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islem érnekleri ve VOB hakkinda bilmek istediginiz bir gok sey....

Basit bir sekilde bu kitapgikta....
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Vadeli islemlere Baslarken!

Vadeli islem ve opsiyon borsalari liberal ekonomik sistemlerin vazgegilmez kurumlardir. Bu
borsalar faaliyetlerini gelismis Ulkelerde 100 yili askin bir stredir devam ettirmektedir. 2005 yili
itibariyla dinyada vadeli islem borsalarinin islem hacmi 1,4 katrilyon ABD Dolarinin tzerindedir.
2006 yili hacimleri incelendiginde ise bu rakama ilk dokuz aylik dénem sonu itibariyla ulasildigi
gorilmektedir. Vadeli islem borsalarinda islem hacimleri finansal piyasalarda olumsuz gelismeler

yasandigl dénemlerde dahi surekli artmaya devam etmigtir.

Vadeli islem ve opsiyon borsalarinin en énemli fonksiyonu etkin risk yonetimi ve gelecege
yonelik fiyat kesfidir. Bu borsalarda islem géren stézlesmeler gerek yatirrm gerekse korunma
amagcli olarak genis bir kitle tarafindan kullaniimaktadir. Bu haliyle dinyadaki vadeli islem

borsalari Glke ekonomilerine ¢cok 6nemli katkida bulunmaktadir.

Diinyada bir ¢gok gelismis Ulkedeki vadeli islem ve opsiyon borsalari faaliyetlerini artan iglem
hacimleri ile sirdirirken, gelismekte olan (Ulkelerde de bu gibi borsalara rastlanmakta veya
aciimasi igin galismalar sirdirtlmektedir. Turkiye’de de boéyle bir borsanin eksikligi uzun yillar
boyunca hissedilmistir. Ulkemiz Avrupa Birligi'ne girme yéniinde ilerlerken devlet her giin daha
fazla alandan g¢ekilmekte, bir gok mal ve hizmetin fiyati kamu midahalesi olmaksizin piyasada
belilenmektedir. Bunun yaninda, sermayenin uluslararasi dolagiminin dndndeki engeller
kalkmakta, her isletme dinyadaki gelismelerden etkilenmektedir. Bu gelismeler, isletmelerimizin
uluslararasi piyasalarda rekabet edebilmesi igin rakiplerinin kullandigi risk yonetim araglarini,

diger bir deyisle tirev araglari kullanmalarini zorunlu hale getirmektedir.

Borsamiz igletmelerin risk yonetim ihtiyaglarinin en etkin sekilde karsilanmasi igin kurulmustur.
Borsamizin sundugu Uriinler sayesinde finansal sistemimizde 6nemli bir eksiklik giderilmistir.
Tirev araglarin kullaniimasiyla, yatirimcilar fiyat belirsizliginin yaratacagi risklere karsi etkin bir

korunma imkanina kavusmuslardir.

Gelecege Giden Yol:

Borsamizin kurulmasiyla ilgili hukuki diizenleme ve faaliyetlere tarih sirasina goére asagida yer

verilmistir.

VOB 2

VADEL PLENE Wi
OPSLFON BEFRSAS]




15 Aralik 1999: 2499 Sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 22 ve 40’inci maddesinde
yapilan degisiklikle Vadeli islemler ve Opsiyon Borsalarinin Tirkiye'de kurulmasiyla ilgili
dizenleme yapilmigtir.

23 Subat 2001: 24327 sayilli Resmi Gazete'de "Vadeli islem ve Opsiyon Borsalarinin
Kurulus ve Calisma Esaslari Hakkinda Yénetmelik" yayimlanmigtir.

19 Ekim 2001: Bakanlar Kurulu karari ile VOB’un kurulmasina izin verilmistir.

4 Temmuz 2002: VOB kurulmustur.

5 Mart 2004: SPK’'dan faaliyet izni alinmistir.

27 Mart 2004: VOB Borsa Yonetmeligi Resmi Gazete’'de yayimlanmistir.

30 Kasim 2004: VOB’da islem goren sézlesmeler SPK tarafindan onaylanmistir.

30 Kasim 2004: VOB tyelerine iliskin hususlar SPK tarafindan onaylanmistir.

26 Ocak 2005: VOB ulyelik ve islem esaslar ile vadeli islem s6zlesmelerine iligkin
genelgeler yurdrlige girmistir. Genelgelerin son hali igin litfen www.vob.org.tr adresine
bakiniz.

4 Subat 2005: VOB 34 (yesiyle islemlerine baglamistir.

20 Mart 2006: Takas’ta T+1 uygulamasina gegilmistir.

24 Nisan 2006: islem géren sézlesme sayisi 10’a ulasmistir.

6 Kasim 2006: Uye sayisi 62’ye ulasmigtir.
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> Borsa Nedir ve Ne ise Yarar?

Bu soruya verilen cevaplari simdiye kadar duymus veya okumus oldugunuzu tahmin ediyoruz.

Ancak konuyu farkl bir agidan tekrar gézden gegirmekte fayda var.

Gelecek Sizce Hep Belirsiz mi?

Gelecegi belirli hale getirmek imkansiz bir sey mi? Belirsizlikten kaynaklanan
riskleri ortadan kaldirmak mimkin mi? Bu sorulari séyle de sorabiliriz:
o Gelecekte alacaginiz bir malin fiyatini veya borglanacagiz faiz oranini bilmiyor olmak sizi
rahatsiz etmez mi?
e Yatirimlarinizin degerinin diismesinden endise etmez misiniz?
e Gelecekte daha yiiksek bir orandan borglanmak zorunda kalma endisesiyle yatirimlarinizi
ertelediginiz oldu mu?

e Gelecekte satin alacagdiniz bir malin fiyatini simdiden sabitlemeyi istemez misiniz?

Bu kaygilar tasiyorsaniz Borsamizda size uygun c¢ozimlerimiz var. Gelecekteki fiyat
hareketleri sanildigi gibi kontrol edilemez degildir. Borsamizdaki araglar bu konuda size

yardimci olacaktir. Agiklamalari kitapgigin ilerleyen bélimlerinde bulabilirsiniz.
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Semt Pazari ve Borsa
Borsanin ne ise yaradigini gok yakindan bildigimiz semt pazarlariyla karsilastirma yaparak daha
iyi agiklayabiliriz.
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Eger bir semt pazarindan meyve sebze aldiysaniz siz borsa nedir biliyorsunuz demektir........

Eger yiyecek temini icin semt pazari bir ihtiyactir diyorsaniz (ki insanlar orada aligveris yaptigina

gOre bir intiyagtir) tirev araglari igin de borsa bir ihtiyactir.

Pazar alici ve saticinin bir araya geldigi yerdir. Domates satmak isteyenler, pazarin acik oldugu
zamanda pazara gelir, bir fiyat etiketi koyar ve malini satisa sunar. Siz de pazarin nerede

oldugunu, ne zaman acik oldugunu ve orada ne satildigini bilirsiniz. Domates almak istediginizde

pazarin agik oldugu zaman oraya gidersiniz.
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Ben semt pazarinin ne oldugunu biliyorum, ama sizin Borsaniz
semt pazarina benzemiyor...

............ diyorsaniz, onu da agiklayabiliriz. Bizim pazarimiz (Borsa) karisik gibi goriinse
de, sizin pazariniza (semt pazari) ¢cok benzer ve Borsa da esas itibariyla bir semt pazari ne igin

varsa onun icin vardir: alici ve saticlyi bir araya getirmek.

Bu durumda aklimiza su sorular gelebilir:
e Pazar (Borsa) nerededir?
e Borsada alinan satilan sey (Urlnler) nedir?
e Urdnler nasil alinir ve satilir?

e Nigin alim satim yapilir?

Pazar (Borsa) nerededir?

ilk énce pazar nerededir sorusunu cevaplayalim. Pazar (bizim drnegimizde VOB), bir telefonun

veya VOB sistemlerine bagl bir bilgisayarin oldugu her yerdedir. Bunu biraz agciklayalim.

Borsamizin idari merkezi izmir'dedir. Borsamizda 9:15-16:40 arasinda tek bir seans diizenlenir.
12:00-13:00 arasi 6gle tatilidir. Merkezimizde “islem salonu” olarak adlandirilan ve araci
kurumlarin temsilcilerinin gelip alim satim yapabilecegi bir yer vardir (bakiniz resim). Ancak alim

satim yapmak i¢in kimsenin buraya gelmesi zorunlu degildir.




Bir kilo domatesi almak icin fiilen pazar yerine gitmek veya pazara giden birine siparis vermek
gerekir. Borsamizda alim satim yapmak icinse Borsamiza kadar yorulmaniza gerek yok.

Evinizden alim satim yapabilirsiniz. Bu nasil saglanmaktadir?

Borsamizda alim satim igin bir elektronik sistem kullaniimaktadir. Diger bir deyisle, Pazar
elektronik ortamda islemektedir.

Bu sistem, alis veris igin alici ve saticinin fiilen belirli bir
mekanda olma zorunlulugunu ortadan kaldirmaktadir.
Borsamizin sistemine bagli olan bilgisayarlar, Gyemiz olan
herhangi bir araci kurumun veya bankanin ofisinden alim
satim yapmaya imkan vermektedir. Uyelerimizin birinde
hesabinizin olmasi durumunda her tarlG iletisim araciyla

talebinizi bildirmeniz yeterli olacaktir.

Elektronik sistem sizlere kolaylik saglamak igin segilmistir. Pazarda ¢ok sayida domates
saticisi oldugunda en iyi fiyatl bulmak icin tim pazari gezmek zorundasiniz. Bu maliyetlidir.
Miktar olarak fazla aldiginizda en kuguk bir fiyat farki mali agidan ¢ok biylk bir kayip olarak
karsiniza gikacaktir. Elektronik sistemde, en iyi fiyati veren taraflari, higbir arastirma yapmadan
bilgisayar ekraninda goérebileceksiniz.
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Peki bu pazarda (Borsa’da) alis veris nasil yapilir?

Semt pazarina kendiniz girebilirsiniz ve ihtiyaciniz olan domatesi kendiniz alabilirsiniz. Bizim
pazarimiza (Borsaya) sadece Uyelerimiz girebilir. Bu da su anlama gelmektedir: eger alis ve satis
yapacaksaniz bunu lyelerimize bildirmeniz gerekmektedir. Uyelerimiz sizin adiniza Borsada alis
veya satis yapacaklardir. Bu yapi sizlere kolaylik saglamak icin kurulmustur. Borsa Uyeleri
bankalar ve araci kurumlardan olusmaktadir. Borsa Uyeleri size aldi§iniz veya sattiginiz drinlerin
fiyati ve miktari konusunda gerekli bilgiyi saglayacak sekilde érgutlenmigstir. Borsa Uyeleri alim
satim taleplerinizi, Borsamizin sistemine girerek sizin igin en iyi fiyati bulmaya galisarak yerine

getirirler.

Sanirim pazarin nerede oldugu ve alim satimin nasil yapildigi konusunda fikir sahibi

olduk ancak Borsamizda ne alinip satildigindan hentiz bahsetmedik.

Bu pazarda (Borsa’da) ne alinip satiliyor?

...sorusunun cevabina bakalim. Keske bu soruyu “domates” diyerek cevaplayabilseydik.
Ama buna verecek basit bir cevabimiz yok. Bizim borsamizda alinip satilan Grtnlere “tirev arac”

veya s6zlesme diyoruz.

Borsamizda alinip satilan “tlirev araglar” size karmasik gibi goriinse de, bizim
drtnlerimizin benzerlerini simdiye kadar farkina varmadan belki de ¢ok kez alip sattiniz. Ornegin
ev kiraladiysaniz veya ugak bileti satin aldiysaniz Borsamizda alinip satilana benzer bir Grini

kullandiniz demektir.

Yine pazar ve domates Ornegini takip edelim. Her hafta pazardan bir kilo domates
aldiginizi varsayalim. Her hafta pazarda sizi bir surpriz beklemektedir. Domates fiyatlari bazen
inmekte, bazen de c¢ikmaktadir. Bir gin, bu sirprizlerden biktiniz ve gelecek hafta satin
alacaginiz domatesin fiyatini simdiden bilmek istediniz ve pazardaki bir saticiyla domatesi bir
hafta sonra simdi belirlediginiz fiyattan almak Uzere anlastiniz (Belki de satici da ayni konudan
sikayetcidir. O da fiyatlardaki inis cikislardan rahatsiz olabilir, bu sekilde fiyatlarin uzun vadeli
olarak belirlenmesi onun da isine gelebilir). Anlagsmaya goére satici gelecek hafta 1 kilo domatesi
size Uzerinde anlastiginiz fiyattan vermeyi taahht etti, siz de bu fiyattan almayi garanti ettiniz ve

bunu da aranizda yaptiginiz yazil bir sézlesmeye bagladiniz.
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Borsamizda yapilan islemler buna ¢ok benzemektedir. Borsamizda islem goren
mallardan olan pamugu ele alalim. Pamugu su anda almak isteginizde fiyati bellidir. Bazen t¢ ay
(veya belirleyeceginiz daha farkli bir sire) sonraki fiyat sizin igcin énemli olabilir. Ancak mevcut
durumda pamugu size vadeli satacak kimse bulamayabilirsiniz. iste Borsamiz, pamugu bu sekilde
3 ay sonraki fiyattan almak ve satmak isteyenleri bir araya getirmektedir ve taraflar, tGzerinde

anlastiklari fiyattan s6zlesme yapmaktadir.

Sizin pazarda yaptidiniz domates soézlesmesi ile, Borsamizda yapilan pamuk sézlesmesi

arasinda farkliliklar bulunmaktadir.

. Pazarda yaptiginiz s6zlesmeye uyulmasinin garantisi yoktur. Bir hafta
sonra domates fiyatlari asiri ylUkselirse satici size domatesi teslim etmeyebilir. Borsada
ise taraflarin yukimlGlugind yerine getirmesini (domatesin ve paranin karsilikli teslim
edilmesini) Borsa garanti eder. Bdylece saticinin domatesi teslim edip etmeyecegi
konusunda endise duymazsiniz.

e Yaptiginiz bu s6zlesmeyi baska birine devretmek istediginizde devredemezsiniz. Bir
sonraki hafta caniniz domates yemek istemedi ve pazardan domates almak
istemiyorsunuz. Ustelik domates fiyatlari da yiikseldi. Domates fiyatlari yiikselince
saticiyla yaptiginiz s6zlesme sizin igin karli bir hale geldi. Bir alici olsa bunu belirli bir
Ucret karsiliginda devredebilirsiniz. Ancak bu sbézlesmeyi devredecek baska birini
bulmaniz oldukga zordur. Borsada ise s6zlesmeleri devretmek (Borsada s6zlesmelerin
devri ters islemle pozisyonu kapatmak suretiyle olur) cok kolaydir. Bu, ¢ok sayida alici ve
saticinin bulunmasi, sézlesmelerin standart olmasi ve Borsanin sundugu diger imkanlar

sayesinde mumkundur.

