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BULLS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Teminatlandirma Politikasi

GIRIS

Madde 1. Amacg ve Kapsam

Bu dokiiman, Bulls Yatirnm Menkul Degerler A.S.” nin musterilerine sundugu islem aracilig
faaliyeti kapsaminda, musterilerin risk durumlarina gére teminatlandirma yontemlerinin
ne sekilde olacaginin belirlenmesi amaciyla olusturulmustur.

Madde 2. Dayanak

e 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu

e Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Teblig (111-37.1)

e Seri: V, No: 65 Sermaye Piyasasi Araclarinin Kredili Aim, Agiga Satis Ve Odiing
Alma Ve Verme islemleri Hakkinda Teblig

« llgili SPK diizenlemeleri, Takasbank ve MKK prosediirleri

Madde 3. Uygulama

Teminatlandirma politikasinin uygulanmasi, etkinliginin ve yeterliliginin degerlendirilmesi
Risk

Yonetim Biriminin sorumlulugundadir. Bu birim tarafindan Ust yonetime musterilerin
teminat

durumlar ile ilgili olarak periyodik raporlamalar yapilir. Ust Yénetim isbu politikanin
uygulanmasini takip eder. Teminatlandirma politikasinda yapilacak degisiklik onerileri
Yonetim Kurulu tarafindan karara baglanir.

Madde 4. Teminatlara iliskin Genel Esaslar

Bulls Yatinm, yatirrmcilardan yatirnm hizmet ve faaliyetleri, kredili sermaye piyasasi araci
islemleri, sermaye piyasasli araglarinin 6dung islemleri veya acgiga satis islemleri ile diger
yan hizmetler nedeniyle teminat verilmesini isteyebilir. Mevzuatta teminat istenmesinin
zorunlu oldugu haller saklidir. Yatinmcilarin her ne surette olursa olsun Bulls Yatinm
nezdinde bulunan nakit ve sermaye piyasasi araglari, Bulls Yatirnm malvarliklarindan ayri
olarak musteri bazinda izlenir. S6z konusu varliklar, yatinmcilarin yazili agik izni
olmaksizin, Bulls Yatirrm tarafindan tevdi amaci disinda kendine veya UcUncu kisilere
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menfaat saglayacak sekilde kullanilamazlar. Teminatlarin saklanmasina iliskin esaslar
Sermaye Piyasasi Kurulu’nca belirlenir.

ilgili Kurul diizenlemelerinde yer alan hiikiimler sakli kalmak kaydiyla teminat olarak kabul
edilebilecek kiymetler, nakit olarak Turk Lirasi ve konvertibl doviz, sermaye piyasasi aracli
olarak ise islemlere konu olabilecek sermaye piyasasi aracglan listelerinde yer alan
sermaye piyasasi araglari, yatirrm fonu katilma paylari ile Borsada islem gérmesi kaydiyla
devlet tahvili, hazine bonosu, borsa yatirim fonu katilma paylari, Borsa istanbul A.S.de
islem gormekte olan ve Hazine ve Maliye Bakanliginin belirledigi standartlardaki altin ve
diger kiymetli madenler ve Kurulca uygun gorulecek diger sermaye piyasasi araclandir.

Madde 5. Teminatlandirma

1- Pay Senedi islemlerinin Teminatlandiritlmasi

Bir musterinin takasi hentz gerceklesmemis hisse senedi alimi islemleri sonucunda,
belirli bir anda olusabilecek acik takas pozisyonu sermaye piyasasl aracl veya pazar
bazinda Borsa istanbul A.S.nin ilgili diizenlemeleri ile belirlenir. Kurul, sermaye piyasasi
aracl veya pazar bazinda acik takas pozisyonu oranini belirleme ve degistirme yetkisini
haizdir. Bulls Yatirnm daha yuksek bir teminat orani belirleyebilir.

Acik takas pozisyonu hesaplanirken dncelikle ayni hisse senediicin yapilan alim ve satim
tutarlar netlestirilerek musterinin araci kuruma karsi hisse senedi alim islemlerinden
dogan nakit yakumluligu hesaplanir.

