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TURK BANKACILIK SiISTEMINDE TUREV URUN KULLANIM
YOGUNLUGU

Bankacilik sektorii piyasa risklerine karsi korunma saglayarak karligini
artirabilme amaci igerisinde islemlerini gerceklestirme siirecinde finansal araglara
yoneldiginde tiirev iriinler ile karsilagmaktadir. Bankacilik sektoriinde en ¢ok
kullanilan tiirev tiriinler swap, opsiyon, futures ve forward islemlerdir. Bu islemler
kullanicilarina arbitraj, hedge ve spekiilasyon imkan1 saglayarak hem Tiirk bankacilik

sisteminde hem de finans diinyasinda etkinligini artirmaktadir.

Bu ¢alismada Bankacilik sektoriinlin maruz kaldig: risklerin neler oldugu, bu
risklere kars1 gelisme gosteren tiirev tirlinlerin hangi amag i¢in kullanildigini ve tiirev
iriin ¢esitleri agiklanmistir. 2017 ve 2022 yillarinda aktif biiyiikliige sahip ilk 10
bankanin arastirilmalar neticesinde elde edilen veriler bankalarin tiirev liriin kullanim

yogunluklari incelenmistir.

Incelemenin sonucunda Tiirk bankacilik sisteminde tiirev iiriin kullanimi
cogunlukla alim satim amagl olup, tiirev iiriin kullanim yogunlugu her gecen yil

aratarak devamlilik gosterdigi sonucunda varilmaktadir.
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ABSTRACT

THE USE OF DERIVATIVE PRODUCTS IN THE TURKISH BANKING
SECTOR

The banking sector, in its pursuit of profitability and protection against market
risks, encounters derivative products as it navigates the realm of financial instruments,
which such as swaps, options, futures, and forwards offer users arbitrage, hedging, and
speculation opportunities, contributing significantly to the dynamism of both the

Turkish banking system and the global financial landscape.

This study explores the risks faced by the banking sector, the purposes for
which derivative products have been developed to address these risks, and the various
types of derivative products employed. The study analyzes data from the top 10 banks

by asset size in 2017 and 2022, examining the intensity of derivative product usage.

The study found that derivative product usage in the Turkish banking system is
primarily driven by trading purposes, and that the intensity of derivative product usage

has consistently increased year after year.
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KISALTMALAR

ABD : Amerika Birlesik Devletleri

IMKB: istanbul Menkul Krymetler Borsas1
LIBOR: London Inter Bank Offered Rate
OTC: Over The Countery -Tezgah-iistii Piyasa
SPL: Sermaye Piyasasi Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu
TCMB: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankast
TL: Tirk Lirasi

TP: Tiirk Piyasa

USD: Amerika Dolar1

VIOP: Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi

VOB : Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi

YP: Yabanc1 Piyasa



GIRIS

Ekonomik biiylime ve finansal sistemin istikrarli gelisiminde olduk¢a 6nemli
yere sahip bankacilik sektorii ile olmaktadir. Bankacilik sektorii finansal aracilik,
O0deme sistemleri, yatirim, tasarruf ve merkez bankasinin para politikalarinin
uygulanmalarinda faaliyet gostermektedir. Bankacilik sektoriinde herhangi bir
bankanin batmas1 veya yasanacak aksaklik finansal piyasalar iizerinde olumsuz ekti

yaratarak ekonomik krizin baglangici olabilmektedir (Giizel, 2022).

1980’11 yillardan 6nce Tiirkiye de uygulanan disa kapali devletci ekonomi terk
edilerek ekonomi de ve piyasada serbestlesme gayesi igerisine girilmistir. 2001 yilinda
yasanan kriz sonucunda serbest kur sistemine gegis yasanarak finansal piyasalar ile
etkilesim girerek artis gdstermis ve finansal piyasalarda yasanan risklere karsi

korunma saglayan tiirev araglarin kullanim olanagi dogmustur.

2005 yilinda Vadeli Opsiyon Borsasinin acilmasi ile tiirev {irtinlerin kullanimi
hiz kazanmistir (Kurt, 2019). Tirev iriinler organize piyasalar (Borsa) ve organize
olmayan piyasa (Tezgah-iistii) olmak {izere iki piyasada islem gormektedir. Organize
piyasalar Borsa Istanbul gatisi altina faaliyetleri yiiriitmesi ve takas kurumu tarafindan
kars1 taraf riskini iistelenmesi organize olmayan piyasalar agisindan daha avantajlidir.

Bankalar islemlerini organize piyasalarda gerceklestirir (Sahin Y. , 2019).

Tiirev drilinler ile sézlesmeye konu dayanak varligin fiyatini bugiinden
belirleyerek kar saglamayi, dayanak varlik hisse senedi, doviz kuru, faiz orani
olabilmektedir, piyasada olusacak risklere karsi korunmayi, arbitraj ve spekiilatif

amacli kullanim hakk1 saglamaktadir (Korkmaz, 2020).

Calisma siirecince banklarin karsilastiklar1 risklerin neler oldugu, riskleri
yonetmek i¢in kullanilan finansal araglarin ne oldugu ve hangi amagla kullanildigi

tlizerine ¢alisma ilerletilmektedir.

Calismanin giris boliimiinden sonra birinci boliimde literatiir aragtirmasi
yapilarak tezin arastirma konusu ile dogrudan iliskili olan diger ¢alismalar hakkinda
bilgi saglanilmistir. Caligmanin ikinci boliimiinde, riskin tanimi1 yapilarak bankalarin

karsilastiklar1 pay senetleri fiyat riski, kredi riski, piyasa riski, faiz orani riski, déviz



kuru riski, likidite riski, operasyonel riskler agiklanmistir. Ugiincii boliimde tiirev
iriinlerin kullanim amaglar1 olan riskten korunma (hedging), spekiilatif, arbitraj
hakkinda bilgi verilerek hangi durumlarda kullanilacagi agiklanmistir. Dordiincii
boliimde tiirev piyasalarin Diinyada ve Tiirkiye de ki tarihgesi hakkinda kisa bilgi
verilerek islem gordiikleri organize piyasa ve organize olmayan piyasalar agiklanarak

tiirev tiriinlerin neler oldugu ve kullanicilarina ne gibi haklar sagladigi anlatilmistir.

Son boliimde nitel veri analizi teknigi kategorisi igerisinde olan dokiiman
analizi yonteminden yararlanilarak Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren
bankalarin toplam aktif biiyiikliigii icerisinde ilk 10 banka 6rnek secilmistir. Tk 10
banka aktif biiytikliik icerisinde %88,47 orana sahip olmalar1 agisindan genel bilgiye
ulasma hususunda destekleyici olacag1 dngdriilmektedir. Ik 10 bankanin 2017 ve 2022

yillarinda hangi tiirev iirlinleri hangi amagla kullandiklar1 incelenmistir.



BIiRINCi BOLUM

LITERATUR ARASTIRMASI

Bankalarin tiirev iiriinleri kullanma amaglar1 en belirgin olan riskten korunma
amagli gibi olsa da yillar i¢inde en ¢ok alim satim amagli kullanildig: fark edilmektedir.
Ek olarak bankalar iiriin ¢esitliligini arttirmak, aracilik faaliyetleri amaciyla tiirev
tiriinleri kullanmaktadirlar. Bankalar karsilasmis olduklari risklerden kaynaklanan
belirsizlikleri azaltmak ve finansal risklere karst korunma amaciyla iiriin
cesitlendirme, doviz pozisyonu kontrolii, aktif-pasif yonetimi ve tiirev iiriin kullanarak

riskten korunmay1 hedeflemislerdir (Celik & Kuzu, 2019).

(Calisma da Tiirkiye’ de bankalarin tiirev iirlin kullanimlarin aktif bityiikliikleri
ile aciklayarak bankalarin aktif biiyiikliigli arttikca tiirev iiriin kullanimin artacagini
ARDL simir testi ile desteklemektedir. Tiirev iirlinlerin kullanimi artiran bir diger
neden ise piyasa risklerin artis gosterdigi donemler olarak ifade edilmektedir (Yenisu,

Saygin, & Tiras, 2021).

Isletmeler ve bankalar karsilastiklari riskleri yonetmek igin finansal
yonetmelere bagvurarak risklerini minimize etmeye c¢alistiklar: siireci anlatmaktadir.
Riske kars1 korunmada savunma olusturacak araclar icerisinde finansal iiriinler yer
almaktadir. Tiirev tirtinlerin aktif olarak kullanilmasi i¢in piyasa da kullanilmaya karar
verilen alim ya da islemini ters yonde islemi yaparak, islemini gerceklestirecek karsi
taraf ile risklerin takasini gerceklestirerek riski firsata ¢evirebilme imkani saglaya
bilecegini agiklamaktadir. Piyasa olusan belirsizlikler karsisinda tiirev {iriinlerin
kullanim1 artig gostermesinden dolay1 olusacak belirsizlikleri engellemek igin
standartlar ¢ercevesinde muhasebe kurallarina uygun olarak muhasebelestirilmesi

gerektigini savunmaktadir (Asikoglu, 2021).

Diizer ve Lokman’nin (2022) ¢aligmalarina gore risk yonetim amagl tiirev
iriin kullanimin bankalarin piyasa derinligini artiracagini savunarak risk yonetim
amacl tiirev tirlin kullanimin artirilmas: gerektigini belirtmektedir. Risklere karsi
giiclii hale gelen bankalar mevduatlarint koruyarak ve karliliklarini artirarak
varliklarini kredi olarak verdiginde elde edecegi faiz tutari ile piyasa degerinde olumlu
etkiye sahip olacagini ve piyasa degerinin tiirev {iriinler arasinda nedensellik iligkisi

oldugunu agiklamaktadir.



Risk faktorii bankalarin getirilerindeki degisim olarak ifade etmektedir.
Bankalar maruz kaldiklar1 veya kalacaklar1 riskleri dogru strateji ile yoOneterek
karliliklarimi  artirirken, yanlis  strateji  uygulamalar1 ile zarara ugrayacagini
belirtmektedir. Risk faktoriinii dort farkli yontemle; GAP Analizi, Durasyon Analizi,
Durasyon- GAP analizi ve Simiilasyon Analizi, karsilasilacak riskleri dlcerek tiirev
tirtinlerin hangi amagla kullanilacagina belirlemede yardimei olacagini belirtmektedir

(Yalg¢inkaya, 2005).

Yavsaoglu'na (2002) gore Belirsizliklerin hakim oldugu piyasalarda faaliyet
gosteren bankalarin karliliini siirdiirmek igin risk yonetimini bilemeleri gerektigini
savunarak risk yonetim i¢in tiirev iiriinlerin kullanilmasi1 gerektigine ve kullanim

amaglarmin riskten korunmak ve karlig1 artirmak oldugunu ag¢iklamaktadir.

Bayri’nin (2020) yaptigt calismasinda tiirev enstriimanlar bankacilik
sektorlinde ki yeri ve Tiirk bankacilik sektdriinde tiirev {irtin kullanimlarini istatiksel
veri ile agiklayarak her yil artig gosterdigini ve kullanim amaglarimin riskten korunma
ve karlilik saglamak oldugunu belirtmektedir. Bankalarin bilango i¢i agiklarinin aktife
orani ile tiirev islemlerin aktife olan orani arasinda dogrusal iliski oldugu agiklayarak

bilanco i¢i agiklar artiginda tiirev liriinlerin artig gosterecegini savunmaktadir.

Tiirev triinleri dogru yontemle kullanildiginda banka bilangolarin da pozitif
etki gdstermesini banklarin tiirev iirtin kullaniminin gelir artis1 ile dogru orantida
oldugu ile agiklamaktadir. Ag¢iklamasini vadesi sona ermis sozlesmeler iizerinden
yapmakta olup; c¢iinkii vadesi sona ermemis s6zlesmenin vadesi sonunda ne olacagi

belirsizligine sahiptir (Nasibov, 2010).

Cankor ve Ata (2002) nin caligmalarina gore finansal piyasalarin belirsizlikleri
ve buna bagl olarak risklerin artigi, korunma amach tiirev {iriinlerin hacminde artis
saglandigini  aciklamaktadir. Islem hacminin ¢ogunlugunu mevduat banklarm
olusturdugunu ve en ¢ok kullanilan tiirev iiriinlerin vadeli doviz alim satim ve swap

islemleri oldugunu agiklamaktadir.

Bankalarin  karliligin1 ve siirekliligini saglamasi i¢in risk ydnetimini
belirleyerek aktif sekilde kullanmasi gerektigini agiklamaktadir. Banka risk yonetim
stratejilerinden biri, tiirev {irtinlerin kullanimidir. Bankalar risklerden korunmak amaci

ile tlirev iirtinleri kullanabilmesi i¢in yeterli bilgi ve donanima sahip olmasi gerektigini



aksi durumda bankanin bilangosunda olumsuz etkiye neden olacagini belirtmektedir

(Torun & Akkaya, 2020).

Tiirev Uriinlerin amaca uygunlugu test edildiginde; risk ve karhiligin tiirev
triinleri nasil etkiledigi tizerinde durarak karlilik ve riskin tiirev iirlinlerin
kullaniminda negatif korelasyona sahip oldugunu agiklamaktadirlar. Tiirev tirtinlerin
kullanimut riski azalttigini fakat tlirev tirtinlerin hem arbitraj hem de spekiilatif amaclh

kullanilmasi karlilig1 arttirmadigini ifade etmektedir (Yildirim & Akkaynak, 2019).

Tiirev triinlerin kullanimin karlilik performansi iizerine etkileri mevduat ve
katilim bankalar1 i¢in ayr1 olarak ele almaktadir. Mevduat banklari tiirev iiriin
kullanimlar1 net faiz marji, aktif karlilig1 ve 6zkaynak karlig1 tizerinde etki gosterirken
katilim bankalarinda ise 6zkaynak {izerine etkisi oldugunu belirtilmektedir (Tura &

Kaya, 2022).

Tiirev trlinlerin kullanimi etkileyen banka i¢i degiskenleri agiklanmaktadir;
sermaye yeterlilik orani ile sermaye giicli yiiksek bankalarin tlirev iiriin kullanimin
fazla oldugunu , bankalarin yabanci kaynak artisinin aktiflerinde daha ¢ok tiirev
riinleri yer alacagim ,dalgali doviz piyasasinda tiirev {iriin kullanarak 6zkaynak
karliligimin artirllmak istenilmis ve faiz riski ve kur riski oranin fazla oldugu
donemlerde riski yonetmek i¢in tiirev tirlinlere bagvurarak islem hacmini artiracagini

aciklamaktadir (Akkaynak, 2023).

Calisma ile Tiirk bankacilik sektdriinde faaliyet gosteren bankalarin tiirev iiriin

kullanim yogunlugu ve kullanim amagclar1 agiklanmaktadir.

Bankacilik sektoriinde tiirev tiriinlerin gelismesinde etkisi gosteren; kredi riski,
doviz riski, piyasa riski, faiz orani riski, pay senetleri fiyat riski, likidite riski ve
operasyonel riskler agiklanarak opsiyon, swap, futures ve forward s6zlesmeler ayrintili

olarak incelenmesidir.



IKiNCi BOLUM

BANKALARIN KARSILASTIKLARI RiSK TURLERI

Bankalar, fon arz edenler ile fon talep edenleri bir araya getirmektedir. Boylece
bankalar iilke ekonomisi i¢in olduk¢a 6nemli bir role sahiptir (Zengin & Yiksel,
2016). Bankalar sahip olduklar1 islemler neticesinde ekonomide son derece elzem
fonksiyonlara sahiptir. Bankaciligin temel islevlerinden biri olan kredi saglamak.
Ihtiyag sahiplerinin 6zkaynaklar1 yetmediginde ya da borglanmanin firsat yarattig
donemlerde kredilere bagvururlar ve bankalara yeni yatirim firsatlarina olanak
saglayarak, kredilerin iilke ekonomisinin kalkinmasin da 6nemli yere sahip olarak

aracilik etmektedirler (Kaptan, 2015).

Tiirkiye’nin gelismekte olan ekonominin iginde yer almasi ile iilke
ekonomisinde 6zellikle makroekonomik boyutta yasanan hizli degisim ve gelisimler
bankacilik sektoriinii yakindan etkilesmistir. Makro-ekonomik boyuttaki faktorler;
enflasyon, yiiksek borg, issizlik ve hizli kiiresellesme. Finansal kiiresellesme
bankacilik sektoriinde islem hacminin ve iirlin ¢esitlerinin artirarak risk olgusunun
Onemini ortaya c¢ikarmaktadir. Bankalarin cesitli risklere maruz kalmalarinda
faaliyetlerini ger¢eklestirdigi piyasalarin hizli degisim ve gelismeler i¢erinde olmalari

onciiliik etmistir (Kog, 2013).

Tiirkiye’de bankalar finansal sistemin i¢inde en biiylik role sahip piyasa yapici
olmalarindan rollerini etkin sekilde gostermek istediklerinde kontrol etmeleri gereken
riskler mevcuttur; kredi riski, likidite riski, piyasa riski, faiz oran riski, doviz kuru

riski, hisse senetleri riski ve operasyonel risklerdir (Yildirim S. , 2011).

2.1.Kredi Riski

Ekonomik degere sahip karsilikli anlasarak sozlesmeye baglandigi sekli ile
belli bir miktar paranin (kiymetin) belirli zaman dilimde bor¢lunun s6zlesme
kosullarina uygun faiz ve anapara 6demelerinin vadesinde gerceklestirmemesi banka

i¢in kredi riski olarak tanimlanmaktadir (Delikanli, 2010).



Bankalar kredi riskine kars1 kredi vermeden 6nce detayli arastirma yapmalari
ve kars1 tarafin kredibilitesi konusunda dogru kararlar vermeleri gerekir (Temel &
Sadiye, 2007). Bankalar kredi riski tamamen ortadan kaldirmasa da etkisini
azaltilabilir ¢iinkii kredi riskinde sistematik riskler mevcuttur. (Kog, 2013). Krediler
bankalarin aktiflerinin biiyiik bir boliimiinii olusturmaktadir ve kredi riski ekonominin
yiikselis donemlerinde azalmakta, ekonomik bozulmalarin yasandigi 6demlerde ise
anapara ve faiz 6demelerinde sikint1 yasandigindan kredi riskinde yiikselis olmaktadir
(Derekdy, 2006). Bankalar kredi riskini 6zel ve genel kredi riski olmak iizere iki
kisimda incelemektedir (Temel & Sadiye, 2007);

Ozel kredi: Bankalarm, tek bir miisteriye ya da tek bir isletmeye verdigi krediden

kaynaklanan risktir.

Genel Kredi: Piyasada bulunan herkesin etkilendigi risktir. Bu duruma iligkin
ornekler, dnceden tahmin edilemeyen nedenlerle dogal afetler ve konjonktiirel

dalgalanmalar.

Ocal (2022) kredi riskin tanimlamasin1 gesitli riskler {izerinden

yapmustir.Bunlar;

Lending Risk (Odiing Verme Riski): Bankalarm kullandirdign kredileri

vadesinde tahsil edememesidir.

Issuer Risk (Yatirim Araci Riski): Bankalarin kullandirdigi kredilerin geri

O0demesini zamanin da tahsil edememesidir.

Clearing Risk (Talimat Riski): Bankacilik faaliyetlerinin yerine getirilmesi
sirasinda talimatlara istinaden miisteriler adina Odemelerinin yapilmas:1 fakat

karsiliginin ayn1 giin tahsil edilememesi.

Counterparty Risk (Takas Teslim Riski): bir finansal sozlesmenin karsi
tarafinin, sdzlesmenin sona ermesinden Once temerriide diismesi ve sozlesmenin

gerektirdigi tiim 6demeleri yapamamasi riskidir (Roux, 2008).
Kredi riskini tanimlayan diger ti¢ 6zellik (Akkaya M. , 2021);
Maruz kalinan tutar (temerriide diisme ya da 6demede zorluluk yasama)

Temerriidii olasilig1



Kurtarma Orani: Geri kazanabilecek tutar ne kadar yiiksek olursa, risk orani o
kadar diisiik olur.
(Beklenen Zarar) = Temerriide Maruz Tutar * Temerriit Olasilig1 * (1 —

Kurtarma Orani)

5411 sayili Bankacilik Kanunu cergcevesinde kredi riski sayilan faaliyetler
(m.48):
“’Miisteri kredileri

Teminat mektuplari, kefaletler gibi gayri-nakdi krediler ve bu niteligi
sahip taahhtitler

Satin alinan bor¢lanma araglari ve benzeri sermaye piyasasi araglari
Cesitli kiymetlerin vadeli satisindan hak edilen alacaklar

Odeme zaman1 (vadesi) gecmis nakdi krediler

Hak edilmis faizleri tahsil edilmemesi

Gayri-nakdi kredilerin nakde ¢evrilen bedelleri

Ters repo islemlerinden dogan alacaklar

Opsiyon ve vadeli islem sézlesmeleri ile benzer diger sozlesmelerden

ustlenilen riskler

Ortaklik paylar1” (Bankacilik Kanunu, 2005)

2.2.Piyasa Riski

Banklar karlari1 maksimize etmeyi amaclayan finansal kurumlar olmalar
ozelligine sahip olmalar1 piyasa kaynakli risklerle kars1 karsiya kalmaktadir Piyasa da
meydana gelen olumsuz degisikler bankalarin karlilik oranlarinin diislirmesine ya da
zarar etmesine neden olmasi piyasa riskini ortaya cikarir (Kaptan, 2015). Basel
komitesi piyasa riskini, bilango i¢i ve bilanco disinda tutulan varliklarin, piyasa
fiyatlarindaki dalgalanmalar ya da piyasada zit yondeki fiyat hareketlerinden dolay1
varliklarin cari piyasa degerinin diismesiyle yasanan risk olarak ifade etmektedir
(Akkaya M. , 2012). Piyasa riski olusturan diger yan etkenler doviz kuru, faiz orani,
hisse senetleri ve mal ve hizmet fiyatlarinda ki dalgali degisimlerle bagli olarak zarar

etme potansiyelidir (Arslan, 2010).



2.3.Faiz Oram Riski

Faiz oran1 makroekonomiyi yakindan etkilemekte ve faiz oranindaki degisikler
makroekonomi verileri hakkinda bilgi vermektedir. Faiz orani riski ekonomide énemli
yere sahip olmas1 Merkez Bankasinin para politikasi ile faiz oranini kontrol etmeyi
caligmaktadir. Faiz oran1 ekonominin dinamikliginin etkisi ile duragan degil stirekli

degisim halindedir.

Faiz orani sabit ve degisken olabilmektedir. Sabit faiz oran1 ekonomin her
durumunda sabit kalandir. Degisken faiz orani, ekonominin durumuna bagli olarak
degisen ve TLREF ve LIBOR (London Inter Bank Offered Rate) gibi temel endeks
oranina baglidir (Akkaya M. , 2021).

Degisken faiz ile bor¢lanma durumun da faiz orani1 artik¢a bor¢lanmak isteyen
tarafinin maliyetini artirirken, bor¢ veren tarafin getirisi artmaktadir. Bankalar icin
degisken faiz, kredi ve menkul kiymet faizlerinden elde edilen gelir kaynagin1 attirir

iken, borg¢lanan tarafta oldugunda maliyetini attirdigi i¢in gider olmaktadir.

Sabit faiz oranli islemler taraflarin karsilikli anlagtig1 s6zlesmeyle ya da islem
giinii belirlendigi i¢in vadeye kadar faiz oran1 degismemektedir. Islem giinii borglanan
tarafin faiz orani vade gilinii (son giin) belirlenen piyasa faiz oranindan diisiik ise
borg¢lanan taraf i¢in kar olurken bor¢ veren taraf icin maliyet olmaktadir. Aksine
sOzlesme glinii belirlenen faiz oran1 vade giinii belirlenen faiz oraninda yiiksek olursa

bor¢lanan taraf i¢cin maliyet bor¢ vere icin getiri firsat1 olabilmektedir.

Bankanin faiz riski yonetimi ne kadar etkili ve piyasa kosullarina gore
gelistirebilir olursa bankanin faiz orani riskine kars1 maruz kalma potansiyeli diisiik

olmaktadir (Teze, 2018).