Yukaridaki agiklamalarla Borsamizda alinip satilan sozlesmelerin mahiyeti ortaya ¢ikmis
oldu. Bu s6zlesmeler, buglin tGzerinden anlasilan bir fiyattan belirli bir varligi ileri bir tarihte teslim
etme ve satin alma yukumliligini (vadeli islem soOzlesmeleri) veya hakkini (opsiyon

sozlesmeleri) icermektedir. Bu s6zlesmelere kisaca “tirev araglar” diyoruz.

VADELI 150N Wi
OPSLFON BEFRSAS]




> Yagmurlu Giinler i¢cin Semsiye!

“Borsada islem goren stzlesmeler bana faydali ve gerekli mi?” Bu gok hakli bir soru. Gergekten
insanlar kendilerine faydali olan Urinleri segme konusunda ¢ok iyiler. Kimse ekmegin insanlar igin
gerekli oldugunu tartismiyor. Ekmegin iyi ve gerekli bir sey oldugu agik. Eger ekmek kadar gerekli
ve faydaliysa, tlirev araglara olan ihtiyaci neden agik bir sekilde hissetmiyoruz?

Tirev araglari ekmek gibi temel ihtiyactan da 6te asiya benzetebiliriz. Bazen hastaliklara karsi

onlem almak lizere asi olmamiz zorunludur.

Turev araglar bir asiysa, hangi hastaliga karsi kullanilacaktir? Tlrev araglar fiyat degisim riski, kur
riski, faiz orani riski gibi finansal bazi hastaliklardan korunmaya yaramaktadir. TUrev araglar da
her ilag gibi yanhs kullanildidinda zarar verebilir. Ancak yanlhs kullanildiginda zarar vermesi, ilacin

zararli oldugu anlamina gelmez.
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Mevcut durumda tlrev araglarin dnleyebilecedi hastaliklar i¢in korunma yolunu se¢meyebiliriz.
Basini izledigimizde, ihracatgilarimizin ddviz kurlarinin  beklentilerinden daha dulslk
gerceklestiginde sikayetci oldugunu goérmekteyiz. Her hangi bir 6nlem almamis bir ihracatgi igin
ileride dusuk doviz kuru ile karsilagsmak pek arzu edilir bir sey degildir. Gergekten de ileride déviz
kurlarinin ne olacagini bilmek mumkin degdil. Ancak, kurlardaki belirsizligin neden oldugu

olumsuz sonuglari tlrev araglar vasitasiyla énlemek, mimkun.

Turev aracglarin kullanimi sadece dévizle sinirl degildir. Gelecekteki fiyatlari belirsiz olan her
varlik igin tiirev araglar bize yardimci olabilir. Ornegin tarimsal Uriinler, madenler, faiz hadleri,
hisse senedi endeksi, enerji Urlnleri ve doga olaylariyla ilgili riskler igin tlrev araglar

kullaniimaktadir.

Ulkemizde gecmiste isletmelerin finansal acgidan sikca zor duruma distigini gordik. Bu
krizlerden kaginmak mimkin miydu? Kriz dedigimiz ekonomik olaylar, sirketler agisindan ¢ogu
zaman 6nlenmesi mimkin olmayan dogal afet gibi algilanmaktadir. Ancak isletmeler agisindan
krizler, dogal afetlerden farkli olarak idare edilebilir ekonomik olaylardir. TUrev araclarin, krizlerin
idare edilmesinde etkin bir arag olarak kullaniimasi mimkindudr. Tipki yagmurlu havada semsiye
kullanmak gibi.

Buna bir érnek verelim. Ihracat yapan tekstil sirketlerini ele alalim. Bu sirketlerin devaliiasyon
doénemlerinde daha ylksek, Turk Lirasinin deder kazandigi donemlerde ise daha dusuk kar elde
ettigini veya mali sikintiya girdigini gorebiliriz. Eger higbir édnlem alinmazsa bu sikinti sirketin
varliginin sona ermesiyle sonuglanabilir. Bu sikintilarin asilmasi, Borsamizda islem goéren

sozlesmelerle mimkin olabilecektir.
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Simdi tlrev aracglari neden semsiyeye veya asiya benzettigimizi daha kolay anlayabiliriz. Tlrev

araglar zor gunlerde finansal korunma saglamaktadir.

> Nigin Vadeli islem Soézlesmesi Almali veya
Satmaliyim?

Borsamizda islem gdren soOzlesmeler c¢ok cesitli amaclarla kullanilabilir. Kisaca sunu
sOyleyebilirizz Eger uzun vadeli disiniyorsaniz ve fiyatlar da dalgalaniyorsa bu borsaya
ihtiyaciniz var demektir. Cok iyi bildigimiz gibi Turkiye'de bir gok mal ve finansal aracin fiyati

dalgalanmaktadir.

Vadeli islem sézlesmeleri genellikle ig amagla kullanilir:

e Korunma,

e Yatirim,
e Arbitraj.
Korunma

isletmeler bir ok riskle karsi karsiya kalmaktadir. Bu risklere kargi énlem almayi tercih
ettiklerinde vadeli islem sozlesmeleri onlara yardimci olacaktir. Bu arada hemen belirtelim ki
isletmeler risklere kargi korunma politikasini benimsemeyebilirler. Bir ¢cok arastirma, isletmelerin
risklere karsi korunmasinin piyasa dedgerlerini artiracagini goéstermektedir. Simdi korunma

isleminin tlrev araclar vasitasiyla nasil yapilacagini kisaca gorelim.

Déviz drneginden devam edelim. ihracat yapan bir sirketin 3 ay sonra déviz geliri elde edecegini
distnelim. Sirketin kar ve zarari 3 ay sonra olusacak doviz kuruna bagl hale gelmektedir. Sirket,
kur artarsa (kur farkindan dolayi) kar elde edecek, diserse (kur farkindan dolayi) zarar edecektir.
Sirket, 3 ay sonraki doviz kuru ne olursa olsun, su an itibariyle kar veya zararini sabitlemek
isteyebilir. Bunu vadeli islem sézlesmeleri kullanarak kolayca saglamak mimkin. ihracat
dévizinizi Yeni Tlrk Lirasina gevireceginiz tarihte size ddviz kurunu sabitleme imkani verecek bir
vadeli islem sézlesmesini Borsamizda satabilirsiniz. Bunun yapilmasiyla, 3 ay sonraki ddvizinizin
hangi kur Gzerinden satilacagi garanti edilmektedir. Bu iglemin kars! tarafi da, 3 ay sonra dovize
ihtiyag duyacak bir ithalatci olabilir. ithalatgi da 3 ay sonra alacag déviz icin 6deyecegi Yeni Tiirk

Lirasi tutarini simdiden belirlemek isteyebilir.
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Bir baska ornekte pamuk (reticisi oldugunuzu varsayalim. ilkbahar aylarinda pamugunuzu
ekerken hasat zamaninda pamugunuzu ne kadar fiyattan satacaginizi ancak tahmin edebilirsiniz.
Hasat ayi olan Eylil geldiginde, o yilki hasadin durumuna ve piyasa sartlarina gore satacaginiz
pamugun fiyati beklentilerinizden ¢ok asagdida veya yukarida olabilir. E§er ben sadece tarlamla
ugrasmak ve hasat zamanina kadar pamuk fiyatlarindaki azalistan endise duymak istemiyorum
diyorsaniz, Borsamizda stzlesme satarak kendinizi koruma altina alabilirsiniz. Bu sayede daha
tarlaya Urlininiizt ekmeden belirlediginiz fiyattan satis yapmis olacak ve pamuk fiyatlarindaki inig
cikislardan etkilenmeyeceksiniz. Hatta hasat zamani igin olusan fiyat beklentilerinizi

karsilamiyorsa belki tarlaniza baska bir triin ekmeyi tercih edebilirsiniz.

Ev kiralamayla bizim Urlnlerimiz arasinda ne gibi bir benzerlik var? Evi iki gesit kiralamak
mumkindur. Her ay kirayl yeniden belirlersiniz (bazi Ulkelerde aylik veya haftalik ev kiralamak
mimkindir) veya gelecek 12 ayda ne kadar kira 6deyeceginizi bastan belirlersiniz. Birinci
yéntemde bir sonraki ay ne kadar kira 6deyeceginizi bilmezken, ikinci yéntemde bilirsiniz. ikinci
ay sonunda kiralarin yikselmesi durumunda yillik s6zlesme yapmigsaniz karli, aylik s6zlesme

yapmissaniz zararl durumda olursunuz.

Gelecekteki nakit akimlarini bu sekilde belirleme istegi gergekten hakli bir istek. Borsamiz bu
istege cevap vermek amaciyla faaliyet gostermektedir. Ancak tirev araglar sadece korunma

amaciyla kullaniimaz. Yatirrm amaciyla da kullanilabilir. Simdi yatirrm amaciyla bu araglarin nasil

kullanilabilecegini gorelim.

Yatirhm
Hepimiz gelir elde etmek amaciyla gesitli araglara yatirm yapariz. Doviz, hisse senedi, hazine

bonosu, banka mevduati, gayrimenkul ve altin hemen akla gelen “geleneksel” yatinm araglaridir.
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Farkli yatirnm araglari yatinmcilarin farkli isteklerine hitap etmektedir. Her yatirrmci kendi risk

algilamasi ve getiri beklentisine uygun olarak bir veya birkag yatirim aracini segmektedir.

Turev araglar etkin bir yatirim alternatifi sunmaktadir. Geleneksel yatirnm araglarinin sunamadigi

bazi 6zellikler tirev araglarda yer almaktadir :

Tlrev araglar geleneksel yatirrm araglarindan daha az ilk yatinm gerektirmektedir.
Geleneksel yatirim araglarinin gerektirdigi ilk yatinmin %10’u veya daha azi bir baglangi¢
teminati yatirarak, ilgili aracin tim getirisi (veya zarari) elde edilmektedir.

Geleneksel yatinm araglarina sadece fiyatlarin yikselmesi beklentisiyle yatirim
yapilabilir. Tirev araglarda fiyatlarin dismesi beklentisi icindeysek de yatirim yapilabilir.
Bazi yatirrm formlarini geleneksel yatirnm araglarinda bulamayiz. Ornegin hisse senedi
endeksini spot piyasada anlik olarak alip satamayiz.

Geleneksel yatirm araglarinda riski sinirlandirmak ¢ok zordur. Tirev araglarda ise riski
istedigimiz dizeye getirme imkanimiz daha yiksektir (6rnegin bir sdzlesmenin kisa
vadelisini alip, uzun vadelisini satmak suretiyle).

Bir portfoyde bulunmasi halinde riski dusurebilecek olan ve finansal piyasalarin genel
trendlerinden farkli hareket eden emtiayi yatinm amaciyla geleneksel piyasalardan almak
veya satmak imkansizdir. Bu piyasalarda ise emtia bir yatirim araci haline gelmektedir ve
yatinm segeneklerimiz artirmaktadir.

Bu piyasalarda islem maliyetleri geleneksel piyasalardan daha diisuk olabilir.

Arbitraj

Vadeli fiyatlarla spot fiyatlar arasinda ve ayni vadeli islem soOzlesmesinin degdisik vadeleri

arasinda belirli iligkiler vardir. Bu fiyatlardan birisinin bu iliskiyi bozmasi durumunda sézlesme ve

spot varligin aliminin satimi yapilarak risksiz bir getiri elde etmek mUmkun olacaktir. Arbitraj

islemleri fiyatlarin beklenen sekilde belirlenmesine de yardimci olur.
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> VOB’da islem Géren Sézlesmeler ve islem Ornekleri

Déviz Vadeli islem Sézlesmeleri

Borsamizda islem goéren iki tip doviz vadeli islem s6zlesmesi vardir. Bunlar:

e ABD Dolarr'na dayali vadeli islem sézlesmeleri ve

e Euro’ya dayal vadeli islem s6zlesmeleridir.

s Doviz vadeli islem soézlesmeleri korunma, yatirm ve arbitraj amagl

kullanilabilir.

*,
0.0

Doviz vadeli iglem sdzlesmelerinde bir ABD Dolari veya Euro’nun YTL
cinsinden degeri virgllden sonra dért basamakli olarak kote edilir. Ornegin
Nisan vadeli ABD Dolari sdzlesmesi 1,4590 YTL/ABD Dolari veya 6rnegin
Haziran vadeli YTL/Euro sézlesmesi 2,0355 YTL/Euro gibi.

< Bir ABD Dolari s6zlesmesinin buyukligd 1.000 ABD Dolari ve bir Euro
sdzlesmesinin blyikligi 1.000 Euro’dur. Ornegin Nisan 2007 vadeli bir ABD
Dolari sozlesmesini 1,4670 YTL fiyat seviyesinden satin alan bir yatirimci,
Nisan ayl sonunda 1.000 ABD Dolari’'ni satin alirken her bir dolar igin maliyetini
1,4670 YTL olarak belirlemis olur. Ya da drnegin Haziran vadeli bir ABD Dolari
sozlesmesini 1,5035 YTL fiyat seviyesinden satan yatinmci, 1.000 ABD
Dolarrnin Haziran ayi sonundaki satis fiyatini her bir dolar igin 1,5035 YTL fiyat
seviyesinde sabitlemis olacaktir.

s Sobzlesmenin degeri soézlesmenin islem gordigu fiyatin 1.000 ile garpilmasi
sonucu bulunur. Ornegin Nisan vadeli YTL/ABD Dolari sézlesmesi 1,4670
YTL/ABD Dolari fiyatla islem gbrmekte iken sbézlesmenin degeri

1,4670YTL/ ABDDolar1x1.000 ABDDolar1 =1.467 YTL  olacaktir.

islemler icin araci kurumlarin borsaya 6deyecekleri Borsa payi, sézlesme

degeri lizerinden oransal olarak belirlenir.

