TÜREV PİYASALAR GENEL BAKIŞ

TÜREV ÜRÜN NEDİR?

· Bir yada birden fazla geleneksel üründen türetilmiş yeni bir enstrumandır.

· Belirli bir formülle bu geleneksel ürünlere bağlıdır.

· Değerini bahsi geçen enstrumanın fiyat değişiminden elde eden enstrumanlardır.
CBOT, 1848, CHICAGO BOARD OF TRADE

CME, 1919, THE CHICAGO MERCANTILE EXCHANGE
AMERİKANIN CHİCAGO KENTİ BİR TİCARET MERKEZİ
ARZ VE TALEPTE DALGALANMALAR
1848 CHİCAGO BOARD OF TRADE (CBOT)
İLK KAYITLI GELECEĞE YÖNELİK SÖZLEŞME, 13 MART 1851 YILINDA 3.000 KİLO MISIR ÜZERİNE HAZİRAN AYI CHİCAGO TESLİMİ OLARAK YAPILDI
SÖZLEŞMELERİN STANDART HALE GETİRİLMESİ VE BORSANIN GARANTÖR OLMASI
1972 YILINDA BRETTON WOODS SİSTEMİNİN TERK EDİLMESİ
DÖVİZ KURLARI ÜZERİNE İLK VADELİ İŞLEM SÖZLEŞMELERİ 1973
2004 YILI İTİBARI İLE DÜNYA GENELİNDE VADELİ İŞLEM BORSALARININ İŞLEM HACMİ, TEZGAH ÜSTÜ PİYASALAR HARİÇ, 1,143 KATRİLYON DOLAR
TÜREV ENSTRUMANLAR
· Birinci Nesil

· Lineer matematiğe dayananlar

· Forward,Future,Swap

· İkinci Nesil

· Non-lineer Matematik ve olasılık teorisine dayananlar

· Opsiyonlar, Kredi derivativleri

· Üçüncü Nesil

· Hibrid Ürünler:Birden fazla geleneksel ya da türev enstrumanın birleşimi

· Ana para garantili yatırım ürünleri, kredi sepetleri, DCD

TÜREV PİYASASINDAKİ GELİŞMELER

UNDERLYING ASSETS; FOREIGN CURRENCIES, STOCKS, STOCK INDICES
CREDIT DERIVATIVES
ELECTRICITY DERIVATIVES

WEATHER DERIVATIVES

INSURANCE DERIVATIVES
REAL OPTIONS (REAL ESTATE, PLANT AND EQUIPMENT)

DERIVATIVES EXCHANGE

OPEN OUTCRY SYSTEM

ELECTRONIC TRADING – ELECTRONIC MARKETS

EXCHANGE – TRADED DERIVATIVES


2004, $49 TRILLION


2004, $220 TRILLION (FIVE TIMES THE WORLD GDP)

OVER THE COUNTER TRADED DERIVATIVES


MARKET MAKERS


CREDIT RISK

TÜREV ENSTRUMANLAR FAYDALARI
· Piyasa ve kredi riski yönetiminde yeni imkanlar (RISK MANAGEMENT)
· Piyasa derinliğinde artış

· Ürün çeşitlenmesi

· Risk yönetimi kolaylığı ve likidite sonucu gerek mali gerekse reel piyasalara yabancı ilgi artışı
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FİRMALARIN TÜREV ÜRÜNLERİ KULLANIM AMACI

It is not about earning more,

                           

it is about losing less...

Firmaların türev ürünleri kullanım amaçları iki ana başlık  altında toplanabilir;

· Risklerden Korunma İhtiyacı (Hedging)

· Firmalar maruz kaldıkları kur, faiz-vade riskleri, fiyat risklerinden

korunmak için hedging işlemi yaparlar

· Fon Fazlasını Değerlendirme İhtiyacı

· Firmalar ellerindeki fon fazlası ile daha fazla getiri elde

etmek için türev ürünleri kullanırlar (spekülatif amaçlı).

HEDGERS, SPECULATORS, ARBITRAGEURS

İÇİNDE BULUNDUĞUMUZ ŞARTLAR – FİNANS SEKTÖRÜ

· Türk finans sektörü, düşen faizler ve düzelme yoluna girmiş ekonomisiyle artık yeni bankacılık düzenine geçmektedir.

· Özellikle düşük faiz ortamında daralan kar marjları bankaları yeni ürün arayışlarına itmektedir.

· Türev Ürünler yeni dönem bankacılığında kar marjı ve hacim açısından bankalar için önemli araçlardan birisi olacaktır. 

İÇİNDE BULUNDUĞUMUZ ŞARTLAR – REEL SEKTÖR

· Büyük miktarda döviz pozisyonu taşıyorlar. 160 milyar dolarlık dış ticaret hacmi oldukça büyük bir rakamdır.

· Kur, parite, faiz ve mal fiyat risklerine sahipler. Döviz kurlarındaki ve mal fiyatlarındaki dalgalanmaların pek çok firma sahibinin uykusunu kaçırdığı bir gerçek.

· Risklerini yönetmek için ellerindeki araçların neler olduğunu yeni yeni öğreniyorlar ve şu anda çoğunu biliyorlar ancak maliyet yüksekliği nedeniyle kullanamıyorlar. Buna rağmen stratejiler üretebilecek kadar bilgileri de henüz yok.
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İÇİNDE BULUNDUĞUMUZ ŞARTLAR -  YABANCI YATIRIMCILAR

· İMKB’de işlem gören kağıtların %70 civarındaki kısmı yabancıların elinde

· Ağırlıklı olarak İMKB 30 hisselerinde pozisyon taşıyorlar

· Hedging amaçlı VOB- İMKB30 Endeks Future kontratlarını kullanacakları tahmin ediliyor

· Bono piyasasına da pozisyon almış durumdalar

· Taşıdıkları döviz pozisyonları için

· Hedging amaçlı tezgah üstü döviz kontratlarını zaten kullanıyorlar

· VOB-currency futures işlemleri yabancılar için zaman içerisinde daha da cazip hale gelecek.

İÇİNDE BULUNDUĞUMUZ ŞARTLAR - EMEKLİLİK ŞİRKETLERİ

· Emeklilik şirketlerinin ve portföy yönetim şirketlerinin yönettiği fonların hacmi her geçen gün artmaktadır.

· Emeklilik konusunda yapılan yasal düzenlemelerle 2 yıl içerisinde emeklilik fonlarının 5 milyar dolarları aşacağı tahmin edilmektedir.

· Bu fonlar döviz, faiz ve hisse senedi riski taşımaktadır. 

· Uzun dönemli bu fonların risklerinin yönetilmesinde türev ürün kullanımları önümüzdeki dönemde oldukça yaygınlaşacaktır. Türev piyasalarının gelişmesine katkıda bulunacaktır.

· Ayrıca bu fonlar tarafından forward, swap ve opsiyon gibi OTC türev ürünlerin kullanımları da artacaktır.

