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111-37.1 SAYILI YATIRIM HiZMETLERI VE FAALIYETLERI iLE YAN
HiZMETLERE iLiSKiN ESASLAR HAKKINDA TEBLiIG’DE DEGISIiKLiK
YAPILMASINA DAIR TEBLIG (111-37.1.a) YAYIMLANDI

Sermaye Piyasast Kurulu’nun (“Kurul”), 11-37.1 sayili Yatinim Hizmetleri ve
Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’de (“Teblig”) Degisiklik
Yapilmasma Dair Tebligi (“Degisiklik Tebligi”) 14/01/2016 tarihli ve 29593 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige girmistir.

Degisiklik Tebligi genel olarak islem aracilig, portfoy araciligi ve yatirim danismanligi
faaliyetlerine iliskin degisiklikler getirmis, tezgahiistii tiirev ara¢ islemleri ile kaldiragh
islemlere iliskin hiikiimlerini detaylica yeniden diizenlemistir.

Degisiklik Tebligi’nin 1’inci maddesi ile Teblig’in “Islem aracih@ faaliyetinde
bulunabilecek yatirnm kuruluslarr” baslikli 17°nci maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi
asagidaki sekilde degistirilmis, ayni fikraya asagidaki bent ve ayn1 maddeye birinci fikradan
sonra gelmek iizere asagidaki ikinci fikra eklenmis, mevcut ikinci fikra iiglincii fikra olarak
teselsiil ettirilmistir. Bu sayede yatirim ve kalkinma bankalarinin yiiriitebilecekleri sermaye
piyasast faaliyetleri mevduat ve katilim bankalarindan farklhilastarimstir.

Eski Hali Yeni Hali
1) islem aracilig: faaliyeti Kuruldan izin | 1) Islem aracihig faaliyeti Kuruldan izin
almak kaydiyla; almak kaydiyla;
b) Bankalar tarafindan paylar, | b) Yatinm ve kalkinma bankalan

kaldiracl iglemler ile pay endekslerine ya da | tarafindan kaldirach islemler hari¢ olmak
paylara dayali tiirev araglar hari¢ | lizere sermaye piyasasi araglari {izerinde,
olmak tizere sermaye | ¢) Yatirnm ve kalkinma bankalar1 disinda
piyasasi araglari iizerinde, yapilabilir. kalan  bankalar tarafindan paylar,
kaldiracl islemler ile pay endekslerine ya da
paylara dayali tiirev araglar hari¢ olmak tizere
sermaye piyasasi araglari iizerinde,

2) Borsa mevzuati hiikiimleri sakh kalmak
iizere, yatirnm ve kalkinma bankalariin
birinci fikranin (b) bendi kapsaminda
islem aracilii faaliyetinde
bulunabilmeleri i¢in halka agik olmayan
bir araci kurumun tiim faaliyet izinlerinin
iptali icin talepte bulunarak yatirnm
hizmet ve faaliyetlerinden cekilmesi
zorunludur.
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Degisiklik Tebligi’nin 2°nci maddesiyle de Teblig’in “Islem aracihg faaliyetinin
yiiriitiilmesine iliskin ilke ve esaslar” baslikli 19°uncu maddesinin birinci fikrasinin (d) bendi
asagidaki sekilde degistirilmis, ayn1 fikraya (d) bendinden sonra gelmek iizere asagidaki (e)
bendi eklenmis ve mevcut (e) bendi (f) bendi olarak teselsiil ettirilmistir. Bu sekilde kaldirach
islemlerden zarara ugrama noktasinda, talebe dayali profesyonel miisteri ile genel miisteri
ayni esaslara tabi tutulmus, ancak talebe dayali profesyonel miisteriler bakimindan yazili
talep koruma kapsamindan ¢ikmanin onii acilmistir.

