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Tiirev lriin kullanimina artan ilgi sayesinde diinyada ve iilkemizde piyasa
diizenleyici kurumlar kurulmus ve bu kurumlar aktif faaliyetlerine baslamislardir.
Ulkemizde bu kurumlarin basinda Sermaye Piyasast Kurulu gelmektedir. Bu
caligmada; tiirev iirlinlerin Tiirkiye’de ve diinyada gelisim siireci Ozetlenmis,
tilkemizde kullanim orani hizla artan tiirev Uriinler i¢in SPK’nin yapmis oldugu son
diizenlemeler arasindan en Onemlilerinden olan “Uygunluk Testi” uygulamasi
anlatilmis ve uygulamayla beraber tiirev iirliin kullanim siirecinde yatirnmcilar ve
finans kurumlari agisindan nelerin degistigi anlatilmaya ¢aligilmistir.
Anahtar Kelimeler: Tiirev Uriin, Sermaye Piyasast Kurumu, Uygunluk Testi
Abstract

Due to increased interest towards usage of derivative products both in the world
and in our country, market maker institutions are established and those institutions 291
started to actively operate. Capital Markets Board of Turkey is the leading instituion
in our country. In this article, the author examines growing utilization procedure of
derivative products in Turkey and around the world. The author also summarizes
rapidly growing utilization procedure of derivative products among Capital Markets
World of Turkey’s one of the most important and recent arrangements for the
implemantaiton of “Compliance Testing” for the investors and financial instutions.

Key words: Derivatives, Capital Markets Board Of Turkey, Suitability Test
Giris

2008 yilinin son aylarinda ortaya ¢ikan ve tiim diinyanin finansal sistemini
etkileyen Mortgage Krizinin bir sebebi de, bankalarin ve finansal kuruluslarin
miisterilerini yeteri kadar tanimadan kredi iliskisi igerisine girmeleridir. Yakin

gecmiste yasanan bu kriz kurumlarin miisterileri profillerini ¢ok iyi analiz etmesi

gerektigi gergegini bir kez daha ortaya koymustur. Reel olmayan fiyatlama sistemiyle
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ve miisterilerin 6deme giiclinli gérmezden gelerek acilan biiyiik tutarli krediler,
sonunda fiyat balonu olusmasina sebep olmustur. Bunun sonucunda milyonlarca ev
sahibi evlerini kaybetmis ve yine milyonlarca insan satin almis olduklar1 evlerin
degerinin yok oldugunu gérmiistiir. Biitlin topluluklar harap olmus, vergi miikellefleri
bankalarin zararini yiiklenmek zorunda kalmis ve calisanlar islerini kaybetmislerdir.
Bu ornekten de anlagilacagr tizere, yetkili piyasa diizenleyici kuruluslarin finans
piyasalar1 tizerinde gerekli tiim denetimleri ve degisiklikleri yapmasi, tiim finansal
sistemin saglikli olarak isleyebilmesi i¢in yadsmmamaz bir gergektir ( Akcay,

2012:201).

Tiim diinyay1 birbirine baglayan finans piyasalari; saglikli ve giiclii bir denetim
mekanizmasinin olusturulmasini gerekli kilmaktadir. 1981 yilinda kurulan Sermaye
Piyasas1 Kurulu; tasarruflarin menkul kiymetlere yatirilarak halkin iktisadi
kalkinmaya etkin ve yaygimn bir sekilde katilmasini saglamak amaciyla, sermaye
piyasasinin giiven aciklik ve kararlilik i¢inde ¢aligmasini tasarruf sahiplerinin hak ve
yararlarinin korunmasini saglamaktadir. Gerekli goérdugii yerlerde teblig degisiklerine

giderek diizenlemeler yapmaktadir. 202

Yatirim Kuruluslart Tebligi’nin 33 iincii maddesi uyarinca genel miisterilere
yapilmasi gereken uygunluk testi ile Yatinm Hizmetleri Tebligi’nin 40. maddesi
uyarinca miisterilere bireysel portfoy yoneticiligi ve yatirim danismanligi hizmeti
sunulmasindan 6nce yapilmasi gereken yerindelik testinin Tiirkiye Sermaye Piyasalari
Birligi tarafindan hazirlanan asgari igerigi Kurul’un 15.05.2014 tarih ve 15 sayili
toplantisinda onaylanmistir. Bu kararla birlikte yatirim kuruluglar1 ve yatirimeilar i¢in
tiirev tirtin kullanim1 konusunda yeni bir donem agilmis ve uygunluk testi uygulamasi

hayata ge¢irilmistir (SPK, 2014) .