BİR BORSA EN AZ AŞAĞIDAKİ DÖRT HUSUSU SAĞLAMAKLA GÖREVLİDİR:
· ALICI VE SATICILARIN BULUŞABİLECEĞİ BİR MEKAN.  BU MEKAN, BORSA SALONU GİBİ FİZİKİ BİR YER OLABİLİR VEYA ELEKTRONİK BORSALARDA OLDUĞU GİBİ BİRBİRİYLE BAĞLANTILI BİLGİSAYARLAR YARDIMIYLA ALICI VE SATICILARIN EMİRLERİNİN KARŞILAŞTIĞI "SANAL" MEKANLAR OLABİLİR.
· BORSALARDA    GERÇEKLEŞEN    İŞLEMLERİN    VE    FİYATLARIN    EN    FAZLA YATIRIMCIYA ULAŞACAK ŞEKİLDE KAMUYA AÇIKLANMASI.
· BORSADAKİ      İŞLEMLERİN      DÜRÜST     VE      DÜZENLİ      BİR     ŞEKİLDE GERÇEKLEŞMESİNİ SAĞLAYACAK ŞEKİLDE GÖZETİMİN YAPILMASI.
· BORSADA GERÇEKLEŞEN İŞLEMLERDE, TARAFLARIN  YÜKÜMLÜLÜKLERİNİ YERİNE GETİRMELERİNİN SAĞLANMASI.
RİSK YÖNETİMİ 
GELECEĞE YÖNELİK FİYAT KEŞFİ
SPOT PİYASADA PAMUK FİYATLARI 





1,800.-YTL/KG
MART AYINDA EKİM - EYLÜL AYINDA HASAT
MALİYET 












1,700.-YTL/KG
ÜRETİCİNİN ENDİŞESİ FİYATLARIN GELECEKTE DÜŞMESİ. 
HASATTA ÜRÜNÜN FİYATI?
EYLÜL VADELİ PAMUK FİYATLARI 





2,200.-YTL/KG
SÖZLEŞME SATARAK KISA POZİSYON AL
VADE AYININ SON İŞLEM GÜNÜ FİYAT 




2,400.-YTL/KG
VADELİ İŞLEM PİYASASINDA KG BAŞINA  



0,200.-YTL ZARAR
SPOT PİYASADA KG BAŞINA  






0,200.-YTL KAR
PAMUĞU HAMMADDE OLARAK KULLANAN İPLİK ÜRETİCİSİ
PAMUK FİYATLARININ GELECEKTE YÜKSELMESİ RİSKİ
VADELİ İŞLEM BORSASINDAN ALINAN BİR PAMUK SÖZLEŞMESİ
ÜRETECEĞİ İPLİĞİN MALİYETİNİN NE OLACAĞINI MART AYINDAN BELİRLEME İMKANI
MÜŞTERİLERİNE ÖNCEDEN FİYAT VERME OLANAĞI
VADELİ İŞLEM BORSALARINDA ALIM VEYA SATIM YAPARKEN POZİSYON DEĞERİNİN %3-10'U ARASINDA BELİRLENEN TEMİNAT ORANLARINI YATIRMAK İŞLEM YAPMAK İÇİN YETERLİ
RİSKİ KİM ÜSTLENDİ?
DERİNLİĞİ SAĞLAYAN VE FİYAT DEĞİŞİMLERİNDEN KAR ELDE ETMEYE ÇALIŞAN SPEKÜLATÖRLER
VADELİ İŞLEMLER - TÜREV ARAÇLAR
· ALİVRE İŞLEM SÖZLEŞMELERİ (FORWARD)
· VADELİ İŞLEM SÖZLEŞMELERİ (FUTURES)
· OPSİYON SÖZLEŞMELERİ (OPTİONS)
· TAKAS SÖZLEŞMELERİ  (SWAPS)
GELECEĞE YÖNELİK (ALİVRE) SÖZLEŞME, SATICININ BELLİ BİR ÜRÜNÜ İLERİ BİR TARİHTE, BAŞTAN ANLAŞILAN BİR FİYAT ÜZERİNDEN ALICIYA TESLİM ETMESİNİ ÖNGÖREN SÖZLEŞMELERDİR. SÖZLEŞMENİN ŞARTLARI (FİYAT, MİKTAR, KALİTE, ZAMAN VE YER) ALICI İLE SATICI TARAFINDAN KARŞILIKLI BELİRLENMEKTEDİR.
KREDİ RİSKİ
İKİ TARAF ARASINDA YAPILAN ALİVRE SÖZLEŞMELER DİĞER PİYASA KATILIMCILARININ BİLGİSİNE AÇIK DEĞİLDİR. BU NEDENLE ALİVRE SÖZLEŞMELER NET BİR ŞEKİLDE GELECEĞE YÖNELİK FİYATLAR İÇİN REFERANS ÖZELLİĞİ TAŞIMAZLAR
SÖZLEŞMEDE ÖZEL BİR HÜKÜM YOKSA BİR BAŞKASINA DEVREDİLEMEZ
VADELİ İŞLEM SÖZLEŞMESİ (FUTURES), İLERİ BİR TARİHTE, ÖNCEDEN BELİRLENEN FİYAT, MİKTAR VE NİTELİKTE EKONOMİK VEYA FİNANSAL GÖSTERGEYİ, SERMAYE PİYASASI ARACINI, MALI, KIYMETLİ MADENİ VEYA DÖVİZİ ALMA VEYA SATMA YÜKÜMLÜLÜĞÜ GETİREN SÖZLEŞMEDİR.
VADELİ İŞLEM SÖZLEŞMESİNDE ALIM SATIMA KONU MAL VE FİNANSAL ARACIN NİTELİĞİ, MİKTARI, SÜRESİ VE TESLİM YERİ STANDART
TEK DEĞİŞKEN, ALIM SATIM SIRASINDA OLUŞAN FİYAT
VADELİ İŞLEM BORSALARI
BORSA TAKAS KURUMUNUN GARANTİSİ
SÖZLEŞMELERİNİN SONA ERMESİ - FİZİKİ TESLİMAT ZORUNLU DEĞİL - POZİSYONU TERS İŞLEM YAPARAK KAPATMAK
HERHANGİ BİR DAYANAK VARLIK ÜZERİNE SÖZLEŞME DİZAYN EDİLİRKEN;
· HERHANGİ BİR   ÜRÜN   ÜZERİNE   VADELİ   İŞLEM   SÖZLEŞMESİ   DİZAYN
EDİLEBİLMESİ   İÇİN   İLGİLİ   ÜRÜNÜN  ARZ  VE  TALEBİNİN   SÜREKLİ   OLMASI GEREKİR.
· ÜZERİNE   VADELİ   İŞLEM   SÖZLEŞMESİ   YAZILACAK   ÜRÜNÜN   BELLİ   BİR BÜYÜKLÜĞÜN ÜZERİNDE EKONOMİK DEĞERİ VE SPOT PİYASADA İŞLEM HACMİNİN   OLMASI   GEREKİR.   VADELİ   İŞLEM   SÖZLEŞMESİNE  DAYANAK VARLIĞIN    FİYATININ    SERBESTÇE    BELİRLENİYOR    OLMASI    VE    FİYAT HAREKETLERİNİN DEĞİŞKEN OLMASI ÖNEMLİDİR.
· İLGİLİ DAYANAK VARLIK İÇİN PİYASA KATILIMCILARI TARAFINDAN KORUNMA AMAÇLI BİR TALEBİN VARLIĞI ÖNEMLİDİR.
1
· HERHANGİ   BİR  DAYANAK VARLIK  ÜZERİNE  VADELİ   İŞLEM  SÖZLEŞMESİ DİZAYN EDİLMESİ SONUCUNDA BİR EKONOMİK YARAR SAĞLANMALIDIR.
· DİZAYN      EDİLECEK      SÖZLEŞMEDE      YATIRIMCI      HAKLARININ
KORUNMASINA YÖNELİK TEDBİRLERİN ALINMASI ZORUNLUDUR.
	ALİVRE SÖZLEŞME
	VADELİ IŞLEM SÖZLEŞMESİ

	IKİ TARAF ARASINDA YAPILIR.
	BORSADA YAPILIR.

