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OZET

Uluslararast  finans _sisteminde faiz oranlar1 ve doviz
kurlarindaki degi: klik 2r' ban: ac1 kta risk y’ netir i ihtiyacini ortaya
¢roarru v boyl ce 'an alar is te= korur na tekn 1 ¢.arcc fdre -
U U1 erin, - ullanr ak zorv ida ki I slardir.

(.asmam.zda tiirev wounlerin Tirkiye’ac e gedsmiy, utke.c.de
kullanimina iliskin bankacilik verileri kullanilarak bir karsilastirma
yapilmistir. Son yillarda tilkemizde bu {irtinlerin islem hacminde ciddi
artiglar ortaya c¢ikmistir. Buna ragmen tiirev {riinlerin kullanim
seviyesindek1 geiisn e, el smi; i ke'crle <arilastin 1g nda yetersiz
bir gelisme justeimist

ABSTRACT
Changes - in irterest ~ad. ex~horge =ates in “=*ernational

financial s/s'emr nave reveeled the reed of risk n anigerrent and thus
banks had t~ use aztivat.ves to her.ge from “irnanc.a n-ke.

In this article, the use of derivatives in Turkey and developed
countries ha, ¢ ben conpired by us'ng taaling dath. Recently, the
trading volu =201 thes: leivaiive; 11 Turey signi 1-aatly increased.
However the nrogi-ssing 'evel (f1sing leriva ives ‘a T'u key have not
developed so sufficiently as developed countries.

* Afyon Kocatepe Universitesi, I.I.B.F., Isletme Béliimii
** Cumhuriyet Jnive site si, "IBF.,I letn e Flim
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GIRIS

Son yillarda finansal sistemde yasanan c¢esitli gelismeler,
piyasalarda asir1 fiyat dalgalanmalarina neden olmus ve risk unsurunu
on plana ¢ikarmistir. Ozellikle 1973 yilinda Bretton Woods sisteminin
sona ermesiyle birlikte, doviz kurlarmin siirekli dalgalanma
gostermesi sonucunda uluslararas1 alanda faaliyet gosteren bankalar,
ciddi sekilde kur riski ile karsi karsiya kalmislardir. Yine aym
donemde uluslararasi piyasalarda faiz oranlarindaki dalgalanmalar ve
sabit faizle bor¢lanmanin yani sira degisken faizle bor¢lanma
egiliminin artmasi, faiz riski sorununu da giindeme getirmistir.

Bu ortan aa  ba kac.tkti  nisk  y¢ .etn 1 konusu Onem
ki tar n.ya basla us » e Hzelli le artan kur ve faiz r.sk'ciie St
bu k.la. _~ni tek ikier ge istirn 2y : calismusl rdir. Ru ek 7= iect 0
“ir¢' it inle rin Or :mi her rece’ g1 biraz dai » art aal tad .

Calismamizda once s0z konusu tiirev iirtinlerin kisa bir tanitimi
yapilmistir. Daha sonra Diinyada tiirev {irlinlerin kullanimindaki
gelisme, topluca ve tiirlerine gore sunulmustur. Son kisimda ise tiirev
rtinlerin kuiicaimirda Gil'zem zdcki fgeli e vo col darum ortaya
konulmustur =26 7lece tlkemi: ile golistis tlkel: arasinda tirev
triinlerin kyNanin': Jonnsinde Fir kersiast riva ve ¢ :gerlendirme
imkan1 ortaya ¢ikarilmaya calisilmistir.

L BANKACILIKTA rasSK. Ve r 3K 10N KO <UNMA

Bankale... gelereksel hansacilk fraiiyet e irc e uzaklasarak
tirev iriinleri islemlerine yonelmelerinin arkasinda, temel olarak
ekonomik kosullarin zorlayici oldugu ortamlarda hem kendilerini hem
de miisterile 1n1 orten inaasal ris e kast korurya: ve bu riskleri
kontrol etme < aiis ir.ce * 7a mal tacir

Ozellikle uluslararas1 bankacilik alamindaki gelismeler,
bankalarin karliliklarina olan katkis1 vaninda sektére veni problem ve
riskleri de berabcrirde yet rmi tir. En be.irgin risk (6viz kurlarindaki
dalgalanmalirdan kay ... lenmistir F.2 lcce bi axcolurl 1° nde yabanci
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parali islemlerin pay1 artan bankalar doviz kurlarindaki degismelere
bagli olarak 6nemli boyutlara ulasan zararlarla karsilagmislardir’.

Ayrica  doviz kurlarindaki dalgalanmalar, faiz oranlar
tizerinde de etkili olmus ve faiz oranlarindaki degiskenligin yarattig1
belirsizlik ortaminda bankalar faiz riski sorunuyla da karsi karsiya
kalmislardir’.

