Uyeler risk durumlarini, islem sisteminden ve Takasbank
sisteminden, teminat durumlarini ise sadece Takasbank
sisteminden takip edebilirler.

Piyasada gergeklestirilen islemler icin portfoy bazinda
teminatlandirma yontemi uygulanir. Portféy bazinda
teminat hesaplamasina esas teskil edecek parametreler
Takasbank tarafindan belirlenir ve duyurulur. Takasbank,
portfoy bazinda teminatlandirma islemlerinde Standard
Portfolio Analysis of Risk (SPAN) algoritmasini kullanir.
SPAN algoritmasinda, degisik fiyat ve volatilite degisim
seviyelerine dayali olarak olusturulan senaryolar arasindan
maksimum risk géz 6niinde bulundurularak, teminat tutari
portféy bazinda hesaplanmaktadir.



SPAN, ayni dayanak varliga bagli sdzlesmeleri gruplandirarak
analiz eder. Ornegin, ayni dayanak varliga bagli vadeli

islem s6zlesmeleri, opsiyon sdzlesmeleri ve vadeli islem
s6zlesmeleri Gzerine opsiyonlar ayni grupta yer alabilir. SPAN
bu gruplamayi Griin grubu (Combined Commodity) olarak
tanimlamaktadir. Takasbank, SPAN risk analizini kullanarak
portfoylerin risk yonetimini 5 adimda yapar:

1. Adim: Uriin Grubu Risk Analizi

2. Adim: Urlin Gruplari Arasi Risk Analizi

3. Adim: SPAN Risk Degerinin Hesaplanmasi
4. Adim: Baslangi¢ Teminatinin Hesaplanmasi

5. Adim: Bulunmasi Gereken Teminatin Hesaplanmasi

Bu adimlarin detaylari asagidaki gibidir:

3.2.1.1 Uriin Grubu Risk Analizi

SPAN risk analizini, her biri bir dayanak varligi temsil eden
Urdn gruplan bazinda yapar. Her bir Grin grubunun riski

diger Grdn gruplarindan bagimsiz bir sekilde hesaplanir.
Bir Grln grubunun riski, tarama riski ve Griin grubu igi risk
olarak tanimlanan vadeler arasi yayilma pozisyonu riski

toplamindan olusur.

3.2.1.1.1 Tarama Riski (Scan Risk)

)

SPAN, her bir sézlesme icin “Fiyat Degisim Araligi” ve “Volatilite Degisim Araligi” degerleri Uzerine senaryolar kullanarak Risk

Dizileri (Risk Arrays) hesaplamaktadir.

a) Fiyat Dedisim Araligi (Price Scan Range-PSR)

Dayanak varlik igin olusabilecek maksimum fiyat degisikligini ifade eder.

b) Volatilite Dedisim Araligi (Volatility Scan Range-VSR)

Opsiyonun dayanak varlik fiyati igin olusabilecek maksimum volatilite degisikligini ifade eder.

Her bir s6zlesme icin hesaplanan risk dizileri, s6zlesmenin dayali oldugu varugin farkl fiyat ve volatilite senaryolarina gére

sozlesmede olusabilecek kar/zarar rakamini gosteren dizilerdir. Risk dizileri asagidaki tabloda (Tablo 2) yer alan 16 standart

senaryo kullanilarak hesaplanir. Bunlardan son ikisi (15. ve 16. senaryolar), dayanak varlik fiyatinda olusabilecek u¢ hareketleri

temsil etmektedir. Ug senaryolarin diger senaryolara gore baskin gilkmamasi icin, olusan kar/zarar rakami bir kapsama orani ile

carpilir.

Fiyat Degisim Aralginin
(PSR) Bir Orani Olarak Fiyat

Senaryo Hareketi;

Volatilite Hareketi (VSR)

1 Fiyat Sabit; Volatilite Yukari

3 Fiyat 1/3 Yukari; Volatilite Yukari
5 Fiyat 1/3 Asadi; Volatilite Yukari
7 Fiyat 2/3 Yukari; Volatilite Yukari
9 Fiyat 2/3 Asadi; Volatilite Yukari
L Fiyat 3/3 Yukari; Volatilite Yukari
13 Fiyat 3/3 Asadi; Volatilite Yukari

