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Sayın Üyemiz, 
 
Borsa İstanbul A.Ş. ile NASDAO arasında imzalanan stratejik işbirliği anlaşması çerçevesinde Takasbank 
bünyesindeki KMP'ye ilişkin teknolojik altyapı yenilenme çalışmalarının tasarımı tamamlanmıştır. 
 
KMP'de BISTECH sisteminin devreye alınması ile beraber, risk ve teminat yönetimi Borsa İstanbul'un 
görüşü alınarak Takasbank tarafından yapılacaktır. BISTECH sistemi piyasada uygulanmakta olan risk ve 
teminat yönetimi esaslarında köklü değişiklikleri gerektirecektir. Risk bazlı yeni bir teminat hesaplama 
yöntemine geçilmesi, teminata kabul edilen varlıklar ile teminat değerlemeye ilişkin yöntemlerin değişmesi 
ve teminat yeterlilik kontrollerinin yapılması bu değişikliklerin başında gelmektedir. 
 
Yeni sisteme geçişin üyelerimiz açısından sorunsuz gerçekleştirilebilmesi amacıyla, KMP'de geçerli olacak 
risk ve teminat yönetimi çerçevesini açıklayan bir bilgilendirme dokümanı hazırlanmıştır. "BISTECH 
Geçişi Sonrasında Borsa İstanbul Kıymetli Madenler  Piyasası'nda Geçerli Olacak Risk Yönetimi 
Çerçevesi" dokümanına https://www.takasbank.com.tr/tr/hizmetler/verilen-hizmetler/merkezi-karsi-taraf-
mkt adresindeki "Duyurular ve Kılavuzlar" alanından erişilebilir. 
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İ. GİRİŞ

Borsa İstanbul Kıymetli Madenler Piyasası’nda BISTECH sisteminin devreye alınması ile beraber, risk 
ve teminat yönetimi Takasbank tarafından yapılacaktır. Gün içi ve gün sonu olmak üzere iki farklı süreç 
üzerinden yürütülecek olan bu sistem, piyasada uygulanmakta olan esaslarda köklü bazı değişiklikler 
getirecektir. Risk bazlı yeni bir teminat hesaplama yöntemine geçilmesi, teminata kabul edilen varlıklar 
ile teminat değerlemeye ilişkin yöntemlerin değişmesi, teminat yeterlilik kontrollerinin yapılması bu 
değişikliklerin başında gelmektedir.

Kıymetli Madenler Piyasası’nda Takasbank tarafından belirlenen gün içi periyotlarda (İşlem Sonrası 
Risk Yönetimi), işlem eşleşmeden önce (İşlem Öncesi Risk Yönetimi), emrin eşleşerek işleme 
dönüştüğü anda (İşlem Anı Risk Yönetimi)  ve gün sonunda (Gün Sonu Risk Yönetimi) risk ve teminat 
kontrolleri yapılacaktır. 

Kıymetli Madenler Piyasası’nda uygulanacak risk yönetimi Mayıs 2018 itibarıyla devreye alınacaktır. 
2018 Mayıs ayında tamamlanacak projede gün içi periyodik risk kontrollerine ve anlık risk kontrollerine 
başlanacaktır.

Gün sonu risk yönetimi ise her iş gününde belirlenen risk hesaplama anı sonrasında piyasada oluşan 
fiyatlarla yapılacak risk ve teminat hesaplamalarını kapsamaktadır. 

İİ. RİSK ve TEMİNAT YÖNETİMİ UYGULAMALARI

Borsa İstanbul Kıymetli Madenler Piyasası’nda risk hesaplamaları SPAN benzeri bir yöntem kullanan 
Delta Hedge Yöntemi ile yapılacaktır. Hâlihazırda piyasada işlem gören kıymetli madenler - altın, 
gümüş, platin ve paladyum - için yeknesak risk hesaplama kuralları kullanılacaktır.

BISTECH sisteminin devreye alınması ile birlikte kıymetli madenler piyasasında işlem gören kıymetli 
madenlere ait işlem pozisyonları, portföy ve müşteri ayrımı olmadan tek bir pozisyon hesabında 
izlenecektir. 