Mdasterinin net varligl yukarida sayilan teminat olarak kabul edilebilecek kiymetlerden
olusur. Net varligin hesaplanmasinda musterinin takas gunu itibariyla yakamlalagunu
yerine getirmedigi kiymetler ile herhangi bir islemin teminati olan kiymetler dikkate
alinmaz.

Teminat oranlarinin herhangi bir nedenden dolayl saglanamamasi halinde, teminat
oranini daha da dusurecek emirler kabul edilmez ve gun sonunda musterinin teminat
oranini saglayamamasi halinde, ertesi gun ilk seansin baslangicinda musterinin belirtilen
teminat oranini saglayacak tutardaki kiymeti araci kurum tarafindan belirlenen teminat
orani saglanincaya kadar s6zlesmedeki htikimler cercevesinde resen satilir.

Araci kurumlar tarafindan emri veren musterinin nakit yukimluligunua yerine getirecek
mali glce sahip oldugu hususunda gerekli arastirmalarin yapilmis, 17/12/2013 tarihli ve
28854 sayilil Resmi Gazete’de yayimlanan 111-39.1 sayili Yatirrm Kuruluslarinin Kurulus ve
Faaliyet Esaslari Hakkinda Tebligin 29 uncu maddesinde yer alan musteriyi tanima kurali
cergevesinde musterinin borcunu karsilar tutarda, likiditesini dikkate alarak malvarligi ve
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6deme gucu olduguna dair tevsik edici belgelerle kredi komitesinin olumlu gértsunun
alinmis ve yonetim kurulu karari ile limit taninmis olmasi durumlarinda takas suresini
asmamak Uzere herhangi bir teminat almaksizin alim emri kabul edilebilir. Kurul’'un bu
hikmu Borsa tarafindan belirlenen pazardaki paylar igin uygulanir. Kurul’un yatirimci,
pazar ve pay bazinda aldigi karar hukUmleri saklidir.

Teminat oranlar Kredi Komitesince 3 ayda bir gincellenir. Genel Mudur onayi ile ilgili
payin Pazar durumu da sakli kalmak kaydi ile pay bazinda teminatlandirma yapilabilir.

2- Kredili islemlerde Teminatlandirma:

Sermaye piyasasi araclarinin kredili alimi ve agiga satis islemlerinde 6zkaynak oraninin
hesaplanmasinda;

a) Nakit, devlet tahvili, hazine bonosu, Borsa istanbul A.S!de islem gormekte olan ve
Hazine ve Maliye Bakanliginin belirledigi standartlardaki altin ve diger kiymetli madenler
ve/veya Kurulca uygun gorulecek diger sermaye piyasasi araglarinin kabul edilmesi
halinde bu kiymetlerin %100'Q,

b) Paylarin Borsa istanbul A.S.!'nin ilgili diizenlemelerinde belirlendigi oranlarda,

c) Borsa yatirim fonu katilma paylarinin % 90'l,

¢) Hisse senedi semsiye fonlara bagli yatinm fonu katilma paylari ile serbest semsiye
fonlara bagli yatinim fonu katilma paylarinin % 75,

d) (¢) bendi disinda kalan yatirrm fonu katilma paylarinin % 90'i,

O6zkaynak olarak kabul edilir.

Bulls Yatirnm, musterilerinin mali yapisina ve kredi ile satin alinan veya agiga satilan
sermaye piyasasl aracglarinin risk duzeyine gore daha yuksek bir 6zkaynak orani
uygulayabilir.

Bulls Yatirrm, baslangicta ve daha sonra gerceklestirilecek sermaye piyasasi araglarinin
kredili alimi veya aciga satis islemlerinde menkul kiymetlerin cari piyasa degerinin
tamamini ya da belirli bir ylzdesini 6zkaynak olarak kabul edebilir.

