LONDRA KULCE PiYASASI BiRLiGI (LBMA)

Londra Kiilge Piyasas1 Birligi, kiymetli madenler piyasasi ve piyasa diizenleyicileri arasinda
bulusma noktast niteligindedir. LBMA, 1987 yilinda kurulmus olmasina karsin 1919 yilinda
kurulan Londra Altin Piyasasinin onay verme fonksiyonunu iizerine almistir. Londra Altin
Piyasasini olusturan bes kurulus sabah ve 6gleden sonra giinde iki kez olmak iizere tarihi NM
Rothschild & Sons Ltd’in binasinda toplanarak biitiin diinya piyasalarinda referans fiyat
olarak alinan altin sabit fiyatin1 (altin fiksingini) belirlerler.

LBMA’in temel gorevi, altin ve glimiis i¢in “ Good Delivery List” adiyla listeler hazirlayarak
rafinaj standartlarini olusturmaktir. Diger yandan takas, teslimat, piyasa kordinasyonu,
kiymetli maden saklama, bilgilendirme belgeleri yayinlama gibi gorevleri mevcuttur.

LBMA yonetiminde iiyeler arasindan secilen ¢esitli komiteler rol oynamaktadir.

Yonetim Komitesi: 1 baskan, 1 bagkan yardimcisi ve 6 iiyeden olusur.

Fiziki Islemler Komitesi : 1 baskan ve 4 iiyeden olusur.

Finans Komitesi : 1 baskan 3 iiyeden olusur.

Halkla iliskiler Komitesi : 1 baskan ve 7 iiyeden olusur.

Uyelik Komitesi : 1 baskan ve 4 iiyeden olusur.

LBMA’e, diinyadaki altinla ilgili banka, ticari kurulus, brokerlarin yaninda arastirma,
ulastirma, altin kuyumculuk iiretimi yapan kurulusglar ve borsalar iiye olmak i¢in bagvuruda
bulunmaktadirlar. LBMA’de tam iiyelik ve uluslararas: ortak iiyelik seklinde iki tiir iiyelik
mevcuttur. Tam iiyelik siradan iiyelik (A grubu) ve piyasa yapiciligi (B grubu) olarak ikiye
ayrilir. Tam tiyelik ve ortak iiyelik seklinde tanimlanan iiyeliklerde temel fark, tam tiye olmak
icin Londra’da yerlesik olma gerekliligidir. Uluslararasi ortak iiyelikte ise, Londra
piyasasinda dogrudan islem yapmayip bu piyasayla kuvvetli baglari olan kuruluglarin tiyeligi
s0z konusudur.

Istanbul Altn Borsasi Londra’da yerlesik bir kurulus olmadig1 icin uluslararasi ortak iiyelik
(Associateship) i¢in basvuruda bulunabilecegi belirtilmistir. Bu statiide {iye olmak i¢in en
temel sart, 3 LBMA iiyesi kurulusun Istanbul Altin Borsas1 lehine referans mektubu vererek
sponsor olmasidir. Sponsor olacak iki liyenin A grubu iiye statiisiinde Londra’da yerlesik
kuruluslardan olmasi gerekmektedir. Sponsor olacak ii¢iincii iyenin ise ortak iiye unvanli bir
kurulus olmasinin yeterli olacag: belirtilmistir. Diger yandan bu kuruluslarin sponsor
olabilmeleri i¢in de iiye olmak isteyen kurulusun, sayilan sirketlerle kiymetli madenlere
dayal1 iligkilerinin olmasi gerekliliginden bahsedilmistir. S6z konusu sponsorluk
referanslarinin LBMA tarafindan adi verilen kuruluslardan talep edilmesinin ardindan, Uyelik
komitesinde, Fiziki islemler komitesinde ve Yonetim Komitesinde goriisiilerek karara
baglanmaktadir.

