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Ozet

Altin, tarihsel stirecte insanoglu tarafindan kullanilan ilk madenlerden biri olma 6zelligi tasimaktadir. Altin,
cesitli uygarliklarca siis esyasi ve miicevher olarak kullanilmistir. Daha sonralari altin, para olarak
kullanilmus, kiiresel tabana yayilarak uluslararasi para sisteminin temelini olusturmustur. Altin, kiiresel
Olcekte yasanan gerilimler, catismalar, krizler gibi olgularin giivenilir unsuru olmustur. Altin, tim

yatirimeilar tarafindan en ¢ok ragbet géren yatirim araci olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Bu ¢alismanin amaci, Diinya altin piyasasindaki 6nemli iilkeler, bu iilkelerin piyasalardaki rolii ve 6neminin
aciklanmasidir. Diinya {izerinde altina dayali yatirim araglari, bu yatirim araglariin islem gordiigii diinya
piyasalar; tezgahiistii piyasalar, vadeli islem piyasalar1 ve organize spot piyasalar olmak iizere farkli
ayrimlarda incelenmistir. Bu anlamda altin piyasalart konusunda 6ne ¢ikan merkezler ve bu merkezlerde

kendine yer bulan tirtinler anlatilmistir.

Anahtar Kelimeler: Altin, Altina Dayali Yatirim Araglari, Diinya Altin Piyasalar1.

WORLD GOLD MARKETS

Abstract

Gold bears the distinction of being one of the first metal used by mankind in the historical process. Gold
was firstly used as ornaments and jewelery by various civilizations. Later, gold was used as money by
spreading global base formed the basis of the international monetary system. Gold has been as reliable
elements of the cases such as the tensions on a global scale, conflicts, crises. Gold has been seen by investors

as the most attractive investment vehicle which is encountered.

The purpose of this study is to explain the importance of the gold in the important countries in the world

gold market, its role in the financial markets and the importance of these countries. Investment vehicles
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based on gold in the world has been observed in different distinctions like OTC markets, futures market
and organized spot markets. In this sense, the gold market in the prominent centres and these centres are

described as products finding their places.

Key Words: Gold, Gold-based Investment Vehicles, World Gold Markets.

Giris

Altin, insanoglunun kullanmis oldugu ilk madenlerden biri olma 6zelligi tasimaktadir.
Cesitli uygarliklar tarafindan siis esyasi olarak kullanilan altin, daha sonraki donemlerde
para olarak kullanilmis, uluslararasi sistemin temelini olusturmus ve degerli bir yatirim

araci haline gelmistir.

Altin, para ve yatirim aract olmasinin yani sira, bir¢ok sektorde kullanilan 6nemli bir
kaynak olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Diinya iizerinde bircok iilkede talep goren altin,

kimyasal 6zellikleri ve arzinin sinirli olmasi sebebiyle degeri oldukea yiiksektir.

Altin, toplumlarin genis kesimi tarafindan kabul gérmiis, 6nemli bir yatirim aracidir.
Ekonomik buhranlarin yasandigi déonemlerde “sigorta” gorevi gormesinin yani sira, ayni
zamanda taki olarak kullanilmasi altinin bir diger istiinligudiir. Ziynet esyast olarak

kullanilan altin, gerektigi takdirde kolayca nakde ¢evrilebilme 6zelligi bulunmaktadir.

Altinin bir bagka 6zelligi de kiiltiirel bir parca olma 6zelligidir. Ozellikle toplumlarin
tasarruf aligkanlar1 g6z 6niine aldiginda altinin 6zel bir yeri vardir. Dogu toplumlarinda
sik¢a goriilen diiglin, siinnet gibi organizasyonlarin vazgeg¢ilmezi olan altin, bir zenginlik

gostergesi olarak goriilmektedir.

Devletler, siyasi ve ekonomik yonden giiglii olmak amaciyla diinyadaki altin ve altin
rezervlerine sahip olmak istemektedirler. Ekonomik servetin gostergesi devletin
biinyesinde bulundurdugu, altin, giimiis miktar1 veya ticari deger ile temsil edilmektedir.
Ayrica altin, uluslararas1 kurumlarca kullanilan stratejik 6neme sahip bir rezerv araci

olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Altin, uluslararasi ticaretin artmasi ve finans piyasalarinda goriilen gelismeler paralelinde

yerini alternatif yatirrm araglarina birakmis olmasmma ragmen halen Onemini
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yitirmemistir. Kiiresel kriz donemlerinde “en giivenli liman” olma o6zelligi ile altin,

finansal piyasalarin en 6nemli unsurlarindan biri olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Merkantilist donemin temelini attig1 altin ticareti iizerindeki kontroller altin piyasasinin
gelismesini engellemistir. Bretton Woods sistemine kadar parasal islevini koruyan altin,
1971 yillinda Bretton Woods sisteminin ¢okmesi ile birlikte ekonomik diizende parasal
islevini kaybetmistir. Bu durum, uluslararasi altin ticaretine yonelik yasaklamalarin da
ortadan kalkmas1 anlamina geliyordu. Altin ticaretine yonelik engellerin kaldirilmasi ve
liberalizasyon hareketlerinin yayginlasmasi uluslararasi altin piyasalarinin gelisimini

saglamistir (Vural, 2003: 42).

Altin piyasasi, altin i¢in arz ve talepte bulunan gercek ve tiizel kisiler ile arz ve talebin
karsilanmasini saglayan kurumlardan teskil olan bir mekanizmadir (Ivgen, 2004: 46).

Altin piyasalarini, tezgah istii, spot ve tiirev piyasalar olmak tizere inceleyebiliriz.

1. Tezgahiistii Altin Piyasalar

Menkul kiymetlerin borsalar haricinde islem gordiigii piyasalara tezgahiistii piyasalar
denilmektedir. Tezgahiistii piyasalar, organize olmaktan uzak, belli bir c¢at1 altinda

toplanmayan piyasalar olarak goze ¢arpmaktadir (Arymbaev, 2010: 52).

Borsa haricinde ticarete konu olan her tiirlii fiziki iiriin ve finansal araglar gibi altin alim
satim iglemleri de tezgahiistii piyasalarda islem gormektedir. Tezgahiistlii piyasalarda
kigiler aras1 alim satimin yani sira, kisiler — kurumlar ve iki kurum arasi alim islemler
yapilmaktadir. Organize piyasalardan farkli olarak tezgahiistii piyasa verilerine

ulasilmasi, bu veriler hakkinda saglikli bilgi edinilmesi miimkiin olamamaktadir.

Tezgahiistii piyasalar, organize piyasalara gore daha az denetime tabi olup, esnek bir
yapiya sahiptir. Altin piyasasi islemlerinin biiytlik bir boliimiiniin ger¢eklestigi bu piyasa
yapilan islemlerde iletisim halindedir. Giiven iliskisi cergevesinde taraflar kendi
aralarinda sozlesme yapmaktadirlar. S6zlesme sartlar1 herhangi bir diizenlemeye tabii
degildir. Bu yoniiyle incelendiginde garantor bir kurumun da olmadigi diistiniildiigiinde
tezgahiistii piyasalar i¢erisinde riski tagimaktadir. Ayrica tezgahiistii piyasalarda herhangi

bir teminat ylikiimliiliigi bulunmamaktadir (Altas, 2010: 15).
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Tezgahiistii piyasalarda uyulmasi gereken islem hacmi sinir1 s6z konusudur. Tezgahiistii
piyasa islemleri giiniin 24 saati ve siirekli yapilabilmektedir. Tezgahiistii piyasalarin
oyuncularina baktigimizda ise; altin madenciliginde faaliyet gosteren sirketler, merkez
bankalar1, miicevher ve taki lireticileri ve endiistriyel olarak altin kullanan sirketlerdir.
(WGC, 2007: 1). Yatirimcilar ve spekiilatorler ise tezgahiistii altin piyasalarindaki diger

oyunculardir.

Diinya altin piyasalar1 incelendiginde, Londra, Isvigre ve New York Altin piyasalari one

cikmaktadir. Ayrica daha kiiclik 6l¢ekli Uzakdogu altin piyasalar1 da mevcuttur.

1.1. Londra Altin Piyasasi

Londra, tezgahiistii altin piyasalari i¢in olduk¢a 6nemli bir merkezdir. Altin ve giimiis
acisindan incelendiginde diinya ticareti icin kiiresel dl¢ekli bir alim- satim merkezidir.
Ingiltere’nin iizerinde giines batmayan imparatorluk dénemini yasadigi 19.yy’dan
itibaren Londra, fiziki altin ticaretinin en aktif oldugu sehirlerden birisi olarak
goriilmektedir. Londra piyasasi, rafineriler, sirketler, yatirimcilar gibi oldukca genis

yelpazeli katilimciya sahiptir (LBMA, 2015).

Londra altin piyasasi katilimcilari, islerini araci olmadan gerceklestirmekte olup,
herhangi bir garantér kurum olmadigindan, karsilikli giiven ilkesi igerisinde risk

tasimaktadirlar (LBMA, 2015a). islemlerde esnek yap1 s6z konusu olmaktadir.

Londra altin piyasasinda standart islem hacimleri, vadeler ve teslim sekilleri yoktur. Bu
piyasada genel olarak biiylik tutarli islemler gergeklesmektedir. Piyasa katilimeilart igin
minimum altin iglem miktar1 1.000 ons olarak belirlenmistir (LBMA, 2015b).

