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Sermaye piyasasinda GaNDeM, Tlrkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi (TSPAKB) tarafindan bilgilendirme ama-
clyla hazirlanmistir. Bu raporda yer alan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki degerler, hazirlandig| tarih
itibariyle guvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amagla
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan TSPAKB higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Raporda yer alan bilgi-
ler kaynak gosterilmek sartiyla izinsiz yayinlanabilir.
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Dederli GaNDeM okurlar,

Bir tlkenin sermaye piyasasinin gelismisligi, Griin
cesitliligi, piyasalarinin derinligi, saglam diizen-
leyici ve denetleyici sistem gibi kriterlerle belirlen-
mektedir. Fakat bu unsurlar, genis bir yatirmc taba-
ni olmadan dustiniilemez. Bu nedenle, sermaye pi-
yasasinin en dnemli aktérlerinden olan yatirnmcilarin
piyasaya katihminin glglendirilmesi, yerli ve yaban-
¢l yatinmailara piyasalarin tanitiimasi énemlidir. Bir-
lik olarak piyasalarimizin tanitimi icin hem yurtigin-
de, hem de yurtdisinda birgok girisimde bulunduk,
bu yondeki calismalarimiza da devam ediyoruz.

2010 yih baginda Sermaye Piyasasi Kurulu blinyesin-
de kurulan “Tlrkiye Sermaye Piyasasi Danisma Kon-
seyi”, IMKB, IAB, VOBAS, Takasbank, MKK ve Birli-
gimizi ortak bir platformda birlestirdi. Konsey ile ku-
rumlar arasi iletisimin artmasi ve bilgi akisinin daha
hizl bir sekilde saglanmasinin yani sira, ortak proje-
lerin hayata gecirilmesi de kolaylasacak.

Konseyin ilk toplantisinda dile getirdigimiz “Turki-
ye Sermaye Piyasasinda Yatirimci Egilimleri Arastir-
mas!” projesi dijer sermaye piyasasi kurumlarinin
da yogun ilgisiyle karsilandi ve biitiin kurumlarin bu
projeye koordinasyon iginde katkida bulunmasi ka-
rarlastinldi. Yapilacak olan kamuoyu arastirmasi ile
talep tarafinin bir nevi réntgenini gekerek, serma-
ye piyasasinin taninirhgini ve algilanmasini élgmeyi

hedefledigimiz bu galismanin sonuglari ilerleyen do-
nemlerdeki faaliyetlerimize isik tutacak. Anket kap-
samindaki nihai hedefimiz, yurtigindeki yatirimcila-
ra sermaye piyasalarinin daha iyi tanitiimasini sagla-
mak icin “Yatinmci Egitimi” programlari olusturmak.
Bdylece, yabancilarin agirlikta oldugu yatirimci pro-
filinin, yerli yatinmcilarin da katihmiyla zenginlesme-
sine katkida bulunmay istiyoruz.

Yatinmal egitimi programlar gesitli (ilkelerde uzun
yillardir uygulaniyor. Bu gercevede, yurtdisinda yu-
rutdlen faaliyetleri de takip ediyor ve calismalarda
aktif olarak yer aliyoruz. 2009 yilinda lye oldugu-
muz Uluslararasi Yatirimci EGitimi Forumundan son-
ra, gectigimiz glinlerde Asya Yatinnmci Egitimi Foru-
munun kurucu uyesi olduk. 3-4 Subat tarihleri ara-
sinda Guney Kore'de yapilan Genel Kurul'da ayni za-
manda Forum’un Yonetim Kurulu'na secildik. Bir-
lik olarak, 2010 yili icindeki calismalarimizi, yatinm-
ci tabaninin genisletilmesi konusuna yogunlastirma-
yI hedefliyoruz.

Giindemimizdeki bir diger 6nemli madde ise, serma-
ye piyasasi galisanlarinin lisanslanmasina ydnelik si-
navlar. Calisanlarin mesleki gelisimlerinin dnemli bir
pargas! oldugunu diisiindigiimiiz bu sinavlar, yurt-
disinda genellikle muadili oldugumuz meslek orgiit-
leri tarafindan yurGtultyor. Yurtdisindaki uygulama-
lara benzer bir sekilde, lilkemizde de Birligimizin bu
konuda daha aktif rol almasi gerektigini uzun za-
mandir dile getiriyorduk.

Artik, 2010 yilindan itibaren lisanslama sinavlari Bir-
ligimiz ve SPK tarafindan ortak bir calisma ile yapila-
cak. Bu dogrultuda Birligimiz, sinavin altyapisi, sinav
tarihleri ve yerlerinin belirlenmesi konusunda yogun
bir galisma ddnemine girdi. Amacimiz, lisanslama si-
navlarinin gok daha verimli hale getirilmesi. Konuy-
la ilgili detaylar kesinlestikge, en kisa surede sizlerle
ve kamuoyu ile paylasacagiz.

Saygilarimla,

-

E. Nevzat OZTANGUT
BASKAN
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Haberler

!atlrlmcﬂarl Koruma Fonu
Odentileri

ermaye piyasas! islemlerinde 6nemli bir aracilik

maliyeti unsuru olan Yatirmcilar Koruma Fonu
(YKF) odentileri ile ilgili olarak Sermaye Piyasa-
st Kurulu'na (Kurul) yapmis oldugumuz basvurular-
da 6zetle, YKF varliginin koruma kapsami igin yeter-
li olduguna iligkin tespitlerimiz cergevesinde, ihtiyag
olusana kadar Uyelerimizden 6denti alinmamasi y6-
nuindeki goris ve dnerilerimiz iletilmistir.

Birligimiz basvurularinin degerlendirildigi Kurul'un
14 Ocak 2010 tarih ve 1/11 sayili toplantisinda; Ya-
tinmcilarn Koruma Fonu Yonetmeligi'nin 8’inci mad-
desiyle YKF vyillik 6dentilerinin hesaplanmasinda
kullanilan oranlarin azaltilabilmesine iliskin Kurul'a
taninan yetki uyarinca, bu maddede yer alan oran-
larin Kurul'ca alinacak ikinci bir karara kadar %75
oraninda azaltilarak uygulanmasina karar verilmis-
tir. 16 Subat 2007 tarihli karar geregince bu indirim
orani %50 olarak uygulanmaktaydi. ilgili karar uya-
rinca, araci kuruluglarin YKF dédentilerinde 6nemli bir
indirim saglanmistir.

Tedbirler Yonetmeliginde
Degisiklik

uc¢ Gelirlerinin Aklanmasinin ve Terdriin Finans-

maninin Onlenmesine Dair Tedbirler Hakkinda
Dedisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik, 2 Ocak 2010
tarih ve 27450 sayil Resmi Gazetede yayimlanarak
ylrirlige girmistir.

T.C. vatandasi olmayanlar icin anne, baba ad bilgisi
aranmamasl, musteri islemlerinin devaml takibinin
musteri profili ile iliskilendirilmesi, Mali Eylem Gorev
Glci’'ntin (Financial Action Task Force-FATF) tavsi-
yelerine paralel olarak elektronik transferlerde kim-
lik tespitinde adres ya da dogum yeri ve tarihi bil-
gilerinin kullanimina izin verilmesi yontndeki Birli-
gimiz onerileri kabul gorerek diizenlemeye aktaril-
mistir.

Diger yandan, misteri adreslerinin teyidine iliskin
olarak taninan on is guinlik sire Avrupa Birligi di-
zenlemelerine uyum amaciyla kaldiriimigtir. Dizen-
lemenin ydrurlik tarihi olan 2 Ocak 2010 tarihinden
sonra acilacak hesaplarda bu hususun dikkate alin-
masl gerekmektedir.

Varantlarin Muhasebelestirilmesi

raci kuruluglarca ihrag edilecek ve/veya alim sa-

timina aracilik edilecek varantlarin muhasebe-
lestirilmesine iliskin usul ve esaslar hakkinda &zel
bir diizenleme bulunmamasi nedeniyle, bu konuda
lyelerimiz arasinda uygulama birliginin saglanmasi
amaciyla bir diizenleme yapilmasi konusundaki go-
risimaz Kurul'a iletilmistir.

Kurul, “Araci Kurum Hesap Plani ve Planin Kullanim
Esaslari Hakkinda Teblig”de dedisiklik yapilmasina
iliskin 16 Ocak 2010 tarihli Resmi Gazete'de yayim-
lanan Tebligi ile araci kurum hesap planinda varant-
lara iliskin yeni hesap numaralari eklemistir.

Teblig Taslaklarina Iliskin
Goriislerimiz
Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul) tarafindan gori-

se acllmis bulunan asagidaki taslaklarla ilgili Bir-
li§imiz gorls ve Onerileri Kurul'a iletilmistir.
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(a) “Pay Ihraclar icin izahname Formati”, “Pay ih-
raclar Icin izahname Hazirlama Kilavuzu”, “Halka
Arz Sirkuleri” ve “Yeni Pay Alma Sirkdleri” taslaklari,
(b) Paylarin Kurul Kaydina Alinmasina ve Satisina
Iliskin Esaslar Tebli§ Taslagi,

(c) Sermaye Piyasasi Araclarinin Halka Arzinda Satig
Yéntemlerine 1liskin Esaslar Tebligi Taslagi.

Turkiye Sermaye Piyasasi
Danisma Konseyi

ermaye Piyasas! Kurulu baskanhdinda kurulan

Turkiye Sermaye Piyasasi Danisma Konseyi'nin
ilk toplantisi IMKB, VOB, IAB, Takasbank, MKK ve
TSPAKB'nin katiimiyla 4 Ocak 2010°'da gergeklesti-
rilmistir.

Sermaye piyasasi kurumlari arasindaki is-
birliginin arttinlmasi, bilgi akisinin daha

hizli ve verimli bir sekilde saglanmasi icin ReTai]

Oztangut konusmasinda, kurumsal yénetim ilkeleri-
nin sermaye piyasalarinin gelismesindeki 6nemi ve
Turkiye uygulamalari tizerinde durdu ve TSPAKB'nin
kurumsal yonetim alanindaki calismalara destegini
ifade etti.

Lisanslama Sinavlarina Hazirhk
Egitimleri

ermaye piyasasl mevzuati uyarinca Birligimiz ta-

rafindan dizenlenecek olan Sermaye Piyasasi
Kurulu Lisanslama Sinavlari kapsaminda, Temel, Ile-
ri Duzey, Turev Araclar ve Kurumsal Yonetim Dere-
celendirme Uzmanlhdi egitimleri planlanmis ve Uye-
lerimize duyurulmustur.

Lisanslama sinavlarina hazirlik egitim tarihleri tab-

Subat-Mart 2010 Lisanslama Sinavlarina Hazirhk Egitimleri

Egitim Adi Sinav Tiirii Siire

olusturulan Konsey'de Birligimizi Bagkan (13 Subat  Takas ve Operasyon Islemleri Temel Diizey 1 giin
Nevzat Oztangut temsil etmistir. Toplanti- |14 Subat  Tahvil ve Bono Piyasalari Temel Dizey 1 gin
da, Birligimiz tarafindan yurdtilen 'I:L'lrki- 23 Subat  Hisse Senedi Piyasalari Temel Diizey 1 giin
ye_Sermaye Piyasasinda Yat|r|n_1c_| Egilin_1- 24-25 Subat Genel Ekonomi ve Mali Sistem ileri Diizey 2 gun
Igrl Ar_ast_lrma5| hakkinda temsilcilere bil- 25-27 Subat Turev Araglar, Vadeli Islem ve Tirev Araglar 3 giin
gi verilmistir. Opsiyon Piyasalarinin Isleyisi
. - 27 Subat  Menkul Kiymetler ve Diger Temel / 1 gin
S_e_rmaye piyasasi kurumlarinin ve g_runle- Sermaye Piyasasi Araclari fleri Diizey
rinin tan|n|r|u|9|n_| ve e?lg||a|?1_ma_sml Glgme- 28 Subat  Diger Teskilatlanmig Piyasa ~ Temel Diizey 1 giin
yi hedefledigimiz projeye iliskin olarak, 7 ve Borsalar
Ocak 2010 tarihinde Birligimizde Gzel bir |28 subat  Tiirev Araclarla Arbitraj ve ~ Tiirev Araclar 1 giin
toplanti diizenlenmistir. Toplantida, Tur- Korunma
kiye Sermaye Piyasasi Danisma Konse- |3-4 Mart  Kurumsal Yénetim Kurumsal Yon. 2 giin
yi Uyesi kurumlar konu hakkinda detay- Derec. Uzm.
i olarak bilgilendirilmis, dneri ve goriis- |9-10 Mart  Iigili Vergi Mevzuati Ileri Diizey 1,5 giin
leri alinmustir. 12-13 Mart Genel Ekonomi Temel Diizey 2 giin
12-13 Mart Analiz Yontemleri Ileri Diizey 2 gln
II1. Uluslararasi Kurumsal |i15-16 Mart Muhasebe, Denetim ve Etik  ileri Diizey 2 giin
Yonetim Zirvesi Kurallar N .
17-19 Mart Ulusal ve Uluslararasi Ileri Diizey 3 gln
urkiye Kurumsal Yonetim Dernegi Piyasalar . )
(TKYD) tarafindan diizenlenen IIL 17-19 Mart ;erlmayée PlyisaleI;/_IEvlfuatlll, Temel Diizey 3 glin
Uluslararasi Kurumsal -Yonetim _Zirvesi 22-25 Mart Sglrrlna (\e/ZI;ilaasvaﬂ I\/Ilevzlilraatlar Ileri Diize 4 gln
14 Ocak 2010 tarihinde yapildi. “"Rekabet figili Mévzugt ve Etik KuraII’ar y 9
Igin Kurumsal Yénetim” konulu zirvede, Ticeret Hukuku ve Borclar '
Birlik Bagkani Nevzat Oztangut agilis ko- Hukuku
nugmasi yapti. 25-26 Mart Ilgili Vergi Mevzuat Ileri Diizey 1,5 gun
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loda yer almaktadir. Egitimlere basvurular 5
Subat 2010 Cuma aksamina kadar devam et-

Lisans Basvurulari

Basvurulan Onaylanan Sonuclanan

mektedir. Tim egitimlere iliskin detaylar Bir- EECIERAYILY Lisans Lisans Basvuru %
ligimizin www.tspakb.org.tr internet adresin- |Temel Dizey 10,322 10,239 99.2
de Egitim/Egitimlerimiz bolimiinden de takip |lleri Dizey 4,400 4,368 99.3
edilebilir. Tlrev Araglar 1,516 1,493 99.5
Gayrimenkul 1,351 1,242 91.9
Lisans Yenileme Egitimleri Degerleme Uzmanlig
Takas ve Operasyon 459 451 98.3
isanslama Tebligi uyarinca, 2009 yili Kasim |Kredi Derecelendirme 403 373 92.6
ayinda Lisanslama ve Sicil Tutma Sistemin- |Kurumsal Yonetim 441 415 94.1
de (LSTS) yapilan calisma ile 2009 yili sonu iti- |Derecelendirme
bariyle yenileme egitimine katilmasi gereken [Sermaye Piyasasinda 677 668 98.7
kisiler belirlenmis ve kendilerine bilgilendirme [Bagimsiz Denetim
amagl elektronik posta gonderilmistir. Bu ga- [Konut Degerleme 105 93 88.6
ismanin ardindan Ocak ayi ve takip eden di- gIIENR 19,674 19,342 98.3|

der aylar icin gesitli lisans yenileme egitimleri
planlanmig ve LSTS'ye tanimlanmistir.

Ocak ayinda, 9 Temel Diizey, 7 Ileri Diizey, 3 Tiirev
Araclar, 1 Gayrimenkul Dederleme Uzmanhgi ve 1
Kurumsal Yonetim Derecelendirme Uzmanlidi lisans
yenileme egitimi dizenlenmistir. Bu donemde Ada-
na, Ankara ve Istanbul'da diizenledigimiz lisans ye-
nileme egitimlerinin katiimci sayilari tablodan izle-
nebilir.

Ocak 2010 Yenileme Egitimleri Katilimci Sayilan
Lisans Tii

ri Kisi Sayisi
Temel Dizey 318
Ileri Diizey 233
Tlrev Araglar _ 134
Takas ve Operasyon Islemleri =
Gayrimenkul Degerleme Uzmanhdi 45
Kurumsal Yoénetim Derecelendirme Uzm. 25
Kredi Derecelendirme Uzmanlli"l -

Lisans Basvurularinda Son Durum

isanslama ve Sicil Tutma Sistemi‘nde kayith kisi

sayisi 27 Ocak 2010 tarihi itibariyle 32.941'e
ulagsmistir. 12.636 kisi, herhangi bir sermaye piyasa-
sI kurumunda calismamakta olup bu kisilere ait top-
lam 11.141 adet lisans bulunmaktadir.

Lisanslama sinavlari sonucunda basarili olan aday-
lardan 19.674'Unin lisans basvurusu Birligimize
ulasmis olup basvurularin 19.342 adedi sonuglan-
diriimistir.

Rakamlarla Borsa Disi Islemler

9 Aralik 2009 ile 26 Ocak 2010 tarihleri arasinda

borsa disinda islem goéren 6zel sektor tahvillerin-
den Kog Tuketici Finansmani A.S. tahvilinde 2 adet
sdzlesme ile toplam 225.200 TL, Creditwest Fakto-
ring Hizmetleri A.S. tahvilinde ise 116 adet stzles-
me ile toplam 12.015.225 TL islem hacmi gergek-
lesmistir.

TSPAKB



Ozcan Gikot
arastirma@tspakb.org.tr

EMTIA BORSALARI

orsa denildiginde akla ilk dnce hisse senetleri,

tahvil, bono, déviz gibi finansal enstriimanlarin
alim-satimlarinin, diger bir deyisle ticaretinin yapil-
digi platformlar gelmektedir. Ancak ticaret kavrami-
na bakildiginda, daha 6nceleri bu Uriinlerden ziya-
de bugday, arpa gibi insanoglunun temel ihtiyaclari
olan Urunlerin alim-satimi yapiliyordu. Genel ifadey-
le “mal” ya da “emtia” olarak adlandirilan bu Grin-
lerin alim-satimi, baslangicta dogrudan yiiz ytize fi-
ziki ortamda yapilmaktaydi. Ancak zamanla yuksek
arz ve talep, artan urln cesitliligi, taraflarin vade-
li olarak islem yapmak istemesi, artan teknoloji gibi
unsurlarin da katkisiyla bu islemler daha organize
sekilde yapilmaya baglanmis, borsalara taginmistir.
“Emtia Borsasi” olarak adlandirilan bu borsalarda,
cok cesitli Griinler islem gdrmektedir. Uriinler, bazi
finansal borsalarin alt piyasalarinda islem gorebilir-
ken, enerji gibi bazi Grinler ise bu konuda uzman-
lasmis borsalarda yer almaktadir.

Spot piyasada anlik olarak alinip-satilabilen emtia-
lara dayali kontratlar, tirev Urlin piyasalarinin gelig-
mesi ile farkll bir boyuta gegmis; hisse senedi, tah-
vil gibi finansal bir ara¢ fonksiyonu da kazanmistir.
Spot piyasalarda agirlikl olarak fiziki teslimata daya-
Il kontratlar islem goérlirken, tlirev piyasalarda kont-
ratlara vade parametresi dahil edilmistir. Bu piyasa-
larda, ileri tarihli fiziki teslimat ya da, genellikle ya-
tirm veya fiyat degisimlerinden ko-
runmak amaciyla kullanilan, nakit

2009). Diger taraftan bazi Uriinler ise finansal ya da
tirev borsalarda, bu drtnler icin ayrniimig 6zel piya-
salarda alinip satiimaktadir.

