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Yapilandirilmis Borglanma Aracglari:
Ozel Tasarimlar

M. Cagri Do6nmezdemir, Avukat

Yapilandinlmis borclanma araclari (“YBA”), sabit getirili borclanma araclari ile pay senedi,
endeks, emtia gibi dayanak varlik veya gostergeleri olan tiirev araclarin bilesiminden olusan
yatirnm araclandir. Yatinmcilarin risk-getiri beklentilerine uygun olarak ézellestirilebilen
yapilari sayesinde; YBA'larin risk-getiri profili farklilik gbsterebilmekte, sabit getirinin yani sira
dayanak varlik veya gostergelere dayal tiirev liriinlerin performansina bagh olarak getiri
yaratmasina olanak saglanmaktadir.

Bu bilgi notu, artan kiiresel talep dogrultusunda istikrarli bir bliylime egilimi gosteren ve
Tiirkiye'de onde gelen finansal kuruluslar tarafindan tasarlanan ve ihrac edilen YBA’larin
temel 6zelliklerini ve ilgili mevzuati aciklamaktadir.

| 1. Genel Olarak Yapilandirilmis Borglanma Aracglari

Hibrit olarak tanimlanabilecek yapilandiriimis borclanma araclar (“YBA”) 6zel olarak
tasarlanmalariyla belirli yatirim amaclarini karsilama amacina hizmet ederler. Bu yatirnm
amaclari arasinda ana para korumasi saglama, getiri arttirma veya piyasa blylimesine
katilma gibi stratejiler yer almaktadir. Bu kapsamda ana para korumali, getiri arttirici,
piyasa baglantili, tamponlu getiri arttirici ve dondstirilebilir YBA'lar, 6zel yatirim
amaclari dogrultusunda yatirimcilar nezdinde ilgi uyandiran YBA tirleri arasindadir.
Ancak sinirli sayida olmayan YBA tirlerinin 6zellikleri, tasarlanan Urlinlerden Grlinlere
farkhilik arz edebilir veya Uriinler farkl tirlerin niteliklerini barindirabilir.

Kisisellestirme, cesitlendirme, getiri arttirnmi gibi faydalar sunan YBA’larin 6zgiin ve
karmasik niteligi likidite riski, piyasa riski ve firsat maliyetini beraberinde getirmektedir.
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Turkiye’de YBA'lar, Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) tarafindan, VII-128.8 sayil
Borclanma Araclari Tebligi (“Teblig”)'nin 34. maddesi uyarinca ihra¢ onayi verilmek
suretiyle ihrac edilmekte olup Teblig kapsaminda yer almaktadir.

Bu cercevede YBA'lar; (a) halka arz yoluyla veya (b) halka arz edilmeksizin (i) tahsisli satis
ya da (ii) nitelikli yatinimcilara satis yoluyla ihrac edilip satisa sunulabilmektedir. Tahsisli
satislarda en fazla 150 yatirimciya satis yapilmasi esas olup, Teblig'in 4. maddesi uyarinca
tahsisli olarak satilacak YBA'larin birim nominal degerinin asgari 100.000 TL tutarda
olmasi aranmaktadir. Ayrica, tahsisli satis yoluyla ihrac edilen YBA'lar Borsa istanbul
A.S.'de ikincil piyasada islem gérmemektedir. Nitelikli yatirimcilara satislarda ise YBA'lar,
Borsa Istanbul A.S. Borclanma Araclari Piyasasi - Nitelikli Yatirimciya ihrac Pazar’'nda
nitelikli yatinmcilar arasinda islem gorebilmektedir.

Bununla birlikte, ana para korumasi icermeyen YBA'larin, Teblig'in 34/2 maddesi
uyarinca halka arz veya tahsisli satis yontemiyle Tirkiye'de ihrac edilmesi ve satiimasi
mimkin degildir. Ancak s6z konusu sinirlama, nitelikli yatirimcilara yonelik ihrag ve
satislar bakimindan uygulanmamaktadir. Ayrica, Tirkiye'de tanitim, reklam, talep
toplama veya pazarlama faaliyeti yiritilmeksizin ve yatirimci ile temasin Tirkiye'de
yerlesik yatirimci tarafindan baslatilmasi kaydiyla, Tirkiye disinda ihrac edilen ana para
korumasi icermeyen YBA'lar, ihrac yonteminden bagimsiz olarak Turkiye'deki
yatinmcilar tarafindan satin alinabilmektedir.

