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BiRINCi BOLUM
GiRiS

21. yuzyil, finansman ve yatinm kérarlannm ulusal boyuttan ¢ikip,
uluslarasi boyuta tagindidi bir yiizyildir. Yirminci yazyilda gergeklesen lkinci
Danya Savasini izleyen yillarda, 6nce GATT Raundlari ve daha sonra Diinya
Ticaret Orgitirnin kurulmasi ile mal, hizmet ve sermaye hareketlerini
serbestlestirme cabalari, yirmibirinci ylizyili kiiresel bir dinyada yagsamamiza
yolagmigtir. Bu ylizyilda, uluslararast igletme faaliyetleri daha dnce hig
olmadi§i kadar yayginlasmis, finansal serbestlesme sonucu birbirleriyle
iligkileri artan finansal piyasalar bitiinlesmeye dogru yénelmislerdir.

Finansal piyasalarda yapisal degisim hizinda goérilen artis ile bilgi
isleme ve iletigimi teknolojilerindeki gelismeler, kilresel pazarlardaki uriin
cesitliliginin ve rekabetin artmasi sonucunu dogurmustur.

Turkiye'de de son birkag yildir yabanci bankalarin parekende ticari
bankacilik alaninda faaliyet gostermelerine tanik olunmaktadir. Kuskusuz
yabanci bankalar daha 6nce de Tirkiye'de faaliyet gostermekteydiler; ancak
artik yurt i¢inde yaygin sube agina sahip bankalari da satin almaktalar.
Bundan béyle Tark Bankalar, koklli bankacilik geleneklerine ve giiglii
uluslararasi sermayeye sahip bu bankalarla da rekabet edecek, zaman
zaman ortakliklar kuracak ve diinyaya acilacaklar. Saglam mali biinyeleri ve
bilgi teknolojileri konusundaki gigli alt yapilan ile yurt igindeki bankacilik
sektorii yabanci sermayeyi cezbetmektedir.

Bununla birlikte bankacilik sektériinin buglinki yapisina kolaylikla
ulagmadig: ve iki finansal kriz ertesinde toparlanmasinin bedelinin tum ilke
olarak beraberce ddendi§i yadsinamiyacak bir gercektir. Bundan béyle

bankacilik sektérinin, finansal krizler karsisinda kiriiganhginin azaltiimasi



ve bankacilik risklerine kars! saglam bir durus ortaya koyabilmesi, kuskusuz
bu risklere kargi korunmak ve énlem almak ile mimkiin olacakdir.

Bu galismanin konusu, tim diinyada bankalar tarafindan bankacilik
risklerine karsi yaygin olarak kullanilan “Tirev Araglarin”, gegmiste Turk
Bankaciik Sektorii tarafindan kullanim amaglan ile ilgilidir. Kuskusuz
dinyada tiurev araglar, sadece bankacilik risklerinden korunmak amaciyla
kullanilmamaktadir. Hizh ve ucuz bir sekilde spekilatif risk alarak, ileriki
vadelerde bankalarin beklentileri yéniindeki fiyat ve oran degisimlerinden kar
elde etmelerine olanak saglayan bu enstrimanlar, ayni zamanda
musterileriyle yaptiklart islemlerden bankalara yiOkli komisyon gelirleri
kazandirmaktadiriar. Ancak yapilan islemlerde bilango i¢i pozisyonlarin da
gbzetilmesi ayni zamanda bankacilik risklerinin de dengelenmesine olanak
saglamaktadir. Iste bu ¢alismada, “Gegmiste Tirk Bankacilik Sektdri, tirev
araglan hangi amaclaria kullanmistir?” hipotezinden yola gikarak, elde edilen
veriler dahilinde bankalarin bu araclan kullanim amagclan arastirimaya
cahisiimistir.

Oncelikle bankalarin finansal sistem igerisindeki yeri ve
fonksiyonlarindan kaynaklanan 6nemi anlatiimaya cahsiimig, daha sonra
bankacilik riskleri ve tiirev enstrimanlar tanitilmigtir. Bunun igin ilgili literatar
genis bir sekilde taranmig, konuyla ilgili yazilmis ¢ok sayida kitaba atiflarda
bulunulmustur. Arastirma esnasinda sadece ekonomi-politika konusunda
haber lireten “Diinya”, "Referans” vb. gazeteler ile diger biyiik gunlik haber
gazetelerinin ekonomi sayfalarindaki makaleler ge¢gmise yénelik olarak da
takip edilerek, konuyla ilgili veri toplanmaya c¢alisiimistir. S6z konusu
gazeteler ve “Active”, “Active Line”, “isletme ve Finans”, “Finans-
Politik&Ekonomik Yorumlar’ (Eski adi: “Banka-Mali ve Ekonomik Yorumlar”),
“Capital” vb. bankacilik, finans ve ekonomi dergilerinin takip ediimesi,

konunun yorumlanmasi esnasinda yararlar saglamistir.



Istatistiksel olarak yillar itibariyle bankacilik sektoriintin tirev arag
kullannm miktarlari, Turkiye Bankalar Birligi tarafindan yilik olarak
yayimlanan Bankalanimiz Kitabindan saptanmaya cahsilmistir. $6z konusu
kitabin yayimlanmaya baslandigt 1999 yili baskisindan, minferit olarak
bankalar, banka gruplart ve sektériin konsolide nazim hesaplari taranarak
1992-1999 yillari arasindaki verileri derlenmis, 2000, 2002 ve 2003
baskilarindan da diger yillara ait veriler derlenmistir. Kitabin yayimlanmadigi
2001 yilina ait veriler ise 2002 yihinin kargilastirmali nazim hesaplarindan
elde edilmistir.

Elde edilen veriler, banka, banka grubu ve konsolide olarak tim
sektor bazinda islenmis, yillar itibariyle degisimleri, banka aktiflerine gére
nisbi btytikiikleri ylizdesel olarak ortaya konulmaya caligiimistir. Bu amagla
cesitli grafiklerden de faydalaniimistir.

Ayni konuda iki ayn yénde gerceklestirilen sbézlesmeler gézardi
edilirse, “Bankanin déviz ve faiz haddi ile ilgili iglemleri, bilangosunun aktif
bayuklaginin belirli bir yizdesini geciyorsa, sadece bankacilik risklerinden
korunmak icin yapimamigtir’ dislncesinden yola ¢ikarak, tirev
enstrimanlarin, banka aktif biyuklukleri ile oransal iligkisinin gdsterilmesine
6zel 6Gnem verilmistir.

Diger taraftan, s6z konusu verilerin bankalarin yil sonu mali
tablolarindan elde edilmesi, bu verilerin, bankalarin bir yil boyunca yaptikiari
islem miktarlarinin stok bayUkludana degil, sadece ilgili yihin 31 Aralik
itibariyle acik olan (yirilikte olan) sézlesme buytkluklerini igerdigini
gostermektedir. Banka aktif baytklagu ile kiyaslanmasi esnasinda herhangi
bir anlam ifade etmeyen bu durum, sadece bankanin yil boyunca yaptig
toplam islem miktarini gostermek acisindan 6nemlidir. Ancak islemlerin
dogasi geredi spot gergeklestiriimedikleri ve belirli bir vadeyi icerdikleri
gozonine alindiinda yilsonlar itibariyle meri olan sozlesmelerin



bayuklukleri konunun degerlendiriimesi agisindan yeterli bulunmustur.
Aslinda Turkiye’de vadeli islemlerin bayik bir kisminin organize olmayan
piyasalarda tezgah Ustll yapildigi dikkate alindiginda, s6z konusu veriler
sadece banka mizanlarindan elde edilebilir ki, bunun imkaninin olmadigi
ortadadir.

Konuyla ilgili birincil kaynak sayilabilecek, Bankalanmiz yayinindan
derlenen bankalarin kamuya agik mali tablolari, Bankacilik Dazenleme ve
Denetleme Kurumu Kitiphanesi'nden elde edilmistir. Daha 6nce aym
konuda bagkalarinin ortaya koydugu eserleri ifade eden ikincil kaynaklar ise
yine Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu Kiitiphanesi, Sermaye
Piyasasi Kurulu Kattuphanesi ve T.C. Ziraat Bankasi A.S. Kitliphanesi’nden
elde edilmistir.

Bankalarnn yaptiklari igin geregi olan gizlilik ilkesi ve isletmenin
finansal kararlarini agia vurmamak dusincesi nedeniyle, incelenen konu
hakkinda bankacilarla mulakat imkaninin bulunamamasi, kargilagilan diger
bir zorlugu olusturmustur. Ancak banka ayrimi gézetmeksizin piyasa geneli
hakkinda, banka fon yonetimleri ile ilgili kigilerin gériiglerine bagvurulmustur.
S0z konusu gorusler konunun yorumlanmasi esnasinda fayda saglamistir.

Besinci ve altinci boélimlerde degerlendirilenierin iyi anlagilabilmesi
igin, ikinci, Gglncil ve dérdiincti bolumlerde bankaciigin kendine 6zgii yapist,
bankacilik riskleri ve tirev araglarla ilgili kavramsal temellerin ayrintili olarak
tanitiimastina galigiimigtir.

Izlenen bu calisma ybéntemleri do@rultusunda, lkinci Bélim,
“Finansal Sistem ve Banka Kavrami” adini tasimaktadir. Konuyla ilgili alt
bagliklarda, finansal sistemin tanitilmast ile finansal sistemi olusturan
piyasalarin ve kurumlarin tanitilmasi, bu kurumlarin sistem igerisindeki payi,
banka kavramimin tarihsel gelisimi ve finansal sistem igerisindeki 6nemi,



bankaciik sistemlerinin krize yatkin yapilar ile bankacihdin yasayla
korunmasi anlatimaya cahsiimistir. Bu bolimde konuyla ilgili pek ¢ok
calismaya atifda bulunulmustur.

Ugiincii bolim “Bankacilik Riskleri” adini tagimaktadir. Bu bblumde,
belirsizlik ve risk kavramlan, bankalar agisindan risklerin 6nemi ve sé6z
konusu risklerin siniflandinimasi ile her bir risk bazinda tanitiimasi
amaglanmgtir.

Dérdincit bélimde oncelikle tiirev araglar tanitilmigtir. Bu konuda
yapiimis ¢alismalarin ¢oklugu nedeniyle bu kisim sadece tanimlari ve genel
kavramlari anlatacak sekilde kisa tutulmustur.

Dérdincld bélumin diger kismi, Tlrk Bankacilik Sisteminde tiirev
araglarnn kullanimt ile ilgilidir. Bu béliimde tiirev araglarin tarihsel gelisimi,
dinyadaki banka ve araci kurumlarin islem buyuklikleri, yurticinde ilgili
mevzuatin gelisimi, Turkiye'de bankacilik sisteminde yillar itibariyle islem
hacimlerinin geligimi, islemlerin banka gruplarina gére dagilimi, vade yapisi
ve karhhdr anlatilmis, kullanim amaglarinin 6ngérilmesi amaciyla islem
tarlerinin yillara gére gelisimi belirlenmeye calisiimistir.

Altinci bélum “Tiark Bankalarinin Tirev Araglan Kullanim Amaglan”
adini tagsimaktadir. Bu bélimde riskten korunma iglemi-spekiilasyon islemi
ayrmi, bankalarin kavramsal olarak ve Tirkiye 6rnedinde, araci konumunda-
son kullanici konumunda islem yapmalan anlatiimisgtir. Bu bolimde
bankalarin mevzuati dolanmak amaciyla tiirev araglar kullanmalan konusu
ayrintii  olarak degerlendirilmis, “Bankalar Tirev Araglari Kullanarak
Mevzuati Dolanmaya iten Sebepler” bashg: altinda, kamu sektériinin
finansman agiklarn ve i¢ borglanma, kamu i¢ borglarinin bankacilik sektérii
bilango yapisina olan etkileri 6zetienmis; i¢ borglanma-kisa vadeli sermaye
hareketleri-banka acik pozisyonlan iligkileri belilenmeye gahlisilmigtir. Diger



taraftan banka agik pozisyonlarinin gelisiminden vyararlanilarak, acik
pozisyonlara getirilen yasal sinirlamalar ile tirev arag kullaniminin geligimi
anlatiimaya calisiimig ve 2001 Krizinin banka kambiyo zararlarina olan
etkileriyle, bankalarin tirev iglemlerinin bir kismimin fiktifli§i tesbit edilmeye
calisilmistir.

Sonu¢ béliminde ise, yapilan c¢alisma sonucunda elde edilen
bulgular ve vanlan sonuglar siralanmig, konuyla ilgili oneriler sunuimaya
gahisumstir.



iKiNCi BOLUM
FINANSAL SiSTEM VE BANKA KAVRAMI

2.1. Finansal Sistem:

Finansal sistem, faaliyette bulundugu iilke ekonomisinin genel
yapisina bagli olarak, kendisine yuklenen gérevieri yerine getirmek ve
islevlerini icra etmek amaciyla, finansal piyasalar ve bu piyasalarda faaliyet
gosteren finansal kurumlardan olugmustur. S6z konusu kurumiarin
sunduklan wriin ve hizmetleri temsil eden finansal araglar ise, sistemin
tclncll bilesenini olusturmaktadiriar. Aslinda, finansal piyasalarin ve
kurumlanin  siniflandinimalarinda  (para  piyasasi-sermaye  piyasast)
kullandiklart finansal araclarin vadelerinin esas teskil ettigi dikkate
alindiginda, s6z konusu Uuctunci bilesenin 6nemi daha net olarak
gorilmektedir.

