TUREV URUNLERINDEN SWAP iSLEMLERININ
MALI RISK YONETIMINDE KULLANIMI
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i. Erem SAHIN™

Ozet

Kiiresel rekabete dayali serbest piyasa ekonomisinin ve uluslararasi yatirimlarin 6nem
kazandig1 giliniimiizde mali risk yonetimi dnemli bir kavram olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Firmalarin mali riskten korunmak i¢in kullandiklar tekniklerin en gelismisi tiirev tiriinleridir.
Bu ¢alismada tiirev {iriinlerden en ¢ok kabul goren swap; riskten korunma ve spekiilasyon ama-
ciyla kullanilan bir teknik olarak tanitilmis ve muhasebelestirilmesi konusuna deginilmistir.

Anahtar Kelimeler: Mali risk, tiirev iiriinler, swap, swap islemleri muhasebesi

Abstract

Financial risk is a crucial concept in today’s global-based free market economy and the
international investments area. The most advanced technique that businesses use to avoid the
financial risk is the derivative products. In this study, one of the most widely-accepted deriva-
tive products that is swap is introduced as a technique to avoid risk and as a tool of specula-
tion, in addition to that entering swap in the accounts is also introduced in the study.

Key Words: Financial risk, derivative products, swap transactions, swap transactions
accounting

Giris

Globallesme ile birlikte son yillarda bilisim ve iletisim teknolojilerinde
yasanan hizli gelismeler, diinya ekonomilerinde uluslararasi sermaye hare-
ketlerinin biitlinlesmesini ve para ve sermaye piyasalarinin birbirleriyle etki-
lesim siirecinin hizlanmasini saglamistir. 1970’1i yillarda diinya ekonomisin-
de goriilen asin fiyat dalgalanmalar1 ve bu dalgalanmalarin olusturdugu risk
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ortaminin olugmasinda Bretton Woods sisteminin yikilist ile birlikte ortaya
cikan doviz kurlarindaki ve faiz oranlarindaki dalgalanmalar, faiz hadleri
paritesi, petrol krizi, enflasyon ve monetarist politikalar, europara piyasasi
ve teknoloji ve globalizasyon etkenleri bu etkilesim siirecinin artmasina se-
bep olmuslardir (Parlakkaya, 1996: 37, Aksel, 1995: 14). Bu durumun dogal
bir sonucu olarak da uluslararasi finansal piyasalardaki faiz oranlar1 ve doviz
kurlarindaki dalgalanmalar, uluslararasi alanda ¢alisan firmalan yiiksek mali
risk ortaminda birakmustir.

Yiiksek mali risk ortaminda, firmalar i¢in yalnizca en gelismis liretim
teknolojisine sahip olmak, en ucuz isgiiciinii bulmak ya da pazarlama yone-
timinde etkinligi saglamak yeterli olmamakta, firmalarin karliliklarini koru-
yabilmeleri, mevcudiyetlerini siirdiirebilmeleri mali riskin iyi yonetilmesine
bagli olmaktadir. Giliniimiizde mali risk yOnetimi, firmalarin {izerinde en
fazla onem vermeleri gereken finansal konulardan biri olmustur. Mali risk
yoOnetimi, doviz kurlarinda, faiz oranlarinda, ticari iiriin ve hisse senedi fiyat-
larinda ortaya ¢ikabilecek beklenmedik degisimlerin neden oldugu kayiplar
en aza indirgeme veya yok etme ¢abalarinin toplami olarak karsimiza ¢ik-
maktadir (Parlakkaya, 1996: 111).

Degisiklikleri siirekli ve aninda izleyebilme ihtiyaci, finans teorisyenle-
rini gerek dalgalanmalarin olusturacag risklerden korunmak (hedging), ge-
rekse bu dalgalanirliktan kazang elde etmek (spekiilasyon) gibi amaglarla
(Sevilengiil, 1999:278) yeni finansal araglar aramaya yoneltmistir Tiirev
iiriinler olarak adlandirilan bu finansal araglar; forward (teslim amach vadeli
islem), opsiyon (cayilabilir vadeli islem) ve swap1 (vadeli degis-tokus) kap-
samina almaktadir (Orten, 2002:1). Tiirev iiriinlere yapilan yatirimin amaci
gelecekte pazarda egemen olmasi beklenen risklere karsi korunmak ve bu
risklerden yararlanmaktir (Talu, 2000:15).