	SÖZLEŞME UNSURLARI STANDART DEĞİLDİR.
	SÖZLEŞME UNSURLARI STANDART OLARAK TANIMLANMIŞTIR. SÖZLEŞMELER GENELDİR.

	DİĞER   PİYASA   KATILIMCILAN   YAPILAN   ALİVRE SÖZLEŞMELERDEN HABERSİZDİR.
	VADELİ İŞLEM SÖZLEŞMELERİ BORSALARDA ŞEFFAF BİR ŞEKİLDE İŞLEM GÖRÜR.

	VADE SONUNDA TESLİMAT İLE SONUÇLANDIRILIR.
	VADE SONUNA KADAR TERS İŞLEM İLE POZİSYON KAPATILABİLİR. TESLİMAT ZORUNLU DEĞİLDİR.

	DEVREDİLEMEZ.
	VADE SONUNA KADAR TEKRAR ALINIP SATILABİLİR.

	KREDİ RİSKİ VARDIR.
	IŞLEMLER BORSA TAKAS KURUMU'NUN GARANTİSİNDEDİR.

	KAR VEYA ZARAR VADE SONUNDA ORTAYA ÇIKAR.
	KAR VEYA ZARAR GÜNLÜK OLARAK HESAPLANIR VE İLGİLİ HESAPLARA YANSITILIR.

	BAŞLANGIÇTA BİR TEMİNAT ZORUNLULUĞU YOKTUR.
	IŞLEM YAPMAK İÇİN BELİRLİ BİR TEMİNAT YATINLMASI ZORUNLUDUR.


VADELİ İŞLEM SÖZLEŞMELERİNİN FİYATLANDIRILMASI
TAŞIMA MALİYETİ MODELİNE GÖRE VADELİ FİYATLAR ALIM SATIMA KONU DAYANAK VARLIĞIN SPOT FİYATI VE BUGÜNDEN TESLİMAT GÜNÜNE KADARKİ TAŞIMA MALİYETİNE BAĞLIDIR.
BEKLENTİLER MODELİNDE İSE VADELİ FİYATLAR ALIM SATIMA KONU DAYANAK VARLIĞIN SPOT FİYATININ VADELİ İŞLEM SÖZLEŞMESİNDEKİ TESLİMAT GÜNÜNE GÖRE NE KADAR DEĞİŞECEĞİNE İLİŞKİN BEKLENTİLERE BAĞLIDIR.
SESLİ   MÜZAYEDE   SİSTEMİ
ELEKTRONİK ALIM SATIM SİSTEMİ
KORBEY (PİT)
VADELİ İŞLEM BORSALARINDA FAALİYET GÖSTEREN TARAFLAR
· BORSA
· TAKAS KURUMU
· DENETLEYİCİ KURUMLAR
TAKAS KURUMU, BORSADA ALICI KARŞISINDA SATICI, SATICI KARŞISINDA ALICI KONUMUNA GEÇEREK PİYASA KATILIMCILARININ HAK VE YÜKÜMLÜLÜKLERİNİ TEMİNAT ALTINA ALAN, GERÇEKLEŞEN İŞLEMLER SONUCU OLUŞAN ÖDEME VE TESLİMAT YÜKÜMLÜLÜKLERİNİN ZAMANINDA YAPILMASINI SAĞLAYAN VE RİSKLERİN TAKİBİ, KONTROLÜ VE TEMİNATLARIN TESİSİNİ SAĞLAMAKLA GÖREVLİ MERKEZDİR.
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GÖZETİM GÖREVİ
TEMİNAT SİSTEMİ
VOB'DA TEMİNATLARIN TAMAMI NAKİT YTL YATIRILABİLECEĞİ GİBİ DÖVİZ, DİBS VEYA HİSSE SENEDİ OLARAK TA YATIRILABİLİR. ÖNGÖRÜLEN TEMİNATIN %30’U NAKİT YATIRILMAK ZORUNDADIR.
VADELİ İŞLEM BORSALARINDA ÜYELER 
TAKAS ÜYELERİ
TAKAS ÜYESİ OLMAYAN ÜYELER
DENETLEYİCİ KURUMLARIN TEMEL AMACI:
· YATIRIMCILARIN KORUNMASI
· YAPAY FİYAT OLUŞUMLARININ ÖNLENMESİDİR.
TEMİNATLAR NET BAZDA VEYA BRÜT BAZDA HESAPLANABİLİR.
BAŞLANGIÇ TEMİNATI
SÜRDÜRME TEMİNATI (GENELLİKLE BAŞLANGIÇ TEMİNATI SEVİYESİNİN %75'İ)
TEMİNAT TAMAMLAMA ÇAĞRISI
TEMİNATLARIN   KALDIRAÇ ETKİSİ
KALDIRAÇ ORANI = POZİSYON TUTARI / TEMİNAT TUTARI
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VADELİ İŞLEM SÖZLEŞMELERİNDE YAYILMA İŞLEMİ;
· VADELER ARASI,
· ÜRÜNLER ARASI
· PİYASALAR ARASI
DAHA DÜŞÜK TEMİNAT MİKTARLARI
BEKLENTİ FİYATLARIN DÜŞECEĞİ VEYA YÜKSELECEĞİ YÖNÜNDE DEĞİL, VADELER ARASI VEYA ÜRÜNLER ARASI FİYAT FARKININ AÇILACAĞI VEYA AZALACAĞI YÖNÜNDE
ÖRNEĞİN PİYASADA EYLÜL VADELİ YTL/USD VE YTL/EURO VADELİ İŞLEM SÖZLEŞMESİ İŞLEM GÖRÜYOR OLSUN. TEMMUZ 2005'TE EURO/DOLAR ÇAPRAZ KURU 1,1250 İKEN YATIRIMCI ÇAPRAZ KURUN EURO LEHİNE GELİŞECEĞİNİN BEKLİYORSA VADELİ İŞLEMLER PİYASASINDA DOLAR SATIP, EURO VADELİ İŞLEM SÖZLEŞMESİ ALACAKTIR.
AÇILIŞ FİYATI  HERHANGİ  BİR VADELİ  İŞLEM VEYA  OPSİYON  SÖZLEŞMESİ  İÇİN SEANS BAŞLANGICINDA İLK İŞLEMİN HANGİ FİYATTAN GERÇEKLEŞTİĞİNİ İFADE EDER.
BİR ÖNCEKİ  GÜNÜN  KAPANIŞ FİYATI VEYA AÇILIŞIN İLK BİRKAÇ DAKİKASI İÇERİSİNDE GERÇEKLEŞEN FİYATLARIN BİR ORTALAMASI
KAPANIŞ FİYATI HERHANGİ BİR VADELİ İŞLEM VEYA OPSİYON SÖZLEŞMESİNDE SEANS SONUNDA GERÇEKLEŞEN SON İŞLEM FİYATINI İFADE EDER.
UZLAŞMA FİYATI GÜNLÜK OLARAK KAR/ZARAR VE TEMİNAT YÜKÜMLÜLÜKLERİNİN HESAPLANMASINDA KULLANILAN FİYAT
UZLAŞMA FİYATI, SEANS SONUNDA BELİRLİ BİR SÜRE İÇERİSİNDE GERÇEKLEŞEN İŞLEMLERİN ORTALAMA FİYATI
POZİSYONLARIN GÜNCELLEŞTİRİLMESİ (MARKING TO MARKET)
A YATIRIMCISI
NOMİNAL DEĞERİ 1.000 DOLAR
TEMİNAT TUTARI SÖZLEŞME BAŞINA 150 YTL
EYLÜL VADELİ YTL/DOLAR SÖZLEŞMESİ
1,5000.-YTL KUR
10 ADET ALIM
TOPLAM 1.500.-YTL TEMİNAT
	GÜN
	UZLAŞMA FİYATI (YTL)
	GÜNLÜK KAR(+)/ZARAR (-) YTL
	TEMİNAT BAKİYESİ YTL