Bu pozisyon hesabının altında, ilgili varlıklar için yatırılacak teminatlar tek bir teminat hesabında takip 
edilecektir. Sonuç olarak, kıymetli madenler piyasasında bir üyeye ait 1 adet teminat hesabı olacak ve 
Üye bu teminat hesabında ilgili pozisyonların risk karşılığı olarak teminat bulunduracaktır.
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A. Gün İçi Risk Yönetimi Uygulamaları

Kıymetli Madenler Piyasası’nda Takasbank tarafından uygulanacak olan Gün İçi Risk Yönetimi Sistemi 

üç bileşeni içermektedir. Bunlardan ilki, periyodik olarak yapılacak risk teminat hesaplamalarını içeren 

İşlem Sonrası Risk Yönetimi Sistemi; diğer ikisi ise anlık olarak teminat yeterliliğini izleyecek olan İşlem 

Öncesi ve İşlem Anı Risk Yönetimi Sistemi’dir. Gün içi risk yönetimi uygulamalarının işleyiş 

mekanizması Şekil-1’de gösterilmektedir.

Şekil 1- Gün içi risk yönetimi uygulamalarının işleyiş mekanizması

1. İşlem Sonrası Risk Yönetimi (Periyodik)

İşlem sonrası risk yönetimi sistemi, gün içerisinde belirlenecek aralıklarla teminat-risk uyumunun 
izlenmesi temeline dayanmaktadır. Belirlenen bu hesaplama anlarında, işlem teminatı 
hesaplamasında kullanılan fiyatlar ve pozisyonlar risk yönetimi sistemine yüklenecek, sistemde 
pozisyonu bulunan tüm hesaplar için teminat hesaplaması yapılacaktır. Hesaplama sonuçları üye takas 
terminallerinden izlenebilecektir.

Gün içerisinde teminat yetersizliğine düşmüş hesaplar için gün içi teminat tamamlama çağrısı 
yapılabilecektir. Teminat tamamlama çağrısı yapılmış hesaplara belirlenen sürelerde teminat 
yatırılmaması durumunda üyenin durdurulması ve/veya ilgili Üye için temerrüt hükümlerinin 
uygulanması söz konusu olacaktır.
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2. İşlem Öncesi Risk Yönetimi

İşlem öncesi risk yönetiminde, kıymetli madenler piyasasında emrin eşleşmesi ve işleme dönmesinden 
önce teminat yeterliliği aranacak, emir bazında teminat kontrolü yapılmayacaktır. Anlık kullanılabilir 
teminat bilgisi PTRM ekranlarında yer alacaktır.

3. İşlem Anı Risk Yönetimi (Anlık)

İşlem anı risk yönetiminde, kıymetli madenler piyasasında emrin eşleştiği ve işleme döndüğü an 
itibarıyla teminat yeterliliği hesaplanacaktır. Anlık kullanılabilir teminat bilgisi PTRM ekranlarında yer 
alacaktır.

B. Gün Sonu Risk Yönetimi Uygulamaları

Her iş günü sonunda oluşan fiyatlar ve mevcut risk parametreleri kullanılarak tüm hesaplar için risk 
hesaplaması ve teminat değerlemesi yapılacaktır. Bu hesaplamalar sonucu, değerlenmiş teminat 
tutarı, teminat gereksiniminin altında olan hesaplar için teminat tamamlama çağrısı yapılacaktır. 
Teminatların ertesi iş günü belirlenen saate kadar ilgili hesaplara yatırılması talep edilecektir ve bu 
hesaplar üzerinden emir iletilmesi engellenebilecektir. Teminat tamamlama çağrısını yerine 
getirmeyen hesapların durdurulması ve/veya ilgili üye için temerrüt hükümlerinin uygulanması söz 
konusu olacaktır. Gün sonu risk yönetimi uygulamalarının işleyiş mekanizması Şekil-2’de 
gösterilmektedir.

Şekil 2- Gün sonu risk yönetimi uygulamalarının işleyiş mekanizması
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İİİ. BISTECH RİSK YÖNETİMİ İLE GELEN YENİLİKLER

BISTECH sisteminin devreye alınması ile beraber mevcut risk ve teminat yönetimi uygulamalarında 
gerçekleşecek değişiklikler Şekil-3’te gösterilmekte olup, ilerleyen kısımlarda detaylı olarak 
anlatılacaktır.

