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Turev Araclarla llgili Temel Kavramlar

Spot Piyasalar: Odemenin {riiniin teslimati sirasinda yapildigi piyasalardir.

Vadeli Uriin Piyasasi (Tiirev Piyasalar): Odeme ve teslimat genellikle ileriki bir tarihte dnceden
belirlenen sartlara baglh gerceklesen piyasalardir.

Tiirev Uriinler (Derivatives): Spot piyasa iriinleri baz alinarak gelistirilen finansal Griinlere denir.
Dayanak Varlik (Underlying asset): Turev Urlinlerin tiretildigi finansal trlinlere verilen addr.
*Tiirev Urtinlerin performansi dayanak varligin performansina baghdir.

Organize piyasalar (Exchange traded): Kurallarin daha dnceden belirlenmis oldugu (Hukuki
diizenlemeler ve standart tlrev Urinler) piyasalardir (6rnegin, VIOP-Vadeli Islemler ve Opsiyon
Borsasi, CBOT-Chicago Opsiyon Borsasi vb.).

Tezgahiistiipiyasalar (Over the Counter Markets): Kurallarin daha 6nceden belli olmadigi alici ve
saticinin bir araya geldigi piyasalardir.

TUREV URUNLER VE PIYASALAR




KUresel Organize Turev Piyasalari
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TezgahUstU Piyasalarda (OTC) Islem
Goren Turev Urunler

TUREV URUNLER VE PIYASALAR

Davanak Varhk Kontrat Degeri (milyvar $) %o
Kura Davali Sozlesmeler 76.980 %14,19
Faize Dayali Stzlegsmeler 415.914 %% 76,68
Hisse Senedine Dayali Sézlesmeler 6.836 %1.26
Emtiaya Dayali1 Sézlesmeler 1.401 20,26
Kredi Temerriit Takas Sézlesmeleri 0.868 2% 1.82
Diger 31.437 %5.80
Toplam 542.436 29100




Turkiye’de Turev UrUnler

*Turkiye mali piyasalarinda en yaygin tirev urinler; dncelikle vadeli islem anlagmalaridir.

*Vadeli islem anlasmalarinda en fazla islem hisse endeks vadeli islemleridir.
°Daha sonra sirasiyla doviz vadeli islemi ve kiymetli madenler vadeli islemleri takip etmektedir.

*Opsiyon sozlesmeleri nispeten daha az olmasina ragmen bu kategoride ise en fazla islem doviz
Uzerine yapilan opsiyon sozlesmeleridir.
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Turev UrUn Piyasalari Neden Gerekli?

*Vadeli islemler ileride gerceklesebilecek belirsizliklerin strekli fiyatlanmasi nedeniyle seffaf
bilginin yayilmasina olanak tanur.

°Dlnyadaki tlrev Urin fiyatlamalari nedeniyle piyasa katilimcilarina diinya piyasalari hakkinda
enformasyon saglar.

°Dayanak varlikta meydana gelebilecek belirsizliklerin 6nceden fiyatlanmasini saglar.
*Risklerin yonetilmesi acisindan sigorta gorevi gorir (Hedging).

*Gelecek donemdeki volatilitenin nasil fiyatlanacagi (fiyat kesfi-price discovery) faydasi saglar.
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Finansal Piyasalarda Arbitraj,
Spekulasyon ve Risk Yonetimi (Hedging)

*Arbitraj: Risk alinmadan yapilan alim satim islemlerine verilen isimdir.

*Spekiilasyon: Fiyat hareketlerinden yararlanarak getiri elde etmek icin yapilan alim satim
islemleridir.

*Risk Yonetimi (Hedging): Dayanak varlikta meydana gelebilecek olumsuz degisimleri yok etmek
amaciyla turev Urinler yoluyla belirsizliklerin ortadan kaldirilmasi icin yapilacak islemleri ifade
etmektedir.
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Ozet

*Turev piyasalar belirli finansal Grinleri dayanak varlik olarak kullanarak gelistirilmis piyasalardir.

*Turev Urlinlerin en yogun olarak kullanildigi bolgeler Kuzey Amerika (ABD ve Kanada), ikinci sirayi
Avrupa yer almakta olup, Asya Pasifik bolgesinde tirev Urlnlerin gelisimi sinir kalmaktadir.

*Tezgahustu piyasalardaki islem hacmi organize piyasalarin neredeyse on katidir.
*Tezgahustl piyasalarda en fazla islem goren turev UGrin faiz Gzerine yapilan anlasmalardir.
*Turev urunler; spekilasyon, arbitraj ve risk yonetimi islevlerini gorurler.

*Turev Urunler, finans piyasalarinda seffaflik ve enformasyon akisini hizlandirirlar.

*islem hacmi spot piyasalara oranla cok daha gelismistir.

*Tarihi cok eskilere dayanmaktadir,

*Turkiye’de kullanimi sinirli olmasina ragmen yayginlasmasi beklenmektedir.
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TUrev Arac Piyasalari

Temel turev Urunler;

JVadeli islemler (Forward ve Futures)
ISwap kontratlari
JOpsiyonlar
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Forward (Alivre) Sozlesmeleri

Forward (Alivre) Sozlesmeleri: Bir dayanak varligin ileriki bir tarihte, dnceden belirlenmis bir
fiyattan alinip satilmasini saglayan mali sozlesmelerdir.

