SERI:V, NO:65 SAYILI SERMAYE PiYASASI ARAGLARININ KREDILI ALIM, AGIGA SATIS VE ODUNG
ALMA VE VERME iSLEMLERI HAKKINDA TEBLIG’E iLISKIN SORULAR VE CEVAPLARI

SORU 1: Aciga satisa iliskin 24 {ncii maddenin 3 iinci fikrasinda “Ancak miigterinin satisi yapilan
sermaye piyasasi aracini tevdi edebilecek durumda oldugunu ve satigsa konu sermaye piyasasi aracinin takas
tarihine kadar araci kuruma iletilecegini yazili veya herhangi bir iletisim araci ile (faks, telefon, elektronik ortam ve
benzeri) beyan etmesi durumunda islem agiga satis islemi sayilmaz” hiikmiinden yola ¢ikarak miisterinin satisa
konu olacak hisse senedini bir sekilde getirecegini beyan ederek satis yapmasi ve daha sonra bagka bir araci
kuruma giderek alis yapmasi veya tevdi edecegini bir sekilde beyan ederek sabah satis yapmasi ve égleden

sonra ayni hisse senedini satin almasi halinde islem agiga satis sayilacak midir?

CEVAP 1: Evet her iki islem de agiga satig sayilacaktir. Tebli§’de yer alan “tevdi edebilecek durumda
olma” ifadesi satisa konu hisse senedine satigi yapacak olan musterinin sahip oldugu ama satis aninda
s6zkonusu misterinin araci kurumdaki hesaplarinda bulunmadigi durumlari kapsamaktadir. Bu durumlara érnek
olarak kisinin hisse senetlerini evinde saklamasi ve evinden getirecegini beyan etmesi, hisse senetlerinin baska
bir araci kurumda oldugunu ve takas guinii virmanlayacagini beyan etmesi, bir dnceki gin aliminin yapilmis ancak
takasi heniiz gergeklesmedigi icin araci kuruma satis aninda tevdi edilememesi gibi durumlar verilebilir.

Bu cercevede satisa konu sermaye piyasasi aracini tevdi edebilecek durumda oldugu ve takas tarihine
kadar araci kuruma iletilecegi ifadesinden yararlanarak agiga satis hikiimlerine tabi olmaksizin satis yapmak
isteyen yatirrmcinin, satis aninda s6z konusu hisse senetlerine sahip olmasi (ya da aliminin yapilmis ama takasi
gerceklesmemis olmasi) gerekmektedir.

Nitekim Tebligin 24 Unclu maddesinin ilk fikrasinda agida satis isleminin sahip olunmayan sermaye
piyasasi araglarinin satilmasini ya da satisa iliskin emrin verilmesini ifade ettigi, satisa iliskin takas
yukdmliligunin éding alinan sermaye piyasas! araglari ile yerine getirilmesinin de acgiga satis sayilacagi ifade
edilerek, agik¢a sahip olunmayan sermaye piyasasi araglarinin satisinin agiga satis islemi oldugu vurgulanmistir.

Yukaridaki sorunun ilk kisminda yer alan musgterinin getirece@ini beyan ederek araci kurumun satis
yapmas! durumunda araci Kurum bu beyanin dogrulugunun arastiriimasindan sorumlu oldugu i¢in musterisini
tanima derecesine goére misterinin beyaninin yani sira miisteriden bazi belgeleri talep edebilir. Ornegin miisteri
hisse senedinin baska araci kurumda bulundugu ifade ediyorsa, son tarihli ve onayli hesap ekstresi istenebilir.
Bunlar yeterli gérilmez veya ibraz edilemez ise, teyit edilmesi yoluna gidilmesi gerekir. Ayni sekilde senetlerinin
evinde oldugunu iddia eden migsteriden de menkul kiymet gikis fisi talep edilebilir.

Misterinin sabah saatlerinde “hisse senedim var” seklinde yapmis oldugu satigin takasini 6gleden sonra

alim islemi yaparak kapatmasi durumunda yapilan islem agida satis olarak degerlendirilecektir.

SORU 2: Migteri y6nii belli olmayan bir piyasada hem alis hem satig emri veriyor ve énce satis emri

gergeklesiyor burada agida satis var midir?

CEVAP 2: Evet vardir. 1 nolu soruda da ifade edildidi Gzere Tebligin 24 inci maddesinin ilk fikrasinda
aciga satis isleminin sahip olunmayan sermaye piyasasi araglarinin satilmasini ya da satiga iliskin emrin
verilmesini ifade etmekte oldugu gézoéniine alindiginda, emrin verildigi anda heniiz alim islemi gergeklesmemis
oldugu icin, satis emri veren kisinin emri verdigi an hisse senedi bulunmamaktadir. Bu nedenle satis islemi agiga

satis olarak degerlendirilecektir.



SORU 3: 12 inci maddenin (glincli fikrasinda yer alan 6zkaynak olarak verilen bir sirket tarafindan ihrag
edilen hisse senedi tutari, her bir musteri igin isleme konu kiymet tutarinin %60’in1 gegemeyecedi hususundaki
orana iligkin olarak, bir miisterinin 100 milyar TL IMKB 100 endeksinde bulunan A hisse senedini teminata verdigi

ve 30 milyar TL kredi kullanmak istedigini varsayalim bu kredi tutarinin ne kadarina A hisse senedi alabilir?

CEVAP 3: Soruya cevap vermeden once diizenlemedeki amacin vurgulanmasi uygun olacaktir. S6z
konusu maddede vyapilan degisiklikteki amag bir sirket tarafindan ihrag edilen hisse senetleri lzerinde
yogunlagiimasinin énlenmesidir. Ozellikle tahtasi kapatilan hisse senetleri nedeniyle hem yatirimcilar hem de
araci kurumlar zor duruma dismuslerdir.

