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ONSOZ

Diinya ekonomisinde uzun yillardir degerli madenlerin etkisi
vardir. Insanoglu degerli madenlere ilgisini higbir zaman
azaltmadan siirdiirmektedir. Ulkemiz ekonomisinde degerli
madenlerden altinin tasarruf i¢indeki payr ge¢misten itibaren ¢ok
fazladir. Ulkemizde yastik alti altin miktarmin ¢ok fazla oldugu
bilinmektedir. Piyasada ekonomik sikintilarin ¢6ziimii konusunda
bu yastik alt1 altinlarin ekonomiye kazandirilmasinin 6nemi ¢ok
biiyiiktiir. Tiirkiye altin piyasasinin yapilanmasi yoniinde bir¢ok
ugrast olmaktadir. Bu ugrasilardan ilki Istanbul Altin Borsasinin
faaliyete gecirilmesi olarak bilinmektedir. Altin Borsasi belli bir
stire faaliyetine devam etmis ve iilke i¢indeki altinlarin ekonomiye
kazandirilmasi yonilinde c¢abalar1 olmustur. Altinin ekonomiye
kazandirilmasi yoniinde ¢abalardan birisi de Istanbul Altin Borsasi
Vadeli islemler ve Opsiyon borsasidir. Ayrica altin ekonomisi
incelenirken Kiymetli Madenler Odiing piyasasmnin da incelenmesi
gerekmektedir. Insanlarin elinde bulunan altinlarin ekonomiye
kazandirilma siirecinde belli standartlar1 uygulama acgisindan
Kiymetli Maden Standartlar1 ve Rafinerilerinin 6nemi de biiyiiktiir.
Son olarak altinin ekonomi i¢inde degisimini saglayacak Altin
Bankaciliginin da incelenmesi gerekmektedir.

Bu calisma Prof. Dr. Kemal YILDIRIM’in danismanliginda
yirttiilen 1997 tarihli “ Altin ve Tirkiye Altin Piyasasinin Yeniden
Yapilanmas1” isimli Miimin ESER’in yliksek lisans tezinden

giincellenerek tiretilmistir.
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GIRIiS

Tarihsel siireci politik, askeri ve kisisel hikdye ve olaylarla dolu
olan altin ekonomik hayatta ¢ok O6nemli rolleri bulunmaktadir. Diinya
tizerinde uluslarin gii¢ kaynagi ve zenginliginin gostergesi olan altin
uygarliklarin yiikselis ve diisiisiinde 6nemli rol oynamustir.

Diinya lizerinde yasayan toplumlar dil, din, 1rk, rejim ve politika
gibi konularda bir¢ok savasin ¢ikmasinda onciilik etmislerdir. Bu tiirlii
konularda savasi bile gdze alan bu toplumlar altinin degeri konusunda
hicbir zaman goriis ayriligina diismemislerdir. Bu nedenle diinya
ekonomisi tarihinde altin her dénemde ortak deger Olgiisii ve tasarruf
aract olarak kullanilmistir. Diinya ekonomisinde gecmisten giiniimiize
altin degerli madenler siralamasinda her zaman ilk sirada yer almayi
basarmistir.

Altinin diinya ekonomisinde para sistemlerinin belirlenmesindeki
etkisi tartisilmaz bir gergek olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Giinlimiizde
kullanilan banknotlar tarihsel siirecte belirli bir miktar altin karsiliginda
degisime tabi tutulmaktadir. Diinya ekonomisinde altin para sistemi de
denilen bu sistemin 6zellikleri; para biriminin degeri altin cinsinden tespit
edilecek, tespit edilen altin cinsinden para altina, altinda paraya rahatlikla
cevrilebilecek ve ayni zamanda tilkede altin ihrag serbestisi olurken, ayni
zamanda altin ithali de serbest olacaktir. Altin para sistemini ii¢ grupta
incelemek mimkiindiir. Bunlar; altin sikke sistemi, altin kiilce esas1 ve
altin kambiyo esasi olarak belirtilen bu sistemler diinya ekonomisine belli
bir siire yon vermislerdir.

Diinya ekonomisinde ¢ok 6nemli rolii olan altin, 1944 yilinda
Amerika Birlesik Devleti’nin (ABD) Bretton Woods denilen bir
bolgesinde yapilan ve 44 iilkenin katilimi saglanan toplantida alinan
ekonomik kararlar dogrultusunda giivenilir bir degerli maden olarak para

sistemlerine yon vermeye baslamistir. Bir toplanti diizenlenmistir.



Miimin ESER [ 10

Bretton Woodds’da diizenlenen bu toplantida bir para birimin anahtar
para olarak kullanilmasina karar verilmistir. Bu anahtar para roliinii alan
dolarin belli bir miktarda altina baglanmasi karari almmistir. Diinya
ekonomisinde dnemli yere sahip 44 iilke bir anlamda altina olan evrensel
giiveni bir daha yenilemislerdir.

Altin diinya ekonomisinde oldugu gibi Tiirkiye ekonomisinde de
onemli role sahiptir. Bu nedenle altin ve altin piyasasi incelenirken 6nce
altin arzi ve bunu olusturan kaynaklara ve sonra altin talebi ve bunu
olusturan kaynaklara bakmak gerekir. Tirkiye’de altininin 6nemi
belirleyen basak bir durumda Tirkiye altin piyasasindaki yeniden
yapilanma calismalaridir.

Altin ve Tirkiye Altin Piyasasinin yeniden yapilanmasi adl
kitabimizin birinci boliimiinde altinin tarihsel gelisimin yaninda altin arz1

olarak bilinen

-Altm madenciligi,

-Merkez Bankasi,

-Gayriresmi altin ithalati,

-Hurda altin arz1

-Altin borsasi kavramlari ile
Tiirkiye’de altin talebi olarak bilinen
-Tasarruf ve siis amaciyla altin talebi,
-Spekiilatif altin talebi,

-Merkez Bankasi’nin altin talebi,
-Yurtdisi altin talebi (islenmis altin),

-Endiistriyel ve diger altin talebi ayrintili olarak incelenecektir.

Kitabimizin ikinci boéliimiinde ise Tiirkiye altin piyasasindaki

yeniden yapilanma ele alinacak bu yeniden yapilanma siirecinde
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-Istanbul Altin Borsast,

-Istanbul Altin Borsas1 Vadeli Islemeler ve Opsiyon Piyasasi
- Istanbul Altin Borsas1 Kiymetli Madenler Odiing Piyasast
-Kiymetli Maden Standartlar1 ve Rafinerileri

-Altin Bankacilig1 ayrintili olarak incelenecektir.
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BOLUM 1:
ALTIN
1.ALTININ TARIHCESI

Tarihsel siire¢ iginde altin madeninin seriiveni politik, askeri ve
kisisel hikaye ve olaylarla birlikte ilerlemistir. Diinya ekonomisinde altin
madeni zenginlik ve bollugun gostergesi olarak her zaman yerini almistir.
Bu zenginlik kisileri ve uluslar gii¢lii kilmada en biiyiik etken olmustur.
Uygarliklarin yiikselis ve ¢okiis donemlerine dikkat ettigimizde altin
madeninin azalmasi artmasi ile dogru orantili oldugunu gérmekteyiz.

Diinya tizerinde yaklasik yedi bin yildan beridir dil, din, 1k, kiiltiir,
gelenek, sanat ve politika konusunda bir¢ok ayrim olmasimna ragmen
uluslart olusturan milletlerin tek birlestikleri goriis altinin  degeri
konusunda olmustur.

Diinya ekonomisinde degerli maden olarak kabul edilen Altin bu
cagdan itibaren siirekli ortak deger Olciisii ve tasarruf biriktirme araci
olarak karsimiza ¢ikmustir. Altiin deger olarak tiim diinya piyasalarmda
ortak bir 6l¢limiiniin olugmasi nedeniyle kolay islem goren ve kolayca
alinip satilabilen madenlerin basinda yer almigtir. Ortadogu diinyanin en
eski madenlerinin yattigi yer konumundadir. Oyle ki Eski Misir’da
islenen altin madeni M.O 2900 ‘lu yillara dayanmaktadir. Ulkemiz
topraklar1 iizerinde ise, M.O VII yiizyilda altin iiretiminin oldugunu
gormekteyiz. Hatta altin ve glimiis karisimi olan elektrumdan ilk para
orneklerine Anadolu topraklarinda rastlamaktayiz.

M.O VI yiizyilda diinya ekonomisinin evirilmesine yol acabilecek
bir olay gergeklesmistir. ilk cagda Gediz ve Kiiciik Menderes nehirleri
arasinda yasayan Lidya Uygarligi dinya ticaretinde ve altin
madenciliginde énemli yere sahiptir. MO 560-546 yillar1 arasinda tahta

kalan ve Lidya’y1 ticarette ayn1 zamanda da altin madenciliginde donem
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olarak zirveye tastyan Lidya son krali Croesus ilk altin parayr basmak
suretiyle takas ve para benzerlerinin kullanimini sona erdirmistir. Altin
paranin diinya ekonomisinde kullanimi yaklagik olarak 3500 yil
siirmiistiir. Daha sonra ise, 1717 yilinda Ingiltere’de Sér Isaac Newton
kagit paranin kullanimini  gerceklestirmistir. Ingiltere ekonomisinde
darphanenin belirledigi altin degeri 1 Sterlin= 0,24 ons olarak ortaya
cikmustir.

Altin ve Gilimiis madenlerinin diinya ekonomisinde yerini
almasiyla birlikte ekonomik dolasimin bu madenlerle gergeklestirildigini
gormekteyiz. Ekonomik siire¢ icinde degisim araci olarak yerini alan altin
ve glimiis toz, cubuk ve kiilge olarak belli bir donem kullanilmistir.
Ancak bu kullanim seklinde deger Ol¢limiinde birgok zorlukla
karsilagilmasi nedeniyle bu madenler 6lgiilebilir ve tartilabilir bir hale
getirilmek zorunda kalinmistir.

Ekonomik siire¢ iginde degerli madenlerin 6l¢iim ve tartiminin
ihtiya¢ olarak ortaya ¢ikmasi sonucunda insanlar 6l¢iim ve tartim igin
terazi ve mihenk tagmi bulmuslardir. Terazi ve mihenk taginin yaygin
olarak kullanilmamas1 dolayisiyla eski yontem olan madenlerin elle ve
gbzle kontroliine bir siire daha devam edilmek zorunda kalimustir.

Ekonomi i¢inde mal ve hizmetlerin degisiminde kiymetli maden
kullaniminin artmasi sonucunda birbirinden farkli kiilce pozisyonunda
olan madenleri insanlar degistirmek zorunda kalmiglardir. Bu iglemleri
onceleri ¢ekicle daha sonra ise, cendere ve preslerle para seklinde
yuvarlak ya da yassi sekilde Kiigiilterek yapmuslardir. Bu durum ekonomi
icinde miibadele araci olarak kullanilan madenlerin basili ve standart hale
gelmesini saglamistir. Fakat bu basim islerinde bir standardin olmamasi
cesitli usulsiizlikleri ortaya cikarmistir. Degisim aract olan degerli
madenlerin para gibi basili kullanim siirecinde usulsiizliiklere karsi

durabilmek i¢in bu madenler basilirken {izerine ¢esitli sekil ve damgalar
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yapilmak zorunda kalinmistir. Bir¢ok sekilde c¢ikarilan ve iizerinde kimin
cikardigina dair isaretler bulunan madeni paralarin miktarinin ve
cesitliliginin artmas1 sonucunda para basma yetkisinin tilkeyi temsil eden
hiikiimdarlara birakilmasi dénemi baglamistir.

Diinyada kesifler doneminin baglamasi ve 6zellikle Amerika’nin
kesfi sonrasinda istilaci iilkeler yerlileri maden ocaklarinda galistirmak ve
oradaki tapinaklar1 yagmalamak suretiyle Amerika’da bulunan altinlar
Avrupa’ya tagimiglardir. Bu donemin Onemi su Ornekle ortaya
cikmaktadir. Belli bir bélgeden yagmalanmak suretiyle 1493- 1600 yillar
arasinda Avrupa’ya 8 milyon ons altmin getirildigi tahmin edilmektedir.
Avrupa’nin Amerika’dan altin getirmesi ve bunun degisim araci olarak
kullanilmasi diinya ekonomisi iginde “Altina Hiicum” denilen olaylarin
baglamasina neden olmustur. Altina hiicumun ilk basladigi ABD’nin
Sacremento River Bolgesi’dir. Burada 1847 yilinda altin bulmak
amaciyla insanlar ¢ok ¢aba gdstermislerdir. Dondurucu soguklara, ¢etin
doga kosullarina karst miicadele ederek altin arayan insanlar ikinci
hiicumu 1847 yilindan 10 yil sonra 1857 yilinda Arkansas River’da
gergeklestirmiglerdir. Altinin ekonomi iginde dneminin gittikge artmasi
sonucunda ozellikle 1852 ve 1859 yillan arasinda Avustralya’daki altin
yataklar1 ¢ok fazla altin arayicisinin ilgisini ¢ekmis ve bu dénemde
Avustralya’nin  niifusu iki katina ¢ikmistir. Altmin  ABD ve
Avustralya’daki seriivenini inceleyecek olursak ABD altin arayicilar
daha cok toz ve kiiciik kiilgeler halinde altinlar bulurken Avustralya’daki
altin arayicilart  biiyiikk kiilgeler bigiminde altinlar bulmuslardir.
Avustralya’da altin aramalarinda bulunan en biiyiik kiilgenin 270 gram
agirhgindaki Holterman Kiilgesi oldugu bilinmektedir. Avustralya’da
kiilge altinlarin bulundugu yer New South bolgesinde ylizeyin birkag cm
altindaki altin damaridir. Bu damarin biiylkligi ve zenginligi

Avustralya’daki altin madenine olan ilgiyi daha ¢ok artirmustir.



15 | ALTIN VE TURKIYE ALTIN PiYASASININ YENIDEN YAPILANMASI

2.ALTININ ONEMIi

Altin diinya ekonomisi icindeki yerini firavunlarin yasadig:
doneme kadar dayandirmaktadir. Bu donemden baglayarak degisim araci
ve deger biriktirme araci olarak kullanilmistir. Eki Yunan ve Roma
doneminde ¢ok ¢esitli altin paralar kullanilmistir. Fakat iglenmesinin zor
olmasi ve elden ele dolasim siirecinde asinmasi sonucunda etkinligi XIX
yy. kadar devam etmis ve bu silirecten sonra altina dayali diger sistemlere
gecilmisgtir,

Ekonomi iginde altinin degerli maden olarak kullanilmaya
baglanmasi ile birlikte insanoglu altimi kisisel, ekonomik ve politik
felaketlerden korunma araci olarak gormeye baslamustir. Ozellikle
Profesor Roy W. Jastram altinin bu sekilde korunma araci olarak
kullanilmasina “Atilla Etkisi” adin1 vermistir. Atilla Etkisini agiklamak
icin tarihsel siire¢ icinde su 6rneklere yer verdigi goriilmektedir.

Ozellikle Roma Imparatorlugu déneminde kole emeginin
sOmiiriisiine dayali biiyiik ¢iftlikler olusmustur. Ciftlik sahipleri
veliahtlarina barbar baskinlarindan kurtulmalari igin altin ¢ubuklar
vermislerdir. Bu c¢ubuklar1 barbarlara vererek baskinlardan canlarini
kurtarabilmiglerdir.

Rusya’da 1917 yilinda Lenin 6nderliginde yapilan Ekim Devrimi
sirasinda Car ve ailesinin 6ldiiriilmesi sonucunda Bolseviklerden kagan
Beyaz Ruslar iilkelerinden beraberlerinde kagirdiklar: altinlart kullanarak
hayatlarina devam etmislerdir. ikinci Diinya Savasi sirasinda Hitler
tarafindan uygulanan soykirnmdan kacan Avusturyalilar o6zellikle
yanlarinda getirdikleri altin ve miicevherleri kullanarak hayatta
kalabilmislerdir. Bu anlatilan olaylar gostermektedir ki altin kiymetli
maden olarak bulundugu dénemden itibaren insanoglunun ekonomisine
yon vermektedir. Fiili para olarak kullanimi bittikten sonra bile diinya

ekonomisinde para sisteminin igleyisini belirlemis ve giiniimiizde hala
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belirlemeye devam etmektedir. Altin para sisteminin igleyisini incelerken

altinin ekonomi i¢indeki yeri ve 6nemini bir kez daha gorecegiz.

3.ALTIN PARA SISTEMIi

Bir iilke para biriminin veya kagit parasinin altina dayali oldugu
sistem olarak bilinmektedir. Bu sistemde kullanilan para birimi ( Lira,
Dolar vb.) belli miktarda altin olarak tanimlanir. Eger bu para birimine
cevrilecek paralar var ise onlarin da esas paraya gevrilme sartlar ayrintili
olarak belirtilmistir. Bu sistemin isleyebilmesi igin gerekli sartlar

belirlenmistir. Bu sartlar1 su sekilde siralamak miimkiindiir.

- Para biriminin degeri altin cinsinden tespit edilmistir.

- Tespit edilen oran cinsinden altinin paraya, paranm da altina
¢evrilmesi serbesttir.

- Ulkeye altin ithali serbestken ayrica iilkeden altin ihraci da

serbest birakilmistir.

Ulke ekonomilerinde altin standardinin uygulanabilmesi igin
yukarida sayilan sartlarin yerine getirilmesi gerekmektedir. Altin para
sistemini inceleyecek olursak ii¢ ana gruba ayirmamiz gerekmektedir.

Bunlar;

-Altm Sikke Sistemi
-Altin Kiilge Esasi
-Altin Kambiyo Esast

3.1.Altin Sikke Esasi

Altin Sikke Sistemine bakacak olursak ozellikle para biriminin
degerinin bir miktar altin olmasmin yetmedigi ayni zamanda madeni
degeri para degerine esit olan altin sikkelerinde ortaya ¢iktigi

gorilmiistiir. Bir anlamda para olarak altinin kendisi olan altin sikkelerin
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ekonomi icinde kullanilmasi giindeme gelmistir. Altin para sistemi
icindeki en eski uygulamalardan olan Altin sikke sistemi’nin belli bash

esaslan sunlardir;

-Bu sistemde kullanilacak para biriminin degeri belli miktarda altin
olarak belirlenmistir.

-Altin ekonomi i¢inde darp serbestisi taninan kiymetli madendir.
Bunun anlami darphaneye kim ne Kadar altin getirirse o kadar
altinin paraya ¢evrilme serbestisi vardir.

-Altinin ihrag ve ithali kiilge ve sikke olarak serbestce yapilabilir.

-Altin para ile istenildigi kadar bor¢ 6denebilir.

3.2.Altin Kiilge Esas1

Altin Kiilge Esasi sisteminde altmn fiili olarak kullanilmasi
ortadan kalkmistir. Bir anlamda tedaviilde altin sikkeler yer
almamaktadir. Kagit paralar tedaviilde kullanilmaya baslamigtir. Kagit
paralarin altina gevrilebilme 6zelligi bulunmaktadir. Altina ¢evrilebilme
Ozelligi olan kagit paralarin altin sikkelere degil de, degeri belirlenmis
olan altin kiilgelere c¢evrilme 6zelligi bulunmaktadir. Altin kiilge esast
adinin verilmesini saglayan bu oOzelligidir. Burada dikkat edilmesi
gereken her eline bir miktar para alip getirene altin verilmedigidir. Altin
kiilgenin kagit para karsiligi olan miktar gotiiriiliirse o kagit paraya
karsilik altin kiilge verilmektedir. Altin kiilgenin kagit paraya ¢evrilme
esasin1 o ililkedeki ekonomik diizenleyiciler ve iilke parasinin diinya
ekonomisindeki yeri belirlemektedir. Ornegin bir ons altin 31,1 gram ise,
1 $ 1 ons altinin yirmide biridir. Bir sterlin ise, 1 ons altinin dortte biri
olarak kabul edilirse sterlin dolara gore daha degerli bir para birimi olarak
kabul edilir.

Altin kiilce sisteminin 6nemi i¢ piyasada kagit para kullanimini

arttirmak ve altin kullanimina kisitlama getirmektir. Altinin 6deme araci
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olarak sadece dis piyasada kullanimini saglamaktir. Bu sekilde iilkede
altin  kullanimindan tasarruf saglanirken ayni zamanda altin sikke
standardina gore piyasada altin Karsiligi basilan ¢ok daha fazla para

olmaktadir.

3.3.Altin Kambiyo Esasi

Altin Kambiyo Esasi diger sistemlerde oldugu gibi 6zii altin
miktarina dayanmaktadir. Bu sistemin en Onemli 6zelligi ve diger
sistemlerden farki iilke parasinin dogrudan altina ¢evrilebilmesinin
miimkiin olmamasidir. Sistem igerisinde giiglii bir para altina ¢evrilebilir.
Diger iilke paralar1 bu paraya c¢evrilebilmekte dogrudan altina
cevrilememektedir. Ornegin 1 ABD Dolarinm 18,60 oldugu giiniimiizde
ayni 1 ABD Dolarmin 0,01762451 gram altina esit oldugu goz oniine
alinarak TL altin cinsinden degeri bulunabilmektedir.

Diinya ekonomisi bu sekilde banknotun kullanilmasin1 6n plana
cikarmigtir. Banknotlar dis Odemelerde kullanilirken belli bir para
birimine yani ddvize cevrilecek bu doviz karsiligi altina ¢evrilmesi
miimkiin olacaktir. Her iilke banknotunun altina cevrilmesi degil de belli
iilke banknotlar1 istenildigi anda altma cevrilebilmektedir. Ulke parasinin
dovize cevrilebilme kabiliyetine konvertibilite adi verilmektedir. Bu
sistemde diinya ekonomisindeki tiim iilkelerin ayni anda altin kambiyo
sisteminde olmalarina olanak yoktur. Bu sekilde yapilan bir diizenleme
ile diinya altin stoku daha verimli kullanilabilecektir. Altin kullaniminin
tasarrufunu 6n plana ¢ikaran bu sistem sayesinde diinya altin stoku birden
fazla iilke paralarma karsilik goérevini yerine getirmis olacaktir. Altin
kambiyo esast Bretton Woods anlagmasi ile ortaya c¢ikan bir sistem
olmaktadir. Bu sistemin temeli altin tasarrufu saglayarak uluslararasi

6demelerde kullanilacak altin rezervini arttirmaktir.
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Altin kambiyo sisteminin temelini olusturan Bretton Woods
anlagmast ileriki boliimlerde ayrintili olarak incelenecektir. Altin
kambiyo sisteminin uygulanmasinda bazi temel Ozellikler asagida

verilmistir.

-Ekonomi iginde sadece banknot para kullanilabilir. Altin para
tedaviilde yoktur.

-Altinin i¢ 6demelerde kullanimi tamamen ortadan kalkarken dis
odemelerde sinirl kullanilmaktadir. Ulke parasinin altina karst
degerlemesi aynen devam etmektedir.

-Sistem icerisinde bir anahtar para roliinii {istlenen bir para
bulunmaktadir. Diger iilke paralari bu paraya gore tedaviil
edilme durumundadir. Anahtar para roliinii iistlenen iilke
parasinin  uluslararasi O0demelerde altin karsisinda tam
konvertibilitesi olmas1 gerekir.

-Anahtar para roliinii istlenen iilke parasini elinde bulunduran
iilkeler istedikleri anda o iilkeye paralari verip altinlarin
alabilirler. Anahtar para roli Bretton Woods anlagmasi ile ABD
Dolarma verilmis ve ABD banker lilke olarak kabul edilmistir.

-Anahtar para roliinii iistlenen ABD’nin elinde tilke rezervi sayilan
altinlar vardir.

-Banker iilke sayilan ABD’de altin alim ve satim1 yasaklanmaistir.

-Anahtar para roliinii istlenen {ilke konumunda olan ABD
vatandaslarinin ellerinde bulundurduklar1 banknotlarin altina
gevrilebilmesi  miimkiin  degildir., Bu  durum iilke
ekonomisindeki altin fiyatlar ile ilgili spekiilatif hareketlerin
oniine gegmek icin yapilmstir.

-Anahtar para roliinii istlenen ABD Dolarmin para arzinin

arttirllabilmesi ABD’nin elinde bulunduracagi altin rezervine
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bagl olacaktir ya da altin / anahtar para oraninin degistirilmesi
ile miimkiin olabilecektir.

-Banker {ilkedeki altin rezervinin artis hizi ayn1 zamanda anahtar
para roliinii iistlenen ABD’deki para artis hizini belirleyecektir.

-Altin/ anahtar para oraninin disiirilmesi yoluyla altin para
miktarindaki artis hizinin yavaslamasinin Oniine
gecilebilecektir.

Yukarida Ozellikleri sayilan altin kambiyo sistemi ekonomiye
bir¢ok yarar saglamasina karsin bunun yaninda bazi sakincalari
da bulunmaktaydi. Bu sakincalari1 su sekilde siralamak
miimkiindiir.

-Ekonomideki altin stoku para ihtiyacina paralel olarak
degismemekteydi.

-Diger 6nemli sakinca ise, ekonomi iginde olusacak para iinitesi

cok pahaliya mal olmaktaydi.

Altin kambiyo sistemi altina bagli olusturulan rezerv sisteminin
sonuncusunu teskil etmistir. Ozellikle 1970°li yillarin ilk donemine kadar
ekonomi iginde etkinligini siirdiirmiistiir. 1971°li yillara gelindiginde
diinya ekonomisinde meydana gelen degismeler sonucunda ABD Dolari
rezerv para olma O&zelligini kaybetmistir. Bu durum artik diinya
ekonomisinde altin/dolar degisiminin sonu olarak ortaya ¢ikmistir.

Altinin ekonomi iginde belirleyiciligi devam ettiginden diinya
ekonomisindeki hizli biiylimeye orantili olarak rezervinin arttirilamamasi
sonucunda ABD disinda diger iilkeler rezerv para yaratma yoluna gitmek
zorunda kalmiglardir. Ekonomi i¢inde insanlarin salt kagit para ile islem
yapmalarina ragmen kagit paralarin altina bagli kalmasi yoniinde

ekonomi iginde egilim siirekli olmustur.
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Bu durum Bretton Woods Sisteminin énemini daha fazla bigimde
ortaya ¢ikarmistir. Altinin ekonomi i¢indeki yeri incelenirken bu nedenle

Bretton Woods Sisteminin ayrmtili olarak ele alinmasima gerek vardir.

3.4. Bretton Woods Anlasmasi

Diinya ekonomisinin temel sorunu ikinci diinya savasi sonrast bu
yikim halinde olan Avrupa iilkelerinin tekrar insasi ile diinya ticaretinin
gelismesinin saglanmasi yoniindeydi. Savas siirecinden fazla etkilemeyen
Amerikan ekonomisi elindeki rezervleri kullanarak Avrupa ekonomisini
bor¢lanma yolu ile ekonomik durgunluguna son vermeyi amaglamistir.
Bu nedenle toplanan diinya ekonomisinin bazi1 aktdrleri Bretton
Woods’da kredilerin kullanilma sekli, nereden saglanacagi, uluslararasi
O0deme siireci, ekonomik sistemin olusumu ve likidite sorunu gibi
konular ele alacakt.

Diinya ekonomisi 1929 bunalimindan sonra bile uluslararasi mali
konularda ¢ok fazla isbirligi i¢cinde olmamasina ragmen yikici bir savas
sonrasi ekonomi ig¢in igbirliklerinin ¢ok fazla arttigin1 gérmekteyiz. Bu
nedenle yeniden insa edilecek olan diinya ekonomisi i¢in ABD’nin
Bretton Woods denilen bolgesinde 44 iilkenin katilimiyla 1944 yilinda bir
toplant1 gerceklestirilmistir. Toplantiya katilan 44 {ilkenin tamaminin
ortak hedefi 1929 bunalimi ile diinya ekonomisinde ortaya ¢ikan
durgunlugu yok etmek olmustur. Bunun i¢in hedeflenen ise yiiksek

caligsma diizeyi rekabet¢i devaliiasyonlara son verilmesiydi.

3.4.1.Bretton Woods Sistemi’nin Isleyisi

Serbest piyasa ekonomisinde ortaya cikan aksakliklar nedeniyle
1929 Diinya Ekonomik Bunalimiyla karsilasan {ilkeler Bretton Woods
sistemi i¢inde ayarlanabilir sabit kur sistemini benimsemislerdir. Bretton
Woods sistemi iginde yer alan iilkelerin olusturdugu Uluslararast Para

Fonu (IMF) birlikteligindeki {ilkeler paralarinin degerini ABD dolar1
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cinsinden belirleyeceklerdi. Boylelikle ABD Dolari bir anlamda rezerv
para anlamina gelmekteydi. Bu nedenle ABD Dolar1 kendi iginde 35
dolarlik sabit fiyat lizerinden 1 ons altin olarak belirlenmisti. ABD dolar1
karsisinda pariteleri olan iilke paralarmin da dolayli bigimde altin paritesi
olmaktaydi. Sistem isleyisi icinde ABD diger lilke merkez bankalarinin
arz edecekleri dolarlar karsiliginda belirlenen sabit fiyat {izerinden altin
satma zorunlulugu bulunmaktaydi.

Bretton Woods sisteminin bir bagka ozelligi ise, diger {ilke
paralarmin  ABD  Dolarnn  karsisinda  dalgalanma  marjlarinin
belirlenmesiydi. Bu belirlenen marja goére dalgalanma alt ve {ist sinirda
%]1 olarak belirlenmistir. ABD disindaki 43 iilke bu marj sinir i¢inde
kalabilmek i¢in doviz piyasasina siirekli olarak ABD Dolar ile miidahale
ediyorlardi. Sistem Ozellikle iiye iilkelere dis Odemelerine ortaya
cikabilecek dengesizlikleri yok etmek igin parite degisikligini
onermekteydi. Sabit kur sistemi olarak bilinen bu sistem iginde kur artis
ve azaliglarini belirleyen devaliiasyon ve revaliiasyonlar bagvurulabilecek
son care olarak goriilmekteydi. Oyle ki, bir iilke %10 iizerinde bir
devaliiasyon yapmak isterse IMF kaynaklarindan izin almak zorundaydi.

Diinya ekonomisi i¢inde Bretton Woods sistemi iginde yer alan
iilkelerin uluslararas1 6demelerde ne kadar altin tutacaklarmi 1 ons altin
ile belirlenen altin/anahtar para orani belirlemekteydi. Sistemin isleyisini
belirleyen aslinda diinya ekonomisi i¢inde insanlarm hala altina kars
duyduklar giiven olarak bilinmektedir.

Altina karsi duyulan bu giivenin olmasinin yaninda ikinci diinya
savagindan galip olarak ve fazla etkilenmeden c¢ikan ABD’nin diinya
ekonomisinin yoniinii belirlemede kendi fikirlerinin kabul edilmesi
yoniinde Bretton Woods’da belirleyici olmasiydi. Savas sonrasinda
biliyiik altin stoklarina sahip olan ABD ekonomisi kambiyo sistemini

iceren White Plani’m1 kabul ettirmek icin o donemde Keynes’in ortaya
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attig1 altinin uzun dénemde piyasadan c¢ekilip “Bancor” adli paranin
kullanilmas1 oOnerisini siddetle reddetmekteydi. Savas sonrasi elinde
bulunan altin stoklari ile diinya ekonomisinin yoniinii belirlemek icin
White Plan1 ABD ekonomisi i¢in son derece dnemliydi. Sistem tamamen
sabit kur sisteminden olugmakta olsa bile bu kurun hi¢ degismeyecegi
anlamini ortaya ¢ikarmayacakti. Kurun degisimini zorunlu olarak ortaya
¢ikaran durum {ilke parasiin iist sinira veya alt sinira yakin olarak siirekli
devam etmesiydi. Sabit kur sistemi iginde tutmak igin iilke merkez
bankas siirekli ya doviz arz edecek ya da doviz talep edecekti. Bu iilke
merkez bankasi ekonomik olarak zorlanmasini ortaya ¢ikaracagindan
ayarlanabilir kur sistemi olarak da bilinen bu sistem igerisinde bir¢ok

iilke para degerlerini yeniden belirleme yoluna gitmislerdir.

3.4.2. Bretton Woods Sisteminde Donemler

Bretton Woods sisteminin daha net anlagilabilmesi igin sistem
icinde donem donem ortaya ¢ikan durumlari incelemek faydali olacaktir.
Sistemde anahtar para olan dolarin diinya ekonomisi i¢inde ¢ok fazla
oldugu ve dolar bollugu olarak bilinen déonem vardir. Bunun yaninda
anahtar para olan dolarin diinya ekonomisi i¢inde ¢ok az oldugu ve dolar
kithg olarak bilinen donem de bulunmaktadir. Bu donemlerin o
yillardaki sistemi anlamamiza yardime1 olacaktir.

Ozellikle 1929 bunalimi sonrasi ortaya ¢ikan ve diinya sisteminin
bir anlamda yeniden yapilanmasini saglayici ikinci diinya savasi sonrast
cok az olan dolar nedeniyle diinya ekonomisinde dolar kithigi ortaya
cikmistir. Dolar kitlig1 ekonomi i¢inde savas yillart olan 1944°lii yillardan
1950’11 yillara kadar devam etmistir. Avrupa’nin savastan c¢ok yara
almas1 ve ozellikle de Japonya’nin ekonomisinin neredeyse yok olma
diizeyine gelmesi sonucunda Avrupa ve Japonya ellerindeki altin

rezervlerini kullanarak anahtar para olan dolara ulagsmak istemislerdir.
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ABD diinya ekonomisinin yoniinii belirleme adina bu {ilkelere dolar
verirken ayni1 zamanda geri kalmis iilkeleri gelismis iilke seviyesine
getirme ad1 altinda ¢gogunlugu hibe olan Marshall yardimlarmi yapmistir.
Sistemin igleyisinde ortaya ¢ikan en biiyiikk sorun 1950’li yillarda ABD
ekonomisinde ortaya ¢ikan dis agik sorunudur.

ABD ekonomisinde ortaya ¢ikan dis agik o donemlerde diinya
ekonomisi agisindan likidite artis1 sagladigi icin olumlu goriilse de
ilerdeki sorunlarin tetikleyicisi olacaktir. 1958’li yillara gelindiginde
ABD ekonomisinde ortaya ¢ikan dis aciklarin siireklilik gostermesi diinya
ekonomisinde bir dolar bollugu dénemine neden olacaktir. ABD dolar1 bu
donemde asir1 degerlenmesine ragmen anahtar para olmasi ve
devaliiasyon yapmak i¢in diger iilkelerin onayinin olmasi gerektiginden
bu deger artiginin Oniine bir tiirlii gegilememistir.

1960’11 yillar artik diinya ekonomisi igin de ABD’nin etkinliginin
yavas yavas azalmaya basladigi donem olarak ortaya c¢ikmaktadir. Bu
yillarda Avrupa {ilkeleri ve Japonya’nin ekonomik gelismelerini
tamamlayip ellerinde bulundurduklar1 dolarlan ABD’ye vererek
karsihiginda aldiklari altin ile altin stoklarimi artirdiklart goriilmektedir.
Ozellikle bu donemde Fransa’ni istegi ABD dolarmin Bretton Woods’da
elde ettigi ayricaliklar1 sonlandirmak ve altin fiyatlarinin 2-3 kat artiracak
altin standardina geri doniilmesidir.

1960’11 yillar diinya ekonomisinde belirleyiciligini gittik¢e artiran
Avrupa’nin etkisinin ortaya c¢iktig1 yillardir. ABD ekonomisi iginde
gittikce azalan altin stoklar1 sonucunda diinya ekonomisinde dolarin
devaliie edilmesi sorununu ortaya g¢ikarmistir. Bu devaliie beklentisi
Londra Altin Borsasi’'nda yogun bicimde altin alinmasma neden
olmustur. Bu durumun ortaya cikardigi ekonomik etkiyi azaltmak ve

altmin resmi fiyatim1 35 dolarda tutabilmek igin ABD’nin yaninda
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Ingiltere, Almanya, Fransa ve Belcika altin rezervlerini kullanarak ingiliz
Merkez Bankasi’nin piyasaya miidahalesine destek vermislerdir.

Bu donemde dis agiklar gittikce artan ABD bu agiklar1 kapatma
adma bir dizi énlem almak zorunda kalmistir. Ozellikle Avrupa’da yer
alan buyiik sirketlerin ABD’de bulunan New York Borsasi’ndan gok
fazla bor¢lanmasini 6nlemek i¢in ABD faiz oranlarimi esitleme vergisini
yuriirliige gegirmistir.

Bununla yetinmeyen ABD 06demeler bilangosundaki aciklar
kapatma adma ve 6zellikle yabanci sermayeyi lilkeye ¢ekmek igin kisa
siireli faiz oranlarinda diisiise giderken uzun siireli faiz oranlarinda bir
artisa gitmistir. Bir baska ydntem olarak da ozellikle yabancilarin
ellerinde olan dolarlarin altina g¢evrilmesini engelleme adina diger iilke
Merkez Bankalar ellerindeki dolarlar karsihiginda orta vadeli olarak
cikarilan “Roosa Bonolar1“ adi verilen tahviller satilmistir. Biitiin bu
alman Onlemlere ragmen ABD ekonomisindeki dis agik gittikge
bliylimiistiir.

Diinya ekonomisinde ortaya ¢ikan sorunlarm belirleyicisi
konumunda olan ABD ekonomisinin dis agiklarina, saglanan dis kredilere
ragmen devaliie edilmek zorunda kalman Ingiliz Sterlini eklenmistir. 18
Kasim1967 tarihinde sterlinin devaliie edilmesi ile birlikte diinya
ekonomisinde bulunan spekiilatorler altin alimini artirmislardir. Bu
duruma miidahale adina piyasaya ¢ok fazla altin siiren ABD Merkez
Bankas1 ve diger iilke merkez bankalari soruna ¢oziim olamayinca 17
Mart 1968 yilinda ABD Merkez Bankasi serbest piyasada ortaya c¢ikan
altin fiyatlari1 desteklemeyecegini aciklamistir. Bu durum diinya
ekonomisinde Ikili Fiyat (Two Tier System) sistemi olarak bilinen
sistemin ortaya ¢ikmasimi saglamistir. Bir yanda arz ve talebe gore
belirlenen serbest piyasa altin fiyati olusurken diger yanda iilke merkez

bankalarinda gegerli olan 1 ons= 35 dolar resmi fiyati ortaya ¢ikmustir.
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Avrupa ekonomisinde 6nemli yeri olan sterlinin devaliie edilmesi diger
onemli aktor olan Fransiz Frangi’nin da devaliie edilmesine neden
olmustur. Almanya bu durumdan kurtulmak i¢in Alman Mark’m1 serbest
piyasada arz ve talebe goére dalgalanmaya birakmustir. Piyasada diger
kazanan Alman Mark’ina Alman Merkez Bankasi miidahale ederek
tekrardan resmi kurunu belirleme yoluna gitmistir.

Diinya ekonomisinde 6nemli rolii olan ve 1958’li yillara kadar
hicbir aksamaya neden olmadan yiiriiyen Altin Kambiyo Sistemi artik bir
takim tikanmalara ve bir takim aksamalara neden olmaya baglamistir.
Ozellikle anahtar para rolii verilen ABD Dolar1 bu iilkenin dis agiklarini
kapatmak icin daha fazla miktarda piyasaya siiriilmek zorunda
kalinmistir. Bu diinya ekonomisinde gerceginden fazla ABD Dolarinin
olmasmi giindeme getirmistir. Dolarin ¢ok fazla olmasi nedeniyle
ABD’de paranin degerini diigiiren enflasyon ¢ok yiiksek seviyelere
ulagmigtir. Bu duruma ragmen ABD dolarin degerini diizenleme yapmak
icin gereken devaliiasyonu yapmaktan siirekli kaginmistir. Diinya
ekonomisi igerisinde etkin role sahip olan Almanya mark ile Japonya yen
ile Ingiltere ise, sterlin ile giiglii para konumuna gelince insanlarin
dolardan kacis1 daha da hizlanmustir.

Dolardan kagis silirecine ekonomi igerinde altin glimiis gibi
madenlere yonelmeler de destek verince ABD ozellikle Almanya ve
Japonya gibi dis ticaret fazlasi veren iilkelerden paralarmi revaliie
etmelerini istemistir. Bu duruma sicak bakmayan bu iki iilke dis ticaret
fazlas1 veren ekonomiler ile diinya siyasi ve ekonomik hayatina yon
vermeye baglamislardir. Bu gelismelere kayitsiz kalmayan ABD donem
bagkan1 Nixon bu tilkeleri revaliieye zorlamak i¢in birgok ekonomik karar

almigtir. Bunlarin en 6nemlileri su sekilde siralanabilir.
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-Ulkeye yapilan ithalati smirlamak igin giimriik vergileri %10
artirilmastir.

-Ulke mallarma olan talebi artirmak igin yerli mali alimlarindan
vergi indirimine gidilmistir.