LBMA’in Londra’da yerlesik 54 adet A grubu (ordinary member) ve 10 adet B (market-
maker)grubu, diger iilkelerde yerlesik 46 adet uluslar aras1 ortak (associate) iiyesi olmak tizere
toplam 110 iiyesi bulunmaktadir.

Tam tiyelik ve ortak iiyelik seklinde tanimlanan tiyeliklerde temel fark, tam tiye olmak i¢in
Londra’da yerlesik olmak gerekliligidir. Uluslar aras1 ortak iiyelikte ise, Londra piyasasinda

dogrudan islem yapmayip bu piyasayla kuvvetli baglar1 olan kuruluslar s6z konusudur.

LBMA “Good Delivery” denilen listelerinde yer alan altinlarin ve giimiislerin 6zellikleri ile



bunlarin ait olduklari rafineriler LBMA’in onayimi almis olup, bu rafineriler tarafindan
tiretilen altin kiilgeler ve giimiisler diinya capinda kabul gérmektedir.

London Good Delivery Listesinde yer almak i¢in bagvuran altin ve giimiis iireten rafinerilere
LBMA, son derece zor kriterler uygulamakta, ve bu rafinerileri bir dizi agir testlerden
gecirmektedir. LBMA’in listesinde halen 25 iilkeden 56 rafineri bulunmaktadir.

LBMAe iiye kabul edilen rafineriler ve sirketlere Bank of England ( Ingiltere Merkez
Bankasi) nezdinde hesap agilir. Gegen yiizyil i¢cinde Bank of England, Kaliforniya, Giiney
Afrika ve Avustralya gibi iilkelerden Londra’ya gelen altin1 nakit karsiligi kabul ederken
birkag rafineriyi kullanmistir. Listeye temel teskil eden bu rafinerilere altin iireten iilkelerin
kendi rafinerilerini gelistirmeleri sonucu yeni eklemeler olmus ve liste biiyiimiistiir. 8 iilkeden
20 rafineriyi iceren ilk liste 1934 yilinda yaymlanmis, 1962 yilinda ise liste 14 iilkeden 49
rafineriye ulagmistir. Eskiden altin doken ve ayar yapan kuruluslar ayr1 ayr1 kabul edilmesine
ragmen simdi LBMA, rafinerilerde hem altin dokme hem de ayar yapma sart1 aramaktadir.

Good Delivery List Sartlar:

Good Delivery List’te yer almak LBMA’in kendine Good Delivery Listesinde yer almak i¢in
aradig sartlar su sekildedir:

1- Miiracaat sadece belli bir yerde kendi markas: ile iiretim yapan tek bir rafineri i¢in
yapilmalidir. Birden ¢ok rafinerileri bulunan sirketler her rafineri icin ayr1 ayr1 bagvurmak
zorundadir.

2- Onay almak i¢in bagvuran rafinerinin piyasadaki sohret ve giivenirligine bakilmakta ve
finansal yapis1 arastirilmaktadir. Sirket hakkinda genel bir degerlendirme yapabilmek i¢in
sirketin tarih¢esi, mevcut is iliskileri ve ortaklik yapist incelenmektedir. Miiracaat sahibi
rafinerinin en az bes yildir faaliyette olmasi, ve good delivery statiisii i¢in bagvurdugu metali
en az ii¢ yildir rafine etmekte olmasi gerekmektedir. Ayrica yillik biiyiik kiilge tiretiminin en
az 10 ton olmas1 gerekmektedir. Miiracaat sahibi son ii¢ yil i¢in biiyiik kiil¢e iiretimini gosterir
rakamlar1 temin etmeli, ayrica gelecekteki iki yil i¢cinde planlanan tiretimini de belirtmelidir.
Onemli sartlardan biri de rafinerinin en az 10 milyon poundluk mal varliginin olmasi, saglikli
bir karliliga ve pozitif bir nakit akisina sahip olmasidir. Eger rafineri baska bir sirketin
kontroliinde ise kontrolii elinde tutan sirketin finansal pozisyonu da gézden gecirilmektedir.
3- Miiracaat sahibinin, rafinerinin bulundugu iilkenin merkez bankasindan da bagvuru
sahibinin durumuna, iilke icindeki sohretine ve iiriinlerinin kalitesine dair onayin belirten bir
mektupla bu bagvuruyu desteklemesi istenmektedir.