Eski Hali Yeni Hali
d) Kaldirach islemlerle ilgili olarak yatirilan | d) Kaldirach islemlerle ilgili olarak yatirilan

teminat tutarlarinin tizerinde bir kayba | teminat tutarlarimin iizerinde bir kayba
ugratacak sekilde miisterilere islem | ugratacak sekilde genel miisteriye ve talebe
yaptirilamaz. Yatirimeinin piyasa | dayali profesyonel miisteriye islem
kosullarindan dolay1 teminatindan daha fazla | yaptirilamaz. Yatirimcinin piyasa
zarara ugramasi halinde s6z konusu zarar | kosullarindan dolay: teminatindan daha fazla
yatirimcidan talep edilemez. zarara ugramasi halinde s6z konusu zarar
genel miisteriden ve talebe dayah
profesyonel miisteriden talep edilemez.

e) Talebe dayali profesyonel miisteriler
icin, ilgili miisterinin yazili olarak talep
etmesi halinde (d) bendinde yer alan
hiikiim uygulanmaz.

Islem araciligr faaliyetinde bulunabilecek yatinm kuruluslarma iliskin yapilan
diizenlemeye paralel olarak, Degisiklik Tebligi’nin 3’iincii maddesiyle Teblig’in “Portfoy
aracihgi faaliyetinde bulunabilecek yatirinm kuruluslari” baglikli 22°nci maddesinde de
bankalar igin bazi ayrimlara gidilmistir. Teblig’in eski hikkmii uyarnca portfoy
aracilif1 faaliyeti Kuruldan izin almak kaydiyla, bankalar tarafindan paylar,
kaldirach islemler ile paylara dayal tiirev araglar hari¢c olmak iizere sermaye
piyasasi araclari iizerinde borsa mevzuati hiikiimleri sakli kalmak tizere yapilabilmekteydi.
Degisiklik Tebligi’ne gore portfoy aracilig faaliyeti Kuruldan izin almak kaydiyla, yatirim ve
kalkinma bankalar1 tarafindan kaldiragli islemler hari¢ olmak {izere sermaye piyasasi
araglari tizerinde, yatirnm ve kalkinma bankalar: disinda kalan bankalar tarafindan paylar,
kaldiragh iglemler ile paylara dayali tiirev araglar hari¢c olmak iizere sermaye piyasasi araglari
iizerinde borsa mevzuati hiikiimleri sakli kalmak tizere yapilabilir.

Yukarida anilan “islem aracilii faaliyetinin yiiriitilmesine iliskin ilke ve esaslar”
maddesindeki degisiklik, Teblig’in “portfoy araciligi faaliyetinin yiiriitiilmesine iliskin ilke ve
esaslar” baslikli 24’{incii maddesine de uygulanmustir.
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Degisiklik Tebligi’nin 5’inci maddesi tiirev arag¢ islemlerine iliskin 6nemli eklemeler
yapmustir. Teblig’in 25’inci maddesinden sonra gelmek {izere sirasiyla, tezgahiistii tiirev arac
islem tiirleri ve islemlere konu dayanak varliklar, tezgahiistii tiirev arac¢ islemlerinde
teminatlandirma politikasi, tiirev arac islemlerinde pozisyon limitleri ve tezgahiistii tiirev
arac islemlerinde miisterilerden teminat alinmas ile ilgili esaslara iliskin yeni hiikiimler
eklenmistir.

Buna gore; islem aracilig1 veya portfoy araciligi faaliyeti kapsaminda tezgahiistii tiirev
ara¢ islemleri gergeklestirecek yatirnm kuruluslari islem yapacaklar tiirev arag tiirlerine ve
tiirev arag tiirlerine konu dayanak varhklara iliskin Tiirkiye Sermaye Piyasalar: Birligi
(Birlik), tarafindan belirlenen esaslar cercgevesinde bir liste olusturmak, bu listeyi internet
sitelerinde yayimlamak ve Birlige gondermek zorundadir. Listede yapilacak her tiirlii degisiklik
internet sitesinde ilan edilir ve ilan1 takip eden bes is giinii i¢inde yatirim kuruluslari tarafindan
Birlige bildirilir.