Bu gergevede dzkaynak olarak verilen hisse senedi (Or. A hisse senedi) ile ayni hisse senedinin yani A
hisse senedinin alinmasina kisitlama getirilmistir. Ozet olarak kredili islemde artik en az iki farkli hisse senedi
olmalidir.

Verilen ornekte alimi yapilacak hisse senedinden ¢ok ylksek tutarda 6zkaynak veriimesi avantaj
saglamayacaktir.

Ornekte; 6zkaynak olarak getirilen hisse senetlerinin ve kredili alinan hisse senetlerinin IMKB 100
kapsamina giren senetler oldugu varsayimiyla 6ézkaynak olarak verilen senetlerin Teblig’'in 12 nci maddesinin
ikinci fikrasi gercevesinde %90’ kabul edilerek degerlenmesi gerekmektedir. Kredili olarak alinan hisse
senetlerinde ise 12 inci maddenin ikinci fikrasi uygulanmayacaktir (Kredili alinan IMKB 100 kapsaminda hisse
senedi de olsa %90’niI almaya gerek bulunmamaktadir). Yatirrmcinin 30 milyar TL kredi kullanmak istedigi g6z
6nline alindiginda 30 milyar TL’ ik kismi 6zkaynak olarak kabul edilebilecek ve 13 lncl maddesi ¢ergevesinde
isleme konu kiymetin (30 milyar TL 6zkaynak olarak verilen 30 milyar TL ise kredili olarak alinan hisse senedi), bir
baska deyisle 60 milyar TL'na karsilik gelen hisse senetlerinin en fazla %60’1 kadar ayni hisse senedinden

alinabilecektir. Dolayisiyla érnekte bir sirket tarafindan ihrag edilen hisse senedinden ancak 36 milyar TL’na kadar

olabilecektir.
Miisteri Araci Kurum IMKB 100 Kullandirila | Kredili igleme konu | Kredili
tarafindan tarafindan kabul | Endeksinde n kredi kiymet isleme konu
ozkaynak olarak edilen olmasi (6zkaynak+kredili kiymetlerin
getirilen nedeniyle olarak alinan hisse | %601
%90’n1 alinan senedi)
tutar
100 Milyar TL A | 33.3 Milyar TL A | 30 Milyar TL 30 Milyar TL | 30 Milyar TL A hisse | 60 Milyar TL *
Hisse senedi | Hisse senedi senedi +30 Milyar | %60=36
(IMKB 100 | (Yatirmci 30 TL kredi alinan hisse | Milyar TL
Kapsaminda) Milyar TL kredi senedi=60 Milyar TL
kullanmak
istemektedir.)
Kredili isleme | Ozkaynak Kredili islem sonucunda alim | A/B
konu kiymetlerin | olarak getirilen yapilabilecek tutar orani
%601 A Hisse senedi A Hisse Senedi | B Hisse Senedi
36 milyar TL 30 Milyar TL 6 Milyar TL 24 Milyar TL 60-40 Mimkin
36 milyar TL 30 Milyar TL 1 Milyar TL 29 Milyar TL 52-48 Mimkin
36 milyar TL 30 Milyar TL 0 30 Milyar TL 50-50 MUmkin




36 milyar TL 30 Milyar TL 15 Milyar TL 15 Milyar TL 75-25 MUmkdin degil

Bu kapsamda o6zkaynak olarak verilecek hisse senedinin 6 milyar TL’si kredili olarak alinan hisse
senedinden olusabilir ancak 24 milyar TL's1 ise baska hisse senedinden olugmalidir.

Bu nedenle kredili olarak alinan hisse senedi ile 6zkaynak olarak verilen hisse senetlerinin farkli olmasi
veya farkli hisse senetlerinden olugan bir 6zkaynak yapisinin olusturulmasi %60 orani asilmadan iglem

yapilmasina olanak saglayacaktir.

SORU 4: Tebligin 9 uncu maddesinde yer alan takas siresi igerisinde yapilan islemlerin

teminatlandiriimasi uygulamasi kredili islem yapmay: diisiinmeyen araci kurumlar igin de gegerli mi?

CEVAP 4: Evet. S6z konusu diizenleme tim araci kurumlari kapsamaktadir. Bu diizenlemedeki amag
aracl kurumlarin takas siresi icerisinde karsi karsiya kaldiklar riskleri minimuma indirilmesidir. Bu ¢ercevede
kredili islem yapsin yapmasin tim araci kurumlar musterilerinden, gergeklestirdikleri hisse senedi alim iglemleri
sonucunda belirli bir anda olusabilecek agik takas pozisyonun %20’si oraninda net varlik bulundurmalarini
istemek zorundadirlar. S6zkonusu yikumlilige iliskin olarak ayni maddenin 5 inci fikrasinda yer alan istisna
hikmiinden yararlanarak musterilerine limit tanimak isteyen araci kurumlar kredili islem yapmasa bile bu hususa

yonelik olarak kredi komitesi olusturmak zorundadirlar.

SORU 5: 12 inci maddenin (igiincii fikrasinda yer alan “Ozkaynak olarak verilen bir sirket tarafindan ihrag
edilen hisse senedi tutari, her bir migteri icin, 13 (nclii madde kapsaminda degerlemesi yapilacak olan isleme
konu kiymet tutarinin %60'1n1 gegemez.” hiikmii uyarinca 100 Milyar TL nakit teminat getirerek 100 Milyar TL'da
araci kurumdan kredi kullanarak toplam 200 Milyar TL’na IMKB 100 endeksi diginda olan A hisse senedi alabilir

miyim?