Islem goren emtia riinlerine bakildiginda ise ¢ok
genis bir yelpaze sdz konusudur. Tarimsal Urdnler,
hayvansal Uriinler, orman Grlnleri, agir metaller, de-
gerli metaller, enerji Urilnleri (elektrik enerijisi, do-
galgaz. vs), petrol ve tiirevleri, ham madde, kimya-
sal drtinler, emisyon Urdnleri ve daha birgok Griin bu
piyasalarda alinip satilabilmektedir.

Vadeli islemler Sektorii Birligi'nin (Futures Industry
Association-FIA) 69 borsadan topladigi, vadeli islem
ve opsiyon sozlesmesi sayilarinin derlendigi calisma-
ya gore, 2008 yilinda en fazla islem, hisse senedi
endekslerine dayali tiirev drtinlerde yapilmistir. Onu
siraslyla dogrudan hisse senedine ve, gerileyen is-
lem hacmine ragmen, faiz oranina dayali Griinler ta-
kip etmektedir. Emtia olarak degerlendirilen tarimsal
drlinler, eneriji, degerli ve endistriyel metaller ile di-
der Urlnlerin toplami, tiim islemlerin %11’ini olus-
turmustur. Dikkat cekici nokta ise bu emtia Urtnle-
rinin islem hacimlerinin bir 6nceki yila kiyasla daha
hizli artig gostermesidir.

Son yillarda emtia fiyatlarindaki hizli artig pek cok
ekonomiyi olumlu ya da olumsuz etkilemistir. IMF

Diinya Vadeli islem ve Opsiyon islemleri (Adet Kontrat)

: 2007 2008 9% Degisim
mutabakat esasli emtialara daya- [Hisse Senedi Endeksi  5,499,833,555  6,488,620,434 18%
I trev Uriinler iglem gormektedir.  |Hisse Senedi 4,400,437,854  5,511,194,380 25%
- R Faiz Orani 3,745,176,350  3,204,838,617 -14%
Urlnlerin islem gordtgu borsala- | ranmsal Uriinler 640,683,907 888,828,194 39%
ra baklldlglnda, iIgiIi Urdn Gzerinde Eneriji 496,770,566 580,404,789 17%
yogunlasmis emtia borsalari ile kar- | pgyiz 459,752,816 577,156,982 26%
silagiimaktadir. Ornegin Kyoto Pro- |pegerli Metaller 150,976,113 180,370,074 20%
tokoll ile ayri bir 6nem kazanan |Endstriyel Metaller 106,859,969 175,788,341 65%
emisyon izni birimleri, agirlikli ola- |Diger 26,140,974 45,501,810 74%
rak karbon borsalarinda veya bazi |Finansal Uriinler 14,105,200,575  15,781,810,413 12%
enerji borsalarinda islem gérmek- |Emtia Uriinleri 1,421,431,529 1,870,893,208 32%
tedir (Bknz: Sermaye Piyasasinda |Toplam 15,526,632,104 17,652,703,621 14%

Gilndem, Haziran 2009; Adustos LEMIELHIRL
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IMF Emtia Endeksleri

drtnlerin Ureticileri ile alim-satim ya-
pan gergek ve tiizel kisilerin borsada

islem yapabilmesi icin borsaya kayit-

B I olmasi gerekmektedir. Bu borsalar-
| | da islem goéren Uriinler arasinda hu-

bubat, bakliyat, yagh tohumlar, hay-
van yemi olan kiispe, bitkisel ve hay-
vansal gida maddeleri, kuru meyve-
ler, orman Urlnleri, tekstil hammad-
deleri ve canli hayvanlar bulunmak-

tadir. Ticaret borsalarinda sadece

spot islemler yapiimaktadir. Haliha-
zirda TOBB’a kayith 133 ticaret bor-

sasl bulunmaktadir.

Metal Endeksi: Bakir, aliminyum, demir, kalay, nikel, ginko, kursun, uranyum
Enerji Endeksi: Ham petrol, dogalgaz, komiir
Kaynak: IMF

Temel Emtia Endeksleri, diinyadaki emtia fiyatlarinin
hareketleri hakkinda genel bir bilgi vermektedir. Bu
endeksler rapor kapsaminda incelenecek olan bor-
salarda islem goéren Urinleri de igermektedir.

2001 yilindan itibaren surekli artis gdsteren endeks-
ler, 2008 yilinin ilk yarisinda gerilemeye baslamis,
yasanan kuresel krizin de etkisiyle dislis devam et-
mistir. Diger taraftan 2009 yilinin basindan itibaren
ise endekslerde genel bir ylkselis baglamistir.

Raporumuzun ilk kisminda, Tlrkiye 6zelinde emtia
drlinlerinin alim-satiminin yapildigi borsalar incelen-
dikten sonra, diinyanin farkli cografyalarinda énde
gelen emtia borsalari ile emtia trlnlerinin islem gor-
digi finansal ve tiirev borsalar incelenecektir.

Tirkiye'de Emtia Borsalari

Turkiye'de emtia alim-satim islemleri ticaret borsa-
lan ile beraber organize borsalarda yapilmaktadir.
Ticaret borsalar, “Tirkiye Odalar ve Borsalar Birligi
(TOBB) ile Odalar ve Borsalar Kanunu” gercevesin-
de kurulmus kamu tiizel kisiligine sahip kurumlardir.
Borsanin faaliyet alani bulundugu il ile sinirlidir. Tigili
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2008 yilinda ticaret borsalarinda ya-
pilan islem hacimlerine bakildiginda
en blylk islem hacminin 10 milyar
TL ile Istanbul Ticaret Borsasi’nda
yapildigi gorilmektedir. %14 paya
sahip olan bu borsayi sirasiyla Izmir
ve Adana Ticaret Borsalari takip et-
mektedir.

Ulkemizde organize emtia borsa-
si sayllabilecek ilk drnek Istanbul Altin Borsasi'dir
(IAB). 26 Temmuz 1995 tarihinde faaliyetlerine bas-
layan IAB'de altin, giimiis ve platin iizerine spot is-
lemlerin yapildigi Kiymetli Madenler Piyasasi ile
odiing ve sertifika islemlerinin yapildigi Kiymetli Ma-
denler Odiing Piyasasi bulunmaktadir. islemler TL/
kg, ABD dolari/ons ve avro/ons cinsinden yapilmak-
tadir. (1 kg=32,15 ons)

Istanbul Altin Borsasinin islem hacimlerine bakildi-
ginda, islemler agirlikli olarak altin lzerine yapilir-
ken, platin islemleri cok kisith kalmigtir. Altin iglemle-
ri yogunlukla ABD dolari/ons birimi izerinden yapil-

Tiirkiye'de Ticaret Borsalar islem Hacmi-2008

Ticaret Borsasi islem Hacmi (Mn. TL)

Istanbul 9,800 14%
Izmir 4,067 6%
Adana 2,526 4%
Konya 2,477 4%
Gaziantep 1,880 3%
Diger 48,352 70%
Toplam 69,101 100%

Kaynak: TOBB
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VOB’daki emtialara dayali kontratlarin islem ha-

P Py A1 B IeY cimlerine bakildidinda, kurulusundan itibaren

IAB islem Hacimleri
p

Kaynak: IAB, TCMB

maktadir. Yapilan islemlerin Turk lirasi cinsinden de-
geri 2003 yilinda 2,5 milyar TL iken, incelenen do-
nemler arasinda en yiksek tutar 7 milyar TL ile 2008
yilinda yasanmistir. 2009 sonunda islemler neredey-
se yari yarlya azalmistir. Gimdiste islemler yogunluk-
la TL/kg cinsinden yapilirken, 2009°da 383.000 kg'lik
toplam islem hacmi gergeklesmistir.

Ulkemizde emtialarin islem gérebildigi bir diger or-
ganize borsa ise Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi'dir
(VOB). Subat 2005 tarihi itibariyle islemlerine bas-
layan borsada hisse senedi endeksleri, faiz orani ile
dovize dayali vadeli islem sdzlesmelerinin yani sira,
bazi emtia Urlnlerine dayal vadeli islem sdzlesmele-
ri de bulunmaktadir. Emtia Grinleri arasinda pamuk,
bugday ve altina dayall vadeli islem s6zlesmeleri bu-
lunmaktadir. VOB'da islemler yillar itibariyle artan bir
ilgiyle karsilanmig ve islem hacimleri katlanarak art-
mistir. Ancak emtialara dayall vadeli islemler, diger
finansal Urlnlere kiyasla hayli kisith kalmstir.

VOB Emtialara Dayali Vadeli islem Sézlesmeleri islem Hacimleri

2005 2006

Kaynak: VOB

GiNDeM

227

268
383

Altin

Islem Hacmi (Mn. TL) 3,627 3,308 6,018 7,350 4,662

Islem Miktari (Bin Kg) 329 232 328 337
Glimiis

Islem Hacmi (Mn. TL) 70 108 31 206

Islem Miktar (Bin Kg) 363 277 2 384
Platin

Islem Hacmi (Mn. TL) 0. 115 - - 0.042

Islem Miktari (Bin Kg) - - 0.002

2007

Kontrat Sayisi (Adet) 396 1,438 110
Pamuk 352 13 29
Bugday 44 0 0
Altin 0 1,425 81

Islem Hacmi (Bin TL) 772 4,241 304
Pamuk 682 25 65
Bugday 90 0 0
Altin 0 4,215 238

Acik Pozisyon (Adet) (1} 4 4
Pamuk 0 0 0
Bugday 0 0 0
Altin 0 4 4

tarimsal emtialara dayal sézlesmelere neredey-
se hic ilgi olmamistir. islemler agirlikh olarak al-
tina dayal kontratlarda gerceklesirken, 2009 yi-
linda islemlerin tamamina yakini bu rtine daya-
I kontratlarda olmustur.

I. AVRUPA

- Islem gdren emtia driinleri konusunda Avrupa-
Il borsalarda énemli bir gesitlilik s6z konusudur.
Ozellikle tarimsal (iriinler ile enerji ve metal gibi
drlinler konusunda yogunlasan Avrupali emtia bor-
salari, dinya genelinde 6nemli islem hacimlerine sa-
hiptir. Raporda Londra Metal Borsasi, NYSE Euro-
next Liffe, Eurex, Powernext ve Avrupa Enerji Tu-
revleri Borsasi incelenecektir.

A. Londra Metal Borsasi

1877'de islemlerine baslayan Londra Metal Borsasi
(London Metal Exchange-LME), Ocak 2000°den iti-
baren LME Holdings'in bir istirakidir.

Ozel bir sirket olan borsanin ortaklar arasinda borsa
Uyesi araci kurumlar, mutabakat kurumlari ve ticari
Uyeler bulunmaktadir. Ticari Uyeler, metal ve plastik
sektoriinde faaliyet gosteren sanayi ve finans sirket-
leridir. Islem yapmak isteyen ticari iyeler ancak bir
aracl kurum araciligiyla bunu yapabilmektedir. Bor-
saya Uye olmak isteyen araci kurumlar ancak mev-
cut Uyelerden hisse satin alarak borsa (yesi olabil-
mektedir. Halihazirda 130 civarinda borsa Uyesi bu-
lunmaktadir.

2008 2009 L .
27,155 118,351| Borsada vadeli islem ve opsi-
11 o| yon sozlesmesi kontratlarinin
5,503 4| fiyatlari ABD dolari cinsinden
21,641 118,347/ belirlenirken, Ingiliz sterlini,
99,318 593,864 | Japon yeni veya avro gibi para
28 o| birimlerinden de fiyat acik-
14,364 11| lanabilmektedir. Islem géren
84,926 593,853 kontratlar lot cinsinden tanim-
216 581 lanirken; alliminyum, bakir,

0 0| kursun ve cinko igin bir lot 25

0 0| tona denk gelmektedir. Nikel

216 581| kontratlari 6 ton, kalay kont-

ratlari 5 ton, aliminyum ala-



sim ise 20 tonluk lotlarda islem gérmektedir. Polip-
ropilen ve dogrusal diisiik yogunluklu polietilen (li-
near low density polyethylene) 24.75 ton, kutik ge-
lik ise 65 tonluk lotlarda islem gérmektedir.

Borsada takas islemleri merkezi karsi taraf konu-
mundaki LCH.Clearnet tarafindan yapilirken, ileride
bahsedilecek olan endeks ve LMEmini kontratlarin-
da nakit, diger kontratlarda ise fiziki takas stz ko-
nusudur.

1. Piyasalar-Uriinler
Borsada temelde (g Urlin grubu islem gérmektedir.

Demirdisi Metaller grubunda, agirlikli olarak me-
taller ile bu metallere dayali bazi endeksler bulun-
maktadir. Islem goren kontrat tiirleri arasinda va-
deli islem s6zlesmeleri, opsiyonlar ve aylik ortala-
ma takas fiyatlarini baz alan ortalama fiyat opsiyon-
lari (traded price options contracts) bulunmaktadir.

o Islem géren metaller arasinda altiminyum, bakir,
aliminyum alagimi, kursun, nikel, ginko ve kalay bu-
lunmaktadir.

* Bir dider Urin ise lot bliylkligi 5 ton olan; cinko,
bakir ve aliiminyum gibi metallere dayali LMEmini
vadeli islem s6zlesmeleridir.

e Son (rln ise borsada islem goren alti metali kap-
sayan LMEX endeksine dayal kontratlardir. Ancak
halihazirda bu Grtinde islem olmamistir.

Plastik Malzemeler grubunda, dogrusal diisiik
yogunluklu polietilen (L) ve polipropilene (P) daya-
I vadeli islem sdzlesmeleri bulunmaktadir. Dagitim
bolgelerine gore isimlendirilen s6zlesmeler asadida-
ki gibi siralanmaktadir.

e Houston, Baton Rouge (Louisiana) ve Mobile'ye
(Alabama) yapilan teslimatlar Kuzey Amerika s6z-
lesmeleri (LN-PN),

¢ Rotterdam (Hollanda) ve Antwerp’e (Belgika) yapi-
lan teslimatlar Avrupa sdzlesmeleri (LE-PE),

« Singapur, Gwangyang (Gliney Kore) ve Malezya'nin
Tanjung Pelepas Limanina yapilan teslimatlar Asya
stzlesmeleri (LA-PA),

e TUm bu teslimat noktalarini iceren sdzlesmeler ise
global s6zlesmeler (LL-PP) olarak adlandiriimaktadir.

‘A

Kiitiik Celik grubunda, kimyasal ve fiziksel 6zellik-
lerine badli olarak teslim noktalari;

s .- : —

o Akdeniz (Istanbul ve Dubai),
¢ Uzakdogu (Johor-Malezya ve Giiney Kore),

olmak Uzere iki grupta vadeli islem sdzlesmeleri bu-
lunmaktadir.

Son olarak 22 Subat 2010 itibariyle kobalt ve molib-
den gibi ikincil metallere dayal vadeli islem sdzles-
melerinin de islem gorecedi, borsa tarafindan acik-
lanmigtir. Bu Urlnlerin kontratlari kobaltta 1 ton,
molibdende ise 6 ton lot biylikligiinde; Rotterdam,
Baltimore ve Singapur teslim noktasi olacak sekilde
hazirlanmistir.

2. Veriler

Borsanin islem hacimlerine bakildiginda, demirdisi
metaller grubunda en yogun islemlerin aliiminyum-
da toplandigi goriilmektedir. 2007 yilinda 44 milyon
adet kontrata yaklasan islem hacmi, 2009 yilinda
52 milyon adeti gegmistir. Devaminda bakir ve ¢in-
ko s6zlesmelerinde sirasiyla 29 ve 17 milyon adetlik
islemler gerceklesirken, nikel, kursun ve kalayda ise
islem hacmi daha kisith kalmistir.

Polipropilen ve diisik yogunluklu polietilende islem-
ler son yillar itibariyle Kuzey Amerika teslimatli s6z-
lesmelerde gergeklesmistir.

Uglincii urlin grubu olan kittk gelik Grinlerinde ise
aralarinda Istanbul'un da bulundugu Akdeniz tes-
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Londra Metal Borsasi islem Hacmi (Adet Kontrat)

2005 2006

2007

Demirdisi Metaller 78,605,456 86,910,159 92,898,400 111,896,146
AlGminyum 35,042,431 41,204,604 43,709,327 49,765,370
Bakir 21,410,983 20,760,585 23,464,298 26,562,511
Cinko 11,643,773 13,070,658 13,677,679 16,619,635
Nikel 3,684,386 4,350,555 3,995,436 6,863,008
Kursun 4,199,492 4,735,885 5,000,037 6,131,742
Kalay L 1,109,543 1,302,062 1,312,177 4,601,489
Kuzey Amerika Ozel -y 15 g88 1,037,001 1,246,578 924,769
Aliminyum Alagimi
Aliminyum Alasim 501,960 445,128 492,868 427,582
LMEmini-Bakir 0 1,411 - 33
LMEmini-Aliminyum 0 1,987 - 0
LMEmini-Cinko 0 283 - 7
LMEX 0 0 0 0

Plastik Malzemeler 23,396 30,030 14,007 3,501
PN-Kuzey Amerika - - 401 2,713
PE-Avrupa - = 29 8
PP-Global 15,770 13,303 7,977 7
PA-Asya - - 102 0
LN-Kuzey Amerika - - - 710
LE-Avrupa = = = 26
LA-Asya - - 0 37
LL-Global 7,626 16,727 5,498 0

Kiitiik Celik - - - 31,211
Akdeniz - - - 30,764
Uzakdogu - - - 447

Toplam 78,628,852 86,940,189 92,912,407 111,930,858

Kaynak: LME

limath sézlesmelerin 2009 yili islem hacmi 13.000

adettir.

B. NYSE LIFFE

22 Eyldl 2000 tarihinde Amsterdam, Briiksel ve Pa-
ris Borsalari tek gati altinda toplanmig ve Euronext
N.V. olusturulmustur. Bu olusum 2002 yili basinda
Londra Uluslararasi Finansal Vadeli Iislemler ve Op-

siyon Borsasi LIFFE'yi devralmistir. Ayni yil igin-
de Lizbon Borsasi'nin da olusuma katiimiyla or-
taklik daha geniglemistir. 4 Nisan 2007 tarihinde
ise ABD'li NYSE Grubu, Euronext’in %97'sini sa-
tin alarak ilk okyanus asiri birlesmeyi gergekles-
tirmistir. Borsa birlesmeleri hakkinda daha detay-
Il incelemeye, Sermaye Piyasasinda Glindem’in
Nisan 2008 tarihli sayisindan ulasabilirsiniz.

Liffe’de islem yapabilmek igin, ileride bahsedile-
cek olan her piyasaya ayri ayr Uye olmak ge-

GiNDeM

113,193,143
52,316,963
28,510,679
16,845,278

5,366,700
6,544,836
1,478,976

1,546,153

583,548
10

0

0

0
5,948
2,449
22
1,466
33
1,705
80

169

24
15,966
13,206
2,760
113,215,057

reklidir. Agirlk-
I olarak finans
sektdri  olmak
Uzere seker,
otomotiv  gibi
farkh sektorler-
den kurumlar
da bu piyasa-
lara Uye olabil-
mektedir. Hali-
hazirda Liffe’nin
Amsterdam pi-
yasasinda 260,
Briksel piyasa-
sinda 109, Liz-
bon piyasasin-
da 46, Lond-
ra  piyasasin-
da 239 ve Pa-
ris piyasasinda
317 uyesi bu-
lunmaktadir.