Ayrica aract kurumlar belirlenen tiirev arag tiirleri ve bu tilirev arag tiirlerine konu
dayanak wvarliklar itibariyla yonetim kurulu karari ile bir teminatlandirma politikasi
olustururlar. Aract kurumlar tarafindan teminatlandirma politikasinin bir pargasi olarak her
miisterinin alabilecegi pozisyon biiytikliigiine iliskin limit belirlenmesi de Degisiklik Tebligi
ile zorunlu kilimmustir. Aract kurumlar miisterileri ile gergeklestirecekleri tezgahiistii tiirev arag
islemleri i¢in teminat talep ederler. Teminat tesis edilmeden islemlere baslanamaz. Degisiklik
Tebligi teminat yapisini asgari olarak, baslangic ve siirdiirme teminati olmak iizere ikiye
ayirmistir.

Degisiklik Tebligi ile kaldiragh islemlerde kaldira¢ oram ve teminatlara iliskin de
baz1 diizenlemeler yapilmistir. Buna gére Teblig’in 27°nci maddesinin kaldirag oranina iliskin
olan birinci ve ikinci fikralar1 asagidaki sekilde degistirilmistir.

Eski Hali Yeni Hali
(1) Kaldirach islemlerde  kaldirag orani, | (1) Kaldiraclh islemlerde kaldirag orani, islem
islem yapmak icin yatirilan teminat | yapmak i¢in yatirilan teminat tutari
tutar1 karsiliginda  alinabilecek  pozisyon | karsiliginda alinabilecek pozisyon tutarini
tutarin1 gosteren orandir. | gosteren orandir. Kaldiragh islemlerde
Kaldirach islemlerde uygulanacak | pozisyonun ilk acildig1 sirada uygulanacak
kaldirag oran1 100:1’1  gecemez. Kurul | kaldirag¢ oran1 100:1°1 gegemez.

gerekli gordiigii hallerde bu orani degistirme
ve varlik bazinda kaldirag orani belirleme
yetkisini haizdir.

(2) Bu islemlerde miisterilere uygulanacak
kaldirag oran1 100:1’°1  agmamak kaydiyla
yatirim kuruluslari ile miisteriler arasinda

(2) Kaldirach islemlerde Tiirk Lirasi,
Amerikan Dolari, Euro’nun birbirilerine
kars1 olan degisim oranlarmm esas alan
varhklar ile altina dayalh yapilan
islemlerde kaldira¢ orami azami 100:1

olarak uygulamir. Bunlar disindaki
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imzalanacak cerceve sozlesmede serbestce
belirlenir. So6z konusu oranin daha sonra
taraflarin

degistirilebilmesi i¢in

yazili onay1 gereklidir.

varhklarda kaldira¢ orami azami 50:1
olarak uygulanir. Kurul gerekli gordigi
hallerde bu oranlar1 degistirme ve varlik
bazinda kaldirag orani belirleme yetkisine

sahiptir.

Teminatlara iliskin olarak da ayn1 maddeye;

“(3) Hesap acilisi sirasinda baslangi¢ teminat tutart 20.000 TL veya muadili doviz
tutarmin altinda olan miisteriler igin ikinci fikrada belirtilen kaldira¢ oranlarinin azami yarist
uygulanabilir. Islemlerin devaminda, merkezi takas kurumuna yapilan raporlama saati
itibaryla toplam teminat tutart asgari 30.000 TL veya muadili déviz tutarina ulasmis miisteriler
icin yazili veya elektronik ortamdaki her tiirlii ara¢ yoluyla talepleri bulunmas: halinde
raporlamayt takip eden is giinii itibariyla kaldirag oranlart ikinci fikrada belirtilen oranlara
kadar yiikseltilebilir.

(4) Baslangi¢ teminat tutar: 20.000 TL veya muadili déviz tutarimin iistiinde islemlere
baslayan miisteriler icin islemlerin devaminda teminatin bu tutarin altina diigmesi durumunda
kaldira¢ oraminda degisiklik yapilmayabilir. Ancak, miisterinin toplam teminat tutarinin
islemlerin devaminda hesaptan nakit ¢ekilmesi veya baska bir araci kuruma virman yapilmasi
suretiyle 20.000 TL 'nin altina diisiiriilmesi halinde, yeni agilacak pozisyonlarda ikinci fikrada
belirtilen kaldira¢ oranlarimin azami yarist uygulanir.