Yatirimcinin tiirev {irlin kullanmaya karar vermesiyle baslayan ve kar veya
zarar etmesiyle sonlanan tiirev iiriin kullanim siireci, yatirimcinin aract kurum
nezdinde hesap agmasi ve uygunluk testi sonucuna gore hangi iriinleri kullanip

kullanamayacaginin belirlenmesiyle baglamaktadir.
1.Tiirkiye’de Ve Diinyada Tiirev Uriinler

Tiirev triinler, 1980’11 yillarda uluslararasi piyasalarda islem yapanlarin risk

yonetimi ihtiyaglarina bagh olarak ortaya ¢cikmistir. Spot piyasalar gelecege yonelik
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belirsizliklerin giderilmesinde her zaman yeteri kadar esnek olamamaktadir. Tiirev
iriinler piyasalarda karsilasilan bu giigliikleri gidermek amaciyla kullanilmaktadir.
Tilrev friinler piyasadaki likiditenin artmasim1 saglamakla birlikte, finansman

acisindan da bir takim kolayliklar sunmaktadir (Hull, 1998:5).

Tiirev tirtinlerin riskli yatirimlarda kullanimiyla birlikte hem anapara giivencesi
saglanirken hem de diisiik sermaye ile yiiksek getiri elde etme imkan1 dogmaktadir
(Redhead, 2007:4). Boylece kiiclik yatinmcilarin da finansal piyasalara katilmalar
saglanmis olmaktadir. Tiirev piyasalarinda islem goren iirlinlerin gesitliligi de kiigiik
yatirimcilarin bu piyasalarda islem yapmalarii saglamaktadir. Faiz, doviz, hisse
senedi ve emtiaya dayali iirtinlerin var olusu tiirev tiriinlerinin finansal piyasalarda her

gecen giin popiilerlik kazanmasina yol agmaktadir (Bhaskar, 2003 :14).

1971 yilinda Bretton Woods sisteminin sona ermesiyle birlikte diinyada hizli
bir degisim siireci yaganmaya baslanmistir. Amerikan dolarina endekslenmis altin
sisteminin terk edilmesiyle beraber sabit kur sisteminin bozulmasi ve ardindan
olusturulan dalgal1 kur rejimi ile birlikte diinya devletleri kur riskine daha ¢ok maruz
kalmaya baslamistir. Déviz kuru ve faiz oraninda yasanan dalgalanmalarin yani sira 203
finansal piyasalarda belirsizligin artmasi ile birlikte bu risklerden korunmak 6nem
kazanmigtir. Bu baglamda,1972 yilinda Sikago Ticaret Borsasi (Chicago Mercantile
Exchange) biinyesinde doviz iizerine vadeli islem anlagsmalari (futures), 1973 yilinda
ise Sikago Ticaret Kurulu (Chicago Board of Trade) tarafindan se¢ilmis hisse senetleri
lizerine organize opsiyon kontratlar1 alinip satilmaya baslanmis ve bdylece Sikago
Opsiyon Borsast (CBO) kurulmustur. Tiirev iriinlerin temeli de bu borsalardaki

islemler ile atilmistir (Balvinder, 2005:12).

Tiirev iriinler kapsaminda futures sozlesmeler, forward sozlesmeler,
opsiyonlar ve swap sozlesmeleri bulunmaktadir. Bu {iriinler, degerleri baska temel
varliklara bagli olan finansal iirlinlerdir. Bu temel varliklar arasinda hisse senetleri,

tahviller, yabanci para, faiz ve emtia yer almaktadir (Ozalp, 2003:4).

Forward sozlesmeler, gelecekte yabanci bir varlik ile gerceklesecek bir islemin
korunmasini saglar. Vadeli s6zlesmeler bir nevi sabit fiyat s6zlesmesidir. Vadeli doviz
sOzlesmesi, ilerideki bir tarihte, belli miktardaki paranin teslimi i¢in bugiinden yapilan

sozlesmelerdir (Aslan, 2013). Ge¢misi oldukg¢a eski olan forward piyasalari yeni
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geligen ihtiyaglar dogrultusunda kendini yenilemis ve risk yonetimi amaciyla finansal
kuruluglar tarafindan yogun sekilde kullanilmaya baslanmistir. Pesin esasina gore
yapilan spot islemlerin aksine, forward islemlerinde dovizlerin alim ve satimi spot

vadesinden daha ileri belirli bir tarih itibariyle yapilmaktadir (Erdogan, 2008:634).