1. Piyasalar-
Uriinler

NYSE Liffe,
NYSE Euronext
Grubunun Av-
rupa merkezli

tdrev Urlnler piyasasidir. Bu sebeple NYSE Liffe'nin
vadeli islem ve opsiyon piyasalari NYSE Euronext
gibi Amsterdam, Briiksel, Lizbon, Londra ve Paris'te

bulunmaktadir. 2008 yilinda ise ABD'de NYSE Liffe
US piyasasi faaliyete baglamistir.

NYSE Liffe biinyesindeki borsalarda kisa dénemli
faiz orani, tahviller, swaplar, hisse senetleri, doviz ve

NYSE Liffe-Islem Géren Vadeli Islem ve Opsiyon
Sozlesmeleri

Faiz Hisse

Doviz Emtia Orani Senedi Swap Tahvil

ABD 4
Amsterdam vV

Bruksel

Lizbon

Londra

.\/
Paris \a

.\/

L

v v

Kaynak: NYSE Euronext
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emtialara dayall vadeli islem ve opsiyon sdzlesmele-
ri islem gdrmektedir. Bu piyasalardan ABD'de gesit-
li dederli metallere dayal kontratlar ile 2009 yilinda
cesitli MSCI endekslerine dayal Urinler igslem gorir-
ken, Paris ve Londra’da gesitli emtialara dayal ti-
rev Uriinler islem gérmektedir. Ilgili piyasalarda is-
lem goren Uriinler tabloda yer almaktadir.

Paris ve Londra piyasalarinda tarim Gridnlerine dayal
vadeli islem ve opsiyon sbzlesmeleri islem gérmek-
tedir. Londra’da islem gdren Urlinler arasinda kakao
(10 ton), robusta kahvesi (5 ton), beyaz seker (50
ton), ham seker (50 ton), ekmeklik bugday (100
ton); Paris'te ise ekmeklik bugday (50 ton), kano-
la olarak da bilinen bitkisel yag Uretiminde kullani-
lan kolza tohumu (50 ton) ve kolza tohumu yagi (50
ton) ile misira (50 ton) dayal vadeli islem ile bir va-
deli islem sdzlesmesine dayall opsiyon stézlesmeleri
bulunmaktadir. Islemler avro, sterlin ya da ABD do-
lan cinsinden yapilirken, takas LCH.Clearnet'te ya-
piimaktadir.

2. Veriler

NYSE Liffe’nin geneline bakildiginda islemler agirlk-
I olarak hisse senedine dayall tlirev Urlnler Uzerin-
de yaplilirken, onu faiz orani ve ddvize dayal Urln-
ler takip etmektedir. Emtia Urlinlerinde de énemli bir
oranda islem gergeklesirken, 2009 yilinda Liffe US'in
de katkisiyla emtia islemlerinin hacmi artmistir.

Amsterdam piyasasinda en son islem 2006 yilinda
yapilmistir. En aktif piyasa ise Londra Piyasasi'dir. Bu
piyasada 2009 sonu itibariyle diger piyasalarin yak-
lagik iki kati kadar islem gerceklesmistir. 2009 yilin-
da Londra’da en fazla islem géren Urilin ise kakao-
dur. Toplam islemlerin yarisini bu Grin olustururken,
onu siraslyla robusta kahvesi ve beyaz seker takip
etmektedir.

2009 yilinda Paris piyasasinda islemlerin gte ikisi
bugday kontratlarinda yapilmistir. Ardindan kolza to-

NYSE Liffe Tiirev Islemleri (Adet Kontrat)

ABD piyasasin- 2006 2007 2008 2009
da islem goren Avrupa-Toplam 730,303,126 949,021,974 1,049,729,625 1,055,619,784
dedierli metaller| Hisse Senedi 307,470,232 417,806,991 481,605,915 526,170,729

_ Faiz Orani-Déviz 412,981,509 518,431,135 554,878,193 517,700,337
arasinda ise 100| gmtig 9,851,385 12,783,848 13,245,517 11,748,718
ons altina dayall|ABD-Toplam (Emtia) - - - 4,471,407
vadeli islem s6z- |Toplam 730,303,126 949,021,974 1,049,729,625 1,060,091,191

lesmeleri, 5.000 PR I

ons glmise

BV S (MRl NYSE Liffe Emtia Islem Hacimleri (Adet Kontrat)

lem sdzlesme- 2005 2006

leri, bu vadeli |[Amsterdam 34,971 17,156 - - -
islem sdzlesme- | Domuz 0 0 - - -
lerine dayali op- Patates-Nakit Mut. 34,971 17,156 - - -
siyonlar ile 33,2 |Londra 7,933,858 9,045,689 11,084,318 10,524,288 8,513,123
onsluk altin ve | Kakao 2,785,919 3,198,165 3,497,184 3,828,624 3,775,586
1000 onsluk | Robusta Kahvesi 3,500,797 4,018,644 5,100,620 4,684,354 2,719,851
gimiise daya- | Beyaz Seker 1,578,748 1,750,321 2,345,961 1,879,423 1,902,897
I mini vadeli is- | Bu9day 68,394 78,559 133,357 131,881 114,789
lem sozlesme- | 1am seker 0 0 7,196 6 0
ori bulurmak. |Pars 530,041 788,540 1,699,530 2,721,229 3,627,907
tadir. Urcinlerin | Bvdday 226,981 449,241 1,110,107 1,789,948 2,581,015
foiki teslimat | <0122 Tohumu 219,473 265,437 489,811 815135 892,164
ZIKl - testimatt |y o 83,587 73,862 99,262 116,146 154,728
kilogram ya da | ;5 vag 0 0 350 0 0
ons  biriminde | Agp-Metal ; 3 i} - 3,598,647
yapilabilmekte- | ropjam 8,498,870 9,851,385 12,783,848 13,245,517 15,739,677

dir.

12

Kaynak: NYSE Euronext
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humu ve misir gelmistir.

ABD piyasasinda 2009 yil icinde 3.6 milyon adet
metal kontrati islem gérmustdr.

C. EUREX

1998 yilinda Alman Deutsche Terminbérse ile Isvic-
reli tirev borsasi SOFFEX'in (Swiss Options and Fi-
nancial Futures Exchange) birlesmesiyle Eurex ku-
rulmus ve tlirev Uriinler burada islem gérmeye bas-
lamistir. Aimanya-Isvicre ortakligi olan Eurex, Aralik
2007’de New York merkezli hisse senedi ve hisse se-
nedi endeks tlirevleri konusunda calisan Uluslararasi
Menkul Kiymetler Borsasi'ni (International Securities
Exchange-ISE) satin almistir.

Eurex, ABD operasyonlarini tamamen sahibi oldu-
gu U.S. Exchange Holdings araciligiyla ylritmekte-
dir. Bu holding biinyesinde ABD Vadeli islemler Bor-
sasl (U.S. Futures Exchange-USFE) ve Uluslararasi
Menkul Kiymetler Borsasi (International Securities
Exchange-ISE) bulunmaktadir. Ancak USFE'nin tim
operasyonlari 31 Aralik 2008 tarihiyle durdurulmus-
tur. Diger taraftan, ISE'nin blnyesinde 2.000'in (ize-
rinde hisse senedi, borsa yatirrm fonu, endeks ve
ddvize dayal opsiyonlar islem gérmektedir.

Eurex’e finansal kurulusglarla beraber kendi ku-
rumlarina islem yapmak isteyen ticari kurumlar da
tiye olabilmektedir. Uyelerin takas islemleri, Eurex
Clearing’de takas Uyesi olarak tanimlanan kurumlar
aracilifiyla yapiimaktadir. Uye, takas islemlerini ken-
disi yapmak isterse takas lisansina da sahip olma-
hdir. Mevcut durumda Eurex, 440'in Gzerinde Uye-
ye sahiptir.

1. Piyasalar-Uriinler

Borsanin Avrupa biriminde islem géren Urinler asa-
gidaki gibidir.

e Faiz orani tlrevleri,

¢ Hisse senetlerine, hisse senedi endekslerine, te-
mettliye ve opsiyon fiyatlarindaki volatiliteyi yansi-
tan endekslere dayali tirevler,

e Kredi tirevleri,

e Euro bolgesi enflasyon oranina dayali tlrevler,

e Emlak fiyatlari endeksine dayali tiirevler,

¢ Hava durumu tlirevleri,

GiNDeM

e Emtialara dayal turev Urinler.

Diger taraftan ABD biriminde islem goren riinler
sunlardir:

e Faiz orani tlirevleri,

e Hisse senedi endeksine dayali tlrevler,

¢ Euro bolgesi enflasyon oranina dayal tiirevler,

e Emlak fiyatlar endeksine dayal tiirevler,

e Hava durumu tirevleri,

¢ Tarimsal ve hayvansal (irlin endeksleri ile degerli
metal ve emisyon izni Urinlerine dayali emtia Grin-
leri.

Emtialara dayal Urilnler ise kendi aralarinda su se-
kilde gruplandiriimistir:

Emisyon 1zni iriinlerinde Kyoto Protokoliiniin ar-
dindan sera gazi emisyonlarinin azaltiimasina yo6-
nelik olarak hazirlanan Urlnler islem goérmektedir.
Eurex ve Avrupa Enerji Borsasi (European Energy
Exchange-EEX) Aralik 2007'den itibaren yaptiklar
isbirligi ile Eurex Uyelerinin EEX'te islem g6ren emis-
yon izni Uriinlerinde islem yapmasi saglanmistir. Is-
lemlerin mutabakati Eurex Clearing ya da EEX'in sa-
hip oldugu Avrupa Emtia Takas Kurumu'nda (Euro-
pean Commodity Clearing-ECC) yapilmaktadir. En
dislk kontrat blyukligi 1 lotken, her bir lot 1.000
ton CO,’e denk gelmektedir. Bu Urlinler Eurex US'te
islem gormektedir. Islem goren Urlinler asagidaki gi-
bidir.

e AB Emisyon Alim-Satim Sisteminin (EU ETS) ikin-
ci asamasi icin gegerli AB emisyon izni olan EUA'lar,
¢ Kyoto Protokolliniin getirdigi sertifikalandiriimis
emisyon azaltma birimlerine (CER) dayali vadeli is-
lem sdzlesmeleri. Konu ile ilgili detayh bilgiye Ser-
maye Piyasasinda Glindem’in Haziran 2009 tarihli
yayinindan ulasabilirsiniz.

e EUA vadeli islem sbzlesmelerine dayali opsiyon
sdzlesmeleri de borsada bulunurken, halihazirda is-
lem hacmi olmamistir.

Tarnim ve Hayvansal Uriin Endeksleri grubunda,
bu sektdrlerdeki belli bash endekslere dayali riinler
islem gérmektedir. 2009°da baslayan bu Urtnlerin is-
lemleri nakdi uzlagmaya dayanmaktadir.

* Bu gruptaki ilk Griin olan Eurex Avrupa Islenmis
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Patates Endeksi‘'ne dayali vadeli islem sézlesmeleri-
nin temeli patatestir. Kontrat blytklikleri 25 ton pa-
tatese denk gelmektedir. Endeks; Almanya, Belgika,
Fransa ve Hollanda’'daki patates nakliyecilerinin kat-
ma deder gibi bazi vergileri ddemedigi belirli tarim
bdlgelerinde, 100 kg patates icin olusan ortalama fi-
yatlarin esit agirliklandiriimasiyla hesaplanmaktadir.
e Bir diger Urlin ise yine 25 ton kontrat blyUkligi-
ne sahip Eurex Londra Patates Endeksine dayall va-
deli islem sézlesmeleridir. Bu endeks “Ingiltere haf-
talik ortalama serbest alim fiyatlari” baz alinarak ha-
zirlanmaktadir.

e Hayvansal Urlnlere dayali ilk Grlin ise Eurex Do-
muz Yavrusu Endeksine dayali vadeli islem sozles-
meleridir. Bu endeks Almanya’nin dért énemli do-
muz yavrusu merkezlerinde konu ile ilgili kamu ku-
rumlarinin acgikladigi fiyatlarin esit adirlikli olarak de-
derlendirilmesiyle hesaplanmaktadir. Sézlesme bii-
yUkligi 100 domuz yavrusu kadardir.

» Bu gruptaki son urtin ise Eurex Yaban Domuzu En-
deksine dayali vadeli islem sdzlesmeleridir. Bu en-
deks Orta Avrupa’daki spot piyasa fiyatlarini yansit-
maktadir. Endeks Almanya, Avusturya, Belcika ve
Hollanda’'da konu ile ilgilenen 6zel kurumlar ile Al-
manya Federal Gida ve Tarim Enstitlistintin agikla-
digi fiyatlar kapsayacak sekilde hesaplanmaktadir.
Kontrat blyikligi 8.000 kg kesilmis yaban domu-
zu kadardr.

Dow Jones-UBS Emtia Endeksleri (DJ-UBSCI),
islem goren dider Grlin grubudur. 6 Mayis 2009'da
UBS Securities, AIG Finansal Uriinler Sirketinin em-
tia islerini devralmisti. Bu sebeple daha dnceden
Dow Jones-AIlG Emtia Endeksleri olarak anilan en-
deksler, artik Dow Jones-UBS Emtia endeksleri ola-
rak adlandirimaktadir. Bu endekse dayal Urilnler
ABD dolar cinsinden ve nakit mutabakata dayali
olarak Avrupa’da islem gérmektedir.

Eurex'te, DJ-UBSCI ailesinden bazi endekslere da-
yali vadeli islem sdzlesmeleri de islem gérmektedir.
Bunlar sdyledir:

e Londra Metal Borsasinda islem géren aliiminyum,
nikel ve ¢inko hari¢ toplam 19 emtia (ham petrol,
dogalgaz, misir, soya fasulyesi, altin, giimis, can-
I domuz, kahve ve pamuk gibi) Grinlnl iceren em-
tia endeksi,

« Kahve, misir, pamuk, soya fasulyesi, soya yadi, se-
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ker, bugday iceren tarim endeksi,

e Petrol, dogal gaz, kursunsuz benzin iceren ener-
ji endeksi,

¢ Aliiminyum, bakir, nikel, cinkoyu kapsayan endust-
riyel metal endeksi.

Degerli Metaller (riin grubunda, altin ve giimise
dayal olarak vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri is-
lem gérmektedir. 2009 yilinda islem gdrmeye bagla-
yan bu sdzlesmeler, Eurex US’de ABD dolari cinsin-
den islem gérmektedir.

Hava Durumu, dider ifadeyle kasirgaya dayali va-
deli islem stzlesmeleri Haziran 2009'da islem gor-
meye baglayan Urinler arasina girmistir. Bu Urin-
ler Eurex’in ABD biriminde islem gérmektedir. Varlk
yoneticileri, serbest fonlar, banka ve sigorta sirket-
leri gibi kurumlarin ileriye yonelik ticari veya korun-
ma ihtiyaglarini karsilamak icin tasarlanmistir. ABD
dolari cinsinden islem géren vadeli islem s6zlesme-
leri, mevcut durumda ABD'nin (g bdlgesi icin hazir-
lanmstir. Bu s6zlesmeler:

e ABD'nin elli eyaleti ile beraber, Kolombiya, Porto
Riko ve Virjin Adalar’ni kapsayan ABD Genel vade-
li islem sdzlesmesi,

¢ Sadece Florida eyaletini kapsayan Florida vadeli is-
lem s6ézlesmesi,

¢ Alabama, Louisiana, Mississippi ve Texas eyaletle-
rini iceren Korfez Bolgesi s6zlesmeleridir.

Sozlesmeler icin oncelikle risk periyotlari belirlen-
mektedir. Halihazirda 2009 ve 2010 olmak Uzere iki
risk periyodu mevcuttur. Risk periyodu, firtinanin
olusmasi beklenen tarih araligidir. Sézlesmenin bir
diger degiskeni ise olusacak sigorta hasar miktari-
dir. Hasar miktarlari sézlesmelerde 10, 20, 30, 40 ve
50 milyar $ olarak belirlenmistir. Ilgili risk periyodun-
da ve bdlgede bir firtinanin olusturacagi hasar tu-
tar, sézlesmede belirlenen hasar tutarina ulasirsa,
sozlesmenin dederi vade sonunda 10.000 $, ulas-
maz ise 0 $'dir. Tek bir firtinanin olusturacadi sigorta
hasar tutari tahminleri icin ABD'deki tek uluslararasi
tahmin ajansi Sigorta Hizmetleri Ofisi'nin (Insurance
Services Office-ISO) Milkiyet Hasar Hizmetleri (Pro-
perty Claim Services-PCS) biriminin verileri kullanil-
maktadir. ISO, 1971 yilindan itibaren emlak sigor-
tas, ipotekli konut finansmani, saglik gibi alanlarda
basta risk yoneticileri olmak (zere profesyonel ke-
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simler icin veri, analiz ve cesitli hiz-
metler sunmaktadir. ISO’nun Muilki-

Eurex Emtia Uriin Islem Hacmi Dagilimi (Adet Kontrat)

2006 2007 2008

yet Hasar Hizmetleri birimi ise em- |Emisyon Izni 1,085 17,329 80,084 23,642
lak sigortacilari, reaslransgilar ve | CO, VIS 1,085 17,329 80,084 23,642
sermaye piyasalari igin firtina hasar | CO, ViS'ne Dayali Opsiyonlar - - - -
tahminleri konusunda yetkili birim |Tarim-Hayvansal Uriin Endk. VIS - - - 17,268
olarak hizmet sunmaktadir. Bu tah- |Degerli Metaller - - - 17,522
minler, bireysel ve ticari olarak em- | Degerli Metal VIS - - - 4,235
lak, yagam, ticari, otomobil ve ga- | Dedgerli Metal Opsiyonlari - - - 13,287
lisan tazminatlar gibi konularda si- |Dow Jones-UBS VIS = - - 22,275
gorta 6demelerini etkilemektedir. ~ |Toplam 1,085 17,329 80,084 80,707
2. Veriler Eurex Islem Hacmi (Adet Kontrat)
2009 yilinda Eurex'te yapilan [ . , 20006 2007 200s AL
iclemler adirlikli olarak hisse H|§se Senedi Endeksi 487,367,500 753,509,515 1,026,643,557 797,500,019
3 . 9 . .. |Faiz Orani 731,215,924 771,728,288 658,250,515 465,683,331
senedi endekslerine dayall t- |piooe Senedi 308,132,141 374,507,636 479,541,752 421,324,432
rev Urunlerde yapiimistir. Onu | wootti; Endeksi - i 183,058 2,550,002
S|raS|Y|a faiz orani ve hisse se- Emtia 1,085 17,329 80:084 ' 80:707
nedi tlrevleri takip etmektedir. |yojatilite Endeksi 3,036 7,238 13,133 14,715
. .. L Borsa Yatirim Fonu 33,301 32,918 331,033 5,545
Emtia sdzlesmelerinin islem Emlak Fiyatlari _ ) ) 547
hacmi 2006 yilinda 1.000 adet |44va Durumu ; ) ; 0
civarindayken, 2008 ve 2009 Enflasyon Orani . 51 0
y|IIar|nda 80.000 adet civarin- Kredi Tiirevleri - 8,630 0 0

da olmustur.