Butin sistemlerde oldugu gibi, finansal sistem igerisinde de, sistemin
temel fonksiyonlarini yerine getirirken, sistemde rol alan aktérler arasinda
dogrudan veya dolayh iligkiler ve birbirlerini etkileyen unsurlar séz
konusudur. 1970’li yillardan itibaren baglayan ve &ézellikle 1980’li yillardan
itibaren tim dinya da kendini gosteren finansal piyasalarin geligimi, yeni
finansal araglarla genislik ve derinlik kazanmasi sirecinde yasanan finansal
serbestlesme/ dereglilasyon, piyasalararasi karsilikl etkilesimi ve iligkileri de
son derece artirmigtir.

Yukanda deginilen piyasalar arasinda karsilikli etkilesimler sonucu
ortaya ¢ikan karmasik iligkiler aginda, finansal sistemler ¢ok ¢esitli gdrevier
ve islevler yiklenmektedir. Bir gérise gore, finansal sistemin temelinde,
“mevcut geliri gelecekteki gelirle, lizerinde mutabakata varilan bir getiri
karsihginda degistirme ve tasarrufu yatinma donustirme guadusia”



bulunmaktadir'. Gergekten de finansal piyasalar, tasarruflarin toplanmasini,
paylara bélinerek, gerektigi zamanda (zamansal aktarim) gerekli yerlere
aktariimasini (mekansal aktarim) saglayarak, “bélinemez ve buyik dlgekli
girisimlerin”, nisbi olarak daha kuguk tasarruf ve kaynaklarla finanse
edilmesini saglarlar. Ancak, yerine getirdikleri bu islevin yaninda, “hizmetlerin
ve varliklarin degisimini kolaylastirmak icin 6demelerin takas ve yerine
getiriimesi”, “ekonominin degisik sektérierinde desantralize edilmig karar
alma mekanizmalarinin koordine edilmesine yardimci olacak fiyat bilgisinin
sadlanmas!” ve “finansal s6zlesme yapmayi glglestiren ve maliyetli hale
getiren dirtd sorunlannin giderilmesi? gibi pek ¢ok diger islevieri de yerine
getirmektedirler.

Genel bir tanim icerisinde, “Bir finansal sistemin fon kaynaginin, yurt
ici tasarruflar ile tlkeye aktarilan yurt disi tasarruflardan (dis borglardan)
olustugu, sisteme giren fonlanin, yine bireyler, sirketler ve kamuya sunuldugu,
dolayist ile sistemde rol alanlarin, fon arzedenler (tasarruf¢u) ile fon talep
edenler (kredi alanlar) olarak iki gurup halinde ortaya ciktigi”® soylenebilir.
Ancak, sistemde fon arzedenlerle fon talep edenler arasinda “dolaysiz bir
finansman” s6z konusu degildir. Yukarida deginilen, finansal sistemin
islevlerini yerine getirmesini saglayan, s6z konusu fonlari paylara bélerek,
miktar ve vade ayarlamalarini yapan, riski azaltici danigmanlik hizmetleri
kapsaminda gerekli bilgileri saglayan finansal aracilar séz konusudur.
Buradan hareketle, finansal piyasalarda “6diing vericiler” fonlari, finansal
aracilar aracihidiyla “édiing alicilara” aktarmaktadirlar. Iste bu aktarimi
saglayan finansal aracilari ve bunlann faaliyet gésterdikleri finansal piyasalar
tanimak, finansal sistemi anlamak agisindan yerinde olacaktir.

' Mikail Altan, * Fonksiyonlar ve Islemier Agisindan Bankacilik”, 1. baski, Istanbul: Beta
Yayinevi, 2001, s. 1

2 ali Insan Karacan, * Bankacilik ve Kriz”, 3. baski, Ankara: Creative Yayincihk, 2000, s. 15
® Tezer Ocal, Omer Faruk Colak, Selahattin Togay, Kadir Eser, “Para Banka Teori ve
Politika”, 1. bask:, Ankara: Gazi Kitabevi, 1997, s. 19



2.2. Para Piyasalan-Sermaye Piyasalart Ayrimi:

Finasal sistem icerisindeki piyasalarin siniflandiriimasinda, sistemde
faaliyet gosteren kurumlarin sunduklan Grin ve hizmetlerin, yani finansal
araglarin vadeleri esas alinmaktadir. Vadeleri genellikle bir yildan az olan
islemlerin yapildigi piyasalara “"Para Piyasalari”, vadeleri bir yildan fazla olan
islemlerin yapildigt piyasalara ise "Sermaye Piyasalan” adi verilmektedir.
Finansal kurumlar agisindan bakildiginda, Para Piyasalarinda Merkez
Bankas! ve dijer banka tirlerinden olusan bankacilik kesimi ile leasing,
factoring, forfaiting ve sigorta sirketlerinden olusan bankacilik disi mali kesim
s6z konusudur. Sermaye Piyasalarinda ise, araci kurumlar, yatinm fonlari,
yatirim ortaklikiari, genel finans ortakliklari, yatirnm danigmanhg! ve portféy
yonetim sirketleri faaliyet gostermektedir. S6z konusu finansal aracilarin
sistem icerisindeki payvaktif buayaklaga, faaliyet gosterilen tlkelere goére
degismekle birlikte, gelismis ilkelerde bankacilik kesimi ile birlikte cok gagcli
bir sigortacilik kesiminin oldugu gérilmektedir. ingiltere gibi sigortaciigin
kdkli gegmise sahip oldugu Glkelerde, Glkemizdeki durumun tersine sigorta
sirketleri banka istirak ve bagh ortakliklarina sahiptirler. Geligmis Ulkelerdeki
yiksek islem hacimierine sahip gi¢li borsa ve araci kurumlar ise ekonomiye
kaynak tahsisini sermaye piyasalari aracilidiyla saglamaktadiriar.

Ulkemizde ise finansal sistemin en biyik kismini bankacilik kesimi
olusturmaktadir. Finansal yapiyla ilgili olarak ekonomik kriz éncesinde
yapiimis olan bir ¢alismaya gore, finansal sektodriin yaklagik %80’nini
bankacilik kesimi olusturmaktadir. (TCMB ve yatirnm bankalan haricindeki
bankalar finansal sistemin %50’sini olusturmaktadiriar.) Kalkinma ve yatinm
bankalari ile sosyal giivenlik fonlarinin her birinin pay! %5’er dolaylarinda ve
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sektorin oteki ogeleri durumundaki sermaye piyasasi, sigorta sirketleri ile
tefeci piyasasinin toplam paylari de %3'Gn altindadir*

2.3. Banka ve Finansal Sistem igerisinde Onemi:

Tarihsel gelisim icerisinde paranin, degisim araci olarak kulaniimaya
baglanmasindan itibaren, kendisinin de ticaret konusu oldugu bilinmekle
birlikte, “banka” teriminin [talyanca “banco” kelimesinden geldigi ve
bankaciligin, 15. yy. sonlarindan itibaren Italyan kentlerinde gelistigi kabul
edilmektedir.

Bu caglarda bankalar ve bankerler, dnceleri para emanet edilen kisi
ve kurumlar olarak faaliyet goéstermigler, zaman igerisinde, kendilerine
emanet edilen paranin tamaminin aynt anda g¢ekilmedigini, bir miktar paranin
sirekli emanette kaldigini farkederek kendilerine ait olmayan paranin
ticaretini yapmaya baslamiglardir. Cagdas anlamda mevduat kabuli ve kredi
verilmesi bu noktadan itibaren ekonomilere girmistir.®

Kurumsal olarak bankacilik etkinligini gosteren ilk banka
Amsterdamische Bank'dir. (Amsterdam Bankasi) Boylelikle 17.yy.in
baglarindan itibaren buglinkii anlamda bankaciligin basladigi kabul
edilmektedir. °

Ulkemizde ise bankacihdin, Galata Bankerleri ile baslayip, 1847
yiinda Banque de Costantinople (Istanbul Bankasi), 1863 yilinda Bank-i

4 Ali Sait Yiksel, Ash Yiksel, Ulki Yiiksel, * Banka Yénetimi El Kitabi”, 1. bask, Istanbul:
Alfa Yayinlari, 2002, s. 18

® Hakan Sakar, “Genel Bankacilik Bilgileri”, 1. baski, istanbul: Strata Yayincilik, 2000, s. 13
& Mehmet Takan, “Bankacilik Teori Uygulama ve Yonetim”, 1. baski, Ankara: Nobel Yayin
Dagitim, 2001, s. 5
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Osmanii Sahane (Osmanh Bankasi), 1907 yilinda Ziraat Bankasi ve
Cumhuriyetin ilk yillarinda Is Bankasi ile Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
silsilesi ile devam eden bir gelisimi s6z konusudur.

Dinyada ve Olkemizde tarihsel gelisimi genel hatlanyla bu sekilde
6zetlenebilecek bankacilik, giinimizde ekonomik hayatin en 6nemli unsuru
olarak yerini almistir. Ticari hayatin bu vazgecilmez 6gesi, tim ekonomi
icerisinde pek cok dnemli gérev ve islevier yuklenmistir. Genel bir tanim
olarak dlkemizde bankalar, tasarruf sahiplerinin hak ve menfaatlerini
korumak, mali piyasalarda given ve istikrari ve ekonomik kalkinmanin
gereklerini de dikkate alarak kredi sisteminin etkin bir sekilde caligmasini
saglamak uUzere kurulug, yonetim, calisma, devir, birlesme, tasviye ve
denetlemeye iligkin esaslar diizenlemeyi amaglayan 18.06.1999 tarih ve
(4491, 4672 ve 5020 sayili Kanunlar ile degisik) 4389 sayili Bankalar
Kanunu'na tabi isletmelerdir.

Avrupa Birligi banka hukuklarinin koordinasyonu tiuzagunin verdigi
banka tanimi: "Banka; faaliyeti, halkin mevduat ya da baskaca geri 6denmesi
gerekli paralarini kabul etme ve kendi hesabina krediler agmadan olusan bir

isletmedir."”

Kanunla diizenlenmis her iki tanimda oldugu gibi, ekonomi yazininda
da, temel olarak bankalarin tasarruflar sonucu elde edilen atil fonlari kredi
olarak plase ederek yatirimlara kaynak yarattiklari belirtiimektedir.

Buradan yola gikarak bankalarin temel goérevlerinin kredi ticareti
yapmak oldudu soylenebilir. Ancak, bu disiincesinin yaninda, bankalar
yaptiklart gesitli islemlerden biri ya da digerini 6n plana alarak, bagka tarli

” Yiiksel, © Banka Yon..., s. 1
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tanimlayanlar da vardir. Bazi anglo-sakson yazarlar, bankalart geke tabi
mevduat kabul eden bir igletme seklinde tanimlamaktadirlar.®

Bir 6deme araci olarak “geki” 6érnek gostererek, bankalarin takas ve
ddemelerin saglanmasinda oynadiklari rolii gosteren bu tanim, bankalarin
ekonomik hayat icerisinde yuklendikleri diger bir 6nemli gérevi de isaret
etmektedir: Bankalar, finansal sistem icerisinde kaydi para yaratabilen tek
kurumdurlar. Gerek vadesiz mevduat Gzerine mugterilerine ¢ek keside etme
imkanini saglamalari, gerekse de varliklarini tekrar parasallagtirmalarn kaydi
para yaratmakta, boylelikle Para Politikalart konusunda hikiimetlere ve
Merkez Bankalarina yardimci olmaktadirlar. Bununla birlikte literatirde,
bankalarin esas olarak ti¢ temel gérevieri bulundugu séylenmektedir:®

1. Déniistiirme: Bankalar firmalar tarafindan ihra¢ edilen, likid
olmayan birincil menkul kiymetleri, tiuketiciler tarafindan istenen ikincil likid
menkul kiymetlere dénistirmektedirler.

2. Delege edilmis eleme (screening) ve gbzetim (monitoring):
Bankalar mevduat sahiplerinin adina potansiyel bor¢lulari elerken, mevcut
borg¢lularin gdézetimini yapmaktadirlar.