VeoB N




®,

« VOB’da ABD Dolari veya Euro’nun fiziken teslimati s6z konusu degildir. Vade
sonunda o gunkl spot doviz kuru ile sézlesme fiyati arasindaki fark kar veya

zarar olarak yatirrmciya yansitiimaktadir.

>

.
*

Sozlesme satin almis (uzun) taraflar vadeli fiyatlarin yiukselmesi durumunda
kar, dismesi durumunda zarar ederken; stzlesme satmis (kisa) taraflarsa
vadeli fiyatlarin dismesi durumunda kar ve ylkselmesi durumunda zarar

edecektir.

Bir adet YTL/ABD Dolari s6zlesmesi satin almak veya satmak isteyen bir
yatirrmcinin igleminin gergeklesmesi igin hesabinda 150 YTL (baslangig
teminati) bulundurmasi gerekmektedir. Bu tutar, YTL/Euro sdzlesmesi icin ise
200 YTL'dir".

YTL/ABD Dolari sdzlesmesinde bir pozisyonu olan bir yatinmcinin teminat
hesabi bakiyesinin 112,5 YTL (surdirme teminati) veya altina dismesi halinde
yatirimciya teminat tamamlama c¢agrisi yapilir. Yatirnmcidan hesap bakiyesini

150 YTL’ye gikarmasi istenir.

< YTL/ABD Dolari sézlesmesinin bir vadesinde bir s6zlesme satin alip diger
vadesinde de bir s6zlesme satan (“fark” ya da “yayilma” pozisyonu olusturan)
bir yatinmcinin aldigi iki pozisyon icin yatirmasi gereken toplam baslangi¢
teminatt 150 x2=300YTL degil, 150 YTLdir (“Fark” ya da “yayima”
teminati). Fark pozisyonunu YTL/Euro s6zlesmesinde olusturan bir yatirimcinin

ise iki pozisyonu igin yatirmasi gereken toplam baslangi¢ teminati 200 YTL dir.

< Yatinmcilar, giin iginde elde ettikleri kar sebebiyle teminat hesabi bakiyelerinde
artis oldugunda her guin hesaplarin gincellenmesinin ardindan teminat

hesaplarinin baslangi¢ teminati seviyesini asan kismini gekebilirler.

>

*,
*

VOB’da islem goéren doviz vadeli islem sdzlesmeleri Subat, Nisan, Haziran,
Agustos, Ekim ve Aralik vadeleridir. Ayni anda en yakin ¢ vadeye ait
sbzlesmeler iglem gdrmektedir. Bu U¢ vade ayindan biri Aralik ayr degilse,
Arallk vade ayi ayrica isleme acilmaktadir. Ornegin Ocak 2007 tarihinde
VOB’da igslem goéren doviz sozlesmeleri soéyledir: Subat 2007, Nisan 2007,

' Bu tutarlar artirilabilir veya azaltilabilir. Baglangi¢ teminatinin son durumunu 6grenmek igin araci kurulugunuza

basvurunuz.
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Haziran 2007 ve Aralik 2007 vadeli YTL/ABD Dolari ve ayni vadelere ait
YTL/Euro vadeli igslem sézlesmeleri.

Doviz vadeli igslem s6zlesmelerinin 6zellikleri bu brosurin sonundaki tablolarda listelenmistir.

Yatinm Amagh Bir Kullanim Ornegi:

Bu 6rnekte, ABD Dolari vadeli islem sdzlegsmesinde uzun pozisyon alan bir yatirrmcinin her gin

elde etmis oldugu kar/zarar ve giin sonundaki teminat hesabi bakiyesi gérilmektedir.

Yatirimci 15 Mayis 2006'da ABD Dolari kurunun ylkselecegini tahmin etmis ve Agustos 2006
vadeli ABD Dolari sézlesmesinde 1,5605 YTL’lik kurdan bir uzun pozisyon almistir. Pozisyonunu
almadan 6énce ABD Dolari ViS’nin baslangic teminati olan 150 YTL'yi teminat hesabina

yatirmigtir.  S6zlesmenin  surdirme  teminati ise  baslangic  teminatinin %75,
150YTL % 0,75 =112,5YTLdir.

Bu tarihten itibaren vadeli islem sdzlesmesinin giin sonu uzlagma fiyati, yatirimcinin o gin elde

ettigi kar veya zarar, glin sonundaki teminat hesabi bakiyesi asagidaki tabloda gdsterilmektedir.
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1,5605 150
15-May. 1,5660 5,5 155,5
16-May. 1,5470 -19 136,5
17-May. 1,5650 18 154,5
18-May. 1,5230 -42 112,5 37,5
19-May.
20-May.
21-May.
22-May. 1,5115 -11,5 138,5
23-May. 1,4990 -12,5 126
24-May. 1,4850 -14 112 38
25-May. 1,5005 15,5 165,5
26-May. 1,5100 9,5 175
27-May.
28-May.
29-May. 1,5310 21 196
30-May. 1,5425 11,5 207,5
31-May. 1,5350 -7,5 200
1-Haz. 1,5500 15 215
2-Haz. 1,5425 -7,5 207,5
3-Haz.
4-Haz.
5-Haz. 1,5700 27,5 235
6-Haz. 1,5855 15,5 250,5
7-Haz. 1,5790 -6,5 244
8-Haz. 1,5900 11 255
9-Haz. 1,6105 20,5 275,5
10-Haz.
11-Haz.
12-Haz. 1,6245 14 289,5
13-Haz. 1,6360 11,5 301

15 Mayis 2006...

Yatirimcinin vadeli islem s6zlesmesi satin aldigi bu tarinte ABD Dolari s6zlesmesinin glin sonu
uzlagma fiyati 1,5660 YTL/ABD Dolari olmustur. Uzun pozisyon almig olan yatinmci vadeli fiyatlar
gln icinde yikseldigi icin kar elde etmistir. Yatirmcinin gin sonundaki Kkari

(1,5660—1,5605)YTL/ABDDOIarlxl.OOO: 5,50YTL olmustur. Bu karla birlikte yatirimcinin
teminat hesabir 155,50 YTL'ye yukselmigtir. Yatinmci dilerse 5,50 YTL'yi gin sonunda

hesabindan g¢ekebilecektir.
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16 Mayis 2006...
Sdézlesmenin gin sonu uzlagma fiyati 1,5470 YTL/ABD Dolarrdir. Fiyatlar bir 6énceki glnun

uzlagsma fiyatina g6re dustiglu igin yatinmci zarar etmistir.  Yatrimcinin  zaran

(1,5660 - 1,5470)YTL/ ABD Dolar1x1.000 =19,00YTL 'dir. Bu giinin sonunda yatirimcinin
teminat hesabi bakiyesi 155,50-19,00 =136,50YTL ’ye gerilemistir. Hesabin bakiyesi

surdirme seviyesi olan 112,5 TL’nin altina dismediginden yatirimciya teminat tamamlama

gagrisi yapiimaz.

18 Mayis 2006...
Gln sonu uzlagsma fiyatt 17 Mayis 2006 gin sonu uzlasma fiyatina gére gerilemis, 1,5230

YTL/ABD Dolar’na dismdistir. Bu ylzden, yatirmci zarar etmistir. Yatirmcinin zarari

(1,5650 - 1,5230)YTL/ ABD Dolari x1.000=42YTL dir. Yatirmcinin teminat hesabi ise

154,5-42 =112,50 YTL'ye gerilemis ve slrdiirme teminati seviyesine diismistir. Bu sebeple,

yatirmciya teminat tamamlama c¢agrisi yapilmig, teminatini baslangic teminati seviyesine
yukseltmesi istenmigtir. Yatirnmci, 37,50 YTL yatirarak, teminat hesabi bakiyesini 150 YTL'ye

yukseltmistir.

19, 20 ve 21 Mayis 2006 tarihleri resmi tatil ve hafta sonuna denk gelmis, VOB’da islem

gerceklesmemis ve kar/zarar s6z konusu olmamistir.

22 Mayis 2006...
Gun sonu uzlasma fiyati tekrar bir 6nceki is guiniine gére dustigu igin yatinmeci 11,50 YTL zarar
etmis ve 150 YTL’ye yilkseltmis oldugu teminat hesabi 138,50 YTL'ye gerilemistir.

24 Mayis 2006...

Gln sonunda yatirimcinin teminat hesabi bakiyesi tekrar 112,5 YTL'nin altina dismustir.
Yatirimci teminat tamamlama gagrisina maruz kalmis, bakiyesini baslangi¢ teminati seviyesi olan
150 YTL’ye gekebilmek igin 38 YTL ek teminat yatirmistir.

25 Mayis 2006...

Bu tarihten sonra yatirimcinin éngériileri dogrulanmaya baglamis ve ABD Dolari ViS'nin fiyatlari
yukselise gecmistir. Yatirrmcinin teminat hesabi bakiyesi bu tarihten sonra artmistir. Yatinmci,
her gin sonunda teminat hesabinin 150 YTL'nin Ustinde kalan kismini ¢ekebilme hakkina
sahiptir.
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Ozet Olarak...
Yatirimci, ABD Dolari ViS’ini 1,5605 YTL/ABD Dolari fiyattan satin almistir. 13 Haziran 2006

tarihindeki uzlagma fiyati ise 1,6360 YTL/ABD Dolari olmustur. Yatirnmcinin elde etmesi beklenen
kar (16360 —1,5605)YTL/ ABD Dolarix1.000=75,50YTL dir. Bu karn gergeklesip

gerceklesmedigini inceleyelim:

Yatirimci teminat hesabina, vadeli islem sézlesmesi satin almadan 6nce 150 YTL yatirmis,
ardindan iki kez teminat tamamlama cagrisina maruz kalmisg ve toplam 75,5 YTL ek teminat

yatirmistir. Toplam yatinnmi 225,5 YTL'dir. Vade sonu geldiginde ise hesabinda 301 YTL bakiye
mevcuttur. Yatirrmcinin kazanci 301—225,5YTL = 75,5 YTL olmustur.

Endeks Vadeli islem Sézlesmeleri

Borsamizda islem goéren iki tip hisse senedi endeks vadeli islem s6zlesmesi vardir. Bunlar:

e IMKB 30 Endeksine ve

e IMKB 100 Endeksine dayali vadeli islem sdzlesmeleridir.

< Endeks vadeli islem soOzlesmeleri korunma, vyatirrm ve arbitraj amagh

kullanilabilir.

>

Endeks vadeli islem sozlesmelerinde IMKB 30 ve IMKB 100 Endekslerinin

)
*

vadeli degeri 1.000’e bdlunerek virgilden sonra ¢ basamakli olarak kote edilir.
Orn. Subat vadeli IMKB 30 Endeks sbzlesmesi 51,525 gibi.

>

*,
*

Soézlesmenin degeri stzlesmenin islem goérdigi fiyatin 100 ile carpilimasi
sonucu bulunur. Orn. 51,525 fiyatla islem gdérmekte olan Subat vadeli IMKB 30
Endeks sdzlesmesinin degeri 51,525x100 =5.152,5 YTL ‘dir. iglemler igin
araci kurumlarin borsaya 6deyecekleri Borsa payi, sdézlesme degeri (izerinden

oransal olarak belirlenir.

% VOB'da IMKB 30 veya 100 Endeks vadeli islem sdzlesmesi satin alan bir
kisinin IMKB 30 Endeksi’ni olusturan sirketlerin hisselerini teslim almasi veya
s6zlesme satan bir kisinin bu hisseleri teslim etmesi s6z konusu degildir.
Yatinmcilarin sézlesmeyi satin aldiklari veya sattiklar fiyatla pozisyonlarini
kapattiklari tarihteki fiyat arasindaki fark hesaplarina kar veya zarar olarak
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*

aktarilir. Sozlesme satin almis (uzun) taraflar vadeli fiyatlarin ylkselmesi
durumunda kar, dismesi durumunda zarar ederken; sézlesme satmis (kisa)
taraflarsa vadeli fiyatlarin digsmesi durumunda kar ve yikselmesi durumunda

zarar edecektir.

Bir adet IMKB 30 Endeks sdzlesmesi satin almak veya satmak isteyen bir
yatirrmcinin igleminin gergeklesmesi igin hesabinda 500 YTL (baslangig
teminati) bulundurmasi gerekmektedir. Bu oran IMKB 100 sézlesmesi igin 400
YTL'dir.

IMKB 30 Endeks sézlesmesinde bir uzun veya bir kisa pozisyonu olan bir
yatirnmcinin teminat hesabi bakiyesinin 375 YTL (sUrdirme teminati) veya
altina dismesi halinde yatirmciya teminat tamamlama ¢agrisi yapilir.
Yatirnmcinin  hesap bakiyesini 500 YTL'ye cikarmasi istenir. IMKB 100
sodzlesmesi i¢in surdirme teminati seviyesi 300 YTL'dir.

IMKB 30 Endeks sézlesmesinin bir vadesinde bir sézlesme satin alip diger
vadesinde de bir s6zlesme satan (“fark” ya da “yayilma” pozisyonu olusturan)
bir yatinmcinin aldigi iki pozisyon igin yatirmasi gereken toplam baslangi¢
teminati 500x2 =1.000YTL degil, 500 YTL'dir (“Fark” ya da “yayima”
teminati). Yayilma teminati tutari IMKB 100 Endeks sézlesmesi igin ise 400
YTL dir.

VOB’da islem goren endeks vadeli islem sdzlesmeleri Subat, Nisan, Haziran,
Agustos, Ekim ve Aralik vadelidir. Ayni anda en yakin (¢ vadeye ait
sdzlesmeler islem gérmektedir. Ornegin Subat 2007°de VOB'da islem géren
IMKB 30 Endeksi sézlesmeleri sdyledir: Subat 2007, Nisan 2007 ve Haziran
2007 vadeli IMKB 30 Endeksi sdzlesmeleri.

Endeks vadeli islem sbzlesmelerinin &zellikleri bu broslrin sonundaki tablolarda

listelenmigtir.

