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1. GİRİŞ

Rekabetçi bir piyasanõn tam 
olarak oluşmasõ için birçok alõcõ ve 
satõcõnõn o piyasada açõk bir 
şekilde buluşabilmeleri ve hiç 
kimsenin tek başõna piyasayõ 
kontrolü altõna almamasõ gerek-
mektedir. Standartlaşma, alõnõp 
satõlan ürünün kalitesinin ve nite-
liklerinin herkes tarafõndan biline-
bilmesini sağlamasõndan dolayõ, 
rekabetçi bir piyasanõn oluşma-
sõnda önemli bir rol oynamaktadõr. 
Ayrõca, rekabetçi bir piyasada 
katõlõmcõlarõn arz veya talep 
edecekleri ürün hakkõnda tam 
olarak bilgi sahibi olmalarõ gerek-
lidir. Mevcut piyasalardan hiçbiri-
nin mükemmel olduğu söyleneme-
mekle birlikte, vadeli işlem piya-
salarõnõn, bir çok yönüyle, reka-
betçi piyasa kavramõna çoğu 
piyasadan daha çok yaklaştõğõ 
söylenebilir.  

Vadeli işlem piyasalarõ, finans 
ve yatõrõm dünyasõnda son on yõlda  

çok önemli bir yer kazanmõş ve 
risk yöneticileri için vazgeçilmez 
bir finansal araç haline gelmiştir. 
Bu piyasalar, dünyadaki ekonomik 
değişikliklere kõsa sürede uyum 
göstererek, son yõllarda tarõmsal 
ürünlerden finansal ürünlere 
kaymõş ve işleyişlerinde tekno-
lojiyi ağõrlõklõ olarak kullanarak 
birkaç yõl öncesinde tahmin bile 
edilemeyecek seviyelere ulaş-
mõşlardõr. Teknolojik gelişme-
lerden de kõsa sürede etkilenen 
borsalar, teknolojiden pek çok 
alanda yararlanmaya başlamõşlar, 
hatta bazõ borsalar işlemlerini ta-
mamõ ile elektronik platforma taşõ-
mõşlardõr.  

 
2. Vadeli İşlemler Piyasala- 

rõnda Elektronik Ticaret 
Bir elektronik işlem sistemi üç 

ana bölümden oluşur: müşterilerin 
sisteme ulaşmalarõnõ sağlayacak, 
emirlerini girecekleri ve onay ala-
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caklarõ bilgisayar terminalleri, 
işlemlerin gerçekleştirildiği ana 
bilgisayar ve müşteri terminallerini 
ana bilgisayara bağlayan network 
ağõ. Müşteri emirlerini, sisteme 
doğrudan kendi bilgisayarõndan 
veya aracõ kurumu arayarak onun 
aracõlõğõyla girebilir.  

Müşteri emirlerinin otomatik 
olarak eşleştirilmesine �emir 
eşleştirme yöntemi� denilmektedir. 
Değişik terminallerden girilen 
emirler, borsa tarafõndan  belir-
lenmiş, zaman, fiyat, veya müşteri 
önceliği gibi ölçütlere göre 
eşleştirilirler. Örneğin, bir satõş 
emri aynõ veya daha fazla fiyattaki 
aynõ türden bir alõş emri ile 
eşleştirilmektedir. Böyle bir 
durumda ana bilgisayar, alõş ve 
satõş emirlerini otomatik olarak 
eşleştirir. Ana bilgisayar takas 
odasõna bağlõ olduğundan, eşleş-
tirmenin hemen ardõndan işlemler 
takas odasõnca onaylanõr.(1)  

Sesli pazarlõk yönteminin 
tamamõ ile bilgisayar ekranõna 
taşõnmasõ ile de �ekran esaslõ 
ticaret� ortaya çõkmõştõr. Bu 
sistemde emirlerin eşleşmesi, 
otomatik olarak değil de, aynen 
sesli pazarlõk sistemine göre 
yapõlmaktadõr. Normal işlem 
saatlerinde sesli pazarlõk sistemi 
kullanan borsalardan bir kõsmõ, 
ekran esaslõ ticaret yöntemini 
kullanarak belirli ürünler için 
işlemlerin normal işlem 
saatlerinden sonra da yapõlabilmesi 
sağlamaktadõrlar. 

Vadeli işlem borsalarõnõn bir 
kõsmõ, web siteleri üzerinden veya 
belirli yerlere kurduklarõ 
terminaller aracõlõğõyla üyelerine 
doğrudan işlem yapabilme olanağõ 
sağlamaktadõrlar. Doğrudan işlem 
yapõlamayan diğer borsalarõn bir 
kõsmõnda ise, yeterli elektronik 
sisteme sahip olmalarõ durumunda 
aracõ kurumlarla kurulan bağlan-
tõlar aracõlõğõ ile yatõrõmcõlara sanal 
işlem yapma olanağõ sağlamak-
tadõrlar.  

Yatõrõmcõlar, aracõ kurumlarõn 
web sitelerinde kurduklarõ sanal 
şubeler de yatõrõmlarõnõ online 
olarak yapabilmektedirler. Aracõ 
kurumlarõn internet şubeleri, 
sadece başvuru yapan ve aracõ 
kurumlardan giriş şifreleri alan 
müşterilere açõktõr. Aracõ kurumlar 
sanal ortamdan aldõklarõ emirleri 
borsanõn alõm-satõm sistemine 
aktarmaktadõrlar. Daha sonra, 
borsanõn sistemine giren emirler 
orada işlem görmektedir. 

 
2.1. Elektronik Ticaretin 

Gelişimi 
1980 ve 1990�lõ yõllarda vadeli 

işlem piyasalarõnda büyük geliş-
meler yaşanmõş; dünyanõn her 
yanõnda bir çok vadeli işlem piya-
sasõ kurulmuştur. Son yõllarda, tek-
nolojik gelişmelere bağlõ olarak 
vadeli işlem borsalarõnda da elek-
tronik ortamlara hõzlõ bir geçiş 
başladõ. İlk olarak, 1986�da Yeni 
Zelanda Vadeli İşlemler & 
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Opsiyon Borsasõ ve İsveç�teki 
Stockholm OM ekran esaslõ 
ticarete başladõlar. 1990�larda aynõ 
elektronik sistemi kullanan 
SOFFEX ve DTB birleşerek 
EUREX�i oluşturdular. Sesli pa-
zarlõk yöntemi uygulayan borsalar 
da, özellikle normal işlem saatleri 
sonrasõndaki talebi karşõlamak için, 
elektronik ticaret sistemleri 
geliştirmeye başladõlar.  
Şikago Ticaret Borsasõ (CME), 

1988�de planlamasõna başladõğõ 
Globex sitemini 1990�larda 
uygulamaya koydu. Dünyanõn 
seans salonunda işlem yapõlan en 
büyük borsasõ olan Şikago Ticaret 
Odasõ (CBOT) ise, ilk olarak CME 
ile birlikte Globex�i geliştirmeyi 
düşünmüş; fakat daha sonra kendi 
network alanõnõ oluşturmak için, 
Project A denilen sistemini geliş-
tirmiştir. Teknolojiden daha fazla 
yararlanmak isteyen CBOT, Elek-
tronik Sesli Pazarlõk Yöntemini 
geliştirmiştir.  

