Acik Piyasa islemleri (APi) (Open Market Operations): Para politikasi uygulamasi cercevesinde,
merkez bankalari bunyesinde para miktarinin artirilip azaltiimasi amaciyla, Hazine kagitlarinin alim ve
satiminin (kesin alim, kesin satim, geri satim vaadiyle alim (repurchase agreements), geri alim
vaadiyle satim (reverse repurchase aggrement)) yapilmasi iglemleridir. Bankalararasi Para Piyasasi
islemleri de “Acgik Piyasa islemleri” kapsami igerisindedir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
biinyesinde bu tiir islemler, Agik Piyasa islemleri ve Para Piyasasi Miidirliikleri tarafindan

yurutdimektedir.

1

Acik Pozisyon (Short Position): Ddviz, altin, menkul kiymet gibi bir finansal ara¢ lizerinden sahip
olunan varliklarin ayni cinsten yikimlUlikleri karsilayamayan kismidir. Ornegin 10 milyon USD

yukudmlilige karsi 5 milyon USD varlik bulunduruluyorsa aradaki 5 milyon USD, agik USD

pozisyonunu ifade eder.

1

Alig (Bid): Piyasa katilimcilarinin, piyasada iglem géren degerleri (doviz, menkul kiymet gibi) almaya
istekli olduklari fiyattir.

L]

Alis — Satis Farki (Spread): islem géren herhangi bir kiymetin, alis ve satis fiyati arasindaki farki
ifade eder.

L)

Arbitraj: Herhangi bir menkul kiymetin, dvizin veya malin bir piyasadan alinip diger bir piyasada
satilarak (kiymetler birbiri ile degistirilerek) risksiz bir sekilde kar edilmesi islemidir. Arbitraj islemleri
piyasalar arasindaki fiyat farkhliklarinin azalmasina yol acgar. Giinimuzde iletisim teknolojisinin artmasi
ve bilgiye ulasma maliyetinin dismesi ile piyasalar arasi fiyat farkliigi son derece diisiik olmakta,

ortaya ¢ikan farkhliklar anlik olarak bu tiir islemlerle ortadan kalkmaktadir.

L)

Ay Piyasasi (Bear Market): Fiyatlarin dustigu piyasalari ifade eder.

1
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B

Bankalararasi Para Piyasasi: Bankalar arasinda kisa vadeli fonlarin alinip satildigi piyasalardir.
Tuarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi biinyesinde ayni adla islem goren piyasada bankalar kendilerine
taninan limitler ¢cergevesinde, dnceden belirlenen vadelerde TL alim-satim iglemi
gerceklestirmektedirler. Bu piyasada, Merkez Bankasi araci konumu Ustlenmekte olup (blind broker)
alim-satimi gergeklestiren taraflar birbirlerini bilmeden Merkez Bankasi Uzerinden (Merkez Bankasini
taraf kabul ederek) islemlerini gergeklestirmektedirler. Para politikasi uygulamasinda énemli bir
fonksiyona sahip olan bu piyasada Merkez Bankasi dogrudan faiz belirleyerek kisa vadeli faizleri
yoénlendirebilmekte ve son kredi mercii fonksiyonunu yerine getirmektedir. Turkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi disinda, bankalarin kendi aralarinda bu tar iglemleri gergeklestirdikleri ikincil piyasalar da

mevcuttur.

L)

Banknot: Tasiyana, lizerinde yazan miktarin 6denmesinin, ¢ikaran kurulus tarafindan garanti edildigi
faiz tagsimayan kiymetlerdir. Yasal 6deme aracidir. Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi TL Banknot

basmaya tek yetkili kurumdur.

1

Basit Faiz: Bir yatirrmin, yatinm dénemi suresince sadece anaparasinin kazandigi faiz oranidir.

L]

Baz Puan (Basis Point): Faiz oranlarindaki degisimi ifade eden bir dlciim birimidir. Noktadan sonraki
4 Gncl haneye karsilik gelir (0.0001). Ornegin fazi oraninin % 65.25'den % 66.75’e yiikselmesi
durumunda 150 baz puanlik bir artis s6z konusudur. Diger bir deyisle baz puan % 0.01’e karsilik

gelmektedir.

L)

Benchmark (Olgiit): Olgiim ve karsilagtirma kriteri anlaminda kullaniimaktadir. Ornegin portfdy
ydnetiminde, benchmak portfdy, bu yapi diginda olusturulan portféylerin performans (getiri ve risk
anlaminda) basarisinin élglimiine esas alinan portféydr. Diger bir 6rnek; benchmark menkul
kiymetler, piyasada yeterince likiditeye sahip, ihra¢ eden kurum tarafindan bu 6zelli§inin devam

ettirilmesi s6z konusu olan ve piyasada benzer ihraglar icin bir referans teskil eden kiymetlerdir.

L)
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BIS (Bank for International Settlement): Parasal ve finansal istikrari saglamaya yonelik olarak
merkez bankalari ve diger kurumlarin kendi aralarindaki isbirligini artirmak amaci ile kurulmus
uluslararasi bir organizasyondur. 1930 yilinda kurulmus olup, isvigre’nin Basel kentinde yerlesiktir.
Sermayesi altin frank seklinde ifade edilmekte olup, 1 altin frank 0.29 gram altini temsil etmektedir.

Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi 5000 altin frank ile bankanin hissedaridir.

1

Bilesik Faiz: Bir yatinmin yatirrm donemi boyunca kazandigi faizin de yeni yatirrm déneminde
yatirnma tabi tutulmasi sonucu elde edilen getiriyi gésteren faizdir. Diger bir deyisle faizin de faiz

kazanmasidir.

L)

Birikmis Faiz: Bir yatirimin, yatinm doénemi igerisinde, 6deme tarihine kadar lizerinde biriken faizdir.
Ornegin, 6 ayda bir ddnemsel % 30 kupon édemeli 100.000 TL ‘ den ihrag edilen bir devlet tahvilini
almak icin, piyasa oraninin degismedigi varsayimi ile 3 ay sonra 6denmesi gereken fiyat yaklagik
115.000 TL’ dir (ddnem sonunda toplam 30.000 TL faiz kazanmasi igin, bu durumda ikinci 3 ay i¢in %
13.04’ |tk bir getiri s6z konusudur). Buradaki 15.000 TL yatirimin Gzerinde biriken faizi ifade

etmektedir.

L]

Birincil Piyasa (Primary Market): ilk ihraglarin yapildigi piyasadir. Bir yatirnm aracinin érnegin bir
menkul kiymetin ilk defa piyasaya surlimesi (satilmasi) birincil piyasa islemidir. Benzer sekilde, devlet
i¢ borglanma senetlerinin, T.C. Hazine Mustesarligi tarafindan ihale yontemi ile satimi da bir birincil
piyasa iglemidir. Bu senetlerin daha sonra yatirimcilar arasindaki alim-satimlari ise ikincil piyasa

olarak adlandirilan piyasalarda gergeklesmektedir.

L]

Boga Piyasasi (Bull Market): Fiyatlarin ylkseldigi piyasayi ifade eder.