-Diger iilke Merkez Bankalar tarafindan dolarlarin altina ¢evrilme
istegi ABD Merkez Bankasi tarafindan belli bir siire askiya

alinmustir.

Tiim bu uygulamalar yiiriirlige girmisken 6zellikle Avrupa iilkesi
olan Fransa’nin elindeki dolarlart ABD Merkez Bankasi’na vererek altina
cevirmek istemesi diinya ekonomisinde dolardan kagisi hizlandirmistir.
Dolardan kagis siirecinin durdurulmast yoniinde alinan altin birligi ve
ikili fiyat sistemi etkili olmaymca ABD Merkez Bankasi dolar basiminda
%25 oraninda altin bulundurma uygulamasina son vererek dolarin altinla
olan iliskisini tamamen yok etmistir.

Diinya ekonomisinde bu donemde ortaya c¢ikan gelismeler
ABD’nin Washington sehrinde “Onlar Grubu” Smithsonion Institute’de
bir toplanti yaparak dolarmn devaliie edilmesine karar vermistir. ABD
dolar1 18 Aralik 1971 yilinda tarihinde goriilmemis bigimde %9 oraninda
devaliie edilmisti. Bu durum dolarin resmi olarak ons fiyatin1 35
dolardan 38 dolara ¢ikarmistir. Ayni zamanda dolarin altinla olan
konvertibilitesine de son verilmistir. Bu alman kararlarla dalgalanma
marji %1 olan diger iilke paralarinin dolar etrafinda dalgalanma marji
2,25’e cikarilmistir. ABD bu donemde koydugu tiim giimriik vergilerini
kaldirmugtir.

Dolarin devaliie edilmesine ragmen ABD ekonomisinde dig
aciklarin azalma yerine siirekli artis yoniinde gitmesi dolarin tekrardan
devaliie edilmesini giindeme getirmistir. 1973 yilinda 6zellikle batili

sanayilesmis iilkelerin istegi yoOniinde ikinci kez dolar %5 oraninda
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devaliie edilmistir. Bu durum dolarin ons fiyatinin 38 dolardan 42,5
dolara yiikselmesine neden olmustur. Tiim bu alinan kararlara ragmen
dolardan kagis diinya ekonomisinde hizlanmigtir. Bu nedenle ilging bir
sekilde dolarm bu durumuna iligkin Avrupa Doviz borsalarinin iki hafta
kapatilmas1 giindeme gelmis ve 1973 Martinda borsalar iki hafta siire ile
kapatilmigtir. Borsanin tekrar agilmasindan sonra Avrupa Toplulugu
iilkeleri ortak bir karara imza atarak ulusal para birimlerini kendi
aralarinda sabit kurla bagladiklarin1 ve dolara kars1 serbest biraktiklarini
aciklamislardir. Bu agiklama bir anlamda 1944 yilinda kurulan ve diinya
ekonomisine yon veren Bretton Woods Sistemi’nin artik sonlandigini
belirten agiklama olmustur. 29 yillik Bretton Woods Sistemi fiilen 1973

Martinda sona ermistir.

3.4.3. Bretton Woods Sonras1 Donem

Diinya ekonomisi igerisinde Bretton Woods anlagmasini imzalayan
tilkelerin altin fiyatlarini serbest piyasada desteklemeyecegini 18 Mart
1968 tarihinde agiklamalarina ragmen altin diinya ekonomisi igerisinde
1971 yilina kadar 6nemli bir artis siirecine girmemistir. Ancak 1971 yil
ortalarindan itibaren yiikselis trendine giren altin 6zellikle 1972 yilindan
itibaren ¢ok fazla artmistir. Bu artisa verilebilecek ornek; 1972 yilinda
ons fiyat1 40- 45 dolar araliginda seyreden altin ozellikle 1980 yilina
gelindiginde on fiyat1 85 dolara ulagmistir. Diinya ekonomisinde 6zellikle
bu dénemde iilkelerin siirekli yliksek enflasyon oranlarina maruz kalmasi
altma olan yonelimin agiklanmasinda 6nemli bir tespittir. Ulke
paralarinin deger kaybimmi goren tasarruf sahiplerinin bu kayiptan
kurtulma adina altin aldiklart gorilmiistiir. Bir de bu duruma petrol
zengini olan Arap iilkelerinin petrol fiyatlarinda meydana gelen artig
sonucu artan gelirlerini altina yatirmalar1 eklenince altin talebi tarihinde

goriilmemis bicimde artmistir.
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Diinya ekonomisi gelismeye basladigindan itibaren ortaya ¢ikmaya
baglayan vadeli piyasalarin isleyisi tamamen beklentiler {izerine
kurulmustur.

Bu piyasalarda mal fiyatlarinin yiikselecegi haberinin ulagsmasi mal
alimimi hizlandirirken fiyat diisecegi haberinin ulagmasi mal satimini
artiracaktir. Piyasada mallarin fiyatlarinda bir hareketsizlik olmasi ise,
piyasada beklenti siirecinde olan yatirnmcinin sessiz kalmasina neden
olmaktadir. Iste bu siiregte 6zellikle 1970°1i yillarda ortaya yatirrm araci
olarak vadeli altin islemleri ¢ikmistir. Bu durum vadeli altin alim ve
satimma imkan saglamistir. Altinin diinya ekonomisinde bu dénemde
belirleyici olarak ortaya c¢ikmasi Bretton Woods sisteminin altin
fiyatlarin1 baski altinda tuttugu gercegini ortaya c¢ikarmistir. Enflasyonist
donemlerde altin fiyatlarmin arttigi gorilmistiir. Vadeli altin islemleri
yatirrmc1 agisindan ¢ok fazla tutulurken altin treticisi de vadeli altin

islemlerini ¢ok cabuk benimsemistir.

4. ALTIN ARZI

Altmin ekonomideki arzini inceleyecek olursak; M.O. 4000 yillara
kadar dayandigi karsimiza ¢ikmaktadir. Diinya tizerinde altin
rezervlerinin miktar1 1,1 milyar ons olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Altin
fiyat1 ilk donemlerde az olmasindan kaynakli olarak c¢ok fazla artig
gostermistir. Kiymetli maden olarak ekonomi igindeki yerinden dolay1
altin iiretimi giin gectikge diinya lizerinde artig gostermistir. Tiirkiye
ekonomisi de bu yoniiyle bakildiginda 6zellikle 1980 yilindan itibaren
altin fiyatlarinin ¢ok fazla arttigi goriilmektedir. Tiirkiye altin arzini
belirleyen kaynaklar incelendiginde karsimiza dort onemli faktoriin
ciktigin1 gormekteyiz. Tiirkiye ekonomisinin altin ithalat1 giin gectikge
artmaktadir. Bu artisa ragmen Tirkiye’de yer altinda 42 ile 73 ton

arasinda altin oldugu tahmin edilmektedir. Bu altin miktarina ek olarak
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insanlarin ellerinde tasarruf amacli olarak tuttuklar1 altin miktarinin
tahmini olarak 5500 ile 6000 ton araliginda oldugudur.

Tiirkiye ekonomisi icerisinde en biiyiik altin talebinin karsilayicis
diger iilkelerde oldugu gibi Merkez Bankasi olarak goriilmektedir.
Merkez bankasi her ne kadar Tiirkiye ekonomisinde alinan 24 Ocak 1980
kararlar ile liberallesme riizgarlar1 esse bile hala altin arzindaki 6nemli
etkisini siirdliirmektedir.

Tim bu ortaya ¢ikan gelismeler gdstermektedir ki resmi altin
arzinin hala ekonomi iginde biiyiik yeri bulunmaktadir. Resmi altin arzi
kaynaklar1 i¢inde Merkez Bankasi, Bankalar ve Altin Borsasi etkinligini
siirdiirmektedir. Bu resmi altin arzinin yaninda Gayri Resmi altin arzi1 da
glinlimiiz ekonomilerinde eski yiiksek miktar1 kadar olmasa da hala
etkinligine devam etmektedir. Altinin ekonomilere girisinde ilk
donemlerde etkisi ¢ok fazla olan gayri resmi altin giriginin iilke Merkez
Bankalarinin ekonomi ic¢inde etkinligini artirmalarina ek olarak giin
gectikce azaldig1 goriilmektedir.

Diinya ve Tiirkiye ekonomisinde serbestlesme donemlerinin
gittikce artmast sonucu altin borsalarinin faaliyeti ve bankalarin
faaliyetleri sonucunda altin ticaretinde serbestlesme ¢ok fazla artmustir.

Tiirkiye’de altin borsast ve daha sonra BIST icinde altin piyasasmin

olugmasi altin ticaretindeki serbestlesmeyi c¢ok Onemli derecede
etkileyerek artmasina neden olmustur. Ozellikle de bankalarin altina
dayal1 islemlerinin giin gectikge artmasi ve yastik altinda bulunan yiikli
miktarda oldugu tahmin edilen altinin ekonomiye kazandirilmasi yoniinde
alinan kararlar ile serbestlesmenin daha da arttigin1 gormekteyiz.
Tiirkiye’de altin arzinin biiyilk boliimiinii olusturan etmenleri
inceledigimiz zaman su basliklarin karsimiza ¢iktigim1 gérmekteyiz. Altin
iiretiminin yapildigi altin madenciligi, resmi olarak ekonomi altin arzina

yon veren Merkez Bankasi, gayri resmi yollarla edinilen altin, hurda altin
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arz1 ve siireci tamamlanan altin borsasim1 6rnek verebiliriz. Bu basliklar
altinda inceleyecegimiz altin arzi tamamen iilke ekonomilerinin
gelismesinde 6nemli bir etken olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu boliimde

ozellikle altin arzinin kaynaklar sirastyla incelenecektir.

4.1.Altin Madenciligi

Tiirkiye ekonomisinde altin {iretiminin yeri ¢ok daha yeni olmakla
beraber daha 6nceleri hi¢ iiretiminin olmamasi ve yapilan incelemelerde
altin kaynaklarinin ¢ok fazla olmasi bize gostermistir ki Tiirkiye’de altin
aramalarinin giin gegtikce arttig1 ve artacagidir. Anadolu’nun uygarliklar
medeniyeti olmasi eski c¢aglardan beri bilinen bir¢ok medeniyetin
Anadolu’da yer almasi bize Tiirkiye {izerinde ¢ok fazla altin olabilecegini
gostermektedir. Altin rezervlerinin bulundugu da bilinirse Tiirkiye’de
altm madenciliginin giin gectikge arttign gozlenmektedir. Ozellikle
ekonomi iginde 2000’li yillara kadar ¢ok fazla altin {iretimi
goriilmemesine ragmen 2000’li yillardan baglayarak ozellikle 2005°1i
yillar ile 2013 yillari arasinda tiretimin gok fazla oldugu goriilmektedir.

Tirkiye ekonomisinde Ozellikle bakir iireten kuruluslarin ikincil
iriin olarak iiretime basladiklar1 altin ilk donemlerde cok fazla
iiretilmemekteydi. Etibank Karadeniz Bakir Isletmeleri ve Sarkusyan
tarafindan ikincil {irin olarak elde edilen altin kiymetli metal
camurundaki yapilan ayristirilmadan elde edilmekteydi. Bu elde edilen
miktarin 500-600 kg arasinda oldugu tahmin edilmektedir. Diinya
ekonomisi ve Tiirkiye ekonomisinde altinin 6neminin tarihsel siirecte
strekli olmast nedeniyle altin arama teknikleri giin gectikce
geligtirilmigtir. Tirkiye altin rezervinin ¢ok fazla oldugu tahmin
edilmektedir. Bircok kaynaga gore Tiirkiye’de altin rezervinin 42- 70 ton
araliginda oldugu sOylenmektedir. Tim bu bilgilere ragmen ilk

donemlerde Tiirkiye’de altin cevheri iiretimi hemen hemen yok denecek
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kadar azdi. Bu altin {iretiminin de daha 6nce belirttigimiz gibi ikincil iiriin
olarak bakir {iretimi yapan firmalar tarafindan yapildigi bilinmekteydi.
Ozellikle Artvin- Borgka bolgesinde Etibank tarafindan yapilan bakir
tretim tesislerinde altin metal ¢amurunun ayristirilmas: ile elde
edilmistir. Bu iiretime Samsun ve Elazig Maden’de bakir iireten firmalart
da ekleyebiliriz. O donemde 6zellikle Bergama- Izmir bolgesinde ovacik
denilen alanda arastirmalar arttirilmigtir. Bu bolgede 3 tona yakin altin
oldugu tahmin edilmektedir.

Altin iiretiminde Ozellikle c¢evreye verilen zarar ¢ok fazla
tartigilmaktadir. Siirdiiriilebilir bir ¢evre acisindan bakildiginda ikilem
ortaya c¢ikmaktadir. Birincisi ekonomik olarak bir gelir kaynagi olan
altinin elde edilmesi olurken, ikincisi gelecek kusaklarin yasayacaklar
cevrenin yok edilmesi olmaktadir. Bu nedenle Bergama halki gelecek
kusaklara ¢evrenin diizgiin birakilmasi adina bu aragtirmalara ve tiretime
kars1 ¢cikmustir.

Tiirkiye’de maden isletmeciligi yasal olarak Maden Tetkik Arama
(MTA) Miidirliigii’nde bulunmaktadir. Ancak 1985 yilinda Madencilik
Yasasi iizerinde bir degisiklige gidilerek 3213 sayili yasa ile Tiirkiye
topraklarinda yabancilarmn altin aramalarima izin verilmistir. Ozellikle bu
donemde Avusturya- Kanada kokenli Eurogold Madencilik, Giiney
Afrika- Almanya kokenli Tiprag Madencilik ve Kanada kokenli
Cominco Madencilik MTA ile altin rezervlerinin saptanmasi yoniinde
calismalar yapmiglardir. Yabanci sirketlerin yaptigi caligmalarda 6
milyon ton civarinda altin rezervi olabilecegi belirtilmistir.

O donemde bir ton civarinda rezervde 5 ile 10 gram net altin elde
edilebileceginden Tiirkiye altin rezervlerinde yaklagik olarak 42 ton altin
olabilecegi belirtilmistir. Giliniimiizde altin yataklart MTA tarafindan
iyice belirtilmistir. O dénem yapilan aragtirmalarda varligi tespit edilen

altin  iglenebilirligi agisindan degerlendirilmis ve {i¢ kategoriye



ayrilmistir. 1990 yillarda MTA tarafindan Tiirkiye’deki altin yataklari

ayrintili olarak verilmistir.
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Asagida verilen haritada giliniimiizde altin ve giimiis olan yerler

gosterilmektedir.

KARADENIZ

,
SeE }

EGE DENIZI

” ;§/-~.. ACIKLAMALAR
12 [ - ) g % Iyletilen Al Yataklar
1 )

AKDENIZ L *

Altm  madenciliginin yapildig1 Giiney Afrika Cumhuriyeti,
Birlesik Devletler, Kanada, Brezilya ve ABD ilk bes iilkeyi
sOyleyebiliriz. Diinya altin iiretiminde bu iilkelerin paymin ¢ok fazla
oldugu da belirtilebilir. Tiirkiye altin rezervi konusunda diger iilkelere ve
ozellikle Avrupa iilkeleri arasinda ilk on arasinda yer almaktadir.
Avrupa’da tiretici konumunda bulunan Finlandiya, Portekiz ve Fransa’nin
yillik altin {iretimleri 5 tondan daha az gergeklesmektedir. Bu konuda
Isvec ve Yugoslavya ise iilke basma 7 tonun altinda iiretim
gerceklestirmektedir. Asagidaki tabloda diinya altin rezervleri siralamasi
verilmistir. Bu siralamaya gore Tiirkiye 431,10 ton ile 13 sirada yer

almaktadir.



Tablo. Diinyada Altin Rezervine Sahip Ulkeler Siralamasi

Miimin ESER | 36

Sira Ulke Ton
1 ABD 8.133,50
2 Almanya 3.358,50
3 IMF 2.814,00
4 Ttalya 2.451,80
5 Fransa 2.436,30
6 Rusya 2.298,50
7 Cin 1.948,30
8 Isvigre 1.040,00
9 Japonya 846,00
10 Hindistan 760,40
11 Hollanda 612,50
12 ECB 504,80
13 Tiirkiye 431,10
14 Tayvan 423,60
15 Portekiz 382,60
16 Kazakistan 368,10
17 Ozbekistan 337,50
18 S.Arabistan 323,10
19 ingiltere 310,30
20 Libnan 286,80
21 ispanya 281,60
22 Avusturya 280,00
23 Tayland 244,20
24 Polonya 228,70
25 Belgika 227,40
26 Cezayir 173,60
27 Venezuela 161,20
28 Filipinler 156,30
29 Singapur 153,80
30 Brezilya 129,70
31 isvec 125,70
32 G.Afrika 125,30
33 Misir 125,00
34 Meksika 119,90
35 Libya 116,60
36 Yunanistan 114,10
37 Guney Kore 104,40
38 Romanya 103,60
39 BIS 102,00
40 Irak 96,40
Kaynak: https://www.milliyet.com.tr/ekonomi/en-cok-altin-rezervine-sahip-

ulkeler-belli-oldu-turkiye-bir-sira-yukseldi-6 746009
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Tiirkiye altin iiretiminde modern teknoloji kullanimi ve dogru
isletme politikalari ile devam ederse bir anlamda diinya altin {iretiminde
s0z sahibi konumuna gelebilecektir. Bu altin rezervlerinin ¢ok iyi oldugu

tahmini ile soylenmektedir.

Tablo. Tiirkiye’de Altin Uretimi

TURKIYE ALTIN URETIMI (TON)

40,0

38,0
335
350 295 310
30,0 27, 5 271
24,6 4,5
25,0 22,5
) 17,0
200 145
15,0 10,0 11,0
10,0 43 54 50 50 80 I I I
50 14 I
011 201 2018 2019

2001 2002 2003 2004 20X 06 2007 2008 2009 20

Altn Madencileri Demegli
Kaynak: https://kadsis.com/pdfs/iardergi/documents/doc1//pdf/full.pdf

Oysa Tirkiye siirdiiriilebilir ¢evre ve siirdiiriilebilir tarim
konusunda o6nemli adimlar atmaya c¢aligmaktadir. Bu adimlarla altin
iiretimi uyum gostermemektedir. Ozellikle ilk olarak Bergama bolgesinde
siyaniir kullanilarak elde edilen altin madeni boélge halkinin dogaya
verilen zarar nedeniyle tepkisini g¢ekmektedir. Maden Miihendisleri
Odalarinca yayinlanan goriislere gore 1 ton agirligindaki bir kaya 1,5 kg
siyaniirle kanigtirilarak altin elde edilebilmektedir. Bdolge itibariyle
disiiniildiigiinde yaklasik olarak 2,5 milyon ton cevherin iglenmesi igin
yaklasik 3 bin 750 ton siyaniir kullanilacaktir. Bu siyaniiriin belli bir
teknikle geri toplanmasi miimkiin olsa bile 2 bin tona yakin kism1 topraga
ve havaya kansacaktir. Toplanan kisimda ise, 50 yil boyunca topraktan

tam anlamiyla verim alinmasi miimkiin olmayacaktir.
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Tirkiye su konuda c¢ok dikkatli davranarak karar almalidir.
Ekonomik getirisi yiiksek olan altinin bu yontemle gikarilmasi mi? Yoksa

gelecek kusaklara iyi bir ¢evrede yasama ve kaliteli tarim sunmak mi1?

4.2.Merkez Bankasi Arzi

Ulke ekonomilerinde Merkez Bankalarinin rolii giin gectikge
artmis ve bunun sonucu olarak iilke ekonomilerine yon veren Merkez
Bankalar1 olmustur. Tiirkiye’de de Merkez Bankasi’nin ekonomi igindeki
onemi bilinmektedir. Ozellikle 24 Ocak 1980 Kararlarinin uygulanmaya
baglamasi ile birlikte Merkez Bankasi altin arz ve talebinin
belirlenmesinde ¢ok fazla etkili olmustur. Genellikle Merkez Bankasi
uluslararasi piyasalardan altin ithal ederken diinya ekonomisinde olusan
altin fiyatlarin1 baz almaktadir. Bu altin fiyatlarina kg basma belli
miktarda sigorta ve navlun masraflarin1 ekleyerek satisa sunmaktadir.
Merkez Bankasi bu durumu 17 Aralik 1984 yilindan itibaren diinya altin
fiyatlar1 ve dolar kurunu baz alarak Tiirk Lirasi iizerinden iilkeye altin
satisina baslanmistir. Merkez Bankasinin iilkede altin satisini dogrudan
belirlemesi iizerine {ilkeye giren gayri resmi altin hemen hemen durma
noktasina gelmistir. Bu olumlu duruma ragmen Merkez Bankasi’nin altin
satimmda doviz kurunu serbest piyasaya gore belirlemesi sonucunda
diinya altin fiyatlarinin altinda iilkede altin satis1 gergeklesmistir. Bu
nedenle iilkede altin talebi inanilmaz boyutlara ulasinca Merkez Bankasi
talebi karsilayamaz duruma gelmistir. Merkez Bankasi resmi kura gore
altin fiyatlarim belirlemesi sonucunda altin fiyatlarinin uluslararasi
piyasalarin ¢ok fazla altinda kalmasi altin almak isteyen kisilerin bankaya
akin ederek c¢ok uzun kuyruklar olusturmasina neden olmustur. Bu
durumu ortadan kaldirmak isteyen Merkez Bankasi fiyatlar1 serbest

piyasa kosullarina gore belirlemeye baslaymca bu durumda da iilkedeki
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altin fiyatlar1 uluslararasi piyasalarin tizerinde gergeklesmistir. Bu durum
altin talebini biraz azaltmis olsa da soruna kesin ¢6ziim getirmemistir.

Merkez Bankast bu durumun ¢6ziimiine yonelik olarak Mart
1989°da doviz karsihigi altin talebini giindeme getirmis ve uygulamaya
baslamigtir. Bu durum {ilkeye getirilen altinin gittik¢e serbestlesmesini
glindemden diiglirmiigtiir. Bir anlamda Merkez Bankasi’nin ithal ettigi
altinlarin ilke icerisinde rahat bir sekilde kullanilmaya baslanmasiyla
birlikte iilkede kuyumculuk sektoriiniin gelisimini giindeme getirmistir.
Kuyumculuk sektoriiniin gelisimi ile birlikte islenmis altin ihraci da giin
gectikge artmaistir.

Bir olumsuz durum ise, Merkez Bankasi’nin iilke icindeki altin
talebini karsilamak i¢in d6viz rezervlerini ¢ok kullanmasi sonucunda
doviz rezervlerindeki azalis nedeniyle uluslararasi piyasalarda olumsuz
olarak degerlendirilmesine neden olmustur. Bu olumsuz durum iilkenin
ithalat rakamlarinda kendini gostermistir. Altin ithalatinin toplam ithalat
icindeki pay1 o yillarda %6,4 kadar yiikselmistir. Ozellikle toplam ithalat
icindeki paymim 1988 yilinda %0,2 oldugu dikkate alinirsa 1993 yilina
gelindiginde bu oranin %6,4 olmasi1 iilke ekonomisi ve uluslararasi
ekonomik kuruluslar i¢in dikkat gekici bir durumdur. Asagidaki tabloda
1985 ile 1993 yillar1 arasinda toplam ithalat ile altin ithalati ayrintili

verilmistir.

Tablo. Toplam ithalat/Altin ithalati

YILLAR TOPLAM ALTIN TOP.
ITHALAT ITHALATI ITH./ALTIN
(milyon dolar) (milyon dolar) ITH. (%)

1985 11.343 269 2.3

1986 11.105 94 0,8

1987 14.157 121 0,8

1988 14.335 32 0,2

1989 15.792 1058 6,6

1990 22.047 1532 6,8

1991 21.047 1161 5,5
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1992 22.871 1430 6,2

1993 29.249 1886 6,4

Kaynak: DPT, yillik raporlar, 1994

Ithalat rakamlarindan da goriildiigii gibi bu artis oran1 dis ticaret
aciginin  gittikce biiylimesine neden olmustur. Tiirkiye ekonomisi
zorluklarla dis piyasalardan elde ettigi kredilerin bir kismini altin
ithalatinda kullanmaya baglamistir.

O donemlerde biiyiik {imitlerle agiklanan 5 Nisan 1994 kararlar1
icerisinde altin ithalatinin frenlenmesine yonelik kararlar da
bulunmaktadir. Ulke Merkez Bankast’nin altin ithal etmek icin ¢ok fazla
dovize gereksinim duymasi ve bu dovizin kullanilarak ithalatinin
yapilmast bunun sonucu olarak dis ticaret a¢ignin ortaya g¢ikmasina
neden olmasi iilke ekonomisini olumsuz etkilemektedir. Bu nedenle iilke
Merkez Bankasi’nin altin ithalatin1 tamamen Altin Borsasi’na birakmasi
gerekmektedir. Altin ithalatinin borsaya iiye olan banka ve araci
kurumlarda yapilmasi ekonomi iizerinde doviz harcama yoniinden
Olumsuz etkisi olan durumun yok olmasma neden olacaktir. Bu,

ekonomide dis ticaret agigina da olumlu yanstyacaktir.

4.3.Gayri Resmi Altin ithalati

Ekonomi igerisinde kayit disi ekonominin pay1 yillar boyu ¢ok
fazla olmustur. Bu durum belli bir donem altin ithalatinda da
gerceklesmistir. Tiirkiye ekonomisinde 6zellikle 1980 Oncesi donemde
iilkenin altin talebi c¢ogunlukla gayri resmi altin ithalati ile
kargilanmaktaydi. Bu donemin en Onemli &zelligi yurt igine giren
altinlarin ekonomi igerisinde yer almayip yastik alti olarak insanlarin
ellerinde bulunmasiydi. Bu dénemde insanlarin ellerinde bu sekilde 5 bin
tona yakin altin tuttuklari tahmin edilmektedir. O donem hiikiimetleri
yasa dis1 yollarla iilkeye giren altin ithalatin1 engellemek icin bir¢ok

yonteme basvurmustur. Kayit dis1 olan bu sistemin kayit altina alinmast




41 | ALTIN VE TURKIYE ALTIN PIYASASININ YENIDEN YAPILANMASI

icin kuyumcularin muhasebe kaydi tutmalar1 yoniinde karar alinmistir. Bu
duruma kuyumcular siddetle tepki gostererek iilkenin bir¢ok yerinde 45
giin boyunca kepenk kapatma yoluna gitmislerdir.

Kayit dist altin ithalatinin ortadan kalkmasini saglayan durum ise,
24 Ocak 1980 kararlar1 ¢ercevesinde olusan liberal riizgarlar olmustur.
Merkez Bankasi aracilign ile altin ithalatinin serbestlesmesi sonucunda
gayri resmi altin ithalati tamamen ortadan kalmistir. Tiirkiye ekonomisi
icerisinde ne zaman altin ithalatina sinirlama getirilse veya fiyati artsa
altin ithalati hemen gayri resmi yola girmektedir. Bu nedenle altin ithalat:
resmi yollardan yapildigi ve ekonomi igerisinde kaldigi siirece gayri

resmi altin ithalatina ihtiya¢ duyulmayacaktir.

4.4.Hurda Altin Arzi

Altin  madeni  bilindigi  iizere eritilip eritilip  tekrar
kullanilabilmektedir. Insanlarin ellerinde siis amaciyla bulundurduklari
miicevherler ve diger altin siis esyalar1 kimi zaman O&zellikle fiyatlar
yiikseldiginde kuyumculara satilmaktadir. Bu altinlar1 alan kuyumcular
bu altinlan tekrardan satisa sunarak bir anlamda ikinci el altinlarin arzinm
gerceklestirmis olmaktadir. Bir anlamda {ilke ekonomisinin isleyisi ve
altin fiyatlarinin degisimi hurda altin arzinm ilke igindeki en biiylik
belirleyicileridir. 1980 y1l1 her zaman oldugu gibi hurda altin miktarinin
artmasina neden olan bir yildir. Bu yilda Iran Irak savasinin baslamasi ve
Sovyetler Birligi’nin Afganistan’a miidahale etmesi ekonomi i¢ine girdigi
glinden beri savaslari seven altinin fiyatinda ¢ok biiyiik artisa neden
olmustur. Bu savaglar nedeniyle Ortadogu’da altin fiyatlarinin artmasi
altin satisinin ¢ok fazla olmasina neden olmustur. Bir anlamda hurda altin
miktar1 diinya ekonomisi igerisinde Ortadogu’da en biiyiikk paya
ulagmigtir. Savaglar insan oliimiine yol acarken bir yandan da her iilkede

gecerli para konumunda olan altinin fiyatinin siirekli artmasina neden
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olmaktadir. Tiirkiye ekonomisinde ortaya cikan biiylik krizler de savag
etkisi gostererek altin fiyatlarinin artmasina neden olmustur. Tirkiye bir
anlamda hurda altin merkezi konumuna gelmis ve diinya ekonomisi
igerisinde hurda altin konusunda ilk siralarda yer almistir.

Tablo. Diinya Hurda Altin Arzi (Ton)

Ulke 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Cin 1332 | 1436 165,6 176,3 197,7 2250 2325 2228 221
Hindistan 81,0 58,5 1130 100,8 74,2 875 1314 87,7 1031
Afrika 91,8 98,8 101,0 80,4 75,2 70,1 85,0 92,1 80,2
Tiirkiye 1220 | 780 72,3 56,3 414 72,4 77,3 61,7 774
ftalya 98,0 116,5 122,6 85,5 75,4 68,9 70,4 69,2 67,5
ABD 1430 | 1599 1494 105,8 835 63,8 58,7 58,7 56,4
Iran 32,7 324 32,9 243 221 17,7 173 174 29,8

Kaynak: https://kadsis.com/pdfs/iardergi/documents/doc1//pdf/full.pdf

Merkez Bankasi verilerinden elde edilen 2010 yili ile 2022 yili

dokuzuncu aya kadar olan altin fiyatlar1 agagidaki tabloda verilmistir.
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Tablo. Tiirkiye Altin Fiyatlar1 (2010- 2022)

Tarih TP MK CUM[TP MK KUL [TP MK LON|[TP MK RES[Tarih TP MK CU[TP MK KU[TP MK LO[TP MK RES
2010-04a 373,20 55,22 1.151,68 386,00[2017-01 957,25 144,58| 1.187,90 967,25
2010-05 403,75 60,50 1.206,50 413,50[2017-02 975,25 145,68| 1.234,77 985,25
2010-06 417,00 62,43 1.233,38 425,25[2017-03 974,80 145,55| 1.230,22 584,80
2010-07 401,80 59,54 1.191,80 424,00|2017-04 998,25 150,00| 1.274,07 1.013,25
2010-08 405,50 59,50 1 0,13 414,50[2017-05 561,75 143,42| 1.244,08 571,75
2010-09 416,33 61,63 1.270,50 427,67|2017-06 958,60 143,01| 1.258,97 968,60
2010-10 417,75 61,56 1.336,94 426,75|2017-07 952,75 142,27| 1.239,85 967,75
2010-11 424,00 63,87 1.379,67 430,33[2017-08 268,75 145,30| 1.281,22 978,75
2010-12 461,00 68,04 1.382,42 477,80|2017-09 979,50 147,42| 1.311,75 989,50
2011-01 465,75 68,33 1.349,13 473,75|2017-10 1.008,00 151,76| 1.277,26 1.018,00
2011-02 473,75 70,51 1.376,25 480,25|2017-11 1.066,50 160,43| 1.281,58 1.076,50
2011-03 487,00 72,56 1.423,63 496,75[2017-12 1.092,00 158,48| 1.270,85

2011-04 482,00 72,50 1.455,08 494,00|2018-01 1114,75 162,09| 1333,01

2011-05 511,50 76,52 1.504,00 520,50[2018-02 1119,25 162,66| 1331,32

2011-06 529,75 78,87 1.530,37 534,50[2018-03 1141,2 166,25| 1324,69

2011-07 564,80 83,70 1.568,40 574,00[2018-04 1197,25 174,69| 1333,2

2011-08 683,00 100,10 1.757,70 692,50[2018-05 1280,75 187,22| 1306,38

2011-09 693,40 102,70 1.765,90 707,00[2018-06 1304,25 190,51 1278,5

2011-10 659,30 98,20 1.678,40 668,80(2018-07 1306,25 151,64| 1237,43

2011-11 674,25 100,78 1.732,38 684,25[2018-08 1600,25 233,55[ 1202,88

2011-12 664,80 58,04 1.646,40 674,00[2018-09 1673,75 242,19 1196,7

2012-01 658,75 97,87 1.657,75 671,25[2018-10 1600 231,22 1221,31

2012-02 660,00 98,57 1.736,50 670,00[2018-11 1478, 212,87| 1221,42

2012-03 648,60 96,76 1.675,80 658,60[2018-12 1502,25 216,5[ 1253,95

2012-04a 635,75 94,95 1.650,62 645,00[2019-01 1561,5 225,32 1286,73

2012-05 622,50 92,92 1.596,43 631,25[2019-02 1559,25 224,94 1319,78

2012-06 629,00 93,78 1.588,25 639,00[2019-03 1604,8 231,86[ 1303,78

2012-07 622,50 53,17 1.594,93 632,50[2019-04 1654,5 239,39 1285.66

2012-08 632,80 94,66 1.630,15 642,80[2019-05 1730,25 250,82 1282,23

2012-09 672,25 101,72 1.766,00 678,75(2019-06 1786,66 259,5 1385,8

2012-10 668,20 100,94 1.742,95 678,00(2019-07 1781,25 259,37[ 141408

2012-11 663,40 99,20 1.719,45 673,40[2019-08 1839,25 267,59| 1489,62

2012-12 649,25 96,65 1.676,68 658,00[2019-09 189595 277,11 1504.,65

2013-01 641,25 95,33 1.663,50 652,25[2019-10 1918 280,1| 1495,43

2013-02 627,75 53,30 1.621,00 637,75[2019-11 1880 274,29 1472,89

2013-03 624,60 92,90 1.593,10 634,00[2019-12 1916,25 279,74 1479,18

2013-04a 592,00 87,02 1.495,12 602,00[2020-01 2037,8 297,91 1561,69

2013-05 574,20 83,96 1.409,85 584,20[2020-02 2148 315,32 1601,8

2013-06 551,75 81,32 1.316,12 561,75(2020-03 2279,33 330,65| 1621,58

2013-07 556,25 80,32 1.279,81 566,25[2020-04 2568,4 372,91 1679,92

2013-08 584,80 85,53 1.334,12 594,80[2020-05 2647 386,81 1724,1

2013-09 584,50 87,85 1.348,93 594,50[2020-06 2624 382,84 1724,82

2013-10 570,00 84,03 1.307,66 580,00[2020-07 2820,6 413,81| 1847,27

2013-11 565,80 83,49 1.275,75 575,80]2020-08 3263,25 471,63 1964,4

2013-12 557,00 81,85 1.218,76 567,00[2020-09 3228 467,61| 1921,06

201a-01 594,80 89,62 1.249,35 604,80[2020-10 3358,8 488,86| 1903,37

201a-02 610,75 92,30 1.307,25 624,75[2020-11 3312 a78,84| 1878,86

201a-03 631,00 95,12 1.337,75 646,00(2020-12 3195,6 462,72| 1864,98

2014a-04a 598,50 89,35 1.303,87 613,50[2021-01 3109,2 449,12| 1872,32

2014-05 581,80 86,70 1.281,20 596,80[2021-02 2879 413,65| 1787,08

2014-06 587,75 88,10 1.287,62 595,25[2021-03 29526 423,38 1717,01

2014-07 594,00 89,57 1.314,06 609,00[2021-04 3027,6 464,33 1758,23

201a-08 599,60 90,02 1.292,00 614,60[2021-05 3347,25 501,26] 1862,62

2014a-09 587,25 88,11 1.232,75 602,25[2021-06 34952 512,01 1832,85

2014a-10 587,60 88,11 1.209,0 602,60(2021-07 3418 500,55| 1810,55

201a-11 574,00 84,88 1.177,50 589,00[2021-08 3353,5 489,92| 1778,57

2014-12 589,75 88,92 1.195,56 604,75[2021-09 3367.,5 470,59| 1780,26

2015-01 622,00 93,79 1.244,45 637,00[2021-10 3554 521,44 1777.8

2015-02 644,25 97,32 1.223,93 659,25[2021-11 4292 634,13[ 1831,07

2015-03 653,50 o8,77 1.176,65 668,50(2021-12 5560 817,61 1793,21

2015-04 677,50 102,37 1.198,05 687,50[2022-01 5468 795,39 1811,89

2015-05 672,80 101,73 1.199,59 687,80(2022-02 5636,5 824,04 1853,56

2015-06 676,50 102,15 1.180,32 686,50[2022-03 6317,5 926,51 1953,4

2015-07 656,70 98,32 1.127,85 666,70[2022-04 6280 921,01 1943,9

2015-08 687,00 103,61 1.120,73 699,00[2022-05 6430 944,07| 1844,97

2015-09 719,00 108,95 1.122,83 734,00[2022-06 69210| 1018,48| 1837,12

2015-10 719,40 108,67 1.155,35 729,40[2022-07 6796 598,91 1745,3a

2015-11 667,50 100,12 1.077,38 677,50[2022-08 7065| 1040,39| 1766,83

2015-12 676,50 100,78 1.070,85 686,50(2022-09 6894,4| 1010,29| 1681,17

2016-01 704,25 106,48 1.100,91 714,25[2022-10 6897,5] 1010,47| 1659,18

2016-02 755,25 114,18 1.211,93 765,25

2016-03 766,50 115,80 1.254,46 776,50

2016-04a 752,00 113,37 1.241,82 762,00

2016-05 790,75 120,42 1.256,33 800,75

2016-06 794,25 120,18 1.280,55 826,75

2016-07 836,40 126,48 1.336,80 846,40

2016-08 847,00 127,92 1.339,43 857,00

2016-09 842,20 126,85 1 o1 852,20

2016-10 841,50 125,51 1.262,38 851,50

2016-11 877,25 132,20 1.234,48 887,25

2016-12 875,40 130,50 1.149,51 885,40

TP.MK.CUM Cumbhuriyet Altini Satis Fiyati (TL/Adet)-Duzey
TP.MK.KUL. Killge Altin Satis Fiyati (TL/Gr)-Duzey
TP.MK.LON. 1 Ons Altin Londra Satis Fiyati (ABD Dolari/Ons)-Duzey
TP.MK.RES.) Resat Altini Satis Fivati (TL/Adet)-Duzey

Kaynak: Merkez Bankast

4.5.Altin Borsasi

Merkez bankasi tarafindan altin ithalatinin yapilip ekonomi

icerisinde altin arzinin gergeklestirilmesi bir¢ok olumsuz sonuca neden

olunca ekonomide altin ithalatinin Altin Borsasi tarafindan yapilmasinin
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daha iyi olacagi ortaya ¢ikmistir. Bir anlamda toplam altin talebinin
kargilanmasi yoniinde borsanin 6nemi biiylik olacaktir. Borsanin {iiyesi
konumunda olan bankalarin ve aract kurumlarin altin ithalati yapmasi ve
bu yolla Tirkiye altin talebinin o6nemli bir kisminin karsilanmast
saglanmistir. Merkez Bankasi tekelinde olan altin ithalati bir anlamda
serbestleserek Altin Borsasi tarafindan yapilmaya baglanmistir. Altin
ithalatinin banka ve araci kurumlarca yapilmasit 0&zellikle Tiirki
Cumhuriyetlerinden gelecek olan altin miktarinda 6nemli artisa neden
olacaktir. Altinin Tiirkiye’de tasarruf sahiplerince genelde yastik altinda
tutulmasit nedeniyle ekonomiye katkist minimum diizeydedir. Son
donemlerde ortaya konulan altina dayali yatirnm araglan ile yastik alti
altinlarin ekonomiye kazandirilmasi yoniinde olumlu adimlar atilmistir.
Altin rafinerisinin kurulmas ile iilke icinde dolasan altinlara belli
bir standardin getirilmesi saglanacaktir. Istanbul Altin Borsasi’nin
kurulusu etkisini gostermis ve Tiirkiye’de altin ithalatina tek yetkili
kurum olarak belirlenmistir. Bu durum hem Merkez Bankas: tarafindan
yapilan altin ithalat: ile ortaya ¢ikan bir¢ok sorunu bitirmistir. Asagidaki

tabloda yillar itibariyle borsa tarafindan ithal edilen altinlar gdsterilmistir.
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Tablo. Borsa istanbul Tarafindan ithal Edilen Altnlar
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Kaynak: https://www.borsaistanbul.com/dosyalar/kmtp/veriler/ith_au.pdf

5. ALTIN TALEBI

Altinin Tiirkiye ekonomisinde yatirim amagli talebi ¢ok eski yillara
dayanmaktadir. Son yillarda da altinin servet biriktirmek ve siis esyast
olarak kullammmi c¢ok fazla artis gostermistir. Son donemde altin
fiyatlarinda ortaya ¢ikan ¢ok fazla artis sonucunda altinin eskiden
yogunluklu kullanildig1 diigiinlerde oranin biraz azaldigini sdyleyebiliriz.

