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OZET

Uluslararas: finans sisteminde faiz oranlari ve déviz kurlarindaki
degisiklikler, bankacilikta risk yonetimi ihtiyacini ortaya ¢ikarmis ve
boylece bankalar riskten korunma teknigi olarak tiirev iiriinlerini
kullanmak zorunda kalmuslardir.

Calismamizda tiirev triinlerin Tiirkiye’de ve gelismis iilkelerde
kullanimina iliskin bankacilik verileri kullamilarak bir karsilastirma
yapilmigtir. Son yillarda tilkemizde bu iiriinlerin islem hacminde ciddi
artiglar ortaya cikmistir. Buna ragmen tiirev iiriinlerin kullanim
seviyesindeki gelisme, gelismis tilkelerle karsilastirildiginda yetersiz
bir gelisme gostermistir.

ABSTRACT

Changes in interest and exchange rates in international financial
system have revealed the need of risk management and thus banks had
to use derivatives to hedge from financial risks.

In this article, the use of derivatives in Turkey and developed
countries have been compared by using banking data. Recently, the
trading volume of these derivatives in Turkey significantly increased.
However the progressing level of using derivatives in Turkey have not
developed so sufficiently as developed countries.
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GIRIS

Son yillarda finansal sistemde yasanan cesitli gelismeler,
piyasalarda agirt fiyat dalgalanmalarina neden olmus ve risk unsurunu
on plana gikarmigtir. Ozellikle 1973 yilinda Bretton Woods sisteminin
sona ermesiyle birlikte, doviz kurlarimin siirekli  dalgalanma
gostermesi sonucunda uluslararasi alanda faaliyet gosteren bankalar,
ciddi sekilde kur riski ile karst 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 ortamda bankacilikta risk yonetimi konusu 6nem kazanmaya
baslamis ve ozellikle artan kur ve faiz risklerine kars1 bankalar yeni
teknikler gelistirmeye c¢alismuiglardir. Bu teknikler iginde tiirev
tirtinlerin 6nemi her gecen glin biraz daha artmaktadir.

Calismamizda 6nce s6z konusu tiirev iiriinlerin kisa bir tanitimi
yaptilmistir. Daha sonra Diinyada tiirev iriinlerin kullanimindaki
gelisme, topluca ve tiirlerine gore sunulmustur. Son kisimda ise tiirev
tiriinlerin  kullaniminda iilkemizdeki gelisme ve son durum ortaya
konulmustur. Boylece iilkemiz ile gelismis iilkeler arasinda tiirev
{irlinlerin kullanimi konusunda bir karsilastirma ve degerlendirme
imkani1 ortaya c¢ikarilmaya c¢alisilmistir.

I. BANKACILIKTA RiSK VE RISKTEN KORUNMA

Bankalarim geleneksel bankacilik faaliyetlerinden uzaklagarak
tiirev iriinleri islemlerine yonelmelerinin arkasinda, temel olarak
ekonomik kosullarin zorlayici oldugu ortamlarda hem kendilerini hem
de miisterilerini artan finansal risklere kars1 korumak ve bu riskleri
kontrol etmek diigiincesi yatmaktadir.

Ozellikle uluslararasi  bankacilik  alanindaki  gelismeler,
bankalarin karliliklarina olan katkisi yaninda sektdre yeni problem ve
riskleri de beraberinde getirmistir. En belirgin risk doviz kurlarindaki
dalgalanmalardan kaynaklanmistir. Boylece bilangolar: i¢inde yabanct
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parali islemlerin pay1 artan bankalar doviz kurlarindaki degismelere
bagli olarak énemli boyutlara ulasan zararlarla karsilasmislardir’.

Ayrica doviz kurlarindaki dalgalanmalar, faiz oranlari {izerinde
de etkili olmus ve faiz oranlarindaki degiskenligin yarattig1 belirsizlik
ortaminda bankalar faiz riski sorunuyla da kars: karsiya kalmuglardir®.

Boylece bankacilikta “risk” kavrami daha biiyiik bir 6nem
kazanmis ve bankalar bu risklerden korunmaya yonelik olarak cesitli
risk yonetim politikalart ve teknikleri gelistirmeye baglamiglardir.
Risk yonetim teknikleri, gerek bankalarin kendi pozisyonlarin
korumas: veya ek kazanclar saglamasi; gerekse miisterilerine bir
" hizmet olarak sunulmasi acisindan bankacilik ¢evrelerinde biiyiik ilgi
gormustiir.

Bankacilikta karsilasilan risklere karsi korunma teknigi olarak
uygulanan en belirgin yontem ‘“hedging” yontemi olup, hedging
yapmanin temel mekanizmasi; gelecekte olusmasi beklenen bir fiyatin
bugiinden saptanarak gelecekteki nakit giris-¢cikislarinin simdiden
garanti altina alinmasi esasina dayanmaktadir’. Baska bir ifadeyle,
gelecekteki nakit akimlarinin  bugilinden belirlenen fiyatlarla
sabitlenerek belirsizligin elimine edilmesi hedging mekanizmasinin
0zlinii olusturmaktadir.

