AR&GE BULTEN
2006 ARALIK - SEKTOREL

Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi’ nda islem Géren Tiirev Uriinleri
ve Hedef Kitlesi

Elif AY

Vadeli islem ve Opsiyon Borsasl, bir vadeli islem ve opsiyon sdzlesmesine kimin ne
kadar fiyat verecegini belirlemek Uzere alici ve saticilarin bir araya geldigi ve
islemlerini gerceklestirdigi merkezi bir yer veya platformdur.

Vadeli islem ve Opsiyon Borsasrnin isleyisini ve ne ise yaradigini anlamak icin
glnlik hayatimizdan érnek verelim.

Her hafta gittiginiz semt pazarini distinin. Gelecek hafta alacaginiz sebzenin fiyatini
simdiden bilemezsiniz.

Oysaki tirev araclari gelecekte alacaginiz malin fiyatini simdiden belirlemeye yarar.
Finansal piyasalarin amaci da semt pazarin da oldugu gibi alici ve saticiyi bir araya
getirmektir, Ustelik alici ve satici arasinda s6zlesme yaparak ikisi icin de olusabilecek
belirsizlikleri ortadan kaldirir.

=¥ Bu ihtiyaclar dogrultusunda meydana gelen tlrev piyasalari
bircok gelismis Ulkede yer almaktadir.

Ulkemi_zde de 2005 yilinin subat ayinda izmirde acilmistir.
Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi’nin en énemli fonksiyonu etkin
risk yonetimi ve gelecege yonelik fiyat kesfidir.

Vadeli iglem Sézlegsmelerine Kimler ihtiyac Duyar?

Gelecegi belirli hale getirmek isteyen herkes vadeli islem sézlesmelerine ihtiyac
duyar.

Bir baska deyisle, vadeli islem s6zlesmeleriyle belirsizlikten kaynaklanan riskleri
ortadan kaldirmak mimkuanddr.

Ornegin; ihracatgisiniz ve 6 ay sonrasi igin
ihracat taahhtdlnuz var.

Kar ve zarar durumunuz 6 ay sonra olusacak
ddéviz kuruna gére degisecektir.

Doviz kuru artarsa kar edecek, doviz kuru
dlserse zarar edeceksiniz.

Oysaki vadeli islem sdzlesmelerini kullanarak gelecekte ddviz kuru ne olursa olsun
simdiden gelirinizi sabitleyebilirsiniz.
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Diger taraftan ithalatci oldugunuzu varsayarsak 6 ay sonra elinize gececek ddvizin
YTL karsiligindaki tutarini d6nceden belirleyebilirsiniz.

Simdi de pamuk Ureticisi oldugunuzu dastnelim.

ilkbaharda pamugunuzu ekerken hasat zamani olan Eylll ayinda pamugunuzu ne
kadar fiyattan satacaginizi bilemezsiniz.

O yilki hasadin durumuna ve piyasa sartlarina gére satacaginiz pamugun fiyati
degisir.

Bu belirsizligi ortadan kaldirmak icin vadeli igslem sézlesmelerini kullanmalisiniz.
Bir bagka acidan, yatirrmci oldugunuzu varsayalim.

DusUk sermaye ve maliyet ile ylksek getiri istiyorsaniz vadeli islem sdzlesmeleri
sizin igin de ¢ok uygun olacaktir.

Bununla birlikte, portféylinizde yiksek miktarda hazine bonosu varsa ve faizlerin
yukselmesinden kaygi duyuyorsaniz vadeli islem sbzlesmeleri sizin endigelerinizi
giderecektir.

Vadeli islem Sézlegsmelerinin Kullanim Amaclari

Vadeli islem sdzlesmeleri korunma, yatirim ve arbitraj amacl kullanilabilir.
1- Korunma

Vadeli igslem sb6zlesmeleriyle gelecekte karsiniza cikabilecek riskleri simdiden
ortadan kaldirmaniz mimkuanddr.

Verdigimiz 6rneklerde goérildigu gibi fiyat dalgalanmalarina kargi 6nlem almak
istiyorsaniz vadeli igslem sézlesmeleri sizin i¢in en uygun ¢6zim olacaktir.

2- Yatirhm
Vadeli islem s6zlesmeleri de yatirnm yapmak amaciyla kullaniimaktadir.
Ancak diger yatinm araglarindan farkli olarak birgok avantaj saglamaktadir.
Bunlardan bazilari séyledir:

% Geleneksel yatinm araglarina oranla ¢ok daha az ilk yatirim gerektirir.