Şekil 3- BISTECH risk yönetimi ile gelen değişiklikler

A. Teminat Hesaplama Yöntemi

Kıymetli Madenler Piyasası’nda teminat gereksinimleri üyelerin taşımış oldukları pozisyonlar baz 
alınarak hesaplanacaktır. Bu piyasada pozisyon kavramı, kıymet/nakit alacak/borç yükümlülüklerini 
ifade etmektedir. Pozisyonlar T gününde emrin eşleşmesi ile oluşur ve işlemin valörüne göre T, T+1 
veya T+X gününde takasın tamamlanması ile son bulur.

Borsa İstanbul Kıymetli Madenler Piyasası’nda uygulanacak teminat hesaplama yönteminin başlangıç 
teminatı ve değişim teminatı (alım/satım fark teminatı) üzere iki bileşeni bulunmaktadır. Pozisyona 
sahip her hesap için toplam teminat gereksinimi, bu iki değerin toplamından oluşmaktadır.

Başlangıç teminatı, üyenin temerrüde düşmesi halinde, temerrüdün ortaya çıktığı andan 
çözümlenmesine kadar geçen sürede piyasada meydana gelebilecek fiyat değişimlerini karşılamak için 
başlangıçta alınır. Kıymetli Madenler Piyasası’nda pozisyona sahip her hesap için talep edilecek 
başlangıç teminatı SPAN benzeri bir algoritmaya sahip olan Delta Hedge Yöntemi kullanılarak 
hesaplanacaktır.

Değişim teminatı (alım/satım fark teminatı) ise riske baz oluşturan fiyat besleme serisinin marjin 
fiyatının, pozisyon yönüne göre artırılmış ya da azaltılmış marjin fiyatı ile hesaplanan fark kadar oluşan 
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teminat gereksinimini ifade eder. Değişim teminatı, toplam teminat gereksinimini artırıcı etki 
yapmaktadır. 

Şekil 4- BISTECH sisteminde toplam teminat gereksinimi

1. Delta Hedge Yöntemi ile Teminat Gereksinimi Hesaplama

Toplam teminat gereksinimi delta hedge yöntemi kullanılarak aşağıdaki adımlar izlenerek 
hesaplanmaktadır.

Şekil 5- Delta Hedge Yöntemi ile teminat gereksinimi hesaplama adımları

a. Başlangıç Teminatının Hesaplanması

Başlangıç teminatı, söz konusu kıymetli madenin takasa konu toplam net alış/satış pozisyonunun ilgili 
valördeki fiyat değişim aralığı (FDA) değeri ve fiyat besleme serisi (FBS) fiyatıyla çarpılması sonucu elde 
edilen değerdir.

Her bir kıymetli maden için ayrı olarak başlangıç teminatları, belirlenen parametre değerleriyle 
hesaplanır ve toplam değer, başlangıç teminatı olarak yansıtılır.

Başlangıç teminatı aşağıda yer alan formül kullanılarak hesaplanmaktadır;

Başlangıç Teminatı= Toplam Net Alış/Satış Pozisyonu(gr)*FDA Değeri(%)*FBS Fiyatı

b. Değişim Teminatının Hesaplanması
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Değişim (alış/satış farkı) teminatı, söz konusu kıymetli madenin takasa konu toplam net alış/satış 
pozisyonuyla ilgili kıymetli madenin riske baz oluşturan fiyat besleme serisinin marjin fiyatının, 
pozisyon yönüne göre artırılmış ya da azaltılmış marjin fiyatı ile farkının çarpılmasıyla elde edilen 
değerdir. 

Değişim teminatı aşağıda yer alan formül kullanılarak hesaplanmaktadır;

Değişim Teminatı= Net Pozisyon Değeri(gr)*(FBS Fiyatı – A/S FBS Fiyatı)

c. Toplam Teminat Gereksiniminin Hesaplanması

Toplam teminat gereksinimi, başlangıç ve değişim teminatlarının toplamına eşittir. Ayrıca toplam 
teminat gereksinimi hesaplanırken ilgili işlemlerde farklı kıymetli madenlerden işlemler varsa her 
kıymetli madenin kendi içinde toplam teminat gereksinimleri hesaplanır ve yapılan bütün işlemler için 
ilgili üyeye toplam teminat gereksinimi yansıtılır.