Hedging amaciyla kullanilan iiriin ve yontemleri genel olarak
i¢sel ve digsal yontemler olarak ikiye ayirmak miimkiindiir. Igsel
yontemler organizasyonun kendi biinyesi icinde risklere karsi aldig
tedbirlerdir.  Bunlarin  ig¢inde firmanin  aktif-pasif  yapisinin
ayarlanmasi, fiyatlandirma politikalarinin ayarlanmasi gibi 6nlemler
sayilabilir. Digsal yontemler ise firma disinda saglanabilen ¢ok genis
segeneklere sahip finansal enstriimanlart ve stratejileri icerir’. Bu

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

Arman KIRIM, “Mali Risk Nedir, Nasil Yonetilir?”, Finans Diinyasi Eki,
Sayi:32, Agustos, 1992, s.3.

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

Suat TEKER, Faiz Orani ve Doviz Kuru Riski Yonetimi. Ekonomik Arastirmalar
Merkezi Yayinlar1, Ankara, 1999, s.28.
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yontemler ise forward, futures, swap ve opsiyon olarak adlandirilan ve
tiirev trlinler olarak bilinen finansal enstriimanlardir.

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

Bankacilikta tiirev dirlinler hem riskten korunma hem de
spekiilasyon amaciyla kullanilabildigi gibi bunlarin disinda bankalarin
tiirev {rtnleri kullanma nedenlerini ve tiirev lriinlerin bankalara
sagladig1 baslica faydalan su sekilde dzetlememiz miimkiindiir’:

-Bankalar bu {riinleri kendi fonlama islemleri igin
kullanabilecekleri gibi fonlarin maliyetini diisiirmek ve yeni pazarlarla
baglant1 kurmak i¢in kullanabilirler.

-Bu {irtinleri miisterilerine bir miisteri hizmeti olarak sunarlar.
Boylece bankc'ar, miisterilerinin gereksinimlerini daha etkin olarak
tatmin edebilecek {iriin pozisyonuna sahip olurlar.

-Ayrica bu hizmetleri tamamlayabilmek icin yeni pazarlar da
yaratabilirler. Bu da bankalar i¢in bir gelir kaynagi olmakta ve
tirlinlerin likiditesini artirarak finansal hizmetlerin secimi agisindan
miisterilerine daha genis bir tercih olanagi saglamaktadir.

-Son olarak vade donilisimiinii iceren bu Uriinler bankalar
acisindan maliyetin karistmi ve fonlarin  elde edilebilirligini
gelistirirler.

> QECD, Accounting Standart Harmonization, New Financial Instruments, No:6,

Paris, 1991, s.9.
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I1. RISKTEN KORUNMA YONTEMI OLARAK TUREV
URUNLER

Tiirev driinler, fiyatlart bir bagka tirtintin fiyatina bagli olan
lirtinler ya da vade sonundaki degeri sozlesmeye konu olan va.ligin
fiyati tarafindan belirlenen finansal iiriin® olarak tammlanabilir.

Tiirev tirtinler tiim diinyada ya diizenli borsalar aracihifiyla ya da
tezgah Ustli diizenlemelerle islem gormektedirler. Tirev {irlinlerin
islem gordiigli bu piyasalara tiirev piyasalar ya da vadeli islem
piyasalart denilmektedir.

Tiirev tirtinlerin baslicalar1 olarak forward, futures, opsiyon ve
swap’lar sayilabilir. Bu triinlerin ortak 6zelligi, ilerideki bir tarihte
teslimati yapilmak iizere herhangi bir malin veya finansal varlign;
bugiinden alim veya satiminin yapilmasidir.

Bu genel agiklamalar dogrultusunda yukarida sayilan tiirev
tirlinleri kisaca tanitmakta fayda vardir.

A) FORWARD SOZLESMELERI

Forward islemler, ileri bir tarihte teslimi sartiyla, herhangi bir
kiymetin vadesi, miktar1 ve fiyatinin taraflarca bugiinden belirlenerek
sOzlesmeye baglanmast’ olarak tanimlanabilir. Bu islemle belirli bir
malin, menkul kiymetin veya dovizin ilerdeki bir tarihte, anlasma
tarihinde belirlenen fiyattan alimi veya satimi 6ngoriilmektedir.

Forward islemlerin en temel 0zelligi, organize borsalarda islem
yapilmamast ve dolayistyla fiyat, mi!-tar, vade gibi unsurlarin standart
olmay1p, taraflarin karsilikli anlagsmasiyla belirlenmesidir.

