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TEORIK ESLESME — DEVRE KESICi
OZELLIKLER - ISTISNALAR

Merhabalar,

Sirekli islem goren Pay Piyasasi sembolleri igin: Acilis seansinda, 2. Seans 6ncesinde ve kapanis
seansinda Teorik Eslesme (Emir Toplama ve Fiyat Belirleme) uygulanir.

Bunun yani sira Devre Kesici durumu olusunca ve tek fiyat uygulamasi olan senetler icin de seans

boyunca teorik eslesme uygulamasi vardir.
BORSA ISTANBUL A.5. PAY PIYASASI ISLEM SAATLERI cizeLGeLeni - 14/11/2016 TARIHINDEN ITIBAREN GEGERLI YENI SEANS SAATLERI

PAY PiYASASI SUREKLI ISLEM YONTEMI (TAM IS GUNLERiNDE)

ACILIS SUREKLI GUNORTASI  SUREKLI KAPANIS KAPANIS FiYATINDAN /
(TEKFIYAT)  ISLEMYON.  (TEKFIYAT)  [SLEMYON. (TEK FIYAT) SON FIYATTAN ISLEMLER

18:00-
09:55 ()" 13:00 J13:55 (+)1 18:00 | 18:01 | 18:05 (+)* 18:08 18:10
BORSA Fiyat Fiyat Kapanig Fiyat
e B Belirleme iglem il Belirleme | islem Mar, Kl Belirleme s iglem
Toplama ; ¥ Toplama i ] Toplama : Yayini ¥
ve lslern ve Islem Yayini ve Islem
Yildiz Pazar
Ana Pazar
GIP
Seaill v | v v v | v v v | v | v v v
(BYF, Varant ve Sertifikalar
harig)
C Grubunda PY/LS olan
paylar
BYF, Varant ve Sertifikalar
v v
Yeni Pay Alma Haklan
Resmi Mizayede Islemleri ™ v v

Birincil Piyasa Islemleri ™ a 10:30' v - a

Kisaltmalar Agiklamalar

BYF 1 Borsa Yatinm Fonu ol 1 Pazann/ Grubun / Yatinm aracinin, seansin dgili alt sirecine dahil oldugunu gosterir.

GIP 1 Gelisen lsletmeler Pazan - ¢ Pazann / Grubun / Yatnm aracinin, seansin dgili alt strecinin disinda oldugunu gosterir,

R Kolektif Yatinm Ortinlert : . . ;

KYUYUP @ Yaplland;l:::;‘uni:} :" P::arl *4) :  iglemlerin tamamlanmasina bagh olarak degisebilecek bir saati ifade eder.

LS 1 Likidite Saglayic .o - ME, MF, MV, MC koduyla yapilan resmi miizayede islemleri icin gecerli olan seans saatlerini ifade eder.

PY 1 Piyasa Yapia *** 1 Birincil Piyasa Islemleri, saat 10:30 -13:00 arasindadhr,

Not :  Emir loglama slireci, belirtilen saatlerden sonra 30 saniye icerisinde rastlantisal olarak kesiimektedir.
Goncellenme Tarthi: 01/11/2016 Sayfa1/4

Emir toplama asamasinda aciga satis emri, limit emir, piyasa emri, piyasadan limite, KIE, dengeleyici
emirler girilebilmektedir. Kotasyon emirleri girilebilir, degistirilebilir, iptal edilebilir. Emirler lizerinde
miktar ve fiyat degisikligi yapilabilir, emirlerin gecerlilik streleri degistirilebilir. Emirler iptal edilebilir.
Ozel islem bildirimi yapilamaz. Denge (teorik eslesme) fiyati, miktari ve denge fiyatindan
karsilanmayan emir miktarlari yayimlanir.

Teorik Eslesme seansina ‘Kér Seans’ diyen kullanicilar vardir.

Teorik Eslesme aninda fiyat ve miktar olduk¢a degisken olabilir.

Nihai durum, en gok islemin gerceklesmesine olanak taniyan fiyatin sonug fiyati olarak agiklanmasidir.
Bunu bir 6rnekle soyle agiklayabiliriz:

Bir kagit icin 5.45 kurusta 10.000 adet alic1 50.000 adet satici oldugunu varsayalim.

5.44 te ise 30.000 adet alici olsun.

Su asamada teorik eslesme 10.000 adet ile 5.45 kurustadir.

Eger satistaki 50.000 adetten 10.001 tanesi 5.44’e gekilse, kalan her seyin ayni kaldigini varsayarsak
eslesme 10.001 adet ile 5.44’e degisir.