L)

Bono: Vadesi 1 yildan kisa olan, gikaran kurum tarafindan éngérilen vade sonunda belli bir bedelin
6denmesinin taahht edildigi menkul kiymetlerdir. T.C. Hazine Mistesarligi tarafindan ¢ikarilan bir

yildan kisa vadeli ihraglar, Hazine Bonosu adi altinda islem gérmektedir. ingilizce karsiligi olan “Bond

ifadesi ise, ABD Hazinesi ihraglari igin, 10 yildan uzun vadeli kiymetleri ifade etmektedir (maksimum
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30 yil). Benzer sekilde “note” ifadesi 1-10 yil arasi, “bill” ifadesi ise 1 yil ve daha kisa ihraglara yonelik
olarak kullaniimaktadir.

L]

Broker: Alim ve satim islemlerine belli bir komisyon karsiligi aracilik eden, islemleri kendi adina ancak

taraf oldugu kisi veya kurumlar hesabina yapan islemcilere verilen isimdir.

1

Biitce Dengesi (Budget Balance): Bir isletmenin veya devletin gelir ve giderleri arasindaki farktir.

L)

C-C

Call Option: Opsiyon, sahibine, opsiyona konu olan kiymeti, kontratta yazan fiyattan, kontrat
vadesinde herhangi bir yukimlalik dogurmadan alma hakki verir. Bu tir bir mali aracgta, vadede,
opsiyona konu olan kiymetin fiyati kontrat fiyatinin altinda gergeklesirse opsiyon sahibi bu hakkini

kullanmaz ve islemini daha dusik olan piyasa fiyatindan gergeklestirebilir.

L)

Capa (Nominal Anchor): Ekonomik karar alma sireglerinde referans olarak alinan biyuklikleri ifade
etmek icin kullanilir. Ornegin kur capasi kavrami, Merkez Bankasinin kur igin belli 6ngériileri
sonrasinda, diger ekonomik birimlerin de bu 6éngérilye giiven duymasi ile birlikte, alinan ekonomik
kararlarda kurun, kurdaki artisin esas alinmasi ve fiyat, licret artisi, yatirnm gibi kararlarinin kur
politikasi gercevesinde sekillenmesini ifade eder. Bu tir bir gapaya (politikaya) glivenin olmamasi
halinde, segilen blyuklikler bu 6zelliklerini kaybederler. Parasal blyuklUkler, faiz oranlari, enflasyon,
blylime oranlari “capa” olarak kullanilan blytkltklerdir. Ozellikle son yillarda, kur ve faiz orani gibi
blyukltklerin gapa olarak kullaniminda ortaya ¢ikan guglikler, enflasyonun bu amagla kullanimini
yayginlastirmistir.

1

Cekirdek Enflasyon (Core Inflation): Tiketici ve Toptan Esya Fiyat Endeksleri gibi genel kullanima
acik mal ve hizmet sepetlerinden olusan enflasyon endekslerinin temel enflasyonist egilimleri tam
olarak yansitmadigi varsayimi ile, bazi mal gruplari ile fiyat degismelerine yol agan bir takim unsurlarin
enflasyon endeksinden ¢ikarilmasi sonucu ulasilan bir enflasyon tanimidir. Bu amagla, digsal etkilere
(enerji fiyatlarinda artig, mevsimsel kosullar, maliye politikasi vs) daha ac¢ik olan ve gegici nitelikler

tastyabilen, enerji, temel gida maddeleri fiyatlari ve dolayl vergiler bu tir enflasyon hesaplamalari
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icerisine katiilmamaktadir. Amag, fivatlar genel seviyesindeki dedisimi stirekli kilan unsurlari tespit
etmek ve bunlara yonelik daha gergekgi politika kararlari alabilmektir. Ozellikle, enflasyon

hedeflemesine ydnelen Ulkelerde bu turden alternatif endeks olugsumlari degisik formlari ile
kullaniimaktadir. Tirkiye'de Ozel imalat Sanayi Fiyat Endeksi “cekirdek enflasyon” olarak

adlandiriimaktadir.

1

D

Dalgali (Serbest) Kur Sistemi (Free Floating): Kurun higbir midahale olmadan tamamen piyasada

olusan arz ve talep kosullarinda belirlendidi sistemleri ifade eder.

1

Dealer: Alim-satim islemlerinde kendi nam ve hesabina hareket eden kisi ve kurumlara verilen isimdir.

L)

Degisken Faizli ihraglar (Floating Rate Notes): Getirisi, ihraci sirasinda sabitlenmeksizin énceden
belirlenen baska degiskenlere baglanan kiymetlerdir. Gergeklesen enflasyona veya LIBOR gibi
uluslararasi faiz oranlarinin, 6rnegin ge¢cmis 3 aylik ortalamasina endekslenen ihraglar bu tire
girmektedirler. Getiri (faiz) oranlarindaki belirsizligin arttigi ve fiyat olugsumlarinin guiglestigi ortamlarda,

hem ihrag eden hem de yatirimi yapan kisi ve kuruluslar agisindan riski daha disuktur.

L)

Devaliiasyon: Ulusal paranin yabanci paralar karsisindaki degerinin azalmasini ifade eder. Ornegin,
Tark Lirasinin ABD dolari karsisindaki degerininin 1.200.000 TL'den 1.300.000 TL’ ye dismesi, TL’ nin

(ABD dolarinin deger kazanmasi) 100.000 Lira deger kaybetmesi anlamindadir.

L)

Doénemsel Faiz: Bir yatirimin fiilen elde tutulma siresince getirecedi faizi ifade eder.

1

Doviz Kuru (Exchange Rate): Ulusal bir paranin, diger bir ulusal para cinsinden ifadesidir.
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L)

Doviz Kuru Rejimleri: Doviz kurlari glinimUzde 6zellikle kiiglik ve agik ekonomiler icin tasidiklari
Onem ve reel ekonomiyi dogrudan etkileme potansiyelleri nedeniyle, uygulanan para politikasi
cergevesinde dogrudan hedef, gosterge veya arag olarak kullaniimaktadirlar. Déviz kuruna yénelik
uygulamalar, bir ugta tamamen sabit kur sistemi, diger ucta ise tam serbesti olmak Uizere, iki rejim
arasinda sekillenmektedir. Tamamen sabit kur sisteminde, ulusal para yabanci bir para veya
paralardan olusan bir sepet karsisinda sabitlenmekte ve bu degerin slirmesi para otoritesi tarafindan
bazen acgik bazen de dolayl olarak garanti edilmektedir. Para Kurulu (Currency Board) tiru
uygulamalarda, bir taraftan kur sabitlenirken diger taraftan ulusal para arzi tamamen bu kur Gzerinden
gerceklestirilen ddviz alig-satiglarina baglanmaktadir. Tamamen serbest kur sisteminde ise, doviz
kurunun fiyati dogrudan piyasada olusan arz ve talebe gore belirlenmektedir. Ara rejim olarak
adlandirilan, Avrupa Para Sistemine gegis asamasinda da uygulanan kurun bir band igerisinde
hareketine miisaade eden yapi ile kontrolli dalgalanma (managed float), stiriinen kur (crawling peg)
adi altindaki sistemlerde ise, kur belli bir takim kriterlere gore yonlendiriimekte ve para otoritesi
tarafindan gerektiginde midahale edilmektedir. Kura yénelik bu tir rejimlerin segimi, Glkelerin igcinde

bulundugu sartlara gére degismektedir.