	1
	1,5000
	0
	1.500

	2
	1,5100
	+ 100
	1.600

	3
	1,5200
	+ 100
	1.700


İŞLEM HACMİ 
SEANS İÇERİSİNDE ALIM SATIMA KONU OLAN TOPLAM SÖZLEŞME SAYISI
AÇIK POZİSYON
HERHANGİ  BİR SÖZLEŞMEDE YAPILAN İŞLEMLER SONUCU, UZUN VE KISA POZİSYONLARIN TOPLAMININ YARISI
RİSK TRANSFERİ, ALEYHTE FİYAT DEĞİŞİMİ RİSKİNDEN KORUNMAK İSTEYENLERİN FİYAT RİSKİNİ, FİYAT HAREKETLERİNDEN KAR ELDE ETMEK İSTEYEN SPEKÜLATÖRLERE DEVRETMESİ
FİYATLARIN DÜŞMESİ RİSKİNE KARŞI SATIŞ YAPMAK İSTEYEN ÜRETİCİ
FİYATLARIN YÜKSELMESİ RİSKİNE KARŞI AYNI ÜRÜN VE VADE DE ALIM YAPMAK İSTEYEN TÜCCAR (HER İKİ TARAF DA RİSKE KARŞI KORUNMA YÖNÜNDE HEDGER)
KORUNMACILAR, SPOT PİYASADA SAHİP OLDUKLARI POZİSYONLARDAN KAYNAKLANAN ALEYHTE FİYAT DEĞİŞİMİ RİSKİNE KARŞI KORUNMA AMACIYLA VADELİ PİYASALARDA İŞLEM YAPAN PİYASA KATILIMCILARIDIR.
SPEKÜLATÖRLER VEYA YATIRIMCILAR İSE ORTAYA ÇIKAN RİSKİN KENDİSİ İÇİN BİR KAZANÇ FIRSATI YARATTIĞI DÜŞÜNCESİYLE FİYAT FARKLILIKLARINDAN KAR ELDE ETMEK İSTEYEN PİYASA KATILIMCILARIDIR.
UZUN POZİSYONLU KORUNMA
EĞER GELECEKTE FİYATLARIN ARTMASI RİSK OLUŞTURUYORSA VADELİ İŞLEMLER BORSASINDA UZUN POZİSYON ALARAK İLGİLİ ÜRÜNÜN FİYAT ARTIŞI RİSKİNE KARŞI KORUNMAK MÜMKÜN
KISA POZİSYONLU KORUNMA
GELECEKTE FİYATIN DÜŞMESİ RİSKİNE KARŞI SATIM YÖNÜNDE İŞLEM YAPILMASI
ÇAPRAZ KORUNMA
SPOT PİYASADA SAHİP OLDUĞUMUZ POZİSYONUN BİRE BİR AYNISINI VADELİ İŞLEM PİYASALARINDA HER ZAMAN BULAMAYABİLİRİZ.
1. RİSKE MARUZ KALDIĞIMIZ VADE YAPISI.
2. SPOT PİYASADAKİ POZİSYON MİKTARI İLE VADELİ PİYASADAKİ POZİSYON MİKTARINDA FARKLILIK OLMASI.
3. SAHİP OLUNAN MALIN KENDİNE ÖZEL KARAKTERİSTİKLERİNİN OLMASI.
BAZ   RİSKİ
SPOT FİYAT İLE VADELİ FİYAT ARASINDAKİ FİYAT FARKININ ARTMASI VEYA AZALMASI RİSKİ
BAZ RİSKİ = SPOT FİYAT - VADELİ FİYAT
KORUNMA AMACIYLA İŞLEM YAPANLAR, RİSKLERİ İLE TAM UYUŞACAK BİR VADE BULAMAYABİLİRLER
PAMUĞUN 
MART AYINDA SPOT FİYATI 
1,800 YTL/KG
ARALIK AYI VADELİ FİYATI 
1,900 YTL/KG
BAZ 



0,100 YTL
ÇİFTÇİ EKİM AYINDA 10 TON PAMUK ÜRETİMİ BEKLEMEKTEDİR. 
ÇİFTÇİ VADESİ ARALIK AYINDA DOLAN 10 TON PAMUK SATMA HAKKI İÇEREN ON ADET SÖZLEŞMEYİ KORUNMA AMACIYLA 1,900 YTL/KG FİYATI ÜZERİNDEN SATAR.
EKİM AYINDA SPOT FİYATLAR 





1,750 YTL/KG
VADELİ FİYATLAR 








1,800 YTL/KG
BAZ KİLOGRAM BAŞINA 







0,050 YTL
10 TON PAMUĞUN MART AYINDA SPOT PİYASADA SATIŞ FİYATI 18.000.-YTL
10 TON PAMUĞUN EKİM AYINDA SPOT PİYASADA SATIŞ FİYATI 17.500.-YTL
ÇİFTÇİNİN ZARARI 500.-YTL
ÇİFTÇİNİN BU SÖZLEŞEMEDEN KARI 1.000.-YTL
 (1,900.-YTL'DEN SATTIĞI SÖZLEŞMEYİ 1,800.-YTL'DEN ALMA İMKANI BULUNMAKTADIR)
BAZ, 0,100 YTL/KG.DAN 0,050YTL/KG.YA DARALMIŞ VE BU DA YATIRIMCIYA İLAVE 500.-YTL KAZANDIRMIŞTIR. 
TERSİ DURUMDA, YANİ BAZIN GENİŞLEMESİ DURUMUNDA ÖRNEĞİMİZDEKİ YATIRIMCI KÜÇÜK BİR MİKTAR ZARAR EDECEKTİR. 
BAZIN AYNI KALMASI DURUMUNDA İSE TAM KORUNMA GERÇEKLEŞECEK VE İLAVE KAR VEYA ZARAR OLUŞMAYACAKTIR.
BAZ RİSKİ KORUNMA İŞLEMİNİN ÇALIŞMAYACAĞI ANLAMINA GELMEZ. BAZ RİSKİ, FİYAT RİSKİNE GÖRE ÇOK DÜŞÜKTÜR. BAZIN DALGALANMASI FİYATIN DALGALANMASINDAN DAHA AZDIR.
HİÇ KORUNMA İŞLEMİ YAPMAMIŞ OLSAYDI ÇİFTÇİ 500.-YTL KAR YERİNE ÜRÜNÜNÜ EKİM AYINDA MART AYI FİYATLARINA GÖRE 500.-YTL DAHA AZ BİR FİYATLA SATABİLECEK, DİĞER BİR DEYİŞLE BU TUTAR KADAR ZARAR EDECEKTİ.
SPEKÜLATÖRLER PİYASANIN İHTİYACI OLAN LİKİDİTEYİ SAĞLAYARAK MALİ ARAÇLARIN TİCARETİNİ KOLAYLAŞTIRIRLAR.
ÜRETİCİ VE TÜKETİCİLERİN KORUNMAK İSTEDİKLERİ RİSKLERİ, KAR FIRSATI OLARAK GÖREREK ZARAR ETME PAHASINA GÖNÜLLÜ OLARAK ÜSTLENİRLER. ONLAR İÇİN FİYATLARIN SEVİYESİNİN NE OLDUĞU DEĞİL HANGİ YÖNDE HAREKET EDECEĞİ ÖNEMLİDİR.
FİYATLARIN NORMALİN ÜZERİNDE YÜKSELMESİ HALİNDE SPEKÜLATÖRLER SATIŞ YÖNÜNDE İŞLEM YAPARKEN, FİYATLARIN AŞIRI DÜŞMESİ HALİNDE DE ALIM YÖNÜNDE POZİSYON ALARAK PİYASANIN DENGELENMESİNİ SAĞLARLAR
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Chart1