CEVAP 5: 3 incl soruda da deginildigi Uzere s6z konusu fikrada ifade edilmek istenen kredili isleme
konu kiymet tutarinin ancak %60’inin bir sirket tarafindan ihra¢ edilen hisse senetlerinden olusabilecegidir. Bu
kapsamda 6ncelikle araci kuruma tevdi edilen 100 Milyar TL ile IMKB 100 endeksi disinda hisse senedi alinacak
ve bunun 12 inci maddenin ikinci fikrasi kapsaminda degerlemesi sonucunda %75’i olan 75 milyar TL'nin kabul
edilmesi gerekecektir. Bu durumda 100 Milyar TL’'lik A hisse senedi 75 Milyar TL kredi kullanim imkani verecektir.
75 milyar TL'lik kredi ile yine IMKB 100 endeksi diginda bulunan bir hisse senedi satin alinmasi durumunda bile

75 milyar TL tutarindaki hisse senedinin tamami kredili isleme konu kiymet tutari hesaplamasinda dikkate

alinacaktir.
Miisteri Araci Kurum iMKB 100 Kullandirila | Kredili isleme konu | Kredili
tarafindan tarafindan getirilen Endeksinde n kredi kiymet isleme konu
6zkaynak nakdin miisteri olmamasi (6zkaynak+kredili kiymetlerin
olarak talebi nedeniyle olarak alinan hisse | %60’
getirilen dogrultusunda %75’ni alinan senedi)

hisse senedi tutar

alinarak

degerlendirilmesi
100 Milyar TL | 100 Milyar TL | 75 Milyar TL 75 Milyar TL | 75 Milyar TL A hisse | 150 Milyar TL




Nakit tutarinda IMKB 100 senedi +75 Milyar | *%60=90
kapsaminda olmayan TL kredi alinan hisse | Milyar TL
hisse senedi aliniyor senedi=150 Milyar

TL

Bu kapsamda kredili isleme konu kiymetler 6zkaynak olarak getirilen 100 milyar TL'lik hisse senedinin
%75'i olan 75 Milyar TL ve sdz konusu ézkaynak karsiligi agilan kredi ile 75 Milyar TL’na satin alinan IMKB 100
endeksi diginda olan senedin toplami olan 150 Milyar TL'dir (100 M TL*%75=75M TL)+(75M TL)=150M TL).

Kredili isleme konu kiymetin 150 Milyar TL oldugu g6zoniine alinirsa ayni hisse senedinden kredili
menkul kiymet islemine konu olabilecek maksimum tutar 150 M*%60=90 Milyar TL'dir. Bu kapsamda A hisse
senedi toplam olarak ust sinir olan 90 Milyar TL'na kadar bulunmalidir. Kalan 60 Milyar TL bagka bir hisse

senedinden olugsmalidir.

Kredili isleme | Ozkaynak Kredili islem sonucunda alim | A/B

konu kiymetlerin | olarak getirilen yapilabilecek tutar orani

%60’ A Hisse senedi A Hisse Senedi | B Hisse Senedi

90 milyar TL 75 Milyar TL 18 Milyar TL 57 Milyar TL 62-38 MUmkdin degil
90 milyar TL 75 Milyar TL 1 Milyar TL 74 Milyar TL 51-49 Mimkin

90 milyar TL 75 Milyar TL 0 75 Milyar TL 50-50 Mimkiin

90 milyar TL 75 Milyar TL 60 Milyar TL 15 Milyar TL 90-10 Mumkin degil

SORU 6: 12 inci maddenin ikinci fikrasinda 6rnedin IMKB 100 kapsaminda bir hisse senedinin %90’
alinacagi ifade edilmistir. Oysa ayni maddenin 6 nci fikrasinda araci kurumlarin sermaye piyasasi araglarinin
kredili alimi veya acgida satis islemlerinde menkul kiymetlerin cari piyasa dederinin tamamini ya da belirli bir
yiizdesini 6zkaynak olarak kabul etmeye yetkili olduklari ifade edilmistir. Bu durumda IMKB-100’e dahil olan bir

hisse senedinin teminat olarak verilmesi halinde %100°nii kabul edebilir miyim?

CEVAP 6: Hayir. S6z konusu maddede yer alan oranlar azami nitelikte olup, bu oranlarin Gzerinde bir
oran belirlemek miimkiin degildir. Ancak daha diisiik olarak érnegin IMKB-100 kapsaminda verilen hisse senedi
teminatlarinin %80’inin, IMKB 100 disindaki teminat olarak verilen hisse senetlerinin %60’ 1nin teminat olarak

kabul edilmesi seklinde uygulama yapma araci kurumlarin inisiyatifindedir.

SORU 7: Miisteri hesap ekstresi génderim (icretini 6édememesi nedeniyle hesabinda borg bakiyesi

olusmustur. Bu durumda Teblig’in 35 inci maddesi hiikmii gergevesinde bildirim yapmak gerekmekte midir?

CEVAP 7: Hayir. Teblig’in 35 inci maddesinde takas yUukimlGligini (nakit ve menkul kiymet) ve/veya
dzkaynak tamamlama yikimliligini yerine getirmeyen miisterilerin IMKB'ye bildirilecegi ifade edilmistir. Bu
cercevede musterinin ekstre borcu maddede yer alan takas yukimluligu ve 6zkaynak tamamlama yukidmluligu

kapsamina girmediginden bildirim yapilmasina gerek bulunmamaktadir.

SORU 8: Teblig’in 9 uncu maddesinin 5 inci fikrasi uyarinca ybénetim kurulu karari ile miisterilere

taninacak olan limit konusunda belirli bir tutarin altina kredi komitesine yetki devri yapilabilir mi?



CEVAP 8: Hayir yapilamaz. Gunku Teblig'de bu yetki yénetim kuruluna verilmistir.

SORU 9: Uzun siredir herhangi bir alm satim islemi yapmayan, araci kurumlar tarafindan da
ulasilamayan ancak hesabinda hisse senedi bakiyesi bulunan mdisgterilerin magduriyetine yol agmamak igin
sézlesmede yer alan hikimler cergevesinde bedelli sermaye artirrmina katilm bedellerinin araci kurum
tarafindan yatiriimasi durumunda eksi bakiye veren miisteri hesaplari 35 inci madde kapsaminda temerriit olarak

kabul edilecek midir?