Toplam Teminat Gereksinimi= Başlangıç Teminatı + Değişim Teminatı

Not: Aşağıda yer alan başlangıç ve değişim teminatı hesaplaması yapılan örneklerdeki hesaplama 
yöntemi Kıymetli Madenler Piyasası’ndaki bütün kıymetler için – altın, gümüş, platin ve paladyum – 
geçerlidir. Her kıymetli maden için hesaplamalarda bir tek fiyat besleme serisi (FBS) kullanılmakla 
birlikte hesaplamalarda kullanılan fiyat değişim aralığı (FDA) ve alış/satış fark teminatı oranları kıymetli 
madenin türüne ve valörüne göre değişiklik gösterebilir.
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Örnek 1: X üyesinin AU_US_S_995_BI_1KG_T+0_M serisinden 10 adet alış yaptığını ve hesaplamaya 
konu değerlerin de aşağıdaki gibi olduğunu varsayalım;

Not: Aynı üyeyse (kendinden kendine işlem) teminat tüketmez.
1 gram 1000 Saflık Değere Sahip Altının Fiyatı (FBS Fiyat) = $40
T+0 %FDA= %2
Toplam Net Pozisyon(gr)= 1000*0,995*10= 9950
Başlangıç Teminatı= Toplam Net Pozisyon(gr)*T+0 %FDA*FBS Fiyatı 
Başlangıç Teminatı= 9950*0,02*$40= $7960

Alış/Satış Fark= %2
Toplam Net Pozisyon(gr)= 1000*0,995*10= 9950
Değişim (Alış/Satış Fark) Teminatı= Net Pozisyon Değeri(gr)*(FBS Fiyatı – A/S FBS)
Not: Alış/Satış Farkı %2 olduğundan alışta FBS Fiyatı 0,98 ile satışta ise 1,02 ile çarpılır. 
Değişim Teminatı= 9950*(40- (40*0,98))= $7960

Toplam Teminat Gereksinimi= Başlangıç Teminatı + Değişim Teminatı
Toplam Teminat Gereksinimi= $7960+$7960= $15920

Örnek 2: X üyesinin AU_US_S_995_BI_1KG_T+0_M serisinden 10 adet alış ve 7 adet satış yaptığını 
ve hesaplamaya konu değerlerin de aşağıdaki gibi olduğunu varsayalım;

Not: Net pozisyon miktarı kadar başlangıç teminatı alınır (Miktar aynı ise net pozisyon ve başlangıç 
teminatı sıfırdır).
1 gram 1000 Saflık Değere Sahip Altının Fiyatı (FBS Fiyat) = $40
T+0 %FDA= %2
Toplam Net Pozisyon(gr)= 1000*0,995*(10-7)= 2985
Başlangıç Teminatı= Toplam Net Pozisyon(gr)*T+0 %FDA*FBS Fiyatı 
Başlangıç Teminatı= 2985*0,02*$40= $2388

Alış/Satış Fark= %2
Toplam Net Pozisyon(gr)= 1000*0,995*(10-7)= 2985
Değişim (Alış/Satış Fark) Teminatı= Net Pozisyon Değeri(gr)*(FBS Fiyatı – A/S FBS)
Not: Alışta FBS Fiyatı 0,98 ile Satışta ise 1,02 ile çarpılır. 
Değişim Teminatı= 2985*(40- (40*0,98))= $2388

Toplam Teminat Gereksinimi= Başlangıç Teminatı + Değişim Teminatı
Toplam Teminat Gereksinimi= $2388+$2388= $4776
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Örnek 3: X üyesinin AU_US_S_995_BI_1KG_T+0_M serisinden 1 adet alış ve 
AU_US_S_995_BI_1G_T+0_M serisinden 1000 adet satış yaptığını ve hesaplamaya konu değerlerin 
de aşağıdaki gibi olduğunu varsayalım;