LIFFE 1990�da, normal işlem 
saatleri sonrasõnda çalõşan APT 
denilen basit sistemini ortaya 
koydu. Fakat daha sonra DTB ile 
rekabet edemeyince; LIFFE 
CONNECT adõnda yeni bir sistem 
geliştirerek, 1998�den itibaren 
aşamalõ olarak uygulamaya 
başladõ.(2) Sidney Vadeli İşlem 
Borsasõ, 1997 sonbaharõnda sesli 
pazarlõk ortamõnõ tamamõyla 
kapatarak, elektronik platforma 
geçeceklerini açõkladõ ve iki yõl 
sonra da bunu başarabildi.  

Günümüzde, dünya çapõnda 59 
vadeli işlem ve opsiyon borsasõ 
faaliyet göstermektedir. 1999 
yõlõnda toplam işlem hacmi olarak 
ilk on bir sõrada yer alan vadeli 
işlem ve opsiyon borsalarõ ile, 
bunlarõn 1998 ve 1999 işlem 
hacimleri Tablo 1�de gösteril-
miştir. Toplam işlem hacmi genel 
olarak % 3,3 oranõnda artarken; 
tamamõyla elektronik ortamda 
çalõşan EUREX�in işlem hacmini 
önemli ölçüde artõrarak birinci 
sõraya yerleştiği görülmektedir. 

 

2.2. Elektronik Ticaretin 
Geleneksel Yönteme 
Göre Avantajlarõ 

Elektronik ticaretin en büyük 
avantajlarõndan biri, likiditeyi 
artõrarak işlem hacmine olumlu 
etki yapmasõdõr. Sesli ticaret 
sisteminde likidite seans salonunda 
işlem yapan tüccarlar ile sõnõrlõdõr. 
Hareketliliği az olan sözleşmelerin 
işlem maliyetleri, sesli pazarlõk 
yönteminde daha fazladõr. 
Elektronik ticaret yöntemi kullanan 
borsalarda ise; tüccarlar bir söz-
leşmende işlem yavaşsa kolaylõkla 
başka bir sözleşmeye kayabilmek-
tedirler. Bu nedenle yeni borsalar, 
başlangõç hareketliliği yavaş oldu-
ğundan dolayõ, genellikle elektro-
nik ticaret sistemlerini tercih 
etmektedirler.(3) Ayrõca, Elektronik 
ticaret sõnõr aşõrõ ticarete imkan 
sağlamasõndan dolayõ, geniş bir 
yatõrõmcõ kitlesine seslenebil-
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mektedir. Yabancõ yatõrõmcõlar, be-
lirli yerlere kurulan bağlantõ nokta-
larõ veya doğrudan bilgisayar bağ-
lantõlarõ sayesinde uzaktan işlem 
yapabilmektedirler. Bu sayede, 
borsalarõn müşteri potansiyeli 
artmaktadõr. Elektronik borsalar 
birbirleri ile kolayca bağlantõlar 
kurabilmekte ve bu sayede 
yatõrõmcõlara çok geniş bir ürün 
yelpazesini daha düşük bir 
maliyetle sunabilmektedirler. Sesli 
pazarlõk yönteminde işlemler, 
günün belirli saatleri sõnõrlõ iken 
elektronik ticarette günün her 
saatinde işlem yapõlabilmektedir. 
Özellikle yurtdõşõndaki yatõrõmcõlar 
ülkeler arasõ saat farkõndan 
etkilenmemektedirler.  

Elektronik ticaretin diğer bir 
avantajõ maliyaetlerin daha düşük 
olmasõdõr. Hem elektronik ticaret 
hem de sesli pazarlõk yönteminde, 
borsa üyelerinin katlanmak 
zorunda olduklarõ sabit maliyetler 
vardõr. Sesli pazarlõk maliyetinde 
daha fazla kalifiye işgücü 
istihdamõ gerekliliğine bağlõ 
olarak, tüccarlarõn sayõsõnõ ve 
maaşlarõnõ esas alan sabit mali-
yetler elektronik ticarete göre daha 
fazladõr. Genel olarak, elektronik 
ticarette daha az iş gücü, yetenek 
ve zaman gerektiğinden dolayõ, 
üyelerin katlanacağõ sabit mali-
yetler daha düşüktür. Elektronik 
sistemlerde başlangõç maliyeti 
olarak bilgisayar donanõmõ, işletim 
programlarõ ve sistem kurma mali-
yetleri gereklidir. Ayrõca, donanõm 

ve yazõlõmõn belirli aralõklarla ye-
nilenmesi gereksinimi vardõr. 
Bilgisayar donanõm ve yazõlõm 
maliyeti seans kabini kurmaktan 
daha maliyetli olmaktadõr. Ancak, 
sesli pazarlõk yönteminde, bina, 
personel ve ofis giderleri gibi genel 
yönetim giderlerinin açõkça fazla 
olduğu görülmektedir.(4) Elektronik 
sistem kullanan borsalar, genellikle 
işletim sistemlerini diğer borsa-
lardan almaktadõrlar. Böylece 
sistemi üreten borsa kendi 
maliyetini azaltõrken, sistemi alan 
borsa da sistemini daha ucuza alma 
imkanõna sahip olmaktadõr. 
Elektronik borsalarda, maliyetlerin 
düşük olmasõ sayesinde, işlem 
başõna alõnan komisyonlar daha 
düşük olma eğilimindedir.  

Elektronik borsalarõ da sesli 
pazarlõk sistemi de katõlõmcõlara 
zengin bir bilgi akõşõ sağla-
maktadõrlar. Borsa bilgilerine elek-
tronik ortamda kõsa sürede 
ulaşõlabilmektedir. Sesli pazarlõkta 
piyasadaki rakipleri tanõma ve 
hareketlerini izleme olanağõ vardõr. 
Kotalar sõnõrlõ sürede geçerli 
olduğundan dolayõ, ani hareketlere 
çabuk tepki verme şansõ vardõr. 
Elektronik ticarette ise, tüccarlar 
rakiplerini  tanõyamamaktadõrlar.  