Son yillarda mali risk yonetiminde bu arayisglarin bir sonucu olarak or-
taya ¢ikan, en ¢ok kabul goren ve en c¢ok kullanilan risk yonetim teknigi
swap’tir. Swap’in temel amaci, faiz orani, doviz kuru ve diger fiyat degisim-
lerinden kaynaklanan mali risklere karsi giivence saglamaktir (Singleton,
1991:579).

Uluslararasi sermaye piyasalarimin en ¢ok kullanilan bu mali risk yone-
tim tekniginin gelismesindeki en 6nemli sebep sermaye piyasalarinin siirekli
kullanicilarinin, diger tlirev iiriinlerle karsilayamadiklar: isteklerini karsila-
yabilmeleridir (Toroslu, 2000: 126, Oztiirk, 2001:118).
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Bu calismamizin amaci, tiirev {irtinlerden swap islemlerinin muhasebe-
lestirme ilkeleri ve muhasebe uygulamasinin ortaya konulmasidir. Caligma-
mizda oncelikle swap islemleriyle ilgili agiklayict bilgi verilmis, daha sonra
da muhasebelestirilme ilkeleri ortaya konularak muhasebelestirilme iglemleri
orneklerle agiklanmaya calisilmistir.

1. Swap (Vadeli Degis-Tokus)’1n Tanim ve Taraflan

Swap, Ingilizce kokenli bir kelime olup; miibadele, degistirme, degis-
tokus, trampa ve takas anlamina gelmektedir. Kelime anlami bu denli zengin
bir icerige sahip olan swap, fiyatlarda olusan dalgalanmalarin olusturdugu
riskleri azaltmak amaciyla gelistirilen finansal bir aragtir. Swap islemleri,
farkli mali piyasalardaki degisik kredi degerliliklerine bagl olarak, farkl
kredi sartlar1 ile kars1 karsiya kalan firmalarin bu farkliliklardan swap isle-
mine taraf olanlardan herbirinin yararia olacak sekilde istifade etmelerini
ifade eder (Parlakkaya, 1996: 155, Kirim, 1990: 30).

Swap, “belirli bir miktar ve nitelikteki para, doviz, mali arag, alacak,
mal gibi varliklarla yiikiimliiliiklerin, 6nceden belirlenen fiyat ve kosullara
gore, gelecekteki bir tarihte ve banka seklinde organize olan bir piyasada
degis-tokusunu kapsamina alan bir vadeli islem”(Orten, 2000: 4) olarak ta-
nimlanmaktadir.

Bir swap islemi, taraflarin dovizi ya da faizi degistirmek suretiyle kredi
maliyetlerini minimize ettikleri ve de iktisatgr David Ricardo’nun goreceli
usttinliikler teorisine dayanan bir takas iglemidir (Tenker, 1999: 376).

Swap islemleri, “iilkeler agisindan 6zellikle 6demeler bilangosunda ge-
cici nedenlerle ortaya ¢ikan agiklari finanse etmek veya ulusal paradan spe-
kilatif kagiglar1 6nlemek icin yapilir” (Ceylan, 2000:245).

Temel amaci mali risklere karsi giivence saglamak olan swap’in varlik
getirisini artirmak, kaynak maliyetini azaltmak, nakit akislarni diizene sok-
mak ve biirokrasiyi azaltmak (Orten, 2001: 312) gibi amaglar1 da vardir.

Swap islemleri tezgah Ustii piyasalarda gerceklestirilir (Malhotra and
Evans, 1995:;46). Bu piyasalarda organize borsalarin aksine, teslim vadeleri,
doviz tiirli ve komisyon gibi tutarlar taraflar arsinda serbest¢e belirlenebil-
mektedir.

Swap iglemlerinin taraflari, son kullanicilar ve aracilar olmak tlizere iki-
ye ayrilir. Son kullanicilar ekonomik ve mali nedenlere baglh olarak faiz
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orant ve doviz kuru riskini azaltmak amaciyla swap islemlerine taraf olur-
ken, aracilar ise kazang elde etmek veya komisyon almak i¢in swap islemle-
rine taraf olurlar (Selvi, 2000: 23, Akay, 2002:34). Swap iglemlerinde 6nem-
li bir taraf olan aracilarin goérevi, iki tarafi bir araya getirip anlasma diizen-
lemek, farkl tutardaki talepleri denklestirmek ve taraflarin yiikiimliiliiklerini
yerine getirmede garantdrliik yapmak olarak siralanabilir. Aracilarin garan-
torliik yapmasi, swap islemlerinde taraflarin yiikiimliiliklerini yerine getir-
meme riskini ortadan kaldirarak swap islemlerinin yayginlasmasinda énemli
rol oynamaktadir. Garantorliik yapan bu taraflarin swap iglemlerine girme
sebepleri, yukarida da kisaca bahsedildigi gibi, daha uygun faiz oranlarindan
ihtiya¢ duyulan fonu saglamak, daha uygun doviz kurundan fon saglamak,
kur ve faiz oranlarinda meydana gelen degisimlerden spekiilasyon yapmak
olacaktir (Once, 1995: 24).

