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Bu ¢aligmada, fiyat riskinin ransferi amacma yénelik olarak
olugturulan tarimsal vadeli iglem piyasataniun, Tirkiye'de hangi tiriimler i¢in
kurulabilecegi ve bu driin borsalaninm, hangi Ticaret Boruag tarafindan
organize edilebilecegi araghinlmigtir,

Vadeli iglem piyasalannda islem gorme Gzellifine sahip triinlerin
segilmesinde, bu piyasalan basarth bir gekilde kullanan tlkelerin durumlan
incelenmis, ancak iilkemizin tanmsal yap1 ve pazar kogullanndaki farklitiklan
da gozoniinde bulundurulmugtur, Borsa segiminde ise, sézkonusu iiriinlerde
ittisaslagmug Ticaret Borsalannin, vadeli islemleri yapabilmek icin, gerekli
fizil:sel ve personel altyapisina sahip olmalan kriter alnnugtir,

Sonugta; tlkemizde pamuk ve gekirdeksiz kuru tizim igin Izmir
Ticaret Borsasi, bugday icin Konya Ticarat Borsas,, findik igin Ordu Ticaret
Borsas: binyesinde vadeli islem piyesalarinin organize edilebilecegi ortaya
konmugstur, Aygicegi, bu piyasalarda isiem gérme yetegine sahip bir iriin
olmasina ragmen, aygicedi pivasasindeki istikrersizliklar nedeniyle, bu iiriin
igin hentiz bir vadeli islem piyasastmun organize edilmesi uygun
bulunmanmugtir, Hayvansal iiriinler ve zeytinyad da, bu piyasalarda iglem
gorebilme &zelligine sahip Griinlerdir. Bu nedenle by triinlere  yonelik
analizlerin yapilmas: faydali olacaktir.

ABSTRACT

Futures Markets and Possibility of Stabilizing Agricultzral Product

Prices in Turkey

In this study, selected agricultural commodities and maior trade boards
were analyzed in order to investigate possibilities for futures market
sstablisment in Turkey.

Experiences of developed countries succesfullv operating futures
maikets were reviewed and taken into censideration wiile selecting
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favorable commodities. Trade boards were analyzed on the basis of their
sufficiency in terms of infrastructure and experienced staff.

It was conculuded that Izmir, Konya and Ordu trade boards have
tavorable conditions for establisment of futures markets for coiton and
raisin, wheat and hazelnut respectively. Although sunflower has a sufficient
trading volume in the market there are not favarable conditions for a futures
market establisment for this crop at present due to the instabilities prevailing
in this market. Livestocks and olive oil have sufficient charecteristics to
trade on futures markets. For that reason, some analysis may be usefull.

Giris :

Tenmsal tretim doga kosullarinm etkisi altinda gergeklestiritmektedir.
Bu doga kosullarimin etkisi ve sektoriin kendine 6zgii ozellikler, tarimsal
iiretim ve pazarlama siirecine risk ve belirsizlik unsurlanm katmakta ve bu
kosullar altmda faaliyeite bulunulmasi, tanmun  temel sorununu
olusturmaktadir. Uretim sezonu sonunda iiretim miktarmun  beiirsizligi
yanunda, fiyatlarm hangi seviyede gergeklesecegi de buyik bir belirsiziik
tagtmaktadir. Bu fiyat belirsizligi, ciftgilerin tretim kaynaklarmi yanhg bir
sekilde tahsis etmesine neden olabiiir. Hatta sirf daha istikrarh bir gelir elde
etmek amactyla, daha disik gelir getirecek irin bilesiminin tercih
edilebilmesi mimkiindir. Boyle bir ortamda da tretim planlamast yapmak
cok zorlagmakta, arz ve talep arasindaki dengesizlikler artmaktadir. Uriiniin
gelecckteki fiyatmn tahmin edilememesi, gificileri onemli bir risk sorunuyla
karg kargtya birakmakta ve bu karplagian riskler, risk transfer talebi ve
arayigt yaratmaktadir. Bir kiginin kabul edilebilir makul bir fiyatla, dreticinin
iriinii gelecekte satnn alma tashtdiinde bulunmasi durumunda, dreticinin
sorunu biyiik olgide ¢oziilmits olacaktir (Erol, 1994). Iste gelecege yonelik
fiyatlarin belirlenmesi ve gelecekte teslim edilecek bir firiiniin, simdiden alim
sattmimn yapilmasma imkan veren vadeli islem piyasalan fiyat riskini azaltan
organizasyonlardir.

