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Onsoz

Bankacilik sektorii, ililke ekonomilerinin ilerlemesinde baslica rol {iistlenen
sektorlerden biridir. Bu nedenle bankacilik yalnizca mali idare ile ilgili bir kanal
olmaktan ziyade iilke ekonomilerinin etkin politikalar araciligiyla uzun donemli
strddrilebilir makroekonomik yapilar olusturabilmesinde olduk¢a 6nemli rol alan
kurumlardir. Ozellikle Tiirkiye gibi Ulkelerde bankacilik sektorii disinda finans
alaninda yeterli aract kurumlarin sayismin az olmasi ve sermaye piyasasinin
gelismesini hala siirdiirdiigii iilkelerde bankacilik sektorii toplumun tasarruflarii
biriktirip farkli alanlara aktarimimi saglayan en temel kurumlardir. Bu nedenle,
boylesine ciddi gorevleri olan bankacilik sektoriiniin herhangi bir aksama yasamadan
isleyisini devam ettirebilmesi, etkin bir ekonomik sistemin baglica gereklerinden
biridir.

Oncelikle maddi ve manevi desteklerini tizerimden esirgemeyen sevgili aileme
ve bu caligmay yiiriitiirken her zaman bana yardimc1 olarak kiymetli zamanini ayiran

saymn danismanim Dog. Dr. Erdal ARSLAN’a tesekkiir ederim.
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OZET

Tirev {riinler, degerinin diger bir iirliniin degerine bagl oldugu ve gelecek
donemlerde gergeklesecek olan teslimat ve fiyat kararlarmin bugiinden
gerceklestirildigi Orunler olarak tanimlanmaktadir. Bu Urinler; opsiyon, forward,
futures ve swap sozlesmeler olmak iizere dort baghk altinda incelenmektedir. Bu
argiimanlarla ilgili yapilan ilk islem yani modern tiirev piyasalar1 1800°1i yillar
oldugu goriinmektedir. Tiirkiye’de ise tirev piyasalar VIOP’ un kurulmasi
sonucunda 1980 yilindan sonra gelisme gostererek kullanimini arttirmustir.

Bu ¢alismada amaglanan ise Tiirk bankacilik sektoriiniin 2013-2019 yillarini
kapsayan donemleri arasi tiirev araglar1 kullanimi ile ilgili istatistiki verileri
incelenmesidir. Bu veriler dahilinde, bankalarin risklere kars: Ustlendikleri 6nlemlere
istinaden bahsedilen riskler karsisinda hangi tdr finansal enstriimanlarin
kullanildigina bakilmaktadir.

Bu baglamda bankalarm g¢ogunlukla tlrev drunleri risklerden korunmak
amaciyla degil de kér amaciyla al sat islemlerinde kullandig1 sonucuna varilmaktadir.
Ozellikle Tiirkiye’de ki doviz ve faizlerdeki oynakliklar nedeni ile en fazla kullanilan

swap iken en az kullanilan iiriinin ise futures oldugu goriilmektedir. Dogru
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kullanildiginda, bankalar i¢in gelecege giivenle bakmalarimi ve islem gordigi
ilkenin ekonomisinin de istikrara kavusmasmi saglayabilmektedir. Ancak
Spekiilasyon giidiisti ile kullanildiginda ise devasa kayiplarada sebebiyet verebilen
araglar olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Bankacilik, Tiirev Araglar, Risk, Swap, Futures, Opsiyon,

Forward



Vi

T.C.
SELCUK UNIVERSITESI
Sosyal Bilimler Enstitiisii Miidiirliigii

Adt Soyadi Gulli GUZEL
Numarasi 194226001006
£ gjlal Bilim / Biim | i1 ia¢ Ana Bilim/ ikeisat Bilim Dalt
'g Programi Tezli Yiksek Lisans W Doktora ]
L
6” Tez Danigmani Dog. Dr. Erdal ARSLAN

. Use of Derivative Products by Deposit Banks in Turkey Between
Tezin Ingilizce Adi | 2013-2019

ABSTRACT

Derivative products are defined as products whose value is dependent on the
value of another product and where future delivery and price decisions are made
today. These products; It is examined under four headings as option, forward, futures
and swap contracts. The first transaction made regarding these arguments, that is, the
modern derivatives markets, seems to be in the 1800s. In Turkey, as a result of the
establishment of VIOP, derivatives markets developed after 1980 and increased their
use.

The aim of this study is to examine the statistical data on the use of derivative
instruments in the Turkish banking sector between the years 2013-2019. Within the
scope of these data, it is examined what kind of financial instruments are used
against the aforementioned risks, based on the measures taken by the banks against
the risks.

In this context, it is concluded that banks mostly use derivative products in buy
and sell transactions for profit rather than hedging from risks. Especially in Turkey,
due to the volatility in foreign exchange and interest rates, it is seen that while swap

is the most used product, the least used product is futures. When used correctly, it
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can enable banks to look to the future with confidence and stabilize the economy of
the country in which they are traded. However, when used with the motive of
speculation, they appear as tools that can cause huge losses.

Keywords: Banking, Derivative Instruments, Risk, Swap, Futures, Option,

Forward
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GIRIS

Tiirev irilinler, ¢cagimizin finans piyasalarmin temelinde bulunan biiylik bir
Ooneme sahip olan finansal enstriimanlardan biridir. Tiirev iriinleri tanimlarken
oncelikle fiyatin diger bir {iriiniin fiyatina bagimli oldugu ve farkli dort tiirii oldugu
bilinmelidir. Bu araglar; opsiyon sozlesmeleri, forward sozlesmeleri, futures
sOzlesmeleri ve swap soOzlesmeleri olmak {izere dort tanedir. Bu finansal
enstriimanlar; dayanak gosterildigi varliga ve islem gordiigii piyasalara gore degisik
sekillerde smiflandirilmasina olanak saglanmistir (Anbar ve Deger, 2011, s. 78).

Basta bankalar olmak {iizere bir¢ok sektor tirev {irlinlerin  Onemli
kullanicilarindandir. Ozellikle bankalar geleneksel fonksiyonlar1 olan mevduat alma
ve kredi verme gibi islemleri neticesinde bir¢ok finansal riskle bas etmek zorunda
kalmiglardir. Bankalar tiirev enstriimanlar sayesinde spot piyasalar {izerinde suan da
ve gelecekte alacaklar1 pozisyonlarina esit yada tersi yonde bir pozisyonda kalarak
aktif ve pasif konumlarin1 hedge edebilme sanslarina sahiptirler. Bu sekilde fiyatlarin
aldigi yon oOnemsizleserek bir piyasadaki kaybi baska bir piyasadaki kazancgla
karsilayabilmektedir (Hundman, 1998, s. 68).

Bankalar tiirev enstriimanlar1 sadece kendilerini riske karsi korumak amaci ile
kullanmazlar. Globallesen bir diinyada farkli sektorler lizerinden arbitraj yaparak
kaynak maliyetlerini azaltmada, bor¢ alma ve verme seviyelerini ylukseltmek, yeni
sektorler olusturmak ve bu piyasalarda varligini devam ettirebilmek, diizenleyici
roldeki kurumlarin engellerinden siyrilmak, olusan yeni ihtiyaclara karsilik vermek
ve uluslararasi parasal giiclerle bas edebilmek icin kullanirlar. Bankalarin azinlikta
sayilabilecek bir kismi ise komisyon geliri kazanabilmek icin tiirev piyasalarda
baskalarmin ismine dealer olarak faaliyetlerini siirdiirmektedir. Ancak bankalarin
cogunlugu son kullanic1 olmay1 tercih ederek tiirev araclardan sadece finansal risk ve
spekiilasyon getirileri i¢in yararlanmay1 se¢mislerdir (Fan, Mamun ve Tannous,
2009, s. 9).

1970 yilinin sonu ve 1980’in baslarinda piyasalar iizerindeki risklerin atmasi
ile birlikte bankalar tiirev enstriimanlara bilyiik nem vermeye baglamstir. Ozellikle
doviz ve faiz lizerindeki biiylik oynakliklar sebebi ile farkli araclar aranmaya

baglanmigtir. Bu donemlerde artis gosteren riskle birlikte bankalarin ellerinde



bulundurmalar1 gereken zorunlu karsilik oranlarinda da bir artis gézlemlenmektedir.
2013 yilinda Tiirkiye’deki yerli-6zel mevduat bankalarina baktigimizda kullanilan
tirev finansal ara¢ miktarmm 195.134 (Tiirk Parasi) ve 398.972 (Yabanci Para)
oldugunu toplamda ise 594.105 Milyon TL oldugu gormekteyiz. Globallesme ile
birlikte artan risk sonucunda 2019 yilina baktigimizda ise kullanilan tiirev finansal
araclarin 388.603 (Tiirk Parasi) ve 1.084.328 (Yabanci Para) toplam miktarin ise
1.472.931 milyon TL oldugu gozlemleyebiliriz. Ayrica Tiirk bankacilik sektoriinii
inceledigimizde bilango disi islemlerin tutar1 2.071.018 milyon TL iken bilango dis1
islemler arasinda bulunan tiirev finansal araclarinin hacmi 1.472.931°dir.
Tirkiye’deki bankacilik sektoriiniin en fazla kullandigi tiirev enstriiman ise para
swap sozlesmeleridir. Ekim 2019 itibariyle, gerceklestirilen tiirev sézlesmelerinin
%50,3 1inti para swap sozlesmeleri olusturmaktadir (BDDK, 2019).

Bu amagla, tiirev iirlinlerin en biiyiikk kullanicisi olan Tiirkiye’de bulunan
bankalarin 2013-2019 yillarin1 kapsayan donemlerde olusan riskler karsisinda tiirev
triin kullanim yogunlugu miktar1 belirlenmektedir. Dolayisiyla bu ¢alisma ile
bankacilik sektoriiniin  karsilastigir riskler c¢ercevesinde hangi tiirev {riinleri
kullanarak olusan problemlere ¢oziim onerisi gelistirebilecegi hakkinda sektore fayda
saglanacagl oOngorilmektedir. Ek olarak risk yonetimi konusunda bankacilik
sektoriiniin etkin olup olmadigi konusunda seffaf bir bakis agisi kazandiracagi
disiiniilmiistiir. Konu ile ilgili literatiir taramas1 yapilmis ancak Tiirkiye’de ki aktif
biiytikliikleri agisindan en biiyiik ilk 9 bankanin 2013-2019 yillarmn1 kapsayan
donemlerinde tlirev iriin kullanimlar1 ile 1ilgili herhangi bir c¢alismaya
rastlanamamaistir. Bu nedenle ¢alisma 6zgiin bir deger tagimaktadir.

Dort boliimden olusan calismanin ilk boliimiinde mevduat bankalarmin
karsilagtiklar1 risk tiirlerine deginilmektedir Calismanin ikinci bélimande ise tirev
araglarm kullanimi ile ilgili tarihi bilgilere deginerek ilk c¢ikis noktalarmna ve
Tiirkiye’de ki seyrine bakilmaktadr. Uglincii bolimde konu ile alakali benzer
caligmalara yer vererek izlenilen ¢oziim yollar1 ve son olarak sonuclarina
deginilmektedir. Son olarak dordiincti bolimde ise Tiirk bankacilik sektoriiniin 2013-
2019 yillarim1 kapsayan donemleri arasinda tiirev triinleri kullanimi ile ilgili
istatistiki verileri incelenmekte ve kullanim amaglarma gore simiflandirilmaktadir. Ek

olarak, genel bir degerlendirme yapilarak sonug boliimii ile ¢aligma tamamlanmistir.



BIRINCI BOLUM: RiSK KAVRAMI, YONETiMI, CESITLERi VE
BANKALARIN KARSILASTIKLARI RISKLER

1.1.Risk Kavramm

Risk kavrami Oncelikle iktisadi ve sosyal alanlarda yogun olmasi nedeni ile
insanlara tiim yasamlar1 boyunca varligmi belli etmektedir. Bu kavramin iktisadi
acidan taninirli@i ise riskin olusturdugu negatif sonuglarin etkisini ¢ogunlukla
bireyleri etkileyerek gostermesidir. Risk kelimesi insan zihninde belirsizlik
kelimesiyle ayni1 anlami ifade etmektedir (Donaldson, 1964, s. 6).

Cogunlukla bir zararin meydana gelmesi olarak anlasilan risk kavrami,
bankalar tarafindan basarisizlik olarak algilanmaktadir. Diger bir ifadeyle bu kavram
bankalarin kabul ettigi ya da yapilmasini talep ettigi sorumluluklarin yerine
getirilmemesi veya beklentilerinin  karsilanmamasi neticesiyle olusan zarar
olasiligidir (Alkin vd., 2001, s. 105).

Genel anlamda iktisadi literatiirde risk, gercek gelirle beklenilen gelir arasinda
olusan negatif farktan olusan olasilik seklinde agiklanmaktadir. Gelecekte
olusabilecek finansal hareketler ile ilgili etkin tahminlerin yapilamamasi sonucu
olusan risk, bliylik parasal degerler s6z konusu olunca Onemini daha da ¢ok

artirmaktadir (Agaoglu, 2000, s. 68-79).

1.2.Risk Yonetiminin Amaci

Risk yonetiminin asil amaci, karlilik seviyesini artirabilmek hedefiyle sermaye,
kazan¢ ve riski bir arada kullanarak, piyasalarda ortaya c¢ikan talep fazlasini
karsilayabilen bir sistemin olusturulmasi ile planlanan stratejik bazli amaclarin
gerceklestirilmesidir. Artan riskin kazancinin da yiiksek olmasi nedeni ile bu
risklerin tanimlanmasi1 ve ¢oziimiine odaklanmak giin gectikce biiyikk O6nem
tasimaktadir (Tezel, 2001, s. 43-44).

Bu baglamda bankalar {stlendikleri riskleri etkin bir sekilde yoneterek
ellerindeki sermayeyi randimanli sekilde idame ettirmeyi hedeflerler. Cunki
bankacilik alaninda risk yonetimi; bankanin gelecege dair nakit akigmni kapsayan risk

kazang yapisini ve uygulanmasi gereken caligmalarin seviyesini ve vasfini takip
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ederek, gerekli sartlarda farklilastirmak gibi faaliyetlere dair isleyistir (Bessis, 2002,
s. 14).

Yanlis risk yonetiminde ise sonuglarin oldukca agir neticeleri agiga ¢ikarmasi
risk yonetiminin ne kadar ciddi bir konu oldugunu gostermektedir. Giliniimiizde ise
diinyanin en ¢ok kazanan sirketlerinden olan Anderson, World.com gibi sirketlerin
verimli bir risk yonetimi anlayisi olmamasi ve devaminda usulsiizliiklerin yaganmasi

ile kaginilmaz bir siirece girerek batmalarina yol agmustir (Kalkan, 2007, s. 15).

1.3.Risk Yonetiminde Tarihsel isleyis

1930’lu yillarin ekonomileri derinden sarsmasi ile birlikte bankacilik alaninda
hizli bir degisim meydana gelmistir. Bankalarin yiliksek miktardaki gelirlerini
yitirmesi ve buna ragmen olusan tehlikeye kars1 bir farkindalik yaratilmamasi bu
sektorde biiylik kayiplarin yasanmasina sebebiyet vermistir. Cilinkii bu zamanda
bankacilik alani i¢in en Onemli problem paranmn akiskanligi olmasi nedeni ile
olusturulan biitiin tedbirler likidite lizerinde yogunlasmaktadir. Bankalarin risk
almaya baglamast 1930 krizinin yansimalarmin azalmasi ile yani Keynesyen
politikalar yardimi sonucunda baslamistir (Tulgar, 1993, s. 19).

Bu Keynesyen politikalara ragmen bu donemde bankacilik sektoriiniin oldukca
etkisiz bir konumda olmasi yasanan Ikinci Diinya Savasi ile birlikte varoluslarini
devam ettirebilmek amaciyla baska yeniliklerin aranmasma sebep olurken bankalar
ozellikle gelismekte olan iilke ekonomilerinde yer almaya baslamislardir. Ulkelerin
savas doneminden sonra banka bilancolarini iyilestirmek ve imar faaliyetlerini
cabuklastirmak adina ¢ikardig1 borg senetleri, kredi taleplerinde azda olsa pozitif bir
etki yaratmasma ragmen yeterli seviyede bir iyilesme meydana getirememistir.
1950°1ili yillarda ise bankalar, kredi talebinin biiylimesi ile bu talebi ellerindeki
mevduatin beraberinde devlet tahvili ve bor¢ senedi ile gerceklestirmislerine ve
olusan bu pozitif durumda bankalarin artik aktif kontroliiniin ehemmiyetini
anlamalarina neden olmustur. 1960’lara gelince olusan kredi talebinin artik
karsilanamaz duruma gelmesi bankalarm aktif kontroliiniin 6nemini azaltarak yerini
pasif kontroliine birakmasina sebebiyet vermistir. Pasif kontroliinde ise kullanilan ilk
araclar mevduat sertifikalar1 Euro ve dolar olmustur. Bu donemin sonlarma

gelindiginde ise bankalarin kazanglarini yiikseltmesi ve biiyiime ile birlikte fon talebi
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yiikselerek fon maliyetlerinde bazi oynakliklar1 dogurmustur. Baskalasan faiz
seviyeleri bankalar igin tedbir almmasinin artik zorunlu bir durum oldugunu
gostermesi ile risk tasiyan bir konuma ulagmis ve gerekli uygulamalari da
beraberinde getirmistir (Kiling, 1991, s. 51).

1970°1i yillara gelindiginde Bretton Woods sisteminin yikilmastyla kur, faiz ve
fiyatlarda olusan oynakliklarin artmasi sonucu risk yonetimi elzem bir duruma
geldigi i¢in yeni finansal enstriimanlar arayisina girilmistir. 1970’li yillarin ilk
yarisinda faiz seviyelerinde oynakliklar her ne kadar az olsa da 1970’in ikinci
yarisinda yasanan O6nemli oynakliklar ile birlikte bankalar farkli finansal arag
arayislarina girmistir (Kahraman, 2000, s. 46).

1975-1980°1i yillar arasinda likidite kelimesi yeni anlamlar kazanmaya
baslamistir. Onceden nakit hale getirilebilir bir varhk degeri tasirken bu donemde
yeni fon temin etme kapasitesi anlamina gelmektedir. Fakat likidite kavraminin
anlaminin farklilasmasi, faiz seviyelerinin olduk¢a dalgali oldugu bir doneme denk
gelerek bankacilik sektoriiniin faiz riski ile karsi karsiya kalmasina neden olmustur.
Ciinkii bu donemde bankalarin aktif gelirleri degismezken, faiz seviyesinin
yilkselmesi sonucu fon giderlerinin de artmasma yani bankalarin kayiplarimin
artmasma neden olmustur. Bu gibi risklere karsi bankalar aldigi ilk tedbir, sunulan
her krediyi farkli faiz seviyeleri ile gerceklestirmek olmustur. Ancak ortada olan bu
riskin alictya devredilmesi, kredi riskini ortaya c¢ikarmistir. Bu yillarda kur
farklarinin meydana gelmesi ile olusan likidite ve faiz riski disinda kur riski de
bankalar icin tehdit olmaya baslamis ve risk kontroliiniin genis anlamda godzden
gecirilmeye baglanmasi mecburi hale gelmistir (Kiling, 1991, s. 51).