2.4.Doviz Kuru

Yerli para biriminin yabanci para birimi karsisinda siyasi olaylardan, 6deme
dengesinden, enflasyon ve ililkeler arasi sermaye hareketleri neticesinde deger
kazanmasi ya da deger kaybetmesi doviz kuru riski olarak tanimlanmaktadir (Giiveng,

2017). Sabit kur sistemi terk edilerek esnek kur sistemi uygulanmaya baslanmasi ile



gelecekteki kur oranin piyasa kosullarina gore belirlendigi ve fiyatlara miidahale
edilmedigi ve doviz kurun belirsiz oldugu sistemdir (Ercankal, 2019). Dalgali kur
sisteminin uygulanmasi1 kiiresellesmenin etkisi ile doviz kuru riskinin 6nemini

artirmistir (Altin, 2019).

Bankalar déviz kuru riskine bagli olarak pozisyonlart agik ya da kapali olarak
belirlemektedir. Banka uzun (long) pozisyonda ise yabanci paranin deger kazanacagi
beklentisi igindedir ve sahip oldugu varliklarin déviz kuru artisi ile kar elde edecegini
varsayar. Kisa pozisyonda ise aksine doviz kurunun diisecegini beklentisi i¢indedir.
Onemli olan banka varliklarim yiikiimliiliiklerinden fazla m1 az oldugudur. Ciinkii
uzun pozisyonda bankanin varliklar1 yiikiimliliklerinden az ise zarar s6z konusu

olacaktir (Giiveng, 2017).

2.5. Pay Senetleri Fiyat Riski

Pay senetleri kardan pay alma hakkini ya da ortaklik payini temsil eden yasal
sekil sartlarina uygun olarak diizenlenmis kagitlardir (Tecer, 1994). Bankalar
portfoylerinde temetti ve sermaye kazanci saglamak amaciyla pay senetleri
bulundururlar. Ekonomi de yasanan belirsizlikler pay senetleri degerlerin de
dalgalanmalara sebep olmaktadir (Yilmaztiirk, 2023). Pay senetlerinde ki bu degisim
portféyiin de pay senetlerini bulunduran bankalar i¢in pay fiyat riskini ortaya
cikarmaktadir. Bu belirsizligi ilk basta fark edilmese de faiz oranlarindaki degisimler
bagli fiyat degisimleri olmustur. Faiz oran1 ve pay senetleri fiyatlar1 arasinda negatif

bir iliski vardir (Ozel, 2010).

2.6. Likidite Riski

Likidite, varlig1 kayba ugratmadan hizli bir sekilde nakde doniistiirme olarak
tanimlanmistir (Cakmak, 2022).Yatirimcilar, bankalara koruma giivenci ile varliklarini
yatirir bankalarda yatirimcilara varliklarini istedikleri zaman ¢ekme garantisi verir.
Yatirimcilarinin ¢ogu vadesinden 6nce nakitlerinin tamamini1 ¢ekmek istediklerinde

banka bu likidite ¢ikigini kisa zaman dilimde fazla ¢aba sarf etmeden nakit saglamali
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ya da farkli kaynaklardan nakit elde etmesi gerekir. Bankalarin bu siireclere hazirlikli
olmasi ve likiditesini kontrol altina almas1 gerekir aksi halde bankalar iflas durumu ile
kars1 karsiya kalabilir (Giimiis, 2019). Likidite riskinin diger etkenleri; aktif kalitesinin
bozulmasi, batik krediler, faiz oranlarinin diismesine bagh olarak karligin diismesi ve

tilke ekonomisinde yasan ani krizler sayilabilir (Arslan, 2010).

Bankalar likidite ihtiyaci1 finansal piyasalardan bor¢ alarak ya da TCMB
bankalar arasi piyasa garantorliigiinii listlenerek likidite ihtiyacini karsilayabilmektedir

(Akkaya M. , 2021).

2.7. Operasyonel Risk

Operasyonel risk insan unsurunu 6n planda oldugu, yetersiz ve basarisiz olarak
faaliyet gosteren risk olarak tanimlanmaktir (Savasman, 2010). Basel I komitesinde
sadece kredi riskine yer verilirken Basel II komitesi ile operasyonel riskin dnemini
ortaya c¢ikarak yaratacagi zararin etkisinin biiytlikliigii fazla olacagindan bankalarin

yeterli sermaye ayirmalari zorunlu tutulmustur.

Sermaye Yeterlilik Rasyosu % 8 olarak belirlenmistir.

Sermaye Yeterlilik Rasyos =

Ozkaynaklar /(Kredi Riskine Maruz Aktifler ve Gayri — nakdi Krediler) = %8

Sermaye Yeterlilik Rasyosunda %8’lik deger sahip olmak i¢in vade tarihi ile uyumlu
bilangoya, aktif kalitesinin varligina ve mevcut riskleri yonetmeni eksiksiz sekilde

yerine getirilmesine sahip olunmasi ile elde edilmektedir (Sahin S. , 2011).
Operasyonel risk kendi icerisinde {i¢ temel faaliyetten kaynaklanmaktadir

Personel: Finansal piyasalarin degisim ve gelisiminde personelin yeteri kadar
bilgi ve tecriibeye sahip olmamasi ve beraberinde fazla is yiikii bilingli ya da bilingli
olamayarak yanlis yapmasidir. Bilingli olarak yapilan yanlisa zimmete para gegirmek
olabilmektedir. Bilingsiz olarak yapilan yaptigir hatanin yanlis oldugunun farkinda

olmamasi en 6nemli etken bilgi eksikligidir (Altin, 2019).
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Teknoloji; Mevcut teknoloji alt yapisinin bankanin ihtiyaglarini karsilamada
yetersiz olmasi ve globallesmenin beraberinde getirdigi teknoloji tabanli iirlinlerin

gelisme gostererek cesitlenmesi neticesinde maruz kalinan risk.
Siireg; Is akis siirecini olmas1 gerektigi gibi gerceklestirmede yasan topuklara
veya organizasyon yapisinin yetersizliginden dolayir karsi karsiya kalinan risktir.

Ornegin miisteri ihtiyacina uygun olmayan iiriin ve hizmetleri sunmak.

2.7.1 Operasyonel Diger Riskler

Itibar; Banka prestiji i¢in 6nemli faktdrdiir. Basina yansiyan asparagas haberler

miisteri glivenini sarsar ve islem yapmayi tercih etmez (Cetin, 2019).

Yasal; Hukuki belge ve sozlesmelerde olusan hata ve belirsizlikler neticesinde

hatal1 iglemler yapmasi ve haklarin korunmamasi (Vural, 2007).

Muhasebe; Muhasebe kayitlarinda olusan usulsiizliikler farkinda olmadan
yapilan hatalar neticesinde kazanglarmi ya da zararlarini yeniden diizenleyerek

raporlamasini gerektirebilir.

Fonlama riski; Fon kaynaklarinin kontrolsiiz kullanimi 6demelerini vadesinde
gerceklestirmesini geciktirir ve piyasadan yiiksek faizle bor¢lanmasima neden olur

(Akkaya M. , 2021).
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UCUNCU BOLUM

TUREV URUNLERIN KULLANIM AMACI

Tiirev piyasasinda islem yaparak amaglanmak istenilen i¢cinde bulundugu
piyasa kosullarin1 korunmasimi istemek (hedge), varliklarin gelecekte olusacak
fiyatlarinda tahminde bulunarak kar elde etmek olarak ifade edebilir (Giirbiiz, 2018).
Kisaca, riskten korunmak, risksiz kazang elde etmeyi hatta riski goze alarak kari

maksimize etmek olarak tanimlanabilir (Bilgin, 2011).

3.1 Riskten Korunma (Hedging)

Sahip olunan finansal varligin degerinde ya da fiyatinda meydana gelecek olas1
diisiis ya da almay1 planladig1 varligin fiyatinda ya degerinde ki yiikselise karsi
yatirimcinin koruma istegidir. Spot piyasasinda satis pozisyonun da olan yatirimcet ayni
varlik iizerinden tiirev piyasasinda islem yaparak finansal piyasanin herhangi birisinde
olusacak zarart ters pozisyonla dengelemeyi amaglamaktadir. Piyasa da risk almayarak
dengeli yatirnm yapmak isteyen yatirimcilar i¢in portfdy yoneticileri yatirirma konu

varliklardan sepet (altin, dolar) olusturarak riski azaltmay1 amagclar (Giirbiiz, 2018).

3.2 Spekiilatif

Piyasa bilgisi ve tecriibeleri sayesinde piyasada olugsmasini ongordiigii fiyatlar
icin Oncesinden alim satim yaparak yiiksek kazanglar elde etmeyi amaglayan
yatinmcilardir (Giirbiiz, 2018). Vadeli isleme konu varligin fiyati1 vade sonunda
olusacak cari fiyattan diislik olacagi beklentisi igerisinde olan yatirimci sozlesmede
alim pozisyonunu tercih eder. Vade sonuna gelindiginde diisiik fiyattan aldig1 varlig
piyasada yiiksek fiyattan satarak kar elde etmeyi hedeflemektedir. Eger sdzlesmege
konu varligin degeri vade sonunda cari fiyattan yiliksek olacag: beklentisi iginde ise
sozlesmede satis pozisyonunu secerek vade sonunda piyasanin iizerinde bir fiyattan
satis yaparak kar saglayacagimi ongérmektedir (Yurdabak, 2007). Tiirev piyasasina
yiiksek tutarl likidite akislar1 saglamaktadir. (Giirbiiz, 2018).
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Portfoylerindeki farkli yatirim tiriinlerinin fiyatlarinda yasanan dalgalanmalar
ile riskten korunmak isteyenlerin aksine dalgali fiyat hareketleriyle piyasada ki

yonlerini belirleyerek kar elde etmeyi amaglamaktalar

Spekiilatorlerin tiirev piyasasini cazip hale getiren bir diger etken ise piyasada
uygulanan kaldirag etkisidir. Yatirimcilara, az miktarli yatirnmlar ile yiiksek kazanglar

elde etme imkan1 vermektedir

Spekiilatorlerin amac1 dogal piyasa kosullarinda olusan fiyat hareketlerinden
kazang kazanmaktir. Spekiilatorler i¢in varligin fiyatinin ne oldugunda ziyade varligin

fiyat1 hangi yone hareket edecegidir (Yurdabak, 2007).

3.2 Arbitraj

Ayni finansal varligin farkli piyasalardaki fiyat farkindan faydalanarak
eszamanli alim-satim islemi gerceklestirerek kazang saglayan yatirimcilardir. Burada
yapilan iglem herhangi bir yatirim olmadan, vade siiresini beklemeden ve piyasada
yasanan risklere maruz kalinmadan kazang elde edilmesidir. Arbitrajlar i¢cin uygun
piyasa kosulu farkli bolgelerde aym varlik i¢in fiyat fakinin olusmasidir. Piyasasi
dengede tutmak ve bir varligin gergek fiyatina ulagmasinda katkida bulunurlar.
Ornegin; New York Borsasinda islem goren X hisse 50 dolar iken ayn1 varligin fiyati
NASDAQ piyasasinda 50,75 dolardan islem goérmektedir. Arbitraj yapmak isteyen
yatirimci diisiik fiyattan New York Borsasinda aldigi 50 dolarlik hisseyt NASDAQ
Borsasinda 50,75 dolarak satarak 0,75 dolar kar elde etmektedir. Bu durumdan kazang
saglamak isteyen diger yatirimcilarda arbitraj yaparak New York Borsasinda X hisse
senedine olan talebi artirarak hissenin fiyati artarken NASDAQ piyasasinda fazla arzi

olusturarak hissenin fiyat1 diisiiriilmektedir. (Yurdabak, 2007).
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DORDUNCU BOLUM

TUREV URUNLER

Tiirev tiriinler piyasasina konu dayanak herhangi bir malin ve emtianin 6deme
tutarini, faizini, kalitesini ve vade tarihini dnceden belirlendigi ileri tarihli islemlerdir.
Bu piyasa da isleme konu varligin degeri dayanak olarak belirlenen finansal varligin

degerinden olugmaktadir.

Forward, Swap, Futures ve Opsiyonlara genel cercevede Tiirev Uriinleri
Piyasasi olarak adlandirilmasinda iki tane tez savunulmaktadir, bunlardan ilki spot
piyasasinda islem goren {riinlerden ikincisi piyasada olusan ya da olusacak

belirsizliklerden ve risklerden kurtulmak amaciyla olusturulmasidir (Giirbiiz, 2018).

4.1. Tiirev Uriinlerin Tarihsel Gelisimi

Tirev triinlerin gelisimi diinyada ve Tirkiye piyasasin da olmak {izere

agiklanmaktadir.

4.1.1 Diinya’da Tiirev Uriinlerin Gelisimi

Borsanin bugiin sahip oldugu konumun arkasinda uzun soluklu tarihsel siireg
icerisindeki gelisimi etkili olmustur (Akseki, 2018). Tiirev iirtinlerin ilk kullanilmasi
arastirldiginda Unlii matematik¢i Thales MO 5.yy. da zeytin hasadinin mevsiminden
once miktarini tahmin ederek zeytinyag: atdlyelerini 6nceden kiralamistir. Zeytinlerin
mevsimi geldiginde tahminin dogru c¢ikmasi ile kiralanmak istenilen atdlyeleri
gereginden yliksek fiyatlarla kiraya vererek kazang saglamaktadir. Zeytin hasadinin
zamanindan once alma hakkini satin alarak opsiyon islemine 6rnek olusturmustur

(Kurt, 2019).

Tiirev triinler ilk emtia piyasasinda fiyatlarin belirsizliginden kaynakli
risklerden korunmak iizerine kullanilmaktadir. Uretim siirecinde ekilecek iiriin piyasa
fiyatinin en yiiksek olan lriin secgilerek yapilmaktadir. Bu secim iirliniin fazlasiyla

ekilmesine sebep olarak tliketimden fazla iiretilmesi iiriin piyasa degerini azaltarak
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fiyatin1 diismesinde etti gostermektedir. Ekilen iiriinden vazgecilerek fiyati yiliksek
olan diger iirlinlin ekilmesi fiyat dongiisiinii ayn1 seklide devam ettirmistir. Devam
eden bu dongiiniin i¢inde fiyat dalgalanmalar1 gereginden fazla olmasina sebebiyet
vermektedir. Bu durumun aksine, tiirev liriinler rekabet ortaminda fiyatlarin olugsmasi

ve riskten korunmak gelismistir (Teze, 2018).

Futures piyasalarin ortaya ¢ikmasi i¢in sahip olunmasi gereken piyasa kosulu
sozlesmeye konu dayanak varligin fiyatinin piyasa kosullari icinde olusmasidir.
Tarimsal iirlinlerde etkinligini hissettirdigi fiyat dalgalanmalar1 futures piyasalarin

olusmasina oncelik etmektedir

Vadeli islem piyasanin ilk kullanimi1 milattan 6nce yillarda Cin’de yapildigi
bilgine ulasilmistir. Organize piyasa kosullarina uygun ilk kullanimi ise 18. yiizyilda
(1730) Japonya da piring piyasasinin olusturulmasi ile kullanmilmistir. ABD de ilk
vadeli islem piyasasin olusmasi 19. ortalarinda Chicago kentinde baslamistir. Chicago

kentinde baslamasinda jeopolitik konumu biiytik etkiye sahiptir.

[k borsa 1848 yilinda 82 tiiccarin bir araya gelmesi ile The Chicago Board of
Trade borsasi kurulmustur. ilk islemler bugday, kereste, misr, tekstil gibi benzeri ana

iriinler tizerinde yapilmistir (Akseki, 2018).

Forward islemlerin ilk kullanim 6rnekleri 12. ylizyil da ticaret etkilesimin fazla
oldugunu panayirlarda ortaya ¢iktig1 bilinmektedir. Organize olarak islem yapildigi ilk
borsa Kraliyet Borsast (Royal Exhange). Kayitlara gecen ilk forward 6rnekleri ise 13
Mart 1851 yilinda 3000 bushel musir iizerine de gerceklestirilen islemdir (Ozel, 2010).

Forward piyasasinin yapisinin ve kurallarinin tam olarak gelistirilmemesi
piyasada maruz kalinan risk etkisi fazlasiyla biiylik olmas1 forward islemler yerine

Futures s6zlesmeleri tercih edilmistir.

Tarihsel donemler incelendiginde 1950 ve 19601 yillarda diinyayi etkisi altina
alan ytiksek seyirde izleyen enflasyon 19701 yillara gelindiginde para politikalari ile
enflasyonla miicadele edilmesi gerektigini gézler oniine getirmis. (Akseki, 2018). Tam
da bu yillarda uygulanan Bretton Woods sistemin ¢okmesi, yiiksek enflasyon ve
Vietnam savagina finansman saglamak amaciyla Amerika’nin para arzini artirmaya
yonelik uygulamalar1 dolara olan giiveni kaybettirmesine sebep olmustur. 1973 ve

1979 yillarinda yaganan petrol krizleri sonucu Keynes’in kontrolcli para politikalar
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terk edilerek serbest piyasa kosullarin olusan dalgali kur sistemine gecilmis ve bu
sistem beraberinde piyasada olusacak risklere karsi korumay: gerektirmistir (Ozel,
2010). Boyle bir ortam riskten korunmak i¢in tiirev liriinlerin kullanimlarinin 6nemini
ortaya c¢ikarmaktadir. Faize karsi korunma amaciyla 1973 yilinda faiz swapr 1982

yilinda faiz opsiyonu ve 1983 yilinda ise faiz forward sozlesmeleri kullanilmigtir

(Ozel, 2010).

1972 yilinda International Money Market doviz ile ilgili futures islemlerin
kullanim1 ilk ornekleri ortaya ¢ikmasin da destekleyici olmustur. Yiikselen faiz
karsisinda tepkisiz kalmayan ABD vadeli islem s6zlesmelerini 1975’de CBT bonolari
ile ilgili olarak kullanilmigtir. 1982 yillinda ise Index (Hisse senedi) vadeli islemler

sOzlesmelerini kullanmaya baslamistir.

Modern olarak opsiyon sodzlesmelerin kullanimi 19.yiizyilda tezgah-iistii
piyasada hisse senetleri alim-satim hakkini elde etmek icin kullanilmigtir. 1900
yillarinda dealer ve brokerlar bir araya gelerek Alim-Satim Opsiyonlar1 Broker ve
Dealer Dernegini kurmalartyla opsiyon piyasasinin olusturulmasinda Oncelik
ettiklerini belirtmektedir. Opsiyon sézlesmeleri organize olarak iglem yapabilmesi igin

1973 yillinda Chicago Opsiyon Borsast kurulmus (Akseki, 2018).

Swap sdzlesmeleri 1970’1 yillarda Ingiltere’de kredi anlasmalarinin uzantisi
olarak ortaya faaliyet gdstermeye basladigini aciklamaktadir. Ingiltere hiikiimetinin
amaci sermaye hareketinin yurtdisina kaymasini engellemek ve yerli yatirimcilar
piyasa ¢ekmek i¢in doviz islemlerinde vergi alinmaya baslanmistir. Zaman ile doviz
tizerinde ki etki ortadan kalkarak swap islemlerin paralar iizerine anlagsma yapilmasinin
Oniinii acarak ilk 1979 yilinda para swapi daha sonra 1981 yilinda faiz swapi

kullanilmasina firsat yarattig1 goriilmektedir (Ozgiin, 2022).

4.1.2. Tiirkiye’de Tiirev Uriinlerin Gelisimi

Tiirev piyasalar karsilasilan risklere karsi risk azaltict olarak kullanildigini
aciklanmaktadir. Tiirkiye serbest piyasa kosullarmma 1980li yillardan sonra zemin
olusturmaya baslayarak Tiirkiye’de Ik borsa 1886 yilinda Dersaadet Tahvilat Borsas1

olarak faaliyete ge¢mistir.
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Tiirev iriinlerin geligsmesi icin isleme konu varlifin spot piyasasinda islem
gormesi ve piyasada yeteri kadar olmasi gerekmektedir. Vadeli islemleri pamukta
baslanmasinda en onemli agiklayicis1 1970 yillarinda pamukta izlenen miidahaleci

politikalar zemin olusturmaktadir (Akseki, 2018).

1989 yilinda dénemin Cumhurbaskan1 Turgut Ozel Istanbul Ticaret Borsasi
ziyaretinde Sermaye Piyasast Kurulu ile gerceklestirilen goriisiimesin de Tiirev

piyasasinin gelisimi i¢in temellerin atilmasina 6ncelik olusturmustur (Teze, 2018).

Zaman i¢inde uygulanan ekonomik politikalarin degismesi; piyasada olusan
risklerden korunmak amaciyla vadeli islemler, vergiden muaf olarak uygulanan
forward islemlere ek opsiyon islemleri igin 1995 yilinda Vadeli Islem ve Opsiyon
Borsalarin Kurulus ve Calisma Esaslar1 Hakkinda Genel yonetmenlik diizenlenilmistir.
1996 yilinda Istanbul Altin Borsast Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi
Yénetmenligin gene gergevesi olusturulmus. 1997 yilinda Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi (IMKB) Vadeli Islemler Piyasasi Islem ve Uyeligine iliskin yonetmenlik ve
IMKB Vadeli Islemler Piyasasi Takas Merkezi Uyeligi ve islemlerine iliskin
Yonetmenlik menkul kiymet, hisse senedi gibi finansal {iriinler iizerine iglemlerin

uygulamaya baslanmasina ve takas yonetmenliginin genel ¢ercevesi olusturulmustur.

Tiirev triinler iginde opsiyon piyasasinin gelisme gostermemesinin nedenleri;
piyasa hakkinda yeterince bilgi ve donanima sahip olunmamasi, mevzuata uygun islem
stirecinin  olusturulmamas1 (Akseki, 2018). Genel olarak tlirev piyasalarin
gelismemesinde ekonomide yasanan belirsizlik ve yiiksek seyirde varligini siirdiiren
enflasyon ve siyasi yapidaki istikrarsizliklar finansal piyasa olan giiveni zedeleyici etki
yaratmistir (Teze, 2018). 200011 yillarin basina kadar sabit kur sisteminin uygulanmasi
ve emtia fiyatlarinin, faiz oranin devlet tarafindan belirlenen disa kapali devletci

ekonomi politikalarinin benimsenmesi etkili rol olusturmustur (Kurt, 2019).

Ilk yasal diizenleme Resmi Gazetede yayimlanan kararname ile “°“TCMB
tarafindan belirlenen kurallar ¢er¢evesinde bankalar vadeli doviz alim-satim islemi
yapabilecek™.1983 yilinda TCMB ve bankalar arasinda yapilan vadeli islemler.1985
yilinda bankalar arasinda yapilmaya baslanilmistir (Teze, 2018).

Swap sozlesmeler tiirev iriinler i¢ginde en fazla islem goren sozlesmeler

olmustur. Ciinkii 1984 yilinda bankalara doviz pozisyonu yaratmaya izin
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verilmistir.1989-1997 yillar1 arasinda Tiirkiye Kalkinma Bankasi ve Tiirkiye Sinai
Kalkinma Bankas1, TCMB ile para swap1 yapilmustir (Ozel, 2010).

1985 yilinda swap sézlesmeleri ile ilgili olarak vadesi en fazla bir ay ve Merkez
Bankasinin alis kuru ile yapilacagi belirtilerek. Faiz orani doviz kuru olanlar
uluslararasi piyasa faizi, Tiirk liras1 i¢in ise Merkez Bankasi verileri referans alinacagi

aciklanmistir (Teze, 2018).

2005 yilinda izmir de Vadeli Opsiyon Borsasi faaliyete gegirilerek vadeli islem
ve opsiyon piyasalarin iglem gordiigii tek piyasa olma 6zelligini kazanilmigtir. Daha
sonra Vadeli Islem ve Opsiyon Borsas1 adini alarak 2013 yilinda istanbul’a taginmasi

ile Borsa Istanbul Piyasasinda toplanarak faaliyetini siirdiirmektedir (Kurt, 2019).

4.2. Tiirev Uriinlerin islem Gordiigii Piyasalar

Tiirev piyasalar kendi igerisinde Organize Piyasalar ve Organize Olmayan

(Tezgah-tsti- OTC) piyasalar olarak ikiye ayrilmaktalar.