Bu ¢aligmada, Tiirkiye’de tarim triinlerinin iglem gorecegi vadeli iglem
viyasalanmn  kurulma olanaklari ve hangi borsalarda kurulabilecegi
crastirilrugtir.  Literatir taramalart ve  gesitli  Glkelerdeki deneyimler
Jogrultusunda, bu borsalarin faaliyetlerini etkin bir sekilde siirdiirebilmeleri
igin, Uriin piyasalarinda bulunmasi gereken kosullanin neler oldugu ve
turadan hareketle de basarih olma kogullari ortaya konmustur. Daha sonra,
Turkiye'de hangi tarimsal iriinlerde bir vadeli islem piyasasma gereksinim
duyuldugm cragtinlmugtr. Uriinlerin belirlenmesinden sonra, bu driinlerin
iclem gorebilecefii vadeli igiem piyasalanm organize edebilecek Ticaret
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Borsalarinm segimi yapums ve bu borsalarin teknik, ckonomik ve personel
altyapist incelenmigtir,

Maieryal ve Yintem R

Arastirmada kullanilan materyalin dnemli bir kismu, diinyanin en snemj
vadeli islem borsalan Chicago Board of Trade, Chicago Mercantile
Exchange ve New York Cotton Exchange'den alinan egitim kitaplari,
arastirma sonuglarina ait makaleler, brogiirlerden saglanmigtur, Ayrica gegitli
tlielerde ve Tiirkiye'de konu ile ilgili olarak yapilmug aragtirmalann sonuglarn
e Torkiye Odalar ve Borsalar Birligi (TOBB), Istanbul Menkuy] Kiymetler
Borsast (IMKB) ve Izmir Ticaret Borsast (ITB) gibi cesitli kurum ve

beklenen siire iginde gelmemis, Trabzon Ticaret Borsasi'ndan gelen veriler
ise istenen dénemi tam olarak kapsamamas; nedeniyle aragtirmada
kullanlamamugtir,

Ziyaret edilen veya anket yollanan borsalarn genel durumunu,



degerlere cevirmede, segilen ¢onemi kapsamast igin DiE'nin (1987:100) ve
(1567:100) bazh Teptan Egya Fiyatlan Endekslerinden (TEFE) elde edilen
(1985:100) bach indeks kuliamlnustir,

Uriinde borsa -gelcnedinin varhinim ortzya koymak icin, borsada iglem
- géren miktarin'bolge veye il iiretia miktart icindeld payt almmugtir.

_ Aragtrmada aynica iigili bersalardan, vadeli islem piyasasinda igiem
gorebilecek trintere ait fiyat verileri almmigtir. Bu fiyat verileri kullamlarak,
bir vadeli isiem piyasasimn kurvimasi igin temel nedeni olusturan, trin
fiyatlarindaid istitrarsizhifin vath aragurtmstic. Bu analizde 1995 yilt icin
haftahk fiyatlardaki degigim, ortaiama, siandart sapma, degiiskenlik katsayisi
hesaplannugiir.

Aynce, ilgiii borsalardan  bu piyasalarda vadeli islemlerin
yapilabilitli§ine dair altyapimn ortaya konabilmesi i¢in satig salonu, depo
kapasitesi, haberlcsine olanakian v.b. gibi teknik altyaptya yonelik, borsada
vadeli islemicr konusunda cfitilmig persorelin bulunmasi gibi personel
altyapiya iligkin bilgiler ahinmugtr.