Uluslararas1 alanda meydana gelen oynakliklar neticesinde, 1990’1 yillarda
yeni yasal ayarlamalar yapilmaya baslanmistir. 1997°de Basel Komitesi, “Etkin
Bankacilik Denetim ve G6zetimin Temel Prensipleri” isimli bir rapor yaymlayarak
bu alanda hizmet veren kuruluslarin etkin bir denetim yapisma kavusmasina dair

zorunlu maddeleri tanimlamistir (Kahraman, 2000, s. 46).

1.4.Bankalarin Karsilastig1 Riskler
Bankalar ellerinde bulundurdugu varliklar1 yettigi siirece ve bu varliklar i¢in

amacladiklar1 kazanglar garantilendigi takdirde birtakim mali riskleri tstlenme
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egilimindedirler. Belirlenen bu mali riskleri Uzerine almak ya da almamak veya
kabullenilen risk nedeniyle su an veya ileri bir siiregte riski diigiiriici enstriimanlara
basvurmak tamamiyla bankaya kalmistir. Bu baglamda kabullenilen risklerin
yonetim birimleri tarafindan tanimlanan sinirlar dahilinde ve risk istahi kapsaminda
uygulanip uygulanmadigi devamli olarak goézden gecirilmelidir. Bankacilik
sektoriinde kabul edilen risk icin gerekli kaynak olan mali pozisyonlarin nominal
tutarlar1 ya da bilangoda bulunan degerleri, belirlenen siire iginde herhangi bir
baskalasma yasamasa dahi risk etmenlerindeki (kredi ylikiimliilerinin bor¢larini
O6dememe ihtimali, faizlerde meydana gelebilecek ani degisimler, ddviz kurunun
devamli degismesi vb.) dalgalanmalar sebebiyle bankanin {istlendigi risk neticesinde
yasayabilecegi zayi, miiteakibinde sermaye gereksinimi anlik olarak farklilik
goOsterebilmektedir.

Bankalarin riskleri idare ederken, riski diisiirebilecek enstriimanlari
uygulayabilme dahasi riski ortaya ¢ikaran durumlari satarak dagitma gibi olanaklar1
vardir. Mali riskler giivencelerle ve tiirev enstriimanlar ile diisiiriilebilir. Ustlenilen
riskin diisliriilmesi ya da devredilmesi i¢in uygulanacak araglar belirlenirken, bu
araclarin bankaya verecegi koruma seviyesi ve olusabilecek zarar1 da hesaba katilir.
S6z temsili banka verecegi bir kredi i¢in hi¢bir garanti almamanin yani sira krediyi
cesitli usullerde giivenceye alarak wugradigi riski de digiirebilir. Bu riskin
diistiriilmesi, verilen kredi neticesinde elde edilebilecek ek kazanctan vazgecilmesine
neden olabilir. Devasa meblaglardaki kurumsal ve ticari krediler i¢in giivenli
risklerin alinmasi, krediyi alan tarafin hareketlerinin incelenmesi, kredi ve
teminatlarin degerliliginin ise takibini gerektirmektedir.

Verilmis olan giivenceler haricinde bankalarm yiiklendigi mali riskleri sabit
tutmak, diisiirmek ve aktarmak i¢in uygulanabilecek en verimli araclar tiirev iiriinler
iken ayni zamanda yanlis kullanim dahilinde bankay1 biiyiik zararlara sokabilecek
araglardir. Tiirev iriinler, bankacilik sektoriinde biiylik maliyetleri Onlerken,
umulmayan kazanglardan da yoksun birakabilir. Karigik iglevlerine ve uygulamadaki
zorluklarina ragmen, tiirev araglar, mali riskleri doguran belirsizlik durumlarmi yok

edebilecek en verimli enstriimanlardir (Altintas, 2018, s. 32).



1.4.1.Kredi Riski

Kredi riskini en temel sekilde anlatmak gerekirse, bankaya borcu olan birinin
ya da karsi tarafin {istlenilen sorumluluklarin taninan kosullara uygun sekilde
tamamlanmamasi riskidir. Kredi riski denetiminde bankanin asil hedefi, belirli bir
oranda kredi riskini {istlenerek en optimal kazanci elde etmektir. Bankalar, bireysel
kredi vermek ve islem yapmanin yaninda portféyde bulunan riski de minimize
ederek kontrol edebilmektedirler. Buna ilaveten bankalar, kredi riski ile halihazirda
bulunan baska riskler arasinda bulunan baglantilar1 goz Oniine getirmelidir. Kredi
riski s0z konusu oldugunda verimli yonetim ¢ok yonlii bir tamamlayict parga
olmanin yani sira bankacilik sektoriinde uzun siiregte kazang i¢in zorunlu bir parcadir
(Basel Committee on Banking Supervision, 1999, s. 1).

Kaynaklarda kredi riski, bor¢lu tarafin banka ile arasinda imzalamis oldugu
sozlesmedeki sorumluluklarmi temerriitte kalmadan veya kaldig1 andaki risk olarak
tanimlanmaktadir. Kredi riski 6zellikle kii¢ciik oranda bulunan miihim miisterilerin
bor¢larint 6deyememe durumuna diisebilecekleri derecede devasa zararlarla karsi
karsiya kalmasindan sonra oldukg¢a dikkate deger bir hale gelmistir. Kredi riski
cogunlukla riskin boyutuna gére iki sekilde siiflandirilir. Ik olarak risk miktarmna
gore yani risk neticesinde kaybedilen meblaga gore iken ikinci olarak ise riskin
kalitesine gore farkli seviyelerde smiflandirilmaktadir. Ayn1 zamanda bu
smiflandirmalar bankanin kendi i¢inde bulundurdugu “i¢sel riskler” ya da
derecelendirme kuruluslar1 tarafindan belirlenen “dissal dereceler” seklinde
tanimlanabilir. Riskin kalitesi borcun 6denmemesi halinde riskin temerriide kalma
durumunu niceleme durumudur. Bankalarda bor¢ verdikleri miisterilerinin siniflari,
dereceleri ve bilgileri bulunmasina ragmen belirsizliklere karsi olusabilecek zararlari
hakkinda tutarli bir sonu¢ belirleyemeyebilirler. Bunun nedeni ise; bu zarar bir
giivenceye dayandirilabilecegi gibi {giincii bir taraf araciligiyla veya batma

neticesinde varliklarn likiditelerine dayandirilabilmesidir (Aloglu, 2005).

1.4.2.Faiz Oram Riski
Faiz orami riski, faiz seviyelerinde muhtemel ve umulmayan farkliliklardan
dolay1 mali araglarin fiyatlarinda olusan sabit olamama durumundan ve neticesinde

bankalarin mali pozisyonlarinda ortaya c¢ikan negatif sonuglar olarak tasvir
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edilmektedir. Bu risk, faiz kazanci elde etmek i¢in yapilan yatirimlardan veya bu
yatirimlardan  dolayr ulasilan kazanglarm faiz oraninda meydana gelen
dalgalanmalardan negatif etkilenmesi riskidir (Kurun, 2005, s. 5).

Bu duruma bir 6rnek vermek gerekirse, faiz seviyesinde olusan bir artis ile
bankanin portfoyiinde olan sabit kazangli varliklarin fiyatlarinin azalmasi ya da
bankanin aktiflerinin ¢ogunlukla bu sabit kazancli varliklardan ibaret olmasi, bu
nedenle de bankanm pasiflerindeki degiskenlikler ile birlikte faiz seviyesinde ani
degisimlerin yasanmasi sonucu bankanin zarara girmesi seklinde gosterilebilir.

Bankacilik sektorii bu riskten korunmak amaciyla 2 politika gelistirmistir. 1k
olarak, bankanm elinde bulundurdugu aktif ve pasif kalemlerinin muhletlerini
olabildigince denk tutarak faiz orani riskini yok etmeye ¢alismaktadir. Bu Politika
her ne kadar verimli gibi goriinse de faaliyete sokulmasi olduk¢a zordur. Zira,
bankalar uygulamalar1 icabiyla kisa vadeli wvarliklar ile uzun vadeli kredi
kullandirirlar. ikinci politika ise bu ¢alismanin da devaminda incelenecek olan tiirev

Urlin argiimanlarmin uygulanmasidir (Ertiirk, 2010, s. 63-64).

1.4.3.Likidite Riski

Likidite riskini tanimlayacak olursak; Bir bankanin nakit paraya gereksinim
duydugu bir siirede elindeki varliklar1 nakit paraya doniistirememesi nedeniyle
kayba ugrama riskidir. Bagka bir deyisle, tanimlanan bu risk bankanin gerektigi
zamanda sorumluluklarini gergeklestirememe durumu olarak yorumlanabilmektedir
(Diamond ve Rajan, 1999, s. 287).

Bankalarin s6z konusu riskle kars1 karsiya kalmasimin bir hayli sebebi vardir.
Bu sebeplerden belki de en Onemlisi bankalarin sahip oldugu aktif ve pasif
varliklarinin = siirelerinin  birbirine uyumsuz olusudur. Ciinkii bankalarin aktif
varliklar1 pasif varliklarindan olduk¢a uzun vadelidir. Yani bankalar kredi arz
ederken ¢ogunlukla aldiklar1 mevduatin vadesine gore daha uzun vadede verirler. Bu
nedenle de bankanin aldigi mevduatin zamani bitince banka yeni kaynaklar talep
edecektir ama bulamamasi durumunda ise likidite acig1 ortaya ¢ikmis olacaktir
(Diamond, 1991, s. 710).

Bagka bir yonden, arz edilen kredilerin geri 6demelerinin gerceklestirilmemesi

ise bu bankalarin aktif yapilarinin zarar gérmesine bu ise likidite riskinin dogmasina
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neden olmaktadir. Bankalar, geri 6demelerin gergeklememe orani yiikseldik¢e para
alimi olmadigi i¢in nakit paraya erisemeyeceklerdir. Ancak insanlarin veya
kurumlarin kredi talepleri oldugu siirece bankalarda nakit verme zorunluluguna
sahiptirler. Bu sekilde bankalar gittikge artan bir likidite sorunu ile ylz yize
gelmektedirler.

Bankalarm sozii edilen riske maruz kalmalarinin diger bir nedeni ise, iilke
icinde veya uluslararast alanda yasanan iktisadi ya da siyasi konular nedeniyle
toplumun, bankalarin ¢okme riskiyle karsilasacagindan korkmas1 sonucu bankalarda
bulunan mevduatlarini birdenbire ¢ekme istekleridir. Bu gibi sok edici bir durumda
bankalar az zamanda olduk¢a fazla oranlarda nakit para bulabilmeleri giic oldugu

i¢in likidite riskinde bir artis gdzlemlenmektedir (Diamond ve Dybvig, 1983, s. 417).

1.4.4.Piyasa Riski

Piyasa riski, bankalarin servetlerini bulundurdugu pozisyonlarin, her an mali
piyasalarda olusabilecek olan oynakliklardan meydana gelen faiz, kur ve hisse senedi
degerlerindeki baskalasmalara dayanan riskler sebebiyle ortaya ¢ikan zarar etme
olasilig1 olarak tanmimlanmaktadir. Bu agiklamaya baktigimizda piyasa riskinin;
bankalarin kabul ettigi faiz, doviz ve likidite risklerinin 6ziinii olusturdugunu
gormekteyiz.

Piyasa risk Ozellikle oynaklig1 yiiksek olan ekonomilerde bankacilik
sektoriiniin yogun olarak karsi karsiya kaldigi bir risk turidir. Oynak bir yapiya
sahip olan piyasalarda calisan bankalar i¢in piyasa riskinin en agik isaretleri ise
likidite ve agik pozisyondur (Borluk, 2004, s. 23).

Kisaca piyasa riski, bir bankanin parasal durumunun, piyasada meydana gelen
oynakliklar ya da ters yonlii deger oynamalar1 neticesinde karsilasacagi risk olarak
tanimlanmaktadir. Bu yoniiyle de bankalarin maruz kaldig1 riskler arasinda en temel
olanidir.

Bahsedilen piyasa riski daima varligini koruyabilen bir risk ¢esidi olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu riskin boyutu ise piyasanin karakteristik 6zelliklerinin
dontigiimii ile iligkili olmasinin yani sira piyasa riskini dlgmek ve denetlemek igin

portfoy degerlerinin degiskenlik seviyelerine sinir eklenmesi gerekmektedir. Bu risk
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diger finansal risklerle benzer sekilde cesitli ve bagkalasima agik bir risk cesididir
(Alkin vd., 2001, s. 117).

1.4.5.Hisse Senetleri Fiyat Riski

Bankacilik sektorii kazang ve sermaye elde edebilmek amaciyla veya likiditesi
fazla olan menkul kiymetlerde olmak niyetiyle hisse senetleri iizerine yatirim
yapmay1 tercih etmektedirler. Yatirim yaptiktan sonraki zamanlarda bankalarin
istedigi gibi menkul kiymetlerin degerinde bir artis yasanarak bliylk kazanclar elde
edilebilir ya da aksi durumunda degerlerde ani bir diisiis yasanarak biiyiik kayiplara
neden olabilir. Olusan bu riskin adi ise, hisse senedi fiyat riskidir (Kaval, 2000, s.

187).

1.4.6.Doviz Kuru Riski

Bankalar icin doviz kuru riski, Yabanci Para (YP) tirinden olan alacak ve
bor¢larin Tiirk Lirasma (TL) kiyasla olas1 deger farklilagmalarindan olusabilecek
kayiplar olarak tanimlanabilir. Déviz kuru riski, bankanin bilango i¢i ve dis1 esas
dovizlerinin ve sorumluluklarmin birbirini karsilayacak miktarda bulunmamasi
nedeniyle olugsmaktadir.

Bir bankanin yabanci para tiirtinden aktif ve pasif vaziyeti YP pozisyonu olarak
adlandirilmaktadir. 3 gesit yabanci para pozisyonu vardir.

Acik yani kisa pozisyon: Bankanmm mevcut bilangosundaki Tiirk Lirasi
cinsinden pasiflerinin miktarinin aktiflerinden az olmasi, Yabanci Para cinsinden
pasiflerinin miktarinin aktiflerinden fazla olmasidir.

Uzun pozisyon: Bankanin mevcut bilangosundaki Tiirk Liras1 cinsindeki
pasiflerinin miktarinin Tirk Liras1 cinsindeki aktifleri miktarindan fazla olmasi,
Yabanci Para cinsinden pasif varliklarinin miktarinin Yabanci Para aktiflerinden az
olmasidir (Babuscu ve Hazar, 2014, s. 154).

Denk Pozisyon: Bankanin Tirk Lirasi cinsinden pasiflerinin miktarmin Tiirk
Liras1 aktiflere, Yabanci Para pasiflerinin miktarmin ise Yabanci aktiflerinin
miktarma denk olmasidir.

Bankacilik sektorii maruz kaldigi déviz kuru riskini azaltmak amaciyla bilango
ici ve dis1 faaliyetler gerceklestirebilir. S0z gelimi, bankanin yeterli tutarda dovizi

yok ise doviz talep edebilir. Bu duruma bilango i¢i uygulama denmektedir. Bilanco
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dis1 uygulamalarda ise tiirev enstriimanlarla islem yaparak halihazirda bulunan doviz

kuru riskinden kurtulmaya ¢alisir (Ozbek, 2019, s. 6).

1.4.7.0perasyonel Risk

Riskleri denetlemek ve yuriitmek ¢ogunlukla bankalarm stlendikleri risklerin
saptanmasi, olanagi var ise karsilastigi riskleri oranlama siirecidir. Bahsedilen bu
stre¢ dahilinde verimli bir sermaye tasarisi yapilmasi, takip edilmesi, karsilasilan
risklerin goézlemlenmesi, ihtiyag duyulan sermayenin saptanmasi ve {Ustlenilen
risklerin incelenerek diisiiriilmesi i¢in zaruri ilerlemelerin yapilarak bankanin st
diizey idarecilerine gerekli bilgilerin bildirilmesini kapsamaktadir. Bu boyut
dahilinde operasyonel risk kavrami; biitlin bankacilik mekanizmasmin i¢inde,
uygulamalarinda ve yonteminde dogal olarak bulunmaktadir. Verimli bir operasyonel
risk kontrolii daima bankacilik sektoriiniin ana ilkesi olmustur. Giiglii operasyonel
risk kontrolii; idare ve {ist idarecilerin {iriin portfoylerini, uygulamalarin1 ve yapisini
idare etme aktivitesinin bir gostergesidir (Basel Committee on Banking Supervision,
2011, s. 3).

Operasyonel risk kavrami bagka risk cesitleriyle kiyaslandiginda birtakim farkl
nitelikler gostermektedir. Bu nitelikler arasindan 6zellikle en 6nemlisi ekseriyetle tek
tarafli olmas1 ve muhtemel kazang ile iliskili olmamasidir. Ongériilen riskin baska
bir tarafa transfer edilmesi veya 6nlem niyetiyle bir yontemin uygulanmasi olduk¢a
zordur. Ozellikle son meydana gelen milletlerarast mali krizlere baktigimizda asil
sorunun operasyonel riskten kaynaklandigi anlasilmaktadir. Kredi arz etme ve
menkul kiymetlestirme konusunda olusan verimsizliklere engel olmak igin yapilmasi
gerekenlerin uygulanmamasi organizasyonda birtakim eksikliklerin oldugunu
gostermektedir. Menkul kiymetlestirme siirecinde operasyonel riskin bir kurumdan
diger kurumlara transfer edilmesi sonucunda istikrarli bir risk olusumunu
tetiklemistir. Bu nedenle, bankalar operasyonel riski idare etmenin hem bireysel
bazda hem de sistematik seviyede mali dengeyi olusturabilmek igin ¢ok Onemli
oldugunu anlamiglardir. Yillar boyunca meydana gelmis olan finansal krizlerin
biiyiik boyutlardaki kayiplarinin asil sebebinin kredi ve piyasa riskleri oldugu

diistiniilerek operasyonel risk kavrami goz ardi edilmistir. Neticede operasyonel risk
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uygulamalarinin tekrardan diizenlenmesi s6z konusu olmustur. Bunlar arasinda
miihim olanlar ise sunlardir;

e Yatirim faaliyetleri, giinden giine artan komplike kurum yapilar ile gelisen
bankalar arasinda olusan is birlikleri ve devirler sonucunda kurumlarin
biitiinlesme ve uyumlarinda meydana gelebilecek olasi carpitma iglemleri

e Sanal ticaret ve sanal bankaciligin ilerlemesi ile emniyetsizligin ve siber sug
sorunlarinin artmasi

e Beser-i ve sistematik problem benzeri operasyonel risklerin maskelendigi
bankacilik sektoriiniin devasa teknolojik sirketlere yatirim yapmasi

e Piyasalarda olusan riskleri diisiirmek niyetiyle cesitli tiirev enstriimanlarmin
kullanilmas1 sonucunda operasyonel risk yapismin giderek artmasi
Olusan bu kosullar durumunda yasanmis olan mali krizlerle birlikte ¢esitli

unsurlar belirlenmistir. Dogru olmayan isci tutumlari, elverissiz is faaliyetleri, i¢
kontroldeki  duzensizlikler, yatirim  konusundaki saydamligmm azalmasi,
liyakatsizlikler ve yanlis raporlamalar ile birlikte yeni caligmalar gereksinmistir

(Birindelli ve Ferretti, 2017, s. 1-10).
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IKiINCI BOLUM: TUREV URUN KAVRAMININ TARIHCESI VE
TUREV URUN ARGUMANLARI

2.1.Tirev Uriin Kavram

Tiirev driinler, degerinin diger bir iriiniin degerine bagli oldugu ve gelecek
donemlerde gerceklesecek olan teslimat ve fiyat kararlarinin  bugiinden
gerceklestirildigi piyasalar olarak agiklanmaktadir. Diger bir deyisle, bu tiriinler
farkli bir iirliniin vade bitimi ya da vade ortasinda belirlenen fiyatma baglh olan
iktisadi varliklardir. Tirev iirlinlerin dayanak olarak bagli oldugu iirtinlere pamuk,
arpa gibi Uriinler 6rnek olarak verilebilecegi gibi doviz, hisse senetleri gibi iktisadi
varliklar hatta iktisadi gostergelerde 6rnek verilebilmektedir (Ceylan, ve Korkmaz,
2004, s. 316).