Buna bir yandan yeni emirler geldigini veya var olan emirlerin iptal edilebildigini, seviye
degistirilebildigini ekleyin. Karsilikh bir yoklama s6z konusu olmaktadir. Taraflar muhtelif stratejiler
uygulamaya calisacaktir. Bu da fiyatlarda oynakligi getirir.
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DIKKAT: Yiiksek bir miktardaki emrin piyasa olarak génderilmesi, teorik eslesmenin tavan veya taban
olarak gerceklesmesine sebep olabilir. Bu yasanmistir. Ozen gésteriniz.
Teorik Eslesme ile ilgili olarak rutin disi bazi durumlar olusabilmektedir.

1. Fiyat toplanmasinin {izerine gelen 30 saniye iginde rastgele bir zamanda eslesme sonlandirilir ve o
andaki fiyat agiklanir.

Bazen ¢ok istisnai olarak son mikro saniyelerde biiylik bir emir devreye girebilir veya devreden
¢ikabilir.

Bu durumda belirlenen teorik eslesme fiyati ile gerceklesen emir arasinda fark olusabilmektedir. Cok
nadiren de olsa bu durumla karsilagmaktayiz.

Aciklama: Bdyle bir durumun yasanmasi halinde, agiklanan teorik eslesme fiyati dedil islemlerin
gerceklestigi fiyat, kapanis fiyati olarak kabul edilmektedir.

2. Teorik eslesme seansi icin ayri bir tavan — taban uygulamasi vardir.
Bu eslesme dncesi seansin kapanis fiyatina gore +/- % 3 olarak uygulanir.
Bunun 2 tane istisnasi vardir:

a) Her ne kadar kapanis seansinda %3 fiyat marji uygulansa da bir sermaye piyasasi aracinda o
giin icin hesaplanan baz fiyata gore belirlenmis +%20’lik fiyat degisim sinirlarinin disinda bir
fiyattan kapanis seansinda emir girilmesine izin verilmemektedir. Ornegin; bir payda o giin
icin baz fiyatin 3,00 TL, fiyat degisim sinirlarinin ise 2,40 TL - 3,60 TL oldugu diistinildigiinde;
bu payin kapanis seansi dncesindeki son islem fiyati 3,58 ise ilgili payda kapanis seansinda %3
marj kapsaminda girilebilecek minimum emir fiyati 3,48 TL, maksimum emir fiyati ise 3,60 TL
olabilecektir (% 20lik fiyat marjina gére hesaplanan giinlik alt veya Ust fiyat limiti gegilemez).

b) Bir sermaye piyasasi aracinin emir defterinde, kapanis seansina aktarilan emirler arasinda son
islem fiyatinin £%3’0 igerisinde belirlenen kapanis seansi Ust fiyat sinirindan daha yiiksek bir
fiyattan alis emri veya kapanis seansi alt fiyat sinirindan daha dusik bir fiyattan satis emri
bulunuyorsa, bu sermaye piyasasi aracinda ilgili seansin baz fiyatina gére hesaplanmis o giin
icin gegerli olan fiyat degisim sinirlari uygulanir (son islem fiyatina gore +%3 marj uygulanarak
hesaplanan fiyat degisim sinirlari kullanilmaz). Ornegin bir payda son islem fiyatinin 4,00 TL
oldugu distnuldiginde kapanis seansindaki fiyat marijlari 3,88 TL - 4,12 TL olacagindan,
kapanis seansina aktarilan emriler arasinda 4,12 TL'den daha ylksek bir fiyattan alis emri
veya 3,88 TL'den daha duislik bir fiyattan satis emri bulunuyorsa kapanis seansinda +%3 fiyat
marji uygulanmaz, sadece payin baz fiyatini esas alan £%20 giinllk fiyat degisim sinirlar
gecerli olur.

ilk istisna kolayca anlasiimaktadir. Bununla beraber 2. istisna biraz karmasiklik gésterir. Asagidaki
resme bakiniz.
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VESTL Fark%: +11<ADBTKG ' S REMICHIN
G.lot G.Yuks Tavan Teo 7 Dusuk 7 Yuk
75439662 10.01 10.31 10.72 10.01
G.A0 G.Dusu Taban 0.GKp G.Fark% G.Far
9.395 8.99 11.35 1.02
Fiyat Miktar Kalan Mi % Degi

Teorik Esles 10.72 2205540 -839503 +7.09

Kontrat Duru Kapams Emir Toplama
1

Tavan 10.31 olarak agiklanmasina ragmen gerceklesen eslesme fiyati 10.72'dir.