Boylece bankacilikta “risk” kavrami daha biiylik bir 6nem
kazanmig ve bankalar bu risklerden korunmaya yonelik olarak ¢esitli
risk yonetim politikalar1 ve teknikleri gelistirmeye baslamislardir.
Risk yonetim teknikleri, gerek bankalarin kendi pozisyonlarini
korumasi veya ¢ < Kcza ¢lar sag amasi; ge ¢ks. miisterilerine bir
hi m¢c ik sur alms 1 ¢isinc ar bankacili! gevrele inde oo 7l 1, 1
g1 isL.

v xacilik a karst )"l ric«lere karst - o .am L tek i 6 0t
uygulanan en belirgin yontem “hedging” ydntemi olup, hedging
yapmanin temel mekanizmasi; gelecekte olugmasi beklenen bir fiyatin
bugiinden saptanarak gelecekteki nakit giris-¢ikislarinin simdiden
garanti altiny alinmist esesing deyarmakiad r’ - Das™a bir ifadeyle,
gelecekteki ~makt acamarmn  bagtincen belilaer fiyatlarla
sabitlenerek helirsizlizin ¢limise edilnies h:dgirg me tanizmasinin
0zlinii olusturmaktadir.

Helgiag omciy a kuniuula: ticwr ve yoote nler: genel olarak
igsel ve ds,al virtem er olerak i-<yr a1 mak miinGudiir. Igsel
yontemler «rgenizacyonee ket di bilivy 2o “¢ide riskier> Trars1 aldigi
tedbirlerdir.  Bunlarin  i¢inde firmamin  aktif-pasif  yapisinin
ayarlanmasi, yetlardirma politikalar niz ayerloimant gibi Onlemler
sayilabilir. [ *scal yonteialer is: fi ma disiade <aglaawil:n ¢ok genis
secencklere sahip finansa  en trimaniari ve stra'ej ler igerir’. Bu

' Ekrem KESKIN, Bankacilikta Risk ve Sermaye. 1.U. iktisat Fakiiltesi Yaymnlari,
1993, s.8.

> Arman KIRI i, "Mali Ri 'k Ne dir, Has1 Yineti ir?”, Fir ans Dinya 1 Eki, Sayt:32,
Agustos, 1992 <2

> ASOMEDYA, “Finansal Risk Yonetimi Dosyas1”, Ankara Sanayi Odast Dergisi,
Ocak, 2001, s.43.

* Suat TEKER raiz Or i e 16viz Kuiu F.ski Yone im., E-0 om k Arastirmalar
Merkezi Yaym <.y Ankara, 109, s.2¢.
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yontemler ise forward, futures, swap ve opsiyon olarak adlandirilan ve
tiirev Uiriinler olarak bilinen finansal enstriimanlardir.

Hedging enstriimanlar1 ya da tiirev iriinler, riskten korunma
amactyla  kullanilabilecegi  gibi;  spekiilasyon  amagli  da
kullanilabilmektedir. Risk almayir sevmeyen kuruluslar savunmaya
yonelik hedging stratejileri kullanirken, riskten kaginmayan daha aktif
kuruluglar ise riskten korunmanin yami sira piyasalarda ortaya
cikabilecek kar firsatlarim1 degerlendirerek spekiilatif bir kazang
saglamay1 istemektedir.

Bankacilikta tiirev {iriinler hem riskten korunma hem de
spekiilasyon amac tyla ul aniichile g1 gibi bur .arn. disinda bankalarin
ti 2v. U un'eri k llanr 1a nede le ini_ve tii ev Urir wiir uvo ok aad
s .£'a lig. aslica ~wyaalar su se’ il 2 ozetlem miz miir kit *=+

-2cukalar bu i 7o kendi  fou'tla islen i oo
kullanabilecekleri gibi fonlarin maliyetini diisiirmek ve yeni pazarlarla
baglant1 kurmak i¢in kullanabilirler.

-Bu iirlinleri miisterilerine bir miisteri hizmeti olarak sunarlar.
Boylece barkalai, ritisteri eririn zercksinimlermi dina etkin olarak
tatmin edebi ecek i iin 7.z syowuna < 2lip clutlar.

-Ayrica bu hizmetleri tamamlayabilmek i¢in yeni pazarlar da
yaratabilirler. Bu da bankalar icin bhir gelir kaynag olmakta ve
trlinlerin ik difesini ar ira ak fin:asal 'dzmretle i sc¢ mi acisindan
miisterilerin: diui g2nis bir ter sih vicnz g1 siglamal tad r

-Son olarak vade doniisiimiinii igeren bu {irtinler bankalar
acisindan r~liyetic karisimr  ve - forlemin olde edilebilirligini
gelistirirler.

5 OECD, Acccuntin,: Stancert Harn oni: atiir, New 1'iranc.al ‘nst uments, No:6,
Paris, 1991, s.6
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1L BiSKTEN KORUNMA YONTEMIi OLARAK TUREV
URUNLER

Tiirev trilinler, fiyatlar1 bir baska {iriiniin fiyatina bagl olan
tirtinler ya da vade sonundaki degeri sézlesmeye konu olan varligin
fiyat1 tarafindan belirlenen finansal iirtin® olarak tanimlanabilir.

Tiirev iriinler tiim diinyada ya diizenli borsalar araciligiyla ya
da tezgah iistli dlizenlemelerle islem gormektedirler. Tiirev riinlerin
islem gordiigli bu piyasalara tiirev piyasalar ya da vadeli islem
piyasalar1 denilmektedir.

Tiirev {irli='~+ ba~'2nlart o'~ forwa- ' futures, opsiyon ve
swap’lar cayilabi r. B ! 1 rlinle 'in ortak 6ze! 181, 1 =rideki hir tarihte
tes in @ yapilma - - _.re herhc1g *° maly veya fi.an al \arugu ;
tag Uaden < 1m ve 7a satin nin v 1p1 masidir.