3. Odemeler: Bankalar ddeme sistemlerini saglayarak tiketiciler
arasinda 6demeleri kolaylastirmaktadiriar.

Bankalarin ekonomi igerisindeki gorevierini daha ayrintili olarak
gosteren diger bir siniflama, bankalarin sekiz ayrt fonksiyonu oldujundan
bahseder:™

® Ogal, “Para Ba..., s. 34-35

® Karacan, ” Banka..., s. 15

1% Oztin Akgiig, © Yiiz Soruda Tirkiye'de Bankacitik”, 1. baski, Ankara: Gergek Yayinevi,
1987, s. 5-7
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1. Finansal aracilik fonksiyonu,

2. Dis ticareti fonlama ve ihracati tegvik fonksiyonu,

3. Uluslararasi mali piyasalarda risk yonetimi vfonksiyonu,
4. Kaynakiarin etkin kullanimini saglama fonksiyonu,

5. Gelir ve servet dagiimini etkileme fonksiyonu,

6. Kaydi para yaratma fonksiyonu,

7. Para ve maliye politikalarinin yiritilmesine yardimcr olma
fonksiyonu,

8. Ekonomiyi yonlendirme, enflasyonu kontrol altinda tutma ve tam
istihdam saglanmasina yardimci olma foksiyonudur.

Burada gériilecegi (izere, bankalarin finansal piyasalar icerisindeki
aracilik faaliyetlerinden, dig ticaretin finansmanina kadar pek cok roliine
deginilmig, ayni zamanda, tam istihdam ve gelir dagilimi gibi pek cok makro
ekonomik hedefin saglanmasi da, bankalarin mevcut gérevleri icerisine dahil
edilmigtir.

2.4. Bankacilik Sistemlerinin Kinlganh@ :

Ekonomi igerisinde bu kadar ¢ok gérevi yerine getiren bankacilik
sistemleri, yapilan ve yaptiklan igin geregi; bir takim dizenlemeler ve
sinirlamalara uyulmadiginda mali krizlere agik bir binyeye sahiptirler. Bunun
yaninda finansal sistem igerisinde birbirleriyle iligkileri bu derece yogun olan
bagka bir finansal kurum daha bulunmamaktadir. S6z konusu yogun
iligkiler, herhangi bir bankada ¢ikabilecek sorunun, mali biinyesi saglam olan
diger bankalara ve sistemin timine sirayet etmesine sebep olabilmektedir.
Tezgah Ustli veya organize piyasalarda (para piyasalarinda, tahvil/bono
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piyasalarinda, tirev piyasalarda) birbirlerine kargi yikimlulikleri ve 6deme
ilskileri nedeniyle ya da kredi, kefalet, aval, banka kontrgarantisi vb. bir
iligkiden veyahut da halk arasinda ¢ikabilecek bir “banka paniginden” dolayi
tek bir bankada ortaya ¢ikan sorun sistemsel bir sorun haline gelebilmektedir.
Bir kere bankacilik sistemi krize girdi mi de, bunu birbirinin ardi sira tim
finansal sistemin krize girmesi ve ekonominin btiin sektérlerinin krize
girmesi izlemektedir.

Peki krize girmis bir bankacilik sisteminin faaliyet gosterdigi Glkeye
maliyeti nedir? Herhangi bir bankanin, baglangigta diger bankalari
etkilemeksizin aktif kalitesinin bozuldugu ve yikimlaliklerini yerine
getiremeyerek mali krize girdigi varsayimi disiintlecek olursa;

1. Banka para ticareti yapan, yani "baskasimin parasiyla isg
yapan” bir kurum oldudundan, en azindan tasarruf mevduats
sahiplerinin zararlarinin bir kisminin veya gegmiste titkemizde
oldugu gibi tuminin, birikmis fonlarla tazmini gerekecektir.
Bunun kugkusuz ekonomiye bir maliyeti vardir.

2. Sistemin timinin sihhati agisindan, mali biinyesi sorunlu
banka ya da bankalarin aktif kalitesini dizeltebilmek igin,
ornegin yine Glkemizde oldudu gibi aktif icerisine enjeksiyon
veya diger yodntemlerle kaynak aktannmi s6z konusu
olabilecektir. Kugkusuz bunun da bir maliyeti vardir.

3. Bir de sorunlu banka ya da bankalann, iginde bulunduklari
durum geredi veya iflaslari sonucu ekonomi igerisindeki
islevlerini yerine getirememeleri s6z konusudur ki, bunun
maliyeti ise ekonomik krizdir.
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Bankalar, kendilerini diger finansal kurumlardan ayiran ve risklere
kargi duyarli yapan bir takim o6zelliklere sahiptirler. Bankalarin
yukumlaluklerinin yliksek, varhklarinin ise dusik bir likiditeye sahip oldugunu,
s6z konusu aktif-pasif yapisinin banka binyelerinde bir istikrarsizhk
unsuruna Yyolactigini savunan bir goérise goére, bankalarin diger mali
Kurumlardan farkh olmalaninin nedenleri séyle siranabilir: !

1. Bankalar finansal sistem icerisinde 6deme araglari niteligine sahip
olan, bor¢ ya da yukimlaliik ihrag etmektedirler. Bu araglarin (6rnegin
cekli mevduat gibi) dolanim hizi diger varliklarin dolanim hizindan gok
yiiksektir. ‘

2. Bankalar sahip olduklan varhklarin nitelikleri agisindan da diger mali
kurumlardan farkhdirlar. Banka varliklarinin biiyik bir kismi, menkul
kiymet ozelligini tasimaz; yani menkul kiymetler pazarinda alinip
satilmazlar. Bir varligin menkul kiymet sayilmasi, kugkusuz onun likit
olmasini ve tedavill kabiliyeti bulundugunu gésterir. Banka varliklarinin
ise bdyle bir o6zelligi bulunmadigindan, diger mali kurumlarin
varliklarina goére daha az likittirler.

Gercektende “lzerine cek keside edilebilen vadesiz mevduat
hesaplari, bankanin fazlasiyla likit pasif kalemlerine glizel bir 6rnek
olusturmaktadir”.’? Istenildigi anda nakde dénustirilebilen bu hesaplarin
cekin dodasinda olan 6deme emri niteligini tagidiklan séylenebilir.

Diger taraftan firmalarin finansal vade uyumsuziuklarini gidermek
icin gelistirilmis spot ya da rotatif gibi, kisa vadeli plase edilen krediler
haricindeki ticari krediler ve bunlara kiyasla nisbeten seyyal bir 6zellik tagisa

" Karacan, * Banka..., 2000, s. 16

"2 liker Parasiz, “Modern Bankacilik Teori ve Uygulama”, 1. baski, Istanbul: Kusak Ofset,
2000, s. 182
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da, herhangi bir finansal istikrarsizlik kargisinda Tiketiciyi Koruma Kanunu
uyarinca asla geri cagrilamayan bireysel krediler likit oimaktan ¢ok uzaktirlar.
Gergi konut edindirme amaciyla kulilandirtlan uzun vadeli kredilerin bir gok
gelismis Ulkelerde sermaye piyasasi kurumlari ile isbirli§i yaptlarak menkul
kiymetlestirildigi gériiimektedir; ancak konuyla ilgili ihtisaslagmig bankalar
disindaki blytuk ¢oguniugun aktif yapisi, kredi portféylerindeki diger kredi
varliklarindan olusmaktadir. Ulkemizde ise bankalarin aktif yapisinin kamu
finansman aciklarinin etkisiyle hazine bonosu ve devlet tahvillerinden
olustugu dikkate alinarak likit oldudu iddia edilebilir; ancak bunlar da ileriki
bélimlerde incelenecek olan faiz orani ve kambiyo riski gibi diger bir takim
riskler gerceklestijinde deger kaybina ugramakta ve likit olma &zelliklerini
kaybetmektedirler.

2.5. Bankaciligin Ozgiin Hukuki Altyapisi :

Bankalarin finansal sistem icindeki fonksiyonlari, bunun yaninda
finansal krizlere yatkin binyeleri ve krizlerin ertesinde mevduat sahipleriyle
ilgili sosyal etkilerin de giderilmesini kapsayan maliyetleri, onlarin ve faaliyet
go6sterdikleri piyasalarin yojun kamu midahele ve diizenlemelerine a¢ik
olmalarina yol agmstir.

Ekonomi literatlirinde de bankalarin, diger kar maksimizasyonunu
veya igletmenin piyasa degerini maksimize etmeyi amaglayarak faaliyet
gosteren ve bu amaglarla daha yiiksek kazan¢ elde edebilmek igin yiiksek
risk alabilen 6zel kurum ve kuruluglardan farklt olduguna deginilmigtir.
“Bankalarin ve bankacilik sisteminin bir “kamusal mal” (public good) oldugu
ve bu maldan sadece banka hissedarlarinin degil, batin Ulkenin fayda

sagladig belirtilmistir”.*®

'3 Karacan, ® Banka..., s. 17
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2.5.1. Bankacilik Sektoriiniin Piyasa Yapisi :

Bilindigi lizere bir piyasanin tam rekabet piyasas: sayilabilmesi igin
bazi 6zellikleri tagimasi gerekmektedir. Bunlar:

1. Piyasada ¢ok sayida alici ve saticinin bulunmasi,

2. Malin homojen olmasi,

3. Alici ve saticilarin piyasaya iligkin tam bilgiye sahip olmalari,
4. Piyasaya giris ve ¢ikisin serbest olmasidir.*

Aslinda gergek hayatta tarim ve benzeri birkag sektér diginda tam
rekabete benzeyen piyasalara pek fazla rastlanmamakla birlikte, kamu
otoritesi mimkiin oldujunca rekabeti sakatlayan, baska bir deyisle aksak
rekabete yol agan etkenlere karsi énlemler aimaktadir. Ancak bankalar adeta
bir ‘kamusal mal” niteliinde olduguna ve bundan tim tlke fayda sagladi§ina
goére, bankalarin faaliyet gosterdigi piyasalar da, tam rekabet benzeri
piyasalar mi olmalidir?

Genel olarak rekabet olgusu tiketiciyi koruyan en bliyik etken
oldujuna gére, ilk bakista banka mudilerinin tam rekabete benzeyen bir
banka sisteminde daha iyi korunacaklan dusanilebilir. Yani o6ncelikle
piyasaya girig ve c¢ikisin serbest oldugu, piyasada ¢ok sayida alici ve
saticinin bulundudu bir piyasanin tiketicilere fayda saglayacag: ilk akia
gelendir. GiUnimiizde bankalarin sundudu kredi ve benzeri finansal
hizmetler, bor¢ 6deme kabiliyetine sahip tium firma ve tiiketicilere hitap
ettigine gére finansal Griin piyasasinda ¢ok sayida alicidan s6z edilebilir.

* Tumay Ertek, * Mikroekonomiye Girig”, 1. baski, istanbul: Beta Bastim Yayim Dagitim
AS., 2003, s. 219
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Ancak saticilar, yani bankalar s6z konusu oldugunda, hi¢ bir llkede her
siradan kisinin bankacilik yapmasina izin verilmemektedir. Yani diger mal ve
hizmet piyasalarinda oldugu gibi piyasaya giris ve ¢ikiglarin serbest oldugu
bir bankacilik sistemi, tiketicilerin korunmasimi degil, aksine banka
mudilerinin ve hatta tim (lke ekonomisinin zarar gormesine yolagacaktir.
Bankacilik, yukarida deginilen paranin kendisini ticaret konusu yapan bu
haliyle, istismara ve diger risklere kargi duyarli yapisindan ve adeta bir
kamusal mal olmasindan dolayi dinyanin her yerinde sadece bankacilik
yapma izni verilen, imtiyaz sahibi kisiler tarafindan yaptlmaktadir.

2.5.2. Tiirkiye’de Bankalara Kurulma izni Verilmesi :

Ulkemizde de 18.06.1999 tarih ve muhtelif sayili Kanunlar ile degigik
4389 sayili Bankalar Kanunu'na gére, Turkiye’de bir bankanin kurulmasi ve
kurulug izni alan bankanin ayrica mevduat kabulti ve bankacilik iglemlerini
yapmasi, BDDK'nin ayri ayri izinlerine tabidir. 4389 sayili Kanunu'nun
yirarlikten kaldirdigi 3182 sayili Bankalar Kanunu zamaninda, kurulus izni
Hazine Mustesarhi§ina yapilan basvuru sonrasinda, yapilan inceleme ve
degerlendirmeler sonucu, Hazine’nin badh oldugu Bakan’in 6neri gétirmesi
ile Bakanlar Kurulu tarafindan verilmekteydi. 4389 sayili Bankalar
Kanunu'nda 4491 sayih yasayla yapilan degisiklik ile Kurulug izni
veriimesinde sadece BDDK'nin yetki sahibi olmasi saglanms ve kurulus izni
konusunda siyasi mekanizmalar dahi, gecerli kurallann herkese objektif
olarak uygulanabilmesi igin yetkilerini devretmislerdir.