1

Dinya Bankasi (World Bank): 1944 yili sonrasi, Avrupa’nin yeniden imarina ydnelik olarak
“International Bank for Reconstruction and Development” adi altinda kurulan uluslararasi bir érgittar.
Daha ¢ok, gelismekte olan Ulkelere uzun vadeli proje kredileri saglamaktadir. Son yillarda gérev
tanimlari igerisine, gelismekte olan Ulkelerin dis borglari ve yoksullukla micadele kavramlari da

girmistir.

1

E

Efektif: Kaydi forma dénismemis, ekonomik birimlerin fillen banknot ve bozuk para olarak ellerinde

tuttuklari parayi ifade etmek i¢in kullanilan bir terimdir.

L]

Egzotik Opsiyonlar (Exotic Options): Talep edenin ihtiyacina gore sekillendirilen opsiyonlardir.

“Barrier option” adi altinda opsiyona konu olan kiymetin opsiyonda éngdrtlen fiyati, drnedin gegmesi
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halinde gecerliligini yitiren opsiyonlar, ya da “Lookback options” adi altinda belli bir dénemde

gerceklesen érnegin en ylksek fiyati opsiyona fiyat kabul eden opsiyonlar bu tlire érnektirler.

L]

Elektonik Fon Transferi (EFT): Fonlarin elektronik ortamda hesaplar arasi aktariminin yapildigi
sistemdir. Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi biinyesinde ilk olarak Nisan 1992' de isletime agilmis,
Nisan 2000'de ise ikinci nesil adi altinda guntn ihtiyaglarina cevap verebilecek sekilde
glncellestiriimistir. Su anda sadece TL Uizerinden islem yapilmaktadir. Sistemin acilis saati 8:00 olup,
katilimcilarin en geg saat 9:00’da kendi sistemlerini agmasi gerekmektedir. Resmi kapanis saati 17:30

olup, bu saat Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan gerek goériilmesi haline uzatilabilir.

L)

Elektronik Menkul Kiymet Transferi (EMKT) : Menkul kiymetlerin elektronik ortamda hesaplararasi
aktariminin yapildigi sistemdir. Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi blinyesinde bu tir bir sistem Ekim
2000’ de faaliyete gecmistir. Sistemin agilis saati 8:00 olup, katilimcilarin en ge¢ saat 9:00' da kendi
sistemlerini agmasi gerekmektedir. Resmi kapanis saati 17:30 olup, bu saat Turkiye Cumhuriyet

Merkez Bankasi tarafindan gerek goérilmesi haline uzatilabilir.

L)

Enflasyon: Fiyatlar genel seviyesindeki degisimdir. Bugln igin, parasal bir olgu oldugu ve uzun
doénemde parasal bir bliyiime olmadigi siirece enflasyonun artmayacagi genel olarak kabul
gérmektedir. Toptan Esya Fiyat Endeksleri, Tiiketici Fiyat Endeksleri ve imalat Sanayii Fiyat

Endeksleri gibi gesitli endeksler araciligi ile dlgtilmektedir.

L]

Enflasyon Hedeflemesi (Inflation Targeting): Merkez bankalarinin genellikle hikkiimetlerle birlikte,
para politikasi amaci olarak belli bir enflasyon rakamini hedeflemeleridir. Bu tir bir uygulamada
hedeflenen enflasyonun, beklentileri etkileyebildigi lgtide, nominal ¢gapa gorevini tUstlenmesi
ongorulir. Diger politikalardan farki, enflasyon hedefinin net bir sekilde kamuoyuna duyurulmasi ve bu
konu ile ilgili dogrudan sorumluluk alinmasidir. Uygulamada, uygulayici kurum olarak merkez
bankalari amaca yonelik bir ara¢ bagimsizligina kavusmaktadirlar. Diger bir deyisle, merkez bankalari,
kur ve faiz politikalarini enflasyonu kontrol altina almak amaci ile istedikleri bicimde
kullanabilmektedirler. Bu tir uygulamalar, bir ekonomideki tim blyikliklerin nominal gapa 6zelligini
kaybetmesi sonucu bir zorunluluk olarak da ortaya ¢ikabilmektedir. Bu tir bir politikanin basgarisi igin,
gUcli ve saglkli bir mali yapi, enflasyon ile para politikasi araglari arasinda gézlenebilir ve istikrarli bir

iliski, kredibilite, bagimsizlik ve agiklik gibi unsurlar 6n kosul olarak sayilmaktadir.
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L)

Enflasyon Vergisi: Para, tedaviile ¢ikaran kurum agisindan yukimlilik, talep eden, elde tutan kurum
ve kisi agisindan ise bir varlik olarak disunildiginde, enflasyon, parayi ihrag eden kurumun
yukimllugund, parayi elde tutan kurumun ise varligini reel olarak azaltir. Bu anlami ile enflasyon,
gelir elde eden acisindan vergi 6zelligi tasimakta, dolayisiyla vergi gibi satin alma glictiniin transferine

neden olmaktadir.

L)

Etkin Piyasa (Efficient Market): Bu hipotez, bir piyasada islem goren kiymetlerin mevcut fiyatlarinin,
o kiymetlere iliskin elde edilebilir bilgilerin timnd yansittigini 6ngoérar. Teori, fiyati belirleyenin alici ve
saticilar oldugu varsayimi ile, igslemcilerin tim ulasilabilir bilgilere ayni anda ve simetrik olarak

ulasabildigini varsayar. Bu durumda olusan fiyatin da denge fiyati oldugu 6éngoéralir.

L]

Euro Bonolar (Eurobonds): Cikaran Ulkenin veya kurulusun, kendi ulusal para birimi digindaki bir

para birimi Gzerinden ihrag ettigi menkul kiymetlerdir.

1

Euro Dolarlar (Eurodollars): Amerika Birlesik Devletleri disindaki bankalarda veya ABD bankalarinin
yurtdisi subelerinde tutulan ABD dolari cinsinden mevduatlari ifade etmek igin kullanilir. Euro ifadesi,
bu tir mevduatlarin buyik cogunlugunun 6zellikle Bati Avrupa Ulkelerindeki bankalarda tutulmasindan
kaynaklanir. Ancak, Asya ve benzeri diger tum Ulkelerde tutulan ABD dolari hesaplari da bu adla

anilir. Cok yogun bir ikincil piyasa hacmine sahiptir.

1

E

Faiz: Uretim faktorlerinden sermayenin elde ettigi getiridir. Diger bir ifade ile paranin kullanim
bedelidir.

1
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Faiz Digi Biitge Dengesi (Primary Balance): Blitceden gercgeklestirilen faiz 6demeleri hari¢ tutularak

ulasilan butge dengesidir.

L]

Federal Fon Oranlan (Federal Funds Rate): Amerika Birlesik Devletleri'nde finansal kurumlarin
gecelik bazda borglanmalarini gergeklestirdikleri piyasa faiz oranidir. Para politikasi uygulamasinda
temel gosterge niteliginde oldugundan ABD Merkez Bankasi'nin yakin gézetimi altindadir. ABD
Merkez Bankasi bu piyasada olusan guinlik “Federal Funds Rate” lerin kendi agikladidi orana uygun
seyretmesi amaciyla agik piyasa islemleri yoluyla piyasadaki glinlik rezerv (kullanilabilir fon) miktarini
ayarlar. Ornegin, bu piyasada olusan faizler kendi hedef oranin altinda ise, diger bir deyisle piyasada

fon fazlasi varsa, bu miktari agik piyasa islemleri ile piyasadan ¢eker.