Elektronik ticaret sistemleri, 
geleneksel piyasa engellerini 
kaldõrmakta ve iş ilişkilerinin 
niteliğini değiştirmektedir. İnter-
net, işlem yapanlarõn borsa bilgile-
rine hõzlõ ve kolayca ulaşmalarõnõ 
ve pek çok müşteriye aynõ anda 
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hizmet verebilmelerini sağlamak-
tadõr. Yeni teknoloji sayesinde, 
teslimat, fiyatlandõrma, bilgi sağla-
ma ve rekabetçilik gibi kavramlar 
temelden değişiklikler göstermek-
tedir. Türev piyasasõnõn oyuncularõ 
da değişmekte ve yatõrõmcõnõn 
aracõlara bağõmlõlõğõ azalmaktadõr. 
İnternet, yatõrõmcõlara tam zamanlõ 
piyasa bilgisi, tarihsel değerler, 
kolay erişim, daha iyi fiyatlar, 
değerleme modelleri ve risk 
analizleri gibi yeni tüketici 
hizmetlerini sunmaktadõr. Takas ve 
saklama işlemleri de Web kana-
lõyla sağlanabilmektedir. Önemli 

maliyet avantajlarõ ile birlikte, ofis 
arkasõ işleri desteklemektedir. (5)  

Son yatõrõmcõlar e-ticareti; 
fiyatõ, sunulan hizmet, uygunluk, 
hõz, bilginin değeri ve iletişimin 
kalitesi yönünden değerlendirmek-
tedir. On-line piyasa geliştikçe, 
toptancõlar ile perakendeciler 
arasõndaki mesafe de kaybolmaya 
başlayacaktõr.  

 
3. İMKB Vadeli İşlemler 
Piyasasõ 
İMKB�de Vadeli İşlemler 

Birimi 1994�de kuruldu. Bu birim,
Tablo 1 

İşlem Hacmi Olarak En Büyük 11 Vadeli İşlem ve Opsiyon Borsasõ 
1999 
sõra 

1998 
sõra Borsa 1998 1999 

98-99  

% Değişim 

1 4 EUREX, Almanya & İsviçre 187.263.716 313.955.123 % 67,65 

2 1 Chicago Board of Trade, ABD 281.189.436 254.561.215 (% 9,47) 

3 2 Chicago Mercantile Exchange, ABD 226.618.831 200.737.123 (% 11,42) 

4 3 LIFFE, İngiltere 191.086.246 116.438.648 (% 39,06) 

5 5 New York Mercantile Exchange, ABD 95.018.685 109.538.831 % 15,28 

6 14 MONEP, Fransa 24.424.846 109.234.059 % 347,23 

7 9 Korea Stock Exchange, Kore 50.204.404 97.137.007 % 93,48 

8 8 London Metal Exchange, İngiltere 53.075.081 61.597.557 % 16,06 

9 7 Chicago Board Options Exchange, ABD 68.358.848 56.269.918 (% 17,68) 

10 6 BM&F , Brezilya 87.015.050 55.931.098 (% 35,72) 

11 10 Tokyo Commodity Exchange, Japonya 43.589.723 48.442.161 % 11,13 

59 Borsanõn Toplamõ 1.674.129.261 1.729.738.469 % 3,32 

Kaynak: Futures Industry, Şubat-Mart 2000, yõl: 10 Sayõ:1, s.40-41   
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İMKB Vadeli İşlem Piyasasõnõn 
açõlma çalõşmalaraõnõ yürütmekte-
dir ve alõm satõm sistemini kurarak, 
tüm prosedürleri hazõrlamõş du-
rumdadõr. Ayrõca, İMKB tarafõn-
dan Vadeli İşlemler Piyasasõ�nda 
işlem yapacak üye temsilcileri, 
periyodik aralõklarla düzenlenen 
Vadeli İşlemler Piyasasõ Eğitim 
Programõ çerçevesinde eğitilmek-
tedir. (6) 
İMKB, Vadeli İşlemler Piyasa-

sõ�nda ilk ürün olarak İMKB-30 
endeksi üzerine vadeli işlem 
sözleşmesinin pazarõnõ açmayõ 
planlamaktadõr. Daha sonra, 
İMKB-30 endeksi opsiyon sözleş-
melerinin alõm satõmõnõn başlatõl-
masõ planlanmaktadõr. Bu sözleş-
melere baz teşkil edecek olan 
İMKB Ulusal-30 endeksine dahil 
olacak hisselerin seçimi ve hesap-
lama yöntemine ilişkin esaslar 
oluşturulmuş olup, sözkonusu 
endeks 2 Ocak 1997 tarihinden 
itibaren İMKB tarafõndan hesap-
lanmaya ve yayõnlanmaya başlan-
mõştõr. Bu piyasanõn alõm satõm 
sistemine ilişkin işlevsel ve hukuki 
yapõ İMKB tarafõndan hazõrlan-
mõştõr.  
İMKB Vadeli İşlemler Piyasasõ 

tarafindan hazõrlanan ve Aralõk 
1996 tarihinde yapõlan İMKB 
Genel Kurulu�nda onayla-nan 
yönetmelikler, Sermaye Piya-sasõ 
Kurulu tarafindan da onay-lanmõş 
ve 29 Ocak 1997 tarih ve 22892 
sayõlõ Resmi Gazete'de yayõn-
lanarak yürürlüğe girmiştir. İMKB 

Vadeli İşlemler Piyasasõ�nda 
işlemler otmasyon içinde ger-
çekleştirilecek, Takasbank ile de 
eletronik olarak doğrudan bağlantõ 
sağlanacaktõr. Bu bağlantõ ile 
yatõrõlan teminatlar piyasa fiyatla-
rõndan değerlenerek borsanõn siste-
minde anõnda görülebilecektir. 
Brokerlar, müşterilerin terminalle-
rinden gelen emirleri borsanõn ağõ-
na yönlendirecek işlemlerini ger-
çekleştirebileceklerdir.(7) Bu piya-
sada seanslar sõrasõnda, üye temsil-
cileri emirleri girdikleri ekrandan; 
piyasa yapõcõlarõ da kotasyon gir-
dikleri ekrandan piyasalardaki 
işlemler ve işlem yaptõklarõ hesap-
larla ilgili bilgilere ulaşabilecek-
ler. (8) 

 
4. İMKB�de Elektronik 
Ticaretin Gelişimi 
Türkiye�de sermaye piyasalarõ, 

1980 sonrasõnda ekonominin libe-
ralleşmesiyle hõzlõ bir gelişme 
sürecine girdi. Sermaye Piyasasõ 
Kanununun çõkarõlmasõnõ, Sermaye 
Piyasasõ Kurulunun kurulmasõ ta-
kip etti. Ardõndan, 1983�de Türki-
ye�de menkul kõymet borsalarõnõn 
kuruluşunu öngören bir kararname 
çõkarõldõ. 1984�de "Menkul Kõymet 
Borsalarõnõn Kuruluşu ve Çalõşma 
Esaslarõ" Resmi Gazete�de yayõn-
landõ ve 1985 sonunda, İstanbul 
Menkul Kõymetler Borsasõ (İMKB) 
resmen kuruldu. İlk olarak Cağa-
loğlu�nda çalõşmalarõna başlayan 
İMKB�de işlemler, 1987�de Kara-
köy�deki binaya taşõnõlmasõ ile 
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birlikte pano sisteminde gerçek-
leştirilmeye başlandõ.  