Korunma Amagl Bir Kullanim Ornegi (Satim Yéniinde):

10 bin YTL’lik bir hisse senedi portféyline sahip bir yatirnmciyi ele alalim. Portféy IMKB-30

endeksiyle yiksek korelasyona sahiptir yani portféylin degeri ve endeks buyik élglide ayni yonde

hareket etmektedir. Portfdy degerindeki degisim orani ile IMKB-30 endeksinin hisse senedi spot

pazarindaki degisim oraninin (beta) birebir ayni oldugunu disinelim. Bunun anlami, hisse
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senetlerinin spot piyasa fiyatlarinin, %5 artmasi veya azalmasi durumunda portfdy degerinin de
%5 artiyor veya azaliyor olmasidir. O nedenle yatinmci IMKB-30 vadeli islem sozlesmesini
portféylni korumak icin kullanabilir. Bunun yaninda hisse senedinin spot pazarindaki endeks
degerinin ve vadeli islem borsasindaki endeks s®zlesmelerinin fiyat degisim oraninin (riskten
korunma orani, RKO) birbirine esit blyuklikte hareket ettigini varsayalim (Not: Béyle olmadigi
durumlarda da endeks vadeli islem s6zlesmesi ile korunma saglanabilir. Degisecek olan, sadece

alinip satilacak olan s6zlesme sayisidir.).

Ornegimize geri dénersek; 1 Kasim 2006 itibariyla IMKB-30 Endeksi 51.380 seviyesinde ve IMKB
30 endeksine dayali Aralik 2006 vadeli islem s6zlesmesi 51,000°den islem gortyor. Yatirimcimiz
15 Arallk 2006 tarihine kadar hisse senedi piyasasindaki olasi bir fiyat disusine karsi
portféylnin degerini korumak icin sézlesme degeri 10 bin YTL'ye yakin olacak sekilde Aralik
2006 vadeli IMKB-30 vadeli islem s6zlesmesi satiyor. Sézlesme c¢arpaninin 100 YTL oldugunu

disunlrsek yatirimcinin satmasi gereken endeks vadeli islem sézlesmesi sayisi:

10.000

—— = 1,96 = 2 adet s6zlesme satilmalidir (beta ve RKO’nun 1 olduklari varsayilmistir).
51,000 x 100

Bu islem igin yatirrmcimiz 1.000 YTL baslangi¢ teminatini yatirir ve 2 adet kisa pozisyon agmis

olur. Piyasanin gelisimine gore yatirnrmcimizin kar/zarar durumu asagidaki gibi olacaktir:

Hisse Senedi

15 Aralik vis'den 2:)%:{;'2‘3 Spot Piyasasi|  Portféy Net
2006 ViS| Meydana Gelen VIS Getiri 30 Endeksi Getiri Orani | Kar/Zarar  Kar/Zarar
Fiyati Kar/Zarar (YTL)  Orani (%) (0] (YTL) (YTL)
47,000 800 7,84 47.350 -7,84 -784,3 15,7
48,000 600 5,88 48.358 -5,88 -588,2 11,8
49,000 400 3,92 49.365 -3,92 -392,2 7,8
50,000 200 1,96 50.373 -1,96 -196,1 3,9
51,000 0 0,00 51.380 0,00 0,0 0,0
52,000 -200 -1,96 52.387 1,96 196,1 -3,9
53,000 -400 -3,92 53.395 3,92 392,2 -7,8

ViS’den meydana gelen kar/zarar su sekilde hesaplanmistir:

15 Aralik 2006°da VIS degerinin 47,000 oldugu durum:

Bir s6zlesme igin kar/zarar: (51,000-47,000)*100=400YTL

2 adet satilan s6zlesme icin kar/zarar: 2*400=800YTL

ViS'deki fiyat degisiklik orani: ((51,000-47,000)/51,000)*100=%7,84
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Riskten korunma orani 1 olduguna gére vadeli piyasadaki fiyat degisim orani ile spot piyasadaki
fiyat degisim orani esit olmalidir. Beta’nin 1’e esit olmasi sebebiyle de spot endeks degerindeki
disUs orani ile sahip olunan portfoylin degerindeki diists orani birbirine esit olmalidir. O halde,

eldeki portfoyiin hisse senedi spot piyasasindaki deder kaybi da %7,84 oraninda olmalidir.

Buna gore portfoyde meydana gelen zarar: 10.000 * 0.0784=784,3YTL’dir. Vadeli s6zlesmeden
dogan kar da 800 YTL oldugundan, yatirrmcimiz 2 adet s6zlesme satarak endeksteki disisten
kaynaklanacak zararini telafi etmistir. Tablodan da goruldigu gibi endeksin farkli seviyelerinde
portfdy kari veya zarari, vadeli islem s6zlesmesinden dodan kar veya zararla hemen hemen
birbirine esit olarak gelismis ve yatinmcimiz iki farkh piyasada aldigi pozisyonla spot piyasada
olusabilecek zarara karsi kendini korumustur. Riskten korunma oraninin veya portféyiin betasinin
bire esit olmadigi durumlarda tam korunma saglamak icin bu oranlar dogrultusunda satilacak

so6zlesme sayisi degisecektir.

Faiz Vadeli islem Sézlesmeleri

Borsamizda islem goren Devlet i¢ Borglanma Senetleri (DIBS) iizerine diizenlenmis g tip faiz

vadeli islem s6zlesmesi vardir. Bunlar:

e 91 Gunliik DIBS,
e 365 Ginliik DIBS ve

e Gosterge DiBS’lere dayali vadeli islem sézlesmeleridir.

« Faiz vadeli islem s6zlesmeleri de diger s6zlesmelerde oldugu gibi korunma,

yatirim ve arbitraj amacl kullanilabilir.

% Faiz vadeli islem sézlesmelerinde ilgili DIBS'in degeri virgiilden sonra ii¢
basamak seklinde kote edilir. Orn. Ocak vadeli gosterge DiIBS’e dayali
s6zlesme 73,750 gibi.

s Sozlesmenin degeri s6zlesmenin islem goérdugu fiyatin 100 ile carpilmasi
sonucu bulunur. Ornegin 75,650 fiyatla islem gdrmekte olan gdsterge DIBS’e
dayali Mart 2007 vadeli sozlesmenin degeri 75.650x100 =7.565 YTL
olacaktir. islemler icin araci kurumlarin borsaya &deyecekleri Borsa payi,

s6zlesme degeri Uzerinden oransal olarak belirlenir.

V@ B 23

VADEL PLENE Wi
OPSLFON BEFRSAS]




®,
°

*,
*

VOB’da herhangi bir bononun fiziken teslimati s6z konusu degildir.
Yatirimcilarin vadeli piyasada elde ettikleri kar veya zarar teminat hesaplarina
yansitiimaktadir. Soézlesme satin almig (uzun) taraflar vadeli fiyatlarin
yukselmesi durumunda kar, dismesi durumunda zarar ederken; sdzlesme
satmis (kisa) taraflarsa vadeli fiyatlarin dismesi durumunda kar ve yikselmesi

durumunda zarar etmektedir..

Bir adet 365 giinlik DiIBS’e dayali s6zlesme satin almak veya satmak isteyen
bir yatirnrmcinin igleminin gerceklesmesi icin hesabinda 500 YTL (baslangi¢
teminati) bulundurmasi gerekirken, bu rakam 91 giinliik ve gésterge DIBS’e

dayali sézlesmelerde 300 YTL dir.

365 gunlik sdzlesmede bir uzun veya bir kisa pozisyonu olan bir yatirimcinin
teminat hesabi bakiyesinin 375 YTL (strdirme teminati) veya altina dismesi
halinde yatirrmciya teminat tamamlama cagrisi yapilir. Yatirnmcidan hesap
bakiyesini 500 YTL'ye ¢ikarmasi istenir. 91 giinliik ve gdsterge DIBS’e dayali
sdzlesmelerde ise teminat tamamlama g¢agrisi, teminat hesabi bakiyesinin 225
YTL'ye dismesi halinde yapilir. Yatirrmcidan bakiyesini 300 YTL'ye ¢ikarmasi

istenir.

365 glnlik s6zlesmenin bir vadesinde bir s6zlesme satin alip diger vadesinde
de bir s6zlesme satan (“fark” ya da “yayllma” pozisyonu olusturan) bir
yatinmcinin aldigi iki pozisyon i¢in yatirmasi gereken toplam baslangic
teminatt 500x2 =1.000YTL degil, 500 YTL'dir (“Fark” ya da “yayima”
teminati). Fark pozisyonunu diger iki s6zlesmede olusturan bir yatirrmcinin ise

iki pozisyonu igin yatirmasi gereken toplam baslangi¢ teminati 300 YTL'dir.

Yatirimcilar, giin iginde elde ettikleri kar sebebiyle teminat hesabi bakiyelerinde
artis oldugunda her guin hesaplarin gincellenmesinin ardindan teminat

hesaplarinin baslangi¢ teminati seviyesini asan kismini gekebilirler.

VOB'da iglem goéren 91 ve 365 ginlik DiBS’lere dayali vadeli islem
sOzlesmeleri Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik vadelidir. Ayni
anda en yakin (i¢ vadeye ait sézlesmeler islem gérmektedir. Ornegin 2007’nin
Subat ay1 sonunda oldugumuzu varsayalim. Buna gére VOB’da Nisan, Haziran
ve Agustos 2007 vadeli 91 ve 365 glnlik faiz s6zlesmeleri kote edilmektedir.

Gosterge DIBS vadeli islem sdzlesmesi icin ise Hazine’nin diizenledigi
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gOsterge tahvil ihracini takip eden ay ve bu ayi takip eden ikinci ve dordiincu

ay olmak Uzere toplam ¢ vade ayi i¢in s6zlesmeler isleme agilmaktadir.

Faiz vadeli islem s6zlesmelerinin 6zellikleri bu brogiriin sonundaki tablolarda listelenmisgtir.

Yatirrm Amagh Bir Kullanim Ornegi:

2006 senesinin Ekim ayi icinde, yakin bir gelecekte faizlerinin yiikselecegini dusiinen bir yatirimci
vadeli islem borsasinda o anki gésterge bono olarak islem géren 13/08/2008 itfa tarihli DIBS
Uzerine dizenlenmis bir vadeli islem sozlesmesi satar. Yatirimcinin beklentileri dogrultusunda
faizler yukari dogru tirmanmaya baslar. Cari piyasada Hazine Bonolarinin degeri azalacaktir,

fakat yatirnmci VOB’da satis yaptidi igin bu s6zlesmeden kar elde edecektir.

Yatirimci

Faizler Yiikselmeye ‘Dayanak Varligin
Baglar Itfasina Kalan Siire

i 1
27/10/2006 30/11/2006 13/08/2008
Gosterge DIBS nin

itfa Tarihi

Faizler

27/10/2006: Yatirimci piyasada faizlerin ylkselecedi ve Hazine Bonolarinin fiyatlarinin da buna
paralel olarak asagdi disece@i endisesini tasimaktadir. Bu nedenle vadesi 30 Kasim 2006
tarihinde dolacak, dayanak varligi 13 Agustos 2008 itfa tarihli Hazine Bonosu olan ve piyasada
71,230 YTL (%23,70)'dan islem gdren gésterge DIBS vadeli islem sdzlesmesini satar. Yatirimci
bu satisin gergeklesmesi icin 300 YTL teminat yatirir.
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30/11/2006 (Sézlesmenin Vade Tarihi): ViS'nin satildigi tarinten vade sonuna kadar gegen siire
icerisinde yatirimcinin endiseleri gercege donismus ve faizler ylkselmistir. Buna paralel olarak
vadeli islem s6zlesmesinin dayanak varligi olan gésterge bononun fiyati da dismustir. 30 Kasim
2006 tarihinde 13/08/2008 itfa tarinli DIBS cari piyasada 68,890 YTL fiyatla (%26,5'lik faiz
oraniyla) islem gérmiistir. Bu fiyat ViS'in vade sonu uzlagma fiyati olarak kabul edilir. Yani
yatirimei 27 Ekim 2006’da 71,230 YTL fiyatla sattigi ViS’yi 30 Kasim 2006 tarihinde 68,890 YTL
fiyatla tekrar satin almis kabul edilir. Aradaki fark (71,230 - 68,890)>< 100=234YTL ise

yatinmcinin hesabina kar olarak yansitiir. Gorildaga gibi yatirrmer 34 gunlik zaman zarfinda

%78 oraninda kar elde etmistir.

Onemli Not ve Uyari: Kullanim érneklerindeki tiim fiyat verileri tamamen 6rnek olmasi amaciyla

verilmistir.

Emtia Vadeli Islem Sézlesmeleri

Borsamizda islem géren Ug tip emtia vadeli islem sdzlesmesi vardir. Bunlar:

e Bugday vadeli islem s6zlesmeleri
e Pamuk vadeli islem s6zlesmeleri ve

e Altin vadeli igslem s6zlesmeleridir.

s Emtia vadeli iglem sézlesmeleri korunma, vyatirrm ve arbitraj amach

kullanilabilir.

< Bugday vadeli islem s6zlesmelerinde dayanak varlik “Anadolu kirmizi sert baz
kalite bugday’dir (Bezostaja-1, Dogu- 88, Giin- 91, Haymana- 79, Ikizce- 96,
Karasu- 90, Lancer, Odeskaya- 51, Sahin). Pamuk vadeli islem
s6zlesmelerinde dayanak varlik “Ege Standart 1 baz kalite pamuktur. Altin
vadeli islem sozlesmelerinin dayanak varhigi ise “995/1000 saflikta rafine
edilmig kulce altin”dir.

< Bugday vadeli islem s6zlesmelerinde 1 kg baz kalite bugdayin YTL cinsinden
fiyati virglilden sonra dort basamak halinde; pamuk vadeli islem
sozlesmelerinde 1 kg baz kalite pamugun YTL cinsinden fiyati virglilden sonra
U¢ basamak halinde ve altin vadeli islem s6zlesmesinde ise 1 gram altinin

YTL cinsinden degeri virgllden sonra ti¢ basamak halinde kote edilir. Orn. Mart
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vadeli bugday sozlesmesi 0,4845 YTL/kg veya Aralik vadeli pamuk s6zlesmesi
2,575 YTL/kg gibi.

Bir bugday soézlesmesinin buyudkligld 5.000 kg; bir pamuk sézlesmesinin
biyiikligi 1.000 kg ve bir altin sézlesmesinin biyikligi 100 grdir. Ornegin
Temmuz 2007 vadeli bir bugday so6zlesmesini 0,4915 YTL/kg fiyat
seviyesinden satin alan bir yatirrmci, Temmuz ayi sonunda 5.000 kg bugday!i
satin alirken 6deyecegi fiyati 0,4915 YTL/kg olarak belirlemis olur. Ya da
ornegin Aralik vadeli bir bugday sézlesmesini 0,5410 YTL/kg fiyat seviyesinden
satan yatirimci, 5.000 kg bugdayin Aralik ayr sonundaki satis fiyatini 0,5410
YTL/kg fiyat seviyesinde sabitlemis olacaktir. Benzer sekilde bir pamuk
sOzlesmesi alan veya satan yatirimci ise 1.000 kg pamugun alis veya satis

fiyatini sabitlemis olacaktir.