Miicevher ve siis esyast olarak kullanilan altinin  Osmanh
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Imparatorlugu'nda biitce gelirleri iginde altin para olarak kullanildigini
gormekteyiz. O donemlerde halk arasinda altina ¢ok fazla talep yoktu.
Talebin ¢ogunlugunu devlet, ticaret simifi ve biirokrat simifi
olusturmaktaydi. Altin1 serveti saklama araci haline getiren Osmanlidaki
toprak miilkiyetinin tamamen devlet elinde olmasiydi. Bu nedenle altin
servet saklamada ilk planda yer almaktaydi.

Altinin ekonomi igerisinde likiditesinin yiiksek olmasi yatirim
araglan icinde ilk siralarda olmasini saglamaktadir. Osmanli doneminde
sikkeler halinde saklanan ve ayni zamanda miicevher olarak kullanilan
altin ekonomi iginde fiyat artiglar1 nedeniyle iyi bir deger saklama araci
haline doniigmiistiir. Altin yatirimcist enflasyona karsi deger biriktirme
aract olarak altin kullanimimi bir slire arttirmigtir. Alternatif yatirim
araclarmin son zamanlarda ortaya ¢ikmasi yatirim araci olarak kullanilan
miicevher olarak kullanim yapanlart birbirinden ayr1  olarak
degerlendirilmesini saglamistir.

Tiirkiye ekonomisi icerisinde yatirim araglari incelendiginde halen
altin geleneksel yatirim araci olarak halen etkinligini siirdiirmektedir.
Artan altin talebinin yurt i¢inden kargilanmasimin miimkiin olmamasi
nedeniyle giin gegtikge altin ithalati da artisi siirdiirmektedir. Son
donem verileri dikkate alindiginda Merkez Bankasi 2022 ilk sekiz ayimda
altin alimlarin1 84 tona yiikseltmistir. Merkez Bankasi toplam rezervleri
478 tonla 2020 yilmin ilk ¢eyregindeki artistan sonra en yiiksek
seviyelere ulagsmugtir.

Altin talebini incelerken teknolojinin gelisimini de g6z ardi
etmemek gerekir. Gelisen teknoloji ile altinin kullanim alanlar1 artarken
talebin seklinde de c¢ok fazla degisime neden olmaktadir. Bu durum
konusunda su agiklama yapilabilir. Siis esyasi olarak ve taki olarak altmin
geleneklerden kaynakli talep edilmesi ortaya c¢ikmaktadir. Ayrica

ekonomik verilerden 6zellikle enflasyonun yiikselme donemlerinde iyi bir
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deger saklama araci olarak altin talebi ortaya ¢ikmaktadir. Altin talebinin
bir bagka ortaya ¢ikis sekli ise diinya 6lgeginde olusan savaslar nedeniyle
glivenli liman olarak kabul edilmesini sOyleyebiliriz. Tiirkiye'de altin

talebinin siralamasi yapildiginda su faktorler karsimiza ¢ikmaktadir.

-Tasarruf siis amacryla altin talebi
-Spekiilatif amagli altin talebi
-Merkez Bankasi altin talebi
-Yurt dis1 altin talebi

-Endiistriyel ve diger altin talebi

olarak siralanan altin talep yontemleri tek tek asagida

incelenecektir

5.1.Tasarruf ve Siis Amaciyla Altin Talebi

Altinin ekonomi i¢inde tasarruf araci ve siis esyast olarak kullanimi
oldukca eskiye dayanmaktadir. Ozellikle Osmanli déneminde ekonomik
sistemin bir anlamda zorlamasi ile altin tasarruf araci olarak ¢ok fazla
kullanilmigtir. Toprak miilkiyetinin tamamen devlete ait olmasi nedeniyle
insanlar tasarruflarda altin1 ¢ok fazla tercih etmislerdir. Osmanli
doneminde toprak islemesinde alinan ve mal olarak tahsil edilen asar
vergisinin etkisiyle de o donem insanlarin altmi tasarruf araci olarak
kullanmasi yoniinde etkili olmustur. Giinlimiizde altin hem siis esyast
hem de tasarruf araci olarak halen ¢ok fazla kullanilmaktadir.

Cumbhuriyetin kurulusundan itibaren Osmanli déneminde ortaya
cikan altin ile tasarruf ve siis esyasi olarak kullanma fazla degisiklik
gostermemistir. Ozellikle 1980 yilina kadar devam eden ekonomideki
ithal ikameci sistem nedeniyle Tiirk halki tasarruf konusunda altin ve
gayrimenkul olarak sikismis konumdaydi. 24 Ocak 1980 ihracata dayali

sanayilesme stratejisi ile birlikte Tiirkiye'de alternatif tasarruf araglar
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glindeme gelmistir. Alternatif tasarruf araglar1 bu donemden sonra artis
gosterse de altinin ve gayrimenkuliin Tiirk halki arasindaki tasarruf araci
olma o&zelligi hicbir zaman kaybolmamigtir. Bir bagka etki olarak su
sOylenebilir. 1980 yilindan itibaren koyden kente gbo¢ hizla artig
gostermistir. Kentlerde ekonomik istikrarsizlikla ¢ok fazla yiiz yiize gelen

ve hisseden Tiirk halki daha ¢ok tasarruf araci olarak altini tercih etmistir.

Tablo. Tiirk Halkinin Tasarruf Tercihleri

Bugun yatirim yapacak olsaniz
hangisine yatirim yaparsiniz?

© . =
GAYRIMENKUL _ 274

wou: [
BANKA FAIZE YATIRIM l 3 %

KRIPTO PARA | 19

Kaynak: https://www.dha.com.tr/ekonomi/arastirma-turk-halki-altina-

yatirimdan-vazgecmiyor-2074509

Tiirkiye'de yasayan halkin ekonomide tasarruf araci olarak altini
tercih etmesinin tarihi eskilere dayanmaktadir. Tasarruf araci olarak
halkin yaklagik 9%80’1 altim1 tercih etmektedir. Tahmini degerler
tizerinden bir inceleme yapildiginda Tiirk halkinin elinde yaklasik olarak

5 bin ile 6 bin ton arasinda altin oldugu tahmin edilmektedir. Tasarruf
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amaciyla alinan altin cesitlerini inceledigimizde sunlari gérmekteyiz.
Cumbhuriyet altinlari, ziynet altinlari, Sultan Aziz, Sultan Hamit ve Resat
altinlaridir. Bunun yaninda siis esyalari, bilezikler, zincirler, yiiziikler,
altin tabaklar, 6zel hatira altinlari, altin kalemler ve kiilge olarak alinip
satilan altinlar1 da saymak miimkiindiir. Tiirk halkmin miicevhere olan
tutkusunu 2015 yilmin ikinci ¢eyregi itibariyle altin piyasasinda pazar

pay1 dagilimi olarak verilen asagidaki sekilde gormekteyiz.

Tablo. Altinin Pazar Pay1 Dagilimi (2015)

2015 yvihh 2. ceyrek pazar pay: dagihnn

madeni paralar
%7 Diger endistriler 962
I Dis&Saghk 961

kiilceler
%21 _4 e

miicevherat imalat

Net kamu sektSra °a56
oS
Elektronik
°e8 toplam tonaj
858+t

Kaynak: https://bigpara.hurriyet.com.tr/bigpara-yazarlari/emre-ozguven/tum-

dunya-tarafindan-kabul-edilmis-bir-deger-saklama-birimi-altin_1D985499/

Yukaridaki grafikten de goriildiigl iizere altin kullaniminda %56
ile miicevherat sektorii ilk sirada bulunmaktadir. Bu grafiginde belirttigi
gibi Tiirkiye'de tasarruf amach altinda miicevherat sektoriintin etkisi ¢ok

biiytiktiir.

5.2. Spekiilatif Altin Talebi

Spekiilasyon sozlitk anlami olarak; ucuzken alip pahali iken satmak
anlamina gelmektedir. Altin spekiilasyon araci olarak 1970'li yillarda ¢ok
fazla goriilmemistir. Daha ¢ok altin ziynet esyasi goriiniimii ile miicevher
agirlikli deger saklama aract goriilmiistir. Daha sonralar1 diinya

ekonomisinde ortaya ¢ikan dalgalanmalar ve soguk savasin gittikce


https://bigpara.hurriyet.com.tr/bigpara-yazarlari/emre-ozguven/tum-dunya-tarafindan-kabul-edilmis-bir-deger-saklama-birimi-altin_ID985499/
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artmast aynit zamanda bolgesel savaslarin ¢ikmasi sonucu altin
spekiilasyon araci olarak degerlendirilmistir. Ancak tiim bu gelismelere
ragmen Tiirk halkinin geleneksel deger saklama araci olarak altin
kullanmasini azaltmamugtir. Daha c¢ok kiilge altinin spekiilasyon araci
olarak kullanilmasim1 etkileyen ise serbest piyasa fiyatlarinin
yiksekligidir.

Tiirkiye ekonomisinde bu donemde altin arzinin az olmasini
etkileyen bir bagka durum arz1 yonlendiren biiylik kuyumcu sayisindaki
azlik diyebiliriz. Bu arz1 belirleyen kuyumcular nedeniyle altin fiyatlari
da ¢ok fazla dalgalanmaya gitmemistir. Tiirkiye ekonomisinde durum bu
sekildeyken diinya ekonomisinde spekiilasyon amagl altin talebi oldukca
yiiksektir. Tiirkiye ekonomisi spekiilatif altin talebinin artisin1 altin
borsasinin kurulmasi ve altina dayali yatinm araglarmin artmasi ile
saglayabilmigtir. Ayni zamanda son donemlerde enflasyon artiginin ¢ok
olmas1 da spekiilatif altin talebini artiran etmenlerden biri olarak
karsimiza ¢ikmaktadir.

Tiirkiye ekonomisinde ortaya ¢ikan tiim bu gelismelere ragmen
Tirk halkinin altin iglemi genellikle gram altin yoniinde olmaktadir.
Halen altin onlar i¢in bir ziynet esyasi ya da gelecegini garanti altina alan
bir mal konumundadir. Bu durum altin talebinin siirekliligini agiklamada
en glizel 6rneklerden biridir. Kiigiik yatirimci dedigimiz az miktarda altin
alan tasarruf sahipleri ise altin1 ucuzken alip pahali iken satma yoluyla
spekiilatif altin talebini ¢ok fazla gergeklestirmektedir. Bir de altinin elde
cok bekletilmesi ile getirisinin yiiksek oldugunu goren tasarruf sahipleri
yatirrm amagli daha c¢ok gram altina yonelmektedir. Bir baska altin
fiyatim1 yiikselten faktor ise, altinin yurt disi piyasadan dolar bazinda
alinip yurti¢i piyasada TL ile satilmasidir. Dolar kuru yiikseldikce altin da
yiikselmektedir.



51 | ALTIN VE TURKIYE ALTIN PIYASASININ YENIDEN YAPILANMASI

5.3. Merkez Bankasi Altin Talebi

Tiirkiye altin piyasasinda yurt i¢i altin talebi yurti¢i kaynaklar
tarafindan karsilanamamaktadir. Yurtigi talebi karsilamak i¢in Merkez
Bankasi'nin yurt disindan talebi ¢ok fazla olmaktadir.

Merkez Bankasi Tiirkiye ekonomisinde 6zellikle 1980 yilindan
sonra baglayan serbestlesme politikalari ile birlikte 1984 yilindan itibaren
yurt digindan dolar kargiligi aldigi altinlari yurti¢i piyasada TL karsilig
satmaya baglamistir. Bir anlamda TL karsiligi altin piyasasi Tiirkiye
ekonomisinde kurulmus oldu. Merkez Bankasi'nin kasasinda 113,5 ton
altin1 1986 yili itibariyle gérmekteyiz. Bu yil itibariyle 5,5 ton altin da
Darphane kasasinda saklanmaktadir. Merkez Bankasinin fiyatlarinin
yiikseldigi donemlerde iilke i¢i altin talebi gayri resmi yollarla
karsilanmistir. TL karsiligr altin piyasasinda belirlenen altin fiyatlari
yurtdist piyasada belirlenen altin fiyatlarinin ¢ok altinda kalmasi
nedeniyle yurt i¢i talep ¢ok biiyiik boyutlara ulagmistir. Bunun sonucu
olarak Merkez Bankas1 biiyiik agiklar vermeye baglamigtir. Bu durumun
getirdigi sonuc¢ olarak 1989 yilindan itibaren TL karsihigi altin
piyasasindan vazgecilerek doviz karsiligi altin piyasasi kurulmustur.
Merkez Bankas1 altin ithalatin1 tamamen altin borsasina birakmak yolu ile
altin borsasinin iiyesi olan bankalar ve aract kurumlar araciligiyla altin
ithal edilmesinin yolunu agmistir. Bu durum su sekilde ifade edilebilir.
Merkez Bankasi da altin borsasinin bir iiyesi olup altin ithalatini bankanin
ve lilkenin c¢ikarlar1 dogrultusunda ihtiyaci kadar yapabilir. Merkez
Bankas1 bu donemden sonra asli isi olan fiyat istikrarmin saglanmasi ve
diger para politikasi amaglarinin gergeklestirilmesi yoniinde ¢aligmalarini
siirdlirmiigtiir. Altin borsast yurt i¢i altin stokunun ne kadar olmasi
gerektigini borsa caligma kurallarina gore belirleyecektir. Merkez

Bankasi'nin altin ithalatin1 tamamen serbest birakmasi ile ekonomide
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ortaya ¢ikan dis ticaret dengesizliklerine olumsuz etkileri de sona ermis

bulunmaktadir.

5.4.Yurtdis1 Altin Talebi

Tiirkiye ekonomisinde kuyumculuk sektoriiniin gelisimi Osmanl
Imparatorlugu dénemine kadar dayanmaktadir. Ozellikle VI. yiizyildan
itibaren kuyumculugun gelismeye basladig1 Istanbul’da kapali carsi
cevresinde altin iglemeleri artmistir. Daha sonra bu islemecilik
Anadolu'nun birgok bolgesine yayilmistir. Fakat asil Yavuz Sultan
Selim'in musir seferi sonrasinda iilkeye getirdigi altinlar Tiirk
Kuyumculuk sektoriinde altin islemeciliginin en 6nemli agamasi olarak
kabul edilmektedir. Tiirkiye'de altin islemeciligi diger {iilkelere gore
birtakim avantajlara sahip bulunmaktadir. Bu avantajlardan birincisi
olarak ucuz isgilik sOylenebilir, ikinci olarak ise diizensiz yapi her ne
kadar rahatsiz olunsa da bir avantaj olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Altin fiyatlar1 bilindigi iizere diinya ekonomisinde ikinci Diinya
Savasi'ndan sonra siirekli artig géstermistir. Altina alan talebin artmasi da
fiyatlan gittikge koriiklemistir. Ozellikle de miicevher olarak talep edilen
altinin ¢ok artmasi sonucu iiretilen altinin yaklasik %70’i miicevher
yapiminda kullanilmaya baglamistir. Altin talebi belli bir siire sonra
diinya ekonomisinde altin talebi azalmistir. Bu azalmanin nedeni olarak
fiyatlarin ¢ok yiikselmesi sonucu kisilerin altinlar1 ellerinden ¢ikarmak
istemesi olarak sdylenebilir. 1980 liberallesme ve diizelen ekonomik
kosullara paralel olarak altin talebinde tekrar artis baglamistir.
Kuyumculuk sektdriiniin gelismesi ve iglemeciligin diinya standartlarinda
iyi bir yere gelmesi sonucunda Tiirkiye'nin altin miicevher ihraci ¢ok
fazla artmustir. Ozellikle 1982, 1984 ve 1989 yillarinda altin mevzuatinda
degisiklik yapilarak ihracin artmasi saglanmistir. Tiim bu gelismeler yurt

dis1 altin talebenin ana kaynagini olusturmaktadir.



53 [ ALTIN VE TURKIYE ALTIN PIYASASININ YENIDEN YAPILANMASI

Tirkiye kuyumculuk sektoriiniin  gelisimi ve bu gelisimin
miicevher islemesine yansimasi altin ihracinin artmasinda 6nemli bir etKi
olarak sdyleyebilir. Oyle ki altin ithalatmin biiyiik bir kismi islenerek
tekrar ihrag yolu ile yurt digina satilmaktadir.

Tiirkiye ekonomisinde kuyumculuk sektoriiniin nemli bir pay1
bulunmaktadir. Ozellikle son yillarda ve yine ozellikle son 10 yilda
miicevher ihracinda Tirkiye pay1r giin gectikce artmistir. Diinya
ekonomisi igerisinde miicevher ihracat1 yapan lilkeler arasinda Tiirkiye
bu artisla ilk siralara dogru ilerlemistir. Kuyumculuk sektoriiniin giin
gectikge biiylimesi sonucunda yilda 400 ton altin islenerek miicevhere
doniistiirme kapasitesi ortaya cikmistir. Her ne kadar bu kapasitenin
tamami kullanilmasa da Tiirkiye miicevher {iretiminde diinya ekonomisi
icinde ilk on i¢inde bulunmaktadir. Bu anlamda diinya kuyumculuk
sektoriiniin  lideri olan Italya’ya en biiyiik rakip olarak Tiirkiye
gosterilmektedir. Sektoriin biiylikliigiinii gosteren bir baska etken de
istihdam acisindan kuyumculuk sektdriiniin = 250.000 kisiye 1is
saglamasidir. Bu istihdami saglayan 50 den fazla biiylik sirketin
bilinyesinde c¢alistirdigi 200-1500 arasi calisan sayisidir. Asagidaki

tabloda diinya iilkeler arasi miicevher ihraci siralamasi goriilmektedir.

Tablo. Miicevher ihraci (Bin ABD Dolart)

. 2019 Pay
Ulke Ad1 2017 2018 2019 (%)

Cin 10.457.276 12.785.686 12.756.495 |12,52
Hindistan 8.371.671 11.609.406 12.366.518 | 12,14
Isvicre 11.136.026 11.694.077 11.595.677 11,38
BAE 14.194.896 15.472.684 9.941.989 9,76
ABD 9.097.774 9.292.057 8.632.175 8,47
Hong Kong |5.702.443 6.499.364 7.406.508 7,27
italya 6.282.056 6.418.480 6.526.690 6,41
ingiltere 4.612.380 4.329.256 6.506.016 6,38
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Fransa 4.926.574 5.730.715 6.489.268 6,37
Tiirkiye 4.035.162 4.308.283 4.995.014 49
Singapur 2.201.906 2.349.922 2.435.629 2,39
Tayland 1.867.983 1.999.443 2.123.675 2,08
Endonezya |2.555.861 1.928.556 1.860.849 1,83
Malezya 1.301.411 1.354.076 1.398.664 1,37
Japonya 1.676.821 1.324.684 1.052.985 1,03
Almanya 751.317 779.186 619.928 0,61
Katar - - 465.173 0,46
Avustralya | 382.068 320.912 388.161 0,38
Hollanda 49.121 71.482 367.325 0,36
Ispanya 275.948 308.927 270.903 0,27
Liste

Toplamm 89.878.694 98.577.196 98.199.642 | 96,37
Genel

Toplam 93.926.452 102.557.694 101.899.680 | 100

Kaynak:https://ticaret.gov.tr/data/5h87000813b8761450e18d7b/M%C3%9CCE
VHERAT%20SEKT%C3%96R%20RAPORU%202020.pdf

Tiirkiye ekonomisinde altin miicevher ihracati 2000°li yillarda

384,2 milyon ABD dolar1 olarak gerceklesmistir. 2010 yilinda 1.444

milyon ABD dolar1 olarak gerceklesmistir. 2019 yilina gelindiginde ise

miicevher ihraci daha da artarak 5.000 milyon ABD dolart olarak

gergeklesmistir.

miicevherat ihract verilmistir.

Asagidaki

tabloda yillar

itibariyle

Tiirkiye altin
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Tablo. Tiirkiye’nin Altin Miicevherat Ihracat1 (Deger: Milyon ABD $)

Yil Thracat
2000 384,2
2001 431,1
2002 567,5
2003 707,8
2004 931,9
2005 1.128
2006 1.097
2007 1.490
2008 1.585
2009 1.087
2010 1.444
2011 1.847
2012 2.562
2013 3.307
2014 4,244
2015 3.660
2016 3.676
2017 4.035
2018 4.308
2019 5.000

Kaynak:https://ticaret.gov.tr/data/5h87000813b8761450e18d7b/M%C3%9CCE
VHERAT%20SEKT%C3%96R%20RAPORU%202020.pdf

Tiirkiye’nin altin miicevherat ihracin1 gergeklestirdigi baslica
iilkeler tablo halinde asagida gosterilmistir. Thracat yapilan iilkelerin ilk
sirasinda  Arap iilkelerinden Irak ve Birlesik Arap Emirlikleri

bulunmaktadir.
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Tablo. Ulkelere Gére Tiirkiye’nin Altin Miicevherat Thracati(Deger: Bin ABD $)

Ulke Ads 2017 2018 2019 2019 Pay(%)

IRAK 956.605 |  1.120.856 1.391.462 278
B.AE. 1.358.014 864.996 1.094.436 21,9
ALMANYA 156.023 290.424 395.499 7.9
AB.D. 243,661 285.428 329.913 6,6
HONG KONG 157.296 236.200 251.449 5,0
LIBYA 85.331 141.006 243.276 49
ISRAIL 91.792 127.867 128.948 2,6
KATAR 11.460 95.233 105.887 2,1
KIRGIZiSTAN 41.373 61.286 93.771 1,9
ROMANYA 41.560 46.598 59.562 1,2
SUUDI ARABISTAN 20.021 90.559 58.068 1,2
MEKSIKA 41.133 53.266 57.552 1,2
FAS 49.621 36.119 57.227 1,1
iTALYA 42,672 35.895 53.899 1,1
URDUN 21.178 125.884 51.708 1,0
POLONYA 41.483 51.084 51.090 1,0
CEK CUMHURIYETI 25.716 35.839 38.142 0,8
RUSYA 34,152 27.467 35.470 0,7
INGILTERE 26.365 30.110 30.765 0,6
HOLLANDA 13.149 30.652 30.318 0,6
Liste Toplam1 3.458.605|  3.786.768 4.558.443 91,2
Genel Toplam 4.035.162 |  4.308.294 5.000.393 100

Kaynak:https://ticaret.gov.tr/data/5h87000813b8761450e18d7b/M%C3%9CCE
VHERAT%20SEKT%C3%96R%20RAPORU%202020.pdf

Di1s ticaret agisindan ¢ok karli bir sektdr olan miicevherat

sektoriniin Oonemi ithal olarak elde edilen altin ham maddeleri

isleyerek iki, li¢ kati fazla fiyatla yurt disina ihra¢ etmesidir.

Kuyumculuk sektorii igerisinde miicevherat iglemeciliginin daha

modernlesmesi ve daha organize piyasa haline gelmesi ile diinya

piyasasina hiikkmeder duruma gelebilecektir.
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5.5. Endiistriyel Altin Talebi

Diinya ekonomisinde teknolojinin gelisimi ile birlikte mal ve
hizmetlerin degisiminde para olarak bir donem kullanilan altin her
donemde ticarette etkisini hissettirmistir. Altinin bir baska 6zelligi
ise dayanikli maden olmasi ve ayni zamanda ¢iiriimemesi, sekil
verilmesi, iletkenlik gibi ozellikleri ile gelisen endiistri
teknolojisinde kullanilmaya baslamasidir. Diinya {izerinde her
alanda kullanilmaya baslayan altin tarihsel siire¢ i¢inde Misir
tarafindan dis hekimliginde kullanilmistir.

Altin maden olarak iyi bir 1s1 yansiticis1 olmasi nedeniyle
teknolojinin gelisimi ile aranan endiistriyel maden durumuna
gelmistir.  Gelisen teknoloji  sayesinde altinin  bilgisayar
teknolojisinde, televizyon iiretiminde ve bir¢ok elektronik aracta
kullanilmak yoluyla endiistriyel talebindeki artis1 stirdiirmektedir.
Ulkemizde daha c¢ok altin dekorasyon ve siisleme amaciyla ilk
donemlerde ¢ok fazla kullanilmistir. Diger alanlarda kullanilma
sekli olarak dis hekimliginde ve tibbin diger alanlarinda bazen saf
maden olarak kullanilirken, bazen de alasim halinde kullanilmasi
ortaya ¢ikmistir. Dis hekimligi alaninda 6zellikle bir donem kron,
dolgu, koprii ve protezlerde ¢ok fazla kullanilmistir. Dis
hekimliginde bu kadar sik kullanilma nedeni aginmaya kars1 yliksek
direnci olmasi ve renk degistirmeme o6zelligi sdylenebilir. Daha
sonraki donemlerde tip diinyasinda g¢esitli alanlarda altin
kullanildigin1 gérmekteyiz.

Altimin  endiistri  i¢inde kullanim1  bilinmesine ragmen
kullanim alanlart ile ilgili net bir veri c¢ogunlukla elde

edilememektedir. Teknoloji ile ilgili yazilan makalelerde altinin
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giines 151811 az geciren cam tretiminde kullanildigi bilgilerine
ulagilmistir. Bu tretilen camlarin 6zellikle ugak, kutup gemileri,
mikroskop, lokomotif, nem odaciklar1 ve kameralarda kullanildig:
bilinmektedir. Altin buharlanmaya ve buzlanmaya onlem olarak
kullanilmaya baglanmistir. Tekstil sektoriinde tel ve iplik
yapiminda kullanilirken kimya sektoriinde ise altin dayanikli jilet

yapiminda kullanilmaya baglamistir.
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BOLUM 2:

TURKIYE ALTIN PiYASASININ YENIiDEN
YAPILANMASI

2. TURKIYE ALTIN PiYASASI

Altin diinya ekonomisinde énemli bir role sahiptir. insanoglu altin1
degerli maden olarak kabul ettikten sonra altinin ekonomi iginde 6nemi
gittikge artmistir. Tirkiye ekonomisini tarihsel siire¢ icinde ele alirsak
alinin  Onemini bu siirecte daha net olarak gorebiliriz. Osmanh
Imparatorlugu déneminden baslayarak ekonomide kullanilmaya baslayan
altin Cumhuriyet kurulduktan sonra ekonomik hayat i¢inde vazgecilmez
konumuna gelmistir. Ozellikle 24 Ocak 1980 kararlarindan sonra Tiirkiye
ekonomisinde altinin seyri degismistir. 1980 Oncesi daha ¢ok gayri resmi
olarak yurt disindan getirilen altin, 24 Ocak kararlar ile birlikte Merkez
Bankasi'na birakilarak bir anlamda serbestlesme adimi atilmis ve yurt
disindan ithal edilmeye baslanilmistir. Merkez Bankasi bu dénemde
doviz karsiligi yurt disindan ithal ettigi altinlar1 yurticinde TL karsilig1
satarak altin piyasasini yonlendirmeye c¢alismistir. Fakat bu donemde
olumsuz bir durumla kargilasilmis ekonomide doviz fiyatlarinin oynaklig
nedeniyle yurtdisindan pahali olarak gelen altin, yurticinde TL
karsiliginda ucuza satilmaya baglanmistir. Bu Tiirkiye ekonomisi i¢in dis
ticaret acig1 tizerinde olumsuz bir etkinin ortaya ¢ikmasi demektir.
Toplam ithalat i¢inde altin ithalatinin paymin gittikge artmasi sonucu dis
ticaret agiginin ¢ok fazla olmasi nedeniyle Merkez Bankasi TL
karsiliginda altin satiglarint durdurarak doviz karsiliginda altin satislarina
baglamistir. Bu siireg ileride belirlenecek olan altin piyasasindaki yapimin
ilk adimlar1 olarak sdylenebilir. ileride belirlenecek yapida altin ithalati
tamamen altin borsasina birakilacak ve ithalati borsaya iliye bankalar ve

arac1 kurumlar yapacaktir.
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Tiirkiye ekonomisinde altin borsast fikri 1984 yilindan itibaren
tartistlmaya baglanmigtir. Borsanin kurulmasi ekonomi i¢in biiyiik bir
adimdir. Fakat altin borsasinin kurulmasi yalnizca altin piyasasinin
yonlendirmeye yetmeyecektir. Piyasada basarmin elde edilebilmesi igin
diger altinla ilgili enstriimanlarin da devreye sokulmasi gerekecektir.
Tiirkiye altin piyasasi altin borsasi fikri ile daha bir netlige kavusurken
Oonemi olan altin piyasasin1 yoOnlendirecek sistemin tam anlamiyla
olusturulmasidir. Bu sistemin kurulmasi igin dort bashigin ayrintili olarak
incelenmesi gerekmektedir. Piyasada olusan bu bagliklart su sekilde

siralayabiliriz.

-Istanbul Altin Borsasi

-Istanbul Altin Borsasi vadeli Islemler ve Opsiyon Borsasi
-Kiymetli Madenler Odiing Piyasasi

-Kiymetli Maden Standartlar1 ve Rafinerileri

-Altin Bankaciligi

Ozellikle altin  piyasasnin  Tiirkiye ekonomisi icinde bu
enstriimanlarm ayni anda devreye sokulmasi ile basariy1 yakalamasi
mimkiin olacaktir. Altin borsast i¢inde altinin el degistirmesi
miimkiinken bankalar ve aract kurumlar araciligi ile halk borsada islem
yapabilecek ve fiziki altin1 eline almadan altin karsilig1 degerli kagitlarla
piyasa i¢inde yer alabilecektir. Tabii ki bu sistemin islemesinde en biiyiik
etken altin rafinerisinin c¢abalar ile degisik safliktaki altinlarin belli bir
standarda getirilmesinin 6nemi bilylik olacaktir. Tirkiye ekonomisinde
altin piyasasia yon veren enstriimanlarindan olan altin borsasi ilk olarak
incelemeye baglayacagimiz kisim olarak kargimiza c¢ikmaktadir.
Oncelikle borsanin kurulusu, faaliyet gdsteren kurumlar, iiyelik kosullar,

arac1 kurumlarin borsa faaliyetlerinden dogan ylikiimliiliikleri, borsanin
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isleyisi ayrintili bicimde ele alinacaktir ve ayrica borsada islem esaslart

da incelemeye dahil edilecektir.

2.1.Altin Borsasi

Altin piyasasmin yeniden yapilanmasi yoniinde kurulmasi artik
zorunluluk olan altin borsast Istanbul'da kurulmasi diisiiniilmiis ve
ozellikle Tirkiyemin ddviz ve altin ticaretinin ¢ok yapildig
Kapaligarsi'ya yakin olmasi konusunda oneriler sunulmustur. Sermaye
piyasasinin 40'a maddesi ile kiymetli madenler ve taglarla ilgili borsa
kurulusu i¢in bakanlik yetkili kilinmis ve Bakanligin calismalan ile
4.10.1193 tarihinde Istanbul'da altin borsasi kurulmasi icin bakanlik
gerekli onay1 vermistir. Altin borsasma kurulus yeri olarak Istanbul
Sirkeci’de 1907 yilindan kalma Aslan handa diisiiniilmiistiir. Altin borsasi
26 Temmuz 1995'te Sermaye Piyasasi ¢alisanlart ve bankalar tarafindan
Istanbul'da kurulmustur. Borsanin diizenlenme sekli olarak altin
aligveriginin yapildigi ve diinyada tek altin teslimatinin yapildig1 borsa
oldugu bilinmektedir. Ozellikle bu altin teslimatinin yapilabilmesi icin
borsa binasi i¢inde 300 ton kapasiteli bir hazine dairesi olugtururken ayni
zamanda takas bank olusturma calismalarina hiz verilmistir. Altin borsasi
icerisinde almip ve satilan altinlarmn bedellerinin 6denmesi borsa
yonetimi kontroliinde gerceklesmektedir. Diinya borsalarinda 6rnegi
olmayan Tiirkiye altin borsasinda borsa yonetimi alis satiglarda dogrudan
devreye girmektedir. Borsa i¢inde teknik anlamda hatalar1 hemen hemen
yok etmek amaciyla borsaya ¢ok biiylik miktarda bilgi islem otomasyon
yatinmlar1 yapilmistir. Borsada islem yapacak olan araci kurumlarm
direkt olarak iglem alani ile iletisim kurabilmeleri i¢in seans odalari
iizerinde bir oda verilmistir. Bu odalardan bilgisayar ve telefonla seans
odasma ulasimi saglanmistir. .Istanbul altin borsasinda uluslararasi

piyasalarla iletisim miimkiin olup bu piyasalarda olusan fiyatlar anlik
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olarak takip edilmektedir. Boylelikle borsa araciligi ile diinya altin
piyasasindan altin alis ve satiglart miimkiin olmaktadir. Diinya altin
piyasasinda dalgali fiyat yontemi ile o donemlerde higbir borsanin
olmamasi nedeniyle Tiirkiye altin borsasinda yabancilar borsa idaresinin

denetimi altinda altin alig satig yapmalar1 miimkiin olacaktir.

2.1.1.Borsamin Kurulusu
1993 yilinda yayimlanan Kiymetli Madenler Borsalarinin Kurulus
ve Calisma Esaslari Hakkinda Genel Yonetmelik ile Istanbul Altin

Borsas1 26 Temmuz 1995 tarihinde faaliyetine Istanbul’da baslamustir.

2.1.2.Borsa'nin Gorev ve Yetkileri

Hazine Miistesarligi tarafindan tanimlanan ve standartlar
belirlenen madenlerin iglem go6recegi piyasa borsanin goérev ve
yetkilerinde ilk Oncelik olarak karsimiza g¢ikmaktadir. Daha sonra bu
piyasa ile ilgili hukuksal diizenlemelerin yapilmasi gerekmektedir.
Hukuksal diizenlemelere iliskin organizasyon da borsanin gorevleri
arasinda yer almaktadir. Borsada igslem goren degerli madenlerin alim ve
satimmi serbest rekabet kurallar1 icinde giiven ortamini saglayarak
yaptirmak. Borsanin belirledigi kurallarin digina ¢ikan alim satim yapan
iiyelerin yonetmelik ¢ergevesinde kurallar1 uygulamak. Borsa igerisinde
herhangi bir nedenle yasanacak olaganiistii durumlarda yonetmelik
cercevesinde gerekli Onlemlerin almmasim1 saglamak. Ayrica borsa
kiymetli madenlerin alinip satilmasi yaninda 6diing verilmesine dayali
piyasalarin olugturulmasindan da sorumludur. Borsanin gorevleri arasinda
Sermaye Piyasasi Kurulu ve Hazine Miistesarlig1 tarafindan verilen

gorevlerde yer almaktadir.
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2.1.3.Borsa’nmin Organlari, Komiteleri ve Teskilati

Istanbul altin borsasinin baslica organlarini olusturanlar sunlardir.

-Genel Kurul
-Y 6netim Kurulu

-Denetim kurulu

Bu ii¢ ana organm yaninda borsada komiteler, borsa bagkani ve
borsa baskanma bagl teskilatlarda yer almaktadir. Genel kurul en ist
karar alma organi olarak borsa iiyelerinden olusmaktadir. Borsa i¢inde
olusturulan ve genel kurul tarafindan secilen dort liyeden olusan yonetim
kurulu ise bir bagkan yonetiminde toplanir. Bu bagkan ayni1 zamanda

borsa baskani olarak da belirlenir.

2.1.4.Borsanin Calisma Zamani
Istanbul Altin Borsasi haftanin bes giinii olan resmi g¢alisma
saatlerinde faaliyet gostermektedir. Borsada yonetim kurulu tarafindan

islem saatleri ve iglem giinleri belirlenmektedir.

2.1.5.Borsa Personeli

Borsadaki iglemlerin yiiriitiilmesinden borsa personeli sorumludur.
Borsa genel kurulu tarafindan ¢ikarilan bir yonerge ile personele ait ise
alim, nitelik, 6zliikk hakki ve disiplin konular1 ayrintili olarak belirlenir.
Borsada gorevlendirilmeyecekler arasindan kamu haklarindan mahrum
olanlar, yiiz kizartic1 sug isleyenler, kendisi, ortagi veya yoneticisi oldugu
kurumlar hakkinda tasfiye karari verilenler, borsa bankerligi iptal
edilenler ve borsa iiyelik belgesi iptal edilenler sayilmaktadir. Borsa
personeli ticaretle ugrasamaz, resmi veya Ozel gorev alamaz ve ayni
zamanda borsa igerisinde kiymetli maden alim ve sayimi konusunda emir

veremez denilmektedir.
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2.1.6.Gorevlilerin Ucretleri
Istanbul Altin Borsasinda iist yonetimde gdrev alan baskanlara ve
gorevlilere Odenecek iicretlerin belirlenmesinde borsa yonergesindeki

esaslar uygulanmaktadir.

2.1.7.Borsa Malvarhgindan Sorumluluk

I[stanbul Altin Borsasinda bulunan tiim mallar kamu mah
sayllmaktadir. Kamu malina verilen zararin Devlet Memurlan
Kanunu’nda hangi ceza ile cezalandiriyorsa borsada da ayni hiikiim
uygulanmaktadir. Dogacak zararlardan sorumluluk zarara ugratan kisiye

aittir.

2.1.8.Borsa Uyeleri

Istanbul altin borsasinda islem yapacak araci kurumlarin islem
yapabilmeleri i¢in borsa tarafindan verilen {iyelik belgesinin almalari
gerekmektedir. Hazine Miistesarlig1 tarafindan borsa bagkaninin teklifi
dogrultusunda borsa liye sayis1 ve siralamasi yapilmaktadir.

Borsa iiyeliginin gerektirdigi diger ayrintilar Istanbul Altin Borsasi

yonetmeliginde ayrintili olarak verilmistir.

2.1.9.Borsa Uyelik Belgesi

Istanbul Altin Borsasinda islem yapacak iiyelerin her bir piyasa
icin lyelik belgesi almasi gerekmektedir. Boylelikle iiye hangi piyasada
islem yapma yetkisinin oldugunu bu belgede gorebilir. Uyeligin gegerli
olabilmesi i¢in belgenin borsaya verilmesini izleyen 15 giin iginde Ticaret
Siciline tescil ettirilmesi ve Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi ile birlikte
ulusal yaymlanan iki gazetede ilan edilmesi gerekmektedir. Ayrica borsa
tarafindan ¢ikarilan biiltenlerde ilan edilmesi zorunludur.

Uyelik belgesi bazi durumlarda iptal edilebilmektedir. Belgenin

iptali durumunda iptalin terkin ve ilan edilmesi gerekmektedir. Belli
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durumlarda iiye 5 is gilinlinden fazla olarak piyasadaki faaliyetini

durdurmasi durumunda ilan yapilirken terkine gerek yoktur.

2.1.10.Borsa Uyelerinin Faaliyet Tiirleri

Istanbul Altin Borsasinda islem yapacak iiyeler faaliyette
bulunduklar piyasalarda kendi nam ve hesaplaria islem yapabilecekleri
gibi baska kisilerin nam ve hesaplarina da islem yapabilmektedirler.
Ayrica kendi namina ve baskasi hesabina islem yapma yetkisi de

taninmistir.

2.1.11.Borsa Uyelerinin Yiikiimliiliikleri

Istanbul Altin Borsasinda islem yapacak iiyelerinin uyacaklari
kurallar yonetmelikte ayrintili olarak belirtilmistir. Bunlardan belli
baglilarint inceleyecek olursak, iyi niyet ve diirlistlik ¢er¢evesinde
disiplin kurallarina gore hareket etmeleri gerekmektedir. Borsa tarafindan
belirlenen sigortalarin  yapilmasi gerekmektedir. Borsaya gerekli
teminatlari buna yilikselme ve azalma dahil olmak iizere yatirmak
zorundadir. Yonetmelikte belirtilen aidatla ilgili tim kurallart harfiyen
yerine getirmek zorundadir. Uyenin durumunda degisiklik olmasi
durumunda en fazla iki is giinii i¢inde bildirim yapmak zorunludur. Borsa
iiyelerinin yiikiimliiliikleri ile ilgili diger ayrintilar istanbul Altin Borsasi
yonetmeliginde ayrintili olarak verilmistir. Ancak burada unutulmamasi
gereken islem yapan aract kurumlarin miisterileri ile yaptiklar
sozlesmelerin igerikleri ne olursa olsun borsaya karsi sorumluluk ilk

siradadir.

2.1.12.Borsa  Uyelerinin Temsili ve Borsa Uye
Temsilcilerinin Nitelikleri
Borsa fliyeleri borsa da kendilerini temsil edecek kisileri borsaya

bildirmek zorundadir. Borsa iye temsilcileri yaninda
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bulundurabilecekleri yardimci ve yardimci hizmetli sayilar1 borsa
yonetim kurulunca belirlenir. Borsa iiyesi adina imza yetkisi olan ve
tebligat yapabilen borsa iiye temsilcisidir. Borsa iiye temsilcilerinin
ozellikleri Istanbul Altin Borsas1 ydnetmeliginde ayrmtili olarak

verilmistir.