Bu bilgilere ek olarak bagvuru sahibi kiilgelerinin fotograflarini ve teknik resimlerini de
gondermelidir. Bu LBMA’in Fiziki Komitesi’nce kiilgelerin LBMA fiziki sartlarin1 ve uygun
isaretleri tasiy1p tasimadiginin kontrolii agisindan 6nemlidir.

Bu sartlarin yerine getirilmesinden sonra rafineride tiretilen 10 kiilgcenin, ons olarak olciilen
agirlik listesi ile beraber LBMA takas liyesine gondermesi istenmektedir. Bu takas iiyesi diger
iki takas iiyesi ile beraber nce gozle bu kiilceleri incelemekte, sonra ekteki agirlik listesine
gore kontrol yapmaktadir. Bu incelemenin amaci kiilgelerin goriiniisiiniin LBMA sartlarina
uygunlugunun kontroliidiir. Kiilge izerindeki tiim miihiirler belirgin olmali ve iist (genis)
yiizeyde herhangi yersiz diizensizlikler, yiizeysel oyuklar tabakalar veya asir1 biiziilme ve
kabarciklar olmamali, kenarlar yuvarlatilmali, kiilgeler kaldirmaya ve depolamaya uygun
olmalidir.



Bu siire¢ ge¢ildikten sonra kiilgeler LBMA tarafindan atanan iki bagimsiz hakem arasinda
paylasilir. Hakemler 6nce kiilgelerden aldiklart numunelerin ayarini kontrol ederler ve sonra
tutarliligin saglanmasi acisindan tiim kiilgeyi eritip, ayarini kontrol ederler.

Bagimsiz olarak incelenen kiilgelerin belirtilen saflikta oldugunun anlasilir anlagilmaz
uygulamanin son safthasina gecilir. Her hakem bir gomlek diigmesi biiyiikliigtinde 12 adet
altin numune hazirlar. Her numune 9950 den 9999’ a kadar belirlenmis safliktadir. Bu
numuneler basvuran rafineriye gonderilir ve bunlarin ayarim1 kontrol ederek sonucu bir rapor
halinde LBMA’ye gondermesi istenir.

Bu testler sonuclandiktan ve takas iiyesi tarafindan Fiziki Komiteye iletildikten sonra Fiziki
Komite, idari Komiteye kabul etmesi i¢in tavsiyede bulunur ve genellikle normal sartlarda
Idari komite, Fiziki komitenin tavsiyesini onaylar. Bu uzun islemlerin sonucunda Birlik, Good
Delivery Listesine bagvuran rafineriyi dahil eder.

Rafineriler biiyiik kiilce (large bar) iiretimine son vermedikge veya verene kadar Good
Delivery Listesinde kalirlar. Bu sebeple LBMA rafinerilere periyodik olarak kriterlerindeki
tiretim seviyelerini halen karsilamakta olup olmadiklarini ve finansal acidan saglamliklarini
inceleyen anketler yapmaktadir. Ayrica listedeki rafinerilerin LBMA yetkilisine sirketin el
degistirmesi, isim degistirmesi veya rafinerinin yerinin degismesi halinde veya markada, sekil
ve biiyiikliikte bir degisim olmasi halinde bilgi vermesi gerekmektedir. Bu tiir bilgiler
piyasaya duyurularak kiilcelerin taninmasini ve degerlendirilmesini kolaylastirir. Bagvurusu
reddedilen bir rafineri tekrar LBMA’e onay icin basvurabilir.

Bu zorlu sartlar ve test prosediirleri yiiziinden profesyonel altin piyasalarinda London Good
Delivery listesi kabul gormektedir.