CEVAP 9: Hayir 7 nolu soruda da ifade edildigi Gizere Teblig'in 35 inci maddesinde 3 ay igerisinde ikiden
fazla takas yUkimlGligiuni ve/veya 6zkaynak tamamlama yikimliliigiinii yerine getirmeyen misterilerin IMKB'ye
bildirilecedi ifade edilmistir. Bu ¢cercevede soruda yer alan bedelli sermaye artirrmina katihm takas yukimlalugua
ve Ozkaynak tamamlama yUkimluligli kapsamina girmediginden bildirime esas ihlal olarak olarak kabul

edilmeyecektir.

SORU 10: Her takas ylkimliltiginin veya 6zkaynak tamamlama ydkimliligind yerine getirmeyen

mlisteriyi tutara bakilmaksizin bildirmek gerekmekte midir?

CEVAP 10: Teblig’in 35 inci maddesinde herhangi bir tutar yer almamakla birlikte 1 Milyar TL ve altinda
kalan tutarlar igin temerriid hikimlerinin uygulanmasina gerek bulunmamaktadir. Ancak bu tutarin zerindeki
temerridler icin bildirim ikiden fazla takas yukimldligunin veya 6zkaynak tamamlama yukimlaliginin
saglanamamasi durumunda IMKB’na yapilacaktir.

Ote yandan Teblig'in 35 inci maddesi kapsaminda araci kurumlar temerriide diisen misterilerini son

ihlalin yapildigi tarihten dnceki U¢ ayi g6z éniine alarak tespit edeceklerdir.

SORU 11: Daha énce kredili menkul kiymet agiga satis, menkul kiymetlerin édiing alma ve verme
islemleri izin belgesi olmayan bir araci kurum yeni Teblig'de izin belgesi sarti kaldirildigi dikkate alinarak ne

yapmalidir?

CEVAP 11: Yeni diizenleme ile izin belgesi alma sarti kaldinimigtir. Daha énce kredili islem izin belgesi
olmayan araci kurumlar (daha once belgesi iptal edilenler hari¢) Teblig'in 4 Gncli maddesi uyarinca sermaye
piyasasi araglarinin kredili alim, agiga satis ve 0din¢ alma ve verme islemlerinde bulunmak istemeleri
durumunda Teblig’'de yer alan mekan, teknik donanim, personel ve muhasebe sistemi gibi sartlari yerine
getirdiklerini Kurula tevsik etmeleri sarti ile 30 isgini icerisinde kendilerine aksi bildiriimedikce Teblig
kapsamindaki faaliyetlerde bulunabileceklerdir.

Ote yandan daha énce kredili menkul kiymet, agiga satis ve menkul kiymetlerin édiing alma ve verme
islemleri izin belgesi iptal edilen araci kurumlar Tebli§’in Gegici 1 inci maddesi uyarinca Kurula basvuruda

bulunacaklar ve bu bagvurulari Kurulca degerlendirilecektir.

SORU 12: Seri:V, No:34 sayili Araci Kurumlarin Sermayelerine ve Sermaye Yeterligine lliskin Teblig'de

yer alan sermayenin gli¢lendiriimesine ydnelik tesvikler bu Teblig'de de gegerli mi?

CEVAP 12: Evet gegerli. Seri:V, No:34 sayili Tebli§'in 11 inci maddesi uyarinca ayni Tebli§’in 7 inci

maddesinde yer alan asgari 6zsermaye tutarinin 5 kati 6zsermayeye sahip olan araci kurumlar bir musteriye



%20 oraninda kredi kullandirabilecekler, asgari 6zsermaye tutarinin 10 kati 6zsermayeye sahip olanlar ise %30
oraninda kredi kullandirabileceklerdir. Ancak Seri:V, No:34 sayili Teblig’deki glglendirme hikimlerinden
yararlanarak bir musteriye %10’dan daha fazla kredi veren araci kurumlar, Seri:V, No:65 sayili Teblig’in 8 inci
maddesindeki sirdirme teminatini %50 oraninin lzerinde tutarak bir musteriye agabilecekleri kredi tutarini daha
da artiramazlar.

Ayrica asgari 6zsermaye tutarinin 5 kati 6zsermayeye sahip olanlarin belirli bir anda kullandirdiklari
kredilerin toplam tutari ile mugterileri ve/veya kendi hesaplarina agiga sattiklari hisse senetlerinin degerinin
toplami her faaliyet icin ayri hesaplanmak Uzere iginde bulunulan aydan 6nceki U¢ ay i¢in ay sonlari itibariyle
hesaplanan 6zsermayelerin ortalamasinin ¢ katini gegemez. Asgari 6zsermaye tutarinin 10 kati 6zsermayeye
sahip olanlar i¢in bu oran 4 kattir.

Ote yandan yeni diizenleme ile araci kurumlarin kendi kaynaklarindan kullandirdigi kredi ve bankalar

Uzerinden kullandirdigi kredi ayrimi kaldiriimigtir.

SORU 13: Tebligiin 12 inci maddesinin 3 (ncli fikrasinda yer alan %60’lik oran hisse senedi fiyat
degisimleri sonucunda Teblig’e aykiri hale gelirse ne gibi bir yol izlenmelidir? Bu durumda ilgili kredili tutar 1200
Nolu Miisteriler Hesabinda mi izlenmelidir?