Yine Bankalar Kanunumuza gére, kurucularin miflis ve konkordato
ilan etmemis olmamalan, tasviyeye tabi tutulmus bankalar, sigorta girketleri,
para ve sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren kurumlarda ve Fona
devredilen bankalarda dogrudan veya dolayl olarak yiizde on ve daha fazla
bir oranda paya sahibi olmamalar gerekmektedir. Yani basari kadar tersinin
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de dogal oldugu ve sikga rastlandigt ekonomik hayat igerisinde, gegmiste
basarisizhga udramis herhangi bir finansal kurumun ortaklarina dahi,
bankacilhk izni verilmemektedir. S6z konusu dizenlemeler hakkindaki
hikumet gerekgesinde, “3182 sayili Bankalar Kanunu'nun 5. maddesi
htkmi, banka kurucularinda aranan sartlar, ginin kosullarina gére gézden
gegcirilmek suretiyle yeniden dizenlenmigtir. Boylelikle, mali piyasalarin
glavenli ve istikrarh galigmasini teminen, banka sahipliginin daha etkin bir
sekilde izlenmesini saglamak lzere sisteme giriste bir takim ilave tedbirlerde
dahil edilmis ve bu hususlarda diizenleme yapma ve karar alma yetkisi
Bankacilik Diizenleme Denetleme Kurulu’na devredilmistir’’® denilmektedir.

Diger taraftan kurulus iznini alan bankanin mevduat kabul
edebilmesi i¢in ayn izin almasi 6ngéruimistiar. Burada “mevduatin kendine
6zgi bir miiessese oldugu, misterinin bankaya mevduat yatirirken gelir elde
etmenin yanistra, parasinin muhafaza edilmesini de amagladi§i gézéniine

alinmigtir”.®

Batin bu anlatilanlarda deginildigi Gzere, Yasa'da, bir bankanin
kurulugundan, banka sahipligine ve banka yénetiminde bulunacak kimselere
kadar pek cok 6zel sart getirilmis, bazi gérevler icin banka yéneticilerinin
sahip olmalan gereken 6drenim durumu ve branglar bile kanunla
dizenlenmistir. Boylelikle bir “gliven miiessesi” olan bankalarin ve faaliyet
gbsterdikleri piyasalarin gliven ve istikrar korunup gézetilmeye caligiimigtir.

* Seza Reisoglu, ” 4491 Sayili Yasa ile degisik Bankalar Kanunu Serhi”, 1. baski, Ankara:
Dogus Matbaacilik, 2000, s. 95
'® Reisoglu, * 4491 Say..., s. 114
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UCUNCU BOLUM
BANKACILIK RiISKLERI

3.1. Belirsizlik ve Risk; Kavramsal Temeller :

Insanoglu, gelecegi gérme yetisine sahip degildir. Yasadig: hayatta
tek karar alici ve hayati (izerinde mutlak insiyatif sahibi de degildir. Kendisinin
diginda gelisen doda olaylari, az veya cok iligkide bulundugu yeryiiziinde
yasayan milyarlarca insan, bunlarin arzu ve istekleri ile bunlara uygun
kararlan s6z konusudur. Insan, sinirh bilgisiyle ¢ogu zaman kullandigy
esyanin tabiyatina dahi hakim olamamakta, érnegin inga ettiji evierde
yanginlar ¢ikmakta, kurdugu trafik diizeninde kazalar olmaktadir. Bunlaria
birlikte bagka sakindigi ve istemedigi diger sonuglar da, hic ummadid1 anda
karsisina ¢ikabilmektedir. Aslinda batin bunlar, insanin yasadi§i hayat
icerisinde belirsizlikle karsi karsiya oldugunu gostermektedir.

Hayatin her alaninda oldugu gibi, ekonomik hayatta ve finansla ilgili
konularda da belirsizlik s6z konusudur. Bireyler ve firmalar verdikleri finansal
kararlarin muhtemel sonuclarini ve c¢esitli etkenlere gore olasiliklarini
hesaplayabilmekte; ancak s6z konusu muhtemel sonuglardan hangisinin
gerceklesecegini bilememektedir. Bu durumda gérg:ekle§me olasihdt en
yiksek olan ve herkes tarafindan beklenen sonuca uygun Kkararlar
alinabilmekte ya da tercihe gore, umdugu, fakat gergceklegsme olasiliyi daha
diustk olan sonuca yonelik kararlar verilebilmektedir. Bunun yaninda gok
muhtemel sonuclu, yani olasi sonuglarinin dagilimi genis olan kararlar
alinabilmekte veya sonuglari daha belirgin olan, yani muhtemel sonuglarinin
dagihmi daha dar olan kararlar da alinabilmekedir.

So6z konusu kararlarla ilgili olarak, Mikro Ekonomi ve Finans Teorisi,
“Bireylerin riskten sakinan bir davranig tarzina sahip oldugunu”
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sdylemektedir. Aslinda bireylerin sakindiklan risk degil belirsizliktir. Bireyler
muhtemel sonuglarinin dagilimi genis olan yatinmlari kabul etmek igin belli
bir prim talep edilmektedirler.'” Eger belirsizlik kavrami olmasaydi, bireylerin
timi finansal yatinm secenekleri igcinde, en rasyonel olanini, yani “tek dogru
yolu” secgecekleri icin prim de s6z konusu olmayacakti. Ancak belirsizlik ve
risk, farkh tercihlere gére prim ve daha yiksek getiri kavramlarini ortaya
ctkarmaktadir.

En temel tanimiyla belirsizlik, elde edilecek muhtemel sonuclarin
dagiimidir. Dagilim ne kadar genis ise belirsizlik de o kadar fazladir. Riskin
tanimi ise beklenen, yani tercih edilen en muhtemel sonug ile gergeklesen
yani fiili sonu¢ arasindaki sapmadir. Finans kurami agisindan ise risk,
finansal islemlerden saglanacak getiri ile bu islemlerin ilgili nakit akiglarinin
beklenen bugtinkii dederi arasindaki fark olarak tammlanmaktadir. '

Diger bir anlatima gére ise risk, bir olayin ya da olaylar setinin
ortaya ¢cikma olasihdidir. Risk kelimesi ¢ogunlukla negatif ya da istenmeyen
bir olay! ifade etmektedir. *°

Teoride ¢ farkh risk davranisi s6z konusudur. Bunlardan ilki riski
minimize etmeye c¢alisan riskten kaginma karakteri/davranigidir. ikinci
davranig bigimi riski nétr etmeye galismaktadir. Burada karar alici, beklenen
getiri ve getiri riskini dagitmaya 6nem vermektedir. Riski seven ya da riski
arayan davranis biciminde spekilasyon, bir tercih olarak gérilir; yani risk
tercih edilir.

7 K. Evren Bolgiin, M. Bang Akgay, "Risk Yonetimi”, 1. baski, istanbul: Scala Yayincilik,
2003, s. 111

*® Bolgiin, “Risk Y6..., s. 111

' Karacan, * Banka..., s. 19

2 Ocal, “Finansal Sis..., s. 212
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isletme agisindan ele alindiginda ise risk, gelecekteki bir belirsizlik

nedeniyle;

1. isletmenin simdiki zamanda yapmig oldugu islemler ya
da bagitlamis oldugu sozlesmelerden, gelecekte
degisen kosullar nedeniyle zarar etme tehlikesi,

2. Nakit akimlarinda ortaya gikabilecek duzensizlik ve bu
dizensizlige bagh olarak o6deme guclugli ya da
umulandan daha yiiksek oranlarda borglanmak zorunda
kalma tehlikesi,

3. Yukaridaki nedenlerden biri veya ikisinin aynt anda

olusmasi sonucu ortaya ¢ikan taahhitlerini yerine
getirememekten  kaynaklanan tasviyeye ugrama
tehlikesi olarak tanimlanmaktadir.?’

3.2. Bankacilik Risklerinin Simiflandinimasi:

“Risk kelimesi bankalar agisindan ele alindiginda basarili olmak

yerine basarisiz olmay: ifade eden bir kavramdir’.2 “Yani bankacilik

acisindan risk, bankanin zarara ugrama olasiigidir’. %

Bankanin zarara u§ramasini ve basarisiz olmasini dnlemek igin,
bankacilik risklerine karsi alinacak 6nlemleri belirlemede, 6ncelikle séz
konusu risklerin tesbiti ve sistematik olarak siniflandiriimasi yerinde olacaktir.
Bankacilik risklerinin tasnifinde, gerek konuyla ilgili kamu otoriteleri,

' Sakar, “Risk Yon..., s. 8
2 Karacan, “ Banka..., s. 19
= Bolguin, “Risk Yon... s. 141
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uluslararasi komiteler veya bilimsel arastirmalarda pek ¢ok siniflama ortaya
konulmustur. S6z konusu siniflamalarda tamimlanan risk tarleri arasinda
genel olarak ¢ok blyik farkhiiklar olmamakla birlikte, riskin kaynaklari
acisindan bir takim é6zellemelere gidilmigtir.

1974 yilinda kdrulan, halen ABD, Almanya, Japonya, Fransa,
ingiltere, ltalya, Kanada, Hollanda, Belgika, isveg, Isvicre ve Liksemburg’un
iiye olduklari Basel Komitesi (BIS), Haziran 1999 énerisi ve takip eden
kararlari ile devam eden Basel-2 siirecinde temel olarak U¢ tar riski esas
almistir:

1. Piyasa Riski,

2. Kredi Riski,

3. Operasyonel Riskler.

Burada yapilacak siniflamada da, bu Gg risk turti esas alinacak,
ancak sz konusu risklerin agiklayamadigi bazi durumlar da ayri olarak
kategorize edilecektir. Esasen anlatilacak risk tarlerinin arasinda yiiksek
korelasyonlar bulundugu ve bir ¢cojunun digerleriyle nedensellik iligkileri
bulundugu séylenebilir; ancak risk kalemlerinin bazi karakteristik 6zellikleri ve
riskin gergeklesmesinde etkili olan farkli &geler, bunlarin daha iyi anlagiimasi
bakimindan herbirinin ayr olarak gésterilmesi zoruniulugunu dogurmustur.

Piyasa ile ilgili riskleri, 1. Likidite Riski, 2. Faiz Orani Riski ve 3.
Déviz Kuru Riski olarak ti¢ kalemde toplamak mumkiindar.

Genel olarak bankalarin menkul kiymet islemleri sonucu olusan risk
de, faiz orani riski gibi piyasa faiz orani ile ilgilidir ve piyasa riskleri icerisinde
gosterilebilir. Ancak, agiga satig vb. gibi menkul kiymet pazarlarina 6zgi
operasyonel islemier ve Ulkemizde yasanmig bir “Demir Bank” tecriibesi,
bankalarin menkul kiymet varliklarindan kaynakianan riskleri ayrn olarak
gostermenin dogru olacagina isaret etmektedir.
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Piyasa Riskleri icerisinde yeralmayip, Kredi Riski ve Operasyonel
Risk ile de agiklanamayacak, Kamu Otoritesinin ve Kanun Yapicilann
yaptikian diizenlemeler ve mali piyasalar Uizerindeki insiyatiflerinden dogan
riskleri de, Politik Risk ve Yasal Diizenleme Riski olarak birarada gdstermek
dogru olacaktir.

Diger taraftan, son yillarda iilkemizde sikga yasanmig ve 6zellikle
banka sahiplerinden kaynaklanan ahlaki riskleri de, Suistimal Riski i¢erisinde
g6stermek gerekir.

Bankalarin akreditif ve banka garantileri gibi geleneksel gayri nakdi
taahhitleri ile, son yillarda gelisen ve bu ¢alismanin da konusu igerisinde
yeralan tirev araglardan olusan Bilango Disi Islemler Riski de, énemli bir
diger risk kalemi olarak kendini gdstermektedir.

Batin bu anlatilanlar sonucunda bankacilik riskleri su sekilde
siniflandinlabilir:

1. Piyasa Riskleri:

Likidite Riski

Faiz Orani Riski
Doviz Kuru Riski
Menkul Kiymet Riski

Boond -

2. Kredi Riski,

3. Operasyonel Riskler,

4. Yasal Diizenleme ve Politik Risk,
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5. Bilango Digi iglemler Riski,

6. Suistimal Riski.

3.3. Piyasa Riskleri:

Piyasa riskleri, piyasa fiyati veya piyasa oranindaki bir degisikligin
banka bilangolarindaki varlik veya kaynak kalemlerinin piyasa degerleri
tizerinde yol agabilecedi olumsuz etkiler ve bunlarin olast biiytklikleri ile
ilgilidir.

Piyasada olugan fiyat veya oranin gelecekteki degerleriyle ilgili
beklentiler, banka bilangolarindaki varllk ve kaynak kompozisyonu
kararlarinin verilmesinde 6nemli rol oynamaktadir. S6z konusu fiyat veya
oranlar dogal olarak arz ve talep miktarlarina goére, piyasanin kendi
dinamikleri icerisinde olugsacaktir. Gelecekte olusacak fiyata iligkin beklentiler
ise ters segim yapma olasiigini ortaya ¢ikarmaktadir. Beklentilere gére
tasarlanmisg varlik ve kaynak kompozisyonu, ters se¢im, yani beklentilerin
aksinin gergeklesmesi durumunda karla degil, zararla sonuglanmaktadir. iste
piyasada gelecekte olusacak fiyat veya oranin, beklentilerin aksi yoénde
olusmasi durumunda karsilagilacak zararin olasi biyikltuga, bankanin maruz
kalacag: piyasa riskinin buyukiugina géstermektedir.