2.1.13.Uyelik Aidatlar1 ve Teminatlari

Borsada iyelige giris ve lyeligin devaminda 6denecek aidatlar
borsa yonetim kulunca belirlenmektedir. Aidatlarin uygulamaya
konulmas1 borsa genel kurulunca alinacak bir kararla olmaktadir. Borsaya
teminat olarak; TL, borsa yonetim kurulunun belirledigi efektif dovizler,
banka teminat mektuplari, hazine bonosu ve devlet tahvili ve kiymetli

madenler verilebilir.

2.1.14.Uyelikten Ayrilma ve Uyelikten Gegici Cikarma

Bir borsa {yesinin Tlyelikten ayrilmayr istemesi durumunda
borsaya yazili olarak bagvuru yapmasi gerekmektedir. Ayrilma igleminin
gerceklesmesi durumunda teminatlarin  6denmesi igin her tiirli
ylikiimliiliigiin yerine getirilmesi ve yonetim kurulunca karar alinmasi
gerekmektedir. Uyelik kosullarini kaybeden borsa iiyesi tekrar bu
kosullar1 saglayincaya kadar iiyelikten gecici ¢ikarilmasi amacryla Hazine
Miistesarligia bildirimi yapilir. Ayrica borsa iglemlerinde 6nemli agig1
olan borsa iiyelerinin islem yapmalar1 borsa baskani tarafindan tedbiren

bes is giiniine kadar durdurulmasi olabilir.

2.1.15.Miisteri Emirleri

Borsada iglem yapmak i¢in emirler verilmesi gerekmektedir. Borsa
iiyelerine alim satim yoluyla iletilen bu emirler yazili olarak verilmesi
gerekmektedir. Giinlimiiz ilerleyen teknoloji zamaninda borsa emirleri

telefon ve diger iletisim araglari ile de alinabilmektedir. Bu alinan
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emirlerin  yazili hale doniistiirilmesi borsa {iyeleri tarafindan
yapilabilmektedir. Bu emirlerin yazili olmasina ragmen imza zorunlulugu
bulunmamaktadir. Emrin uygulanmaya baslamasindan 6nce emirle ilgili
degisiklik yapilabilir. Emir ya iptal edilir, ya da geri c¢ekilebilir.
Miisterilerin emirlerinde bulunacak bilgiler Istanbul Altin Borsasi
yonetmeliginde ayrintili olarak verilmistir.

Emirler diizenlenirken iki niisha halinde diizenlenmek zorundadir.
Bir niishast mutlaka emiri veren miisteriye verilmek durumundadir.
Miisterilerin fiyat belirleme konusunda bir serbestisi vardir. Fiyati
misteri kendisi belirleyebilecegi gibi iiyeyi fiyat belirlemede serbest de
birakabilmektedirler. Fiyat belirleme konusunda bir limit konulabilecegi
gibi tamamen serbestge belirlemede olabilmektedir. Limit varsa limite
gore hareket edilmek zorunda limit yoksa miisteri menfaati 6n plana
¢ikmaktadir. Emir siiresi konusunda miisteri istegi 6n plandadir. Miisteri

siireyi kendi istegi dogrultusunda belirleme sansina sahiptir

2.1.16.Borsada islem Esaslar

Yonetmelikte dordiincii bolim olarak karsimiza ¢ikan Istanbul
Altin Borsasin da islem esaslaridir. Islem esaslarinda ilk olarak islem
yontemi ele almmaktadir. Borsa da kiymetli madenler alinip
satilmaktadir. Bu alim satim islemi serbest rekabet sartlart ile
karsilagtirilarak yapilmaktadir. Alim satimlarda c¢ok fiyat sistemi
kullanilmaktadir. Borsa yonetimince belirlenen ekranda alis ve satil
emirlerinin gosterilmesi esastir. Miisterilerin emir iptali, degistirmesi
miimkiindiir. Kendi emri konusunda da alim satim yapma hakki vardir.
Burada esas olan dncelik kurallarma uymaktir. Oncelik kurali olarak alim
ve satim igin verilen emirdeki fiyat baz almirken, fiyatin esit olmasi

durumunda emrin Once borsaya intikal ettirilmesi Oncelik olarak
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belirlenmesini  gerektirir. YOnetim kurulunca belirlenmis esaslar

gercevesinde emirlerin verilmesi sart1 vardir.

2.1.17.Seans

Seans sozliikk anlami olarak belli bir igleme baslama ve bitis
arasinda gecen siireye verilen isimdir. Borsada seans borsa yetkilisinin
islem emirlerini baglattig1 ve islem emirlerini bitirdigi an arasinda gegen
siire olarak belirtilebilir. Seans sirasinda gerceklesen islemlerde
uygulanacak fiyat araliklarmmin belirlenmesi gerekmektedir. Fiyat
araliklarinda bir degisim yapilacaksa Yonetim kurulunun bir hafta dnce
belirledigi islem araliklarinda yapilmasi gerekmektedir. Seansin
acilisinda yonetim kurulunca belirlenen fiyat seans agilis fiyat1 olarak
belirtilirken, kapanis fiyati o seansta borsada kayit alina alinan son

fiyattir.

2.1.18. Kiymetli Maden Islemlerinin Gegici Olarak

Durdurulmas:

Istanbul Altin Borsas1 yonetmeliginde kiymetli madenlerin alim
satimin gegici olarak durdurulmasina iligkin hiikiimlerde bulunmaktadir.
Bunlar; anormal fiyat veya anormal miktarda alim satim islemi, seansin
engellenmesine yonelik bir durumun ortaya ¢ikmasi olarak belirtilebilir.
Borsa bagkani seans i¢inde durdurma yapmis ise seans saatleri araliginda
tekrar seansin acilmasini saglayabilir. Seansin durdurulmasi yoniinde bir
karar verilecek ve bu giinleri alacaksa borsa bagkani ii¢ giin siire ile
durdurabilirken yonetim kurulu yedi giin siire ile durdurma hakkina

sahiptir.
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2.1.19.Tesekkiil Eden Fiyatlarin ve Gerg¢eklesen Alim

Satimlarin Iptali

Olusan fiyat ve gerceklesen alm satimlarin iptali Istanbul Altin
Borsast yonetmeliginde belirtilen sartlarla miimkiin olabilmektedir.
Bunlar; maddi hata yapilmasi, alici ve saticilarin anlagmasi ile fiyatin
belirlenmesi ve kiymetli madenin piyasa degerinin altinda veya {istiinde
stirekli emirler verilmesi durumunda ger¢eklesen emirler iptal edilir. Bu

iptal nedeniyle olusan zararlarda bu duruma neden olan iiyelere yansitilir.

2.1.20.Resmi Miizayede
Borsada yapilan iglemler mahkemeler tarafindan, resmi kurumlarca
ve icra daireleri araciligiyla yapilacaksa bunun sartlari Istanbul Altin

Borsasi yonetmeliginde ayrintili olarak verilmistir.

2.1.21.Gerceklesen islemlerin Belirlenmesi ve TesekKiil

Eden Fiyatlarin flam

Borsada yapilan alim satim iglemlerinin tamami bordrolara
dokiilmek zorundadir. Eksperler tarafindan imzalanan bordrolar iiyeye
bildirilmesi gerekmektedir. Borsada gerceklesen alim satim fiyatlar
seans bitiminde mutlaka ilan edilmek zorundadir. Ilan metninde acilis,
kapanig, en diisiik ve en yiiksek fiyat agiklamasi bulunmaktadir. Borsada
belirlenen islem birimini kiymetli maden {izerinde islem yapilabilecek
asgari kiymetli maden olarak agiklayabiliriz. Borsa islemlerinde
kullanilan para birimi ise Tiirk Liras1i olup veya alic1 saticinin istegi
dogrultusunda  yonetim  kurulunca belirlenen yabanci  paralar

olabilmektedir.

2.1.22.0deme ve Takas Islemleri

Yoénetmelikte besinci boliim olarak karsimiza ¢ikan Istanbul Altin

Borsasin da 6deme ve takas islemleridir. YOnetmelikte belirtilen satin
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alinacak veya satilacak maden miktar1 takas merkezine teslim ettikleri
maden ve yatirilacak islem teminatinin 25 kati ile sinirlandirilmistir.
Y 6netim kurulu karar ile istenirse bu oran 10 kata ¢ekilebilir. Gimriigiin
bildirmek zorunda oldugu ithal edilen madenler borsa iiyeleri tarafindan 3
is giinii i¢ginde borsa takas merkezine teslim edilmek zorundadir. Teslim
edilmeyen madenler konusunda disiplin hiikiimleri uygulanarak iiyenin
borsada islem yapma yetkisi askiya alinir. Ayrica borsada cevherden
iiretilen madenlerin takasida gerceklestirilmektedir.

Borsada bir iglem gergeklestiginde o seans aninda islemin takas
merkezine bildirilmesi zorunludur. Takas merkezi satilan ve satin alinan
madenin el degistirme yeri olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Ydnetim
kurulunun belirledigi sartlarda ve siirelerde teslim edilmeyen veya teslim
alinmayan madenler i¢in temerrlit siireci baslamis olmaktadir. Temerriide
diismiis olan kiymetli madenin teslimi takip eden seansta borsa eksperi
araciligiyla yapilir. Temerriit sonucu yapilacak tazmin Merkez
Bankasmin iglemelerinde belirledigi en yiiksek faizin iki kati1 olarak
belirlenmistir. Tazmin edilen rakimin % takas merkezinde kalirken % bu
islem sonucu zarara ugrayan lyeye verilmektedir. Temerriide diismiis
iiyenin 6demelerinde sorun olmasi halinde borsadaki teminati 6deme
araci olarak kullanilir. Bu iiyeye 3 isgiinii i¢inde kendini yazili savunmasi
icin siire verilir. Bu siirede kendini savunmayan {iiye bir anlamada
savunma hakkindan vazge¢mis sayilir.

Hazine Miistesarligi tarafindan borsada islem gorecek kiymetli
madenlerin standardi belirlenmek zorundadir. Miisteri emirlerinin
gerceklesip gergeklesmedigi konusunda seans bitiminde bilgi verilmek
zorundadir. Borsa iiyeleri miisterilerine seans bitiminden 1 saat sonra
gerceklesmeyen  emirlerin  bildirilmesi  gerekmektedir.  Emirlerde
gerceklesmenin olmamasi durumunda kiymetli madenlerin ve tahsil

edilen bedellerin 24 saat iginde geri verilmesi gerekmektedir. Ingilizce de
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“Brokerage Fee” olarak bilinen aracilik hizmeti borsa islemlerinde kurtaj
olarak tanimlanmaktadir. Kurtaj; borsada gerceklestirilen islemler
karsiliginda aract kuruluslarin miisterilerinden aldiklar1 komisyondur.
Borsada  gerceklesen  emirler  karsihiginda  kurtaj  6denirken
gerceklesmeyen emirlerde kurtaj odemesi bulunmamaktadir. Kurtaj
miktar1 borsa Yonetim Kurulu tarafindan Onerilitken bu miktar

onaylamaya SPK yetkilidir.

2.1.23.Uyusmazlik ve Disiplin Konulari

Yodnetmelikte altinci béliim olarak karsimiza ¢ikan Istanbul Altin
Borsasin da uyusmazlik ve disiplin konularidir. Uyusmazlik ve disiplin
konulari ile ilgili ayrmtili bilgi ekte sunulan Istanbul Altin Borsasi

Y 6netmeliginde verilmistir.

2.1.24.Cesitli Hiikiimler

Yonetmelikte yedinci boliim olarak karsimiza ¢ikan Istanbul Altin
Borsasin da cesitli hiikiimlerdir. Burada borsanin isleyisine yonelik cesitli
hiikiimler ayrintili olarak verilmistir. Burada énemli bir nokta Istanbul
Altin Borsas1 yoOnetmeliginin yiiriitiilmesinden sorumlu olan borsa
bagkanidir.

2.2.istanbul Altin Borsasi Vadeli Islemler ve Opsiyon

Piyasas1

Istanbul Altin Borsast Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi
yonetmeligi altina ve dovize dayali vadeli islem ve opsiyon
sozlesmelerine iliskin esaslari, iiyelik sartlar1 ve alim satim iglemlerini
ayrintili olarak agiklamistir. Sermaye Piyasast Kanunun 22 maddesine
dayanilarak ¢ikarilan bu yonetmelikte olusan basliklar1 kisaca agiklamaya

calisacagiz. Oncelikle sozlesmelerin nasil kurulacaginin belirlenmesi
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gerekmektedir. Sozlesmelere Sermaye Piyasasi Kurulu izin verirken,

sozlesmelere iliskin 6zellikler Borsa Y onetim Kurulunca onerilir.

2.2.1.Uyelik

Vadeli islemler ve opsiyon piyasasinda iglem yapabilmek i¢in iiye
olmak gerekmektedir. Borsaya iiye olduktan sonraki siire¢ alim satima
aracilik yetki belgesinin alinmasi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. en 6nemli
siireclerden birisi Borsa Yonetim Kurulunun iiyelige kara vermesi
gerekmektedir. Bunlara ek bir kosul getirme Borsa Yonetim Kurulunca
olabilir. Borsa Yonetim Kurulu ek sart getirecekse SPK nin onaymi
almas1 gerekmektedir. Istanbul Altin Borsas1 Vadeli islemler ve Opsiyon
Piyasas1 yonetmeliginde ikinci boliim miisterilerin verecekleri emirlere

iligkin sartlar1 gostermektedir.

2.2.2.Miisteri Emirlerinin Verilis Sekli

Miisteri emirlerinin mutlaka yazili olarak verilmesi gerekmektedir.
Bu konuda piyasa iiyelerine bir istisna taninmigstir. Piyasa iiyeleri iletisim
araglarindan telefon ve diger iletisim araglar1 ile de emir verebilmektedir.
Bu sekilde verilen emirler daha sonra yazili hale getirilmek zorundadir.
Emirlerde baska bir durum ise piyasa tiyelerinin emirlerin bir kismini
veya tamamini reddetme durumudur. Emir iptalinde kural emrin
gerceklesmemis olmasidir.  Miisteri emirlerinde bulunmasi gereken
hususlar Istanbul Altin Borsast Vadeli islemler ve Opsiyon Piyasasi
yonetmeliginde ayrintili olarak verilmistir. Bu husularin  yerine
getirilmesinden sonra emirler mutlaka iki niisha halinde diizenlenmelidir.
Bir niishanin emri veren miisteriye verilmesi esastir. Miisteri emirlerinin
verilig sekli olarak; Serbest Fiyatli Emir, Limitli Emir, iki tiirlii Beklemeli
Emir (Kayip Telafi ve Fiyat Uygunsa), Iptal Edilene Kadar Gegerli Emir,
Acilis Emri, Kapanis Emri ve Kalani iptal Et Emri sayilabilir.
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Istanbul Altin Borsast Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasinda
Fiyat Onceligi ve Zaman 6nceligi bulunmaktadir. Fiyat nceliginde alim
ve satimlarda diisiik ve yliksek fiyatlar arasindaki oncelikler vardir.
Zaman oOnceligi ise fiyat esitliginde basvurulan bir durum olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Eger fiyatlar esitse zaman agisindan Once verilen
emir gecerlidir. Bir istisna ise emirlerin hem fiyat hem de zaman
acisindan esit olmasi durumunda piyasa iiyesinin kendi nam ve hesabina
verdigi emir Oncelik olarak kabul edilmektedir. Miisteriye emirlerin
gerceklesip gerceklesmedigi giin igerisinde mutlaka miisteriye bildirilmek
zorundadir. Gergeklesmeyen bir emrin olmasi durumunda ise seans bitimi
bildirimi zorunluluktur. Gergeklesmeyen emir ile ilgili miisteriye bedeli
iiyeler tarafindan 24 saat i¢cinde 6denmek zorundadir.

Istanbul Altin Borsast Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi
yonetmeliginde iiglincli boliim sézlesmelerin alim satim yoluyla alinan

pozisyonlar ve sinirlara iliskin sartlar1 gostermektedir.

2.2.3.Uzun Pozisyon

Vadeli islem s6zlesmesinin alimi yoluyla gergeklesen Uzun
pozisyon kavraminda alima konu olan opsiyon sozlesmesi alim
sOzlesmesi ise, sozlesmenin dayandigi altin ve dovizin vadesi geldiginde
belirtilen miktar ve fiyattan satilmast zorunludur. Uzun pozisyon
kavraminda satim sozlesmesi ise, sézlesmenin dayandigi altin ve dovizin

vadesi geldiginde belirtilen miktar ve fiyattan satin alinmasi zorunludur.

2.2.4.Kisa Pozisyon

Vadeli islem soOzlesmesinin satimi yoluyla gerceklesen Kisa
pozisyon kavraminda alim satima konu olan opsiyon sdzlesmesinin alim
sozlesmesi ise, sozlesmenin satimi yoluyla sahip olunan kisa pozisyon
sOzlesmenin dayandigi altin ve dovizin vadesi geldiginde belirtilen miktar

ve fiyattan satilmast zorunludur. Kisa pozisyon kavraminda satim
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sOzlesmesi ise, sozlesmenin dayandigi altin ve dévizin vadesi geldiginde

belirtilen miktar ve fiyattan alinmasi zorunludur.

2.2.5.Ters islem Yoluyla Pozisyonun Netlestirilmesi
Ters islem pozisyonunun o&zelligi ayn1 vade oOzelliginde olan
sozlesme olmasi gerekligidir. Islem yapilirken son islem giiniine kadar

uzun ve kisa pozisyonlarin birbirleri ile degistirilmeleri miimkiindiir.

2.2.6.A¢1k Pozisyon
Tasfiyesi gerceklesmeyen pozisyonlar i¢in dngoriilen pozisyon ise

acik pozisyondur.

2.2.7.Pozisyon Sinirlari

Pozisyon {ist sinirlarini belirlemeye Borsa Yonetim Kurulu
yetkilidir.

Istanbul Altin Borsast Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi
yonetmeliginde dordiincii boliim islem esaslar1 ve islem gorecek vadeli
islem ve opsiyon sdzlesmelerinin asgari unsurlarma iliskin sartlari

gostermektedir.

2.2.8.Islem Yontemi

Istanbul Altin Borsasi1 Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasinda alim
ve satimlarda fiyat ve zaman onceligi kurali gegerlidir. Islemler
yapilirken ¢oklu fiyat uygulamasi vardir. Fiyat ve zaman Onceligine gore
kargilagtirilan alim satim emirleri bu sekilde alinir ve satilir. Borsada
Ozellikle emirlerin ilgililerce Borsa Yonetim Kurulunca belirlenen
ekranda izlenilmesi gerekmektedir. Emirlerde yontem iiyeler alis ve satis
emirlerini iletirler, baska lyelerce verilen alim ve satim emirlerinin
hepsini alabilecegi gibi belli bir kismmi alma hakki da vardir. Emirler

liye tarafindan degistirilebilir veya fiyat ve zaman onceligine bakilarak
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kendi emri iiye tarafindan satin almabilir. Istanbul Altin Borsas1 Vadeli
Islemler ve Opsiyon Piyasasinda islem gorecek sozlesmelerin asgari
sahip olmasi gereken unsurlar Borsa Yonetim Kurulunca belirlenmistir.
Bu belirlenen unsurlara SPK’nin uygun goriisii vermesi gerekmektedir.
Borsa Yoénetim Kurulunca belirlenen unsurlar Istanbul Altin Borsasi
Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi Yonetmeliginde ayrmtili olarak

belirtilmistir.

2.2.9.Seans

Seans, Istanbul Altin Borsast Vadeli Islemler ve Opsiyon
Piyasasinda borsa yetkilisinin verdigi isaretlerle baslayip biten islem
yapilan siiredir. Seansta agilig fiyati olarak ilk islem fiyati1 kabul edilir.
Islemlerin gergeklestigi seansta kapanista tiim islemlerin agirhikli
ortalama fiyatlar1 alinarak uzlasma fiyati elde edilir. Borsa kaydinda
bulunmasi gereken borsada alim satimi gergeklesen sozlesmelerin fiyat
ve miktarlaridir. Seans bitimi énemlidir. Seans bitiminde alinan uzun ve
kisa pozisyonlarm alici ve saticilarin miktar ve tutarlari bordrolara
gecirilmek zorundadir. Bordro imzaladiktan sonra islem bilgileri Takas
Merkezine bildirilir. Takas Merkezi tarafindan bu bilgiler dikkate
alinarak teminat giincellestirilmesi yapilir. Seans bitiminde acilis, en
diisiik, en yiiksek, uzlagma fiyati ve tesekkiil etmeyen fiyatlar Borsa

bulteninde ilan edilmek zorundadir.

2.2.10.Para Birimi
Alim ve Satimlarda kullanilan para birimi olarak alici ve saticilarin
talebi 6nemlidir. Bu talebe gore Tiirk Lirast veya Borsa Yonetim Kurulu

tarafindan belirlenen ddviz cinsleri olabilir.
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2.2.11.Alim Satimin Geg¢ici Olarak Durdurulmasi

Istanbul Altin Borsast Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi
Yonetmeliginde Borsa Bagkaninin hangi hallerde alim ve satimi gegici
olarak durdurabilecegi ayrintili olarak belirtilmistir. Bunlar; olagan dist
fiyat ve miktarda alim satim emri ve seansin saglikli yiiriitiilememesi gibi
durumlarda Borsa Bagkani 3 giin siire ile alim satim islemlerini
durdurabilirken, Borsa Yonetim Kurulu 7 giin siire ile islemleri durdurma

hakkina sahiptir.

2.2.12.Tesekkiil Eden Fiyatlarin ve Gerceklesen

Islemlerin Iptali

Istanbul Altin Borsast Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasinda
islemlerin iptalini saglayan durumlar olarak sayilabilecekler sunlardir.
Fiyat tesekkiilinde ve alim satimlarda maddi hata yapilmasi, alic1 ve
saticilarin anlagip yapay fiyat olugturmalari ve bir liyenin piyasa degerini
yansitmayan yapay fiyat uygulamadir. Borsada bir veya bir¢ok iiyenin bu
sartlar1 ileri siirerek bagvuru yapmasi sonucunda Borsa Baskani
tarafindan gerceklesen islemler iptal edilebilir. Yaptiklar: eylemlerle iptal
islemine neden olan {iyelere disiplin sorusturmasi yapilir ve kusur tespit

edilmesi durumunda zarar bu tiyelerden tazmin edilir.

2.2.13.Kurtaj

Kurtaj; borsada gergeklestirilen islemler karsiliginda piyasa
iiyelerinin miisterilerinden aldiklar1 komisyondur. Komisyon miktarini
Borsa Yonetim Kurulunun 6nerisi ile SPK onay1 belirler.

Istanbul Altin Borsast Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi
yonetmeliginde besinci boliim takas merkezi ve iiyeligine iliskin sartlart

gostermektedir.
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2.2.14. Takas Merkezi

Borsa islemlerinde takasin Onemi biiyiiktiir. Islemlerde takas
yapilmasi Takas Merkezi araciligiyla olmaktadir. Borsa icerisinde Takas
Merkezi olusturulabilirken, bir banka veya 6zel takas kurulusu da Takas
Merkezi gorevini tstlenebilir. SPK’nin verecegi kararla Takas Merkezi

belirlenir.

2.2.15.Takas Uyeligi

Takas tiiyeleri olarak piyasa iiyeleri kabul edilir. Kimlerin takas
iiyesi olabileceginin kararin1 veren kurum Borsa Yonetim Kuruludur.
Uyeligine karar verilen piyasa iiyeleri SPK’nin onay1 ile Takas iiyesi
olurlar. Borsada islem yapmak i¢in takas iiyesi olma sart1 vardir. Takas
iiyesi olmayan piyasa iiyesi takas iiyesi olan bir piyasa iiyesi ile anlagarak
borsada islem yapabilirler. Bu durumda sorunluluk takas iiyesi piyasa

iiyesine aittir.

2.2.16.Takas Uyeliginin Sona Ermesi

Takas iiyesi Takas Merkezine olan borglarini 6der, piyasa ve takas
iiyelerine olan tiim ylkiimliiliiklerini yerine getirirse Borsa YoOnetim
Kurulunun onay vermesi ile takas {iyeliginden ayrilabilir. Bir piyasa
tiyesinin Borsa Yonetim Kurulunca takas iiyeliginin sona ermesini
gerektiren sartlar Istanbul Altin Borsasi Vadeli Islemler ve Opsiyon
Piyasast Yonetmeliginde ayrintili olarak verilmistir. Bu sekilde takas

tiyeligine son verilen piyasa iiyesi SPK’ya itirazda bulunabilir.

2.2.17.Takas Merkezinin Mali Sorumluluk Simirlari
Istanbul Altin Borsast Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi
isleyisinde Onemli yere sahip olan Takas Merkezi yapilan takas

islemlerinde saticiya karsi alici, alictya karsi satict konumunu iistlenerek
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sorumluluk alir. Takas Merkezi sorumlugu yalnizca takas iiyelerine
karsidir. Diger islemlerden sorumlu tutulamazlar.

Istanbul Altin Borsast Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi
yonetmeliginde altinct  boliim  takas islemlerine iligkin  sartlari

gostermektedir.

2.2.18.Baslangic ve Siirdiirme Teminatlar:

Borsada takas islemlerinde alinacak teminatlara iliskin olarak
ortaya cikan baslangic ve siirdiirme teminatlaridir. Borsa Ydnetim
Kurulunca belirlenen ve SPK’ca onaylanan teminatlar takas islemlerinde
kullanilmak tizere yiiriirliige girer. Baslangi¢ i¢in alinan teminat olarak
belirlenen baglangi¢ teminatinin yaninda alinan pozisyonlarda ortaya
cikan bir deger kaybinda asgari diizeyde olmasi gereken siirdiirme

teminat1 da vardir.

2.2.19.Teminatlarin Giincellestirilmesi

Teminatlarin ~ glincellestirilmesi piyasa iiyelerinin giin sonu
durumlarina gére yapilir. Giincellestirmenin nasil hesaplanacag: Istanbul
Altin Borsas1 Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi ydnetmeliginde

ayrintili olarak verilmistir.

2.2.20. Piyasa  Uyelerinin  Islemlerden  Dogan

Yiikiimliiliiklerini Yerine Getirememesi ve Teminatlarin

Kullanilmasi

Istanbul Altin Borsast Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasinda
takas iiyesi olan piyasa lyelerinin ve takas {iyesi olmayan piyasa
tiyelerinin islemlerden dogan yiikiimliligl yerine getirmemesi sonucu
olusacak durumlar agikga belirtilmistir. Takas {iyesi i¢in islem durdurma

ve teminatlarin nakde cevrilerek pozisyonunun kapatilmasi olurken, takas
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iiyesi olamayan piyasa iiyesi i¢in ise islem durdurma ve sodzlesmesi

oldugu takas tiiyesi tarafindan pozisyonunun kapatilmasidir.

2.2.21.Miisterinin Islemlerden Dogan Yiikiimliiliiklerini

Yerine Getirememesi

Istanbul Altin Borsas1 Vadeli islemler ve Opsiyon Piyasasinda
miisteri islemlerden dogan yiikiimliiglinii yerine getirmezse piyasa iiyesi

miisterinin pozisyonunu kapatabilir.

2.2.22. Teslim Sekli

Istanbul Altin Borsast Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasinda
teslim sekli olarak fiziki teslim vardir. Son islem giiniinde pozisyonunu
tasfiye etmeyenler sdzlesmede belirtilen altin1 ya da dovizi teslim almak
veya teslim etmek zorundadirlar. Borsa yonetim Kurulu nakdi uzlasmaya
karar verirse fiziki teslim sartlar1 ortadan kalkar ve fiziki teslim yapilmaz.

Nakdi uzlagma fiyati son islem seansina ait fiyattir.

2.2.23.Vadeli islem Sézlesmelerinde Teslimat

Uye bazinda son islem giinii sonunda agik pozisyon durumu
gosteren rapor hazirlayan Takas Merkezi kisa pozisyon durumunda
olanlar1 teslimat konusunda uyarmak durumundadir. Kisa pozisyon
durumunda olanlarin teslimatla ilgili yapacaklarini takas tiyesi
araciligtyla Takas Merkezine bildirmeleri zorunludur.

Uzun pozisyon durumunda olanlardaki durum teslimat tarihinde en
eski tarihte acgilmis olanlarin teslimat bildiriminde bulunmalar
gerekmektedir. Teslimat bildirimi takas tiyesi araciligiyla Takas
Merkezine bildirmeleri zorunludur. Uzun pozisyonda oOnemli olan
teslimatin kabul edilmek zorunda olunmasidir. Baska birine transfer

etmesi yasaktir. Istanbul Altin Borsast Vadeli Islemler ve Opsiyon
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Piyasast yonetmeliginde teslimatin nasil yapilacagi ayrintili olarak

verilmistir.

2.2.24.0psiyon Sozlesmelerinde Teslimat

Opsiyon sozlesmelerinde ise durum farklidir. Altin ve dovize
dayali opsiyon sdzlesmelerinin nasil teslim edilecegi konusunda Borsa
Yonetim Kurulunca ihdasi sirasinda iki sekilde yapmasi gerekir. Uzun
pozisyon sahibinin opsiyon sozlesmesinin iglem gorme siireci iginde
talebini Takas Merkezine gondermesi gerekmektedir. Istanbul Altin
Borsas1 Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi yonetmeliginde opsiyon

sozlesmelerinde teslimatin nasil yapilacagi ayrintili olarak verilmistir.

2.2.25.Vadesi Gelen Takas Yiikiimliiliiklerinin Yerine

Getirilmemesi

Teslimatin takas siiresinde yapilmamast durumunda uygulanacak
yontem takas siire bitimini takip eden ilk isgiiniinde eksper tarafindan
teslimat yapmayan {iye adina alim satim yapilir. Alim satim siirecinde
fiyatlara bakilir. Yapilmayan alim satimda eskisine gore olumlu fiyat
cikarsa sorun yoktur. Yapilmayan alim satimda eskisine gdére olumsuz
fiyat cikarsa iiye farki Takas Merkezine dder. Alim satimin miimkiin
olmamas1 ve {yelikle ilgili yiikiimliliklerin yerine getirilmemesi

durumunda Borsa iiye teminatindan bunu kargilar

2.2.26.Borsa Ucretlerinin Odenmesi

Borsa alacagi komisyonun belirlenmesinde Yonetim Kurulu
yetkilidir. Yo6netim Kurulunca belirlenen komisyonlar SPK onay1 ile
isleme konulur. Kurtaj tarifesine goére belirlenen komisyonlar Borsa
Yonetimi tarafindan iiyenin Taka Merkezindeki hesabina bor¢ olarak

yazilir.
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2.2.27.Takas Merkezi Ucretleri

Borsa Yonetim Kurulu'nca belirlenir ve SPK’ onay1 ile takas
islemelerinde uygulanacak iicret tarifesi belirlenir. Istanbul Altin Borsasi
Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi yonetmeliginin yiiriitiilmesini

Istanbul Altin Borsasi bagkani yapar.

2.3.istanbul Altin Borsasi Kiymetli Madenler Odiing

Piyasasi

Istanbul Altin Borsasi Kiymetli Madenler Odiing Piyasasi kurulma
amacini kiymetli madenlere iliskin 6diing islemlerinin gerceklestirilmesi
ve kiymetli maden 6diing sertifikalariin alim satiminin nasil yapilacagim

belirlenmesi olarak belirtebiliriz.

2.3.1.Piyasa Uyeligi

Kiymetli Madenler Odiing Piyasasina iiye olabilecekler su sekilde
belirtilmistir. Borsaya iiye bankalar, kiymetli maden aract kurumlari,
yetkili kuruluslar ve 6zel finans kurumlaridir. Ayrica yurt diginda
yasayan kisi ve kurumlarin {iyeligine Borsa yonetim Kurulu karar
vermektedir.

Istanbul Altin Borsast1 Kiymetli Madenler Odiing Piyasasi
Yonetmeliginde ikinci boliim Kiymetli Maden Odiing Islemlerine iliskin

sartlar1 gostermektedir.

2.3.2.Piyasa Islemleri
Istanbul Altin Borsasi Kiymetli Madenler Odiing Piyasasinda
0diing islemlerinin yaninda piyasaca ¢ikarilan sertifikalarin alim satimda

yapilmaktadir.
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2.3.3.0diinc Islemleri

Kiymetli maden arz edenlerle talep edenlerin belirledigi faiz orani,
vade ve 0diing miktar1 konusunda gergeklesen islemlerden olusmaktadir.
Kiymetli maden miktar1 6diing islemlerinde esas alinmasi gerekir.
Kiymetli maden odemeleri yine madenle olabilecegi gibi anlagma
yapilmissa nakit de olabilmektedir. Odiing veren taraf 6diing iselemine

konu olan miktar1 borsaya teslim etmek zorundadir.

2.3.4.Emirlerin Piyasaya Iletilmesi

Borsa eksperlerince yazili hale getirilmesi zorunlu olan emirler
piyasa iiyeleri veya iiye temsilcileri tarafindan telefonla iletilir. Istanbul
Altn Borsast Kiymetli Madenler Odiing Piyasasi Yonetmeliginde
belirtilen tasiyan emirler borsa eksperlerince bilgisayar sistemine islenir.
Istanbul Altin  Borsasi Kiymetli Madenler Odiing Piyasasi
Yonetmeliginde Odiing emirlerinde bulunmasi gerekli unsurlar ayrintil
bigimde verilmistir. Istanbul Altin Borsas1 Kiymetli Madenler Odiing
Piyasast Yonetmeliginde emirler boliinebilir emir ve blok emir bigiminde
gosterilmistir. Emir gecerlilik siiresi olarak Borsa Yonetim Kurulunun
belirledigi siireler c¢ergevesinde iiyeler tarafindan serbestge belirlenme
durumu vardir. Stire belirtilmeyen emirlerde siire ilk seans olarak kabul
edilir. Ger¢eklesmeyen emirlerle ilgili iiyenin degistirme ve iptal etme
hakki vardir. Siire sonuna kadar karsilanmayan ve iptal edilmeyen

emirleri sistem iptal etmektedir.

2.3.5.0diin¢ Islemlerinin Gerc¢eklesmesi

Bilgisayar sistemine girilmis emirler vadelerine gore fiyat ve
zaman Onceligi gozetilerek o6diing islemleri gergeklestirilir. Odiing
islemleri gerceklestirilirken en iyi emirler piyasada yer alir. Emrin en iyi

olma durumu 6diing alma ve 6diing verme durumuna gore degisir. Odiing
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alma emirlerinde en diisiik fiyat géz Oniine alinirken, 6diing verme
emirlerinde ise en yliksek fiyat gbz oniline alinmaktadir. Seri numarasi

verilerek sisteme girilen iglemlerin takibi de seri numaralariyla yapilir.

2.3.6.Islemlerin Cok Fiyat Yontemine Gore Yiiriitiilmesi

Altin Borsas1 Kiymetli Madenler Odiing Piyasasi verilen emirlerde
fiyat ve zaman onceligi kurali gegerlidir. islemler yapilirken ¢oklu fiyat
uygulamasi vardir. Fiyat ve zaman Onceligine gore karsilastirilan emirler

bu sekilde gerceklestirilir.

2.3.7.Piyasa ‘da Gerceklesen Islemlerin flam
Piyasada seans bitiminde ilan zorunludur. ilanda her vadede olusan

fiyatlar, faiz oranlar1 ve bu oranlarda gergeklesen islem miktar1 yer alir

2.3.8.Giinliik Bordrolar

Her vadede olusan fiyatlar, faiz oranlari ve bu oranlarda
gerceklesen islem miktarlart seri numaralari belli olan bordrolara
dokiilerek imzalanip islem yapan {yelere bildirilmek zorundadir.
Islemlerin kesinlesmesini izleyen siire¢ ise islemlerin Takas Merkezine
iletilmesidir.

Istanbul Altin Borsast Kiymetli Madenler Odiing Piyasasi
Yonetmeliginde iiclincii bolim Takas Sistemine iligkin  sartlar

gostermektedir.

2.3.9.Teminat

Borsa Yonetim Kurulu vade sonunda yapilacak teslimata kadar
belli oran ve tutarda teminat belirler. Teminatin kabul edilmesi i¢in SPK
tarafindan onaylanmasi gerekmektedir. Teminatlar; nakit, borsada islem
goren kiymetli madenler, her tiirlii devlet tahvilleri ve hazine bonolar1 ve

Yonetim Kurulu'nca cinsleri belirlenen efektif ve dovizler olarak
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belirlenmistir. Uyelerden alinan teminatlarin belirlenmesinde fiyat

degisimleri gbz Oniine alinarak giinliik degerleme yapilir.

2.3.10.Takas Merkezi ve Takas Islemleri

Borsada el degistirmelerin yapildig: takas islemleri Borsa Takas
Merkezi veya borsaca belirlenen takas bankasi tarafindan yapilir. Vade
sonunda teslimatin yapilmas1 gerekmektedir. Odiing alan tarafin
yukiimliiliklerin kiymetli maden cinsinden olmasi halinde Borsa Takas
Merkezi'ne 6diing alinan kiymetli madenin olusan degerini teslim ederler.
Odiing alan tarafin yiikiimliiliklerin nakit cinsinden olmasi kiymetli
madenin bedeli takas bankasindaki Borsa takas hesabina yatirilir.

Istanbul Altin Borsast Kiymetli Madenler Odiing Piyasasi
Yonetmeliginde  dordiinci  boliim  Sertifikalara  iligkin  sartlar1

gostermektedir.

2.3.11.Sertifikalar ve Sertifika Islemleri

Odiing alacaklarin1 temsil etmek icin gergeklesen ddiing islemleri
karsiliginda ¢ikarilan sertifikalar 6diing veren tarafin talebi halinde teslim
edilmek zorundadir. Istanbul Altin Borsast Kiymetli Madenler Odiing
Piyasasi Yonetmeliginde sertifikalara iligkin asgari unsurlar ayrintil
olarak verilmistir. Bu sertifikalarin islem esaslarini Yonetim Kurulu

belirler.

2.3.12.Sertifika Alim Satim Emirleri

Odiing alma ve verme islem emirlerindeki esaslara tabi olarak
sertifika alim satim emirleri c¢ikarilir. Yonetim Kurulu tarafindan
belirlenen sartlar1 tasiyan emirlerde bulunmasi gerekli unsurlar Istanbul
Altin Borsas1 Kiymetli Madenler Odiing Piyasas1 Yonetmeliginde

ayrintili verilmistir.
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2.3.13.Sertifikalarin Alim Satim

Kiymetli Madenler Odiing Piyasasinda sertifikalarin alim satimi
miimkiindiir. Sertifikanin vadesinden dnce sertifikay1 elinde bulunduran
satabilir. Bu satim islemi ile alan taraf sertifikanin temsil ettigi alacak
hakkini da almis olur. Yonetim Kurulu tarafindan belirlenen para cinsleri

sertifika alim satimlarinda kullanilir.

2.3.14.islem Yontemi

Altin Borsas1 Kiymetli Madenler Odiing Piyasas1 verilen emirlerde
fiyat ve zaman onceligi kurali gegerlidir. Islemler yapilirken ¢oklu fiyat
uygulamasi vardir. Fiyat ve zaman onceligine gore sertifika alim satimi
gerceklestirilir. Kiymetli Madenler Odiing Piyasasi islemlerindeki

esaslara gore teminat oranlari belirlenmistir.

2.3.15.Sertifikalarin Takas:

Takas islemlerinde valor azami siiresi bes is gilinii olarak
belirlenmistir. Bu siirenin kisaliminda Yonetim Kurulu  yetkilidir.
Borsada takas islemleri Borsa Takas Merkezi veya Borsanin belirledigi

takas bankasi tarafindan gergeklestirilmek zorundadir.

2.3.16.Sertifikalarin Teslimati

Vade sonunda yapilan kiymetli madenin teslimi sertifikalar
elinden bulunduranlara yapilir. Kiymetli maden miktarini veya degerini
vade sonunda Borsa Takas Merkezi'ne veya Borsanin belirledigi takas
bankasina 6diing alan taraf teslim etmesi gerekir.

Istanbul Altin Borsast Kiymetli Madenler Odiing Piyasasi
Yonetmeliginde besinci boliim cesitli ve son hiikiimlere iligkin sartlar

gostermektedir.
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2.3.17.Islem Birimi
Kiymetli Madenler Odiing Piyasasinda gerceklesen o6diing

islemlerinde kullanilan birim kilogramdir.

2.3.18.Para Birimleri
Kiymetli Madenler Odiing Piyasasinda kullanilan para birimleri
Tiirk Lirasi ve Borsa Yonetim Kurulu tarafindan belirlenen yabanci para

cinsleridir.