		1989		1989

		1992		1992

		1995		1995

		1998		1998

		2001		2001



Nakit Piyasa

Vadeli İşlemler

Toplam Döviz İşlemleri Devir Hızına Oranları

0.6049618321

0.3950381679

0.5077319588

0.4922680412

0.4344766931

0.5655233069

0.3972027972

0.6027972028

0.3296422487

0.6703577513
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Sheet1

		Piyasa Devir Hızları (Nisan Ayları günlük ortalaması, milyar ABD doları)

				vadeli piyasa		spot piyasa		toplam		oran

		1989		317		207		524		0.60		0.40		0.60

		1992		394		382		776		0.51		0.49		0.51

		1995		494		643		1137		0.43		0.57		0.43

		1998		568		862		1430		0.40		0.60		0.40

		2001		387		787		1174		0.33		0.67		0.33

				1.636		0.069		1.705		0.96		0.04		0.96





OCAK2003

				BANKALAR VE ÖZEL FİNANS KURUMLARININ TÜRK LİRASI KARŞILIĞI DÖVİZ İŞLEM HACİMLERİ

				(MİLYON AMERİKAN DOLARI)

				TARİH		DÖVİZ																		EFEKTİF4

						Yurtiçi İnterbank1				Yurtiçi Müşteriler2				Yurtdışı Müşteriler3				Toplam

						Spot5		Vadeli6		Spot5		Vadeli6		Spot5		Vadeli6		Spot5		Vadeli6

				1/2/03		316		3		400		2		250		26		966		31				35

				1/3/03		403		13		458		4		708		111		1,569		127				42

				1/6/03		304		23		403		1		218		17		926		41				43

				1/7/03		460		23		554		5		339		32		1,354		60				54

				1/8/03		543		5		371		6		391		57		1,305		68				52

				1/9/03		411		4		586		1		444		7		1,441		13				39

				1/10/03		304		28		492		2		411		61		1,207		91				56

				1/13/03		252		1		547		1		383		68		1,183		71				43

				1/14/03		417		49		493		8		452		124		1,363		180				38

				1/15/03		314		13		490		1		200		79		1,005		93				34

				1/16/03		228		15		410		2		246		36		884		53				32

				1/17/03		223		18		655		5		1,066		34		1,943		57				34

				1/20/03		145		58		456		36		83		69		685		163				40

				1/21/03		385		27		641		5		613		58		1,639		89				31

				1/22/03		322		16		508		3		469		12		1,299		32				34

				1/23/03		280		25		473		10		578		154		1,331		189				35

				1/24/03		277		3		566		4		598		12		1,441		20				42

				1/27/03		296		11		648		1		631		29		1,576		41				49

				1/28/03		266		13		555		2		576		14		1,397		29				38

				1/29/03		247		18		475		3		543		87		1,265		108				34

				1/30/03		282		21		644		22		601		24		1,528		67				52

				1/31/03		373		15		764		3		1,292		107		2,429		124				47

				2/3/03		364		7		646		4		695		11		1,705		23				48

				2/4/03		211		4		532		2		622		47		1,365		52				34

				2/5/03		353		3		568		11		569		37		1,490		51				46

				2/6/03		270		14		623		5		504		162		1,397		181				37

				2/7/03		440		20		1,098		2		633		140		2,171		162				49

				2/10/03		54		3		192		0		450		71		696		74				20

				2/17/03		207		46		700		4		312		64		1,219		114				46

				2/18/03		411		7		1,178		11		1,065		122		2,653		140				43

				2/19/03		399		25		590		19		541		51		1,530		95				53

				2/20/03		684		26		632		22		651		74		1,967		122				33

				2/21/03		358		12		605		3		711		141		1,674		156				37

				2/24/03		380		23		540		8		524		38		1,444		69				38

				2/25/03		398		19		597		5		590		197		1,585		221				30

				2/26/03		379		30		697		16		568		53		1,643		99				32

				2/27/03		436		- 0		695		15		1,030		141		2,161		156				36

				2/28/03		457		20		893		7		1,172		408		2,521		435				50

				3/3/03		835		- 0		893		18		806		102		2,534		120				88

				3/4/03		464		- 0		633		1		512		12		1,608		13				42

				3/5/03		613		- 0		623		3		498		15		1,733		18				43

				3/6/03		476		- 0		498		6		494		20		1,468		26				31

				3/7/03		415		- 0		589		5		352		7		1,356		12				38

				3/10/03		354		- 0		583		2		505		104		1,442		106				35

				3/11/03		536		- 0		566		24		357		7		1,460		31				31

				3/12/03		350		- 0		520		11		264		9		1,134		21				22

				3/13/03		449		- 0		574		8		391		15		1,414		23				30

				3/14/03		510		- 0		607		5		1,168		143		2,286		148				35

				3/17/03		933		3		954		17		740		65		2,627		85				61

				3/18/03		802		2		769		17		581		21		2,153		40				49

				3/19/03		1,180		6		910		13		559		43		2,649		62				75

				3/20/03		722		- 0		702		16		596		18		2,020		33				62

				3/21/03		635		13		876		17		497		18		2,009		49				66

				3/24/03		553		- 0		895		10		497		64		1,945		74				60

				3/25/03		615		14		621		5		455		33		1,691		52				51

				3/26/03		491		2		769		43		462		7		1,722		53				46

				3/27/03		315		- 0		506		10		463		41		1,283		51				33

				3/28/03		350		- 0		590		16		1,169		137		2,109		153				41

				3/31/03		428		- 0		800		39		441		19		1,669		59				65		Nisan ayları günlük ortalama