1.1.1. Londra Kiilce Piyasasi Birligi (LBMA)

Londra Kiilge Piyasas1 Birligi (LBMA) Londra’da yer alan toptan altin ve giimiis kiilge
piyasasini ifade eden Londra merkezli bir ticaret birligi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Londra uluslararasi altin ve gilimiis tezgahiistii piyasalarin merkezi olarak goze
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carpmaktadir (LBMA, 2015c). Londra Kiilge Piyasasi Birligi, kiymetli madenler piyasasi

ve piyasa diizenleyicilerinin bir araya geldigi yerdir.

LBMA’nin amaci; tiyelerinin ¢ikarlarmi gozetmek ve Londra Altin Piyasasi’nin
gelisimini saglamaktir. LBMA’ nin en 6nemli gorevi ise, altin ve glimiis i¢in “Good
Delivery List (GDL)” adl1 listeler hazirlayarak belirli rafinaj standartlarini olusturmaktir
(LBMA, 2015b). LBMA’nin ayrica takas, teslim, koordinasyonu, saklama, bilgilendirme,

gibi gorevleri de bulunmaktadir.

LBMA yo6netim yapist bes komiteden olusmaktadir. Bu komiteler sunlardir (LBMA
2015d):

- Yonetim Komitesi

- Fiziki Islemler Komitesi
- Finans Komitesi

- Halkla iliskiler Komitesi

Uyelik Komitesi

LBMA’e, iiyelik bagvurular1 yapan aktorlere baktigimizda, bankalar, ticari kuruluslar,
brokerler, ulastirma, altin ve taki {iretimi yapan kuruluslar ve borsalar bulunmaktadir

(IAB, 2015).

LBMA ya tiyelik 2 sekilde gerceklesmektedir. Bunlar tam tiyelik ve uluslararasi ortak
tiyelik olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Tam iiyelik i¢cin, Londra’da yerlesik olma sarti
bulunmaktadir. Uluslararas1 ortak iiyelik igin ise bu piyasa ile ilgili gii¢li, siki, siirekli

iliski icerisinde olma sart1 aranmaktadir (IAB, 2015).

“LBMA Good Delivery” listelerinde bulunan altin ve giimiislerin niteliklerine ve ait
olduklar1 rafinerilere LBMA tarafindan uygunluk verilmistir. Bu rafinerilerce iiretilen

altin kiilgeler ve giimiisler diinya genelinde kabul gérmektedir (Arymbaev, 2010: 54).

Londra altin piyasasinda geleneksel hale gelmekte olan altin fiyatlarini sabitleme seansi
yapilmaktadir. Bu uygulamadaki amag, altin alim satim islemlerinin tek bir fiyat

tizerinden gerceklesmesini saglamaktir. Sabitlenmis olan altin fiyati kamuoyuna
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bildirilmekte ve iireticiler, miisteriler, yatirimcilar ve merkez bankalar1 tarafindan

referans fiyat olarak kullanilmaktadir (Yanik, 2009: 82).

Londra Altin Piyasasinda fiyat sabitleme seansi gilinde iki defa yapilmaktadir. Birinci
seans Londra saatine gore saat sabah 10:30’da, ikinci seans ise Ogleden sonra saat
15:00’de gerceklesmektedir. Sabitlenen altin fiyati dolar/ons, Euro/ons ve GBP/ons
olarak yayimlanmaktadir (“Vadeli islem”, 2006: 18).

Londra Altin piyasasi, takas islemlerinin fazla olmasi ile dikkati ¢ekmektedir. Londra
Altin Piyasasi’nda altin takas islemleri, Londra Kiymetli Madenler Saklama Sirketi
(LPMCL) tarafindan yapilmaktadir. LPMCL, 2001 yilinda alti adet LBMA {iyesi
tarafindan kurulmustur. Bu kurucu tiyeler; Barclays, Deutsche Bank, HSBC, JP Morgan,
Scotia Mocatta ve UBS’dir (LBMA, 2015c: 30-31).

LBMA’da takas islemleri hacmi, tiim tezgahiistii piyasalardaki islem hacminin yaklagik

%10’luk kismin1 olusturmaktadir (“Development of Gold ...”, 2015).

1.2. isvigre Altin Piyasas

Tipki Londra gibi, Isvigre de zengin maden kaynaklarma sahip degildir. Ancak
uluslararasi finans merkezi olmasi, tarihsel siirecte politik tarafsizlig, istikrarli yapisi gibi
etkenler Isvigre’nin diinya altin ticareti agisindan &nemli bir yere sahip olmasini

saglamistir.

Isvigre’deki tezgahiistii altin piyasasi islemlerinin gogunlugu Ziirih altin piyasasinda

gerceklesmektedir.

Ziirih Altin Piyasasi, Londra Altin Piyasasi’nin 1968 yilinda 6zel altin borsalart ve doviz
borsalariin karsilastig1 yogun spekiilatif krizler nedeni ile kapatilmasinin ardindan Swiss
Bank Corparation, Union Bank of Switzerland ve Swiss Credit Bank ‘tan olusan 3 biiyiik
Isvigre bankasinin, birlesme karar1 vermesi ile Ziirih Altin Piyasas1 kurulmustur (“Diinya

Altin Piyasas1”, 2015).

Londra Altin Piyasasi’nin kapatilmasinin ardindan, diinyanin gesitli tilkelerinden (Giiney

Afrika, Sovyetler Birligi gibi) énemli miktarda altin, tiiccarlar araciliiyla Isvigre’ye
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getirilmeye baslanmistir. Bu akim sayesinde, Isvigre’nin diinya altin ticaretindeki onemi

giderek artmistir (Giiveng, 2006: 142).

Isvigre Altin Piyasasinda toptan ve perakende satis olmak iizere iki fiyat seviyesi
bulunmaktadir. Perakende satis fiyati 3 banka iizerinde baglayici iken, toptan satis her
banka i¢in ayr1 ayr1 belirlenmektedir. Bu piyasada islemler 08.00 — 17.00 saatleri arasinda
gerceklesmektedir (IAB, 2000: 71).

Zirih Altin piyasasinin, Londra Altin piyasasi ile etkilesim halindedir. Yatirimcilarin
Isvigre’deki bu 3 bankada altin hesaplar1 bulunmaktadir. Isvigre’de yer alan rafineriler
uluslararasi altin ticareti agisindan olduk¢a onemlidir. Bu rafinerilerden saglanan altin
iiretimi Hindistan, Tiirkiye, Dubai ve Italya gibi altin piyasalarinda boy gdstermektedir
(Schubert, 2008: 2).

1.3. New York Altin Piyasasi

1971°de Bretton Woods sisteminin ¢okmesi ile Amerika Birlesik Devletlerinde altin
ticareti gelismeye baglamistir. Bretton Woods sistemi ¢okmesi ile ABD’de daha evvel
kurulmus olan The New York Commodity Exchange ve New York Mercantile Exchange

altin alim — satim iglemlerine baslamislardir (Acar, 2004: 72).

New York Altin piyasasi yapi itibari resmi bir 6zellik gdstermemektedir. Piyasada
bulunan aktorler altin islemlerini diizenlemektedir. Kiilge altin islemleri i¢in agirlik
kisitlamas1 bulunmadig: gibi, islem saatleri ile ilgili bir kisitlama s6z konusu degildir.

(Arymbaev, 2010: 56).

Taraflarin {izerinde anlastiklar1 miktar ve 6zellikteki altin kiilgelerin teslimati, lizerinde
anlasilan herhangi bir giin ve saatte kolaylikla gergeklestirilebilmektedir. Uzerinde
anlasilan altin kiilgelere iliskin 6deme sekli ise, taraflarin istekleri baz alinarak s6zlesme

ile belirlenmektedir (Halisgelik, 2000: 36).
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1.4. Dubai Emtia Merkezleri

Dubai, altin piyasasinda yiiksek altin talebi olan iilkelere cografi olarak yakin olmasi ve
altin ticaretinde herhangi bir kisitlama uygulamamasi nedeniyle diinyada altin ticaretinde

On plana ¢ikmaktadir (“History of Dubai”, 2015).

Dubai Hiikiimeti’nin girisimleri sonucunda, Afrika ve Asya kitalar1 arasinda énemli bir
noktada bulunan Dubai’de kiymetli metaller ve diger emtialar i¢in toplu pazar yaratmak
amaciyla 2002 yilinda Dubai Coklu Emtia Merkezi (DMCC) kurulmustur (DMMC,
2015).

Dubai, “Jumeirah Lakes Towers (JLT)” adli serbest ticaret bolgesine sahiptir. JLT serbest
ticaret bolgesinde yabanci yatirimcilarin ilgisini ¢ekecek vergi muafiyetleri ve sirket
kurabilme imkanlar1 verilmektedir. Ayrica, yabanci yatirnmcilarin sermaye transferine

izin verilmekte ve lilkede herhangi bir doviz kisitlamasi bulunmamaktadir (DMMC,
2015a).

DMCC’de altin yaninda; elmas, pirlanta, inci, ¢cay, pamuk, tarim {iriinleri, enerji, plastik
ve degerli madenler islem gormektedir. Glinlimiizde DMCC’nin 10.000°den fazla kayitl
tiyesi bulunmaktadir (DMMC, 2015b).

DMCC, ticaret konusu altinlara Dubai Good Delivery adi verilen standartlar getirmistir.
Bu standartlar1 yerine getirmekte basarili olan rafinerilerin liretmis oldugu altinlarin

ticareti merkezde yapilabilmektedir (TSPB, 2010).

2. Spot Piyasalar

Spot piyasalari, altinin fiziken alinip satildig1 piyasalar olarak tanimlayabiliriz. Spot
piyasalar diinyada ilk olarak faaliyete gecen piyasalardir. Genel olarak incelendiginde,
spot altin islemleri biiyiik Olclide tezgahiistii piyasalarda gerceklesmektedir. Ancak

sayilar tezgahiistii piyasalar kadar olmasa da, organize spot piyasalar da bulunmaktadir.