2.3.19.islem Limitleri

Kiymetli Madenler Odiing Piyasasinda Borsa Yénetim Kurulu her
liyenin teminat durumuna gore limit beliler bu limitler kadar islem
yapmak serbesttir. Bir emirde 6diing alma verme veya sertifika alim satim
emri en az 5 kg olmalidir. Daha fazla emirlerde artislar 1 kg olarak

belirlenmistir.

2.3.20.islem Vadeleri
Kiymetli Madenler Odiing Piyasasinda Borsa Yénetim Kurulu

islem vadelerini belirler.

2.3.21.Nakit Uzlasma
Kiymetli Madenler Odiing Piyasasinda Borsa Yonetim Kurulu

nakit uzlagmadaki fiyat yontemini belirler.

2.3.22.Kiymetli Madenin Saflik Derecesi
Kiymetli Madenler Odiing Piyasasinda Borsa Yonetim Kurulu

teslimatta gegerli olacak kiymetli madenlerin saflik derecelerini belirler.

2.3.23.Kiisurat Odemeler

Islemin yapildig1 para birimi {izerinden 1 kg altinda bulunan

kiymetli maden kiisurat 6demeleri yapilir.
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2.3.24.Uye Temsilcileri

Kiymetli Madenler Odiing Piyasasinda gerekli sartlar1 tasiyan iiye
temsilcileri piyasa iiyeleri tarafindan borsaya bildirilir. Gerekirse
Kiymetli Madenler Odiing Piyasas1 icerisinde Borsa Y&netim Kurulu iiye

temsilcilerinin sinavla belirlenmesini isteyebilir.

2.3.25.Gergeklesen islemlerin iptali

Istanbul Altin Borsast Kiymetli Madenler Odiing Piyasasi
Yonetmeliginde gerceklesen islemlerin iptali ile ilgili hiikiimler
verilmistir. Burada farkli olan eger eksper hatasi ile gergeklesen islem var
ise bunun iptali i¢cin Borsa Bagkanliginin onay1 ve iiyelere yazili bildirimi
zorunludur. Uye hatasinda gerekge kabul edilirse Borsa Baskanligi'nin
onaytyla, bilgisayar sisteminden kaynaklanmissa Borsa Bagkanligi bir

veya daha fazla liyenin bagvurusu ile re’sen iptal edilir.

2.3.26.Seans

Islemlerin gergeklesecegi saatler istanbul Altin Borsasi Y dnetim

Kurulu tarafindan belirlenir.

2.3.27.Borsa Pay1

Istanbul Altin Borsasi Kiymetli Madenler Odiing Piyasasinda
gergeklesen islemlerden borsa payi alinir. Borsa payinin oran ve miktarini
belirlemeye yetkili Borsa Yonetim Kurulu karanidir. Borsa pay1
arttirlmast veya azaltilmasi disiiniilirse Yonetim Kurulu tarafindan
teklif edilerek SPK'nin onayiyla 10 katina kadar arttirma veya azaltma

orani belirlenebilir.

2.3.28. Temerriit
Istanbul Altin Borsast Kiymetli Madenler Odiing Piyasasinda

taahhtidiinii yerine getirmeyen iiye temerriide dismiis sayilir. Altin
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Borsas1 Kiymetli Madenler Odiing Piyasas1 Yonetmeliginde temerriidiin

nasil yerine getirilecegi agikga belirlenmistir.

2.3.29.Uyelikten Ayrilma

Istanbul Altin Borsas1 Kiymetli Madenler Odiing Piyasasinda yazil
olarak bildirim yapilarak iiyelikten ayrilmak miimkiiniidiir. Madde 43-
Piyasa iiyeliginden ayrilmak isteyen {iye durumu yazil olarak Borsa'ya
bildirmek zorundadir. Yonetim Kurulu iiyelik teminatinin geri verilme
zaman ve sartlarina iliskin hususlar1 belirlemistir. Uyelik teminatinin geri
verilmesinde kural {iyenin Borsa'ya kars1 her tiirlii yiikiimliiliiglinii yerine

getirmis olmasidir.

2.4 Kiymetli Maden Standartlar1 Ve Rafinerileri

Altin borsasinin en 6nemli sorunlarindan birisi Borsada islem
gorecek kiymetli madenlerin hangi standartlarda olacagi ve Borsada
hangi kiymetli maden rafinerilerinin islem goéreceginin belirlenmesidir.
Borsada islem gorecek kiymetli madenlere iliskin Kiymetli Maden
Standartlar1 ve Rafinerileri hakkindaki tebligde ayrintilhi olarak
verilmistir.  Borsada islenmemis kiymetli madenlerin kabul edilme
sartlar1 olarak; birincisi uluslararasi piyasalarda kabul edilmis rafineriler
olmali ve ikinci olarak Tiirkiye’de kurulu olan rafinerilerin ayar
damgalarini tasiyan kiymetli madenler olmalidir. Kiymetli madenlerin
Borsada iglem gorme sekillerinden olan kiilge ve bar iizerinde hangi
rafineriden ¢iktiysa o rafinerinin amblemi ya da damgasi, kiilge seri
numarasi, agirlik ve saflik ayarinin bulunmasi zorunluluk olarak kabul
edilmistir. Borsada islem gorecek altinlarin borsa tarafindan yayinlanan
rafineriler listesinde isimleri olmasi sarttir.

Borsa islem gorecek standart iglenmemis kiymetli madenlerin
agirliklarini ve yiizeysel ozelliklerini belirlemeye yetkilidir. Islem

gorecek standart islenmemis kiymetli madenlere iliskin saflik ayarlari su
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sekildedir. Altin i¢in en az 995/1000, Glimiis i¢in en az 99.9/100, Platin
icin en az 99.95/100 ve Paladyum i¢in en az 99.95/100 olmasi gereklidir.
Borsa bir anlamda yurt iginde iiretilen dore bar ve graniil standart disi
islenmemis kiymetli madenlerin alim satiminda uyulmasi gerekli kurallari
belirler. Borsa Takas Merkezi de kabul ve teslime iligkin kurallari
belirler. ithal edilen kiilgelerde durum su sekildedir. Tiirkiye’deki
rafineriler ithal edilen altinlar1 3 ig glinii icinde borsaya teslimini yapmak
zorundadir. Borsaya teslim edilen altmlarin ayar raporundan borsa iiyeleri
sorumludur. Uluslararas1 rafineriler Borsada islem gorecek kiilge ve
graniilleri yoniinden Londra Kiilge Piyasast Birligi ve Londra Platin ve
Paladyum Piyasasinin yayimladigi listeler géz 6niine alinarak Borsaca
belirlenip ilan edilmelidir. Londra Kiilge Piyasasi Birligi, Londra Platin
ve Paladyum Piyasasinin yayimladig: listelerde yer almayan rafinerilerin
kabulii, Dubai Multi Commodity Centre, Indian Bullion Market
Association ve benzeri kuruluslarin yayimladigi listeler goz oOniine
alinarak yapilabilir. Tiirkiye’de Kurulu bir rafinerinin Borsada islem
gorebilmesi i¢in aranan sartlar tebligde aranan sartlar Kiymetli Maden
Standartlar1 ve Rafinerileri hakkindaki tebligde ayrntii olarak
verilmistir. Altin ve altin disindaki madenler Tiirkiye’de Kurulu rafinaj
islemine tabi tutulmus ise bu islemi takiben 7 is giinii i¢inde borsa takas
merkezine teslim edilmesi gerekmektedir. Bu teslimden sonra Borsada
alim satim1 gerceklesir.

Altin piyasasinda da degisik safliktaki altinlarin uluslararasi
standartlara  getirilmesinin 6nemi ¢ok biiyiiktiir. Altin Tirkiye
ekonomisinde Onemli tasarruf araglarindan biri olarak karsimiza
cikmaktadir. Ulkemizde de altin rafinerisinin kurulmasi ile uluslararasi
altin piyasalarinda etkinligimiz daha da artacaktir. Halkin elinde
bulundugu tahmin edilen 5000-6000 ton degisik standartlardaki altinin

saflagtirilmas1 katma deger agisindan iilkemiz ekonomisine biiyiik katki
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saglayacaktir. Bir anlamda yastik altindaki altinlarin ekonomiye
cekilmesinde de rafinerinin etkisi biiyiik olacaktir. Altin arz1 i¢inde ¢ok
etkili olan hurda altin arz1 olarak da bilinen halkin elindeki altinlan fiyat
artiglarinda veya ihtiya¢ halinde kuyumculara satmasidir. Bu satin alian
altinlarm  eritilip tekrardan miicevher olarak piyasaya siiriilmesi
sonucunda ekonomiye kazandirilmasidir. Miicevher olarak piyasaya
stiriilmeyen kismu ise rafineriler araciligiyla standart hale getirilerek borsa
icinde islem gormesi saglanmaktadir. 1990 yillarda altin rafinerilerinin
olmamasi nedeniyle hurda altinlarin saflagtirilmasi yapilsa bile tam olarak
saflagtirilmadiklar1 bilinmektedir. Saflagtirmanin diinya standartlarinda
olmasi icin rafinerilerin gerekliligi ortadadir. Tiirkiye’de altin rafinerisi
kurma g¢aligmalarinin ilk baslangici 1996 yilina dayanmaktadir. Diinya
standartlarinda {iretim yapabilmeleri i¢in altin rafinerilerinin ¢esitli kurum
ve kuruluslara iiye olmalari gerekmektedir. Ulkemizde faaliyette
bulunacak altin rafinerilerinin ilk olarak Borsa Istanbul tarafindan
yetkilendirilmesi sarti bulunmaktadir.

Altin rafinerilerinin saflastirma ¢aligmalarina konu olan altinlar1 su
seklide siralamak miimkiin olacaktir. Madenlerde bulunan altinlara dore
altinlar denilmektedir. Dore altin su sekilde agiklanabilir. Altin
madenlerinden elde edilen altmin saflik derecesi ¢ok azdir. Genelde
cikarilan maden igerisinde ¢ogunlugu altin olan(%90) ve bunun yaninda
iceriginde glimiis, bakir, ¢cinko gibi birka¢ elementi barindiran altinlara
dore altinlar denilmektedir. Altin rafinerileri altin madenlerinden elde
edilen dore altinlari, yurt i¢inde kuyumcular veya vatandaglar tarafindan
getirilen hurda altinlari, yurt disindan elen hurda altinlar1 ve yurt disindan
rafine edilmek iizere gonderilen altinlar saflagtirmak i¢in kurulmuslardir.
Borsa Istanbul biinyesinde bir altimin satilabilmesi igin dore altin
olmaktan ¢ikarilip 995/1000 saflikta altin olarak islemem tabi tutulmasi
gerekmektedir. Altin kiilge eger yurt iginde iiretilmis ise yurt digina
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satilmas1 yasaklamistir. Saf altin haline getirilen kiilgelerin Borsa Istanbul
biinyesinde satisa sunulmasi gerekmektedir.

Tiirkiye’de iki tanesi LBMA’ye akredite iki (istanbul Altin
Rafinerisi ve Nadir Metal Rafineri), Borsa Istanbul’a akredite iki tane
(Onsa Rafineri ve Ahlatct Metal Rafineri) olmak {izere dort adet altin
rafinerisi vardir. Tiirkiye’de faaliyette bulunan altin rafinerilerinden ilki
Istanbul Altin rafinerisi 1996 yilinda ortaklar1 arasinda Istanbul Altin
Borsasi, Hazine Miistesarligi, Vakif Yatirm ve Sekerbank olarak
kurulmustur. Amaci Avrupa ve Asya arasindaki altin merkezi olmaktir.
Rafineri faaliyetine 2002 yilina kadar boyle devam etmistir. 2002 yilinda
rafinerinin ortaklar1 arasina Halag Kuyumculuk Limited Sirketi
katilmigtir. Bu sirket hisselerin 99 sahip olmustur. Rafineri olma
konusunda biiyiik bagar1 saglayan Istanbul Altin rafinerisi Tiirkiye
ekonomisinde ilk olarak gram altin iiretimini ger¢eklestiren firma olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. 1996 yilinda rafineri olma ¢alismalarina baglayan
Nadir Rafineri 1999 yilinda alman ortaklig: ile Nadir — Allgemina sirketi
kurulmustur. 2001 yili icerinde sirketin tamami satin alinmis ve Nadir
Metal Rafineri San.Tic.Ltd.Sti. rafineri hayatina baslamigtir. 2006 yilinda
Nadir Metal Rafineri A.S. sekline doniisen sirket 2008 yilinda Borsa
Istanbul’a iiye olarak kayith rafineriler arasindaki yerini almustir.
Diinyanin sayili rafineleri arasinda yer alan Ahlatci Metal Rafineri, 2011
yilinda Anadolu'nun en eski yerlesim bolgelerinden biri olan Corum'da
Ahmet Ahlatcr tarafindan kuruldu. Altinbas Holding istiraki olan ONSA
Rafineri’nin temeli 2005 atilmigtir. Tam anlamryla kurulusu 2006 yilinda
gerceklesmistir. Tesiste, kuyumculuk iiretim silirecinde ortaya c¢ikan
degerli metalleri igeren hurdalar, atiklar ve ¢esitli ayardaki kiilgeler kral
suyu ve/veya ceyrekleme yoOntemiyle saflastirilmakta, %99,95 - 99,99

safiyette altin ve giimiis elde edilmektedir. Uretilen saf altin 995 milyem
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astar ve lkg kiilce halinde miisterilere sunulmakla birlikte 995 ve 916

milyem gram altin {iretimi de yapilmaktadir.

2.5.Altin Bankacihigi

Altin Bankaciligmin ilk adimlarmi olusturan Istanbul Altin Borsasi
ile altinin tasarruf araci olmasindaki 6nemi bir kat daha artmistir. Altina
dayali iglemlerin bankalar tarafindan ¢esitlendirilmesi ile Altin
Bankaciliginin Tiirkiye ekonomisindeki yeri daha da oOnemli hale
gelmistir. 1lk  donemlerde kuyumculuk sektoriiniin  beklentileri
dogrultusunda kurulmasi diisiiniilen Altin Bankasi fikri ¢esitli nedenlerle
hayata gecirilememistir. Altin bankacilif1 bu siiregten sonra bankalarin
altina dayali islemler yapabilmesi yoniinde ¢ikarilan yonetmeliklerle
ortaya ¢ikan bir sistem olmustur. Bankaciligin gelistirilmesindeki 6nemli
etken atil konumda insanlarin elinde tuttuklari altinin yastik altindan
cikartilip Tiirkiye ekonomisine kazandirilmas1 yatmaktadir. Altin
Bankacilig1 yoniinde ilk adimlari atan Hisarbank ve Toprakbank sistemin
kurulmasi yoniinde basar1 elde edememisglerdir. Daha sonralar1 bankacilik
siteminin gelismesi ile altin bankaciliginda ilerlemeler olmustur.
Bankalarin yaptiklar1 altina dayali islemleri incelemeden oOnce bu
islemlerin yasal dayanaklarina bakmak gerekir

Altin bankaciliginin Tiirkiye’de gelisimini saglama amagli ve ayni
zamanda yasak dayanak olusturmak i¢in bircok yonetmelik ve teblig
yaymlanmistir. Burada yonetmeliklerin icerigine iliskin kisa bilgiler
verilecektir. Altina dayali islemlerin Tirkiye’de ilk olarak baglamasini
saglayan ve altin bankaciliginin ilk admmlar1 sayilan yonetmelikler
asagidaki sekilde siralanmaktadir. Ik olarak 1989 yilinda ¢ikarilan Tiirk
Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar. 1993 yilinda
¢ikarilan Kiymetli Madenler Borsalariin Kurulus Ve Calisma Esaslar1

Hakkinda Genel Yonetmelik. 2006 yilinda Bankalarin Kiymetli Maden
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Almm Satimina Ve Alacaklarindan Dolayr Edindikleri Emtia Ve
Gayrimenkullerin Elden Cikarilmasma Iliskin Usul Ve Esaslar Hakkinda
Yonetmelik. 2016 yilinda Bankalarin Kiymetli Maden Alim Satimina
Iliskin Usul Ve Esaslar Hakkinda Yonetmelik olarak sayabiliriz. Bu
yonetmeliklerin ilki olan Tiirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32
Sayih Karar 07.08.1989 tarihinde ¢ikartilmistir. Tiirk parasinin
kiymetini korumak amaciyla, Tiirk parasimnin yabanci paralar karsisindaki
degerinin belirlenmesine, doviz ve dovizi temsil eden belgelere (menkul
degerler ve diger sermaye piyasasi araglari dahil) iligkin tiim islemler ile
dovizlerin tasarruf ve idaresine, Tiirk parasi ve Tiirk parasini temsil eden
belgelerin (menkul degerler ve diger sermaye piyasasi araglar1 dahil) ithal
ve ihracina, kiymetli maden, tag ve esyalara iligkin iglemlere, ihracata,
ithalata, 6zelligi olan ihracat ve ithalata, goriinmeyen islemlere, sermaye
hareketlerine iliskin kambiyo islemlerine ait diizenleyici, smirlayici
esaslar bu Karar ile tayin ve tespit edilmistir. Ikincisi Kiymetli Madenler
Borsalarinin  Kurulus Ve Cahsma Esaslari Hakkinda Genel
Yonetmelik 03.04.1993 tarihinde ¢ikarilmistir. Bu Yonetmeligin amaci,
2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 40/A maddesi hiikkmiine
dayanarak; kiymetli madenlerin ve kiymetli madenlerle ilgili sermaye
piyasasi araclarinin giiven ve istikrar i¢inde, serbest rekabet sartlari
altinda kolayca alinip satilabilmesini saglamak ve olusan fiyatlari tespit
ve ilan etmekle yetkili Kiymetli Madenler Borsalarimi diizenlemektir.
Ugiinciisii. Bankalarin  Kiymetli Maden Alm Satimma Ve
Alacaklarindan Dolay1 Edindikleri Emtia Ve Gayrimenkullerin
Elden Cikarilmasina iliskin Usul Ve Esaslar Hakkinda Yonetmelik
01.11.2006 tarihinde cikarilmistir. Bu Yonetmeligin amaci, bankalarin
kiymetli maden alim satimina ve alacaklarindan dolay1 edindikleri emtia
ve gayrimenkullerin elden ¢ikarilmasma iliskin usul ve esaslar

diizenlemektir. Bankalar, Kiymetli Madenler Borsalarinda islem goren
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ve standartlar1 ve nitelikleri Hazine Miistesarlig1 veya Istanbul Altin
Borsasi tarafindan belirlenen altin, glimiis ve platinin alim ve satimi ile
Vadeli Islem ve Opsiyon Borsalarinda islem goren ve standart ve
nitelikleri yetkili merciler tarafindan belirlenen altin, giimiis ve platini
esas alan soOzlesmelerin alim ve satimini yapabilirler. Son olarak
Bankalarin Kiymetli Maden Alim Satimma fliskin Usul Ve Esaslar
Hakkinda  Yonetmelik 22.06.2016 tarihinde  ¢ikarilmistir.Bu
Yonetmeligin amaci, bankalarin kiymetli maden alim satimina iligkin
usul ve esaslar1 diizenlemektir. Bankalar, kiymetli maden borsalarinda
islem goren veya standartlar1 ve nitelikleri Hazine Miistesarligi veya
BIAS tarafindan belirlenen ya da bu standartlara ve niteliklere uygunlugu
bakimindan, iiretildikleri rafineriler itibariyla kabul edilebilirlikleri BIAS
tarafindan teyit edilen kiymetli madenler ile Tirkiye Biiyiikk Millet
Meclisinin 1/8/1951 tarihli ve 1738 sayili Karari ile standartlart ve
nitelikleri belirlenen Cumhuriyet altin sikkeleri ile Cumhuriyet ziynet
altinlarinin alim ve satimi ile vadeli islem ve opsiyon borsalarinda islem
goren ve standart ve nitelikleri yetkili merciler tarafindan belirlenen
kiymetli madenleri esas alan sdzlesmelerin alim ve satimini yapabilirler.
Altin Bankacilig1 ile ilgili yasal dayanaklari inceledikten sonra
Tiirkiye’de altin  bankaciliginda ©ne ¢ikan iiriin ve hizmetlerin
incelenmesi gerekmektedir. Bu iiriin ve hizmetlin siralamasi su sekilde
olabilir. Mevduat olarak Altma dayali vadeli ve vadesiz mevduatlar,
hesap agma yoOniinden altin cari ve altin katilim hesaplari, krediler
yOniinden altin kredilerini sayabiliriz. Bunun yaninda altin fonu, altin
forward islemleri, altin ¢ek, altin havale ve altin emirlerde iiriinlerin

arasinda sayilabilir.
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2.5.1.Altina Dayal Vadeli Ve Vadesiz Hesaplar

2.5.1.1.Vadeli Altin Hesab1

Bankalarm yillardir {irlin olarak hizmete sunduklar1 vadeli mevduat
isleyisine benzeyen altin vadeli hesabinda belirlenen siire i¢in (vade) belli
oranda isletilen faiz oran1 karsiliginda yapilan 6demelerdir. Bu hesabin en
glizel yonii mevduat sahibinin hem altin fiyatlarindaki artis oranindan
gelir elde etmesini saglamak hem de belirlenen faiz {izerinden gelir elde

etmesini saglamaktir.

2.5.1.2.Vadesiz Altin Hesabi

Bankalarin yillardir iiriin olarak hizmete sunduklar1 vadesiz
mevduat isleyisinden farkli olarak altin vadesiz hesabinda altin alim ve
satimi gergeklestirilmektedir. Yapilan alim ve satimlar i¢in herhangi bir
masraf 6denmezken, ayni zamanda bu alimlar gelir vergisi 6demesine de
girmemektedir. Bu hesabin bir bagka 6zelligi gerek hesabin agilisinda
gerek se yapilan iglemler sirasinda fiziki altin ile 6deme ve teslimatin

yapilmamasidir.

2.5.2.Altina Dayah Cari Ve Katihm Hesaplar:

2.5.2.1.Altin Cari Hesabi

Altin bankaciliginda altin cari hesab1 birikimlerin altin olarak
degerlendirilmesini saglayan ve vadesiz olarak acilabilen bir hesap
tiirtidiir. Birikim yapmak veya giivende altinlar1 saklamak i¢in kullanilan
bu hesapta altin alim ve satimimin istenildigi anda yapilmasidir. En az
islem limiti smirlandirilmisken, depolanan altinlarin 995/1000 saflikta
muhafaza edilecegi hesaptir. Altin alim ve satim1 TL ile olabilecegi gibi

belirlenen yabanci paralar {izerinden de yapilabilmektedir.
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2.5.2.2.Altin Katilm Hesab1

Bankacilik sisteminde faizsiz getiri saglamak amaciyla olusturulan
katilim bankalari tarafindan altina faizsiz getiri saglamak amaci ile gelir
elde etme sansi veren hesaplardir. Bankalar bu sekilde altin sahipleri
tasarruf yapmanin yanida gelir de elde etmektedirler. Bu hesaplarda bir
vade belirlenir ve gram tiiriinde altinlar depo edilir. Bu altinlar altin
katilim havuzunda degerlendirilerek altin sahiplerinin kar payi elde

etmeleri saglanir.

2.5.3.Altin Kredileri

Bu krediler bankacilik sektoriiniin diger kredilerinden farkli olarak
secici krediler biciminde belirlenmistir. Bu kredilerden faydalanmak igin
kredi talebinde bulunanlarin altin sektoriinde altin islemesi, altin alim
satimi ve altin ihraci yapiyor olmasi gerekmektedir. Isletmelerin
sermayelerini koruma yoniinde biiyiik bir avantaj saglayan bu krediler
gram bazinda kullandirilir. Kredi kullanimi1 y6niiyle ¢ikacak olan faiz ve

komisyonlarda gram bazinda hesaplanir.

2.5.4.Altin Fonu

Bankalara yatirilan tasarruflarin degerlendirildigi bir fon olarak
bilinmektedir. Yatirilan tasarruflarn degerlendirmek altin ve altina dayali
yatirim {iriinleri tercih edilir. Tasarruf sahipleri fiziki altin alim1 yerine bu
fonu tercih ederek giivende bir birikim yapabilmektedirler. Fonda giinliik
olarak tek fiyat uygulamasi vardir ve fonun alim satiminda fiyat farki
bulunmamaktadir. Altina dayali finansal iiriinler tizerinden gelir
getirmeyi hedefleyen fon bankacilik sektoriinde kullanilan fonlara bir

yenisini eklemistir.
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2.5.5.Altin Forward Islemleri

Forward tanim olarak teslimi ileri tarihte gerceklesecek bir islemin
fiyatinin ve miktarmin bu giinden belirlenerek sézlesme yapilmasidir.
Bankacilik sektoriinde banka belli bir vaatte bulunur ve o vaadini siire
bigiminde yerine getirmek zorundadir. Forward kurlarda ileri tarihlerde
ortaya c¢ikabilecek diisiis ve yiikselislerden etkilenmemek igin Onerilen bir
doviz alim satim iglemi olarak da kullanilmaktadir. Altin forward ise altin
tasarrufu yapanlar i¢in ileri vadeli alim satim sozlesmesidir. Yapilacak

islemin en az tutar1 ve vadesi islemi yapan taraflar arasinda belirlenir.

2.5.6.Altin Cek islemleri

Cek flzerinde yazili olan kisiye tiizerinde yazili olan tutarm
O0denmesi talimatin1 veren bankada hesabi bulunan kiginin diizenlemis
oldugu kiymetli evrak olarak agiklanabilir. Altin ¢ek ise fiziki altini
temsil eden tutarin iizerine yazildigi kiymetli evraktir. Altin ¢ek ile
karsihiginda altin hediye edebilir, altin ¢ek hesabimizda bulunan para
cesitleri ve altinla alinabilir, ¢cek karsilig1 hesaba aktarim yapilabilir veya

fiziki olarak altin alinabilir.

2.5.7.Altin Havale islemleri

Havale banka hesabinizda olan miktarin kendinize ait baska bir
hesaba veya bagkasina ait bagka bir hesaba aktarilmasidir. Altin havale
kavrami ise hesabinizda bulunan altinlar1 kendinize ait baska bir hesaba
veya baskasina ait bagka bir hesaba gram veya g¢eyrek altin olarak havale
edilmesidir. Havale edilen kisi ayni1 giin i¢inde subeden fiziki olarak

havale edilen tutar karsilig1 gram veya ¢eyrek altini alabilir.

2.5.8.Altin Emir islemleri
Bankalarda hesabi olan kisi ve kurumlarin bankaya verdikleri

otomatik alim satim islemine emir denilmektedir. Talimat verilen iiriin
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doviz olabilecegi gibi ayni zamanda kiymetli maden olabilmektedir.
Talimatlarin verilisi tek seferlik ve belli periyotlarda olmalidir. Talimat
verilen tutara talimat verilen altinin ulagmasi durumunda talimat yerine
getirilir. Fakat Talimat verilen tutara talimat verilen altinin ulasmamasi
durumunda talimat iptal edilir. En az talimat verilme miktar

belirlenmistir.
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EKLER

Resmi Gazete Tarihi: 30.06.1999 Resmi Gazete Sayist: 23741

ISTANBUL ALTIN BORSASI YONETMELIGI

BIRINCI BOLUM

Genel Hiikkiimler

Amag ve Kapsam

Madde 1- Sermaye Piyasasi Kanununun 40/A maddesi hiikmiine
dayanilarak cikarilan bu Yonetmeligin amaci 31/12/1998 tarihli ve 23570
miikerrer sayili Resmi Gazete'de yayimlanan 11/12/1998 tarihli ve
98/12217 sayilh Bakanlar Kurulu Karartyla yiiriirliige konulan Tiirk
Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar'da Degisiklik
Yapilmasma Dair Karar ve Kiymetli Madenler Borsalarinin Kurulus ve
Calisma Esaslari Hakkinda Genel Yonetmelik uyarinca kiymetli
madenlerin islem gdrecegi Istanbul Altin Borsasi'nin kurulus ve ¢alisma
esas ve kurallarini belirlemektir.

Kisaltmalar ve Tanimlar

Madde 2- Bu Yonetmelikte gecen;

a) Genel Yonetmelik : 3/4/1993 tarihli ve 21541 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanmig bulunan Kiymetli Madenler Borsalarimin Kurulug
ve Calisma Esaslar1 Hakkinda Genel Y 6netmeligi,

b) HM : Hazine Miistesarligi’ni,

€) SPK: Sermaye Piyasasi Kurulu’nu,

d) Borsa : Istanbul Altin Borsasi'n,

e) Borsa Uyeleri : Borsa Uyelik Belgesi Alan Araci Kuruluslari,

f) Genel Kurul : istanbul Altin Borsas1 Genel Kurulu'nu,

g) Borsa Baskanlig : Istanbul Altin Borsasi Baskanligi'ni,
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h) Yénetim Kurulu : Istanbul Altin Borsas1 Yénetim Kurulu’nu,

1) TCMB : Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’ni,

i) Kiymetli Maden : (Degisik: RG-07/07/2012-28346) Hazine
Miistesarlig1 tarafindan tanimlanan ve standartlar1 belirlenen altin, giimiis,
platin ve paladyumu,

j) Kiymetli Madenler Piyasast : (Degisik: RG-07/07/2012-
28346) Hazine Miistesarlig1 tarafindan tanimlanan ve standartlari
belirlenen altin, giimiis, platin ve paladyumun islem gorecegi piyasay1,

k) Kiymetli Maden Aract Kuruluslart : Hazine Miistesarlig
tarafindan kendilerine Borsa’da islem yapmak {izere faaliyet izni verilen
bankalar, 6zel finans kurumlari, yetkili miiesseseler ve kiymetli madenler
aract kurumlari ile yurt diginda yerlesik kisi ve kuruluslari,ifade eder.

Borsa'nin Gorev ve Yetkileri

Madde 3- Borsa’nin baglica gérev ve vyetkileri asagida
gosterilmistir:

a) Borsa’da HM tarafindan tanimlanan ve standartlari belirtilen
kiymetli madenlerin iglem gorecegi kiymetli maden piyasalarini
olusturmak

b) Tesekkiil ettirilecek piyasalarla ilgili hukuki diizenlemeleri ve
organizasyonu yapmak,

c) Borsa’da yapilan alim, satim iglemlerinin giiven ve istikrar
icinde serbest rekabet sartlar1 altinda kolayca ve diizenli bir sekilde
yiiriitiilmesini saglamak, bu kurallarin digina ¢ikan Borsa iiyelerine bu
Y 6netmelikte belirtilen miieyyideleri uygulamak,

d) Borsa’da, olagan dist menfi gelismelerin meydana gelmesi
halinde, mevzuatin verdigi yetkiler icinde gerekli dnlemleri almak,

e) Kiymetli madenlere dayali ve bunlarin 6diing verilmesini
konu alan sermaye piyasasi araglarmin islem gorecegi piyasalari

olusturmak,
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f) SPK ve HM tarafindan tevdi edilen gorevleri yapmak.

Borsa’nin Organlari, Komiteleri ve Teskilati

Madde 4- Istanbul Altin Borsasi, Genel Kurul, Yoénetim ve
Denetim Kurulu ile Komiteler ve Borsa Baskani ile Borsa Bagkani’na
bagli Bagskanlik teskilatindan olusur. Borsa Genel Kurulu Borsa
iiyelerinden meydana gelir ve Borsa’nin iist karar organidir. Ydnetim
Kurulu Borsa Baskani ile Genel Kurul tarafindan segilen 4 {iyeden olusur.
Borsa Bagkani, ayn1 zamanda Y 6netim Kurulu Bagkanidir.

Borsa’nin organlart ve teskilatina iligkin gorev, yetki ve kurulus
tanimlari ile calisma esaslari, ¢ikarilacak Istanbul Altin Borsasi Teskilat,
Gorev ve Calisma Esaslar1 Yonetmeligi’nde belirtilir.

Borsanin Calisma Zamani

Madde 5- Borsa, resmi calisma giinlerinde faaliyette bulunur.
Borsa’nin iglem giinleri ve islem saatleri Yonetim Kurulu tarafindan
belirlenir.

Borsa Personeli

Madde 6- Borsa isleri, Borsa personeli eli ile yiiriitiiliir.

(Degisik: RG-19/08/2011-28030) Borsa personelinin nitelikleri,
sayilari, ise alinmalari, 6zlik haklar1 ve disiplin konularina iliskin esaslar,
Borsa Genel Kurulu’nca ¢ikarilacak yonergeyle diizenlenir.

Kamu haklarindan yasakli ve yiiz kizartict bir fiilden dolay1
hiikiimlii bulunanlar, iflas etmis olanlar, 35 sayili Odeme Giigliigii Icinde
Bulunan  Bankerlerin  Islemleri Hakkinda Kanun Hiikmiinde
Kararname’ye gore kendisi veya ortak veya yoOneticisi oldugu kuruluglar
hakkinda tasfiye karar1 verilmis olanlar, Borsa bankerligi belgesi veya
Borsa Uyelik Belgesi iptal edilmis kuruluslarin bu iptalde sorumlulugu
bulunan yoneticileri Borsa’da gorevlendirilemezler.

Borsa personeli, 6zel bir kanuna dayanmadikg¢a resmi veya 0zel

higbir gérev alamaz, ticaretle ugrasamaz, Borsa’da kiymetli maden alim-
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satimi amaci ile dolayli da olsa emir veremez. Borsa personelinin, hayir
dernekleri ile amaci sosyal yardim ve egitim islerine yOnelmis
vakiflardaki gorevleri bu hitkmiin disindadir.

Gorevlilerin Ucretleri

Madde 7- (Degisik: RG-19/08/2011-28030) Borsa organlarinda
Yonetim Kurulu Baskan ve Uyesi, Denetci, Komite Baskan ve Uyesi
sifatlariyla gorev alanlara, Borsa personeline ve Borsa islerinde caligan
diger kisilere, huzur hakki, gider karsiligi, licret adlar1 altinda yapilacak
O0demeler, Borsa yonergelerinde tespit edilen usul ve esaslara gore
belirlenir.

Borsa Malvarligindan Sorumluluk

Madde 8- Borsanin para, evrak ve her ¢esit mallari, Devlet mal
hiikmiindedir. Bunlara kars1 sug isleyen, gorevini kotiiye kullanan veya
ihmal eden Borsa Bagkani ve Yonetim Kurulu {iyeleri ile Borsa personeli,
Devlet Memurlar1 Kanununda bu fiiller i¢in Ongoriilen cezalarla
cezalandirilir.

Bu kisilerin Borsa’da yiiriittiikleri gorevlerde yetki agimi, ihmal
ve agir hata gibi kusurlu davramiglarindan dogacak zararlar, kimler

tarafindan yapilmis ise sorumluluk yalniz onlar tizerinde kalir.

IKINCI BOLUM
Borsa Uyeleri ile ilgili Esaslar

Borsa Uyeleri

Madde 9- Borsa’da islem yapma yetkisi sadece Istanbul Altin
Borsas! tarafindan Uyelik Belgesi verilen araci kuruluslara aittir.

Borsa lyelerinin  sayistmt  Borsa Bagkanlhigi'nmn  teklifi
dogrultusunda, toplam olarak veya gruplar itibariyle smirlamaya HM
yetkilidir.
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Arac1 kuruluslar Borsa iiyeligi icin Yonetim Kurulu'ndan izin
almak {izere, Borsa’da islem yapacagi piyasalarin belirtildigi ve bunlara
iliskin olarak HM'dan aldiklar1 yetki belgelerinin noterden tasdikli birer
sureti ile bu YoOnetmelikte Ongorillen sart ve niteliklerin yerine
getirildigini belgeleyen evrakin eklendigi bir dilek¢e ile Borsa’ya
basvururlar.

Borsa’ya sunulacak bilgi ve belgelerin araci kurulusu temsile
yetkili olan kisilerin imzalarimi tasimast ve bu Yonetmelikte dngoriilen
iiyelik sartlarmi tevsik etmesi bakimindan eksiksiz olmasi sarttir.

Borsa yapacagi incelemeler sonucunda, Borsa ile ilgili
yonetmeliklerde ongoriilen personel, teminat, sigorta, giris aidat1 ve islem
yapilacak piyasa igin gerekli teknolojik donanimin saglanmamig
oldugunun tespiti halinde, araci kurulusun iiyelige kabuliinden once
durumu HM na bildirir.

Uyeler, Yénetim Kurulu'nca uygun goriilmesi halinde Borsa’da
kurulan piyasalardan her biri igin Borsa ile ilgili yonetmeliklerde
belirtilen esaslar ¢ergevesinde islem yapabilirler.

Herhangi bir piyasada islem yapma konusunda Borsa’dan izin
almig olanlar, sonradan diger piyasalarda da faaliyette bulunmak
istedikleri takdirde veya islemleri gecici olarak durdurulanlar yeniden
faaliyette bulunabilmek igin ilgili belgelerin ekli oldugu bir dilekge ile
Borsa’ya basvururlar.

Borsa Uyelik Belgesi

Madde 10- Borsa iiyelerine faaliyette bulunabilecegi her bir
piyasa icin ayr1 ayrn Uyelik Belgesi verilir. Uyelik Belgesinde iiyenin
hangi piyasalarda islem yapmaya yetkili olduguna iliskin bilgiler ve
Borsa tarafindan ongdriilen diger bilgiler yer alir.

Borsa Uyelik Belgesi, belgenin verildigi tarihi izleyen en geg 15

giin icinde Ticaret Siciline tescil ettirilerek, Tirkiye Ticaret Sicili
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Gazetesi ile lilke capinda yayinlanan en az iki gazete ve Borsa tarafindan
¢ikarilan biiltenlerde ilan ettirilir. Uyelik Belgesi olmayanlar ticaret
unvanlarinda veya ilan ve reklamlarinda Borsa’da faaliyette bulunduklar
intibain1 yaratacak hi¢ bir kelime veya tabiri kullanamazlar.

Borsa Uyelik Belgesi iptali halinde de keyfiyet, yukarida
belirtilen sekilde ve esaslar dahilinde terkin ve ilan ettirilir. Uyenin
herhangi bir piyasadaki faaliyetinin 5 is giiniinden fazla gecici olarak
durdurulmast halinde de durum yukarida belirtildigi sekil ve esaslar
dahilinde ilan olunur, ancak ticaret sicilinden terkin ettirilmez. Bu
maddeye gore yapilan tiim tescil ve ilan masraflar1 ile Borsa tarafindan
iiye ile ilgili olarak yapilan tiim ilanlara iliskin masraflar {iye tarafindan
Odenir.

Degisikliklerin Borsa'ya Bildirilmesi

Madde 11- Borsa iiyeleri, Uyelik Belgelerini aldiktan sonra
ortaklarinda, ortaklarinin sermaye paylarinda, yonetim kurulu iiyelerinde,
denetcilerinde ve {ist yonetim personelinde, imzaya yetkili personelinde
ve temsilcilerinde meydana gelen degisiklikler ile her bir piyasa igin
cikarilan Yonetmeliklerde ongoriilen konulardaki degisiklikleri, meydana
geldigi tarihten itibaren iki is giinii icinde en hizli iletisim araglari ile
yazili olarak Borsa’ya bildirmek zorundadirlar.

Bankalar, 6zel finans kurumlari, yetkili miiesseseler ile yurt
disinda yerlesik kisi ve kuruluslar sadece Borsa faaliyetlerine iliskin
birimleriyle ilgili olarak birinci fikrada belirtilen degisiklikleri, meydana
geldigi tarihten itibaren iki is giinii i¢inde en hizli iletisim araglar ile
yazili olarak Borsa’ya bildirmekle yiikiimliidiirler.

Borsa Uyelerinin Faaliyet Tiirleri

Madde 12- Borsa iiyeleri, faaliyet gosterdikleri piyasalarda kendi
nam ve hesabina, baskasi nam ve hesabma, kendi namina ve baskasi

hesabina alim satim faaliyetinde bulunabilirler.
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Borsa Uyelerinin Yiikiimliiliikleri

Madde 13- Borsa iiyeleri Borsa ile ilgili yonetmeliklerde ve ilgili
mevzuatta yer alan ilke ve kurallara ve 6zellikle asagida sayilan hususlara
uymakla yiikiimlidiir:

a) Miisterilerine ve diger tiyelere karsi iyi niyet ve diiristliik
ilkelerine uygun davranmak, mevzuata, Borsa diizen ve disiplinine uygun
hareket etmek.

b) Miisterilerine ve diger li¢iincii sahislara karst dogabilecek mali
ve hukuki sorumlulugu teminat altina alan genel ve 6zel mahiyetteki
Borsaca ongoriilen sigorta ve diger diizenlemelere uymak.