CEVAP 13: Bu durumda Teblig’in 18 inci maddesinde yer alan 6zkaynak tamamlama bildiriminde oldugu
gibi isleme konu kiymetlerin cari degerindeki degismeler sonucunda bir hisse senedinde %60 orani asildig
takdirde, araci kurumlar bu durumun tespit edildigi glin itibariyla, oranin 12 inci maddenin Uglinci fikrasinda yer
alan orana getirilmesi igin misteriye en seri iletisim araci ile (faks, telefon, elektronik ortam ve benzeri) ulasarak
bildirimde bulunur ve teyit alirlar. Bildirimin musteriye yapildidi tarihten itibaren iki is ginini gecmeyecek sekilde
sermaye piyasasl araglarinin kredili alimi iglemi g¢ergceve sbzlesmesinde belirlenen siire igerisinde
tamamlanmamasi halinde, araci kurum ayrica bir ihbarname géndermesine gerek kalmaksizin kredi hesabini
Teblig’e uygun hale getirecek islemleri yapar.

S0z konusu kredili tutarin 1200 nolu misteri hesabinda izlenmesine gerek bulunmamaktadir.

SORU 14: Tebligiin islem sinirlamalarina ve takas siresi igerisinde yapilan islemlerin
teminatlandiriimasina iliskin béliimlerinde yer alan “belirli bir anda ifadesi” yerine “glin sonu” gibi bir zamana dilimi
ifadesine yer verilemez mi?

CEVAP 14: islem sinirlarinin belirli bir an itibariyle kontrolii zorunlu bulunmaktadir. Aksi takdirde, giin
icinde asilmasi mumkin olan islem sinirlari amaglanan risk kontrolini imkansiz kilacaktir. Fiyatlarin ve

dolayisiyla risklerin anlik olarak degistigi bir piyasada giin sonu risk hesaplamasi mimkin degildir.

SORU 15: 2003 yilindan devreden kredili hesaplarin bir kismi yeni diizenlemeye uymamaktadir. Bunlar
hangi slrede tasfiye edilecektir?

CEVAP 15: Vergisel yukiumlulikler de dikkate alinarak bu hesaplarin tasfiyesinin musteriye gerekli
bildirim yapilarak 01 Nisan 2004 tarihi itibariyle tamamlanmasi gerekmektedir. S6z konusu stre icerisinde
hesabini yeni dliizenlemeye uygun hale getirmeyen musterilerin hesaplari tasfiye edilecektir. Ayrica bu istisna
sadece 31.12.2003 tarihinden énce acilan ve kredili alim yapilan hesaplar icin gecerlidir. 01.01.2004 tarihinden

sonra yapilan kredili alimlar i¢in istisnasiz olarak yeni diizenleme gecerli olacaktir.

SORU 16: Bankalarin kredi kullandirmasi durumunda bu Tebligdeki ylkimliliikler bankalara nasil
uygulanir?
CEVAP 16: Teblig’in 4 (inci maddesinin Gglinci fikrasi uyarinca bankalarin sermaye piyasasi araci alimi

icin musterilerine dogrudan kullandirmak lzere Tebligde 6zkaynak olarak sayilan kiymetler karsiliginda agmis



olduklari kredilerinde ilgili mevzuat hikimleri sakli kalmak kaydiyla 7 ve 8 inci maddelerde diizenlenen genel ve

6zel nitelikteki limitlere iliskin hukimler disinda Seri:V, No:65 sayili Teblig'e tabi oldugu ifade edilmigtir.

SORU 17: Teblig’in 12 inci maddesinin ikinci fikrasinda yer alan kredili isleme konu olacak menkul
kiymetler igin éngériilen oranlar (Ornek olarak IMKB 100 kapsamindaki hisse senetlerinin %90°nin kabul edilmesi)
sadece 6zkaynak olarak verilen kiymetler igcin midir yoksa kredili olarak alinan menkul kiymetleri de kapsamakta
midir?

CEVAP 17: Séz konusu oranlar sadece 6zkaynak olarak verilen tutarlar icin uygulanacaktir. Ornegin 50
TL IMKB 100 kapsaminda hisse senedini 6zkaynak getiren miisterinin bu kiymetinin %90’1 olan 45 TL kabul
edilecektir. Bu kapsamda 45 TL kredi kullanan miisteri yine IMKB 100 kapsaminda bir hisse senedi satin alirsa
6zkaynak oranin hesaplanmasinda bu tutarin %90’ni degil tamami dikkate alinmalidir.

Bu sekilde 45 TL 6zkaynak olarak getirilen hisse senedi (50*0,90=45), 45 TL kredili alinan hisse senedi

olacagindan kredili igleme konu menkul kiymet tutari 90 TL olacaktir.

SORU 18: Teblig’in 9 uncu maddesinde yer alan belirli bir anda olusabilecek agik takas pozisyonun
asgari %20’si oraninda net varligin bulunmasina iligkin yikdmliltige yatirimcinin banka hesaplarinda bulunan
varliklar da dahil edilebilir mi?

CEVAP 18: Acik takas pozisyonun asgari %20’si oraninda net varlik bulunmasina iligkin yukimlalik
musterinin banka hesaplarinda bulunan tutarlar ancak araci kurumun s6z konusu hesaplarda sermaye piyasasi
aracl islemlerinden kaynaklanan borca iligkin olarak tasarruf yetkisinin olmasi durumunda karsilanabilir.

Ote yandan banka tarafindan miisteriye sermaye piyasas! araci islemlerinden kaynaklanan borca iligkin
bir kredi limiti tahsis edilmis olmasi halinde, bu kredinin araci kurumca tasarruf yetkisinin olmasi ve bu kredinin
teminatinin araci kurumdaki varliklar olmamasi durumunda tahsis edilen bu kredi de acgik takas pozisyon

hesaplamasinda dikkate alinabilir.

SORU 19: Teblig’e gbre genel ve é6zel islem sinirlarinda kullanilacak 6zsermaye rakami nasil
hesaplanacaktir?