Not: Net pozisyon miktarı kadar başlangıç teminatı alınır.
1 gram 1000 Saflık Değere Sahip Altının Fiyatı (FBS Fiyat) = $40
T+0 %FDA= %2
Toplam Net Pozisyon(gr)= (1000*0,995*1)-(1*0,995*1000)= 0
Başlangıç Teminatı= Toplam Net Pozisyon(gr)*T+0 %FDA*FBS Fiyatı 
Başlangıç Teminatı= 0*0,02*$40= $0

Alış/Satış Fark= %2
Toplam Alış Pozisyon(gr)= 1000*0,995*1=995
Toplam Satış Pozisyon(gr)= 1*0,995*1000=995
Not: Farklı serilerden alış/satış yapıldığı için değişim teminatı için toplam pozisyon netleşmez.
Değişim (Alış/Satış Fark) Teminatı= Alış Pozisyon Değeri(gr)*(FBS Fiyatı – Alış FBS)
Değişim (Alış/Satış Fark) Teminatı= Satış Pozisyon Değeri(gr)*(FBS Fiyatı – Satış FBS)

Not: Alışta FBS Fiyatı 0,98 ile Satışta ise 1,02 ile çarpılır. 
Değişim Teminatı Alış= 995*(40- (40*0,98))= $796
Değişim Teminatı Satış= 995*((40*1,02)-40)= $796

Toplam Teminat Gereksinimi= Başlangıç Teminatı + Değişim Teminatı
Toplam Teminat Gereksinimi= $0+$1592= $1592
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Örnek 4: X üyesinin AU_US_S_995_BI_1KG_T+0_M serisinden 1 adet alış ve 
AU_US_S_995_BI_1KG_T+1_M serisinden 1 adet satış yaptığını ve hesaplamaya konu değerlerin de 
aşağıdaki gibi olduğunu varsayalım;

Not: Farklı valörler olduğundan başlangıç teminat değerleri valör farkları alınarak hesaplanır ve net 
pozisyon değeri yukarıdaki örnek için 1 KG üzerinden hesaplanır.
1 gram 1000 Saflık Değere Sahip Altının Fiyatı (FBS Fiyat) = $40
T+0 %FDA= %2, T+1 %FDA= %3
T+0 Başlangıç Teminatı= Toplam T+0 Pozisyon(gr)*(T+0 %FDA)*FBS Fiyatı
T+0 Başlangıç Teminatı=1000*0,995*40*0,02=$796
T+1 Başlangıç Teminatı= Toplam T+1 Pozisyon(gr)*(T+1 %FDA)*FBS Fiyatı
T+1 Başlangıç Teminatı=1000*0,995*40*0,03=$1194
Başlangıç Teminatı= T+1 Başlangıç Teminatı - T+0 Başlangıç Teminatı= $398

Not:Ters yönlü işlem yapıldığından başlangıç teminatı T+0 ile T+1 valörlü başlangıç teminatlarının 
farkı kadardır.

Alış/Satış Fark= %2
Toplam Alış Pozisyon(gr)= 1000*0,995*1=995
Toplam Satış Pozisyon(gr)= 1000*0,995*1=995
Not: Farklı serilerden alış/satış yapıldığı için değişim teminatı için toplam pozisyon netleşmez.
Değişim (Alış/Satış Fark) Teminatı= Alış Pozisyon Değeri(gr)*(FBS Fiyatı – Alış FBS)
Değişim (Alış/Satış Fark) Teminatı= Satış Pozisyon Değeri(gr)*(FBS Fiyatı – Satış FBS)

Not: Alışta FBS Fiyatı 0,98 ile Satışta ise 1,02 ile çarpılır. 
Değişim Teminatı Alış= 995*(40- (40*0,98))= $796
Değişim Teminatı Satış= 995*((40*1,02)-40)= $796

Toplam Teminat Gereksinimi= Başlangıç Teminatı + Değişim Teminatı
Toplam Teminat Gereksinimi= $398+$1592= $1990
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Örnek 5: X üyesinin AU_US_S_995_BI_1KG_T+0_M serisinden 1 adet alış ve 
AU_TL_S_995_BI_1KG_T+0_M serisinden 1 adet satış yaptığını ve hesaplamaya konu değerlerin de 
aşağıdaki gibi olduğunu varsayalım;