Takasbank mevzuati sakli kalmak kaydiyla, yetkili kuruluslar tarafindan bir musterinin brat
takasa tabi olmayan bir pay satisindan gelen nakit kullanilarak ayni gun icerisinde
gerceklesen brit takasa tabi olan paylara iliskin nakit yakimlulugu karsilanabilir.
Takasbank mevzuati sakli kalmak kaydiyla, yetkili kuruluslar tarafindan bir musterinin brat
takasa tabi olan bir payin satisindan gelecek nakit dikkate alinarak ayni gun igerisinde
gerceklesen brit takasa tabi olmayan paylarin nakit yukumlualtgu karsilanabilir.

Bulls Yatinm tarafindan bir musterinin brit takasa tabi olan bir payin satisindan gelecek
nakdi dikkate alinarak ayni gun ilgili musterinin yine brit takasa tabi baska bir paydaki
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nakit yakimlulugu kargilanamaz.

Sermaye piyasasl araclarinin kredili alimi igslemlerinde 6zkaynak, isleme konu kiymetlerin
tebligdeki esaslara gore belirlenen cari degerleriile bu kiymetlere 6denen kér payi, faiz ve
benzeri gelirler toplamindan verilen kredi tutarinin ve gunluk olarak tahakkuk etmis
faizlerinin disulmesi suretiyle hesaplanir.

Musteri sermaye piyasasi araclarinin kredili alimi igsleminde, baslangicta asgari %50
oraninda 6zkaynak yatirmak zorundadir. Baslangi¢ta yatirilacak 6zkaynak, acilan kredi ile
satin alinan menkul kiymetlerin cari piyasa degeri kadar nakit veya menkul kiymetin pesin
olarak yatinlmasini ifade eder. Kredili sermaye piyasasi aracl islemlerinin devami
sUresince 6zkaynak oraninin asgari %35 olmasi zorunludur. Musteri, zararini durdurmak
amaciyla, araci kurumla imzalanan sermaye piyasasi araclarinin kredili alimi islemi
cerceve sOzlesmesinde yer alan ya da bu madde hikUmleri ¢cergevesinde alt sinirlari
belirlenen 6zkaynak oranina ulasmadan, daha yuksek bir 6zkaynak oraninda sermaye
piyasasl araclarinin satisini saglayan resen satis emrinin uygulanmasi konusunda
sermaye piyasasl araclarinin kredili alimi islemi cergceve sdzlesmesine hukim
konulmasini ve buna iligskin esaslarin belirlenmesini isteyebilir.

Bulls Yatinm mausterilerinin kredi hesabindaki 6zkaynak tutarini, her is ginu itibanyla
hesaplamak ve raporlamak zorundadirlar. Sermaye piyasasi araclarinin kredili alimi
islemi karsiligl yatirilan 6zkaynak tutari, isleme konu kiymetlerin cari degerindeki
degismeler sonucunda gerekli 6zkaynak tutarinin altina distugu takdirde, eksikligin
tespit edildigi glin itibariyla, 6zkaynak oranini baslangi¢c 6zkaynak oranina tamamlayacak
sekilde nakit ve/veya sermaye piyasasi araci yatirmak tUzere musteriye en seri iletisim
araci ile (faks, telefon, elektronik ortam ve benzeri) ulasarak 6zkaynak tamamlama
bildiriminde bulunur ve teyit alirlar. Ozkaynagin, tamamlama bildiriminin musteriye
yapildigl tarihten itibaren iki is ginunu ge¢cmeyecek sekilde sermaye piyasasi araglarinin
kredili alimi islemi ¢cerceve sdzlesmesinde belirlenen sure igerisinde tamamlanmamasi
halinde, araci kurum ayrica birihbarname gondermesine gerek kalmaksizin, kredili olarak
alinan ve/veya 6zkaynak olarak verilen sermaye piyasasi aracglarini satarak krediyi
kapatma yetkisine sahiptir. Kendisine o6zkaynak tamamlama bildirimi gonderilmis
musterinin hi¢gbir aim emri, bildirim gininden 6zkaynak tamamlanincaya kadar gececek
sure boyunca yerine getirilmez. Sermaye piyasasi araglarinin kredili alimi, aciga satis ve
o6dung alma ve verme iglemlerine konu olan ve 6zkaynak olarak verilen sermaye piyasasi
araglarinin degerlemesi, asagidaki esaslar dikkate alinarak yapilir.