L]

Fiyat istikrari: Para politikasinin uzun dénemli temel amaglarina (blyiime ve istihdam) yénelik olarak
ekonomik birimlerin karar alma stireglerinde etkili olmayacak 6lgtide disiik ve istikrarli bir enflasyon

oranini ifade eder.

L]

Forward: ileri tarihli islemler anlamindadir. Belli bir kiymetin énceden belirlenmis bir fiyattan yine
dnceden belirlenmig bir tarihte teslim edilmesini 6ngoriir. islemler, genellikle organize piyasalarda
degil, alici ve saticinin kargi karsiya gelmesi ile taraflarin ihtiyaglar dogrultusunda gergeklestirilir.
Ddéviz, menkul kiymet, mal gibi alim-satima konu arag tizerinden diizenlenebilen bu tir kontratlar fiyat

riskini bertaraf etmenin yanisira spekdlatif amaglara da yonelik olabilir.

L]

Forward-Forward: S6zlesmeye konu olan 6rnegin bir para piyasasi isleminde vade, faiz ve miktar gibi
unsurlar Uzerinde bugiinden anlasilan, ancak ileri bir tarihte baslayacak ve daha ileri bir tarihte sona
erecek islemleri ifade eder. Bu kotasyon 3 ay sonra baslayacak 3 ay vadeli bir islemi (islem vadesi 6

ay) ifade eder.

L)

Future: ileri tarihli islemler anlamindadir. Belli bir kiymetin dnceden belirlenmis bir fiyattan yine
onceden belirlenmis bir tarihte teslim edilmesini 6ngorir. Forward piyasalardan farki, organize

piyasalarda standartlastiriimis (bir kontratin miktari, kontratlarin piyasaya ¢ikis tarihleri, marjin adi
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altinda bir teminat sistemine sahip olunmasi gibi) kontratlar Gzerinden islem gérmesidir. Spekulatif

amagli yapildiginda, teorik olarak sonsuz kar ve zarar ihtimali vardir.

L]

H

Hesaben Saklama (Book Entry): Kiymetlerin elektronik ortamda hesaben saklanmasini ifade eder.
Ornegin T.C. Hazine ihalesinden alinan kiymetler, katihmcilar tarafindan fiziki olarak talep
edilebilecegi gibi (bu kiymetler Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan bastiriimaktadir)
makbuz karsiligi elektronik ortamda katilimcilarin hesabina da aktarilabilmektedir. Sahislar da,
makbuz karsihgi kiymetlerini hesaben saklatabilmektedirler. Fiziki olarak elde bulunan bir kiymetin,

sonradan bir hesaba yatirilmasi da kiymeti bu forma sokmaktadir.

L)

-1
ihale (Auction): ihale, ingilizce “auction” auctio kékiinden gelmekte olup kelime anlami artis demektir.
Piyasa ekonomilerinde, ¢esitli mal ve finansal dederlerin kisi veya kurumlara tahsis yontemlerinden
birisidir. Ozellikle, ihaleye konu olacak malin sabit veya dogrudan belirlenebilir bir fiyati yoksa ya da
malin saticisi, malin piyasa fiyati konusunda emin degilse ihale yontemi ile satim tam rekabet
kosullari altinda bu belirsizligi ortadan kaldirir. ihale yéntemlerine iligkin ilk siniflandirma, 1961 yilinda
William Vicrey tarafindan yapilmistir. ihaleler farkli bigimlerde gergeklestirilebilir. En yaygin olani,
fiyatlarin biyukten kiicige dogru dizildigi, (satan agisindan geliri maksimum, maliyetin minumum
olmasi anlamina gelmektedir), ¢oklu fiyat (“Dutch Auction” adini Hollanda'da gicek satislarinda
kullanilmasindan almigtir) tirt ihalelerdir. Bu ihalede her katilimciyla kendi teklif ettigi fiyat Gzerinden
islem yapilmaktadir. Fiyatlarin kiigiikten buyige siralandigi ihaleler ise “English Auction” olarak
adlandiriimaktadir. Diger bir ihale yontemi ise “tek fiyat” ihalesidir. Bu ihale tlrinde arzin ve talebin
esitlendigi fiyat, ihaleyi kazanan tim katilimcilara uygulanmaktadir. Diger bir deyigle tim islemler tek
bir fiyat lizerinden gergeklestiriimektedir. iki ihale tiriiniin de birbirine gére avantaj ve dezavantajlari
s6z konusudur. Tek fiyat ihalesinde, bilgi toplaminin maliyeti daha az olup daha fazla katilim
saglanabilir. Coklu fiyat ihalesinde ise daha yogun bir rekabet s6z konusu olup satici agisindan daha
dusuk bir maliyet s6z konusu olabilir. Ancak, tim bunlar piyasanin yapisina ve o gunki kosuluna

baghdir.

L]

ikincil Piyasa (Secondary Market): Kiymetlerin ilk ihraglari sonrasi islem gérdiikleri piyasalari ifade
eder. Ornegin, T.C. Hazine Mistesarli§i tarafindan ihrag edilen borglanma senetlerinin ihrag sonrasi

alinip-satildigi istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, Tahvil Bono Piyasasi ikincil piyasaya bir érnektir.
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K

Kesin Alis: Bir menkul kiymetin dogrudan alimidir. Merkez Bankasi tarafindan yuritilen Agik Piyasa
islemleri gergevesinde, para politikasi uygulamasina yénelik olarak, piyasada kalici bir likidite (para)
eksikliginin oldugu dustnuldigu durumlarda, Merkez Bankasinin piyasadan kendi porftdyu icin menkul

kiymet almasini ve kargiliginda sisteme para vermesini ifade eder.

L]

Kesin Satis: Bir menkul kiymetin dogrudan satimidir. Merkez Bankasi tarafindan yurutilen Agik
Piyasa islemleri cercevesinde, para politikasi uygulamasina yénelik olarak, piyasada kalici bir likidite
(para) fazlasinin oldugu disinuldigu durumlarda, Merkez Bankasinin piyasaya kendi portféyiinden
menkul kiymet satmasini, karsiliginda sistemden fazla parayi kesin olarak (bir daha geri verilmemek

Uzere) gekmesini ifade eder.

L]

Konsolidasyon: Bir borcun borglusu tarafindan 6denmeyip zorunlu veya gonalli olarak vade, faiz, tir

ve benzeri yonlerden yeniden yapilandiriimasini ifade eder.

L)

Kuponlu ihraglar: Bir menkul kiymetin dénemsel olarak faiz édemesini ifade eder. Ornegin, 100.000
TL nominal degerli, 3 ayda bir % 15 kupon faizi 6demeli 1 yil vadeli bir menkul kiymetin, yatirmcisina
3 ayda bir 15.000 TL lik faiz (kupon) 6demesi yapilmasi, 1 yil sonunda ise anaparasinin, 100.000
TL'nin 6denmesi s6z konusudur.

1

LIBID (London Interbank Bid Rate): Londra Bankalararasi Para Piyasasinda, kredibilitesi ylksek
bankalarin birbirlerinden ABD dolari Gizerinden mevduat kabul etme islemlerinde uyguladiklari faiz

oranidir.