Bu genel agiklamaiar dogrultusunda yuxarida sayuan turev
tiriinleri kisaca tanitmakta fayda vardir.

A) FORWARD SOZLESMELERI

Forward 1:leraler 1ileri bir “ariite tesliin? saitt 'a, herhangi bir
kiymetin vac est, 11igte = ve fiyatinin t2 -aflarc 1 buginder belirlenerek
s0zlesmeye wglaruna517 dwaak tunimlanaviliv. Cu islenie belirli bir
malin, menkul kiymetin veya dovizin ilerdeki bir tarihte, anlasma
tarthinde [ eli‘ler 2n ‘iya‘tan @i v V.ya sa 11 Sug6i lilnie’scdir.

For var¢ ;'enletin ¢n tme ! ze'ligi (rgaiize to salarda islem
yapilmamasi ve dolayistyia fiyat, miktai, vade gibi unsuiiarin standart
olmayi1p, taraflarin karsilikli anlagsmasiyla belirlenmesidir.

B) FUTUL'Es SCZ .ESVIELEF I

Futur=<.s6. es nel>1i:- bl ritel ' kteki ve keIl noiktardaki bir
mal veya finansal varligin sozlesmenin yapildig: tarihte belirlenen

% Turhan KORKMAZ, Hisse Senedi Opsiyonlart ve Opsiyon Fiyatlama Modelleri,
Ekin Kitabevi * ayin ar1, Bu i a, 999, 5.7,
7 Ali CEYLAN na. sl Tk ik er, Ekin <irat=vi 7ay nar, Fu s, 1002, s.369.
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fiyattan, gelecekte belirlenen tarihte teslimini Ongoéren bir
sozlesmedir®.

Bunlar vadeli islemlerin standartlastirilarak borsalarda islem
goriir sekle getirilmis olanidir. Bunun dogal bir sonucu olarak da, bu
islemlerde vade, sozlesme biiyiikliigii ve teslim sartlar ilgili borsalar
tarafindan belirlenmektedir.

C) SWAP

Swap, karsilikli degisim anlamma gelmektedir. Swap
sOzlesmelerinde taraflar faiz ya da para gibi iki varligin gelir
akimlarmi  gelee~'*~  bo''* bir ‘~hte A Tistirme konusunda
anlagmalktadir. S vap is mi; oi asalar ars ;inda  arbitrai firsatlari
y.atn ve iki ot fir Onced belirlchen 6d me  piwm.ari |
ds¢irtirmes rine i 1kan ta 1yan sle n’ olarak niml n: oili .

Swap islemlerinae amag; bor¢ maliycuni azaltuak, i1aiz
oranlarinda ve doviz kurlarinda meydana gelecek olan
dalgalanmalarin yaratacagi riskleri minimize etmektir.

D) OPSiYONLAR

Opsiy onlar. sakth ne bin firare<! verlig 1, gelecckte belirlenen
bir tarihte ve, o beidrl. bii sainan strest igerisinae, piim karsiliginda,
onceden belirlenmis bir fiyattan satma veya satin alma hakkini veren
sozlesmel »rdic™®

Opstvor cizesneletd twrafio.da biiie s:cm= Fakki tanirken
diger tarafa LIr zoruniuiuk @ getirnexwedir.  Upsiyon sanibi veya
kullanicis1 olarak isimlendirilen taraf belirlenen prim karsilifinda
alma veya samna nalkir1 ede eccrkei, orsiydr  yizicist veya
yikiimliisii swid veriler aral bic w kiinalii Tk atne  girmektedir.
Boylece ops.;za kullenic.s.zoni's bur risk karsi3-ada sirsiz bir kar
olanagina kavusurken; opsiyon yiikiimliisii sinirl bir gelir karsiliginda
sinirsiz bir z ..o ciskl al‘ine girmek ted r.

¥ Fulya ALPAN, Orneklerle Futures Anlasmalar ve Opsiyonlar, Literatiir

Yayncilik, Istanbul, s.3.
? Ali CEYLAN rtincnsa Tennik er, Ekin <it.oevi ‘ay nl.ri, 2u ca, 1002, s.233.
10 fhsan ERSA! L Tinen al Uiivey ler, Titer 1tii - Yayn cilic, [stan o1, 1¢98, 5.94.
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III. GLOBAL FINANS SISTEMi ICERISINDE TUREV
URUNLER

Glinlimiizde finansal tiirev {irlinlere dayali olarak gerceklesen
islem hacmi diinya ticaret hacminin ¢ok iistiinde gerceklesmektedir.
Uluslararas1 Swaplar ve Tiirev Uriinleri Birligi (ISDA) raporlarina
gore 2001 yili Haziran ay1 itibariyle global tezgah {istli piyasalardaki
tiirev tirilinleri bakiyesi 57 trilyon dolar1 asmustir.

Tiirev {driinler hacminin son yillarda bu derece artis
gostermesinin en dnemli sebebi finansal piyasalarda yasanilan krizler
olmustur. Boylece gerek bankalar gerekse diger finansal kuruluslar
ortaya c¢ikan fir insa 1 skic. ler korunma' ve gelecekte ortaya
¢1 ab le.en muht mel rii <leri :n ivi bir s¢<ilde yo o€’ ek 1¢in
tir v 1. l'ert islc mierine yone mi lerdir. Ar cak tlire tir “='= 112"
“ac-in'e aglan n bu elis el re ragmer tir v irdcler’s gl |
konsolide verilere ulagmak ¢ok kolay olmamaktaair.