 

4.1. Bilgisayarlõ Sisteme 
Geçilmesi 
Bilgisayarlõ alõm-satõm siste-

mine, 1993�de 50 şirketle geçiş 
sağlanmasõ ile, elektronik ticarete 
ilk adõm atõlmõş oldu. Teknolojiden 
daha fazla yararlanmak isteyen 
İMKB, 1994�de piyasa bilgilerini 
TRT tarafindan Teletext sistemi 
üzerinden yayõnlanmaya başladõ. 
1994 sonuna gelindiğinde, hisse 
senetlerinin tümü bilgisayar 
ortamõnda alõnõp satõlabiliyordu.  
İMKB 1995�de İstinye�deki 

yeni modern binasõna taşõnmasõ ile 
bilgisayar sistemlerini de 
geliştirmeye devam etti. Bu arada, 
Takasbank, GIAM olarak bilinen 
bilgisayar ortamõnda ISIN kodla-
rõna ulaşõmõnõ sağlayan sisteme 
1996�da dahil oldu. Aynõ yõl, 
İMKB İngilizce web sitesini 
yatõrõmcõlarõn kullanõmõna açtõ. 
1998�de İMKB Hisse Senetleri 
Piyasasõ'nda  işlem gören şirketlere 
ilişkin haberler, Internette 
İMKB�nin Türkçe sitesinde 
yayõnlanmaya başlandõ. 1999�da 
�Elektronik Rapor Dağõtõmõ 
(ERD)�  projesi kapsamõnda Hisse 
Senetleri Piyasasõ ile Tahvil ve 
Bono Piyasasõnda gerçekleşen 
işlemlere ait dökümler internet 
aracõlõğõyla üye ofislerine elektro-
nik ortamda iletilmeye başlandõ. (9)  

İMKB Nisan 2000�de, borsaya 
iletilemeyen emirlerden kaynaklan 
sõkõntõlarõn azaltmak amacõyla, 
birinci seans öncesinde alõnmõş 
olan emirlerin seansa aktarõlmasõnõ 
sağlayan, "disketle emir iletilmesi" 
uygulamasõnõ başlattõ. Yatõrõmcõ 
sayõsõnõn ve buna paralel olarak da 
işlem taleplerinin artmasõ ve 
terminallerin ve seans süresinin 
kõsõtlõ olmasõyla, aşõrõ emir yõğõl-
masõ yaşanõyor ve aracõ kurumlarõn 
emirleri İMKB'ye iletmekte 
zorlanmalarõna neden oluyordu. 
Özellikle hõzlõ yükseliş dönem-
lerinde borsaya artan yoğun talepte 
gerçekleşmeyen emirlerden dolayõ 
yatõrõmcõlarõn mağduriyeti ve 
şikayetleri sözkonusu olabiliyor. 
Bu nedenle, küçük yatõrõmcõnõn 
mağduriyetine yol açan bu duru-
mun giderilmesi için, aracõ 
kurumlarõn ofislerinden işlem 
yapabileceği Uzaktan Erişim 
Projesi gerçekleşinceye kadar 
disketle emir kabülü, işlem 
hacmini olumlu yönde etkilemiştir. 
Böylece, yoğunlaşan elektronik 
ortamda gelen emirler sisteme 
kazandõrõlmõş oldu. Bu sistemle, 
emirler seans öncesinde manyetik 
ortamda disketle borsaya iletilerek, 
müşteri emirlerinin fazlalõğõ 
nedeniyle borsaya iletilmesinden 
kaynaklanan sorunlarõn giderilme-
sine çalõşõlmõştõr. Ayrõca, tekno-
lojik ortamda toplanan emirlerin 
daha kõsa sürede borsaya iletilme-
sine yol açan bu uygulamayla 
birlikte, aracõ kurumlar da 
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interaktif yatõrõmlarõna hõz 
vermişlerdir. (10) 

Disketle emir iletilmesi uygu-
lamasõnda aşağõdaki kurallar 
uygulanmaktadõr:  

! Emirlerin, 9:15 - 9:35 
saatleri arasõnda sadece disketle 
kabul edilmesi.  

* Mevcut sürekli müzayede or-
tamõnda, zaman ve fiyat öncelikleri 
ile işleme tabi tutulmasõ.  

* Zaman ve fiyat önceliğine 
göre eşleşecek emirlerden işlem 
görmeyenlerin, öncelik kurallarõna 
uygun olarak, geçerlilik süresi 
sonuna kadar pasifte yer almasõ.  

* Küsurat emir, özel emir ve 
açõğa satõş formatõndaki emirlerin 
sisteme iletilmemesi.  

* Gerçekleşen işlemler ve işlem 
görmeyen emirlerin saat 10'dan 
itibaren sorgu ekranlarõnda 
görülebilmesi.  

* Emirlerde, birinci seansa ait 
baz fiyat ve marjlar geçerli olmasõ. 

* Üyelerin, disketle ilettikleri 
emirlere saat 10'dan itibaren İMKB 
Web sitesi aracõlõğõyla da 
ulaşabilmesine olanak sağlanmasõ. 

Ancak uzaktan erişim projesi-
nin ilk ayağõ olan disketle emir 
alma uygulamasõnda bazõ sorunlar 
da yaşanmaktadõr: Örne-ğin, 
Emirler 9.15 ile 9.35 arasõnda alõp 
diskete yüklenmektedir, fakat 
piyasa yapõcõlarõnõn istediği 
marjlarda piyasayõ açma umudu 

sõkõntõ yaratmaktadõr. Ağõrlõklõ 
ortalama fiyat üzerinde oynana-
bilmesi ve bazõ aracõ kurumlar 
birbirleriyle anlaşarak piyasayõ 
yönlendirmeleri olanaklõdõr. Sonuç 
olarak, çoğunlukla seansõn ilk beş 
dakikasõnda satõş ağõrlõklõ ve 
piyasayõ yansõtmadõğõ iddia edilen 
bir durumla karşõlaşõlmektedir.(11) 

 