L)


http://www.tcmb.gov.tr/yeni/gen_sek/sozluk.htm#top#top
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/gen_sek/sozluk.htm#top#top
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/gen_sek/sozluk.htm#top#top
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/gen_sek/sozluk.htm#top#top
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/gen_sek/sozluk.htm#top#top
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/gen_sek/sozluk.htm#top#top

LIBOR (London Interbank Offered Rate): Londra Bankalararasi Para Piyasasinda, kredibilitesi
yiuksek bankalarin birbirlerine ABD dolari Gzerinden borg verme islemlerinde uyguladiklar faiz
oranidir. Londra saati ile 11:00' de sabitlenen bu oran piyasalar tarafindan referans faizi olarak

kullaniimaktadir.

L]

Likidite: Doviz, menkul kiymet, gayrimenkul gibi herhangi bir aktifin kisa siirede ve sorunsuz bir

sekilde (deger kaybina ugramadan) nakde gevrilebilmesini ifade eder.

L)

M

Maliye Politikasi (Fiscal Policy): Hikimetlerin, istihdam, blylime ve enflasyon gibi belli amaclari
gerceklestirebilmek amaciyla gelir toplama (vergilendirme) ve harcama yapma yontemlerini

sekillendirmeleridir.

L)

Merkez Bankasi Bagimsizligi: Kavramsal olarak merkez bankalarinin kararlarinda dis faktérlerden
(cogunlukla politik) etkilenmeden, kendi 6ngoérdikleri para politikasi araglarini serbestce
kullanabilmelerini ifade eder. Bagimsizlik kavraminin igerigi ve kapsami son derece genis olup,
tanimlanmasi zordur. Bu kavrami sayisallastirmak, bagimsizligi 6lcmek amaci ile, yasal bagimsizhigi
temsil eden Merkez Bankasi Kanunu (hedefleri ve araglari kimin saptadigdi, diger kamu kurumlari ile ne
tirden bir iliskiye sahip olundugu, baskanin segilme ve gérevden alinma stiregleri vs), ile
uygulamadaki bagimsizhdi temsil ettigi dusindlen, o tGlkedeki kurumsal ve kilttrel yapi ile kisisel
faktorler kullaniimaktadir. Enflasyonla Merkez Bankasi bagimsizligi arasinda gézlemlenen yakin iligki

bu kavramin énemini artirmistir.

1

Merkez Bankasi Miidahalesi: Merkez Bankalarinin kisa ve uzun dénemli para politikalari amaglarini
gerceklestirmeye yonelik olarak piyasalarda alim-satim yapmalaridir. Midahale ile midahale edilen,
ddviz ve faiz gibi degiskenlerin piyasa fiyatlarinin politika dngérulerindeki dizeylere
disurilmesi/yukseltiimesi hedeflenir. Midahale yontemleri farklilik gésterebilir. Merkez Bankalari taraf
olup kendilerini gdstererek dogrudan ve agik olarak midahale edebilecekleri gibi dolayli olarak da

midahale edebilirler. Benzer sekilde, Merkez Bankasi midahaleleri zaman ve miktar agisindan
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onceden bildirilebilecegi gibi, herhangi bir bildirimde bulunulmaksizin da gerceklestirilebilir. Midahaleyi

gerektiren durumlar, uygulanmakta olan para politikasi hedefleri gergevesinde sekillenir.

L]

Morotoryum: Borclanicinin, 6deme gucinu kaybetmesi nedeniyle bor¢larinin timuand veya bir kismini
0deyemeyecegini ilan etmesidir. Genelde borglu ve alici arasinda borcun yeniden yapilandiriimasi ile

sonuglanir.

L)

N

NASDAAQ (National Association of Securities Dealers Automated Quotations): Tezgah Ustl
piyasalarda (resmi bir diizenleyicisi olmayan) islem géren menkul kiymetler igin alim-satim fiyatlarinin

gOsterildigi otomatik bilgi agdr .

Ll

Net Bugiinkii Deger (Present Value): Bir yatirrmin yatinm dénemi boyunca sagladidi getirinin piyasa

faizi veya kendi faizi ile iskonto edilmesi, bugiine indirgenmesi sonucu ulagilan degerdir.

1

Nominal Deger (Par Value, Face Value): Bir kiymetin (izerinde yazan degerdir. Ornegin, T.C. Hazine
Mdustesarhgi tarafindan ¢ikarilan her bir devlet i¢ borglanma senedinin nominal degeri, Gzerinde fiilen
yazan deg@er olan 100.000 TL dir. Benzer sekilde 1.000.000 Turk Lirasinin nominal degeri Uzerinde
yazan deg@er olan 1.000.000’ dur.

L]

0-0

Operasyonel Biitge Dengesi: Faiz hari¢ ve dahil butge dengesini gosteren geleneksel tanimlarin,
Ozellikle ekonomik istikrara sahip olmayan ulkelerde agigin etkilerini tam olarak yansitmadigi
disuncesi ile olusturulmus bir kavramdir. Esas olarak butce agiginin dnemi agigin ekonomideki toplam

blylkltkler (toplam talep, toplam arz) lzerinde yarattigi etkiden kaynaklanmaktadir. Operasyonel
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bltce acig1 kavrami, toplam talep Uzerinde etkili olan agigin, blitgce dénemi igerisinde 6denen faiz
ddemelerinin reel kismi oldugunu, nominal kismin, toplam talep tzerinde etkili olmadigi varsayimindan
hareket eder. Bu ¢ergevede nominal faiz 6demeleri, faiz 6demesini elde eden birimler tarafindan
dénem basindaki servetlerinin reel degerinin amortismaninda (korunmasinda) kullaniimakta ve ayni
amagla yeniden yatirima tabi tutulmakta, dolayisiyla tiketim harcamalarina yonelmemekte ve toplam
talep Gzerinde bu anlami ile etkili olmamaktadir. Dolayisiyla, talep artisi sadece reel faiz

o0demelerinden kaynaklanmakta ve operasyonel bitge agigi bu anlami ile agidi ifade etmektedir.

1

Opsiyon (Option): Belirli bir kiymeti, dnceden belli bir vade ve fiyattan alma-satma hakki veren
kontratlardir. Kontrati elinde tutan kontrata konu olan kiymeti alma (call-option) veya satma (put-
option) hakkina sahip olurken, kontrattan kaynaklanan herhangi bir yakimluligu yoktur. Kontrati satan
(yazan) taraf ise vadede kontrati elinde tutan tarafin, kontrata konu olan kiymeti kontrat sartlari
icerisinde almak-satmak istemesi halinde, s6zlesme hiukimlerini yerine getirmekle yukamladdar.
Opsiyonu satan (yazan) taraflar bu islem karsiligi prim geliri elde etmektedirler. Belirsizligin
(volatilitenin) ylksek oldugu piyasalarda, kontrat karsiligi prim talepleri cok ylksek boyutlara

ulasabilmektedir.