a) Sermaye piyasasli aracinin aliminin yapildigi ginde sermaye piyasasi aracinin alis fiyati
ve komisyonlarin,

b) Takip eden gunlerde sermaye piyasasl aracinin bir dnceki seans agirlikli ortalama
fiyatinin,

c) Sermaye piyasasi aracina ait bir dnceki seansta islemin olmamasi ve/veya agirlikli
ortalama fiyatinin elde edilememesi durumunda, en son seansa ait en iyi alis ve en iyi
satis fiyatli emirlerin aritmetik ortalamasinin, degerlemede kullanilmasi esastir. Yatirim
fonu katilma belgeleri gin sonunda fon kurucusu tarafindan aciklanan alis fiyatlari
Uzerinden degerlenir.
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islem siralari siirekli kapatilmis olan hisse senetleri ile islem siralari gegici durdurulmus
olan hisse senetlerinin kapalilik halinin bes is gununden fazla sirmesi ve Borsa Yonetim
Kurulu tarafindan kapalilk halinin devamina karar verilmesi durumunda, s6z konusu
hisse senetleri teminat olma niteliklerini kaybederler. S6z konusu hisse senetleri bu
Teblig kapsamindaki islemlerde 6zkaynak olarak kabul edilmez, daha 6nceden 6zkaynak
olarak alinmig olanlar ise, 6zkaynak orani hesaplamalarinda dikkate alinmaz.

Ozkaynak olarak verilen konvertibl dévizler ise, varsa borsalarda ve teskilatlanmis diger
piyasalarda olusan fiyatlar, fiyatlarin bulunmamasi halinde Turkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi tarafindan ilan edilen doviz alis kurlar tUzerinden degerlemeye tabi tutulur.
DiBS’lere iliskin degerleme ise Kurul'un araci kurumlarin sermayelerine ve sermaye
yeterliligine iliskin dizenlemelerinde yer alan degerleme ilkeleri gercevesinde yapilir.
Sermaye piyasasi aracglarinin yukardaki esaslar ¢ercevesinde belirlenen degerleri, bu
Tebligin uygulamasi acisindan cari degeri olarak dikkate alinir. Sermaye piyasasi
araclarinin kredili alimi, aciga satis ve 6ding alma ve verme islemlerine konu olan
kiymetler ile s6z konusu islemler nedeniyle 6zkaynak olarak yatirnmci tarafindan Bulls
Yatirinm Menkul’e tevdi edilen nakit ve menkul kiymetler rehnedilemez, kullanim amaclari
disinda tasarruf edilemez, Gglncu kigilere devredilemez.

Kurul kaydina alinan sermaye piyasasi araglarinin halka arz yoluyla satigina aracilik
faaliyetini aracilik yuklenimi seklinde gerceklestiren araci kurumlar halka arz suresince
bu menkul kiymetlerle ilgili kredili islem yapamazlar. Bu yasagin kapsamina girmeyen
konsorsiyum Uyesi aracl kuruluglar halka arza konu sermaye piyasasi araglarinda halka
arz suresince yapmis olduklan kredili sermaye piyasasi alim islemlerine iliskin verileri
satis sonugclari ile birlikte alti isginu icinde Kurul’a bildirirler. Araci kurumlar, Kurul
kaydina alinan sermaye piyasasi araglarinin halka agilma amaciyla Borsada satis sureti
ile yapilan halka arzlarinda, s6z konusu sermaye piyasasi araglariyla ilgili aciga satis
islemiyapamazlar.