Organize spot altin piyasalarinin aktorlerini inceledigimizde; fiziki altin talep eden
kisiler, kurumsal yatirimcilar, miicevher ve taki iireticileri, madencilik sirketleri ve

bankalardir.
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Spot altin piyasasinda teslimat su sekilde gergeklesmektedir (Citak, 1999: 54): Alim —
satim islemi gergeklestigi giinden sonra iki giin i¢inde gerceklesir, teslimat tarihinde satict

parasini, alici ise altinin1 islem yapilan borsanin takas merkezinden alir.

2.1 Hong — Kong Altin Borsasi

Hong Kong’daki Cin Altin ve Giimiis Borsas1 (CGSE), 1910 yilinda “Altin ve Glimiis
Sirketi (Gold and Silver Exchange Company)” adiyla kurulmustur. CGSE’nin a¢ilisindan

itibaren altin ve glimiis islemleri, II. Diinya Savasi yillar1 disinda araliksiz devam etmistir.

CGSE’nin su anda 171 tyesi bulunmaktadir. CGSE, iiyelik i¢in, Londra Kiilge Altin
Birligi tiyeligine benzer sekilde, Hong Kong’da yerlesik olmay1 sart aranmaktadir. Hong
Kong’da fiziki olarak gerceklesecek altin ve glimiis islemlerinin CGSE tarafindan

onaylanmis bir rafineride tiretilmis olmasi gerekmektedir (CSGE, 2015).

Hong Kong, New York ve Londra piyasalarimin agilmadigi dénemlerde acik olmasi
nedeniyle diinya piyasalarina fiyat bilgisi saglamistir. Bu zaman diliminde, bu borsada
yer alan uluslararasi yatirimcilar, altin islemlerine Hong Kong piyasasinda devam

etmislerdir.

Hong Kong fiziksel altin alim-satim islemlerinin gergeklestigi onemli bir borsadir.
Piyasanin nevi sahsina miinhasir bir igleyis tarzi1 bulunmaktadir. Gergeklesen islemlerin
teslimatinda zaman kisitt bulunmamaktadir. Teslimatin ve &demenin zamaninda

yaptlmamasi durumunda, karsi tarafa prim 6denmesi zorunludur (Citak, 2006: 134).

CGSE’de, cesitli spot altin s6zlesmeleri bulunmaktadir. 5 tane spot altin sézlesmesi bu
borsada islem gérmektedir. Bu s6zlesmelerin iki tanesi sesli miizayede yontemiyle ( open
outcry product ), ii¢ tanesi ise elektronik iglem sistemi ile gerceklesmektedir. Bu spot altin

sozlesmelerini su sekilde siralayabiliriz:
- 99 Tael Altin Sozlesmesi

Bu sozlesme sadece Hong Kong Altin Borsasinda islem gérmekte olup, Open Outcry

(Sesli Miizayede) yontemi ile gergeklesmektedir. Bu sozlesmenin islem seanslarina
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baktigimizda, hafta i¢ci her giin: 9:00 - 12:00 ve 14:00 - 17:00 saatleri arasinda
gerceklestigini géormekteyiz (CSGE, 2015a).

- Hong Kong Dolart Kilo Altin Sozlesmesi

Bu kontrat, 2002 yilinda islem gdérmeye baslamistir. islem goren altinin saflik derecesi
%99,99 seviyesindedir. Lot miktar1 5 kilogramdir. Fiyatlandirma, Hong Kong
dolari/gram cinsindendir. Kontrat, yine sesli miizayede yontemi ile yapilmaktadir. Bu
sOzlesmenin islem seanslarina baktigimizda, hafta i¢i her giin: 11:30 — 16:30 saatleri

arasinda gergeklestigini gormekteyiz (CSGE, 2015a).
- 100 Ons Loco London Altin Sozlesmesi

Islem goren altmin saflik derecesi %99,5 ve iizeridir. Lot miktar1 100 ons olarak
belirlenmistir. Fiyatlandirma, ABD dolari/ons cinsindendir. Fiyat sabitlemede, Londra
referans alinir. Bu kontratin islemleri, Hong Kong yerel saati ile saat Pazartesi, Sali,
Carsamba, Persembe 07:00’dan ertesi giin 05:00’a kadar, Cuma giinii, yaz saati s6z
konusu oldugunda, 07.00’dan ertesi giin 03.00a kadar, kis saati oldugunda ise, 07.00’dan
ertesi giin 04.00’a kadar ger¢eklesmektedir (CSGE, 2015b).

- 10 Ons Loco London Altin Sozlesmesi

Islem goren altmin saflik derecesi %99,5 ve iizeridir. Lot miktar1 10 onstur.
Fiyatlandirma, ABD dolari/ons cinsindendir. Minimum fiyat hareketi 0,01 ABD
dolari/ons’tur. Fiyat sabitleme isleminde Londra referans alinir. Bu kontratin iglemleri,
Hong Kong yerel saati ile saat Pazartesi, Sali, Carsamba, Persembe 07:00’dan ertesi giin
05:00’a kadar, Cuma giini, yaz saati s6z konusu oldugunda, 07.00’dan ertesi giin 03.00’a
kadar, kis saati oldugunda ise, 07.00°dan ertesi giin 04.00’a kadar gerceklesmektedir
(CSGE, 2015b).

- Renminbi Kilobar Altin Sozlesmesi

Bu sozlesme CGSE tarafindan, Cin Halk Cumhuriyeti’nin ulusal para birimi olan
Renminbi (Yuan) cinsinden isleme agilan ilk spot altin sozlesmesidir. Fiyat sabitleme
islemi ise, Hong Kong yerel saati ile saat 11:55’te yapilmaktadir. Bu kontratin ticareti,
elektronik platformda Hong Kong yerel saati ile saat 07:00°den ertesi giin saat 05:00’a
kadar yapilmaktadir (CSGE, 2015c).
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2.2. Sanghay Altin Borsasi1 (SGE)

Sanghay Altin Borsasi (SGE), 2002 yilinda organize bir spot piyasa olarak kurulmustur.
SGE, kar amaci giitmeyen bir tiizel kisilige sahiptir. Altin, glimiis ve platin gibi kiymetli
metallere iliskin islemlerin gerceklestigi organize bir spot piyasadir (Xiangrong, 2003:

79).

Sangay Altin Borsasi (SGE), Cin Merkez Bankasi’nda kayith ve Merkez Bankasi’nin

onayladigi bankalardan, tireticilerden, imalat¢ilardan ve rafinerilerden olmak tizere 167

tiyeden olusmaktadir (TSBP, 2015).

Sangay Altin Borsasinda, “finansal {liyeler” ve “ana tiyeler” olmak iizere iki ¢esit tiyelik
s0z konusudur. Finansal iiyeler miisteriler adina islem yapabilirken, ana tiyeler sadece
kendileri adina islem yapmaktadirlar. 2007 y1l1 itibari ile bireysel yatirnmeilar da borsada
islem yapabilmektedir. Ayrica, temsilcilik bulundurmak kosuluyla, yabanci bankalara da

tiyelik hakki getirilmistir (“Shanghai Gold Exchange ...” 2015).

SGE’de %99,9 ve %99,5 saflikta altinlar islem gormektedir. Ayrica bu borsada, 50 ve
100 gram, 1 ve 3 kg biiytlikliigindeki altin bar ve paralar islem gorebilmektedir. Kiilge
altin i¢in bakildiginda minimum isglem birimi ise 1 kg olup minimum teslimat birimi 6 kg

olarak belirlenmistir. Yapilan islemler, Yuan/gram bazinda fiyatlanmaktadir (IAB, 2010:
14-17).

SGE’de spot altin islemleri elektronik platform ile gergeklestirilmektedir. SGE’de
islemler, hafta ici, Sangay yerel saati ile; Pazartesileri 08:50 - 11:30, 13:30 - 15:30 ve
20:50 - 02:30; Sal1, Carsamba, Persembe, 09:00-11:30, 13:30 — 15:30 ile 20:50 — 02:30,
saatleri arasinda giinde 3 kez yapilmaktadir. Cumalar ise, 09:00 - 11:30 ve 13:30 -15:30

saatleri arasinda olmak {izere iki seans olarak gerceklesir (TSBP, 2015).

Takas, islemin gerceklestigi giinde yapilmaktadir. Fiziki teslimat ise, SGE’nin belirledigi
36 sehirdeki toplam 58 adet depoda yapilmaktadir (TSBP, 2015).
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2.3. NCDEX Spot Borsasi

Hindistan’da faaliyet gdsteren NCDEX Spot Borsas1 (NSPOT), 6nemli spot piyasalardan
biridir. NSPOT, 18 Ekim 2006 tarihinde kurulmustur. NSPOT, Hindistan Ulusal Emtia
ve Vadeli Islemler Borsast (NCDEX)’nin %100 istirakidir. NSPOT, katilimcilara, spot
emtia igslemlerini elektronik platformda sunmaktadir (NCDEX, 2015).

NSPOT’ta altin ve glimiisiin yaninda, ¢elik, seker, biber ve ¢esitli tarim iriinleri gibi

emtialar islemlere konu olmaktadir (NCDEX, 2015).

NSPOT un baslica aktorlerine baktigimizda; emtia tireticileri, yatirnmcilar ve piyasadaki
islemlerin konusunu teskil eden emtialar1 ara mali olarak kullanan sirketlerdir (NCDEX,

2015).