CEVAP 19: Ozsermayenin hesaplanmasina iliskin olarak Tebli§’in 7 inci maddesinde “ araci kurumlarin
belirli bir anda kullandirdiklari kredilerin toplam tutari ile mugterileri ve/veya kendi hesaplarina agiga sattiklar
hisse senetlerinin degerinin toplami her faaliyet icin ayri hesaplanmak Uzere i¢cinde bulunulan aydan énceki ¢ ay
icin ay sonlari itibariyle hesaplanan 6zsermayelerin ortalamasinin iki katini gegemeyecegi, ancak ortalamaya
dahil olan son aya ait 6zsermaye rakaminin ortalamadan disik olmasi durumunda, limit hesaplamalarinda son
U¢ aylik 6zsermaye rakamlarinin ortalamasi yerine son aya ait 6zsermaye rakami dikkate alinacadi hikme
baglanmistir.

Bu kapsamda Ocak ayi igin araci kurumlar Ekim, Kasim ve Aralik aylarina iliskin olarak sermaye
yeterliligi tablolarinda yer alan 6zsermayelerini toplayacak ortalamasini alacak eger bu ortalama Aralik ayindan
dustkse 3 aylik ortalama aksi durumda Aralik ayina ait 6zsermaye rakami limit hesaplamalarinda dikkate

alinacaktir.

SORU 20: Araci kurum Teblig’in 17 inci maddesi cercevesinde hesaplanan ve 18 inci maddesi
cercevesinde bildirimi yapilan kredili hesabindaki 6zkaynak agigini satis yapmak suretiyle tamamlayabilir mi?

CEVAP 20: Musteriye yapilan 6zkaynak tamamlama bildirimi sonucunda muisterinin yeni 6zkaynak
getirmek igin mali durumunun muisait olmadigini veya satis yapilarak bu agigin kapatiimasini beyan etmesi

durumunda dogal olarak 6zkaynak satis yapilarak kapatilabilir.



SORU 21: Teblig’in 12 inci maddesinin dgiincii fikrasinda “Ozkaynak olarak verilen bir sirket tarafindan
ihrag edilen hisse senedi tutari, her bir miisteri igin, 13 {nclii madde kapsaminda degerlemesi yapilacak olan
isleme konu kiymet tutarinin %60°in1 gecemez” hiikmi yer almaktadir. Fikrada ge¢en %60 oranin saglanmasi
amaciyla miigteri satis emri vermis ve satig gerceklesmistir ancak henliz takasi gergeklesmemistir. Bu durumda
mlisteri takas gerceklesmemesine ragmen ytkimlilligind saglamis midir?

CEVAP 21: Satig isleminin gergeklesmis olmasi yeterli olup, takasin gergeklesmesine gerek
bulunmamaktadir. Maddenin amaci kredili islemlerde bir hisse senedi Gizerinde yogunlagiimasinin dnlenmesidir

bu kapsamda satisa iliskin emrin verilmesi ve emrin gergceklesmesi maddedeki amaci saglamaktadir.

SORU 22: Teblig’in 9 uncu maddesinde yer alan net acgik takas pozisyonun %20’si oraninda net varlik
bulundurulmasina iliskin hiikiim gergevesinde islemi gerceklesen ama takasi gergeklesmeyen emirler agik takas
pozisyonu hesaplanirken dikkate alinacak midir?

CEVAP 22: Teblig'in 9 uncu maddesinin birinci fikrasinda bir misterinin takasi henliz gergeklesmemis
hisse senedi alim islemleri sonucunda, belirli bir anda olusabilecek acgik takas pozisyonun %Z20’si oraninda net
varliginin bulunmasinin zorunlu oldugu ifade edilmistir. Konuya iliskin olarak ayni maddendin Uglincl fikrasinda
net varligin hesaplanmasinda mudsterinin takas yUkimllliguni yerine getirmedigi kiymetler ile herhangi bir

islemin teminati olan kiymetlerin dikkate alinmayacagi ifade edilmistir.

SORU 23: Nakit veya sermaye piyasasi araci takas yiikimliliiginde temerriide dlisen taninmis ve mali
glcl olan miigterinin, bu temerriidiinii araci kurum kendi kaynaklarindan temin edecedi nakit veya sermaye
piyasasi araci ile karsilarsa Teblig’in 35 inci maddesi kapsaminda temerriid sayilacak midir?

CEVAP 23: Evet sayilacaktir. Araci kurumun misteri adina takas yukimliliguini yerine getirmis olmasi
musterinin  temerriide dismis oldugu gercegini degistirmemektedir. Bu maddedeki amag¢ musterilerin

yukdmluliklerini tam ve eksiksiz olarak yerine getirmesinin saglanmasidir.

SORU 24: Teblig'in 8 inci maddesinin birinci fikrasinda yer alan “araci kurumlarin bir miigteriye
acacaklari kredi tutarinin Teblig’in 7 inci maddesine gbre hesaplanacak 6zsermaye tutarinin %10'u asamaz”
hikmUi misterilere bankalar (izerinden kullandirilan krediler icin de gegerli midir?

CEVAP 24: Evet gegerlidir. Son dizenleme ile bankalara Uzerinden kullandirilan kredi ve araci
kurumlarin kendi kaynaklarindan kullandirdiklari kredi ayrimi ortadan kaldirilmistir. Bu kapsamda araci kurumlar
maddenin ikinci fikrasinda yer alan istisnadan yararlanmamalari durumunda kendi kaynaklari veya bankalar
Uzerinden kullandirilan kredi ayrimina bakilmaksizin maksimum 7 inci madde g¢ergevesinde hesaplanan

6zsermaye tutarinin %10 nu oraninda kredi kullandirabileceklerdir.

SORU 25: Miigteri hesabinda herhangi bir varligi bulunmadan alim emri verebilir mi? Hangi sartlara tabi
olacaktir?