4.2. Uzaktan Erişim Projesi 
İMKB, alõm-satõm işlemlerini 

hõzlandõrmayõ ve kolaylaştõrmayõ 
amaçlayan ve aracõ kurumlarõn 
ofislerinden işlem yapabilmesini 
sağlayan Uzaktan Erişim Projesi�ni 
geliştirdi. Bu sistemle, ilk olarak 
Tahvil ve Bono Piyasasõ�nda uzak-
tan erişim yoluyla işlem yapõlabil-
mesini sağlanmaktadõr. Bunun 
nedeni ise, bu piyasalarõn merkezi 
olmayan bir yapõya sahip olmasõ-
dõr. Daha önce borsa üyeleri, tele-
fonla arõyarak emirlerini borsa 
eksperlerine yazdõrõyordu. Bu sis-
temde ise, tahvil ve bono piyasasõ 
uzaktan erişim projesi kapsamõnda 
terminaller aracõlõyla çalõşacak. İlk 
olarak, Şubat 2000�de Şubat 
2000�de 6 kurum, Uzaktan Erişim 
Projesi kapsamõnda Tahvil ve 
Bono Piyasasõ işlemlerini merkez 
ofislerindeki terminalleri aracõlõğõ 
ile yapmaya başladõlar. Temmuz 
2000�de işlemlerini bu şekilde 
yapan üye sayõsõ 50 idi. 2000 yõlõ 
sonunda ise, Tahvil ve Bono 
Piyasasõ'nda işlem yapan 173 
İMKB üyesinden 153'ü uzaktan 
erişimle çalõşmaya başlamõştõr.(12)  
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Projenin ikinci aşamasõ ise, 
Hisse Senedi Piyasasõ�nõn da 
sisteme dahil edilmesidir. Hisse 
Senetleri Piyasasõ'nda uzaktan 
erişim ancak 2000 yõlõ sonlarõnda 
gerçekleştirilmiş, 131 İMKB 
üyesinden 93'üne uzaktan erişim 
imkanõ sağlanmõştõr. Türk 
Telekom'un gerekli altyapõyõ 
oluşturmasõyla, her iki piyasada da 
tamamen uzaktan erişime geçil-
mesi planlanmaktadõr. Şu anda, 
İMKB Hisse Senetleri ve Tahvil ve 
Bono Piyasasõ derinlik bilgileri, 41 
yetkili veri yayõn firmasõ aracõlõ-
ğõyla yurtiçinde 4.171, yurtdõşõnda 
10.239 aboneye ulaşmaktadõr.(13)   

Bu sisteme geçişle birlikte, 
işlem hacmi artõşõ, müşteri ve 
kurumlar açõsõndan arbitraj 
kolaylõğõ sağlanmaktadõr. Projenin 
asli hedefi ise, teknolojinin 
yardõmõyla piyasalara erişebilecek 
yatõrõmcõ sayõsõnõ ve piyasalarõn 
derinliğini artõrmak. Bu proje ile, 
borsa emirlerinin borsa bilgisa-
yarlarõna borsa üye temsilcileri 
tarafõndan borsa içerisinden 
girilmesinin yanõsõra, borsa üyele-
rinin merkezlerinden ve yurt-
dõşõndan girilmesi de amaç-
lanmaktadõr. İMKB, sermayenin 
uluslararasõ borsalarda yirmidört 
saat dolaştõğõ ve  globalleşme 
eğilimlerinin artõğõ bir ortamda bu 
sistem sayesinde, dünyanõn önde 
gelen aracõ kurumlarõnõn internet 
ortamõnda İMKB�ye girmelerine 
olanak sağlamaktadõr. Çalõşma 
sürelerinin uzatõlmasõyla yabancõ 
yatõrõmcõlar, saat farkõndan doğan 

sorunlarõn ortadan kalkacağõ bir 
sisteme doğru yönelmektedirler.  

Uzaktan erişim projesiyle, 
brokerlarõn işlerinin içeriğinin 
değişmektedir, çünkü projeyle 
birlikte uzun vadede İMKB'de iki 
seans salonunda bulunan ekran-
larda yürütülen işlemlerin aracõ 
kurum merkezlerine taşõnmaya 
başlayacaktõr. Bu durumda, 
brokerlar, dealerlarõn şu anda 
yaptõğõ işi yapacak ve artõk İMKB 
salon-larõnda çalõşmayacaklar. 
Ancak elektronik altyapõ, back-up 
yaratma ve çok güvenli olma 
konusunda bazõ tereddütleri 
yanõnda getirmekte ve yapõsõ 
itibariyle, takviyeli ve sigortalõ 
çalõşmayõ gerektirmektedir. Bu 
nedenle, borsanõn bir işlem 
salonunun back-up olmak üzere 
muhafaza edilmesi düşünül-
mektedir. Çõkabilecek olasõ arõza-
lara karşõ sistemin sigortasõ olarak 
ve borsa ruhunun orijininin 
kaybolmamasõ açõsõndan işlem 
salonlarõndan en az bir tanesi 
hizmete devam edecektir.  

Uzaktan erişim, bireysel 
yatõrõmcõnõn borsaya doğrudan 
ulaşmasõnõ sağlayan bir sistem 
değildir. Bir yatõrõmcõ, İnternetten 
girdiği emir ile doğrudan borsada 
alõm-satõm yapamamaktadõr. Fakat, 
aracõ kurumlar kendi kurduklarõ 
sistemlerle yatõrõmcõya evden, 
işyerinden, cep telefonundan emir 
verme olanağõ sağlamaktadõr. 
Diğer yandan, uzaktan erişim 
sisteminin yatõrõmcõya sağladõğõ 
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başka bir avantaj da, müşteriler 
İnternet üzerinden hangi kağõtlarõ 
alõp sattõğõnõ görebilmesidir. Emir 
toplamanõn yanõnda emrin sonu-
cunun da aynõ anda yatõrõmcõya 
verilmesi çok önemlidir. Böylece, 
işlemin gerçekleşip gerçekleş-
mediği anõnda görülebilmektedir. 
Borsa üyelerine daha fazla uzaktan 
erişim imkanõ sağlanmasõyla, emir 
sayõlarõ da artabilir ve geniş 
kitlelere ulaşma olanağõ ortaya 
çõkar. Sonuçta, lokalde yapõlan 
işlemlerde  borsadaki terminal 
sayõsõ ve eksper sayõsõ ile sõnõrlõ 
olan borsa bu sistemle, bütün aracõ 
kurumlardaki dealerlarõn hõzõyla 
daha çok erişim sağlanabilir bir 
yapõya kavuşmuştur. Bu da 
yatõrõmcõ sayõsõnõn artmasõnõ sağla-
yabilir. (14)  

Bu sistemin altyapõsõna rağ-
men, bütün emirler bu sistem 
üzerinden gelmeyebilmektedir.  
Üyeler, her an internete bağõmlõ 
kalmayabilir, örneğin telefonu 
veya WAP sistemini de tercih 
edilebilirler. Uzaktan erişim ağõna, 
nereden gireceği aracõ kurumlarõn 
tercihlerine bağlõ olmaktadõr. 
Kullanõcõlar, maliyet ve hõz 
açõsõndan neyi seçeceğine kendi 
karar vermektedirler. Uzaktan eri-
şim borsanõn rahatlamasõna neden 
olacak, brokerlar borsada oturur-
ken aracõ kurum bürolarõnda çalõ-
şacak. Sermaye piyasalarõnda de-
vamlõlõk, güven ve hõz çok 
önemlidir. Ancak aracõ kurumla-
rõnda tecrübe eksikliği söz konu-
sudur. İMKB, bu servisin verimli 

şekilde verilmesi konusunda tecrü-
belerini kullanarak aracõ kurum-
larõn uyumu için çalõşmaktadõr.(15) 