Futures, belli bir spot {iriiniin fiyatinin bugilinden sabitlenerek ileri bir tarihte
teslim edilmesini veya teslim alimmasimi Ongdren soézlesmelerin alinip satildigi
organize piyasalarda yapilan iglemlerdir. Forward, belli bir nitelikteki ve miktardaki
bir malin veya doviz, tahvil, bono gibi bir finansal varligin, 6nceden belirlenmis
gelecekteki herhangi bir tarihte teslimini 6nceden hilkkme baglayan sézlesmedir. Bu
tanima gore, futures sozlesmeler organize borsalarda gergeklestirilen forward

islemleridir (Ozalp, 2013:3).

Opsiyonlar kendisini elinde bulunduranlara; belirli miktarda varligi, belirli bir
fiyattan, gelecekte belirlenen bir tarihte veya bu tarihe kadar alma ya da satma hakk1
verip, yiikiimliilik yliklemeyen anlasmalardir. Opsiyonlar alicisina boyle bir hak
vermesi, zorunlu tutmamasi agisindan diger tiirev iriinler icerisinde farkli bir yere
sahiptir. Ancak opsiyonun saticist agisindan bdyle bir hak bulunmamakta, satici 204

sozlesmede olan yiikiimliiliiglini yerine getirmek zorundadir.

Swap {riinii ise, faiz oranlar1 ile doviz kurlarindaki degisimlerin yarattigi
riskleri azaltmak, iilke, firma ve doviz bazinda olusabilecek dezavantajlar1 asgariye
indirmek amaciyla gelistirilen finansal bir aragtir. Kisaca, farkli iki para biriminden
tutarin birbiriyle degistirilmesi olarak tanimlanmaktadir (Ozalp, 2013:4). Tiirk
bankacilik sisteminde en ¢ok kullanilan ve en yeni teknik swaptir. Bu piyasalarda
islem yapanlar arasinda ilk sirayr bankalar olusturmaktadir. Bankalar kredi fon
yonetimi veya yatirim ihtiyaglari i¢in bir taraf olarak veya iki taraf arasindaki swap

islemine araci olarak rol alirlar (Yiicel ve Yiik¢i, 2005:45).

Tiirkiye’ nin son yillarda yasadig: finansal degisim finans diinyasina olan ilgiyi
arttirmus, Borsa Istanbul’un (BIST) agilisindan sonra gesitli finansal araglarm
gelistirilmesi, bu araglarin finansal piyasalardaki etkinliklerinin yayginlagmasi ilgiyi

katlamistir (Ersoy, 2011:64).

Diinyadaki gelismeler ve Tiirk ekonomisindeki de§isim sonucu tiirev liriinlerin

gelismesini saglayan ilk yasal diizenleme 1983 yilinda bankalara vadeli doviz alim
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satim, forward izninin resmi gazetede yayinlanmasidir. 1985 de TCMB, Merkez
Bankasi ile ticari bankalar arasindaki swap islemlerini belirli kosullar icinde baglatmis
ayn1 yil i¢inde swap isleminin bankalar arasinda da belli kosullar i¢inde yapilmasina
olanak saglamistir. 1992 yilinda Sermaye Piyasast Kurulu kurulmus ve futures
piyasalar ile ilgili diizenlemeler yapma ve futures piyasa kurma hakki verilmistir.
1995 yilinda SPK tarafindan kurulma ¢alismalar1 baslayan BIST Vadeli islemler
Piyasas1 2001 yilinda islem gérmeye baslamistir. Ancak bu piyasa yasanan finansal
kriz nedeniyle organize tiirev piyasalarin olusmasina katki saglayamamistir. 4 Subat
2005 de Vadeli Islem ve Opsiyon Borsast A.S’ nin faaliyete ge¢mesi ile BIST’ teki

vadeli iglemler sona ermistir (Karapinar, 2009:4).