Tiirev piyasalara doniik olarak bugiine kadar yapilan en
kapsamli ¢calisma, Basel Bankacilik ve Gézetim Komitesi ile IOSCO
(Internatione: Oigarizz o1 of Sccu itics ThHnruiss ony) tarafindan
1999 yili sor =2da o talli s¢ hazirlenru. tir. Bu rapor 1. pelismis finans
piyasalarind: faali et gosteren 71 acet varka ve arac. k rumun 1998
yil1 itibariyle tiirev {irlinleri islemleriyle ilgili bilgiler yer almaktadir.
G-10 {yesi -ilkelerin -bank2 ve. aracr kurrluglarmim. 1998 yili
raporlarincar y:rrlili rak hezirlar an Fa “abor, tii=v Uriinlerle ilgili
islemlerin vinka vilange biyticliue irm ¢ob iisiiide gerceklesmeye
basladigimi gostermektedir. Soyle ki, 1998 yili sonu itibariyle bu
tilkelerin finans piyasalarinda faaliyet goOsteren banka ve aract
kurumlarin = 7.7£3.¢51 mi yon dclarik tcplenr valvlama karsilik,
yaptiklar1 tirev Uclirici islem hocni 7, kat data fazlasiyla
130.942.489 wunyon dolar orarak gergekiesinisuir.

Tiirev. drlinlere vonelik = olarak  Bank ~ For International
Settlements (BIS) farefncan 00 y1mda yepian guisnada ise 48
tilkedeki meckez Linkas: vz pa-a ¢teiil>rin'n hazir a iy~ raporlardan
yararlanilarak tiirev uriinler1 piyasa faaliyetleriyle ilgili bilgiler yer
almaktadir. Tezgah iistii tiirev iirlinleri piyasa istatistiklerinden yola
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c¢ikilarak hazirlanan bu raporda, son yillarda tiirev iiriinlerin ortalama
giinliik islem hacminde ciddi artislar yasandig1 goriilmektedir.

Tablo 1. Global Tezgah Ustii Tiirev Uriinleri Piyasasi
Ortalama Giinliik Islem Hacmi (Milyar Dolar)

Kategori 1995 1998 2001

I- Doviz Islemleri 688 959 853

1- Doviz forward ve swaplari 643 862 786

2- Para swaplari 4 10 7

3- Doviz opsiyonlari 41 87 60

4- Diger | - -

II- Faiz Islemleri 151 265 489

1- Vadeli faiz sézles =~ * =~ = 77 "4 129
| 2- Faiz swenlari | | 63 150 331 |
| 2- Fa z ¢ osiyonlart y | | Bl 36 |2

oo Dger 2 n ul et
[C'LAM 880 127, 1.8

Kaynak: B1>, Foreign Exchange and Derivatives Market Acti\Tty 2001, s.18.

1995 yilinda 880 milyar dolar olarak gerceklesen tiirev tirtinleri
giinliik islem hacmi 1998 yilinda % 43,5 artarak 1.263 milyar dolara
ulagmugtir. 222! lirda ise 1.387 milrar-2=!ar o'urak gerceklesmistir.
2001 yilinda # art's, 1€95 vilin1 gire 95 57,6 Hlp, 1v Jd1emde faizle
ilgili gerceklzsen ilerile.d: cicdi oir atis olcuyu <6 e ~arpmaktadir.
Bu durum son yillarda finansal piyasalarin sadece kur riskine degil,
aynt zamanda faiz riskine de duvarli hale geldigini  ortaya
koymaktacir, Ainice toplan igerisiale er. fiz.a p.ya sih p lirlin ¢esidi
doviz forword Yo waplenid r. 1995y lrida oblant ¢er s ndeki payr %
73 iken, 2001 yilinda %% 50,6’ya gerilemustir. Bu ise son yillarda farkli
iriin kategorilerine doniik tiirev faaliyetlerinde de bir gelisme
yasandigini ¢rtay. koyriak adir

Gelis nis pvasuada tiicev Uourler is emlerir in /ogunlugunu
ortaya koyabilmek acisindan ABD’de Hazine Bakanligi’na bagh
olarak faalivet gOsteren ve ulusal bankalarin denetiminden sorumlu
olan The Officc ¢f =~ Tte Conpticlle: of Tae C.rrcncy (OCC)
tarafindan hr ti¢ vvde U.r hazi lanar (Crev tirlinieri 1apo., bankalarin
tirev Urlimient  raaliyederne  son  derece  onein  verdiklerini
gostermektedir.
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ABD’deki 400 adet banka ve yatirim sirketlerinden elde edilen
bilgilerden yararlanilarak olusturulan bu raporda, bankalarin 2000 ve
2001 yillart itibariyle toplam varliklart ile tiirev iirlinleri islemleri
Tablo.2’de gosterilmektedir.