% Geleneksel yatirm araglariyla sadece fiyatlarin ylkselmesi beklentisiyle
yatirim yapilir, yani dolar kurunun ytkselmesini bekliyorsaniz dolar alirsiniz.

Diger taraftan fiyatlarin dlismesi beklentisi icindeyseniz de vadeli iglem
sOzlesmeleriyle yatirim yapabilirsiniz.
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% Vadeli islem sézlesmeleriyle risk sinirlanabilinir. Bununla birlikte, belirli bir risk
altinda sinirsiz gelir elde etmeniz mUmkin olacaktir. Geleneksel yatirim
araglarinda ise riski sinirlamak gok zordur.

3- Arbitraj

Vadeli igslem sdzlesmeleri, korunma ve yatirrm amagclarinin disinda arbitraj amaciyla
da kullanilabilinir.

Simdi arbitraj amaciyla bu araglarin nasil kullanilabilecegini gérelim.

Vadeli fiyatlarla spot fiyatlar arasinda veya ayni vadeli s6zlesmenin degisik vadeleri
arasinda iligki vardir.

Ancak bazi durumlarda bu iligkinin bozulmasiyla spot varligi ve sézlesmeyi alip
satarak risksiz bir getiri elde etmek mimkuin olacaktir.

VOB’ ta islem Géren Vadeli islem Sézlesmeleri

VOB’ ta islem gdren dort tip vadeli islem s6zlesmeleri vardir. Bunlar:
Doviz vadeli igslem sézlesmeleri
Endeks vadeli islem sézlesmeleri
Faiz vadeli igslem sdzlesmeleri
Emtia vadeli igslem s6zlesmeleri
1- Doviz Vadeli islem Sodzlesmeleri
VOB’ ta islem gdren déviz vadeli islem sézlesmeleri sunlardir:

% ABD Dolarr’ na dayali vadeli igslem s6zlesmeleri
« Euro’ ya dayali vadeli igslem s6zlesmeleridir.

Bir ABD Dolar sézlesmesinin buydkligtd 1.000 ABD Dolari ve bir
Euro sézlesmesinin blyukliga 1.000 Euro’ dur.

Doviz vadeli igslem sdzlesmesinin degeri, sézlesmenin islem gérdigu fiyatin 1000 ile
carpiimasiyla bulunur.

Sbézlesmelerde bir ABD Dolari veya bir Euro’ nun YTL cinsinden degeri virgllden
sonra doért basamak halinde kota edilir.

Bir adet ABD Dolar’na dayali vadeli igslem sézlesmesinin baslangic teminati 150
YTL’ dir. YTL/Euro s6zlesmesi icin ise baslangi¢ teminati 200 YTL’ dir.

Sirdirme teminati ise baslangic teminatinin yizde 75 yani YTL/ABD Dolar
s6zlesmesiicin 112,5 YTL, YTL/Euro sézlesmesi icin 150 YTL’ dir.

Soézlesmelerin vade aylari sunlardir: Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik.
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Ayni zamanda en yakin ¢ vadeye ait s6zlesmeler islem gorar.

(")rnegin; 7 Aralk 2006 tarihinde VOB’ ta islem gdéren déviz s6zlesmeleri Aralik 2006,
Subat 2007 ve Nisan 2007 vadelidir.

2- Endeks Vadeli islem Soézlesmeleri

VOB’ ta islem goéren endeks vadeli sbzlesmelerin dayanak varhg IMKB 30
Endeksi’dir.

Soézlesmenin degeri, islem gordigu fiyatin 1.000 ile ¢carpilmasi sonucu bulunur.

Sdzlesmelerde IMKB 30 Endeksi'nin vadeli degeri 1.000’e bodliinerek virgiilden sonra
Uc basamakl olarak kota edilir.

Bir adet endeks vadeli islem s6zlesmesinin baslangi¢ teminati 300 YTL’ dir.

Sirdirme teminati ise diger s6zlesmelerde oldugu gibi baslangi¢ teminatinin ylizde
75’ yani 225 YTL’ dir.

Endeks vadeli islem sbézlesmeleri Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik
vadelidir.

3- Faiz Vadeli islem Sézlesmeleri

VOB’ ta islem goren iki tip faiz vadeli islem sézlesmesi vardir. Bunlar:

% 91 GUnlik Hazine Bonosuna ve
% 365 Gunlik Hazine Bonosuna dayali vadeli islem sézlesmeleridir.

Soézlesmenin degeri s6zlesmenin iglem gdérdigu fiyatin 100 ile carpilmasi sonucu
bulunur.