Aralik 2015 tarithinde BDDK tarafindan yayinlanan, “Tiirk Bankacilik Sektorii
Temel Gostergeleri” raporuna gore lilkemizde en ¢ok kullanilan tiire {iriin, tiim pazarin

%45’ini kapsayan, “Swap Para Islemi”dir (BDDK, 2015:1)
2.Miisteri Siniflandirmasi Ve Uygunluk Testi

Yatirim Kuruluslarinin yatirim hizmetleri ve faaliyetlerinin icrasi esnasinda
yatirimeilara saglanacak korumanin belirlenmesi amaciyla Sermaye Piyasasi 295
Kurulu’nun yaymmladigr “IIl — 39.1 YATIRIM KURULUSLARININ KURULUS
FAAALIYET ESASLARI HAKKINDA TEBLIG” ¢ istinaden yatirim kuruluslari tiim

miisterilerini tebligde belirtilen esaslar dogrultusunda;

e “Profesyonel” ya da “Genel Miisteri” olarak siniflandirmak

e Bu siniflandirmaya uygun olarak faaliyet ve hizmet sunmak

e Miisteri siniflarina paralel olarak yiikiimliiliiklerini yerine getirmek zorundadir.
Uygunluk testi, miisterilerin sermaye piyasasi lriinlerinin tasidigi riskleri

anlayabilecek tecriibeye sahip olup olmadiklarini dl¢timler (SPK, 2014).
Uygunluk Testi’nde miisterilere;

1) Yas1

2) Egitim Durumu

3) Meslegi / Ticari Faaliyeti ve tecriibesi

4) Yatirim siiresi

5) Risk ve getiri tercihleri
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6) Hangi iriinlerde islem yaptigi, islem siklig1 ve hacmi sorulur (SPK, 2014).
Miisterilerin verdigi yanitlara gére hangi sermaye piyasasi iiriinleri i¢in uygun
ciktig1 belirlenir. Uygunluk testi skorunun islem yapilmak istenen {iriinde yeterli

olmadig1 durumda, miisterinin bu iirlinde islem yapilmasina izin verilmez.

Uygunluk testi vekaleten yapilabilir. Vekaleten yapilacak islemlerde
vekaletnamelerde agikga “Miisteri siniflandirilmast hakkinda bilgi almaya, uygunluk
testine cevap verip, vermeme, cevap verilmek istenmiyorsa uygunluk testine cevap ve
bilgi vermeyen miisteri beyanin1 imzalama, uygunluk testi i¢in gerekli olan yasim,
egitim durumum, tecrilbbeme iliskin bilgileri vermeye, yatirimlarimin ne kadar stireyle
degerlendirilmesini istedigime, risk ve getiri tercihime, daha 6nce yaptigim iiriinlere,
ne siklikla yatirim yaptigima, ge¢mis bir yillik islem hacmime iliskin bilgilerimi
paylagmaya, uygunluk testi sonucunda uygun ¢ikmadigim iiriinleri dahi diledigi bedel
ve sartlarda talep etmeye, genel risk bildirim formunu, iiriin bilgi formlarini ve gerekli

tiim diger form ve beyanlar1 adima imzalamaya,” ifadesi yer almalidir.

SPK tebliglerinde uygunluk testinin gegerlilik siiresi gibi bir zaman verilmemis
olup, hesap acilis1 esnasinda miisterinin testi bir kere yapmasi yeterlidir. Ancak 206
misteri yeni bir uygunluk testini doldurmak isterse herhangi bir kisit olmadan testi
yeniden yapabilir. Misteri uygunluk testini hesap acilis1 sirasinda fiziken doldurup
1slak imzali olarak teslim edebilecegi gibi, bankalarin internet subelerinden online
olarak da testi yapabilir. Cagri merkezi ve telefon bankaciligi kanallarinda test

yapilamamaktadir.
Asagida Uygunluk Testi kapsamina giren ve girmeye iiriinler siralanmaistir:
Uygunluk Testi Kapsamina Giren Sermaye Piyasas1 Uriinler

e Tiim Ozel Sektdr Bono ve Tahvilleri

e Anapara Garantili / Korumali Fonlar / Ozel Fonlar
e Serbest Fonlar

e Yapilandirilmis Uriinler

e Hisse (Pay) Senedi

e VIOP ( Vadeli islem ve Opsiyon Piyasas1)

e Tezgahiistii tlirev tirtinler

e Tradebox



OBIAD
SOSYAL BILIMLER TE M M U
ARASTIRMALARI
DERGIS|
7

Kerem YILDIRIM - Nurdan ASLAN (s.291 - 306)

e FXBox
e Varant
Miisterinin sadece asagidaki iirlinlerde islem yapmak istemesi durumunda,

uygunluk testi yapmasi zorunlu degildir.

e TEFAS’ taislem goren Yatirim Fonlari
e Para Piyasasi (Likit Fonlar) ve Kisa Vadeli Tahvil ve Bono Fonlari
e Hazine Miistesarlig1 tarafindan ihrag¢ edilmis Kamu Bor¢lanma Araglart