(5) Ikinci fikrada belirlenen esaslar ¢ercevesinde uygulanacak azami kaldira¢ oranlari
aract kurumlar ile miisteriler arasinda imzalanacak ¢erceve sozlesmede belirlenir. Soz konusu
oranlarin daha sonra degistirilebilmesi icin miisterinin yazili onayr alimir. Araci kurumlar
tarafindan tevsik edilebilmesi sartiyla elektronik ortamdaki her tiirlii ara¢ yoluyla miisteri
onayi alinmast miimkiindiir”.

fikralar1 eklenmistir.

Ayrica Teblig’in 27°nci maddesinden sonra gelmek iizere, Kaldirach islemlerde
teminatlarin izlenmesi ve raporlanmasi, kaldirach islemlerde bireysel portfoy yoneticiligi
ve yatirnm damismanhg: simirlamasi, deneme hesaplari ve genel miisterilerden kaldirach
islemlere iliskin alinacak beyana iligskin yeni hiikiimler eklenmistir. Buna gore; aracit kurumlar
nezdinde bulunan teminatlarin miisteri bazinda takibi ve bildirimi zorunludur ve arac1 kurumlar
kaldiragh islemleri sunduklar1 miisterilerine s6z konusu islemler igin bireysel portfoy
yoneticiligi veya yatirnm danigmanligi hizmeti veremezler. Degisiklik Tebligi ile kaldiragh
islemler icin hesap acilisindan Once genel miisterilere ¢alisma esaslari Birlik tarafindan
hazirlanan ve araci kurumlar tarafindan sunulan bir deneme hesabi iizerinden iglem yaptirilmast
zorunlu kilinmstir. Oyle ki; Degisiklik Tebligi’nin 17°nci maddesiyle Teblig’e eklenen Gegici
Madde 4 uyarinca “27/C maddesinin birinci fikrasinda belirtilen deneme hesabinin ¢alisma
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esaslarinin belirlenmesi ve araci kurumlar tarafindan uygulamaya gecirilmesi bu maddenin
yiriirliige girdigi tarihten itibaren 3 ay i¢cinde tamamlanir”. Ayrica belirtmek gerekir ki, yine
Degisiklik Tebligi’nin ayn1 maddesiyle eklenen Gegici Madde 3 uyarinca “27’nci maddenin
ikinci, tli¢lincli ve dordiincii fikralarinda belirtilen kaldira¢ oranlari, bu maddenin yiiriirliige
girdigi tarih itibariyla aract kurumlar nezdinde agilmis bulunan mevcut miisteri hesaplarinda
yeni acilacak pozisyonlar icin uygulanir”.

Kaldiragl islemler ile ilgili yapilan diizenlemeler 1s1831nda Teblig’in “Miisteri emrini
en iyi sekilde gerceklestirme yiikiimliiliigii” baslikli 30’uncu maddesine de Degisiklik
Tebligi ile yeni hiikiimler eklenmistir. Buna goére; miisteriler tarafindan kaldiraclh islemlerde
iletilen emirlere iliskin fiyatin aract kurumlar tarafindan gerceklestirilmeden once degistirilmek
istenmesi fiyat yenilemesi olarak kabul edilir ve fiyat yenilemesinin miisteri aleyhine
uygulanmasit durumunda, lehe olan her durumda da uygulanmasi zorunludur. Kaldiragl alim
satim islemlerinde, miisteri tarafindan verilen emre iliskin fiyat, miktar veya diger unsurlardan
herhangi birisinin emir gergeklesmeden Once aract kurum tarafindan misteri aleyhine
degistirilmek istenmesi halinde, miisterinin onayinin alinmast zorunludur. Ancak, miisteri
tarafindan verilen emirlerin unsurlarinda miisteri sonu¢ verecek nitelikteki
degisikliklerde veya miisteriler tarafindan verilen emirlerde fiyat araliginin belirlenmis olmasi
durumunda bu fiyat araliginda olusan degisimler i¢cin miisteri onayr aranmaksizin emir
gergeklestirilebilir. Ayrica yatirim kuruluslan tiirev araclardaki mevcut agik pozisyonlarin
kapatilmasina iliskin mevzuata uygun talepler hari¢ olmak iizere ¢ergeve s6zlesmede bu konuda
hiikiim bulunmasi kaydiyla emir kabul etmeme hakkina sahiptir.