Faiz vadeli islem sbdzlesmelerinde 91 ve 365 gunlik Hazine Bonolarinin degeri
virgtlden sonra t¢ basamakli olarak kota edilir.

Bir adet 365 glnlik Hazine Bonosuna dayali sézlesmenin baslangic teminati 500
YTL iken 91 gunlik sézlesme icin 300 YTL’ dir.

Sirdirme teminati ise bu tutarlarin ylizde 75’idir.

Faiz vadeli islem sézlesmeleri Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik
vadelidir.

4- Emtia Vadeli islem Sozlesmeleri

VOB’ ta iglem gb6ren iki tip emtia vadeli islem
s6zlesmesi vardir. Bunlar:

+ Bugday vadeli igslem sézlesmeleri
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% Pamuk vadeli iglem s6zlesmeleridir.

Bugday vadeli islem s6zlesmelerinde dayanak varlik “Anadolu kirmizi sert baz kalite
bugday”dir (Bezostaja—1, Dogu- 88, Glin- 91, Haymana- 79, lkizce- 96, Karasu- 90,
Lancer, Odeskaya- 51, Sahin).

Pamuk vadeli islem sézlesmelerinde ise dayanak varlik “Ege Standart 1 baz kalite
pamuk’tur.

Bir bugday s6zlesmesinin blyukligi 5.000 kg ve bir pamuk sdzlesmesinin buyukltgu
1.000 kg’ dir.

Bugday vadeli islem sdzlesmelerinde 1 kg baz kalite bugdayin YTL cinsinden fiyati
virgulden sonra dért basamak halinde; pamuk vadeli igslem sézlesmelerinde ise 1 kg
baz kalite pamugun YTL cinsinden fiyati virgtlden sonra t¢ basamakli halinde kota
edilir.

Bir adet bugday veya pamuk vadeli islem sdzlesmesi satin almak veya satmak
isteyen bir yatirnmcinin isleminin gerceklesmesi icin hesabinda 200 YTL (baslangig
teminati) bulundurmasi gerekir.

Bulundurulmasi gereken strdirme teminati ise 150 YTL' dir.

Emtia vadeli islem sdzlesmeleri Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik
vadelidir.

Vadeli islem ve Opsiyon Borsasr’ nin Ekonomiye Katkilari

Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi’nin ekonomiye birgok yénden katki saglar.

Oncelikle, sézlesmeleri kullananlarin etkin ekonomik kararlar vermesini saglar.

Bununla birlikte, VOB’ ta islem yapan yabancilarin payi yizde 50’ye ulagmistir.
Ulkemize yabanci yatirmlarin gelmesi agisindan da énemlidir.

Ote yandan, finansal piyasalarda olusan katma deger, milli gelirin nemli bir kismini
olusturmaktadir.

Bdylece VOB llkemizin ekonomisini olumlu sekilde etkilemektedir.
Sonug

Gegen yil subat ayinda 16 milyon YTL olan VOB’ un cirosu, 2006 Kasim ayinda
yluzde 150 artis gbstererek 2,5 milyar YTL' ye ulagmistir.

istikrarll bir blyime gdsteren VOB, istanbul Menkul Kiymetler Borsasrnin islem
hacminin ylzde 25’ ine simdiden yaklasmistir.
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VOB Yénetim Kurulu Baskani Tugrul Yemisci hedeflerinin IMKB’ nin islem hacmini
yakalamak oldugunu belirtmistir.

izmir de kurulmasini hayal olarak gorenlerin aksine VOB, 21 ayda biyik bir
basariya imza atmistir.

2007 yilinda yeni sézlesmelerin eklenmesini de planlayan VOB’ un sundugu drtnler
sayesinde finansal sistemimizdeki dnemli bir eksiklik ortadan kalkmigtir.

Kaynaklar

Sermaye Piyasalari Kurulu, indirme Tarihi: 07.12.2006,
http://www.spKk.qov.tr/#

Turkiye Bankalar Birligi, Bankacilik Egitim Sitesi, indirme Tarihi: 07.12.20086,
http://www.tbb-bes.org.tr/

Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi Yatirnmci Rehberi, indirme Tarihi:
07.12.2006,
http://www.vob.org.tr/VOBPortalTur/DesktopDefault.aspx?tabid=126

“VOB’ un cirosu 21 ayda 2,5 milyar YTL' ye ulasti”, Yeni Asir Gazetesi,
07.12.2006,
http://www.yeniasir.com.tr/'ya2006/12/07/index.php3?kat=ekon&sayfa=ekon1&
bolum=gunluk