2.1.Profesyonel Miisteri

Profesyonel Miisteri, kendi yatirnm kararlarin1 verebilecek ve karsilastigi
riskleri degerlendirebilecek tecriibe, bilgi ve uzmanliga sahip miisteriyi ifade eder.
Profesyonel Miisterilerin tiirev iiriin kullandirimi oncesi SPK tebligi ile zorunlu
kilinan; Uygunluk testi doldurmasina, uygunluk testi ile ilgili miisteri beyani

vermesine, kendisine iiriin bilgi formlarinin verilmesine gerek yoktur.

e Bankalar
e Aract Kurumlar
e Portfoy Yonetim Sirketleri 297
e Kollektif Yatirim Kuruluslari
e Emeklilik Yatirim Fonlari
e Sigorta Sirketleri
e Ipotek Finansman Kuruluslar:
e Varlik Yonetimi vb. Sirketler
e Kamu Kurum ve Kuruluslari
e Uluslar aras1 Kuruluslar
e Emekli ve Yardim Sandiklar1 vb. kuruluslar

Profesyonel miisterilerdir. Profesyonel miisterilere “Profesyonel Miisteri”
olduguna dair, yazili bildirim gdnderilmesi zorunludur. Yazili bildirimin miisteriye
ulagmas1 sonrasi, miisteri “Profesyonel Miisteri” olarak siniflandirilmak istememesi
durumunda yazil1 bir talimat vermesi gerekmektedir. Talimat ilgili yatirim kurulusuna
ulastiktan sonra, ilgili misteri “Profesyonel Miisteri”  siniflandirilmasindan

¢ikartilarak “Genel Miisteri” olarak tanimlanmasi zorunludur.
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2.2.Genel Miisteri

Profesyonel Miisteri kapsaminda girmeyen miisteriler “Genel Miisteri” olarak
kabul edilir. ilgili miisteri tipi adetsel olarak “Profesyonel Miisteri” sinifinda yer alan
miisterilerden ¢ok daha fazladir. Genel Miisteriler i¢in sermaye piyasasi iiriin ya da
hizmetinin miisteriye uygun olup olmadigin1 OSl¢imleyen “Uygunluk Testi”ni
doldurmalar1 zorunludur. Genel miisterilerin kullanacagi tiirev trlinler, yapmis

olduklari uygunluk testinin sonucuna gore belirlenmektedir.
2.3.Talebe Dayah Profesyonel Miisteri

Genel Miisteriler, asagidaki sartlardan ez az ikisini birlikte sagladiklarini
belgeleriyle beyan etmeleri durumunda “Talebe Dayali Profesyonel Miisteri”

olabilirler.

e Son 1 yil i¢inde, her 3 aylik donemde en az 500.000 TL hacminde ve en az 10 adet
islem gerceklestirmis olmalari
e Nakit mevduatlarinin ve sahip oldugu sermaye piyasasi araglarinin da dahil oldugu
finansal varliklar1 toplaminin 1.000.000 TL tutarin1 agsmasi
e Finans alaninda iist diizey yOnetici pozisyonlarindan birinde en az 2 yil gorev 29
yapmis olmasi veya sermaye piyasasi alaninda en az 5 yil ihtisas personeli olarak
calismis olmasi veya Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 (lleri Diizey) Lisans1
veya Tiirev Araclar Lisansina sahip olmasi.
Bu sartlar1 sagladiklarin1 beyan eden ve belgeleyen miisteriler “Profesyonel
Miisteri” olarak simiflandirilabilir. Miisteriler sartlar1 sagladiklarini; islem Hacim Adet

belgesi, Varlik Belgesi, SPK Lisans belgesi veya Calisma belgesi ile ispatlamak

zorundadirlar.
Buna ek olarak, Ticari miisteriler i¢in;

e Aktif Toplam: 50.000.000 TL
e Yillik Net satis1 90.000.000 TL
e Oz sermayesi 5.000.000 TL
Uzerinde olmas: kriterlerinden en az ikisini birlikte saglayan kuruluslar talebe

gore “Profesyonel Miisteri” olarak siniflandirilabilirler.
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2.4.Nitelikli Yatirimei

SPK’nin ilgili diizenlemelerinde yer alan nitelikli yatirimei tanimi kapsaminda;
nakit mevduatlarinin ve sahip oldugu sermaye piyasasi araglarinin da dahil oldugu
finansal varliklar1 toplaminin 1.000.000 TL tutarini asmasi sartin1 saglayanlar nitelikli
yatirime1 olarak kabul edilir. Bu tip yatirnmcilar, Nitelikli Yatirimc1 Beyani ve Varlik

belgesini ilgili kuruma iletmek zorundadirlar.