Finansal risk yonetiminde kullanilan hedging araglari, yenilik¢i mali teknikler
vb. gibi isimlerle anilan bu diirlinler, globallesen diinyamizin ekonomik iiriinleri
anlaminda en o©Onde gelenleridir. Tiirev iirlin kavrami tanimi geregi ile farkh
varliklarin fiyatlarindan ortaya ¢ikan ayni zamanda bazi temel hak ve sorumluluklari
meydana getiren sozlesmeler olarak nitelendirilmektedir. Farkli bir deyisle, esas
UrUnlerin alim satim gibi bazi siireglerinin daha kolay ve uyumlu olmasi ig¢in
tasarlanan, bilinen {irlinlerin uyarlamalar1 olarak distiniilmektedir (Giindiiz ve Tutal,
1995, s. 3).

Tirev argimanlar su an eskiye oranla ¢esit yelpazesini olduk¢a genisletmistir.
Ancak, tiirev enstriimanlar1 genel anlamiyla iki baslik altinda inceleyebiliriz. Ilk
olarak ¢ogunlukla forward ve swap benzeri uygulamalar1 igeren diizenli bir piyasada
islem gormeyen yani borsada al sati yapilmayan tezgah Ustl Urlin olarak
nitelendirilen Urunler iken ikincisi ise futures ve opsiyon gibi uygulamalar1 kapsayan
ve sistemli bir piyasa yapisina sahip oldugu i¢in borsada al sat1 yapilabilen iktisadi
tirtinlerdir (Ebiglioglu ve Kahraman, 1999, s. 5).

TMS 39 “Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme” Standardi madde
9’da tiirev triinlerle ilgili su ii¢ agiklamaya erisilmektedir. Bu maddeye gore asagida
bulunan ii¢ 6zellige sahip olan finansal araclar tiirev {irlin olarak tanimlanmaktadir.

“(a) Belirli bir faiz oraninda, finansal ara¢ fiyatinda, mal bedelinde, doviz
kurunda, fiyat ve oran endeksinde, kredi derecesi veya kredi endeksinde ya da baska

bir degiskende veya sdzlesmenin taraflarindan birine 6zgii olmayan finansal olmayan
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bir degiskende (bazen “s6zlesmeye konu olan” olarak da adlandirilir) meydana gelen
bir degisiklik karsisinda degeri degigsmektedir.

(b) Net bir baslangic yatirimi gerektirmemekte veya piyasa kosullarindaki
degisikliklere benzer tepki vermesi beklenen diger tiirden sdzlesmelere gore daha az
bir net baslangi¢ yatirimi gerekmektedir ve

(¢) Gelecek bir tarihte 6denecektir” (TMS 39, 2006, s. 11).

2.2.Tiirev Uriinlerinin Ortaya Cikisi ve Tiirev Uriinleri Piyasasinin
Gelisimi

Tiirev trtinlerinin bilinen tarihi incelendiginde oncelikle ilk ¢agda varligini
sirdiiren tarima dayali ekonomilerini gelistirmis toplumlarda goriildiigli ortaya
cikmistir. Ancak bu gibi vadeli islemleri ilk kez uygulamaya koyan kisi ise M.O. 5.
yiizyilda Eski Yunan’da yasamini siirdiiren, felsefe ve bilimin onciisii olarak gortlen
Miletli bir filozof olan Thales olmustur. Matematik dahisi ve astronomi meraklisi
olan Thales, Aristoteles’ten elde edilen bilgilere gére yasam boyunca biriktirdigi
bilgiler sayesinde zeytin miktarinin en yogun olacagi donemi tahmin ederek zeytin
yag1 ¢ikarma atdlyeleriyle bir sonraki yilda kendisi ile caligmalar1 adina bir s6zlesme
yapmustir. Bir sonraki donemde zeytin miktarindaki biiyiik artis neticesinde toplumda
genel olarak zeytinyagi ¢ikarma atdlyelerine karsi olan bir talep artis1 yasanmustir.
Bunlarim sonucunda yaptig1 sozlesme sayesinde zeytinyagi c¢ikarma atdlyelerini
oldukca Ust fiyatlarda Kkiraya veren Thales biiyiikk kazanglar elde etmistir. Bu
sOzlesmenin ise zeytin hasadmin opsiyonlu satis1 oldugu anlasilmaktadir (Apak ve
Uyar, 2011, s. 9).

Diger bir taraftan opsiyon ve futures islemler ise o zamanin deyisiyle “zaman
pazarligr” adi verilen uygulamalari 1688 yilinda Amsterdam Borsasinda da
gorulmektedir. Buna ek olarak diizenli borsalarda alim-satimi yapilan tiirev
anlagmalara yakin ilk 6rnek, 1697°de Japonya’da meydana gelmistir. Bu piyasada
sadece vadeli islem anlagmalarina yer verilmistir. Topraga dayali ekonomik sistem
icerisinde bulunan Japonya’da toprak sahipleri piring arzlarmi garanti gostererek
finansal alanda nakit para gibi kabul goriilmelerini saglayacak kagitlar
cikarmuslardir. 17. ve 18. yiizyill boyunca degeri pirincin fiyatinda meydana gelen

dalgalanmalara bagli olan vadeli islem anlagmalar1 ilk olarak Osaka’da bulunan
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Yodoya Piring Piyasasinda “piring biletleri” ismiyle daha sonra ise ilk kez dizenli
olarak Dojima Piring Piyasasinda goriilmektedir. Ancak ileriki donemlerde fiyatlar
oldukca artma egilimi gosterince 18. yiizyilda, kat1 diizenleyici kurallar getirilene
kadar tiirev uygulamalar yasaklanmigtir. 19. Yiizyila ulasildiginda ise Chicago,
Londra, Frankfurt gibi yerlerde diizenli tiirev borsalar1 uygulamalar1 goriilmektedir.
Ekonomide biiyiik etki sahibi kisi ve kurumlar gegmisten beri kullanilan bu tlrev
drtinleri gelistirebilmek adina ¢ok ¢aba gostererek bu piyasalarin globallesmesine
katki saglamislardir (Ozsahin, 1999, s. 6).

Baz1 kaynaklara gore vadeli islemlerin ilk uygulandigi donemler 1800’lerdir.
Bahsedilen piyasalarin gegmisinde Chicago sehrinin 6nemli bir yeri bulunmaktadir.
Ciinkii diinya tizerinde bulundugu nokta nedeniyle stratejik bir konumda yer almasi
globallesen Diinya’da bir ticaret merkezi olmasina neden olmustur. Tarmmsal
varliklarin talep ve arz seviyelerindeki farkliliklar nedeniyle her farkli mevsimde
degerinde bir yiikselis ve diislis yasanmaktadir. Bunun sonucunda ise arz ve talep
uyusmazliklarini ortaya g¢ikarmaktadir. Tarimsal iirtinlerin stoklanmasi i¢in gerekli
olan yerlerin yetersizligi ve erisimin oldukca zor sartlarda gergceklesmesi bu durumu
daha da kotiilestirmektedir. Bu tarz yasanan olaylardan sonra iiretici ve tiiccarlar
birbirleriyle gelecek zamana dair ticari anlasmalar imzalamaya yonelmislerdir.
Ancak saglam bir giiven ortami saglanamadig1 ve vadeli anlasmalarm gereksinimleri
tam olarak gerceklestiremedigi i¢in 1848°de 82 tiiccarin birlesmesiyle Chicago Board
Of Trade ’in temelleri atilmistir. Bu suretle tarimsal varliklarda alict ve saticilarin
belirli bir alanda islem ag¢malarin1 gergeklestirerek ticaretin artmasina neden
olmuslardir (Serdaroglu, 2008, s. 3-5).

Daha sonraki siireglerde Ikinci Diinya Savasinin da yasanmasiyla birlikte
1944°de 44 iiye iilkenin katilimiyla ABD’nin Bretton Woods sehrinde bir anlasma
yapildi. Bu anlagma neticesinde sabit kur politikalar1 kesinlestirilerek dolarin
degerinin altmna geride kalan paralarin degeri ise dolara endekslenmesine karar
verildi. Sonug olarak bitiin paralarin degeri dogrudan olmasa da dolayl bir sekilde
altina endekslenerek kur riskinin olabildigince azaltilmas: hedeflenmistir. Fakat bu
politikalar islevini yerine getiremeyince 1971°de sabit kur politikalar1 tam anlamiyla
kaldirilmak zorunda kalimmis ve kurlar arasinda yiiksek farklar olugmasi ile biiyiik

kur riskleri meydana gelmistir. Buna karsin 1972’e olusan kur riskinden 6tlrl yeni
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birtakim araclara ihtiyag¢ duyulmus ve doviz futures piyasalar1 gelistirilmistir.
Zamanla 1981 yilinda déviz swaplar1 daha sonra ise 1982 yilinda doviz opsiyonlar1
olusturulmustur. 1970 yilindan itibaren diinya mal piyasalarinda, 6zellikle petrol
krizi ile birlikte biiyiik fiyat oynakliklarina maruz kalimmustir. Cunku petroliin
degerinde meydana gelen asir1 artiglar neticesinde biitiin maliyetler artarak diinyanin
bircok yerinde biiyiik oranlarda issizlik ve enflasyona neden olmustur. Yiiksek
enflasyon sorununun Oniine gecebilmek i¢in ise devletler para arzini azaltmayi
hedefleyerek kisa siireli faiz oranlarmin etkileyiciligini artirmigtir. Bu gibi
gelismelerle fiyatlarm ve faiz oranlarinin piyasa arz talep kosullarina gore
belirlenmesine karar verildigi i¢in faiz riski problemi agiga ¢ikmistir. Yeni ihtiyag
alanlarinin da dogmasiyla future piyasalar 1973 yilinda, faiz swaplar1 ve faiz
opsiyonlart 1982 yilinda, forward faiz orani anlagmalar1i ise 1983 yilinda ilk
faaliyetlerine baslamustir (Ozel, 2010, s. 9-10).

2000°li yillarin basglamasiyla birlikte gelisimini sitirdiiren Ulkelerde tirev
iirtinler ile karsilagsmistir. Tiirev triinler her ne kadar simdilerde sik sik kullanimina
basvurulsa da gegmis zamanlarda devletlerce pek hos karsilanmamistir. Cogunlukla
kumar adi ile anilmasi yiiziinden bircok yasal engellemeyle Oniine gegilmeye
calisilmistir. Ancak finansal alandaki ihtiyaclar dogrultusunda 6niine gegilemeyecek
derecede biiyiik gelisimler gostererek giiniimiiziin kurtarict mali araglar1 arasinda yer

almaktadirlar (Tufan, 2001, s. 7).

2.3.Tiirev Uriinleri Kullanim Amaclar

Tlrev Urln enstriimanlart pek c¢ok gaye icin kullanilmaktadir. Vadeli
islemlerde amag¢ gelecek zamanlarda ortaya c¢ikabilecek degiskenliklerin devamli
fiyatlanma yoluyla piyasalarda dogru bilgilerin genigslemesine zemin saglamaktadir.
Tiirev {iiriinlerin en dikkate deger getirilerinden biri bagh oldugu {iriinde gelecekte
ortaya ¢ikabilecek herhangi bir belirsizlik durumu i¢in su an itibariyle fiyat
saptamasidir. Bu 0Ozellige ilaveten, tiirev enstriimanlar yine gelecek zamanda
olusabilecek olan risklerin idare edilmesinde epeyce Kkuvvetli bir sigortalama
fonksiyonunu elinde bulundurmaktadir (Saltoglu, 2014, s. 16).

Tiirev enstriimanlarinin uygulama gayesi su {i¢ baslikta incelenmektedir.

Bunlar;
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e Riskten korunma amaciyla
e Spekiilasyon amagli

e Arbitraj (Aydin, 2004, s. 89).

2.3.1.Riskten Korunma (Hedging) Amac¢h Kullamim

Herhangi bir sermaye piyasasi araci, dolar, altin vb. gibi kiymetli iirlinler i¢in
acilmis olan pozisyonlar ya da gelecek zamanda almayi bekledikleri, fakat
bahsedilen iirlinlerin degerinde gelecek zamanda olusabilecek herhangi bir olumsuz
degisimden zarar goérmek istemeyen kurum ve kisilerin, spot piyasada iirlinlerin
degerinin artmasindan kendilerini koruyabilmek i¢in vadeli islem yani marjin
piyasalarda yapilan sézlesmelere alici (uzun taraf), azalmasindan korunmak icin ise
marjin piyasalarda yapilan sdzlesmelere satici (kisa taraf) olarak dahil olmaktadirlar.

“Hedging” hedefli yapilan uygulamalar, mali piyasalarda biiyiik portfoylerle
ilgilenen kisiler ve bankacilar, mal piyasalarimda ise dayanak {riinii girdi seklinde
kullanan ya da iiretenlerce sik sik kullanilmaktadir. Bu tanima bir 6rnek vermek
gerekirse, portfoylerden sorumlu kisi ve kuruluglarin birgok varlik igeren iiriin
sepetlerini olusabilecek risklerden korumak ya da kazanglarini arttirabilmek admna
sepetindeki varliklar1 spot piyasalarda satmaktansa marjin piyasalarda satabilmesidir.
Devaminda yasanan herhangi bir deger azalmasinda, marjin piyasalardan elde edilen
kazang sayesinde hisse senetleri piyasasinda olusan zararlar giderilerek spot
piyasalarda olusan herhangi bir deger kaybindan ka¢inilmis olmaktadir (Bozkurt,
2006, s. 8).

2.3.2.Spekiilasyon Amach

Tiirev triinlerinin spekiilasyon amaci ile kullanimi, spekiilatorlerin gelecek
donemlerdeki degerli varliklarla ilgili fiyat Ongoriilerine bagh olarak actiklar
islemlerdir. Fiyat degisimlerinden kar elde edebilmek i¢in alim-satim pozisyonlarinin
acilmasidir.  Spekiilasyon giidiisiiyle agilan iglemlerde, sozlesmeler fiyat
oynakliklarindan kar edebilmek gayesiyle risk iistlenilerek alinip satilmaktadir.

Marjin (vadeli) piyasalarda kaldirag¢ etkisiyle elde edilen kar oranlarinin
olduk¢a yiiksek olmasi nedeniyle Ozellikle spekiilatorleri kendine g¢ekmektedir.

Spekiilatorlerin baz1 zamanlarda beklenmedik sekilde islem agmalar1 her ne kadar



18

fiyat oynakliklarma neden olsa da islem hacimlerini arttirarak piyasalarda
canlanmay1 saglamaktadir. Spekiilatorlerin pozisyon almak istedikleri bir iirliniin
fiyatmim, marjin degerinin gelecek zamandaki spot fiyatina oranla diisiik olacagi
diistiniiliirse, tlirev {iriin piyasasinda alis pozisyonu, marjin degerinin ise gelecek
zamandaki spot fiyatindan yliksek olacagi diisiiniiliir ise, tiirev {iriin piyasasinda satis

pozisyonu agilmaktadir (McDonald, 2003, s. 28).

2.3.3.Arbitraj

Arbitraj tanim olarak, mali piyasalarda risk iistlenilmeden uygulanan alim
satim islemleri olarak adlandirilmaktadir. Ek olarak arbitraj, ayni oranlardaki bir
irlinlin senkron icinde bir piyasadan satin almmarak baska bir piyasada satilmasi
kosuluyla, risk dstlenilmeden deger farkliligindan kaynaklanan k&r elde etme
uygulamalaridir. Arbitraj yapan yatirimcilar 6zellikle spot ve marjin piyasalar
arasinda tagima maliyetlerinden dolay1 ortaya c¢ikmasi gereken fiyattan ayr1 bir
fiyatin olusmasi sonucunda piyasaya girerek fiyat1 dengeye getirirler (Yanbolu, 2011,

s. 7).

2.4.Turev Urilin Argiimanlan

Tirev piyasalar1 kavrami, forward, futures, opsiyon ve swap gibi uygulamalari
biitlinliyle kapsayan vadeli islemlerdir. Bu uygulamalarin en genel niteligi, degerli
bir mali ara¢ ya da iirliniin alim satiminin giiniimiizde yapilacak olmasina ragmen
asil teslimatinin gelecek zamanda gergeklestirilmesidir.

Tiirev arglimanlarin tasviri, Uluslararas1 Muhasebe Standartlarma gore; doviz
cinsinden borglanma, kredi edinmek, talep edilen iiriiniin degerinde bir yiikselme gibi
mali araclarla alakali fiyat, faiz riskinden kaginmak ya da spekiilatif amacl bir gelir
yaratma giidiisiiyle uygulanan vadeli islemlere tiirev iiriin argiimanlar1 ya da tiirev
finansal araglar1 olarak adlandirilmaktadir. Bahsedilen bu iiriinler, ana finansal
aracglarin kapsadig: risklerden bir ya da birden fazlasmin aktarimmin neticesinden

meydana gelir (Oztiirk, 2002, s. 94).

2.4.1.Forward Sozlesmeler
“Forward” kelimesi tanimi geregi ileriye gondermek olan bir sdézlesme oldugu

icin burada amag¢ dayanak olan varhigin ge¢cmis zamanda anlasilmig bir fiyat ve
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miktar degerince gelecek zamandaki bir donemde alim-satimmi konu edinen
sozlesmelere verilen addir. Bunlara ek olarak soézlesmenin igeriginde s6z konusu
varligin degeri, miktari, niteligi, teslimat adresi ve O6demenin yapilmasi gereken
zamani yer almaktadir (Parlakkaya, 2005, s. 222).

Spot piyasalardaki al-sat uygulamalar1 su an itibariyle yapilmakta iken;
forward sozlesmelerinde al-sat islemleri giiniimiizde belirlenmis olup gelecek
zamanda uygulamaya konulacak sozlesme tiiriidiir. Bu soézlesmeler, borsa disi
piyasada c¢ogunlukla 2 finansal kurum ya da bir tane finansal kurumla miisteriler
arasinda yapilmaktadir (Akcay vd., 2012, s. 170).

Forward sozlesmeleri kendi i¢inde faiz orani forward sozlesmeleri ve doviz
forward sozlesmeleri olarak ikiye ayrilmaktadir.

Forward sozlesmelerinin ana nitelikleri asagida verilmektedir.

e Borsa dis1 piyasalarda uygulanmaktadir.

e Biiyiik bir cogunlukla bankalar ile miisterileri arasinda yapilmakadir.

e Herhangi bir kisitlayici durum séz konusu olmadigindan sézlesme maddeleri
iki taraf tarafindan rahatlikla tanimlanmaktadir.

e Sozlesmeye konu taraflar arasinda herhangi bir garanti sistemi olmadigindan
ortak guvene tabidir.

e Sozlesme taraflar1 vade bitimine kadar hicbir fon akimini iistlenmezler ama
vade bitiminde sorumluluklarmi yerine getirmek mecburiyetindedirler.

e Sozlesmenin her iki tarafi da eger anlasir ise ortak kararla sozlesme
sonlandirilabilmektedir.

e Ugiincii bir kisiye sozlesme devredilmemektedir (Yalgmer vd., 2014, s. 159).