Kredili olarak alinan veya 6zkaynak olarak yatirilan sermaye piyasasi araglari Bulls Yatirnm
adina ve musteriler itibariyla, araci kurumlar tarafindan tebligde belirtilen esaslar
cercevesinde kredi kullanilmasi halinde teminata verilen sermaye piyasasi araclari ise
ilgili kredi veren kurulus adina Takasbank’ta saklanir. Ayrica, bankalar tarafindan
musterilere acilan krediler karsiliginda 6zkaynak olarak alinan sermaye piyasasi aracglari
musteriler bazinda banka kayitlarinda izlenir. Kredinin 6zkaynagini teskil eden hisse
senetlerinin rehni taraflar arasinda kararlastirilmis ise, rehin, genel hukumler
cercevesinde ve araci kurum vasitasiyla Takasbank nezdinde gercgeklestirilir.

Satisi yapilan sermaye piyasasi aracinin tamaminin veya bir kisminin takas suresiicinde
tevdi edilmemesi veya s6z konusu sermaye piyasasi araclarinin takas tarihi itibariyle
musterinin Bulls Yatinm nezdindeki hesaplarinda bulunmamasi durumunda musteriye
temerrtd hukimleri uygulanarak en geg takas tarihiniizleyen 2 is gunu igerisinde; a) Daha
once imzalanan alim satim araciligl cerceve sozlesmesinde bu yonde hikim bulunmasi
ve satim emrinin yerine getirildiginin musteriye acikga bildirilmis olmasi sarti ile sermaye
piyasasl araci yukimlaluginli yerine getirmeyen musteri namina satilan sermaye
piyasasli araglarindan elde edilen tutarin yukimlulige tekabul eden kismi igin piyasadan
ilgili sermaye piyasasi aracinin satin alinmasi, veya b) BIST Yonetmeliginin 38 inci
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maddesinin ya da genel hukimlerin uygulanmasi, suretiyle s6z konusu temerridin
tasfiye edilmesi ya da tasfiyesi i¢cin gerekli islemlere baslanmasi zorunludur. Ayrica
temerrude dusen musteri icin Tebligin 35 inci maddesi cergevesinde BIST’e gerekli
bildirim yapilir

Aciga satis islemlerinde 6zkaynak; isleme konu kiymetlerin teblig maddesindeki esaslara
gore belirlenen cari degerleri ile aciga satistan elde edilen hasilatin toplanmasi suretiyle
hesaplanir. MUsteri aciga satis isleminde baslangicta asgari %50 oraninda 6zkaynak
yatirmak zorundadir. Baslangigtaki 6zkaynak, agiga satilacak menkul kiymetlerin cari
piyasa degeri kadar nakit veya menkul kiymetin pesin olarak yatirilmasini ifade eder.
Aciga satis islemlerinin devami suresince 6zkaynak oraninin %35 olmasi zorunludur.
Aciga satilan veya 6zkaynak olarak verilen sermaye piyasasi araglarinin degerlemesinde
teblig maddesinde yer alan ilkelere uyulur. Musteri, zararini durdurmak amaciyla, Bulls
Yatirnm ile imzalanan acgiga satis cerceve sozlesmesinde yer alan ya da alt sinirlari
belirlenen 6zkaynak oranina ulasmadan, daha yuksek bir 6zkaynak oraninda sermaye
piyasasl araclarinin alisini saglayan resen alis emrinin uygulanmasi konusunda aciga
satis cerceve sozlesmesine hukim konmasini ve buna iligkin esaslarin belirlenmesini
isteyebilir. MUsterilerin agiga satis hesaplarindaki 6zkaynak tutarini, her is gtinu itibariyle
hesaplamak ve raporlamak zorundadir. Aciga satis islemi karsiligl yatirilan 6zkaynak
tutari asgari 6zkaynak tutarini saglayan oranin altina dustugu takdirde, eksikligin tespit
edildigi gun itibariyla, 6zkaynak oranini baslangic dzkaynak oranina tamamlayacak
sekilde nakit ve/veya sermaye piyasasl araci yatirmak Uzere musteriye en seri
haberlesme araci ile yazili olarak o6zkaynak tamamlama bildiriminde bulunur.
Ozkaynagin, tamamlama bildiriminin misteriye yapildigi andan itibaren iki is ginini
gecmemek Uzere acgiga satis islemi cergeve sozlesmesinde belirlenen sure igerisinde
tamamlanmamasi halinde, ayrica bir ihbarname gondermesine gerek kalmaksizin, agiga
satistan elde edilen nakdi kullanarak veya 6zkaynak olarak verilen sermaye piyasasi
aracglarini satarak aciga satis islemini sozlesmede belirlenen esaslar cergevesinde
kapatma yetkisine sahiptir.