Organize Piyasa; Belirlenmis kurallar ¢cercevesinde olusturulan ve piyasa giris
ve cikislart simirlarini ¢izen piyasalardir. S6zlesmeye konu finansal {iriinlin fiyatina
miidahalede bulunmadan piyasa kosullarinca belirlenir. Yatirnmcilar karsi tarafi
gormeden piyasada ki menkul kiymet eslesmelerinin neticesinde islem
yapabilmektedir. Organize piyasanin en Onemli Ozelligi takas sistemine sahip
olmasidir, sistem kars1 taraf riskini tstlenerek piyasaya olan giliveni artirmada
destekleyici rol almaktadir. Piyasada gerceklestirilen tiim islemler kayit altina

alinilmaktadir.

Organize Olmayan Piyasalar; Organize piyasalarin aksine yatirimcilar
karsilikli anlasarak islem yapmaktalar. Gergeklestirilecek olan islem belirli s6zlesme
kurarlar ¢ergevesin de degil taraflarin aralarinda belirledigi kurallar ¢ergevesinde
gerceklesmektedir. Finansal varligin degeri taraflarca belirlenebilmektedir (Sahin Y. ,
2019).

Organize olmayan piyasalar da islem yapmak kolay ve maliyeti diisiik olmasina
ragmen kars1 taraf riskini istelenecek kurumun olmamasi olusacak risk etkisini

artirmaktadir (Akbulut, 2018).
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4.3 Swap

Swap kelimesi Ingiliz kokenli olup Tiirkge anlami ise takas ve degistirmedir
(Akbulut, 2018). Karsilastirmali Ustiinliik teorisinin savunucu Iktisat¢1 David Ricardo
(bir tilke tirettigi baz1 iirlinlerde sahip oldugu olanak sayesinde uygun maliyetle {iretim
yapabiliyorsa o iirliin {izerine uzmanlasarak iretimi  gelistirmeli ve
artirmalidir)temeline dayanan swap soOzlesmeleri sahip olunan faiz 6demelerini
degistirerek kredi maliyetinin azaltilmasina katkida bulunmaktadir (Bayri, 2020).
Swap sozlesmelerin de taraflardan biri sabit faizle bor¢lanmayi secerken diger taraf
degisken faizle bor¢glanmay1 se¢gmektedir. Boylece swap s6zlesmelerinde faiz oranlarin

degisimine olanak saglamaktadir (Yavsaoglu, 2002).

Swap karsilikli taraflarin belirli zaman diliminin de 6nceden belirlen sartlara
uygun olarak 6deme taahhiitlerini kapsayan sézlesmelerdir. Swap sozlesmeleri aslinda
bor¢lanma ya da yatirim araci olmayip mevcutta var olan borg¢larin veya yatirimlarin

nakit akigini degistirmek igin tercih edilen finansal araglardir (Ozhiisrev, 2010).

Swap islemler tezgah-iistii piyasada islem gormektedir ve organize piyasa
Borsada islem gormediklerinden ikincil piyasalar1 yoktur. Swap islemler organize
piyasaya sahip olmadiklarindan standartlagmis bir sézlesme yapisi yoktur. Taraflarin
istek ve beklentilerine uygun olarak sozlesmeler sekillenmektedir. Boylece
s0zlesmenin vadesi, anlasilan tutar, vade tarihi gibi s6zlesme unsurlar1 swapa taraf

kullanicilar tarafindan karsilikli anlagilarak belirlenmektedir (Gtizel, 2022).

Swap sozlesmeleri belirli gercevede olugmasi i¢in ISDA (International Swaps
and Derivates Association, Uluslararast Swap ve Tiirev Uriinler Birligi) ve BBA
(British Bankers Association, Ingiliz Bankerler Birligi) gibi kuruluslar tarafindan
sozlesmede yer almasi1 gerekenler ve taraflara sunulacak sozlesmeler i¢in standart teyit

formlar1 ve sdzlesme caligsmalar1 yapilmaktadir.

Swap soOzlesmelerinde yasan gelismeler sozlesmelerin standardizasyonun

artmasini saglayarak ikincil piyasalar gelismesini saglamaktadir (Korkmaz, 2020).
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4.3.1.Swap Piyasasinin Taraflar

Swap piyasasin taraflar1 son kullanicilar (end-users) ve aracilar (intermediers)
olmak {izere ikiye ayrilmaktadir. Son kullanicilar piyasada olusan faiz orani ve doviz
kurundan korunmak ve fon saglamak ve amaciyla sézlesmeye taraf olurken Aracilar
ise gergeklesen islem neticesinde komisyon elde ederek kazang saglama amaciyla taraf

olmaktadirlar (Oymaci, 1993).

Swap sozlesmeleri yalnizca karin1 maksimize etmek isteyen yatirimcilar ve
0zel sektorler tarafindan degil ayni zamanda hiikiimetler ve Merkez Bankasi tarafindan
da kullanimu tercih edilmektedir. Ornek olarak Bilanco da ortaya ¢ikan kisa siireli
finansman acigini1 finanse etmek, Ulusal paranin deger kaybetmesinden dolay:

spekiilatif doviz hareketlerini engellemek amaci ile kullanilmaktadir (Giirbiiz, 2018).

4.3.1.1.Son Kullanicilar (End-users)

Bankalar, Uluslararas1 Mali Kuruluslar, Cokuluslu Sirketler. S6zlesmeye

beklentileri neticesinde taraflar olanlar.

4.3.1.2.Aracilar (Intermediers)

Bankalar, swap sozlesmede ylikiimliiliiklerin belirlenmesi ve yerine

getirilmesinde aracilik etmektedirler.

4.3.2.Swap Sozlesmelerinde Bankalar

Swap islemlerinde karsi karsiya kalinan risklerden dolay: taraflar riskleri en
aza indirmek veya risklerin ortadan kaldirilmasi amaciyla aracilik gérevinde yer alan
bankalardan faydalanilmaktadir. Bankalar swap islemlerinde hem araci hem de

kullanici olarak dahil olmaktadirlar.

Bankalar swap sozlesmelerinde son kullanici ise hedeflerine uygun sekilde en

fazla kar ve en az riskten yaralanmasi amaglanir.
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Bankalar swap sozlesmelerinde araci olarak yer almakta ise bunu iki sekilde

gerceklestirir;

Acik ve Diizenleyici: Swap sOzlesme yapmak isteyen taraflari bir araya
getirerek anlagsma yapmalarini saglamaktadirlar ve herhangi bir risk iistelenmezler.
Bankalarin sahip olduklar1 tek risk taraflarin yiikiimliiliklerini yerine getirmezse

maruz kalacag itibar riskidir.

Gizli ve Adsi1z: Swap s6zlesmesinde taraflar birbirlerini tanimamaktadirlar tek
muhataplart bankadir. Banka taraflarla tek tek anlagsarak ayr1 ayr1 sozlesme
olusturmaktadir. Taraflardan biri ylikiimliiklerini yerine getirmezse tiim sorumluluk
bankanindir (Oymaci, 1993).

4.3.3.Swap Sozlesmesinin Standart Unsurlari

Swap sozlesmesinin standartlar1 sozlesme tutari, faiz orani, vade tarihi,

taraflar1 netlestirme ve komisyon olarak siralanmaktadir.

4.3.3.1.S6zlesme Tutari

Swap s6zlesmesinde {izerinde anlasilan tutardir.

4.3.3.2.Sabit Faiz Oram ve Odemeleri

Nominal deger referans alinarak takasi gerceklesecek sabit tutarin
hesaplanmasinda kullanilir. Sabit faiz oran1 s6zlesmenin baslangicindan sonuna kadar
sabit kalmaktadir. Nominal deger sabit faiz oran1 ve vadeye kalan giin sayisinin

carpilmasi ile bulunmaktadir.
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4.3.3.3.Degisken Faiz Orani

Swap sozlesmesinde degisken faizli 6demelerin nominal degeri degisken faizin
vadeye kalan giin sayisi ile c¢arpilmasiyla bulunur. Degisken faizli swap
sOzlesmelerinde faiz orani birkag¢ 6ncesinden belirlenen degisken faiz orani referans

alinmaktadir. Doviz para swapinda LIBOR kullanilmaktadir (Karaca, 2007).

LIBOR Uluslararasi piyasalarda degisken faizli bor¢lanmada kullanilmaktadir.
LIBOR Avrupa piyasalarinda bankalarin birbirlerine verdikleri mevduat faiz orani
olarak aciklanmaktadir. S6zlesme taraflar1 eger 3 aylik LIBOR anlagmasi yapti ise
O6demeler 3 aylik periyotlarla 6demektedir (Yavsaoglu, 2002).

4.3.3.4. Vade ve Odeme Tarihleri

Sozlesmeye konu anaparanin veya faiz oranin Odenecegi tarihleri

belirtmektedir. Para swaplarinda vade 5 yil, faiz swaplarinda 10 y1l olmaktadir. Swap

s0zlesmesinde ddemeni yapilacagi tarih banka kapali olur ise 6deme bir sonra ki is

giiniinde gerceklesir.

4.3.3.5.Netlesme

Swap sozlesmelerinin faiz ya da anapara ddemeleri ayn1 tarihe denk gelir ise

netlestirme yapilabilmektedir (Karaca, 2007).

4.3.3.6.Komisyon

Komisyonun belirleyicisi taraflarin sahip oldugu kredi degerliligine baglidir.

Faiz swapinda dolar i¢in 0.0005-0.0010 arasindadr.

4.3.3.7. Taraflar

Aracilar — Son kullanicilar — komisyoncular olmaktadir (Cabuk, 2005).
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Swap sozlesmesinin anlagmanin yapildig: ilk tarih iglem tarihi, valor tarihi
(trade rate) sozlesmenin sona erdigi tarih vade tarihi (maturity date) olarak ifade

edinmektedir (Yalg¢inkaya, 2005).

4.3.4. Swap Sozlesme Tiirleri

Swap sozlesmelerin kullanimi glinlimiize bakildiginda pek ¢ok alanda olmustur

fakat para ve faiz swaplarin kullanilanimin diger swap tiirlerine gore daha yaygin

sekildedir (Giirbiiz, 2018).

4.3.4.1. Faiz Swap1

Taraflarin bir zaman diliminde anlastiklar1 anapara iizerinden hesaplanan faiz
O0demelerinin  degistirilmesi  amaglanmaktadir. Takas1  gerceklestirilen faiz
odemelerinde taraflarin faiz tiirleri farkli olmalidir. Ornegin biri sabit faiz orani
tizerinden 6deme gergeklestiriyor ise diger tarafin sabit faiz orani iizerinden 6demesini

gerceklestirmesi gerekmektedir (Glirbiiz, 2018).

Taraflarin kredibilite notunun farkli olmasi ayni tutarli anaparanin farkli faiz
tiirli ile bor¢clanmasini gerektirmektedir boyle bir durumda taraflar sabit faiz oranindan
dalgali faiz oranina ya da sabit faiz oranindan dalgali faiz oranina olacak sekilde faiz

oranlarini degistirerek bor¢clanma maliyeti azalmaktadirlar (Cabuk, 2005).

Faiz swapinda anapara faiz tutarinin hesaplanmasinda referans alinmaktadir ve
anapara ne valor tarihinde ne de vade sonunda degistirilmemektedir. Faiz swapinda
uygulanama da referans alinan LIBOR ve TLREEF i¢inde en ¢ok kullanilan LIBOR dur
(Yalginkaya, 2005).

Kredibilitesi yiiksek A isletmesi, %10 sabit faizle bor¢lanmis, kredibilitesi daha
diisiik B isletmesi ise, LIBOR + %3/5 degisken faizle bor¢lanmistir. A isletmesi
degisken faizle bor¢lanmak istediginde, piyasada kendisine 6nerilen faiz oran1 LIBOR

+ %2/5; B isletmesi sabit faizle bor¢lanmak istediginde 6nerilen faiz orani %11,5 dur.
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Bu iki isletme bor¢lanma maliyetlerini diisiirmek amaciyla swap yapmak

istemektedir ve bu amagla Swap Bank’a basvurmuslardir.

A isletmesi, Swap Bankasi’yla yaptig1 anlagsmaya gore, Swap Banka LIBOR
odeyecek, karsiliginda %10,3 sabit faiz alacaktir.

B isletmesi ise, Swap Bank’a LIBOR karsiliginda %10,3 sabit faiz 6deyecektir.

A ve B isletmesinin swap sonrasi bor¢lanma maliyetleri ve swap sonrasi

kazanglar1 A isletmesi i¢in hesaplamasi
(% 10 + LIBOR) - % 10,3 = LIBOR - % 0,3 bor¢lanma maliyeti belirtirken

A isletmesinin kazanct (LIBOR + % 2/ 5) — bor¢lanma maliyetinden % 0,70

hesaplanmaktadir.
Ayni1 hesaplamay1 B isletmesi icin yaptigimiz da

(LIBOR + %3 / 5+ %10,3) — LIBOR = %11,2 bor¢lanma maliyetini gdsterirken

kazanci ise %11,5 — bor¢lanma maliyetinden = % 0,3 hesaplanmaktadir.

LIBOR

LIBOR
A ISLETMESI SWAP BANK B ISLETMESI
10,3
10,3
10% Sabit i
faiz LIBOR+3/5

Sekil 1. Faiz Swap Akisi
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4.3.4.2 Para Swapi

Para swapi farkli para birimlerinin ayni kur {izerinden birbirlerine esitleyerek
anaparalariin takasinin gergeklestirilmesidir (Giirbiiz, 2018). Para swapinda sabit faiz
istenilen para birimi lizerinden tercih edilirken degisken faiz ise genellikle USD tercih

edilmektedir (Ozhiisrev, 2010).
Para takasi lic asamada gerceklestirilmektedir.
Islem giinii ana paralarinin degis tokusunun yapilmas.
So6zlesme siirecinde faiz 6demelerinin gergeklestirilmesi

Vade giinii taraflar anaparalar1 iade etmektir.

Iki farkl1 iilkelerde faaliyet gdsteren
A bankasi Tiirkiye
B bankas1 Amerika

A bankas1 USD, B bankasi ise TRY fonuna ihtiya¢ duymaktadir

ASAMA 1: SOZLESME ASAMASI

Taraflar karsilikli anaparalarini degistirmektedir

TL

A Bank B Bank
usD

Sekil 2. Para Swapi1 Anapara Degisimi
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ASAMA 2: FAiZ ODEMELERI

usb
O O
[ Dolar borcunun faiz 6demesi ] [ Turk Lirasinin faiz 6demesi ]

Sekil 3. Para Swapi Faiz Odemesi

ASAMA 3: ANAPARALARIN VADE SONUNDA GERI ODENMESI

L

i

usbD

Anapara + Faiz ] [ Tiirk Lirasinin + Faiz ]

Sekil 4. Para Swap1 Vade Sonu Anapara Geri Odemesi
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4.3.4.3.Sabit Faizden Sabit Faize Para Swap1

Bir ABD sirketi ile Alman sirketi yatirimlari igin fon saglamak istemektedirler.
Fakat Alman sirketi yatirimlari i¢in dolar fonuna ihtiya¢ duyarken ABD sirketi de EUR
fonuna ihtiyact vardir. Sirketler yatirimlart igin yeteri kadar fona sahip

olmadiklarindan swap islem yapmaktadirlar.

ABD sirketi arac1 kurum olan Swap Banka bagvurarak 1 dolar= 0,09 EUR kuru
tizerinden 90.000.000 dolar swap yapmak istemekte.

Alman sirketi 1 dolar = 0,90 EURO dan 81.000.000,00 Euro swap yapmak i¢in
swap banka bagvurur. Swap bank komisyon karsiliginda taraflar1 bir araya getirerek

islemin gerceklestirilmesi i¢in uygun kosullar1 saglar.

1. Asama: Swap bank taraflarin istekleri iizerine 90.000.000,00 dolar ve
81.000.000,00 euro swap islemi gergeklestirir.

2. Asama: Swap sozlesmesi belirli periyotlarla faiz 6demeleri yapilir.
ABD BANKASI %12 sabit faiz 6demesini swap bank araciyla gerceklestirir. Alman

bankasi ise 10 % sabit faizle 6demesini gergeklestirir.

3. Asama: Vadesi sonunda taraflar aldiklar1 anaparalari faiz ile birlikte geri

O0demesini yapar.

4.3.4.4.Mal Swapi

Mal swaplarin ilk uygulanmaya baslandigi zamanlar miktar bazinda
gerceklestirildi. Ornegin Pamuk ile findiklarin, Patates ile un gibi hammaddelerin
taraflar arasinda anlasilarak bir tarihte miktar tizerinden degis tokusu
gerceklestirilmektedir. Gliniimiiz de ise miktar {izerinden degil fiyatlandirma esas

alinmaktadir.

Mal swapinda taraflar alic1 ve satict konumun da iken saticinin sattigin malin
fiyatinin diismesinden, alicinin ise aldig1 malin fiyatinin yiikselecegi endisesi igerinde
belirlenen bir miktar malin belli bir zaman dahilinde takasinin gerceklestirirler

(Karaca, 2007).
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4.3.4.5 Diger Swap Tiirleri

Artan Swap: Baslangigta anapara miktar1 az olup zaman igerisinde artan swap.

Azalan Swap: Anaparanin zaman igerisinde azaliyor ise amortisman swap

olarak da ifade edilir.

Degisken Ana parali Swap: Ana paranin sozlesme siiresince azalis ve artig

gostermesidir. Roller-Coaster swap olarak da ifade edilmektedir.

Baslangic1 Geciken Swap: Taraflarin s6zlesmeyi imzalamalarina ragmen islem

baslangicin gecikmesidir.

Kuponsuz Swap: Sabit faizle anlagilan swap s6zlesmesinde ddemelerin islem

zamani ya da vade de toplu olarak 6denmesidir.

Kokteyl Swap: Sozlesme taraflarinin ikiden fazla oldugu anapara ve faizinin

degistirildigi swaplardir (Karaca, 2007).

Vadeden Once Kapatilan Swap: Callable ve Putable swaplar vadeyi
beklemeden sozlesmeyi bitirme hakkini taraflara vermektedirler. Callable swap sabit
faizli swap Putable ise degisken faizli swaptir. Vadesinden once swap sozlesmeyi

sonlandirma hakkini kullanan taraf karsi tarafa prim 6demekle yiikiimliidiir.

Siiresi Uzatilabilir Swap: Ek prim 6demesi gergeklestirilerek vadesini ileri bir

tarihe uzatilabilinen swaplardir (Yavsaoglu, 2002).

D1s Borg — Yatirnm Swap1 (Debity- Equity Swaps): Bankalar gelismekte olan
iilkelerden borglar1 tahsil etmesi mesakkatli oldugundan gelismekte olan iilkelere
yatirim yapan yatirimcilara bor¢larin1 devredeler. Yatirimcilar devir aldiklart borglari
tahsil etmek icin merkez bankasina bagvurur, merkez bankasi borg¢larin karsiliginin
fazlas1 kadar para verdiginden yatirnmcilar az maliyetle daha ¢ok ulusal para

edinmektedir (Cabuk, 2005).
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4.3.5.Swap Sozlesmelerin Kullanim Avantajlar

Swap sdzlesmesi taraflara birgok alternatif firsat sunmaktadir. Ilk sirada
varliklarin veya yilikiimliiliikklerin belirli bir zaman igerisinde takasina olanak

saglamaktadir.

Ekonomik silirecin belirsiz oldugu donemde taraflarin belirsiz piyasa
kosullarinda olusacak olan faiz orani ve doviz kurundaki dalgalanmalardan korunmak

amaci ile swap islem yapmaktadirlar

Swap islerin ihtiyaglar dogrultusunda kisa siirede gergeklestirilmesi kullanim

kolaylig1 saglamaktadir (Glirbiiz, 2018).

Faiz swaplarinda sézlesmeye konu tutarin anaparalar iizerinden degil de faiz
tutar iizerinden isleme alinma avantaji boylece karsilasilacak risk faiz 6demeleri kadar

olmaktadir.

Swap iglemlerin ger¢eklestirilmesin de para arzinda herhangi bir artisa sebep

olmadigindan enflasyonist bir etki yaratmamaktadir.

Swap islemler telefonda dahi anlasarak yapilmas1 hem zaman kaybina hem de

maliyet avantaji saglamaktadir (Oymaci, 1993).

Swap sozlesmelerin organize piyasada islem gormemesi ile standart bir

sOzlesme yapis1 yoktur boyle taraflar arasinda olusan ticari sirlar1 saklamaktadir.

Swap sozlesmeler fiyat hareketlerinin yonlerine bagli olarak firsat maliyeti

yaratmaktadir (Giizel, 2022).

4.4.0psiyon

Opsiyonlar belirli zaman igerisinde bir varligi prim karsiliginda alma hakki
veya satma hakki veren tiirev {iriindiir. Opsiyon alicist edindigi hak i¢in prim dderken
opsiyon satict ylkiimliiliigiinii yerine getirmekle sorumludur. Kisacasi opsiyonlar

kullanicisina ileri tarihli hak veren finansal igslemlerdir (Cabuk, 2005).
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4.4.1.0Opsiyonlarin islem Gérdiigii Piyasalar

Opsiyon sozlesmeleri organize piyasalar (Borsa) ve organize olmayan (tezgah-

iistii) piyasalarda islem gormektedir.

4.4.1.1.0rganize Olmayan (Tezgah-iistii) Piyasalar

Sozlesme kosullar1 taraflarin istek ve beklentileri neticesinde karsilikli
anlasarak s6zlesmeye konu varligin miktari, kullanim fiyati, vade tarihi gibi unsurlar

belirlerler.
Organize Olmayan Piyasa Ozellikleri;
1.Standart olmayan sézlesmelerin olmasi
2.0denecek prim taraflarin anlasmasi ile belirlenir
3.Risk fazla olmasi olarak sayilabilir.

Avantaji: Sozlesme sartlar1 taraflarca serbest¢e belirlenir, kurallar yazili
olmayip taraflarin giiven duygusu {lizerine kuruludur. Giiven duygusu taraflarin

finansal durumlar1 ve sirlarinin yayilmasina engel olusturur.

Dezavantaj1: Piyasa riskleri iistlenecek bir kurumun olmayist risk faktoriini

attirir.

Fiyatin taraflarca belirlenmesi fiyatin oldugundan daha fazla yiikselmesine

neden olmaktadir (Boran, 2012).

4.4.1.2.0rganize Piyasalar (Borsa)

Opsiyon soOzlesmesi daha oOnceden belirlenen kurallar c¢ergevesinde

olusturulmaktadir. Fiyat disinda sézlesmenin unsurlar standart ve degistirilemez.

Ozellikleri; Standartlasma, Halka agik, Takas, Teminat, Likidite, Fiyat

Esnekligi orak agiklanmaktadir.
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Standartlasma opsiyon s6zlesmesinin unsurlar1 vade tarihi, iglem giinii, islem

saati, isleme konu varlik hepsi standart sekle getirilmistir.
Standartlar
Satin alma ve satma opsiyonlar1
Kullanim fiyatinda 5 ve 0 son rakamut igerir
Hisse sendeleri 100 tane igerir
Doviz opsiyonlarinin tutarlar bellidir genellikle doviz karsiligr yapilir

Off-set olarak s6zlesmeler sonlandirilir

Halka Acik Fiyatlama ise fiyatlar piyasa kosullarinca miidahale edilmeden

olusarak kamuoyu ile paylasilir.

Takas Merkezi Borsada islem yapabilmek i¢in iiye olunmasi gerekmektedir.
Uyeligin tamamlanmasi i¢in takas merkezinin karsilasilacak olas1 riskleri dngorerek
teminat talep etmektedir. Takas merkezi opsiyonun her iki tarafi igin riskleri
istelenerek isleme aracilik etmektedir. Takas merkezinde tiim emirlerin kayitlar
tutulmaktadir. S6zlesmenin vadesi geldiginde alim hakkina sahip taraf prim 6demesi
ile takas merkezinin alim-satim siirecini tamamlanmasi i¢in gerekli kosullar

saglayarak sozlesme siirecini bitir.

Teminat, opsiyon sozlesmesinde alim hakkina sahip taraf vade tarihi geldigin
de varligin piyasa fiyat1 ile Ongoriilen fiyat arasinda fark zarar ise opsiyonu
kullanmayarak ©6dedigi prim kadar zarar etmektedir. Satici ise sozlesmeye konu
varhigin fiyatindaki oynaklik karsisinda zarari sinirsiz olup yiikiimliiliigiinii yerine
getirememe sz konu olmaktadir. Odenmeme riskine kars1 saticidan belirli bir tutar

teminat istenilmektedir.