2.4.1.1.Faiz Oram Forward Sozlesmeleri

Forward sozlesmeleri; sozlesmeye konu iki taraf arasinda gergeklestirilen,
kendi aralarinda belirledikleri bir miktar sermayenin gelecek zamanda Onceden
kararlagtirilmis bir faiz seviyesi lizerinden hesaplanmasi islemidir. Bu seviyeye
forward faiz orani denilmektedir. Bu uygulamadaki asil amag ise; taraflardan birinin
onceden belirlenen bir faiz seviyesinden digerinin de LIBOR gibi hareketli bir faiz
seviyesinden uzlasarak, sermayelerini gelecek zamanda olusabilecek faiz

dalgalanmalarindan savunmaktir. Bir baska deyisle faizden kaynakli kazang¢larindaki
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ani azalmalar1 ya da geri verilecek olan faiz miktarinin yiikselmesinin Oniine
gecebilmek adina bu tarz sozlesmelere sik sik bagvurulmaktadir.

Ornegin; Bankalardan kredi talep eden bir isletme sahibi, isletmesini ileriki
donemlerde olusabilecek bir faiz artig olasiligindan korumak i¢in ¢abalarken, banka
ise ileriki donemlerde olusabilecek bir faiz azalmasi olasiligindan kendini muhafaza
etmeye ugrasmaktadir. O yiizden kendini korumaya ¢alisan her iki taraf, sinirli bir
zaman i¢inde ileriki bir donemde, belirtilmis bir sermayeye uygulanacak olan faiz
seviyesi (stlinden uzlasmaktadirlar. Sonug¢ olarak ise siire bitiminde taraflar
piyasadaki spot faiz seviyesi ile Onceden belirlenmis olan faiz seviyelerini
kiyaslayarak, sermayesi zarar goren tarafin maliyeti faizlerden olumsuz etkilenmeyen
taraf araciligiyla giderilir. Ancak faiz politikasinin dalgalanmaya birakildig:
iilkelerde, piyasa faiz seviyesinin bir¢ok bankada degisik olmasi nedeniyle siire
bitiminde ana faiz seviyesinden kaynakli problemlerle karsilasilmaktadir

(Kiigiikkocaoglu, 2006).

2.4.1.2.Doviz Forward Sozlesmeleri

Doviz forward sozlesmelerinde her iki taraf arasinda belirlenmis miktardaki bir
yabanci paranin diger bir para birimine doniistiiriilerek, simdiden iistiinde uzlasilmis
bir zamanda geri 6denmesi tizerine anlasilan bir so6zlesme tiiriidiir (Chambers, 2012,
s. 43).

Doviz forward sdzlesmesinin ana hedefi doviz piyasasinda bulunan bankalar ve
miisterilerinin gelecek zamanda olusabilecek belirsizliklere karsi korunmasidir. Bu
sozlesme yatwrimcisina ileriki bir donemde olusacak olan kuru garanti eder.
Boylelikle bankalar ve miisterileri gelecek zamanda yapacaklar1 geri 6deme gibi
sorumluluklar1 i¢in kurda meydana gelebilecek ani dalgalanmalardan kaynaklanan

risklerden gelirlerini koruyabileceklerdir.

2.4.2.Futures Sozlesmeleri

Futures sozlesmeler, sdzlesmeye konu varligin iki taraf dogrultusunda 6nceden
saptanmig bir zamanda ve kesinlesmis bir deger tizerinden devredilmesini igeren bir
sozlesmedir. Futures sozlesmelerde belirlenmis olan varhigin 6zellikleri, sayist,
zamani ve teslimat adresi standart bir sekilde belirtilmistir. Bu sdzlesmeler aslinda

forward sozlesmelerinin belli normlara dahil edilmis halidir. Futures kontratlari, faiz
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futures sozlesmeleri, doviz kuru futures soOzlesmeleri, borsa endeksi futures

sozlesmeleri seklinde (¢ baslik altinda incelenmektedir (Ciftci, 2011, s. 6).

Futures sozlesmelerinin ana nitelikleri agagida verilmektedir.

Futures sozlesmelerinin alim ve satimi diizenlenmis piyasalarda yapilmasindan
dolay1 soOzlesmeyi yapan taraflarin risk seviyesini en aza indirerek
sermayedarlarin baglica tercih ettigi s6zlesme olmaktadir.

Sozlesme, konu olan varligin niteliklerini, niceliklerini ve teslimat adresi gibi
sartlarmi icermektedir.

Kontratin yapilmasi ile birlikte olusan sorumluluklarin uygulanmasi konusunda
takas odalar1 sorumlu oldugu i¢in taraflar1 giivenceye alan bir nitelik
tasimaktadir.

So6zlesmeyi yapan taraflar hi¢ yiiz ylize gelmezler ve bu kontratlar defalarca
alinip satilabilmektedir.

Takas merkezleri, yapilan kontrata uyumlu bir miktar {icret karsiliginda alic1 ve

satictyr ayni fiyat ilizerinde karsilastirir ve fiyat dalgalanmalarina karsi taraflara

garanti olanag1 saglamaktadir.

Taraflardan herhangi birinin sorumlulugunu yapmamasi ihtimaline kars1
baslangi¢ ve siirdiirme marj1 namima, marjin yontemi gerceklestirilmektedir.

Kontrat siiresinin sonuna gelindiginde ise, agilan islemin tersine bir pozisyon

alinarak islem sonlandirilmaktadir (Yalgmer vd., 2014, s. 182-183).

2.4.2.1.Faiz Futures Sozlesmeleri

Para piyasas1 vadeli hesab1 veya faiz geliri olusturan finansal varliklarin,

gecmiste saptanmig bir zamanda, daha eskiden kesinlestirilmis bir faiz seviyesi

iistiinden degis tokusunun yapilmasini kapsayan sozlesmelerdir. Bu kontratlarin ana

gorevi, gelecek zamanda faiz kurlarinda olusabilecek dalgalanmalar ile meydana

gelen finansal riskleri yok etmektir. Bu sozlesme ile bankalar bor¢ ve alacak

hesaplarin1 stabilize ederek faiz dalgalanmalarindan gelir olusturabilmektedirler

(Apak ve Uyar, 2011, s. 47).
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2.4.2.2.Do6viz Kuru Futures Sozlesmeleri

Doviz kuru futures sozlesmeleri, dnceden saptanmis bir miktar dovizin bir
kismmin diger yabanci iilke parasi mukabilinde, daha sonrasi i¢in ge¢mis zamanda
tanimlanmig bir kurdan geri verilmesi ya da alinmasimi konu edinen kontratlardir
(Apak ve Uyar, 2011, s. 46).

Bu s6zlesme ¢esidi ile ileride olusabilecek doviz kuru riskinden kaginilmaya
calisilmaktadir. D6viz kuru riski ihtimalinde bu kontratlarla al-sat pozisyonlarmna
girilerek risklerin idare edilebilirligi kolaylastiriimaktadir. Boylece, gelecekte kurun
dalgalanmasindan meydana gelecek olan finansal zararlarin Oniine gecilmeye

calisilmaktadir (Alpan, 1999, s. 20).

2.4.2.3.Borsa Endeksi Futures Sozlesmeleri

Borsa gostergeleri Ustiine uygulanan bu kontratlar, bilinen bir borsa fiyat
gostergesi ile fiyati saptanmis bir hisse senedi ciizdanmin, degerinin simdiden
tanimlanmasi sartiyla gelecek zamanda al-sata konu olacak olan kontrat tiiriidiir. Baz1
oncelikli milletleraras1 gostergelerle uyumlu olacak sekilde yaratimistir (Civan,
2007, s. 370).

Bu sozlesmedeki gostergelerin sahip oldugu degerler, iktisadi sisteminde
durumunu ortaya koymaktadir. Eger hisse senetlerinin degerlerinde bir artis
yasaniyorsa bu durumda iktisadi sistemde kuvvetlenmektedir. Fakat tam tersi hisse
senetleri degerinde diisiisler yasanmas1 durumunda ise iktisadi sistem giderek giiciinii

kaybedecektir (Seving ve Merken, 2005).

2.4.3.Swap Sozlesmeleri

Swap sozciigiiniin kokenine baktigimizda takas etme uygulamalarini tasvir
etmek icin kullanildigin1 gérmekteyiz. Ac¢iklama seklinde swap, s6zlesmeye konu iki
tarafin belli bir zamana 6zgii karsilikli olarak nakit akislarini takas etme yoluyla
uyguladiklar1 mali bir yontemdir (Aksoy, 1998, s. 211).

Swap kontratlarinda esas gaye, oteki tiirev {iriin piyasalartyla tipatip aynidir.
Bunlar; kurda ve fiyatlarda meydana gelen dalgalanmalardan olusan riskleri kontrol
altina alabilmektir. Dahasi kaynak giderlerini diisiirmek, varlik kazanglarini
yukseltmek, arbitraj ve mukayeseli Gstlnliklerden istifade etmek, talep edilen nakit

varliga ulasabilmek, kambiyo denetleme ve yasaklarindan kagabilmek, biirokrasiyi
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en aza indirmek, nakit dongiislinii organize etmek ve gelir olusturabilmek maksadiyla
sik sik kullanilmaktadir (Apak ve Uyar, 2011, s. 108).

Swap kontratlari, karsiliklt bir sekilde taraflarca kararlastirilan sartlara gore
cogunlukla banka ya da diger bir arac1 kurum yoluyla uygulanmaktadir. Talep edilen
miktar ve sdzlesmenin zamani konusunda degisikliklere agik olmasindan dolay1
oldukca karli olmasmin yan1 sira bagka bir piyasasinin olmamasi sebebi ile de likit
degildir (Usul ve Duman, 2005, s. 60).

Swap Sozlesmeleri, faiz swap sozlesmeleri ve doviz (para) swap sozlesmeleri

olarak iki baglik altinda incelenmektedir.

2.4.3.1.Faiz Swap Sozlesmeleri

Faiz swap sozlesmeleri, temel olarak sabit faiz oranini degisken faiz orani ile,
degisken faiz oranm ise sabit faiz orami ile ya da degisken faiz oranini yeniden
degisken faiz oranina doniistiirerek kredi giderlerini azaltmaya yarayan, faiz
odemelerinin Ozelliklerini degis tokus etme yoluyla 6demelerin yapilis seklini
dontistiirme amaci ile yapilan kontratlardir. En yaygin uygulanan sekli, benzer miktar
ve vadeli Odiing paranin faizi doniistiiriilerek swap islemi yapilmasidir. Bu
uygulamada faiz 6demelerinin degis tokusunun aksine sermayede herhangi bir takas
yasanmamaktadir. Bu sozlesme en cok farkli seviyelerde kredi degerliligi olan
sirketler biinyesinde gerceklestirilmektedir. Kredi degerliligi diisiik olan sirket
yiksek olana belli bir miktar swap primi vermesi karsihiginda her iki sirkette kredi
giderlerini oldukca azaltabilmektedir (Ogal ve Colak, 1999, s. 257).

2.4.3.2.Doviz (Para) Swap Sozlesmeleri

Doviz swap sozlesmeleri, belli bir zaman kapsaminda iki yabanci lkenin yerel
paralarindan olusan fonlarinin, firmalarin ge¢cmiste saptadiklar1 bir kur istiinden
doniistiiriilmesi, vade i¢inde firmalarin harcadiklar1 anaparalardan kaynakli faizleri
ise diger fabrikaya tahsis ederek ilk onceki degis tokus edilen anaparalarin tekrar
takas edilmesi (zerine kurulan bir sdzlesmedir. Diger bir deyisle, bu islem, bir
iilkenin yerel parast1 ile olusturulmus fon ve faizinin bagka bir iilkenin yerel paras1 ile
bor¢ ve faizine ¢evirme islemine verilen addir. Ayrica bu sdzlesmede vade bitiminde

uygulanmasi gereken kur, vade baslangicindaki kur ile aymidir. DOviz swap
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sozlesmesinin  uygulanabilmesi i¢in  asagidaki  kosullarin  saglanabilmesi
gerekmektedir.
e Iki farkli anaparadan olusan sermayenin daha dnceden kararlastirilmis olan kur
iistiinden miisterek olarak doniistiiriilmesi,
¢ Bu sozlesme kapsaminda faizlerinde doniistiiriilmesi,

e Kontratin vade sonunda ise, ilk basta anlagilan kur iistiinden anaparalarin geri

verilmesi (Ceylan, 2001, s. 528).

Tablo-1: Déviz Swap Sézlesme Ornegi

A Firmasi B Firmasi
Sermaye 1.000.000 $ 2.000.000 TL
Yukumlaluk 2.000.000 TL 1.000.000 $
Yilik Bazda Faiz Oram (TL) %10 ($) %4
Faiz Borcu 40.000 $ 200.000 TL
Kur 2.0000

Kaynak: Ceylan, 2001: 528.

Déviz swap islemi ii¢ basamak icermektedir. Ilk basamakta $ cinsinden
sermayesi ve TL iizerinden yiikiimliiligli olan A firmas1 ile TL cinsinden sermayesi,
$ tizerinden yikimliiliigii olan B firmasi bir banka vasitasiyla sermayelerini, vade
basinda kararlastirdiklar1 bir déviz kuru {istiinden takas ederler. Ikinci basamakta A
ve B firmalar1 bir banka vasitasiyla sermayelerine dair olan faizleri karsilikli olarak
Oderler. Son basamakta ise, vade sonu geldiginde her iki firma yine bir banka
vasitasiyla sermayelerini degis tokus ederler.

Bu anlagma tiirtinde iizerinde anlagilan siirenin sonuna gelindigi takdirde
verilmis olan sermayelerin karsilikli transferi gerceklestirilirken sermayelerin
degerinin esit oldugu anlasilrsa bu transferin gergeklestirilmesine gerek
kalmayacaktir.

Doviz swap sOzlesmelerine konu olan taraflar, bor¢ edindikleri sermayenin

degil yararlandiklar1 sermaye tutarinin faiz bedelini 6demek zorundadirlar. Bu
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sebeple dikkate alinmas1 gereken deger, karsilikli taraflarin faiz ayrimini gosterecek

sekilde ayarlanmalidir (Civan, 2010, s. 366).

2.4.4.0psiyon Sozlesmeleri

Fiyatlandirma isleminin, dayanak olan diger bir varligin degerine uygun
sekilde yapildigi kontrat tiirline opsiyon sozlesmeleri denilmektedir. Opsiyonlar,
onceden saptanmis bir zamana degin, kontratin temel tasi olan varh@mn (iktisadi
irlinler, sermaye piyasasi aract ya da iktisadi gostergeler) beyan edilen degeri
iizerinden alim satim ayricaligini, uygun bir prim oranit mukabilinde sdzlesmeyi satin
alan tarafa sunan kontratlardir (Yalgmer vd., 2014, s. 233).

Bu kontrat taraflara alim ve satim yapma gibi ayricaliklar tanimasinin yani sira
belli basli sorumluluklar1 da yiiklemektedir. Hakki satin alan taraf, kendi payma
diisen borcun karsiligmi vermekle sorumlu iken, hakki satan taraf ise, satin alan
tarafin ayricaliklarini kullanma talebi olustugunda kararlastirilan kosullar1 yapmakla
yukamludir (Akcay vd., 2012, s. 162).

Opsiyon sozlesmeleri kendi i¢cinde doviz kuru opsiyonlari, hisse senedi
opsiyonlari, endeks opsiyonlar1 ve faiz opsiyonlar1 olarak dort bashk altinda

incelenmektedir.

2.4.4.1.Ddviz Opsiyonlari

Doviz opsiyonlari, yabanci paralarin eskiden saptanmis ana bir fiyat iizerinden
ileriki donemlerde alim satimmi saglayarak olusabilecek riskleri kontrol altma
almay1 saglayan bir sézlesme tiiriidiir. Bu s6zlesme tiirii, doviz kuru risk yonetimi ve
spekiilatif hareketlerde kolaylik saglayabilmek gibi iki ana hedef igin
kullanilmaktadir. Ek olarak bankacilik sektoriinde pozisyonlar:t denetlemek,
sirketlerin yabanci para cinsinden gelir ve giderlerini idare edebilmek ayriyeten
hiikiimetlerin, uluslararasi alanda yogun olarak kullanilan paralar agisindan agiklarii
belli oranlardaki primler karsiliginda gilivence altina alarak risk yonetiminde sik sik

bagvurulan sézlesmelerden biri olmaktadir (Vural, 2006, s. 28-29).

2.4.4.2.Hisse Senedi Opsiyonlar
Diinya borsalarinda ilk olarak hisse senetlerinin bir turevi olan hisse senedi

opsiyon islemleri acilmistir. Bu s6zlesmeler, miisterisine belli bagl hisse senetlerinin
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birimine karsilik verilen prim neticesinde saptanmis bir deger {lizerinden alim satim
ayricaligi tanimaktadir (Shakir, 2010, s. 67).

Hisse senetlerinde meydana gelebilecek ani dalgalanmalardan korunmak
amaciyla kullanilan hisse senedi opsiyon sozlesmeleri ayni zamanda bu islem igin
kullanilmak {izere ayrilan fondan cok daha az bir miktar fon kullanarak kaldirag
etkisi ile birlikte daha fazla gelir kazanabilme potansiyeline sahiptir. Hisse
senetlerinde yatirim stabil olmasma ragmen bu sézlesmelerde istenildigi oranlarda

islem agilabilmektedir (Yalgmer vd., 2014, s. 258).

2.4.4.3.Endeks Opsiyonlar

Bircok finansal oyuncu borsalardaki kagitlarin her birine ayri1 ayri1 yatirim
yapmak yerine bu borsalarda bulunan hisse senetlerinin toplamina yatirim yapmay1
tercih etmektedirler. Borsadaki hisse senetlerinin birim fiyati ise borsanin tanimladigi
bir garpan degeri ile ¢arpilarak ortaya konmaktadir (Tevfik ve Tevfik, 1997, s. 178).

Bu sozlesmeler alici tarafa belli bash borsa endekslerini saptanmis bir deger
Uzerinden alip satma ayricaligini tanimaktadir. Bu islemler belirlenmis bir nakit
iizerinden uzlasarak durdurulmaktadir. Ciinkii bu opsiyon tiiriinde diger opsiyon
cesitlerinden ayr1 olarak herhangi bir varhiga dayali olan pozisyonlara
girilmemektedir. S6zlesmeyle uyumlu olacak sekilde belli bir miktar nakit paranin

kars1 tarafa aktarilmasi yoluyla pozisyon kapatilir (Chambers, 2012, s. 89).