CEVAP 25: Bu husus Teblig'in 9 uncu maddesinde diizenlenmistir. Bu madeninin birinci fikrasinda bir
musterinin takasi heniiz gergeklesmemis hisse senedi alim islemleri sonucunda, belirli bir anda olusabilecek agik
takas pozisyonun %20’si oraninda net varliginin bulunmasinin zorunlu oldugu ifade edilmistir. Bu kapsamda alim
emri veren musterinin emir verdigi tutarin %20’si kadar bir net varligi hesabinda bulundurmasi gerekecektir.

Ancak bu durumun istisnasi ayni maddenin 5 inci fikrasinda diizenlenmigstir. S6zkonusu maddede “Araci
kurumlar tarafindan emri veren musterinin nakit yukimliligind yerine getirecek mali glice sahip oldugu
hususunda gerekli aragtirmalarin yapilmis, Seri:V, No:46 sayili Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuruluslara iligkin
Esaslar Tebliginin 12 nci maddesinde yer alan misteriyi tanima kurali gergevesinde misterinin borcunu karsilar

tutarda, likiditesini dikkate alarak malvarligi ve 6deme glict olduguna dair tevsik edici belgelerle kredi komitesinin



olumlu goérusuiniin alinmis ve yénetim kurulu karari ile limit taninmis olmasi durumlarinda takas siresini asmamak

lizere herhangi bir teminat almaksizin alim emrinin kabul edilebilecedi” hikme baglanmigtir.
Bu kapsamda mudsterinin herhangi bir varliginin bulunmamasi durumunda kural olarak alim emirleri kabul
edilmeyecektir. Ancak musteriye yonetim kurulu karari ile limit taninmis olmasi durumunda mdsteri taninan limit

cercevesinde %20 oraninda net varligi bulunmadan da islem yapabilir.

SORU 26: Kredi teminatinda yer alan hisse senetleri Teblig’in 9 uncu maddesinde yer alan net agik
pozisyon hesaplamasinda net varlik olarak dikkate alinabilir mi?

CEVAP 26: Kredi igleminin teminatlari net varlik hesaplamasinda dikkate alinmayacaktir. Nitekim konuya
iliskin Teblig’'in 9 uncu maddesinin Gglincu fikrasinda net varligin hesaplanmasinda herhangi bir islemin teminati

olan kiymetlerin dikkate alinamayacag: ifade edilmistir.

SORU 27: Teblig’in 8 inci maddesinin ikinci fikrasinda diizenlenen bir miisteriye acilabilecek kredinin
6zsermayenin %20’sine kadar ¢ikarilabilmesinin sartlari nelerdir?

CEVAP 27: Sirdurme teminatinin kredili islem suresince % 50 oraninda ve lzerinde uygulanmasi kaydi
ile araci kurumlarin bir musteriye acabilecekleri kredi tutarini %20’ye kadar artirilabilirler. Maddede yer alan %50
orani musterinin kredi hesabinda bulunan kredili iglemlerinin timind kapsamaktadir. Bir baska deyisle %20
oraninda kredi kullandirilan musteri igin %50’nin altinda bir 6zkaynak orani (6rnegin %35’lik 6zkaynak koruma
orani) s6z konusu olamayacaktir.

Ayrica bu hikim Kurulun araci kurumlarin sermayelerine ve sermaye yeterliligine iligkin
dizenlemelerinde yer alan sermayenin gugclendiriimesine iligkin 6zel hikimlerden yararlanan araci kurumlar igin

uygulanmamaktadir.

SORU 28: Teblig'in 12 inci maddesinin lglinci fikrasinda yer alan %60 oranindaki sinir sadece hisse
senetleri icin mi gecerlidir? Milisterinin teminat olarak yatirrm fonu katilma belgesi vermesi durumunda da
sinirlama var midir?

CEVAP 28: Teblig’in Seri:V, No:74 sayili Teblig ile degisik lglinci fikrasinda “Ozkaynak olarak verilen
bir sirket tarafindan ihrag edilen hisse senedi tutari, her bir musteri igin, 13 ncl madde kapsaminda degerlemesi
yapilacak olan isleme konu kiymet tutarinin %60’'in1 gegemez” hukmu yer almaktadir. S6z konusu maddede
aclkga %60 oraninin hisse senetleri icin uygulanacag! yatirim fonu katilma belgesi icin herhangi bir sinirlama

olmadigi ifade edilmistir.

SORU 29: islem giiniinde (T) alim emri veren ve bu emrinin kredili islem oldugunu belirtmeyen miigteri
takas glni (T+2) bu yikdmliligini yerine getirmezse bu islemin kredili islem olarak devam ettirilmesi mimkiin
mii?

CEVAP 29: Konuya iligkin olarak Teblig’in 16 nci maddesinin ikinci fikrasinda “kredili olmayan bir alim
emri nedeni ile musterinin 6demekle yukimli oldugu tutarin tamaminin veya bir kisminin takas glni itibariyla
tevdi edilmemesi veya s6z konusu tutarin takas tarihi itibariyla misterinin araci kurum nezdindeki hesabinda
bulunmamasi durumunda herhangi bir ilave bildirime ihtiya¢ duyulmaksizin islemin 7 ve 8 inci maddelerdeki

limitler agisindan kredili islem oldugu kabul edilece@i” hikme baglanmistir.

Bu durumda ayni maddenin 3 lnci fikrasi uyarinca takas tarihini izleyen (¢ is glni icerisinde araci
kurum tarafindan islemin kredili sermaye piyasasi araci alimi olarak kabul edilmesi i¢in araci kurum ile musteri
arasinda kredili islem s6zlesmesi bulunmasi ve musterilerin yazili onayi alinmasi; kredili s6zlesmesi bulunmayan
musterilerle ise s0zlesme akdetmek suretiyle, islemin bu Teblid’in butlin hikimleri agisindan sermaye piyasasi

araclarinin kredili alimi islemi sayilmasi mimkudndir.