Arastierea Puigulan

Geleccize vonelik piyasa isicmleri, ik uce forward sozlesmeler ya da
alivre satiglor ach verilen islemierle baglarmshr. Bu tiir satiglarda, ahici ve
satic1 biraraya gelerek henliz yetisme asamasmda clan bir iriin igin onceden
belirli bir fiyattan sotma, buna kersilk da bedelinin alinmast ve sozlesme
siiresi sonunda maim teslimi csas clmaktadir. Ancak, bu tir islemlerde alict
ve saticun, vikimatitiklerini yerine getivmesini tazhiid eden bir mekanizma
clmadifinden boxt sorunlarin oricya okt goritmis ve gelecefe yonelik
islemler dehn organize bir gekiide ve bir borsa aracihfiyla yapimaya
baglanrmsgtir.

Vadeii islom piyasalan ise, sadece pzellikleri standart kahplara
baglanmg vodcl iglem stzlegmelerinin alimp satiddifit ve temel olarak fiyat
skinin 4ransiine imkan veren borsalardu. Vadeli iglem sdzlegmelerinde
sazkonucy Driinda cinsi, kalitesi, miktan (lot), sdzlesme finitesi, testim gekli,
teslim edilonsi ver, tesiim tarihi ve minimura fiyat degisikligi belirtitmigtir.
Vadeli islem jiyasalanna temeli olngturan forward sozlegmelerde mal teslin
zorusnlu ies, vedell iglem piyasalennda sdzlegne sahibi olan kisi, tam terst
tir pomisyen slavak, mal teslim cime yitdimtiiliginden kurtulabilmektedir.
Zaten, b 5 cranizasyonuna sahip flkelerin duruniu incelendiginde, bu
piyasalorda ol teslimatimin sabilan toplam sozlegmenin ancak %3' civarmda
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cldugin simektedir  (Akbay, 1697). Vadeli islem piyasalarmn
crganin s talas odast udi verilen, mal tesiimatin ve alet ile saticimn
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yikimliigiinii yerine getirmemesi durumunda diizenlemeleri yapan bir garanti
mekanizmasi bulunmaktadir, Tamamen standartlar Uzerinden ve takas

Basarih bir riskten korunma strateji izleyebilmek igin pesin ve vadeli
fiyatlar arasindaki iligkilerin bilinmesi gerekmektedir. Teorik olarak pesin ve
vadeli fiyatlar, aralannda bir baz degeri birakarak, birlikte hareket ederler.
Maliyetini ¢ok iyi hesaplayan ve bolgesindeki pesin ve vadelj fiyatlar
arasindaki fark: iyi gozlemleyen bir iretici vadel islem piyasalarinda
sozlesme alip satarak, gelecekteki fiyat riskinden korunabilir. ABD'de

saglanmasindaki etkileri aragtnlmigtir. Bu  aragtirma sonucunda, saya
fasulyesi gibi depolanabilen trtinlerde vadeli iglemlerin yapilmasinin,
tireticilerin  hasat zaman; fiyatim daha belirli ve glivenilir bir sekilde tahmin

vadeli islemlerin yapilmasinn, yildan yila hasat zamam fiyatlanm daha kararh
bir hale getirdigi artaya konmustur (Tomek and Gray, 1970).

Cifici vadeli iglem piyasasina sézlesme yapmaya c¢iktiginda, heniiz
hasat edilmemis, hatta heniiz Uretim karan verilmemig bir iiriin icin fiyat elde
edebilmektedir. Bu vadeli islem s&-legmesi fiyat1 ile, kendi maliyetini
kiyasladiginda, eline gececek fiyati -eterli bulmazsa, gelecek iiretim
sezonunda o iriinii ekmekten vazgegecenir Rgylece bu liriinti, sadece
maliyetini kargtlayabilen giftgiler iiretip, kargilayama, yoedar liretmeyeceginden,
Urtntin bir iiretim sezonu sonraki arz, talebine gore olusacak.:. Giusgcak bu
fiyat, gergek fiyat: ifade edecek ve yildan yila daha istikrarh olacaktir.