Bu ancak séyle mimkdin olur:

Once Devre Kesici Uygulamasi hakkinda bilgi verelim:

Bir sermaye piyasasi aracinda islemler seansin siirekli islem boélimiinde ¢ok fiyat yontemi ile
yuritilirken belirli bir referans deger lizerinden hesaplanan fiyat degisiminin Borsa tarafindan
belirlenmis olan esik degerlere (oranlara) ulasmasi veya asmasi halinde ilgili sermaye piyasasi aracinin
islemleri gecici slire ile emir toplama asamasina alinacaktir.

e Devre kesici referans fiyati, en son tek fiyat yontemi ile belirlenen fiyat (acilis seansi, giin ortasi acllis,
tekil acilis, devre kesici seansinda olusan fiyat) veya ilgili payin baz fiyatidir. En son tek fiyat yontemi ile
belirlenen fiyat veya baz fiyattan en son gilincellenen fiyat devre kesici referans fiyatidir.

e Deuvre kesici referans fiyatina % 10 marj uygulanarak devre kesici fiyat limitleri bulunur.

e Devre kesicinin c¢alismasi ile birlikte ilgili sirada emir toplama asamasina gecilir. Bu asamada
acilis/kapanis ve tek fiyat seanslarinda oldugu gibi teorik fiyat ve islem miktari gosterilir.

e Emir toplamanin ardindan eslesme siireci gelir.

e Emir toplama ve eslesmenin ardindan sirada normal islemler devam eder.

e Yildiz Pazar’'da islem gérmekte olan paylarda devre kesici stiresi 5 dk. emir toplama + 2 dk. eslestirme,
diger pazarlarda islem goren paylarda emir toplama stiresi 15 dk. emir toplama + 2 dk. eslestirme olarak
uygulanmaktadir.

e Yildiz Pazar'da islem gormekte olan paylarda, seansin giin ortasi tek fiyat ve kapanis bolimlerinin
baslamasina kalan 10 dakika igerisinde (saat 12:50 — 13:00 ve 17:50 — 18:00) devre kesici ¢alisirsa emir
toplama siiresi 5 dakikadan 10 dakikaya cikartilir ve sirada eslestirme yapilmadan emir toplama sireci
izleyen asamada da devam eder. Eslestirme, izleyen emir toplama asamasinin (glin ortasi agilisin veya
kapanis seansinin) sona ermesi ile birlikte gerceklestirilir.

e Yildiz Pazar haricindeki diger pazarlarda devre kesici emir toplama siiresi uzatilan paylarda, seansin giin
ortasl tek fiyat ve kapanis bolimlerinin baslamasina kalan 20 dakika icerisinde (saat 12:40 — 13:00 ve
17:40 — 18:00) devre kesici calisirsa emir toplama stiresi 15 dakikadan 20 dakikaya gikartilir ve sirada
eslestirme yapilmadan emir toplama siireci izleyen asamada da devam eder. Eslestirme, izleyen emir
toplama asamasinin (glin ortasi acilisin veya kapanis seansinin) sona ermesi ile birlikte gercgeklestirilir.

Yukarida zemin rengini mavi yaptigim kisim bu durumu aciklamaktadir. Seans kapanisina 10 dk.’dan
daha az bir siire kala Vestel devre kesiciye girmistir. Bunun sonucu olarak devre kesici siireci ile seans
sonrasl eslesme stireci birlesmistir. Devre kesici de glinliik tavan limiti gecerli olacagi i¢in teorik
eslesme sinirlari gecersiz kalmistir.

Teorik Eslesme Matriks Uzerinde Nerelerde izlenebilir:

Matriks programi icerisinde teorik eslesmeyi izleyebileceginiz 2 alan vardir:
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* Fiyat Penceresi
* Derinlik Penceresi

Fiyat Penceresinde:

SEMBOL [ SON [ GUN.F% [TEOESLETEQE SLE SMEMIK. TEO.ESLES.KALAN.S.NTEO.ESLES.KALAN
ALYAG 042  -2.33 0.41 141727 38370 0 38370
AYCES 440 +3.77 4.80 10000 0 344 344

Teorik Eslesme Fiyati: Eslesmenin o andaki fiyatini gosterir.

Teorik Eslesme Miktari: Eslesmenin o andaki miktarini gosterir.

Kalan Alis / Kalan Satis / Kalan Sdtunlari ise sirasi ile

Alis tarafinda veya satis tarafinda karsilanamayan (eslesme miktarinin Gzerinde kalan) miktari
gosterir.

Dogal olarak sadece bir tarafta kalan olmasi s6z konusudur.

Bu sebeple ayrica kalan sttunu eklenmistir. Alista kalan fazla olur ise burada + rakam olarak gosterilir.
Satista kalan fazla olur ise negatif (-) rakam olarak gosterilir. Boylece kalan miktari 2 ayri situnda
izlemek yerine tek situnda izleyebilirsiniz.

Derinlik Penceresinde:

ALYAG Fark% < A DB TK 6 H S REJEIE G

T.Lot Yuksek tavan 0.SKp S.Farkx o ark
490963 042 0.51 -2.33 -0.01
A Ot Dusuk Taban 0.G.Kf G.Fark> G.Fark
- -0.01
Figat Miktar Kalan Mik.
Teorik Eglesm 0.4 142078 39281 -23
Kontrat Durum Tek Figat Emir Toplama

Ustteki E harfi bulunan butona tiklarsaniz asagida géreceginiz teorik eslesme kismi pencereye gelir.
Buradan izleyebilirsiniz.
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