Eurex piyasalarindaki emtia

drlinlerinin islem hacimlerine bakildiginda, 2006-
2008 yillarr arasinda emtia islemlerinin tamami CO,
emisyonlarina (izerine vadeli islem s6zlesmeleri (ize-
rine yapiliyordu. Ancak, bu islemlerin 2009 yilinda
cesitlendigi gorilmektedir.

CO, emisyonlarina yonelik islem géren vadeli islem
sozlesmeleri 2006 yilinda 1.000 adet iken, 2008'de
80 katina ulagmisti. Ancak 2009 vyili islem goéren
kontrat sayisi 23.000 civarinda kalmistir. Diger ta-
raftan bu vadeli islem Urlinlerine dayali opsiyonlarda
ise henliz islem olmamigtir. Tarim ve hayvansal Griin
endekslerine dayall vadeli islem sdzlesmelerinde is-
lem géren kontrat sayisi 17.300°dir.

Bununla birlikte, 2009 yilinda degerli metal opsiyon
sayllari 13.000 adet civarindayken, bu metallerle da-
yali vadeli islem sdzlesmeleri yaklasik 4.000 adet-
tir. Dow Jones-UBS Emtia endekslerine dayali vadeli
islem sdzlesmelerinde ayni dénem itibariyle 22.000
adet civarinda kontrat islem gérmustdir.

GiNDeM

Kaynak: Eurex

D. Powernext-EPEX

Euronext oncliliiiinde yapilan fizibilite calisma-
si ile Fransa’da organize bir enerji borsasinin kurul-
masina karar verilmistir. Bunun Gzerine 30 Temmuz
2001'de Powernext kurulmustur. Borsanin %53 pay
ile en bliylk ortadi, enerji sektoriinde faaliyet gos-
teren (g sirketin ortaklasa kurdugu HGRT Holding-
dir. Toplamda on ortadi olan borsanin diger ortakla-
rinin paylari %1 ile %7 arasinda degismektedir. Ay-
rica Powernext’in, Belgika Enerji Borsasi BELPEX'te
%10’luk hissesi bulunmaktadir. Halihazirda borsanin
dogalgaz vadeli islemler piyasasinda 22, dogalgaz
spot piyasasinda 25, GRTgaz piyasasinda ise 16 Uye-
si bulunmaktadir.

1. Piyasalar-Uriinler

Powernext, spot elektrik enerjisi islemlerini Avru-
pa Enerji Borsasi (EEX) ile ortaklasa kurulan ve esit
paya sahip oldugu Avrupa Elektrik Enerjisi Borsasi'na
(European Power Exchange-EPEX) devretmistir. Di-
ger taraftan elektrik vadeli islemlerini ise, karsiligin-
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da %20 ortadi oldugu EEX'in Enerji Tlrevleri piya-
sasina devretmistir. Islemlerin mutabakati, %99'u
EEX'e ait olan Avrupa Emtia Takas Kurumu (Europe-
an Commodity Clearing-ECC) tarafindan yapilmak-
tadir. Haftanin yedi giini 1 MWHh’lik birimler bazin-
da elektrik enerjisi islemleri yapilmaktadir. Teslimat
islemleri Fransa, Isvicre ve Almanya/Avusturya bél-
gelerinde yetkilendirilmis kurumlar tarafindan ytr-
tdlmektedir.

Bu piyasada Ug farkh yéntem uygulanmaktadir; mu-
zayede, surekli islem ve gtin ici islemler.

¢ Mizayede islemlerinde elektrik enerjisi, ertesi gli-
nin 24 saati icin mizayede usuliinde islem gérmek-
tedir. Diger taraftan, en az dort saatlik dilimleri kap-
sayan, blok olarak isimlendirilebilecek islemler yapil-
maktadir. Bu islemler, Fransa, Isvicre ve Almanya/
Avusturya bélgelerini kapsamaktadir.

e Slrekli islem tipinde, ise ertesi gln igin borsa tara-
findan belirlenmig standart 11 saat bloku icin alim-
satim yapilmaktadir. Bu islemler Fransa bdlgesi igin
yapiimaktadir.

e GUn igi islemlerde ise ayni giin veya bir sonraki
gun icin elektrik enerjisinin alim-satimi yapilmakta-
dir. Islemler giiniin 24 saati icin ayri ayri, standart
tanimlanmig blok seklindeki 11 saat dilimi veya ka-
tihmallar tarafindan tanimlanacak en az ardigik iki
saat diliminden olusan bloklar igin gergeklesmekte-
dir. Fransa ve Almanya bdlgeleri igin islemler yapil-
maktadir.

Elektrik vadeli islemler piyasasinda aylik, g aylik
ve yillik vadelerde fiziki teslimata dayal kontratlar

lerin fiziki teslimati tGzerine kurulmustur. Teslimat, is-
lem glind 18:00 ile ertesi gtin 18:00 saatleri arasin-
da yapilmaktadir.

Dodalgaz spot piyasasinda islem goren Grinler su
sekildedir:

e Teslimatin ayni glin yapildigi gun igi kontratlar,

e Teslimatin ertesi giin veya kararlastirilan basgka bir
tarihte yapildigi ertesi glin kontratlari,

e Teslimatin islemi takip eden ilk hafta sonu veya
kararlastirilan baska bir tarihte yapildigi hafta sonu
kontratlari.

Benzer ancak daha uzun vadelerdeki kontratlar ise
vadeli islem piyasalari icin hazirlanmistir.

12 Nisan 2007'de acilan Powernext GRTgaz denge-
leyici piyasa ise GRTgaz sirketi ile yapilan isbirligi ile
olusturulmustur. Bu platform, dogalgaz tasima sis-
tem operat6rii GRTgaz'in gunlik ihtiyaclarini bir pi-
yasa sistemi ile karsilamasina olanak tanimaktadir.
Aralarinda cesitli bankalarin da bulundugu ve co-
dunlukla eneriji sirketlerinden olusan toplam 16 sir-
ket bu piyasanin (iyesidir. Kontrat biiytkligi 25°C'de
250 MWh'e esittir.

2. Veriler

Borsada, islemler adirlikla elektrik vadeli islemleri
ile ertesi glin miizayede stézlesmelerinde yapilmak-
tadir. Piyasada 2008 sonu itibariyle gerceklesen is-
lem hacmi 140 milyon MWh'i gegmistir. Dogalgaz
sozlesmelerinde ise ¢ok hizli bir yikselis yasanmis,

islem gérmektedir. 1 MW birimlerde is- PRI I G LA

lem goren elektrik enerjisi kontratla-

2001-2006 2007 2008 2009/09

r ikiye ayriimistir. Islem goren Urln- [Spot Elektrik 73,580 44,422 52,254 38,415
ler arasinda elektrik teslimatinin 8:00 | Ertesi Giin-Miizayede 73,580 44,212 51,635 37,889
ile 20:00 saatleri arasinda gercekles- | Ertesi Giin-Stirekli - 2 2 1
mesine dayanan urinler (peakload) ve | Giinici - 208 617 525
elektrik teslimatinin 24 saatlik zaman |Elektrik VIS - 69,605 91,072 58,194
diliminin herhangi bir saatinde tesli- |Elektrik Toplam 73,580 114,027 143,326 96,609
matina dayanan (Urlnler (baseload) |Spot Dogalgaz - - 1,039 1,921
bulunmaktadir. Dogalgaz VIS - - 2,448 11,799

GRTgaz Piyasasi - 1,261 1,949 1,442
Dogalgaz, hem spot hem de vade- | Ertesi Giin - 629 964 692
li islemler piyasasinda Powernext blin- | Gunigi - 632 985 750
yesinde islem gormektedir. Her iki pi- |Dogalgaz Toplam 1,261 5,436 15,162

yasada da islem gdren kontratlar Grtin-
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Kaynak: Powernext
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2007'de toplam 1 milyon MWh'lik islem hacmi, 2009
Eylll itibariyle 15 milyon MWh'e ulagmistir.

E. Avrupa Enerji Turevleri Borsasi
(ENDEX)

Avrupa Enerji Tlrevleri Borsasi (European Energy
Derivatives Exchange-ENDEX), Amsterdam’da ku-
rulmus olup eneriji ile dogalgaza dayal vadeli islem
sozlesmelerinin alim-satim ve takasinin yapildigi bir
borsadir. 2002 yilinda kurulan borsa, Aralik 2008'de
Ingiltere-Hollanda kékenli APX Grubu ile birlesmis-
tir. Halihazirda ENDEX'in tamamina sahip olan APX;
ENDEX'in yani sira Belcika’da Belcika Enerji Borsasi
(BELPEX) ve Ingiltere’de APX Power UK (UKPX) gibi
enerji borsalarina sahiptir.

ENDEX'in (yeleri arasinda Ureticiler, dagitim sirket-
leri, finansal kurumlar, son kullanicilar (sanayi sir-
ketleri) ve fonlar bulunmaktadir. ENDEX, Hollanda
ve Belgika icin glnlik eneriji fiyatlari ve Hollanda igin
gunliik dogalgaz fiyatlarinin da belirlendigi bir bor-
sadir. Halihazirda borsanin 82 lyesi bulunmaktadir.

1. Piyasalar-Uriinler

ENDEX Vadeli Islemler Borsasinda (ENDEX Futures
Exchange-EFE) enerji ve gaz piyasalari bulunmakta-
dir. Enerji piyasasinda Belcika, Hollanda ve Ingilte-
re elektrik enerjisi kontratlari islem gérmektedir. Is-
lemlerin takasi ise Avrupa Emtia Ta-
kas Kurumu (European Commodity
Clearing-ECC) tarafindan yapilmak-
tadir. Kontratlar fiziki teslimata daya-
hdir. 1 MW baz olmak uzere ilgili ay
icindeki glin sayisi ve teslimat saati
araligina bagl olarak kontrat biyiik-
ligl belirlenmektedir. Ornegin tesli-
mat saat araligi 8:00 ile 20:00 ara-
sinda olan ve ilgili ay icinde hafta ici islem gdren
urlin igin kontrat buyUklugu;

Dodgalgaz
Toplam
Kaynak: ENDEX

Kontrat Biyliklligli = 1 MW x Ay icindeki is giinii sa-
yisi x 12 Saat

seklinde hesaplanmaktadir.

Adirlikli olarak enerji ve gaz sirketleri ile bazi banka-
larin Uye oldugu dogalgaz piyasasinda, yiiksek ka-
lorili dogalgaz kontratlar islem gormektedir. Fizi-

GiNDeM

Enerji (Hollanda)
Enerji (Belgika)
Eneriji (Ingiltere)

ki teslimata dayal kontratlarin takasi, Hollanda Gaz
Transfer Merkezi'nde (Dutch Title Transfer Facility-
TTF) yapilmaktadir. Kontratlarin biytklugu elektrik
enerjisi kontratlarina benzer sekilde;

Kontrat Bliyikligi = 1 MW x Ay igindeki takvim
gtind sayisi x 12 Saat

seklinde hesaplanmaktadir.

ENDEX ayrica, biyoenerji sektori igin 20 Kasim
2008'den itibaren enduistriyel ahsap referans fiyatla-
r agiklamaya baslamistir. 1.000 ton buyuklikte; Ug
ay, dokuz ay ve bir yillik vadeli islem kontrat fiyatla-
ri aciklanirken, fiyatlar haftalik olarak giincellenmek-
tedir. Halihazirda kontratlar piyasada islem gérme-
mektedir. Piyasanin gelisimine bagli olarak ENDEX,
biyoenerji konusunda vadeli islem stzlesmeleri ve
bu s6zlesmelerin tezgahlstl piyasalarda takasi ko-
nusunda galismayi planlamaktadir.

2. Veriler

ENDEXte yapilan islem hacimlerinde yillar itibariy-
le bir artis gértilmektedir. 2009 yilina kadar islemler
agirhkl olarak Hollanda bdlgesi eneriji islemlerinde
gerceklesirken, 2009 yilina dodalgaz piyasasindaki
islemler rekor bir seviyeye, 41 milyon MWh'ye ulas-
mis ve Hollanda eneriji islemlerini gegmistir.

Rakamlarla ENDEX (Bin MWh)

2004 2005
2,041 51,698

- 889
- 12,125
52,587

41,239
2,261

32,128
4,890

27,778
3,263

28,247

17,794
49,143 48,835 71,747 82,931

II. AMERIKA

Amerika kitasi, emtia Urlnlerin islem hacimleri ko-
nusunda diinya genelinde 6nemli paylar olan borsa-
lara sahip bir cografyadir. Ileride bahsedilecek olan
ve emtia Urlnlerinin alim-satimi konusunda 6nemli
boyutlara ulagan CME Grubu, Intercontinental Exc-
hange ve BM&F BOVESPA bu cografyada yer alan
belli bagh borsalardir.
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A. CME Grubu

1848 yilinda kurularak ilk tiirev araclar borsasi olma
Ozelligi tastyan CBOT, bir diger ABD’li vadeli islem
sozlesmesi ve opsiyon borsasi olan Chicago Merc-
hantile Exchange (CME) tarafindan satin alinmig,
borsalar 9 Temmuz 2007 tarihinde CME Grubu adi
altinda birlesmistir. CME Grubu, 2008'de ise ener-
ji ve degerli metal alaninda opsiyon ve vadeli islem
sOzlesmelerinin islem gordiigi New York Ticaret
Borsasi'ni (New York Mercantile Exchange-NYMEX)
satin almistir.

1. Piyasalar-Uriinler

CME Grubunda ¢ok genis bir trlin yelpazesi bulun-
makta olup, borsada finansal Urtnlerin yaninda ce-
sitli emtialara dayali trlinler de islem gérmektedir.

Grubun piyasalar bazinda islem goéren urlnlerine
bakildiginda, en yogun {riin grubu CME piyasasin-
dadir. COMEX piyasas! ise sadece metallere dayali
drlinlerin islem gordigi bir piyasadir.

Hisse Senedi Endekslerine Dayali Uriinler gru-
bunda S&P, NASDAQ, Dow Jones, Nikkei, MSCI ve
FTSE endeksleri ile gesitli borsa yatirim fonlarina da-
yali vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri islem gor-
mektedir.

Faiz Oranina Dayal Uriinler genis bir Uriin gru-
budur.

e Kisa dénemli faiz orani ile beraber, 2 ila 30 yil va-
deli ABD Hazine tahvili faizlerine dayall vadeli islem
ve opsiyon sdzlesmeleri islem goren ilk Grtinlerdir.

* 5 ila 30 yil arasinda degisen vadelerdeki swap faiz

CME Grubu Piyasa ve Uriinleri

CME CBOT

<

Doviz

Ekonomik Durum

Enerji

Faiz Orani

Gayrimenkul Endeksleri
Hava Durumu

Hisse Senedi Endeksi

Metal

Tarim ve Hayvansal Uriinler

.\/
.\/
.\/
.\/

v
\/
v
V
v
v
.\/

.\/
.\/

Kaynak: CME Group
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NYMEX COMEX

.\/

oranlarina dayali vadeli islem ve opsiyon sézlesme-
leri islem goren diger Uriinlerdir.

« Dider taraftan, farkli vadelerdeki Hazine tahvili faiz
oranlari arasindaki farka dayall vadeli islem sdzles-
meleri bulunmaktadir.

e Ayrica, Hazine tahvili faizi ile faiz orani swaplari
arasindaki farka dayal olarak c¢ikarilan vadeli islem
sdzlesmeleri bulunmaktadir.

e Son Urlin grubu cesitli endekslere dayalidir. Bunlar-
dan ilki Barclays Bank'in yatirim birimi olan Barclays
Capital'in hazirladigi ve blinyesinde Hazine borglan-
ma araclari, sirket bonolari, ipotekli konut finans-
mani sistemine dayali trlinler gibi araglari bulundu-
ran Barclays Capital ABD Toplulastiriimis Bono En-
deksine dayali vadeli islem sozlesmeleridir. Digeri ise
ABD piyasasindan ziyade Avrupall gdstergeler kulla-
nilarak hazirlanmig bir Griindlr. Eurostat tarafindan
aciklanan ve Euro Bolgesi icin tltlin hari¢ Tuketi-
ci Fiyatlari Endeksine (Eurozone HICP Index) dayali
vadeli islem ve opsiyon sézlesmeleri Avrupa bazli is-
lem géren Urlnlerdir.

Doviz Paritesine Dayali Uriinlerde, aralarin-
da Turk lirasinin ABD dolari ve avroya gore degerini
gosteren paritelerin de bulundugu, yirmi farkli para
birimine dayali vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri
islem gormektedir.

Ekonomik Durum Uriinleri, finansal piyasalarda
dogrudan etkisi olan gesitli ekonomik gdstergelere
bagh olarak korunma ve yatirim imkani sunan arag-
lardir. Bu baglikta halihazirda CME tarafindan sade-
ce tarim digi istihdam goéstergelerine dayali vadeli is-
lem ve opsiyon sdzlesmeleri gikariimig, ancak islem
olmamustir.

Gayrimenkul Endekslerine Dayali Uriinler:
S&P tarafindan hesaplanan S&P/Case-Shiller Ev
Fiyati Endeksleri (S&P/Case-Shiller Home Price
(CSI) Indices), ABD'nin 20 metropoliindeki em-
lak fiyatlarini yansitan bir gdstergedir. CME'de
bilesik endeksin (Composite US-CUS) yaninda,
Boston, Sikago, Denver, Las Vegas, Los Ange-
les, Miami, San Diego, New York, San Francisco
ve Washington endekslerine dayall vadeli iglem
ve opsiyonlar da bulunmaktadir. Bu s6zlesmeler
nakit mutabakata tabidir.

Emtialara dayali Grtinler ise asagidaki gibidir.
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Tarim ve Hayvansal Uriinler grubunda cok genis
bir Grlin cesidi bulunmaktadir.

e Fiziki teslimatin yapildigi hububat ve yad tohumu
drtnleri arasinda; misir (127 ton), mini misir (25
ton), bugday (136 ton), mini bugday (27 ton), soya
fasulyesi (136 ton), mini soya fasulyesi (27 ton),
soya fasulyesi unu (91 ton), soya yadi (27 ton), yu-
laf (86 ton) ve piring (91 ton) lizerine vadeli islem
sozlesmeleri islem gdrmektedir. Diger taraftan mi-
sir, bugday, soya fasulyesi, soya fasulyesi unu, soya
yadi, yulaf ve pirince dayali 1 adet vadeli islem soz-
lesmesini dayanak alan opsiyonlar da borsada is-
lem gormektedir. Ayrica misir, bugday ve soya fa-
sulyesine dayali bliylk vadeli islem sézlesmeleri ile
ayni kontrat biy(ikligline sahip swap sozlesmele-
ri de mevcuttur.

¢ Nakit mutabakata dayali sit Grdnleri altinda; siit
(90 ton), yagsiz sit (20 ton), peynir alti suyu (20
ton), tereyadi (18 ton) ve peynire (18-20 ton) dayali
vadeli islem ve opsiyon stzlesmeleri bulunmaktadir.
Diger taraftan nakit mutabakata dayali 9 tona tere-
yadi ile fiziki teslimata dayali 20 tonluk yagsiz siit
sozlesmeleri de islem gérmektedir.

e Orman Urlnleri kategorisinde, fiziki teslimata da-
yali 260 m? bliylikliige sahip kereste sozlesmeleri ile
beraber nakit mutabakata dayali 20 ton blyUKkIu-
gundeki sert ve yumusak kagit hamuru vadeli islem
ve opsiyon sOzlesmeleri bulunmaktadir.

e Hayvansal urlinler grubunda, fiziki teslimata daya-
li canh sigir (18 ton) ve dondurulmus domuz eti (18
ton) sdzlesmeleri ile nakit mutabakata dayal yaban
domuzu (18 ton) ve sidir (23 ton) vadeli islem ve
opsiyon sdzlesmeleri de bulunmaktadir.

e NYMEX piyasasinda, kakao (10 ton), kahve (17
ton), pamuk (23 ton) ve sekere (51 ton) dayali nakit
mutabakatin yapildigi vadeli islem sozlesmeleri bu-
lunmaktadir.