NSPOT’ta ii¢ cesit iiyelik tipi vardir. Ilk grup, Aract kurumlardir. Araci kurumlar
kendileri ve miisterileri adina islem ve takas yapabilmektedir. Ikinci gruptaki iiyeler ise
kendileri ve miisterileri adina islem yaparken takasi ilk grubun vasitasi ile
gerceklestirirler. Ugiincii grup ise takas islemleri ile ilgilidir. Bu gruptakilerin islem

yapma yetkileri bulunmamaktadir (NCDEX, 2015).

NSPOT piyasasinda altina ve giimiise dayali 4 farkli islem ¢esidi bulunmaktadir. Bu 4
farkli islem ¢esidinin de teslimat merkezleri ve siireleri farklilik gostermektedir. Buna
gore NSPOT piyasasinda Mumbai, Mumbai T+1, Ahmedabad, Ahmedabad T+1 islem
cesitleri bulunmaktadir (NCDEX, 2015).

NSPOT piyasasinda altin iglemleri 1 kilogramlik kontratlar ile haftanin alti giini
yapilmaktadir. Hafta ici, altin islemleri yerel saat ile 10:00 ile 21:00 arasinda yapilirken,
cumartesi gilinleri ise 10:00 ve 14:00 arasinda islemler yapilmaktadir. Altinin en az %99,5
saflikta olmas1 gerekir. Piyasada iist pozisyon limiti 6.000 olarak sinirlandirilmigtir.
Piyasadaki islem giivenliginden takas kurumu sorumludur. Takas kurumu, %5 ile %7
oraninda pozisyon teminatlar1 talep etmektedir. Fiyat kotalar1 Hindistan yerel para birimi

Rupi cinsinden ilan edilmektedir (NCDEX, 2015).
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2.4. istanbul Altin Piyasasi

Istanbul Altin Borsasi’nin kurulmasi yoniinde yasal faaliyetler 1993 yilinda baslamustir.
1 y1l sonra ¢ikarilan Istanbul Altin Borsas1 Y&netmeligi ile Borsa’nin ¢alisma prensipleri
tespit edilmistir. Borsa’nin resmi olarak faaliyete ge¢mesi 26 Temmuz 1995 yilinda

gerceklesmistir (IAB, 2015a: 12).

Istanbul Altin Borsasi, altina dayali yatirim fonlarinin yani sira, vadeli islemler ve
Opsiyon Piyasasi’ni1 da biinyesinde barindirmaktadir. Altin yan1 sira giimiis ve platin gibi

madenlerde bu piyasada islemlere konu olmaktadir.

Istanbul Altin Borsasinda, altin, giimiis ve platin gibi kiymetli madenler, TL/kg, ABD
Dolari/ons ve Euro/ons bazinda islem gormektedir. Ayrica bu borsada, nakit, altin,
giimiig, platin islemleri ile hurda altin islemlerinin yapildigi “Kiymetli Madenler
Piyasasi”, vadeli altm islemlerinin yapildig: “Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi” ve
kiymetli maden 6diing islemlerinin yapildigi “Kiymetli Madenler Odiing Piyasasi
bulunmaktadir (IAB, 2015a).

2.4.1. Kiymetli Madenler Piyasasi

Kiymetli madenler piyasasi biinyesinde standart, standart disi ve cevherden iiretim
kiymetli maden islemleri olmak tizere ii¢ farkli islem bulunmaktadir. Bunlar (TSPB,

2010):

Standart Islemler: Yapilan emirler 100 gram ve katlar1 seklinde gergeklestirilmektedir.
Standart olarak sekillendirilmis 1 kg haricindeki diger emirler icin kiilge tipleri

belirtilmektedir. Altinlarin saflik ayar1 minimum %99,5 olmalidir.

Standart Dist Islemler: 1999 yilinda baslanan bu islemlerde, altin saflik ayarlart %58,5
ve %99,5 arasinda olabilir. Minimum emir tutar1 bulunmamaktadir. Kg ve gram katlariyla

islem yapilir.

Cevherden Uretilen Islemler: Bu islemler, yurt iginde cevherden iiretilen kiymetli

madenlerin, Darphane ve Damga Matbaas1 Genel Midiirliigi ya da miidiirliigiin tespit
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edecegi kuruluslarca diizenlenecek ayar raporunda bulunan miktarlar dogrultusunda ayri

ayr1 yapilir. En diigiik yapilan emir miktar1 ise bulunmamaktadir.

Kiymetli Madenler Piyasasinda hafta sonu ve tatil giinlerini de kapsayan siirekli seans
yapilmaktadir. Giinliik seansin baslangi¢ saati 16:00°da baslatilip, ertesi is giinii 16:00’a
dek devam eder. Takas iglemleri ise, ig giinlerinde ve mesai saatleri iginde gerceklestirilir

(“Kiymetli Madenler”, 2015).

2.4.2. Kiymetli Madenler Odiinc Piyasasi

Bu piyasa, Istanbul Altin Borsasi icerisinde 24 Mart 2000 tarihinde faaliyete ge¢mistir.
Piyasa, Borsa Istanbul A.S.’nin faaliyete ge¢mesinden sonra Kiymetli Madenler ve
Kiymetli Taglar Piyasasi Boliimii igerisinde faaliyetini siirdiirmektedir. Kiymetli
Madenler Odiing Piyasasinda iki cesit islem gerceklestirilir (“Kiymetli Madenler...”
2015):

Odiing islemleri: Kiymetli madenlerin piyasada belli bir vade ve ddiing oranina gore

odiing verilip alinmasi iglemlerini igermektedir.

Sertifika Islemleri: Piyasada ger¢eklesmekte olan 6diing islemlerinde 6diing veren tarafa
alacaginin karsiliginda verilen sertifikanin vade bitiminden 6nce piyasada alinip satilmasi

islemlerini kapsamaktadir.

Her iki islemin de seanslari, is giinlerinde 09:45 - 17:30 saatleri arasinda olmasi sartiyla

tek seans olarak gerceklestirilmektedir.

Odiing islemleri, altin i¢in 1000/1000, saflik derecesine gore gerceklestirilmektedir.
Odiing iglemlerinin takas hesaplamasi ise, kiymetli madenin saflik derecesi esas alinarak
yapilmaktadir. Islemlerde alt limit minimum 5 kg olmak zorundadir. Piyasada yapilan
islemlerde islem birimi kg olarak tespit edilmistir. Islem emirleri miktar1 1 kg ve katlar1
olacak sekilde artmaktadir. Piyasada 6demelerde Tiirk Lirast ve ABD Dolar1 kullanilir
(“Odiing Islemleri”, 2015).

Piyasadaki 6diing ve sertifika islemlerinde borsanin pay1 0,0001 (on binde bir) diizeyinde

olmaktadir. Bu pay, 6diing alan ve veren liyeden ayr1 ayri tahsil edilmektedir. Piyasadaki
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sertifika islemlerinde ise sertifika alan ve satan taraflarin, islem tutarlarinin %5'i oraninda

teminat kurmalar1 gerekmektedir (“Sertifika Islemleri”, 2015).

2.4.3. Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi

Istanbul Altin Borsast (IAB) biinyesinde, 15.08.1997 tarihinde faaliyete gegen
Tiirkiyenin ilk vadeli islem piyasas1 Vadeli islemler ve Opsiyon Piyasas1’dir Kur ve fiyat
riskini kontrol etme olanagi sunan, altin vadeli islem sozlesmelerinin islem gordiigi
Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi’nda, altin vadeli islem sézlesmeleri 1 kg ve 100 ons
olmak tizere iki sekilde diizenlenmis olup, teminat sistemi diinya uygulamalarina benzer

bir sekilde diizenlenmistir (IAB, 2015a: 20).

Vadeli islem ve opsiyon sozlesmelerinde vade ve son islem giinii her vade aymin son is
giinii olarak belirlenmistir. Yurt i¢i piyasalarin resmi tatil sebebiyle yarim giin olmasi
durumunda ise sozlesmenin vadesi ve son islem giinii bir dnceki is giinii olarak tespit
edilmistir (“Vade Aylar1”, 2015). Bu piyasada, Altin Vadeli Islemlerin fiyat kotasyonu
ve minimum fiyat adimi, 1 gr altin i¢in 0,01 TL dir. Normal seans saati ise 09:10 — 17:45

saatleri arasinda gerceklesmektedir.

3. Tiirev Piyasalar

Tiirev piyasalar, forward, futures, options ve swap islemlerini kapsayan genis yelpazeli
bir piyasadir. Tirev piyasasinda yapilan islemler vadeli iglemler olarak karsimiza
cikmaktadir. Tiim vadeli islemlerin ortak 6zelligi, ileri bir tarihte teslimat1 yapilmak iizere
herhangi bir malin veya finansal aracin, bugiinden alim satiminin yapilmasidir (MEGEDP,

2007: 3).

Altin islemlerinin 6nemli bir kismu tiirev piyasalarda gergeklestirilmektedir. Bu Acidan
bakildiginda, diinyada altina dayali tiirev {iriinlerin islem gordiigii bircok borsa

bulunmaktadir.
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3.1. Chicago Mercantile Exchange Grup

ABD’de vadeli islem piyasalarinin kokeni 19.ylizyilla kadar uzanmaktadir. 1848’de
Chicago Board of Trade’in kurulmasiyla birlikte diinyadaki ilk organize vadeli islemler
borsast olusturulmustur. Bu Chicago Board of Trade, diinyanin ilk organize tiirev
piyasasidir. Chicago Board of Trade (CBOT), ABD’li baska bir tiirev borsasi olan
Chicago Mercantile Exchange (CME) ile 2007°de “CME Grup” ayni cati altinda
birlesmistir. CME Grup, 2008 yilinda enerji ve kiymetli madenlerin islem gérmiis oldugu
New York Mercantile Exchange'i (NYMEX) de biinyesine katmistir (TSPB, 2010).