Asiri Hareket Senaryosu: Fiyat 3
15 Yukari, Volatilite Sabit, Kapsama
Orani

Senaryo

10

12

14

16

Fiyat Degisim Aralginin
(PSR) Bir Orani Olarak Fiyat
Hareketi;

Volatilite Hareketi (VSR)

Fiyat Sabit; Volatilite Asagi

Fiyat 1/3 Yukari; Volatilite
Asag

Fiyat 1/3 Asads; Volatilite Asadi
Fiyat 2/3 Yukari; Volatilite
Asagd

Fiyat 2/3 Asag; Volatilite
Asag

Fiyat 3/3 Yukari; Volatilite
Asadi

Fiyat 3/3 Asagi; Volatilite
Asagi

Asirt Hareket Senaryosu: Fiyat
3 Asadi, Volatilite Sabit,
Kapsama Orani




Her bir sézlesmenin ilgili senaryodaki riski, sahip olunan pozisyonla risk dizisindeki degerin ¢arpilmasi suretiyle bulunur.
Bir portfoydeki ayni Griin grubuna bagli s6zlesmeler birlikte dederlendirilerek her bir senaryo igin portfoydeki ilgili Grin

eElel oAty S Ny I TR eIl ETRIIABIr Grlin grubu igin en kot senaryo, portféyde yer alan s6zlesmelerin riskinin toplamda en
yiiksek oldugu senaryodur. Uriin grubu bazinda en k&t senaryoda olusan risk “Tarama Riski” olarak adlandirilir ve bir anlamda

piyasa riskini ifade eder.

3.2.1.1.2 Vadeler Arasi Yayilma Pozisyonu Riski (Intra-Commodity Spread Charge

Tarama riski hesaplanirken SPAN, dncelikle bir dayanak varligin farkl vadelerdeki vadeli islem s6zlesme fiyatlarinin ayni oranda
degisecedini varsayar. Bu yizden herhangi bir aydaki uzun pozisyon, baska bir aydaki kisa pozisyon ile netlestirilir. Vadeler
arasl fiyat hareketleri farkl olabileceginden, portféyler, vadeler arasi fiyat riskine aciktir. Uriin grubuna ait vadeler arasi yayilma
pozisyonu bulunurken, Grin grubundaki sézlesmelere ait delta degerleri kullanilarak opsiyon sézlesmeleri esdeder vadeli
islem s6zlesmelerine gevrilir ve vadeli islem s6zlesmeleri ile opsiyon sézlesmeleri arasinda da vadeler arasi yayilma pozisyonu

hesaplanir.

Delta, dayanak varligin fiyatindaki birim dedisimin s6zlesme fiyatinda olusturacag dedisim miktaridir. Yukaridaki tabloda (Tablo
2) tanimlanan 16 senaryodan 7 tanesine ait delta dederleri Takasbank tarafindan belirlenen olasitklar ile agiruklandirilarak

sozlesme bazinda bilesik delta hesaplanir.

Bilesik Delta, alim opsiyonlariicin O ile 1, satim opsiyonlari igin -1ile O arasinda dederler almaktadir. Vadeli islem s6zlesmeleri icin

Bilesik Delta 1'dir.

Her s6zlesme icin hesaplanan Bilesik Delta dederi, portféyn ilgili Griin grubuna bagli sézlesmelerdeki pozisyon sayisi ve delta
katsayilariyla (delta scaling factor) carpilarak, portfoytn Griin grubu bazinda “Net Delta” dederi hesaplanir. Boylece buyuklikleri
farkli olan pozisyonlar ayni 6lgekte ifade edilmis olmaktadir.

Net Delta
Bilesik Delta X Delta Katsayisi X Pozisyon Sayisi

SPAN parametre dosyasina tanimlanan vade-seviye gruplari (tiers tanimlamasi) ve oncelik sirasi kullanilarak portfoydn ilgili Grin
grubuna ait vadeler arasi yayilma pozisyonu riski bulunur.