Tablo 2. ABD’deki Banka ve Yatirim Sirketlerinin Tiirev
Faaliyetleri (Milyon Dolar)

BANKA ve

YATIRIM 2000 2001

SIRKETI Top.Varlik | Tiirev Uriin | TU/TV | Top.Varlik | Tiirev Uriin | TU/TV
25 Biyiik 3.020.272 | 40.295.768 13,3 | 3.385.647 | 45.110.369 13,3
Banka |

Digerleri 1.826 su | i 77| uyioo| 1,637 o4 275.379| 0,167
|TOPT A" | 4.850 212| 40 543.1<5| 8,36 5.075.493| 477357 [ 7,7
*7 bl ilgiteri, O "= Lanl Deri ati .. eport Fourth C iart r 2¢00-20

r. pc tharinday, vararla ilarak ol sturulr us ir.

AupD’deki bankaciuk sextorii  igerisiude clirev  Urtuels
islemlerinin, bankalarin toplam varliklarinin ¢ok iistiinde bir
bliytikliige sahip oldugu goriilmektedir. Ancak bu biiyiikliigiin daha
ziyade 25 biiylik bankanin faaliyetleri sonucunda gergeklestigi dikkat
cekmektedir Sek or leki 2¢ bii ik backan n varakiar ir 13 katindan
daha fazla wrev iri' ri islemi ys= klert ¢ 2001 y11nda toplam
islem hacnuwn %  9) auu ou  bangalarn o gergeklestirdikleri
goriilmektedir. Dolayisiyla sektordeki biliylik bankalarin  risk
yonetimin: dalia fazla orea verldikici e gere rislwn korunma
gerekse spekiilesvor amacrla direv iriivder ri dal e 17z 1¢ allandiklart
ortaya ¢ikmi ktidn

IV. TURK BANKACILIK SiSTEMINDE TUREV
URUNLER

Son llarce s'w 1l: yasanar nnarsal krizl.r e teraber artan
doviz kuru ve faiz orani risklerini kontrol etmek ve bu risklerden
korunmak amaciyla tiirev triinler Tiirk bankacilik kesiminde yaygin
olarak kull milmay: Daslhmictir. Cuellikle 1994 v.lirda yasanan
finansal krz, tiurcv @iiinleriiin Jwl'aum* vz Gacni konusunda
bankalara itici ctkide vulunuiustu.

Bu kriz sonrasi donemde Tiirk bankacilik sisteminde tiirev
triinler yogin br selide isl>m giimeye »eslani. v: bankalarin

Afyon Kocatepe Universitesi, LIB.F. Dergisi (C.IV,S.2, 2002) 9



bilango dis1 yiikiimliiliikleri igerisinde tiirev {irlinlere ait doviz ve faiz
haddi ile ilgili islemler 6nemli artiglar gerceklestirmistir. 1994 krizi
oncesi donemde tiirev {irtinleri islemlerinin toplam bilango dis1
yiikiimliiliikler igerisindeki pay1 %5 iken, bu donemde artis kaydetmis
ve %35’ lere ulasmustir”.

Tiirkiye’de tiirev {rilinlerle ilgili olarak bankalarin yaptigi
doviz ve faiz haddi ile ilgili islemler Tablo.3’de 1996-2000 yillar
itibariyle gdsterilmistir.

Tablo 3. Bankalarin Déviz ve Faiz Haddi ile Tlgili Islemleri

___ (Milyar TL)

Bankalar 1196 19y. 1998 19 2000

T :arc P ... 1 | |
[TemiSe Rank. | L0u8] 148038 34941 | 871362 1 169.19" |
)z | serBans | 1. 51.905] 1505 48 11.951.92: | 25. 53351 4651 .94( |
Fon akip . - - - 0,556 328 ~.08. e
Yabanci Bank. 323.093| 1.979.823 2.548.976 6.745.500 8.687.235
Tiirkiye’de Kur.

Yabanc Bank. 168.855| 897.780 1.101.678 2.314.499 3.221.992
Tiirkiye’de Sube

Agan Yab Ban = (14238] 1082043 ) 447098] 4431001 | 5465243
Ticaret Bank. |

Top. | 2115376 6633309 | 4350.315| 41.62.5 | 58.751.989
Kal.veYat.Bann. | 7 M= VT TN T

Kamu Ser. Bank. 86.848 | 128.353 196.544 446.560 682.768
Ozel Ser. Bank. |~ 40.651| 25455 £2.033 . 100897 227.888
Yab.Ser.Ba.k____L&_14_5&2‘__‘,5_,12,’___{;‘7_.9_44 572.784
Kalkinma ve ) | |

Yat. Bank. Top, | 13271 /308 96/ LIS 595 4N 1.483.440
GENEL TOP. | 2.255.697 | 6.942.269 | 15.187.830| 42.321.941| 60.235.429

* Veriler Tiirkive Rankalar Bir'igi, Bankalerim= 19081009 2000 yayinlarindan
yararlanilarak ¢ lustu1 1ln usta .

1996 wvilinda 7255 tril 7o, (L olin diev Ui eri islemleri
2000 yilina gelindiginde 60.235 trilyon TL’na ulasmis, dolar bazinda
%327 oranmmda artmistir. 1990’ yillan». baslarinda tiirev iriinler
bankalarin Hilan:o bigtklikleririn ancak “65°1 1591°de %2 ve

* Tiirk bankacilik sektoriine ait bilango bilgileri ve bilanco dis1 islemlere iliskin
veriler, Tiirkiyc Ban.-ala B/('igi nin 3an ale. miz 1993, 199 v. 2(00 Kitabi’ndan
elde edilmistir.
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1992°de %5) kadar bir paya sahipken, 1996 yilinda bu oran %25 ve
2000 y1l1 sonunda %58’e ¢ikmustir.