Uygunluk testinin yan1 sira hesap agilis1 esnasinda miisterilerden; Bankacilik
Hizmet Sézlesmesi, Uriin Tanitim Formu, Rehin sdzlesmesi, Banka Sermaye Piyasasi
Islemleri Cerceve sdzlesmesi, Pay Piyasas1 Uriin Bilgi Formu vb. gibi islem tipi ve
kurumun politikalarina gore degisiklik gosterebilen evraklar alinarak hesap agma

islemi gerceklestirilir.
3.Uygunluk Testi Sonrasi Tiirev Uriin Kullandirim Siireci

Miisterinin kurulus nezdinde hesap agmasi ve miisteri tipinin belirlenmesinin
ardindan, misteri i¢in limit tahsisi ve risk alinmas siireci iglemeye baslar. Miisteri;
saglikli limit tahsisi yapilabilmesi i¢in banka veya araci kurulusun talep ettigi tiim bilgi
ve belgeleri eksiksiz bicimde teslim etmesi gerekmektedir. Bu bilgi ve belgeler; 299
misterinin sahip oldugu gayrimenkul tapulari, ara¢ ruhsatlari, farkli kuruluglarda var
olan menkul varliklarin1 gdsteren belgeler, miisterinin ticari faaliyetlerine iliskin
belgeler vb. olabilir. Evraklarin teslimi sonras1 banka personeli uygunluk testine gore
miisterinin hangi tiirev iirlinleri kullanabilecegini tespit eder ve iiriin bazinda limit
tanimlanmasi i¢in ¢alismalarina baslar. Miisterinin incelenmesi ve limitin tahsisi
esnasinda banka personeli KKB, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi memzug
kayitlar1 gibi bankalarin erigsimine agik olan sistemleri kullanir. Ayrica kurumun kendi

icinde kurmus oldugu istihbarat, miisteri skorlama sistemleri kullanilarak mdiisteri

hakkinda bilgi elde edilir.

Sistem arastirmalarinda her hangi bir problemle karsilagilmayan miisteriler i¢in
teminat alinmasi i¢in gereken prosediirler uygulanmaya baslanir. Her kurumun kendi
icinde risk istah1 farkli olmakla beraber tiirev iirlin limitleri i¢in genelde alinan teminat
tutarinin yaris1 kadar limit tanimlanmasi yaygin bir uygulamadir. Ornegin; miisterinin
bankadaki varligi 1.000.000 USD ise 500.000 USD limit tanimlanir. Tiirev trtinlerine

yonelik tek bir tiirev iirlin limiti tahsis edilir ve tahsis agsamasinda ongdriilen teminat
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kosullar1 miisteri ve teminat tipi bazinda tanimlanir. Bu baglamda teminat yeterlilikleri

de tlim trtinleri kapsayacak sekilde tiirev iiriin limit seviyesinde degerlendirilir.

Tahsis edilen limitin, hangi iirlinde kullanilacagi miisterinin yapmis oldugu
uygunluk testine gore belirlenir. Islem baglandiktan sonra risk girisi yapilmis olur ve
misteri acik pozisyonlarindan kar veya zarar elde etmeye baglar. Miisterinin mevcut
teminatlari ile kapsanan risk yilizdesinin belirlenen degerin altina diigmesi durumunda
teminat eksikligi olusur. Teminat eksikligi olusmus miisteriler i¢in banka politikalari

geregi teminat tamamlama ¢agrisinda bulunulabilir.
3.1.Para Swap1 Kullandirim Siireci

Sube satis ekibi miisterinin para swap talebini alir ve 6n degerlendirme sonrast,
hazine gsubeler satis biriminden gilincel mevduat oranini aldiktan sonra, hazine
pazarlama birim ile iletisime gecgerek, miisteri ile ilgili olan detaylar1 aktarir ve fiyat

ister.

Sube satig ekibi ayn1 zamanda, islem kredi riski yaratan bir islem oldugundan

asagida siralanan islemleri de gegeklestirir.
300

e Banka veya aract kurumun belirlemis oldugu tiirev islemler risk oranlari
tablosundan islemin tiiriine gore risk tutarini ve alinmasi gereken teminat tutarini
belirler.

e Nakit teminat alinmas1 durumunda; kredi kosulunda farkli bir oran belirlenmemis
ise nakit karsilikli kredilerde uygulanacak teminat marj oranlari tablosu kullanilir.

e Islemle ilgili limit ihtiyac1 olmasi halinde para swap1 limit aktarimi/tahsisi igin
gerekli islemleri gergeklestirir.