Finansal piyasalarda pek ¢ok oran ve fiyat s6z konusudur. Ornegin
piyasa faiz oranlan denildiginde, Glkemizde kamu finansmanina ayrlan
fonlarin géreli buyakloginden dolayi, Hazinenin referans bono ihalelerinde
olusan faiz orant anlagiimaktadir.
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Merkez Bankasi fazi oranlar ise, Merkez Bankasi’'nin pratikte daha
cok Acik Piyasa Islemleri (APl) yoluyla gergeklestirdigi borg alma ve borg
verme islemlerine konu olan faiz oranlanidir. Ulkemizde son yillarda yaganan
konjonktlr icerisinde, piyasa faiz oranlari, Merkez Bankasi faiz oraninin
birkag puan yukarisinda seyretmekte ve disen enflasyonia ilgili beklentiler
gercevesinde aradaki marj daralmaya basladijinda, piyasalar Merkez
Bankasi’ni faiz indirimine zorlamaktadir.

Bankalarin mevduat ve kredi faiz oranlarnyla, uygulamada &zellikle
yiksek miktarlardaki kamu tevdiati ile kisa vadeli 6zel sektdr fonlarini
ilgilendiren repo islemlerine iligkin faiz oranlari, yukarida anlatilan faiz
oranlari ve piyasayla ilgili beklentilere uyumlu olarak, bankalar tarafindan
serbestce belirlenmektedir. Bankalarin s6z konusu faiz oranlarini belirlemede
dikkate aldikian diger bir husus ise, kaynak maliyetlerinin icerisinde yer alan
ve Merkez Bankas! nezdinde bulundurmak zorunda olduklari mevduat
munzam karsihid1 ile kendi kasalarinda bulundurmak zorunda olduklari
disponibil degerlerdir.

Diger taraftan piyasada bulunan likidite miktan ise, Piyasa faizlerinin
dasukluga veya yiksekligi, Kamu finansman programina gére Hazine ihalesi
veya itfasinin olmasi, déviz kurlarinin seyri, Merkez Bankasi'nin, kendi para
politikasi dahilinde gergeklestirdigi Agik Piyasa Iglemleri ve yine piyasalarin
gelecege iliskin beklentileri dahilinde gergeklesmektedir.

Déviz kurlarinin nasilt olustugu Déviz Kuru Riskinde ayrintili olarak
anlatilacaktir, ancak déviz kurlarinin degisiminde piyasa faiz oranlarn ve
likidite miktarinin da etkili oldugunu séylemek yanlis oimayacaktir.

Ulkemizde bankalarin menkul kiymet islemlerinin  biyik
gogduniugunu, kamu finansman gereklerinden dolayi Devlet l¢ Borglanma
Senetleri yani, devlet tahvili ve hazine bonolan olusturmaktadir. Oyle ki
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1980’li yillardan itibaren s6z konusu Hazine Bonosu ve Devlet Tahvillerinin
banka aktifleri icerisindeki agirhgi artmig, bazi yillar % 70'li oranlara dahi
yikselmistir. Bu durum bankalanmizin maruz kaldiklari menkul kiymet
risklerinin 6nemini igaret etmektedir.

Diger taraftan ilgili mevzuat geredi bankalarimiz hisse senetleri
islemlerine aracilik edememekte, ancak kendi aktifleri icerisinde, alim-satim
kari elde etmek veya yatirnm amaciyla hisse senedi bulundurabilmektedirler.
Ozellikle Glkemizde oldugu gibi dalgal bir seyir izleyen ve derinligi fazla
olmayan menkul kiymet pazarlarinda islem géren hisse senetleri, bankalarin
maruz kaldiklan menkul kiymet riskini artirmaktadirlar.

Bankalarin musterilerine sunduklan yatirim fonlan, tiplerine gore
degisik oranlarda cesitli menkul kiymetleri ve diger finansal yatinm araclarini
icermekte, kendileri de menkul kiymet 6zelligi tasimaktadirlar. S6z konusu
yatinnm fonlari, iyi ¢esitlendirilmis bir portféy 6zelli§i tagimalan ve sagladiklari
likit kalma olanaklarindan dolayi son yillarda ragbet gérmektedir. Bu fonlar
tiplerine gére degisik piyasa dinamiklerinden farkli sekillerde etkilenmekte ve
bankanin aktifindeki serbest nominal miktarinin buytkligine bagh olarak
menkul kiymet riskine konu olmaktadirlar.

Yukanda deginildigi tzere, finansal piyasalarda bir ¢ok degisik
kurumun islemlerine konu olan ve birbiriyle baglantili piyasa dinamiklerinin
belirledi§i fiyat ve oranlar mevcuttur. S6z konusu fiyat ve oraniardaki
degisikligin bankalara olan etkileri ve yikledikleri risk turleri ise asagida
anlatilacaktir.
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3.3.1. Likidite Riski :

Bir isletmenin finans yo&netiminin ilgilendigi hi¢ kuskusuz en 6nemli
konulardan biri, para ve para benzerlerinden olusan likit varhiklarinin, varlik
toplami igerisinde nasil bir agirhga sahip olacadi ve bunlari nasil
ybnetecegidir.

Firma yatinm veya kaynak kullanim karan verirken, “yatinian her
Liranin alternatif maliyeti (firsat maliyeti) oldugunu g6z 6ninde tutarak,
firmanin piyasa dederini en yiksek diizeye cikaracak sekilde, karlilikla

ustlenilen riski bagdastirmayi amaclamaktadir’ 24

Firmanin borglarint zamaninda ve tam olarak 6&deyebilmesi,
Ustlenilen risklerden biridir. Bu amagla igletme igerisinde gereginden fazla likit
varlik bulundurmak ise bu varliklarin olasi getirilerinden vazgeg¢meyi
gerektireceginden, alternatif maliyeti olan bir durumdur.

Bir isletmede, para giris ve cikislari es anli olsa ve kesin dogrulukla
tahmin edilebilseydi, firmalarin para mevcudu bulundurmalarina gerek
kalmaz, para yonetimi gibi bir sorunlarn olmazdi. Ancak ekonomik
yasamda genellikle boyle bir durum s6z konusu olmadigindan, para
mevcudu ve yoénetimine iliskin ¢esitli kararlann alinmas) s6z konusu
olacaktir.?®

Bu kararlarin ise alternatif maliyetlerle riskleri bagdastiran bir

Ozellige sahip olmasi beklenecektir.

Bankalar agisindan bakildiginda ise, bankalarin ticaretine konu olan
sey paradir. Yani bankanin verecedi en énemli yatinm karan, kaynaklariyla
finanse ettii varliklarinin vade vyapilan ile ilgilidir. Bununla Dbirlikte
taahhutlerini azaltacak islemleri igin hazir olarak nakit para ya da likit varliklar

% Oztin AKGUG “Finansal Yonetim”, 7. bask, istanbul: Avciol Basim Yayin, 1998, s. 11
* Akglic, “Finans..., s. 229
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bulundurmasi gerekmektedir. Ancak bu varlikiar tercih edildiginde, dénemsel
getirisi daha yiksek olan bir takim likit olmayan varliklardan vazgegilmis
olacaktir. Bu secim, her isletme icin oldugu gibi bankalar icin de alternatif
maliyeti olan bir durumdur. Diger taraftan yiuksek kar elde etmek amaciyla
bilango kompozisyonu icerisinde uzun vadeli ya da likit olmayan varliklarin
tercih edilmesi de, bankalari mevduat cekilisleri aninda zor durumda
birakacaktir. Bu durum ise likidite riskinin en oOnemli sebebini
olusturmaktadir.

Likidite  riski, bankamin  yokomlUluklerindeki  azalmayr  iyi
duzenleyememesi ya da aktiflerindeki artisi kargilayacak sekilde yeterli
kaynak bulunduramamasi nedeniyle ortaya c¢ikmaktadir. Likidite
sikintisi geken bir banka, kisa surede yuktmialiklerini artirarak ya da
aktiflerini  makul fiyatlarla nakde cevirerek ihtiyact olan fonu
saglayamayabilmektedir. Olagandigi hallerde likidite yetersizligi
bankanin yikamliluklerini yerine getirememesine yol agmaktadir.”®

Genel olarak ticari bir bankanin bilangosu vade yaptsina gére
incelendiginde, iki nemli 6zellik géze ¢arpmaktadir:

1. Bankalarin borglart ve yukumltlukleri genellikle vadesiz veya kisa
vadelidir. Bankalarin uzun vadeli yukomlaliklerini olugturan uzun
vadeli mevduatlar da, vadesinden once ¢ekilmek istendiginde,
bankacilik hizmetlerinin dodasi geregi bu talep kargilanmak
durumundadir. Bu durumda banka borglarinin ve yukiumlultklerinin
likit oldudu sdylenebilir.

2. Normal ekonomik kosullar altinda banka bilangolan igerisinde en
énemli varlik kalemi, bankalarin kullandirmig oldugu kredilerdir. S6z
konusu krediler genellikle uzun vadelidirler. Krediyi kullanan
agisindan incelendiginde; bireysel krediler Tiketiciyi Koruma Kanunu
geredi vadesinden 6nce geri cagrilamaziar. Ticari kredilerde béyle bir

% Bolgin, “Risk Yon..., s. 145
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yasal diizenleme yoktur. Ancak ticari bir kredinin vadesinden 6nce
geri cagnimasi, krediyi kullanan firmayi ¢ok zor durumda birakacaktir.
Boyle bir durumda firmanin 6deme kabiliyeti olsa bile, bankanin
itbbarinin bilyik olgtilde zarar gorecedi agiktir. Bu nedenle ticari
kredilerin vadesinden Once geri cadrilmasi, sadece olaganusti
ekonomik krizler vb. durumlarda, ¢ok ender rastlanilan bir durumdur.
Bunun sonucunda, bankanin kullandirmig oldugu .krediyi vadesinden
6nce paraya ¢evirme imkani bulunmamaktadir. Sadece bazi lilkelerde
konut edindirme amaciyla ¢ok uzun vadeli kullandinimig bazi krediler
menkul kiymetlestirilerek vadesinden énce tahsil edilebilmektedirler.
Batin bunlardan banka varhiklarinin baylk bir kisminin menkul
kiymet 6zelligi tasimadigi anlagiimaktadir.

Bu bilango yapisi, bankalarin uzun vadeli varliklarini, kisa vadeli
kaynaklarla finanse etmesi geregini goéstermektedir. Bu ise banka
kaynaklarinda azalmaya yol agacak oOngoériiimemis bir mevduat cekiligi
durumunda, s6z konusu mevduat c¢ekiligini karsilayabilmek i¢in bankanin
normal maliyetlerden daha fazla bir maliyetle fonlanmasi veya aktifindeki likit
olmayan varliklari piyasa degerinin altinda elden ¢ikarmasina yol agmaktadir.
Bu durumda ise olaganiistii zararlarla kargi kargiya kalmaktadir.

“Diger taraftan eger vade cakistirmasi (maturity matching) séz
konusu olsaydi, tim mevduatlar ayni vadeli aktiflere yatinldig: i¢in likidite
garanti edilecek ve fonlama riski ortadan kalkacakt”®. Ancak aktif
transformasyonu, yani vade ve faiz farklilagtirmasini esas alan finansal
aracthdin, banka karinin temelini olusturdugu g6z 6niine alindiginda, bdyle
bir politikanin bankalar tarafindan kabul edilemeyecegi de agiktir.

27 Parasiz, “Modern Banka..., s. 184
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Likidite riskinin en onemli nedeni, aktif ile pasif arasindaki vade
uyumsuzlugu olmakla birlikte, aktif kalitesindeki bir bozulma, yani aktif
kalemlerinin seyyalliginin ortadan kalkarak, o6zellikle donuk alacaklarin
artmasi da, bankalarn likidite yetersizligi ile karsi karsiya birakabilmektedir.
Aslinda likidite riskinin, bankalarin yikiendikleri herhangi bir risk unsurunun
gerceklesmesi durumunda, karsi karsiya kaldiklan ikinci durum oldugu
séylenebilir.