2. Swap Tiirleri

Yapisal ozellikleri bakimindan, swap’in baslica temel iki tiirii vardir.
Bunlar; para (doviz) ve faiz swap’laridir (Chambers, 1996: 139).

2.1. Para Swapi

Para Swapi, belirli bir dénem i¢in iki farkli para birimindeki anapara
miktarinin daha onceden belirlenmis bir kur iizerinden degistirilmesi, bu
donem iginde taraflarin kullandiklar1 anaparalara iliskin faizleri kars: tarafa
o0demeleri ve yeniden degistirilmesi islemidir. Para swapi ile bir borg, varlik
veya gelecekteki bir gelire ait nakit akimlart bir paradan bir bagkasina ¢evri-
lir (Cormick, 1993: 17). Para swap’inda amag, ulasilmak istenen bir para
cinsine ulasmak ve/veya maliyet avantaji elde etmektir. Ornegin, bir Alman
firmas1 olan BMW, Amerikan dolar1 cinsinden kredi saglamada zorlaniyor-
sa, Euro cinsinden fon saglayip, bu fonu Amerikan dolarina swap ederek,
hem Amerikan dolar cinsinden fon saglar, hem de yukarida belirttigimiz
gibi maliyet avantaji elde etmis olur.

Para swap isleminin ii¢ asamas1 vardir. Bunlar; farkli para birimlerin-
deki anaparalarin degis-tokus edilmesi, taraflarin kullandiklar1 anaparalara
iligkin faizlerin degis-tokus edilmesi ve taraflarin ana paralarini vade sonun-
da birbirlerine iade etmesidir (Toroslu, 2000: 130).
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1.Asama: Anaparanin degis-tokus islemi

EURO cinsinden fona sahip ve USD ihtiyaci bulunan ABC firmasi ile
USD cinsinden fona sahip ve EURO’ya ihtiya¢ duyan DEF firmasi1 banka
seklinde organize olmus bir piyasada anaparalarini, anlastiklar1 bir kur {ize-
rinden birbirlerine dderler.

2.Asama: Faizlerin degis-tokus islemi

EURO cinsinden fona sahip ve USD ihtiyaci bulunan ABC firmasi ile
USD cinsinden fona sahip ve EURO’ya ihtiyag duyan DEF firmas1 banka
seklinde organize olmus bir piyasada anaparalarina iligkin faizleri birbirleri-
ne dderler.

3.Asama: Vade sonunda anaparalarin iadesi islemi

EURO cinsinden fona sahip ve USD ihtiyaci bulunan ABC firmasi ile
USD cinsinden fona sahip ve EURO’ya ihtiya¢ duyan DEF firmas1 banka
seklinde organize olmus bir piyasada swapin vadesi sonunda heriki taraf
anaparalarin1 birbirlerine geri verirler ve baslangi¢ pozisyonuna donmiis
olurlar.

Yukaridaki 3 asama sekil 1°de gosterilmistir.

Anaparanin degis tokus islemi

v
v

@ Banka Seklinde @

Organize Olmus Piyasa DEF

ABC Firmasi .
Firmasi
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Faizlerin degis-tokus islemi

v
4

Le ek | !

Banka Seklinde
Organize Olmus Piyasa DEF

Firmasi

ABC Firmasi

Vade sonunda anaparalarin iadesi islemi

v
4

i®  ~L ‘
b7 |

Banka Seklinde
ABC Firmast Organize Olmus Piyasa DEF

Firmasi

Sekil :1 Para Swapinn lsleyisi

Doviz swap islemine giren taraflar, swap islemi ile hem do6viz riskinden
korunmakta hem de farkli piyasalardan borg¢lanma olanagi olmadigi veya
daha az avantajli oldugu durumlarda ihtiya¢ duyduklar1 dovizi uygun bir
maliyetle elde etme olanagma kavusmaktadirlar (Once, 1994: 76, Parlakka-
ya, 1996: 157).