3.2.1.2 Urlin Gruplari Arasi Risk Analizi (Inter-Commodity Spread Credit

Bir portfdy igin her bir Griin grubunun riski hesaplandiktan sonra, Griin gruplarinin fiyat hareketleri arasindaki iliskilerin

(korelasyonlarin) portfdy riskini diisiirebilecedi durumlar g6z dniinde bulundurularak teminat hesaplanmaktadir.
pozisyonlari, deltalar kullanilarak vadeli islem pozisyonlarina doniistirilerek, Grin i
opsiyonlar icin de kullanilmaktadir,

Urin gruplan arasi yayilma pozisyonlar, dncelik sirasina gére
driinlerin net deltalan kullanilarak olusturulmaktadir. Uriin
gruplari arasi yayilma pozisyonlari sonucu yapilacak indirim
tutan, ikili Grin gruplan arasinda Takasbank tarafindan
belirlenen parametrelere gore hesaplanmaktadir.

3.2.1.3 SPAN Risk Dederinin Hesaplanmasi

SPAN riski, tarama riski ve vadeler arasi yayilma pozisyonu
riski toplamindan Uriin gruplari arasi yayilma pozisyonu

indirimi disulerek bulunur.

Diger taraftan, asir zararda (Deep out-of-the-money)

kisa opsiyon pozisyonlari, bir portféy igin tarama riskinin
karsilayacagindan daha fazla risk teskil edebilir. Piyasa
kosullarindaki ani bir degisiklik, bu opsiyonlarin icsel degerini
artirabilir ve bu durum by Uk zararlara neden olabilir.

SPAN, bu riski sézlesme bazinda belirlenen “Kisa Opsiyon
Pozisyonu Minimum Riski” olarak adlandirmaktadir. Her bir
opsiyon sozlesmesindeki kisa pozisyonlarin, sdzlesmenin
“Kisa Opsiyon Pozisyonu Minimum Riski” ile carpilarak
portfoy bazinda toplanmasi suretiyle portféyin “Kisa

Opsiyon Pozisyonu Minimum Riski” hesaplanmaktadir.

SPAN riski, portfoyUn kisa opsiyon pozisyonlart minimum
riskinden az olamaz.

Span Riski

Maks. (Tarama Riski + Vadeler Arasi Yayilma Pozisyonu
Riski - Uriinler Arasi Yayilma Pozisyonu indirimi),

(Kisa Opsiyon Pozisyon Minimum Riski))

3.2.1.4 Baslangic Teminati Hesaplanmasi
Opsiyonlar igin hesap giincellemesi SPAN’de “Net Opsiyon

Degeri” olarak ifade edilmektedir. Net Opsiyon Dederi, bir

portféydeki uzun opsiyon pozisyonlar toplam degerinden

kisa opsiyon pozisyonlari toplam degerinin ¢ikarilmasi ile

hesaplanmaktadir.

Net Opsiyon Degeri
Uzun Opsiyon Pozisyonlari Toplam Degeri - Kisa Opsiyon

Pozisyonlari Toplam Degeri

Portfoyin baslangi¢ teminati, SPAN Riski Degerinden Net
Opsiyon Degeri’'nin gikarilmasi ile bulunur. Net opsiyon
degerine esas olan fiyatlar Takasbank tarafindan belirlenir.

Baslangi¢ Teminati
Span Riski - Net Opsiyon Degeri

3.2.1.5 Bulunmasi Gereken Teminatin Hesaplanmasi

Bulunmasi gereken teminat, baslangig teminati ile fiziki
teslimat teminatinin toplamidir.

Fiziki Teslimat Teminati
Fiziki Teslimata Konu Dayanak Varlik Sayisi x Dayanak
Varligin Fiyat Degisim Aralig

Bulunmasi Gereken Teminat
Baslangi¢ Teminati x Fiziki Teslimat Teminati

3.2.1.6 Siirdirme Teminatinin Hesaplanmasi

Piyasada olusan zararlar ya da nakit disi teminatlarin
degerlerinin dismesi sonucunda, bulunmasi gereken
teminatin inebilecedi en disik seviyeye strdirme teminati
denir. islem teminati tutarninin strdirme teminati seviyesinin
altina inmesi durumunda, Takasbank tarafindan teminat
tamamlama cagrisi yapilir. SGrdirme teminati seviyesi,
bulunmasi gereken teminatin %75'’i olarak belirlenmistir



1.3 Yuksek Likidite

Vadeli piyasalar spot piyasalara gore daha distk tutarli
yatinmla ayni miktarda dayanak varlik Gzerine yatinm

4.1 Vadeli Piyasalar Neler Saglar? yapmaya olanak verdiginden, daha genis kitlelere yatinm

yapma firsati sunarak her iki piyasanin da daha likit olmasini

4.1.1 Riskten Korunma (Hedging) sadlar.
1.4 Kaldirag Etkisi

Vadeli piyasalar yatinmcilara kiigiik miktarda yatinmla

Vadeli piyasalar yatinmcilara, sézlesmeye konu olan dayanak
varligin islem gérdiigu spot piyasalarda ortaya cikabilecek
fiyat degisimlerine karsi korunma olanagi saglar.