NYMEX, altin ve glimiis gibi kiymetlerle ilgili vadeli islem ve opsiyon sézlesmelerinin
yer aldigt COMEX bolimiinii de icermektedir. Bu agidan bakildiginda CME Grubu;
biinyesinde CME, CBOT, NYMEX ve COMEX adl1 dort adet tiirev borsay1 barindirarak

diinyanin en biiyiik organize tiirev borsasi haline gelmistir (Carley, 2010).

CME Grubu’nda iglemler, sesli miizayede veya elektronik ortamda yapilabilmektedir.
Sesli miizayede islemler, New York yerel saati ile hafta i¢i her giin 08:20 — 13:30 arasinda
gerceklesmektedir. Elektronik sistemdeki islemler ise, New York yerel saati ile,
Cumartesi giinleri harig, 05:15 — 06:00 arasindaki 45 dakikalik ara disinda giiniin her saati
yapilmaktadir (“Gold Options ...”, 2015).

Borsada islem goren vadeli altin kontratlar1 (COMEX Gold) 100 ons biiyiikligiinde, en
az %99,5 safliktadir. Kontrat biiytikliiklerinin 33 ons (COMEX Mini Gold) ile 50 ons (E
— Mini Gold) oldugu iiriinler de bulunmaktadir, ancak iglem sayilar1 sinirlidir (Altas,

2010: 21-22).

Borsa, islemleri gergeklestiren taraflara tarafsiz olarak uygulamaktadir. Borsa higbir
sekilde vadeli ve opsiyon islemlerine dogrudan taraf degildir ve piyasada hangi

pozisyonun alinmasi gerektigine dair tavsiyelerde bulunmamaktadir (IAB, 2000: 16).

3.2. Tokyo Emtia Borsasi

Japonya’nin Tokyo Sehrinde bulunan TOCOM (Tokyo Commodity Exchange) Borsasi
degerli madenler vadeli islemleri agisindan bakildiginda CME Grup’tan sonra diinyanin
en biiyilik borsasidir.
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1984 yilinda Japonya’da faaliyet gosteren ii¢ borsanin (Tokyo Gold Exchange, Tokyo
Rubber Exchange ve Tokyo Textile Commodity Exchange) birlesmesiyle kurulan
TOCOM’da altina dayali vadeli islem sozlesmeleri ve opsiyonlar islem gérmektedir
(Takai, 2003).

Tokyo Emtia Borsasi’ndaki tarim ve orman iiriinleri, kauguk, seker, soya, petrol ve petrol
tiriinlerinin yant1 sira platin, paladyum aliiminyum ile altin ve giimiise dayali kontrat ve
opsiyonlar bulunmaktadir. Uriinler degerli metaller, petrol, aliiminyum ve kaucuk adli 4

piyasada islem goriir (“Trading Guide”, 2015).

TOCOM’ da 3 ¢esit liyelik vardir. Bunlar: araci iiyelik, ticari liyelik ve yardimci tiyeliktir.
Araci iiyelik, aract kurumlar1 ifade etmektedir. Bu tiyelikte araci kurumlar, kendileri ve
miisterileri adina islem gerceklestirirler. Ticari iiyelikte ise, borsadaki iiriinlere yonelik
faaliyette bulunan firmalar1 bulunmaktadir. Ticari tiyeler, kendi adlarina islem
yapmaktadirlar. Yardimci tiyeler ise, kendi adlarma igslem yapamayip, yalnizca araci

kurumlar yardimiyla islem yaparlar (“Trading Guide”, 2015).

TOCOM biinyesinde iki adet altin vadeli islem sdzlesmesi ve bir adet altin opsiyon
sozlesmesi islem gormektedir. TOCOM’da tiim islemler elektronik platformda
yapilmaktadir. islemler ise, Tokyo yerel saati ile 09:00 — 15:15 ve 16:30 — 04:00 arasinda
yapilmaktadir (“Gold Standard...”, 2015).

TOCOM’da, Amerika ve Avrupa’da faaliyet gosteren borsalardan farkli olarak takas
islemleri de borsa eliyle gerceklestirilmektedir. TOCOM’da, Standart kontrat hacmi 1
kg’dir. Isleme konu olan altinin % 99,99 saflikta olmas1 gerekmektedir. Fiyat kotasyonu
Yen / gram olan sozlesmelerde minimum fiyat hareketleri 1 Yen / gram’dir. Mini altin
sozlesmeleri 100 gram altina dayanmaktadir. Standart kontratlardan farkli olarak bu

kontratlarin takasi nakit yapilir (“Gold Standard”, 2015).

3.3. Hindistan Coklu Emtia Borsas1 (MCX)

Hindistan Coklu Emtia Borsast (MCX), 2003 yilinin Kasim ayinda Mumbai’de
kurulmustur. Borsada tarimsal {riinler, altin ve giimiis basta olmak tiizere kiymetli

madenler, enerji irilinleri, petrol ve metaller gibi ¢ok {iriin ¢esidi islem gormektedir

(MCX, 2015).

132

Nisantags: Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi 4(2) 2016



Beyhan INCEKARA — Rahmi INCEKARA; Diinya Altin Piyasalart

MCX’e dort ¢esit iiyelik s6z konusudur. Bu liyelik c¢esitleri; kendileri ve miisterileri adina
islem yapan bireyler ve MCX’in belirlemis oldugu kriterlere gore kiiglik ve orta dlgekteki
sirketler, kendileri ve miisterileri adina islem yapan biiylik ol¢ekteki sirketler, yalnizca
kendi adlarmma islem yapan gercek ve tiizel kisiler ile yalnizca takas islemleri yapan
tiyelerden olusmaktadir. Gilinimiizde MCX’in iki binden fazla iiyesi bulunmaktadir

(MCX, 2015a).

MCX ’te altia dayal1 4 farkli (GOLD, GOLDM, GOLD GUINEA, GOLD HNI) vadeli
islem sozlesmesi bulunmaktadir. Bu iirlinlere ait fiyat kotasyonlarina baktigimizda
Rupi/gram seklinde oldugunu gormekteyiz. MCX’te tiim islemler elektronik platformda
ve Mumbai yerel saati ile hafta ici her giin 10:00 — 23:30 arasinda ve Cumartesi giinleri

10:00 — 14:00 arasinda yapilmaktadir (MCX, 2015b).

Piyasada gerceklestirilen islemler i¢in baslangi¢ teminati1 yapilan islem bedelinin %4 ‘i
kadar olmaktadir. Yatirimcinin ve iiyelerin pozisyonlari i¢in limitler séz konusudur.
Yapilan islemlerin takasi fiziki olup, saklama borsanin onayladigi depolarda

gerceklestirilmektedir (TSPB, 2010).

Hindistan’daki spot emtia borsas1 olan NCDEX’de 2005 yil1 itibari ile altina dayali vadeli
islem sozlesmeleri islem gormeye baslamistir. Tarimsal, petrol ve enerji, metaller gibi
emtia iirlinlerinin daha ¢ok islem gordiigii borsada altina dayali vadeli islemler sayis1 az

olsa da yapilmaktadir. (Altas, 2010: 23-24).

3.4. Dubai Gold&Commodities Exchange

Dubai Altin ve Emtia Borsast (Dubai Gold &Commodities Exchange), DMCC (Dubai
Multi Commaodities Centre), Financial Technologies (Hindistan) Limited ve MCX (The
Multi Commodity Exchange of India Limited) liderliginde kurulmus, 2005 yilindan
itibaren borsada islem gérmeye baslamistir. (Arymbaev, 2010: 64).

DGCX, borsasinda altin glimiis, bakir, petrol ve plastik gibi diger emtialar ile ¢esitli para
birimleri tizerinden yapilan vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri islem gormektedir

(DGCX, 2015).
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DGCXte ii¢ tiyelik tipi vardir. Bu iiyelik tiplerini incelersek; kendileri ve miisterileri
adina islem yapan araci kurumlarin olusturdugu tiyelik, sadece kendileri namina islem
yapan sirketlerin olusturdugu ticari {iyelik ve sadece takas islemleri gergeklestiren 6zel

takas tiyeliklerinden olusmaktadir (DGCX, 2015a).

Dubai Altin ve Mal Borsasi’nda iglemler, hafta i¢i her giin, Dubai yerel saati ile giindiiz
08:30 ve aksam 23.30 saatleri arasinda tek seans olarak yapilmaktadir. DGCX borsasinda,
vadeli islem ve opsiyon sdzlesmelerinden birer tane olmak iizere altina dayali iki tip {iriin
mevcut bulunmaktadir. Bu borsada, fiyat kotasyonlart ABD Dolar1/ troy ons cinsinden
yapilmaktadir. Altina dayali vadeli islem sozlesmelerinin biiyiikligi 1 kilograma denk
gelmektedir. S6zlesmenin konusunu olusturan altinin %99,5 saflikta olmasi gerekir

(DGCX, 2015b).

Altin Future ve Opsiyon sOzlesmesinde, vade aylari, yil igerisindeki ¢ift aylardir. Bu
anlamda sozlesmede alti adet vade donemi s6z konusudur. Yatimcilar ve iiyelerin
pozisyon limiti 200 adet sozlesmedir. Altin Future sozlesmesinde, islem teminati
sO0zlesme basina 1.900 ABD dolaridir. S6zlesmelerin takasi fiziki teslimat seklinde yapilir
(DGCX, 2015b).

3.5. Taiwan Futures Exchange

Tayvan Vadeli Islemler Borsast TAIFEX, 1998 yilinda faaliyete gegmistir. TAIFEX
borsasinda hisse senedi, hisse senedi endeksi, kamu ve sirket tahvilleri, faiz oranlar1 gibi
finansal araglara dayali tiirev {iriinler mevcuttur. Altina dayali vadeli islem ve opsiyon

sozlesmeleri ise 2008 yilindan itibaren bu borsada islem gérmektedir (TAIFEX, 2015).