YBA'lar, ihraccinin yukimlaltklerinin SPK tarafindan uygun bulunan varliklarla teminat
altina alinmasi yoluyla, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 31/B maddesi ile |I-
31/B.1 sayili Sermaye Piyasasi Araclarinin Teminath ihracina iliskin Usul ve Esaslar
Tebligi kapsaminda teminatli olarak da ihrac edilebilmektedir.

Bunun yani sira, YBA sahipleri; yatirimci menfaatlerini olumsuz etkileyebilecek nitelikte
sartlarda esasli degisiklik dngéren kararlarda ve temerrit halinde gerceklestirilecek
yeniden yapilandirma sireclerinde, borclanma araci sahipleri kuruluna katilma ve
kararlara istirak etme hakkina sahiptir.

2

Bu yayin Erylrekli tarafindan mivekkillerine ve meslektaslarina yalnizca genel bilgilendirme amaciyla sunulmaktadir
ve bu yayinda verilen bilgiler, ele alinan konularin her yéniinii kapsamayabilir. Burada yer verilen hicbir bilgi veya
yorum avukatlik veya danismanlik hizmeti olarak degerlendirilmemelidir.



N ———  ERYUREKLI

| 2. Yapilandiriimis Borglanma Araglarinin Bilesenleri
2.1. Ana Para Korumasi
Vadenin sonunda yatirimcinin ana yatiriminin tamaminin ya da bir kisminin
dayanak varlik veya gostergenin performansindan bagimsiz olarak YBA'nin vade
tarihinde garanti edilmesidir.

2.2. Gelir Bilesenleri

a) Katilim Orani: Yatinmcinin dayanak varlik veya gosterge getirisinden alacagi
payi gosterir.

b) Kaldirag Etkisi: Dayanak varlik veya gostergenin getirisini arttiran katsayidir.

c) Ust Sinir veya Maksimum Getiri: Yatirimcinin dayanak varlik veya gosterge
getirilerinden elde edecegi muhtemel kazancin varligin performansindan
bagimsiz olarak Ust limitini belirler.

2.3. Dayanak Varhk/Gosterge

YBA'larin bagh oldugu dayanak varlik veya gostergeleri ifade eder.

2.4. Vade Tarihi

Vade tarihi, YBA'larin siresinin doldugu ve yatinmcinin son 6demeyi aldig
tarihtir. Bu 6deme ana para 6demesi ile birlikte dayanak varligin veya gostergenin
performansina baglh olarak yapilacak gelir 6demesini icerebilir.

| 3. Yapilandirilmis Borglanma Araci Tiirleri

Kisiye 6zel 6zglin YBA'lar ihrac edilip yatirimcilara sunulabilecek ve farkli tiirlerin cesitli
ozelliklerini barindirabilecek olsa da en yaygin ve iki ana tiir olarak “Ana Para Korumali
YBA'lar" ile “Getiri Arttirici YBA’lar” 6rnek gosterilebilir.
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3.1. Ana Para Korumali YBA'lar

YBA'lar sabit getirili menkul kiymetlerin vade tarihinde ana parayi geri vermesi
unsurunu koruyarak, yani sira cesitli menkul kiymetlerden tirevlendirilmis kazang
imkani sunar. Boylelikle yatirnmci vade tarihindeki kayiplara karsi yalnizca ana
parasini korumakla kalmaz, ayni zamanda volatil yatirim araclarinin kazancina
katilim imkani saglar. Kisiye 6zel ve belirli yatirim beklentileri/talepleri gozetilerek
hazirlanip ihrac edilen YBA'lar, istek Gizerine ana para korumali olarak sadece kéra
katilmali veya maksimum getiri tavani ongorilerek ihrac edilebilirler. Ana para
korumasi icin yatinmcinin bir miktar potansiyel sermaye kazancindan feragat
etmesi gerekir.

Ana para korumali YBA’lar orta ve uzun vadeli yatinm hedefi olan, varliklarini
korumay! amaclayan, hisse senedi yatirimi risklerinden kaginan, piyasadan
beklentisi stirekli bir ylkselis trendi olmayan yatirnmcilar icin tercih edilebilir
niteliktedir.