Takas merkezi yatirilan teminat1 nakit ve nakit dis1 degerli finansal varliklar
da kabul etmektedir. Teminatlar iki tane olup ilki islem aninda piyasa kosullarina
uygun olarak hesaplanarak yatirilan baslangi¢ teminatidir Ikincisi degisen piyasa
kosullar karsisinda baslangi¢c teminatinin yetersiz kalarak ek olarak yatirilmasini
istenilen teminattir. Opsiyon sézlesmesinde satici karli durumda ise teminat iade edilir

(Cabuk, 2005).
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4.4.2.0psiyon Sozlesmelerinin Degeri

Opsiyon s6zlesmesinin zaman degeri ve ger¢ek degeri olmak {izere iki degeri

vardir.

4.4.2.1.0psiyonun Zaman Degeri

Sozlesmeye konu varligin degerini vade tarihi gelmeden 6nce hesaplanan
degeridir. Hesaplama yapilirken vadeye kalan giin sayisi, varligin fiyatinda yasanacak
dalgalanmalar ve islem tarihinden vade tarihine kadar elde edilebilecek faiz geliri
dikkate alinmaktadir. Zaman degerinin artmasinda vadeye kalan giin sayisinin fazla
olmasi, varligin fiyatinda yasanan yiiksek dalgalanmalar etkili olmaktadir. Opsiyonun
zaman degerini risksiz faiz orani, vade kalan giin sayis1 ve varlik fiyatinin volatilitesi

etkilemektedir.

Opsiyonun zaman degerini etkileyen vadeye kalan giin sayisi, risksiz faiz orani ve

varlik fiyatinin volatilitesi Boran (2012)’a gore agiklamasi su sekilde yapilmaktadir.

Vadeye kalan giin sayis1 azaldiginda varligin degeri spot piyasasinda bilindigi
icin zaman degeri azalmaktadir. Boylece opsiyonun primi azalarak varlik fiyati
piyasasina esitlenmis olacaktir. Opsiyon sdzlesmesinin vadesinde zaman degeri sifira

esitlenir.

Sozlesme vade tarihine yaklagtikga varligin fiyati piyasa fiyatina
esitlenmektedir. Opsiyon saticinin etkilenecegi risk azalarak saticinin iglem yapma
istegini artirirken opsiyon alicisinin ise karliligimi azaltarak daha az cazip hale

gelmektedir.

Islem tarihinde zaman degerinin fazla olmasindaki etken ise sézlesmenin vade
tarithine olan giin sayisinin fazlaligi piyasanin durumu hakkinda dogru tahminde

bulunmayn riskli hale getirmektedir.

Volatilite dayanak varligin vadeye kalan giin igerinde fiyatinda yasadigi
degisim olarak ifade edilmektedir. Volatilitenin fazla olmasi satic1 tarafin
yiikiimliigiinii yerine getirmek durumda kaldiginda risk olusturmaktadir, alic1 tarafin

karini artirmasi i¢in imkani saglamaktadir. Yiiksek dalgalanmalar karsisinda alici taraf
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zarar durumda ise hakkini kullanmayarak, belirsizlikten dolayr 6denen prim yiiksek

oldugundan, satici taraf i¢in yiliksek getiri saglamaktadir (Boran, 2012).

Alim opsiyonu taraftar1 piyasa fiyati SOTL olan varligi opsiyon s6zlesmesi ile
kullanim fiyat1 45TL olarak anlasarak s6zlesmeyi ger¢eklestirmektedir. Alim opsiyonu

taraftari i¢in iki durum s6z konusu olmaktadir.

1.Durum: Vade tarihi geldiginde varligin fiyat1 kullanim fiyatinin altina diigmtis ise
alici taraf opsiyon sozlesmesini kullanmayarak, zarar1 6dedigi prim kadar

siirlamakta.

2. Durum: Vade tarihi geldiginde varligin fiyat1 artmis ise opsiyon alicis1 hakkini

kullanarak karini artirmis olacaktir.

Risksiz faiz orani ile firsat maliyeti ifade edilmektedir. Firsat maliyeti opsiyon
sOzlesmesinde alma ya da satma hakkini alan tarafin 6dedigi primi piyasada bagka bir
finansal iirlin i¢in kullanmis olsaydi elde edecegi kardan ya da firsattan vazgecme

durumudur.

Risksiz faiz oraninda yasanan degisim opsiyon alicisini ve satici i¢in farkli
etkilere sahiptir. Risksiz faiz orani arttig1 bir durum soéz konusu ise sdzlesmenin
kullanim fiyatinin azaltarak alim opsiyonu fiyatini yiikseltirken satim opsiyonun
fiyatin1 azaltmaktadir. Diger bir durum ise risksiz faiz orani arttiginda varliginin

gelecekte olusacak degerini artirarak varlik fiyatini artirmaktadir (Boran, 2012).

Risksiz faiz oraninin alim ve satim opsiyonlari iizerindeki etkisi

Alim (Call) Pozisyonu

Risksiz Faiz Orani

Sekil 5. Alim Opsiyonu Grafigi

Kaynak: (Boran, 2012) “’Tiirev liriinler ve Yeni Bir Finansal iiriin Olarak Iklim Tiirevleri” (Yiiksek
Lisans Tezi). Marmara Universitesi, Istanbul.
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Satim (Put) Pozisyonu

Risksiz Faiz Orani

Sekil 6 Satim Opsiyonu Grafigi

Kaynak: (Boran, 2012) “’Tiirev {irlinler Ve Yeni Bir Finansal iiriin Olarak Iklim Tirevleri” (Yiiksek
Lisans Tezi). Marmara Universitesi, Istanbul

4.4.3.0psiyon Fiyatinin Duyarhhg:

Yatirimcilar opsiyon sozlesmelerinde ongoriileri dogrultusunda varligin fiyati
tizerinden islem yapmaktadirlar. S6zlesmeden istenilen kar1 elde etmek i¢in fiyata etki
eden faktorleri belirlemek gerekmektedir. Opsiyon fiyatinin degiskenligini vega, delta,

theta, gama ve rho ile 6l¢iilmektedir.

4.4.3.1.Delta

Opsiyon sozlesmesinde isleme konu varligin fiyatinda meydana gelen
degisimin opsiyon fiyatinda yarattig1 etki olarak tanimlanmaktadir. Delta yiizde olarak
ifade edilmektedir. Delta %0 ile %100 arasinda deger almaktadir. Delta degeri %100
oldugunda fiyatta olusacak %10 birimlik artig opsiyon fiyatinda ayni etkiyi gostererek

%1 birim artacaktir.

Delta sifir ve bir arasinda deger almaktadir. Delta sifira esit oldugunda
opsiyonun fiyati isleme konu varliin fiyatindan etkilenmez. Deltanin degeri bire esit
oldugunda opsiyonun fiyati isleme konu varligin fiyat1 ile ayn1 yonde etkilenmektedir.
Delta 0,05 esit ise opsiyonun fiyati isleme konu varligin fiyatindan yaris1 kadar

etkilenmektedir (Boran, 2012).
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4.4.3.2.Gamma

Opsiyon sozlesmesinin fiyati isleme konu varligin fiyati karsisinda gosterdigi
duyarlilik sabit kalmayip saglanan karlilik durumuna gore esneklik gostermektedir.
Esnekligi 6lgmek icin gama kullanilir. Gama hi¢bir zaman negatif deger almaz.
Gamma degerinin yiiksek olmasi isleme konu varligin fiyati diismekte oldugunu
gostermektedir. Gamma degerinin kiigiik ise opsiyonun deltas1 diizenli olur (Boran,

2012).

4.4.3.3.Lambda

Opsiyon sozlesmesinde isleme konu varligin fiyatinda olusacak %1 degisim

opsiyon fiyatinda olusturacak % degisimi ifade etmektedir (Boran, 2012).

4.4.3.4.Rho

Opsiyon fiyatindaki degisim risksiz faiz oran1 degerinde olusacak bir birimlik
degisimi dikkate alinmasidir. Degisim vade kalan giin sayis1 ve isleme konu varlik
olusturmaktadir (Boran, 2012).

4.4.3.5.Theta

Opsiyon s6zlesmesinin vadesi azaldik¢a isleme konu varligin fiyatinin ne kadar
olacagini gosterir. Opsiyon sozlesmesinde vadeye kalan giin sayis1 azaldiginda fiyati
diiser bunu neticesinde theta degeri artar (Boran, 2012).

4.4.4 Opsiyon Sozlesmesinde Temel Kavramlar

Opsiyon sézlesmesinin temek kavramlar1 kullanim fiyati, islem tarihi, prim

ve marjin olarak agiklanmaktadir.
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4.4.4.1 Kullanim Fiyat1

Strike Pirce ve Exercise Price olarak da ifade edilmektedir. S6zlesmede
tizerinde anlagsma yapilan varligin alim ve sat1 fiyattir. Opsiyon sdzlesmesinin taraflari
tizerine alim hakkina sahip tarafin ne kadar alacagini, satim hakkina sahip tarafin ise

ne kadardan satacagini belirledigi fiyattir.

4.4.4.2 Islem Tarihi

Strike Date ve Exercise Date olarak da ifade edilmektedir. Opsiyon s6zlesmesi
neticesinde sahip olunan haklarin uygulandigi, sdzlesmenin isleme alindig1 tarihtir.

Opsiyon sozlesmesi islem tarihinde isleme alinmazsa s6zlesme gegersiz sayilmaktadir.

4.4.4.3 Marjin

Opsiyon sozlesmesinde satici tarafin yiikiimliiliiklerini yerine getirme
konusunda yasan belirsizliklere karsi takas bank merkezinin saticidan istedigi

teminattir.

Teminat tutar1 sozlesmeye konu dayanak varligin degerine gore degismektedir.
Opsiyon sozlesmesinde satici tarafin islemi gerceklestirmesi icin marj hesabinda

yeterli veya istenilen tutar kadar bedelin yatirilmasi1 gerekmektedir (Boran, 2012).

4.4.4.4 Prim

Opsiyon sozlesmesinde alim hakkina sahip tarafin vade tarihi geldiginde
opsiyonda 6ngoriilen fiyat ile spot piyasasinda olusan fiyat arasindaki fark neticesinde
opsiyonu kullanmaya karar versin ya da vermesin satim hakkina sahip tarafa prim

O6demekle yiikiimliidiir.
Prime etki eden faktorler

Opsiyonun alim ya da satim s6zlesme olmasi
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Vadeye kalan giin sayist
Opsiyonun kullanim fiyat1 ile cari fiyati arasinda fark

Doviz kuru degiskenligi (Karaca, 2007).

4.4.5.Egzotik Opsiyonlar

Karmagik opsiyonlar1 agiklayabilmek i¢in finans miihendisleri tarafindan ifade

edilen terimdir.

4.4.5.1.Forward- Start Opsiyonlar:

Opsiyon primini islemin gerceklestigi anda ddenirken sdzlesmenin tarihi ileri

bir tarih olabilmektedir.

4.4.5.2.Bilesik Opsiyonlar

Sozlesmeye konu dayanak varlik baska opsiyona bagli olabilmektedir. Dort

tane gesit vardir; call-put, put-put, pu-call, call-call.

4.4.5.3.Tercihli Opsiyonlar

Sozlesmede alim hakkina sahip tarafin, sozlesmede karar verilen bir tarihte,

opsiyonun alim mi1 satim m1 olacagini tercih etme hakkina sahiptir.

4.4.5.4. Asya Opsiyonlan

So6zlesmeye konu varligin vade boyunca aldig1 fiyatlarin ortalamasi kullanim

fiyatin1 gosterir.

38



4.4.5.5.Bariyerli Opsiyonlar

Sozlesmede dayanak olusturan varlik fiyatinin istenilen fiyatt gecip
geememesine gore kullanmaya karar verilmektedir. Vade tarihinde varlik fiyati
istenilen fiyata ulasirsa kullanilir ve vanilya opsiyon olur. Belirlenen fiyatin altinda

kalirsa opsiyon gergeklestirilmez (Yalgin, 2012).

4.4.5.6.1kili Opsiyonlar

Opsiyon sozlesmeleri icerinde en standart olanidir. Fiyatin artacagi ya da
diisecegi beklentisi ile sozlesme yapilmaktadir. Al lor nothing ve One touch olarak iki
¢eside sahiptir. All or nothing opsiyonunda taraf karli durumda ise vadesinde 6deme

yapilir. One touch varligin fiyatinin kullanim fiyatindan yiiksek olursa 6deme yapilir.

4.4.5.7.Gokkusagi Opsiyonla

Opsiyon sdzlesmesinin deger tek bir varlik iizerinden degil bir¢ok varlik
tizerinden hesaplanmaktadir. Gokkusagi olarak ifade edilmesinde dayanak varlik,
kullanim fiyatlarinin, vade ve kullanim fiyatlariin farklilik gostermesi etkili olmustur
(Bayri, 2020).

4.4.6.0psiyon Tiirleri

Opsiyon tiirleri alim opsiyonu ve satim opsiyonu olarak ikiye ayrilmaktadir.

4.4.6.1. Allm Opsiyonu

Opsiyonu alan taraf ileri bir tarihte belli bir varligin belirlenen fiyattan alma
hakkina sahip olma durumudur. Vade tarihinde s6zlesmeyi gerceklestiren tarafa alma

hakk1 sagliyorsa call-opsiyonu denilmektedir.
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Bir yatirimet i¢in alim opsiyonu; yatirim yapacagi malin fiyatinin ytikselecegi
beklentisi icerinde ise varligin fiyatin1 bugiinden sabitlemek icin alim opsiyonu satin
almaktadir. Vade tarihi geldiginde sozlesmeye konu varligin degeri piyasa fiyatinin
diisiik ise opsiyonu alan taraf alim hakkini1 herhangi bir kisitlama olmadan kullanmama
hakkina sahip olur iken opsiyon saticisi opsiyon kullaniliyor ise yiikiimliigiinii yerine

getirmekle zorunludur (Karaca, 2007).

Kar I
Belirlenmis Fiyat
v

+
Gelecekteki
Spot fiyat

Zarar l
—

Dustyor Fiyatlar Artiyor

Sekil 7 Opsiyon Alici1 Tarafindan Alim Opsiyon Grafigi

Kaynak: (Boran, 2012). “’Tiirev iiriinler ve Yeni Bir Finansal {iriin Olarak Iklim Tiirevleri” (Yiksek
Lisans Tezi). Marmara Universitesi, Istanbul.

Grafikte alim opsiyonunda alic1 taraf zarar1 6dedigi prim kadarken zarari teorik
olarak sonsuzdur. Zararin 6denen prim ile sinirli olmasi yatirimcilar i¢in cezbedici
olabilmektedir. Alic1 tarafin istenilen kar1 saglamasi i¢in varligin piyasa fiyati kullanim

fiyatinin iistiinde olmasi1 gerekmektedir (Boran, 2012).

Ornegin Bir yatirimeir piyasa fiyati 38TL olan hissenin fiyatinin artacag
beklentisi gerisinde 100 hisse senedi kullanim fiyat1 40TL {izerinden alim opsiyonunu
gerceklestirmektedir. Hisse basina sozlesme fiyati STL olarak 100X5=500tl prim

O0demesi yapmaktadir.
Vade tarihinde hisse fiyat1 55 TL oldugunda
(55 —-40)X100 = 1.500 TL

1.500 — 1000 = 100 TL Net kazan¢ saglamaktadir.
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Vade tarihinde hisse fiyati 42 TL oldugunda
(42 — 40)X100 = 200
200 — 500 = —-300

Hisse senedi fiyatinin kullanim fiyatinin {izerinde olmasma ragmen zarar
ettirmektedir. Cilinkii 6denen prim soézlesmeye konu varligin fiyatindan saglanan

kardan biiyiik ise kazang saglamamaktadir (Boran, 2012).

Kar 4
Belirlenmis Fiyat
+
Gelecekteki N
Spot fiyat
0
Zarar
< >
Dusuyor Fiyatlar Artiyor

Sekil 8. Satic1 Tarafindan Alim Opsiyon Grafigi

Kaynak: (Boran, 2012). <’ Tiirev Uriinler ve Yeni Bir Finansal Uriin Olarak Iklim Tiirevleri” (Yiiksek
Lisans Tezi). Marmara Universitesi, Istanbul.

Grafikte alim opsiyonun satici i¢in vade tarihi gelecegi durumu gostermektedir.
Satici tarafin kar1 6denen prim ile sinirl kalirken eger ongoriinse yanilirsa zarari biiyiik

oranda olacag1 gostermektedir.

4.4.6.2.Satim Opsiyonu

Satim opsiyonu alan taraf opsiyonu satan tarafa 6dedigi prim karsiliginda
isleme konu varligir satim hakkini kazanmaktadir. Satim opsiyonu s6zlesemeye konu

varligin bugiinden belirlenen fiyattan satim hakki vermektedir (Karaca, 2007).
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Kar 4
+ Belirlenmis Fiyat
Gelecekteki
Spot fiyat
0
Zarar
Y« - —
Dustyor Fiyatlar Artiyor

Sekil 9. Alic1 Acisindan Satim Opsiyon Grafigi

Kaynak: (Boran, 2012) Tiirev Uriinler ve Yeni Bir Finansal Uriin Olarak Iklim Tiirevleri” (Yiiksek
Lisans Tezi). Marmara Universitesi, Istanbul.

Grafikte de goriildiigii gibi alic1 i¢in kar sinirsiz zararin ise 6denen prim ile

siirlidir.

Opsiyonun alicinin hedefi gelecekte olast fiyat diisiisiine kars1 kendisini

korumaya almak istemesidir (Boran, 2012).

Kar
Belirlenmis Fiyat

' ‘

‘Gelecekteki b
Spot fiyat
0
Zarar
< 1 1 >
Duslyor Fiyatlar Artiyor

Sekil 10. Saticis1 Acisindan Satim Opsiyon Grafigi

Kaynak: (Boran, 2012) ’Tiirev Uriinler ve Yeni Bir Finansal Uriin Olarak iklim Tiirevleri” (Yiiksek
Lisans Tezi). Marmara Universitesi, Istanbul.

Grafikte satim opsiyonun satici tarafindan gerceklestirilmesinde amaci olasi
fiyat diisiine kars1 fiyati1 sabitlemek istemesidir. Opsiyon saticisinin maksimum kar1

prim ile smirli olurken zarar1 sinirsiz olmaktadir (Boran, 2012).
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4.4.7.0psiyonlarda Karsilasilabilecek Durumlar

Opsiyon sézlesmeleri taraflarin alim hakki ya da satim hakkina sahip olmalar1

durumunda bas-basa, zar ve karli olabilmektedirler.

4.4.7.1.Kar Opsiyonu

Opsiyon sozlesmesinde alim hakkina sahip tarafin {izerinde anlagilan varligin
fiyat1 vadesi geldiginde spot piyasasindan diisiik oldugunda karlilik durumu soz
konusu olmaktadir. Kisaca bir 6rnek iizerinden agiklanirsa piyasa fiyati 50 TL olan
varlig1 opsiyon sozlesmesi ile kullanim fiyat1 40 TL’den satilarak maliyetini diistirerek

karligin1 artirmaktadir.

4.4.7.2.Basa-Bas Opsiyonu -Denge Opsiyonu

Opsiyon sozlesmesine taraf olan yatirimer lizerinde anlagsma yapilan varligin
fiyat1, spot piyasasinda olusan fiyat ile belirlenen kullanim fiyat1 birbirine esit

oldugunda ortaya ¢ikan durumdur.

4.4.7.3.Zarar Opsiyonu

Alim hakki veren opsiyonda sdzlesmeye konu varligin kullanim fiyati piyasada
islem goren fiyattan yiiksek ise zarar opsiyonu olarak ifade edilmektedir. Ornegin alim
hakkina sahip yatirimcr kullanim fiyat1 100 TL’den anlastigi varlik fiyati vade
giintinde 50 TL’den islem goriiyorsa opsiyonu kullanmayacaktir (Boran, 2012).

4.4.8.Vadelerine Gore Opsiyonlar

Vadelerine gore opsiyonlar Amerika tipi, Avrupa tipi ve Bermuda tipi olarak

siralanmaktadir.
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4.4.8.1.Amerika Tipi

Amerika tipi opsiyon sozlesmelerin de alim-satim hakki sozlesme siireci
icerisinde istenilen bir zamanda kullanilabilmektedir. Kullanim hakk1 i¢in vade sonu

beklenilmez ve sdzlesmede erken kapama hakkina sahiptir.

4.4.8.2.Avrupa Tipi

Avrupa tipi sozlesmesinde vadeden oOnce alim ya da satim hakki
kullanilmamaktadir. Vadeden oOnce islem yapilamaz. Kullanim hakki igin vade
beklenilmektedir (Karaca, 2007).

4.4.8.3.Bermuda Tipi

Opsiyon vade igerisinde istenilen zamanda taraflarca kullanilmaktadir.

4.4.8.4.Leaps (Uzun Vadeli Hisse Senedi Opsiyonu)

1990’Ih yillarda Amerika tipi opsiyonlar olarak piyasada islem gormeye
baglamislar. Uzun vadeli hisse senedi opsiyonu ile opsiyonu kullanan tarafa belli bir
hisseyi lic yil vadeli olmak {izere istenilen tarihte kullanim hakki vermektedir.
Opsiyonun uzun vadeli olmasi kullanim hakkina sahip tarafin kar elde etme olasiligini

artirmistir (Boran, 2012).

4.4.9.Dayanak Varliklarina Gore Opsiyonlar

Opsiyonlar piyasasinda en ¢ok doviz opsiyonlari, faiz opsiyonlari, hisse senedi

opsiyonlari, endeks opsiyonlari ve altin opsiyonlar1 islem gormektedir.
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4.4.9.1.Pay Senedi Opsiyonu

Sozlesmeye konu dayanak varligi hisse senetleri olusturmaktadir. Sozlesme
taraflar1 belli bir miktar para ile piyasada meydana gelen fiyat dalgalanmalarindan
yiiksek kazanglar elde etmek istenilmektedir. Hisse senedi alim opsiyonu islem yapan
tarafin zarar1 6dedigi prim ile siirh kalirken spot piyasasinda hisse alan yatirimcinin
zarar1 hisselerini kaybetmek olacaktir. Hisse senetlerine yatirnm yapmak isteyen
yatirimet hisse fiyatlarinin belirsizligi karsisinda riskini azaltmak i¢in hisse senedi

opsiyonu kullanabilmektedir.

4.4.9.2.Endesk Opsiyonu

Borsada olusan fiyat hareketlerine dayanak olan s6zlesmelerdir (Boran,

2012).

4.4.9.3.Doviz Opsiyonlar

Ddviz opsiyon sdzlesmelerine dayanak olan varlik yabanci para birimidir.

4.4.9.4.Ticari Mal Opsiyonlar:

Ticari mal ya da emtia opsiyonlar1 gelecekte anlasilan bir tarihte belli bir mali
kullanma fiyat1 lizerinden alma ya da satma hakki veren opsiyonlardir. Alim hakkina

sahip yatirrmcinin 6dedigi prim ticari mal i¢in sigorta gorevi gormektedir.

Ticari mal Opsiyonu islemi yaparak yatirimcilar bilanco maliyetlerini

yonetmek, gelir hedeflerini tutturmak gibi amaglara sahipler.

4.4.9.5.Faiz Oram Opsiyonlan

Opsiyon sozlesmesine konu dayanak varlik faizlerden olusmaktadir (Karaca,
2007).
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4.5.Futures Sozlesmeleri

Futures sdzlesmeleri bilenen diger ad1 ile Vadeli Islem Sézlesmeleri bugiinden
fiyat1 belirlenen mali, emtia, kiymetli madenleri gibi finansal varliklar1 alma ve satma
imkan veren sozlesmelerdir. Sozlesmenin vadesi ve varligin fiyati bugiinden
bilindiginden futures sézlesmeleri denilmektedir. Sozlesmede tek degisenin fiyat
oldugu diger unsunlar vade tarihi, isleme konu varligin miktari, niteligi ve teslim
yerinin standart oldugu soézlesmelerdir. Organize piyasalarda islem gormektedir.

Takasbank garantorliigiinde islemler gergeklestirilir (Ozhiisrev, 2010).