B) FUTURES SOZLESMELERI

Futures sozlesmeleri; belli nitelikteki ve belli miktardaki bir mal
veya finansal varligin s6zlesmenin yapildig: tarihte belirlenen fiyattan,
gelecekte belirlenen tarihte teslimini 6ngoren bir sozlesmedir®.

S Turhan KORKMAZ, Hisse Senedi Opsiyonlart ve Opsiyon Fiyatlama Modelleri,
Ekin Kitabevi Yayinlari, Bursa, 1999, s.7.

? Ali CEYLAN, Finansal Teknikler, Ekin Kitabevi Yayinlari, Bursa, 2002, 5.369.
Fulya ALPAN, Orneklerle Futures Anlagsmalar ve Opsiyonlar, Literatiir
Yayincihk, Istanbul, s.3.
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Bunlar vadeli islemlerin standartlastirilarak borsalarda islem
goriir sekle getirilmis olanidir. Bunun dogal bir sonucu olarak da, bu
islemlerde vade, sozlesme biiylikliigii ve teslim sartlan ilgili borsalar
tarafindan belirlenmektedir.

C) SWAP

Swap, karsiikhh degisim anlamina gelmektedir. Swap
sozlesmelerinde taraflar faiz ya da para gibi iki varligin gelir
akimlarim  gelecekte belli bir tarithte degistirme konusunda
anlasmaktadir. Swap islemi; piyasalar arasinda arbitraj firsatlan
yaratan ve 1iki tarafin Onceden belirlenen 6deme planlarim
degistirmelerine imkan taniyan islem’ olarak tanimlanabilir.

Swap islemlerinde amag; bor¢ maliyetini azaltmak, faiz
oranlarinda ve doviz kurlarinda meydana gelecek olan
dalgalanmalarin yaratacagi riskleri minimize etmektir.

D) OPSIYONLAR

Opsiyonlar, sahibine bir finansal varlifin, gelecekte belirlenen
bir tarthte veya belirli bir zaman siiresi igerisinde, prim karsiliginda,
onceden belirlenmis bir fiyattan satma veya satin alma hakkini veren
sdzlesmelerdirlo.

Opsiyon sozlesmeleri taraflardan birine se¢me hakki tanirken
diger tarafa bir zorunluluk getirmektedir. Opsiyon sahibi veya
kullanicis1 olarak isimlendirilen taraf belirlenen prim karsiliginda
alma veya satma hakkimi elde ederken, opsiyon yazicis1i veya
yikiimliisii ismi verilen taraf bir ylikiimlilik altina girmektedir.
Boylece opsiyon kullanicist sinirht bir risk karsiliinda sinirsiz bir kar
olanagina kavusurken; opsiyon ylikiimliisii sinirly bir gelir karsiliginda
siirsiz bir zarar riski altina girmektedir.

? Ali CEYLAN, Finansal Téknikler, Ekin Kitabevi Yayinlar1, Bursa, 2002, s.233.
'9 {hsan ERSAN , Finansal Tiirevler, Literatiir Yayincilik, Istanbul, 1998, 5.94.
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III. GLOBAL FINANS SISTEMI ICERISINDE TUREV
URUNLER

Giinlimiizde finansal tiirev iirlinlere dayali olarak gerceklesen
islem hacmi diinya ticaret hacminin ¢ok tiistiinde gerceklesmektedir.
Uluslararas1 Swaplar ve Tiirev Urlinleri Birligi (ISDA) raporlarina
gore 2001 yili Haziran ayi itibariyle global tezgah listli piyasalardaki
tiirev tirlinleri bakiyesi 57 trilyon dolar1 agmustir.

Tirev drlinler hacminin son yillarda bu derece artis
gostermesinin en onemli sebebi finansal piyasalarda yasanilan krizler
olmustur. Boylece gerek bankalar gerekse diger finansal kuruluslar
ortaya c¢ikan finansal risklerden korunmak ve gelecekte ortaya
cikabilecek muhtemel riskleri en iyi bir sekilde y6netebilmek icin
tiirev trtinleri islemlerine yonelmislerdir. Ancak tiirev lriinleri islem
hacminde saglanan bu gelismelere ragmen tiirev iriinlerle ilgili
konsolide verilere ulagsmak ¢ok kolay olmamaktadir.