Not: Para birimleri dışında diğer özellikleri aynı olduğundan pozisyon değerleri netleşir ve başlangıç 
teminatı sıfır olur.
1 gram 1000 Saflık Değere Sahip Altının Fiyatı (FBS Fiyat) = $40
T+0 %FDA= %2
Toplam Net Pozisyon(gr)= 1000*0,995*(1-1)= 0
Başlangıç Teminatı= Toplam Net Pozisyon(gr)*T+0 %FDA*FBS Fiyatı
Başlangıç Teminatı= 0*(0,02)*40= $0

Alış/Satış Fark= %2
Toplam Alış Pozisyon(gr)= 1000*0,995*1=995
Toplam Satış Pozisyon(gr)= 1000*0,995*1=995
Not: Farklı serilerden alış/satış yapıldığı için değişim teminatı için toplam pozisyon netleşmez.
Değişim (Alış/Satış Fark) Teminatı= Alış Pozisyon Değeri(gr)*(FBS Fiyatı – Alış FBS)
Değişim (Alış/Satış Fark) Teminatı= Satış Pozisyon Değeri(gr)*(FBS Fiyatı – Satış FBS)

Not: Alışta FBS Fiyatı 0,98 ile Satışta ise 1,02 ile çarpılır. 
Değişim Teminatı Alış= 995*(40- (40*0,98))= $796
Değişim Teminatı Satış= 995*((40*1,02)-40)= $796

Toplam Teminat Gereksinimi= Başlangıç Teminatı + Değişim Teminatı
Toplam Teminat Gereksinimi= $0+$1592= $1592
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Örnek 6: X üyesinin AU_US_S_995_BI_1KG_T+0_M serisinden 10 adet alış ve 
AG_US_S_99,9_BI_1KG_T+0_M serisinden 7 adet satış yaptığını ve hesaplamaya konu değerlerin de 
aşağıdaki gibi olduğunu varsayalım;

Not: Seriler farklı kıymetlere ait olduğundan her kıymet için başlangıç teminatı ayrı ayrı hesaplanır.
1 gram 1000 Saflık Değere Sahip Altının Fiyatı (FBS Fiyat) = $40
1 gram 100 Saflık Değere Sahip Gümüş Fiyatı (FBS Fiyat) = $0,5
T+0 Altın %FDA= %2
T+0 Gümüş %FDA= %3
Toplam Net Pozisyon Altın(gr)= 1000*0,995*10= 9950 
Toplam Net Pozisyon Gümüş(gr)= 1000*0,999*7=6993
T+0 Altın Başlangıç Teminatı= Toplam Altın Pozisyon(gr)*(T+0 Altın %FDA)*FBS Fiyatı
T+0 Altın Başlangıç Teminatı=9950*40*0,02=$7960
T+0 Gümüş Başlangıç Teminatı= Toplam Gümüş Pozisyon(gr)*(T+0 Gümüş %FDA)*FBS Fiyatı
T+0 Gümüş Başlangıç Teminatı=6993*0,5*0,03=$105
Başlangıç Teminatı= Altın Başlangıç Teminatı + Gümüş Başlangıç Teminatı= $8065

Alış Altın Fark= %2
Satış Gümüş Fark= %3
Toplam Alış Altın Pozisyon(gr)= 9950
Toplam Satış Gümüş Pozisyon(gr)= 6993
Not: Farklı kıymetlere ait serilerden alış/satış yapıldığı için değişim teminatı için toplam pozisyon 
netleşmez.
Altın Değişim (Alış/Satış Fark) Teminatı= Altın Pozisyon Değeri(gr)*(FBS Fiyatı – Alış FBS)
Gümüş Değişim (Alış/Satış Fark) Teminatı= Gümüş Pozisyon Değeri(gr)*(FBS Fiyatı – Satış FBS)

Not: Alışta altın için FBS Fiyatı 0,98 ile Satışta gümüş için ise 1,03 ile çarpılır. 
Altın Değişim Teminatı Alış= 9950*(40- (40*0,98))= $7960
Gümüş Değişim Teminatı Satış= 6993*((0,5*1,03)-0,5)= $105

Toplam Teminat Gereksinimi= Başlangıç Teminatı + Değişim Teminatı
Toplam Teminat Gereksinimi= $8065+$8065= $16130

Bir kıymetli madenin fiyat değişim aralığı ilgili işlemin valör tarihine göre farklılaşabilir. Bu farklılığı 
Delta Hedge yöntemi zaman bağımlı risk değerlerini kullanarak dikkate almaktadır. Yöntemde aynı gün 
 (T+0) takası tamamlanacak pozisyonlar ile T+1 ve/veya T+X’te takası tamamlanacak pozisyonların risk 
değerlerini farklılaştırmak mümkündür.