Ornegin faiz tahsilatlarinin ve karliigin dismesi de likidite riskine yol
acabilir. Faiz devreleri konusunda uzun vadelerin secilmesi veya devre
vadeleri kisa olsa bile tahsilatlarin zamaninda yapilamamasi, “faiz gelirleri ve
nakit girigsini geciktirecek, buna karsin faiz giderleri ve nakit cikiglan
ertelemeyeceginden, nakit hareketleri olumsuz yénde etkilenip likidite riskine

yol agabilecektir.”?®

Bunun yaninda finansal bir kriz durumu, ekonomide rol alan
aktoérlerin nakit talebini artirmakta ve fonlarin maliyetlerini ylkseltmektedir.
Olaganustii durumiar nedeniyle vadesi gelen mevduat veya acilan kredi
limitleri beklenenden ¢ok daha hizli bir sekilde ¢ekilmeye baglamakta ve
banka bu gekilisleri 6demekte guiclik cekebilmektedir. “Bu gugluga duyan
diger musterilerde korku ve panikle vadesi gelmeyen paralarini talep ettikleri
gibi banka daha o6nce kolaylikla yararlanabildigi kredi olanaklarini da

kullanamaz hale gelmektedir.”?®

Kriz ortaminda, bankalararasi para piyasasindaki bir taahhitin
yerine getirilmesinin aksatilmasi, 6demeler sistemini tehlikeye sokmakta ve
birbirini etkileyen domino taslan gibi bankalarn likidite yetersizligi ile karsi
karsiya birakmaktadir.

% Sakar, “Risk Yon..., s. 210
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Esas olarak bu risk, “llke ekonomisinin ydnetimine olan

glvensizligin artt§i dénemlerde sorun yaratmaktadir”.

Bankaciligin temel istikrarsizlik unsurlarindan olan likidite riskinin
yoénetimine, gerek bankalar gerekse de kamu otoritesi tarafindan 6zel 6nem
verilmigtir. S6z konusu riskin yénetimi aktif-pasif ydnetiminin de en c¢ok
yogunlastigi alanlardan birisi olmustur. Riskin giderilebilmesi i¢in bilango
gruplan icinde uygun vade eslestirmeleri yapilmakta veya tiirev araglar
kullanilarak dogru yén ve uygun blyiklikte kontratlar yapilabilmektedir.
Ancak s6z konusu riskin giderilmesi icin kullanilan tiirev araglar, faiz riski gibi
diger bazi bankacilik risklerinin dogmasina neden olabilmektedir. Ayrica
mevduat munzam karsihdi, umumi disponibilete uygulamasi ve plasman ile
likidite oranlari gibi konuyla ilgili yasal mevzuata uyulmasi, riskin azaltiimasini
saglamaktadir. Aslinda bankalarin yatinm ve finansman gereklerini likidite
olgusunu g6z énlinde bulundurarak yapmalari ve aktiflerinde uygun bir denge
kurmalari, yapisal olarak likidite riskinin ¢6ziilmesini saglayacaktir.

3.3.2. Faiz Orani Riski :

Faiz riski de, likidite riski gibi bankalann varlik ve kaynak
kalemierinin farkli vade ve likidite Ozelliklerine sahip olmasindan
kaynaklanmaktadir. Bankalarin varhk ve yikGmitlikleri arasindaki
uyumsuziuklar faiz oranlarinda beklenmedik degismeler oldugunda,
bankalarin sabit faizli varlik ve yukamlalikleri, daha diusiik ya da daha
yiksek faiz oranlan ile iskonto etmesine yolagmaktadir. Bu da varlik ve
yukiamlGluklerinin simdiki degerlerinin degismesine yolagmaktadir.

* Sakar, “Risk Yon..., s. 210
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“Bankalarin, varlik ve yikiimlalikleri arasindaki middet (duration)
ne kadar bilyiikse faiz oranindaki bir degisikligin banka sermayesi Gizerindeki

etkisi de o élgude buyik olmaktadir” %'

Teknik olarak faiz riski, bankalarin, belirli bir bilango yapisi olusturmak
Uzere almis olduklan kaynak ve plasman faizleri kararlarindan sonra,
faiz oranlarindaki degisiklikler nedeniyle maruz kalabilecekleri gelir
kaybi, 6zvarli§in piyasa degeri kaybi, piyasa fiyatlarindan ézvarhik/aktif
biayuklagu orant (ekonomik 6zvarlik orant) kaybi, nakit akimlarinin
zamanlamasinda ortaya gikabilecek olumsuz degisiklikler, gelecekte
elde edilecek net nakit giriglerinin bugiinkii degerinde olusabilecek
dusisler veya bunlarin birinden ya da bir kagindan kaynaklanabilecek
taahhutlerini karsilayamama tehlikesidir.*

Bagka bir deyisle, belli bir vade yapisi ve belli bir faiz oranindan
yapilan kaynak finansmanina gére hesaplanmis kaynak maliyetleri ve piyasa
kosullarina gére plasman faizleri 6ngérillmekte iken, piyasa faizlerinde ortaya
ctkabilecek degisiklikler nedeniyle bankanin zarara girme olasihigt, faiz riskini
tanimlamaktadir.

Kisaca faiz riski, faize duyarh aktiflerin, pasiflerin ve bilanco digi kalemlerin
hem hacim hem de vade olarak faiz oranlarinin yanhs eslesmesi durumunda
s6z konusudur. Faiz oranlarindaki beklenmeyen bir hareket, bankanin
karhligint ve bu nedenle hissedarlarinin katma degerini etkilemektedir. Bir
bankanin aktif yakamltligl yénetiminin geleneksel odak noktasi faiz orant riski
ybnetimi olarak gergeklesmektedir.®

Faiz riski genel olarak iki bigimde ortaya ¢ikabilir. Bunlardan ilki
bankanin pasiflerinin ortalama vadesinin, aktif vadesine kiyasia goéreli kisa
olmasindan kaynaklanan yeniden finansman (refinancing) riski olup,
bankanin bu durumda uzun vadeli olarak bulundurdugu varliklarini finanse
etmek igin yeniden borglanmak ya da borglanni uzatmak isterse
kargilagabilecegi maliyet riskini ifade etmektedir. Ikincisi ise bankanin
yikamlaliklerine kiyasla daha kisa vadeli varliklar tutmasindan kaynaklanan

3! Karacan, ” Banka..., s. 23
2 Sakar, “Risk Yén..., s. 37
33 Parasiz, “"Modern Banka..., s. 184
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yeniden yatirma (reinvesting) riski olup yeniden yatirilan fonlarin getirisinin
fonlarin maliyetinin altina dismesi olasihgini ifade etmektedir.> Baska bir
anlatimla banka, ya aktif duyarli ya da pasif duyarl olabilir. Bankanin faize
duyarl aktiflere sahip olmasi demek, aktiflerin pasiflerinden daha hizli bir
sekilde yeniden fiyatlanmasi demektir. Faize duyarlh pasiflerde ise, kugkusuz
bunun tersi gergeklesecek, pasiflerin aktiflere kiyasla daha hizl bir sekilde
yeniden fiyatianmasi gerekecektir. “Bu durum s$dyle agiklanabilir: E§er banka
faiz duyarl aktiflere sahipse, faiz oranlarindaki bir digiis bankanin aktiflerinin
getirisine gore fon maliyetini artirdigi icin net faiz gelirini azaltacaktir. Eger
banka pasif duyarliysa, bu defa faiz oranlarindaki bir artis net gelirini

azaltacaktir.”®

Bankanin varliklarinin ve yukumliliklerinin sabit ya da degisken
faizli olmasi da vade uyumu kadar 6nemli olmaktadir. Bankalar sabit ya da
degisken faizle bor¢ alip verebilmektedirler. Degisken faiz orani belirli bir
merkezi baza baglanabilmekte yani referans olarak merkezi bir endeks ya da
genel kabul gérmis bir piyasada dnceden kararlagtinimis tarihlerde ortaya
¢tkan faiz oranlart kabul edilebilmektedir. Bunun sonucunda ise bankanin
varlik ve yukumlalikleri sabit ve degisken faiz oranlan arasindaki
uyumsuziuk gibi bazi yanlis faiz eglestirmeleriyle kargt karsiya
kalabilmektedir. Banka ¢ok miktarda sabit faiz oranli aktiflere sahipse, faiz
oranlarinin yiokselmesi karsisinda savunmasizdir. Tersine banka eger asiri
sabit faiz oranlt pasiflere sahipse, faiz oranlarinin dismesi durumunda
savunmasiz kalacaktir.

Faiz orani riskinin giderilmesi igin, varlik ve yiakiamlalik vadelerinin
dizenlenmesi veya varlik ve yikamliluklere iliskin gesitli sabit ve dedisken
faiz oranlaninin uyumlu hale getirilmesi, alinacak tedbirlerin baslangi¢
noktasini olusturmaktadir. Bankanin tasidig: faiz riski temel olarak, GAP

3 Karacan, “ Banka..., s. 23
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(Vade uyumsuzlugu ve acik vade pozisyonu analizi) ve Faiz Esnekligi Analizi
gibi degisik yontemlerle belirlenebilmektedir. Riskin giderilmesindeki yaygin
uygulama, bilango disi tarev Grtinlerin kullaniimasidir. Degisik yénlerde pek
¢ok kontrat yapilabilmesi ve yapilan kontratlardan bir kisminin vadeden énce
iptal edilebilmesi, turev {rtnlerin faiz riski kontrollinde tercih edilmesini
saglamaktadir.

3.3.3. Kur Riski :

Kur Riski, 1970’li vyillardan itibaren sabit kurlar sisteminin
terkedilmesi ve mali piyasalardaki globallesmeye bagh olarak banka
bilangolarindaki degdisik yabanci para cinslerinden, farkli miktarlardaki varlik
ve taahhtlerinin artmasi, baska bir deyisle bankalarin bilangolarinda yabanci
para cinsinden pozisyon tutmalari ile dnemii hale gelmistir.

Genel olarak kur riski, ilke parasimn yabanci paralar karsisinda deger
yitirmesi veya bankanin dbviz pozisyonunda mevcut yabanci paralarin
birbireri arasindaki degerleri (parite) arasinda meydana gelen degismeler
neticesinde ugranilacak zarar olasihigidir.

Kur riski, literatiirde "Kambiyo Riski” olarak da adlandiriimaktadir.
Aslinda kambiyo riski tanimi, kur riskini de igine alacak sekilde bankalarin
yabanci para cinsinden tim muamelelerini kapsamaktadir. Ancak, kambiyo
riskinde pek ¢ok defa riskin ana unsurunun kur degisimleri oldu§u gézénine
alindidinda, kur riski ile kambiyo riskini ayni anlamda kullanmak yanlig
olmayacaktir.

Milli paranin yabanc: bir Gilke parasi karsisindaki degerine déviz
kuru, milli paranin gelecekte yabanci paralar karsisindaki degerinin

% Kaval, “Banka..., s. 312
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belirlenmesine ise déviz kuru tahmini denilmektedir. Yani déviz kuru iki farkli
para arasindaki degisim oranidir.

Bankalarin yabanci para cinsinden varliklan ve yukamitilikleri
arasindaki fark ise déviz pozisyonu-olarak adlandiriimaktadir. Bu fark sifira
esit oldujunda, yani bankanin ayni yabanci para cinsinden varlk ve
yukimlaloklerinin esit olmasi durumuna denk pozisyon denilmektedir. Ayni
doviz cinsinden yukumitluklerinin varliklarindan fazla olmasi, yani aradaki
farkin sifirdan kigik olmasi durumunda ise agik pozisyon séz konusu
olmaktadir.

1970°li yularin 6ncesinde (lkemizde, kambiyo denetimi rejimi
benimsenmis ve bu dogrultuda ithalat ile ihracat islemleri Merkez Bankasi
Gizerinden gergeklestiriimesi uygulanmaktaydi. Bankalarin ise badimsiz
olarak déviz alim satimina, dis ticaret iglemlerine aracilik etmelerine ve bu
amagla Turk Liras’nin yaninda déviz varliklari bulundurmalarina izin
verilmemekteydi.

20.09.1974 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanan 17 sayili karara
ilskin bir teblig ile bankalar satin aldiklan dévizlerin belirli bir oranini Merkez
Bankasrna devretmeleri sarti ile déviz pozisyonu tutabilme imkanina
kavusmuslardir. Béylece déviz pozisyonu tutmaya yetkili bankar, satin
aldiklart dévizler ile pozisyon disindaki ddviz tevdiat hesaplarinda biriken
dévizleri kullanirken depo hesabi agabilecek, kurye kredisi kulianabilecekler,
kendileri ya da masterileri adina arbitraj yapabileceklerdir. Bankalar ayrica
kendi aralarinda yapacaklari déviz alim satimlarinda kurlari serbestce
belirleyeceklerdir. Ulkemizde bankalarin, 1980 yilindan sonra déviz
pozisyonu tutma yetkileri daha da esnek hale getirilmis, bu sayede
bankalarin yabanci para ile igslemlerinde buyik artislar olmustur.®

37 Takan “Banka..., s. 691
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Bankalar yabanci para cinsinden kayit yaratabilmeye basladikian
andan itibaren, pozisyon takip etmeye baglamiglardir. Bir yabanci paraya
gdre pozisyon almak, yukanda anlatildigi gibi o para cinsinden borglar ve
alacaklar arasindaki dengeyi gdzetmek demektir.