Genel olarak tanm iiriinlerinin serbest piyasa kosullannda satildig
kabul edilmektedir. Ancak serbest piyasa ortamu, {iriiniin arz: gergeklegtikten
sonra, o yilki arz ve talebin kargilagmasi ile olugmaktadir. Vadeli islem
Piyasalarinda ise arz ve talebi karg1 kargtya getiren serbest piyasa ortamu,
iretim karanindan Onceye tagnmakta ve fiyati olugturan arz ve talep, bir
sonraki yiin arz ve talebi olmaktadir. Bu sistem bir gesit “6n—serb&s;*._
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piyasa” diizenini ifade etmekte ve bdylece bu yil olusan fiyatlar, bir yil
sonraki tretim miktanim etkilemektedir. Bagka bir ifade ile, vadeli iglem
piyasalannin ileriye dogru fiyatlandirma fonksiyonu iiretimin istikrarna da
yardimci olmaktadir. Gergek serbest piyasa kosullaninda olusan fiyatlann
kaynak k\%mmda rasyonellesmeyi sagladifn kabul edilmektedir. Eger ¢ok
iyi galigir bir serbest piyasa ortam altinda, iyi isleyen bir vadeli islem piyasast
kurulmyissa, fiyatlanin uzun yillarca énceden belirlenmesi, fiyatlarda istikrar
saglahakta ve kaynak kullanimint rasyonellestirmektedir (Akbay, 1997).
Riskten korunma (hedging) islemi, aym zamanda tanmsal destekleme
p#dlitikalarinin bir arac1 olarak da kullanilabilir. Bu tiir bir diizenleme, tim
diinyada devletin tanm kesimine miidahalesinin azaltilmasim benimseyen
GATT Tanm Anlasmasinin hedeflerine de uygundur. Bu amagla, herhangi
bir driin icin yapilacak destekleme &demeleri o irindn vadeli iglem
sozlesmelerini alan ireticiye subvansiyon odemesi gseklinde olabilir. Bu
subvansiyon miktan, vadeli iglem stzlegmesinin maliyetine bagh olarak
degistirilebilir. Diger bir yaklasim, da devletin daha onceki destekleme fiyat
- dGzeyleri ile uyumlu vadeli islem fiyatlan iizerinden, spekiilatdrlerden ihale
/yoluyla vadeli iglem sozlesmeleri alabilecegi ve daha sonra bu sdzlesmeleri
/ belirlenen kriterlere uyan iireticilere dagitabilecegi seklindedir (Schertz,
1985). A

Bir tiriiniin vadeli islem piyasasinda iglem gérebilmesinin temel kriteri,
malin iretiminden kaynaklanan fiyat dalgalanmalarinin olmast ve devletin
tanimsal {irlin fiyat istikrarint saglamak igin piyasalara miidahale etme geregi
duymasidir. Ikinci 6nemli kriter, Giriin piyasasimun serbest rekabete dayal
olmasidir. Diger kriterler ise, malin 6nemli bolimiinin borsada islem
gormesi, alici ve saticilannin siirekli olmasi ve vadeli iglem yapilmasmna
ihtiyag duymalan, malin yeterince standardize edilmig olmasi, alternatif risk
koruma araglarma kiyasla, bu piyasalanin maliyetinin diigik olmasi ve bu
piyasalarda iglem yapmaya istekli spekiilatorlerin varolmasidur.