Para swaplar sabit faizli, degisken faizden sabit faize ve sabit faizden
degisken faize olmak iizere ii¢ sekilde gerceklesmektedir.
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2.2. Faiz Swapi

Faiz swapinda ise iki tarafin farkli baza sahip faizinin takas edilmesi
s0z konusudur. Faiz swap islemlerinin temelini, kredi degerliligi farkli iki
firmanin, ayni tutarda, fakat faiz kosullar1 degisik olan bor¢lariin gerektir-
digi 6demeleri, belli siire degistirmeleri olusturmaktadir (Akgii¢, 1989:503).
Bu swap tiirlinde anapara, sadece faiz tutarinin hesaplanmasinda kullanilan
ve taraflar arasinda el degistirmeyen bir unsurdur, degistirilen faiz 6demele-
ridir. Faiz swapi ile para swap1 arasindaki en 6nemli fark, faiz swapinda ana
paranin ne baslangigta ne de vade sonunda el degistirmemesidir (Parlakkaya,
1996: 159).

Faiz swaplar1 benzer vadeli ve ayni miktarlarda anapara borg¢lanmis
olan iki tarafin, faiz 6demelerini banka seklinde organize olmus bir piyasada
birbirlerine devretmeleri seklinde yapilmaktadir (Morgan, 1992: 16). “Faiz
swapi, temelde, ya daha Once alinan ve faiz 6demesini gerektiren borglarla
ilgili faiz riskini sinirlamak veya istenilen paraya ulasmak amaciyla yapilir”
(Orten, 2001; 355).

Faiz swapi, belirli bir siire i¢in ayni para cinsinden ve belirlenen bir
anapara tutarina dayali olarak faiz 6demelerinin yapisini degistirmek {lizere
iki tarafin iizerinde anlasmaya vardiklar finansal bir islemdir (Sun, Sundare-
san and Wang, 1993: 77).

Firmalar ekonomik durumlarina ve beklentilerine gore sabit faizi de-
gisken faize, degisken faizi sabit faize, degisken faizden degisken faize ya da
faizi farkli bir baza dayanan degisken faize (6rnegin, Libor ile Prime Rate)
degistirmek seklinde faiz swap’t yapilabilmektedir (Yike¢i veYiicel,
1995:14, Parlakkaya, 1996: 159, Akay, 2002: 35).

Faiz swap islemleri, genelde, asagida yer alan nedenlere bagli olarak
yapilmaktadir (Orten, 2001;355-Yériik, 1993:37- Aydogan, 1996: 146- Oz-
tiirk, 2001: 120):

e Bazi firmalarin yerel piyasalarinin yeterli yatirim imkanima sahip
olmamasi,

e Kredi degerliligi diisiik olan firmalarin uluslararasi piyasalarda sabit
faizle bor¢clanma imkanlarinin ¢ok az olmasi,

e Kredi degerliligi yliksek olan firmalarin bazi kosullarda degisken
faizi tercih etmeleri ve bu sayede portfoylerine esneklik
kazandirmak istemeleri,
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e Organize olmus bir piyasadan uzun vadeli ve yiiksek tutarda
borglanma olanaginin olmamasi,

e Firmalarin baska {ilkelerdeki piyasalarda yapilacak yatirimlardan
daha yiiksek getiri beklemesi,

h o« 1Ny — i - - - I
] -
Degisken Faiz Banka Seklinde Degisken Faiz
Organize Olmus Piyasa Bor¢lu

Bor¢lu k
ABC Firmasi DEF Firmasi

Sekil :2 Faiz Swapinn Isleyisi

Sekil 2’de goriildiigii gibi, ABC firmasi sabit faizle, DEF firmasi ise
degisken faizle bor¢lanmistir. Her iki firma bor¢lanma maliyetlerini minimi-
ze edebilmek icin banka seklinde organize olmus piyasada borg faizlerini
degistirmektedirler. Faiz swapi, kredibilitesi farkli taraflar arasinda yapildig
icin, firmalara kredi temin ettikten sonra bu kredilerin faizlerini taraflarin
istedikleri bicimde 6deneme olanagi ve kredi maliyetlerini ucuzlatmasi ola-
nag1 saglamaktadir (Once, 1995:26, Akay, 2002:36).

Faiz swap islemleri, 1980 yilindan beri biiyiimekte ve de Amerika Do-
lan1 ile yapilmakta iken son zamanlarda Amerikan Dolar1 disindaki baska
para birimleri ile de yapilmaktadir (Oztiirk, 2001: 119). Faiz swaplar1, kupon
swapi, baz swapi ve aktif swap olmak tizere ii¢ sekilde gerceklesmektedir.