2.4.4.4.Faiz Opsiyonlar

Faiz opsiyonlarinin temel amaci faiz oranlarinda ani bir dalgalanma yagsanmasi
halinde olusabilecek riskleri en minimum seviyeye indirmek ve spekdilatif amaclarla
kullanmaktir. Olduk¢a esnek olmasi nedeniyle kullanicilarina yapildigi zamanda
herhangi bir faiz seviyesi veya saptanmis bir deger iistiinden bir menkul kiymeti alip

satma avantajini veren sozlesme tiiriidiir (Fettahoglu, 1991, s. 32).
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__UCUNCU BOLUM: TURK BANKACILIK SEKTORUNUN TUREV
URUNLERI KULLANIMI

Tiirev {irtinler, bankalarin isleyis asamalarinda sik¢a karsilastiklar: problem ve
riskleri minimuma indirmek ya da tamamiyla yok etmek adma kullandiklar1 gii¢lii bir
ara¢ olmaktadir. Tirev araclarin etkin bir sekilde kullanimi bankalara hem
maliyetlerini azaltma hem de getirilerini arttirmada olduk¢a onemli bir aragtir. Bu
araglar degerini dayanak varliktan alarak alicisina ileri bir tarihte Onceden
belirlenmis bir fiyattan teslimatinin yapilmasi: hakkini vermektedir. TUrev araglar,
organize piyasalarda oldugu gibi tezgah {stii piyasalarda da islem gormektedir.
Organize piyasalar genel olarak tiirev enstriimanlarin hukuki diizenlemelere tabi
oldugu ve standart araclarn alim satimmnin yapildigi piyasalar iken yasal
diizenlemelerin olmadig1 piyasalarda islemi yapilan tiirev araclar ise tezgah iistii
piyasalar olarak adlandirilmaktadir. Bu nedenle ekonomi igerisinde bulunan
sektorlere yeni iirlin ve yeni istihdam olusturabilmeleri adma bir¢ok firsat
sunmaktadir.

Bankacilik sektoriiniin ise tlrev Urlinlere sik sik basvurmasmin iki nedeni
bulunmaktadir. Birincisi, tiirev araglarin risklerle bas edebilmek amaciyla
kullannmidir. Burada amag tiirev driinler yoluyla hedging, arbitraj yapma ve
spekiilasyon gibi gesitli stratejiler yoluyla ortaya ¢ikan risk faktorlerini yaymak ya da
tamamiyla yok edebilmektir. Tkincisi ise bankacilik sektdriiniin tiirev araglarini al sat
yaparak veya ihracat edilen tirev Griinden gelir ve komisyon elde edebilmesidir. Bu
enstriimanlarin  kullanimi ile uzun vadede tasarruf ve yatirimlardaki artislarin

yasandigi gozlemlenmektedir.

3.1. Literatiir Taramasi

Konu ile ilgili literatiir taramas1 yapilmis ve benzer birka¢ calismaya ulagilmis
olmasma ragmen bankacilik sektoriinde tiirev {irlin kullanimi ile ilgili 2013-2019
yillarin1 kapsayan donemlerde herhangi bir ¢aligmaya rastlanamamistir. Bu nedenle
ilgili literatiir taramas1 makaleler ve internet yardimiyla gerceklestirilerek elde edilen
calismalar agsagidaki verilmistir.

Ozel (2010) tarafindan gergeklestirilmis olan ¢alismada Tiirkiye’de bulunan

bankalarin tiirev lriinleri nasil muhasebelestirme yoluna gittigi ve risk ydnetimini
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hangi tiirev enstriimanlar sayesinde saglandigi arastirilmistir. Bu c¢alismanin asil
amaci ise, bankalarin varlik, kaynak, gelir, ve giderlerini risklerden koruyabilmek
amaciyla hangi tiirev triinlerin kullanilmasi gerektigidir. Ek olarak ise kullanilan bu
enstrimanlarin  nasil muhasebelestirilecegini incelemektir. Calisma verilerin
toplanmasi yontemi ile yapilmis ve verilere uygun olarak yorumlanmustir.
Calismanin sonucunda ise, Tiirk bankacilik sisteminin risklere karsi ¢ok acik olmasi
nedent ile ¢esitli araglarla onlem alinmasi gerekmektedir. Bu araclardan bir tanesi ise
tiirev triinler oldugu i¢in bu iriinler kullanilarak bankalarin sorumluluklarinin ve
varlik getirilerinin maliyetlerini rahat¢a sezebilecekleri sonucuna varilmistir (Ozel,
2010, s. 146).

Anbar ve Deger’in (2011) yaptig1 calismaya gore Tiirkiye’de bulunan
bankalarin 1999 2010 willar1 arasi tiirev iirlin tiiketimini etkileyen degiskenler
incelenmistir. Calismada 1999 ile 2010 yillar1 arast veriler Tobit yontemi ile
sinanmustir. Incelenen veriler neticesinde ise, bankalarm tiirev enstriimanlari
kullanimi ile aktif biiyiiklilk ve faiz oranlar1 arasinda negatif yonlii bir iliski s6z
konudur (Anbar ve Deger, 2011, s. 77).

Cinskizan’m (2014) yaptig1 calismada Tiirk bankalar1 iizerinden tiirev iirtinleri
kullanimlarin1 6grenebilmek amaci ile bir alan ¢alismasi yiirlitmiistiir. Calismanin
amaci ise, Tiirk bankacilik sektoriinde tiirev {iriinlerin ne derece kullanildig1 ve hangi
iirinlerin tercih edildigi veyahut edilmedigidir. Calisma i¢in bir alan arastirmasinin
yaninda ek olarak Ki-kare testi kullanilmistir. Varilan sonug ise, Tiirkiye’de bulunan
bankalarin yetersiz bilgi nedeni ile tiirev iirlin kullanimindan kaginmis oldugudur
(Cinskizan, 2014).

Bayindir (2016) tarafindan yapilan calismada tiirev enstriimanlarin Tiirk
bankacilik sistemindeki etkileri incelenmistir. Calismanin amaci, istatistiki acidan
Tiirk bankalarinin tiirev {riinleri hangi amaclar i¢in kullandigmi incelemektir.
Calismada SPSS ve ¢oklu regresyon modelleri kullanilmistir. Calismanin sonucunda
Tiirk bankaciliginm tiirev iiriinleri gelirlerini korumak amaciyla kullandigini ve bu
miktar1 giderek arttirdigi anlasilmistir. Ek olarak bankalarin agik pozisyonlar:
kotiilestikce tiirev {iriin kullanimini yiikselttikleri sonucuna varilmistir (Bayindir,
2016).
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Oktar ve Yiksel’in (2016) yaptig1 calismada bankalarin tiirev enstriiman
kullanimin1 etkileyen faktorlerin bulunmasi hedeflenmistir. Calismanin amaci
Tiirkiye’de bulunan mevduat bankalarinin 2003-2015 yillar1 aras1 verilerini
kullanarak tiirev {iriin yogunluguna ulasabilmektir. Calismada 2003-2015 yillarna ait
3 aylik veriler kullanilarak MARS yontemi uygulanmistir. Sonucunda ise takipteki
krediler ile bankalarin tiirev {iriin kullanimlar1 arasinda pozitif yonli bir iliski tespit
edilmistir yani takipteki kredilerin riskini karsilayabilmek adina mevduat bankalari
daha fazla tiirev tirtinii kullanmistir (Oktar ve Yiiksel, 2016, s. 46).

Sirvan (2017) tarafindan yapilan ¢alismaya gore Tiirk bankaciliginda kullanilan
tiirev triinlerin riske karsi etkileri incelenmistir. Bu ¢alismanin amaci Tiirkiye’de
bulunan bankalarin 2007 ve 2015 yillar1 i¢indeki kullanim oranlarini inceleyerek
finansal risklere kars1 ne derecede etkili oldugunu anlamaktir. Calismada kullanilan
testler; Panel regresyon analizi, Panel birim kok analizi, Pedroni esbiitiinlesme testi
ile Hausman testidir. Calisma neticesinde elde edilen sonug ise, Tiirkiye’de tlirev
iirtin kullanimmin ¢ok etkin olmadigi ve ¢ogunlukla spekiilatif amacli kullanildig:
icin risklere karsida etkili bir 6nlem olarak sayilamayacagi goriilmiistiir (Sirvan,
2017, 5. 99).

Shen ve Hartarska (2018) tarafindan yapilan calismada kiigiik topluluk
bankalarmim 2008 krizi oncesi ve 2008 krizi sonrasinda kullanmis olduklar1 tiirev
iirtin miktarlarina bakilarak karliliklar1 arasindaki iliski incelenmektedir. Calismanin
sonucunda ise, tiirev trlnleri kullanimi ile olusan yiiksek uyum maliyetleri
neticesinde bankalarm karlar1 (zerinde olumsuz bir etkiye sebep oldugu
anlasilmaktadir (Shen ve Hartarska, 2018, s. 4402-4417).

Teze (2018) tarafindan yapilan ¢alismada 2008 krizinde Bankacilik sektoriinde
kullanilan tiirev araclar ile doviz kuru riski arasindaki iligski incelenmistir. Calismanin
gayesi, bankacilik sektoriinde kullanimi en ¢ok tercih edilen tiirev araglarin
ozellikleri, kullanimlar1 ve tarihsel isleyisi iizerine bakilarak olumlu olumsuz etkileri
gostermektir. Bu ¢alismanin sonucunda, Tiirk bankacilik sektoriiniin global diinyada
ve ilke sinwrlar1 igerisinde meydana gelen krizlerden minimum seviyede
etkilenebilmesi  icin  makroekonomik  temellerin ve finans  sektdriinin

stirdiiriilebilirlik anlamida giiclendirilmesi gerektigi sonucuna varilmistir. Ek olarak
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Bankacilik sektoriiniin risk yonetimi alaninda etkin politikalar {ireterek uygulamaya
konulmasi gerektigi gézlemlenmektedir (Teze, 2018).

Agca’nim (2019) yaptig1 calisma ile Tiirkiye’deki bankacilik sisteminin finansal
risklerden korunmak i¢in kullanilan tiirev iriinlerinin etkileri incelenmistir. Bu
calismanin amaci, riskten korunmak i¢in kullanilan tiirev {riinlerin nedenleri ve
sonuglarmin degerlendirilerek Amerika ve Avrupa ile kiyaslamaktir. Calismada 2010
ile 2017 yillar1 arasi1 aktif biiytlikliklerine gore ilk 10°da yer alan bankalarin
bilangolar1 incelenmistir. Calismanin neticesinde ise bankalarin bilangolarindaki
biiylimeyle birlikte olusan riskler de artis gostermektedir. Bankalar bu risk karsisinda
tirev trlin kullanimmi azaltmislardir. Bankalarin aktiflerinin artmasi halinde ise
tiirev iirtin kullanimlar1 da artig géstermektedir (Agca, 2019, s. 70).

Ozgiir (2019) tarafindan yapilan ¢alismada bankacilik alanindaki kredi riski ve
kredi tlirevleri ampirik bir caligma ile agiklanmaya ¢aligilmistir. Calismanin amaci,
bankalarin miisterilerine kullanmasima izin verdigi faizleri, gosterge faizleri ve swap
faizleri arasinda ampirik bir ¢alisma ortaya ¢ikartmaktir. Calismada kullanilan testler
ADF, Phillips Perron (PP), birim kok, Johansen egbiitiinlesme testi, Granger
nedensellik testi ile zaman serisi analizidir. Calismanin neticesinde varilan sonug ise
CDS primlerindeki degisikler kredi faizlerinde yasanan degisiklikler ile
aciklanabilmektedir. Kredi faizlerinde yasanan degisiklikler ise swap ve tahvil
faizlerindeki degisiklikler ile aciklanabilmektedir (Ozgiir, 2019, s. 125).

Kiiciikseren (2019) tarafindan yapilan ¢alismada bankacilik sektoriinde tiirev
irtin kullanim1 ve Tiirk bankacilik sektoriine etkisi en kiiciik kareler regresyon
analizi yontemi ile gosterilmektedir. Calismanin amaci, Tiirkiye’de bulunan
bankacilik sektoriiniin gruplar bazinda bilango verilerinin incelenerek tiirev arag
tilketimlerinin karliliklarina ve risklerine olan etkilerinin tespitinin yapilmasidir.
Calismanin sonucunda ise Tiirk bankacilik sektoriiniin tiirev enstriimanlari
kullanimlarinda risklilik ve karlilik degiskenleri arasinda uzun vadede bir iligkinin
bulundugu ve bankalarin tiirev enstriimanlar1 kullanarak karsilastiklar1 bir¢ok riski
azaltmak konusunda basar1 sagladigi sonucuna varidmigtir. Ek olarak kamu
bankalarinin risklerden korunmak amaciyla herhangi bir tiirev ara¢ kullanmadigini
spekllasyon amaciyla tiirev triin kullanmay1 tercih ettikleri gozlemlenmektedir
(Kagukseren, 2019).
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DORDUNCU BOLUM: TURK BANKACILIK SEKTORUNUN 2013-
2019 YILLARI ARASI TUREV URUNLERI KULLANIMI

4.1.Veri ve Yontem
Bu caligmada temel hedef bankalarin risklerini minimize edebilmek amaciyla

yararlandiklar1 tlirev {irtin enstriimanlarinin  yogunlugunun belirlenmesidir. Bu
baglamda, Tiirkiye’de bulunan mevduat bankalar1 inceleme kapsamina alinmaktadir.
Diger bir taraftan, ¢alismada 2013-2019 yillarin1 kapsayan dénemlerde faydalanilan
tiirev tirtin verileri kullanilmaktadir. S6z konusu veriler, Tiirkiye Bankalar Birligi ve
bankalar tarafindan yaymlanan faaliyet raporlarindan temin edilmistir. Aktif
biliyiikligli en yiiksek olan ilk 9 mevduat bankasinin tiirev enstriiman kullanim

oranlar1 ise tablolar haline getirilerek incelenmektedir.

4.2.Calismaya Konu Olan Mevduat Bankalarimin 2019 Yih itibariyle
Aktif Biiyiikliiklerine Gore Siralamasi

Tablo-2: 2019 Yih itibariyle Aktif Biiyiikliiklerine Gore Banka Siralamas1 (Milyon TL)

Bankalar Aktif Buyuklik (Milyon TL) %
1.Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankast A.S. (1863) 649.756 %15,46
2 Tiirkiye Is Bankast A.S. (1924) 468.059 %11,13
3.Tiirkiye Halk Bankast A.S. (1938) 457.045 %10,87
4. Turkiye Vakiflar Bankasi A.S. (1954) 419.426 %9,98
5.Tirkiye Garanti Bankast A.S. (1946) 391.152 %9,30
6.Yap1 ve Kredi Bankast A.S. (1944) 387.496 %9,22
7.Akbank T.A.S. (1948) 360.501 %8,57
8.QNB Finans Bank A.S. (1987) 181.681 %4,32
9.Denizbank A.S. (1997) 156.478 %3,72
Toplam 3.471.594 %82,61
Biituin Bankalar 4.201.885 %100

Kaynak: Tirkiye Bankalar Birligi, 2019.
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2019 yili i¢inde Tiirkiye’de faaliyetlerini siirdiirmekte olan 47 bankanin toplam
aktiflerinin biyiikliigii 4.201.885 milyon TL iken bu bankalar igerisinde oran olarak
en yiiksek aktif biiytikliige sahip olan ilk 9 mevduat bankasmm aktif biiyiikligii ise
3.471.594 milyon TL’dir. Tablo 2’de yer alan 9 bankanin aktif biiyiikliiklerinin
toplam aktif biiytikliige orani ise %82,61°dir. Bu nedenle ilk 9’da yer alan bu
bankalarm bankacilik sektoriiniin geneli ile alakali bilgi sunabilecegi kanisina

varilarak bu bankalarin verileri galismaya konu olarak segilmistir.

4.3.Tiirkiye’de Bulunan Mevduat Bankalarimin 2013-2019 Yillarim
Kapsayan Dénemleri icinde Tiirev Uriinleri Kullanimi

Tablo-3: Nazim Hesaplar, Finansal Tiirev Araglar (Milyon TL)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Kamu 70.019 111.632 131.848 172.350 187.236 298.438 501.520
Ozel 626.977 697.981 686.791 916.222 1.257.017 1.419.545 1.417.283
Yabanci 354.280 373.440 698.788 780.341 969.975 1.017.852 1.076.645
Sektor 1.066.841 1.207.130 1.555.232 1.935.205 2.509.236 2.859.135 3.127.843

Toplami

Kaynak: TBB, Tiirkiye’de Bankacilik Sistemi 1959-2019, 2021.

Tablo 3’te Tiirkiye’de bulunan kamu, 6zel ve yabanci sermayeli bankalarin
tiirev tirtin kullanim seviyeleri verilmistir. Bu tabloya gore Tiirkiye’de yillar gectikge
finansal istikrarinda artmasi ile birlikte ii¢ banka tiirii i¢inde tiirev iiriin kullaniminin
artis gosterdigi anlagilmaktadir. 2013-2019 yillarin1 kapsayan donemleri arasi kamu
bankalarma baktigimizda devlet giivencesi igerisinde bulunmalar1 nedeniyle kar
amacityla tiirev iirlin kullaniminin diger bankalara oranla daha hizli artis gdsterdigi
goriilmektedir. Ozel ve yabanci sermayeli bankalar ise hem risklerden korunmak
hem de kar elde edebilmek amaciyla tiirev {iriin kullanimlarini yillar itibariyle
artrrmiglardir.

Tablo 3’e baktigimizda bankalarmn tiirev {iriin kullanim davraniglarinin benzer
ozellikler tasidig1 anlagilmaktadir. Tabloya gére mali istikrar, mali sikint1 ve kazang
giidiisliniin bu {i¢ banka tiiri agisindan tiirev enstriiman kullaniminda etkili oldugu

anlasilmaktadir.
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Tablo-4: Bankacilik Sektorii Gelir Gider, Ticari Kar/ Zarar, Net (Milyon TL)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Kambiyo -7.448 5.262 -7.713 -4.131 1.185 -40.706 -6.465
Islemleri
K/z

Sermaye 2.508 2.136 1.612 1.298 335 -113 2.178
Piyasasi

Islemleri

K/z

Tirev 5.406 -10.157 -163 879 -12.351 28.577 -21.621
Finansal

Islemler

K/z

Toplam 466 -2.760 -6.264 -1.954 -10.831 -12.242 -25.909

Kaynak: TBB, Tiirkiye’de Bankacilik Sistemi 1959-2019, 2021.
Turk bankacilik sektoriiniin 2013-2019 yillarini kapsayan donemleri aras1 gelir-

gider yapist incelendiginde bankalarin 2014 ve 2017 yillar1 haricinde olusan agik
pozisyonlar1 nedeniyle devamli olarak kambiyo islemlerinde zarar ettikleri
gorulmektedir.

2013-2019 yillar1 aras1 sermaye piyasasi islemlerinde ise 2018 yil1 haricinde
zararla karsi karsiya kalimmadigi yani giinlik fonlama ihtiyaglarmin azaldigi
anlasilmaktadir. Bankacilik sektoriiniin geneline baktigimizda ise Ozellikle 2019
yilinda risk yonetimi amaci yerine kar giidiisii ile tiirev tiriinlerin kullanilmasi sonucu

belli miktarlarda zararla kars1 karsiya kalimmustir.

Tablo-5: Kamu Sermayeli Bankalar Gelir Gider, Ticari Kar/ Zarar, Net (Milyon TL)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Kambiyo -1.252 2.753 627 1.822 294 -1.926 -1.015
islemleri
Kz
Sermaye 565 545 154 72 118 194 993
Piyasasi

islemleri
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Kz

Tirev 965 -3.089 -1.109 -1.448 -1.025 -1.310 -13.646
Finansal

Islemler

K/iz

Toplam 278 209 -328 446 -614 -3.041 -13.668

Kaynak: TBB, Tiirkiye’de Bankacilik Sistemi 1959-2019, 2021.

Tablo-6: Ozel Sermayeli Bankalar Gelir Gider, Ticari Kar/ Zarar, Net (Milyon TL)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Kambiyo -3.321 3.444 -3.113 -1.901 314 -21.770 -4.687
Islemleri
K/z

Sermaye 1.680 1.432 830 483 356 -982 966
Piyasasi

Islemleri

Kiz

Tirev 2.863 -5.707 -104 1.242 -4.990 17.150 -6.233
Finansal

islemler
K/Zz

Toplam 1.222 -830 2.387 -185 -4.319 -5.602 -9.953

Kaynak: TBB, Tiirkiye’de Bankacilik Sistemi 1959-2019, 2021.