Tiirev piyasalara doniik olarak bugiine kadar yapilan en
kapsamli ¢alisma, Basel Bankacilik ve Gozetim Komitesi ile IOSCO
(International Organization of Securities Commissions) tarafindan
1999 yili sonunda ortaklasa hazirlanmistir. Bu raporda gelismis finans
piyasalarinda faaliyet gosteren 71 adet banka ve araci kurumun 1998
yili itibariyle tiirev iiriinleri islemleriyle ilgili bilgiler yer almaktadir.
G-10 tyesi iilkelerin banka ve aract kuruluslarinin 1998 yili
raporlarindan yararlanilarak hazirlanan bu rapor, tiirev iiriinlerle ilgili
islemlerin banka bilanco biiyiikliiklerinin ¢ok iistiinde gerceklesmeye
basladigimi gostermektedir. Soyle ki, 1998 yili sonu itibariyle bu
tilkelerin finans piyasalarinda faaliyet gosteren banka ve araci
kurumlarin 17.753.951 milyon dolarlik toplam varliklarina karsilik,
yaptiklar1 tiirev irilinler1 islem hacmi 7,4 kat daha fazlasiyla
130.942.489 milyon dolar olarak gerceklesmistir.

Tirev lrtinlere yonelik olarak Bank For International
Settlements (BIS) tarafindan 2001 yilinda yapilan ¢alismada ise 48
tilkedeki merkez bankasi ve para otoritelerinin hazirladigi raporlardan
yararlanilarak tiirev {iirlinler1 piyasa faaliyetleriyle ilgili bilgiler yer
almaktadir. Tezgah Ustl tiirev {irlinleri piyasa istatistiklerinden yola
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¢ikilarak hazirlanan bu raporda, son yillarda tiirev iriinlerin ortalama
giinliik islem hacminde ciddi artiglar yasandig1 goriilmektedir.

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

Kategori 1995 1998 2001
I- Déviz Islemleri 688 959 853
1- Doviz forward ve swaplart 643 862 786
2- Para swaplari 4 10 7
3- Doviz opsiyonlari 41 87 60
4- Diger 1 - -
I1- Faiz Islemleri 151 265 489
1- Vadeli faiz sozlesmeleri 66 74 129
2- Faiz swaplar 63 155 331
3- Faiz opsiyonlari 21 36 29
4- Diger 2 - -
TOPLAM 880 1263 1387

Kaynak: BIS, Foreign Exchange and Derivatives Market Activity in 2001, s.18.

1995 yilinda 880 milyar dolar olarak gerceklesen tiirev iiriinleri
giinliik islem hacmi 1998 yilinda %43,5 artarak 1.263 milyar dolara
ulagsmustir. 2001 yilinda ise 1.387 milyar dolar olarak gergeklesmistir.
2001 yilindaki artig, 1995 yilina gore %57,6 olup, bu donemde faizle
ilgili gerceklesen islemlerde ciddi bir artis oldugu goze ¢arpmaktadir.
Bu durum son yillarda finansal piyasalarin sadece kur riskine degil,
aym zamanda faiz riskine de duyarlr hale geldigini ortaya
koymaktadir. Ayrica toplam igerisinde en fazla paya sahip iirlin ¢esidi
doviz forward ve swaplaridir. 1995 yilinda toplam igerisindeki payr %
73 iken, 2001 yilinda %56,6’ya gerilemistir. Bu ise son yillarda farkh
tirtin kategorilerine doniik tiirev faaliyetlerinde de bir gelisme
yasandigini ortaya koymaktadir.

Gelismis piyasalarda tlirev {dirlinleri islemlerinin yogunlugunu
ortaya koyabilmek agisindan ABD’de Hazine Bakanlifi’na bagh
olarak faaliyet gosteren ve ulusal bankalarin denetiminden sorumlu
olan The Office of The Comptroller of The Currency (OCC)

tarafindan her ii¢c ayda bir hazirlanan tiirev iirtinleri raporu, bankalarin
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tlirev  driinleri derece Onem verdiklerini

gostermektedir.

faaliyetlerine  son

ABD’deki 400 adet banka ve yatirim sirketlerinden elde edilen
bilgilerden yararlanilarak olusturulan bu raporda, bankalarin 2000 ve
2001 yillann itibariyle toplam varliklart ile tiirev iirlinleri islemleri

Tablo.2’de gosterilmektedir.

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

AT 2000 2001

SIRKETI Top.Varlik | Tiirev Uriin | TU/TV | Top.Varlik | Tiirev Uriin | TU/TV
%Zf;{iyﬁk 3.020.272 | 40.295.768 13,31 3.385.647| 45.110.369 13,3
Digerleri 1.829.940 247.377| 0,135| 1.639.846 275.379 0,167
TOPLAM | 4.850.212| 40.543.145 8,36'| 5.025.493| 45.385.748 9,03

*Tablo bilgileri, OCC Bank Derivatives Report Fourth Quarter 2000-2001
raporlarindan yararlamlarak olusturulmustur.