Diger taraftan kur degisimlerinin banka pozisyonlari izerine etkilerini
incelemeden 6nce kur degisimlerini agiklamaya yonelik teorilere g6z atmak
yerinde olacaktir. Temel olarak doért tane teori mevcuttur:

1. Satinalma Giicii Paritesi Yaklagimi: Satinalma gict paritesi
yaklagimi, UnlQ “tek fiyat kanunu”nun déviz piyasalarina uygulanmis
seklidir.®® Déviz kurlarinin fiyatlar tizerindeki etkisini ve fiyatlarin déviz
kurlarini nasil etkileyecegini gésteren bu kuram 1920’li yillarda isvecli
ekonomist Gustov Cassel tarafindan ileri suriiimustar.>® Paranin satin
alabilecedi mal ve hizmet miktarlarini satin alma giclu olarak
adlandiran teoriye gére, kisaca llkeler arasindaki enflasyon orani
farklarinin, tlkelerin ihracat ve ithalat islemlerini etkiledigini ve bunun
sonucu bir Uilkede ortaya c¢ikacak dis ticaret agiginin, Gilke parasinin
spot doviz kuruna baski olustururarak, diger tlke para birimi
kargisinda degismeye zorladigini ifade etmektedir.

2. Kur Beklentileri Yaklagimi: En basit ve dinyada da en ¢ok
destekleyiciye sahip kuramlardan biri olan bu teoriye gére, gelecekteki
kur, insanlarin beklentileri dahilinde olugsmaktadir. Déviz kurunun
artmasi beklentisi varsa, déviz talebi artmakta, dolayisiyla arz ve
talebin isledigi piyasa kurallarina gére déviz kuru artmakta, tersi
durumunda ise ddviz kuru diigmektedir.

%% Halll Seyido§lu “Uluslararasi lktisat Teori Politika ve Uygulama”, Gelistirilmis 12. baski,
istanbul : Glizem Yayinlari, 1998, s. 440
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3. Faiz Orani Paritesi Yaklasimi: Bu teoride iki {ilke faiz oranlari farkinin
gelecekte déviz kuru tahminine yardimci oldugu ve Uluslararasi Fisher
Etkisine gore reel faiz orani ile enflasyonun kombinasyonu olan
nominal faiz oranlarinin, enflasyondan arindirildiktan sonra yiiksek
reel faize sahip olaninin finansal yatirimlan cezbettigini ve yuksek
faize sahip Ulke parasi degerinin aradaki reel faiz farki kadar
disecegini 6ngérmektedir.

4. Odemeler Dengesi Yaklagimi : Kurlarin belirlenmesinde édemeler
dengesi yaklasimina (balance of payments approach) gére, déviz
geliri ve gideri doguran tim iglemler, Glkelerin belirli bir zaman dilimi
icerisinde birbirleriyle gerceklestirdikleri ekonomik islemlerin sistematik
bir kaydi olarak tanimlanabilecek 6demeler bilangosuna kaydedilirler.

Bu bakimdan déviz arz ve talebini olugturan bu islemlerin yapilis
nedenleri ve etkileri gézden gecirilerek kur degismeleri hakkinda
tahminler yapilabilir. Bu yaklasim agisindan 6édemeler dengesi agik
veren llkelerin ulusal paralari déviz piyasasinda deder kaybeder, fazla
veren Ulkelerin ulusal paralar da degder kazanir.** Diger taraftan cari
islemlerin agik vermesi, dig borglarin artis gdstermesi ve sermaye
girisinin azalma egilimi gibi gelismeler de Ulke parasini olumsuz yénde
etkilemektedir.*'

Kurlanin degisimini agiklamaya yoénelik teorilere degindikten sonra,
ayrintih olarak kur riski, Bankalarin, doviz kurlarinda ortaya ¢ikabilecek
degisiklikler nedeniyle maruz kalabilecekleri gelir kaybi, gelir kaybina bagh
olarak olusabilecek 6z varhigin piyasa de§eri kaybi, piyasa fiyatlarindan
6zvarlik/aktif buyuklugli orani (ekonomik &zvarlik orani) kaybi, nakit

% Seyidoglu, “Ulusiar..., s. 440
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akimlarinin zamanlamasinda ve net buginkii degerinde ortaya cikabilecek
olumsuz degisiklikler, aktif kalitesinde ortaya ¢ikabilecek bozulmalar veya
bunlarin birinden ya da bir kagindan kaynaklanabilecek taahhitlerini
kargilayamama tehlikesi** olarak tamimlanabilir. Pozisyon tagima tercihi
nedeniyle kurlarin istendigi yonde gitmesi durumunda ise, tanimdaki
durumun tersi gerceklesecek, gelir ve karlilik istendigi yénde ve tutarda
saglanmis olacaktir.

Kur riskini bilango ici yontemlerle gidermenin tek yolu, TL kaynak
yaratarak uygun déviz cinsinden plasman yaratmaktir ki bu da zaten
pozisyonun kapatiimasi anlamina geleceginden bankanin hedefledigi
karhhigin diogmesi demektir.

Bunun disinda tiirev enstrimanlar kullanilarak kur degisimierine karsi
hedging islemi yapilabilir. Belirli bir prim 6demek kaydiyla yapilan opsiyoniu
islemler araciligiyla, pozisyon kapatmadan daha diisik feragatla éngoérilen
karlihgi yakalamak‘ mimkiin olacaktir.

2001 yihinda Tark Bankacilik Sisteminin toplam kambiyo zararlarinin 7
Katrilyon TL olarak gergeklestigi géz éniine alindiginda, kur riskinin uygun
tasarlanmamis banka bilangolarn tzerinde nasil bir etkiye sahip olabilecegi
daha iyi anlastimaktadir. Ozellikle Ulke parasinin diger bir déviz kargisinda
deger kazanacaginin tahmin edildigi durumlarda, kambiyo kan elde etmek
veya yerli para cinsinin sagladi§i yiksek getiri olanaklarindan faydalanmak
amaciyla, yabanci para ytikiimlGlikler yaratilarak tlke parasindan yatirimlara
yonlendirilmektedir. 1994, 2000 ve 2001 krizlerinde Glkemizde oldudu gibi
kurlarin develiie edilmesi gibi beklenmeyen bir kur hareketine, hedging
yapilarak riski azaltimamis agik pozisyonla yakalanan bankalar biylk

42 Sakar, “Risk Yon..., s. 148
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zararlarla karsilasabilmektedirler. Aslinda Ulkemizde s6z konusu krizler
oncesinde tirev Grinler, ilgili piyasalardaki alt yapinin olusmamasi nedeniyle
bu drinlerle ilgili mevzuatin eksikliginden faydalanilarak, risklerin giderilmesi
icin degil, daha fazla yabanci para yikimlaliga yaratabilmek ve yabanci
para pozisyon limitlerinin tutrulabilmesi igin kullaniimiglardir. Géstermelik
olarak yapilan islemler bilango tarihlerinin ertesi giinil iptal edilerek ya da ters
ybnde islemler yapilarak denetim mekanizmasinin yaniitilmasinda
kullanmimiglardir.

3.3.4. Menkul Kiymet Riski :

Menkul kiymet riski bankalarin menkul kiymetler seklindeki kamu veya
6zel kesim borglanma araglarina ya da hisse senetlerine yatinm
yapmalarindan kaynaklanmaktadir.

Hisse senetlerinin fiyatlari borsalarda bilyiik dalgalanmalar gésterdigi
icin bankalar bu yatinmlardan zarar goérebilecegi gibi, bunlari satmak
istediklerinde ya buyluk zararlarla karsilagabilirler ya da satma guglugl
cekebilirler. Diger yandan faiz riskinin bir uzantisi olarak borglanma
araglarina yapilan yatinmlardan bankalann blyidk zararlar gormeleri
olasidir.® Ulkemizde kamu finansman agiklarinin goreli buyuklagi nedeniyle
uygulanmasina pek rastlaniimayan 6zel kesim tahvilleri, ABD gibi tlkelerde
bankalar ve hayat sigorta sirketleri basta olmak izere mali kesim (izerinde
¢ok 6nemli sorunlar dogurmustur. Bununla birlikte bazi Ulkelerde kamu
kesimi borglanma araglarinin itfasinda, igine distlen durumun zorunlulugu
nedeniyle veya bor¢ &dememe konusunda yasanmis tecribeler ve
geligtiriimis geleneklerle aksamalar yasanmigtir. Vadelerin tek tarafli olarak
uzatiimast veya tahvil sahiplerinin alacaklarinin bir kismindan feragat

43 Karacan, “ Banka..., s. 29
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edilmeye zorlanmasi gibi uygulamalar, yabanci bankalann bu ulkelerde
buyik zararlar agiklamasina yol agcmistir. Ulkemizde zaman zaman piyasa
faizlerinin dustigu ortamlarda hazine bonosu ve devlet tahvillerinin deger
kazanmasindan faydalanmak igin, kisa vadeli piyasalardan toplanan
kaynaklar, menkul kiymet potféytnin bayataimesi igin kullantimigtir. Ancak
faizlerin yukan dogru hareketi kargisinda bu durum blylk zararlara yol
acmig, Ulkemizin en biiyik bankalarindan birinin fona devredilmesine neden
olmustur.

3.4. Kredi Riski:

Bankaciligin en temel islevi olan kredi, aynt zamanda borglularin,
borglarinin ana parasini ve faizlerini séz verdikleri tarihlerde 6dememeleri
riski sebebiyle bir bankanin en ¢ok zararla karsilastigi durumdur.

Bankalarin kredilerine iligkin bu riske miisteri riski denilebilecegi gibi
ayni zamanda gecikme ya da temerriit (default) riski de denilebilir.**

“Tam borglarin geri 6denmemesi” ya da “kredi servisinin gecikme
riski” veya “ddincin geri donmeme riski” seklinde de tanimlanabilecek kredi
riskinin gerceklesmesi halinde, banka aktifinin simdiki dederinde disis s6z
konusu oldudu icin bir bankanin borg 6deyebilirli§i azalmaktadir. Eger
anlagma iki taraf arasinda yapilan bir finansal sézlesmeyse karsi taraf riski
s6z konusudur. Bu ise karsi tarafin sézlesme kosullarint yerine getirmekten
vazge¢cmesi demektir. Karsi taraf riski normal olarak finansal araglarin
ticaretinde gorilur. Oysa kredi riski bir kredi anlagmasinin geri 6denmeme
olasiligi tizerinde durmaktadir.*®

4 Karacan, “ Banka..., s. 25
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Kredi riski, bankalarin musterilerine nakit olarak kullandirdiklar
kredilerden kaynaklanabildigi gibi, misterileri namina yiklendikleri gayrinakdi
taahhttlerden de kaynaklanabilmektedir. Teminat mekuplari, dig garanti
mektuplari, kredili akreditifler ya da bankanin masterisi lehine aval vermesi,
s6z konusu iglemlerin bazen tek bir misteri bazinda bile ¢ok yilksek
rakamlara ulagmasindan dolayi biiyk bir risk teskil edebilmektedir.

Aslinda bir banka, cesitlendirilmis bir portféye sahip olmazsa
bankantn iflasi ile sonuglanacak temerrit riski ¢ok yiiksektir. Tek bir kigiye ya
da endustriye goreli olarak biiyk miktarlarda kredi agiimasi banka iflaslaninin
snemli bir nedenidir ve yasal diizenlemelerin de ilk konularindan birisidir.*®
Ayrica ayn! aile ya da gurup tarafindan kontrol edilen sirketlere verilen
krediler de baglantili krediler olarak kabul edilirler. Bu ve benzeri durumiarda
banka ile 6diing alan arasindaki iliski kredi islemlerinde 6zel bir muameleyi
gerektirebilir ve bdylece kredi riskini artirabilir.*”

Odenmeyen alacaklarin artmasi ya da gergekte &denmeyecek
olmasina ragmen alacak vadelerinin bazi yontemlerle uzatiimasi veya
yenilenmesi hallerinde, pasifde fonlanmasi gereken alacaklarin belli bir
buyukluge ulagmalan halinde, likidite riskini dogurmast mimkandir. Her ne
pahasina olursa olsun bor¢glanma zorunlulugu ise hem bankanin risk priminin
artmasi hem de piyasa kosullarinda ortaya cikabilecek belirsizlikler nedeniyle
yiiksek faiz oranlarina, dolayisiyla faiz riskinden kaynaklanan piyasa riskine
yol agabilmektedir.*

Bankalar maruz kalabilecekleri kredi riskini giderebilmek icin, daha
krediyi kullandirmadan tedbir alma yoluna giderler. Bu amacla bankalarda,
musterilerine kredi limiti tahsis etmeden 6nce, onun hesap durumunu, bilan¢o

 Karacan, “ Banka..., s. 256
47 Bolglin, “Risk Yon..., s. 148
* Sakar, "Risk Yon..., s. 263
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ve gelir tablosu gibi mali tablolarini inceleyip, bor¢ 6deme Kkabiliyetini
belirlemek Gzere Mali Tahlil ve istihbarat Birimleri kurulmustur. S6z konusu
birimler, kredili musteri olmaya aday firmalarin mali durumlarini ortaya
koyabilmek icin bahsedilen tablolarin analizierini yaptiklan gibi, firma
sahiplerinin moralite yani ahlaki durumiarini, bor¢ édeme aligkanliklarint ve
yaptiklar igle ilgili piyasalardaki itibarlarini da degerlendirirler. Boylelikle
bankanin aradig: kriterlere uymayan misteriler elenir veya 6ngériilen 6deme
kabiliyetleri ile uyumlu bir limit tahsis edilir.