L]

P

Para Kurulu (Currency Board): Déviz kuru rejimlerinden biridir. Bu tiir bir uygulamada, ulusal
paranin degeri yabanci bir para birimine veya yabanci para birimlerinden olusan bir sepete karsi
sabitlenir. Para politikasi uygulamasi agisindan bakildiginda parasal tabanin sadece yabanci para
karsiliginda yapilan islemlerle dedismesine izin verir. Diger bir deyisle, merkez bankasina dnceden
belirlenmis sabit bir kurdan déviz satildigi zaman para miktari artar, merkez bankasindan déviz

alindig1 zaman azalir.

1

Para Piyasasi: Kisa vadeli (uluslararasi piyasalar igin 90 giin ve daha az), ylksek likiditeye sahip

finansal enstrimanlarin islem gordigua piyasalardir.

L]

Para Politikasi: Ekonomik biylme, istihdam artisi ve fiyat istikrari gibi hedeflere ulasabilmek i¢in

paranin elde edilebilirligini ve maliyetini etkilemeye yonelik olarak alinan kararlari ifade eder.
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Uygulanmasindan sorumlu kuruluglar merkez bankalaridir. Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
Kanununda, Bankanin temel amacinin fiyat istikrari oldugu ifade edilmistir.

L]

Para Politikasi Kurulu - Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (Monetary Policy Committee): Fiyat
istikrarini saglamak amaciyla para politikasi ilke ve stratejilerinin ve bu stratejiler cergevesinde
Hukumet ile birlikte enflasyon hedefinin belirlemesi, Turk Lirasinin i¢ ve dis degerini korumak igin
gerekli tedbirlerin alinmasi ve yabanci paralar ile altin karsisindaki muadeletini tesbit etmeye yoénelik
kur rejiminin, yine Huktmet ile birlikte belirlenmesi ile gorevli ve yetkili olarak Turkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi bunyesinde olusturulmus bir kuruldur. Para Politikasi Kurulu, Baskan (Guvernér)in
baskanligi altinda, Bagskan (Guverndr) Yardimcilari, Banka Meclisince Gyeleri arasindan secilecek bir
Uye ve Bagkan (Guverndr)in énerisi Uzerine musterek kararla atanacak bir Gyeden olusur. Hazine

Mdustesari veya belirleyecedi Mustesar Yardimcisi toplantilara oy hakki olmaksizin katilabilir.

1

Paranin Dolagim Hizi (Velocity): Bir birim paranin kag birim mal veya hizmetin el degistirmesine

imkan sagladigini gosterir. GSMH / Para Stogu ile ifade edilir.

L)

Parasal Aktarim Mekanizmasi (Monetary Transmission Mechanism): Para politikasi kararlarinin
Uretim, tiketim, istihdam gibi reel ekonomik aktiviteleri ekonominin kendi dinamikleri araciligi ile
etkilemesini saglayan mekanizmadir. Ornegin, Merkez Bankasinin kisa vadeli faizleri degistirerek,
enflasyon beklentileri, piyasa faiz oranlari, vade yapisi, para - kredi buyuklUkleri ile aktif fiyatlarini
etkilemesi ve belli bir stire sonra bu degismelerin reel buyuklikler Uzerinde etkili olmasi bu
mekanizmanin ¢alisma bigimini olusturur. Ancak, bdyle bir mekanizmanin net olarak tespit edilmesi,

davranigsal bir takim tanimlamalar da gerektirdiginden, oldukga zordur.

1

Piyasa Yapiciligi Sistemi (Primary Dealer): Birincil piyasa islemlerinde etkinligi artirmak, ikincil
piyasalarin isleyisini kolaylastirmak amaci ile, hazine veya merkez bankalarinin, bor¢lanma senedi
ihraci (ihale), déviz miidahalesi tiirl islemlerinde sadece belli kriterlere gore sectigi banka ve diger
bazi kuruluglari taraf kabul ettigi bir sistemdir. Piyasa yapicisi adi altinda secilen kuruluslar, ikincil
piyasalarda araliksiz islem yapmak, kotasyon vermek, bir ihracin belli bir miktarini satin almak gibi

yukamliluklere sahiptir.

1
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Portfoy Teorileri: Cesitli risk ve getiri yaklagimlari altinda portféy olusumlarini inceler. Portfoy
olusumu ve yonetime iliskin, risk-getiri yaklagimi altinda portféyde yer alacak kiymetlerin secim
surecinin nasil ve hangi kriterlere gore yapilacagina iligkin ilk teorik galisma 1952 yilinda “portfolio
selection” adi altinda Harry Markowitz tarafindan yapilmistir (Bu ve sonraki ¢alismalari ile 1990 yilinda
Nobel Ekonomi 8dulinu bu konunun diger teorisyenleri ile paylasmistir). Teorik yapi, Markowitz
Modeli, 1963 yilinda William Sharpe’in (1990 nobel 6dilli diger teorisyen) “Single Index Model” adi
altinda gelistirdigi model ile basitlestirilmis, bir anlamda hesaplama gugliklerinden arindirilarak daha
uygulamaya yonelik bir hale getirilmistir. Teorik yapinin gelisme siireci, 1964 yilinda Sharp, 1965
yilinda Linther, 1966 yilinda Mossin’ in ayri ayri gelistirdikleri “Capital Assets Pricing” model adli
¢alismalar ile devam etmistir. 1967 yilinda Steve Ross bu teori ile baglantili olarak “Arbitrage Price
Theory” adi altinda yeni bir yaklagim olusturmustur. Bu tur teorik ¢alismalar, optimal portféy yonetimi

altinda yogun bir bigcimde kullaniimaktadir.

L]

Pozisyon Fazlasi (Long Position): Doviz, menkul kiymet veya herhangi bir finansal enstrumanda
sahip olunan net fazla pozisyonu ifade eder. Ornegin, 10 milyon ABD dolari nakit pozisyon fazlasina
sahip olmak, bir portféyde net olarak (nakit ABD dolari borglari disuldiikten sonra) 10 milyon ABD

dolari nakde sahip olmak anlamindadir. Diger bir deyisle bir kiymetteki fazla sahipligi ifade eder.

L)

Put Option: Satma hakkini ifade eder. Elinde opsiyon kontratini bulunduran tarafa, opsiyona konu
olan kiymeti yine opsiyonda belirtilen sartlarda satma hakkini verir ancak bir yakimlilik getirmez.
Piyasa kosullarina bagh olarak opsiyonu elinde bulunduran taraf opsiyonu kullanmayabilir. Opsiyonun
kullanilmasi “exercise” edilmesi olarak ifade edilir. Opsiyonu satan taraf ise, alan tarafin opsiyonu

kullanmak istemesi durumunda kontrat satlarini yerine getirmekle yukumludar.

L)

R

Reel Faiz Orani (Real Interest Rate): Nominal faizin enflasyondan arindiriimis halidir. Teknik olarak,
nominal faiz oranindan, beklenen enflasyon oraninin gikarilmasi ile bulunur. Ornegin, faiz orani % 70,

beklenen enflasyon orani % 60 ise, reel faiz orani % 10’ dur.

L]
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Reeskont: iskonto edilmis, diger bir deyisle bir bedel karsiligi (iskonto) el degistirmis olan kiymetlerin
yeniden bir bedel karsiligi (re-iskonto) el degistirmesini ifade eder. Merkez bankalarinin, sartlarini
kendileri belirlemek sarti ile gesitli senetleri iskontoya tabi tutarak (re-iskonto), reeskont penceresi adi

altinda para politikasi uygulamalarinda kullandiklari bir aragtir.