Mevduat ve kredi hacimleri itibariyle de gelismelere
baktigimizda tiirev iiriinlerde son yillarda ciddi artiglar yasandigi
gorilmektedir. 1991 yilinda tiirev {riinleri islemlerinin mevduat
toplamina oran1 %4 ve kredi hacmine orant %5 iken, 1996 yilinda bu
oran mevduat i¢in %37 ve kredi hacmi i¢in %58 olmustur. 2000 y1ili
sonu itibariyle ise tlirev irilinleri iglem hacmi mevduat toplaminin
%88’ine ulasmig, kredi hacminin ise %176’s1 seviyesinde
gerceklesmistir.

Bankalarn tre 7 1 rune riy : ugili ola .k y ptiklar islemlerin
d: ulr naa baktif mize a  zel s rr aveli tica 2t banka wuir g1k
ocifu . *oplam isiem h cmin n /4’unii ol sturdugr gé 'kt~ .
“ak'4 se torde i banla it jer 1e gore irev. iir nle inir an |
yogunlukta kullanildiklarini gostermektedir.

Tablo 4. Bankalarin Déviz ve Faiz Haddi ile Tlgili
Islemlerinin Dagilimi(%)

Bankalar D1995 o[ 1997 o195z | 1990 2000
Ticaret Bank. |

Kamu Ser.Bank | L=l A 1M 110 B\ 3
Ozel Ser.Bank. 18 | o5 | 79 | T 60 77
Fondaki Bank. - - 20 4
Yabanci Bai k. 14 o 7 1€ 14
Tirkiye'de <u.| 7 [ 1 | 7 [ € 5
YabanciBank -~ | | o o ] 0

Tiirkiye’de Sube / 15 10 106 9
Acan Yab. Bank.

Ticaret Bank. 9 9¢ S g0 98
Top. |

Kal.veYat.Ban..i VYAAN DR VAWM EIE AN

Kamu Ser. Ban] ! V4l NN T V1 1IN N 1
Ozel Ser. Bank. 2 - - - -
Yab. Ser. Bank - 2 1 - 1
Kalkimmave | o [ [, 2
Yat. Bank. To .. |

GENELTOP. [ o0 | 100 [ 100 00 100

1996 ,.dinde tcar:t lanlale~ i Zuénleri o islemlerinin
%94°inii, ke""=1n a ve yt1 1m dan<a'a is: %6 s ge ¢ klestirirken,
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2000 y1ilinda bu oranlar sirasiyla %98 ve %2 olmustur. Boylece ticaret
bankalar1  tlirev  {rlinleri  islemlerinin  neredeyse tamamini
gerceklestirmeye baslamislardir. Ticaret bankalar1 igerisinde ise en
biiyiik pay 6zel sermayeli bankalara aittir. Bu bankalarin toplam islem
hacmi i¢indeki payr 1997 yili hari¢ fondaki bankalarla birlikte %80
civarinda gerceklesmektedir. Dolayisiyla 6zel sermayeli bankalarin,
bankacilik sisteminde karsilasilan doviz kuru ve faiz orani risklerine
kars1 daha duyarli olduklari ve risk yonetimine diger bankalardan daha
fazla 6nem verdikleri anlasilmaktadir. Ancak riski kontrol etme
amaciyla ortaya ¢ikmis olan tiirev {riinlerin giinlimiizde risk alma
triinleri haline gelmis olmasi nedeniyle spekiilatif amaglarla da
kullanildig1 unutu man ali lir.

direv Urd ' muaaseb  t ...laoloji 1 agisinc an ilar o dicl
i erdir. Ciinki gelene <sel ~ar k ve yiik ‘mlil ki:n 1yade sart1
cag.. vouk ve yiki...o.dkle.in  dogmas. . n.den  Ulur. -

Dolayisiyla bankalarin dogrudan bilango iginde yer almadan bankay1
kar-zarar hesab1 araciligiyla etkileyen ve bilango dis1 yiikiimliiliikleri
icerisinde yer alan tiirev irilinler, Tiirk bankacilik sisteminde alti
kategoride is ciu 201 ne' tecir. F un ar:

-Vad:li d6 11z 2. -catin’ is 1,
-Para ve faiz swap islemleri,

-Pcra 7e “hiz ops yoi lar,

-Fuivres pere islemleri,

-Futures faiz alim-satim islemleri ve,
-Digerisleml rdi.

Ulkernizde tii ov dirlinler i;iemerinin veetiice gelisme
saglayamamasi bankalarda kullanilan turev uriinier g¢esitliliginde de
kendisini gostermektedir. Tablo.5’de Tiirk Bankactiik Sisteminde {iriin
cesitlerine §ore gerce''es irilen tiirer Uclnle1 1slont hacimleri yer
almaktadir.