ABD’deki  bankacilik  sektorii icerisinde tiirev lriinleri
islemlerinin, bankalarin toplam varliklarinin ¢ok stiinde bir
biiyiikliige sahip oldugu goriilmektedir. Ancak bu biiyiikliigiin daha
ziyade 25 biiyiik bankanin faaliyetleri sonucunda gerceklestigi dikkat
cekmektedir. Sektordeki 25 biiyiik bankanin varliklarimin 13 katindan
daha fazla tiirev idrlinleri islemi yaptiklart ve 2001 yilinda toplam
islem hacminin = %99’unu  bu  bankalarin  gerceklestirdikleri
goriilmektedir. Dolayisiyla sektordeki  biiyiikk bankalarin  risk
yonetimine daha fazla ©nem verdikleri ve gerek riskten korunma
gerekse spekiilasyon amaciyla tiirev tirlinlerini daha fazla kullandiklar
ortaya ¢itkmaktadir.
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IV. TURK BANKACILIK SISTEMINDE TUREV
URUNLER

Son wyillarda sik sik yasanan finansal krizlerle beraber artan
doviz kuru ve faiz orami risklerini kontrol etmek ve bu risklerden
korunmak amaciyla tiirev tiriinler Tiirk bankacili’ *esiminde yaygin
olarak kullamlmaya baslamistir. Ozellikle 1794 yilinda yasanan
finansal kriz, tiirev {rinlerinin kullammmi ve Onemi konusunda
bankalara itici etkide bulunmustur.

Bu kriz sonrasi donemde Tiirk bankacilik sisteminde tiirev
triinler yogun bir sekilde islem gormeye baslamis ve bankalarn
bilango dis1 yiikiimliiliikleri icerisinde tiirev tiriinlere ait doviz ve faiz
haddi ile ilgili islemler onemli artislar gerceklestirmistir. 1994 krizi
oncesi donemde tiirev tirlinleri islemlerinin toplam bilanco dist
yiikiimliiliikler icerisindeki payt %35 iken, bu donemde artis kaydetmis
ve %35’ lere ulasmistir .

Tiirkiye’de tiirev iriinlerle ilgili olarak bankalarin yapti§1 doviz
ve faiz haddi ile ilgili islemler Tablo.3’de 1996-2000 yillar: itibariyle
gosterilmistir.

" Tiirk bankacilik sektoriine ait bilanco bilgileri ve bilanco dist islemlere iliskin
veriler, Tirkiye Bankalar Birligi’'nin Bankalarimiz 1998, 1999 ve 2000
Kitabi’ndan elde edilmistir.
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Tablo 3. Bankalar Déviz ve Faiz Haddi ile Tlgili islemleri

(Milyar TL)
Bankalar 1996 1997 1998 1999 2000
Ticaret Bank.
Kamu Ser.Bank. 41.328 148.238 349415 871.362 1.469.190

Ozel Ser.Bank. 1.751.905 | 4.505.248 | 11.951.924| 25.453.351| 46.512.940

Fondaki Bank. - - -| 8.556.328| 2.082.624
Yabanci Bank. 323.093 | 1.979.823 2.548.976 6.745.500 8.687.235
Tirkiye’de Kur.

Yabanci Bank. 168.855| 897.780 1.101.678 2.314.499 3.221.992

Tiirkiye’de Sube
Acan Yab. Bank. 154.238 | 1.082.043 1.447.298 4.431.001 5.465.243

Ticaret Bank.

Top. 2.116.326 | 6.633.309 | 14.850.315| 41.626.541| 58.751.989
Kal.veYat.Bank.

Kamu Ser. Bank. 86.848 128.353 196.544 446.560 682.768
Ozel Ser. Bank. 40.651 35.455 55.933 100.894 227.888
Yab. Ser. Bank 11.872 145.152 85.038 147.946 572.784
Kalkinma ve

Yat. Bank. Top. | 139371| 308.960|  337.515|  695.400| 1.483.440

GENEL TOP. 2.255.697 | 6.942.269 | 15.187.830| 42.321.941| 60.235.429
* Veriler Tiirkiye Bankalar Birligi, Bankalarimiz 1998,1999, 2000 yaymlarindan
yararlanilarak olusturulmustur.

1996 yilinda 2.255 trilyon TL olan tiirev iiriinleri islemleri 2000
yilina gelindiginde 60.235 trilyon TL’na ulasmus, dolar bazinda %327
oraninda artmistir. 1990’11 yillarin baslarinda tiirev iiriinler bankalarin
bilanco bilyiikliiklerinin ancak %5’i (1991°de %2 ve 1992’de %5)
kadar bir paya sahipken, 1996 yilinda bu oran %25 ve 2000 yih
sonunda %58’e ¢cikmustir.

Mevduat ve kredi hacimleri itibariyle de gelismelere
baktifimizda tiirev iirtinlerde son yillarda ciddi artiglar yasandig
goriilmektedir. 1991 yilinda tiirev iriinleri islemlerinin mevduat
toplamina oran1 %4 ve kredi hacmine oramt %5 iken, 1996 yilinda bu
oran mevduat igin %37 ve kredi hacmi igin %58 olmustur. 2000 yili
sonu itibariyle ise tiirev triinleri iglem hacmi mevduat toplaminin
%88’ ine  ulagmug, kredi hacminin ise %176’s1 seviyesinde
gerceklesmistir.