4.5.1.Futures Piyasalarinda Takasbank

Organize piyasada islem gormesinin taraflara saglanan avantajindan biri
islemin gerceklestirilmesine kars1 glivence saglamsidir. Takasbank taraflara alici ise
satici, satict ile alict konumunda olarak karsi taraf roliinii tistlenmektedir. Taraflar
birbirlerini bilmezler istekleri ve beklentileri dogrultusunda Takasbank tarafindan

borsada eslestirilir (Boran, 2012).

Takasbank islemlerin gergeklestirilmeme durumuna kars1 taraflardan teminat
istemektedir. Bu teminatlar sirasiyla baslangi¢c teminati, siirdiirme teminati ve degisim

teminatidir.

Baslangic Teminati: Borsada islem gerceklestirecekler i¢in takas merkezine
zorunlu olarak yatirilan ilk teminattir. Baslangic teminati olarak yatirilan kiymet
kolaylikla nakde gevrilebilir olmasi gerekmektedir. Islem pozisyonu kar eden taraf kari
takas hesabina yatirilmaktadir. Hesap sahibi yatirilan tutar baslangi¢ teminatinin

tizerinde kaliyor ise fazla olan teminat tutar1 kadar ¢ekilebilmektedir.

Stirdiirme Teminati: Hesap iiyelerinin takas merkezine yatirilan teminatlari
stirekli takip edilerek piyasa kosullarina uygun olarak degerlendirilir. Zarar eden
tarafin teminati baslangi¢ seviyesinin ulagmamasi i¢in teminat tamamlama c¢agrisi
(margin-call) yapilir. Gergeklestirilmesi istenilen bu teminata siirdiirme teminati

denilmektedir.
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Degisim Teminati: Zarar eden tarafin baslangi¢ teminatinin tekrar siirdiirme

teminatina diismesi durumda istenilen teminat degisim teminatidir (Ozhiisrev, 2010).

4.5.2.Futures Sozlesmesi Fiyatlama

Futures sozlesmelerinde fiyatlandirilmast tasima maliyeti iizerinden

yapilmaktadir.

Tasima Maliyeti

Tasima maliyeti modeli ile sdzlesmeye konu malin fiyati vade tarihindeki fiyat
malin spot piyasasindaki fiyatina ve vadeye kadar olan tagima maliyetine baglidir.
Modeli etkilen faktorler ise malin vade tarihine kadar bulundurulmasinda elde edilen

temettii geliri, saklama maliyeti ve sigorta sayisabilir.
Vadeli islem Fiyati = Spot Fiyati + Tasima Maliyeti
Tasima Maliyeti = Finansal Maliyet + Sigorta + Saklama Maliyeti

Kisacasi Tasima Maliyeti =
Vadeli Fiyat Spot Fiyat bu durumda vadeli fiyat spot fiyatin izerinde olmalidir
(Yurdabak, 2007).

4.5.3.Futures Sozlesme Tiirleri

Futures so6zlesme tiirleri doviz futures sdzlesmesi, faiz futures ve endeks

futures s6zlesmesi olarak tanimlanmaktadir.

4.5.3.1.Doviz Futures Sozlesmesi

Belirli miktar dovizi daha 6nceden belirlenmis fiyat iizerinden ileri tarihte alim
ya da satimin gerceklestigi doviz futures sdzlesmeleridir. Yatirimcilar sozlesmeyi
gerceklestirmekteki amaci doviz kuru dalgalanmalarina kars1 6deyecekleri borglar
sabitleyerek maliyeti diisiirmek ve dogru tahminlerle olusan oynakliktan kazang

saglamaktir.
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4.5.3.2.Faiz Futures

Faiz oranlarinda yasanacak belirsizlikler karsisinda korunmak amaciyla sabit
getirili finansal iiriinlere 6nceden belirlen faiz orani {izerinden almak ya da satma
imkani taniyan sdzlesmelerdir. S6zlesmeye konu finansal iirlinler devlet tahvili, hazine

bonusu ornek olmaktadir.

4.5.3.3.Endeks Futures

Pay senedi endeksinin bugiinden belirlen fiyat iizerinden ileri tarihte alim
satiminin gerceklestiren sdzlesmelerdir. Ornek iizerinden aciklarsak piyasa fiyat: 15
TL olan XYZ hissenin artacagi tahmini ile pay senedini 20 TL’den belirleyerek futures

sOzlesme yedi adet almaktadir.
Vade giinti XYZ fiyat1 32 TL
Bir sozlesme 100 adet pay senedi
(32—-30) X12=1.200TL

1.200X 7 = 8.400 TL'dir

4.5.3.4.Emtia Futures

Vadeli islem soOzlesmelerinin  baslangici  tarimsal irlinlerin  {izerine
dayanmaktadir. Basit bir &rnek ile agiklanirsa: Ureticiler ileri tarihte olusabilecek fiyat
riskine kars1 iiriinlerini satmak isterken, tiliketiciler ise ihtiyaglar1 dogrultusunda talep
olusturmaktalar. Uretimi yapilan mahsullerde, yasanan kuraklik neticesinde hasatin az
olacagim1 ve fiyatinda artis yasanacagi yoniindeki beklentiler neticesinde futures
s0zlesme yapilarak bugiinden belirlen fiyattan alinan iiriinler vadesi geldiginde kazang

elde edilerek satilmaktadir.

Mabhsullerin fazla olacagini ve buna bagli olarak fiyatlarin diisecegini dngéren
iretici futures sozlesme ile bugilinden belirlenen fiyattan iiriinleri satarak vadesi

geldiginde diisiik fiyattan satin almay1 planlamaktadir (Kadioglu S. , 2012).
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4.6.Forward Sozlesmeleri

Forward sozlesmelerin bir diger ad1 ‘Alivre ‘olarak ifade edilen tlirev iiriin
sozlesmeleridir. Forward sozlesmeleri doviz kuru, emtia, altin, menkul kiymet gibi
varliklarin ~ fiyat1 Onceden belirlenerek ileri tarihte alim veya satimin

gergeklestirilmedir.

Forward sozlesmeler organize olmayan tezgah-iistii piyasalarda islem
gormektedir ve ikincil piyasasi yoktur. Sozlesme sartlar1 ve unsurlar taraflarin iradesi
ve ihtiyaglart dogrultusunda belirlenmektedir. Standart s6zlesmeler olmayip taraflara
0zel sozlesmelerdir. Taraflar vazgegerek veya iptal ederek sozlesmeyi sonlandirma
haklarina sahip degiller ciinkii sozlesme taraflar i¢in baglayict nitelikte olup

yiikiimliiklerini ger¢eklestirmeleri gerekmektedir.

Forward sozlesmelerinde uzun taraf (long) kisa taraf (short) olamk iizere iki
taraf vardir. Uzun taraf s6zlesmenin alicisi iken kisa taraf sézlesmenin saticidir. Satict
taraf sozlesmenin vade tarihi geldiginde 6demekle yiikiimlii oldugu varliga sahip
degilse spot piyasasindan satin alarak satici tarafa 6demesini gergeklestirir. (Bayri,

2020)

Forward s6zlesmelerin vadesi genellikle bir yildan kisa olarak 1 ay, 2 ay, 3 ay

veya 6 ay vadelerinde gergeklestirilir (Sahin Y. , 2019).

4.6.1.Ticari Mal Forward

Ticari mal sozlesmelerinde, sozlesmeye konu mali daha 6nceden belirlenen
fiyattan ileri tarihte alim ve satimini gergeklestirilmesidir. Alici tarafin beklentisi malin

fiyatinda ani degisimlere kars1 kendisini giivenceye almasidir.

Ticari mal forward sozlesmesine bir Ornek iizerinden agiklanirsa. Patates
tireticisi may1s ayinda bir ¢uval patatesi maliyeti 100 TL olarak iiretmektedir. Spot
piyasasinda bir ¢uval patates 300TL’dir. Cift¢i ektigi patateslerin hasat zamaninda
fiyat diisiisiine kars1 tedarikg¢i ile forward islem yapmaktadir. Cuvali 400 TL’den olmak

tizere Eyliil vadeli islem gerceklestirilir.
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1.Durum patates ¢uvalinin fiyat1 200 TL olmas1

Uretici guvalin1 400 TL’den satmaya anlastig1 icin cuval basma 200 TL kar elde
etmektedir. Tedarikgi piyasa fiyatinin tizerinden belirtilen fiyattan patatesleri almakla

yiikiimlii olarak ¢uval bagina 200 TL zarar etmektedir.
2.Durum Patates ¢uvalinin piyasa fiyat1 500 TL olmasi1
Uretici cuval fiyat1 400tlden sabitledigi patatesler i¢in 100 TL zarar etmektedir.

Tedarikei ise ¢guvalin 400 TL’ den sabitledigi i¢in 100 TL kar elde etmektir.

4.6.2.Doviz Forward Sozlesmesi

Doviz forward sozlesmeleri, sézlesmeye konu doéviz kurunun bugiinden
belirleyerek ileri tarihte doviz alim ve satim isleminin gergeklestirmesini
saglamaktadir. Doviz forwardlart doviz kurunu bugiinden sabitleyerek ileride karsi

karsiya kalinacak doviz kurundan korunmak istenilmektedir.

4.6.3.Faiz Oram Forward

Faiz Oran1 forward s6zlesmeleri ile bugiinden belirlen faiz orani lizerinden ileri
tarthli olarak alim-satim yapma imkami saglanmaktadir. Faiz oran1 sozlesmeleri
taraflara beklenmedik ani faiz oranlarinin diisiistine ve yiikselisine karsi koruma
saglamaktadir. Taraflarin faiz oraninin degisime kars1 beklentileri farklidir. Alici taraf
eger faiz oranlarinin yiikselecegi beklentisi icinde islemini gerceklestirdi ise faiz
oranlarinin artiginda maliyet yiikiinii azaltirken satici taraf faiz oranlarinin diisiisiinden

dolay1 yasayacag gelir kayb1 engellemis olacaktir (Bayri, 2020).
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BESINCI BOLUM

TURK BANKACILIK SEKTORUNDE 2017- 2022 YILLARI ARASI AKTIF
BUYUKLUGUNE GORE iLK 10 BANKANIN TUREV URUN KULLANM
YOGUNLUGU

2022 yili igerisinde Tiirkiye’de faaliyet gdsteren toplam 51 bankanin aktif
buytikligi 13.114.858 milyon TL’ dir. 52 banka igerisinde en yiiksek aktif biliytikliige
sahip ilk 10 bankanin aktif biyiikligi ise 11.602.728 milyon TL’dir. Tablo da
hesaplandig: gibi ilk 10 bankanin aktif biiylikliiglinlin toplami biitiin bankalarin aktif
biiyiikliigiine oran1 %88.47dir. Bu nedenle ilk 10 bankanin aktif biiytikliigii, bankacilik
sektorli hakkinda genel bilgi saglayacagi konusunda referans olacagi diisiincesi ile
Tiirk bankacilik sisteminde tiirev liriin kullanim yogunlugu ilk 10 banka iizerinde

incelenilmektedir.

Tablo 1. 2022 Yih Itibari ile Tiirkiye’deki Aktif Biiyiikliiklerine Gore Bankalar

(Milyon TL)
Toplam

Banka Aktifler 100%
Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat
Bankasi A.S. 2.311.665|17,63%
Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O. | 1.681.061|12,82%
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. 1.408.323|10,74%
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. 1.392.140|10,61%
Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. 1.152.172 | 8,79%
Yapi1 ve Kredi Bankasi A.S. 1.108.094 | 8,45%
Akbank T.A.S. 1.075.186 | 8,20%
QNB Finansbank A.S. 601.755|4,59%
Denizbank A.S. 526.295|4,01%
Tirk Eximbank 346.037 | 2,64%
Toplam 11.602.728 | 88,47%
Biitiin Bankalar 13.114.858 | 100%

Kaynak: (TBB, 2022). “Aktif Biiyiikliiklerine Gore Banka Siralamas1 2022 Y1li. Tiirkiye Bankalar

,,,,,
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5.1.Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasinin Tiirev Uriin Kullanim
Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasinin 2017 ve 2022 yillar1 arasindaki tiirev

tirtinleri kullanimi yillara gore incelenmektedir.

Tablo 2. Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasinin 2017 Yih Tiirev Uriin

Kullanimi

31.12.2017 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 82.996.468 |12.695.421]95.691.889 |100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - - -
II.Alim Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 82.996.468 |12.695.421|95.691.889 |100
a. Swap 75.685.916 |8.709.947 |84.395.863 |88,23%
b.Opsiyon 355.642 367.836 723.478 0,76%
c.Forward 6.924.910 3.617.638 |10.542.548 |11,02%
d.Futures - - - -
e. Diger - 2 - -

Kaynak: (T.C. Ziraat Bankasi , 2017). “2017 Faaliyet Raporu”

2017 yilinda tiirev iiriin kullanimi riskten korunma amacini tercih etmeyerek
tamami1 alim satim amagli olarak toplam 95.691.889 TL kullanilmistir. Gergeklestirilen
islemlerin ¢cogunlugu yabanci para birimi iizerindendir. Swap islemler tiim tiirev
trtinler igerisinde %88,23 oranla ¢cogunlugu olusturmaktadir. Futures islemler bu yil

icerisinde hi¢ kullanilmamustir.
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Tablo 3.Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasinin 2018 Yili Tiirev Uriin

Kullanimi

31.12.2018 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 119.222.177|21.265.974 | 140.488.151 | 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - - -
ILAIim Satim Amach Tiirev
Finansal Aracglar 119.222.177|21.265.974 | 140.488.151 | 100
a. Swap 113.675.362 | 18.722.244 1 132.397.606 | 94,24%
b.Opsiyon 23.974 21.600 45574 0,03%
c.Forward 5.522.841 |2.522.130 |8.044.971 |5,73%
d.Futures - - - -
e. Diger - - - -

Kaynak: (T.C. Ziraat Bankasi, 2018). “2018 Faaliyet Raporu”

2018 yillida 2017 yillinda oldugu gibi tiim iglemler alim satim amagli
yapilmaktadir. Tercih edilen islemin ¢ogunlugunu %94,24 oranla swap islem

olusturmaktadir. Bu y1l igerisinde de futures islem gergeklestirilmemistir.

Tablo 4.Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasinin 2019 Yili Tiirev Uriin

Kullanim

31.12.2019 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 206.218.832 |47.134.267|253.353.099 [100
I. Riskten Koruma Amacgh
Tiirev Finansal Araclar - - - -
ILAIm Satim Amach
Tiirev Finansal Araclar 206.218.832 |47.134.267 | 253.353.099 [100
a. Swap 199.771.811|43.277.330 | 243.049.141 | 95,93%
b.Opsiyon 28.510 2.024 30.534 0,01%
c.Forward 6.418.511 |3.854.913 |10.273.424 4,05%
d.Futures - - - -
e. Diger - - - -

Kaynak: (T.C Ziraat Bankasi, 2019). “2019 Faaliyet Raporu”

2019 yilinda T.C Ziraat banakst tlirev iriinlerini alim satim amach
gergeklestirmistir. Toplam islemleri 253.353.099 bin TL’sinin 206.218.832 bin TL si
yabanci para birimi {izerinden yapilmistir. Bu yil da islemlerin ¢ogunlugu swap

islemler olusturmaktadir. Futures islem bu yil igerisinde hi¢ yapilmamastir.
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Tablo 5.Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasinin 2020 Yili Tiirev Uriin

Kullanimi

31.12.2020 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 286.591.575 |71.516.279 |358.107.854 |100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - - -
ILAIim Satim Amach
Tiirev Finansal Araclar 286.591.575 |71.516.279 | 358.107.854 |100
a. Swap 281.234.260 |68.512.430 |349.746.690 |97,67%
b.Opsiyon - - -
c.Forward 4.721.385 2.339.701 |7.061.086 1,97%
d.Futures 635930 664148 1300078 0,4%
e. Diger - - - -

Kaynak: (T.C. Ziraat Bankasi , 2020). “2020 Faaliyet Raporu”

TC. Ziraat bankas1 bu y1l hi¢ opsiyon islemi yapmamustir. 2017-2020 yillar

arasinda ilk defa Futures islem kullanilmistir. Swap islemler bu yil i¢erisinde % 97,67

oranla gogunlugu olusturmaktadir. Islemler bu y1l da ¢ogunlukla yabanci para birimi

tizerinden yapilmustir.

Tablo 6.Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasinin 2021 Yili Tiirev Uriin

Kullanimi

31.12.2021 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 425.823.436 69.276.503 |495.099.939 |100
I. Riskten Koruma
Amach Tiirev Finansal
Araclar - - - -
ILAlm Satim Amach
Tiirev Finansal Araclar 425.823.436 |69.276.503 |495.099.939 |100
a. Swap 408.569.888 |64.441.075 |473.010.963 |95,54%
b.Opsiyon 9.996.430 - 9.996.430 2,02%
c.Forward 7.257.118 4.835.428 |12.092.546 2,44%
d.Futures - - - -
e. Diger - - - -

Kaynak: (T.C. Ziraat Bankasi, 2021). “2021 Faaliyet Raporu”

2021 yillinda 2020 de kullanilmaya baslanilan futures islem kullanimi

birakilarak opsiyon igsleminin kullanimi tekrar baglamistir. Toplam islem 495.099.939
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bin TL icerisinde 473.010.963 bin TL’si swap islemler ile cogunlugu olusturmaktadir.

Islemler ¢ogunlukla yabanci para birimi iizerinden yapilmaktadir.

Tablo 7.Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasinin 2022 Yih Tiirev Uriin

Kullanimi

31.12.2022 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 623.254.178 |104.952.121|728.206.299 |100
I. Riskten Koruma
Amach Tiirev Finansal
Araclar - - - -
II.Alim Satim Amach
Tiirev Finansal Araclar [623.254.178 |104.952.121|728.206.299 |100
a. Swap 610.138.769 |100.584.309|710.723.078 |97,60%
b.Opsiyon 11.531.741 2.588.463 |14.120.204 1,94%
c.Forward 1.022.713 1.079.526 |2.102.239 0,29%
d.Futures 560955 699823 1260778 0,2%
e. Diger - F - -

Kaynak: (T.C. Ziraat Bankasi , 2022). “2022 Faaliyet Raporu”

2022 yillinda 728.206.299 bin TL lik tiirev islem gerceklestirilmistir. islemlerin
cogunlugu % 97,60 oranla swap islemler olustururken tekrar bu yil igerisinde futures
islemler kullanimistir.2021 yilinda Tiirk liras1 lizerinden yapilmayan opsiyon tekrar
kullanilmaya baslanmistir. Bu yilda gerceklestirilen islemlerin cogunlugu yabanci para

birimi tizerindendir.

2017-2022 yillar1 arasinda Tiirkiye Cumhuriyet Ziraat Bankas: tiirev araglari
riskten korunma amaciyla gerceklestirmedigini tamaminin alim satim amaci islemler
olarak yapildigi incelenmektedir. Gergeklestiren tiirev iirlinlerin ¢ogunlugu yabanci

para birimi cinsinden olup az miktarda Tiirk lirasi {izerinden yapilmaktadir.

Alim satim amaci ile kullanilan tiirev araglarin icerisinde biiyiik bir oranla swap
islemler yer almaktadir. Swap islemler yillara gore dagilimi; 2017 yilinda 88,23% ,
2018 yilinda 94,24% , 2019 yilinda 95,93% , 2020 yilinda 97,67% , 2021 yilinda
95,54% diislis gostermis olsa da 2022 yilinda tekrar artis gostererek 97,60% oranla en
cok kullanilan tiirev olmustur. Swap islemden sonra en ¢ok kullanilan tiirev {iriinler
forward, opsiyon ve 2020 ve 2022 yillinda gergeklestirilen az miktarda ki futures islem

olmustur.
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Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi her yil tiirev iiriinlerin kullanimi arttig1
goriilmektedir. Riskten koruma amaci ile kullanimini tercih etmese de alim satim

amaci ile karin1 maksimize etmek amaciyla kullanimini arttirdigi izlenilmektedir.

5.2.Tiirkiye Vakiflar Bankasi Tiirev Uriin Kullanim

2017 ve 2022 yillar arasinda Tiirkiye Vakiflar Bankasinin hangi amagla hangi

tiirev tirlinlerini kullanildig1 incelenmektedir.

Tablo 8.Tiirkiye Vakiflar Bankasimin 2017 Yilli Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2017 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 43.634.251| 17.099.268| 60.733.519 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - -

II.Alim Satim Amach Tiirev

Finansal Araclar 43.634.251| 17.099.268 | 60.733.519 100
a. Swap 30.420.079| 10.344.359| 40.764.438|67,12%
b.Opsiyon 431.542 426.094 857.636| 1,41%
c.Forward 1.617.661| 1.152.837 2.770.498 | 4,56%
d.Futures - - 0
e. Diger 11.164.969| 5.175.978| 16.340.947 |26,91%

Kaynak: (VakifBank, 2017). “2017 Faaliyet Raporu”

2017 wyil1 igerisinde kullanilan tiirev {iriinler alim satim amaclh olup riskten
korunmak igin tercih edilmemistir. Bu yil igerisinde kullanilan tiirev iriinler
cogunlukla yabanci para birimidir. Kullanilan tiirev iirlinler ise toplam 60.733.519 bin
TL dir bunu 40.764.438 bin TL si swap islemlerden olusmaktadir. Swap islemi takiben

forward ve opsiyon kullanilmistir ve futures islemler gerceklestirilmemistir.
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Tablo 9.Tiirkiye Vakiflar Bankasinn 2018 Yilli Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2018 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 89.042.574 20.699.397 |109.741.971 | 100
I. Riskten Koruma Amach Tiirev
Finansal Araclar - - - 0
ILLAlm Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 89.042.574 20.699.397 |109.741.971 100
a. Swap 73.193.459 13.638.148 |86.831.607 |79,12%
b.Opsiyon 1.784.623 697.904 2.482.527 2,26%
c.Forward 1.543.434 1.201.285 2.744.719 2,50%
d.Futures - - -
e. Diger 12.521.058 5.162.060 17.683.118 |16,11%

Kaynak: (VakifBank, 2018).”” 2018 Faaliyet Raporu”

2018 yilinda tiirev iglemlerin tamami alim satim amacl kullanilarak riskten
korunma amaci tercih edilmemistir. Toplam gerceklestirilen tiirev tirtinler 109.741.971
bin TL’ nin 89.042.574 bin TL’lik kism1 yabanci para birimi iizerindedir. Swap islemler
bu yil icerisinde de en ¢ok kullanilan tiirev iiriin olmustur, futures iriinler hic

kullanilmamustir.

Tablo 10.Tiirkiye Vakiflar Bankasinn 2019 Yilli Tiirev Uriin Kullanimi

31.12.2019 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 132.484.396 |42.379.447 |174.863.843|100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - - -
ILLAlim Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 132.484.396 |42.379.447 |174.863.843|100,00%
a. Swap 114.418.040 |30.987.513 |145.405.553|83,15%
b.Opsiyon 759.416 576.987 1.336.403 |0,76%
c.Forward 2.217.584 2.320.043 4.537.627 |2,59%
d.Futures - - - -
e. Diger 15.089.356 |8.503.904 23.593.260 |13,49%

Kaynak: (VakifBank, 2019).“2019 Faaliyet Raporu”

Tiirkiye Vakiflar Bankast 2019 yilin da islemlerini alim satim amaci ile
gerceklestirmigtir. Tiirev iiriinlerin ¢ogunlugu yapanci para birimi iizerinedir. Swap
islemler tiirev iglemlere olan orani ile %83.15 ile en ¢ok islem yapilan tiirev {iriin
olmustur. Opsiyon islemi toplam tiirev iirlinleri igerisinde diger yila gore azalis

gostermistir. Futures islemler bu yilda da kullanilmamastir.
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Tablo 11. Tiirkiye Vakiflar Bankasinin 2020 Yilh Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2020 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 177.275.729|52.814.553 | 230.090.282 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - -
II.LAlim Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 177.275.729|52.814.553 | 230.090.282 | 100,00%
a. Swap 153.242.062 | 42.437.528 | 195.679.590 | 85,04%
b.Opsiyon 919.172 247.144| 1.166.316| 0,51%
c.Forward 1.550.002| 1.523.642| 3.073.644| 1,34%
d.Futures 186.250 195.835 382.085| 0,17%
e. Diger 21.378.243| 8.410.404| 29.788.647| 12,95%

Kaynak: (VakifBank, 2020). “2020 Faaliyet Raporu”

2020 yilinda Tiirkiye Vakiflar Bankasi tiirev araglari riskten korunma igin

kullanmistir. Kullanilan islemlerin ¢ogunlugunda yabanci para birimi ile islemler

yapilmustir. 2017°den itibaren ilk defa bu yil igerisinde futures islem kullanilmaya

baslanilmistir. Swaplar tiirev iiriinler igerisinde en ¢ok tercih edilen olmustur.