Uzaktan Erişime yurt-
dõşõndan da katõlõmlarõn sağlanmasõ 
ile ilgili yasal altyapõ SPK tara-
fõndan hazõrlanmaktadõr. Sermaye 
Piyasasõ Kurulu�nun hazõrladõğõ 
tebliğe göre, yurtdõşõnda yerleşik 
ve ilgili ülkenin yetkili 
otoritesinden faaliyet izni almõş 
olan kuruluşlara, uzaktan erişim 
yoluyla İMKB'de belirlenecek bir 
pazarda hisse senedi alõm ve satõm 
yapabilmesine olanak sağlandõ. Bu 
tebliğe göre, İMKB�de işlem 
yapacak yabancõ kuruluşlar, SPK 
ve İMKB'den izin almak kaydõyla, 
SPK'nin uygun göreceği pazar ve 
piyasalarda uzaktan erişim yoluyla, 
yalnõzca yurt dõşõnda yerleşik 
müşterilerine hizmet verebilecek. 
Yurtdõşõnda yerleşik kuruluşlar, 
internet dahil, her türlü elektronik 
bilgi iletişim aracõ ortamõ ve 
benzeri araçlar üzerinden, 
Türkiye'de yerleşik yatõrõmcõlara 
aracõlõk hizmetlerine yönelik 
faaliyetlerde bulunmalarõ halinde 
ise SPK'dan izin almalarõ 
gerekmektedir. Faaliyetlerin 
Türkiye'deki yerleşik yatõrõmcõlara 
yönelik olduğunun tespitine ilişkin 
kõstaslar ise SPK tarafõndan 
belirlenmektedir. (16) 

 
4.3. Aracõ Kurumlar  
İMKB�de 1986 yõlõnda, sadece 

47 kuruluş işlem yaparken; 2000 
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yõlõ Aralõk ayõna gelindiğinde 
Hisse Senedi Piyasasõ�nda 128 
Aracõ kurum ve Bono ve Tahvil 
Piyasasõ�nda ise 101�i Aracõ 
Kurum, 57�si Ticari Banka ve 
16�sõ Yatõrõm ve Kalkõnma 
Bankasõ olmak üzere toplam 174 
kurum işlem yapabilmektedir. 

Borsada işlem yapan 128 aracõ 
kurumdan çoğunluğu (74 aracõ 
kurum) web siteleri hazõrlayarak 
internetten tanõtõmlarõnõ yapmakta 
ve güncel verileri yatõrõmcõlara 
ulaştõrmaktadõr. Ancak, bazõ aracõ 
kurumlarõn web sayfalarõnõn bile 
bulunmamasõ, yeni ekonomiye çok 
yabancõ olduklarõnõ veya güvenlik 
gibi nedenlerden dolayõ sanal 
ortamdan çekindiklerini göster-
mektedir.  

Borsaya üye aracõ kurumlardan 
35�i, internet sitelerinde kurduklarõ 
sistemlerle müşterilerine elektronik 
ortamda aracõlõk hizmeti vermek-
tedirler. Bu aracõ kurumlar, kullan-
dõklarõ sistemler ve web adresleri 
Tablo 2�de verilmiştir.  

Yatõrõmcõlar, aracõ kurumlarõn 
sanal şubelerinde yatõrõmlarõnõ 
online olarak yapabilmektedir. 
Sanal şubelerde, hisse senedi alõm-
satõmõ, emir izleme, emir düzeltme 
veya iyileştirme özet hesap 
durumu, hesap ekstresi görebilme 
ve çõkõş alabilme, gerçek-zamanlõ 
hisse senedi fiyatlarõnõ öğrenme, 
para transferi, repo ve fon işlemleri 
ile halka arzlarda hisse senedi 
satõşõ gibi hizmetler sunulmaktadõr. 
Piyasa ile ilgili son dakika 

haberlerine, sektör raporlarõna ve 
bültenlere ulaşõlabilmektedir. Ayrõ-
ca forumlara katõlan müşteriler, 
piyasa ile ilgili görüşlerini diğer 
yatõrõmcõlarla paylaşabilmektedir. 
Yatõrõmcõlar, sanal şubelerin bu 
hizmetleri karşõlõğõda ayrõca bir 
abonelik ücreti ödememektedir. 

Tablo 2�de gösterilen İnternet 
sitelerinde kurduklarõ sistemlerle 
müşterilerine elektronik ortamda 
aracõlõk hizmeti veren aracõ 
kurumlarõn 18�i bankalarõn kur-
duğu aracõ kurumlardõr. Bankalara 
bağlõ aracõ kurumlar, genellikle 
bankalarõn internet şubesi üzerin-
den yatõrõm işlemleri yapmaya 
olanak sağlamaktadõr. Türkiye�de 
bankalar, sektördeki  rekabetçi or-
tamõndan dolayõ, teknolojiye en 
hõzlõ uyum sağlayan kurumlar-
dandõr. Bu nedenle, çoğunun inter-
net sistemi vardõr. Dolayõsõyla, bu 
durum bankalara ait olan aracõ 
kurumlara da, borsada elektronik 
işlem yapmak için gerekli altyapõyõ 
hazõrlamaktadõr. Ancak bazõ ban-
kalar, internet şubesine sahip 
olmasõna rağmen müşterilerine 
sanal ortamda  yatõrõm olanağõ 
sunmamaktadõrlar. 

 
5. Sonuç 
Elektronik ticaret sistemleri son 

on beş yõlda, işlem hacmini 
giderek artõrarak vadeli işlem 
piyasalarõnda önemli yer 
edinmiştir. Bu sistemleri popüler 
kõlan işlemlerin verimliliğini 

 ALİ COŞKUN                87 



 

 

artõrõrken maliyetleri düşürmesi ve 
sõnõrlarõ kaldõrarak yatõrõmcõ 
potansiyelini büyük oranda 
genişletmesidir. Elektronik 
sistemlerle çalõşan borsalar, hem 
yerel kullanõcõlara hem de 
borsalara uzaktan ulaşmak 
isteyenlere yeni olanaklar suna-
bilmektedirler Bu sayede borsa-
larõn kapasitesini artõrmakta ve 
daha şeffaf bir yapõ kazandõrmak-
tadõrlar.  

Bununla birlikte, özellikle 
Amerika�da, sesli pazarlõk sistemi 
kullanan borsalar, likiditenin en 
önemli kaynağõ olma özelliklerini 
korumaktadõrlar. Değişik ürün 
seçenekleri ve köklü yapõlarõ ile 
vadeli işlem piyasalarõnda önemli 
bir yere sahiptirler. Buna rağmen, 
belirli ürünleri için ve özellikle 
normal işlem saatleri sonrasõnda 
onlar da elektronik sistemlere 
başvurmaktadõrlar. Teknolojinin 
gelişmesi ile bu borsalardaki 
otomasyon da artmakta, hatta sesli 
pazarlõk sistemlerini elektronik 
ortama taşõma yollarõnõ aramõşlar 
ve bu yeni sisteme de elektronik 
sesli pazarlõk adõnõ vermişlerdir.   