Tablo-7: Yabanci Sermayeli Bankalar Gelir Gider, Ticari Kar/ Zarar, Net (Milyon TL)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Kambiyo -2.679 -837 -4.658 -2.983 -13 -16.003 -446
Islemleri

Kz

Sermaye 253 139 609 733 -152 734 137
Piyasasi
islemleri

Kz

Tirev 1.470 -1.298 653 418 -5.354 11.779 -2.351
Finansal

islemler
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Kz

Toplam -956 -1.996 -3.395 -1.833 -5.519 -3.491 -2.660

Kaynak: TBB, Tiirkiye’de Bankacilik Sistemi 1959-2019, 2021.

Yukarida bulunan kamu, 6zel ve yabanci sermayeli bankalar1 inceledigimizde
0zel ve yabanci tiiriinde bulunan bankalarin kambiyo zararlarin kamu tiiriindeki
bankalarin kambiyo zararlarindan daha fazla oldugu goriilmektedir. Bu durumun
nedeni ise Ozel ve yabanci tiirlinde bulunan bankalarin yabanci para agik
pozisyonlarinin kamu bankalarma oranla daha yiiksek olmasindandir. Kambiyo
zarar1 yliksek olan 6zel ve yabanci sermayeli bankalarin sermaye piyasasi islem
karlar1 ise kamu bankalarina oranla daha yiiksektir. Bunun nedeni ise kamu
bankalarinm giinliik fonlama gereksinimlerinin artis gostermesi ile biiyiik oranlarda
sermaye piyasasi islem zararlari ile karsilasmasima neden olmasidir.

2013-2019 yillarm1 kapsayan donemleri arasi 1ii¢ banka grubunu
inceledigimizde ise kamu sermayeli bankalarin tiirev {liriin kullanimindan kaynakli
zararlarinin -24.624 milyon TL, 6zel sermayeli bankalarin tiirev iirlin kullanimmdan
kaynakl1 zararlarinin -9.565 milyon TL, yabanci sermayeli bankalarim ise tiirev {iriin

kullanimindan kaynakli zararlarinin -3.415 milyon TL oldugu gériilmektedir.

Tablo-8: T.C. Ziraat Bankasi Tiirev Uriin Yogunlugu (Bin Tiirk Lirasi)

31.12.2013 31.12.2014
TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0,00 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan

Finansal Tlrev

Uriinler

Alim-Satim 2.337.123  21.022.012 23.359.135 100.00 3.178.658  55.337.129  58.515.787 100.00
Amaglh

islemler

Forward 357.260 363.104 720.364 3.08 1.301.255 4.034.444 5.335.699 9.11

Swap 1.979.863  20.658.908 22.638.771 96.91 1.864.357  51.259.311  53.123.668 90.78
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Opsiyon 0 0 0 0.00 13.046 43.374 56.420 0.09
Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Diger 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Toplam 2.337.123  21.022.012 23.359.135 100.00 3.178.658 55.337.129 58.515.787  100.00
31.12.2015 31.12.2016
TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Tarev Uriinler
Alim-Satim 3.119.312  54.430.547 57.549.859 100.00 16.437.026  63.970.127  80.407.153  100.00
Amaglt
islemler
Forward 1.332.892 4.096.601 5.429.493 9.43 1.353.480 3.946.217 5.299.697 6.59
Swap 1.773.374  50.290.572  52.063.946 90.46 15.072.546  60.012.592  75.085.138 93.38
Opsiyon 13.046 43.374 56.420 0.09 11.000 11.318 22.318 0.02
Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Diger 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Toplam 3.119.312  54.430.547 57.549.859 100.00 16.437.026  63.970.127 80.407.153  100.00
31.12.2017 31.12.2018
TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Korunmak

Amaciyla
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Kullanilan
Finansal
Tlrev

Uriinler

Alim-Satim 12.695.421 82.966.468 95.661.889  100.00 21.503.876 117.331.784 138.835.660  100.00
Amagh
Islemler
Forward 3.617.638 6.924.910 10.542.548 11.02 2.524.108 3.223.439 5.747.547 4.13
Swap 8.709.947  75.685.916 84.395.863 88.22 18.958.168 114.084.371 133.042.539 95.82
Opsiyon 367.836 355.642 723.478 0.75 21.600 23.974 45,574 0.03
Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Diger 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Toplam 12.695.421 82.966.468 95.661.889  100.00 21.503.876 117.331.784 138.835.660  100.00
31.12.2019
TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan Finansal
Tirev Urtinler
Alim-Satim Amagh 47.215.787 205.567.883 252.783.670 100.00
islemler
Forward 3.859.858 4.325.518 8.185.376 3.23
Swap 43.353.905 201.213.855 244.567.760 96.74
Opsiyon 2.024 28.510 30.534 0.01
Futures 0 0 0 0.00
Diger 0 0 0 0.00
Toplam 47.215.787 205.567.883 252.783.670 100.00

Kaynak: T.C. Ziraat Bankasi A.S. Faaliyet Raporlari, 2013-2019.
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T.C. Ziraat Bankasi’nm 2013 ile 2019 yillarin1 kapsayan donemleri arasinda
kullandig1 tiirev enstriimanlarinin yogunlugu yukarida bulunan tablo 8’e bakildiginda
tamamen alim satim amaciyla kullanilan finansal tiirev iriinlerden olustugu
gozlemlenmektedir. Risklerden korunmak amaciyla herhangi bir tirev drunin
kullanilmadig1 anlagilmaktadir. Kullanilan tiirev driinlerin ise genellikle YP
cinsinden gerceklestirilmesinin yani sira kiigiik bir bolimii ise TP cinsinden
gergeklestirilmistir.

Alim satim amaciyla kullanilan tiirev islemlerde en yiiksek orana sahip olan
uriin ise 2013’te %96.91, 2014’te %90.78, 2015’te %90.46, 2016’da 9%93.38,
2017°de %88.22, 2018’de %95.82, 2019°da %96.74 ile swap olmustur. Swap
islemlerinden sonra en ¢ok kullanilan {iriin ise forward oldugu anlasilmaktadir. 2013
yili haricinde ise oldukca diisiik oranlarda opsiyon kullanilmasmin yani sira 2013-
2019 yillar1 arasinda herhangi bir futures ve diger {riinlerin kullanimi
gorilmemektedir. Yukarida bulunan tablo 8’¢ baktigimizda her gegen yil itibariyle

tiireve bagl islemlerin yiikselis trendi icerisinde oldugu ifade edilebilmektedir.

Tablo-9: Tiirkiye is Bankas1 A.S. Tiirev Uriin Yogunlugu (Bin Tiirk Lirasi)

31.12.2013 31.12.2014
TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal

Tirev Uriinler

Alim-Satim 24.469.344 58.857.791  83.327.135 100.00 25.933.585 71.810.491 97.744.076  100.00

Amaglh

islemler

Forward 3.631.263 5.518.931 9.150.194 10.98 2.714.269 5.622.700 8.336.969 8.52
Swap 17.732.945 44.310.130 62.043.075 74.45 20.108.674  54.556.119  74.664.793 76.38

Opsiyon 3.104.778 8.590.476  11.695.254 14.03 3.089.757 9.344.729  12.434.486 12.72

Futures 358 0 358 0.0004 0 0 0 0.00
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Diger 0 438.254 438.254 0.52 20.885 2.286.943 2.307.828 2.36
Toplam 24.469.344 58.857.791 83.327.135 100.00 25.933.585 71.810.491 97.744.076  100.00
31.12.2015 31.12.2016

TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 0 4.689.900 4.689.900 3.18 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Turev
Uriinler
Alim-Satim  37.407.568 105.075.382 142.482.950 96.81 23.261.698 88.218.334 111.480.032  100.00
Amagli
islemler
Forward 3.450.436 9.706.595 13.157.031 8.93 3.782.503 6.327.494 10.109.997 9.06
Swap 28.757.554  81.872.212  110.629.766 75.16 17.991.097 76.062.639  94.053.736 84.36
Opsiyon 4.771.805 8.141.048 12.912.853 8.77 1.488.098 3.423.049 4.911.147 4.40
Futures 769 770 1.539 0.001 0 0 0 0.00
Diger 427.004 5.354.757 5.781.761 3.92 0 2.405.152 2.405.152 2.15
Toplam 37.407.568 109.765.282 147.172.850 100.00 23.261.698 88.218.334 111.480.032  100.00

31.12.2017 31.12.2018

TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Tirev

Uriinler
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Alim-Satim  46.800.964 134.305.763 181.106.727  100.00  58.131.629 185.061.020 243.192.649  100.00
Amagh

Islemler

Forward 5.970.950 10.820.316 16.791.266 9.27 6.078.339 11.507.343 17.585.682 7.23

Swap 35.537.852 110.073.526 145.611.378 80.40  46.758.472 157.606.624 204.365.096  84.03

Opsiyon 5.292.162 9.443.504 14.735.666 8.13 5.294.818 10.184.275 15.479.093 6.36

Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00

Diger 0 3.968.417 3.968.417 2.19 0 5.762.778 5.762.778 2.36

Toplam 46.800.964 134.305.763 181.106.727  100.00 58.131.629 185.061.020 243.192.649  100.00

31.12.2019
TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal Tlrev
Uriinler
Alim-Satim 60.697.736 217.479.519 278.177.255 100.00
Amagli Islemler
Forward 5.471.564 16.739.104 22.210.668 7.98
Swap 51.678.508 186.651.608 238.330.116 85.67
Opsiyon 3.547.664 11.745.692 15.293.356 5.49
Futures 0 0 0 0.00
Diger 0 2.343.115 2.343.115 0.84
Toplam 60.697.736 217.479.519 278.177.255 100.00

Kaynak: T.C. Is Bankas1 A.S. Faaliyet Raporlar1, 2013-2019.
T.C. Is Bankasr’nm 2013 ile 2019 yillarin1 kapsayan dénemleri arasinda

kullandig1 tiirev enstriimanlarmim yogunlugu yukarida bulunan tablo 9’a bakildiginda
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2015 yili harici tamamen alim satim amaciyla kullanilan finansal tiirev iiriinlerden
olustugu gozlemlenmektedir. 2015 yilinda risklerden korunmak amaciyla kullanilan
tiirev lirtin miktar1 ise YP cinsinden %3.18’iken alim-satim amacl tlrev Urlnlerin
miktar1 ise %96.81°dir.

Kullanilan tiirev iiriinler ise genellikle YP cinsinden gerceklestirilmesinin yani
sira kiigiik bir bolimii ise TP cinsinden gerceklestirilmistir. Alim satim amaciyla
kullanilan tiirev islemlerde en yiiksek orana sahip olan {iriin ise 2013’te %74.4,
2014°te 9%76.38, 2015’te %75.16, 2016’da %84.36, 2017°de %80.40, 2018’de
%84.03, 2019°da %85.67 ile swap olmustur. Swap islemlerinden sonra en g¢ok
kullanilan iriin ise forward ve opsiyon oldugu anlagilmaktadir. Yukarida bulunan
tablo 9’a baktigimizda her gegen yil itibariyle tiireve bagh islemlerin yiikselis trendi

icerisinde oldugu gorilmektedir.

Tablo-10: T.C. Halk Bankasi A.S. Tiirev Uriin Yogunlugu (Bin Tiirk Lirasi)

31.12.2013 31.12.2014
TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan

Finansal Tirev

Uriinler

Alim-Satim 5.078.157  15.827.482  20.905.639 100.00 2.365.512  27.020.071  29.385.583  100.00

Amaglh

islemler

Forward 714.053 1.044.314 1.758.367 8.41 1.339.644 3.548.393 4.888.037 16.63
Swap 4251671 14.489.241 18.740.912 89.64 394.813 22.481.136  23.375.949 79.54

Opsiyon 112.433 138.604 251.037 0.001 131.055 182.383 313.438 1.06
Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Diger 0 155.323 155.323 0.74 0 808.159 808.159 2.75

Toplam 5.078.157  15.827.482  20.905.639 100.00 2.365.512  27.020.071  29.385.583  100.00
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31.12.2015 31.12.2016
TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal Tirev
Uriinler
Alim-Satim 3.671.219 21.350.388 25.021.607 100.00 2.004.092 23.230.124 25.234.216  100.00
Amagli
Islemler
Forward 1.671.380 4.857.438 5.528.818 22.09 1.162.609 5.842.701 7.005.310 27.76
Swap 1.893.656 14.489.699  16.383.355 65.47 581.914 14.785.050 15.366.964 60.89
Opsiyon 106.183 253.075 359.258 1.43 259.569 420.684 680.253 2.69
Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Diger 0 1.750.176 1.750.176 6.99 0 2.181.689 2.181.689 8.64
Toplam 3.671.219 21.350.388  25.021.607 100.00 2.004.092 23.230.124 25.234.216  100.00
31.12.2017 31.12.2018
TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal Tlrev
Uriinler
Alim-Satim 4,854,936  26.086.797 30.941.733 100.00 9.306.166  38.901.348  48.207.514  100.00
Amaglh
islemler
Forward 2.711.228 6.374.073 9.085.301 29.36 1.806.188 5.243.125 7.049.313 14.62
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Swap 1.353.630 15.891.963  17.245.593 55.73 5.202.187  27.857.299  33.059.486 68.57
Opsiyon 790.078 1.090.343 1.880.421 6.07 2.297.791 3.561.455 5.859.246 12.15
Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Diger 0 2.730.418 2.730.418 8.82 0 2.239.469 2.239.469 4.64
Toplam 4.854.936  26.086.797 30.941.733 100.00 9.306.166  38.901.348  48.207.514 100.00

31.12.2019
TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0.00

Korunmak
Amaciyla
Kullanilan

Finansal Tlrev

Uriinler
Alim-Satim 15.274.866 58.134.800 73.409.666 100.00
Amagli Islemler
Forward 1.508.922 3.824.584 5.333.506 7.26
Swap 12.849.494 48.469.357 61.318.851 83.52
Opsiyon 916.450 2.604.064 3.520.514 4.79
Futures 0 0 0 0.00
Diger 3.236.795 3.236.795 4.40
Toplam 15.274.866 58.134.800 73.409.666 100.00

Kaynak: T.C. Halk Bankasi A.S. Faaliyet Raporlari, 2013-2019.

T.C. Halk Bankasr’nin 2013 ile 2019 yillarin1 kapsayan donemleri arasinda
kullandig1 tiirev enstrimanlarmmm yogunlugu yukarida bulunan tablo 10’a
bakildiginda tamamen alim satim amaciyla kullanilan finansal tiirev Grunlerden
olustugu gozlemlenmektedir. Risklerden korunmak amaciyla herhangi bir tiirev
triiniin kullanilmamustir. Kullanilan tiirev iriinlerin ise genellikle YP cinsinden

gerceklestirilmesinin -~ yan1  swra  kiiciik bir bolimii ise TP cinsinden
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gergeklestirilmistir. Alim satim amaciyla kullanilan tiirev islemlerde en yiiksek orana
sahip olan iirlin ise 2013’te %89.64, 2014°te %79.54, 2015’te %65.47, 2016°da
%60.89, 2017°de %55.73, 2018’de %68.57, 2019°da %83.52 ile swap olmustur.
Swap islemlerinden sonra en c¢ok kullanilan {iriin ise forward oldugu
anlasilmaktadir. Ek olarak ise opsiyon iglemleri kullanimini 2013-2019 yillar1 aras1
giderek artmasmim yani sira herhangi bir futures Griin kullanimi gorilmemektedir.
Diger tiirevsel tirtinlerin kullanimi ise TP cinsinden alimlara yer verilmeyerek sadece
YP cinsinden yapildigi gozlemlenmektedir. Yukarida bulunan tablo 10’a
baktigimizda her gecen yil itibariyle tiireve bagl islemlerin yiikselis trendi igerisinde

oldugu ifade edilebilmektedir.

Tablo-11: Tiirkiye Vakiflar Bankasi A.S. Tiirev Uriin Yogunlugu (Bin Tiirk Lirasi)

31.12.2013 31.12.2014
TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan

Finansal Tlrev

Uriinler

Alim-Satim 6.107.635  20.989.324  27.095.959 100.00 6.668.972  30.363.342 37.032.314  100.00

Amagl

islemler

Forward 602.810 731.325 1.334.135 4.92 242.929 312.275 555.204 1.49
Swap 5.331.187 16.127.197 21.458.384 79.19 5.782.733  22.857.662  28.640.395 77.33

Opsiyon 173.638 169.225 342.863 1.26 385.290 671.258 1.056.548 2.85
Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Diger 0 3.961.577 3.961.577 14.62 258.020 6.522.147 6.780.167 18.30

Toplam 6.107.635  20.989.324  27.095.959 100.00 6.668.972  30.363.342  37.032.314 100.00

31.12.2015 31.12.2016
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TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Tiirev Urtinler
Alim-Satim 10.616.575 39.893.106 50.509.681  100.00 17.882.130  49.897.280 67.779.410  100.00
Amagli
islemler
Forward 211514 257.246 468.760 0.92 492.117 1.123.868 1.615.985 2.38
Swap 9.535.325 31.037.511 40.572.836 80.32 16.341.272  37.911.234  54.252.506 80.04
Opsiyon 258.134 255.396 513.530 1.01 142.676 730.632 873.308 1.28
Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Diger 611.602 8.342.953 8.954.555 17.72 906.065 10.131.546  11.037.611 16.28
Toplam 10.616.575 39.893.106 50.509.681  100.00 17.882.130 49.897.280 67.779.410  100.00
31.12.2017 31.12.2018
TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Tirev Uriinler
Alim-Satim 16.470.011 44.880.852 61.350.863 100.00 20.681.625 90.327.365 111.008.990  100.00
Amaglh
islemler
Forward 1.152.837 1.617.661 2.770.498 451 1.201.285 1.543.434 2.744.719 2.47
Swap 9.715.102 31.666.680 41.381.782 67.45 13.620.376  74.478.250 88.098.626 79.36
Opsiyon 426.094 431.542 857.636 1.39 697.904 1.784.623 2.482.527 2.23
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Futures 0 0 0.00 0 0 0.00
Diger 5175978  11.164.969 16.340.947 26.63 5.162.060 12.521.058 17.683.118 15.92
Toplam 16.470.011 44.880.852 61.350.863  100.00 20.681.625 90.327.365 111.008.990  100.00
31.12.2019
TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal Tirev
Uriinler
Alim-Satim 42.379.447 133.489.354 175.868.801 100.00
Amagli Islemler
Forward 2.320.043 2.217.584 4.537.627 2.58
Swap 30.978.513 115.422.998 146.401.511 83.24
Opsiyon 576.987 759.416 1.336.403 0.75
Futures 0 0 0 0.00
Diger 8.503.904 15.089.356 23.593.260 13.41
Toplam 42.379.447 133.489.354 175.868.801 100.00

Kaynak: T.C. Vakiflar Bankasi A.S. Faaliyet Raporlari, 2013-2019.