Tablo 12. Tiirkiye Vakiflar Bankasinin 2021 Yilh Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2021 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 291.691.485 | 58.138.338 | 349.829.823 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - -
II.LAlim Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 291.691.485 | 58.138.338 | 349.829.823 | 100,00%
a. Swap 215.893.398 | 40.925.228 | 256.818.626 | 73,41%
b.Opsiyon 4745424 | 2.536.251| 7.281.675| 2,08%
c.Forward 8.227.370| 6.266.455| 14.493.825| 4,14%
d.Futures - - -
e. Diger 62.825.293| 8.410.404| 71.235.697| 20,36%

Kaynak: (VakifBank, 2021).”” 2021 Faaliyet Raporu”

2021 yilinda kullanilan tiirev iiriinler alim satim amagh olup riskten korunma

amaci ile islem gerceklestirilmemistir. Gegen yil kullanilmaya baglanilan futures

islemler bu y1l igerisinde kullanilmamustir. Islemlerin cogunlugu yapanci para birimi

olup en ¢ok kullanilan tiirev iiriin swap olmustur.
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Tablo 13. Tiirkiye Vakiflar Bankasimin 2022 Yilli Tiirev Uriin Kullanimi

31.12.2022 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 364.510.413|38.801.134 | 403.311.547 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - -

II.LAlim Satim Amach Tiirev

Finansal Araclar 364.510.413|38.801.134 | 403.311.547| 100,00%
a. Swap 279.351.809 | 25.130.648 | 304.482.457| 75,50%
b.Opsiyon 11.846.306 | 10.648.322| 22.494.628 5,58%
c.Forward 1.153.908| 1.031.528 2.185.436 0,54%
d.Futures 655.550 820.882 1.476.432 0,37%
e. Diger 71.502.840| 1.169.754| 72.672.594| 18,02%

Kaynak: (VakifBank, 2022).”” 2022 Faaliyet Raporu’

2022 yili incelendiginde tiirev iiriinler kullanimi alim satim amacli olup riskten
korunma amagh kullanilmamistir. Kullanilan tiirev {irinlerin ¢ogunlugu yapanci
parami birimidir. Swaplar tiirev iirlinler icerisinde en ¢ok kullanilan iiriin olmaya

devam etmektedir. Bu yil igerisinde tekrar futures islem kullanilmaya baglanilmistir.

Tiirkiye Vakiflar Bankasinin 2017 ve 2022 yillar1 incelendiginde tiirev
iriinlerin kullanim amaci alim satim olarak gerceklestirildigi riskte korunma amaci ile
islem yapilmadigr goriilmektedir. Tiirev tirlinlerin ¢ogunlugu yabanci parami birimi
olup az miktarda Tiirk liras1 cinindedir. Tiirev iirlinler igerisinde swap 2017 yilinda

67,12% , 2018 yilinda 79,12% , 2019 yilinda 83,15% 2020 yilinda 85,04%

2021 yilinda 73,41% ve 2023 75,50% oranla en ¢ok tercih edilen finansal iiriin
olmustur. 2021 yilinda swap islemlerin kullanim oranin diismesinde diger iirlinlerinde
artisina baglidir. Swap islemelerinden sonra en ¢ok kullanilan tiirev iiriinlerin diger
tiirev lirlin oldugu incelenmektedir, bunlari takiben az miktarda ve degisken oranla

forward, opsiyon ve futures islemler takip etmektedir.

2017 ve 2022 willarn boyunca tiirev iirlinlerin kullanimi devamli artis
gostermektedir ve alim satim amaciyla gerceklestirilen tiirev tirlinler kar saglamay1

amaclamaktadir.

5.4.Tiirkiye Is Bankasi Tiirev Uriin Kullanimm
2017 ve 2022 yillarinda Tiirkiye Is Bankasmnin tiirev iiriinlerin kullanimin

hangi amagla gergeklestirdigi incelenmektedir.
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Tablo 14.Tiirkiye is Bankasimin 2017 Yilli Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2017 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 134.305.763 | 46.800.964 | 181.106.727 100
I. Riskten Koruma
Amach Tiirev Finansal
Araclar - - -

II.LAlm Satim Amach

Tiirev Finansal Araclar 134.305.763 | 46.800.964 | 181.106.727| 100,00%
a. Swap 110.073.526 | 35.537.852| 145.611.378| 80,40%
b.Opsiyon 9.443.504 | 5.292.162 14.735.666 8,14%
c.Forward 10.820.316| 5.970.950 16.791.266 9,27%
d.Futures - - - -
e. Diger 3.968.417 - 3.968.417 2,19%

Kaynak: (is Bank, 2017). “2017 Faaliyet Raporu”

2017 yilinda tiirev {iriinleri alim satim amaci ile kullandigi goriilmektedir.

Toplam 181.106.727 bin TL degere sahip tiirev tirlinlerin 134.305.763 bin TL’lik kism1

yabanc1 parami birimi iizerinden islem yapilmaktadir. Tiirev iirlinler i¢erisinde swaplar

%80,40 oranla en c¢ok kullanilan olmaktadir, Futures friinler i¢in hi¢ islem

yapilmamaktadir.

Tablo 15.Tiirkiye is Bankasimin 2018 Yilli Tiirev Uriin Kullanimi

31.12.2018 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 185.061.020| 58.131.629|243.192.649 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - -

II.LAlim Satim Amach Tiirev

Finansal Araclar 185.061.020| 58.131.629|243.192.649 | 100,00%
a. Swap 157.606.624 | 46.758.472|204.365.096| 84,03%
b.Opsiyon 10.184.275 5.294.818| 15.479.093| 6,36%
c.Forward 11.507.343 6.078.339| 17.585.682| 7,23%
d.Futures - - - -
e. Diger 5.762.778 5.762.778| 2,37%

Kaynak: (Is Bank, 2018). “2018 Faaliyet Raporu”
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2018 yilina gore tiirev islemler alim satim amagli olup riskten korunma amaci
ile ilgili hi¢ islem yapilmamaktadir. islemler cogunlukla yabanci parami birimi
cinsidendir. Tiirev iirlinlerin ¢ogunlugu swap islemlerden yapilmaktadir ve bu yil

futures islem yapilmamaistir.

Tablo 16.Tiirkiye Is Bankasimin 2019 Yilli Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2019 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 217.479.519| 60.697.736 | 278.177.255 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - -

I1.Alim Satim Amach

Tiirev Finansal Araclar 217.479.519 |60.697.736 | 278.177.255|100,00%
a. Swap 186.651.608 | 51.678.508 | 238.330.116| 85,68%
b.Opsiyon 11.745.692| 3.547.664| 15.293.356| 5,50%
c.Forward 16.739.104 |5.471.564 22.210.668| 7,98%
d.Futures - - -|-

e. Diger 2.343.115 2.343.115| 0,84%

Kaynak: (is Bank, 2019).” 2019 Faaliyet Raporu”

Tablo incelendiginde tiirev islemler alim satim amaci ile yapildigi ve riskten
korunmak icin tercih edilmedigi goriilmektedir. Bu yil icerisinde gergeklestirilen

islemlerin ¢ogunlugu yabanci para birimdendir. Tiirev iriinler icerisinde toplam

238.330.116 bin TL degeri ile ilk sirada swap islemler yer almaktadir.

Tablo 17.Tiirkiye Is Bankasmin 2020 Yilh Tiirev Uriin Kullanin

31.12.2020 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 298.190.282 | 105.621.023| 403.811.305 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - - -
II.Alim Satim Amach 100,00
Tiirev Finansal Araclar 298.190.282 | 105.621.023| 403.811.305 %
a. Swap 237.078.233| 95.665.431| 332.743.664 | 82,40%
b.Opsiyon 14.050.208 1.523.960| 15.574.168| 3,86%
c.Forward 28.172.122 6.312.076| 34.484.198| 8,54%
d.Futures 1.949.448 2.119.556 4.069.004| 1,01%
e. Diger 16.940.271 -1 16.940.271| 4,20%

Kaynak: (Is Bank, 2020).” 2020 Faaliyet Raporu”
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2020 yilinda tiirev iriinler alim satim amaci ile yapildigi goriilmektedir.
Islemlerin yarisindan fazlasi yabanci para birimi ile gerceklestirilmektedir.
Gergeklestirilen islemlerin biiylik ¢ogunluga swap iirlinler ile yapilmaktadir. Swap1

takiben forward islemler gelmektedir ve bu 2017 ve 2020 yillar1 arasinda ilk defa

futures Urtinler kullanilmaktadir.

Tablo 18.Tiirkiye is Bankasimin 2021 Yilli Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2021 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 516.608.633| 140.835.868| 657.444.501 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - - |-
II.Alim Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 516.608.633| 140.835.868| 657.444.501| 100,00%
a. Swap 424.446.452 | 117.694.703| 542.141.155| 82,46%
b.Opsiyon 21.264.309 8.573.317 29.837.626 4,54%
c.Forward 46.330.649 13.885.868 60.216.517 9,16%
d.Futures 687.983 682.407 1.370.390 0,21%
e. Diger 23.879.240 - 23.879.240 3,63%

Kaynak: (is Bank, 2021).” 2021 Faaliyet Raporu”

Tiirkiye Is bankasi 2021 yilinda tiirev {iriinleri alim satim amagl kullanarak
riskten korunma amaci ile islem yapilmaktadir. Islemler ¢ogunlukla yabanci para
birimi iizerinden gerceklestirilmektedir. Gergeklestirilen islemler %82,46 oranla ilk
sirada swap islemlere aittir. 2020 yilinda kullanilan futures tiriinlerde diisiis yasansa da

kullanilmaya devam edilmistir.

Tablo 19.Tiirkiye Is Bankasimin 2022 Yilh Tiirev Uriin Kullanimi

31.12.2022 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 636.460.954 |174.562.525 |811.023.479 |100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar
ILAlm Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 636.460.954 | 174.562.525 |811.023.479 |100,00%
a. Swap 505.601.396 |158.868.495 |664.469.891 |81,93%
b.Opsiyon 23.965.147 5.720.382 29.685.529 |3,66%
c.Forward 53.207.947 9.076.327 62.284.274 | 7,68%
d.Futures 743.203 897.321 1.640.524 0,20%
e. Diger 52.943.261 - 52.943.261 |6,53%

Kaynak: (Is Bank, 2022)” 2022 Faaliyet Raporu”
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2022 yilina gelindiginde tiirev tirlinlerin kullanim amacinin degismedigi alim
sattm amaciyla islemlerin gergeklestirilmesine devam edildigi goriilmektedir.
Islemlerin biiyiik ¢ogunlugu yabanci para birimi iizerindendir. Tiirev iiriinlerin
toplaminin igerisindeki 664.469.891 bin TL’lik degeri ile ilk sirada swap islemler yer

almaktadir.

T.C. Is Bankasi’nm 2013 ile 2019 yillar1 arasindaki tiirev iiriin kullanim
amaglart ve tercih edilen tiirev enstriimanlar yukaridaki tablolarda incelendiginde
kullanim amaglarmin alim satim amach islemler oldugu riskten korunmak ig¢in
islemlerin yapilmadig1 gériilmektedir. islemlerin biiyiik cogunlugu yapanci para birimi
cinsinden de olmakla beraber Tiirk parasi birimden de islemler yapilmaktadir. Alim
satim amagcli yapilan islemler 2017 yilinda 80,40%, 2018 yilinda 84,03% , 2019 yilinda
85,68% , 2020 yilinda 82,40% , 2021 yilinda 82,46% ve 2022 yilinda 81,93% oranla
swap islemlere aittir. Swap islemlerinden sonra ikinci sirayr forward islemler
almaktadir .2017 ve 2022 yillarini kapsayan donmeler igerisinde ilk defa 2020 yilinda
futures tiriinler islem gormeye bashiyor ve %1 in altinda orani ile devamlilik
gostermektedir. Tirev triinleri alim sattim amach kullanarak kar saglamay:

hedeflemektedir ve bu dogrultuda tiirev iirtin kullanimi1 her y1l artirmaktadir.

5.3.Tiirkiye Halk Bankasi Tiirev Uriin Kullanim
Tiirkiye Halk Bankasiin 2017 ve 2022 arasinda kullanilan tiirev tirlinler ve

kullanim amaglar1 incelenmektedir.

Tablo 20.Tiirkiye Halk Bankasinin 2017 Yill Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2017 YP TP
26.015.843 |4.824.448

TOPLAM %
30.840.291 |100

(BINTL)

I. Riskten Koruma Amach Tiirev
Finansal Araclar - - -
ILLAIlm Satim Amach Tiirev

Finansal Araclar 26.015.843 4.824.448 |30.840.291 |100,00%
a. Swap 15.819.312 1.322.806 |17.142.118 |55,58%
b.Opsiyon 1.090.343 790.078 1.880.421 |6,10%
c.Forward 6.375.770 2.711.564 |9.087.334 [29,47%
d.Futures - - -

e. Diger 2.730.418 - 2.730.418 |8,85%

Kaynak: (Halkbank, 2017).”” 2017 Faaliyet Raporu”
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2017 yilina tiirev iirtin kullanim amaci alim satim amagli olup riskten korunma
amacl kullanilmamistir. Tiirev iiriin sayisinin toplami 30.840.291 bin TL olup
26.015.843 bin TL si yabanc1 para birimi lizerindendir.En ¢ok kullanilan tlirev iiriin

swap olup takiben forward islemler gelmektedir. Bu yil icerisinde futures islem hig

kullanilmamustir.

Tablo 21.Tiirkiye Halk Bankasinin 2018 Yill Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2018 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 38.901.348 |9.306.166 |48.207.514 | 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - - 0
ILLAlim Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 38.901.348 |9.306.166 |48.207.514 | 100,00%
a. Swap 27.857.299 |5.202.187 | 33.059.486 |68,58%
b.Opsiyon 3.561.455 |2.297.791 |5.859.246 |12,15%
c.Forward 5.243.125 |1.806.188 | 7.049.313 |14,62%
d.Futures - - - -
e. Diger 2.239.469 2.239.469 [4,65%

Kaynak: (Halkbank, 2018).”” 2018 Faaliyet Raporu”

Tirkiye Halk Bankasi 2018 yilinda tiirev iiriinler alim satim amaclh

kullanmilmaktadir.  Islemlerin  ¢ogunlugu yabanci para birimi {izerinden

gerceklestirildigi goriilmektedir. Tiirev iiriinler icerisinde en ¢cok kullanilan 33.059.486

bin TL ile swap olurken futures islem hi¢ yapilmamustir.

Tablo 22.Tiirkiye Halk Bankasimin 2019 Yill Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2019 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 58.028.396 |15.274.866 |73.303.262 |100
I. Riskten Koruma Amach Tiirev
Finansal Araclar - - - -
ILAIm Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 58.028.396 |15.274.866 |73.303.262 |100,00%
a. Swap 48.364.708 |12.849.494 |61.214.202 |83,51%
b.Opsiyon 2.604.064 916.450 3.520.514 |4,80%
c.Forward 3.822.289 1.508.922 5.331.211 |7,27%
d.Futures - - - -
e. Diger 3.236.795 3.236.795 |4,42%

Kaynak: (Halkbank, 2019).” 2019 Faaliyet Raporu”
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2019 yilinda tiirev {iriinler alim satim amaglt olup riskten korunma amaci ile
icin kullanilmamustir. Islemlerin gogu yapanci para birimi iizerinden olup cogunlugunu
swap islemler olusturmaktadir. Futures tiirev iirlinler bu yil icerisinde de islem

yapilmamustir.

Tablo 23.Tiirkiye Halk Bankasmin 2020 Yill Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2020 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 59.016.677 |17.787.206 |76.803.883 |100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - - -
II.Alim Satim Amach Tiirev
Finansal Araglar 59.016.677 {17.787.206 | 76.803.883 |100,00%
a. Swap 47.177.049 |17.149.875 |64.326.924 |83,75%
b.Opsiyon 3.440.442 |433.604 3.874.046 5,04%
c.Forward 2.589.660 |203.727 2.793.387 3,64%
d.Futures - - - -
e. Diger 5.809.526 5.809.526 7,56%

Kaynak: (Halkbank, 2020).”” 2020 Faaliyet Raporu”

2020 yilinda tiirev driinlerin kullanimi alim satim amaclh olarak islemler
gerceklestirilmistir. Tiirev triinlerin ¢ogunlugu yabanci para birimi olup ¢ogunlugu

swap islemler olusturmaktadir. Futures tlirev iirlinler bu yil igerisinde islem

gormemektedir.

Tablo 24.Tiirkiye Halk Bankasinin 2021 Yill Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2021 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 143.414.647 |56.710.551 |{200.125.198 |100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar
II.LAlim Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 143.414.647 |56.710.551 |200.125.198 |100,00%
a. Swap 93.946.423 |54.300.111 |148.246.534 |74,08%
b.Opsiyon 3.591.388 885.958 4.477.346 2,24%
c.Forward 14.931.282 [1.524.482 |16.455.764 |8,22%
d.Futures - - - -
e. Diger 30.945.554 | - 30.945.554 | 15,46%

Kaynak: (Halkbank, 2021).”” 2021 Faaliyet Raporu”
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2021 yilinda tiirev trilinlerin kullanim amaci alim satim olmaktadir. Toplam

islem sayis1 200.125.198 bin TL olup 143.414.647 bin TL ile yabanci para birimi

tizerinden islemler yapilmaktadir.

2017, 2018, 2019 ve 2021 yillar ile karsilastirildiginda forward islemlerin

kullanimi artig gosterirken futures islemler yapilmaktadir.

Tablo 25.Tiirkiye Halk Bankasimn 2022 yill Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2022 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 223.340.014 | 125.862.914 | 349.202.928 | 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - - -
ILLAllm Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 223.340.014 | 125.862.914 | 349.202.928 | 100,00%
a. Swap 168.543.715|113.069.406 | 281.613.121 | 80,64%
b.Opsiyon 13.195.106 |11.743.835 |24.938.941 |7,14%
c.Forward 10.809.669 |540.243 11.349.912 |3,25%
d.Futures 408.321 509.430 917.751 0,26%
e. Diger 30.382.203 |- 30.382.203 |8,70%

Kaynak: (Halkbank, 2022).” 2022 Faaliyet Raporu”

Tiirkiye Halk Bankasinda 2022 yilina gelindiginde tiirev islemlerin kullanimi
alim satim amach gergeklestirilmekte olugu goriilmektedir. Bu yil da diger 5 yildan
farkli olarak ilk defa futures islem yapildigin1 goriilmektedir. Tiirev iirlinler arasinda
kullanim dagilimmna bakildiginda %80,64 oranla swap islemler ilk sirada yer

almaktadir.

Tiirkiye Halk Bankasi’nin 2017 ve 2022 yillar1 arasinda tiirev iriinler
incelendiginde kullanim amacinin alim satim amagli olup riskten korunma amacina
yer verilmemistir. Kullanilan tiire {riinlerin ¢ogunlugu yabanci para birimi
olusturmaktir. Alim satim amaci ile gergeklestirilen iirlinlerin toplamina gore swaplar
2017 yilinda 55,58% , 2018 68,58% , 2019 yilinda 83,51% ,2020 yilinda 83,75% 2021
yilinda 74,08% ve 2022 yilinda 80,64% ilk sirada yer almaktadir. 2017 ve 2022 yillar
arasinda ilk defa 2022 yilinda futures islem gerceklestirilmistir. Alim satim amagh
tiirev araglarin her gegen yili gore siirekli artis igerisinde oldugu goriillmektedir. Alim

satim amaci ile kar saglamak i¢in kullanilmaktadir.

66



5.5 Tiirkiye Garanti Bankasin Tiirev Uriin Kullaninm

2017 ve 2022 yillarinda Tiirkiye Garanti Bankasinin tiirev iiriin kullanim amaci1

ve hangi tiirev tirlinler tizerinden amacini gergeklestirdigi incelenmektedir

Tablo 26. Garanti Bankasinin 2017 Yilli Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2017 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 233.377.325 | 121.430.927 | 354.808.252 | 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 33.820.121 | 6.209.384 40.029.505 |11,28%
II.LAlim Satim Amach
Tiirev Finansal Araclar 199.557.204 | 115.221.543| 314.778.747 |88,72%
a. Swap 142.571.587 | 86.887.004 | 229.458.591 |64,67%
b.Opsiyon 23.902.493 | 12.818.794 | 36.721.287 |10,35%
c.Forward 18.172.329 | 15.469.233 | 33.641.562 | 9,48%
d.Futures 95.051 46.512 141.563 0,04%
e. Diger 14.815.744 - 14.815.744 | 4,18%

Kaynak: (Garanti Bank , 2017).” 2017 Faaliyet Raporu™

Tablo da goriildiigli 2017 yilinda tiirev iirlinler alim satim ve riskten korunma
amact ile gergeklestirilmektedir. Islemlerin yarisindan fazlasini yabanci para birimi
tizerinden kullanilmaktadir. Tiirev enstriimanlar ¢cogunlugu % 88,72 oranla ilk sirada

swaplar olustururken, swapi1 takiben opsiyon, forward ve az miktarda futures

gelmektedir.

Tablo 27. Garanti Bankasinin 2018 Yilli Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2018 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 257.980.664 | 86.698.763 |344.679.427 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 46.555.011 | 11.918.326 | 58.473.337 | 16,96%
II.Alim Satim Amach
Tiirev Finansal Araclar 211.425.653 | 74.780.437 |286.206.090| 83,04%
a. Swap 147.510.879 | 45.314.567 |192.825.446| 55,94%
b.Opsiyon 31.573.332 | 17.067.638 | 48.640.970 | 14,11%
c.Forward 13.094.791 | 11.612.734 | 24.707.525 | 7,17%
d.Futures 923.754 785.498 1.709.252 0,50%
e. Diger 18.304.831 - 18.304.831 | 5,31%

Kaynak: (Garanti Bank, 2018).” 2018 Faaliyet Raporu”
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2018 yilinda tiirev iirtinler alim satim ve riskten korunma amaci ile kullanildig:
goriilmektedir.2017 yilina gore riskten korunma amagh tiirev {irlinlerin pay: artis
gostermektedir. Tiirev lriinlerin biliylik ¢ogunlugu yabanci para birimi cinsiden

yapilmaktadir. Tiirev {riinler igerisinde en ¢ok islem goren swaplardir, swap

islemlerden sonra kullanilan tiirev {iriin ise opsiyondur.

Tablo 28. Garanti Bankasinin 2019 Yilli Tiirev Uriin Kullaninm

31.12.2019 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 240.632.108 | 99.756.054 | 340.388.162 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 38.829.691 21.712.536 60.542.227 17,79%
II.AIim Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 201.802.417 | 78.043.518 |279.845.935| 82,21%
a. Swap 151.509.069 | 60.693.410 |212.202.479| 62,34%
b.Opsiyon 21.935.096 9.982.384 31.917.480 9,38%
c.Forward 8.068.206 7.301.938 15.370.144 4,52%
d.Futures 500.722 65.786 566.508 0,17%
e. Diger 19.789.324 - 19.789.324 5,81%

Kaynak: (Garanti Bank, 2019).” 2019 Faaliyet Raporu”

2019 yilinda tiirev tirtinlerin kullanimi riskten korunma ve alim satim amach
olarak kullanilmaktadir. 2018 yilina gore opsiyon, forward, futures islemlerin
kullanim1 azalma gosterirken tiirev iirlinler igerisinde biiyiik paya sahip olan swap

tirinler artis gdstermektedir. Islemlerin gogunlugu alim satim amagli olup yabanci para

birimi cinsidendir.

Tablo 29. Garanti Bankasimnin 2020 Yilli Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2020 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 311.113.110 | 143.077.397 | 454.190.507 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 32.298.462 4.115.260 36.413.722 | 8,02%
II.Alim Satim Amacgh Tiirev
Finansal Araclar 278.814.648 | 138.962.137 | 417.776.785 |91,98%
a. Swap 217.752.253 | 126.227.468 | 343.979.721 | 75,73%
b.Opsiyon 6.720.617 2.589.981 9.310.598 2,05%
c.Forward 9.869.949 9.048.430 18.918.379 | 4,17%
d.Futures 1.278.030 1.096.258 2.374.288 0,52%
e. Diger 43.193.799 43.193.799 | 9,51%

Kaynak: (Garanti Bank, 2020).” 2020 Faaliyet Raporu”
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2020 yilinda tiirev iriinler alim satim ve riskten korunma amaci ile

gerceklestirilmektedir. Gegen li¢ yil ile karsilastirildiginda riskten korunma amagh

tiirev tirlin kullanim toplam tiirev iiriinler i¢erisindeki oranin da azalis gostermektedir.