¢) Bu Yonetmelik ve ilgili yonetmeliklerde ongoriilen teminatlar
yatrmak ve teminatlarin yiikseltilmesine karar verildiginde veya
teminatlar eksildiginde siiresi i¢inde teminatin1 tamamlamak.

d) Qlgili yonetmeliklerde dngoriilen iiyelige giris ve iiyelik yillik
aidatini, Borsa pay1 ve diger aidat ve mali ylikiimliiliikleri siiresi iginde
Odemek.

e) Ortaklik, yonetim yapist ve mali durumu ile ilgili olarak
onemli sayilabilecek her tiirlii degisikligi vukuu tarihinden itibaren iki is
giinil iginde Borsa’ya bildirmek.

f) Borsa isleriyle ilgili hesap ve islemlerin Borsaca incelenmesi
halinde bu incelemelere miisaade etmek, inceleme elemanlarma her tiirli
kolayligr gostermek ve yardimda bulunmak, Borsa yetkililerince
istenecek her tiirlii belge ve bilgileri vermek.

0) Miisterilerinin verecekleri alim ve satim emirlerini, kismen
veya tamamen kabul etmeme hakkina sahip olup, nedenini agiklamak
zorunlulugu olmaksizin bu durumu miisterilerine veya onlarin
temsilcilerine hemen bildirmek.

h) Tarife dis1 komisyon (kurtaj) almamak veya teklif etmemek.
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i) Kiymetli madenlerin teslimi ve bedellerinin 6denmesi de dahil
olmak iizere Borsa’da yaptiklari islemlerin tiimiinden sorumlu olmak.

j) Temsilcilerin ve diger ¢alisanlarinin gorevleri gergevesinde
yaptiklari iglerden sorumlu olmak.

Miisterilerle yapilacak sdzlesmelere konulacak hiikiimlerle Borsa
iiyelerinin sorumluluklari kaldirilamaz.

Borsa Uyelerinin Temsili

Madde 14- Borsa iyeleri, temsil yetkisini gosteren belgenin bir
ornegini vererek, kendilerini Borsa’da temsil edecek kisileri Borsa’ya
bildirirler.

Borsa iiyelerinin temsilcileri, yanlarinda azami sinir1 Borsa
Yonetim Kurulu'nca belirlenecek sayida yardimci ile ihtiyaca gore
yardimc1 hizmetli bulundurabilirler.

Borsa Uye Temsilcilerinin Nitelikleri

Madde 15- Uye temsilcisi, Borsa iiyesini Borsa islemlerinde,
takas ve saklama islemlerinde temsil edebilen ve kendisine temsil ettigi
Borsa liyesi adina tebligat yapilabilen imza yetkisini haiz kisidir.

Borsa Uyelerinin temsilcilerinin;

a) T.C. vatandasi olmasi,

b) (Degisik: RG-25/01/2007-26414) En az 20 yasini bitirmis
bulunmasi,

¢) En az lise veya dengi okul mezunu olmasi,

d) Hacir altna alimmig veya kamu hizmetlerinden yasakli
olmamasi,

e) Seref ve haysiyet kirici bir sugtan mahkum olmamig veya iflas
etmemis olmasi, gereklidir.

Borsa Yonetim Kurulu, temsilcilerin istihdami igin sinav veya

miilakat sart1 koyabilir.
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Uye temsilcileri mevzuatla miisaade edilmis hususlar disinda
bagka bir meslek ve ticaretle ugrasamazlar.

Uyelerin temsilcilerinin bu Yonetmelikte sayilan nitelikleri
tagimalarinin yani sira, Borsa Bagkanligi'nca yapilacak aragtirma sonucu
tecriibe, bilgi ve ahlak bakimindan yeterli olduklara kanaat getirilmesi
gerekir. Bu arastirma sonuglanincaya kadar veya zorunlu hallerde iiye
temsilcisinin ise baslamasina Borsa Bagkanligi'nca gegici olarak izin
verilebilir.

Temsilcilerin gerekli nitelikleri tagimadiklarinin ya da bu gorevi
yapmalarma engel olacak hususlarin sonradan Ogrenilmesi halinde,
temsilcilik sifatlar1 sona erer.

Uyelik Aidatlar ve Teminatlart

Madde 16- Borsa {iyeleri, Borsa Baskanligi'na Genel
Yonetmeligin 29 uncu maddesi gergevesinde Borsa Yonetim Kurulu'nca
belirlenen miktarda giris aidat1 d6derler. Borsa’da birden fazla piyasada
faaliyet gdsterecek Borsa {iiyelerinden alinacak yillik aidat ile giris
aidatin1 her piyasa i¢in belirlemeye Yonetim Kurulu yetkilidir. So6z
konusu aidatlar Genel Kurul karari ile yiiriirlige girer.

Arac1 kuruluglar Borsa'ya liye olabileceklerine iligkin iznin
kendilerine bildirilmesinden itibaren en ge¢ bir ay i¢inde Borsa'ya
basvurarak,

a) Uyelige giris aidatini,

b) Borsa fiyelerine, Borsa’ya ve miisterilere verebilecekleri
zararlar1 karsilamak iizere Genel Yonetmeligin 24 {incli maddesi uyarinca
yatirilacak iiyelik teminatini,

c) Faaliyet gosterecekleri piyasa i¢in belirlenecek teminatlari,

yatirmak zorundadirlar.
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Yatirilacak teminatlarin ve aidatin miktar1 ile gecikilmesi halinde
uygulanacak miieyyideler Yonetim Kurulunca belirlenir ve SPK onay1 ile
yiirtrliige girer.

Teminatlar Borsa Takas Merkezine veya Yonetim Kurulu
tarafindan belirlenen bankalara teslim edilir.

S6z konusu ylikiimliiliiklerini siiresi i¢inde yerine getirmeyen
aract kuruluglarin tiyelik bagvurulari isleme konulmaz.

Teminat olarak;

a) Tiirk Lirasi,

b) Borsa Yonetim Kurulu’nca cinsleri belirlenen efektif ve
dovizler,

¢) Sartlar1 Yonetim Kurulu'nca belirlenen banka teminat
mektuplari,

d) Her tiirlii Devlet Tahvil ve Hazine Bonolari,

e) (Ek bent: RG-17/06/2010-27614) Kiymetli madenler
yatirilabilir.

Borsa Uyelik Belgesi verilmesinden sonra, iiyelik teminatmin
yiikseltilmesi veya tamamlanmasi gerektigi durumlarda ilave veya eksik
teminatini Yonetim Kurulu'nca belirlenecek siire iginde tamamlamayan
aract kurulusun fyeligi, s6z konusu yilikiimliliigiini tamamlayimcaya
kadar gecici olarak durdurulur ve bu siire zarfinda {iye Borsa'da islem
yapamaz.

Uyelikten Ayrilma

Madde 17- Uyelikten ayrilmak isteyen Borsa iiyesi durumu yazil
olarak Borsa'ya bildirmekle yiikiimliidiir. Uyelikten ayrilma halinde,
iiyelik teminatinin geri verilmesi zamani ve sartlarina iliskin hususlar
Yonetim Kurulu'nca belirlenir. Ancak iiyelik teminat1 geri verilmeden
once liyenin Borsa'ya karsi her tiirli yiikiimliliigiinii yerine getirmis

olmasi sart1 aranir.
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Uyelikten Gegici Cikarma

Madde 18- Borsa iiyelerinin, bu Yonetmeligin 9 uncu
maddesinde liyelik i¢in belirlenen kosullar yitirmesi halinde, s6z konusu
kosullar saglanincaya kadar iiyelikten gegici ¢ikarilabilmeleri amacr ile

bu durum HM’na bildirilir.

Uye Islemlerinin Tedbiren Durdurulmasi

Madde 19 - Borsa ve takas islemleri sirasinda veya denetim
esnasinda ya da diger herhangi bir yolla, takas ve saklama iglemlerinde
onemli aciklar1 olustugu tespit edilen Borsa iiyelerinin Borsa ve/veya
takas ve saklama islemleri bes is giiniine kadar Borsa Baskani tarafindan
tedbiren durdurulabilir ve durum HM ile SPK'ya bildirilir. Uye hakkinda
karar verilinceye kadar s6z konusu siire Borsa Baskani'nca uzatilabilir.
Ayrica mevzuata aykirt islemleri tespit edilen, mali biinyesinin
zayifladig1 Borsa tarafindan belirlenen Borsa iiyelerinin durumu da HM

ve SPK'ya bildirilir.

UCUNCU BOLUM

Miisteri Emirleri

Miisteri Emirlerinin Verilis Sekli

Madde 20- Borsa’da islem yapmak isteyenler bu isteklerini Borsa
tiyelerine alim veya satim emirleriyle iletirler. Alim satim emirleri esas
olarak yazili verilir. Ancak Borsa iiyeleri, telefon ve benzeri iletisim
araglartyla ya da sozlii olarak kendilerine iletilen emirleri de kabul
edebilirler. Miisterilerden telefon ve benzeri iletisim araglar ile ya da
sOzlii olarak aliman emirleri Borsa iiyeleri miisteri imzas1 aranmaksizin
yazili hale donistiirirler. Bu emirlerde ispat yiikii iiyeye aittir. Ancak
miisteri mutabakatin1 igermeyen iye kayitlarni tek tarafli delil

olusturamaz. Bu tiir emirler, sekli Borsaca belirlenerek hazirlanmis ve
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sira takip eden listelere alinisi sirasinda {iye ve temsilcileri tarafindan
kaydedilir ve kaydedildigi sira numarast ve kodu o anda miisteriye
bildirilir.

Emri veren miisteri, emrin Borsa’ya intikal ettirilmesinden 6nce
emri degistirebilir veya geri alabilir.

Miisteri Emirlerinde Bulunacak Bilgiler

Madde 21- Bir misteri emrinde asagidaki bilgilerin bulunmasi
esastir :

a) Emrin verildigi Borsa tiyesinin ad1, soyadi veya unvani,

b) Emri verenin adi soyadi veya unvani ve adresi, ya da iiye
nezdindeki kod numarasi,

¢) Emrin alim emri mi, satim emri mi oldugu,

d) Satin alinacak veya satilacak kiymetli madenin cinsi, miktari
ve diger 6zellikleri,

e) Emrin limitli mi yoksa serbest fiyatli emir olarak m1 verildigi,

f) Limitli emirlerde limit fiyati,

g) Varsa, emrin gegerlilik siiresi,

h) Emrin verildigi yer, tarih, saat ve dakika,

i) Emrin borsa iiyesi tarafindan alindiktan sonra ilk seansta mi1
yoksa gegerlilik siiresi i¢indeki uygun gorecegi bir seansta mi1 Borsa’ya
intikal ettirilecegi,

j) Miisteri emir numarasi,

k) Kag niisha diizenlendigi.

Miisteri emirleri en az iki niisha olarak diizenlenir. Bir niishasi
emri veren miisteriye verilir. 20 nci maddenin birinci fikrasindaki sozlii
emir istisnasi diginda yukaridaki bilgileri igermeyen miisteri emirleri
isleme konulmaz.

Miisteri Emirlerinde Fiyat Belirleme Sekilleri
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Madde 22- Miisteriler, Borsa iiyesine verdikleri

emirlerde allm veya satim fiyatlarini
belirleyebilecekleri gibi, fiyat belirleme konusunda iiyeyi serbest de
birakabilirler.

Miisteri emirlerinde alim veya satim fiyatlar1 “limitli” ve “serbest
fiyatla” olmak iizere iki tiirlii belirlenebilir.

a) Limitli miusteri emrinde, emri veren alict islemin
gerceklesmesi igin kabul ettigi en yiiksek fiyati, satic1 ise satmaya razi
oldugu en diisiik fiyat1 belirtir. Bu sekilde belirtilen fiyatlara “limit fiyat1"
denir.

Borsa’da tesekkiil eden fiyat, alim emirlerinde limit fiyatindan
diisiik ya da ona esit, satim emirlerinde ise limit fiyatindan yiiksek ya da
esit ise, alim-satim Borsa’da tesekkiil eden fiyat iizerinden yapilir.

b) Miisteri verdigi emirde fiyat1 belirleme konusunda iiyeyi
serbest birakmak istediginde “serbest fiyatla” ibaresini tagtyan emri verir.
Bu tiir emri alan Borsa iiyesi miisterisinin menfaatini gozetmek
konusunda azami gayreti gosterir.

Miisteri Emirlerinde Gegerlilik Siiresi

Madde 23-Miisteri, emrin gegerlilik siiresini istedigi gibi
belirleyebilir.

Emrin belirlenen siire iginde yerine getirilmemesi halinde emir
gecerliligini yitirir.

Siiresi belirlenmemis olan emirler seans esnasinda verilmis ise o
seansta veya o giin, aksi takdirde emri takip eden ilk seans veya o giin
sonu icin gegerlidir. Miisteri bu sekildeki emirler i¢in emrin verildigi
tarihten baslamak sartiyla, sonradan siire belirleyebilir. Siiresi belirlenmis
emirde siire doldukga siireyi uzatabilir.

Miisterilerin Emir Borsaya Intikal Ettirilmeden Onceki

Yiktimliiliikleri
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Madde 24- Borsa iiyeleri, alim emri verenlerden kapora ya da
teminat veya satin almak istenen kiymetli madenin bedelinin tamaminin
makbuz karsiliginda Odenmesini; sattm emri verenlerden satmak
istedikleri kiymetli madenin kendilerine veya temsilcilerine teselliim
belgesi karsiliginda teslimini, miisteri emrini Borsa’ya intikal ettirmenin
On sart1 olarak isteyebilirler.

Kapora, pesin tahsil edilen bedel veya teslim alinan kiymetli
maden, islem gergeklesmedigi takdirde en ge¢ 24 saat iginde miisteriye
iade edilir. islem gerceklestigi takdirde kapora veya pesin tahsil edilen
bedel alis bedelinden mahsup edilir.

DORDUNCU BOLUM

Borsa’da Islem Esaslar

Islem Yé&ntemi

Madde 25- Kiymetli madenin alim satim islemleri, Borsa
eksperleri huzurunda, iiyelerin alim satim emirlerinin rekabet sartlar
altinda karsilastirilmasi suretiyle yuriitiliir.

Kiymetli madenin alim satiminda “cok fiyat” yontemi kullanilir.
Cok fiyat yontemi, kiymetli madene ait olarak verilen alim satim
emirlerinin ~ 6ncelik  kurallarna  uygun  olarak  teker  teker
karsilagtirllmasiyla elde edilen fiyatlarla alim satimin gerceklestirildigi
stirekli miizayede sistemi ile ¢aligir.

Cok Fiyat Yontemine Gore Islemlerin Yiiriitiilmesi

Madde 26- Cok fiyat yonteminin uygulanmasinda, tiyelerin alis
ve satig emirlerinin ve gerceklesen islemlerin ilgililerin izleyebilecegi bir
bicimde ekranda gosterilmesi veya duyurulmasi esastir.  Bunun sekli
Borsa Ydnetimi’nce belirlenir.

Kiymetli madeni satin almak veya satmak isteyen iiye; alis veya

satis emrini isleme konulmak iizere Borsa’ya iletir. Isleme konulan emrin
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alis emri olmas1 ve daha Once iletilmis olan en iyi satis emrinden fiyat
olarak daha biiyiik veya esit olmasi durumunda satistaki emir tamamen
veya kismen karsilanabilir. Isleme konulan emrin satis emri olmas1 ve
daha once iletilmis olan en iyi alis emrinden fiyat olarak daha kii¢iik veya
esit olmasi halinde ise aligtaki emir tamamen veya kismen karsilanabilir.

Uye daha 6nce verdigi ve bekleyen alis veya satis emirlerini iptal
edebilecegi veya degistirebilecegi gibi Oncelik kurallarina uymak
kaydiyla kendi emrini satin alabilir veya satabilir.

Bir tiye temsilcisi emri verirken ya da islem yaparken diger
iiyelerin islem yapmasina engel olabilecek herhangi bir davranigta
bulunamaz.

Islemlerin hemen akabinde sozlesme diizenlenir. Diizenlenen
sozlesmelere varsa ilgili miisteri emir numarasi yazilir.

Oncelik Kurallart

Madde 27- Borsa'ya intikal ettirilen emirler karsilanirken daha
diisiik fiyath satim emirleri, daha yiiksek fiyath satim emirlerinden; daha
yiiksek fiyatli alim emirleri, daha diigiik fiyathh alim emirlerinden 6nce
kargilanir.

Borsa’ya intikal ettirilen emirler karsilanirken fiyat esitligi
halinde zaman agisindan Borsa'ya daha Once intikal ettirilen emirler
oncelikle karsilanir.

Fiyat ve zaman Onceligi acgismdan esitligin s6zkonusu oldugu
durumlarda miisteri emirleri piyasa iiyelerinin kendi nam ve hesaplarina
verdikleri emirlerden 6nce karsilanir.

Borsa Emirlerinin Sekil ve Esaslari

Madde 28- Borsa emirleri, iiye temsilcileri tarafindan, Yonetim
Kurulu’nca belirlenmis sekil ve esaslara gore verilir.

Seans
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Madde 29- Borsa yetkilisi tarafindan verilecek bir isaretle
islemlerin baslatildig1 an ile yine Borsa yetkilisi tarafindan verilecek
bagka bir isaretle islem emirlerine son verildigi an arasinda gecen siire
seans olarak adlandirilir.

Islemlerde Uygulanacak Fiyat Araliklari

Madde 30- Kiymetli madenlerin alim ve satim emirlerinin
karsilastirilmasi, ancak Borsa Y Onetimi tarafindan her bir kiymetli maden
icin iglem birimi fiyatlarina gore belirlenecek fiyat araliklan ile verilen
fiyatlarda yapilir.

Yonetim Kurulu, en az bir hafta dnceden ilan etmek kaydiyla,
fiyat islem araliklarini degistirebilir.

Seans Acilis Fiyati

Madde 31- Seans agilis fiyatin1 belirleme yontemi, Yonetim
Kurulu'nca kararlagtirilir,

Seans Kapanis Fiyati

Madde 32- Seans kapanis fiyati, o seansta borsa kaydina alinan
en son fiyattir.

Borsa Kaydina Alinan Fiyatlar

Madde 33- Borsa’da alim satimi gerceklestirilen kiymetli
madenin fiyat;; islem gordiigli miktar, Yonetim Kurulu tarafindan
kiymetli madenin islem birim fiyatina gore belirlenecek fiyat
araliklarinda asgari islem miktarina esit veya fazla olmasi durumunda
Borsa kaydina alinir.

Kiymetli Maden Islemlerinin Gegici Olarak Durdurulmasi

Madde 34-Borsa Baskani, asagidaki hallerden birinin varligi
halinde kiymetli madenlerden herhangi birinin alim satimin1 gegici olarak

durdurabilir;
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a) Kiymetli madenlerden herhangi biri i¢in saglikli bir piyasa
tesekkiil etmesini onleyecek sekilde anormal fiyat ve/veya miktarda alim
satim emirlerinin Borsaya intikal etmesi,

b) Bir seansin saglikli bir bicimde yiiriitiilmesini engelleyen sair
hallerin ortaya ¢ikmasi.

Borsa Baskani, islemlerin yeniden baglamasina ayni seans siiresi
icinde izin vermis ve yeterli siire kalmigsa seans yeniden agilir.

Borsa Bagkani, kiymetli madenlerin islem gérmesini en fazla 3
giin, Yonetim Kurulu ise 7 giin i¢in durdurabilir.

Kiymetli madenlerden herhangi birisinin islem gérmesinin gegici
olarak durdurulmasi halinde, bu durum Borsa Biilteni’nde ve Borsa’da
gerekcesiyle birlikte duyurulur.

Kiymetli madenin {izerindeki islemlerin gecici olarak
durduruldugu siire bir seansi asmissa, islemi durdurulan kiymetli madenin
tekrar iglem gOormeye baglayacagi zaman Borsa Baskanligi tarafindan
belirlenir, Borsa Biilteni’nde ve Borsa’da ilan edilir.

Tesekkiil Eden Fiyatlarin ve Gergeklesen Alim Satimlarin Iptali

Madde 35- Asagidaki sartlarin varligi halinde, Borsa Bagkani, bir
veya daha fazla Borsa {iyesinin bagvurusu lizerine ya da re’sen, tesekkiil
eden fiyatlar1 ve bu fiyatlar lizerinden gergeklesen islemleri iptal edebilir:

a) Fiyat tesekkiil etmesi ve gergeklesen alim satim islemlerinin
belirlenmesi sirasinda maddi hata yapilmissa,

b) Kiymetli madenin fiyati, alict ve saticilarin isbirligi sonucu
tespit edilmisse,

) Bir iiyenin, bir veya daha ¢ok seans boyunca, kiymetli maden
icin s6z konusu kiymetli madenin gercek piyasa degerini yansitmayacak
bir yapay fiyat tesekkiil ettirilecek bigimde siirekli olarak bir 6nceki alim

emrine gore daha yiliksek fiyatlarda alim emirlerini veya siirekli olarak
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daha diisiik fiyatlarda satim emirlerini Borsa’ya intikal ettirdigi
belirlenmisse.

Iptal kararlari verildikleri giinii izleyen ilk is giinii ¢ikan Borsa
Biilteni’nde ve Borsa’da ilan edilir.

(b) ve (c) bendlerindeki hususlarin tespiti halinde, ilgili iiye ve
iiyeler hakkinda disiplin kovusturmasi yapilir. Konu ile ilgili olarak
ortaya ¢ikacak zarar ilgili liye veya tiyelere tazmin ettirilir.

Resmi Miizayede

Madde 36- Mahkemelerin, icra dairelerinin ve diger resmi
dairelerin Borsa'da yapilmasina gerek gordiikleri kiymetli madenlerin
satim islemleri ayr1 bir pazarda asagidaki kurallara uyularak yapilir:

a) Satist istenen kiymetli maden, bir muhammen bedel
belirlenmisse, bunun altinda olmamak kaydiyla isleme girer. Borsa
Bagkanligi satiga aracilik edecek iiye veya iiyeleri ve bunlarin sirasini
kura ¢ekme yontemi ile 6nceden belirler.

b) Satisla gorevlendirilen liyeye tarife {izerinden kurtaj 6denir.
Re’sen satisa ¢ikarma halinde kurtaj Borsa tarafindan alinir.

c) Borsa Bagkanligi, kiymetli madenin niteligine ve islem
hacmine bagli olarak resmi miizayedenin en ¢ok kag seans siirebilecegini
belirler. Bu siire i¢inde satilmayan kiymetli maden, satisi isteyen makama
iade edilir. Bu durumda, resmi miizayedenin bittigi tarihten itibaren 15
glin icinde miizayedeye sunulan kiymetli maden igin tekrar resmi
miizayede agilmaz.

d) Satilan kiymetli madenin alicilara teslimi, bedellerinin tahsili
ve tahsil edilen paranin borsa iicreti, kurtaj ve diger giderler indirildikten
sonra ilgili kurulusa 6denmesi Borsa Bagkanlig1 tarafindan yapilir.

Gergeklesen Islemlerin Belirlenmesi

Madde 37- Seansin bitiminde, tesekkiil eden fiyatlar tizerinden

gergeklesen alim satim islemleri sonucu her alicinin aldigi, her saticinin
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sattig1 kiymetli madenin miktar1 ve tutar1 bordrolara dokiiliir. Bordrolar
ilgili eksperler tarafindan imzalanir ve ilgili tiyelere bildirilir.

Bordrolarda tesekkiil eden her bir fiyata ait alim satimlar i¢in ayn
ayr1 olmak iizere, bir liyenin alimlarinin hangi iiyeler tarafindan satilan
kiymetli madenle karsilandigi gosterilir.

Tesekkiil Eden Fiyatlarm {lani

Madde 38- Borsa’da yapilan islemler sonucunda tesekkiil eden
fiyatlar ve bu fiyatlardan yapilan toplam islem miktarlar seans bitiminde
ilan edilir.

Borsa kaydmna alinan fiyatlar, Borsa Biilteninin seans giiniinii
izleyen is giinii ¢ikacak sayisinda “seans ac¢ilis fiyat1”, “en diistik fiyat”,
“en yiiksek fiyat” ve “kapanis fiyat1” olarak ilan edilir.

Kiymetli madenlerden biri i¢in o giinkil seansta fiyat tesekkiil
etmemisse bu durum Borsa Biilteni’nde ilan edilir.

Islem Birimi

Madde 39- Islem birimi kiymetli maden iizerinde islem
yapilabilecek asgari kiymetli maden miktarini ifade eder.

Yonetim Kurulu, arz ve talebin miktar ve piyasa hacmini goz
oniinde bulundurarak, kiymetli maden igin islem birimini belirleyerek
Borsa Biilteni’nde ilan eder.

Para Birimi Esas1

Madde 40- Borsada kiymetli madenler alic1 ve saticinin talebine
gore Tirk Liras1 veya Yonetim Kurulu tarafindan belirlenecek yabanci

paralar iizerinden alinip satilabilir.

BESINCI BOLUM
Odeme ve Takas Islemleri

Kiymetli Maden Alis Islem Limitleri ve Teminatlar
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Madde 41- Borsa iiyelerinin satin alabilecekleri ve satabilecekleri
kiymetli madenlerin miktar1 Borsa Takas Merkezi’ne teslim ettikleri
kiymetli madenin ve 16 nct maddenin ikinci fikrasiin (c) bendine gore
yatirilacak iglem teminatlarinin toplaminin 25 kat1 ile sinirlidir. Yonetim
Kurulu gerek gordiigii takdirde bu limiti 10 kata kadar diistirebilir.

Uyeler teminatlar1 her zaman arttirabilir veya azaltabilirler.
Teminatlarin azaltilmasinda iiyelerin mevcut miikellefiyetleri dikkate
alinir.

ithal Edilen Kiymetli Madenin Borsaya Teslimi

Madde 42- Borsa iiyelerinin ithal ettikleri islenmemis kiymetli
madenler, ithalattan itibaren 3 is giinii i¢cinde, Borsa Takas Merkezi’ne
teslim edilir. Giimriik Idareleri ithal edilen kiymetli madenleri Borsa
Bagkanligi’na bildirmek zorundadirlar.

Ithal ettigi islenmemis kiymetli madeni Borsa Takas Merkezi’ne
teslim etmeyen iyelerin Borsa'da islem yapma yetkileri Borsa
Baskanligi’nca askiya alinir ve haklarinda disiplin kovusturmasi yapilir.

Cevherden Uretilen Kiymetli Madenin Borsa'da islem Gormesi

Madde 43- Yurt iginde cevherden her tiir ve sekilde iretilip
Borsa’da islem gorecek standarda getirilen kiymetli madenlerin alim ve
satim islemleri de Borsa’da gerceklestirilir. Kiymetli maden f{ireticileri
cevherden iirettikleri kiymetli madenleri Borsa Baskanligi tarafindan
belirlenecek donemler itibariyle Borsa'ya bildirmek zorundadirlar.

Gergeklesen Islemlerde Siire ve Teslim

Madde 44- Gergeklesen alim ve satim islemleri seans aninda
merkezi bilgisayarla Takas Merkezi’ne

Kiymetli madenin saticist durumunda olan iiyenin yiikimliligi,

satilan kiymetli madeni bu
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Yo6netmelikte belirlenen sartlarla Takas Merkezi’ne teslim ederek
bedelini tahsil etmek, alict durumundaki tiyenin ylkimliligi ise bu
Yonetmelikteki sartlara uygun olarak satin aldigi1 kiymetli madenin
bedelini Takas Merkezi'ne 6deyerek kiymetli madeni teslim almaktir.

Uyelerin kesinlesen kiymetli maden alim satim islerine ait
yukiimliiliikleri, Yonetim Kurulu'nca tespit edilen siire ve sartlar i¢inde
yerine getirilir. Bu siire ve sartlar icinde yilikiimliligini yerine
getirmeyen iiyeler temerriide diismiis olurlar.

Temerriit halinde, islem konusu kiymetli maden, takip edilen
seansta kendisine teslimat yapilmayan {iyeye, alici veya satici olmasina
gore Borsa tarafindan eksper marifetiyle aldirilir veya sattirilir.

Temerriide diisen {liyeden, temerriide diistiigii tarihten itibaren,
taahhiidiinii yerine getirdigi tarihe kadar ve tesliminde temerriide diisiilen
kiymetli madenin islem gilinlerindeki agirlikli ortalama fiyatlardan
hesaplanan toplam borsa degerleri veya nakit borcu esas alinarak,
TCMB’nin kendi islemlerinde uygulanmak {iizere ilan ettigi en yiiksek
faiz oranmin iki kat1 olan faiz oranindan hesaplanan faiz tutar1 tahsil
olunur. Tahsil edilen tutarm 3/4'ti bu durumdan zarar goren iliye veya
iiyelere, kalan 1/4'ii Takas Merkezi hesabina gelir kaydedilir.

Bu suretle yapilan alim satimin sonuglari, yerine getirilmeyen
alim veya satima gore daha olumlu ise, herhangi bir islem yapilmaz. Yeni
islem eskisine gore daha olumsuz sartlarda yapilmigsa, yiikiimliliigiini
yerine getirmeyen {iiye, aradaki farki Takas Merkezi’ne Odemek
zorundadir. Islem konusu kiymetli madeni satin almak veya satmak
miimkiin olmamissa ve/veya anapara, diger farklar ve temerriit faizi gibi
iiyenin yikimliliigiiniin gerektirdigi ddemeler yapilmamissa, ddenmesi
gereken para, liyenin Borsa’ya yatirmis oldugu teminattan Borsa’ca

re’sen karsilanir.
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Temerriide diisen iliyeye bu Yonetmeligin 65 inci maddesi
hiikiimleri, iiyenin savunmasi Borsa Bagkanligi’'nca alinmak suretiyle
Y 6netim Kurulu karari ile uygulanir.

Temerriide diisen liyenin savunmasi, 3 is giiniinden az olmamak
lizere, Borsa Bagkanligi'mca taninacak siire ig¢inde alinir. Bu siire
icerisinde kabul edilebilir bir gerek¢esi olmaksizin yazili savunmasini
vermeyen iiye, savunmasindan vazgecmis say1lir.

Kiymetli Madenin Teslimi

Madde 45- Borsada satigi yapilan kiymetli madenin, satici iiyeler
tarafindan Yonetim Kurulu'nca belirlenen stirelerde Takas Merkezi’ne
teslimi zorunludur.

Kiymetli Madenlerin Standartlar

Madde 46- Borsa’da islem gorecek kiymetli madenlerin
standartlart HM tarafindan belirlenir.

Miisteri Emirlerinin Sonuglariin Miisterilere Bildirilmesi

Madde 47- Borsa’da islem seansi kapandiktan sonra miisteri
emirlerinin gergeklesip gerceklesmedigi tyeler tarafindan aymi giin
misterilere bildirilir.

Uyeler gerceklesmeyen miisteri emirlerini, seansin bitiminden 1
saat sonra ve ayni giin miisterilerine bildirmek zorundadirlar.

Gergeklesmeyen emirlerle ilgili olarak tiyeler seansin bitiminden
itibaren en ge¢ 24 saat icinde miisteriden teslim alip satamadiklar
kiymetli madenleri iade etmek ve tahsil ettikleri bedelleri geri 6demek
zorundadirlar.

Uyelerin Miisterilerine Kiymetli Maden Teslimati

Madde 48- Uyeler miisterilerine Borsa islemleri nedeniyle Borsa
Takas Merkezi digindaki kendi stoklarindan her zaman teslimat

yapabilirler. Miisteri bedelini 6dedigi ve alimi gerceklestirdigi takdirde
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iiye, miisterisine seansin kapanmasindan itibaren Yonetim Kurulu’nun
belirleyecegi siire i¢cinde kiymetli madeni teslim etmek zorundadir.

Kurtaj

Madde 49- Miisteriler tarafindan Borsa iiyelerine, gerceklesen
islemlerin tutar1 {izerinden, azami smirt Yonetim Kurulu'nun onerisi
iizerine SPK tarafindan onaylanan tarifeye gore ‘“kurtaj” &denir.
Gergeklesmeyen emirler i¢in kurtaj 6denmez.

Borsa yetkili elemanlari Borsa iiyelerinin, ticret ve gider
kargiliklarinin diizenlemelere uygun olarak alinip alinmadigini, iiyelerin
defter ve kayitlar1 lizerinde inceleyebilecekleri gibi konu hakkinda
yerinde incelemelerde de bulunabilirler.

Borsa Ucretlerinin Odenmesi

Madde 50- Gergeklesen alim satim emirleri belirlenip ilan
edildikten sonra bu islemler iizerinden kurtaj tarifesine gore Borsa’ya
odenmesi gereken {icretler, Borsa Bagkanligi’nca her iiyenin Takas
Merkezi’ndeki hesabina borg¢ yazilarak otomatik olarak tahsil edilir. Bu
iicretlerin miktar1 Yonetim Kurulu’nca belirlenir ve Genel Kurul onayi ile

yuriirliige girer.

ALTINCI BOLUM

Uyusmazlik ve Disiplin Konular

Uyusmazlik Komitesi ve Gorevleri

Madde 51- Borsa'da bir bagkan ve iki iiyeden olusacak bir
Uyusmazlik Komitesi kurulur.

Uyusmazlik Komitesi, Borsa iiyeleri adina olagan genel kurulda
gosterilecek Hukuk veya Iktisadi ve idari Bilimler alanlarinda yiiksek
Ogrenim gormiis, Borsa islemleri konusunda uzman niteligini tasiyan

adaylar arasindan ikiser yil igin Yonetim Kurulu'nca segilecek bir bagkan
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ve iki liyeden meydana gelir. Yonetim Kurulu’nca sira belirtilerek ayrica
en c¢ok ii¢ yedek iiye tayin edilir.

Uyusmazlik Komitesi Borsa islemlerine iligkin olarak, iiyeler ve
tiyelerle miisterileri arasinda ¢ikan uyusmazliklarin idari yoldan ¢dziimii
icin Borsa Yonetim Kurulu’na yardimei olur.

Komite Yonetim Kurulu adina her tiirlii incelemeyi yapmaya,
taraflar1 ve taniklar1 dinlemeye, Borsa Baskanligi’'ndan bilirkisi tayini
istemeye yetkili olup, gerekli incelemeyi tamamladiktan sonra,
uyusmazlik konusundaki goriisiinii, dayanagmi teskil eden belgelerle
birlikte yazili olarak Borsa Bagkanligi’na sunar.

Komite gorevlerini kurul halinde yerine getirir. Komite nin
yoOnetiminde ve iiyeler arasindaki is bolimiinde Komite Bagkan1 yetkili
ve sorumludur.

Borsa'nin Hukuk Isleri Miidiirliigii Komitenin raportorliigiinii
yapar.

Komite en az iki liyenin hazir bulunmasi ile toplanir ve Komite
gorlisii icin en az iki {liyenin olumlu oyu gerekir. Cekimser oy
kullanilamaz. Karst oy kullanan iiye, goriisiiniin gerekcesini kararda
belirtmek zorundadir.

Uyeligi diisen veya sona eren iiyenin kalan gorev siiresini
tamamlamak tizere ilk yedek iiye asil {iyelige atanir.

Uyusmazliklarm Coziimii

Madde 52- Borsa iiyeleri veya Borsa tiiyeleri ile miisterileri
arasinda Borsa islemlerinden dogan uyusmazlik, bu Ydnetmelikte
belirtilen usul ve esaslar i¢inde ¢oziimlenir.

Yetki

Madde 53- Ilgililer tarafindan Borsa’ya getirilen uyusmazliklarin
¢oziimlenmesinde, Yonetim Kurulu yetkilidir ve bu konuda Yonetim

Kurulu’na Uyugmazlik Komitesi yardimci olur.
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Yonetim Kurulu’nun uyusmazliklar: ¢oziimlemeye dair kararlar
nihaidir. Ancak, bu kararlara kars1 idari yargt mercilerine basvurulabilir.

Uyusmazliklarin Coziim Yeri

Madde 54- Borsa liyeleri arasinda ¢ikan uyusmazliklar oncelikle
Borsa’da ¢dziimlenir. Uyeler ile miisterileri arasindaki uyusmazliklar;

a) Uye ile miisterinin anlasip birlikte Borsa’ya basvurmasi,

b) Miisterinin Borsa’ya bagvurmasi, hallerinde Borsa’da
¢coziimlenir.

Genel Yonetmeligin 27 nci maddesinin ikinci fikrasi uyarinca,
misterinin Borsa’ya basvurmadan o6nce dogrudan dogruya adli yargi
yoluna gitmesi miimkiindiir.

Miisteri ile olan uyusmazliklarin adli yargi merciilerine intikal
ettirildigini 6grenen iyeler, durumu {i¢ is gilinii iginde yazili olarak Borsa
Bagkanligi’na bildirmek zorundadirlar.

Cozlime Dair Kurallar

Madde 55- Uyusmazliklar, mevcut mevzuat, mevzuatta hiikkiim
bulunmayan hallerde orf, adet ve teamdiil ile hakkaniyet ilkeleri uyarinca
karara baglanir.

Katilma Yasag1

Madde 56- Yonetim Kurulu iiyeleri ile Uyusmazlik Komitesi
bagkan ve iyeleri kendilerini, es ve cocuklarin1 veya temsil ettikleri
kuruluslar ilgilendiren uyusmazliklarla ilgili konularda ¢alismalara ve
kararlara katilamazlar.

Basvuru

Madde 57- Uyusmazlik halinde, ilgili tarafindan verilecek bir
dilekce ile Borsa Baskanligi’na bagvurularak uyusmazligin idari yoldan
Borsa’da ¢6ziimlenmesi istenir.

Sekil ve esaslar1, Yonetim Kurulu tarafindan belirlenen basvuru

dilekg¢esinde; taraflarin isim ve adresleri, uyusmazligin konusu, maddi
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olaylar, hukuki sebepler, ispatlayici deliller, uyusmazlik miisteri ile ilgili
ise miisteri emir numarasi veya liye tarafindan verilen makbuz ile son
talep yazilir ve bu konudaki belgeler dilekceye eklenir.

Inceleme ve Karar

Madde 58- Borsa Bagkanligi, uyusmazlhigin ¢6ziimiine dair
dilek¢enin Baskanliga bildirilmesini izleyen en ¢ok ii¢ is giinii iginde
cevabini vermesi i¢in dilek¢e drnegini karsi tarafa ulastirir. Cevap icin en
cok yedi is giinii beklenir. Borsa Bagkan1 cevap geldikten veya cevap igin
verilen siire gectikten sonra, dosyayi incelemek tizere, Uyusmazlik
Komitesine intikal ettirir veya konunun yeterince agik oldugu kanaatine
vardig1 takdirde dogrudan Yonetim Kurulu'nu toplayarak uyusmazlik
konusunun goriisiilmesini saglar.

Uyusmazlik Komitesi, dosyanin intikalini izleyen en ¢ok bes is
giini i¢inde inceleme ve sorusturmaya ait caligmalarini tamamlar ve
goriisiinii yazili olarak Borsa Baskanligi'na bildirerek ek siire isteyebilir.
Verilecek ek siire, bes is giinlinden fazla olamaz.

Yonetim Kurulu, Uyusmazlik Komitesi goriisinin Borsa
Baskanligi'na sunulmasini izleyen ilk toplantisinda uyusmazlik konusunu
karara baglar ve taraflara teblig eder.

Sulh Olma

Madde 59- Uyusmazliklarin konusunun Borsa’ya intikal
ettirilmesinden sonra, taraflarin her zaman sulh yoluyla anlagmalar
miimkiindiir.

Sulh yoluyla anlasma halinde, taraflar durumu derhal Borsa
Baskanligi’na bildirmek zorundadirlar.

Tebligat

Madde 60- Uyusmazlik konusunda verilen kararlar, taraflarin
bagvuru dilekgesinde gosterilen adreslerine gonderilecek iadeli taahhiitlii

mektupla veya tutanaga baglanarak elden teblig edilir. Bu sekilde tebligat
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yapilamamasi halinde karar noter kanali ile 7201 sayili Tebligat Kanunu
hiikiimleri uyarinca teblig edilir.

Uyusmazliklari Kayitlan

Madde 61- Borsa’da uyusmazliklarin konularini, taraflarini,
verilen kararlarin 6zetlerini kaydetmeye mahsus bir defter tutulur ve karar
ornekleri yillar itibariyle diizenli olarak 6zel bir dosyada saklanir.

Uyusmazliklarla ilgili dosyalarin, Borsa’da en az bes yil siireyle
diizenli olarak saklanmasi zorunludur.

Disiplin Komitesi ve Gorevleri

Madde 62- Borsa'da bir bagskan ve iki iiyeden olusacak bir
Disiplin Komitesi kurulur.

Disiplin Komitesi olagan genel kurulda gosterilecek yiiksek
Ogrenim gormiis adaylar arasindan ikiser yil i¢in Yonetim Kurulunca
secilecek bir bagkan ve iki liyeden meydana gelir. Komiteye secilecek
kisilerin Borsa'nin diger organlarinda goérev almamis olmalar1 sarttir.
Y onetim Kurulu’nca sira belirtilerek en ¢ok ii¢ yedek iiye tayin edilir.