T.C. Vakiflar Bankas’ni 2013 ile 2019 yillarin1 kapsayan donemleri arasinda

kullandig1 tiirev enstriimanlarinin  yogunlugu yukarida bulunan tablo 11°e
bakildiginda tamamen alim satim amaciyla kullanilan finansal tiirev iirlinlerden
olustugu gozlemlenmektedir. Risklerden korunmak amaciyla herhangi bir tiirev
iriinlin kullanilmamustir. Kullanilan tiirev iriinlerin ise genellikle YP cinsinden
gerceklestirilmesinin -~ yam1  swra  kiigk  bir  bolimiu  ise TP cinsinden
gerceklestirilmistir. Alim satim amaciyla kullanilan tiirev islemlerde en yiiksek orana
sahip olan iiriin ise 2013’te %79.19, 2014’te %77.33, 2015’te %80.32, 2016’da
%80.04, 2017°de %67.45, 2018’de %79.36, 2019°da %83.24 ile swap olmustur.
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Swap islemlerinden sonra en c¢ok kullanilan iiriin ise 2014 ve 2015 yillar1
haricinde forward oldugu anlagilmaktadir. Ek olarak ise opsiyon islemleri
kullaniminin 2014-2015 yillarindaki forward kullanimindan daha fazla oldugu
gorilmekledir. 2013-2019 yillar1 arasinda ise herhangi bir futures tiriin kullanimi
goriilmemektedir.  Diger tiirevsel irilinlerin kullanimma bakildiginda ise TP
cinsinden alimlara kii¢iik oranlarda yer verilmesine ragmen g¢ogunlugunun YP
cinsinden yapildig1 gozlemlenmektedir. Yukarida bulunan tablo 11’e baktigimizda
her gecen yil itibariyle tiireve bagl islemlerin yiikselis trendi i¢erisinde oldugu ifade

edilebilmektedir.

Tablo-12: T.C. Garanti Bankasi Tiirev Uriin Yogunlugu (Bin Tiirk Lirasi)

31.12.2013 31.12.2014

TP YP Toplam % TP YP Toplam %

Risklerden 5.536.346 1.632.486 7.168.832 3.83 8.124.272 9.306.282 17.430.554 8.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Turev

Uriinler

Alim-Satim  55.778.209  123.880.693  179.658.902 96.16 66.523.778 134.033.961 200.557.739  92.00
Amagl

islemler

Forward 8.681.586 10.547.606 19.229.192 10.29 10.086.437  12.426.784 22.513.221 10.32

Swap 24.588.644  71.140.308 95.728.952 51.23 34.360.421  83.087.805  117.448.226  53.87

Opsiyon 22.361.048  35.441.812 57.802.860 30.93 22.051.233  29.737.878 51.789.111 23.75

Futures 110.122 182.913 293.035 0.15 19.583 19.928 39.511 0.01

Diger 36.809 6.568.054 6.604.863 3.53 6.104 8.669.366 8.675.470 3.97

Toplam 61.314.555 125.513.179 186.827.734  100.00  74.648.050 143.340.243 217.988.293  100.00

31.12.2015 31.12.2016
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TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 7.107.440 16.963.601 24.071.041 8.24 10.145.282 34.208.867 44.354.149 13.13
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Tirev
Uriinler
Alim-Satim  91.213.567 176.546.320 267.759.887  91.75 96.145.512  197.054.954 293.200.466  86.86
Amagli
Islemler
Forward 13.657.205  19.440.673 33.097.878 11.34 11.723.664 16.145.274 27.868.938 8.25
Swap 37.602.313  89.917.096  127.519.409  43.69 52.027.010  133.439.424 195.466.434  57.90
Opsiyon 39.582.679  54.883.150 94.465.829 32.37 22.338.459 38.228.684 60.567.143 17.94
Futures 4.381 283.825 288.206 0.09 37.173 144.751 181.924 0.05
Diger 366.989 12.021.576 12.388.565 4.24 19.206 8.996.700 9.015.906 2.67
Toplam 98.321.007 193.509.921 291.830.928 100.00 106.290.794 231.263.821 337.554.615 100.00

31.12.2017 31.12.2018

TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 7.255.392 38.177.132 45.432.524 12.04 13.093.473  50.419.760 63.513.233 17.61
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Tirev
Uriinler
Alim-Satim  118.083.517 213.693.476 331.776.993  87.95  75.531.110 221.536.961 297.068.071  82.38
Amaglh
islemler
Forward 15.358.246 19.209.970 34.568.216 9.16 11.559.409  13.254.851 24.814.260 6.88
Swap 88.816.561  153.895.967 242.712.528  64.34  45.874.245 156.440.960 202.315.205 56.10
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Opsiyon 13.831.781 25.562.957 39.394.738 10.44 17.232.147  32.370.725 49.602.872 13.75
Futures 62.874 92.187 155.061 0.04 837.290 970.229 1.807.519 0.50
Diger 14.055 14.913.516 14.927.571 3.95 28.019 18.482.130 18.510.149 5.13
Toplam 125.338.909 251.870.608 377.209.517 100.00 88.624.583 271.956.721 360.581.304 100.00
31.12.2019
TP YP Toplam %
Risklerden 22.373.314 43.574.257 65.947.571 18.57
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal Tirev
Uriinler
Alim-Satim 78.432.240 210.600.082 289.032.322 81.42
Amagli Islemler
Forward 7.322.962 8.764.639 16.087.601 453
Swap 60.617.121 160.582.646 221.199.767 62.31
Opsiyon 10.170.756 20.898.894 31.069.650 8.75
Futures 131.926 534.975 666.901 0.18
Diger 189.475 19.789.324 19.978.799 5.62
Toplam 100.805.554 254.174.339 354.979.893 100.00

Kaynak: T.C. Garanti Bankas1 A.S. Faaliyet Raporlari, 2013-2019.

T.C. Garanti Bankasi’nin 2013 ile 2019 yillarin1 kapsayan donemleri arasinda

kullandig1 tiirev enstriimanlarinin  yogunlugu yukarida bulunan tablo 12’ye

bakildiginda risklerden korunmak amaciyla kullanilan finansal tiirev iriinlerin
2013’te %3.83, 2014’te %8, 2015°te %8.24, 2016°da %13.13, 2017°de %12.04,
2018’de %17.61 ve son olarak 2019 yilinda ise %18.57 oldugu gozlemlenmektedir.

Alim satim amacli kullanilan finansal triinler ise 2013’te %96.16, 2014’te %92,
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2015’te %91.75, 2016’da %86.86, 2017°de %87.95, 2018’de %82.38 2019 yilinda
ise %81.42 dir.

Kullanilan tiirev irlinlerin biiyiik bir cogunlugu YP cinsinden yapilmasinin
yani sira TP cinsinden kullanilan tiirev iriinlerin oran1 da azimsanamayacak
Olglidedir. Alim satim amaciyla kullanilan tiirev {irtinler arasinda ise en biiylik paya
sahip olan enstriman swap iken onu opsiyon tirev Urind takip etmektedir. Swap
kullanim oranlar1 ise 2013’te %51.23, 2014°te %53.87, 2015’te %43.69, 2016’da
57.90, 2017°de %64.34, 2018°’de %56.10 son olarak ise 2019’da %62.31°dir. Ek
olarak kullanilan futures islemlerine baktigimizda %]1’in altinda olmasina ragmen
kiiciik bir miktar her sene kullanildig1 fark edilmektedir. T.C. Garanti Bankasinin
2013’ten beri hedge giidiisiiyle tiirev iiriin kullanimini arttirmasina ek olarak tiirev
enstrimanlarint hem koruma hem de kar yaratabilmek gayesiyle kullandigi

anlasilmaktadir.

Tablo-13: T.C. Yapi ve Kredi Bankasi1 A.S. Tiirev Uriin Yogunlugu (Bin Tiirk Lirasi)

31.12.2013 31.12.2014

TP YP Toplam % TP YP Toplam %

Risklerden 12.176.363  25.452.330  37.628.693 26.38 19.811.674  22.135.823 41.947.497 24.75
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Turev

Uriinler

Alim-Satim  38.666.145  66.336.777  105.002.922 73.61 39.595.300 87.918.156  127.513.456  75.24
Amaglh

islemler

Forward 3.876.427 5.587.189 9.463.616 6.63 2.539.384 4.580.613 7.119.997 4.20

Swap 27.448.282 48.100.440  75.548.722 52.96 29.413.079  65.051.539 94.464.618 55.74

Opsiyon 6.483.436  12.273.834  18.757.270 13.15 3.925.651 12.727.219 16.652.870 9.82

Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00

Diger 858.000 375.314 1.233.314 0.86 3.717.186 5.558.785 9.275.971 5.47
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Toplam 50.842.508 91.789.107 142.631.615 100.00 59.406.974 110.053.979 169.460.953  100.00
31.12.2015 31.12.2016

TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 27.698.936  30.810.144 58.509.080 26.12 29.149.741  22.976.994 52.126.735 20.71
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Turev
Uriinler
Alim-Satim  52.834.090 112.596.652  165.430.742 73.87 54.673.808 144.862.480 199.536.288  79.28
Amagli
Islemler
Forward 3.482.444 6.095.245 9.577.689 4.27 5.836.870 9.168.354 15.005.224 5.96
Swap 38.264.411  87.202.512  125.466.923 56.02 37.500.424 109.501.198 147.001.622  58.41
Opsiyon 6.682.132 8.561.247 15.243.379 6.80 6.062.482 13.199.550 19.262.032 7.65
Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Diger 4.405.103 10.737.648 15.142.751 6.76 5.274.032 12.993.378 18.267.410 7.25
Toplam 80.533.026  143.406.796 223.939.822  100.00 83.823.549 167.839.474 251.663.023  100.00

31.12.2017 31.12.2018

TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 42.981.037 30.901.265 73.882.302 17.43 48.681.680 48.579.047 97.260.727 24.08
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Tirev
Uriinler
Alim- 133.286.938 216.677.292 349.964.230  82.56 83.494.828  223.056.598 306.551.426  75.91
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Satim
Amagh
Islemler
Forward 11.622.183 15.192.560 26.814.743 6.32 8.163.952 11.115.016 19.278.968 4.77
Swap 105.854.508 169.948.833 275.803.341  65.07 69.476.428  175.834.744 245.311.172  60.74
Opsiyon 9.678.309 16.400.673 26.078.982 6.15 5.034.420 12.244.720 17.279.140 4.27
Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Diger 6.131.938 15.135.226 21.267.164 5.01 820.028 23.862.118 24.682.146 6.11
Toplam 176.267.975 247.578.557 423.846.532 100.00 132.176.508 271.635.645 403.812.153 100.00
31.12.2019
TP YP Toplam %
Risklerden 49.887.738 53.105.895 102.993.633 23.04
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal Tilrev
Uriinler
Alim-Satim 94.926.819 248.933.875 343.860.694 76.95
Amagli Islemler
Forward 8.036.269 17.700.404 25.736.673 5.75
Swap 81.329.613 196.767.306 278.096.919 62.23
Opsiyon 3.741.319 8.349.687 12.091.006 2.70
Futures 199.618 198.789 398.407 0.08
Diger 1.620.000 25.917.689 27.537.689 6.16
Toplam 144.814.557 302.039.770 446.854.327 100.00

Kaynak: T.C. Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S. Faaliyet Raporlari, 2013-2019.
T.C. Yap1 ve Kredi Bankasi’nin 2013 ile 2019 yillarin1 kapsayan donemleri

arasinda kullandigi tiirev enstriimanlarinin yogunlugu yukarida bulunan tablo 13’e
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bakildiginda risklerden korunmak amaciyla kullanilan finansal tiirev iirlinlerin
2013’te %26.38, 2014’te %?24.75, 2015’te %26.12, 2016’da %20.71, 2017°de
%17.43, 2018’de %Z24.08 ve son olarak 2019 yilinda ise %23.04 oldugu
gozlemlenmektedir. Alim satim amacli kullanilan finansal iriinler ise 2013’te
%73.61, 2014’te %75.24, 2015’te %73.87, 2016’da %79.28, 2017°de %382.56,
2018’de %75.91 2019 yilinda ise %76.95°dir. Kullanilan tiirev tiriinlerin buyik bir
¢ogunlugunun alim satim gayesiyle ve biiyiikk bir kismmin ise YP cinsinden
kullanildig1 goriinmektedir. Kullanilan tiirev {riinlerin bir boliimii ise risklerden
korunmak amaciyla kullanildigi ve burada kullanilan iriinlerin YP-TP cinsinden
hemen hemen birbirine esit oldugu fark edilmektedir. Alim satim amaciyla kullanilan
tlrev trlinler arasinda ise en biiyiikk paya sahip olan enstriiman swap iken onu
forward ve opsiyon tlrev drunleri takip etmektedir. Swap kullanim oranlari ise
2013’te %52.96, 2014’te %55.74, 2015°te %56.02, 2016’da 58.41, 2017°de %65.07,
2018’de %60.74 son olarak ise 2019°da %62.23’tur.

Ek olarak kullanilan futures islemlerine baktigimizda 2013-2018 yillar1 dahil
hi¢ islem goérmemis olup 2019 yilinda da sadece %0.08 oraninda kullanildig1 fark
edilmektedir. T.C. Yap1 ve Kredi Bankasinin 2013’ten beri hedge gudisuyle tiirev
iirtin kullanimin1 arttirmasma ek olarak tiirev enstriimanlarini hem koruma hem de

kér yaratabilmek gayesiyle kullandig1 anlasilmaktadir.

Tablo-14: T.C. Akbank T.A.S. Tiirev Uriin Yogunlugu (Bin Tiirk Liras)

31.12.2013 31.12.2014

TP YP Toplam % TP YP Toplam %

Risklerden 2.640.102 9.876.850 12.516.952 7.50 871.688 8.754.550 9.626.238 5.79
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Turev

Uriinler

Alim-Satim  36.871.093  117.442.695 154.313.787 92.49 32.000.603 124.500.240 156.500.843  94.20
Amaglh

islemler
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Forward 5.498.056 6.544.438 12.042.494 7.21 4.072.104 4.952.130 9.024.234 5.43
Swap 18.465.835  60.502.381 78.968.216 47.33 20.001.968  67.094.608 87.096.576 52.42
Opsiyon 12.444.886  48.639.479 61.084.365 36.61 7.776.789 46.175.887 53.952.676 3247
Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Diger 462.316 1.756.396 2.218.712 1.32 149.742 6.277.615 6.427.357 3.86
Toplam 39.511.195 127.319.544 166.830.739 100.00 32.872.291 133.254.790 166.127.081  100.00
31.12.2015 31.12.2016
TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 1.228.638 11.197.395 12.426.033 512 2.497.225 20.737.803 23.235.028 5.77
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Tirev
Uriinler
Alim-Satim  46.969.794  182.829.528 229.799.322 94.87 88.494.115 290.933.739 379.427.854  94.22
Amagl
islemler
Forward 6.128.480 8.958.219 15.086.699 6.22 9.200.025 16.578.421 25.778.446 6.40
Swap 29.738.415 104.406.055 134.144.470 55.38 68.389.888  186.469.839 254.859.727  63.29
Opsiyon 10.274.802  58.882.918 69.157.720 28.55 10.848.869  75.616.092 86.464.961 21.47
Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Diger 828.097 10.582.336 11.410.433 4.71 55.333 12.269.387 12.324.720 3.06
Toplam 48.198.432  194.026.923 242.225.355 100.00 90.991.340 311.671.542 402.662.882 100.00
31.12.2017 31.12.2018
TP YP Toplam % TP YP Toplam %
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Risklerden 2.497.225 27.012.330 29.509.555 6.01 16.237.238 45.826.317 62.063.555 10.19
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Tirev
Uriinler
Alim- 115.936.699 345.488.518 461.425.217 93.98 136.005.884 410.434.399 546.440.283 89.80
Satim
Amagli
islemler
Forward 12.282.414 17.635.529 29.917.943 6.09 10.443.845 17.807.630 28.251.475 4.64
Swap 86.592.072  229.461.255 316.053.327 64.37 97.935.885  319.716.819 417.652.704 68.63
Opsiyon 16.974.837 83.630.054 100.604.891 20.49 27.559.961 47.939.566 75.499.527 12.40
Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Diger 87.376 14.761.680 14.849.056 3.02 66.193 24.970.384 25.036.577 411
Toplam 118.433.924 372.500.848 490.934.772 100.00 152.243.122 456.260.716 608.503.838  100.00
31.12.2019
TP YP Toplam %
Risklerden 13.674.935 50.984.080 64.659.015 12.05
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal Tlrev
Uriinler
Alim-Satim 85.092.654 386.741.294 471.833.948 87.94
Amagli islemler
Forward 6.344.720 14.506.012 20.850.732 3.88
Swap 73.868.613 322.537.764 396.406.377 73.88
Opsiyon 4.702.430 27.522.912 32.225.342 6.00
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Futures 85.946 85.005 170.951 0.03
Diger 90.945 22.089.601 22.180.546 4.13
Toplam 98.767.589 437.725.374 536.492.963 100.00

Kaynak: T.C. Akbank T.A.S. Faaliyet Raporlari, 2013-2019.
T.C. Akbank’in 2013 ile 2019 yillarini kapsayan donemleri arasinda kullandig1

tirev enstrimanlarmin yogunlugu yukarida bulunan tablo 14’¢ bakildiginda
risklerden korunmak amaciyla kullanilan finansal tiirev iirtinlerin 2013’te %7.50,
2014’te %5.79, 2015°te %5.12, 2016°da %5.77, 2017°de %6.01, 2018’de %10.19 ve
son olarak 2019 yilinda ise %12.05 oldugu gézlemlenmektedir.

Alim satim amaclh kullanilan finansal iirtinler ise 2013’te %92.49, 2014°te
%94.20, 2015°te %94.87, 2016°da %94.22, 2017°de %93.98, 2018°de %89.80 2019
yilinda ise %87.94’tiir. Kullanilan tiirev iriinlerin ise genellikle YP cinsinden
gerceklestirilmesinin ~ yam1  swra  kiicik bir bolimii ise TP cinsinden
gergeklestirilmistir.

Alim satim amaciyla kullanilan tiirev islemlerde en yiiksek orana sahip olan
irtin ise 2013’te %47.33, 2014’te %52.42, 2015’te %55.38, 2016’da 9%63.29,
2017°de %64.37, 2018’de %68.63, 2019°da %73.88 ile swap olmustur. Swap
islemlerinden sonra en c¢ok kullanilan tiirev enstriimani ise forward oldugu
anlasilmaktadir. 2013-2018 yillar1 arasinda ise herhangi bir futures {iriin kullanimi
olmamasmma ragmen 2019 yilinda sadece %0.03'lik bir kullanom oldugu
gorinmektedir. Yukarida bulunan tablo 14’¢ baktigimizda her gegen yil itibariyle

tiireve bagl islemlerin yiikselis trendi i¢erisinde oldugu ifade edilebilmektedir.