Kesin swap fiyatlamasinin yapilabilmesi i¢in, sube satis ekibinin hazine
boliimiinden gelen, miisteri 6zelinde belirlenen, mevduat orani ile birlikte paket igin
endikatif veya son fiyatlamay1 yaparak miisteri ile fiyatlama konusunda mutabik

kalinabilmesi i¢in goriismelere baglar.

Miisteri ile mutabik kalinmasi sonrasi, sube satis ekibi “vadeli para takasi
(swap) sube islem formu” doldurarak hazineye bilgi verir. Subeler swap islem
talimatini, hazine pazarlama grubuna en ge¢ saat 15.00’a kadar géndermis olmalidir.

Islem talimatlari toplu olarak génderilmemeli, talepler geldigi an iletilmelidir.
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Isleme iliskin “vadeli para takasi (swap) sube islemleri formu” hazine
pazarlama grubuna iletildikten sonra, pazarlama grubu isleme iliskin son kontrolleri
yapar ve gerekli bilgilerin operasyon kismina aktarilmasini saglar. Hazine
pazarlamadan gelen islem kaydina istinaden hazine operasyon birimi para swapi
islemine dair olan bilgileri ilgili ekranlara girisini saglar. Giris yapildiktan sonra hazine
operasyon, swap islemini en ge¢ 16.00’a kadar onaylamalidir. Onaylama 6ncesi iglem
hakkinda eksik bir bilgi ve belge olmamasi adina sube satis ekibinden son kez teyit

alinir.

Islemle ilgili kontrollerin yapilmasi sonrasi miisteri hesaplarindan ve para
swapina iligkin ilgili ekranlardan mevduat baglama islemi gerceklestirilir. Saat
16.00°dan itibaren, en ge¢ saat 17.00’a kadar sube hesaplar1 kontrol ederek mevduati
acmis olmalidir. Sube satis ekibi mevduat doniis tutarini kontrol ederek, mevduat
faizinin net tutarini para swap1 vadesi ve fiyatiyla ayn1 olmak kaydi ile forward islem

baglar.

Islemin baglanmas1 sonras1 miisteriye imzalatilmas1 gereken tiim belgeler ve

talimatlar imzalatilir. Tlgili evraklar asagida siralanmistir. 301

e Vadeli Para Takas1 (Swap-Cerceve Sozlesmesi )

e Risk Bildirim Formlari

e Vadeli Para Takas1 (Swap Talimati)

e Forward Talimati (Mevduat getirisinin forwardla sabitlenmesi durumunda)
Miisterinin ayni giin i¢inde birden fazla yeni para swap islemi varsa, son islem

gonderilirken bir onceki islemin/islemlerin tutarlar1 ve detaylari sube bankacilik

islemleri ekibine bildirilir.

Islem baglanmasi sonras1 miisteri belgeleri saklanmak iizere arsivlenir. Islem
sonrasi rutin kontrollerin yapilmasi ve miisterilerle ilgili dokiimlerin risk yonetimine
bildirilmesi sube satis ekibinin sorumlulugundadir. Her giin sonlanacak (vadesi gelen)
islemler para swap sorgu ekranlarindan kontrol edilerek teminat ¢ikis1 yapilmasi igin

gerekli olan islemler giinliik olarak takip edilmelidir.

Kullandirim siirecinin son asamasi olan arsivlenme kismindan sonra iglemin
vadesinin dolmas1 sonrasi islem evraklari, kurumun kendi biinyesinde olusturmus

oldugu elektronik arsivlerde mufaza edilir. Teftis ve denetleme olmasi durumunda
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veya miisterinin yapmis oldugu islemlerin incelenmesi amaciyla, elektronik ortamda

arsivlenene evraklar tekrar basilip ¢ikartilabilir.
Sonuc¢

Ekonomik gelismenin ve kalkinmanin gerceklesmesi icin gerekli olan
yatirimlari finanse edecek tasarruflari tasarrufgulardan yatirimcilara aktaran finansal
aract kurumlar bu aktarim isini gergeklestirirken 6nemli 6l¢tide kredi riskini tagimak
durumunda kalirlar. Bu risklerin dogru yonetilmemesi halinde ortaya c¢ikan
sonuglardan zarar goren taraflar sadece iflas etmek suretiyle cezalanan araci kurumlar
degil kaynaklarin verimsiz kullanilmasi nedeniyle tasarruflari ¢argur olan toplumun
kendisi de olmaktadir. Kredi politikalarmin koti yonetilmesi birbiriyle ytiksek
derecede entegre olmus giiniimiiz ekonomik kosullarinda bir yangin gibi diger finansal
piyasa katilimcilarina yayilmakta ve sistemik risk yaratarak iilkeleri derin finansal

krizlere suriklemektedir.