Komite en az iki iiyenin hazir bulunmasi ile toplanir. Disiplin
Komitesi Borsa’da diizeni ve diirlistliigii bozan ve Borsa islerine hile
karigtiran, Borsa iglerinin agik, diizenli ve diiriist yiiriitilmesi i¢in alinan
kararlara uymayanlarla ilgili disiplin kararlarinin verilmesinde YOnetim
Kurulu’na yardimei olur.

Disiplin Komitesi’nin gorevi bu Yonetmelikte dngdriilen disiplin
suclariyla ilgili incelemeleri yapmak, bu Yonetmelikte yer alan disiplin
kurallarina gore karara baglamak ve bu kararlar1 Yonetim Kurulu'nun
onayina sunmaktir.

Komite kararlar1 i¢in en az iki olumlu oy gerekir. Cekimser oy
kullanilamaz. Kars1 oy kullanan iiye, goriisiiniin gerekcesini kararda

belirtmek zorundadir.
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Asil liyenin gorevden ayrilmasi veya iiyeliginin herhangi bir
nedenle sona ermesi halinde ilk yedek iiye kalan siireyi tamamlamak
iizere liyelige atanir.

Borsa Hukuk Isleri Miidiirliigii, Komitenin raportorliigiinii yapar.

Disiplin Cezalar1

Madde 63- Borsada diizeni veya diiriistliigii bozan veya Borsa
islerine hile karistiran, Borsa islerinin agik, diizenli ve diiriist yiiriitiilmesi
icin alman kararlara uymayanlar, bu Yonetmelik hiikiimlerine aykir
davrandig tespit edilenler hakkinda, durumun niteligine, fiilin mahiyet ve
Oonemine gore 64 iincli maddede siralanan disiplin cezalarindan biri veya
bir kagi birlikte verilir.

Disiplin Cezalarinin Cesitleri

Madde 64- Borsa iiyelerine ve/veya iiye temsilcilerine verilecek
disiplin cezalar1 sunlardir:

a) Uyar: Ilgiliye, yiikiimliiliik ve davranislarinda daha dikkatli
ve itinali hareket etmesi gerektiginin yazi ile bildirilmesidir.

b) Kimnama: Ilgilinin yiikiimliilik ve davranislarinda kusurlu
sayildiginin yazi ile bildirilmesidir.

c) Para Cezasi: Sorumlularin kesin kararin tebelliigii tarihinden
itibaren en ge¢ 5 is giinii iginde Genel Yonetmeligin 28 inci maddesinin
birinci fikrasinin (c) bendi uyarinca 6demeleri gereken meblagdir. Para
cezalar1 Yonetim Kurulu tarafindan 6nceden iiyelere duyurulur.

d) Borsa Uyeliginden ve/veya Uye Temsilciliginden Gegici
Cikarma: Cezasi kesinlesen Borsa iiyesi adina Borsada bir haftadan dort
haftaya kadar ya da isin mahiyetine gore bir aydan alti aya kadar
dogrudan veya dolayl olarak iglem yapilmamasi ve o {iyenin ve/veya liye

temsilcilerinin ayni siireyle Borsada faaliyetten men edilmesidir.
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e) Borsa Uyeliginden ve/veya Uye Temsilciliginden Siirekli
Cikarma: Borsa tyeligi veya lye temsilciligi sifatlarmm bir daha
kullanilmamak iizere geri alinmasidir.

Disiplin Cezalarii Gerektiren Fiil ve Hareketler

Madde 65- 64 iincii maddede yazili cezalarin uygulanmasini
gerektiren fiil ve hareketler agagida gosterilmistir.

a) Uyart:

1) Borsa’da belirlenen usul ve esaslarin yerine getirilmesinde
kayitsizlik ve dikkatsizlik gostermek,

2) Uyelik gorev ve sorumluluklarina kars1 kayitsizlik gostermek
ve bunlari yerine getirmemek,

3) Meslek onuruna veya meslek diizen ve geleneklerine uymayan
hareketlerde bulunmak,

4) Borsa’nin itibarini zedeleyici sozler sarf etmek,

5) Miisteri veya is sahipleri ile olan iliskilerinde terbiye ve
nezakete aykir1 harekette bulunmak.

b) Kinama:

1) Borsa'da belirlenen usul ve esaslarin yerine getirilmesinde
kusurlu davranmak,

2) Borsa Kurul ve Komiteleri ile ilgili olarak son toplanti
tarihinde tespit edilen veya ilgiliye yazili olarak bildirilen giinde yapilan
toplanttya kabul edilebilir 6ziirii olmaksizin gelmemek,

3) Borsa’nin itibarimi zedeleyici asilsiz yayimda bulunmak,

4) Borsa'nin ¢alisma diizenini bozmak,

5) Is miinasebetlerinde bulundugu kimseler hakkinda kétii
muamelede veya haksiz ithamda bulunmak,

6) Borsa disinda, Borsa iiyeliginin gerektirdigi itibar ve giiven

duygusunu sarsacak nitelikte davraniglarda bulunmak.
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Uyeye bir defa uyar1 cezasi verildikten sonra bu Yonetmelikte
cezalarin sicilden silinmesi ic¢in belirlenen siire icinde ayni1 cezayi
gerektiren yeni bir fiil islemesi halinde ilgiliye kinama cezasi verilir.

¢) Para Cezast:

1) Borsa usul ve esaslarinin yerine getirilmemesinde kasith
davranmak,

2) Takas ve Saklama Merkezi’ne, miisterilere ve is sahiplerine
kars1 taahhiitlerini zamaninda tam olarak yerine getirmemek,

3) isleme konu olan kiymetli maden hakkinda gergege aykir1 ve
yaniltict beyanlarda bulunmak.

Uyeye bir defa kinama cezasi verildikten sonra bu Yonetmelikte
cezalarin silinmesi i¢in belirtilen siire icinde ayn1 cezay1 gerektiren yeni
bir fiil iglemesi halinde ilgiliye Yonetim Kurulu tarafindan onceden
iiyelere duyurulan para cezalarindan biri verilir.

d) Borsa Uyeliginden ve/veya Uye Temsilciliginden Gegici
Cikarma:

1) Borsa iiyelerine veya gorevlilerini fiili tecaviizde bulunmak,
kiifretmek, onlar1 alenen tehdit etmek, tehdit ve tahkir edici sozleri
mektupta yazmak,

2) Borsa iiyelerini ve gorevlilerini zor duruma diisiirmek veya
kendi kusurunu ortmek amaci ile Borsa'ya ait belgeleri gizlemek,

3) (Degisik: RG-17/06/2010-27614) Bir takvim yili iginde
Borsa'da tliyelik teminatinin en az yiiz kati tutarinda islem yapmamak,

4) 35 inci maddenin (b) ve (c) bendlerinde belirtilen eylemlerde
bulunmak,

5) Borsa igleriyle ilgili hesap ve islemlerin Borsa’nin yetkili
elemanlarinca denetlenmesine miisaade etmemek, bu gorevlilere kolaylik

gostermemek ve yardimda bulunmamak.
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Uyeye bir defa Borsa iiyeliginden ve/veya iiye temsilciliginden
gecici ¢ikarma cezasi verildikten sonra bu Yonetmelikte cezalarin
sicilden silinmesi i¢in belirlenen siire i¢cinde ayni1 cezay1 gerektiren yeni
bir fiil islenmesi halinde, ilgiliye Borsa {iyeliginden ve/veya iye
temsilciliginden siirekli ¢ikarma cezasi verilir.

e) Borsa Uyeliginden ve/veya Uye Temsilciliginden Siirekli
Cikarma:

1) Gizli kalmas1 Genel Kurul veya Yonetim Kurulu'nca karara
baglanmis bilgi ve belgeleri agiklamak,

2) Borsa iiyeligi ve temsilciligi sifat1 ile bagdasmayacak sekilde
utang verici hareketlerde bulunmak,

3) Borsa iiyelerini ve gorevlilerini zor duruma diisiirmek i¢in
veya kendi kusurunu ortmek amaciyla Borsa'ya ait belgeleri tahrif veya
yok etmek, Borsa’da boykota kalkismak veya hirsizlik, dolandiricilik,
sahtecilik, inanc1 kotiiye kullanmak veya hileli iflas gibi yiiz kizartici bir
suctan dolayr mahkumiyet karar1 kesinlesmis olmak.

Ceza Uygulanmasina Dair Genel Hiikiimler

Madde 66- Ceza uygulanmasina dair genel hiikiimler sunlardir:

a) Fiil ve hareketin nitelik ve Onemi g6z Oniinde tutularak
Yonetim Kurulu’nca, 65 inci maddede 6ngoriilen cezalardan birinin veya
birkagimin birlikte verilmesi miimkiindiir.

b) Cezay1 gerektiren fiillerin nitelik ve Onemi goz Oniinde
tutularak, bu fiiller i¢in gerektiginde bir derece agir veya hafif cezanin
verilmesine Kkarar verilebilir.

€) 65 inci maddede ongoriilen ve disiplin cezas1 verilmesini
gerektiren fiil ve hareketlere, nitelik ve Onemleri itibariyle benzer
eylemlerde bulunanlara da ayn1 neviden disiplin cezalar1 verilir.

d) Genel Yonetmeligin 28 inci maddesinin {iglincti fikrasi

uyarinca, cezay1 gerektiren fiiller liyeler veya bunlarin yetkili temsilcileri
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tarafindan menfaat saglamak amac1 ile yapilmigsa, 64 iincii maddenin (c)
bendindeki para cezasi (yirmibesmilyon liradan az olmamak iizere) temin
edilen menfaatin ti¢ katidir.

e) 65 inci maddenin (d) bendindeki fiilleri isledigi 6n sorusturma
sirasinda tespit edildigi takdirde iiye ve/veya lye temsilcisi hakkinda
verilecek cezanin kesinlesmesine kadar Borsa’da yapacagi islemlere mani
olunabilir.

Disiplin Kovusturmasinin Yiriitiilmesi

Madde 67- Komite Baskanlik tarafindan havale edilen dosya
iizerine disiplin islemlerini agagidaki siraya uygun olarak yiiriitiir:

a) Sorusturmanin Baslatilmasi:

Komite, bu Yo6netmelik hiikiimlerine aykir1 davrananlar hakkinda
ihbar ve sikayetin yapildig1 tarihten itibaren en ge¢ on giin iginde
sorusturmaya baglar.

b) Savunma:

Yapilacak sorusturmada yazili savunma istenmesi ve bu savunma
icin tebelliig tarihinden itibaren en az 7 giinliik siire taninmasi zorunludur.
Komite, hakkinda sorusturma yapilan {iyenin istegi lizerine veya re'sen
kendisini veya temsilcilerini dinlemek {izere davet edebilir. Kabul
edilebilir bir 06zrii olmaksizin davete uymayanlarin dinlenmesinden
vazgegilir.

€) Sorusturmanin Sonug¢landirilmasi:

Komite, ilgili dosyanin sorusturmasinin tamamlanmasindan
itibaren 10 giin i¢inde kararini yazili olarak Yonetim Kurulu'nun onayina
sunar.

Komite baskan ve iiyeleriyle Yonetim Kurulu tiiyeleri kendi
haklarinda yapilabilecek disiplin kovusturmasina katilamaz ve oy
kullanamazlar.

d) Yonetim Kurulu Karar1 ve Tebligati:
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Yonetim Kurulu’nun karari, kararin alindig1 giinii izleyen bir ay
icinde iadeli taahhiitlii mektupla ilgililerin bilinen adreslerine gonderilir
veya elden imza karsilig1 teslim suretiyle teblig edilir. Bu sekilde tebligat
yapilamamasi halinde karar noter kanali ile 7201 sayili Tebligat Kanunu
hiikiimleri uyarinca teblig edilir.

e) Cezalarin Kesinlesmesi:

Disiplin cezalari, Yonetim Kurulu kararinin ilgiliye tebliginden
itibaren kesinlesir.

Disiplin Cezalarmin Sicile Kaydi ve Sicilden Silinmesi

Madde 68- Disiplin cezalarina ait kararlar kesinlik kazanmadikga
uygulanamaz.

Kesinlik kazanan disiplin cezalar1 ilgili {iyenin siciline iglenir.
Uye, kesin ihrag haric, cezanin kesinlestigi tarihten itibaren 1 yil i¢inde
herhangi bir disiplin sucu islemedigi takdirde, siciline islenen 6nceki

cezalar tekerriirde esas alinmaz ve disiplin cezas silinir.

YEDINCI BOLUM

Cesitli Hiikiimler

Teminatlardan Odeme Yapilmasinin Esaslari

Madde 69 - Uyelerin miisterilerine veya Borsa’ya verdikleri ve
Genel Yonetmeligin 25 inci maddesine gore belirlenen ve kendileri
tarafindan karsilanamayan zararlara karsilik olarak zarar gorenlere
teminattan 6deme yapilmasmin esaslari, hak sahiplerinin yazili istegi
iizerine Borsa Bagkanligi’'nca yapilan inceleme sonucuna bagli olarak
Yonetim Kurulu’nca kararlastirilir.

Borsa’ya Yapilacak Odemelerin Zamanmda Yapilamamasi

Halinde Uygulanacak Gecikme Zammi ve Faizler
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Madde 70- Aidat, {icret, kira gibi Borsa’nin biitge gelirlerini teskil
eden biitlin 6demelerdeki gecikmelerde, kamu alacaklarina uygulanan
faiz ve cezalar uygulanir.

Borsa Biilteni

Madde 71- Borsa, seans giinlerini izleyen is gilinlerinde Borsa
Biilteni yayinlar.

Borsa Biilteni’nde bu Yonetmelikte belirtilen biiltene dair
hususlara ek olarak asagidaki hususlara yer

a) Borsa’da islem goren kiymetli madenlerin tiirlerine gore
tesekkiil eden fiyatlar,

b) Borsa Yonetimi’'nce belirlenen yazi, haber ve diger hususlar.

Borsa Biilteni’nin satis fiyatin1 ve séz konusu oldugu takdirde
biilten dolayisiyla alinacak sair ticret, bedel, ilan ve reklam tarifesini
Y 6netim Kurulu belirler.

Istatistikler

Madde 72- Borsa; teskilati, faaliyeti ve Borsa’da islem goren
kiymetli madenler hakkinda donemsel istatistikler yaymlar. Bir yillik
doneme ait istatistikler, ilgili y1l1 izleyen ii¢ ay igerisinde yayinlanir.

Borsa istatistikleri isteyene bedeli karsiliginda verilir.

Uyelerin Tutacag: Borsa Islemleri Defteri

Madde 73- Borsa tiyeleri bir islem defteri tutmak zorunda olup,
bu deftere asagidaki bilgiler kaydedilir:

a) Alinan alim ve satim emirleri,

b) Miisterilere ve liyeye ait olarak iiye tarafindan Borsa’ya intikal
ettirilen alim satim istekleri,

¢) Borsa’da gergeklesen ve gerceklesmeyen islemler,

d) Gergeklesen islemlerin tasfiyesine ait bilgiler,

e) Gergeklesmeyen igslemlere ait bilgiler,
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f) Islemlerden alman komisyon, gider karsiliklar1 ve diger
gelirler.

Uyeler, yukaridaki bilgileri ihtiva edecek defteri, isin geregine
gore boliimleyebilirler.

Borsa Islemleri Defterine kayitlar, islemin gergeklesmesini
izleyen 3 is giinli i¢inde kaydedilir. Defter ciltli olabilecegi gibi her
sayfasi noter onayl foyvolan seklinde de olabilir.

Bu Yonetmelige gore tutulan defterler miiteselsil numaralar tasir
ve kullanilmadan 6nce Borsa’ya tasdik ettirilir.

Yillik Faaliyet Raporu

Madde 74- Yonetim Kurulu, ¢aligmalari hakkinda hazirladigi
yillik faaliyet raporunu olagan genel kurul toplantisindan on bes giin 6nce
ellerinde olacak sekilde liyelere, SPK'ya ve HM'na gonderir.

Raporda personel durumuna, biitge uygulamasma, idari
calismalara, Borsa iglemlerine ve gerekli goriilecek diger hususlara yer
verilir.

Borsa tarafindan yayimlanmadigi takdirde, HM ve SPK'nin
istemesi halinde bu raporun tamami, bir kismi1 veya 0zeti yaymlanarak
kamuoyuna duyurulur.

Borsa Binasina Girebilecekler Madde 75 - Borsa’ya;

a) Borsa liyeleri ve temsilcileri ile takas gorevlileri,

b) Borsa personeli, Genel Yonetmeligin 7 nci ve 10 uncu
maddeleri uyarinca Genel Kurula katilma hakkini haiz olanlar ve Borsa
ile ilgili diger kamu gorevlileri,

€) HM tarafindan gorevlendirilenler; SPK Bagkan ve tiyeleri ile
Baskan yardimcilari, Daire Baskanlari ve SPK tarafindan
gorevlendirilenler,

d) Ziyaretgiler, girebilir.
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Borsa iiyeleri, temsilcileri ve takas gorevlileri iiye gorevli karti
almak zorundadirlar. Gorevli kartlart her ¢aligma kategorisi igin farkl
olarak diizenlenir.

Ziyaretciler, islem salonlarna giremezler, ancak Borsa
Bagkanligi'nca belirlenen yerlerde Borsa personeli, Tlyeleri, iiye
temsilcileri ile goriisebilirler.

Borsa’ya giren herkes, yakasina goriiniir sekilde Borsa Baskanlig1
tarafindan verilen giris kartin1 veya kimlik belgesini takmak zorundadir.

Borsa Bagkanligi, Borsa binasinin belli bdliimlerine girisi
sinirlayabilir.

Borsanin c¢alisma, giris ve ¢ikis diizeni Borsa Baskanligi'nca
cikarilan bir genelge ile liyelere ve personele duyurulur.

Borsa Uyelerinin Denetimi ve Bilgi Verme Zorunluluklart

Madde 76- Borsa iiyelerinin Borsa isleriyle ilgili hesap ve
islemleri Borsa’nin yetkili elemanlar1 tarafindan her zaman incelenebilir.

Incelemenin sekil ve kapsamma ve yapilis sekline dair ayrintilar
Yonetim Kurulu’nca belirlenir.

Diger Yonetmelikler

Madde 77- Bu Yonetmelikte belirtilen yonetmelikler SPK’nin
onaya1 ile yiiriirliige girer.

Yiiriirlikten Kaldirilan Y 6netmelikler

Madde 78- 13/2/1994 tarihli ve 21848 sayili Resmi Gazete'de
yaymmlanan Istanbul Altin Borsas1 Yénetmeligi, ek ve degisiklikleri ile
birlikte yiiriirliikkten kaldirilmistir.

Yiirirlik

Madde 79- Bu Yo6netmelik yayimi tarihinde yiiriirliige girer.

Yiriitme

Madde 80- Bu Yonetmelik hiikiimlerini istanbul Altin Borsasi

Baskani ytiriitiir.
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Yonetmelik 30.6.1999 tarih ve 23741 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanmistir. 29.7.1999 tarih ve 23770, 25.1.2007 tarih ve 26414,
17.6.2010 tarih ve 27614, 19.08.2011 tarih ve 28030, 07.07.2012 tarih ve
28346 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Yonetmelikler ile yapilan
degisiklikler ilgili maddeye islenmistir.

ISTANBUL ALTIN BORSASI VADELI ISLEMLER VE
OPSIYON PIYASASI YONETMELIGI

BIRINCI BOLUM GENEL HUKUMLER

Amag

Madde 1- Bu Yonetmeligin amaci, Istanbul Altin Borsas1 Vadeli
Islemler ve Opsiyon Piyasast¥’nda islem gorecek altina ve dévize dayali
vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri ile bu sozlesmelerin iglem
esaslarini, Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasiy’na iiyelik sartlarmi
belirlemek ve bu sozlesmelerin giiven ve istikrar icinde serbest rekabet
sartlar1 altinda alim satiminin yapilmasini saglamaktir.

Dayanak

Madde 2- Bu Yonetmelik 3794 sayili Kanun ile degisik 2499
sayili Sermaye Piyasast Kanunu’’nun 22%°nci maddesine dayanilarak
cikarilmistir.

Kisaltmalar

Madde 3- Bu Yonetmelik?’de gecen ; SPK: Sermaye Piyasasi
KuruluY’nu, IAB: Istanbul Altin Borsas1¥’ni,

IMKB: Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1?/ n,

Kanun: 3794 Sayili Kanun ile degisik 2499 sayili Sermaye

Piyasas1 Kanunu'nu, Yonetmelik: istanbul Altin Borsas1 Yénetmeligi¥ ni,
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Piyasa Uyesi: Istanbul Altin Borsas1 Vadeli Islemler ve Opsiyon
Piyasast Uyesi'ni, ifade eder.

Sézlesmelerin Thdasi

Madde 4- Borsada altina ve dovize dayali vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri ihdas edilebilir. Sozlesmelerin 6zellikleri Borsa Yonetim
Kurulunun 6nerisi ve SPKY’nin onayyla belirlenir.

Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasma Uyelik Sartlart

Madde 5- Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasina iiye olabilmek
icin asagidaki asgari gartlarin karsilanmig olmas1 gerekir a) Istanbul
Altin Borsasi veya Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1?)’na iiye olmak,

b) SPKY’dan vadeli islem s6zlesmelerinin alim satimina aracilik
yetki belgesi almis olmak,

c) Borsa Yonetim Kurulu’’nca piyasa iiyeligine karar verilmis
olmak.

Uyelik i¢in Borsa Yonetim Kurulu SPKY’nin onayimni alarak ek
kosullar getirebilir. Bu takdirde, bu kosullar Borsa Biilteni?)’nde ilan

edilir.

IKINCi BOLUM MUSTERI EMIRLER]

Misteri Emirlerinin Verilis Sekli

Madde 6- Istanbul Altin Borsast Vadeli Islemler ve Opsiyon
Piyasasi’)’nda emirler esas olarak yazili verilir. Ancak piyasa iiyeleri
telefon ve diger iletigim araglar ile verilecek emirleri, daha sonra yazil
hale doniistiirmek sartiyla kabul etme yetkisine sahiptir. Piyasa iiyeleri
misteri emirlerini kismen veya tamamen kabul etmeyebilirler. Ancak bu
durumu miisterilerine hemen bildirmek zorundadirlar. Emri veren
miisteri, emrin piyasaya intikalinden once emri degistirebilir veya geri

alabilir. Miisteri, ger¢eklesmemis emirlerini iptal etme yetkisine sahiptir.
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Uyenin sube, acenta veya irtibat biirolarma verilen emirler de
iiyeye verilmis sayilir.

Miisteri Emirlerinde Bulunmasi Gereken Hususlar Madde 7-
Miisteri emirlerinde;

a. Emrin verildigi piyasa iiyesinin iinvaninin,

b. Emri verenin adi, soyadi, iinvani, adresi veya piyasa iiyesi
nezdindeki kod numarasinin,

Emrin alim emri mi, satim emri mi oldugunun,

o o

Emrin icerdigi sdzlesme sayisinin,
Emre konu teskil eden s6zlesmenin vadesinin,
Emrin tiirtiniin,

Emrin verildigi yer, tarih, saat ve dakikanin,

o Q oo

Emrin numarasinin,

i. Emrin igslem tarihinin, bulunmasi zorunludur.

Miisteri emirleri en az iki niisha diizenlenir ve bir niishas1 emri
veren miisteriye verilir.

Emir Tiirleri

Madde 8- Miisteri, emirlerini asagida belirtilen emir tiirlerinden
birini kullanarak verebilir.

a. Serbest Fiyathi Emir:

Miisteri, verdigi emirde fiyat1 belirleme konusunda iiyeyi serbest
birakmak isterse, serbest fiyatli emir verir. Bu tiir emri alan piyasa liyesi
fiyat konusunda miisteri ¢ikarini gézetmek zorundadir.

b. Limitli Emir:

Miisteri, verdigi emirde fiyat, sdzlesme sayisi ve iglem tarihini
belirlemek isterse, limitli emir verir. Bu tiir emri alan piyasa iiyesi fiyat,
sOzlesme sayisi ve iglem tarihine uymak zorundadir.

c. Beklemeli Emir:
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Miisteri, verdigi emrin belli piyasa sartlarinda gegerli olmasini
istedigi takdirde beklemeli emir verir. Beklemeli emir "Kayip Telafi" ve
"Fiyat Uygunsa" olmak {izere iki tiirliidiir.

1. Kayip Telafi: Alig kayip telafi emri, piyasa fiyatinin tizerinde
verilir ve piyasa son islem fiyati bu fiyata ulastigi takdirde emir isleme
konur. Satig kayip telafi emri, piyasa fiyatinin altinda verilir ve piyasa son
islem fiyat1 bu fiyatla karsilagtig1 takdirde emir isleme konur.

2. Fiyat Uygunsa: Alis fiyat uygunsa emri, piyasa fiyatinin
altinda verilir ve piyasa son islem fiyati bu fiyatla karsilastigi takdirde
emir isleme konur. Satig fiyat uygunsa emri, piyasa fiyatinin {izerinde
verilir ve piyasa son islem fiyati bu fiyata ulastig1 takdirde emir isleme
konur.

d. Iptal Edilene Kadar Gegerli Emir:

Miisteri, verdigi emrin ger¢ceklesmemesi halinde, iptal edilene
kadar gecerli olmasini isterse, iptal edilene kadar gecerli emir verir.

e. Acilis Emri:

Miisteri, verdigi emrin seansin Borsa Yonetim Kurulu tarafindan
belirlenen siiresi i¢inde gegerli ve serbest fiyathh olmasini isterse, agilis
emri

f.Kapanig Emiri:

Miisteri, verdigi emrin seansin Borsa Yonetim Kurulu tarafindan
belirlenen siiresi i¢cinde gecerli ve serbest fiyatli olmasini isterse, kapanis
emri

g. Kalani Iptal Et Emri:

Miisteri, verdigi emrin tiimiiyle uygun bir emir ile karsilasmamasi
halinde, uygun olan kisminin gergeklestirilmesini, kalan kisminin ise
iptalini isterse, kalan1 iptal et emri verir.

Fiyat Onceligi Kurali
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Madde 9- Borsaya intikal ettirilen emirler karsilanirken, daha
diisiik fiyatli satim emirleri daha yiiksek fiyatli satim emirlerinden, daha
yiiksek fiyath alim emirleri daha diisiik fiyathh alim emirlerinden 6nce
karsilanir.,

Zaman Onceligi Kurali

Madde 10- Borsaya intikal ettirilen emirler karsilanirken, fiyat
esitligi halinde, sisteme zaman agisindan daha Once intikal ettirilen
emirler 6nce karsilanir.

Miisteri Emirlerinin Onceligi Kurali

Madde 11- Fiyat ve zaman oOncelikleri agisindan esitligin soz
konusu oldugu durumlarda miisteri emirleri piyasa tiyelerinin kendi nam
ve hesaplarina verdikleri emirlerden 6nce karsilanir.

Miisteri Emirlerinin Sonuglarinin Miisterilere Bildirilmesi

Madde 12- Borsa seansi kapandiktan sonra, misteri emirlerinin
gerceklesip gerceklesmedigi iiyeler tarafindan aymi giin miisterilere
bildirilir.

Gergeklesmeyen Miisteri Emirleri

Madde 13- Uyeler, gerceklesmeyen miisteri emirlerini seansin
bitiminden bir saat sonra ve ayni giin miisterilerine bildirmek
zorundadirlar.

Gergeklesmeyen emirlerle ilgili olarak tiyeler, seansin bitiminden
itibaren en ge¢ 24 saat zarfinda miisteriden teslim aldiklar1 bedelleri iade

ederler.
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UCUNCU BOLUM

SOZLESMELERIN ALIM SATIMI YOLUYLA ALINAN
POZiISYONLAR VE SINIRLARI

Uzun Pozisyon

Madde 14- Vadeli islem sozlesmesinin alimi yoluyla sahip
olunan uzun pozisyon, sozlesmenin vadesi geldiginde s6zlesmenin
dayandig1 altinin veya dovizin, sdzlesmede belirtilen miktar ve fiyattan
satin alinmasi ile ylikiimli olmaktir.

Alim satima konu olan opsiyon sdzlesmesinin alim sdzlesmesi
olmasi durumunda, soézlesmenin alimi yoluyla sahip olunan uzun
pozisyon, sozlesmenin vadesi geldiginde sozlesmenin dayandigi altinin
veya dovizin, sozlesmede belirtilen miktar ve fiyattan satin alinmasi
hakkina sahip olmaktir. Alim satima konu olan opsiyon sdzlesmesinin
satim sozlesmesi olmasi durumunda s6zlesmenin alimi yoluyla sahip
olunan uzun pozisyon sodzlesmesinin vadesi geldiginde s6zlesmenin
dayandig1 altin veya dovizin sozlesmede belirtilen miktar ve fiyattan
satma hakkina sahip olmaktir.

Kisa Pozisyon

Madde 15- Vadeli islem sozlesmesinin satimi yoluyla sahip
olunan kisa pozisyon, sozlesmenin vadesi geldiginde s6zlesmenin
dayandig1 altin veya ddvizin, sozlesmede belirtilen miktar veya fiyattan
satilmasi ile yilikiimlii olmaktir.

Almm satima konu olan opsiyon sdzlesmenin alim sozlesmesi
olmasi durumunda, sozlesmenin satimi yoluyla sahip olunan kisa
pozisyon, sozlesmenin vadesi geldiginde s6zlesmenin dayandigi altinin
veya dovizin, sozlesmede belirtilen miktar ve fiyattan satilmasi ile
yikiimlii olmaktir. Alim satima konu olan opsiyon sdzlesmenin satim
sozlesmesi olmasi durumunda sdzlesmenin satimi yoluyla sahip olunan

kisa pozisyon, sozlesmenin vadesi geldiginde sdzlesmenin dayandigi altin
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veya dovizin sozlesmede belirtilen miktar ve fiyattan alimmasi ile
yukiimlii olmaktir.

Ters Islem Yoluyla Pozisyonun Netlestirilmesi

Madde 16- Ters islem, aym vade Ozelliklerine sahip sozlesme
tirl. bazinda olmak kaydiyla, ilgili iglemin yapilabilecegi son iglem
glinline kadar uzun pozisyon karsisinda kisa pozisyon, kisa pozisyon
karsisinda uzun pozisyon alarak pozisyonun netlestirme yoluyla
tasfiyesidir.

Acik Pozisyon

Madde 17- Bu Yonetmelikde belirtilen sekilde netlestirme
yoluyla tasfiye edilmemis pozisyonlar agik pozisyon sayilir.

Pozisyon Sinirlar

Madde 18- Her sézlesme tiirii bazinda tiim teslimat vadelerinde
veya ayni sozlesme tiirli bazinda gesitli teslimat vadelerinde ara toplam
olarak sahip olunabilecek pozisyon iist sinirlar1 Borsa YoOnetim

Kurulunca belirlenir.

DORDUNCU BOLUM

ISLEM ESASLARI VE ISLEM GORECEK VADELI ISLEM
VE OPSIYON SOZLESMELERININ ASGARI UNSURLARI

Islem Yontemi

Madde 19- Alim satim islemleri, liyelerin alim satim emirlerinin
vade tarihine gore olusan arz ve talebin, fiyat ve zaman 6nceligi kuralina
gore karsilastirilmas: sureti ile yiiriitiiliir. Allm satimda "¢ok fiyat"
yontemi uygulanir. Cok fiyat yontemi, verilen alim satim emirlerinin fiyat
onceligi ve zaman Onceligi kuralina uygun olarak teker teker
karsilagtirllmas1  ile  elde  edilen  fiyatlarla ~alim  satimin
gerceklestirilmesidir.

Cok Fiyat Yontemine Gore Islemlerin Yiiriitiilmesi
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Madde 20- Piyasa diiyelerinin alis ve satis emirlerinin ve
gerceklesen islemlerin ilgililerin izleyebilecegi bir bigimde ekranda
gosterilmesi esastir. Bunun sekli Borsa Yonetim Kurulunca belirlenir.
Alm veya satim yapmak isteyen liye, alis veya satig emrini iletir veya
daha once bagka bir iiye tarafindan iletilmis olan bir satis emrini veya alig
emrini tamamen veya kismen satin alabilir yada satabilir. Uye daha &nce
verdigi ve bekleyen alig veya satig emirlerini degistirecegi gibi fiyat ve
zaman Onceligi kuralina uymak kaydiyla kendi emrini satin alabilir veya
satabilir.

Islem Gérecek Vadeli islem ve Opsiyon Sozlesmelerinin Asgari
Unsurlar1

Madde 21- Vadeli islem ve opsiyon sézlesmelerinin 6zellikleri,
islem yontemleri ve s6z konusu sozlesmelerin asgari unsurlari, igleme
dayanak teskil eden aracin niteligine gore, Borsa Yonetim Kurulu
tarafindan belirlenip, SPK’nin uygun goriisiiyle saptanir. Borsa Yonetim
Kurulunun bu konudaki kararlar1 ve degisiklikleri Borsa Biilteni®/’nde
duyurulur. S6z konusu asgari unsurlar asagidadir.

a) Sozlesmeye konu altin ve doviz : Sozlesmeye dayanak teskil
eden altin ve doviz.

b) Sozlesmenin Tipi : Vadeli islemler ve opsiyon piyasalarinda
ilgili piyasa tarafindan belirlenen alim satimi yapilabilecek vadeli islem
veya opsiyon sozlesmeleri.

€) Soézlesmenin Biiyiikligi : Sozlesmeye konu altin ve dovizin
minimum islem miktart.

d) Fiyat Arahigi : Sozlesme tiirii bazinda belirlenen s6zlesme
fiyatinda bir defada gerceklesebilecek en kiigiik fiyat hareketi.

e) Islem Vadesi : Sozlesmeye konu altin ve dovizin nakit

uzlagmasinin veya fiziksel takasinin yapilacagi zaman.
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f) Teslim Sekli : Vade sonunda s6zlesmeye konu altin ve doviz
bazinda teslimatin fiziki olarak veya nakdi mutabakat yoluyla yapilmasi.

g) Son Islem Tarihi : Teslim giiniinden énce vadeli piyasada
islem yapilabilen son iggiinii.

h) Teslim Tarihi : Vadeli islem ve opsiyon sozlesmesi tiirii
bazinda, sézlesmeye konu altin veya dovizin teslimatinin veya nakti
mutabakatinin yapilacagi ilk ve son giinler.

i) Opsiyon Tipi : Opsiyon sozlesmesi ile taninan hakkin
kullanilabilecegi siireye iliskin iki yontem s6z konusudur. Opsiyon
sozlesmesinin sadece vade sonunda kullanim hakki taninmasi durumunda
Avrupa tipi, opsiyon sdzlesmesi ile taninan hakkin vade sonunda veya
vade sonundan Onceki herhangi bir tarihte kullanilmasi durumunda,
Amerikan tipi s6zlesme s6z konusudur. Her iki yontemden hangisinin
gegerli olacagi sozlesmenin ihdasi sirasinda Borsa Yonetim Kurulu
tarafindan belirlenir.

Seans

Madde 22- Seans, Borsa yetkilisi tarafindan verilecek bir isaret
ile baglayip, yine Borsa yetkilisi tarafindan verilecek bir isaret ile biten
islemlerin yapildig siiredir.

Acilis Fiyat

Madde 23- Seansta, ilgili vade igin gergeklesen ilk igslem fiyati o
vadenin seans agilig fiyatidir.

Uzlagma Fiyati

Madde 24- Takas islemlerinde esas alinacak uzlasma fiyati,
islemlerin gerceklestigi seansta Borsa Yonetim Kurulu'nca belirlenecek
kapanis araligindaki tiim islemlerin agirlikli ortalama fiyatidir.

Islemlerin Borsa Kaydma Alinmasi

Madde 25- Borsa¥’da alim satumi gergeklestirilen her vadedeki

sozlesmelerin fiyatlar1 ve islem miktarlart Borsa kaydina alinir.
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Gergeklesen Islemlerin Belirlenmesi

Madde 26- Seansin bitiminde, {iye ve hesap bazinda tesekkiil
eden fiyatlar iizerinden gerceklesen alim satim islemleri sonucu her
alicinin aldigy, her saticinin sattigi miktar ve tutar ile vadelere gdre alman
uzun ve kisa pozisyonlar bordrolara dokiiliir. Bordrolar ilgililer tarafindan
imzalanir ve ilgili liyelere bildirilir. Bordrolarda tesekkiil eden her bir
vadeye ait alim satim fiyatlar1 i¢cin ayr1 ayr1 olmak iizere bir iiyenin
alimlarinin hangi liyelerin satiglari ile karsilandig1 gosterilir.

S6z konusu iglem bilgileri kesinlestikten sonra Takas Merkezine
iletilir. Takas Merkezi, bu bilgilere gore teminatlar1 giincellestirir ve
piyasa kapandiktan sonra takas iiyelerine teminat giincellestirme raporlari
yollanir. Teminatlarin, piyasanin aciligindan 6nce 6denmesi gerekir.

Tesekkiil Eden Fiyatlarin Ilani

Madde 27- Borsada yapilan islemler sonucunda, her vadede
tesekkiil eden fiyatlar ve bu fiyatlardan yapilan toplam islem miktarlari
seans bitiminde ilan edilir. Borsa kaydina alinan her vadedeki fiyatlar

A\ ks "

Borsa Biilteni’’nde "seans acilis fiyat1)”, "en diigiik fiyat", "en yiiksek

")

fiyat" ve "seans uzlasma fiyat1?)” olarak ilan edilir. Herhangi bir vadede
veya tiim vadelerde o giinkii seansta fiyat tesekkiil etmemis ise bu durum
Borsa Biilteni’)’nde ilan edilir.

Para Birimi

Madde 28- Borsa’’da alici ve saticinin talebine gore Tiirk Lirasi
veya Borsa YoOnetim Kurulu tarafindan belirlenen ddviz cinsleri
iizerinden alim satim yapilabilir.

Alim Satimin Gegici Olarak Durdurulmasi

Madde 29- Borsa Baskani, asagidaki hallerden birinin varligi

halinde, alim satim1 gegici olarak durdurulabilir:
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a) Alim satim igin saglikli bir piyasa tesekkiil etmesini 6nleyecek
sekilde olagandis1 fiyat ve/veya miktarda alim satim emirlerinin borsaya
intikal etmesi,

b) Seansin saglikli bir bigimde yiiriitiilmesini engelleyen sair
hallerin ortaya ¢ikmasi.

Borsa Baskani, islemlerin yeniden baglamasina ayni seans siiresi
icinde izin vermis ise seans yeniden agilir. Borsa Baskani, alim satim
islemlerini en fazla 3 giin, Borsa Yonetim Kurulu ise 7 giin igin
durdurabilir.

Alm satim islemlerinin gegici olarak durduruldugu siire bir
seansl agmigsa, alim satimin baslayacagi zaman Borsa Bagkani’nca
belirlenir. Alim satimin gegici olarak durdurulmasi halinde, bu durum
Borsa Biilteni'nde duyurulur.

Tesekkiil Eden Fiyatlarin ve Gergeklesen Islemlerin iptali

Madde 30- Asagidaki sartlarin varlig1 halinde, Borsa Baskani, bir
veya daha fazla borsa iiyesinin bagvurusu lizerine ya da re'sen tesekkiil
eden fiyatlar1 ve bu fiyatlar iizerinden gerceklesen iglemleri iptal edebilir.

a) Fiyat tesekkiil etmesi ve gerceklesen alim satim islemlerinin
belirlenmesi sirasinda maddi hata yapilmissa,

b) Alict ve saticilarin igbirligi ve birlikte hareketleri sonucunda
piyasada yapay fiyat veya miktar hareketlerine neden olundugu tespit
edilmisse,

) Bir iiyenin, bir veya daha ¢ok seans boyunca alim satim
islemlerinin gergek piyasa degerini yansitmayacak bir yapay fiyat
tesekkiil ettirilecek bigimde siirekli olarak bir 6nceki alim emrine gore
daha yiiksek fiyatlarda alim emirlerini veya siirekli olarak daha diisiik
fiyatlarda satim emirlerini Borsa'ya intikal ettirdigi belirlenmisse,

Iptal kararlari verildikleri giinii izleyen ilk is giinii ¢ikan Borsa

Biilteni¥’nde ilan edilir.
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(b) ve (c) bendlerindeki hususlarin tespiti halinde, ilgili iye ve
iiyeler hakkinda disiplin kovusturmasi yapilir. Konu ile ilgili olarak
ortaya ¢ikacak zarar, ilgili iye veya iiyelere tazmin ettirilir.

Kurtaj

Madde 31- Miisteriler tarafindan piyasa liyelerine gerceklesen
islemlerin tutar1 tzerinden azami smir1 Borsa Yonetim Kurulu)’nun
Onerisi iizerine, SPK tarafindan onaylanan tarifeye gore "kurtaj" 6denir.

Borsa yetkili elemanlarn1 Borsa iiyelerinin, ticret ve gider
kargiliklarinin diizenlemelere uygun olarak alinip alinmadigini ve diger

hususlarda iiyelerin defter ve kayitlarini inceleme yetkisine sahiptirler.