Bankalarin tiirev tiriinleriyle ilgili olarak yaptiklart islemlerin
dagilimina baktugimizda 6zel sermayeli ticaret bankalarinin agirlikta
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oldugu ve toplam islem hacminin 3/4’{inii olusturdugu goriilmektedir.
Tablo.4 sektordeki banka tiirlerine gore tiirev iriinlerinin hangi
yogunlukta kullanildiklarini gostermektedir.

Tablo 4. Bankalarin Déviz ve Faiz Haddi ile Tlgili islemlerinin

Dagilim (%)
Bankalar 1996 1997 1998 1999 2000
Ticaret Bank.
Kamu Ser.Bank. 2 3 2 2 3
Ozel Ser.Bank. 78 65 79 60 77
Fondaki Bank. - - - 20 4
Yabanci Bank. 14 28 17 16 14
Tiirkiye’de Kur. 7 13 7 6 5
Yabanci Bank.
Tiirkiye’de Sube 7 15 10 10 9
Acan Yab. Bank.
Ticaret Bank. 94 96 98 99 98
Top.
Kal.veYat.Bank.
Kamu Ser. Bank. 4 2 1 1 1
Ozel Ser. Bank. 2 - - - -
Yab. Ser. Bank - 2 1 - 1
Kalkinma ve
Yat. Bank. Top. 6 4 2 1 2
GENEL TOP. 100 100 100 100 100

*Tablo 3’deki bilgilere dayanilarak olusturulmustur.

1996 wyilinda ticaret bankalart tirev {riinleri islemlerinin
%94’tinii, kalkinma ve yatirim bankalar1 ise %6’sin1 gerceklestirirken,
2000 yilinda bu oranlar sirasiyla %98 ve %2 olmustur. Boylece ticaret
bankalar1  tiirev  {riinleri islemlerinin  neredeyse  tamamini
gerceklestirmeye baslamislardir. Ticaret bankalar igerisinde ise en
biiyiik pay 6zel sermayeli bankalara aittir. Bu bankalarin toplam islem
hacmi igindeki payr 1997 yili hari¢ fondaki bankalarla birlikte %80
civarinda gergeklesmektedir. Dolayisiyla 6zel sermayeli bankalarin,
bankacilik sisteminde karsilasilan d6viz kuru ve faiz orami risklerine
karst daha duyarli olduklan ve risk yonetimine diger bankalardan daha
fazla onem verdikleri anlasilmaktadir. Ancak riski kontrol etme

12 Afyon Kocatepe Universitesi, I.I.B.F. Dergisi (C.IV,S.2, 2002)



amaciyla ortaya ¢ikmis olan tiirev iirlinlerin gliniimiizde risk alma
tiriinlert haline gelmis olmas: nedeniyle spekiilatif amaclarla da
kullanildig1 unutulmamalidir.

Tiirev iirlinler muhasebe terminolojisi agisindan bilango disi
tirtinlerdir. Ciinkii geleneksel varlik ve yiikiimliilikten ziyade sarta
bagh varlik ve vyiikiimliliklerin dogmasma neden olurlar'’.
Dolayisiyla bankalarin dogrudan bilanco i¢inde yer almadan bankay:
kar-zarar hesabi aracilifiyla etkileyen ve bilanco dis1 yiikiimliiliikleri
icerisinde yer alan tiirev Urilinler, Tiirk bankacilik sisteminde alti
kategoride 1slem gérmektedir. Bunlar:

-Vadeli doviz alim-satim islemleri,
-Para ve faiz swap islemleri,

-Para ve faiz opsiyonlari,

-Futures para islemlert,

-Futures faiz alim-satim islemleri ve,
-Diger islemlerdir.

Ulkemizde tiirev iirinleri islemlerinin yeterince gelisme
saglayamamasi bankalarda kullanilan tiirev triinler cesitliliginde de
kendisini gostermektedir. Tablo.5’de Tiirk Bankacilik Sisteminde iiriin
cesitlerine gore gerceklestirilen tlirev triinleri iglem hacimleri yer
almaktadir.