Bugday vadeli islem stzlegsmesinin degeri sdzlesmenin islem gérdigu fiyatin
5.000 ile carpilmasi sonucu bulunur. Orn. Mayis vadeli bugday sdzlesmesi
0,4940 YTL/kg fiyatla islem gormekte iken sbdzlesmenin degeri
0,4940YTL/kgx5.000kg =2.470 YTL olacaktir. iglemler igin araci

kurumlarin borsaya odeyecekleri Borsa payi, so6zlesme degeri Uzerinden

oransal olarak belirlenir.

VOB’da bugday, pamuk veya altinin fiziken teslimati s6z konusu degildir.
Yatinmcilar, emtia alim satimini ilgili Grinun nakit ticaretinin gerceklestigi
pazarlarda yapmaktadirlar; vadeli piyasada ise elde ettikleri kar veya zarar
teminat hesaplarina yansitiimaktadir. Sézlesme satin almis (uzun) taraflar
vadeli fiyatlarin yikselmesi durumunda kar, dismesi durumunda zarar
ederken; sozlesme satmis (kisa) taraflarsa vadeli fiyatlarin dlismesi

durumunda kar ve yikselmesi durumunda zarar etmektedir.

Bir adet bugday veya pamuk vadeli islem s6zlesmesi satin almak veya satmak
isteyen bir yatirrmcinin igleminin gerceklesmesi icin hesabinda 240 YTL
(baslangi¢ teminati) bulundurmasi gerekmektedir. Altin sézlesmesi igin ise bu
teminat tutari 250 YTL'dir.

Bugday veya pamuk vadeli igslem sozlesmesinde bir uzun veya bir kisa
pozisyonu olan bir yatirrmcinin teminat hesabi bakiyesinin 180 YTL (sirdiirme

teminati) veya altina diismesi halinde yatirimciya teminat tamamlama ¢agrisi
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yapilir. Yatirimcinin hesap bakiyesini 240 YTL'ye ¢ikarmasi istenir. Srdirme

teminati seviyesi altin vadeli igslem sézlesmesi i¢in ise 187,5 YTL’dir.

Bugday ve pamuk sdzlesmesinin bir vadesinde bir s6zlesme satin alip diger
vadesinde de bir s6zlesme satan (“fark” ya da “yayilma” pozisyonu olusturan)
bir yatinmcinin aldigi iki pozisyon igin yatirmasi gereken toplam baglangi¢
teminatt 240x2 =480 YTL degil, 240 YTLdir (“Fark” ya da “yayima”
teminati). Fark pozisyonunu altin vadeli islem sdzlesmesinde olusturan bir

yatirrmcinin yatirmasi gereken teminat tutari ise 250 YTL'dir.

Yatirimcilar, giin iginde elde ettikleri kar sebebiyle teminat hesabi bakiyelerinde
artis oldugunda her guin hesaplarin gincellenmesinin ardindan teminat

hesaplarinin baslangi¢ teminati seviyesini asan kismini gekebilirler.

VOB’da islem goren bugday vadeli islem sézlesmeleri Mart, Mayis, Temmuz,
Eylul, Aralik; pamuk vadeli islem s6zlesmeleri Mart, Mayis, Temmuz, Ekim ve
Aralik ve altin vadeli islem s6zlesmeleri ise Subat, Nisan, Haziran, Ajustos ve
Ekim vadelidir. Altin s6zlesmelerinde ayni anda en yakin (¢ vadeye ait
sbzlesmeler islem gorirken pamuk ve bugday da en yakin bes vade islem
gérmektedir. Ornegin Subat 2007 tarihinde VOB'da islem gdren emtia
sozlesmeleri sdyle olacaktir: Mart, Mayis, Temmuz, Eylll, Aralik 2007 vadeli
bugday sdzlesmeleri; Mart, Mayis, Temmuz, Ekim, Aralik 2007 vadeli pamuk

sozlesmeleri ve Subat, Nisan, Haziran vadeli altin s6zlesmeleri.

Emtia vadeli islem s6zlesmelerinin 6zellikleri bu brogiiriin sonundaki tablolarda listelenmistir.

» Turev Araglar Gergekten Kullaniliyor mu?

Yukarida faydal oldugunu belirttigimiz tlirev araglar gergek hayatta kullaniliyor mu? Kullaniliyorsa

kimler hangi amaglar igin kullaniyor?

ilk énce kim kullaniyor sorusunu cevaplayalim. Tirev araglar herkes icindir. Bankalar, araci
kurumlar, kurumsal yatirimcilar ve bunlarin digindaki reel sektor sirketleri ile bireysel yatirimcilar
turev araclari kullanmaktadir. Turev araclari alip satan kesimler ulkeden ulkeye degisiklik arz
etmektedir. Ornegin Hindistan ve Kore'de bireysel yatirimcinin payr énemli iken Amerika ve
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Avrupa’da kurumsal yatinnmcilar (bankalar, fonlar, sirketler vs.) éne gikmaktadir. Elektronik islem
sistemlerinin kullaniimaya baslanmasi, énceleri sadece kurumsal yatirimcilar tarafindan kullanilan
tirev araglarin bireysel yatirmcilar tarafindan da kullaniimasinin éninid agmis ve bu araglari

kullanan yatirimci sayisi hizla artmigtir.

Hepimiz IMKB’de hisse senedi alinip satildigini biliyoruz. Biz bu borsalara “spot borsa” diyoruz.
Cunkil para ve hisse senedi, islemin gergeklestigi tarinte veya ona ¢ok yakin bir zamanda el
degistirmektedir. Spot borsada hisse senedi alip satan ¢ok sayida yatirimcinin oldugunu da
hepimiz biliyoruz ve islem hacminin yliksek oldugunu goériyoruz. Peki, diinyada vadeli islem ve
opsiyon borsalarinda islem hacmi ne seviyede? Bu borsalarda 2005 yili itibariyla toplam islem
hacmi 1,4 katrilyon dolarin Gzerindedir. 2006 yili sonu itibariyla ise bu rakamin asilacagina yil

icerisindeki veriler g6z éninde bulunduruldugunda kesin goziyle bakilmaktadir.

Diinya Borsalarinda islem Géren ViS ve Opsiyon Sozlesmeleri islem Hacmi

(milyar ABD Dolari) Q‘b
1.600.000 -
1.400.000 ~ .
VIS
1.200.000 - 0
m Ops. 1.005.816 \%6’
1.000.000 1
m Toplam 840188 o
800.000 -
631.989 624.464
600.000 - e Q) 501.854
930/'\ ©" 445992 -
400.000 1288849 318. 202 4o 1 312.0 288.5
148 3 191.3
200000 1 | gy g
0
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Haz.
Kaynak: BIS

Vadeli islem ve opsiyon borsalarinin agiimasi spot piyasalari da olumlu etkilemektedir. Ornegin
Arjantin’de turev araglar borsasinin agilmasindan iki yil sonra spot piyasada islem hacmi %900

artarken Singapur’da bu artis %130 oraninda olmustur.

Ayni zamanda sunu soyleyebiliriz: vadeli igslem ve opsiyon borsalarinin faaliyette oldugu
Ulkelerde, vadeli islem ve opsiyon borsalarinin iglem hacimleri spot borsa islem hacimlerini kisa

surede yakalayip gecmektedir.
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Spot ve Vadeli Piyasalarin igslem Hacmi Kargilagtirmasi (Milyon EURO)

600,000
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500,000 -
400,000 -
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300,000 | 289,487 p
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163,431

200,000 +

100,000 -

0
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Aralik 2002* 2002 Aralk 2002* Hazi. 2001** Ocak 2003*

Kaynak: Ilgili Borsalarin Web Siteleri- VOB Arastirma
*Hisse senedi piyasasi

**Hisse senedi+bono piyasasi

islem hacimlerinden ve degisik sektdrlerden ¢ok genis bir kullanici kitlesinin olmasindan bu

aracin ne kadar yaygin oldugu anlasilabilir.

> Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi Ekonomiye Katki
Saglar mi?

Vadeli islem ve opsiyon borsalari ekonomiye dogrudan ve dolayl bir ¢ok katki saglar. Bu
borsalarin sagladigi en 6nemli katki, tirev araglarin ticaretine imkan vermek suretiyle, bu

sozlesmeleri kullananlarin etkin ekonomik karar almalarini saglamasidir.

Bunun yaninda borsalarin da iginde bulundugu finansal sistem, Ulke ekonomisinin en énemli
varligidir. Gelismis bir ekonomiye sahip olmak igin gelismis bir finansal sisteme sahip olmak
zorunludur. Vadeli igslem ve opsiyon borsalari da gelismis bir finansal sistemin vazgecilmez

kurumlari arasindadir.

Finansal sistem ayni zamanda ¢ok dnemli bir istihdam alanidir. Bu sektdrde Uretilen katma deger,
Ulkelerin  milli gelirlerinin  6nemli bir kismini saglayabilir. Finansal sistemdeki en 06nemli
eksikligimiz olan Vadeli islem ve Opsiyon Borsasr'nin islem hacmini ileriki yillarda daha da
arttirmasiyla birlikte, finansal piyasalarimizin ekonomiye olan katkisinda bir artis olacagini

beklemek yanlis olmayacaktir.
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Tirev borsalarinin sunmus oldugu araglar ile gelecege iligkin fiyat belirsizliginin ortadan kalkmasi
yatirimcilarin daha etkin karar almalarina, rekabet glclnin artmasina ortam hazirlar. Bu ortam

ise istihdama olumlu katkida bulunmaktadir.

» Borsadan Ne Beklemeliyim?
Borsamizin faaliyete gegmesi, yatirim araglarimizi, yatirrm yapma yontemimizi ve tim olarak

finansal sistemin Urettigi hizmetleri degistirmistir. Artik eskisinden daha ¢ok yatirim segenegine

sahibiz. Mallara ve hatta finansal gostergelere yatirim yapabilir hale geldik.
Sadece fiyat ylkselislerinden degil, fiyat disuslerinden de kar elde etmek mimkiin hale gelmistir.

Artik yatinnm fonlari daha iyi idare edilecek ve bu durum yatirim fonlarinin portféylerinin artmasina
neden olacaktir.

Kisaca yatirimcilarimiza hizmet edecek daha bulyilk bir finansal sistemimiz ve daha fazla

yatirrmcimiz olacaktir.

Bu da Ulkemizin gelismesini finanse edecektir.

> Gelecegin Anahtari Olur mu?

Gelecegi bilmemiz mimkuin degil, ama gelecege hazirlikli olmamiz mimkiin. Borsamiz gelecege
hazirlikll olmamizi saglayacak araclari sunmaktadir. Bu nedenle Vadeli islem ve Opsiyon

Borsasina gelecegin anahtari diyebiliriz.

V@B 31

VADEL PLENE Wi
OPSLFON BEFRSAS]




> VOB’da Nasil islem Yapabilirsiniz?

> Oncelikle Araci Kurulusta Bir Hesap Acmaniz Gerekir:

Bireysel misterilerin dogrudan borsada islem yapabilmesi miimkiin degildir. islemler, borsa
Uyesi aracl kurumlar vasitasiyla yapilabilir. Borsamiz emirlerin eslestiriimesinde ve emirlerin
iletiimesinde elektronik bir sistem kullanmaktadir. Emirler Borsaya Uyeler tarafindan iletilir.
Uyelerin kendi ofislerinde emirlerin iletimesinde kullanilacak Borsamizin bilgisayarlarina bagli

bilgisayarlari bulunmaktadir.

VOB’da islem yapmak Uzere yalnizca Borsamiza lye olan araci kurum ve bankalarda hesap
actirabilirsiniz. Kasim 2006 tarihi itibariyla Borsamiza Uye kuruluglarin listesi agagidaki tabloda
yer almaktadir.

UYELERIMiz

1|DEUTSCHE SECURITIES MENKUL DEGERLER A.S

Tel: 0212 252 20 00 Fax: 0 212 293 34 90.

2|NUROL MENKUL KIYMETLER A.S.

Tel: 0212 286 80 00 Fax: 0 212 286 80 01

3| GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0 216 453 00 00 Fax: 0 216 451 63 64

4|HSBC BANK A.S.

Tel: 0212 336 30 00 Fax: 0 212 366 33 80

5|DENiZ TUREV MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0 212 336 42 96 Fax: 0 212 211 83 16

6| YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0212 317 69 00 Fax:0 212 282 15 50

7|EGEMEN MENKUL KIYMETLER A.S.

Tel: 0 232 489 46 30 Fax: 0 232 489 61 30

8| FORM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0 212 284 84 95 Fax: 0 212 284 84 92

9| EVGIN YATIRIM MENKUL DEGERLER TiCARET A.S.

Tel: 0212 270 10 46 Fax: 0 212 282 88 20

10| AK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0 212 334 94 94 Fax: 0 212 249 12 87

11| RAYMOND JAMES YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

VeOB
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Tel: 0 212 287 40 04 Fax: 0 212 287 59 10

12

SANKO MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0212 410 05 00 Fax: 0 212 410 05 05

13

TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0 212 355 46 46 Fax: 0 212 282 20 65

14

OYAKBANK A.S.

Tel: 0212 335 10 00 Fax: 0 212 286 61 00

15

YAPI KREDI YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0212 280 10 30 Fax: 0 212 264 14 09

16

EKINCILER YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0 212 266 27 66 Fax: 0 212 266 16 07

17

AKBANK T.A.S.

Tel: 0212 270 00 44 Fax: 0 212 269 73 83

18

TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI A.S.

Tel: 0 212 334 50 50 Fax: 0 212 243 29 75

19

EFG iISTANBUL MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0 212 317 27 27 Fax: 0 212 317 27 26

20

DELTA MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0 212 236 42 74 Fax: 0 212 236 65 67

21

ACAR YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0212 216 26 61 Fax: 0 212 288 92 46

22

STANDARD YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

Tel: 0 212 323 48 88 Fax: 0 212 323 48 50

23

GFC GENERAL FINANS MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0212 233 10 10 Fax: 0 212 296 85 75

24

DENIZ YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

Tel: 0 212 336 40 00 Fax: 0 212 212 54 12

25

IS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0212 350 20 00 Fax: 0 212 350 20 01

26

DENIZ BANK A.S.