Ancak, elektronik sistemler ile 
çalõşan borsalar, çok daha hõzlõ 
gelişmektedir. Bunu en somut 
örneği, son iki yõlda işlem hacmi 
olarak dünyada ilk sõrayõ, sesli 
pazarlõk sistemi ile çalõşan 
CBOT�un elinden alan ve 
tamamõyla elektronik olarak 
çalõşan, EUREX�in son yõllardaki 
gelişimidir. 

Teknolojik gelişmeler, borsanõn 
kendisini gelişmenin yanõ sõra, 
internetin kullanõmõ ile yatõrõmcõlar 
için danõşmanlõk, hõzlõ bilgi akõşõ, 
kolay haberleşme ve pek çok diğer 
on-line hizmet ile sermaye 
piyasalarõnõn da genel olarak 
gelişmesine katkõ sağlamõştõr. 
Artõk günümüzde bir yatõrõmcõ, 
dünya çapõndaki finansal piya-
salardaki günlük değişimleri 
kolaylõkla izleyebilmekte, bir web 
sitesinin sayfasõna girerek istediği 
borsadaki istediği hisse senedinin o 
anki fiyatõnõ öğrenebilmekte, başka 
bir siteden o hisse hakkõndaki 
yorumlarõ alabilmekte ve o hisseye 
yatõrõm yapabilmektedir.  

Türkiye de teknolojik geliş-
melerden payõnõ almakta gecik-
memiştir. Son zamanlarda internet 
ve bilgisayar kullanõmõ hõzlõ bir 
artõş göstererek, özellikle büyük 
şehirlerde, çok geniş kesimlere 
yayõlmõştõr. 1980 sonrasõnda 
sermaye piyasalarõ da bu hõzlõ 
gelişim sürecine uyum gösterdi. 
İMKB de teknolojiyi her alanda 
yoğun olarak kullanarak, Türkçe 
ve İngilizce web sayfalarõ kana-
lõyla yatõrõmcõlara yenilikler 
sunmaktadõr. Atrõca, kõsa sürede 
işlemlerinin tamamõnõ elektronik 
ortama taşõmayõ başardõ. 
Takasbank da, borsaya bağlõ olarak 
elektronik sisteme bağlanarak 
takas ve saklama işlemlerini 
elektronik ortamda yapmaya baş-
lamõştõr. Aracõ kurumlarõnõn pek 
çoğu da, bu gelişim sürecinden 
nasibini alarak kendi web sitelerini 
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oluşmuştur ve bir kõsmõ yatõrõm-
cõlara internet aracõlõyla aracõlõk 
hizmetleri sunmaktadõr.  

Özellikle, İMKB�de uzaktan 
erişim projesinin aşamalõ olarak 
başlatõlmasõ ile tam elektronik 
borsaya daha da yaklaşõlmõştõr. 
Böylece, yakõnda açõlmasõ 
planlanan İMKB Vadeli İşlemler 
Piyasasõ�nda işlemlerin elektronik 
ortamda yapõlabilmesi için gerekli 
altyapõsõ hazõr hale gelmiş Vadeli 
İşlemler Piyasasõ�nda işlemler, bu 
proje kapsamõnda,  tamamen 
uzaktan erişim terminaline sahip 
üyelerle başlatõlabilir ve bu sayede 
elektronik  ticaretin avantajlarõnõ 
kullanabilir. 
İMKB, dõşa açõlma çalõş-

malarõna önem vermektedir. Bu 
kapsamda, FIBV, FEAS, ISSA, 
ISMA, ECMI, WEF ve SCFOA 
gibi uluslararasõ kuruluşlara üye 
olmuştur.  Kazakistan Menkul 
Kõymetler Borsasõ, Taşkent 
Menkul Kõymetler Borsasõ ve 
Londra Menkul Kõymetler Borsasõ 
ile işbirliği anlaşmalarõ imzala-
mõştõr. Ayrõca, Azerbeycan ve 
Kõrgõzistan Borsalarõna da ortak 
olan İMKB, bu ülkelerdeki 
sermaye piyasalarõnõn gelişimi ve 
yönetimi açõsõndan pay sahibi 
olmaktadõr. Elektronik ticaret, 
borsalarõn dõşa açõlmasõnda çok 
önemli bir potansiyele sahiptir. 
Elektronik ortamda çalõşacak olan 
İMKB Vadeli İşlemler Piyasasõ, 
gerek Orta Asya�daki gelişen 
borsalarla, gerekse de dünyanõn 

başlõca büyük vadeli işlem 
borsalarõ ile işbirliği yapabilir. Orta 
Asya ülkelerinde henuz vadeli 
işlem piyasasõ olmamasõndan 
dolayõ onlarõn ürünleri üzerinden 
oluşturulan vadeli işlem sözleş-
melerinin dünyaya satõlmasõnda 
aracõlõk yapabilir. Diğer yandan, 
uluslararasõ elektronik ticaret 
platformlarõnda yerini alõp yabancõ 
yatõrõmcõlara açõlarak, işlem 
hacmini artõrabilir. Ayrõca, Türk 
yatõrõmcõlarõ da uluslararasõ vadeli 
işlem piyasalarõnõ daha kolay takip 
ederek, risk yönetimlerini daha 
etkin hale getirebilir.  

Elektronik sistemlerde başlan-
gõç maliyeti fazla olmakla birlikte, 
genel işlem maliyetinin çok düşük 
olmasõ, işlem başõna alõnan 
komisyonlar daha düşük olmasõna 
neden olmaktadõr. İMKB Vadeli 
İşlem Piyasasõ da bu maliyet 
avantajõndan yararlanarak işlem 
hacmini artõrabilir. 

Ancak, elektronik borsa, yasal 
olmayan veya yetkili olmayan 
kişilerin piyasaya bağlantõ kurmasõ 
veya güvenlik sistemi iyi 
oluşturulmamõş sistemlerine bilgi-
sayar korsanlarõnõn girmesi  müm-
kündür. Bu nedenle, bağlantõ 
noktalarõnõn kurulmasõnda ve 
bilgisayar şifrelerinin verilmesinde 
titizlik gösterilmeli ve sistemin 
korunmasõ için gerekli güvenlik 
önlemleri dikkatlica alõnmalõdõr. 