Swap piyasalarinda, kurlarin ve faizlerin degigskenliginin yaninda faiz
ve doviz swaplarma ilaveten tahvil pazarlarinda vadenin kisalmasi, buna
kars1 doviz piyasalarinda vadenin uzamasi opsiyon teknigi ile swap teknigi-
nin birlestirilmesi ve igletmelerin son derece ¢esitlilik arz eden isteklerinin
dinamik olarak karsilanabilmesi nedeniyle siirekli olarak yeni swap tiirleri
geligtirilmektedir (Okka, 2006: 469). Bunlar arasinda hizla yayilanlari; mal
swap’1, kokteyl swap ve vadeli swap’tir.
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3. Swap Islemlerinin Muhasebelestirilmesi

Isletmelerde meydana gelen mali nitelikteki olaylar, isletmenin varlik
ve kaynak yapisi ile faaliyet sonuglari iizerinde degismeye yol acarlar (Ata-
bey, Parlakkaya ve Alagéz, 2005:11). Mali nitelige sahip diger islemlerde
oldugu gibi swap islemlerinin de muhasebelestirilmesinde muhasebenin
temel kurallarina uygun hareket edilmesi gerekir (Parlakkaya, 1996: 204).
Swap islemleri, islemin kendisinin ve swap ile olusturulan pozisyonun yarar-
larin1 ve ekonomik riskini yansitacak sekilde muhasebelestirilmelidir (Kara-
caer, 1997: 167).

Swap islemlerinin muhasebelestirilmesinde asagidaki ilkelere uyulmasi
gerekir (Parlakkaya, 1996:243, Akay, 2002: 45, Selvi, 2000: 164):

1. Belirli bir riskten korunmak amaciyla swap islemlerinin kazang ve
kayiplarinin, swap faiz 6deme ve transfer tarihlerinde hesaplanarak kayde-
dilmesi gerekmektedir.

2. Swap islemlerinin kazang ve kayiplarinin faaliyet donemlerine dagi-
tilmasinda, diizeltme yapilan gelir ve giderlerin dénemleri esas alinmalidir.

3. Swap isleminin hedge ya da spekiilasyon amagli olmasina gore, is-
lemlerin muhasebelestirilmesinde farklilik olmalidir.

Swap iglemlerinin muhasebelestirilmesi, para swapinin muhasebelesti-
rilmesi, Parlakkaya’dan derlenen bir 6rnek yardimiyla agiklanmaya calisil-
mistir.

ABC firmasi, DEF firmasi ile bir swap islemine giriyor: Yatirim yapma
amaci ile USD ihtiyaci olan ABC firmasinin banka hesabinda 500.000
EURO bulunuyor. Yapilan anlagmaya gore ABC firmast DEF firmasina
500.000 EURO’yu verecek ve DEF firmasindan 800.000 USD alacaktir.
Vade sonunda anaparalar geri verilecektir. Faiz oranlar1 EURO ig¢in %15,
USD i¢in ise %10°dur.

Tablo 1: Doviz Kurlan

Tarih DOLAR EURO
01.01 1.250 TL 2.000 TL
30.06 1.500 TL 2.250 TL

31.12 2.000 TL 2.750 TL
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ABC Firmasi Yevmive Defteri Kayitlari:

a) Swap Sozlesmesinin Yapilmasi

01.01

968 SWAP ISLEMLERINDEN ALACAKLAR 1.000.000.000
(EURO)

696 SWAP ISLEMLERINDEN BORCLAR 1.000.000.000

(USD)

b) Anaparalarin Degisimi

01.01
100 KASA HS 1.000.000.000
100.02. Y.Para Kasas1 USD
102 BANKALAR HS
102.02.Vadesiz Doviz Tevdiat Hs EURO

1.000.000.000

¢) Faizlerin Transferi
500.000 EURO X 0.15 X 6/12 = 37.500 EURO
800.000 USD X 0.10 X 6/12=40.000 DOLAR