Bu kriterlerden yola gikilarak, Tiirkiye igin vadeli iglem piyasalarina
konu olabilecek iiriin segiminde ilk énce, fiyat istikrarsizh gosteren ve bu
nedenle de destekleme ahmlan kapsaminda olan bugday, arpa, avdar,
pamuk, tiitiin, sekerpancan, aygicegi, findik, gekirdeksiz kuru tiziim, tiftik ve
hashas kapsiilii iizerinde incelemelere baglanmigtir. Vadeli iglemlerin serbest
rekabet piyasasina sahip irinler iizerinde yapilabilecefi noktasindan
hareketle, seker pancarinda devletin tek alict olmasi ve titiinde ise hala
énemli oranlara (iiretimin %75') varan devlet ahmlan nedeniyle, bu triinler
vadeli islem piyasalarinda iglem gérme &zellifine sahip degildirler. Vadek
islem piyasasinda iglem gorebilecek iiriiniin 6nemli bir kismu borsada iglem
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gormelidir. TOBB - kayitlarinda yapilan aragtirmalar sonun da, arpa! v;
gavdarin borsada islem géren miktarlarinin olduk¢a kigiik dizeylerde oldugu
goriilmiig ve vadeli iglem piyaslarinda iglem gorebilecek tiriinler kapsamindan
¢ikanlmugtir. Bu gercevede vadeli iglem piyasalanna konu olabilecek firtinler
pamuk, bugday, findik, aygicefi ve gekirdeksiz kuru {izim olarak
belirlenmistir.

Pamuk, bugday, findik, aygicegi ve cekirdeksiz kuru tziimde fiyat
istikrarsizifimin boyutunu ortaya konulmasi gereklidir. Bu amagla, pamuk ve
gekirdeksiz kuru tzim igin Izmir, bugday icin Konya, findik i¢in Ordu,
aygicegi icin Tekirdag Ticaret Borsalarindan 1995 yihndaki haftalik fiyatlar
elde edilmistir, bu fiyat serilerinin ortalama, standart sapma ve degiskenlik
katsayilan hesaplanmigtir. Uriinler arasinda kiyaslama yapabilmek igin,
serinin standart sapmastnin aym serinin ortalamasma bolinmesi ile elde
edilen degiskenlik katsayllan hesaplanmistir, Genel olarak degigkenlik
katsayisnin %15%in iizerinde olmasi, fiyatlarda istikrarsizhgin  oldugunu
gostermektedir (Kip, 1975). Cizelge 1°de bu iiriinler i¢in bulunan degiskenlik
katsayilani, &zellikle pamuk ve bugday igin olduk¢a yiksektir ve bu
uriinlerdeki fiyat istikrarsizifim ortaya koymaktadir.

Cizelge 1. Vadeli Islem Piyasasinda iglem Gorebilecek Uriinlere Ait
Ortalama, Standart Sapma ve Degigkenlik Katsayilani

Uriinler Ort Fiyat (TL/Kg) | Standart Sapma_| Degisk Kats.(%)
Kuru Uziim 38.023 2.544 6,7
Aycicedi 15.089 1627 10,8
Findik 15.025 1.526 10,8
Bugday 8.817 1.753 19,9
Pamuk 107.915 33.953 31,5

Geligmis  ilkelerdeki  deneyimler incelendiginde, standartlan
belirlenmis, fiyat istikrarsizlig gosteren, ¢ok sayida iiretici ve kullamciyi
ilgilendiren, iilke ekonomisinde dnemli yeri olan ve borsa gelenegine sahip
uriinler icin vadeli islem piyasalan kurulup igletilebildigi gonilmektedir. Bu
nedenle yukarida segimi yapilan iriinler igin bu 6zelliklerin varolup olmadig
aragtinlacaktir. ' ‘ :