SORU 30: Teblig'in 12 inci maddesinin tglinci fikrasinda yer alan %60 orani hesaplanirken Teblig’in 13
iincii maddedeki degerleme ve 12 inci maddenin ikinci fikrasinda yer alan iskonto islemleri (Ornedin IMKB 100
endeksine dahil olmayan senetlerin %75°nin kabul edilmesi) uygulandiktan sonra mi hesaplama yapilacaktir?

CEVAP 30: Evet hesaplama degerleme islemleri tamamlandiktan sonra yapiimalidir. Ornegin 100 Milyar
TL'lik IMKB 100 kapsaminda bir hisse senedinin araci kuruma kredi teminati olarak verilmesi durumunda, araci

kurum bu senetlerin %90’1 olan 90 Milyar TL’ni kabul edecek ve degerlemede 90 Milyar TL'ni dikkate alacaktir.

SORU 31: Ug ay igerisinde iki defadan daha fazla takas yiikimliligiini ve/veya 6zkaynak tamamlama
yikiimliligiind yerine getirmeyerek Teblig’in 35 inci maddesi kapsaminda temerriide diiserek IMKB tarafindan
ilan edilen miisterinin ilandan énce sahip oldugu kredili hesabinin akibeti ne olacaktir? Séz konusu miisteri IMKB
tarafindan yapilan ilandan sonra 6 ay siresince kredili islem yapamayacak midir?

CEVAP 31: Teblig’in 35 inci maddesi gergevesinde Ug ay igerisinde iki defadan daha fazla takas
yUkimliligini ve/veya dzkaynak tamamlama yikimlilGgina yerine getirmeyerek kimlik bilgileri IMKB tarafindan
ilan edilen musterilerin islem gininde emre konu nakit veya menkul kiymet tutarlarinin hesaplarinda
bulunmamasi veya emrin verildigi anda pesinen tevdi ediimemesi durumunda bu misgterilerin alim veya satim
islemleri higcbir araci kurum tarafindan Borsa’'da ilan edildigi tarihten itibaren 6 ay sure ile kabul edilmeyecegi
hikme baglanmistir.

Bu kapsamda 35 inci madde kapsaminda Borsa’da kimlik bilgileri ilan edilen musterilerin higbir araci
kurumda kredili islem yapmasi mimkuin degildir. Ancak ilandan énce kredili hesabi bulunan musteriler s6z konusu
hesapta bulunan kiymetleri artiracak nitelikte islemler yapamazlar, bir baska deyisle kredili hesabi tasfiyeye

yonelik satim emirleri verebilirler.

SORU 32: Ug ay igerisinde iki defadan daha fazla takas yikimliliigiinii ve/veya ézkaynak tamamlama
yukamliltgind yerine getirmeyerek Teblig’in 35 inci maddesi kapsaminda temerriide diisen mdiigteri araci
kurumlarca hangi siirede IMKB'na bildirilecektir? Pazartesi giinii nakit temerriidiine diisen ancak borcunu
Persembe giinii kapatan miigteri (i¢ kez temerriide dlismiis sayilacak midir?

CEVAP 32: IMKB'na yapilacak bildirime iliskin olarak Tebli§ maddesinde agik bir hitkiim bulunmamakla
birlikte bu bildirim iki isglinini gegmeyecek sekilde yapilmalidir.

Sorunun ikinci bélimine iliskin olarak ise bir hisse senedi alim veya satim islemi sonucunda takas
yukdmliliginin saglanamamasi durumunda ayni isleme iligkin temerriid bir giinden fazla siirmis olsa da, bu
aykirilik tek aykirilik olarak dikkate alinmalidir. Soruda Persembe gliniine kadar devam eden temerrid, ¢ ayri
temerriid olarak degil tek temerriid olarak dikkate alinmaldir. Ozkaynak tamamlama gagrisina uymayan miisteri

icin de ayni uygulama yapilarak, ¢agriya uymadigi her ayri giin i¢in ayri temerriid hesaplamasi yapilmayacaktir.

SORU 33- Musterilerin, basta eft ile yapilan para transferleri olmak (zere, bankacilik sistemindeki
gecikmelerden dolayi istemeden de olsa takas ylkidmliliiklerini saatinde yerine getirememesi ve c¢esitli
gerekgelerle yasanan gecikmeler gibi istisnai durumlarda temerriit uygulamasi s6z konusu olacak midir?

CEVAP 33- Bu gibi hallerde temerriid uygulamasina gerek bulunmamaktadir. Eft islemlerinde yasanan
problemler, teknik aksakliklar gibi nedenlerle para ve menkul kiymet transferlerinin gecikmesi durumunda bu

hususlar ispatlanmasi sartiyla temerriid kapsaminda degerlendiriimemektedir.

SORU 34- Kredili misteriler icin taninan limitler Teblig’in 9 uncu maddesinin 5 inci fikrasi kapsaminda

%20 oraninda net varlik getirmeyen migsterinin hisse senedi alim igslemlerinde de kullanilabilir mi? Hem kredili
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islem hem de 9 uncu madde kapsaminda yapilan hisse senedi alimlari igin iki ayri limit mi belirlenmesi
gerekmektedir?

CEVAP 34- Araci Kurumlar kredili hisse senedi islemleri igin kredi limiti tahsis edilmis misterilerine kredi
komitesinin olumlu goérisi ve yonetim kurulu karar ile kredili islem konusunda taninan bu limitlerin, Teblig'in 9
uncu maddesinin besinci fikrasi kapsaminda %20 oraninda net varlik bulundurmadan yapilan islemler icin de
gecerli olduguna iliskin karar alarak iki ayri limit belirlemeksizin islem yapabileceklerdir. Ancak araci kurumlarin
musterilerine kredili iglemler igin ayri, takas siresi igerisinde yapilan islemlerin teminatlandirilmasi igin ayri limitler

tahsis edebilmeleri mimkundur.
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