« Dider taraftan nakit mutabakata ve bazi emtia en-
dekslerine dayal vadeli islem sozlesmeleri de bor-
sada islem gormektedir. Daha Onceden bahsedi-
len Dow Jones-UBS Emtia Endeksinin yaninda, S&P
Goldman Sachs Emtia Endekslerine (S&P GSCI) da-
yal vadeli islem stézlesmeleri de islem gérmektedir.
S&P GSCI mevcut durumda alti enerji, bes endustri-
yel metal, sekiz tarim, (¢ canl hayvan ve iki deger-
li metal olmak (zere toplam 24 emtia Urlnind kap-
samaktadir.

GiNDeM

Metal Uriinleri grubunda temelde ii¢ iriin gesidi
bulunmaktadir.

¢ Degerli metaller bashginda fiziki teslimata dayali
altin (100 ons) ve giimis (5.000 ons) vadeli islem ve
opsiyon sozlesmeleri ile nakit mutabakatin yapildigi
mini altin (33-50 ons) ve mini gimis (1.000-2.500
ons) vadeli islem sézlesmeleri bulunmaktadir. Ayrica
fiziki teslimatin yapildigi paladyum (100 ons) vadeli
islem sdzlesmeleri ile platin (50 ons) vadeli islem ve
opsiyon sozlesmeleri de mevcuttur. Bununla birlikte
nakit mutabakata dayal 1.000 gramlik Asya altin ve
500’er gramlik Asya platin ve paladyum vadeli islem
sdzlesmeleri mevcuttur.

e Temel metaller grubunda fiziki teslimata dayah 11
ton bakir vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri bu-
lunmaktadir. Ayrica 6 tonluk mini bakir ve 113 kg'lik
uranyum igin nakit mutabakata dayali vadeli islem
sdzlesmeleri bulunmaktadir.

e Demir grubunda ise 18 tonluk demir igin nakit mu-
tabakata dayal vadeli islem s6zlesmesi yer almak-
tadir.

Enerji Uriinlerinde NYMEX'in de dahil olmasiyla,
CME biinyesinde islem gdren eneriji Urlinleri arasi-
na ham petrol, dogal gaz, fuel oil, benzin, etil al-
kol olarak da bilinen etanol, propan ve diger Uriin-
ler katilmigtir.

e Ilk Griin olan ham petrolde 1.000 kontrat biiyiik-
liglinde fiziki teslimata dayali vadeli islem ve opsi-
yon s6zlesmeleri bulunmaktadir. Bunun disinda yak-
lasik 80 ve 160 m? bliylikligiinde, finansal mutaba-
kata dayall toplam dort gesit vadeli islem sdzlesmesi
ile bir opsiyon s6zlesmesi bulunmaktadir.

e Ethanol Urlnlerinde ise fiziki teslimata dayal 110
m3 ve 159 m?3 biyukligiindeki kontratlar bulunmak-
tadir. Ayrica, nakit mutabakata dayall ethanol vade-
li islemler Gzerine opsiyon sdzlesmesi de islem gor-
mektedir. 55 m? blyiikligiinde ve nakit mutabakata
dayall swap sdzlesmelerine dayal ethanol vadeli is-
lem s6ézlesmeleri de mevcuttur.

¢ Dogalgaz uriinlerinde yaklasik 3.000 MWh ener-
ji blyukligline sahip, fiziki teslimata dayall vade-
li islem ve opsiyon sdzlesmeleri bulunmaktadir. Di-
ger taraftan, yine yaklasik 3.000 MWh ile 732 MWh
enerji blyikligine sahip nakit mutabakata daya-
I vadeli islem sdzlesmeleri de islem gdren drtnler-
dendir.
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« Elektrik bashginda, 80 ve

CME Grup Islem Hacmi (Adet Kontrat)

800 MWh'lik enerjiyi temsil 2007 2008 2009*
eden ve nakit mutabakata |vadeli islem So6z. 2,310,939,291 2,438,142,680 2,226,668,129
dayal vadeli islem sdzles- Faiz Orani 1,333,098,037 1,213,114,045 849,626,800
meleri bulunmaktadir. Hisse Senedi Endeksi 675,225,756 898,277,566 707,806,848
e KOmur Urilinlerinde 1.550 Doviz 139,793,601 152,215,963 152,704,645
ton kdmiire denk gelen ve | Gayrimenkul Endeksleri 9,862 1,196 295
fiziki teslimatli vadeli iglem | Enerji ) 73,245 278,853 311,901,760
sozlesmeleri islem gor- Tarim ve Hayvansal Urlinler 151,138,644 168,137,106 153,637,799
mektedir Metal 11,323,920 5,862,554 50,839,490
e Yaklagik 160 m? biiy(k- Hava Durumu 276,226 255,397 150,492
liigiinde nakit ve fiziki mu- |OPsiyon 494,053,527 416,037,639 362,912,059
tabakata dayali fueloil ve Faiz Orani 417,718,311 326,359,044 223,923,696
gazyaginin yaninda, yine Hisse Senedi Endeksi 41,123,839 44,210,438 31,808,915
bu triinlere dayali yaklasik Doviz 4,333,083 5,593,664 4,532,101
80 m? biiyikliginde na- Gayrimenkul Endeksleri 1,369 0 0
kit mutabakata dayali mini | Eneni . 6,048 42,477 64,382,194
vadeli islem sézlesmele- Tarim ve Hayvansal Urlinler 30,103,120 39,282,315 32,091,766
fi bulunmaktadir. Diger ta- Metal 116,522 28,701 5,869,437
raftan 100 ton biyiikli- Hava Du_fumu 651,235 521,000 303,950
giinde nakit mutabakatls Finansgl Uriinler 2,611,303,858 2,639,771,916 1,970,403,300

Emtia Uriinleri 193,688,960 214,408,403 619,176,888

mazot ile yaklagik 160 m3
buy(kligiinde fiziksel tes-
limath dizel yakitlara dayali
vadeli islem sdzlesmeleri de islem gérmektedir.

Kaynak: CME Group

Hava Durumu Uriinleri: CME'de bu baslikta dért
farkli grupta vadeli islem ve opsiyon sézlesmesi is-
lem gbérmektedir.

e Ik Uriin grubu olan hava sicakliginda, basta
ABD olmak Uzere, Kanada, Avustralya, Japonya ve
Avrupa’dan 10, toplamda ise 42 sehrin sicakliklari-
na dayal vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri bu-
lunmaktadir.

e Dider Urlin kasirgalar basligindadir. Daha dnceleri
sigorta lzerine calisan Carvill America sirketinin he-
sapladigi Carvill Kasirga Endeksini (Carvill Hurrica-
ne Index) CME Grubu devralmis ve ismi CME Kasir-
ga Endeksi olarak degistirilmistir. CME'de bu endeks
Uzerine cesitli vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri
islem gérmektedir.

e Bir diger Uriin bashg don olaylardir. CME tara-
findan, CME Don Olaylari (Frost) Endeksi hesaplan-
maktadir. Endeks hesaplanirken oncelikle belirli bir
bolgede asadidaki (ic kosuldan en az biri gercek-
lesirse, bu durum endeks don olayl noktasi olarak
kaydedilir:
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*: NYMEX Verileri Dahildir.

- Yerel saat ile 7:00'da sicakhigin -3,5 °C'ye esit ya da
daha dlguk olmasi,

- Yerel saat ile 10:00'da sicakligin -1,5 °C'ye esit ya
da daha distk olmasi,

- Yerel saat ile 07:00'da sicakligin -0,5 °C'ye esit ya
da daha distik olmasi ve yerel saat ile 10:00°da siI-
cakligin -0,5 °C'ye esit ya da daha diisiik olmasidir.

Hafta sonu ve resmi tatiller harig, Kasim ile Mart
ay! arasinda kaydedilen bu don olayl noktalarindan
ise CME Don Olayl Endeksi hesaplanmaktadir. En-
deksler ilgili ulusal meteoroloji ofislerinin son sicak-
ik gdzlemleri kullanilarak sonradan ismi MDA Fede-
ral (MacDonald Dettwiler and Associates-MDA) ola-
rak degistirilen Earth Satellite Corporation tarafin-
dan hesaplanmaktadir. MDA Federal, cografi bilgi
teknolojileri konusunda uzmanlasmis bir kurumdur.

Bu s6zlesme dzellikle ingaat sektdrl icin hazirlanmig-
ti. Don olayl gerceklestiginde calisamayan, ancak
giderleri olan sirketlerin mali agidan korunmasi igin
kullanilmaktadir. Ilgili ddSnemde don olayi gercekle-
sirse kontrat sahibi kontrattan bir gelir elde etmekte
ve kaybini karsilamaktadir. Mevcut durumda endeks
kapsaminda sadece Hollanda'nin Amsterdam sehri-
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nin Schiphol bélgesi bulunmaktadir. CME'de bu en-
dekse dayall vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri is-
lem gbrmektedir.

¢ Hava durumu kategorisinde islem gdren son Urin
ise kar yadisi miktariyla ilgilidir. Bu Griin grubu belir-
li bir bolgedeki belirli bir saat araliginda MDA tara-
findan yapilan kar yagisi miktar raporlamasina gore
islem goren vadeli islem ve opsiyon sdzlesmelerin-
den olugsmaktadir. Kapsamda bulunan bélgeler New
York'taki Central Park ve Boston Logan Uluslarara-
si Havaalanidir. Ancak 2010 yilinda 4 farkl lokasyon
daha eklenecektir.

2. Veriler

Grubun islem hacimlerine bakildiginda, emtia Griin-
leri Gzerine yapilan islem hacimleri finansal Urilnle-
rin yaklasik Ugte biri kadardir. 2009 yilinda finansal
uriin islemlerinin cogu faiz oranina dayall irlinlerde
yapilmistir. Ardindan hisse senedi endeksi ve dévize
dayal trlnler gelirken, gayrimenkul endeksleri tize-
rine yapilan islemler kisith kalmistir.

Emtia Urlnleri Gzerine yapilan islemlerde ise 312
milyon adet islemle enerji islemleri Gzerine yapi-
lan vadeli islem s6zlesmeleri 2009 yilinda en yiksek
paya sahiptir. Onu 154 milyon adet ile tarim ve hay-
vansal Urlnlere dayali vadeli islem kontratlar takip
etmigstir. Opsiyonlarda ise 64 milyon adet ile eneriji
Uzerine yapilan kontratlar ilk sirada yer almaktadir.

B. Intercontinental Exchange

Mayis 2000°'de bazi eneriji sirketleri ve global ban-
kalarin ortakhdi ile tezgahistl enerji piyasasi konu-
sunda calismak amaciyla Intercontinental Exchange
(ICE) kurulmustur. 2001 yilinda borsa faaliyet ala-
nini genigleterek Uluslararasi Petrol Borsasi'ni (In-
ternational Petroleum Exchange-IPE) satin almis
ve borsanin Avrupa birimi olan ICE Futures Europe
olusturulmustur. 2003 yilinda ICE ile Avrupa Iklim
Borsasi (European Climate Exchange-ECX) igbirligi-
ne girmis, ECX'in gelistirdigi emisyona dayal Griin-
ler ICE'nin elektronik platformlarinda islem gdrme-
ye baslamistir. Haziran 2007'de ICE, New York Ti-
caret Borsasini (New York Board of Trade-NYBOT)
alarak ABD istiraki olan ICE Futures US'i kurmus-
tur. Ayrica, Eylal 2007°de Winnipeg Emtia Borsasini

GiNDeM

(Winnipeg Commodity Exchange) satin almis ve Ka-
nada Birimi olan ICE Futures Canada olusturulmus-
tur. Sirket, 6zellikle enerji alaninda olmak Uzere ge-
sitli tezgahUstli piyasa, araci kurum, sirket ve takas
kurumlarini da binyesine katmistir. Sonug olarak
sirket basta Avrupa, ABD ve Kanada olmak Uzere
dinyanin birgok bdlgesinde faaliyet gostermektedir.

1. Piyasalar-Uriinler

Londra merkezli ICE Futures Europe, agirlikl ola-
rak enerji Uriinlerinin islem gordiigi piyasadir. Is-
lemlerin takasi ICE'nin Avrupa istiraki olan ICE Clear
Europe'ta yapiimaktadir.

Petrol ve tiirevleri riin grubunda ham petroliin
yaninda cesitli petrol tirlerine dayali vadeli islem ve
opsiyon sdzlesmeleri bulunmaktadir. Bu kontratlarin
buyuklikleri genellikle yaklasik olarak 190 m*'tdr.

Dogalgaz bashgindaki iriinlerde Ingiltere 6zelin-
de Uriinler bulunmaktadir. Bunlardan birisi dogalgaz
alim-satiminin yapildigi sanal bir platform olan ingil-
tere Ulusal Dengeleme Noktasi’'ndaki (National Ba-
lancing Point) islemlerin sonuglarina bagli olarak fizi-
ki teslimatin yapildigi ingiltere dogalgaz vadeli islem
sozlesmeleridir. Bu sdzlesmeler, her bir lotun yakla-
sik 30 MWh'e esit oldudu 5 lot biyukligindeki soz-
lesmelerdir.

Elektrik Urilnlerinde ise teslimatin elektrik enerji-
si sirketi National Grid’de yapildigi ingiltere elektrik
enerjisi vadeli islem s6zlesmeleri bulunmaktadir. Bu
kontratlar, her bir lotun 1 MWh'e esit oldugu 5 lot
biyikllkteki sézlesmelerdir.

Komiir grubunda, referans olarak Giiney Afrika'nin
Richards Bay ile Hollanda'nin Rotterdam bdlgelerin-
deki teslimatin referans alindig, 1 ton blyikliige sa-
hip ve nakit mutabakata dayall kémir sdzlesmeleri
bulunmaktadir.

Emisyon 1zni (riinlerinde ise daha énceden bah-
sedilen Avrupa iklim Borsasi ile beraber gelistirilen
emisyon urinlerine dayali vadeli islemler ve bu s6z-
lesmelere dayali opsiyonlar bulunmaktadir. Bu s6z-
lesmelerin biyukligd 1.000 birim EUA ya da CER
kadardir. (1 birim EUA veya CER 1 ton CO,'ye esittir.)
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ABD’de faaliyet gdsteren birimi olan ICE Futures
US'te cesitli Grlinler islem goriirken, bunlarin takasi
ICE Clear US'te yapilmaktadir.

Doviz baslidinda islem goren Uriinler arasinda ABD
dolari ve avronun diger para birimleriyle gore pari-
tesini gosteren ve 1 milyon birimlik blyiklige sahip
12 farkli vadeli islem soézlesmesi bulunmaktadir. Di-
ger uriinler ise ABD dolarinin avro, Japon yeni, In-
giliz sterlini, Kanada dolari, Isve¢ kronu ve Isvicre
franki ile; avronun Ingiliz sterlini, Japon yeni, Isveg
kronu ve Isvicre frankindan olusan sepetler karsisin-
daki hareketlerini gosteren Dolar ve Avro Endeksle-
rine dayall vadeli islem sdzlesmeleri ile opsiyonlar-
dir. Son Urilin grubu ise diinyadaki farkl para birim-
lerinin birbiriyle olan paritelerine dayali vadeli islem
ve opsiyon sdzlesmelerinden olusmaktadir. Ornegin
Avustralya dolari/Yeni Zelanda dolari, ingiliz sterlini/
Isvicre frangi islem géren diger riinler arasindadir.

Hisse Senedi Endeksi (riin grubunda, ICE Futu-
res US'de Russell 1000 ve 2000 endekslerine daya-
[ mini vadeli islem sozlesmeleri ile bunlara dayal
opsiyonlar islem gérmektedir. Russell 1000 endek-
si, ABD'deki hisse senetlerinin %92’sini temsil eden
ve piyasa blyikligiine gore en bliylk 1.000 sirke-
ti kapsayan bir endeks iken, Russell 2000 endeksi
ABD’deki hisse senetlerinin %10’unu temsil eden ve
piyasa dederine gore en kiiglik 2.000 sirketi kapsa-
maktadir. Diger taraftan NYSE Bilesik endeksine da-
yali vadeli islem s6zlesmeleri de bulunmaktadir.

Tarimsal Uriinler kategorisinde yer alan riinler
arasinda kakaoya (10 ton), kahveye (17 ton), pa-
muda (23 ton), sekere (51 ton), dondurulmus por-
takal suyu konsantresine (7 ton) dayali vadeli islem

e | —

b .".?5.\:' __.-,—.p--w-,:'__z v

ve opsiyon sOzlesmeleri islem gérmektedir. Kontrat-
lar Urlnlerin fiziki teslimatina dayanmaktadir.

Takas Swaplar grubundaki Urinler, borsada is-
lem goren ve fiziki teslimata dayall tarimsal Grin-
lere benzerlik gdstermekle beraber bazi noktalarda
farklilasmaktadir. Bu Urinlerde sadece nakit muta-
bakat s6z konusudur ve vadeli islem s6zlesmelerin-
den farkli vade tarihleri bulunmaktadir. ICE Futures
US'te seker, kahve ve kakaoya dayall takas swapla-
ri bulunmaktadir.

Emtia Endeksleri grubunda, enerji, hububat ve
canl hayvan Urinlerinden toplam 17 farkli emtia
Urindnu kapsayan Sirekli Emtia Endeksi'ne (Con-
tinuous Commodity Index-CCI) dayali vadeli islem
ve opsiyon sozlesmeleri bulunmaktadir. Bir diger en-
deks ise Reuters Jefferies/CRB Endeksidir (RJ/CRB).
Endeks, tarim, endustriyel metal, canli hayvan, de-
gerli metal gruplarindan 19 farkli Griint kapsamak-
tadir. ICE Futures US’te bu endekse dayali vadeli is-
lem sbzlesmeleri islem gérmektedir.

ICE Futures Canada’da ise tarimsal Urlnler is-
lem gbérmektedir. Kanada dolari cinsinden, fiziki tes-
limath ve 20 ton bilydkligiindeki kontratlar; kano-
la ve bati tipi arpa Uzerine hazirlanmistir. Vadeli is-
lemler ve bu sdzlesmelere dayall opsiyon sdzlesme-
leri islem gérmektedir. Islemlerin takasi ICE Clear
Canada’da yapilmaktadir.

Diger taraftan ICE'nin tezgahstii piyasasinda ener-
ji ve kredi temerrt takasi Grtinleri de islem gérmek-
tedir.

2. Veriler

ICE islem hacimlerine bakildiginda 2009 yilinda en
yogun islemler Avrupa piyasasinda yapilmistir. Bu pi-
yasa islemlerinin neredeyse tamami petrol ve tirevi
drlinlere dayall vadeli islem ve opsiyon sézlesmele-
rinde yapilmistir. Onu sirasiyla emisyon ve dogalga-
za dayal islemler takip etmektedir.