				4/1/03		473		6		699		42		519		43		1,692		91				37		1,636		69

				4/2/03		412		- 0		623		17		487		17		1,523		34				39

				4/3/03		295		- 0		568		12		648		37		1,511		48				35

				4/4/03		502		- 0		595		3		671		48		1,768		51				40

				4/7/03		333		- 0		700		5		660		22		1,693		27				46

				4/8/03		334		- 0		533		4		715		83		1,582		87				33

				4/9/03		375		- 0		537		4		533		35		1,446		39				32

				4/10/03		758		- 0		544		6		536		22		1,838		28				33

				4/11/03		340		- 0		654		4		1,336		60		2,331		63				30

				4/14/03		352		- 0		768		8		770		53		1,890		61				40

				4/15/03		277		- 0		638		8		708		66		1,623		73				38

				4/16/03		284		- 0		536		3		756		134		1,576		137				33

				4/17/03		201		- 0		521		4		550		64		1,272		68				37

				4/18/03		167		0		574		5		96		19		837		24				32

				4/21/03		321		- 0		586		2		122		20		1,029		21				49

				4/22/03		274		20		626		12		502		101		1,402		133				35

				4/24/03		342		24		772		12		706		69		1,820		105				44

				4/25/03		343		10		894		9		1,363		29		2,600		47				51

				4/28/03		301		40		848		10		406		56		1,555		106				43

				4/29/03		367		46		603		5		672		122		1,641		174				37

				4/30/03		416		17		982		11		330		6		1,728		35				59

				5/1/03		324		1		556		10		416		5		1,296		16				37

				5/2/03		352		10		676		2		317		64		1,345		76				50

				5/5/03		347		10		715		4		207		32		1,269		47				65

				5/6/03		374		- 0		585		8		442		91		1,401		99				39

				5/7/03		313		50		719		5		283		58		1,314		113				38

				5/8/03		275		- 0		535		2		225		21		1,035		24				29

				5/9/03		351		8		534		9		680		9		1,565		26				35

				5/12/03		555		- 0		771		6		356		24		1,682		29				53

				5/13/03		300		- 0		474		9		278		125		1,052		134				54

				5/14/03		324		- 0		573		4		318		28		1,214		32				30

				5/15/03		512		- 0		632		7		278		8		1,422		15				36

				5/16/03		565		0		727		4		323		8		1,615		13				38

				5/20/03		583		- 0		966		5		633		198		2,182		202				56

				5/21/03		1,089		0		779		17		577		32		2,445		50				41

				5/22/03		383		1		628		5		230		39		1,241		44				34

				5/23/03		379		3		711		1		830		21		1,920		24				36

				5/26/03		315		10		597		26		109		4		1,021		40				43

				5/27/03		319		- 0		582		6		290		93		1,191		100				37

				5/28/03		240		- 0		643		9		311		6		1,194		15				38

				5/29/03		304		- 0		597		6		149		18		1,050		24				35

				5/30/03		360		1		892		6		233		23		1,484		30				54

				6/2/03		296		- 0		724		3		213		13		1,234		16				66

				6/3/03		461		- 0		829		3		347		108		1,636		110				50

				6/4/03		485		- 0		635		3		422		43		1,543		46				35

				6/5/03		439		- 0		662		22		524		1		1,624		24				36

				6/6/03		410		- 0		624		5		976		8		2,010		14				40

				6/9/03		1,085		- 0		718		2		554		126		2,357		128				42

				6/10/03		283		- 0		603		2		342		2		1,229		5				32

				6/11/03		272		- 0		564		2		322		1		1,158		4				29

				6/12/03		279		- 0		595		1		529		119		1,403		120				31

				6/13/03		495		- 0		681		0		598		31		1,774		32				36

				6/16/03		447		- 0		819		6		624		26		1,889		33				54

				6/17/03		367		3		654		2		665		69		1,686		73				43

				6/18/03		403		- 0		551		2		622		48		1,577		50				36

				6/19/03		489		- 0		564		5		697		28		1,750		33				33

				6/20/03		515		- 0		699		3		1,105		95		2,319		98				40

				6/23/03		437		20		704		13		413		31		1,555		64				52

				6/24/03		393		1		677		3		375		33		1,445		37				32

				6/25/03		247		- 0		650		3		368		30		1,266		33				36

				6/26/03		329		- 0		622		2		409		34		1,360		37				35

				6/27/03		369		20		830		5		731		131		1,929		157				48

				6/30/03		548		- 0		1,860		4		481		28		2,888		32				72

				7/1/03		326		- 0		739		2		394		28		1,460		29				47

				7/2/03		345		2		623		1		456		90		1,425		93				52

				7/3/03		272		8		654		1		613		63		1,539		72				35

				7/4/03		204		1		564		4		400		60		1,168		64				41

				7/7/03		549		4		766		7		364		200		1,679		211				58

				7/8/03		324		0		658		3		273		49		1,255		52				37

				7/9/03		613		- 0		611		4		437		29		1,660		33				39

				7/10/03		389		0		611		2		247		259		1,247		261				34

				7/11/03		321		5		625		2		314		45		1,260		52				35

				7/14/03		311		- 0		770		9		402		176		1,483		185				48

				7/15/03		506		3		766		17		394		28		1,666		48				39

				7/16/03		459		- 0		530		5		452		28		1,440		34				37

				7/17/03		566		16		598		2		497		36		1,661		55				32

				7/18/03		1,347		5		690		7		1,122		49		3,159		61				84

				7/21/03		455		- 0		734		3		529		177		1,718		180				49

				7/22/03		443		- 0		521		6		378		58		1,342		65				44

				7/23/03		374		- 0		524		8		311		26		1,209		34				38

				7/24/03		709		11		776		8		570		30		2,055		48				51

				7/25/03		416		- 0		657		11		296		25		1,370		36				44

				7/28/03		487		- 0		595		5		436		198		1,517		203				58

				7/29/03		583		- 0		749		10		672		35		2,005		45				52

				7/30/03		470		- 0		778		0		274		24		1,521		24				53

				7/31/03		450		- 0		883		11		409		34		1,743		45				48

				8/1/03		492		- 0		620		6		656		55		1,768		61				43

				8/4/03		334		- 0		738		9		394		198		1,465		207				49

				8/5/03		405		2		671		13		386		69		1,462		83				41

				8/6/03		294		- 0		555		13		283		37		1,132		50				37

				8/7/03		284		20		572		3		224		38		1,081		62				33

				8/8/03		247		34		592		6		203		25		1,041		65				41

				8/11/03		260		20		620		- 0		315		191		1,194		211				51

				8/12/03		279		- 0		553		1		298		48		1,130		48				35

				8/13/03		332		25		733		12		314		71		1,379		108				37

				8/14/03		230		2		474		6		343		43		1,047		51				39

				8/15/03		316		10		769		4		443		87		1,528		102				47

				8/18/03		294		1		733		17		540		188		1,568		206				75

				8/19/03		428		21		707		7		308		16		1,443		44				39

				8/20/03		303		2		698		24		331		23		1,331		49				37

				8/21/03		274		0		551		3		330		13		1,155		17				39

				GÜNLÜK ORTALAMA		410		7		655		8		506		61		1,572		76				43

				1 Yurtiçi banka ve özel finans kurumlarının birbirleri ile gerçekleştirdikleri Türk lirası karşılığı döviz alım ve satım işlemleri toplamı (işlemler çift taraflı olup, TCMB ile yapılan işlemler de bu grupta yer almaktadır),

				2 Yurtiçi banka ve özel finans kurumlarının, yurtiçinde yerleşik yetkili müesseseler, kurumsal ve bireysel müşteriler ile gerçekleştirdikleri Türk lirası karşılığı döviz alım ve satım işlemleri toplamı,

				3 Yurtiçi banka ve özel finans kurumlarının, yurtdışı merkez ve şubeler ile yurtdışı kuruluş ve müşterilerle gerçekleştirdikleri Türk lirası karşılığı döviz alım ve satım işlemleri toplamı,

				4 Yurtiçi banka ve özel finans kurumlarının gerçekleştirdikleri Türk lirası karşılığı efektif alım ve satım işlemleri toplamı,

				5 Spot işlemler, yurtiçi banka ve özel finans kurumlarının gerçekleştirdikleri, iki güne kadar valörlü Türk lirası karşılığı döviz işlemlerini ifade etmektedir.