Onemli olgiide fiyat istikrarsizhig gosteren bu iriinler, gok sayida
uretici ve tiiketiciyi ilgilendirmesi nedeniyle, bazilari kesikli, bazilar1 ise
stirekli olarak devietin destekleme alimlarina konu olmuslardir. Bu triinferde
biyik olgiide standardizasyonun saglanmus olmasi, trinlerin vadeli iglem
piyasalarinda iglem gérmesini mimkin kilmaktadir, Bugday ilkemizin
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hemen her bolgesinde gok sayida dretici tarafindan yetigtirilmektedir ve
hallarmzin beslenmesi ona dayanmaktadir. Findik ve gekirdeksiz kuru {ziim,
jhracat yoluyla dlkemize doviz: kazandirmaktadir.: Pamuk, iilkemizin
ihracatinda en onemli kalemlerden biri olan tekstil sanayinin hammaddesini
olugturmakta ve genig miktardaki dretici ve ticcar, tekstilei v.b.
ilgilendirmektedir. Aygigegi, bitkisel yagda onemli tiretim agiklan bulunan
iilkemizde biiyiik dneme sahip bir Giriindir.

Bugday, pamuk, findik, aycicegi ve cekirdeksiz kuru iiziimde uzun
yillardir geligmis borsaciik gelenekleri meveuttur. Bugday pazarlamasinda
Konya, Adana ve Ankara Ticaret Borsalan, pamugun pazarlamasinda Izmir
ve Adana Ticaret Borsalan, findigin pazarlanmasinda Ordu, Giresun Ticaret
Borsalan, aygicefii pazarlamasinda Tekirdag ve Edime Ticaret Borsalan,
gekirdeksiz kuru iziimiin pazarlamasinda ise Izmir ve Manisa Ticaret
Borsalan 6nemli rol oynamaktadur.

Bu driinler igin hangi borsalarda vadeli iglemlerin yapilabilecegi
belirlenmeye galigilirken, iriiniin borsada tescil edilen miktarimin iiretimindeki
payinin yitksek olmasi ve bu borsa tescilinin dnemli kismimnn belli bir borsada
yogunlagmas: gibi kriterler esas alnmg ve riin pazarlamasinda aktif ¢ahigan
borsalar segilmistir. Bu aktif cahgan borsalar arasindan da altyap: olanaklar
ve yoneticilerinin vadeli iglemlerin yapilmasi konusunda olumlu gériige sahip
olmalan gibi kriterlere dikkat edilerek, trtinlerin her biri igin vadeli iglemlerin
yapilabilecegi borsa segimi yapilmistir. Buna gore, tim borsalardan 1985-95
donemini kapsamak izere faaliyet sonuglan toplanmg ve gerekli
degerlendirmeler yapilmugtir. Tirkiye'nin en yiiksek iglem hacmine sahip
borsalarindan olan izmir Ticaret Borsasi'nda yapilan tim islemlerin ortalama
%4481 pamuk, %9,8' gekirdeksiz kuru tiziim tzerinde yapiimgtir. Konya
Ticaret Borsast'nda bugday islemlerinin toplam islerdeki payt %51,6, Ordu
Ticaret Borsast iglemlerinde findigin payr %96.9, aygigegi islemlerin
Tekirdag Ticaret Borsasi'ndaki pay: ise %7,7'dir. Bu rakamlar adi gegen
{iriinlerin pazarlamasinda, bu borsalarin aktif rol oynayan ihtisas borsalan
oldugunu gostermektedir. Gerekli altyaprya da sahip olan bu borsalarn
biinyesinde vadeli iglem piyasalan organize edilebilir.

Sonuclar ve Oneriler

Bu ¢aligmada kurulacak bir vadeli islem piyasasinda iglem gorebilecek
iiriinlerin ve borsalarm segimi yapimugtr. Pamukta en onemli retim
bolgelerinden olan Ege Bolgesi'nde faaliyet gosteren Izmir Ticaret Borsast,

2Borsalardan elde edilen veriler hakkanda daha aynntih bilgi yazarlardan elde edilebilir.
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gerek cografik konumu (bir liman gehri almasi, ticaretin gelismiglizi v.b.)
gerek ihtisas borsasi olmas: nedenleriyle en uygun borsa segilmigtir. Zaten
Izmir Ticaret Borsas: bunyesinde IZViP'in kurulma ¢alismalan bir siiredir
devam etmekte ve borsann yakin gelecekte faaliyete gecmesi
beklenmektedir.