Tel: 0 212 355 08 00 Fax: 0 212 274 79 93

27

INFO MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0212 319 26 00 Fax: 0 212 324 84 25

28

SEKER YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0212 213 43 70 Fax: 0 212 213 43 90

29

TAKSIM YATIRIM A.S.
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Tel: 0 212 251 71 16 Fax: 0 212 249 74 83

30

ONCU MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0 212 251 83 80 Fax: 0 212 251 90 12

31

OYAK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0212 319 12 00 Fax: 0 212 351 05 99

32

FINANS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0212 282 17 00 Fax: 0 212 282 22 50

33

TURKIYE GARANTI BANKASI A.S.

Tel: 0212 444 0 333 Fax: 0212318 18 18

YAPI VE KREDI BANKASI A.S.

Tel: 0212 339 70 00 Fax: 0 212 339 60 00

35

TEB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0 212 345 11 11 Fax: 0 212 345 07 14

36

HAK MENKUL KIYMETLER A.S.

Tel: 0 212 296 84 84 Fax: 0 212 233 69 29

37

FORTIS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0 212 358 07 70 Fax: 0 212 358 08 07

38

VAKIF YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0 212 352 35 77 Fax: 0 212 352 36 20

39

HEDEF MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0212 310 27 00 Fax: 0 212 227 83 33

40

EKSPRES YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0212 336 51 00 Fax: 0 212 336 51 01

41

FORTIS BANK A.S.

Tel: 0 212 274 42 80 Fax: 0 212 275 44 05

42

PRiIM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0 212 283 88 88 Fax: 0 212 283 88 90

ATA YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

Tel: 0212 310 62 00 Fax: 0 212 310 62 10

ATA ONLINE MENKUL KIYMETLER A.S.

Tel: 0212 310 60 60 Fax: 0 212 259 07 64

45

FINANSBANK A.S.

Tel: 0212 318 50 00 Fax: 0 212 318 59 48

46

ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0212 319 59 99 Fax: 0 212 319 59 69
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47 | ALTERNATIF YATIRIM A.S.

Tel: 0212 315 58 00 Fax: 0 212 296 88 31

48 | DEUTSCHE BANK A.S.

Tel: 0212 317 01 00 Fax: 0 212 317 01 05

49 |TURKIYE IS BANKASI A.S.

Tel: 0212 316 34 00 Fax: 0 212 316 08 34

50 | TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O.

Tel: 0 312 455 87 69 Fax: 0 312 455 88 60

51 | ALTERNATIF BANK A.S.

Tel: 0212 315 65 00 Fax: 0 212 233 15 00

52 | TURKISH YATIRIM A.S.

Tel: 0 212 233 48 48 Fax: 0 212 240 88 85

53 | TEKSTIL BANKASI A.S.

Tel: 0 212 335 53 35 Fax: 0 212 276 17 40

54| GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0 212 244 55 66 Fax: 0 212 244 55 67

55 |C MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0 212 290 32 32 Fax: 0 212 290 26 90

56 | HSBC YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0212 366 17 00 Fax: 0 212 336 24 72

57 |T.C. ZIRAAT BANKASI A.S.

Tel: 0 212 276 59 60 Fax: 0 212 276 93 13

58 | ENTEZ MENKUL DEGERLER TiCARETI A.S.

Tel: 0216 347 70 35 Fax: 0 216 346 63 43

59 | AKDENIZ MENKUL DEGERLER TiCARETI A.S.

Tel: 0212 233 11 02 Fax: 0 212 234 41 01

60 | KALKINMA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0 212 211 97 97 Fax: 0 212 211 97 98

61 | ANADOLUBANK A.S.

Tel: 0 212 296 57 12 Fax: 0 212 296 57 15

62 | OPUS MENKUL DEGERLER A.S.

Tel: 0212 385 01 00 Fax: 0 212 385 01 99

Borsamiz Uyesi araci kurum ve bankalar web sitemizin (www.vob.org.tr) “UOyelik” bélimiinde

ve “Borsamiz Bilteninde” devamli olarak duyurulmaktadir.
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Araci kuruluslar, yatinmcilarin risk getiri tercihlerini belirleyerek, tlrev araglarin muhtemel
riskleri konusunda onlari bilgilendirirler ve Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan belirlenen
“tirev araclar risk bildirim formu’nu musterilerine iletirler.

Musterilerinden gereken teminati alirlar.

Musterileri vadeli islem ve opsiyon s6zlesmeleri hakkinda bilgilendirirler.

Emirleri borsaya iletir, musterinin ihtiyag duydugu diger hizmetleri verirler.

» Vadeli islem veya opsiyon sdzlesmesi alim satimi yapmak isteyen bir yatirimcinin ihtiyaci

olan diger bir unsur ise alim-satim kararidir.

Bir baska deyisle 6ncelikle piyasadaki gelismeleri degerlendirerek alim veya satim yoninde
bir karar almaniz gerekmektedir. Bunun igin araci kurulusunuzda c¢alisan vyatirim

danigsmanlarina bagvurmaktan kaginmayin.

> Ihtiyaciniz olan bir diger unsur ise islem teminatidir.

Cunkd aldiginiz karari uygulayabilmek igin Borsanin belirledigi miktarda islem teminatini

hesabinizda bulundurmaniz gerekmektedir.

» Son olarak islemi gerceklestirmek icin Borsaya emir iletmeniz gerekecektir.

Vadeli igslemler ve opsiyon borsalarinda islem gerceklestirebilmek icin ihtiyacimiz olan
unsurlari agikladiktan sonra islemleri dogru gerceklestirebilmemiz amaciyla emir verirken

nelere dikkat etmeniz gerektigini belirtelim:

Emir Verirken Nelere Dikkat Etmeniz Gerekir?

Oncelikle verdiginiz emrin eksiksiz olmasi gerekmektedir. Bunun igin:

ve

e  Emir tirindn alim veya satim oldugunu,
e Sobzlesmenin adedini,

* Ay ve yil olarak s6zlesmenin vadesini,

« Alinacak veya satilacak s6zlesmeyi,

e Sobzlesme tipini,

* Fiyatini,

*  Emir tipini

e Emrin gegerli oldugu zaman araligini belirtmek ¢gok 6nemlidir.
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» VOB’da Olusan Fiyatlar Nasil Takip Edilecek?

Borsamizda islem géren s6zlesmelere iligkin fiyatlari anlik olarak, veri yayin firmalari (Foreks,
Plato, IBS, Matriks, Infotrace, Reuters, Bloomberg gibi) veya teleteks araciligiyla (CNBC-e)
takip edebilirsiniz. Bunun yaninda gecikmeli veriler Borsamizin web sitesinden

izlenebilmektedir.

GUn sonu borsamiz tarafindan web sitemizde yayimlanan gunlik fiyat bilgilerinin bir drnegine

asagidaki tabloda yer verilmistir.
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Uilagirm LirL g | wal Darfiparn |yl Degawan
T i Irimgrro Fapmiy =i

¥ Rmaras atnnl [E v [FL 0] 1.8 [T o] [T 1] [T 0 ] (] [] 1 H
HHF_ R Foan (B 1 Rl L] 1.0 [l ] [ifr i) [AT7 TS n 1 |
Er_RaXeT i s O -8 05450 a0 eh ] ufe i) [ I 1] = 1 |
A F_ETa (ais Fillrmn (15 & & e 134 0L = D Ci] 150 W v i |
HAT_BDd 0RES Hi ey (. f e b el 4 J a0 B [hrr ] DL [ 1] i 4 1
| F_ETal s B i [ o L LT .8 OZEN (1 0] [l e [ ] i 1 1
e - wih,Tun [T |
Feerair |
qF Fe Rl as Sanal [ 1.ns [F1 ] <131 Lo 1, S [0 1011 1 '
W il P 1. Had e ar £ 15550 A foh] L] 40 XIf
WHF_FELEDOADE  Hapi D |, =y L ) ax [ 0¥ b nr ] b ] I 45 874 m L |
M1 TFaR B el 4 1.1 LRiv 3 1.0 [0 DIEE i 1] ] 1 1
HIF reB BTrs  Pladn 5 1, redd K 1 [ 1,750 AE0n K] 1 |
HIF Pl ki Fiacien 02 1,150 il 1,5 [ (o e 1] ] ] (1] = - | H
TagLs L1 ] [T i

Dwi, |
[l s G, ] [ ] 1,50, 10 0 00 LR [iTE (1] | 1 |
SHF_CBUONEDE. Blayry IS 1 B0 150 151 A D el i E (1] 1 L] |
F DarnRaHE  Terar B i ma 1Mk i) [l e ] [l 1] 1l 1] 1 a 1
W F Ol | 0 Serm Y ¥ ) el 1m o [Ty ] [Ty B ] ] 1

SHF CHCOTI0E i O au rl Gl i} (b ] LN LT i 1] i ;]
HAF_LASHIGE  lar 25 [VECT ] am 0, D T R 8 b I [} 1 1
AHIF_CASHIEDE  Rlars DS 0,35 [ ] 1. £, o] 4 G I (1] 1

2| F_ChasrTITE.  Tearanut O 0 e [ = 1] 1.8 [l (a1 ei1] i ] (1] 1 il

A1 F kTR Syl 02 el EATE 100 [, D [T 3 fan B u 1

AL F_oASHE STe Skl [ o] [ FLE 1w L] (gl i) 10 o 1

| Tapidm i ] 13

R ] el pE, ] REN

Tabloda birinci sttunda iglem gdren sdzlesmelerin kodlari, ikinci situnda vade aylari, Uginci
sttunda o giin sonundaki uzlagma fiyati, dérdiinci siitunda bir giin dnceki giine ait uzlagsma
fiyati, besinci ve altinci siitunlarda sézlesmelerin bir 6nceki gline gére ylizdesel ve sabit fiyat
degisimleri, yedinci ve sekizinci stitunda s6zlesmelerin glin iginde islem gordigu en yiksek ve
en disuk fiyatlar gosterilmektedir. Her bir satir bir s6zlesmeyi temsil etmektedir. Birinci satirda
endeks sdzlesmesinin Subat 2005 vadesi, ikinci satirda Nisan 2005, Uglncl satirda ise
Haziran 2005 vadesi gosterilmektedir. Fiyatlar incelendiginde, her bir vade igin fiyatlarin farkli

oldugu, fiyatlarin giin iginde dalgalandigi gérilmektedir.

Son dért situnda ise adet ve parasal deger olarak islem hacmi, agik pozisyon sayisi ve agik

pozisyon sayisinin bir 6nceki giine gore degisimi gosterilmektedir. Yukaridaki érnek biltende
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goruldagu gibi piyasa katilimcilarinin ihtiyag duyabilecedi her tarli bilgi glnlik olarak

sunulmaktadir.

> Kisa Kisa:

Pozisyon kapatmak igin...

Bir vadeli islem s6zlesmesi aldiginizda veya sattiginizda agilmis olan pozisyonunuzu kapatmak
icin vade sonuna kadar beklemek zorunda degilsiniz. Vade tarihine kadar, alim yonlu islem
yaparak pozisyon agmigsaniz ayni vadeli sotzlesmeyi satarak; satim yonli islem yaparak
pozisyon agmissaniz ayni vadeli s6zlesmeyi alarak pozisyonunuzu kapatabilirsiniz. S6zlesmenin

vadesine kadar sirekli alim satim yaparak pozisyon kapatabilir veya yeni pozisyon agabilirsiniz.

Nakdi uzlagma yénteminde...

Aclk pozisyonu olanlar vade sonunda pozisyonlarini vade sonu uzlasma fiyati Gzerinden
kapatirlar. Yani satmis oldugunuz s6zlesmeleri vade sonundaki uzlasma fiyatindan geri almis,
almis oldugunuz soézlesmeleri de yine bu fiyat lzerinden satmis olursunuz. Bdylelikle fiziki

teslimat olmaksizin kar veya zararlar hesaplara yansitilarak teminatlar serbest birakilir.

Diigiik maliyetli iglem yapabilme avantaiji...
VOB’da son derece disik maliyetlerle islem yapmak mimkiandir. Maliyet, isleminizi
gerceklestirmesi icin araci kuruma 6demeniz gereken kurtaj tutaridir. Kurtaj tutari, sézlesme

degerinin %71’ini gegcmeyecek sekilde araci kuruluslarin inisiyatifinde belirlenmektedir.

Ayrica igleminizin gergeklesebilmesi icin teminat yatirmaniz gereklidir. Dayanak varligin bedelinin
¢ok altinda (yaklasik % 10’u) bir teminat yatirarak sdzlesme alabilir veya satabilirsiniz.

Pozisyonunuzu kapattiginizda teminat hesabinizdaki meblagi geri alirsiniz.

Fark (Yayilma) pozisyonlarinda daha diigiik teminat...
Ayni s6zlesmenin farkli vadelerinin birinde uzun digerinde kisa pozisyon alinmasi halinde fark
(yayilma) pozisyonu olugsmus olur. Bu durumda, almis oldugunuz iki s6zlesme igin baslangig

teminatinin iki katini 6demek yerine fark islemini olusturan iki pozisyonun her biri igin baslangig

teminatinin yarisini 6demeniz yeterlidir.

Elde edilen karin gekilmesi...
Kar/zarar hesaplamasi Takasbank tarafindan her gin sonunda yapilir. Bu islem “hesaplarin

glncellenmesi” olarak adlandirilir.
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Her giin hesaplarin glincellenmesinin ardindan teminat hesabinizin baslangi¢ teminati seviyesini
asan kismini ¢ekebilirsiniz. Her glin sonunda teminatinizin sirdirme teminati seviyesinin altina

dusmesi halinde ek teminat yatirmaniz gerekecektir.

Yatirilacak teminatin kompozisyonu...
Teminatin timindn nakit yatirlmasi zorunlu degildir. Teminatin bir kismi, belirlenmis olan nakit

ve nakit disi teminat oranlari g6z éniinde bulundurulmak kaydiyla nakit disi olarak da yatirilabilir.

Emirlerin iptali...
Sisteme girdiginiz emir piyasa emri degilse, bu emri gergeklesinceye kadar iptal edebilirsiniz.

Ayrica belirli kisitlar dahilinde verdiginiz emirlerde degisiklik de yapabilirsiniz.

Sistem emir gergeklesinceye degin teminatinizin yeterli olup olmadigi kontroliini yapmaz. Ancak
islemin gerceklesmesi esnasinda teminat bakiyeniz yetersizse emriniz sistem tarafindan iptal

edilir.