				(Spot işlemler daha önce sözleşmesi yapılmış vadeli döviz işlemlerine ilişkin alım ve satımları içermemektedir.)

				6 Vadeli işlemler, yurtiçi banka ve özel finans kurumlarının işlem tarihi (sözleşmenin yapıldığı tarih) itibariyle, Türk lirası karşılığı vadeli döviz (forward, futures, swap, opsiyon ve diğer türev ürünler) işlemlerini ifade etmektedir.
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Sheet1

		Piyasa Devir Hızları (Nisan Ayları günlük ortalaması, milyar ABD doları)

				vadeli piyasa		spot piyasa		toplam		oran

		1989		317		207		524		0.60		0.40		0.60

		1992		394		382		776		0.51		0.49		0.51

		1995		494		643		1137		0.43		0.57		0.43

		1998		568		862		1430		0.40		0.60		0.40

		2001		387		787		1174		0.33		0.67		0.33

				1.636		0.069		1.705		0.96		0.04		0.96





OCAK2003

				BANKALAR VE ÖZEL FİNANS KURUMLARININ TÜRK LİRASI KARŞILIĞI DÖVİZ İŞLEM HACİMLERİ

				(MİLYON AMERİKAN DOLARI)

				TARİH		DÖVİZ																		EFEKTİF4

						Yurtiçi İnterbank1				Yurtiçi Müşteriler2				Yurtdışı Müşteriler3				Toplam

						Spot5		Vadeli6		Spot5		Vadeli6		Spot5		Vadeli6		Spot5		Vadeli6

				1/2/03		316		3		400		2		250		26		966		31				35

				1/3/03		403		13		458		4		708		111		1,569		127				42

				1/6/03		304		23		403		1		218		17		926		41				43

				1/7/03		460		23		554		5		339		32		1,354		60				54

				1/8/03		543		5		371		6		391		57		1,305		68				52

				1/9/03		411		4		586		1		444		7		1,441		13				39

				1/10/03		304		28		492		2		411		61		1,207		91				56

				1/13/03		252		1		547		1		383		68		1,183		71				43

				1/14/03		417		49		493		8		452		124		1,363		180				38

				1/15/03		314		13		490		1		200		79		1,005		93				34

				1/16/03		228		15		410		2		246		36		884		53				32

				1/17/03		223		18		655		5		1,066		34		1,943		57				34

				1/20/03		145		58		456		36		83		69		685		163				40

				1/21/03		385		27		641		5		613		58		1,639		89				31

				1/22/03		322		16		508		3		469		12		1,299		32				34

				1/23/03		280		25		473		10		578		154		1,331		189				35

				1/24/03		277		3		566		4		598		12		1,441		20				42

				1/27/03		296		11		648		1		631		29		1,576		41				49

				1/28/03		266		13		555		2		576		14		1,397		29				38

				1/29/03		247		18		475		3		543		87		1,265		108				34

				1/30/03		282		21		644		22		601		24		1,528		67				52

				1/31/03		373		15		764		3		1,292		107		2,429		124				47

				2/3/03		364		7		646		4		695		11		1,705		23				48

				2/4/03		211		4		532		2		622		47		1,365		52				34

				2/5/03		353		3		568		11		569		37		1,490		51				46

				2/6/03		270		14		623		5		504		162		1,397		181				37

				2/7/03		440		20		1,098		2		633		140		2,171		162				49

				2/10/03		54		3		192		0		450		71		696		74				20

				2/17/03		207		46		700		4		312		64		1,219		114				46

				2/18/03		411		7		1,178		11		1,065		122		2,653		140				43

				2/19/03		399		25		590		19		541		51		1,530		95				53

				2/20/03		684		26		632		22		651		74		1,967		122				33

				2/21/03		358		12		605		3		711		141		1,674		156				37

				2/24/03		380		23		540		8		524		38		1,444		69				38

				2/25/03		398		19		597		5		590		197		1,585		221				30

				2/26/03		379		30		697		16		568		53		1,643		99				32

				2/27/03		436		- 0		695		15		1,030		141		2,161		156				36

				2/28/03		457		20		893		7		1,172		408		2,521		435				50

				3/3/03		835		- 0		893		18		806		102		2,534		120				88

				3/4/03		464		- 0		633		1		512		12		1,608		13				42

				3/5/03		613		- 0		623		3		498		15		1,733		18				43

				3/6/03		476		- 0		498		6		494		20		1,468		26				31

				3/7/03		415		- 0		589		5		352		7		1,356		12				38

				3/10/03		354		- 0		583		2		505		104		1,442		106				35

				3/11/03		536		- 0		566		24		357		7		1,460		31				31

				3/12/03		350		- 0		520		11		264		9		1,134		21				22

				3/13/03		449		- 0		574		8		391		15		1,414		23				30

				3/14/03		510		- 0		607		5		1,168		143		2,286		148				35

				3/17/03		933		3		954		17		740		65		2,627		85				61

				3/18/03		802		2		769		17		581		21		2,153		40				49

				3/19/03		1,180		6		910		13		559		43		2,649		62				75

				3/20/03		722		- 0		702		16		596		18		2,020		33				62

				3/21/03		635		13		876		17		497		18		2,009		49				66

				3/24/03		553		- 0		895		10		497		64		1,945		74				60

				3/25/03		615		14		621		5		455		33		1,691		52				51

				3/26/03		491		2		769		43		462		7		1,722		53				46

				3/27/03		315		- 0		506		10		463		41		1,283		51				33

				3/28/03		350		- 0		590		16		1,169		137		2,109		153				41

				3/31/03		428		- 0		800		39		441		19		1,669		59				65		Nisan ayları günlük ortalama