3.2. Getiri Arttirici YBA'lar

Piyasa dususlerine karsi ana para korumasi saglamayan getiri arttirici YBA'lar ise,
piyasalarin yliksek getiri vaat etmedigi ihtimallerde beklenmedik artislara katilim
ile piyasalarin sinirh getiri sundugu durumlarda kaldiracli getiriler saglar.

Piyasa buylmelerine katilimi amaclayan bu tir YBA'lar, dayanak piyasanin
distligl kosullarda ek koruma saglar ve dayanak piyasa ylkseldiginde ise ek
kazanc Uretmek amaciyla tasarlanirlar. Bu amacla bazi getiri artirici YBA'lar
tampon 6ngorebilir, ve volatil varliklara yatirnm yapmanin risklerini kismi asagi
yonli seyirlere karsi bu yolla azaltabilirler. YBA’larin borclanma araci 6zelligi
Isiginda ise dayanak varligin veya gostergenin performansina bagh olarak artacak
veya azalacak kupon édemelerinde bulunulabilir.

Dayanak varligin veya gostergenin yiikselisine katihm orani ylizde 100l gececek
bicimde YBA'nin tasarlanmasi mimkiindiir ancak daha yiiksek katilim daha uzun
vadeler ve kismi risk korumalarindan feragatler gerektirir. Ayrica Grindn
maksimum getirisi ile dayanak varligin veya gostergenin glincel getirisi arasinda
farkhhklar olabilmektedir.
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| 4. Yapilandirilmis Borglanma Aracglarinin Avantajlari

e Kisiye Ozel Tasarlanma ve Esneklik: Yatirimci beklentilerine uygun bir bicimde
bireysel olarak tasarlanan YBA'lar kisinin getiri/risk profiline uygun olarak esnek bir
yatirim olma 6zelligi tasirlar.

e Kompleks Yapi: Hisse senedi, opsiyonlar, tiirevler, sabit getirili araclar gibi cesitli
yatinmlardan olusan kompleks, olusturulmasi zaman ve yiliksek seviyede yatirim
uzmanhg gerektirecek bir portféye yalnizca bir yatirnm araciyla sahip olunmasi
mUimkun olabilecektir.

e Yatinmin Cesitlendirilmesi: Birden cok tiirden yatirimi iceren YBA'lar yatirimcinin
portfoylinin cesitlendirilmesine ve riskin azaltilmasina yardimci olur.

e Arttirllmis Getiri: Geleneksel borclanma araclarindan farkh olarak, daha yiksek
potansiyel getiri elde edilmesi imkani bulunmaktadir.

e Risk Yonetimi: YBA'lar ana para korumasi ve tamponlu getiri sistemleriyle
yatirimcinin piyasanin volatilitesine karsi pozisyonunu korumasina olanak saglar.

| 5. Yapilandirilmis Borglanma Araglarinin Riskleri

e Likidite Riski: Vade tarihine kadar elde bulundurulma temelinde ihrac edilen YBA'lar
esas olarak ikincil piyasada islem gérmeye ve yiksek likidite beklentisine uygun olan
riinler degildir. ikincil piyasa garantisi olmayan ve likidite bakimindan eksik bir
yatinnm araci olarak YBA'larin itfa tarihinden onceki tarihli satislarinda yaygin olan
durum, ihrac eden yatirim bankasinin yatirmcinin talebi lizerine YBA'y! geri satin
almasidir.

e Piyasa Riski: Dayanak varlik veya gostergelerin piyasadaki hareketliliginden ve
YBA'nin ikinci piyasada islem gorecegi senaryolarda bizatihi s6z konusu aracin
piyasada degerlemelerinden dogacak piyasa riski bulunmaktadir.

e ihraccinin Kredi Riski: YBA’lar borclanma araclari ve tirevlere oranlara cok daha
yliksek temerrit riski icerirler. Yatirmcinin YBA'nin niteligine gére Odeyecegi
periyodik faiz 6demeleri, vade tarihindeki itfa 6demeleri ihraccinin 6deme yetenegi
ve piyasanin ihraccinin kredi ddeme yeterliligi hususundaki beklentisine baglidir.