Reel olarak 6l¢giilemeyen bir olgunun yonetilmesi de miimkiin olmamaktadir.
Dolayistyla kredi politikalarinin tasarlanmasi hem finansal arac1 kurumlar hem de bu
riskin gerceklesmesi halinde zarar gorecek tiim taraflar agisindan hayati Oonem 302
tagimaktadir. Bu nedenle tiirev iiriin kullanim1 6ncesi miisterilerin beklentilerinin ve

risk istahinin 6l¢iilmesi biiyiik onem tasimaktadir.

Her fon fazlasi olan tiirev araclarda yatirnm yapmak icin yeterli bilgi ve
tecrilbeye sahip olmayabilir. SPK tebligine istinaden banka ve aracit kurumlara;
kapsamli bir uygunluk testi ile yatirnmcinin profilini ¢ikarip gercek anlamda yatirim
i¢in kisinin yeterliligini 6l¢me yiikiimliligl getirilmistir. Yatirimeiyr tanima kurali
hem islemlerin karsilikli giiven igerisinde siirmesi, hem de fon sahiplerinin

yatirimlarini dogru alanlarda degerlendirmesi igin olduk¢a 6nem arz etmektedir.

SPK ilgili tebligi ile birlikte, iilkemizdeki tlirev iiriin kullanimi esnasinda
miisteri tarafinda olusan zararin minimize edilmesi hedeflenmistir. Tiirev {iriin
kullaniminda olusan ana para zararinin azaltilmasi sonucunda yatirimcilarin tiirev
tirtinlere yatirim yapmasi daha cazip hale gelmesi beklenmektedir. Yatirimeryr tanima
kurali hem islemlerin karsilikli giiven igerisinde stirmesi, hem de fon sahiplerinin
yatirimlarini dogru alanlarda degerlendirmesi icin olduk¢a 6nem arz etmektedir. Bu

noktada Sermaye Piyasast Kurulu gibi piyasalarda aktif olarak soz sahibi olan ve
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piyasast kontrol edebilen kurumlara 6nemli gorevler diismektedir. Nitekim Sermaye
Piyasas1 Kurulu, miisterilerin arac1 kurumlar tarafindan yeterince taninmadigini géz
Oniine almi1s ve calismada bahsedilen teblig ile piyasaya miidahale etmistir. Miisterinin
risk anlayisinin kurumlar tarafindan anlasilarak miisterilere uygun tiriinlerin sunulmasi
sonucunda, iilkemizde tlirev dirlnlerin kullanimmin  yayginlasmasma ve

derinlesmesine biiyiik katki saglayacaktir.

Glinimiiz diinyasinda yasanan hizli teknolojik gelismelerin tiirev tiriinler
piyasasina yansitilmasi sonucu yatirim piyasalarinda; hem yatirnmeci1 hem de araci

kurumlar ve bankalar agisindan zaman ve maliyet avantajlari ortaya ¢ikmaktadir.

Uygunluk testi uygulamasinin hayata gegcirilmesiyle beraber, yatirimcilara
tirev {irlin kullandirimi siirecinde biiyiik kolayliklar saglanmaya baglanmistir.
Uygunluk testinin fiziki olarak doldurulup imzalanmasi yerine online olarak
yapilabiliyor olmasit bu kolayliklarin baginda gelmektedir. Miisterilerin subeye
gitmesine gerek kalmadan “Internet Bankacilif1” uygulamalariyla uygunluk testini
bilgisayardan, cep telefonundan ve tablet bilgisayarlardan yapmalarina olanak

saglanmistir. 303

Tiirkiye'de tiirev tirtinlerin kullanimi diinya piyasalarina gore ¢ok yeni olmakla
beraber, yapilan piyasa diizenlemeleri, yetismis insan giiclinlin artmasi, triinlerin
tasidig1 Ozelliklerin daha iyi anlasilmasi gibi etmenler sayesinde tiirev {lirlinlerin

kullanim1 her gegen giin artacaktir.
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