30.06
780 FINANSMAN GIDERLERI 60.000.000

100 KASA HS 60.000.000

100.02. Y.Para Kasas1 USD

100 KASA HS 84.375.000
100.02.Y .Para Kasas1t EURO

642 FAiZ GELIRLERI HS 84.375.000

780 FINANSMAN GIDERLERI 80.000.000

100 KASA HS 80.000.000

100.02.Y .Para Kasas1 USD

100 KASA HS 103.125.000
100.02.Y .Para Kasast EURO

642 FAiZ GELIRLERI HS 103.125.000
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d) Anaparalarin iadesi

31.12
100 KASA HS. 1.000.000.000
100.02.Y .Para Kasast EURO
100 KASA HS
100.02.Y .Para Kasas1 USD

e) Swap Sozlesmesinin Sona Ermesi

31.12

968 SWAP ISLEMLERINDEN BORCLAR 1.000.000.000
(USD)

696 SWAP ISLEMLERINDEN ALACAKLAR
(EURO)

DEF Firmasi Yevmiye Defteri Kavitlari:

a) Swap Sozlesmesinin Yapilmasi

01.01

968 SWAP 1SLEMLER1NDEN ALACAKLAR 1.000.000.000
(USD)

969 SWAP iISLEMLERINDEN BORCLAR
(EURO)

b) Anaparalarin Degisimi

01.01
100 KASA HS 1.000.000.000
100.02. Y.Para Kasas1t EURO

102 BANKALAR HS
102.02.Vadesiz Doviz Tevdiat Hs USD

¢) Faizlerin Transferi
800.000 USD X 0.10 X 6/12= 40.000 DOLAR
500.000 EURO X 0.15 X 6/12 =37.500 EURO

30.06
780 FINANSMAN GIDERLERI 84.375.000

100 KASA HS
100.02. Y.Para Kasas1t EURO

1.000.000.000

1.000.000.000

1.000.000.000

1.000.000.000

84.375.000

403
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100 KASA HS
100.02.Y .Para Kasas1 USD

642 FAIZ GELIRLERI HS
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60.000.000
60.00.000

31.12
780 FINANSMAN GIDERLERI

100 KASA HS
100.02.Y .Para Kasas1t EURO

100 KASA HS
100.02.Y .Para Kasas1 USD
642 FAiZ GELIRLERI HS

103.125.000

103.125.000

80.000.000

80.000.000

d) Anaparalarin iadesi

31.12
100 KASA HS. 1.000.000.000
100.02.Y .Para Kasas1t USD
100 KASA HS
100.02.Y .Para Kasas1t EURO

1.000.000.000

e) Swap Sozlesmesinin Sona Ermesi

31.12

963 SWAP [SLEMLERINDEN BORCLAR 1.000.000.000
(EURO)

969 SWAP ISLEMLERINDEN ALACAKLAR 1.000.000.000

(USD)

Sonu¢

Giliniimiizde rekabetin en yogun yasandigi alanlardan biri de fiyat ol-
mustur. Fiyatlarin genellikle belirsiz oldugu ekonomilerde, firmalarin karli-
liklarin1 ve verimliliklerini artirabilmesi paranin maliyetinin ydnetimine
baglidir. Paranin maliyetinin yonetimi de mali risk kavramimi 6n plana ¢i-
karmistir. Fiyatlarin dalgalanmasi sonucu kisilerin ve firmalarin sahip olduk-
lar1 varlik ve yiikiimliiliiklerinin degerinin degismesi olarak adlandirilan mali
risk, gliniimiiziin en 6nemli ekonomi, finans ve yonetim konularindan biri
olmustur. Kiiresellesme olgusuyla birlikte, ekonomilerde paranin maliyetinin
artmasi sonucu ortaya ¢ikan mali riskler, ekonomilerin kendi dinamikleri
icinde yeni finansal araglar bulmasi zorunlulugunu ortaya gikarmistir.
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Yeni finansal araglardan bir tiirev iiriinii olarak karsimiza ¢ikan swap,
firmalarin mali risk yonetiminde yaygin olarak kullandig1 bir tekniktir. Fir-
malarin belirli bir kur {izerinden fon saglayabilme, faiz oram1 ve déviz kuru
riskini yonetebilme ve spekiilasyon yapabilme istekleri swap islemlerine
olan talebi artmistir. Daha ¢ok firmalarin fon maliyetlerini azaltmak amacry-
la kullandiklar1 swap islemlerinde, taraflarca ana para ve faiz agisindan sag-
lanan avantajlar mali riskin yonetimi agisindan 6nemli bir boyut kazanmak-
tadir.

Swap iglemleri, firmalarin fon saglayabilme, faiz ve doviz kuru riskini
yonetebilme ve spekiilasyon yapabilmeleri disinda, aktif ve pasif yonetimini
de saglayarak firmalara rekabet avantaji da saglamaktadir.
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