				4/1/03		473		6		699		42		519		43		1,692		91				37		1,636		69

				4/2/03		412		- 0		623		17		487		17		1,523		34				39

				4/3/03		295		- 0		568		12		648		37		1,511		48				35

				4/4/03		502		- 0		595		3		671		48		1,768		51				40

				4/7/03		333		- 0		700		5		660		22		1,693		27				46

				4/8/03		334		- 0		533		4		715		83		1,582		87				33

				4/9/03		375		- 0		537		4		533		35		1,446		39				32

				4/10/03		758		- 0		544		6		536		22		1,838		28				33

				4/11/03		340		- 0		654		4		1,336		60		2,331		63				30

				4/14/03		352		- 0		768		8		770		53		1,890		61				40

				4/15/03		277		- 0		638		8		708		66		1,623		73				38

				4/16/03		284		- 0		536		3		756		134		1,576		137				33

				4/17/03		201		- 0		521		4		550		64		1,272		68				37

				4/18/03		167		0		574		5		96		19		837		24				32

				4/21/03		321		- 0		586		2		122		20		1,029		21				49

				4/22/03		274		20		626		12		502		101		1,402		133				35

				4/24/03		342		24		772		12		706		69		1,820		105				44

				4/25/03		343		10		894		9		1,363		29		2,600		47				51

				4/28/03		301		40		848		10		406		56		1,555		106				43

				4/29/03		367		46		603		5		672		122		1,641		174				37

				4/30/03		416		17		982		11		330		6		1,728		35				59

				5/1/03		324		1		556		10		416		5		1,296		16				37

				5/2/03		352		10		676		2		317		64		1,345		76				50

				5/5/03		347		10		715		4		207		32		1,269		47				65

				5/6/03		374		- 0		585		8		442		91		1,401		99				39

				5/7/03		313		50		719		5		283		58		1,314		113				38

				5/8/03		275		- 0		535		2		225		21		1,035		24				29

				5/9/03		351		8		534		9		680		9		1,565		26				35

				5/12/03		555		- 0		771		6		356		24		1,682		29				53

				5/13/03		300		- 0		474		9		278		125		1,052		134				54

				5/14/03		324		- 0		573		4		318		28		1,214		32				30

				5/15/03		512		- 0		632		7		278		8		1,422		15				36

				5/16/03		565		0		727		4		323		8		1,615		13				38

				5/20/03		583		- 0		966		5		633		198		2,182		202				56

				5/21/03		1,089		0		779		17		577		32		2,445		50				41

				5/22/03		383		1		628		5		230		39		1,241		44				34

				5/23/03		379		3		711		1		830		21		1,920		24				36

				5/26/03		315		10		597		26		109		4		1,021		40				43

				5/27/03		319		- 0		582		6		290		93		1,191		100				37

				5/28/03		240		- 0		643		9		311		6		1,194		15				38

				5/29/03		304		- 0		597		6		149		18		1,050		24				35

				5/30/03		360		1		892		6		233		23		1,484		30				54

				6/2/03		296		- 0		724		3		213		13		1,234		16				66

				6/3/03		461		- 0		829		3		347		108		1,636		110				50

				6/4/03		485		- 0		635		3		422		43		1,543		46				35

				6/5/03		439		- 0		662		22		524		1		1,624		24				36

				6/6/03		410		- 0		624		5		976		8		2,010		14				40

				6/9/03		1,085		- 0		718		2		554		126		2,357		128				42

				6/10/03		283		- 0		603		2		342		2		1,229		5				32

				6/11/03		272		- 0		564		2		322		1		1,158		4				29

				6/12/03		279		- 0		595		1		529		119		1,403		120				31

				6/13/03		495		- 0		681		0		598		31		1,774		32				36

				6/16/03		447		- 0		819		6		624		26		1,889		33				54

				6/17/03		367		3		654		2		665		69		1,686		73				43

				6/18/03		403		- 0		551		2		622		48		1,577		50				36

				6/19/03		489		- 0		564		5		697		28		1,750		33				33

				6/20/03		515		- 0		699		3		1,105		95		2,319		98				40

				6/23/03		437		20		704		13		413		31		1,555		64				52

				6/24/03		393		1		677		3		375		33		1,445		37				32

				6/25/03		247		- 0		650		3		368		30		1,266		33				36

				6/26/03		329		- 0		622		2		409		34		1,360		37				35

				6/27/03		369		20		830		5		731		131		1,929		157				48

				6/30/03		548		- 0		1,860		4		481		28		2,888		32				72

				7/1/03		326		- 0		739		2		394		28		1,460		29				47

				7/2/03		345		2		623		1		456		90		1,425		93				52

				7/3/03		272		8		654		1		613		63		1,539		72				35

				7/4/03		204		1		564		4		400		60		1,168		64				41

				7/7/03		549		4		766		7		364		200		1,679		211				58

				7/8/03		324		0		658		3		273		49		1,255		52				37

				7/9/03		613		- 0		611		4		437		29		1,660		33				39

				7/10/03		389		0		611		2		247		259		1,247		261				34

				7/11/03		321		5		625		2		314		45		1,260		52				35

				7/14/03		311		- 0		770		9		402		176		1,483		185				48

				7/15/03		506		3		766		17		394		28		1,666		48				39

				7/16/03		459		- 0		530		5		452		28		1,440		34				37

				7/17/03		566		16		598		2		497		36		1,661		55				32

				7/18/03		1,347		5		690		7		1,122		49		3,159		61				84

				7/21/03		455		- 0		734		3		529		177		1,718		180				49

				7/22/03		443		- 0		521		6		378		58		1,342		65				44

				7/23/03		374		- 0		524		8		311		26		1,209		34				38

				7/24/03		709		11		776		8		570		30		2,055		48				51

				7/25/03		416		- 0		657		11		296		25		1,370		36				44

				7/28/03		487		- 0		595		5		436		198		1,517		203				58

				7/29/03		583		- 0		749		10		672		35		2,005		45				52

				7/30/03		470		- 0		778		0		274		24		1,521		24				53

				7/31/03		450		- 0		883		11		409		34		1,743		45				48

				8/1/03		492		- 0		620		6		656		55		1,768		61				43

				8/4/03		334		- 0		738		9		394		198		1,465		207				49

				8/5/03		405		2		671		13		386		69		1,462		83				41

				8/6/03		294		- 0		555		13		283		37		1,132		50				37

				8/7/03		284		20		572		3		224		38		1,081		62				33

				8/8/03		247		34		592		6		203		25		1,041		65				41

				8/11/03		260		20		620		- 0		315		191		1,194		211				51

				8/12/03		279		- 0		553		1		298		48		1,130		48				35

				8/13/03		332		25		733		12		314		71		1,379		108				37

				8/14/03		230		2		474		6		343		43		1,047		51				39

				8/15/03		316		10		769		4		443		87		1,528		102				47

				8/18/03		294		1		733		17		540		188		1,568		206				75

				8/19/03		428		21		707		7		308		16		1,443		44				39

				8/20/03		303		2		698		24		331		23		1,331		49				37

				8/21/03		274		0		551		3		330		13		1,155		17				39

				GÜNLÜK ORTALAMA		410		7		655		8		506		61		1,572		76				43

				1 Yurtiçi banka ve özel finans kurumlarının birbirleri ile gerçekleştirdikleri Türk lirası karşılığı döviz alım ve satım işlemleri toplamı (işlemler çift taraflı olup, TCMB ile yapılan işlemler de bu grupta yer almaktadır),

				2 Yurtiçi banka ve özel finans kurumlarının, yurtiçinde yerleşik yetkili müesseseler, kurumsal ve bireysel müşteriler ile gerçekleştirdikleri Türk lirası karşılığı döviz alım ve satım işlemleri toplamı,

				3 Yurtiçi banka ve özel finans kurumlarının, yurtdışı merkez ve şubeler ile yurtdışı kuruluş ve müşterilerle gerçekleştirdikleri Türk lirası karşılığı döviz alım ve satım işlemleri toplamı,

				4 Yurtiçi banka ve özel finans kurumlarının gerçekleştirdikleri Türk lirası karşılığı efektif alım ve satım işlemleri toplamı,

				5 Spot işlemler, yurtiçi banka ve özel finans kurumlarının gerçekleştirdikleri, iki güne kadar valörlü Türk lirası karşılığı döviz işlemlerini ifade etmektedir.

				(Spot işlemler daha önce sözleşmesi yapılmış vadeli döviz işlemlerine ilişkin alım ve satımları içermemektedir.)

				6 Vadeli işlemler, yurtiçi banka ve özel finans kurumlarının işlem tarihi (sözleşmenin yapıldığı tarih) itibariyle, Türk lirası karşılığı vadeli döviz (forward, futures, swap, opsiyon ve diğer türev ürünler) işlemlerini ifade etmektedir.
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