lehine

Degisiklik Tebligi’nin 12°nci maddesiyle de Teblig’in “Borsa dis1 islemlerde
fiyatlarin kamuya duyurulmas1” baslikli 32°nci maddesinde bazi degisikliklere gidilmistir.
Bu maddenin birinci ve ikinci fikralari agagidaki sekilde degistirilmis, ayn1 maddeye asagidaki
fikra eklenmistir.

Eski Hali

Yeni Hali

(1) Borsada islem gboren sermaye
piyasasi araglarina iligkin olarak yatirim
kuruluslarinin borsa disinda verdikleri alim
satim fiyat tekliflerinin MKK tarafindan
belirlenecek bir veya birden fazla veri yaymn
kurulusu vasitasiyla
aciklanmasi zorunludur.

kamuya

(2) Yatinm kuruluslarinin, herhangi bir
miisterinin ihtiyaci ve talebi dogrultusunda
miisteri ile bire bir olusturduklan tiirev
araglar hari¢ olmak tizere borsada islem

(1) Borsada iglem goren sermaye piyasasi
araclarina iliskin olarak yatirim
kuruluglarinin borsa diginda verdikleri alim
satim fiyat tekliflerinin Birlik tarafindan
belirlenecek bir veya birden fazla veri yaymn
kurulusu vasitasiyla kamuya acgiklanmasi
zorunludur.

(2) Yatinm kuruluslarinin, herhangi bir
miisterinin ihtiyact ve talebi dogrultusunda
miisteri ile bire bir olusturduklar tiirev
araglar hari¢ olmak iizere borsada islem
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gérmeyen sermaye piyasasi araglari i¢in
verdikleri alim satim fiyat tekliflerini kendi
internet sitelerinde anlik
yayinlamalar1 ve MKK tarafindan
belirlenecek bir veya birden fazla veri yayin

olarak

kurulusu vasitasiyla kamuya

aciklamalar1 zorunludur.

gdrmeyen sermaye piyasasi araglart igin
verdikleri alim satim fiyat tekliflerini kendi
internet sitelerinde anlik olarak yayinlamalari
ve Birlik tarafindan belirlenecek bir veya
birden fazla veri yayin kurulusu vasitasiyla
kamuya agiklamalar1 zorunludur.

(4) Kaldiragh islemler ile ilgili olarak araci
kurumlarin Birlik tarafindan belirlenen
periyodlarda acikladig1 fiyatlar ve alim
satim fiyat farklarn Birlik tarafindan
belirlenecek bir siire icerisinde Birlige
aktarilir. Birlik tarafindan her araci
kurumun gecmise doniik fiyat serisi ve
alim satim fiyat fark verileri olusturulur
ve bir yil boyunca saklamir. Birlik bu
verileri kullanarak her bir varlik i¢in bir
fiyat ve fark serisi olusturur ve uygun
gordiigii istatistiki yontemleri kullanmak
suretiyle bu seriden belirli bir diizeyi asan
sapmalar1 kurum bazinda tespit eder ve
haftalik olarak kamuya duyurur.

Yeniden diizenlenen bir baska 6nemli husus ise elektronik ortamda alim satim
emirlerinin iletimine iligskindir. Teblig’in 35’inci maddesinin ikinci fikrasinin (a) bendi ile (d)
bendinin (2) numarali alt bendi asagidaki sekilde degistirilmistir.