Istanbul Altin Borsasi ve Good Delivery List

Istanbul Altin Borsast tarafindan 1995 yilindan beri diinyadaki en giivenilir liste olan LBMA
rafinerileri listesi referans alinmistir. Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayil
Karar’in 7. maddesinde Kiymetli Madenler Borsasinda islem gorecek altin standardinin
Hazine Miistesarlig1 tarafindan belirlenecegi diizenlenmistir. Kiymetli Madenler Borsasinda
Islem Gorecek Altin Standartlar1 ve Rafinerlileri Teblig , Hazine Miistesarlig1 tarafindan
29.3.1995 tarih ve 22242 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir.

Hazine Miistesarlig1 tarafindan 18.11.2006 tarihinde, Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma
Hakkinda 32 Sayili Kararin 2 ve 7'nci maddeleri, Kiymetli Madenler Borsalarinin Kurulus ve
Calisma Esaslart Hakkinda Genel Yonetmeligin 4 ve 21’inci maddeleri ve Kiymetli Madenler
Borsas1 Uyelik Belgesi Verilme Esaslari ile Kiymetli Madenler Borsasi Aract Kurumlarinin
Kurulus ve Faaliyet Sartlarina Iliskin Yonetmeligin 4/a maddesine dayamilarak 18.11.2006
tarih ve 26350 sayil1 Resmi Gazete’de “Kiymetli Maden Standartlar: ve Rafinerileri
Hakkinda Teblig (Teblig No: 2006/1)” yayimlanmstir.

2006/1 sayil1 Tebligin 17 nci maddesi ile “Kiymetli Madenler Borsasinda Islem Goérecek
Giimiis ve Platin Standardi ve Rafinerileri Hakkindaki Teblig” ve “Kiymetli Madenler
Borsasinda Islem Gorecek Altin Standard1 ve Rafinerileri Hakkindaki Teblig” yiiriirliikten
kaldirilmastr.



Tebligin Rafineriler baslikli 10’uncu maddesi ile “Borsada bar, kiilce ve graniilleri islem
gorecek uluslararasi rafineriler, Londra Kiilge Piyasas1 Birligi ve Londra Platin ve Paladyum
Piyasasinin yayimladig: listeler gozoniine alinarak Borsaca belirlenir ve liste halinde ilan
edilir. Borsa tarafindan belirlenen Rafineriler Listesi, Glimriik Miistesarligina bildirilir ve s6z
konusu listeler Glimriik Miistesarlig tarafindan giimriik miidiirliikklerine gonderilir.” hitkmii
getirilmistir.

Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar ile 2006/1 sayili Kiymetli Maden
Standartlar ve Rafinerileri Hakkinda Tebligin 10’uncu maddesi uyarinca, islenmemis
kiymetli madenlerin Borsa tarafindan belirlenen rafineriler listesinde yer alan rafinerilerden
ithal edilmesi gerekmektedir. ilgili Teblig uyarinca, Rafineriler listesinde yer almayan
rafinerilerin iirettigi islenmemis kiymetli madenlerin istanbul Altin Borsasinda islem gormesi
miimkiin degildir. Borsa Yonetim Kurulu tarafindan 22.11.2006 tarih ve 282 sayili
toplantisinda Borsada bar, kiilce ve graniilleri islem gorebilecek uluslararasi rafineriler LBMA
Listesi baz alinarak belirlenmistir.

Istanbul Altin Borsasinda islem yapan ve altin ithalatinda bulunan Londra Piyasasinda
yerlesik LBMA iiyesi kuruluslarla yakin ticari iliskileri bulunmaktadir. Londra’nin ticaretinin
merkezi olmas1 ve LBMA iiyesi olan kuruluslarin da diinya altin piyasalarinin en dnemli
oyuncular1 olmasi1 sebebiyle LBMA ve LBMA iiyesi kuruluslarla kurulacak iliskiler Tiirkiye
altin piyasasi ve Istanbul Altin Borsasi agisindan énemlidir.