. Yine 2009 yili itibariyle ABD piyasasinda islemlerin

yarisi finansal yarisi ise emtia Urinlerinde gercek-
lesmistir. Emtia bazli Griinlerde en fazla islem sekere
dayall kontratlarda yapilirken, onu kahve, pamuk ve
kakao takip etmektedir.
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ICE Islem Hacmi (Adet Kontrat)

2005 2006 2007 2008 2009
Avrupa 42,055,000 92,720,870 138,470,956 152,950,133 165,725,488
Petrol ve Tirevleri 41,502,222 91,655,356 136,186,175 148,724,107 157,156,079
Emisyon 94,348 452,919 1,038,321 2,809,621 5,123,619
Dogalgaz 444,230 602,125 1,232,935 1,262,790 2,792,885
Komir - 900 10,080 148,900 634,040
Elektrik 14,200 9,570 3,445 4,715 18,865
ABD 37,176,462 43,942,705 53,616,158 80,954,837 93,025,024
Finansal Endeks 351,126 282,923 351,304 17,054,936 39,297,558
Doviz 3,640,233 3,688,940 3,264,776 3,620,126 3,662,155
Seker 16,790,548 21,526,448 27,125,170 36,437,466 34,795,905
Kahve 6,358,016 7,192,590 8,129,053 8,273,019 5,662,381
Pamuk 5,558,869 6,310,676 9,786,196 10,631,290 5,283,999
Kakao 3,095,186 3,547,107 3,705,712 3,968,712 3,405,771
Portakal Konsantresi 1,335,708 1,350,917 1,231,255 949,128 900,736
CRB/CCI Endeksi 19,798 20,767 20,411 20,121 16,519
Kadit Hamuru 26,978 22,337 2,281 39 -
Kanada - 2,896,536 3,452,165 3,321,210 3,569,346
Kanola - 2,633,877 3,186,249 3,153,394 3,514,425
Arpa - 196,104 219,446 167,386 54,921
Bugday - 66,555 46,470 430 -
Toplam 79,231,462 139,560,111 195,539,279 237,226,180 262,319,858
Kaynak: ICE

Kanada piyasasinda ise faaliyete baslanilan 2006 yi-
lindan itibaren nerdeyse islemlerin tamamina yakini
kanolaya dayall Grilinlerde gergeklesmistir.

C. BM&F BOVESPA

Brezilya'da BOVESPA Holding blinyesindeki Ulkenin
tek menkul kiymet borsasi Sao Paulo Menkul Kiymet-
ler Borsasi (Bolsa Official de Valores de Sao Paulo-
BVSP) ile tiirev Urinlerin islem gordigu Brezilya Ti-
caret ve Vadeli Islemler Borsasi (Bolsa de Mercado-
rias & Futuros-BM&F) 2008 yili igerisinde birleserek
BM&F BOVESPA Menkul Kiymet, Ticaret ve Vadeli
Islem Borsasi olusmustur. BM&F BOVESPA hakkinda
daha detayli bilgiye Sermaye Piyasasinda Glindem’in
Haziran 2008 tarihli yayinindan ulasabilirsiniz.

Borsada emtialara dayal Urlinler emtialar ve vadeli
islemler piyasasinda islem gérmektedir.

1. Piyasalar-Uriinler

Borsadaki mevcut piyasalar ve islem gdren Urinler
su sekildedir:

Menkul Kiymet Piyasasi: Bu piyasada hisse se-

GiNDeM

netleri, saklama makbuzlari, borsa yatirim fonlari,
gayrimenkul yatinm fonlari, yatinm fonlari ve sirket
tahvilleri islem gérmektedir.

Finansal Tiirevler: Altin, menkul kiymet endeks-
leri, enflasyon endeksleri, doviz, faiz orani ve devlet
borclanma araclarina dayal Grlinler bu piyasada is-
lem gérmektedir.

Tarimsal Tiirevler: Bu piyasada fiziki teslimata da-
yali kristal seker (13,5 ton), sigir (yaklasik 5.700 kg),
kahve (6.000 kg) ve soya fasulyesi (27 ton) gibi ta-
rimsal ve hayvansal emtialara dayal vadeli islem ve
opsiyon sozlesmeleri islem gérmektedir. Diger taraf-
tan fiziki teslimatli etil alkole (20 °C'de 30 m?3) daya-
I vadeli igslem sdzlesmeleri de bulunmaktadir. Ayrica
nakit mutabakatl misira (27 ton) dayal vadeli islem
ve opsiyon sdzlesmeleri de mevcuttur.

Diger: Kahve (60 kg), sigir (yaklasik 570 kg), dolar,
Ibovespa endeksine dayali Urlinlerin islem gordigu
nakit mutabakatli mini kontratlar piyasasi ile bera-
ber, spot dolar piyasasi ve devlet tahvillerinin iglem
gorduigl ayri bir piyasa da mevcuttur.
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Diger taraftan BM&F Bovespa ile Brezilya Kalkin-
ma, Sanayi ve Dis Ticaret Bakanli§i beraberce Kyo-
to Protokoll gercevesinde olusturulan sertifikalarin
islem gorecedi Brezilya Karbon Piyasasi'ni kurmus-
tur. 2005 yilimin Eylll ayinda piyasanin ilk asamasi
olan BM&F Bovespa Karbon Hizmetleri devreye alin-
misti. Bu asamada Protokollin temiz kalkinma me-
kanizmasina bagli olarak hazirlanan projeler sertifi-
kalandiriimistir. Ikinci asamada ise bu karbon serti-
fikalarinin internet tabanli olarak elektronik bir plat-
formda islem gérmesi amaclanmistir. Sistemin 2006
basinda devreye sokulmasi planlanmis iken hentiz
faaliyete gecmemistir. Sistemde hiikiimet kurumla-
ri, cok uluslu sirketler, 6zel sektér kurumlari ile yati-
rim fon ve sirketleri islem yapilmasi éng6rilmustir.

2. Veriler

Borsada emtia Urtnleri Gzerine yapilan islem hacim-
lerine bakildiginda 2007 yilinda 2 milyon adet olan
vadeli islem kontrat sayisi 2008 yilinda 3 milyon ade-
ti gegmistir. Bu islemlerin parasal degeri de benzer
sekilde ylkselis gdstermis ve 2007 yilinda 24 milyar
$ olan islem hacmi 44 milyar $'a yaklasmistir. Opsi-
yonlar tarafinda da ilgili yillar itibariyle artis yasan-
mig, 2007 yilinda 287.000 olan islem adedi, 2008'de
500.000 adete yaklagmistir.

BM&F BOVESPA Emtia Uriinleri islem Hacmi

2007 2008
Vadeli islem
islem Hacmi (Kontrat) 2,075,617 3,114,258
islem Degeri (Mn. $) 23,797 43,949
Acik Pozisyon 84,161 50,247
Opsiyon
Islem Hacmi (Kontrat) 286,902 498,912
Islem Degeri (Mn. $) M.D. M.D.
Acik Pozisyon 39,702 59,303

Kaynak: WFE

III. ASYA

Diinyada cografi olarak 6nemli bir blylkligi olan
bu kita, dogal kaynaklari ve verimli arazileri sebe-
biyle 6nemli bir emtia cesitligine sahiptir. Bu emtia-
lar dzellikle finansal borsalari gelismis olan Ulkeler-
de islem gormektedir. Raporda son vyillardaki ekono-

M.D.: Mevcut Degil
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mik blylmesi ile dikkati ceken Rusya, Hindistan ve
Cin ile beraber, diinyanin en gelismis ulkelerinden
Japonya’daki emtia borsalari incelenecektir.

A. Rusya Islem Sistemi Menkul

Kiymetler Borsasi

Rusya Islem Sistemi Menkul Kiymetler Borsasi (Rus-
sian Trading System Stock Exchange-RTS), Ulkede-
ki yerel borsalarin tek bir sistem lzerinde islem yap-
masi icin 1995 yilinda tezgahisti piyasa olarak ku-
rulmus, daha sonra 1997 yilinda kar amaci giitme-
yen organize bir borsa yapisina gegmistir. Borsada,
ddviz, hisse senedi ve tahvil, vadeli islem ve opsiyon
(FORTS) olmak Uizere (¢ piyasa bulunmaktadir. Va-
deli islem ve opsiyon piyasasi FORTS'ta gesitli emtia-
lara dayal Urlnler de islem gérmektedir. RTS ile ilgili
daha detayli bilgiye Sermaye Piyasasinda Glindem’in
Ocak 2008 tarihli yayinindan ulasabilirsiniz.

FORTS'ta islem yapabilmek icin kurumlarin, tirev is-
lemleri lisansina sahip olmasi gerekmektedir. Finan-
sal kurumlarin yaninda basta enerji olmak tzere ge-
sitli sirketlerin de (ye olabildigi piyasaya halihazirda
133 kurum Uyedir.

1. Piyasalar-Uriinler

FORTS'da asadidaki Uriinlere bagli olarak gesitli ti-
rev urlinler islem gérmektedir.

¢ Hisse senedi ve endeksler

e Tahviller

e Doviz

¢ Faiz orani

e Altin, gimus, seker, benzin ve petrol

islem goren emtiaya dayal iriinlerden benzine da-
yali vadeli islem s6zlesmelerinde, fiziksel teslimat
s6z konusudur. Kontrat blyUkligi bir tondur.

Bir diger fiziksel teslimata dayal irlin seker vadeli is-
lem sozlesmeleridir. Kontrat biiytkligl bes ton iken,
drtinlerin teslimati Rusya Federasyonu Uyesi Adige
Cumhuriyeti ve Krasnodar Krayl arasindaki tren is-
tasyonlarinda yapilmaktadir.

Altin ve glimis vadeli islem Grtnlerinin kontrat bi-
yuklikleri sirasiyla bir ve yliz onstur. Finansal bir
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arac olarak kullanilan bu Urlinde nakit mutabakat
s6z konusudur.

Son urln olan petrol vadeli islem s6zlesmelerinin
buylkligu yaklasik 1.6 m3'tlr (10 varil) ve fiyatlar
varil basina ABD dolari cinsinden agiklanmaktadir.
Ural ve ham petrol olmak Uzere iki tip trlin bulun-
maktadir. Ural tipi, adir ve yiiksek dereceli Ural pet-
rolu ile Bati Sibirya'nin hafif petrollinin karigimidir.

2. Veriler

FORTS'da yapilan islem hacmine bakildiginda, 2009
yilinda islemlerin tamamina yakininin vadeli islem
sozlesmelerinde yapildigi gorilmektedir. 2005 yilin-
dan itibaren surekli artis gosteren islemler, 2009 yi-
linda bir 6nceki yila kiyasla yaklasik 2 kat artmis ve
454 milyon adet isleme ulagmistir. Vadeli islem s6z-
lesmelerinde islemler agirlikh olarak hisse senedine
dayali s6zlesmelerde yapilirken, onu endeks ve dévi-
ze dayali s6zlesmeler izlemistir. Emtialara dayali s6z-
lesmeler 2006 yilindan itibaren islemlere baslamig-
ti. 2006 yihinda 1.7 milyon adet islem géren emtia
s6zlesmelerinin sayisi, 2009°da 11 milyon adete yak-
lagmistir.

Islem hacmi siralamasi opsiyon sézlesmelerinde de
benzer hareket etmis, hisse senedi, endeks ve dovi-
ze dayali opsiyonlari, emtia opsiyonlar takip etmis-
tir. Ancak emtia opsiyonlarinin islem hacmi bir 6n-
ceki yila kiyasla hayli dismus, 2009 yilinda 86.000
adet seviyesinde kalmistir.

FORTS Islem Hacmi (Adet Kontrat)
2005

2006

B. Hindistan Coklu Emtia Borsasi

Coklu Emtia Borsasi (Multi Commodity Exchange-
MCX) Kasim 2003'te Hindistan'in finans sehri
Mumbai’'de faaliyetlerine baslamistir. Hindistan'da
borsa faaliyetleri ile ilgilenen Financial Technologies
sirketi tarafindan kurulan borsa, zaman iginde stra-
tejik ortakliklar da yapmistir. Bu anlamda NYSE Eu-
ronext, Hindistan Ulusal Menkul Kiymetler Borsasi
(National Stock Exchange of India) ile bircok yer-
li ve yabanci kurum, borsanin ortaklari arasindadir.

Borsada dort farkl Gyelik mevcuttur.

e Takas yetkisi olmayan, ancak kendi ya da miste-
rileri adina alim-satim yapmaya yetkili islem Gyeleri,
¢ Takas ve alim-satim islemi yapmaya yetkili gercek
ya da tuzel Uyeler,

¢ Takas ve alim-satim islemi yapmaya yetkili, blinye-
sinde araci kurum veya iglem lyesi bulundurabilen
kurumsal tyeler (borsalar, birlikler),

e Takas ve mutabakat yapmaya yetkili finansal ku-
rumu ya da banka olabilen takas Uyeleri bulunmak-
tadrr.

1. Piyasalar-Uriinler

Borsada farkll kategorilerde ellinin Uzerinde emtia
islem goérmektedir. Bu kategoriler ve islem goéren
drtinler su sekildedir:

Degerli Metaller grubunda altin, glimus ve platine
dayal vadeli islem kontratlari bulunmaktadir.

eAltina dayali va-

deli islem kont-

2007 2008 2009

Vadeli islem 45,993,968 78,920,432 119,708,610 193,590,564 454,465,573| 'atlarnin buyuk-
Hisse Senedi 42,622,913 66,313,950 75,479,654 84,950,546 248,669,083 '“9;' E o 100 gr
Endeks 2,250,592 8,972,665 34,674,515 87,868,082 150,057,414 ‘.’(e;l.jmgse'“ dayal
Déviz 282,831 697,796 4,692,186 13,656,896 44,546,503 U /'
Emtia 0  1,658286 2013615 6543423 11,164,828 Vadell islem soz-
Faiz Orani 0 15,649 47,622 98,064 27,745| lesmelerinin  bu-
Tahvil 837,632 1,262,086 2,801,018 473,553 o| Yukligu 5 kg ve

Opsiyon 7,281,162 10,727,870 25,214,043 46,239,104 19,974,470| 30 kg'dr.

Hisse Senedi 7,232,808 9,729,395 17,791,736 33,796,561  12,962,387| *Platine  dayal
Endeks 45,853 991,217 7,150,531 11,446,411  5,062,653| Vadeli islem s6z-
Doviz 2,501 7,258 154,196 311,990 1,863,930/ lesmeleri ise gu-
Emtia 0 0 117,580 684,142 85,500| Mus sozlesmele-
Toplam 53,275,130 89,648,302 144,922,653 239,829,668 474,440,043/ ri ile ayni kont-
Kaynak: RTS rat buyUkligin-
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de islem gérmektedir.

Yag ve Yaghk Tohum grubunda fiziki teslimat-
I, cesitli tarimsal malzemelere dayal Grlnler islem
gormektedir. Hintyad otu tohumu (5 ton), ham hur-
ma yadi (10 ton), pamuk tohumu (10 ton), rafine
edilmis soya yadi (10 ton) ve soya fasulyesi (10 ton)
bu baglikta islem gdren Urlnlerdir.

Baharatlar grubunda, kakule (500 kg), kisnis (10
ton) ve zerdegala (10 ton) dayal vadeli islem so6zles-
meleri igslem goren Urilnler arasindadir. Hepsinde fi-
ziki teslimat vardr.

Metal grubunda aliminyum (5 ton), bakir (9 ton),
kursun (5 ton), nikel (250 kg), cinko (5 ton), kalay
(500 kg) ve celige (10 ton) dayal vadeli islem soz-

lesmeleri islem gormektedir. Tim sozlesmeler fiziki
teslimat esashdir.

Elyaf Urinlerinde fiziki teslimath pamuk ipligi (5
ton), pamuk cekirdeklerinin cikariimadigi bir Griin
olan “kapas” (4 ton) ile Hint kenevirine (10 ton) da-
yall vadeli islem sdzlesmeleri borsada islem gérmek-
tedir.

Bakliyat grubunda bir nohut tiri olan “chana” ile
sarl bezelyeye dayall vadeli islem sdzlesmeleri islem
goren urlnlerdendir. Kontrat buyukltkleri 10 ton
olup fiziksel teslimata dayaldir.

Tahil bashginda sadece bugday ve misira dayali va-
deli islem s6zlesmeleri 10 ton kontrat blylkligl ve
fiziki teslime dayal olarak islem gérmektedir.

MCX Islem Hacmi (Adet Kontrat)

2005 2006 2007 2008 2009
Degerli Metaller 9,254,830 24,485,747 25,808,354 49,891,138 58,946,792
Altin 2,773,381 11,988,919 10,366,705 26,001,228 30,423,657
GUmus 6,481,449 12,496,828 15,441,649 23,886,120 28,510,224
Platin - - - 3,790 12,911
Enerji 5,237,651 6,679,964 15,671,930 21,261,700 52,323,834
Petrol Uriinleri 5,201,722 4,630,816 13,939,163 20,507,043 41,199,355
Dodgalgaz - 1,953,756 1,732,759 747,506 11,124,296
Komdar - - - - 166
Elektrik - - - - 16
Ucak Yakiti - - - 7,151 1
Plastik Urtinler 35,929 95,392 8 - -
Metaller 236,510 6,183,019 22,527,998 21,299,838 47,429,626
Bakir 186,921 5,293,964 15,375,506 14,277,796 29,602,264
Nikel 13,939 30,982 2,169,749 2,022,276 9,792,850
Cinko - 562,647 3,551,909 3,166,793 4,033,350
Kursun - 8,541 1,091,816 1,654,413 3,369,969
Aliminyum 1,576 194,970 307,495 111,804 610,478
Celik Uriinleri 27,268 62,828 441 190 14,568
Kalay 6,622 11,005 31,082 66,566 6,147
Demir Uriinleri 184 18,082 - - -
Yag ve Yaglik Tohum 2,024,660 1,834,159 1,402,625 651,453 849,396
Bakliyat 804,957 1,458,734 242,688 226,267 441,508
Elyaf 119,970 387,015 281,165 174,805 199,688
Baharat 174,896 784,497 836,257 245,418 108,834
Emisyon izni - - - 38,611 7,448
CER - - - 35,197 7,448
CFI - - - 3,414 -
Kaucuk 181,010 53,551 56,036 1,368 201
Diger 2,315,491 3,768,848 2,118,872 519,939 864,564
TOPLAM 20,349,975 45,635,534 68,945,925 94,271,926 161,164,443
Kaynak: MCX
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Enerji Urlnleri arasinda ucak yakiti (16 m3), benzin
(16 m?3), kdmdir (100 ton), dogalgaz (37 MWh), fuel
oil (16 m3), ham petrol (16 m3) ile daha adir ve kes-
kin baska bir petrol tiirli olan Ortadogu ham petrolii
standardindaki ham petrole (16 m3) dayal vadeli is-
lem sdzlesmeleri yer almaktadir.

Kaucuga (1 ton) dayali vadeli islem sozlesmeleri
ayri bir gruptadir.

Emisyon grubunda, Kyoto Protokolii'niin temiz kal-
kinma mekanizmasi ile elde edilen sertifikalandiril-
mis emisyon azaltma birimleri CER (250 ton) ile kar-
bon emisyon birimleri (200 ton) islem gdrmektedir.

Diger Tarimsal Uriinler arasinda patates (30 ton),
badem (500 kg), siyam baklasi olarak da bilinen ve
kivam artirici olarak kullanilan “guar” tohumu (10
ton) ile nane yagina (360 kg) dayali vadeli islem
sdzlesmeleri borsada islem gérmektedir.