Örneğin, X üyesinin T+0 günündeki altın alışında takası tamamlanacak pozisyonu için FDA %2 ve A/S 
fark oranı %3 ise, T+1 günündeki takası için FDA %3 ve A/S fark oranı %5 olabilecektir.
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B. Teminata Kabul Edilen Varlıklar ve Teminat Değerleme Yöntemi

Kıymetli Madenler Piyasası’nda teminat yönetimi hizmeti Takasbank tarafından verilecektir. Teminat 
yatırma-çekme saatleri, teminata kabul edilen kıymetlerin ve teminatların değerlemesine ve 
kompozisyon sınırlamalarına ilişkin esaslar Takasbank yönetmelik ve prosedürlerinde belirlenecektir. 

Yatırılmış olan teminatlar Takasbank tarafından değerlemeye tabi tutulacaktır. Değerleme süreci iki 
aşamadan oluşmaktadır. Bu aşamalardan ilki güncel fiyatlar ve teminat değerleme katsayıları 
kullanılarak teminatların değerlenmesidir. Değerleme katsayısı uygulamasının amacı, teminata kabul 
edilen varlıkların değerlerinde meydana gelebilecek ani düşüşler sonucu pozisyonların teminatsız 
kalmasının önlenmesidir.

Takasbank tarafından teminata kabul edilen bir varlığın teminat değeri ilgili varlığın cari piyasa fiyatının 
o varlık için Takasbank tarafından belirlenen değerleme katsayısı ile çarpılması suretiyle bulunacaktır. 
Teminat değerleme katsayıları varlık türü ( Kıymetli Maden, Hisse, DİBS, Yabancı Para vs.) bazında 
belirlenecektir.

Örnek 1:

USD/TL kurunun 3,5 TL olduğu bir günde üye tarafından yatırılan 10.000 ABD Doları, öncelikle 
ABD Doları için Takasbank tarafından belirlenen teminat değerleme katsayısı ile indirgenecektir. 
Değerleme katsayısı döviz için 1 olacağından hesaplama;

10.000 𝑈𝑆𝐷 𝑥 1 = 10000 𝑈𝑆𝐷

Daha sonra hesaplanan USD tutarı cari kur (teminatın yatırıldığı anda bankalar arası döviz alış-
satış ortalama kuru ya da saat başlarında çalışan risk değerleme anlarındaki bankalararası döviz 
alış-satış ortalama kuru) ile TL’ye çevrilecektir.

9.500 𝑈𝑆𝐷 𝑥 3,5 =  35000 𝑇𝐿

 Örnek 2:

Üye tarafından 100.000 TL değerinde DİBS yatırıldığını ve DİBS için belirlenen teminat değerleme 
katsayısının 0,91 olduğunu varsayalım. Teminat olarak yatırılan DİBS, Takasbank tarafından 
belirlenen katsayıyla değerlenip hesaba o şekilde yansıtılacaktır.

100.000 𝑥 0,91 = 91.000 𝑇𝐿

Teminat değerlemesinin diğer adımı ise kullanılabilir toplam teminatın belirlenmesidir. Kıymetli 
Madenler Piyasası’nda teminat olarak verilecek her bir varlık türünün toplam teminat içerisindeki 
kompozisyonu sınırlandırılabilecektir. Bu sınırı aşan teminatlar değerlemede dikkate alınmayacaktır.
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Alınan pozisyonlar sonucu ortaya çıkan toplam teminat gereksinimi toplam kullanılabilir teminat ile 
karşılaştırılacak ve teminat fazlası/ teminat açığı bahse konu tutarların farkından oluşacaktır.