L]

Repo (Repurchase Agreement): Bir kiymetin belli bir tarihte, belli bir orandan geri satim vaadi ile
alimini ifade eder. isleme konu olan kiymet édiing verilen para igin teminat niteligindedir. Merkez
bankasi agisindan repo islemi Acik Piyasa islemleri gergevesinde, piyasaya, islem vadesi siiresince,

repoya tabi kiymetler karsiliginda gegici olarak para verilmesini ifade eder.

L)

Revaliiasyon: Ulusal paranin yabanci paralar karsisindaki degerinin artmasini ifade eder. Ornegin,
Tark Lirasinin ABD dolari karsisindaki degerininin 1.300.000 TL'den 1.200.000 TL’ ye yikselmesi

(ABD dolarinin deger kaybetmesi), TL’ nin 100.000 Lira deger kazanmasi anlamindadir.

L)

Reverse Repo (Reverse Repurchase Agreement): Bir kiymetin belli bir tarihte, belli bir orandan geri
alim vaadi ile satimini ifade eder. Merkez bankasi agisindan reverse repo islemi Agik Piyasa islemleri
cercevesinde, piyasadan, islem vadesi suresince, verilen kiymetler karsiliinda gegici olarak para

cekilmesini ifade eder.

L)

Risk-Getiri: Bir yatirrmin éngérulen getirisi karsihdinda mevcut riskini ifade eder. Risk genelde
yatirnmin gegmis getirilerinin standart sapmasi (historical volatility) ile ifade edilir. Yatinmdan beklenen
getiri ise (expected return), gegmis getirilerinin ortalamasidir. Belli bir risk karsiliginda elde edilebilecek
maksimum getirilerin olusturdugu risk-getiri egrisine “efficient frontier” adi verilip, 6zellikle
karsilastirma, 6l¢it (benchmark) amach kullanimi s6z konusudur. Vadesine kadar elde tutuldugunda
getirisi kesin olan tahvil-bono turt yatirnmlar bu tir analizlerde genelde risksiz yatirim olarak kabul
edilirler. Ancak bu tir kiymetler Gzerinde vadesinden dnce islem yapilmasi s6z konusu ise benzer

piyasa riskleri (faiz, kur) s6z konusudur.

L)

Riskten Kaginma (Risk Averse), Risk Alma (Risk Lover), Risk Neutral: Bir yatirrmcinin risk

karsisinda takindidi tavirlar ifade etmekte kullanilan kavramlardir. “Risk averse” bir yatirimci riskli bir
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portfOyl ancak riskini karsilayacak garanti bir prim karsiligi kabul eden, “risk lover” bir yatirnmci yliksek
bir riske ragmen bir prim talep etmeksizin garanti bir disuk getiriye razi olan, “risk neutral” bir

yatirimci ise riskle degil yatirrmin getirisi ile ilgili olan yatirnmci tariinu ifade eder.

L)

S

Sabit Kur Sistemi (Fixed Exchange Rate System): Ulusal bir paranin yabanci bir para veya
paralardan olusan bir sepet degerine sabitlendigi ve bu degerin siirmesinin para otoritesi tarafindan
bazen agik bazen de zimni olarak garanti edildigi sistemlerdir. Ulusal paranin degeri dnceden

belirlendiginden o andaki arz talep kosullarini yansitmaz.

L]

Saklama Hizmeti (Custodian Service): Tahvil, bono, altin ve benzeri kiymetlerin sahip olan kisi veya
kurum adina bir s6zlesme cergevesinde saklanmasi hizmetidir (safe keeping). Turkiye’de menkul

kiymetlere yonelik olarak misteri bazinda bu tiir bir hizmet “Takasbank” tarafindan verilmektedir.

L]

Samurai Bonds: Yabancilar tarafindan, Japonya’da, Japon Yeni tzerinden yapilan menkul kiymet
ihraclaridir. Cogunlukla 5 yil ve iizeri vadede yapilan ihraclardir. ilk ihrag 1970 yilinda Asya Kalkinma

Bankasi tarafindan yapilmistir.

Ll

Satis (Ask, Offer): Piyasa katilimcilarinin, piyasada iglem goren degerleri (déviz, menkul kiymet gibi)

satmaya istekli olduklar fiyattir.

1

Senyoraj "Beylik Hakki" (Seniorage): Para basma yetkisini elinde tutan kurumun, bu yetkisi
dolayisiyla para basarak elde ettigi reel gelirdir. Para stogundaki degisimin fiyatlar genel seviyesine
orani ile ifade edilir. Enflasyonun sadece para miktarindaki artisindan kaynaklanmasi durumunda,

senyoraj ve enflasyon vergisi birbirine esit olur.

L]
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Sermaye Piyasasi (Capital Market): Bir yildan uzun vadeli yatirim araglarinin ihrag edildigi ve islem

gOrdugu piyasalardir.

L]

Son Kredi Mercii (Lender of Last Resort): Merkez bankalarinin, para otoritesi olma sifatlari ve
finansal istikrari saglama yidkumlilikleri nedeniyle, sistemde ortaya c¢ikan fon agiklarinin piyasadan
karsilanamamasi halinde, son basvuru mercii merkez bankasina basvurup, bu ad altinda diizenlenmis

imkanlardan faydalanmasini ifade eden bir kavramdir.

L)

Spot Valor: Mali piyasalarda gergeklestirilen bir isleme baglh 6demelerin islemin yapildigi giini takip
eden iki is glini sonrasinda gergeklestiriimesidir.Spot val6rle yapilan bir islem, érnegin Pazartesi glini
gerceklesmis ise 6demeler Carsamba glini yapilmaktadir. Diger bir deyisle spot val6r, paranin
kullanima hazir olacag: tarihi ifade eder. islem tarihi ile kullanim tarihi arasindaki fark, mesajlarin

hazirlanmasi, kontrollerin yapilmasi, fonlarin temini gibi islemlerin belli bir zaman gerektirmesindendir.

L)

STRIP (Separate Trading of Registered Interest and Principal of Securities): Kuponlu bir menkul
kiymetin anaparasi ve kuponlarinin ayri ayri islem gérebilmesi amaci ile ayristiriimasini ifade eder.
Amag, 6zellikle uzun vadeli kuponlu ihraglarin yatirimci agisindan kullanim alanini genisletmek ve bu
tur ihraclarin talebini artirmaktir. T.C. Hazinesi tarafindan bu amagcla bazi degisken faizli kuponlu

ihraglarin anapara ve kuponlari ayristiniimistir.

1

Siire (Duration): Sabit getirili, kupon ddemeli bir menkul kiymetin, anapara ve kupon édemelerinin net
bugiinkii degerlerinin, kupon 6deme dénemileri ile agirliklandirilarak bulunan vadesidir. iskontolu,
kupon éddemesi olmayan kiymetlerde, duration, kiymetin vadeye kalan suresine esittir. Risk élgimu
agisindan, menkul kiymetin piyasa faizine olan duyarliligini élger. Disiik kupon édemeli, uzun vadeli
kiymetlerin siiresi (duration) daha uzun, diger bir deyisle, faiz riski daha fazladir. Farkli vade ve
kuponlu yatirim aragclari ile bu tiir mali araglardan olusan portfylerin birbirlerine gére hangi oranda

faiz riski ile karsi karsiya olduklarinin karsilastiriimasinda kullanilir. Efektif vade olarak da adlandirilir.