TAIFEXte altina dayali 3 farkl: tiirev {irlin vardir. Bu iiriinlerden birincisi, “NT Dolar
Gold” vadeli islem sozlesmesidir. Bu sézlesmenin konusu olan altin, %99.99 saflikta
olmas1 gerekir. Sozlesme biiyiikliigii 375 grama karsilik gelen 10 Tayvan tael’idir. Fiyat
kotasyonu Tayvan $ (NTS) / tael’dir. Sozlesme vadeleri senenin ¢ift aylari olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Fiziki teslimat miimkiin olmadig1 bu borsada, s6zlesmenin tasnifi

nakdi olarak ger¢eklesmektedir (TAIFEX, 2015a).

TAIFEX’te islem goren ikinci iirlin ise “GOLD” adi verilen vadeli altin sdzlesmesidir.

Bu s6zlesmenin biiyiikliigii 100 troy ons olup, s6z konusu altinin saflik oran1 %99,5
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olarak tespit edilmistir. Bu s6zlesmenin de vadeleri senenin ¢ift aylaridir. Islemler ise

vade gilinlinden 3 giin 6ncesine kadar yapilabilmektedir (TAIFEX, 2015b).

TAIFEXte islem goren {iglincii altina dayali tiirev {irlin ise 5 Tayvan teali (187,5 gram)
miktarinda, %99,99 safliktaki altin {izerine gergeklesen opsiyonlardir. Bu opsiyonlarda,
vadeli islem sozlesmelerinde oldugu gibi senenin ¢ift aylarinda olmak tizere 6 farkl
vadede gergeklesmektedir. Opsiyon sahibinin alma ya da satma hakki sadece vade
sonunda ger¢eklesmektedir (TAIFEX, 2015¢).

3.6. Eurex

Eurex, Alman Borsas1 “Deutsche Bérse AG” ve Isvigre Borsas1 “SIX Swiss Exchange”
ortaklig1 ile 1998 yilinda kurulmus bir tiirev iiriin borsasidir. Eurex, 2007 tarihinde
Amerika’da faaliyet gosteren “International Securities Exchange(ISE)” borsasini da
biinyesine katmustir. ISE’nin satin alinmasinda, Alman ve Isvigreli gruplar tarafindan

strastyla %85 ve %15 oraninda finanse edilmistir.

Eurex’de, hisse senetleri, hisse endeksleri, faiz oranlari, kredi tlirevleri, enflasyon
tiirevleri ve emtia tiirevlerine dayali irlinler islem gormektedir. Bu tiirev iirlinleri yaninda,
altin, giimiis ve enerji Uriinlerine dayali vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri de islem
gormektedir. Eurex’de altina dayali islemler 2009 yilinda gerceklesmeye baslamistir
(“Eurex Exchange”, 2015).

Piyasada biri vadeli islem s6zlesmesi digeri de opsiyon olmak lizere altina dayali 2 adet
tiirev bulunmaktadir. Eurex borsasinda vadeli altin iiriinlerinin fiyat kotasyonu USD/troy
ons olarak belirlenmistir. Bu piyasada islem goren her iki tiirev tiriin de 100 troy ons altina
dayalidir. Vadeli islem sozlesmelerinde, 36 ay i¢in 14 farkli vadede islem
gerceklestirilebilmektedir. Opsiyonlar icin ise 60 ay i¢in 18 farkli vade donemi
bulunmaktadir. Vadeli islem s6zlesmeleri ve opsiyon sozlesmeleri yerel saat ile 08:00-
22:00 saatleri arasinda islem goérmektedir. Borsada islemler nakdi mutabakatla tasfiye

edilirken, fiziki teslimat yoktur (“Product Overview”, 2015).
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3.7. Russian Ticaret Sistemi (RTS Systems)

RTS menkul kiymetler borsasi, farkli yerel bdlgelerde hizmet veren borsalarin
birlestirilmesi ve islem gormesi i¢in 1995 yilinda kurulmustur. RTS Group biinyesinde;
RTS Stock Exchange, RTS Clearing Center, RTS Settlement Chamber ve Saint
Petersburg Stock Exchange gibi birgok borsa ve takas merkezi mevcuttur (“Warning
Notice”, 2015).

Rusya Ticaret Sisteminde, vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri, ayr1 bir kulvarda iglem
gormektedir. RTS Stock Exchange bilinyesinde yer alan vadeli islem ve opsiyon borsast,
“Futures and Options on RTS Derivatives Market (FORTS)” adiyla 2001 yilinda

miisterilerin hizmetine sunulmustur (RTS, 2010).

FORTS’ta; hisse senetleri, sirket tahvilleri, doviz kurlar1, faiz oranlar1 ve altin, ham
petrol, giimiis ve seker gibi emtialar1 iceren vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri
bulunmaktadir. FORTS’ta islemler, hafta i¢i her giin Moskova yerel saati ile 10:00 —
18:45 ve 19:00 — 23:50 arasinda iki seans olarak yapilmaktadir (“Warning Notice”, 2015).

RTS Group biinyesindeki tiim borsalarda iki ¢esit liyelik bulunmaktadir. Bu tiyelikler
yalnizca tiizel kisilikler i¢cin olusturulmustur. Gergek kisi liyeligi s6z konusu degildir.
Uyeliklere baktigimizda bu borsada; kendileri ve miisterileri adma islem yapan araci
kurumlar ve yalnizca kendileri adina islem yapan sirketler oldugu goriilmektedir

(“Warning Notice”, 2015).

RTS Stock Exchange icerisinde yer alan FORTS ta islem goren sozlesmeler su sekilde
siralanabilir : Refined Gold Bullion Futures Contract ve Futures-style Option Contract on
Refined Gold Bullion Futures Contract. Her iki s6zlesmede de Fiyatlama ABD dolari/ons
cinsindendir. Minimum fiyat, 0,10 ABD dolari/ons olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Vade
stiresi her iki sozlesme i¢in de yilin her ayidir. Refined Gold Bullion Futures Contract
Sozlesmesinin biiyiikliigii 1 ons olarak belirlenmistir. S6zlesmenin konusu olan altin,

minimum %99,5 saflikta olmasi gerekmektedir (RTS, 2010a).
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Sonug¢

Altin, dayanikli olmasi, kolay islenebilir olmasi, saklanabilir olmast gibi sebeplerden
dolay1 bir deger saklama birimi ve rezerv araci olarak yiizyillardir kullanilmaktadir.
Finansal sistemin yaygin olmadigi, kirsal kesimde altin, deger saklama ve yatirim araci

olarak goriilmektedir.

Merkantilizm doneminde ulusal ekonominin zenginligi o iilkenin hazinesindeki altin ve
giimiis gibi kiymetli madenlerin varligi ile 6l¢iilmekteydi. 1870 ile 1914 yillar1 arasindaki
siiregte Altin Para Sistemi uluslararast ticarette hiikiim siirmiistiir. Ulkeler para birimlerini
altina esitlemistir. Savas sonrasi, Bretton Woods sistemi ile uluslararasi ticaretin
merkezinde olmayi devam ettiren altin, bu sistemin ¢dkmesi ile uluslararast 6deme

sisteminin merkezinden yatirim araci olma egilimine gecmistir.

Yatirimcilar acisindan giivenli bir ara¢ olarak goriilen altin, hep giivenli, vergi ve
komisyonun az oldugu bolgelere yonelmistir. Bu anlamda, G. Afrika Cumhuriyeti ve
Rusya gibi 6nemli altin {iretici tilkeler siyasi anlamda riskli oldugundan kiiresel bir altin
merkezi olamamistir. Bunun aksine Ingiltere ve Isvigre altin iireticisi olmamalarina
ragmen siyasal riskin diisiikk oldugu iilkeler olma sebebiyle birer altin merkezi

olmuslardir.

Altin, diinyada genelinde tezgahiisti ve organize piyasalarda islem gormektedir.
Tezgahlistli ve organize piyasalardaki altin, spot ve vadeli islemlerde yer almaktadir.
Organize altin piyasalarindaki islemler, borsalarda aracilarin birlesmesi ile
gerceklesirken; tezgahiistli altin piyasalarindaki islemler ise, merkezi bir yer olmadan,
genellikle elektronik platformda gerceklestirilmektedir. Tezgahtistii altin piyasalarinda
sOzlesmeler taraflarin isteklerine istinaden belirlenir iken; organize altin piyasalarindaki
sozlesmeler standart Ozelliklere sahiptir. Bu acidan bakildiginda, tezgahiistii altin
piyasalar1 organize altin piyasalarina gore daha esnek bir yapidadir. Giiniimiizde altin
piyasalarindaki islemlerin biiyiikk bir kismi, tezgahiistii spot ve tiirev piyasalarda

gerceklestirilmektedir.

Diinya altin borsalarinin gelisimi agisindan bakildiginda, spot islemlerden vadeli

islemlere dogru evrilen bir tarihsel siirecin yasandigi gozlemlenmektedir.
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Altin fiyatlarinda kisa vadede dalgalanmalar yaganmis olsa da, orta vadede baktigimizda
altin fiyatlar1 yukari yonlii seyretmesini saglayan unsurlarin varligmi siirdiirmesi
beklenmektedir. Gevsek para politikasinin tiim diinya genelinde devam etmesi, altin
fiyatlarin1 desteklemekte ve daha fazla yatirimcinin altina yonelmesine neden oldugu
gozlemlenmektedir. Uzun vadede diinya genelinde ekonomik faaliyetlerde bir istikrar
saglandiginda altin fiyatlarinin biraz daha dar bir bantta ve kalici bir seyir izlemesi

beklenmektedir.