*Teknik olarak taraflardan birinin anlasma kosullarini yerine getirememe riski (temerrit-default)
mevcuttur.

*Sozlesmede bir alici (long-uzun) bir de satici (short-kisa) taraf vardir.
°Forward anlasmalari genellikle kurumsal buyuk firmalar arasinda gerceklestiriimektedir.

°Forward anlasmalari, doviz kurlari, pay senetleri, emtia urtnleri ve faiz oranlari gibi dayanak
varliklarin tGzerine yazilmaktadir.

°Forward anlasmalari genellikle tezgahUistu piyasalarda alinip satilmaktadir.
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Gelecek Sozlesmeleri: Futures

Futures sozlesmeleri; forward s6zlesmeleri gibi taraflara 6zel anlasmalar degildir.

Futures ve forward anlasmalari arasindaki en onemli fark; futures anlasmalarindaki
teminatlandirma sayesinde taraflardan birinin borcunu 6dememe (temerriit) riskinin
olmamasidir.

Futures sozlesmeleri, organize piyasalarda islem gormekte olup, alici ve satici hesaplari borsa
yonetimi tarafindan izlenmektedir.

Futures anlasmalarinda taraflar, vadesinden dnce hesaplarini kapatabilirler (offsetting).

Forward anlasmasina giren taraflar cogunlukla kontratlarin vadesinin sonuna kadar beklemek
durumundadirlar.
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Swap (Takas) Anlasmalari

Swap (takas); iki tarafin belirli dénemlerde gerceklesecek olan nakit akislarini belirli kosullar
cercevesinde el degistirmek suretiyle olusturdugu tirev tGrtnlerdir.

Ornegin; taraflardan biri sabit faizi belirli bir ddnem boyunca karsi tarafa 6derken, karsi taraftan
da degisken faiz (libor vb.) 6demesi alir.

Swap anlasmalarinda alici ve saticinin dogrudan karsilasmasi zor olacagindan genellikle bir araci
kurum vasitasi ile islemler gerceklestirilir.

Ayni para biriminden (TL, ABD Dolari vb.) yapilan swap anlasmalari faiz swapi olarak adlandirilir.
Farkli para birimleri Gzerine yapilan anlasmalara ise doviz swapi adi verilir.

Swap anlasmlari da forward anlasmalari gibi 6zel iki kurum arasinda yapilmakta olup tirev
urtinlerde islem hacmi olarak en blylk paya sahiptir.
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Opsiyon Anlasmalari

Forward, Futures ve Swap anlasmalari, vadeli anlasmalar olmakla beraber bu finansal
enstrimanlarda vade sonundaki islemlerden cayma olanagi mevcut degildir. Baska bir ifadeyle
bu Urlinlerde islem yapan yatirimcilar, gelecekte trliinin fiyati ne olursa olsun alim ya da satim
islemini gerceklestirmek zorundadir.

Opsiyon anlasmalari ise; ileri vadeli bir dayanak varligi, belirli bir donem sonunda, bastan
belirlenmis bir fiyattan alma ya da satma hakki veren anlasmalardir.

Bu anlasmalarin forward ve futures anlasmalarindan temel farklari vade geldiginde alma ya da
satma zorunlulugunun olmamasidir.

Cayma hakki kontratin basinda yatirirmci tarafindan bilinmekte ve caymanin maliyeti olarak ise
kontrat basinda opsiyonun fiyati (opsiyon primi —option premium) belirlenmektedir.
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Opsiyon Kontratlarindaki Taraflar;

JAlim opsiyon (call option) kontratlarini alan,

JAlIm opsiyon kontratlarini satan,
ISatim opsiyon (put option) kontratlarin alan,

1Satim opsiyon kontratlarini satan olarak sayilabilir.

Opsiyon kontratlari, hem tezgahusti piyasalarda hem de organize piyasalarda islem gérmektedir.

Opsiyon kontratlarini satan taraflarin temerrit riskine diisme ihtimali bulunmakta olup, organize
piyasalarda bu ihtimal teminatlandirma mekanizmasi ile ortadan kaldirilmaktadir.
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Turev Araclar Ozet;

“*En yaygin kullanilan tlirev Urlinler, forward (alivre), futures, swap (takas) ve opsiyon anlasmalaridir.

“*Forward islemler, dayanak bir varligin ileriki bir tarihte, su an belirlenmis bir fiyattan alinip satiimasi
islemleridir.

“*Futures ve forward anlasmalari arasinda 6nemli benzerlikler olmasina ragmen operasyonel
farkhhiklar bulunmaktadir. Futures anlasmalarinda ozellikle kucgtuk vyatirmcilar da islem
yapabilmektedir. Forward anlasmalarinda temerrit riski bulunmaktayken futures anlasmalarindaki
teminatlandirma nedeniyle temerrit riski ortadan kaldirilmaktadir.

“*Futures anlasmalari organize piyasalarda islem goriirken, forward anlasmalari genellikle kurumlar
arasinda yapilan 6zel anlasmalardir.

“*Swap iki tarafin, belirli bir vadede ve 6nceden belirlenmis kurallar cercevesinde nakit akislarini el
degistirmesi seklinde olusturulan takas anlasmalaridir.

**Opsiyon kontratlarinin, forward ve futures anlasmalarindan temel farki, vadede islemin
gerceklestirilmesinin bir zorunluk olmamasidir.
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