BESINCI BOLUM TAKAS MERKEZi VE UYELIK

Takas Merkezi

Madde 32- Borsa)’daki takas faaliyetleri, Takas Merkezi
araciligiyla gerceklestirilir. Takas Merkezi Borsa biinyesinde olabilecegi
gibi, tamamen veya kismen bir banka veya sadece takas islemlerini
ylriiten bir takas kurulusu da Takas Merkezi olarak gdrevlendirilebilir.
Bu konuda diizenleme yapmaya ve karar vermeye SPK yetkilidir.

Borsada gergeklestirilen iglemlerin takasi Takas Merkezi
iizerinden yapilmak zorundadir.

Takas Uyeligi

Madde 33- Takas iiyeleri, kendi adlarina veya takas iiyesi
olmayan piyasa iiyeleri adina yaptiklari isglemlerini yerine getirmeyi
taahhiit eden piyasa iiyeleridir.

Takas liyeliginin tesisi ve piyasa iiyelerinden hangilerinin takas
iiyesi olacagi Borsa Yonetim Kurulu tarafindan belirlenir ve SPK*’nin
onayina sunulur.

Takas iiyeleri Borsa Yonetim Kurulu’’nca belirlenmesi ve

SPK'ca onaylanmasi halinde teminat tesis etmekle yiikiimliidiirler. Bu
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teminatlar genel olarak belirlenebilecegi gibi takas iiyeleri bazinda da
belirlenebilir.

Takas liyesi olmayan piyasa iiyeleri bir takas liyesi ile anlagma
yapmadan Borsada iglem yapamazlar. Anlasma yapilan takas tiyesi ilgili
piyasa iiyesinin yaptig1 takas iglemlerinden sorumludur.

Takas Uyeliginin Sona Ermesi

Madde 34- Takas iiyesi, Borsa Yonetim Kurulu'nun onaylamasi
sartiyla takas iiyeliginden ayrilabilir. Bunun i¢in, Takas Merkezine olan
borglarinin 6denmis olmasi; miisterilere, piyasa iiyelerine ve diger takas
iiyelerine olan tiim ylikiimliiliiklerinin yerine getirilmis olmasi gerekir.

Asagidaki hallerden birinin mevcudiyeti halinde, Borsa Yonetim
Kurulu takas iiyesinin iiyeliginin sona ermesine, agik pozisyonlarin
kapatilmasina, ilgili piyasa liyesinin onayiyla agik pozisyonlarin bagka bir
takas iiyesine devrine, banka garantisi istemeye ve teminat olarak tutulan
kiymetlerin kullanilmas1 durumlarindan birine karar verebilir:

a) Bu Yonetmelik hiikiimlerine ve Borsa Yonetim Kurulu
tarafindan alinan kararlara aykir1 davranilmasi,

b) Takas islemlerinden dogan yiikiimliiliiklerin  yerine
getirilmemesi,

¢) Takas iiyesinin mali yapismin takas tyeliginin gerektirdigi
yikiimliiliikkleri yerine getiremeyecek hale gelmesi.

Ayrilan veya faaliyetlerine son verilen takas tiyeleri hakkinda
Borsa Yonetim Kurulu'nca SPK'ya bilgi verilir. Ancak, takas tiyelerinin
faaliyetlerine son verilmesine iliskin Borsa Yonetim Kurulu'nun kararina
SPK nezdinde itiraz edilebilir.

Takas Merkezinin Mali Sorumluluk Sinirlar

Madde 35- Takas Merkezi, takas islemleri sirasinda aliciya karst

satici, saticiya karsi alict konumu {istlenir.
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Takas Merkezi'nin mali sorumlulugu vadeli islem ve opsiyon
sozlesmelerinin takas islemleri sirasinda taraflardan her biri igin karsi
tarafin yerini almasindan kaynaklanan zararlar ile smirhdir. Takas
Merkezi, takas iiyesi olmayan piyasa iiyelerinin takas iiyelerine karsi
yukimliliklerinden, piyasa ve takas iiyelerinin miisterilerinin diger
piyasa ve takas tiyelerine kars1 yiikiimliiliikklerinden, herhangi bir takas
iiyesinin kendisine aracilik hizmeti veren bir diger takas iiyesine karsi
ylikiimliiliiklerinden = ve  takas  iyesinin  miisterilerine  karsi

yiikiimliliiklerinden sorumlu tutulamaz.

ALTINCI BOLUM TAKAS ISLEMLERI

Baslangi¢ ve Siirdiirme Teminatlari

Madde 36- Baglangi¢ ve siirdiirme teminatlari Borsa Yo6netim
Kurulu tarafindan tespit olunur ve SPK'ca onaylanmasi halinde yiiriirliige
girer.

Vadeli islemler ve opsiyon piyasasinda islem yapacak piyasa
tiyeleri, acgilan her pozisyon icin, nakit piyasalardaki gilinlik fiyat
hareketleri g6zoniine alinarak belirlenen oranlarda baslangi¢ teminati
yatirmak zorundadir.

Sirdiirme teminati, alinan pozisyonlarin deger kaybetmesi
halinde, teminatin miktarinin, asgari miktarda bulundurulmasi gereken
diizeyini ifade eder. Teminatlarin siirdiirme teminatinin altina diigmesi
durumunda baglangi¢ teminatina tamamlatilmasi zorunludur.

Farkli vadelerde ayni anda uzun ve kisa pozisyon alinmasi ve
korunma amagch islem yapilmasi durumlarinda Borsa Yonetim Kurulu
teminat oranlarinin farkli uygulanmasina karar verebilir.

Teminatlarin Giincellestirilmesi

Madde 37- Piyasa iiyelerinin giin sonu durumlari, toplam alis ve

satig islemlerinin, bu Yonetmelik'de belirtilen uzlagsma fiyatina gore
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netlestirilmeleri sonucunda tespit edilir ve bu tespite gore teminatlar
glincellestirilir. Bu hesaplama yontemine gore;

a) Toplam alis ve toplam satiglar1 esit olan bir iiyenin yapilan
islemler sonucunda net kar veya zarari,

b) Toplam aliglari, toplam satislarindan biiyilk olan (uzun
pozisyon) bir liyenin uzlasma fiyatindan satig degeri referans alinarak net
kar veya zarari,

c) Toplam aliglar1 toplam satiglarindan kii¢iik olan (kisa
pozisyon) bir iiyenin uzlasma fiyatindan alis degeri referans alinarak net
kar veya zarari, bulunur.

Piyasa Uyelerinin Islemlerden Dogan Yiikiimliiliiklerini Yerine
Getirememesi ve Teminatlarin Kullanilmasi

Madde 38- Bir takas iiyesi, islemlerden dogan yiikiimliliiklerini
yerine getiremedigi takdirde bu tiyenin islemleri durdurulur ve lyenin
teminat karsiliklar1 nakte ¢evrilerek pozisyonu kapatilir.

Takas tiiyesi olmayan bir piyasa iiyesi, islemlerden dogan
yukiimliiliklerini yerine getiremedigi takdirde ilgili piyasa {iyesinin
islemleri durdurulur ve pozisyonu sozlesmesinin oldugu takas iiyesi
tarafindan kapatilir.

Pozisyonlarin kapatilmasi sonucunda ortaya ¢ikan zararlarin
tazmininde takas iiyesinin hesabindaki teminatlar ve teminat karsiliklar
kullanilabilir.

Takas ve piyasa iiyelerinin kendi adina yaptig islemlerden dogan
yikiimliiliikleri nedeniyle miisteri hesaplar1 kullanilamaz.

Uyelerin yiikiimliiliiklerinin yerine getirilmedigi durumlarda
kullanilmak iizere garanti fonu ve benzeri gilivence mekanizmalari
olusturmaya SPK'nin onay1 ile Borsa Yonetim Kurulu yetkilidir.

Miisterinin  Islemlerden Dogan  Yiikiimliiliiklerini ~ Yerine

Getirememesi
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Madde 39- Bir miisteri, islemlerinden dogan yiikiimliiliklerini
yerine getiremedigi takdirde ilgili piyasa iiyesi, miisterinin pozisyonunu
kapatma yetkisine sahiptir.

Teslim Sekli

Madde 40- Son islem giinii itibar1 ile pozisyonlarini tasfiye
etmemis olanlar sozlesmeye konu teskil eden altin ya da dovizi teslim
etmek ya da teslim almakla yiikiimliidiirler. Ancak, nakdi uzlagmanin
Borsa Yonetim Kurulu tarafindan teslim sekli olarak Ongorildiigi
durumlarda fiziki teslim yapilmaz. Nakdi uzlagsmaya karar verilmesi
durumunda esas alinacak fiyat, son iglem giinii son seansina ait uzlagma
fiyatidir.

Vadeli islem Sézlesmelerinde Teslimat

Madde 41- Takas Merkezi, iiye bazinda olmak {izere, son islem
giini sonunda {iiyelerin agik pozisyon durumlarmi gdsteren bir rapor
hazirlar. Takas Raporu sonucuna gore kisa pozisyonda olanlara teslim
gilinlinden once belirlenmis olan tarihte teslimat yapmalar1 i¢in uyarida
bulunur. Bunun iizerine, uyartyr alanlar teslimatta bulunma niyetlerini
takas iiyeleri vasitasiyla Takas Merkezi'ne bildirirler. Teslimatta bulunma
bildiriminde takas iiyesinin unvani, numarasi, diizenleme tarihi, miisteri
adina m1 kurum adina mi1 oldugu ve diger hususlar yer alir.

Teslimatta bulunma niyetini bildirmeden 6nce s6zlesmeye konu
teskil eden altin ise Takas Merkezi'ne, doviz ise Takas Merkezi'nce
belirlenmis bankaya teslim edilmesi ve karsiliginda depo makbuzunun
alinmasi gerekir.

Teslimatta bulunma bildirimindeki vadeye sahip uzun
pozisyonlardan en eski tarihte acilmis olani teslimat bildiriminin
muhatab1 durumundadir. Teslimat bildirimi takas {iyeleri vasitasiyla uzun
pozisyon sahibine bildirilir. Uzun pozisyon sahibi teslimi kabul etmek

zorunda olup baskasina transfer edemez.
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Odemeyi yapmis olan uzun pozisyon sahibi takas iiyesine, teslim
glinlinde en gec¢ saat 14:00'e kadar Takas Merkezi vasitasiyla depo
makbuzu verilir. Sira numarali olan depo makbuzunda altinin ayari,
agirhigi, rafineri adi, dovizin ise depo edildigi kurumun adi cinsi ve
miktar1 bulunur. Depo makbuzunun el degistirmesiyle teslimat siireci
tamamlanmis olur.

Opsiyon Sozlesmelerinde Teslimat

Madde 42- Altn veya ddvize dayali opsiyon sbzlesmelerinin
teslimi konusunda s6z konusu sozlesme tiiriiniin Borsa Yo6netim Kurulu
tarafindan ihdasi sirasinda aksi belirtilmemisse asagidaki siire¢ uygulanir.

a) Opsiyon soOzlesmelerinde teslimat siireci iki  sekilde
basliyabilir.

1) Herhangi bir opsiyon s6zlesmesinin belirlenmis islem gorme
stiresi igerisinde uzun pozisyon sahibinin herhangi bir anda ¥‘Opsiyon
Kullanma Talebi’ni Takas Merkezi'ne gondermesi taraflar igin teslimat
yikiimliiliiklerini tamamlama siirecini baslatir.

2) Aksi halde vade sonu gelene kadar kullanilmamis olan
opsiyon sozlesmelerine iliskin olarak, eger pozisyon, yapilan son
giincellestirme islemleri sonrasinda arti net bakiye veriyorsa Takas
Merkezi tarafindan hatirlatict mahiyette uzun pozisyon sahibine hazirlik
uyarist gonderilir. Uzun pozisyon sahibinin opsiyon kullanim talebini
Takas Merkezine gondermesi durumunda Takas Merkezi tarafindan
belirlenen yonteme uygun olarak s6z konusu talep ayni opsiyon
sOzlesmesi tiirlinde herhangi bir kisa pozisyon sahibine intikal ettirilir.

b) Eger opsiyon s6zlesmesi alim hakkina iliskinse kisa pozisyon
sahibi takas iiyesi sozlesmeye konu teskil altin veya dovizi sozlesme
tizerinde ifade edilen fiyattan satmak amaciyla teslimat siiresi i¢inde
Takas Merkezine teslim eder. Opsiyon sézlesmesi satim hakkina iligkinse

kisa pozisyon sahibi takas iiyesi sézlesmeye konu teskil eden altin veya
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dovizin sézlesmede belirtilen fiyat1 baz alinarak hesaplanan nakit tutarini
Takas Merkezi nezdinde hesaben ya da Borsa Yonetim Kurulu tarafindan
tespit edilmis olan bir bagska 6deme yontemi vasitasiyla bulundurur.

¢) Opsiyon sézlesmesi alim hakkina iligkinse uzun pozisyon
sahibi takas iiyesi sozlesmeye konu teskil eden altin veya dovizin
sozlesmede belirtilen fiyat1 baz alinarak hesaplanan nakit tutarin1 Takas
Merkezi nezdinde hesaben ya da Borsa Yonetim Kurulu tarafindan tespit
edilmig olan bir bagka 6deme yontemi vasitasiyla bulundurur. Opsiyon
sOzlesmesi satim hakkina iligkinse uzun pozisyon sahibi takas iiyesi
sozlesmeye konu teskil eden altin veya dovizi s6zlesme iizerinde ifade
edilen fiyattan satmak amaciyla teslimat siiresi icinde Takas Merkezine
teslim eder.

Vadesi Gelen Takas Yiikiimliiliklerinin Yerine Getirilmemesi

Madde 43- Takas siiresi sonunda teslimat yapilmamasi
durumunda, takas siiresinin bitimini takip eden ilk isgiiniinde teslimat
yapmayan iiye adina Borsa tarafindan eksper marifetiyle, {iyenin
yikiimliiliigiine gore alim veya satim yapilir.

Bu suretle yapilan alim veya satimin sonuglari, yerine
getirilmeyen alim veya satima gore fiyat agisindan daha olumlu ise
herhangi bir islem yapilmaz. Yeni igslem eskisine gore fiyat agisindan
daha olumsuz sartlarda yapilmissa yiikiimliiliigiinii yerine getirmeyen iiye
aradaki farki Takas Merkezine 6demek zorundadir.

Islem konusu altin veya dévizi satin almak veya satmak miimkiin
olmamigsa ve iyelik yiikiimliliginin gerektirdigi 6demeler
yapilmamigsa, O0denmesi gereken para {iyenin teminatindan Borsa
tarafindan re'sen karsilanir.

Temerriit halinde, Yonetmelik?’te belirtilen disiplin hiikiimleri
uygulanir.

Borsa Ucretlerinin Odenmesi
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Madde 44- Gergeklesen alim satim emirleri belirlenip ilan
edildikten sonra, bu islemler {izerinden kurtaj tarifesine gére Borsa)’ya
O0denmesi gereken iicretler, Borsa Yonetimi'nce her iiyenin Takas
Merkezi'ndeki hesabina borg yazilarak otomatik olarak tahsil edilir. Bu
iicretlerin miktar1 Yonetim Kurulu'nca belirlenir ve SPK'nin onayi ile
yiurirliliige girer.

Takas Merkezi Ucretleri

Madde 45- Takas iiyesi ve takas liyesi olmayanlar i¢in vadeli
islem ve opsiyon sézlesmesi tiirli bazinda takas islemlerine uygulanacak
iicret tarifesi Borsa Yonetim Kurulu'nca belirlenir ve SPK")’nin onayi ile
yuriirliige girer.

Yiiriirlik

Madde 46- Bu Yonetmelik yayimi tarihinde yiiriirlige girer.

Yiritme

Madde 47- Bu Yonetmeligi istanbul Altm Borsas1 Baskani

yiiriitiir.

KIYMETLI MADEN STANDARTLARI VE RAFINERILERI
HAKKINDA TEBLIG

(TEBLIG NO: 2006/1)

Amag ve kapsam

MADDE 1 — (1) Borsada islem gorecek kiymetli madenlerin
standartlart ile iriinleri Borsada islem gorecek kiymetli maden
rafinerilerinin belirlenmesine iligkin esaslar bu Teblig ¢ergevesinde
diizenlenmistir.

Dayanak

MADDE 2 — (1) 11/8/1989 tarih ve 20249 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 32 sayil

Kararin 2 ve 7 nci maddeleri ile 3 Nisan 1993 tarihli Kiymetli Madenler
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Borsalarinin Kurulus ve Calisma Esaslar1 Hakkinda Genel Y o6netmeligin
4 ve 21 inci maddeleri, 16 Ekim 1993 tarihli Kiymetli Madenler Borsas1
Uyelik Belgesi Verilme Esaslar1 ile Kiymetli Madenler Borsas1 Araci
Kurumlarmin Kurulus ve Faaliyet Sartlarma Iliskin Y&netmeligin 4/a
maddesi.

Tanimlar

MADDE 3 — (1) Bu Tebligin uygulamasinda;

a) (Degisik:RG-7/9/2018-30528) Bakanlik: Hazine ve Maliye
Bakanhigin,

b) Borsa:(Degisik ibare:RG-7/9/2018-30528) Borsa Istanbul
A.Syi,

¢) (Degisik:RG-26/9/2012-28423) Kiymetli Madenler: Her tiir ve
sekilde altin, giimiis, platin ve paladyumu,

¢) (Degisik:RG-26/9/2012-28423) Rafinaj: Hurda halde veya
cevherden elde edilen altin, glimiis, platin ve paladyumun belirli teknikler
uygulanmak suretiyle saflastirilarak uluslararasi kabul goren standartlara
doniistiiriilmesini,

d) Rafineri: Rafinaj faaliyetinde bulunan tiizel kisileri,

e) (Degisik:RG-26/9/2012-28423) Saflik ayari: Altinin her bin
parcasinda, giimiis, platin ve paladyumun ise her yiiz parcasinda mikro
yapisal ozellikleri tasiyan saf metal parca sayisini,

f) (Degisik:RG-4/4/2017-30028) Standart islenmemis kiymetli
maden: Bu Tebligin 6 nc1 maddesinde belirlenen en az saflik ayarini haiz,
islenmemis barlar veya kiilceler halindeki altin, platin ve paladyum ile
bar, kiilce veya graniil halindeki glimiisii,

g) (Degisik:RG-26/9/2012-28423) Standart dis1 iglenmemis
kiymetli maden: Bu Tebligin 6 nc1 maddesinde belirlenen en az saflik
ayarindan disiik saflikta kiilge, bar, dore bar, graniil, toz veya hurda

seklindeki altin, glimiis, platin ve paladyumu,
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§) Dore bar: Cevherden iiretilen, rafinaj islemine tabi tutulmamus,
yapisinda altin, glimiis ve diger kiymetli madenleri barindiran kiilgeyi,

h) (Degisik:RG-26/9/2012-28423) Graniil: Altin, giimiis, platin
ve paladyumdan olusan ¢ok kiigiik kiirecikleri,

1) (Ek:RG-21/2/2021-31402) Bagimsiz Giivence Raporu: Kamu
Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu tarafindan
yayimlanan Giivence Denetim Standardi 3000 Tarihi Finansal Bilgilerin
Bagimsiz Denetimi veya Smirli Bagimsiz Denetimi Disindaki Diger
Giivence Denetimlerine uygun olarak gergeklestirilen denetim sonucunda
yetkili bagimsiz denetim kuruluslar tarafindan diizenlenen raporu,

i) (Ek:RG-21/2/2021-31402) I¢ kontrol sistemi: Bakanligin
uygun goriisii alinmak suretiyle Borsa tarafindan yapilan diizenlemelerle
asgari kosullar1 belirlenen kurumsal yapiy1,

j) (EK:RG-21/2/2021-31402) i¢ kontrol birimi: Bakanligin uygun
goriisii alinmak suretiyle Borsa tarafindan yapilan diizenlemelerle esaslari
belirlenen ve i¢ kontrol sisteminin olusturulmasi, isleyisi ile
raporlamasindan sorumlu birimi,

k) (Ek:RG-21/2/2021-31402) I¢ kontrol ve tedarik zinciri uyum
gorevlisi: Bakanligm uygun goriisii alinmak suretiyle Borsa tarafindan
yapilan diizenlemelerde yer alan asgari nitelikleri haiz, gerekli yetkiyle
donatilmis ve rafineri tarafindan istihdam edilen gorevliyi,

) (EK:RG-21/2/2021-31402) Tedarik Zinciri Uyum Raporu:
Uluslararas: kriterlere gére Bakanligm uygun goriisii alinmak suretiyle
Borsa tarafindan belirlenen sorumlu kiymetli maden tedarik zincirine
iliskin usul ve esaslar cercevesinde hazirlanan ve ilgili raporlama
donemini kapsayan iglemlerin bu usul ve esaslara uygunlugunu gosteren
raporu,

m) (Ek:RG-21/2/2021-31402) Yetkili bagimsiz denetim

kuruluslari: Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu
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tarafindan KAYIK (Kamu Yararim Ilgilendiren Kurulus) olarak
yetkilendirilmis kuruluslar arasindan Bakanhigin uygun goriisii alinmak
suretiyle Borsa tarafindan yapilan diizenlemelerde yer alan sartlar
saglayan ve bu sartlar1 sagladigi Borsa tarafindan liste halinde ilan edilen
bagimsiz denetim kuruluslarini,

ifade eder.

Standart islenmemis kiymetli madenler

MADDE 4 — (Baslig: ile birlikte degisik:RG-26/9/2012-28423)

(1) Borsada; uluslararasi piyasalarda kabul goéren rafineriler ile
Tiirkiye’de kurulu rafinerilerin ayar damgasini tasiyan standart
islenmemis kiymetli madenler islem gortir.

(2) Borsada islem gorecek her bir kiilce ve bar iizerinde
rafinerinin amblemi ya da damgasi, kiilge seri numarasi, agirligi ile saflik
ayarinin bulunmasi zorunludur.

(3) Borsa tarafindan yayimlanan Rafineriler Listesinde yer alan
rafinerilere ait en az % 99.9 ayar graniil glimisler; graniil ambalajinda
olmasi, ambalajin iizerinde miihiir, ayar, agirlik ve rafineri ismi ya da
amblemi bulunmasi halinde standart islenmemis graniil olarak Borsada
islem goriir.

MADDE 5 — (Degisik:RG-26/9/2012-28423)

(1) Borsada islem gorecek olan standart islenmemis kiymetli
madenlerin agirliklarini ve yiizeysel 6zellikleri ile sekillerini belirlemeye
Borsa yetkilidir.

MADDE 6 — (Degisik:RG-26/9/2012-28423)

(1) Borsada islem gorecek standart islenmemis kiymetli
madenlerin saflik ayarinin;

a) Altin i¢in en az 995/1000,

b) Glimiis i¢in en az 99.9/100,

¢) Platin i¢in en az 99.95/100,
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¢) Paladyum i¢in en az 99.95/100,

olmasi zorunludur.

(2) Ithal edilen kiilge halindeki standart islenmemis kiymetli
madenler; bu Teblig cergevesinde yetkilendirilmis Tiirkiye’de kurulu
rafineriler tarafindan, ithalden sonra ii¢ is giinii iginde ilgili bilgi ve
belgelerle Borsaya teslimi, has kiymetli maden miktarinin giimriik giris
beyannamesinde belirtilen agirliktan az olmamasi ve Borsaca gerekli
kontroliin yapilmasi kosullariyla daha kiigiik kiilgelere doniistiiriilebilir.

Standart dig1 islenmemis kiymetli madenler

MADDE 7 — (Bashgi ile birlikte degisik:RG-26/9/2012-28423)

(1) Borsada islem gorecek standart disi islenmemis kiymetli
madenler Borsa tarafindan belirlenecek esaslar dahilinde iglem goriir.

MADDE 8 — (Degisik:RG-26/9/2012-28423)

(1) Borsg;

a) Yurt iginde iiretilen dore bar ve graniil ile standart disi
islenmemis krymetli madenlerin Borsada alim satiminda uyulmasi
gereken usul ve esaslari,

b) Borsa Takas Merkezince standart disi islenmemis kiymetli
madenlerin Borsa iiyelerinin talepleri ve Borsa saklama kasasmin stok
imkanlarina goére kabul ve teslimine iliskin kurallari,

belirlemeye yetkilidir.

Sorumluluk

MADDE 9 — (Degisik:RG-26/9/2012-28423)

(1) Borsada islem goren standart disi islenmemis kiymetli
madenlerin, diizenlenmis olan ayar raporuna uyumundan, ilgili kiymetli
madeni Borsaya teslim eden Borsa iiyeleri sorumludur.

Rafineriler

MADDE 10 — (1) (Degisik fikra:RG-26/9/2012-28423) Borsada

bar, kiilce ve graniilleri islem gorecek uluslararasi rafineriler, Londra
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Kiilge Piyasast Birligi ve Londra Platin ve Paladyum Piyasasinin
yayimladig: listeler géz oniine alinarak Borsaca belirlenir ve liste halinde
ilan edilir. Borsa tarafindan belirlenen Rafineriler Listesi, (Degisik
ibare:RG-7/9/2018-30528) Ticaret Bakanligina bildirilir ve s6z konusu
listeler (Degisik ibare:RG-7/9/2018-30528) Ticaret Bakanlig: tarafindan
glimriik miidiirliiklerine gonderilir.

(2) (EK:RG-12/11/2009-27404) Londra Kiilge Piyasas1 Birligi,
Londra Platin ve Paladyum Piyasasinin yayimladigi listelerde yer
almayan rafineriler, Dubai Multi Commodity Centre, Indian Bullion
Market Association ve benzeri kuruluslarin yayimladig: listeler gézoniine
alinarak Borsaca kabul edilebilir.

MADDE 11 — (1) Borsada kiymetli madenleri islem gdrecek
Tiirkiye’de kurulu bir rafinerinin;

a) Anonim Sirket seklinde kurulmus olmasi,

b) (Degisik:RG-26/9/2012-28423) Odenmis sermayesinin en az
(Degisik ibare:RG-21/2/2021-31402) 35 milyon TL olmasi,

c) Cevherden elde edilen dore bar, graniil ve hurda haldeki
kiymetli madenlerin rafinaj islemlerini yapabilecek teknik donanima,
personele, bina ve teghizata sahip olmasi,

¢) Cevre Etki ve Degerlendirme Raporu alinmasi,

d) Cevre sartlariin, giivenlik 6nlemlerinin ve hijyenik ortamin
rafinaj iglemine uygun olarak hazirlanmasi,

e) Atik maddelerin aritilmasi ve geri kazanimima yonelik
sistemleri kurmasi,

f) Hassas analiz igin gerekli olan alev saflastirma teknigi ile diger
analitik tekniklerden enaz birine sahip olmasi,

g) (Degisik:RG-26/9/2012-28423) Rafinaj islemlerinde; altin i¢in
995/1000, giimis i¢in % 99.9, platin ve paladyum i¢in % 99.95 ve

iizerinde saflik ayar1 elde edilebilecek iiretim kapasitesinin kurulmasi,
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g) (Degisik:RG-26/9/2012-28423) En az ¢ yil rafinaj
faaliyetinde bulunmasi ve son ii¢ yilda altin rafinerisi i¢in en az 30 ton
altin, glimiis rafinerisi i¢in en az 30 ton glimiis, platin rafinerisi i¢in en az
5 ton platin ve paladyum rafinerisi i¢in en az 5 ton paladyum rafine etmis
olmasi,

h) (Degisik:RG-26/9/2012-28423) Tesis biyikligiiniin altin
rafinerisi i¢in yilda en az 50 ton altin, giimiis rafinerisi i¢in yilda en az 50
ton gilimiis, platin rafinerisi i¢in yilda en az 10 ton platin ve paladyum
rafinerisi i¢in yilda en az 10 ton paladyum rafine edebilecek kapasitede
kurulmasi,

1) (Ek:RG-21/2/2021-31402) Etkin bir i¢ kontrol sistemi
olusturulmasi, Bakanligin uygun goriisii alinmak suretiyle Borsa
tarafindan yapilan diizenlemelerde belirlenen yeterli sayida i¢ kontrol ve
tedarik zinciri uyum gorevlisinin yonetim kurulunca atanmasi ve gerekli
yetkilerle donatilmasi ile Borsa diizenlemeleri kapsaminda i¢ kontrol
biriminin kurulmus olmasi,

i) (Ek:RG-21/2/2021-31402) Tedarik Zinciri Uyum Raporunun
hazirlanmas1 ve Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar:
Kurumu tarafindan yayimlanan Giivence Denetimi Standartlarina gore
yetkili bagimsiz denetim kuruluslari tarafindan denetlenmesi ile bu
denetim sonucunda makul giivence seviyesinde giivence verilen Bagimsiz
Giivence Raporunun hazirlanmast,

zorunludur.

(2) Yukaridaki c, d, e, f, g ve h bentlerindeki sartlarin yerine
getirildigi ve uygunluk saglandigina iliskin ilgili Sanayi Odasindan veya
bir {iniversitenin metalurji ve kimya boliimiinden alinacak rapor ile, a, b,
¢ (Degisik ibare:RG-21/2/2021-31402) , § ve 1 bentlerini tevsik eden
belgelerin (Ek ibare:RG-21/2/2021-31402) ve i bendindeki raporlarin

bagvuru sirasinda eksiksiz olarak sunulmasi zorunludur.
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(3) (Degisik:RG-26/9/2012-28423) Yukarida belirtilen sartlart
haiz olan rafineriler, iirettikleri kiymetli madenlerin Borsada islem
gorebilmesi hususunda Borsaya basvuruda bulunur. Borsa tarafindan
bagvuru sahibinin uluslararasi1 kabul goren standartlarda kiymetli maden
iiretebilmek igin gerekli teknik sartlara ve kapasiteye tam olarak haiz olup
olmadigini belirlemek {izere bir komisyon olusturulur. Komisyon, (Ek
ibare:RG-21/2/2021-31402) Hazine ve Maliye Bakanligi Finansal
Piyasalar ve Kambiyo Genel Miidiirliigii, (Degisik ibare:RG-7/9/2018-
30528) Borsa Istanbul A.S. (Degisik ibare:RG-7/9/2018-30528) Sanayi
ve Teknoloji Bakanligi il Miidiirliigii, Darphane ve Damga Matbaasi
Genel Miidiirliigi, ilgili sanayi odasi ile en az bir {iniversitenin metalurji
ve kimya boliimleri yetkililerinden olusur. Komisyon tarafindan yerinde
yapilacak inceleme neticesinde uygunluk raporu diizenlenir. (Ek
ciimleler:RG-21/2/2021-31402) S6z konusu uygunluk raporu salt
cogunluk ile kabul edilir. Ancak, salt ¢ogunluk oylari i¢erisinde Hazine
ve Maliye Bakanlig1 Finansal Piyasalar ve Kambiyo Genel Miidiirligi,
Borsa Istanbul A.S. ve Darphane ve Damga Matbaasi Genel
Midiirliigiiniin oylarinin hepsinin birlikte bulunmasi zorunludur.

(4) Gerekli tim sartlara haiz oldugu tespit edilen Tirkiye'de
kurulu rafineriler, Borsaca yayimlanan Rafineri Listesinde ilan edilir.

(5) Bagvurunun kabul edilip edilmemesine bakilmaksizin,
bagvuru sonrasinda yapilacak ilgili masraflar, bagvuruda bulunan rafineri
tarafindan karsilanir.

Yaptirim

MADDE 12 — (Baslhigi ile Birlikte Degisik:RG-21/2/2021-31402)

(1) Asagida belirtilen hallerde Tiirkiye’de kurulu rafineriler Borsa
tarafindan rafineri listelerinden ¢ikarilir:

a) Rafinerinin bu Tebligde belirtilen sartlar1 haiz olmamasi veya

sonradan yitirdiginin belirlenmesi.
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b) Rafinerinin gerekli teknik sartlarda ve standartlarda iiretim
yapmadiginin tespit edilmesi.

¢) 15 inci maddenin tglincii fikras1 kapsammda hazirlanmasi
gereken Tedarik Zinciri Uyum Raporunun rafineri tarafindan
hazirlanmamasi veya séz konusu fikraya istinaden hazirlanan Bagimsiz
Gilivence Raporunun sonug¢ boliimiinde olumsuz goriis verilmesi veya
gorilis vermekten kacinilmasi ve/veya giivence denetimi yapilmamasi.

¢) 11 inci maddenin birinci fikrasinin (i) bendindeki raporlarin
Borsaya sunulmamasi veya s6z konusu bent uyarica sunulan bagimsiz
giivence raporunun sonug¢ bdliimiinde hakkinda olumsuz goriis verilmesi
veya goriis vermekten kacinilmasi.

(2) 15 inci madde kapsaminda Borsaca yapilan incelemeler
sonucunda aykiriliklarin tespiti halinde aykiriliklarin mahiyet ve 6nemine
gore, Bagimsiz Giivence Raporu sonucuna bakilmaksizin, uyari, para
cezasl ve Rafineri Listesinden cikartma dahil Borsa tarafindan gerekli
yaptirimlar uygulanir.

Cevherden kiymetli maden iiretimi

MADDE 13 - (1) (Degisik:RG-4/4/2017-30028) Yurt icinde
cevherden her tiir ve sekilde tiretilen,

a) Altin, bu Teblig hiikiimlerine gore belirlenen Tiirkiye'de
kurulu rafinerilerde rafinaj islemine tabi tutularak standart islenmemis
altin haline getirilir ve bu islemi miiteakip yedi is giinii icinde Borsa
Takas Merkezine teslim edilir. Borsaya teslim edilen altinlarin Borsanin
ilgili piyasasinda alim satimi gergeklestirilir.

b) Altun disindaki kiymetli madenlerin, Tiirkiye'de kurulu
rafinerilerde rafinaj islemine tabi tutularak standart islenmemis kiymetli
maden haline getirilmesi halinde bu islemi miiteakip yedi is giinii iginde
Borsa Takas Merkezine teslim edilmesi ve Borsanin ilgili piyasasinda

alim satiminin gerceklestirilmesi gereklidir.
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¢) Altin disindaki standart dist kiymetli madenlerin, Borsa
tarafindan belirlenecek islem esaslari dahilinde, Darphane ve Damga
Matbaas1 Genel Midiirliigii veya bu Kurumun belirleyecegi kuruluglarca
diizenlenecek ayar raporunda yer alan miktarlarina gore igslem yapilmak
suretiyle Borsanin ilgili piyasasinda alim satimi gergeklestirilir.

¢) Altinin {iretimi sirasinda ortaya ¢ikan kirik karbon, ciliruf ve
benzeri atiklarin ihtiva ettigi kiymetli madenler bu fikranin (a) bendi,
altin disindaki kiymetli madenlerin liretimi sirasinda ortaya ¢ikan kirik
karbon, ctiruf ve benzeri atiklarin ihtiva ettigi kiymetli madenler ise bu
fikranin (b) ve (c) bendinde yer alan esaslara tabidir.

(2) Teslimatta uyulmasi gereken esas ve usuller Borsa tarafindan
belirlenir.

Bilgi verme

MADDE 14 — (1) Borsada islem goren kiymetli madenlere iligkin
istatistiki bilgiler Borsa tarafindan tiger aylik donemler halinde dénemi
izleyen 30 giin i¢inde (Degisik ibare:RG-7/9/2018-30528) Bakanliga
gonderilir.

Denetim

MADDE 15 — (1) (Degisik fikra:RG-26/9/2012-28423) Borsada
bar, kiilge ve graniilleri islem gorecek Tiirkiye’de kurulu rafinerilerce
iiretilen standart islenmemis kiymetli madenlerin bu Tebligde belirtilen
tanimlara uygunlugunun denetimine iliskin usul ve esaslar Borsa
tarafindan belirlenir.

(2) (EK:RG-12/11/2009-27404) Tiirkiye'de kurulu rafineriler her
yil, yeminli mali misavirlik tam tasdik raporu veya bagimsiz denetim
raporunu Borsaya sunarlar.

(3) Ek:RG-12/11/2009-27404) Tirkiye'de kurulu rafinerilerin;
Borsa rafineri listesine alinma tarihinden itibaren her ii¢ yilda bir, bu

Tebligin 11 inci maddesinin {iglincii fikrasina goére olusturulacak
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komisyon tarafindan gerekli teknik sartlara haiz olup olmadigi, yerinde
yapilacak inceleme neticesinde tesbit olunur ve buna iligkin rapor
Borsaya sunulur.

(4) (Ek:RG-21/2/2021-31402) Her y1lin Haziran ay1 sonuna kadar
Tedarik Zinciri Uyum Raporunun ve Bagimsiz Giivence Raporunun
Bakanliga ve Borsaya sunulmasi ile rafinerinin internet sitesinde
yayimlanmasi zorunludur. Bagimsiz Giivence Raporunda makul giivence
seviyesinde giivence verilmesi gerekmektedir.

(5) (EK:RG-21/2/2021-31402) Bu madde kapsaminda Bakanlik
ve Borsa, gerekli gordiigii hususlarin agiklanmasi icgin yetkili bagimsiz
denetim kurulusu ve rafinerilere sorular yoneltebilir ve denetim calisma
kagitlari ile diger belgeleri talep edebilir veya yerinde denetim yapabilir.

(6) (Ek:RG-21/2/2021-31402) Bakanligin uygun goriisii alinmak
suretiyle Borsa tarafindan belirlenen sorumlu kiymetli maden tedarik
zincirine iligkin usul ve esaslarda belirtilen yabanci sorumlu tedarik
programlarina uygun faaliyet gosterildigine dair s6z konusu programlarin
yetkilendirilmis bagimsiz denetim kuruluslar listesinde yer alan bir yetkili
bagimsiz denetim kurulusu tarafindan hazirlanmig giincel Bagimsiz
Giivence Raporlari da bu maddenin {igiincii fikrasinda belirtilen
raporlarin yerine kabul edilebilir. Bagimsiz Giivence Raporunda makul
glivence seviyesinde giivence verilmesi gerekmektedir. Bu raporlarin da
her y1lin Haziran ay1 sonuna kadar Bakanliga ve Borsaya gonderilmesi ile
ayrica rafinerinin internet sitesinde yayimlanmasi zorunludur.

Yetki

MADDE 16 — (1) Bu Tebligin uygulamasini saglamak amaciyla
Tebligde ongoriilen haller disinda kalan 6zel durumlart her bir islem,
firma ve konu itibariyle inceleyip sonuglandirmaya, karsilasilan
sorunlarin ¢oziimiine yonelik hususlar talimatlandirmaya (Degisik

ibare:RG-7/9/2018-30528) Bakanlik yetkilidir.
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Yirtirliikten kaldirilan mevzuat

MADDE 17 — (1) 20/4/1999 tarih, 23672 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan Kiymetli Madenler Borsasinda Islem Gorecek Giimiis ve
Platin Standardi ve Rafinerileri Hakkindaki Teblig ile 1/7/2001 tarih,
24449 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Kiymetli Madenler Borsasinda
Islem Gorecek Altin Standardi ve Rafinerileri Hakkindaki Teblig
yiriirliikten kaldirilmistir.

GECICI MADDE 1 — (1) Bu Tebligin yaymmindan &nce
yurirlikte bulunan Tebliglerin rafineriler listesinde yer almis olan
Tiirkiye’de kurulu rafineriler, bagkaca bir isleme gerek kalmaksizin
Borsaca yayimlanacak Rafineri Listesinde yer alirlar. Ancak s6z konusu
rafinerilerin bu Tebligin 11 inci maddesinde belirtilen kosullara 3 yil
icinde uyumu gereklidir.

Gegis hikiimleri

GECICI MADDE 2 — (Ek:RG-21/2/2021-31402)

(1) Borsa rafineri listesinde yer alan ve bu maddenin yiirtirlik
tarihi itibariyla faaliyette bulunan rafineriler, durumlarin1 1/7/2021
tarihine kadar bu Teblig hiikiimlerine uygun hale getirmek zorundadir. 11
inci maddenin birinci fikrasinin (b) bendinde belirtilen sermaye
yukiimliiliklerini yerine getirmedigi tespit edilen rafinerilere, bu
yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesini teminen en fazla 90 giinliik ek siire
verilir. Belirtilen siireler igerisinde yiikiimliiliiklerini yerine getirmeyen
rafineriler Rafineri Listesinden ¢ikartilir.

(2) Bu Tebligin 15 inci maddesinin {i¢iincii fikrast uyarinca 2021
yilmi kapsayan Tedarik Zinciri Uyum Raporu ve Bagimsiz Giivence
Raporu i¢in rapor dénemi 1/7/2021 — 31/12/2021 olarak kabul edilebilir.

Yirtrlik

MADDE 18 — (1) Bu Teblig yayimi tarihinde yiiriirliige girer.

Yiiritme
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MADDE 19 — (1) Bu Teblig hiikiimlerini (Degisik ibare:RG-
7/9/2018-30528) Hazine ve Maliye Bakan1 yriitir.
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