Kaynakg¢a

Acar, O., (2004). 1980 Sonrasi Donemde Tiirkiye 'de Altin Piyasasi ve Tiirkiye'de Altin
Piyasasimin Gelisimi Icin Bir Model Onerisi, (Yaymlanmamis) Yiiksek Lisans Tezi,

Isparta: Siileyman Demirel Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii.
Altas, G., (2010). “Altin Piyasalar1”. Sermaye Piyasasinda Giindem, (91).

Arymbaev, J., (2010). Tiirkive ‘de Altin Piyasasuun Yeniden Yapilandirilmasinda
Istanbul Altin Borsasi'min Yeri ve Finans Sektoriine Katkilar:. (Yaymlanmamis) Yiiksek

Lisans Tezi, Istanbul: Y1ldiz Teknik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitisii.

Carley, G., (2010). “A Crash Course in Commodities”, www.ftpress.
com/articles/article.aspx?p=1436919., 19.08.2015.

CSGE, (2015). “Trading Method”, http://cgse.com.hk/en/product_04_1.php.,
28.08.2015.

CSGE, (2015a). “Open Outcry Product”, http://cgse.com.hk/en/product_02.php.,
28.08.2015.

CSGE, (2015b). “Electronic Trading Product”, http://cgse.com.hk/en/product_03.php.,
28.08.2015.

CSGE, (2015c¢). “Renminbi Kilobar Gold”, http://cgse.com.hk/en/product_08.php.,
28.08.2015.

138
Nisantasi: Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi 4(2) 2016


http://cgse.com.hk/en/product_04_1.php
http://cgse.com.hk/en/product_02.php
http://cgse.com.hk/en/product_03.php
http://cgse.com.hk/en/product_08.php

Beyhan INCEKARA — Rahmi INCEKARA; Diinya Altin Piyasalar

Citak, S., (1999). “Diinya Altin Piyasalar, Istanbul Altin Borsas1 ve Risk Yonetiminde
Altin”, IMKB Dergisi. 3(12).

Citak, S., (2006). Altin (24 Ayar in Hikayesi) ,2. Baski, Istanbul: Diisy1ldiz1 Yayinlar1.

“Development of Gold Markets”, (2015). http://www.ft.com/intl/cms/s/., 10.08.2015.

DGCX, (2015). “Products”, http://www.dgcx.ae/index.php/en/products., 23.08.2015.

DGCX, (2015a). “Membership  Overview”,  http://www.dgcx.ae/index.php/
en/membership/membership-overview., 23.08.2015.

DGCX, (2015b). “India Gold Quanto Futures” http://www.dgcx.ae/index.php/en/
products/metals/india-gold-quanto-futures/itemlist/tag/Futures#historical-data-3.,
22.08.2015.

DMMC, (2015). “Who We Are”, http://www.dmcc.ae/dmcc-who-we-are., 19.08.2015.

DMMC, (2015a). “Setting Up a Company”, http://www.dmcc.ae/open-a-business-
starting-a-company., 19.08.2015.

DMMC, (2015b). “What We Do”, http://www.dmcc.ae/dmcc-what-we-do., 19.08.2015.

“Diinya  Altin  Piyasas1”, (2015). http://ozetler.xyz/index.php?newsid=121388
&news_page=4., 23.08.2015.

“Eurex Exchange”, http://www.stock-trading-infocentre.com/eurex-exchange.html.,
29.08.2015.

Gerhard, S., (2008). “The OTC Market and the Roles of London and Zurich”, LBMA
Precious Metals Conference, 28-30 September 2008, Kyoto.
http://www.lbma.org.uk/assets/Ibma2008s6_2schubert_text.pdf., 14.08.2015.

“Gold Options Contract Specs”, (2015). http://www.cmegroup.com/trading/metals/
precious/gold_contractSpecs_options.html., 17.08.2015

“Gold Standard and Gold Mini”, (2015). http://www.tocom.or.jp/guide/
youkou/gold/index.html., 23.08.2015.

139
Nisantags: Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi 4(2) 2016


http://www.ft.com/intl/cms/s/
http://www.dgcx.ae/index.php/en/products
http://www.dgcx.ae/index.php/en/membership/membership-overview
http://www.dgcx.ae/index.php/en/membership/membership-overview
http://www.dgcx.ae/index.php/en/products/metals/india-gold-quanto-futures/itemlist/tag/Futures#historical-data-3
http://www.dgcx.ae/index.php/en/products/metals/india-gold-quanto-futures/itemlist/tag/Futures#historical-data-3
http://www.dmcc.ae/dmcc-who-we-are
http://www.dmcc.ae/open-a-business-starting-a-company
http://www.dmcc.ae/open-a-business-starting-a-company
http://www.dmcc.ae/dmcc-what-we-do
http://ozetler.xyz/index.php?newsid=121388&news_page=4
http://ozetler.xyz/index.php?newsid=121388&news_page=4
http://www.stock-trading-infocentre.com/eurex-exchange.html
http://www.lbma.org.uk/assets/lbma2008s6_2schubert_text.pdf
http://www.tocom.or.jp/guide/youkou/gold/index.html
http://www.tocom.or.jp/guide/youkou/gold/index.html

Beyhan INCEKARA — Rahmi INCEKARA; Diinya Altin Piyasalar

Giiveng, M., (2006). Altin Piyasasinda Arz-Talep ve Aktérler, Istanbul: Istanbul Altin
Borsas1 Yayinlari, No:16.

Halisgelik, E., (2000). Kiymetli Madenler, Kiymetli Madenler Mevzuatinin
Degerlendirilmesi ve Istanbul Altin Borsasimin Mali Sektor Icerisindeki Yeri, Ankara:

T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1 Hazine Kontrolorleri Kurulu Yaymlar.

“History of Dubai”, (2015). www.dubai-information-site.com/history-of-dubai.html.,
25.08.2015.

IAB, (2000). Diinyada ve Tiirkive'de Altin, Giimiis, Platin ve Paladyum, Istanbul:
Istanbul Altin Borsas1 Yayinlari, No:7.

IAB, (2010). “Cin Altin ve Giimiis Piyasas1”, http://www.iab.gov.tr/docs/china2010.pdf.,
20.08.2015.

IAB, (2015). “Londra Kiilge Piyasas1 Birligi (LBMA)”, http://www.iab.gov.tr/loma.asp.,
20.08.2015.

IAB, (2015a). “Istanbul Altin Borsas1 ve Kiymetli Maden Sektori”,
http://www.maliye.gov.tr/., 26.08.2015.

Ivgen, A.R., (2004). Istanbul Altin Borsasi ve Finans Sektoriine Katkilari,
(Yaymlanmamis) Yiiksek Lisans Tezi. Istanbul: Marmara Universitesi Sosyal Bilimler

Enstitusu.

“Kiymetli ~ Madenler  Piyasasi”,  (2015).  http://borsaistanbul.com/urunler-ve-
piyasalar/piyasalar/kiymetli-madenler-ve-kiymetli-taslar-piyasasi/kiymetli-madenler-
piyasasi., 26.08.2015.

LBMA, (2015). “About The LBMA”, http://www.Ibma.org.uk/assocn., 12.08.2015.

LBMA, (2015a). “London Bullion Market Clearing Turnover”,
http://www.lbma.org.uk/pages/index.cfm?page_id=50&title=clearing_statistical table.,
13.08.2015.

LBMA, (2015b). “A Guide to the London Precious Metals Markets”,
http://www.lbma.org.uk/assets/OTCguide20081117.pdf., 13.08.2015.

140
Nisantags: Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi 4(2) 2016


http://www.dubai-information-site.com/history-of-dubai.html
http://www.iab.gov.tr/docs/china2010.pdf
http://www.iab.gov.tr/lbma.asp
http://borsaistanbul.com/urunler-ve-piyasalar/piyasalar/kiymetli-madenler-ve-kiymetli-taslar-piyasasi/kiymetli-madenler-piyasasi
http://borsaistanbul.com/urunler-ve-piyasalar/piyasalar/kiymetli-madenler-ve-kiymetli-taslar-piyasasi/kiymetli-madenler-piyasasi
http://borsaistanbul.com/urunler-ve-piyasalar/piyasalar/kiymetli-madenler-ve-kiymetli-taslar-piyasasi/kiymetli-madenler-piyasasi
http://www.lbma.org.uk/assocn

Beyhan INCEKARA — Rahmi INCEKARA; Diinya Altin Piyasalar

LBMA, (2015c). “The Competent Authority For the World Bullion Market”,
www.lbma.org.uk/about-us., 11.08.2015.

LBMA, (2015d). “One of The LBMA's Great Strengths Derives From The Expertise Of
Those Members Who Sit On Our Various Committees”, www.lbma.org.uk/committees,
12.08.2015.

MCX, (2015). “About MCX”, http://www.mcxindia.com/aboutus/vision.htm#.,
19.08.2015.

MCX, (2015a). “Types of Membership” http://www.mcxindia.com/membership
/categories/categories.htm., 22.08.2015.

MCX, (2015b).  “Trading  Systems” http://www.mcxindia.com/marketoper
ation/tradingsurvaillance/trading.htm., 22.08.2015.

MEGEP, (2007). “Muhasebe ve Finansman Tirev Piyasa Araglan”,
http://www.selcuk.edu.tr/dosyalar/files/074/finansal%20teknikler.pdf ., 19.08.2015.

NCDEX, (2015). “Annual  Report  2015-2016”,  http://www.ncdexspot.
com/pdf/Annual%20Report-%20NeML-2016.pdf., 24.08.2015.