" Saime ONCE, Tiirev Uriinlerin Muhasebe Sorunlari ve Bankalar fgén

Muhasebelestirme Sekilleri, Tiirkiye Bankalar Birligi Yayini, No:192, Eskisehir,
1995, s.10.
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Tablo 5. Ti_i}'k Bankacilik Sisteminde Tiirlerine Gore Tiirev
Uriinleri islemleri (Milyar TL)

Tiirev Uriinler 1997 1988 1999 2000
Vadeli Doviz Ahm Satm | 5 356 653 | 11321.969| 33.556.910| 43.026.160
Islemleri

Para ve Faiz Swap 1.052.230| 2.214.376| 5.083.976| 12.011.367
I[slemleri

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 Alim-Satim 209.298 |  352.832|  218.793 199.068
[slemleri

Diger Islemler 208.389 317.214| 1.197.911| 1.336.449
TOPLAM 6.942.269 | 15.187.830| 42.321.941| 60.235.429

* Veriler Tiirkiye Bankalar Birligi, Bankalarimuz 1998,1999, 2000 yayinlarindan
yararlanilarak olusturulmustur.

Yapilan islemlerin biiyiik cogunlugunu vadeli déviz alim satim
islemleri ile para ve faiz swap islemleri olusturmaktadir. 1997-2000
yillar1 arasinda gergeklestirilen toplam islem hacimlerinin yaklasik
%90’ bu iki islem gergeklestirmektedir. Dider {iriin cesitleri ise
hentiz yaygin olarak kullanilmamaktadir.

Bankacilik sisteminde gerceklestirilen tiirev iirlinler islemlerinin
tiriin gesitlerine gore yiizde dagilimi ise Tablo.6’da gosterilmektedir.

Tablo 6. '_ljiirk Ban_kacxllk Sisteminde Tiirlerine Gore Tiirev
Uriinleri Islemlerinin Dagilim (%)

Tiirev Uriinler 1997 1988 1999 2000
Vadeli Dovxz Alim Satim 77 75 79 71
Islemleri

Para ve faiz Swap 15 15 12 20
Islemleri

Para ve Faiz Opsiyonlari 1 3 3 4
Futures Para Islemleri 1 3 2 3
Futures Faiz Alim-Satim

. : 3 2 1 -
Islemleri

Diger Islemler 3 2 3 2
Toplam 100 100 100 100

*Tablo 5’deki bilgilerden yararlanilarak olusturulmustur.
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1997 yilinda toplam islem hacminin %77’ sini vadeli doviz alim-
satim iglemleri 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 payi 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 iiriinler kullaniminin
belirli dlglide arttigr ve yasanan finansal krizlerin de bu artista etkili
oldugu goriilmektedir. Ancak gelismis iilkelerin finans sektorlerindeki
tiirev tdirlinleri islem hacimleriyle karsilastirildiginda, bu iiriinlerin
lilkemizde halen istenilen olgiilerde gelismedigi ve gereken ©nemin
verilmedigi anlasilmaktadir.

Gelismis G-10 iiyesi iilkelerin bankalarina ait 1998 yili toplam
varliklart ve tiirev Uriinleri islem hacimleri ile tiirev iiriinlerin toplam
varliklara orant Tablo.7°de Tiirkiye’deki durum ile
karstlastirtlmaktadir.

Tablo 7. Bazi Gelismis Ulkeler ve Tiirkiye’deki Bankalarin
Tiirev Faaliyetleri (Milyon Dolar)

Ulkeler Toplam Varhk Tiirev Uriinler Tiir.Uriin/Top.Var.
Belcika 535.909 1.626.057 3.0
Kanada 819.560 4.538.470 5.5
Fransa 1.904.509 11.459.469 6.0
Almanya 2.744.340 11.539.386 4.2
ltalya 746.496 038.675 1.3
Japonya 2.528.134 13.650.972 5.4
Hollanda 1.119.784 3.926.012 3.5
Isvec 201.008 1.303.516 6.5
Isvicre 1.096.714 15.572.351 14.2
Ingiltere 1.831.854 10.777.207 5.9
ABD 2.468.882 36.274.069 14.7
TURKIYE 117.396 48.414 0.41

* Geligmis lilkelere ait tablo bilgileri BIS ve IOSCO tarafindan ortaklasa hazirlanan
“Trading and Derivatives Disclosures of Banks and Securities Firms in 1998”
raporlarindan yararlanilarak olusturulmustur. Tirkiye'ye ait veriler ise Tirkiye
Bankalar Birligi yaymlarindan elde edilmis olup, rakamlar 1998 yili sonu itibariyle
dolar kuruna ¢evrilmistir.
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Gelismis iilkelerin finans sistemi icerisinde yer alan bankalarin
tiirev itiriinleri islem hacimleri, bilango biiyiikliiklerinin ¢ok Ustiinde
gerceklesmektedir. Bu ilkelerin hepsinde bankacilik faaliyetleri
icerisinde tiirev islemlerin pay1 ¢ok yiiksek iken, ilkemizde bankalarin
tiirev islemleri toplam bilango biiyiikliigtiniin ¢ok gerisinde kalmustir.
Toplam varlik biiyiikligli agisindan bakildiginda; Tiirkiye’ye ok
yakin olan Isve¢’te bile tiirev iiriin iglem hacmi toplam varliklarin 6,5
kat fazlasiyla gerceklesmistir. ABD ve Isvigre gibi iilkelerde ise tiirev
iirtinlerin islem hacmi biiyiikliigii toplam varliklarin 14 katindan daha
fazladir.