Uzerinde faaliyet gosterecek bir vadel; islem piyasas, vadeli islemlerin tek
borsada toplanmas: daha faydali olacag: igin, fzmir Ticaret Borsasi olarak
belirlenebilir.

Ulkemiz ekonomisi igin en Onemli uriinlerden birj olan bugday da,
vadeli islem piyasalarinda islem gérme &zelliklerine sahiptir. Bu {riin igin
Konya, Adana ve Ankara ihtisas borsalan olarak faaliyet gostermektedir.
Ancak altyapi olanaklan ve yapilan hazirliklar nedenleri ile, bu iiriinde
faaliyet gosterecek bir vadeli islem piyasasinm, Konya Ticaret Borsast
biinyesinde kurulmasi daha uygun olacaktir, :

Turkiye'nin en onemli ihrag wiriinlerinden biri olan findik izerinde
borsacilik faaliyetinin gelistirilmesi gegitli gahsmalarda 6nerilmektedir. Ordy
Ticaret Borsas, {iriin borsacihinda oldukga 6nemli gelismeler kaydetmistir
(Fao, 1994). Bu borsada vadelj islemlere gecilmesi gerekmektedir. Bu borsa
sayesinde, dinya findik iiretimj ve ihracatin onemli bolimiing
gergeklestiren Turkiye, findik fiyatim belirleme  konusunda O6nemli bir
aynicalik elde edebilecektir.

Ulkemiz ekonomisi icin 6nemli tiriinlerden biri olan aycicegi de vadeli
iglem piyasalarinda islem gorebilecek bir iiriin niteligi tagimaktadir, Uriinde
Uretim yetersizligi, siirekli ithalat yapilmasina neden olmakta, ithalattaki bazi
uygulamalar ise triin piyasalarinda istikrarsizlik yaratmaktadir. Uretimde
bulunan ¢ok sayidaki dreticinin  ve sanayicinin fiyat ve diger
istikrarsizliklardan korunabilmes; i¢in vadeli iglem piyasalannin kurulmas;
Onerilebilir. Ancak, aygiceginin borsalarda islem goren miktar ve degerinin
disikligi, bir vadeli islem piyasastnin islem derinligini saglamaya yeterli
gorilmemektedir. Gerekli katilim saglanamayacag ve islem hacminin disiik
olabilecegi distnilerek, aygicegi igin aynca bir vadelj islem piyasast

sinin ekonomik olmayacag: dusiinilmektedir. By nedenle, Trakya
Bolgesi’nde aygicegi uriin borsaciliginin geligtirilmesi, ancak daha sonra
vadeli iglem piyasalarinm kurulmas: giindeme getirilmelidir. Ancak aycicegi

kontratlarinin IZViP'te iglem gormesi saglanabilir.
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Vadeli iglem piyasalarinda iglem gorebilecek diger trtnlere yonelik
aragtirmalar derinlestirildifinde, hayvancilik ve zeytinyaZi uygun firiinler
olarak ortaya konmaktadir. Hayvan pazarlamasinda istanbul, Ankara ve
fzmir Ticaret Borsalan nisbeten daha iyi durumdadir. istanbul Ticaret
Borsast hayvancilikta mezat sisteminin gelistirilmesi i¢in pilot borsa
segilmigtir (Fao, 1994). Tiirkiye'nin en yitksek iglem hacmine sahip borsasi
olan istanbul Ticaret Borsasinda 1995 yilinda 32 trilyon TL'ik iglem hacmi
ile canh hayvan ve et islem degeri, toplam islem degerinin %38'lik kismm
olugturmaktadir (Istanbul Ticaret Borsas: Yillik Butten, 1995). Bu yiiksek
islem hacmine kargin Istanbulun Glkemizde coguniukla hayvan
yetigtiriciliginin  yapildif doguya olan uzakhf goz Oniinde
bulunduruldugunda, Ankara gibi bir merkez borsanin secilmesi daha mantikh
gelmektedir. Ankara Ticaret Borsas'mn altyapt olanaklan ve merkezi
konumu, hayvancilik borsasi iin dnemli avantajlardir. Canh hayvan ve ette
standardizasyonun saflanmasimn kolaylif da, hayvansal drinlerin vadeli
iglem piyasalaninda iglem gormesini mimkin lkilmaktadir. Sonugcta canh
hayvan ve hayvansal tiriinlerin vadeli islem piyasalannda iglem gormesi, hem
bu piyasalardaki @iriin cesidinin artarak derinlegmesine baylece vadeli iglemler
geleneginin yayginlagmasina, hem de hayvancilik sektorindeki bazn
diizensizliklerin ¢dziimiine katkida bulunabilecektir.