SPK�nõn da üzerine düşeni ya-
parak, elektronik ticaretin yasal dü- 
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Tablo 2 
İnternet  Şubesi Olan Aracõ Kurumlar (2000 Ocak İtibariyle) 

 
 ARACI KURUMUN UNVANI İnternet sayfasõ Sistemin Adõ 

1 ACAR MENKUL DEĞERLER TİCARETİ A.Ş. http://www.acar.com.tr/  Acar Online 

2 AK YATIRIM MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.akyatirim.com.tr/  İnternet Şube 

3 ALFA MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.alfa.com.tr /   My Alfa 

4 ATAONLİNE MENKUL KIYMETLER A.Ş. http://www.atayatirim.com.tr/  Ata On-Line 

5 AYBORSA MENKUL DEĞERLER TİC. A.Ş. http://www.ayborsa.com.tr/   interaktif borsa 

6 BAYINDIR MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.bymd.com.tr/    internet şubesi 

7 BOYUT MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.boyutmenkul.com.tr/  Order NET 

8 DELTA MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.deltamenkul.com.tr/  Delta Online BORSA 

9 DEMİR YATIRIM MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.demiryatirim.com.tr/  Order-Online 

10 DÜNYA MENKUL DEĞERLER A.Ş.  http://www.dunyamenkul.com.tr/  Dunya On-Line 

11 ECZACIBAŞI MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.emdas.com/  Net Yatõrõm 24 

12 EGS YATIRIM MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.egsyatirim.com.tr/  WebTrade 

13 ENTEZ MENKUL DEĞERLER TİC. A.Ş. http://www.entezmenkul.com.tr/  WebMenkul 2.0 Sanal Şube 

14 ETİ MENKUL KIYMETLER A.Ş. http://www.etimenkul.com.tr/   Sanal Şube 

15 EVGİN YATIRIM MENKUL DEĞ. TİCARET A.Ş. http://www.evgin.com.tr/  Sanal Şube 

16 FİNANS YATIRIM MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.finansinvest.com/  FİNANSONLINE 

17 GARANTİ YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.Ş. http://www.garantiyatirim.com.tr  İnternet Şubesi 

18 GEDİK YATIRIM MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.gedik.com.tr/  GEDİK Online BORSA 

19 HAK MENKUL KIYMETLER A.Ş. http://www.hakmenkul.com.tr/  ORDER@HOME 

20 İKTİSAT YATIRIM MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.iktisatyatirim.com.tr  BORSADİREKT 

21 İNTER YATIRIM MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.interbank.com.tr/  İnter NETBANK 

22 İŞ YATIRIM MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.isyatirim.com.tr/  İnteraktif İşlemler 

23 KENT YATIRIM MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.kentyatirim.com.tr/  KENTYATIRIMONLINE 

24 KOÇ MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.kocmenkul.com.tr/  e-kocbank 

25 NUROL MENKUL KIYMETLER A.Ş. http://www.nurolonline.com/  Sanal Ofis 

26 OYAK MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.oyakmenkul.com.tr/  OYAKNET 

27 PAMUK YATIRIM MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.pamukbank.com.tr/  İnternet Şubesi 

28 PİRAMİT MENKUL KIYMETLER A.Ş. http://www.piramit.com/  Piramit On-line 

29 RİVA MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.rivamenkul.com.tr/  Sanal Şube 

30 STOK MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.stokmenkul.com.tr/  Stok İnteractive İşlem Hattõ 

31 STRATEJİ MENKUL DEĞERLER A.Ş. https://www.strateji.com.tr    Sanal Şube 

32 TEB YATIRIM MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.teb.com.tr/tebyatirim.html  Tebweb 
33 VAKIF YATIRIM MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.vakifbank.com.tr/  İnternet 724 Şubesi 

34 YAPI KREDİ YATIRIM MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.yky.com/  Yapõ Kredi Yatõrõm WEB 

35 YATIRIM FİNANSMAN MENKUL DEĞERLER A.Ş. http://www.yfas.com.tr/  Telenet İnternet Şubesi 

Kaynak: Aracõ Kurumlarõn veya Bağlõ Olduklarõ Bankalarõn Web Siteleri 

90     VADELİ İŞLEMLER PİYASALARINDA ELEKTRONİK TİCARET 

http://www.acar.com.tr/
http://www.akyatirim.com.tr/
http://www.alfa.com.tr/
http://www.atayatirim.com.tr/
http://www.ayborsa.com.tr/
http://www.bymd.com.tr/
http://www.boyutmenkul.com.tr/
http://www.deltamenkul.com.tr/
http://www.demiryatirim.com.tr/
http://www.dunyamenkul.com.tr/
http://www.emdas.com/
http://www.egsyatirim.com.tr/
http://www.entezmenkul.com.tr/
http://www.etimenkul.com.tr/
http://www.evgin.com.tr/
http://www.finansinvest.com/
http://www.garantiyatirim.com.tr/
http://www.gedik.com.tr/
http://www.hakmenkul.com.tr/
mailto:ORDER@HOME
http://www.iktisatyatirim.com.tr/
http://www.interbank.com.tr/
http://www.isyatirim.com.tr/
http://www.kentyatirim.com.tr/
http://www.kocmenkul.com.tr/
http://www.nurolonline.com/
http://www.rivamenkul.com.tr/
http://www.pamukbank.com.tr/
http://www.piramit.com/
http://www.rivamenkul.com.tr/
http://www.stokmenkul.com.tr/
http://www.teb.com.tr/tebyatirim.html
http://www.vakifbank.com.tr/
http://www.yky.com/
http://www.yfas.com.tr/


 

 

 

zenlemelerini tamamlamasõ ge-
reklidir. Örneğin, internet üze-
rinden müşteri emirlerinin veril-
mesine mevzuat olanak sağlamakla 
birlikte, uyuşmazlõk halinde yazõlõ 
kanõt olmamasõ sakõnca yara-
tabilmektedir. Bu nedenle, gerekli 
yasal düzenlemelerin bir an önce 
yürürlüğe konulmasõ önem 
kazanmaktadõr. (Önal; 2000) Ayrõ-
ca, elektronik ticarette müşteri ile 
aracõlar arasõndaki hõzlõ iletişim 
imkanõ ve işlemlerin kolayca 
yapõlabilmesi ve vadeli işlem 
piyasalarõnõn yapõsõ itibariyle 
manipülatif hareketler daha kolay 
yapõlabildiğinden dolayõ, SPK�nõn 
manipülasyonu önleyici düzenle-
meleri de yapmasõ gereklidir.  

Elektronik borsalarõ da sesli 
pazarlõk sistemi de katõlõmcõlara 
zengin bir bilgi akõşõ sağla-
maktadõrlar. Borsa bilgilerine 
elektronik ortamda kõsa sürede 
ulaşõlabilmektedir. Sesli pazarlõkta 
piyasadaki rakipleri tanõma ve 
hareketlerini izleme olanağõ vardõr. 
Kotalar sõnõrlõ sürede geçerli 
olduğundan dolayõ, ani hareketlere 
çabuk tepki verme şansõ vardõr. 
Elektronik ticarette ise, rakipler 
birbirini  tanõyamamaktadõrlar.  

Sonuç olarak, gerekli 
düzenlemeler yapõlarak, güvenlik 
önlemleri alõndõktan sonra elek-
tronik ticaret sistemlerinin borsaya 
getireceği pek çok avantaj vardõr. 
İMKB�de vadeli işlemler yapmak 
isteyen yerli ve yabancõ yatõrõm-

cõlar işlemlerini daha hõzlõ, güvenli 
ve düşük maliyetle yapma ve 
uluslararsõ borsalara ulaşma 
olanağõna sahip olacaktõr. 
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