Islemler cogunlukla alim satim amagli ve yabanci para birimi cinsiden

gerceklestirilmektedir. Swap islemler tiirev iiriinler icerisinde % 75,73 oranla en ¢ok

islem goren finansal ara¢ olmaktadir.

Tablo 30. Garanti Bankasinin 2021 Yill Tiirev Uriin Kullaninm

31.12.2021 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 481.637.445 | 200.909.237 682.546.682 | 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 57.572.415 |9.997.807 67.570.222 |9,90%
II.Alim Satim Amach
Tiirev Finansal Araclar 424.065.030 |190.911.430 614.976.460 |90,10%
a. Swap 311.301.976 |164.194.177 475.496.153 |69,67%
b.Opsiyon 22.228.111 |12.284.808 34.512.919 |5,06%
c.Forward 17.780.565 |13.308.349 31.088.914 |4,55%
d.Futures 1.112.905 1.124.096 2.237.001 0,33%
e. Diger 71.484.357 71.484.357 |10,47%

Kaynak: (Garanti Bank, 2021).” 2021 Faaliyet Raporu”

2021 yilinda kullanilan tiirev tiriinler riskten korunma ve alim satim amaglidir.

Tiim tiirev tirtinler i¢erisinde % 90,10 oranla alim satim amacl tiirev iiriinler kullanimi1

tercih edildigi goriilmektedir ek olarak ¢ogunlukla yapanci para birimi iizerinden

islemler gergeklestirilmektedir. Tiirev enstriimanlar i¢ine ilk siray1 % 69,67 ile swap

yer almaktadr.
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Tablo 31. Garanti Bankasinin 2022 Yill Tiirev Uriin Kullaninm

31.12.2022 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 696.454.128 | 339.486.471 |1.035.940.599 | 100
I. Riskten Koruma Amagh Tiirev
Finansal Araglar 53.574.650 |5.714.878 59.289.528 5,72%
Il.LAlim Satim Amagh Tiirev
Finansal Araglar 642.906.478 | 333.771.593 |976.678.071 |94,28%
a. Swap 453.667.079 | 242.826.052 |696.493.131 |67,23%
b.Opsiyon 67.718.964 |61.285.293 129.004.257 |12,45%
c.Forward 34.024.594 |28.779.508 62.804.102 6,06%
d.Futures 762.272 880.740 1.643.012 0,16%
e. Diger 86.733.569 |- 86.773.569 8,38%

Kaynak: (Garanti Bank, 2022).” 2022 Faaliyet Raporu”

2022 yilina gelindiginde tiirev tirlinlerin kullanim amacinin ¢gogunlugunun alim
sattm amaci ve ek olarak riskten korunma amaciyla islemlerin gerceklestirildigi

goriilmektedir. Islemlerin gogunlugu yabanci para birimi cisindedir.

Tiirev iirtinlerin kullaniminda ilk sirada swap ve onu takiben ikinci opsiyon

gelmektedir.

Garanti Bankasinin tiirev tirtinleri 2017 ve 2022 yillar1 igerisinde alim satim
ve riskten korunma amaci oldugu goriilmektedir. Yillara gore riskten korun amaci ile
gergeklestirilen islemler 2017 yilinda 11,28% , 2018 yilinda 16,96% , 2019 yilinda
17,79% , 2020 yilinda 8,02% yilinda 2021 9,90% ve 2022 5,72% iken alim satim
amaci ile gerceklestirilen islemler 2017 88,72% , 2018 83,04% , 2019 82,21%, 2020
yilinda 91,98% , 2021 yilinda 90,10% ve 2022 yilinda 94,28% oldugu goriilmektedir.
Riskten korunma amaciyla gergeklestirilen islemlerin orani azalis gosterirken alim
atim amaci tiirev uriin kullanim1 artmaktadir. Gergeklestirilen islemlerin ¢ogunlugu
yapanci para cinsiden yapildigi goriilmektedir. Alim satim amagh tiirev {iiriinler de ilk
siray1 2017 64,67% , 2018 55,94% , 2019 62,34% , 2020 75,73%, 2021 69,67% ve
2022 yilinda 67,23% oran ile swap islemler yer almaktadir. Futures islemler ise %1
altinda degeri her yil islem yapilmaktadir. Riskten korunma amagh tiirev iiriinlerin
istikrarl artis géstermemekle beraber ve tiirev iiriinler hem korunma amaglh hem de

kar saglamak icin islem yapilmaktadir.
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5.6 .Yap1 ve Kredi Bankasmin Tiirev Uriin Kullaninm

Yap1 ve Kredi Bankasinin 2017 ve 2022 yillarin1 kapsayan donemleri arasinda

kullanilan tiirev iirlinler ve amaglar1 incelenmektedir.

Tablo 32. Yap1 ve Kredi Bankasinin 2017 Yilli Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2017 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 247.578.557|176.267.975|423.846.532 100
|. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 30.901.265 |42.981.037 73.882.302 (17,43%
ILLAllm Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 216.677.292 | 133.286.938 | 349.964.230 | 82,57%
a. Swap 169.948.833|105.854.508 | 275.803.341 | 65,07%
b.Opsiyon 16.400.673| 9.678.309| 26.078.982| 6,15%
c.Forward 15.192.560 |11.622.183 | 26.814.743| 6,33%
d.Futures F - - |-
e. Diger 15.135.226| 6.131.938| 21.267.164| 5,02%

Kaynak: (Yapi1 ve Kredi, 2017).” 2017 Faaliyet Raporu”

Yap1 ve Kredi Bankasi tabloda goriildiigii gibi 2017 yilinda tiirev {iriinler hem

alim satim hem de riskten korunma amaci ile gerceklestirilmektedir. Tiirev {irtinlerin

cogunlugu alim satim amagh olup yabanci para birimi cinsindendir. Kullanilan tiirev

enstriimanlar igerisinde ilk sirada % 82,57 oranla swaplar yer almaktadir. Futures

tiriinler i¢in hi¢ islem yapilmamustir.

Tablo 33. Yap1 ve Kredi Bankasinin 2018 Yilli Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2018 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 269.206.942 | 132.232.307 | 401.439.249 | 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 48.037.678 |48.402.801 |96.440.479 |24,02%
I1.Alim Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 221.169.264 | 83.829.506 |304.998.770 | 75,98%
a. Swap 174.331.835|69.858.272 |244.190.107 | 60,83%
b.Opsiyon 12.244.720 |5.034.420 |17.279.140 |4,30%
c.Forward 10.730.591 |8.116.786 |18.847.377 |4,69%
d.Futures - - - -
e. Diger 23862118 |820028 24682146 |6,1%

Kaynak: (Is Bank, 2018).” 2018 Faaliyet Raporu”
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2018 yilinda tiirev drlnler riskten korunma ve alim satim amach

kullanilmaktadir. Kullanim amaglarina gore %75,9 orani alim satim islemlerini

olusturmaktadir. Islemler cogunlukla yabanc1 para birimi cinsindendir.

Tiirev trilnler igerisinde %75,98 oranla swap islemler kullanilirken futures

islemlerin kullanimina hig¢ yer verilmemistir.

Tablo 34. Yap1 ve Kredi Bankasinin 2019 Yilli Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2019 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 302.039.770 |144.814.557 | 446.854.327 | 100

I. Riskten Koruma Amach

Tiirev Finansal Araclar 53.105.895 [49.887.738 |102.993.633 |23,05%
ILLAllm Satim Amach Tiirev

Finansal Araclar 248.933.875 |94.926.819 |343.860.694 |76,95%
a. Swap 196.767.306 |81.329.613 |278.096.919 |62,23%
b.Opsiyon 8.349.687 3.741.319 [12.091.006 |2,71%
c.Forward 17.700.404 |8.036.269 |25.736.673 |5,76%
d.Futures 198.618 199.618 398.236 0,09%
e. Diger 25.917.689 |1.620.000 |27.537.689 |6,16%

Kaynak: (Yap1 ve Kredi, 2019).” 2019 Faaliyet Raporu”

2019 yilinda tiirev iriinler alim satim ve riskten korunma amaci ile
gerceklestirilmektedir. Tiirev iirlinler yabanci para birimi cinsinden ve alim satim amag
agirlikli olarak gergeklestirilmektedir. 2017 ve 2018 yilinda farkli olarak bu ilk ilk defa
futures islem yapilmasina ragmen kullanimi1 %62,23 oranla swap islemler ilk sirada

yer almaktadir.
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Tablo 35. Yapi ve Kredi Bankasinin 2020 Yilli Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2020 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 293.394.274 | 145.453.982 | 438.848.256 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 51.075.652| 43.572.841| 94.648.493|21,57%
ILAIm Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 242.318.622|101.881.141 | 344.199.763 | 78,43%
a. Swap 186.256.071| 87.718.704|273.974.775|62,43%
b.Opsiyon 12.640.133| 1.575.674| 14.215.807| 3,24%
c.Forward 0.202.912| 6.888.256| 16.091.168| 3,67%
d.Futures 201.864 212.403 414.267| 0,09%
e. Diger 34.017.642| 5.486.104| 39.503.746| 9,00%

Kaynak: (Yap1 ve Kredi, 2020).” ‘2020 Faaliyet Raporu™

2020 yilinda tiirev triinler riskten korunmak ve alim satim amacgli olarak

yapilmaktadir. Islemlerin ¢ogunlukla yabanci para birimi cinsiden ve alim satim

amagh gerceklestirilmektedir. Tiirev iiriinler icerinde 273.974.775 bin TL ilk sirada

swap islemler yer almaktadir.

Tablo 36. Yapi ve Kredi Bankasimin 2021 Yilli Tiirev Uriin Kullanin

31.12.2021 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 442.894.996 |213.732.766 |656.627.762 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 73.941.143 |38.510.141 |112.451.284 |17,13%
ILLAlim Satim Amach Tiirev
Finansal Araglar 368.953.853 | 175.222.625 |544.176.478 |82,87%
a. Swap 264.814.946 |151.448.310 |416.263.256 |63,39%
b.Opsiyon 13.094.173 |500.032 13.594.205 2,07%
c.Forward 15.678.489 |10.602.638 |26.281.127 4,00%
d.Futures 534.725 600.295 1.135.020 0,17%
e. Diger 74.831.520 |12.071.350 |86.902.870 |13,23%

Kaynak: (Yap1 ve Kredi, 2021).” 2021 Faaliyet Raporu”

Yapt Kredi Bankasinin tabloda goriildiigii gibi 2021 yilinda alim satim ve
riskten korunma amaci ile gerceklestirmistir. Tiirev islemler agirlikli olarak yabaci
para birimi cinsiden yapilmaktadir. Yapilan islemlerin gogunlugu alim satim amaci ile

gergeklestirilmektedir.
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Tablo 37. Yapi ve Kredi Bankasinin 2022 Yilli Tiirev Uriin Kullanin

31.12.2022 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 606.729.394 | 256.573.539 | 863.302.933 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 90.807.022 |28.910.141 |119.717.163|13,87%
ILAIm Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 515.922.372|227.663.398 | 743.585.770 | 86,13%
a. Swap 343.884.226 | 158.168.698 | 502.052.924 | 58,15%
b.Opsiyon 63.887.163 |47.884.306 |111.771.469| 12,95%
c.Forward 16.483.400 |13.499.192 [29.982.592 | 3,47%
d.Futures 1.217.241 |1.303.006 |2.520.247 |0,29%
e. Diger 90.450.342 |6.808.196 |97.258.538 |11,27%

Kaynak: (Yapi1 ve Kredi, 2022).” 2022 Faaliyet Raporu”

2022 yillarinda Yap1 Kredi bankasinda tlirev kullanimi1 alim satim ve riskten
korunma amaci gergeklestirilmektedir. Gergeklestirilen islemlerin ¢ogunlugu yapanci
para birimi cinsidendir. Opsiyon islemleri swap islemlerden sonra diger yillar arasinda

karsilastiginda ikinci tercih edilen tiirev islemler olmaktadir.

2017 ve 2022 yillarinda Tiirkiye Yap1 kredi bankasi islemlerini alim sat1 ve
riskten korunma amaci ile gergeklestirmektedir. Islemlerin cogunlugu yapanci para
birimi cisinden gergeklestirilmistir. Alim satim amaci ile yapilan islemler arsinda 2017
yilinda 65,07% , 2018 yilinda 60,83% , 2019 yilinda 62,23% , 2020 yilinda 62,43% ,
2021 yilinda 63,39% ve 2022 yilinda 58,15% oranla swap islemler yer almaktadir.
2018 yilinda sonra islem gormeye baslayan futures islemler %1 altinda deger ile
kullanimu siireklilik gdstermektedir. Tiirev {irlinler hem riskten korunmak hem de kar
saglamak amaci islemlerini gerceklestirerek tiirev lirtin kullanimi yillar igerisinde artis

gostererek devamlilik saglamistir.

5.7.Akbank’in Tiirev Uriin Kullaninm
Akbank’in 2017 ve 2022 yillar1 arasinda kullanilan tiirev {iriinler ve kullanim

amaglar1 incelenmektedir.
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Tablo 38. Ak Bankasinin 2017 Yilh Tiirev Uriin Kullanin

31.12.2017 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 367.336.409 |119.035.162 |486.371.571|100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 26.913.498 2.497.225 29.410.723 {6,05%
II.LAlm Satim Amach
Tiirev Finansal Araclar 340.422.911 ]116.537.937 |456.960.848 |93,95%
a. Swap 224.261.509 |87.056.797 |311.318.306|64,01%
b.Opsiyon 83.630.054 16.975.529 |100.605.583 | 20,68%
c.Forward 17.769.668 12.418.235 |30.187.903 |6,21%
d.Futures - - - -
e. Diger 14.761.680 87.376 14.849.056 |3,05%

Kaynak: (Akbank, 2017).”” 2017 Faaliyet Raporu”

2017 yilinda kullanilan tiirev iiriinler alim satim ve riskten korunma amaci

gerceklestirilmistir.  Gergeklestirilen islemlerin ¢ogunlugu yapancit para birimi

cisindendir. Tiirev tiriinlerin kullanim oranlari incelediginde ilk sirada % 64,01 oranla

swap islemler yer almaktadir. Bu yil i¢erinde futures islemler yapilmamaistir.

Tablo 39. Ak Bankasinin 2018 Yilh Tiirev Uriin Kullaninm

31.12.2018 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 456.260.716 |152.243.122 |608.503.838 | 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 45.826.317 16.237.238 |62.063.555 |10,20%
II.Allm Satim Amach
Tiirev Finansal Araclar 410.434.399 |136.005.884 |546.440.283 | 89,80%
a. Swap 319.716.819 |97.935.885 |417.652.704 | 68,64%
b.Opsiyon 47.939.566 27.559.961 |75.499.527 |12,41%
c.Forward 17.807.630 10.443.845 |28.251.475 |4,64%
d.Futures - - - -
e. Diger 24.970.384 66.193 25.036.577 |4,11%

Kaynak: (Akbank, 2018).” 2018 Faaliyet Raporu™

2018 yilinda tiirev islemeler alim satim ve riskten korunma amaci ile

gerceklestirilmektedir. Islemlerin yarisindan fazlasi yabanci para birimi cinsindedir.

Islem yapilan tiirevler de ilk siray1 swap islemler alirken futures iiriinler iizerine hig

islem yapilmamistir
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Tablo 40. Ak Bankasinin 2019 Yilli Tiirev Uriin Kullaninm

31.12.2019 YP TP TOPLAM %

(BINTL) 432.318.074 197.153.119 |529.471.193 100
I. Riskten Koruma Amach

Tiirev Finansal Araclar 50.919.357 |13.674.935 |64.594.292 |12,20%
I1.Alim Satim Amach Tiirev

Finansal Araclar 381.398.717 |83.478.184 | 464.876.901 | 87,80%
a. Swap 317.407.670 |72.288.056 |389.695.726 | 73,60%
b.Opsiyon 27.522.912 |4.668.517 |32.191.429 | 6,08%
c.Forward 14.293.529 16.344.720 |20.638.249 | 3,90%
d.Futures 85.005 85.946 170.951 0,03%
e. Diger 22.089.601 |90.945 22.180.546 | 4,19%

Kaynak: (Akbank, 2019).”” 2019 Faaliyet Raporu”

Ak bankasinin 2019 yillarinda tiirev iiriin kullanim amaglar1 incelendiginde

islemlerin hem alim satim hem de riskten korunmak {izere yapildigi goriilmektedir.

Islemlerin ¢ogunlugu yapanci para birimi cinsindedir. 2018 ve 2019 yillarinda farkl

olarak bu yil ilk defa futures islem yapilmaktadir.

Tablo 41. Ak Bankasinin 2020 Yilh Tiirev Uriin Kullaninm

31.12.2020 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 497.918.856 |118.924.388 | 616.843.244 | 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 69.387.240 |19.503.263 |88.890.503 |14,41%
II.Alim Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 428.531.616 | 99.421.125 |527.952.741 |85,59%
a. wap 86.994.305 |337.573.749|424.568.054 |68,83%
b.Opsiyon 25.193.090 |2.492.650 |27.685.740 |4,49%
c.Forward 13.749.939 [6.466.491 |20.216.430 |3,28%
d.Futures 3.425.945 13.385.513 |6.811.458 1,10%
e. Diger 48.588.893 |82.166 48.671.059 |7,89%

Kaynak: (Akbank, 2020).” 2020 Faaliyet Raporu™
2020 yilinda islemler riskten korunmak ve alim satim amach

gerceklestirilmektedir. Gergeklestirilen islemlerin ¢ogunlugu yabanci para birimi

cinsindedir. Tiirev iirlinler arasinda en ¢ok kullananm1 %68,83 oranla swap islemler

olusturmaktadir.
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Tablo 42. Ak Bankasinin 2021 Yilh Tiirev Uriin Kullaninm

31.12.2021 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 920.136.474 |301.048.362 |1.221.184.836 |100
I. Riskten Koruma
Amach Tiirev Finansal
Araglar 137.049.473 | 31.550.734 |168.600.207 13,81%
ILLAlim Satim Amach
Tiirev Finansal Araclar | 783.087.001 |269.497.628 |1.052.584.629 |86,19%
a. Swap 568.870.277 |193.562.550 |762.432.827 62,43%
b.Opsiyon 54.269.717 |15.707.125 |69.976.842 5,73%
c.Forward 63.823.351 |41.831.750 |105.655.101 8,65%
d.Futures 17.211.205 |17.799.388 |35.010.593 2,87%
e. Diger 78.912.451 |596.815 79.509.266 6,51%

Kaynak: (Akbank, 2021).” 2021 Faaliyet Raporu”

2021 yilinda yapilan iglemler alim satim ve riskten korunma amaci yapila da
en ¢ok kullanilan alim satim amagh oldugu goriilmektedir. Islemler ¢ogunlukla
yapanci para birimi iizerinden yapilmaktadir. Tiirev islemler i¢erinde 762.432.827 bin

TL ile swap iglemler ilk sirada yer almaktadir.

Tablo 43. Ak Bankasinin 2022 Yilh Tiirev Uriin Kullaninm

31.12.2022 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 1.137.803.952 | 525.028.143 | 1.662.832.095 | 100
I. Riskten Koruma Amacgh
Tiirev Finansal Araclar 187.235.576 |62.769.058 |250.004.634 |15,03%
ILAlm Satim Amach
Tiirev Finansal Araclar 950.568.376 |462.259.085|1.412.827.461 |84,97%
a. Swap 647.260.296 |376.539.735|1.023.800.031 | 61,57%
b.Opsiyon 103.625.116 |7.067.971 |110.693.087 |6,66%
c.Forward 83.064.394 63.297.449 |146.361.843 |8,80%
d.Futures 13.153.072 13.826.069 |26.979.141 1,62%
e. Diger 103.465.498 |1.527.861 |104.993.359 |6,31%

Kaynak: (Akbank, 2022).” 2022 Faaliyet Raporu”

Akbank 2022 yilina gelindiginde tiirev islemleri alim satim ve riskten korunma

amaci ile gerceklestirmektedir. Gergeklestirilen islemlerin ¢ogu yapanci para birimi

cinsindendir. Ancak forward islemler en ¢ok Tiirk parasi cinsindendir.
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Tiirkiye Akbank’in 2017 ve 2022 yillar1 arasinda tiirev {irlinleri incelendiginde
kullanim amacinin alim satim amagli ve riskten korunma amaci olarak yapilmaktadir.
Islemler ¢ogunlukla yabanci para cinsiden gergeklestirilmektedir. Alim satim amagch
tiirev Uriinler arsinda ilk sira 2017 yilinda64,01% , 2019 yilinda 73,60% , 2020 yilinda
68,83% , 2021 yilinda 62,43% ve 2022 yilinda 61,57% oran ile swap islem yer
almaktadir. Swap islemlerden sonra gelen opsiyon islemler 2022 yilindan sonra
ikincilige forward islemler geg¢mektedir. 2017 yilindan sonara futures islemler
kullanilmaya baglanarak 2021 yilinda % 2,87 oranina sahip olmustur. Tiirev islemler
hem riskten korunmak hem de karlilik saglamak amacli olarak tiirev iriinlerin

kullanimt artarak kullanilmaya devam edilmistir

5.8.QNB Finansbank Tiirev Uriin Kullanim
2017 ve 2022 yillarinda QNB Finansbank Bankasinin tiirev iiriin kullanim

amaci ve hangi tiirev iiriinler {izerinden amacini gergeklestirdigi incelenmektedir.

Tablo 44. QNB Finansbank Bankasmin 2017 Yilh Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2017 YP TP TOPLAM %

(BINTL) 120.118.416 | 73.385.802 | 193.504.218 100
I. Riskten Koruma Amach

Tiirev Finansal Araclar 31.752.593121.810.180 | 53.562.773|27,68%
II.LAlim Satim Amach Tiirev

Finansal Araclar 88.365.823|51.575.622 | 139.941.445 | 72,32%
a. Swap 77.385.816 |43.402.634 | 120.788.450 | 62,42%
b.Opsiyon 4.025.073| 3.626.434| 7.651.507| 3,95%
c.Forward 6.139.645| 4.523.196| 10.662.841| 5,51%
d.Futures 186.573 23.358 209.931| 0,11%
e. Diger 628.716 - 628.716| 0,32%

Kaynak: (QNB Bank, 2017).” 2017 Faaliyet Raporu”

2017 wyillarinda tiirev {iriinlerin kullanim amacinin riskten korunmak ve alim
satim amacl oldugu goriilmektedir. Yapilan islemler ¢cogunlukla yabanci para birimi
sinsindedir. Tiirev iriinlerin kullanimina gore ilk swaplar onu takip eden forward

islemler yer almaktadir.
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Tablo 45. QNB Finansbank Bankasinin 2018 Yilh Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2018 YP TP TOPLAM %

(BINTL) 160.222.761|57.709.645 | 217.932.406 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 48.962.094 (17.909.998 | 66.872.092 | 30,68%
II.LAlim Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 111.260.667 | 39.799.647 | 151.060.314 | 69,32%
a. Swap 98.803.053|31.777.537 | 130.580.590 | 59,92%
b.Opsiyon 6.823.437| 5.505.039| 12.328.476| 5,66%
c.Forward 4581.723| 2.517.071| 7.098.794| 3,26%
d.Futures 237014 - 237.014| 0,11%
e. Diger 815.440 - 815.440| 0,37%
Kaynak: (QNB Bank, 2018).” 2018 Faaliyet Raporu”

2018 yilinda islemler alim sattim ve riskten korunma amaci1 ile

gerceklestirilmektedir. Gergeklestirilen islemler c¢ogunlukla yabanci par birimi

cinsindendir.2017 yilindan kullanilan Tiirk para birimi futures iglemler bu yil

icerisinde kullanilmaktadir.