Akdeniz tipi beslenme modelinin giderek yaygmlagmastyla Gnemi artan
zeytin ve zeytinyad treticilifi, iilkemizde 6nemli bir tanmsal faaliyet dahdur.
Bu sektordeki tanm politikasmn iyi belirlenmemis olmast, onemli sorunlar
yaratmaktadir. Genel olarak zeytinyad vadeli iglem piyasalannda iglem
gorme niteliklerine sahiptir. Ulkemizde dretimin ¢ogunlukla Ege Bolgesinde
yapildign gozoninde tutuldugunda, ITB'nin zeytinyagn konusunda merkez
olmas: beklenebilir. Gergekten de 1995 yili itibari ile 5,5 milyar TLik iglem
hacmi ile iTB'nin toplam iglem hacminin %71k kismim olugturmaktadir
(ITB, 1995). Calismanin dnceki kisimlarnda iZViP'te pamuktan sonra en
kisa sirede gekirdeksiz kuru Gzimin de vadeli iglemlere dahil edilmesi
onerisine bir ilave yapilarak, zeytinyafminda bu borsa_kapsamina almmast
onerilebilir. . ' 3

Sonug olarak, vadeli-iglem piyasalan, tanm kesiminde bir riskten
korunma araci ve ileriye yonelik fiyatlandirma olanaklan saglayarak Gnemli
faydalar saglamaktadir. Ancak bu tir bir borsanin faaliyete gegmesinden
once gereken yasal ve kurumsal ¢ergevenin hazirlanmasi gerekmektedir. Bu
borsalara yeterli ve dengeli katilimin saglanabilmesi icin, gerekli tamtim ve
egitim gahsmalanmin hizlandinimasi gerekmektedir. Ciftci kesiminin Ozelikle
kiigiik tanm igletmesi sahiplerinin, borsalara kathmdan uzak kalmasinn, bu
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piyasalarin faaliyetini siurlandiracagt ve bazi kesimlere haksiz kazanglac
saglayacag: yoniindeki endiseler mevcuttur. Bu nedenle, kiigik siftgilerin
tarim satis kooperatifleri benzeri orgiitlenmeler ile, tiriinler i¢in riskten
korunma islemlerine katilabilmesi saglanabilir. Bu kooperatifler, ¢iftgiye
hedging yapmada borsa aract kurumu gibi hizmet verebilecekleri gibi, ayrica
bu konuda damsmanlik hizmeti de yapabilirler. Bu eksiklikleri giderecek
diizenlemeler yapildig: takdirde, bu borsalarn iilkemiz ekonomisi ve tanm
kesimi igin biyiik faydalar sa8layacag: distinilmektedir.

Ancak gerekli tim maddi altyapist hazirlansa da, personel altyapt ve
piyasa davramglan agisindan Gnemli sorunlar - vadeli islem piyasalanm
beklemektedir. Bu agidan Tirkiye'de bu piyasalarin derinlik kazanabilmesi
uzunca bir siire istemektedir. o
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