"' Saime ONCE, Tiirev Uriinlerin Muhasebe Sorunlari ve Bankalar I¢in

Muhasebelestir ne S kil 2ri’ Ti kiye Ba ka'cr Brugi Yayn, No:192, Eskisehir,
1995, s.10.
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Tablo 5. Tiirk Bankacilik Sisteminde Tiirlerine Gore
Tiirev Uriinleri Islemleri (Milyar TL)

Tiirev Uriinler 1997 1988 1999 2000
Vadeli Doviz Alm Satm | 5 450 6531 11321969 | 33.556.910| 43.026.160

Islemleri

Para ve Faiz Swap 1.052.230| 2.214.376| 5.083.976| 12.011.367

Islemleri

Para ve Faiz Opsiyonlari 56.302 480.334| 1.193.832| 2.119.648
Futures Para Islemleri 45.227 501.105 1.070.519 1.542737
Futures Faiz Alm-Satim 209.298 352.832 218.793 199.068

Islemleri 1

Diger Islemler 206389 517214, 1.97911| 1.336.449
TOPIA | 5.942. 69 15.187.83 | 42.321 2.1 o 237 4. |
* \er ler Tiirkiye B ... ar E rligi, ar .aianmiz 1¢78,1999, 7 )00 vavi larind-

y wre T inilarak >lustui Umustur.

Y apilan islemlerin buyiik cogunlugunu vadeli déviz aiim satum
islemleri ile para ve faiz swap islemleri olusturmaktadir. 1997-2000
yillar1 arasinda gergeklestirilen toplam islem hacimlerinin yaklasik
%90’m1 bu iki islem gerceklestirmektedir. Diger {irlin_ cesitleri ise
heniiz yaygu olaiak ku'lan Imanaltalr.

Bankcilik sistcn inde - gergeklzstiriian . tliopv Uriinler
islemlerinin {iriin ¢esitlerine gore yiizde dagilimi ise Tablo.6’da
gosterilmektedir

Tabln 5. Tiirk Bancac h S’ste ninde " vr e i.e Gore
Tire 7 "™ii~lori Iilemler = Da®"m1( o,

Tiirev Uriinler 1997 1988 1999 2000
“Dav, Al
Vadeli DOV1z im  Satim 7 . 7 71
Islemleri F JA 01 RN N N |
Para ve Falz S wap 15 14 b 20
Islemleri
Para ve Faiz Opsiyonlari 1 3 3 4
Futures Parafslemleri | 1 | 2 [~ 2 3
Futures Faiz ; lim-{ atr n
: . 2 -
Islemleri | Jel | Ey_ YTl iIAN
Diger Islemle. 3 W | ’ 2
Toplam 100 100 | 100 100
*Tablo 5°deki hiloilerder yararlanilarak olustnrulmustyr,
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1997 yilinda toplam islem hacminin %77’sini vadeli doviz
alim-satim islemleri gergeklestirmekte, ikinci sirada ise %15 ile para
ve faiz swap islemleri yer almaktadir. Para ve faiz opsiyonlari, futures
para islemleri, futures faiz alim-satim islemleri ve diger islemlerin
pay1 ise %8 civarindadir. 2000 yilinda da durum pek farkli degildir.
Yine vadeli doviz alim-satim islemleri ve para ve faiz swap islemleri
toplam islem hacminin %91 ini olusturmaktadir.

Son yillarda bankacilik sektoriinde tiirev tirlinler kullaniminin
belirli dlgiide arttig1 ve yasanan finansal krizlerin de bu artista etkili
oldugu goriilmektedir. Ancak gelismis iilkelerin finans sektorlerindeki
tiirev {riinleri 1s’ hac Toriyle 7 alastie’ T 7'nda, bu driinlerin
iil-emrizd~ halen sten e1 Olcl er e gelisme g1 ve gevekon Onemin
v i ilrie 'igi anlas: “.ad r.

qeli mis  -10 tiye 51 i) ele in bankala na <.t ~99¢ vil” t¢ »lar
varliklar1 ve tiirev iiriinler1 1slem hacimleri ile turev iriinlerin toplam
varliklara orani Tablo.7’de Tiirkiye’deki durum ile
karsilastirilmaktadir.

Tabl, 7. 3az1 C-lismis Ulel r vo Tii rkiy<’d *ki Bankalarin
ire faliyctle «i ‘Nilyon Dolar

Ulkeler Topi m /ar 1l lirey Urinlcr i r.\ -iin/Top.Var.
Belgika 535.909 1.626.057 | 3.0
Kanada | 819560 | 4538470 | 55
Fransa 11904509 0 114584, 6.0
Almanya 0 2744340 o~ 11.53¢.786 4.2
ftalya 746.. 06 03(.675 N | 1.3
Japonya 2.528.134 13.650.972 54
Hollanda 1119784 | 3926012 | 3.5
Isveg 201008 | 13035060 | 6.5
Isvigre 109.714 | 155712340 | 14.2
Ingiltere .871.8:4 1077727 5.9
ABD 2.468.882 36.274.069 | 14.7
TURKIYE  117.396_ | 48414 | 0.41

* Gelismis iilk :lere . it 1abl) bil; ileri BIS ve iDS O .a1af ndar ¢1ak asa hazirlanan
“Trading and werivitives T iscloswes of Renks and S:curiics Frms in 1998”
raporlarindan 'iowerlailarak Dlctrnu'eusur. Tokiye ye =0 verit r ise Tirkiye
Bankalar Birligi yayinlarindan elde edilmis olup, rakamlar 1998 yili sonu itibariyle
dolar kuruna gevrilmistir.
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Gelismis iilkelerin finans sistemi i¢erisinde yer alan bankalarin
tiirev trilinleri islem hacimleri, bilanco biiyiikliiklerinin ¢ok iistiinde
gerceklesmektedir. Bu {ilkelerin hepsinde bankacilik faaliyetleri
icerisinde tiirev islemlerin pay1 ¢ok yiiksek iken, lilkemizde bankalarin
tirev islemleri toplam bilango biiytikliigiiniin ¢ok gerisinde kalmistir.
Toplam varlik biytikliigli acisindan bakildiginda; Tiirkiye’ye ¢ok
yakin olan Isveg’te bile tiirev iiriin islem hacmi toplam varliklarin 6,5
kat fazlasiyla gerceklesmistir. ABD ve Isvicre gibi iilkelerde ise tiirev
iriinlerin islem hacmi biiytikliigii toplam varliklarin 14 katindan daha
fazladir.