Fiyatlarin takibi...
VOB’daki sdzlesme fiyatlari (vadeli fiyatlar) cesitli veri yayin firmalarinin ekranlarindan anhk

olarak takip edilebilmektedir.

islemlerin garantisi...

Vadeli islem borsalarinda alim veya satim yapanlarin birbirlerini tanimasina gerek yoktur.
Borsada gergeklestirilen islemlerin muhatabi takas merkezidir. Takas merkezi, s6zlesme
nedeniyle olusan kar ve zararlari Borsa Yonetmeliginde belirtilen kaynaklarla sinirli olarak

garanti eder. Borsamizin takas merkezi Takasbank olarak belirlenmistir.

Egitim...
Yukarida anlatilan hususlarla ilgili olarak Borsamizin slrekli olarak dizenledigi egitimlere

katilabilirsiniz. Egitimlerle ilgili duyurular Borsamizin internet sitesinde yer almaktadir.
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> SOZLESME OZELLIKLERI

Endeks Vadeli islem Sézlesmeleri

"VOB-IMKB 30" Vadeli iglem Sézlegmesi

Dayanak Varhk

IMKB-30 ulusal hisse senedi fiyat endeksinin hesaplama
yontemi kullanilarak bu endekse dahil olan sirketlerin hisse
senedi fiyatlarindan elde edilen deger

Sozlesme Biyiikliugii

IMKB-30 ulusal hisse senedi fiyat endeksinin 1.000'e
bélinmesinden sonra 100 YTL ile garpilmasi sonucu bulunan
deger

(IMKB-30 Endeksi /1.000)*100 YTL

(6rn. 29,425%100 = 2.942,5 YTL)

Kotasyon Sekli

IMKB-30 Endeksi'nin 1.000'e béliinmiis degeri virgiilden sonra
U¢ basamak halinde kote edilir (6rn. 29,525 veya 29,550).

Gunlik Fiyat Hareket Siniri

Baz fiyatin % +10'udur.

Minimum Fiyat Adimi

0,025 (25 endeks puani)

(Minimum Fiyat Adimi Degeri = 2,5 YTL)

Vade Aylari

Ayni anda Subat, Nisan, Haziran, Adustos, Ekim ve Aralik
aylarindan en yakin Ug¢ tanesine ait s6zlesmeler islem gordr.

So6zlesmenin Vadesi

Her vade ayinin son is gunu

Son islem Giinii

Her vade ayinin son is gunu

Uzlagsma Sekli

Nakdi uzlasma

Vade Sonu Uzlagma Fiyati

Son iglem glinii Borsada seansin kapanmasindan énceki 15
dakika igerisinde, IMKB'de gergeklesen ve aralarinda 30
saniyeden daha az slre olmaksizin rasgele segilen 10 adet
IMKB-30 ulusal hisse senedi fiyat endeksi degerinin aritmetik
ortalamasi vadeli islem s6zlesmesinde vade sonu uzlasma
fiyati olarak kullanilir. IMKB seansinin Borsa seansindan énce
kapanmasi durumunda, yéntem ayni kalmak suretiyle
hesaplamalar IMKB seansinin son 15 dakikalik bélimiinde
gergeklesen IMKB-30 ulusal hisse senedi fiyat endeksi
degerleri esas alinarak yapllir.
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"VOB-IMKB 100" Vadeli islem Sozlesmesi

Dayanak Varhk

IMKB-100 ulusal hisse senedi fiyat endeksinin hesaplama
yontemi kullanilarak bu endekse dahil olan sirketlerin hisse
senedi fiyatlarindan elde edilen deger

Sozlesme Biiyuklugi

IMKB-100 ulusal hisse senedi fiyat endeksinin 1.000'e
bélinmesinden sonra 100 YTL ile garpilmasi sonucu
bulunan deger

(IMKB-100 Endeksi /1.000)*100 YTL

(6rn. 31,325*100 = 3.132,5 YTL)

Kotasyon Sekli

IMKB-100 Endeksi'nin 1.000'e béliinmiis degeri virgiilden
sonra ¢ basamak halinde kote edilir.(6rn. 31,525 veya
31,550).

Ginluk Fiyat Hareket Sinirn

Baz fiyatin % +10'udur.

Minimum Fiyat Adimi

0,025 (25 endeks puanti)

(Minimum Fiyat Adimi Degeri = 2,5 YTL)

Vade Aylari

Ayni anda Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik
aylarindan en yakin Ug¢ tanesine ait s6zlesmeler islem gordr.

Sozlesmenin Vadesi

Her vade ayinin son is gun

Son islem Giinii

Her vade ayinin son is guni

Uzlagma Sekli

Nakdi uzlasma

Vade Sonu Uzlagma Fiyati

Son iglem guini Borsada seansin kapanmasindan énceki 15
dakika igerisinde, IMKB'de gergeklesen ve aralarinda 30
saniyeden daha az slire olmaksizin rasgele segilen 10 adet
IMKB-100 ulusal hisse senedi fiyat endeksi degerinin
aritmetik ortalamasi vadeli islem s6zlesmesinde vade sonu
uzlagma fiyati olarak kullanilir. IMKB seansinin Borsa
seansindan 6nce kapanmasi durumunda, yontem ayni
kalmak suretiyle hesaplamalar IMKB seansinin son 15
dakikalik bélimiinde gergeklesen IMKB-100 ulusal hisse
senedi fiyat endeksi degerleri esas alinarak yaplilir.
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Faiz Vadeli islem Sézlesmeleri

"VOB-DIBS 91" Vadeli iglem Sézlesmesi

Dayanak Varlik

Hazine Mustesarligi tarafindan ihrag edilen 91 gunlik
Hazine Bonolari

Sozlesme Biyuklugi

100 YTL nominal deg@er Uzerinden 100 adet Hazine Bonosu
(Nominal olarak 10.000 YTL'ye karsilik gelen hazine
bonosu) (6rn. 94,475*100 = 9.447,5 YTL gibi)

Kotasyon Sekli

100 YTL nominal olarak bononun fiyati virgtilden sonra (¢
basamak halinde kote edilir (6rn. 94,546 YTL veya 94,547
YTL).

Giinlik Fiyat Hareket Sinir

Baz fiyatin % +2'sidir.

Minimum Fiyat Adimi

0,001 (Minimum Fiyat Adimi Degeri = 0,1 YTL)

Vade Aylar

Ayni anda Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik
aylarindan en yakin Ug¢ tanesine ait s6zlesmeler islem gordr.

Sozlesmenin Vadesi

Her ay igerisinde eger daha evvelden agiklanmis 91 glnlik
bir bono ihalesi mevcut ise ihracin yapildigi giinden sonraki
is gunli s6zlesmenin vadesi olarak kabul edilir. Eger o ay
icerisinde daha evvelden bir ihrag tarihi agiklanmamigsa
veya ihrag beklenmiyorsa o ayin tg¢uncu sali gunuinde nakdi
uzlasma yapilir.

Son islem Giinii

Hazine Mustesarlig tarafindan yapilan 91 ginlik hazine
bonosunun ihrag edilece@i haftaya diisen Pazartesi
gundddr. Bu ginlerde islemler saat 12:00'da durdurulur.
Eger o ay igerisinde bir ihra¢ yoksa s6zlesmenin son islem
gunl vade ayinin Uglincl Pazartesi'dir ve islemler normal
saatinde bitirilir.

Uzlagma Sekli

Nakdi uzlasma

Vade Sonu Uzlagma Fiyati

Son uzlasma fiyati Hazine Mistesarlidi'nin agmis oldugu 91
gunlik Hazine Bonosu ihalesinde belirlenen ortalama faiz
orani kullanilarak hesaplanan 91 guinliik Hazine Bonosu
fiyatidir. E§er s6zlesmenin vade sonuna denk gelen bir
ihrag yok ise sdzlesmenin son uzlasma fiyati IMKB
tarafindan son islem gliniinde islemler bittikten sonra
aciklanan 91 ginliik DIBS fiyat endeksi degeri kullanilarak
hesaplanan 91 glinlik Hazine Bonosu degeridir.
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"VOB-DIBS 365" Vadeli islem Sozlesmesi

Dayanak Varlk

Hazine Mustesarligi tarafindan ihrag edilen 365 glinlik
Hazine Bonolari

Sozlesme Blyiiklugi

100 YTL nominal de@er uzerinden 100 adet Hazine Bonosu
(Nominal olarak 10.000 YTL'ye karsilik gelen hazine
bonosu) (6rn. 80,665*100 = 8.066,5 YTL)

Kotasyon Sekli

100 YTL nominal olarak bononun fiyati virgtilden sonra (¢
basamak halinde kote edilir (6rn. 80,670 YTL veya 80,675
YTL).

Ginlik Fiyat Hareket Siniri

Baz fiyatin % +5'idir.

Minimum Fiyat Adimi

0,005 (Minimum Fiyat Adimi Degeri = 0,5 YTL)

Vade Aylar

Ayni anda Subat, Nisan, Haziran, Ajustos, Ekim ve Aralik
aylarindan en yakin ¢ tanesine ait s6zlesmeler islem gordr.

Sozlesmenin Vadesi

Vade ayinin Gglinct Sali'sidir.

Son islem Giinii

Vade ayinin Gglincl Pazartesi'dir.

Uzlagsma Sekli

Nakdi uzlasma

Vade Sonu Uzlagma Fiyati

Son uzlagma fiyati IMKB tarafindan son iglem giiniinde
islemler bittikten sonra acgiklanan 365 giinliik DIBS fiyat
endeksi degeri kullanilarak hesaplanan 365 gunlik Hazine
Bonosu degeridir.
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"VOB-G-DIiBS" Vadeli islem Sézlesmesi

Dayanak Varhk

Dayanak varlik, “Gosterge DIBS” olan ve spot
piyasadaki mevcut ve potansiyel islem hacmi ile
diger kriterler géz 6ntine alinarak Borsa tarafindan
belirlenen iskontolu DiBS’lerdir. Dayanak varlik
olarak segilen DIBS’in vadesi, sézlesme kodunun 8
ila 13’Uncl karakterleri arasinda gésterilen
rakamlarin gun, ay ve yil olarak yorumlanmasiyla
bulunur.  (Ornek 221F_IR090408B0506 kodlu
sozlesmenin dayanak varhgdy, itfa tarihi 09 Nisan
2008 olan DIiBS'tir.) Hazine Mistesarligi tarafindan
aciklanan aylik ihale programinda yer alan, fakat
heniiz ihraci gergeklesmeyen DIiBS’lerin de dayanak
varlik olarak belilenmesi mumkuindur.

Sozlegsme Blyiikliugi

10.000 YTL (100 YTL nominalden 100 adet DiBS)

Kotasyon Sekli

100 YTL nominal Gzerinden iskontolanarak elde
edilen YTL cinsinden bono degeri virglilden sonra (g
basamak halinde kote edilir. (6rnek: 82,390 YTL)

Ginlik Fiyat Hareket Sinir

Baz fiyatin % +2'sidir.

Minimum Fiyat Adimi

0,010 (Minimum Fiyat Adimi Degeri = 1 YTL)

Vade Aylar

Her bir dayanak varlik i¢in, ihrag tarihini takip eden
ay ve bu ayi takip eden ikinci ve dordiinci ay olmak
Uzere toplam (g vade ayi isleme agilir.

Vadelerde Siireklilik

Dayanak varlik olarak segilen Gosterge DIBS’e
dayali s6zlesmenin mevcut vadelerinin dolmasi
durumunda takip eden vadeler igin yeni bir s6zlesme
aclimayabilir.

Bir Sonraki Sé6zlesmenin A¢ilma Zamani

Dayanak varligin farkh bir vadesine dayali yeni bir
so6zlesmenin isleme agilmasi Hazine’nin yeni bir ihra¢
yapacagini duyurmasi veya fiilen ihracin olmasi
durumunda gergeklestirilebilir.

Sozlesmenin Vadesi

Her vade ayinin son is gunu

Son iglem Giinii

Her vade ayinin son ig gunu

Uzlagsma Sekli

Nakdi uzlasma

Vade Sonu Uzlagma Fiyati

Sézlesmenin son iglem giinii IMKB Tahvil/Bono
Piyasasi’'nda islem géren dayanak varligin o giin
valorlii olmak tizere IMKB tarafindan agiklanan
agirhkh ortalama fiyati son uzlagma fiyati olarak
alinir.

V@ B 44

VAL FLEME Wi

OPSLFON BEFRSAS]




Déviz Vadeli islem Sézlesmeleri

"VOB-YTLDolar" Vadeli islem Sézlesmesi

Dayanak Varlk

Yeni Turk Lirasi/ABD Dolari kuru

Sozlesme Biiyuklugi

1.000 ABD Dolari

Kotasyon Sekli

1 ABD Dolari'nin Yeni Turk Lirasi cinsinden degeri
virglilden sonra dort basamak halinde kote edilir (6rn.
1,4155 YTL veya 1,4160 YTL).

Ginluk Fiyat Hareket Sinir

Baz fiyatin % +10'udur.

Minimum Fiyat Adimi

0,0005 (Minimum fiyat adiminin degeri 0,5 YTL'ye
karsilik gelir.)

Vade Aylar

Subat, Nisan, Haziran, Adustos, Ekim ve Aralik
(Ayni anda iginde bulunulan aya en yakin ¢ vade
ayina ait sézlesmeler iglem gorur. Bu U¢ vade
ayindan biri Aralik ayi degilse, Aralik vade ayi ayrica
isleme agilir.)

Sozlesmenin Vadesi

Her vade ayinin son is gunu

Son islem Giinii

Her vade ayinin son is gunu

Uzlagsma Sekli

Nakdi uzlagsma

Vade Sonu Uzlagma Fiyati

TCMB'nin son iglem gunl saat 15:30 itibariyle
aciklayacagi gosterge niteligindeki ABD Dolari satig
kuru
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"VOB-YTLEuro" Vadeli islem S6zlesmesi

Dayanak Varhk

Yeni Turk Lirasi/Euro kuru

Sozlesme Blyiiklugi

1.000 Euro

Kotasyon Sekli

1 Euro’'nun Yeni Turk Lirasi cinsinden degeri
virgulden sonra dért basamak halinde kote edilir (6rn.
1,8865 YTL veya 1,8870 YTL).

Ginlik Fiyat Hareket Siniri

Baz fiyatin % +10'udur.