3- viop islemlerinin Teminatlandirilmasi

Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi (VIOP) islemlerinde teminatlandirma ve risk yénetimi
sirecleri Borsa istanbul ve Takasbank’in belirlemis oldugu esaslar cercevesinde
yurutulmektedir.

i§lem teminat tutar ve oranlan ile teminata kabul edilebilecek kiymetler, teminat
kompozisyonu, degerleme katsayisi ve teminat yatirma sureleri gibi hususlardaiilgili Borsa
istanbul ve Takasbank diizenlemelerinin asgari unsurlarina uyulmakla birlikte, risk
yonetim politikasi gcercevesinde Borsa istanbul ve Takasbank tarafindan belirlenmis
teminat tutarlarindan daha fazlasi talep edilebilmektedir.

Islem Teminati Olarak Kabul Edilebilecek Varlklar
VIOP baslangic teminatlari Takasbank mevzuati gergevesinde TL, Doviz, Borglanma
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Araclari ve Borsa istanbul 100 paylari olarak yatirilmasi mimkindir. islem teminat
kompozisyonu ve teminat olarak kabul edilen kiymetlerin teminat degerlerinin
hesaplanmasinda kullanilacak degerleme katsayilari Takasbank Merkezi Karsi Taraf
Prosedurunde belirtilen sekilde uygulanmaktadir.

Toplam teminat gereksiniminin en az % 50’sinin Turk Lirasi teminattan olugsmasi gerekir.
Tark Lirasi disinda teminata kabul edilecek diger varliklar ve bunlara iliskin kompozisyon
limitleri icin asagida verilen tabloda belirtilen oranlar uygulanir.

Islem teminati kompozisyonu ve degerleme katsayilari
islem teminati olarak kabul edilebilecek TL disi kiymetlerin teminat degerlerinin
hesaplanmasinda asagidaki degerleme katsayilari esas alinir.

Teminat Tamamlama Cagrisi (Margin Call)

Mdusterilerin glinlik teminat oranlari piyasa kapanisi sonrasi agiklanan uzlasma fiyatlarina
gore hesaplanir. Bu hesaplamalar sonucu baslangi¢ teminati %100 altinda kalan musteri
hesaplarina her aksam SMS ve e-mail ile teminat tamamlama bildirimleri yapilir. Ertesi
gun belirtilen saate kadar nakit girisi ya da pozisyon kapatma yapilarak teminat agiginin
kapatilmasi talep edilir.

Risk Yonetimi ve Teminat Surdirtlebilirligi

Ozkaynak teminat orani %30 altina diisen misterilere temsilcisi tarafindan bildirim
yapilarak nakit girigi ile teminat tamamlama yapilmasi veya ters islem ile anlik teminat
seviyelerinin %50’nin Gzerine ¢gikartilmasi talep edilir. Teminat arttirici islem yapilmamasi
neticesinde riskli durumu devam eden Ozkaynak teminat orani %30 altina diisen
hesaplarda Bulls Yatinm acik pozisyonlarini tek tarafli sekilde re’sen kapatma hakki
bulunmaktadir.

Musterilerin VIOP sozlesmelerinde acabilecekleri Sicil Bazinda Pozisyon Limitleri
Takasbank’in duyurmus oldugu “Dayanak Varlik Sayisi Limiti Tablosu” go6zéninde
bulundurularak limitleri gegcmeyecek sekilde Bulls Yatirim tarafindan tespit edilir.

Madde 6.Sakli Haklar

Bu politikada hikmu bulunmayan veya aykiri hikmu bulunan konularda, yurtrlukteki
Sermaye Piyasasi Yonetmelik ve Tebligleri, Borsa kurallan ve diger yasa hukiumleri
uygulanir.
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