Tiirev iriinler islem hacminin, toplam varliklar igerisindeki
paylar1 incelendiginde, geligmis iilkeler ortalamasinin 6,3 oldugu ve
bu oramin Tiirkiye’deki oramin ¢ok istiinde bir bilyiiklige sahip
oldugu goriilmektedir. Tiirev tirtinlerin toplam varlik igindeki payinin
en diisiik oldugu ltalya’da bile tiirev iiriin islem hacmi, Tirkiye'nin
yaklasik 20 kat1 fazlasiyla gergeklesmustir.

Dolayistyla son yillarda Tiirk bankacilik sistemi igerisinde tiirev
iirlinlere yonelik islemlerde ciddi artislar yasanmig olmasina ragmen,
gelismis ilkelerle Kkarsilastinldiginda  iilkemizin heniiz  tiirev
faaliyetleri konusunda yeterince gelismedigi ve gelismis tilkelerin ¢ok
gerisinde kaldig1 ortaya ¢ikmaktadir.

Ulkemizde yapilan tiirev faaliyetlerin onemli bir bolimint
vadeli doviz alim-satim islemleri olusturmaktadir. Bu islemler
bankalarin kendi pozisyonlarini kur riskine karst korumak ya da
miisterilerinin bu konudaki taleplerini yerine getirmek amaciyla
yapilabildigi gibi spekiilasyon ya da vergi yiikiimliliiklerinden
ka¢inma amactyla da kullamlmaktadir.

Genellikle vadeli islemler biiyiik 6lglide spot piyasalardaki fiyat
hareketlerine bagh olarak hareket ettiginden spot piyasalardaki
gelismeler vadeli islemleri de etkilemektedir. Ancak iilkemiz spot
piyasalarindaki islemler, yasanan giiven sorunu nedeniyle simrh
sayida katilimci arasinda cereyan ettiinden bu piyasalardaki giiven
sorunu c¢oziilmeden ve piyasalar yeterince derinlige kavusturulmadan
iilkemizde vadeli islemler piyasalarinin gelisimi ¢ok yavas
gerceklesecektir.
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Bu nedenle piyasalardaki giiven bunaliminin ortadan kalkmasi
ve gerekli yasal diizenlemelerin hazirlanmas: halinde iilkemiz
bankacilik sistemindeki mevcut rekabet ortami ve sistemin saglam
teknik altyapis1 dikkate alindiginda tiirev iriinler islemlerinin
Oniimiizdeki yillarda artarak ve yayginlasarak devam edecegi tahmin
edilmektedir.

SONUC

Calismamizda, diinya finans piyasalarinda risklerin artmasi ve
buna paralel bicimde artan krizlerle baglantili bi¢imde, risklerden
korunmaya doniik tiirev iriin islem hacminin de hizla arttigi ortaya
cikmustir. Bu artig diinya ticaret hacmindeki artistan daha hizhi bir
bicimde gerceklesmektedir. -

Ulkemizde ise tiirev iiriinler 1980°1li yillarda kapali ekonomi
anlayisinin, ihracata yonelik bir ekonomi politikast benimseme
yoniinde degismesiyle birlikte taninmaya ve kullanilmaya baslamistir.
Ozellikle 1994 finansal krizi bu iiriinlerin kullamimi konusunda
bankalari etkilemistir.

Ulkemizde tiirev iiriin islem hacminin ¢ok énemli bir kisminin
ozel sermayeli bankalarca gerceklestirildigi goriilmektedir. Yapilan
islemler i¢inde en biiyiik payin vadeli doviz alim-satim iglemlerine ait
oldugu, ikinci sirada ise para ve faiz swap islemlerinin yer aldig
belirlenmistir.

Gerek riskten korunma gerekse spekiilasyon amach da olsa son
yillarda Tiirk bankacilik sisteminde tiirev lriinlerin islem hacminde
yasanan gelismeler, gelismis {lilkelerin finans sektorlerindeki tiirev
tirtinleri iglem hacimleriyle Kkarsilastinnldiginda, bu iiriinlerin
lilkemizde halen istenilen oOlgiilerde gelismedigi ve gelismis iilkeleri
bir hayli geriden takip ettigi ortaya ¢ikmaktadir.

Ancak vadeli islemlerin spot piyasalarla baglantis1 dikkate
alindiginda, ilkemiz spot piyasalarinda yasanan giiven sorunun
ortadan kalkmasi ve bu piyasalarin yeterince derinlige kavusturulmast,
vadeli islem piyasalarinin  gelisiminin temel kosulu olarak
goriilmektedir.
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