Minimum Fiyat Adimi

0,0005 (Minimum fiyat adiminin degeri 0,5 YTL'ye
karsilik gelir.)

Vade Aylari

Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve

Aralik (Ayni anda iginde bulunulan aya en
yakin U¢ vade ayina ait s6zlesmeler islem gorur. Bu
Uc vade ayindan biri Aralik ayi degilse, Aralik vade
ayl ayrica isleme agilhr.)

Sozlesmenin Vadesi

Her vade ayinin son is gunu

Son islem Giinii

Her vade ayinin son is gunu

Uzlagsma Sekli

Nakdi uzlasma

Vade Sonu Uzlagma Fiyati

TCMB'nin son islem giinii saat 15:30 itibariyla
aciklayacagi gosterge niteligindeki Euro satis kuru
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Emtia Vadeli Islem Sézlesmeleri

"VOB-Egepamuk" Vadeli islem Sozlesmesi

Dayanak Varlk

Ege Standart 1 baz kalite pamuk

Sozlesme Biiyuklugi

1.000 kg (1 ton)

Kotasyon Sekli

1 kg pamugun YTL cinsinden degeri virgilden sonra
U¢ basamak halinde kote edilir (6rn.1,750 YTL veya
1,755 YTL).

Ginluk Fiyat Hareket Sinir

Baz fiyatin %+10'udur.

Minimum Fiyat Adimi

0,005 (Minimum fiyat adimi degeri =5 YTL)

Vade Aylar

Ayni anda Mart, Mayis, Temmuz, Ekim ve Aralik
aylarindan en yakin bes vade ayina ait s6zlesmeler
islem gorar.

Sozlesmenin Vadesi

Her vade ayinin son is gunu

Son islem Giinii

Her vade ayinin son is guni

Uzlagsma Sekli

Nakdi uzlasma

Vade Sonu Uzlagma Fiyati

a. Dayanak varligin vade ayi son islem ginu ve
dncesindeki asgari iki is gliniine ait izmir Ticaret
Borsasi'nda olusan Ege Standart 1 baz kalite pamuk
fiyatlarinin miktar agirlikh ortalamasi son islem ginu
Vade Sonu Uzlagma Fiyati olarak alinir.

b. Bu giinlerde izmir Ticaret Borsasi'nda yeterli islem
olmamasi halinde var olan iglemlerin ortalamasi ile
izmir Ticaret Borsasi pamuk salonunda faaliyet
g0Osteren asgari on iki Uyeden azami %1 fiyat araligi
ile Ege Standart 1 pamuk igin alinacak kotasyonlarin
en iyi ve en kotu iki fiyat atildiktan sonra kalanlarin
aritmetik ortalamasi uzlagma fiyati olarak alinir. Spot
piyasada gerceklesen islemlerin Vade Sonu Uzlagsma
Fiyatinin belirlenmesinde yeterli olup olmadigina
Uzlagma Fiyatl Komitesi karar verir.

-
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"VOB-Anadolu Kirmizi Bugday" Vadeli islem Sézlesmesi

Dayanak Varlk

Anadolu kirmizi sert baz kalite bugday (Bezostaja-1,
Dogu-88, Gun-91, Haymana-79, Ikizce-96, Karasu-
90, Lancer, Odeskaya-51, Sahin)

Sozlesme Blyiiklugi

5.000 kg (5 ton)

Kotasyon Sekli

1 kg bugdayin YTL cinsinden degeri virglilden sonra
dort basamak halinde kote edilir. (6rn. 0,3865 YTL
veya 0,3870 YTL)

Giinlik Fiyat Hareket Siniri

Baz fiyatin %+10'udur.

Minimum Fiyat Adimi

0,0005 (Minimum fiyat adimi degeri = 2,5 YTL)

Vade Aylari

Ayni anda Mart, Mayis, Temmuz, Eylil ve Aralik
aylarindan en yakin bes vade ayina ait sézlesmeler
islem gordr.

Sozlesmenin Vadesi

Her vade ayinin son is gunu

Son iglem Giinii

Her vade ayinin son is gunu

Uzlagsma Sekli

Nakdi uzlagsma

Vade Sonu Uzlagma Fiyati

1.Kullanilacak fiyatlarin belirlenmesi:

A.Son islem gunu ve 6ncesindeki bir is glinlinde
Konya ve Polatl Ticaret Borsasi’’'nda Anadolu kirmizi
sert bugdayinin birinci, ikinci, Gglncl ve dérdinci
derece baz kalitesi, igin glin sonu itibariyle olusmus
fiyatlarin miktar agirlikli ortalamasi her giin igin ayri
ayri hesaplanir. (Bu sekilde en fazla dort fiyat verisi
elde edilir.)

B.Edirne, Eskisehir, Gaziantep, Karaman, Corum,
Uzunkdprl ve Yozgat Ticaret Borsalarinda Anadolu
kirmizi sert bugdayi igin son iglem glininde ve
onceki bir is glininde olugsmus fiyatlar elde edilir. (Bu
sekilde en fazla on dort fiyat verisi elde edilir.)

= Konya ve Polatl Ticaret Borsasi’'nda birinci,
ikinci, Uglincu veya dordincl derecedeki
Anadolu kirmizi sert bugdaylarin herhangi
biri igin borsada fiyat olusmamasi
durumunda, miktar agirlikli ortalama fiyat
hesaplamasinda fiyat olusmus olan
dereceler igin olusan fiyat ve miktar bilgileri
dikkate alinir.

= Konya ve/veya Polatli Ticaret Borsasi’'nda
birinci, ikinci, Gglncl ve dordincu
derecedeki Anadolu kirmizi sert
bugdaylarinin higbirinde fiyat olusmamasi
durumunda o gun igin Polatli Ticaret
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Borsasi’'ndan ya da Konya Ticaret
Borsasi’'ndan fiyat verisi alinamadigi kabul
edilir.

= Polatl ve Konya Ticaret Borsalarinin
disindaki borsalardan son islem giiniinde
veya son iglem guininden 6nceki bir ig
glndnde, Anadolu Kirmizi Sert bugdayi igin
fiyat olusmamasi durumunda, o giin igin bu
borsalardan fiyat alinamadigi kabul edilir. Bu
durumda, bu borsalarin fiyat bilgileri (2.
maddede bahsedilen) aritmetik ortalamaya
dahil edilmez.

Yukarida agiklanan tim fiyatlarin (en fazla 18 fiyat
verisi) aritmetik ortalamasi bulunur. Bu fiyat vade
sonu uzlasma fiyati olarak kabul edilir.

Spot borsalarin fiyat verisinin son islem glninu takip
eden isgunlerinde agiklanmasi durumunda, Uzlasma
Fiyati Komitesi uzlagsma fiyatini son islem guninu
takip eden glinde aciklayabilir veya spot borsalarin
son islem gunti fiyat verilerini dikkate almadan son
islem guintinde agiklayabilir.

Borsa, uygun kosullarin saglanmasi halinde, Vade
Sonu Uzlagsma Fiyati hesaplanmasinda fiyat verisi
alinan borsalarin sayisini artirabilir veya azaltabilir.

Uzlasma Fiyati Komitesi, piyasa kosullarina goére
Vade Sonu Uzlasma Fiyatinin hesaplanmasinda spot
piyasadan fiyat verisi alinan giin sayisini artirabilir
veya azaltabilir.

.Uzlagma Fiyati Komitesi, Borsanin seans saatlerini
ve takas surecini dikkate alarak uzlagma fiyatinin
hesaplanmasinda spot borsalardaki seansin bir
kisminda olusan fiyat verilerini dikkate alabilir.

-
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"VOB-Altin" Vadeli islem Sézlesmesi

Dayanak Varhk

995/1000 saflikta rafine edilmis kiilge altin

Sozlesme Blyiiklugi

100 gram 995/1000 saflikta rafine edilmis kilge
altin

Kotasyon Sekli

1 gram altinin Yeni Turk Lirasi cinsinden degeri
virgulden sonra ¢ basamak halinde kote edilir (6rn.
22,680 YTL veya 22,685 YTL).

Gunluk Fiyat Hareket Sinin

Baz fiyatin % +10'udur.

Minimum Fiyat Adimi

0,005 (Minimum fiyat adiminin degeri 0,5 YTL'ye
karsilik gelir.)

Vade Aylar

Ayni anda Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve
Aralik aylarindan en yakin G¢ tanesine ait
sozlesmeler islem gorur.

Sozlesmenin Vadesi

Son islem guiniinu izleyen ilk is guni

Son islem Giinii

Her vade ayinin son is gini

Uzlagsma Sekli

Nakdi uzlasma

Vade Sonu Uzlagma Fiyati

Son islem gliniinde Londra'da 6gleden sonra
yapilan altin sabitleme seansinda olusan altinin
Dolar/ons fiyatinin Merkez Bankasinin saat
15:30'da agiklayacagi ABD Dolari satis kuru
kullanilarak YTL/gram'a ¢evrilmesi ile bulunan
deger vade sonu uzlasma fiyati olarak kullanihr.
Son islem giiniinde resmi tatil veya bagka bir
nedenle fiyat agiklanmamasi halinde, uluslararasi
spot piyasalarda Turkiye saati ile saat 17:00'de
olusan Dolar/ons altin alis ve satis fiyatinin
ortalamasi baz alinir.

Ons agirlik birimi 31,1035'e boélunerek grama
cevrilir.

-
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> Biitiin Sézlesmeler igin

Giin Sonu Uzlagsma Fiyati

Gunlik uzlagsma fiyat, ilgili s6zlesmede agik pozisyonlarin yeniden dederlemesinde esas alinan

fiyattir. Seans sonunda gunlik uzlagsma fiyati su sekilde hesaplanir:

e Seans sona ermeden 6nceki son 10 dakika igerisinde gergeklestirilen tim iglemlerin

miktarlarina gére agirlikli fiyatlarinin ortalamasi glinliik uzlagma fiyati olarak belirlenir.

e Eger son 10 dakika igerisinde 10’dan az islem yapildiysa, seans igerisinde geriye donuk

olarak bulunan son 10 islemin agirlikli fiyatlarinin ortalamasi alinir.

Seans sonunda yukarida belirtilen yontemlere gére ginlik uzlagsma fiyatinin hesaplanamamasi
veya bu sekilde hesaplanan uzlagsma fiyatinin piyasayi yansitmadigina Uzlasma Fiyati Komitesi
tarafindan kanaat getiriimesi durumunda, asagida belirtilen yéntemler tek basina ya da birlikte

kullanilarak gunlik uzlasma fiyati tespit edilebilir.
e Seans igerisinde gergeklestirilen tim islemlerin agirlikh fiyatlarinin ortalamasi,
e Bir 6nceki gliniin uzlagma fiyati,
e Seans sonundaki en iyi alis ve satis kotasyonlarinin ortalamasi,

e Sozlesmenin vadesine kadar olan sire icin gegerli olan ve Borsa tarafindan belirlenen
faiz orani, dayanak varligin spot fiyati veya s6zlesmenin diger vade aylari igin gegerli
olan giinlik uzlagma fiyati kullanilarak hesaplanacak “teorik” vadeli fiyatlar.

Pozisyon Limitleri

Borsamizda islem goren sOzlesmeler igin uygulanan pozisyon limitleri toplam agik sozlesme
sayllarinin mutlak adedi ve ylzdesel degeri olmak kaydiyla iki sekilde takip edilir. YUlzdesel
limitlerin kontrol ediimesine ancak mutlak limitler asildiktan sonra baslanir. VOB-IMKB 30, VOB-
iIMKB 100, VOB-DIBS 91, VOB-DIBS 365, VOB-G-DIBS, VOB-Egepamuk ve VOB-Anadolu
Kirmizi Bugday s6zlesmeleri igin mutlak pozisyon limiti 10.000, oransal pozisyon limiti %10’dur.
VOB-YTLDolar ve VOB-YTLEuro soOzlesmeleri icin mutlak pozisyon limiti 20.000, oransal
pozisyon limiti %10’dur. Pozisyon limitleri hesap bazinda uygulanir. Bununla birlikte, belli
blylklikte o6zsermaye yeterliligini saglayan ve belli bir duzeyin Uzerinde islem hacmi
gerceklestiren Uyelerin portfdy hesaplari igin pozisyon limitleri artirilabilir.
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Teminatlar

Borsamizda pozisyon almak igin gerekli olan teminata “baslangi¢ teminati” dendigini 6nceki
bolimlerde gérmustik. Her bir sézlesme icin Borsa tarafindan belirlenen bu teminat tutar
piyasalardaki gelismelere gére yine Borsa tarafindan degistirilebilir. Baslangig teminatinin son

durumunu 6grenmek igin araci kurulusunuza basvurunuz.

Baslangi¢c Teminati | Siirdiirme Teminati Sirdiirme
(YTL) (YTL) Seviyesi
IMKB 100 Endeksi 400 300 75%
IMKB 30 Endeksi 500 375 75%
FAiz (DiBS-91) 300 225 75%
FAIZ (DiBS-365) 500 375 75%
FAIZ (G-DiBS) 300 225 75%
YTLDolar 150 112,5 75%
YTLEuro 200 150 75%
Pamuk (EGEST-1) 240 180 75%
Bugday (AKS) 240 180 75%
Altin 250 187,5 75%

> Daha Fazla Bilgi i¢in...

Borsamiz tarafindan agilan bu yeni pazar Turk finansal sistemine canlilik getirmekle kalmamis,
ayni zamanda bir ¢ok sektore karsilastiklar risklerden korunma imkani saglamistir. Umariz basit
olarak burada anlatiimaya g¢aligilan borsa kavrami, borsamizin faaliyetleri ve neden bdyle bir
borsaya ihtiya¢ duyuldugu gibi bilgiler faydali olmustur. Eger hala borsamiz hakkinda bilmek

istedikleriniz varsa litfen bizimle irtibata gegin.

Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi A.S.
Akdeniz Cad. Birsel Is Merkezi No:14
Daire:601-602 Alsancak 35210 iZMIR
www.vob.org.tr

E-Mail: vob@vob.org.tr

Telefon: +90-232-481-1081

Fax: +90-232-445-61-85
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Onemli Uyari: Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi A.S. tarafindan hazirlanan bu tanitim brosiirii sadece bilgi vermek
amaciyla hazirlanmistir. Bu nedenle bu dokiiman icerisinde olabilecek bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu
bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden dogacak her turli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun
tiglincii kigilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolay! Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi A.S. sorumlu tutulamaz.
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