L)
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T

Tahvil: ihrag vadesi 1 yildan uzun menkul kiymetlerdir.

1

Teknik Analiz: Fiyat, hacim gibi géstergelerden hareketle, gecmis dénem piyasa hareketlerinin analiz
edilerek bu yolla gelecede yonelik olarak fiyat tahminleri yapilmasidir. Bu amagla, ¢esitli grafik
olusumlarindan ve istatistiksel metodlardan faydalanilir. Grafikler tizerinde gegmis fiyat hareketleri
nedeniyle ortaya ¢ikan olusumlarin gelecek igin gdsterge olusturdugu, dolayisiyla bu tlr olusumlarin
alim-satim igin gosterge olarak kullanilabilecegi varsayimina dayanir. Bu tir analizler, 6rnegin,
gecmiste gergeklesen en disuk fiyatlarin, diger bir deyisle fiyatlarin dondugul, yikselmeye basladigi
noktalarin “destek noktasi” oldugu, dolayisiyla alim i¢in bu noktalarin beklenmesi (kriter olmasi)
gerektigini, yine gegmiste gergeklesen en ylksek fiyatlarin “direng” noktasi oldugunu ve satim igin

dikkate alinmasi gerektigini 6ngdrar.

1

Tezgah Ustii Piyasalar (Over the Counter "OTC"): Organize olmayan, belli bir yapi altinda

toplanmayan piyasalardir. islemler taraflar arasinda karsilikli anlasma yoluyla gergeklestirilir.

1

Tiirev Uriinler (Derivative Products): Getirisi baska bir kiymetin getirisine baglanmis, diger bir
deyisle baska bir kiymetin getirisinden tiretilmis mali araglardir. Futures ve Opsiyon stzlesmeleri bu
enstriimanlara érnektir. Bu tur enstrimanlar, doviz, faiz, altin gibi her turll Grtin Gzerine yazilabilir.
Bdyle bir durumda, 6rnegin déviz Uzerine yazilan bir opsiyon kontratinda, opsiyon kontratinin getirisi

Uzerine yazildigi dovizin piyasadaki hareketine bagl olacaktir.

1

Ugiinciil Piyasa: Tezgahiistii piyasalarda (OTC) yapilan islemler, (igiinciil piyasa islemi olarak
adlandirilr.

1
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v

Vadeli islemler: Spot (iki is giinii) islem tarihini agan ileri bir tarihte teslimi s6z konusu olacak bir
kiymetin (ddviz, faiz, mal) vadesi, miktari ve fiyatinin buglinden belirlenerek sézlesmeye baglandigi

islemlerdir. Forward, future ve opsiyonlar bu tur islemlere érnektir.

1

Vadeye Kadar Getiri (Effective Rate of Return): Bir menkul kiymetin vadesine kadar tutulmasi

sonucu elde edilecek getiriyi ifade eder. “Effective rate of return” olarak da adlandirilir.

L]

Valér (Value Date): Uzerinde anlasma saglanan bir islemin, fiilen yerine getirilecegi érnegin, karsilikli
olarak hesaplara alacak ve borg¢ kaydedilecegi tarihtir. Benzer sekilde bir fonun, érnegin mevduatin

sahibi tarafindan fiilen kullanilabilecegi tarihi ifade eder.

L]

Value at Risk (VaR): Doviz, menkul kiymet ve benzeri yatirim araglarinin ya da bunlardan olusan bir
portfoyln icerdigi piyasa riskinin élglilmesi amaci ile kullanilan istatistiksel bir ydontemdir. Bu tiir bir
Olciimle, piyasa riski olarak adlandirilan, kur ve faiz riskinin yatirimin mevcut degerini gesitli olasilik
degerlerine ve sireye bagli olarak ne dlglide etkileyebilecegdi bulunmaya galisiimaktadir. Diger bir
deyisle bir yatinmin, yatinm degeri cinsinden karsi karsiya oldugu riski dlger. Ornegin 10.000.000 USD
tutarinda bir yatirim i¢in 1.000.000 USD'’ lik VaR degeri, belli bir dénemde, 6rnegin 1 haftada, bu
yatirnmin olasilik degerine, drnegin % 1 olasilik, bagh olarak karsi karsiya oldugu risk’in parasal
degerini ifade eder. Portféyde ortaya ¢ikabilecek kaybin tahminidir. Gegmis veya 6rnegdin opsiyon
fiyatlarindan ulasilan “implied” volatilite izerinden yapilan hesaplamalara dayanir. Dolayisiyla tahmin
yontemlerine iliskin, gegmis gelecegi ne kadar tahmin eder gibi kisitlar bu yéntem iginde gecerlidir.
Yonteme iliskin metodolojik, 6rnedin 6lgiime konu olan degerin getirisinin normal dagdildigi varsayimi,
kisitlar da s6z konusudur. Sermaye yeterliliklerinde, sermayenin piyasa kosullari nedeniyle risk altinda
olan kismi ile ilgili olarak, BIS tarafindan bankalarin uymasi gereken bir 6l¢it olarak da kullanimi

mevcuttur.

1

Verim Egrisi (Yield Curve): Belli bir anda bir yatirim aracinin ¢esitli vadeleri ile bu vadelerdeki

getirileri arasindaki iliskinin grafiksel ifadesidir. Dikey eksende verim (yield), yatay eksende ise vadeler
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yer alir. Pozitif egimli (normal) verim egrisi, negatif egimli (inverted) verim egrisi, diiz verim egrisi ve
orta vadelerde yuksek verimi ifade eden (bell shape) verim egrileri olarak siniflandirilirlar. Egrinin
zaman i¢indeki hareketleri; diklesmesi, “steeping” (pozitif egimli bir edri s6z konusu ise egrinin orijine
uzak kisminin yikselmesi, yakin kisminin dismesi, egimin artmasi), dizlesmesi, “flattening” (pozitif
egimli verim egrilerinde orijine uzak kismin digmesi, yakin kismin yikselmesi, egimin azalmasi) ve
egrinin seklinin degismeden yukari asagi hareket etmesi, “paralel shift” olarak adlandirilir. Egrinin
egdiminin artmasi, uzun vadede faizlerin (enflasyonun) yikselecegdi beklentisini yansitir. Egimin
azalmasi, diger bir deyisle pozitif egimli bir verim egrisinin diizlesmesi (orijine yakin tarafin yikselip,
uzak tarafin dismesi) ise, yatinmcilarin ileride faizlerin disecegi beklentisi ile mevcut faiz oranlarindan
daha uzun silre faydalanmak igin uzun vadeye yonelmelerini, dolayisiyla artan talep ile bu vadede
verimin dusmesini, fon talep edenlerin de ileride daha diisik faiz oranlarindan bor¢lanma imkani
dogacagi beklentisi ile kisa vadeyi tercih etmelerini, dolayisiyla arz fazlasi nedeniyle verimin artmasini
ifade eder.

1

Volatilite (Volatility): Bir kiymetin fiyatindaki degiskenligin ifadesidir. Cogunlukla standart sapma ile
Olgulur. Yuksek bir volatilite artan bir belirsizligin géstergesidir.

1
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