4.1.2 Etkin Fiyat Olusumu

Finansal piyasalarda spot piyasanin yaninda etkin

biylk miktarli pozisyon alma ve kaldirag etkisi yardimiyla
ylksek kazang elde etme imkani saglar. Ancak kaldirag etkisi
yatinmai igin, spot piyasaya gore cok daha hizli ve biyik
miktarda zarar etme riskini de icinde barindirir.

1.5 Portfoy Cesitlendirmesi

Vadeli piyasalar portféy yoneticilerine, portfoy

faaliyet gbsteren bir vadeli piyasanin varldi fiyat olusum
mekanizmasinin daha etkin galismasini saglar. Vadeli
piyasanin olmasi nedeniyle, dayanak varlik fiyatina iliskin
gelecek 6ngorileri de devreye girdigi icin spot piyasada

olusan fiyat sadece spot piyasanin oldugu duruma gére cok cesitlendirmesi ve dolayisiyla da riskin yayilmasi agisindan

degisik secenekler sunar.

daha etkin olacaktir.

4.1.6 Sentetik Pozisyonlar

Vadeli piyasalarda islem goren Urinler kullanilarak spot piyasalarda islem goren Grinlerinkine benzer getiri grafigi olan sentetik
pozisyonlar olusturulabilir. Bu 6zelligi nedeniyle vadeli piyasalar, piyasalarda etkinligin artmasina ve spot piyasadaki fiyat

dalgalanmalarinin (volatilite) azalmasina yardimci olur.

4.2 Kimler Vadeli Piyasalarda islem Yapar?

4.2.1 Riskten Korunmak isteyen Yatinmailar

Bir sermaye piyasasi araci, doviz, kiymetli maden veya mali kullanan, bunlarda pozisyon tutan veya gelecekte teslimatini
bekleyen, ancak ilgili Griindn fiyatinda gelecekte meydana gelebilecek beklenmedik degisimlerden korunmak isteyen

yatinmcilar, vadeli piyasalarda spot piyasadaki pozisyonlarinin tersi ydoniinde pozisyon alirlar.
4.2.2 Spekiilatorler

Spekdlatorler, korunma amaciyla islem yapanlardan farkli olarak fiyat beklentileri cergevesinde kar elde etmek amaciyla yatinm
yapan kisiler veya kurumlardir. Vadeli piyasalar 6zellikle kaldirag etkisi sebebiyle spekulatorlere oldukga 6nemli firsatlar sunar.
Spekdlatorler ise piyasanin likiditesini ve islemn hacmini arttinr. Bu yatinmai tipinin risk alma konusundaki istekliligi diger piyasa
katiumcilarina tasidiklari riski spekilatorlere devrederek riskten korunma imkani saglar.

4.2.3 Arbitrajcilar

Arbitrajcilar, iki veya daha fazla piyasada es zamanli yapilan alim satim islemleri ile risksiz kar elde etmeyi hedefleyen Kisiler
veya kurumlardir. Ornegin, bir mal cografi olarak farkli yerlerde farkl iki fiyattan islem gérilyorsa arbitrajci hemen ucuz olan
yerden alir, pahali olan yerde satar ve bdylece risksiz kar elde eder. Benzer sekilde spot piyasalar ile vadeli piyasalar arasindaki
tasima maliyeti (cost of carry) nedeniyle olusmasi gereken fiyattan farkl seviyelerde fiyat olusmasi durumunda, arbitrajcilar
devreye girerek ucuz olan piyasada alis, pahali olan piyasada satis yaparak piyasalari dengelerler. Arbitrajcilarin varligi piyasalarin
birbirleriyle uyumlu ve dengeli hareket etmesine ve dogru fiyat olusumuna katki saglar.
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