2. Veriler

MCX'te yapilan islem hacimlerine bakildiginda, en
yogun islemlerin dederli metaller grubunda altin
ve giimiste yapildigi goriilmektedir. Altin ve glimis
metallerinde sirasiyla 30 ve 29 milyon adetlik islem
yapiimistir. Ardindan cogunlugu petrol Uriinlerinde
yapilan enerji kontratlari gelmektedir. Enerji Grlinle-
rinin islem hacmi 42 milyon adet civarindadir.

Ardindan metal iriinleri gelmektedir. Islemlerin ya-
risindan fazlasi bakir Grlinlerinde yapilirken, onu ni-
kel, ¢inko, ve kursun takip etmektedir. Toplamdaki
islem hacmi adetleri artan Griin cesitliligine de bag-
I olarak 2005 yilinda 237.000 adet civarindayken,
2009’da 47 milyon adete ulagmistir.

C. Tokyo Emtia Borsasi

1951 yilinda kurulan Tokyo Tekstil Borsasi ile 1952
ve 1982 yillarinda kurulan Tokyo Kauguk Borsasi
ve Tokyo Altin Borsasi, 1984 yilinda birleserek Tok-
yo Emtia Borsasini (Tokyo Commodity Exchange-
TOCOM) olusturmustur.

TOCOM'da cesitli Uye tipleri mevcuttur. Kendi ve
musteri hesaplarina islem yapabilen Japon araci ku-
rumlari ile beraber, yine Japonya merkezli ve sade-
ce kendi hesaplarina islem yapabilen ticari Gyelik-

GiNDeM

ler de mevcuttur. Diger taraftan, herhangi bir borsa
dyesi olup TOCOM'da islem gdren drtnler ile ilgile-
nen araci kurumlar da borsaya 6zel lye sifatiyla lye
olabilmektedir.

1. Piyasalar-Uriinler

Borsada cesitli Grtin gruplarinda vadeli islem sozles-
meleri islem gérmektedir.

Degerli Metaller grubunda, altin ve glimiise daya-
I Grinler yer almaktadir.

e 1 kg altini temsil eden standart vadeli islem s6z-
lesmelerinde fiziki teslimat s6z konusuyken, 100 gr
bliylikligu temsil eden mini vadeli islem sdzlesmele-
rinde nakit mutabakat mevcuttur. Ayrica altin vade-
li islem sdzlesmelerine dayall opsiyon sdzlesmeleri
de bulunmakta olup, son yillarda islem gérmemistir.
e GUmus vadeli islem sézlesmelerinde dayanak var-
lik 30 kg'lik glimdis olup, fiziki teslimat yapilmaktadir.

Metaller grubunda ise platin, paladyum ve aliimin-
yum bulunmaktadir.

e 500 gr blyikliikte ve fiziki teslimata dayall stan-
dart platin vadeli islem sézlesmelerinin yaninda 100
gr blyukliginde nakit mutabakati baz alan platin
sozlesmeleri de bulunmaktadir.

e Bir diger Uriin, 500 gr kontrat biytkliginde ve fi-
ziki teslimata dayanan paladyum vadeli islem s6z-
lesmeleridir.

 Bu grupta yer alan son Uriin ise 5 ton biiyukligiin-
de ve fiziki teslimata gore tasarlanmig aliiminyuma
dayali vadeli islem sdzlesmeleridir.

Petrol Tiirevleri grubunda hammaddesi petrol
olan trlinler bulunmaktadir.

¢ 50.000 litreye denk gelen sozlesme biyiikliigiine
sahip ve fiziki teslimata dayali benzin, ilk Grlinddr.

¢ Dider Uriin ise genellikle sanayide kullanilan bir
petrol Urlin olan kerosene dayall vadeli islem s6z-
lesmeleridir.

e Ayrica Ortadogu ham petrolii standardindaki ham
petrole dayall ve nakit mutabakatin s6z konusu ol-
dugu 50.000 litrelik vadeli islem s6zlesmeleri bulun-
maktadir.
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TOCOM iIslem Hacmi (Adet Kontrat)

2005

faaliyet goste-
ren Ug borsa ise

Degerli Metal 18,809,707 23,101,041 19,195,110 21,202,074 17,035,753| Sanghay Vade-
Altin 17,992,083 22,242,888 18,658,527 20,900,858 16,923,978/ li islem Borsa-
Gumis 817,624 858,153 536,583 301,216 111,775 s|, Zhengzhou

Petrol Tiirevleri 26,732,003 19,386,944 11,369,543 6,129,295 4,383,212| Emtia Borsas|
Benzin 17,448,561 12,932,848 7,529,706 4,054,761 2,732,376 ve Dalian Erm-
Kerosen 7295741 4,492,904 2,350,819 1,319,014 1,026,529 tia Borsasidir
Ham Petrol 1,981,389 1,961,190 1,489,018 755520  624,307| (Bknz: Serma-

MGaz Yadi 6,312 2 0 0 0 ye Piyasasinda
etal 9,116,354 11,537,328 9,443,264 7,780,839 4,142,895| o oo o
Platin 8,573,313 11018069 9,169,890 7059954  4,031,298| ;00" say
Paladyum 323347 361478 207867 684682  107,829| o= Ve
Aluminyum 219,604 157,781 65,507 36,203 3,768| ~aPor - kapsa-

Tarim-Orman Uriinleri 7,156,225 9,661,388 7,062,252 5,914,747 3,320,088 Mnda ilk iki
Kauguk 7,156,225 9,661,388 7,062,252 5,914,747  3,320,088| Porsa incelene-
Pamuk B} . . B _| cektir.

YUn - - - - -
Toplam 61,814,289 63,686,701 47,070,169 41,026,955 28,881,948| Sanghay  Va-
Kaynak: TOCOM deli Islem

Tarim-Orman Uriinleri grubunda, fiziki teslimatin
yapildidi ve her bir s6zlesmenin 5 tona karsilik geldi-
gi kaugugun dayanak varlik olarak alindigi vadeli is-
lem sdzlesmeleri yer almaktadir.

Diger taraftan, Tokyo Emtia Borsasi ve Tokyo Borsa-
si, Ekim 2009'da, ilerleyen zamanlarda emisyon ti-
caretine yonelik bir borsanin kurulacagi yoniinde bir
aciklama yapmistir.

2. Veriler

TOCOM'da son vyillarda islem hacimlerinin geriledi-
gi ve islemlerin agirlikla altinda yapildigi goriilmek-
tedir. 2009 yilinda toplam islem hacminin yarisindan
fazlasi altin kontratlarinda yapilmistir. Petrol tlrevle-
ri ile metal Grtnlerinde yapilan islem hacimleri doér-
der milyon adet civarindadir. Tarim ve orman urlin-
leri baghgindaki verilere 2005 yilina kadar pamuk ve
yln ipligi; petrol tiirevlerine ise 2006 yilina kadar
gaz yadi dahildir. Ancak belirtilen tarihlerden sonra
bu Grinlerde islem yapilmamistir.

D. Sanghay Vadeli Islemler Borsasi

Cin hukimeti tlkede bulunan elli civarindaki yerel
emtia borsasini 1994 yilinda 15’e, ardindan 1998 yi-
linda lge indirmistir. Borsa sayilari azaltilirken, kalan
borsalarin belirli triin gruplarinda yogunlasarak is-
lem yapmasi esas alinmistir. Cin’de mevcut durumda
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Borsasi’‘nda
(Shanghai Futures Exchange-SHFE) iki tip dyelik
mevcuttur. Ik yelikte sadece aracilik yapan araci
kurumlar, digerinde ise kendi hesaplarina islem ya-
pan ticari kurumlar bulunmaktadir. Mevcut yasala-
ra gore yabanci kurumlar yerel borsalara lye ola-
mamaktadir. Ancak Uyelerin misterisi olarak islem
yapabilmektedirler. Borsanin halihazirda 200°Un (ize-
rinde Uyesi bulunmaktadir.

1. Piyasalar-Uriinler

Sanghay Vadeli Islem Borsasi 6zdiizenleyici bir yapi-
ya sahiptir. Borsada dort farkli Griin grubunda vade-
li islem sdzlesmeleri islem gérmektedir.

e Metal Uriinler grubundaki (riinlerde fiziki tesli-
mat sdz konusudur. Bes ton biiyiikliige sahip olan
kontratlar, alliminyum, cinko ve elektrik devrelerin-
de kullanilan bakir katotlara dayalidir. Diger taraf-
tan 10 ton kontrat biiytikltigine sahip olan gelik gu-
buk ve tele dayall vadeli islem sdzlesmeleri de bu-
lunmaktadir.

¢ Ormancilik bashginda dogal kauguga dayali, 5 ton
blyliklige sahip fiziki teslimatli vadeli islem sozles-
meleri bulunmaktadir.

e Petrol Uriinlerinde 10 ton biiyiikliikte ve fiziki tesli-
mata dayali fueloil Grlnleri ihrag edilmistir.

 Degerli Metaller arasinda altina dayali, 1 kg blyik-
Iikte ve fiziki teslimat esasl vadeli islem kontratlari
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Sanghay Vadeli Islem Borsasi islem Hacmi (Adet Kontrat)

2005 2006
Metal Uriinler 28,954,092 38,649,790 62,734,024 118,202,150 593,335,814
Celik Uriinler - - - - 325,333,074
Bakir 24,704,052 10,786,838 32,656,022 41,546,516 162,434,872
Cinko - - 20,430,898 47,077,794 64,506,772
Aluminyum 4,250,040 27,862,952 9,647,104 29,577,840 41,061,096
Ormancihik (Kaucguk) 19,006,316 52,094,122 84,383,454 92,922,206 178,071,918
Petrol Uriinleri (Fuel Oil) 19,619,100 25,468,090 24,010,188 61,621,080 91,507,938
Degerli Metaller (Altin) - - - 7,780,934 6,812,466
Toplam 67,579,508 116,212,002 171,127,666 280,526,370 869,728,136

Kaynak: SHFE

islem gérmektedir.
2. Veriler

Borsanin islem hacimlerine bakildiginda yillar itiba-
riyle islem goéren kontrat sayilarinda genel bir ar-
tis gortlmektedir. En hizli blyiime bakira dayal va-
deli islem s6zlesmelerinde yaganmistir. 2004 yilinda
42 milyon adet olan kontrat sayisi, 2009 yilinda 160
milyon adeti gegmistir. Diger taraftan 2009 yilinda
islemlere baslayan gelik tGrlinlere dayal s6zlesmele-
rin kontrat sayisi islem géren butin Grtnlerin kont-
rat sayisini gegmis ve 325 milyon adete ulagmistir.

2008 yilinda 8 milyon adet olan altin kontratlarinin
sayisi, 2009 yilinda 7 milyon adet seviyesine gerile-
mistir. Bir diger eski irlin grubu olan kaugukta ise
ciddi bir blylime yasanmis, 2005 yilindan itibaren
surekli artan kontrat sayisi 2009 yilinda 178 milyon
adete ulagmistir.

Borsa genelinde ise 2005 yilinda 68 milyon adet
olan islem gdren kontrat sayisi, 2009 yilinda on (¢

kat artarak 870 milyon adet olmustur.

E. Zhengzhou Emtia Borsasi

Ekim 1990'da kurulan Zhengzhou Emtia Borsasi
(Zhengzhou Commo-
dity Exchange-ZCE),
1993 vyilinda vadeli
islem sdzlesmelerine
baglarken, daha o6n-
ceden de belirtildigi
gibi 1998 yilinda ul-
kedeki Uic emtia bor-
sasindan biri olarak
yetkilendirilmigtir. Kar

GiNDeM

2005
Seker -
Bugday 35,203,490
Kolza Tohumu -
PTA -
Pamuk 21,741,650
Piring -
Toplam
Kaynak: ZCE

amaci glitmeyen ve 6z dlzenleyici bir yapida olan
borsada agirlikl olarak tarimsal driinlere dayall va-
deli islem sdzlesmeleri islem gérmektedir.

Borsanin Uyeleri arasinda vadeli islemler konusunda
aracilik yapan kurumlarla beraber kendi hesaplarina
islem yapan ticari kurumlar da bulunmaktadir. Hali-
hazirda 278 kurum borsaya Uyedir.

1. Piyasalar-Uriinler

Islem géren (riinler arasinda iki cesit bugday (10
ton), pamuk (5 ton), seker (10 ton), piring (10 ton),
kolza tohumu (5 ton) ile polyester yapiminda kulla-
nilan saf teraftalik asitin (PTA-5 ton) dayanak varlik
olarak kullanildigi vadeli islem sozlesmeleri bulun-
maktadir. Uriinler fiziki teslimat esashdrr.

2. Veriler

Borsada gergeklesen islem hacimlerine bakildiginda
en yogun islem 2006 yilinda islemlere baslayan se-
kerde yagsanmig ve 2009 yilinda islem géren kontrat
sayisi 2006'daki tutarin yaklasik bes kati olmustur.
Bugdayda 2006 yilinda 400.000 adet kontrat islem
gorirken, 2009 yilinda 106 milyon adete yaklasmis-
tir. 2009 yihinda pamukta 17 milyon adet kontrat is-

Zhengzhou Emtia Borsasi islem Hacmi (Adet Kontrat)

2006 2007
58,684,132 90,936,962 330,971,956 292,126,688
390,544 9,973,196 35,463,210 105,505,366

- 1,319,224 12,858,808 21,913,726
29,352,476 77,965,576 55,018,624 13,669,380
4,169,082 5,910,470 10,801,670 17,069,376
- - - 3,900,166

56,945,140 92,596,234 186,105,428 445,114,268 454,184,702
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lem goriirken, pirince dayali vadeli islemler ilk defa
2009 yilinda baslamis, yil icinde 4 milyon adet civa-
rinda islem gerceklesmistir.

IV. AFRIKA

Onceleri sémiirgecilik, ardindan aglik, kuraklik ve
ic savaslar sebebiyle diinyanin en az gelismis cog-
rafyasi olan Afrika’da, emtia Grinlerinin islem gor-
digl gesitli borsalar bulunurken, rapor kapsamin-
da Johannesburg Menkul Kiymetler Borsasi incele-
necektir.

Johannesburg Menkul Kiymetler

Borsasi

Glney Afrika'da vadeli islemler ilk defa 6zel bir
banka buinyesinde vyapilirken, daha sonra cesit-
li banka ve araci kurumlarin Onderliginde Gu-
ney Afrika Vadeli islem Borsasi (South Africa Fu-
tures Exchange-SAFEX) kurulmustur. 2001 yilin-
da ise Johannesburg Menkul Kiymetler Borsa-
si (Johannesburg Stock Exchange-JSE), SAFEX'i
satin almis ve binyesine katmistir. JSE hakkin-
da detayll bilgiye Sermaye Piyasasinda Glindem'’in
Nisan 2008 tarihli yayinindan ulasabilirsiniz.

Ileride bahsedilecek olan ve emtia (riinlerinin is-
lem gordigui SAFEX-Agric piyasasinin Uyeleri arasin-
da agirlikla finansal araci kurumlarin oldugu toplam-
da 80 civarinda Uyesi bulun-
maktadir.

o Safex-Agric: Bu piyasada cesitli emtia Grinleri-
ne dayall vadeli islem ve opsiyon st6zlesmeleri islem
gormektedir.

Safex-Agric piyasasinda islem goéren Urlnler fiziki
teslimata dayall olarak ihrag edilen dari (100 ton),
misir (100 ton), bugday (50 ton), aycicegdi (50 ton)
ve soya fasulyesine (25 ton) dayal vadeli islem s6z-
lesmeleri ile bu s6zlesmelere dayali opsiyon sozles-
meleridir.

Safex-Agric piyasasinda islem géren emtia Urlnle-
ri agirlikl olarak tarimsal Urlnler iken, 2009 yilinda
urdn gesitliligini artirmak igin CME Grup ile gesitli li-
sans anlagmalari yapilmistir. ik yapilan anlasmada
CME’nin misir (100 ton) fiyatlarina dayal olarak na-
kit mutabakatali vadeli islem ve opsiyon sézlesme-
leri Safex-Agric’de islem gérmeye baglamistir. Ardin-
dan, Eylil 2009'da ise CME'nin altin (10 ons), platin
(10 ons) ve ham petrol (16 m?3) fiyatlar Gzerine va-
deli islem s6zlesmeleri nakdi uzlasma esasina goére
piyasada yerini almistir.

2. Veriler

JSE'nin emtia islem hacimlerine bakildiginda vadeli
islem sozlesmelerinde agirligin dan lizerine hazirla-
nan kontratlarda oldugu goériilmektedir. 2009 yilinda
bu Uriin bazinda yapilan islem hacmi 1 milyon adet-
tir. Ardindan budday ve aygicegine dayal kontratlar

JSE Islem Hacmi (Adet Kontrat)

2006 2007 2008 2009
- i1 Vadeli Islem Sozlesmeleri 1,427,618 1,726,059 1,905,063 1,641,842
1. Plyasalar Uriinler Dari 1,056,872 1,239,306 1,197,296 999,061
JSE biinyesinde dért piyasa Bugday 264,925 378,289 469,521 379,365
mevcuttur Aycicedi 68,882 64,402 165,135 127,807
) Soya Fasulyesi 36,939 44,062 73,111 116,530
« Hisse Senetleri Piyasa- | "SI - - - 15,016
si: Ana pazar ve alternatif é:t"? . . ) 1'7;5
pazar olmak Uzere ikiye ay- HaalgmnPetroI '342
Elln;aal;f)((j_lél) Bu piyasada Opsiyonlar 512,518 675,992 727,872 266,738
hisse senedi .ve hisse sene- Dari 426,631 527,478 524,742 224,035
di endekslerine davali tii Bugday 69,659 140,545 176,079 28,620
i F“l e.sle”“e.. ayak; ;_re" Soya Fasulyesi 10,239 5,983 21,073 7,108
drunier isiem gormektedir. |z cicg; 5,989 1,986 5,978 6,914
e Yield-X: Faiz ve faize da- | .o B} ) ] 61
yal turev Urtnler bu piyasa- | yopjam 1,940,136 2,402,051 2,632,935 1,908,580
da iglem gormektedir. Kaynak: JSE
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gelirken, 2009 yilinda islemlere baslayan misira da-
yall kontratlarin sayisi 15.000 adeti gecmistir. Yine
2009'da islemlere baglayan altin, platin ve ham pet-
role dayali vadeli islem s6zlesmelerinde islemler ki-
sith kalmistir.

Opsiyonlar ise 2009’daki toplam islem hacminin yal-
nizca %14’Gnd olusturmustur. Vadeli islem s6zles-
melerine benzer bir siralamasi olan opsiyonlarda is-
lemler en fazla darn s6zlesmelerinde gergeklesmistir.
2009 yilina kadar genel bir diististin yasandigi opsi-
yonlarin islem hacminde, 2009 yilinda 270.000 s6z-
lesme islem gormiistiir. Diger taraftan yine 2009'da
islemlere basglayan misir s6zlesmelerinin islem hac-
mi ise sinirhdir.

GENEL DEGERLENDIRME

Finansal piyasalar ve borsalarin yaninda, ge¢misi
cok eskiye dayanan emtia islemleri, glinimuzde ar-
tan teknolojinin de etkisiyle organize borsalarda ya-
pilmaya baglanmistir. Islemler finansal borsalarin bu
drtnler icin aynlmis piyasalarinda, ya da bu Urlnler
icin olusturulmus ayr borsalarda yapiimaktadir.