“Odiing  Islemleri”,  (2015).  http://borsaistanbul.com/urunler-ve-piyasalar/piyas
alar/kiymetli-madenler-ve-kiymetli-taslar-piyasasi/kiymetli-madenler-odunc-
piyasasi/odunc-islemleri., 26.08.2015.

“Product Overview”, (2015). http://www.eurexchange.com/exchange-en
/products/productSearch., 26.08.2015.

RTS, (2010). “Annual Reports”, http://fs.rts.ru/files/7350/., 04.09.2015.

RTS, (2010a). “Specifications of the Futures-Style Option Contract On Gold Bullion
Futures Contract”, http://fs.rts.ru/files/5862/7303., 04.09.2015.

“Shanghai Gold Exchange Plans Market-Maker System”, (2015). http://
uk.reuters.com/article/2007/06/08/exchange-china-goldidUKSHA18757020070608.,
25.08.2015.

141
Nisantags: Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi 4(2) 2016


http://www.lbma.org.uk/about-us
http://www.lbma.org.uk/committees
http://www.mcxindia.com/aboutus/vision.htm
http://www.mcxindia.com/membership/categories/categories.htm
http://www.mcxindia.com/membership/categories/categories.htm
http://www.mcxindia.com/marketoperation/tradingsurvaillance/trading.htm
http://www.mcxindia.com/marketoperation/tradingsurvaillance/trading.htm
http://www.selcuk.edu.tr/dosyalar/files/074/finansal%20teknikler.pdf
http://www.eurexchange.com/exchange-en/products/productSearch
http://www.eurexchange.com/exchange-en/products/productSearch
http://fs.rts.ru/files/7350/
http://fs.rts.ru/files/5862/7303
http://uk.reuters.com/article/2007/06/08/exchange-china-gold-idUKSHA18757020070608
http://uk.reuters.com/article/2007/06/08/exchange-china-gold-idUKSHA18757020070608

Beyhan INCEKARA — Rahmi INCEKARA; Diinya Altin Piyasalar

TAIFEX, (2015). “Products”, http://www.taifex.com.tw/eng/eng2/Products.asp.,
27.08.2015.

TAIFEX, (2015a). “TAIEX Futures”, http://www.taifex.com.tw/eng/eng2/TX.asp.,
27.08.2015.

TAIFEX, (2015b). “TAIFEX Gold Futures”, http://www.taifex.com.tw/e
ng/eng2/GDF.asp., 27.08.2015.

TAIFEX, (2015c). “Gold Options”, http://www.taifex.com.tw/eng/eng2/TGO.asp.,
27.08.2015.

Takai, B. H.,  (2003). “Precious Metals Trading in  Japan”,
http://www.runtogold.com/images/Takai.pdf., 19.08.2015.

“Trading Guide”, (2015). http://www.tocom.or.jp/guide/index.html., 23.08.2015.

TSPB, (2010). “Tiirkiye Sermaye Piyasast Aracit Kuruluslar: Birligi 2010 Yili Faaliyet
Raporu”,https://www.tspb.org.tr/wpcontent/uploads/2015/06/AIM_Yayin_ve_Raporlar
_ Faaliyet_Raporlari_2010_tr.pdf., 19.08.2015.

TSPB, (2015). “Finansal Piyasalar”, https://www.tspb.org.tr/wp-
content/uploads/2015/06/2_finansal_piyasalar.pdf., 24.08.2015.

Vural, M.G., (2003). Altin Piyasasi ve Altin Fiyatlarint Etkileyen Faktéorler. Uzmanlik
Yeterlilik Tezi, Ankara: Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Piyasalar Genel
Miidirligi.

“Warning Notice of Risks Associated With Purchasing Foreign Notes”, (2015).
http://www.fs.moex.com/files/8548/15163., 01.09.2015.

WGC, (2007). “Gold Market Knowledge Supply and Demand”, Londra.

Xiangrong, S., (2003). “The Shanghai Gold Exchange: The Dawn of a New Era”, The
LBMA Precious Metals Conference, Lisbon, http://www.lbma.org.uk/assets/4b_shen
Ibmaconf2003.pdf., 10.08.2015.

142
Nisantags: Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi 4(2) 2016


http://www.taifex.com.tw/eng/eng2/Products.asp
http://www.taifex.com.tw/eng/eng2/TX.asp
http://www.taifex.com.tw/eng/eng2/GDF.asp
http://www.taifex.com.tw/eng/eng2/GDF.asp
http://www.taifex.com.tw/eng/eng2/TGO.asp
http://www.runtogold.com/images/Takai.pdf
http://www.tocom.or.jp/guide/index.html
https://www.tspb.org.tr/wp-content/uploads/2015/06/2_finansal_piyasalar.pdf
https://www.tspb.org.tr/wp-content/uploads/2015/06/2_finansal_piyasalar.pdf

Beyhan INCEKARA — Rahmi INCEKARA; Diinya Altin Piyasalar

“Vade Aylari, Sézlesme Vadesi ve Son Islem Giinii”, (2015). http://borsaistanbul.com
/urunler-ve-piyasalar/piyasalar/vadeli-islem-ve-opsiyon-piyasasi/ vade-aylari-sozlesme-

vadesi-ve-son-islem-gunu., 26.08.2015.
“Vadeli Islem ve Opsiyon Borsas1 Rehberi”, (2006). Vobjektif, (8).

Yanik, 1., (2009). Altin Piyasalar: — Tiirkive Ekonomisinde Yatirim Alternatifi Olarak
Altin Kullamimi Istanbul Altin Borsasi Islemlerinin Analizi, Istanbul: Istanbul Altin

Borsas1 Yayinlari.

143
Nisantags: Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi 4(2) 2016


http://borsaistanbul.com/urunler-ve-piyasalar/piyasalar/vadeli-islem-ve-opsiyon-piyasasi/vade-aylari-sozlesme-vadesi-ve-son-islem-gunu
http://borsaistanbul.com/urunler-ve-piyasalar/piyasalar/vadeli-islem-ve-opsiyon-piyasasi/vade-aylari-sozlesme-vadesi-ve-son-islem-gunu
http://borsaistanbul.com/urunler-ve-piyasalar/piyasalar/vadeli-islem-ve-opsiyon-piyasasi/vade-aylari-sozlesme-vadesi-ve-son-islem-gunu

NiSANTASI UNIVERSITESI SOSYAL BiLIMLER DERGISI
YAYIN KURALLARI

1. Nisantas1 Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi yilda iki kez (Haziran ve Aralik

aylarinda) yayilanir.

2. Ozgiin ¢calismalarin yayinlandi1g1 hakemli bir dergidir. Dergiye génderilen
makaleler daha once hicbir yerde yaymlanmamis olmalidir. Bu konuda telif haklarina

iliskin dogabilecek hukuki sonug¢ ve sorunlar tamamen yazar(lar)a aittir.

3. Derginin yayin dili Tiirkgedir. Ancak farkli dillerde yazilmis calismalar da Yayin

Kurulunun onayi ile yayinlanabilir.

4. Dergiye gonderilen caligmalar ilgili alandaki iic hakemin degerlendirmesine sunulur.
Editor ve hakemler makaleleri edebi ve bilimsel agidan degerlendirir. Yazar(lar) hakemin
ve editoriin belirttigi diizeltme Onerilerini yerine getirmek zorundadir. Calismanin kabulii
icin li¢ hakemden ikisinin onayr gereklidir. Dergi, gonderilen taslaklarda diizeltme

yapma, yayimlama ya da yayimlamama haklarina sahiptir.

5. Dergiye gonderilen makale taslaklar1 yayimlansin ya da yayimlanmasin iade
edilmez. Yayimlanmis makalelerin yaym haklar1 Nisantas1 Universitesi Sosyal Bilimler

Dergisine aittir. Yazarlara telif iicreti 6denmez.

6. Makale taslaklar1 ve yazilar Microsoft Word dosyasi seklinde elektronik olarak
sbd@nisantasi.edu.tr adresine gonderilmelidir. Gorsel igerikli makaleler CD halinde

“Hasbahge Caddesi No.88 Kdgithane, ISTANBUL” adresine posta yoluyla génderilebilir.

7. Gonderilecek makalelerin formati su sekilde olmalidir: Times New Roman yazi tipi,
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kurumun agik adresi, irtibat telefonu, e-posta adresi, Tiirkce ve Ingilizce dzet (abstract)
yer almali, devam eden sayfalarda metnin ana boliimii (iki yana dayali), varsa dipnotlar,
kaynaklar, tablolar ve ekler bulunmalidir. Tablolar ve sekiller numaralandirilmali,

tablolarin agiklamalari tablolarin istiinde ve sekillerin agiklamalar1 sekillerin altinda
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verilmelidir.

9. Metnin ana basghg timi biiyiik harflerle yazilmalidir (ortalanmig olarak). Makale
icinde yer alan giris, sonu¢ (tartisma ve sonug, sonu¢ ve Oneriler) ve kaynaklar
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dipnotlar, sayfa altinda numara siras1 ile verilmelidir. Yaninda agiklamayla verilecek olan

bu tiir dipnotlarda da metin i¢i referans yontemi (APA) kullanilir.
15. Bir kaynaktan yapilan dogrudan alint1 metin i¢inde ¢ift tirnak i¢inde gosterilir.

16. Referans gosterirken, yazar ismi metin i¢inde gegmiyorsa parantez i¢inde yazarin

soyad1 ve kaynagin basim yil1 belirtilir: (Wallerstein, 2000).

17. Belli bir sayfa s6z konusuysa, soyad ve yayin tarihine ek olarak sayfa numarasi da

yazilir: (Foucault, 1999: 13).
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