5

Bu yayin Erylrekli tarafindan mivekkillerine ve meslektaslarina yalnizca genel bilgilendirme amaciyla sunulmaktadir
ve bu yayinda verilen bilgiler, ele alinan konularin her yéniinii kapsamayabilir. Burada yer verilen hicbir bilgi veya
yorum avukatlik veya danismanlik hizmeti olarak degerlendirilmemelidir.



N ———  ERYUREKLI

ihraccinin borglarini ddeyemeyecegi durumlarda yatirimcinin ana parasinin tamamini
veya bir kismini kaybetmesi durumu s6z konusu olabilir.

e Firsat Maliyeti: Dayanak varlik veya gostergelerin beklenen performansin altinda
kalmalari firsat maliyeti riskini dogurur.

e Masraflar ve Fiyatlar: YBA'lar, bilesenleri olan geleneksel sabit getirili borclanma
araclari ve turev Urilinlere kiyasen daha maliyetli Griinlerdir.

e Ana Para Riski: Geleneksel borclanma araclarindan farkh olarak, YBA'lar her zaman
ana paranin tamamini vade tarihinde 6deme garantisi sunmayabilirler zira bazi
durumlarda 6demeler Griniin 6zelligi geregi vade tarihinde belirli dayanak varlik veya
gostergelerin performansiyla baglantilidir. Buna gore ana paradan énemli 6lclide az
veya bazi durumlarda hic deme yapilmamasi gibi durumlar ortaya cikabilir. Yukarida
belirtildigi Gzere, ana para korumasi icermeyen YBA'larin, Teblig'in 34/2 maddesi
uyarinca halka arz veya tahsisli satis yontemiyle Turkiye'de ihrac edilmesi ve satilmasi
mimkin degildir.

e Kompleks Fiyatlama: Kompleksligi ve likidite eksikligi distintldigiinde YBA'larin
fiyat degerlemeleri kolay olmamaktadir. YBA'lar gibi kompleks yatirimlarin isabetli bir
bicimde fiyatlanabilmeleri icin ileri diizey finansal degerleme modelleri
gerekmektedir. Bu sebeple ikincil piyasada bir YBA icin yapilacak teklif fiyati yatirnmci
beyaninda gosterilen modele gore farklilik teskil edebilir.

| 6. Sonug

YBA'lar cesitlendirilmis yatirim imkanlari sunarak, yatirimcinin beklentilerine uygun ana
para koruyucu veya getiri arttirici yapilar kurarak avantajli bir yatirrm secenegi olarak
ozellikle Amerika Birlesik Devletleri'nde ve Avrupa’da yayginlasmis durumdadir. Ayrica
YBA'larin gelismesi ve piyasanin blylUmesiyle Urlnler yeni ve 6zgln bicimlerde
cesitlenmekte, yeni yatirim stratejileri gelismektedir.

Paralel olarak Tirkiye'de, 6zel sektor borclanma araclar piyasasi, 2025 yilindal 1.862
ihrac ile 956 milyar TL tutarinda ihrac hacmine ulasmistir. Bu cercevede, Tlirkiye'de 6nde
gelen finansal kuruluslarin YBA ihra¢ etme yonlindeki artan tercihleri ve yatirimcilarin

1 Tirkiye Sermaye Piyasalan Birligi, Tiirkiye Sermaye Piyasalari Raporu, Nisan 2026, https://tspb.org.tr/wp-
content/uploads/2026/04/Turkish_Capital Markets-202604-TR.pdf
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volatil piyasa kosullarinda cesitlendirilmis yatirim stratejileri sunan Urlinlere yoénelik
talepleri dogrultusunda, YBA'lar da bu ihra¢ hacminin parcasi olmustur.

YBA'larin barindirdig riskler mutlaka g6z 6niinde bulundurulmali ve yatirim yapilmadan
once bir yatinnm uzmanina danisilmahdir.

* ok

Yukarida yer alan konular hakkinda herhangi bir sorunuz olmasi halinde, liitfen bizimle
iletisime gecmekten cekinmeyiniz.

Saygilarimizla,

Eryiirekli Hukuk Biirosu
www.eryurekli.com
info@eryurekli.com
+90 212 365 9600
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