Tablo 46. QNB Finansbank Bankasinin 2019 Yilh Tiirev Uriin Kullanimi

31.12.2019 YP TP TOPLAM %

(BINTL) 199.933.121|50.379.592 | 250.312.713 100
I. Riskten Koruma Amach

Tiirev Finansal Araclar 64.039.377|16.210.514 | 80.249.891 | 32,06%
II.Alim Satim Amach Tiirev

Finansal Araclar 135.893.744|34.169.078 | 170.062.822 | 67,94%
a. Swap 121.811.614|25.526.874 | 147.338.488 | 58,86%
b.Opsiyon 7.537.454 | 5.705.403| 13.242.857| 5,29%
c.Forward 5.229.023| 2.837.603| 8.066.626| 3,22%
d.Futures 97.912 99.198 197.110| 0,08%
e. Diger 1.217.741 - 1.217.741| 0,49%

Kaynak: (QNB Bank, 2019).” 2019 Faaliyet Raporu”

2019 yilinda gerceklestirilen iglemlerin alim satim ve riskten korunma
amaghdir. Islemlerin ¢ogu yabanci para birimci cinsinden ve alim satim amaglidur.
Tirev triinlerin kullanimlarina bakildiginda 147.338.488 bin TL ile swap islemler ilk

sirada yer almaktadir.
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Tablo 47. QNB Finansbank Bankasinin 2020 Yilli Tiirev Uriin Kullanimi

31.12.2020 YP TP TOPLAM %

(BINTL) 253.680.036 | 58.469.757 | 312.149.793 100
I. Riskten Koruma Amach

Tiirev Finansal Araclar 65.587.674| 8.906.126 | 74.493.800|23,86%
II.Alim Satim Amach Tiirev

Finansal Araclar 188.092.362 | 49.563.631 | 237.655.993 | 76,14%
a. Swap 175.284.547|45.325.821 | 220.610.368 | 70,67%
b.Opsiyon 1.947.660| 1.021.265| 2.968.925| 0,95%
c.Forward 8.850.539| 2.107.149| 10.957.688| 3,51%
d.Futures 1.055.351| 1.109.396| 2.164.747| 0,69%
e. Diger 954.265 - 954.265| 0,31%

Kaynak: (QNB Bank, 2020).” 2020 Faaliyet Raporu”

2020 yilinda tiirev iriinler alim satim ve riskten korunma amaci ile

gerceklestirilmistir. Gergeklestirilen islemlerin ¢ogunlugu yabanci para birimdedir.

Swap islemler % 70,67 oranla ilk sirada kullanilmaktadar.

Tablo 48. QNB Finansbank Bankasinin 2021 Yilli Tiirev Uriin Kullanimi

31.12.2021 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 392.181.211|87.583.812|479.765.023 100
I. Riskten Koruma Amacgh
Tiirev Finansal Araclar 102.778.047|12.146.306 | 114.924.353 | 23,95%
II.Allm Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 289.403.164 | 75.437.506 | 364.840.670 | 76,05%
a. Swap 268.882.455 | 66.545.184 | 335.427.639 | 69,91%
b.Opsiyon 2.651.799| 1.227.592| 3.879.391| 0,81%
c.Forward 16.053.812 | 7.288.292| 23.342.104| 4,87%
d.Futures 387.573 376.438 764.011| 0,16%
e. Diger 1.427.525 -1 1.427.525| 0,30%

Kaynak: (QNB Bank, 2021).” 2021 Faaliyet Raporu”

QNB Bank 2021 yilinda iglemlerini alim satim ve riskten korunma amaci ile
gergeklestirmistir. Islemlerin biiyiik bir boliimii yabanc1 para birimi cinsindendir. Alim
sattim amagch tilirev tiriinlerin 76,05 oranlik payinda swap % 69,91 orana swap olarak

en ¢ok kullanilan tiirev islemler olmustur.
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Tablo 49. QNB Finansbank Bankasinin 2022 Yilli Tiirev Uriin Kullanimi

31.12.2022 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 539.098.923 | 196.188.901 | 735.287.824 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 127.538.657| 20.638.338|148.176.995 | 20,15%
II.LAlim Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 411.560.266 | 175.550.563 | 587.110.829 | 79,85%
a. Swap 326.590.280 | 105.471.315 | 432.061.595 | 58,76%
b.Opsiyon 58.732.290| 58.709.719|117.442.009 | 15,97%
c.Forward 19.818.125| 10.544.244| 30.362.369| 4,13%
d.Futures 3.570.022 825.285| 4.395.307| 0,60%
e. Diger 2.056.262 -|  2.056.262| 0,28%

Kaynak: (QNB Bank, 2022).” 2022 Faaliyet Raporu”

2022 yilina geldiginde tiirev iirlinlerin kullanim1 alim satim ve riskten korunma
amagli olarak islemler yapilmaktadir. Islemlerin biiyiik cogunlugunu yabanci para

birimi cinsidendir. Swaplar 58,76% oranla ilk sirada yer almaktadir.

2017-2022 yillar1 arasinda QNB Bankasi tiirev iriinleri riskten korunma ve
alim satim amaci ile kullanmaktadir. Yillar igerinde alim satim amagh tiirev iiriin
kullanimin riskten korunma amach kullanimindan fazla oldugu ve her yil hacmi
artarak cogalmaktadir. Tiirev Uriinlerin ¢cogunlugu yabanci para birimi cinsinden
yapilmaktadir. Tirev {rtinlerin kullanimin da 2017 yilinda 62,42%, 2018 yilinda
59,92%, 2019 yilinda 58,86%, 2020 yilinda 70,67% , 2021 yilinda 69,91% ve 202
yilinda 58,76% orana sahip swap islemler ilk sirada yer almaktadir.2017 ve 2020
yillarinda ikici sira kullanilan opsiyonlar 2020 yilindan sonra kullanimi azalarak
forward islemler yerini almistir. 2017 ve 2022 yillarinda faaliyet gosteren futures

islemler %1’ in altinda deger ile kullanilmaya devam edilmistir.

5.9 Denizbank Tiirev Uriin Kullaninm
Denizbank’in 2017 ve 2022 yillarinda arasinda tiirev iirlin kullanim amac1 ve

hangi tiirev iiriinler {izerinden amacini gerceklestirdigi incelenmektedir.
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Tablo 50. Denizbank Bankasinin 2017 Yilli Tiirev Uriin Kullaninm

31.12.2017 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 66.683.516 | 34.294.423 |100.977.939 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - - -
II.LAlim Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 66.683.516 | 34.294.423 |100.977.939 | 100,00%
a. Swap 52.250.662 | 23.728.165 |75.978.827 | 75,24%
b.Opsiyon 6.658.244 |8.071.635 |14.729.879 | 14,59%
c.Forward 5.509.202 |2.494.623 |8.003.825 7,93%
d.Futures - - - -
e. Diger 2.265.408 |- 2.265.408 2,24%

Kaynak: (DenizBank, 2017).” 2017 Faaliyet Raporu”

2017 yilinda Denizbank tiirev iiriin kullanim amacin1 alim satim amacli olarak

gerceklestirmistir. Tirev Urilinlerin kullaniminda ilk sirada yer alan swaplari takiben

opsiyonlar ve forwardlar gelmektedir ve bu yil icerisinde futures islem yapilmamaistir.

Tablo 51. Denizbank Bankasinin 2018 Yilli Tiirev Uriin Kullaninm

31.12.2018 YP TP TOPLAM %

(BINTL) 90.069.501 | 26.854.672|116.924.173 100
I. Riskten Koruma Amach

Tiirev Finansal Araclar - - - -
II.Allm Satim Amach Tiirev

Finansal Araclar 90.069.501 | 26.854.672|116.924.173| 100,00%
a. Swap 72.188.016 | 16.013.976| 88.201.992| 75,44%
b.Opsiyon 10.666.955| 7.949.933| 18.616.888| 15,92%
c.Forward 4.883.229| 2.811.995| 7.695.224 6,58%
d.Futures 72.355 78.768 151.123 0,13%
e. Diger 2.258.946 2.258.946 1,93%

Kaynak: (DenizBank, 2018).” 2018 Faaliyet Raporu™

2018 yilinda kullanilan tiirev iiriinler alim satim amagcli yapilmaktadir. Islemler

cogunlukla yabanci para birimi cinsindendir. Bu yil 2017°den farkli olarak futures

islemler kullanilmasina ragmen en ¢ok iglem yapilan enstriiman swap {iriinlerdir.
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Tablo 52. Denizbank Bankasinin 2019 Yilli Tiirev Uriin Kullaninm

31.12.2019 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 97.207.521| 23.592.314| 120.799.835 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - - -
IILAlim Satim Amach
Tiirev Finansal Araclar 97.207.521| 23.592.314| 120.799.835 100%
a. Swap 79.745.667| 18.618.922| 98.364.589| 81,43%
b.Opsiyon 7.245.775 3.654.667| 10.900.442| 9,02%
c.Forward 4.154.693 1.255.779 5.410.472| 4,48%
d.Futures 56.418 62.946 119.364| 0,10%
e. Diger 6.004.968 - 6.004.968| 4,97%

Kaynak: (DenizBank, 2019).” 2019 Faaliyet Raporu”

2019 yilinda tiirev triinler alim satim amagl olup ¢ogunlukla yabanci para

birimi cinsinden islemler yapilmigtir. Tiirev islemler igerinde 98.364.589 bin TL ile

swap islemler ilk sirada yer almaktadir. Swap islemi takiben opsiyonlar ve forwardlar

gelmektedir.

Tablo 53. Denizbank Bankasinin 2020 Yilli Tiirev Uriin Kullaninm

31.12.2020 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 137.458.374| 39.914.840| 177.373.214 100
I. Riskten Koruma Amach

Tiirev Finansal Araclar - - - -
IILAlim Satim Amach

Tiirev Finansal Araclar 137.458.374| 39.914.840| 177.373.214 100%
a. Swap 106.589.487| 34.012.623| 140.602.110| 79,27%
b.Opsiyon 6.398.258 | 2.380.869 8.779.127| 4,95%
c.Forward 17.354.000| 2.693.627 20.047.627 | 11,30%
d.Futures 763.167 827.721 1.590.888| 0,90%
e. Diger 6.353.462 - 6.353.462| 3,58%

Kaynak: (DenizBank, 2020).” 2020 Faaliyet Raporu™

2020 yilinda Denizbank islemlerini alim satim amaci ile gergeklestirilmektedir.

Islemlerin ¢ogunlugu yapanci para birimi cinsindendir.2017, 2018 ve 2019 yillarindan

farkli olarak ikinci sirada kullanilan opsiyonlar forward islemlerin gerisinde kalarak

3.sirada kullanilmistir.

83



Tablo 54. Denizbank Bankasinin 2021 Yilh Tiirev Uriin Kullanim

31.12.2021 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 298.929.738 | 57.241.989 356.171.727 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar - - - -
II.LAlm Satim Amach
Tiirev Finansal Araclar 298.929.738 | 57.241.989 356.171.727| 100%
a. Swap 251.225.845 | 49.284.624 300.510.469 | 84,37%
b.Opsiyon 5.043.004 912.955 5.955.959| 1,67%
c.Forward 31.266.921| 6.900.113 38.167.034| 10,72%
d.Futures 151.404 144.297 295.701| 0,08%
e. Diger 11.242.564 - 11.242.564 | 3,16%

Kaynak: (DenizBank, 2021).” 2021 Faaliyet Raporu™

2021 yilinda tiirev irlinler alim satim amaclh olarak gergeklestirilmektedir.

Tiirev tirlinler cogunlukla yabanci para birimi cinsinden islem gérmektedir. %84,37

oranla swap islemler ilk sira kullanilan tiirev tirlinler olmaktadir.

Tablo 55. Denizbank Bankasinin 2022 Yilh Tiirev Uriin Kullaninm

31.12.2022 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 354.913.891 |119.926.908 |474.840.799 100
I. Riskten Koruma Amacgh
Tiirev Finansal Araclar - - - -
ILLAlim Satim Amach
Tiirev Finansal Araclar 354.913.891 |119.926.908 |474.840.799 |100,00%
a. Swap 245.652.053 |51.865.343 |297.517.396 | 62,66%
b.Opsiyon 69.191.428 |61.074.042 |130.265.470 | 27,43%
c.Forward 21.673.840 |6.103.344 27.777.184 5,85%
d.Futures 864.404 884.179 1.748.583 0,37%
e. Diger 17.532.166 |- 17.532.166 3,69%

Kaynak: (DenizBank, 2022).” 2022 Faaliyet Raporu™

2022 yilinda kullanilan tiirev iirinlerin amaci alim sattim amaclh olup en ¢ok
yabanci para birimi cinsinden islemler gerceklestirilmektedir. 2022 yilina gelindiginde
opsiyon kullanimin ivme kazanarak tekrar tiirev iirlinler igerisinde en ¢ok islem goren

ikinci tlirev tiriin olmustur.
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Denizbank 2017 ve 2022 yillarinda tiirev iiriinleri alim satim amacli kullanarak
riskten korunma amacl hig islem yapilmamistir. islemler cogunla yabanci para birimi
ile yapilmistir. Swap islemler 2017 yilinda 75,24%, 2018 yilinda 75,44%, 2019 yilinda
81,43, 2020 yilinda 79,27% , 2021 yilinda 84,37% ve 2022 yilinda 62,66% oranla ilk
sirada islem gormektedir. Swap islemleri takiben opsiyon ve forward islemleri
yapilmaktadir.2017 yilindan sonra %1 altinda oran ile futures sdzlesmelerin kullanimi
stireklilik gostermektedir.2017 ve 2022 yillarinda alim satim amagh tiirev iirtinler
artarak devam etmektedir. Riskten korunma yerine alim satim amaclh islemler

gerceklestiren Denizbank karliligini artirmayr amaglamistir.

5.10 Tiirk Eximbank Tiirev Uriin Kullanim
Tirk Eximbank’in 2017 ve 2022 yillarim1 kapsayan donemleri arasinda

kullanilan tiirev iirlinler ve amaglar1 incelenmektedir.

Tablo 56. Exim Bankasmin 2017 Yilli Tiirev Uriin Kullanimi

31.12.2017 YP TP TOPLAM %

(BINTL) 43.466.537| 5.007.200 | 48.473.737 100
I. Riskten Koruma Amach

Tiirev Finansal Araclar 20.820.190 | 3.988.955 | 24.809.145 51,18%
II.Allm Satim Amach Tiirev

Finansal Araclar 22.646.347| 1.018.245 | 23.664.592 48.82%
a. Swap 22.409.353| 762.271| 23.171.624 47,80%
b.Opsiyon - - - -
c.Forward 236.994| 255.974 492.968 1,02%
d.Futures - - - -
e. Diger - - - -

Kaynak: (Eximbank, 2017).”” 2017 Faaliyet Raporu”

Tiirk Eximbank 2017 yillinda tiirev tiriinlerini riskten korunmak ve alim atim
amagl gerceklestirmektedir. Islemlerin yarisindan fazlasi yabanci para birimi
tizerinden yapilmaktadir. Tiirev islemler gerceklestirilen {irlinler sadece swap ve

forwardlardir.
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Tablo 57. Exim Bankasmin 2018 Yilli Tiirev Uriin Kullanimi

31.12.2018 YP TP TOPLAM %

(BINTL) 57.609.529 46.771]57.656.300 100
I. Riskten Koruma Amach

Tiirev Finansal Araclar 43.820.201 36.220|43.856.421| 76,07%
II.LAlim Satim Amach Tiirev

Finansal Araclar 13.779.200 10.551/13.789.751| 23,92%
a. Swap 13.779.200 -113.779.200| 23,90%
b.Opsiyon 8.438 8.660 17.098 0,03%
c.Forward 1.690 1.891 3.581 0,01%
d.Futures - - - -
e. Diger - - - -

Kaynak: (Eximbank, 2018).” 2018 Faaliyet Raporu”

2018 yilinda tirev islemler alim satim ve riskten korunma amaci ile

gerceklestirilmektedir. Bu yil icerisinde Tiirk para birimi cinsiden islem yapilmayarak

tamamu Tiirk para birimi cinsindendir. Bu yil 2017 kullanilmayan opsiyon ve forward

islemleri yapilmistir.

Tablo 58. Exim Bankasmin 2019 Yilli Tiirev Uriin Kullanimi

31.12.2019 YP TP TOPLAM %

(BINTL) 63.763.407 | 233.015| 63.996.422 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 49.664.792 -1 49.664.792| 77,61%
ILLAlim Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 14.098.615| 233.015| 14.331.630| 22,39%
a. Swap 14.098.615| 233.015| 14.331.630| 22,39%
b.Opsiyon - - - -
c.Forward - - - -
d.Futures - - - -
e. Diger - - - -
Kaynak: (Eximbank, 2019).” 2019 Faaliyet Raporu”

2019 yilinda gergeklestirilen islemler riskten korunmak ve alim satim

amacghdir. Alim satim amagli gergeklestirilen islemlerin tamami swaplardan

olugsmaktadir. Riskten korunma amach islemler sadece yabanci para birimi cinsinden

olmaktadir.
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Tablo 59. Exim Bankasmin 2020 Yilli Tiirev Uriin Kullanimi

31.12.2020 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 59.721.727 | 709.566 |60.431.293 | 100
I. Riskten Koruma Amach
Tiirev Finansal Araclar 54.957.237 54.957.237 |90,94%
II.LAlim Satim Amach Tiirev
Finansal Araclar 4,764.490 |709.566 |5.474.056 |9,06%
a. Swap 4721503 |663.214 |5.384.717 |8,91%
b.Opsiyon - - - -
c.Forward 42.987 46.352 |89.339 0,15%
d.Futures - - - -
e. Diger - -

Kaynak: (Eximbank, 2020).” 2020 Faaliyet Raporu”

Exim Bank 2020 yilinda tiirev iiriinlerini alim satim ve riskten korunma amaci
ile gergeklestirilmektedir. Riskten korunma amagh islemleri yapanci para cinsinden
gerceklestirilmektedir. Alim satim amagh islemler cogunlukla swap islemler

olusmakla birlikte az da olsa forward islemler yapilmaktadir.

Tablo 60. Exim Bankasmin 2021 Yilli Tiirev Uriin Kullanimi

31.12.2021 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 72.386.403 | - 72.386.403 | 100

I. Riskten Koruma Amacgh

Tiirev Finansal Araclar 67.190.623 |- 67.190.623 | 92,82%
II.LAlim Satim Amach Tiirev

Finansal Araclar 5.195.780 |- 5.195.780 |[7,18%
a. Swap 5.195.780 |- 5.195.780 |7,18%
b.Opsiyon - - - -
c.Forward - - - -
d.Futures - - - -

e. Diger - - - -

Kaynak: (Eximbank, 2021).” 2021 Faaliyet Raporu”

2021 yilinda tiirev islemler alim satim ve riskten korunma amagli kullanilmakta

olup tamami yabanc1 para birimi cinsindendir. Islem géren tek tiirev iiriinii swaptir.
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Tablo 61. Exim Bankasmin 2022 Yilli Tiirev Uriin Kullanimi

31.12.2022 YP TP TOPLAM %
(BINTL) 83.286.299 | - 83.286.299| 100

I. Riskten Koruma Amach Tiirev

Finansal Araclar 70.318.846 | - 70.318.846 | 84,43%
II.LAlim Satim Amach Tiirev

Finansal Araclar 12.967.453 | - 12.967.453 | 15,57%
a. Swap 12.967.453 | - 12.967.453 | 15,57%
b.Opsiyon - - - -
c.Forward - - - -
d.Futures - - - -

e. Diger - - - -

Kaynak: (Eximbank, 2022).” 2022 Faaliyet Raporu”

Eximbank 2021 yilinda oldugu gibi 2022 yilinda da islemlerini alim atim ve
riskten korunma amaci olarak tamamini Tiirk parasi birimden gergeklestirmektedir.

Tek islem goren tiirev enstriiman swaptir.

Tiirk Exim bankasinin 2017 ve 2022 yillarinda tiirev iirtin kullanim amaclariin
alim satim ve riskten korunma amagli oldugu goriilmektedir. Alim satim amach
kulanim oraninin riskten korunma amacindan kullanima olan oranindan az oldugu
gozlenmektedir. Tiirev {rlinlerin ¢ogu yabanci para birimi cinsinden islemleri

yapilmaktadir. Swap islemler 2017 yilinda 47,80% , 2018 yilinda 23,90%

2019 yilinda 22,39% , 2020 yilinda 8,91% , ve 2021 15,57% oram ile alim
satim islemlerinde ilk sirada yer almaktadir. Opsiyon ve foward triinler %1 altinda
islem gormektedir. Exim Bank tiirevlerini ¢ogunlukla korunma amaci kullanilmasinin

yant sira alim satim islemleri ile karliligini artirmaya calismistir.
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SONUC

Bankacilik sektorii finansal piyasalar i¢ginde biiyiik ¢ogunlugunu olusturarak
giiclii yer edinmektedir. Bankacilik sektorii faaliyetlerini dinamik bir siire¢ igerisinde
hatasiz sekilde sektoriine duyulan giiven duygusunu zedelemeyerek yerine getirmeleri
gerekmektedir. Bu dogrultuda uluslar-arasi piyasalarda yasanan gelismeleri yakinda
takip etmesi ve devamli gelisme gosteren piyasa kosullarina, yeni teknolojik
gelismelere uygun islevlerini yerine getirme hususunda bir¢ok risk ile karsi karsiya
kalmaktadir. Bunlar piyasa riski, likidite riski, emtia(mal) riski, hisse senedi fiyat riski,
doviz kuru risk, faiz oram1 ve operasyonel riskleri bilerek risk yonetim siirecini
gelistikleri anda tiirev iriinler ile karsilasmaktadirlar. Bankalarin kullandiklar tiirev
tiriinler opsiyon, forward, futures ve swaplar yer almaktadir. Tiirev iiriinlerin sagladigi
riskten korunma avantajinin yaninda arbitraj ve spekiilatif yonetmeler ile karliligin

arttirmayi saglamaktadir

Bu calisma ile banklarin 2017 ve 2022 yillarinda Tiirkiye’de aktif biiyiikliige
sahip ilk 10 bankanin tiirev iiriin kullanim amacinin ne oldugu ve hangi tiirev tiriinleri
kullandiklar incelenmistir. Aktif biiytikliige sahip ilk 10 bankanin tiim bankalarin aktif
biiyiikliigiine oran1 %88,47 olmas1 arastirma konusunda genel bilgiye ulasmada
kaynak olusturacagi sonucuna varilmistir. Tirk bankacilik sisteminde tiirev iirlin
kullanimlar1 2017 ve 2022 yillarinda neler oldugu ve hangi amacla kullanildig:
konusunda diger arastirmalara kaynak olusturmada destekleyici olmakatdir. Arastirma
sonucunda DenizBank, Vakif Bank, Is Bank, Ziraat Bank ve Halk Bank tiirev iiriinleri
sadece alim-satim amaglhi kullandig1, Exim Bank, QNB Finansbank, Yap1 Kredi Bank,
Ak Bank ve Garanti Bankas tiirev iirlinleri hem alim-satim hem de riskten korunma
amaci ile gerceklestirmektedir. Exim Bank ve Ziraat Bankasi futures islemleri
kullanmay1 hi¢ tercih etmedigi, diger sekiz bankanin kullanimin ise %1 oranin
tizerinde olmadigi sonucuna ulasilmistir. Bankalarin tiirev {irlinleri alim-Satim ve
riskten korunmak i¢in kullandiklari, alim satim islemlerin tiirev {iriin yogunlugunun
fazla olmasi neticesinde islemleri karlili§i artirmak amaci ile tiirev iirlinleri
kullanildig1 sonucuna ulagilmaktadir. Tiirev {iriinler icerisinde en ¢ok islem yapilanin
swap oldugu ve tilirev tiriin kullanim yogunlugunun her yil artig gdsterdigi sonucuna

varilmstir.
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2020 yilinda vadeli islem ve opsiyon piyasasinda aksam senasi gegilerek
uluslar-arasi piyasalar ayn1 anda agik olmasi ile risk yonetim siirecinin etkinligin
arttirmasi amaci tiirev iirtinlerin kullanimi yogunlugu arttirsa da en ¢ok kullanilan
swap1 gegememistir. Gelecek ¢alismalarda elde edilen sonuglar neticesinde bankalarin
tiirev kullanimlarinin bilangolarina etkisinin neler oldugu yasanan ekonomik durumlar

karsisinda tiirev iirlinlerin banklara etkisi analiz edilebilir.
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