Eski Hali

Yeni Hali

a) Elektronik ortamda aldiklari emirler i¢in
yazili veya sozlii olarak kabul ettikleri diger
emirlerin iletilmesinde
uyulmasi gereken oncelik kurallarina riayet
ederek, elektronik ortamda emir ileten
miisterileri ile diger yollarla emir ileten
misterileri arasinda esitsizliklerin
ortaya ¢ikmasina engel olmakla,

2) Gergeklesmeyen,
degistirilen  emirler

iptal edilen ve
de dahil olmak tizere

a) Elektronik ortamda aldiklar1 emirler i¢in
yazili veya sozlii olarak kabul ettikleri diger
emirlerin iletilmesinde uyulmasi gereken
oncelik kurallarina riayet ederek, elektronik
ortamda emir ileten miisterileri ile diger
yollarla emir ileten miisterileri arasinda
Kurul diizenlemelerinde yer alan kanal
bazinda oncelik kurallar1 cercevesinde
olusabilecek farkhhklar1 ac¢iklamak ve
esitsizliklerin  ortaya c¢ikmasmna engel
olmakla,
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gergeklestirilen tiim islemlere iligskin tarih,
zaman, miktar, fiyat, kullanilan
kaldirag oran1 ve diger tiim unsurlar1 ve
hesap hareketlerini ve zaman bilgisini
gosterecek sekilde miisterilere yansitilan tiim
fiyat bilgilerini anlik olarak kaydetmesini
saglamakla,

..... yuktiimliidiirler.

2) Reddedilen, ger¢eklesmeyen, iptal edilen
ve degistirilen emirler de dahil olmak {izere
gergeklestirilen tiim islemlere iligkin tarih,
zaman, miktar, fiyat, kullanilan kaldirag
orant ve diger tiim unsurlart ve hesap
hareketlerini ve zaman bilgisini gosterecek
sekilde miisterilere yansitilan tiim fiyat

bilgilerini  anlik
saglamakla,

..... yukiimliidiirler.

olarak  kaydetmesini

Degisiklik Tebligi’nin 15’inci maddesiyle de Teblig’in “Bireysel portfoy yoneticiligi
faaliyeti” baslikli 37°nci maddesine liglincii fikra olarak

“(3) 45 inci maddenin iigiincii fikrasinda yer alan sekilde verilen hizmetin miisterinin
kendi portfoyiinde otomatik olarak islem yapilmasini saglayacak sekilde her tiirlii mekanizma
aractligiyla sunulmasi bireysel portfoy yoneticiligi kapsamindadir. 45 inci maddenin dordiincii
fikrasinda yer alan esaslar bireysel portféy yoneticiligi faaliyeti icin de uygulanir.”

Eklenmistir.

Degisiklik Tebligi’nin 16’nc maddesiyle de Teblig’in “Yatirnm danmismanhg:
faaliyeti” baslikli 45’inci maddesine asagidaki fikralar eklenmistir.

“(3) Miisterilere yatiruim kuruluglar: tarafindan her tiirlii elektronik ortam araciligryla
dogrudan sunulan veya yonlendirilen baska gercek veya sanal portfoylere iligkin islemlerin
takip edilmesi ve/veya kopyalamasini saglayan imkanlarin sunulmasi yatirim danismanlig
faaliyeti kapsaminda degerlendirilir.

(4) Yatirnim kurulusu tarafindan miisterilere bu maddenin iigiincii fikrasinda yer alan
hizmetin sunulmasi durumunda, miisteri ile imzalanan cerceve sézlesmede,

a) Yatirnm kurulusu tarafindan dogrudan sunulan veya ydnlendirilen platformun
ozelligi,

b) Takip edilmesine imkan taninan her bir portfoye iliskin islemler icin yatirim amaci,
strateji bilgisi (isleme konu varlik se¢imi ile yatirim stratejisi) ve risk bilgisi,

c¢) Takip edilmesine imkan taminan her bir portfoyiin belirli periyotlardaki islem
hacimleri,

¢) Takip edilmesine imkdn tanminan her bir portfoy kapsaminda verilen emirler ve
islemler sonucunda olusan kar/zarar durumlart,
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d) Takip edilmesine imkdn taninan her bir portféyiin performans gostergelerinin anlik
ve ge¢mige yonelik olarak nasil goriintiilenecegi,

e) Takip edilmesine imkdn taninan her bir portfoye iliskin olarak portfoyiin gecmis
performansinin gelecek donem performansi igin bir gosterge olamayacagt,

gibi hususlar ayrintili olarak belirlenir.”