𝑇𝑜𝑝𝑙𝑎𝑚 𝑡𝑒𝑚𝑖𝑛𝑎𝑡  𝑓𝑎𝑧𝑙𝑎𝑠ı/𝑡𝑒𝑚𝑖𝑛𝑎𝑡 𝑎çığı
= 𝑇𝑜𝑝𝑙𝑎𝑚 𝑘𝑢𝑙𝑙𝑎𝑛ı𝑙𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑟 𝑡𝑒𝑚𝑖𝑛𝑎𝑡 ‒ 𝑇𝑜𝑝𝑙𝑎𝑚 𝑡𝑒𝑚𝑖𝑛𝑎𝑡 𝑔𝑒𝑟𝑒𝑘𝑠𝑖𝑛𝑖𝑚𝑖

İV. ÜYE EKRANLARI

A. Marjin Ekranları

1. Toplam Marjin Gereksinimi 

Hesaplarda bulunan pozisyonların oluşturduğu bulundurulması gereken teminat düzeyi toplam marjin 
gereksinimi ekranından görülebilir. Risk değerleri dolar cinsinden görülmektedir.

Şekil 6- Toplam Marjin Gereksinimi Ekranı

2. Marjin Gereksinim Detay

Marjin Gereksinimi Detay ekranından hesabın sahip olduğu pozisyonların menkul bazında marjin ve 
piyasa değeri sonuçları görülebilir. Toplulaştırılmış değerler sayfanın altında yer almaktadır.
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Şekil 7- Marjin Gereksinimi Detay Ekranı

3. Marjin Simülasyonu

Sistemin, muhtemel portföy yapıları karşısında nasıl bir teminat hesaplaması yapacağını gösterir.

Şekil 8- Marjin Simülasyonu Ekranı
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Takasbank tarafından yapılacak tüm risk ve teminat değerleme hesaplamaları üyeler tarafından takas 
ekranlarında görüntülenebilecektir. Üyeler kendilerine ait simülasyon menüsünü kullanarak işlem 
girebilecek ve bu işlem karşılığı oluşan teminat gereksinimini hesaplayabileceklerdir. 

Şekil 9- BISTECH sisteminde işlem oluşturma ekranı

Üyeler simülasyon menüsünü kullanarak,  hipotetik portföyler de oluşturabilecektir. Ayrıca bu menü 
aracılığı ile mevcut pozisyonlara ek olarak yeni pozisyon alınması durumunda yatırılması gereken 
teminat tutarı da izlenebilecektir.

                             Şekil 10- BISTECH sisteminde hesaplama yapılacak portföy seçimi



18

Şekil 11- BISTECH sisteminde teminat simülasyon sonuç ekranı

Yeni sisteme geçiş ile birlikte Takasbank pay piyasasına ilişkin SPAN uyumlu dosyaları da yayınlamaya 
başlayacaktır. Halen SPAN kullanan Üyelerimiz, yayınlanan dosyaları kullanarak teminat gereksinimlerini 
hesaplayabilecektir.  

B. Teminat Ekranları
Saat başlarında çalışan risk hesaplama anlarındaki değerlenmiş teminat ve risk değerlerinin görülebileceği 
ekranlar Teminat sekmesi altında yer almaktadır.

Şekil 12- BISTECH sistemi teminat değerleme ekranı
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Değerleme tipi sekmesiyle ilgili değerlemeler filtrelenebilir.

Şekil 13- BISTECH sistemi teminat değerleme tipi ekranı
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Saat başlarında çalışan risk değerleme anlarına tüm teminatların değerlemesi değerleme tipinden ulaşılabilir. 
Sonuçların görülmesi için ilgili satıra sağ tıklanarak sonucu göster denmelidir.

Şekil 14- BISTECH sistemi teminat değerleme sonucu göster ekranı

Teminat değerleme sonucu ekranında risk ve teminat sekmesi hesabın ilgili değerleme anındaki risk ve 
değerlenmiş teminat durumunu göstermektedir.

Şekil 15- BISTECH sistemi risk ve teminat izleme ekranı



21

Enstrüman bazında teminat değeri ekranı ile hesaba yatırılmış teminat tipleri ve bu teminatların değerlenmiş 
tutarları görülebilecektir.

Şekil 16- BISTECH sistemi enstrüman bazında teminat değeri ekranı
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