Tirev drt * sl haen ™ toplar  orliklar igerisindeki
pevlart i=oelendiy inde. g lismn i keler orta imasiur £,3 ~'dug e
b1 cam Tirki "".«i oramt «_. dstlin e bir b .yl lig sahi)

cid 1 u gor lmek :dir. TT ev Ui in >rin toplai varl < ;in eki ne yini 1
-n cdstus sidugu [talya’c. Cue tiioev Uriin isic nac.ai, 7 <y Ll
yaklagik 20 kat1 fazlasiyla gerceklesmistir.

Dolayisiyla son yillarda Tiirk bankacilik sistemi igerisinde
tirev lriinlere yonelik islemlerde ciddi arfislar vasanmis olmasina
ragmen, gelismis Ul<el:le kar 1la; tiradiginde ilkein zin heniiz tiirev
faaliyetleri konustrda jceince gelic.. digi vz zeli s ilkelerin ¢cok
gerisinde kalaigi ortaya ¢cikmaktaair.

Ulkemrizde vapilan tiirev faalivetlerin Anemli. bir bdliimiinii
vadeli dovir. W m-satim isl:mlor olasiu maktulir  Bu islemler
bankalarin Lerur pozissorlarni ku- iskine korcr Yo umak ya da
miisterilerinin bu konudaki taleplerini yerine getirmek amaciyla
yapilabildigi gibi spekiilasyon ya da vergi viikiimliiliklerinden
kacinma am: ciyle di kiiilar ilm ikte du.

Gene likle 7acell islenler tuyik ol¢iicde opot Hiyasalardaki
fiyat hareketlerine bagl olarak hareket ettiginden spot piyasalardaki
gelismeler vadeli islemleri de etkilemektedir. Ancak {ilkemiz spot
piyasalarindiki islemle:, yasinar zivin scrinu n:deaiyle smnirh
sayida katil mer ¢rasiwac cerean e.ugitder v pivasaicrdaki giliven
sorunu ¢ozillmeden ve piyasalar yeterince derinlige kavusturulmadan
tilkemizde vadeli islemler piyasalarinin gelisimi ¢ok yavas
gergeklesece <tir.
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Bu nedenle piyasalardaki gliven bunaliminin ortadan kalkmasi
ve gerekli yasal diizenlemelerin hazirlanmasi halinde iilkemiz
bankacilik sistemindeki mevcut rekabet ortami ve sistemin saglam
teknik altyapist dikkate alindifinda tiirev {riinler islemlerinin
oniimiizdeki yillarda artarak ve yayginlagsarak devam edecegi tahmin
edilmektedir.

SONUC

Calismamizda, diinya finans piyasalarinda risklerin artmasi ve
buna paralel bigimde artan krizlerle baglantili bi¢imde, risklerden
korunmaya doniik tiirev {irlin islem hacminin de hizla arttif1 ortaya
cikmigtir. Bu art ; auy: uc.et iacmindek’ arti tan daha hizli bir
bi im le ge sekles nekt :d: .

Ulix mizde ise tiir:v Ur nl r 1980’11 nllarca ap 11 ekc :on |
nle a1, thraata yo 70 bt ekonomi -tk st oom o
yoniinde degismesiyle birlikte taninmaya ve kullanilmaya baslamistir.
Ozellikle 1994 finansal krizi bu iiriinlerin kullanimi konusunda
bankalar1 etkilemistir.

Ulkenizd: tirer iirin iclen hi:mirin ;cx oneali bir kismmim
0zel sermay:l1 berka'zzca getgekle s ild g1 giriiliakcdir. Yapilan
islemler iginuc ¢n villylik payin vaded doviz aim-satin islemlerine ait
oldugu, ikinci sirada ise para ve faiz swap islemlerinin yer aldigi
belirlenmasstir

Ger>irisniel kounina zer.w:ce pek ilasycn ai-aclh da olsa son
yillarda Tiirk bankacilik sisteminde turev iirunlerin i1slem hacminde
yasanan gelismeler, gelismis iilkelerin finans sektorlerindeki tiirev
triinleri ig em = hicircleriyle karsi'astiildig.nde, b1 iriinlerin
tilkemizde haien .sten''=a Slgiilerce o< listaedigil ve yiei mis tilkeleri
bir hayli geriacu tagip ett13. vita;« ¢ikmaktadiy.

Ancak vadeli islemlerin spot piyasalarla oaglantis1 dikkkate
alindiginda, ilkem z tpo: pyasaler nda yesenan Siiven sorunun
ortadan kalk mas1 7 b. piyasalrir yoicriace dor nlig e kay usturulmast,
vadeli islemn piyasalarmin  gelisiminin  wemer  kosulu  olarak
gorilmektedir.
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