Tablo-15: T.C. QNB Finansbank A.S. Tiirev Uriin Yogunlugu (Bin Tiirk Lirasi)

31.12.2013 31.12.2014

TP YP Toplam % TP YP Toplam %

Risklerden 10.309.736  13.695.907  24.005.643 24.18 13.357.379  16.633.829  29.991.208 23.18
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal

Tirev Uriinler
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Alim-Satim 30.918.610 44.352.961 75.271.571 75.81 41.265.608 58.125.083  99.390.691 76.81
Amagh
Islemler
Forward 3.023.815 3.576.802 6.600.617 6.64 2.329.798 2.771.354 5.101.152 3.94
Swap 21.637.234 30.774.780  52.412.014 52.79 35.823.945 47.942.651  83.766.596 64.74
Opsiyon 6.257.021 9.617.419  15.874.470 15.99 3.110.969 6.955.232 10.066.201 7.78
Futures 510 42.472 42.982 0.04 896 38.444 39.340 0.003
Diger 0 341.488 341.982 0.34 0 417.402 417.402 0.32
Toplam 41.228.346  58.048.868 99.277.214  100.00 54.622.987 74.758.912 129.381.899  100.00
31.12.2015 31.12.2016
TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 14.891.873  21.742.737  36.634.610 23.73 16730.698  21.068.526  37.799.224 24.65
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Tarev Uriinler
Alim-Satim 45151.157  72.560.314 117.721.471 76.26 44.240.092 71.271.194 115511286 75.34
Amagl
islemler
Forward 3.972.761 4.554.462 8.527.223 5.52 4.118.082 6.261.366 10.379.448 6.77
Swap 36.000.372  58.282.028  94.282.400 61.08 35.619.409 58.965.219  94.584.628 61.69
Opsiyon 5.187.330 8.443.962 13.631.292 8.83 4.502.601 5.087.199 9.589.800 6.25
Futures 694 32.026 32.720 0.02 0 74.460 74.460 0.04
Diger 0 712.362 712.362 0.46 0 882.950 882.950 0.57
Toplam 60.053.030 94.303.051  154.356.081 100.00 60.970.790 92.339.720  153.310.510 100.00




58

31.12.2017 31.12.2018
TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 21.810.180  31.752.593 53.562.773 27.68 17.909.998  48.962.094 66.872.092 30.68
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Tirev
Uriinler
Alim-Satim 51.575.622 88.365.823 139.941.445 72.31 39.799.647 111.260.667 151.060.314 69.31
Amagli
Islemler
Forward 4523 6.139.645 10.662.841 5,51 2.517.071 4.581.723 7.098.794 3.25
Swap 43.402.634  77.385.816 120.788.450 62.42 31.777.537 98.803.053 130.580.590 59.91
Opsiyon 3.626.434 4.025.073 7.651.507 3.95 5.505.039 6.823.437 12.328.476 5.65
Futures 23.358 186.573 209.931 0.10 0 237.014 237.014 0.10
Diger 0 628.716 628.716 0.32 0 815.440 815.440 0.37
Toplam 73.385.802 120.118.416 193.504.218 100.00 57.709.645 160.222.761 217.932.406  100.00
31.12.2019
TP Toplam %
Risklerden 16.210.514 64.039.377 80.249.891 32.05
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal Tlrev
Uriinler
Alim-Satim 34.169.078 135.893.744 170.062.822 67.94
Amagli islemler
Forward 2.837.603 5.229.023 8.066.626 3.22
Swap 25.526.874 121.811.614 147.338.488 58.86
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Opsiyon 5.705.403 7.537.454 13.242.857 5.29
Futures 99.198 97.912 197.110 0.07
Diger 0 1.217.741 1.217.741 0.48

Toplam 50.379.592 199.933.121 250.312.713 100.00

Kaynak: T.C. QNB Finansbank A.S. Faaliyet Raporlari, 2013-2019.
T.C. QNB Finansbank’in 2013 ile 2019 yillarin1 kapsayan dénemleri arasinda

kullandig1 tiirev enstriimanlarmin  yogunlugu yukarida bulunan tablo 15°¢
bakildiginda risklerden korunmak amaciyla kullanilan finansal tiirev iirlinlerin
2013’te %24.18, 2014°te %23.18, 2015’te %?23.73, 2016’da %24.65, 2017°de
%27.68, 2018’de %30.68 ve son olarak 2019 yilinda ise %32.05 oldugu
g6zlemlenmektedir.

Alm satim amagh kullanilan finansal triinler ise 2013’te %75.81, 2014°te
%76.81, 2015°te %76.26, 2016°da %75.34, 2017°de %72.31, 2018’de %69.31 2019
yilinda ise %67.94°tiir. Kullanilan tiirev {irlinlerin ise genellikle YP cinsinden
gergeklestirilmesinin -~ yanm1  sira  kiigik  bir  bolumi ise TP  cinsinden
gergeklestirilmistir. Alim satim amaciyla kullanilan tiirev islemlerde en yiiksek orana
sahip olan iiriin ise 2013’te %52.79, 2014’te %64.74, 2015’te %61.08, 2016’da
%61.69, 2017°de %62.42, 2018’de %59.91, 2019’da %58.86 ile swap olmustur.
Swap islemlerinden sonra en ¢ok kullanilan tiirev enstriimani ise 2016,2017°de
forward iken 2013,2014,2015,2018,2019’da  opsiyon tiirev {riini  oldugu
anlasilmaktadir. 2013-2019 yillar1 arasinda futures tiirev iirtiniin kullanimi daima
%71’in altinda kaldig1 gériinmektedir.

Yukarida bulunan tablo 15’e baktigimizda her gegen yil itibariyle tiireve bagl
islemlerin ylikselis trendi icerisinde oldugu ifade edilebilmektedir. T.C. QNB
Finansbankasinin 2013’ten beri hedge giidiisiiyle tiirev iiriin kullanimin1 arttirmasina
ek olarak tiirev enstriimanlarini hem koruma hem de kar yaratabilmek gayesiyle

kulland1g1 anlagilmaktadir.



Tablo-16: T.C. Denizbank A.S. Tiirev Uriin Yogunlugu (Bin Tiirk Lirasi)
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31.12.2013 31.12.2014

TP YP Toplam % TP YP Toplam %

Risklerden 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Tiirev Urtinler

Alim-Satim 17.200.906  46.290.330 63.491.236 100.00 12.404.181 51.266.744  63.670.925 100.00
Amagli
Islemler

Forward 1.994.052 3.310.137 5.304.189 8.35 644.004 1.940.857 2.584.861 4.05

Swap 7.958.719 34.886.842  42.845.561 67.48 8.258.279 44,494,016 52.752.295 82.85

Opsiyon 7.166.756 8.025.407  15.192.163 23.92 2.783.038 3.298.820 6.081.858 9.55

Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00

Diger 81.379 67.944 149.323 0.23 718.860 1.533.051 2.251.911 3.53

Toplam 17.200.906 46.290.330 63.491.236  100.00 12.404.181 51.266.744 63.670.925  100.00

31.12.2015 31.12.2016

TP YP Toplam % TP YP Toplam %

Risklerden 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Tirev Uriinler

Alim-Satim 16.293.784  65.179.480 81.473.264 100.00 16.523.564 67.061.450 83.585.014 100.00
Amaglh
islemler

Forward 1.047.452 3.372.820 4.420.272 5.42 1.711.451 2.321.703 4.033.154 4.82




61

Swap

11.167.547

55.519.064 66.686.611 81.85 10.988.532 57.347.352 68.335.884 81.75
Opsiyon 4.078.785 4.936.906 9.015.691 11.06 3.823.581 5.299.660 9.123.241 10.91
Futures 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Diger 0 1.350.690 1.350.690 1.65 0 2.092.735 2.092.735 2.50
Toplam 16.293.784  65.179.480 81.473.264 100.00 16.523.564 67.061.450 83.585.014  100.00
31.12.2017 31.12.2018
TP YP Toplam % TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0.00 0 0 0 0.00
Korunmak
Amaciyla
Kullanilan
Finansal
Tirev
Uriinler
Alim-Sattim  32.970.898 72.158.416 105.129.314 100.00 24.510.068 101.539.558 126.049.626  100.00
Amagl
islemler
Forward 2.496.842 5.539.818 8.036.660 7.64 2.721.070 4.761.386 7.482.456 5.93
Swap 22.402.421 57.694.946  80.097.367 76.18 13.733.466  83.753.085 97.486.551 77.33
Opsiyon 8.071.635 6.658.244 14.729.879 14.01 7.949.933 10.666.955 18.616.888 14.76
Futures 0 0 0 0.00 78.768 72.355 151.123 0.11
Diger 0 2.265.408 2.265.408 2.15 26.831 2.285.777 2.312.608 1.83
Toplam 32.970.898 72.158.416 105.129.314  100.00 24.510.068 101.539.558 126.049.626 100.00
31.12.2019
TP YP Toplam %
Risklerden 0 0 0 0.00

Korunmak
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Amaciyla
Kullanilan
Finansal Tirev

Uriinler

Alim-Satim 21.977.077 111.260.410 133.237.487 100.00
Amagh Islemler

Forward 1.255.779 4.154.693 5.410.472 4.06
Swap 17.003.685 93.778.024 110.781.709 83.14
Opsiyon 3.654.667 7.266.307 10.920.974 8.19
Futures 62.946 56.418 119.364 0.08
Diger 0 6.004.968 6.004.968 4.50
Toplam 21.977.077 111.260.410 133.237.487 100.00

Kaynak: T.C. Denizbank A.S. Faaliyet Raporlari, 2013-2019.

T.C. Denizbank’in 2013 ile 2019 yillarim1 kapsayan donemleri arasinda
kullandig1 tiirev enstriimanlarinin  yogunlugu yukarida bulunan tablo 16’ya
bakildiginda tamamen alim satim amaciyla kullanilan finansal tiirev {riinlerden
olustugu gozlemlenmektedir. Risklerden korunmak amaciyla herhangi bir tlrev
irtiniin  kullanilmamistir. Kullanilan tiirev {riinlerin ise genellikle YP cinsinden
gergeklestirilmesinin +~ yam1  swra  kiigik  bir  bolimii ise TP cinsinden
gergeklestirilmistir.

Alim satim amaciyla kullanilan tiirev islemlerde en yiliksek orana sahip olan
iriin ise 2013’te %67.48, 2014°te %82.85, 2015’te %81.85, 2016’da %81.75,
2017°de %76.18, 2018’de %79.36, 2019°da %83.14 ile swap olmustur. Swap
islemlerinden sonra en ¢ok kullanilan tirtintin ise opsiyon oldugu anlasilmaktadir. Ek
olarak ise 2013-2017 yillar1 arasinda herhangi bir futures {rin kullanimi
gorilmemesinin yani sira 2018 ve 2019 yillarinda futures triin kullanimi %1’
gegememistir.

Diger tiirevsel liriinlerin kullanimma bakildiginda ise TP cinsinden alimlara
kiiciik oranlarda yer verilmesine ragmen g¢ogunlugunun YP cinsinden yapildigi

gozlemlenmektedir. Yukarida bulunan tablo 16’ya baktigimizda her gecen yil
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itibariyle tiireve bagl islemlerin yiikselis trendi igerisinde oldugu ifade

edilebilmektedir.
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SONUC

Bankacilik sektord, ulkelerin blylme ve gelisebilmesinde baslica rol oynayan
sektorlerin arasinda yer almaktadir. Bu sektor yalnizca parasal yonetim ile ilgili bir
kanal olmanin disinda ekonomilerin uygun politikalar aracilifiyla daha uzun siireli
stirdiiriilebilir makroekonomik bir yapinin olusturulabilmesinde s6z sahibi olan
kurumlardir. Ozellikle Tiirkiye gibi bankacilik sektdrii disinda finans alaninda yeterli
aract kurumlarm sinirl sayida oldugu ve sermaye piyasasinin gelismesini stirdiirdiigii
iilkelerde bankacilik sektorii toplumun tasarruflarmi biriktirip farkli alanlara
erisimini miimkiin kilan ve iilke sinirlar1 disinda bulunan kaynaklar1 saglayan en
temel kurumlardir. Bu nedenle, ekonomik yap1 icerisinde bdylesine ciddi gorevleri
olan bankacilik sektoriiniin herhangi bir aksama yasamadan isleyisini devam
ettirebilmesi, etkin bir ekonomik sistemin baslica gereklerinden biridir.

Bankalar, ekonomideki yerleri bakimmdan sik sik risklerle karsi karsiya
kalmaktadirlar. Ciinkii mali piyasalar varligmi devam ettirdigi siirece, risk kavrami
da varligmi siirdiirecektir. Bu nedenle de bu asamada en 6nemli olan nokta, ortaya
cikan risk ve risk unsurlarini dogru bir bigimde tespit ederek, dogru politikalar
uygulamak olacaktir. Boylelikle bankalar risklerini minimize ederek kendilerini en
diisiik seviyede etkilemesini saglayacaklardir. Ancak risk yonetimi biitiin sorunlarin
¢Ozlimii olarak gérmek dogru olmayacagi i¢in bu noktada en etkili kararlarm alinip
almmadigma ve alinan riskler bazinda istenen getirilerin saglanip saglanamadigina
ayrica s6z konusu riskleri iistlenirken bu alana tahsis edilen kaynaklara deyip
degmedigi de dogru bir bi¢imde 6l¢liilmek zorundadir. Risk yonetiminin asil amaci
da mevcut riskleri tamamen yok etmek degil, bu riskleri en optimal sekilde
kullanarak sermayeyi en yiiksek getiri saglayacak bigimde uygulayan bir anlayistir.

Giliniimiizde yalnizca iilke i¢inde degil ayn1 zamanda iilke sinirlar1 diginda da
gittikge artan rekabet kosullar1 nedeniyle, bankalar riskleri gérmemezlikten gelerek
sadece kar odakl ¢aligamayacaklarini anladiklarindan dolay1 alinan riskleri denetim
altina alabilmek amaciyla olduk¢a yogun bir ¢aba sarf etmektedirler. Teknolojik
bazli gelismeleri takip ederek ve farkli turevsel enstriimanlardan yararlanarak,
gerekli 6l¢iim yontemleriyle de risklere karsi onceden kendi sistemini insa eden

bankalar, yiiksek getiriler ile basariya ulasacaklardir.
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Bu ¢alismada 2019 yili i¢inde Tiirkiye’de aktif biiyiikliigii bakimindan ilk 9
arasinda yer alan mevduat bankalarinin 2013 ve 2019 yillarin1 kapsayan donemler
icerisinde risk yonetimi agisindan kullandigi tiirev {irliin yogunluklari incelenmistir.
2019 yilinda faaliyetlerini siirdiirmekte olan bu 9 bankanimn toplam aktiflere orani
%82.61 gibi buyuk bir orandan olusmasi nedeniyle bankacilik sektdriiniin geneli
hakkinda yeterli bilgiye erisilebilecegi kanisina varilmistir.

Elde edilen veriler dahilinde olusturulan tablolara bakildiginda, 2019 yih
itibariyle aktif biiyiikliik icindeki oran1 % 15.46 olan T.C. Ziraat Bankasi1, %10.87 ile
T.C. Halk Bankasi, %9.98 ile T.C. Vakif Bankasi ve %3.72 orant ile T.C.
Denizbank’n risklerden korunmak amaciyla 2013-2019 yillar1 arasinda herhangi bir
tirevsel enstriiman kullanmay1 tercih etmedigi anlasilmaktadir. Aktif biytkligi
%11.13 olan T.C. Is Bankas ise yalnizca 2015 yilinda risklerden korunmak amaciyla
%3.18 gibi kuguk bir oranda tirevsel enstriman kullanmay1 tercih ettigi
gorulmektedir. Bahsi gecen bu 5 bankanin disinda kalan diger 4 banka ise hem
risklerden korunmak amaciyla hem de alim satim amaci ile finansal tiirev {riin
kullandig1 anlasilmaktadir.

2019 il itibariyle baktigimizda aktif buytikligi %9.30 olan T.C. Garanti
Bankasi A.$.’nin kullandig1 tiirev iirlinlerinin %18.57°s1 risklerden korunmak
amaciyla iken %81.42°s1 ise alim satim amaci ile kullanilmistir. Aktif blytkligi
%9.22 olan Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S. ise kullandig1 tiirev {iriinlerinin %23.04’i
risklerden korunmak giidiisiiyle iken %76.95°1 de kar elde etmek i¢in kullanilmastir.
Aktif buyilikligi %8.57 ile Akbank T.A.S’nin risklerden korunmak amaciyla
kullandig: tiirev triinlerin oran1 %12.05 iken k&r amaciyla kullandig: tiirev {iriin
oran1 %87.94 gibi biiylik bir paya sahiptir. Son olarak aktif biiylikligli %4.32 olan
QNB Finans Bank A.S$.’nin risklere kars1 kendini korumak amaciyla kullandig tiirev
triin oram1 %32.05 iken kar elde etme gayesiyle kullandig: tiirev {iriin orani ise
%67.94 olarak gorulmektedir.

Alim satim amaciyla kullanilan finansal tiirev iirlinler arasinda en yogun
kullanilan enstriiman ise swap islemler olmaktadir. En az kullanilan enstriimanin ise
futures islemler oldugu, bazi bankalarm hi¢ kullanmadig1 bazilarinin ise yalnizca %1

gibi ¢ok kiiciik oranlarda bu igslemi gerceklestirdigi goriilmektedir.
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Calisma dahilinde kamu, 6zel ve yabanci sermayeli bankalarin tiirev {iriin
kullanim oranlar1 da incelenerek yorumlanmaktadir. Bu dogrultuda Tiirkiye’de 2013-
2019 willarmi kapsayan donemler icerisinde finansal istikrarinda saglanmasi ile
birlikte bu {i¢ banka grubunun tiirev enstriiman kullanimlarinda yillar bazinda bir
artis oldugu gozlemlenmistir. Bu yillar dahilinde bakildiginda kamu bankalarinin
devlet giivencesi igerisinde olmalar1 nedeni ile kar ve komisyon elde edebilmek igin
tiirev iirlin alim satim oranlari, 6zel ve yabanci sermayeli bankalara oranla daha hizli
bir yiikselis orani gdsterdigi anlasiimaktadir. Ozel ve yabanci sermayeli bankalarin
ise hem kér giidiisii hem de risklerden korunmak igin tiirev iriin kullandiklar1 ve
yillar bazinda bir artig egilimi igerisinde bulundugu gorilmektedir. Ancak bu g
gruba baktigimizda 6zellikle 2019 yilinda alim satim amaciyla tiirev {irtin kullanim1
neticesinde belli bir miktarda zararla kars1 karsiya kalindig1 da anlagilmaktadir.

2013 ve 2019 wyillarmi kapsayan donemlere baktigimizda kamu sermayeli
bankalarin tiirev tiriin kullanimlarindan dolay1 olusan zararlarmin -24.624 milyon
TL, 6zel sermayeli bankalarin tiirev liriin kullannrmindan kaynakli zararlarinin ise -
9.565 milyon TL oldugu ve son olarak ise yabanci sermayeli bankalarin tiirev iiriin
kullanimindan kaynakli zararlarinin -3.415 milyon TL oldugu ortaya ¢ikmustir. EK
olarak finansal istikrar, finansal sikint1 ve kazang¢ gibi hedeflerin bahsedilen bu ii¢
banka grubu i¢in tiirev {iriin kullanimlarmi etkiledigi gozlemlenmektedir.

Calisma neticesinde, bankacilik sektoriiniin birtakim risklere maruz kalmasi
nedeni ile aldiklar1 dnlemlere ek olarak s6z edilen risklerin ne tiir finansal araclar ile
dengede tutulduguna bakilarak, bankalarm ¢ogunlukla risklerden korunmak amaciyla
degil de alim satim yaparak kar gldusiyle tirev triin kullandigi sonucuna
varilmistir.

Calisma ile ilgili literatiire bakildiginda ise ¢alismaya hedef segilen yillari
kapsayan herhangi bir konuya ulasilamamustir. Ozellikle tiirev iiriin kullanimlarmi
alim satim yapma ve risklerden korunmak amaci ile kendi icinde iki ana gruba
aywrarak bankacilik sektorii risk algi ve dagitimmm saydam bir sekilde
gosterilmesine katki saglayacagi ongoriilmektedir. Bu nedenle veriler yenilendigi

icin bu caligsma 6zgiin bir deger niteligi tagimaktadir.
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