Islem géren driinler arasinda tarim, hayvancilik ve
orman Uurlnleri; petrol ve enerji Urlnleri; endstri-
yel metaller; altin, giimis, platin gibi degerli metal-
ler ve bu emtialar kapsayan endekslere dayal Urlin-
ler bulunmaktadir.

Turkiye'de tarimsal ve hayvansal Urilnlerin spot
alim-satimi agirlikli olarak TOBB'a bagli olan tica-
ret borsalarinda yapilirken, Vadeli islem ve Opsi-
yon Borsasi'nda (VOB) emtialara dayali vadeli islem
sozlesmeleri de islem gérmektedir. Ancak VOB'daki
s6z konusu kontratlara olan ilgili oldukga sinirl kal-
mistir. Bir diger emtia borsasi olan Istanbul Altin
Borsasi'nda ise her ne kadar altin, giimils ve platin
gibi degerli metallerin alim-satimi yapiliyorsa da pla-
tin islemleri ilgi gérmemektedir.

Avrupa kitasi emtia piyasasl konusunda énemli bir
hacme sahiptir. Finansal piyasalarda uzmanlasmis
borsalarin, emtia piyasalarina gosterdigi ilgi ise dik-
kat cekicidir.

Metal borsasi olarak faaliyetlerine baslayan Lond-
ra Metal Borsasi, zamanla Urlnleri arasina plastik

GiNDeM

hammaddesi ve kitilk gelik Grtnlerini de eklemis-
tir. Islemler metal konusunda yogunlagirken, 6zellik-
le aliminyum, toplam islem hacminin yarsini olus-
turmaktadir.

Diger taraftan NYSE Euronext’in tiirev {rlinler piya-
sasl olan Life, tim NYSE Euronext piyasalarinda faa-
liyet gosterirken; Londra, Paris ve ABD'de emtialara
dayal drtnler islem gérmektedir. Londra ve Paris'te
islemler adirlikh olarak tarim UGriinlerinde gergekle-
sirken, ABD’de metallere dayal Urlnlerde islemler
yapiimaktadir.

Bir diger Avrupali borsa olan Eurex’in sundugu genis
uriin yelpazesinde, islemler agirlikli olarak finansal
drlinlerde yapilmaktadir. Ancak emtia Uriinleri ara-
sinda da 6zellikle CO, emisyonlari ve dederli metal-
ler ile gesitli tarimsal ve hayvansal Urinleri kapsa-
yan endekslere dayali trlinler bulunmaktadir. Avru-
pall enerji borsalari olan Powernext ve Avrupa Ener-
ji Turevleri borsalarinda ise, elektrik enerjisi ve do-
galgaz gibi Urtnler islem gdérmektedir.

ABD'li CBOT ve CME'nin birlesmelerinin ardindan,
NYMEX'i de bilinyelerine katmalar sonucunda, CME
Grubu emtia borsalan arasinda 6nemli bir konu-
ma ulagsmisti. Cok genis bir Urin yelpazesine sa-
hip CME Grubunda islemler agirlikli olarak faiz orani
ve hisse senedi endeksi gibi finansal Uriinlerde yo-
dunlasirken, islemlerin dortte biri enerji ve tarimsal-
hayvansal Uriinlerde yapilmistir. Diger taraftan In-
tercontinental Exchange, holding yapilanmasi ile
ABD, Avrupa ve Kanada gibi farkli cografyalarda fa-
aliyet gdstermektedir. ABD'de finansal Griinlerin yani
sira, seker emtialarinda da 6dnemli bir islem hacmine
sahip olan borsanin Avrupa birimi enerji, Kanada bi-
rimi ise tarimsal Urlinler konusunda yogunlasmistir.
Diger taraftan, Brezilya’daki BM&F BOVESPA menkul
kiymetler borsasinda islem gbéren emtialarda tarim-
sal Urlnler agirlikli olmakla birlikte emisyon Urinleri
de islem goérmektedir.

Son yillarda ekonomik buiyiimeleri ile 6ne cikan Cin,
Hindistan ve Rusya’da emtialarin da islem go6rdu-
gu cesitli borsalar bulunmaktadir. Rusya’da adirlikla
petrol Griinleri bulunurken, diger Ulkelerde tarimsal
urlinler genis yer tutmaktadir. Bir diger Asya (lkesi
olan Japonya’daki Tokyo Emtia Borsasi'nda ise islem
hacimleri yillar itibariyle gerilerken, islemler agirlikh
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olarak degerli metaller lizerinde yogunlasmistir.

Afrika kitasinin énde gelen borsalarindan olan Jo-
hannesburg Menkul Kiymetler Borsasi, sundudu ta-
rimsal Urlinlere dayal kontratlarin ardindan, CME
grubu ile yaptigi lisans anlasmalari ile trin gesitlili-
gini artirmaktadir.

KAYNAKCA

“Amerika ve Asya Pasifik Karbon Borsalar”, Ozcan
Cikot, Sermaye Piyasasinda Glindem, Agustos 2009

“Avrupa’da Karbon ve Eneriji Borsalari”, Ozcan
Cikot, Sermaye Piyasasinda Glindem, Haziran 2009

“Borsa Birlesmeleri ve Stratejik Ortakliklar”, Ozcan
Cikot, Sermaye Piyasasinda Giindem, Nisan 2008

“Brezilya Sermaye Piyasasi”, Gokben Altas,
Sermaye Piyasasinda Gindem, Haziran 2008

“Cin Halk Cumhuriyeti Sermaye Piyasasi”, Efsun
Ayca Degertekin, Sermaye Piyasasinda Glindem,
Subat 2009

“Guney Afrika Sermaye Piyasasl”, Gokben Altas,
Sermaye Piyasasinda Giindem, Nisan 2008

“"Rusya Sermaye Piyasasi”, Efsun Ayca Degertekin,
Sermaye Piyasasinda Giindem, Ocak 2008

Alman Kanunlari Arsivi: www.iuscomp.org/gla
Avrupa Eneriji Borsasl (EPEX): www.epexspot.com
Avrupa Enerji Turevleri Borsasi: www.endex.nl
Barclays Capital: www.barcap.com

BM&F BOVESPA: www.bmfbovespa.com.br

CME Grubu: www.cmegroup.com

Coklu Emtia Borsasi: www.mcxindia.com

Dow Jones Endeksleri: www.djindexes.com

Dinya Borsalar Federasyonu:
www.world-exchanges.org

Dinya Uydu Sirketi: www.earthsat.com
Emlak Yatirimlar Bilgi Bankasi: www.ipd.com
EUREX: www.eurexchange.com

Goldman Sachs: www.goldmansachs.com
Intercontinental Exchange: www.theice.com
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Istanbul Altin Borsasi: www.iab.gov.tr
Jefferies & Company: www.jefferies.com

Johannesburg Menkul Kiymetler Borsasi:
www.jse.co.za

Londra Metal Borsasi: www.Ime.com
MDA Federal: www.mdafederal.com
NYSE Euronext Liffe: www.euronext.com
Powernext: www.powernext.fr

Russell Investments: www.russell.com

Rusya Islem Sistemi Menkul Kiymetler Borsasi:
WWW.rts.ru

Sigorta Hizmetleri Ofisi: www.iso.com
S&P: www.standardandpoors.com

STOXX Ltd: www.stoxx.com

Sanghay Turev Borsasi: www.shfe.com.cn
Tokyo Emtia Borsasi: www.tocom.or.jp

Turkiye Odalar ve Borsalar Birligi (TOBB):
www.tobb.org.tr

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi:
www.tcmb.gov.tr

Uluslararasi Menkul Kiymetler Borsasi:
Www.ise.com

Vadeli Islemler Sektdrii Birligi:
www.futuresindustry.org

Zhengzhou Emtia Borsasi: www.czce.com.cn
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GUNDEMDEKI MEVZUAT DEGISIKLIKLERI

cak ayinda, aracilik faaliyetlerini duzenleyen

teblig ile araci kurumlarin hesap planini diizen-
leyen tebligde degisiklige gidilmistir. Gergeklestirilen
diizenleme dedisikliklerine asagida yer verilmistir.

DUZENLEME DEGISIKLIKLERI

ARACILIK FAALIYETLERI VE ARACI
KURULUSLARA ILISKIN ESASLAR
HAKKINDA TEBLIGDE DEGISIKLIK
YAPILMASINA DAIR SERI:V, NO:115
SAYILI TEBLIG

Aracilik faaliyetleri ile bu faaliyetleri yapacak kuru-
luslarin, kurulus, faaliyet ve yetkilendirilmelerine ilig-
kin esaslar Seri:V, No:46 sayil “Aracilik Faaliyetleri
ve Araci Kuruluglara Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”
ile dizenlenmektedir.

16.01.2010 tarih ve 27464 sayili Resmi Gazete'de,
ilgili Tebligde degisiklik yapan Seri:V, No:115 sayil
“Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuruluslara iligkin Esas-
lar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair
Teblig” yayimlanmistir. Teblig, yayimi tarihinden iti-
baren (i¢ ay sonra yiriirlige girecektir.

Diizenleme ile, Tebligin misteri hesaplarindaki na-
kit alacak bakiyelerinin kullanim esaslarini diizenle-
yen 50. maddesinde degisiklik yapilmistir. Degisiklik
ile ilgili maddeye;

e Misteri nakitlerinin Teblig uyarinca degerlendi-
rilmesinin, s6z konusu nakitleri Yatinmcilar Ko-
ruma Fonu glivencesinden ¢ikarmayacagdi,

e Bankalar nezdinde tutulmakta olan musteri na-
kitlerinin, araci kurum musterileri icin acilacak
olan minferit bir hesapta, araci kurumun ken-
di nakit varligindan ayri olarak izlenmesinin esas
oldugu,

e Migsteriler adina acilacak olan hesabin acikca il-
gili araci kurum musterilerine ait oldugu belirti-
lecek sekilde tanimlanmasinin gerektigi ve ama-
ci disinda kullanilamayacad,

e Misteri nakit varliklarinin saklandigi hesaplarin
kredi teminati olarak gosterilemeyecedi,

yonunde hikimler eklenmistir.

ARACI KURUM HESAP PLANI VE PLANIN
KULLANIM ESASLARI HAKKINDA
TEBLIGDE DEGiSiKLiK YAPILMASINA
DAIR SERi:XI, NO:30 SAYILI TEBLIG

Araci kurumlarin diizenlemek ve yayimlamak zorun-
da olduklar mali tablolarinin saglkli karsilastirma
yapilmasina elverigli, genel kabul gérmiis muhasebe
ilkelerine uygun sekilde diizenlenmelerini saglaya-
rak, kurumlarin mali durumlarinin gtivenilir bir sekil-
de izlenebilmesine imkan hazirlamak amaciyla ara-
a kurum hesap plani ve kullanim esaslari Seri:XI,
No:7 sayil “Araci Kurum Hesap Plani ve Planin Kulla-

nim Esaslari Hakkinda Teblig” ile diizenlenmektedir.

16.01.2010 tarih ve 27464 sayili Resmi Gazete'de,
ilgili Tebligde dedisiklik yapan Seri: XI, No:30 sayi-
I “Araci Kurum Hesap Plani ve Planin Kullanim Esas-
lari Hakkinda Tebligde Dedisiklik Yapiimasina Dair
Teblig” yayimlanmistir.

Diizenleme ile, Seri:XI, No:7 sayili Araci Kurum He-
sap Plani ve Planin Kullanim Esaslari Hakkinda Tebli-
gin ekinde yer alan Araci Kurum Hesap Planina asa-
gidaki hesap numaralari eklenmistir:

e 1185 Araci Kurulus Varantlar,

e 8280 Emanet Araci Kurulus Varantlar,

e 8780 Emanet Araci Kurulug Varantlarindan Ala-
caklilar.

GiNDeM
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Yurtici Yerlesiklerin Yatirnm Tercihleri

Milyon TL 2009711
TL Mevduat 209,846 268,803 287,950 7.1%
DTH 104,196 127,823 138,833 8.6%
Katiim Bankalarinda Toplanan Fonlar 14,828 18,796 25,954 38.1%
DiBS 56,851 62,747 64,804 3.3%
Eurobond 4,281 4,478 5,201 16.1%
Yatirm Fonlari 26,498 24,200 31,409  29.8%
Repo 2,733 2,199 3,634  65.3%
Emeklilik Yatirim Fonlari 4,559 6,042 8,796 45.6%
Hisse Senedi 31,246 19,623 38,781 97.6%
Toplam 455,038 534,711 605,362 13.2%
Yurtdisi Yerlesiklerin Yatirnm Tercihleri
Milyon TL 2009711
Hisse Senedi 81,085 35,417 71,342 101.4%
DIiBS 36,618 30,221 32,969 9.1%
Eurobond 432 927 1,259  35.8%
Mevduat 5,735 9,972 12,263  23.0%
Toplam 123,870 76,537 117,834 54.0%

Halka Acik Sirketlerin Piyasa Degeri

2009 29/01/2010

Milyon TL 182,025 350,761 367,444 4.8%

Milyon $ 119,698 235,837 247,754 5.1%

Halka Agik Kismin Piyasa Degeri (Milyon $) 36,816 78,128 81,946 4.9%
Ortalama Halka Agiklik Orani 30.8% 32.8% 33.1% A.D.

iIMKB'de Islem Goren Hisse Senedi Sayisi

2009 29/01/2010

_ Islem Goren Sirketler
Islem Goren Borsa Yatirim Fonlari 9 10 10 A.D.

Birincil Halka Arzlar

Toplam Hacim (Milyon $) 1,895

Hisse Senedi Sayisi 3 2 - A.D.
Halka Acik Sirket Karlihg

2006 2007 2008 %A

Kar Eden Sirket Sayisi 219 252 171 -32.1%

Zarar Eden Sirket Sayisi 100 68 141 107.4%

Kar Edenlerin Toplam Kari (Milyon TL) 22,575 31,962 25,660 -19.7%

Zarar Edenlerin Toplam Zarar (Milyon TL) -1,271 -714 -3,514  391.9%

Toplam Kar/Zarar (Milyon TL) 21,303 31,248 22,146 -29.1%
Kurumsal Yatinnmci Portfoy Biiyiikliigii
Milyon $

A Tipi Yatinm Fonlari 365 674 759 12.5%

B Tipi Yatinm Fonlari 15,253 19,047 19,105 0.3%

Emeklilik Yatinm Fonlari 4,193 6,084 6,285 3.3%

Borsa Yatirim Fonlari 128 170 124 -27.2%

Yatinm Ortakliklar 152 339 369 8.9%

Gayrimenkul Yat.Ort. 776 1,904 2,106 10.6%

Risk Sermayesi Yat.Ort. 27 55 71 29.6%

Toplam 20,895 28,273 28,819 1.9%

Kurumsal Yatirnmci/GSYH 3.3% 4.5% 4.6% A.D.

Yatinnmci Sayisi

2010/01
1,003,687

Yatirnimci Sayisi 989,853 1,000,261

Yabana Yatinmai Islemleri
Milyon $
Hisse Senedi Saklama Bakiyeleri 70,213

Saklamadaki Payi 72% 67% 67% -0.2%

Hisse Senedi islem Hacimleri 144,143 142,126 91,965 -35.3%
Islem Hacmi Payi 24% 27% 15% AD.

Net Hisse Senedi Yatirimi 4,533 -2,988 528 A.D.

TSPAKB Uyeleri

2009 29/01/2010

Araci Kurumlar 104 103 103 0.0%
Bankalar 41 41 41 0.0%
Toplam 145 144 144 0.0%

TSPAKB



GiNDeM

IMKB Islem Hacimleri*

Milyar $ 2007 2008 2009 %A

Hisse Senedi Piyasasi
Aracl Kurum 602 514 624 21.4%

Tahvil-Bono Kesin Alim-Satim Pazari
Araci Kurum 106 95 88 -7.2%
Banka 800 681 712 4.6%
TCMB+Takasbank 0 0 0 9.0%

Toplam 906 776 800

Repo-Ters Repo Pazari
Araci Kurum 762 852 676 -20.7%
Banka 3,239 3,704 2,955 -20.2%
TCMB+Takasbank 300 288 499 72.9%
Toplam 4,300 4,844 4,129 -14.8%

*:Alim-Satim Toplamidir.

VOB Verileri*

Islem Goren Kontrat Sayisi (Milyon Adet)
Hacim (Milyon TL)
Acik Pozisyon (Dénem Sonu)

54
415,925
209,382

2010/01

53,339
251,206

*:Alim-Satim Toplamudir.

Araci Kurumlarla Ilgili Veriler*

Milyon TL

2009/09**

Dénen Varliklar 3,377 3,689 4,547 23.3%
Duran Varliklar 464 474 677 42.9%
. _._______ AdifToplam___ 3841 _ _ 4163 __ 5225 _ 255%
Kisa Vadeli Yuktumltlikler 1,641 1,980 3,120 57.6%
Uzun Vadeli Yukiamliliikler 46 33 44 31.2%
Azinlik Paylari 212 180 0 A.D.
Ana Ortaklik (")zsermaye 1,942 1,970 2,061 4.6%
| __._ Toplam Ozsermaye ve Yukimlilikler _ 3841 _ _ 4163 5225 _ 255%
Net Komisyon Gelirleri 605 473 411 AD.
Faaliyet Kari/Zararix** 302 73 123 A.D
Net Kar 309 181 247 A.D.
Personel Sayisi 5,860 5,102 4,697 -7.9%
Subeler 234 185 156 -15.7%
Irtibat Biirosu 51 44 38 -13.6%
Acente Subeleri 4,775 5,664 5,727 1.1%

*:UFRS'ye iliskin teblig 2008'de degismistir.
**:Solo veriler.
*¥%:2007 igin esas faaliyet karidir.

IMKB-100 Endeksi ve Islem Hacmi

2009 29/01/2010

IMKB-100 26,864 52,825 54,651 3.5%

IMKB-100 (En Yiiksek) 54,708 52,825 53,368 5.0%

IMKB-100 (En Diisiik) 21,228 23,036 55,469 131.7%

Giinlitk Ortalama Islem Hacmi (Milyon $) 1,041 1,254 2,065 64.7%
Yurtdisi Borsa Endeksleri

2008 2009 29/01/2010 %A

ABD Nasdaq 100 1,212 1,860 1,741 -6.4%

ABD S&P 500 903 1,115 1,074 -3.7%

Almanya DAX 4,810 5,957 5,609 -5.9%

Arjantin Merval 1,080 2,321 2,299 -1.0%

Brezilya Bovespa 37,550 68,588 65,402 -4.6%

Fransa CAC 40 3,218 3,936 3,739 -5.0%

Gliney Afrika FTSE/JSE 21,509 27,666 26,676 -3.6%

Hindistan BSE Sens 9,647 17,465 16,358 -6.3%

Hong Kong Hang Seng 14,387 21,873 20,122 -8.0%

Ingiltere FTSE 100 4,434 5,413 5189  -4.1%

Japonya Nikkei 225 8,860 10,546 10,198 -3.3%

Meksika IPC 22,380 32,120 30,392 -5.4%

Rusya RTS 632 1,445 1,463 1.3%

A.D.: Anlamli degil

Haftalik olarak giincellenen Sermaye Piyasasi Ozet Verileri Tablosuna www.tspakb.org.tr adresindeki internet sitemizden ulasabilirsiniz.

Kaynak: AK Yatinm, DPT, Financial Times, Garanti Yatirim, IMKB, MKK, SPK, TCMB, TSPAKB, TUIK, VOB
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