Burada 6nemli olan diger bir nokta ise, migteriye agilacak kredi igin,
bankanin 6nerdigi ve musterilerinin de kabul ettidi teminat, vade ve 6deme
kosullarina uygun kredi tesis edilir.*® Alinan teminatlar ile kredinin geri
édenmemesi durumu da gozetilmis olur.

Diger taraftan risk olugtuktan sonra, zararin tanzim edilebilmesi igin
kanuni takip yoluna gidilir. Misterinin tasinir ve taginmaz mallarindan olugan
kredi teminatlar satilarak veya kefillere miiracaat ederek borcun tahsiline
cahsilir.

Izlenebilecek diger bir yol ise miigteri alacaginin, sorunlu alacaklarin
tahsili konusunda uzmanlagmis bir kuruma devridir. Alacak iskonta ettirilerek,
kanuni takibin gesitli zorluklarindan kurtulunmus ve alacagin mali tablolarda
donuk olarak gérilmesinin éniine geg¢ilmis olur.

Bunun yaninda riski alan kurum, riski yeniden yapilandirarak ucuza
elde edilmis bir aktif haline de getirebilir.*°

% Sakar, "Bankalarda Kredilendirme Teknikleri”, 1. baski, istanbul: Strata Yayincilik, 2001,
s. 112
0 Sakar, “Risk Yon..., s. 275
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Tirev aracglar da, s6z konusu riskin olusmadan énce énlenmesinde
kullanilabilirler. Temerrit riskinin (default risk) transfer edilmesini saglayan bir
sozlesme olan “kredi temerriit swaplan” araciligiyla, belli bir risk primi
ddenerek soézlesmeye konu olan kredi isleminde, herhangi bir temerr(t
durumunun gerceklesmesi halinde kredi alacagi tazmin edilmis olur.

3.5. Operasyon Riski :

Operasyon riski, bir bankanin maliyetlerinin gelirlerini agan bir bicimde
faaliyette bulunmasi ve bu nedenle &6zkaynaklarini yitirmesi anlamina
gelmektedir.*’

Burada gelirleri agsan maliyetler olagandigi operasyon maliyetleridir.
Yani bankacilik islemlerinin operasyonu esnasida Ongé6riliimeyen veya
dizeltilemeyen bazi yanligliklar, bankanin tim benzer islemlerinden elde
ettigi kan gegecek diizeye ulasabilmektedir.

Aslinda tim bankacilik riskleri de, risklere karsi yeterli diizenleme ve
goézetimin yapilmadigi bankacilik sistemlerinde operasyon riski olarak
sayilabilir.

Ormek verilecek olursa suistimal genel olarak kéti ySnetim ve ig
kontrol sisteminin yetersizliginin veya etkin bir sekilde korunmayan ve
gozetimi yapilmayan bir sistemin sonucu olarak ortaya cikabilir.2 Bunun
yaninda, 6zellikle dis ticaretle ilgili islemlerin operasyonu esnasinda veya
kredi sdzlesmelerinde banka lehine uygun dizenlemelerin yapiimamasi
halinde de operasyon riski s6z konusu olmaktadir.

5! Karacan, “ Banka..., s. 27
%2 Karacan, “ Banka..., s. 27
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Operasyon riskinin diger bir onemli ozelligi ise, en kolay
tanimlanabilen ancak, en zor Oolglilebilen risk olmasidir. Bankacilik
faaliyetlerini yerine getirmek igin olusturulan ve uygulanan tim sireglerde,
cok cesitli nedenlerle, amaclanan sonugla gergeklestirilen sonug arasindaki
farkliliklar operasyon riski sebebiyle olugmaktadir. S6z konusu olasi sonug
bazen calisanlarin, bazen misterinin bazen de otomasyon sistemlerinin
hatalarindan kaynaklabilir.>®

Bankacilik islemlerinin operasyonu esnasinda yapilan hatalar,
genellikle bankalarin kargilayamayacaklar tutarlara ulagsmamaktadir. Ancak
bankalarin otomasyon sistemlerinden kaynaklanan hatalar biyik itibar ve
prestij kayiplarina neden olabilmektedir. Buyiuk bankalarin otomasyon
sistemlerindeki arnizalar nedeniyle, musterilerine ihtiyag duydukliarn bankacilik
hizmetlerini  verememeleri uzun vadede bankaya = maliyetler
dogurabilmektedir.

Operasyonel hatalar bazen vyapildi§i anda hi¢ bir sonug
dogurmamakla birlikte, ileriki agsamalarda maddi kayiplara neden olmakta ya
da yasadist igslem yapma nedeni olabilmektedir. Kimi zaman bazi kambiyo
muamelelerinden kaynaklanan hatalarda oldugu gibi bankalarin  blyOk
zararlarla karsilagmalarina da neden olabilmektedir.

3.6. Yasal Diizenleme ve Politik Risk :

Yasal risk, bankalarin yetersiz ya da yanlis yasal bilgi ve dékiiman
nedeniyle, alacaklarin deger kaybederek geri donmesi ya da yukumiluluklerin
beklenenin Gzerinde gerceklesmesi durumlarini ifade etmektedir.>* Bunun

yaninda o6ngdrilemeyen yasal dizenlemeler, mevcut yasal ortama veya

* Sakar, “Risk Yon..., .279
* Bolguin, “Risk Yon..., s. 147-148
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beklentilere gére alinan karhlikla ilgili kararlarin istenilenin diginda sonuglar
dodurmasina yol agmaktadir. Politik risk ise hitkiimetlerin siyasal tercihlerle,
bankalarin faaliyet gosterdikleri piyasalara miidahale etmesi ve zaman
zaman rekabet olgusunu belirli bir banka grubu veya tek bir bankaya ¢ikar
saglayacak sekilde degistirmesini ifade etmektedir.

Zaman zaman mevcut yasal diizenlemeler, bankalarin karlihgini ve
ayakta kalma yeteneklerini onemli olgiide etkilemektedir. Bankalarin
varliklarini ve yukiimltliklerini etkin bir bigcimde cesitlendirmelerini 6nleyen
dizenlemelerin ABD’de banka iflaslarinin énemli bir nedeni oldugu ileri
surtlmektedir. Ornegin Griin konusundaki kisittamalar (ticari bankalarin
yatirim bankaciligi faaliyetlerinin yasaklanmasi gibi), bankalarin portféylerini
cesitlendirmelerini 6nleyerek, iflas riskini artirmaktadir.®® Ulkemizde de
benzer kisitlamalar olmakla birlikte, en dénemli sorunun, yiksek kaynak
maliyetlerine yolacan mevduatla ilgili zorunlu karsiliklar oldugu distncesi
yayginlik kazanmigtir. S6z konusu duzenlemeler, kredi faiz oranlarini
ylkseltmekte ve bankalarin kar marjlarinin da daralmasina yol agmaktadir.

Ekonomiyle ilgili tam sektérler de oldugu gibi, bankalar icin de iyi bir
faaliyet ortami, kurallarinin siki bir sekilde belirlendi§i ve yapilacak yasal
dizenlemelerin alinmig yatinm kararlarini  etkilemedigi piyasalarda
mevcuttur. Aslinda piyasalarla ilgili yapilacak yasal diizenlemelerin etkileri
tlkelerin hukuk gelenekieriyle de yakindan ilgilidir.

Ornegin ingiliz common law hukuk sistemi, (6rf adet hukuku) toprak
sahibi aristokratlarla tiiccarlarin, mulkiyetleri ve sézlegsme haklarini gugla bir
bicimde koruyan ve Kralin piyasalara miidahale etme giiciinii sinirlayan bir
hukuk sistemi istekleri dogrultusunda gelismistir. Buna karsilik Fransiz civil
law sistemi, devrimci bir neslin ve onun ardindan Napolyon'un deviet giiciinii

% Karacan, “ Barka..., s. 28
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mulkiyet haklarini degistirmede kullanma ve vyargiglarin da miidahale
etmemesini saglama arzulan dogrultusunda gelismistir.%® Belikide tilkemizde
de sik stk yapilan ve zaman zaman rekabet olgusunu sakatlayan yasal
dizenlemelere ve hiukimetlerin piyasalarla ilgili politik kararlarina,
merkeziyet¢i ve aktivist hukiimetler igin uygun bir ortam saglayan Fransiz
hukuk sistemini temel alan hukuk gelenegimiz neden olmaktadir.

Bunun yaninda politik risk, ©6zel sektdr bankacth@i islemlerine politik
midahaleleri de kapsamaktadir. Bu tiir bir milddahale, faiz orani ya da déviz
kuru kontrollerinden bir bankanin millilestiriimesine kadar uzanmaktadir.
Ornegin 1999 banka krizinde devletin bir bankanmin bagh oldugu holdinge
borcunu &dememesi, holdingin bankasindan para ¢ekmesi sonucunu
dogurmus ve bankanin mevduat sigorta fonuna devredilmesiyle
sonuglanmigtir.”

Aslinda devletin ekonomi igerisinde KiT'ler aracih§iyla en buyik
ureticilerden biri olmasinin, gegmiste bu tiir miidahalelere uygun bir ortam
sagladi§i ve devletin s6z konusu faaliyetlerden cekilmesiyle bu tir dogrudan
midahalelerin azalacagi séylenebilir.

3.7. Bilango Disi iglemler Riski :

Bilango digi iglemler riski, genellikle bankalarin musterileri lehine
verdikleri garantiler ve bu caligmanin da konusu tirev finansal araglarin
dogurdugu risklerden olugsmaktadir. Bankalarin musterileri icin verdikleri
garantiler, kredi riskinde deginildigi gibi 6zellikle yurtici ve yurtdigi teminat
mektuplar, kredili akreditif iglemleri ile aval ve benzeri kefaletlerden
olugsmaktadir.

% Ali Ihsan Karacan, * Mali Piyasalar Uzerine Denemeler”, 1. baski, Istanbul: Creative
Yayincilik, 2002, s. 15
% Parasiz, “Modern Barka..., s. 186
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“Akreditif islemlerinde amir bankanin, akreditif sartlarina uygun
vesaiki getiren lehdara édeme yapan bankayi ramburse etmek zorunda
olmasi”,”® bankaya komisyon geliri kazandiran bu iglemlerin ayni zamanda
bir risk kalemi olmasina yolagmaktadir.

Ayrica bankanin dis kredi iglemleri ya da dis ticaret iglemleri igin
keside edilmis policelere kabul veya aval vermesi; “ginimizde kredi
vasitasi, kisa vadeli yatinm vasitast ya da teminat vasitasi olarak kullanilan

bu senetlerin”®®

sahip olduklari ulusiararasi tedavul kabiliyeti ve alacagin
tahsilindeki kolayliklar nedeniyle, ©6nemli bir risk kalemi haline

gelebilmektedir. “Kambiyo senetlerinde tanimini bulan bir alacak hakkini
~ kismen veya tiimden énelinde édenecegini senet hamiline taahhiit eden ve
senetteki borglulardan herhangi birinin yaninda yeralarak sahsi bir teminat
olan aval islemi”,®® gecmiste kamu bankalarimizdan birinin bilangosunun

énemli éiciide bozulmasina yolagmistir.

Bunun yaninda finansal tiirev enstrimanlar da, bankacilik risklerini
azaltiima konusunda sunduklari yararlarin yaninda; kredi riski, kur riski, karst
taraf riski, likidite riski, yasal risk, fiyatlama riski gibi alt gruplara
boliinebilecek risklerlere yolacabilmektedir.

Nitekim 1995 yilinin en 6nemli miinferit banka krizlerinden birisi olan
Barings Bank'in 6deyebilirlijini  yitirmesinin temel nedeni future
sézlesmelerden bankanin karsi karsiya kaldi§i riskler olmustur.5*

% Atilla Bagnagik, Seyfettin Kantekin, “lhracat — Ithalatda Akreditif Islemleri”, 1. baski,
istanbul: Bilim Teknik Yayinevi, 1998, s. 108

* Firat Oztan, “Kiymetli Evrak Hukuku”, 3. baski, Ankara: Turhan Kitabevi, 2001, s. 76

% Nizam lpekgi, Nedret ilbuldu, “Tirk Ticaret Yasasinda Aval”, 1. baski, istanbul:ipekgi
Yayincilik, 2000, s. 1

® Karacan, “ Banka..., s. 30
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3.8. Suistimal Riski :

Bankalarin, paranin ticaretini yapmalari nedeniyle suistimal
bankacilikta sik rastianilan bir durumdur.

Suistimalin ¢ok ¢esitli bigimleri ve yollari vardir. Bunlar evrensel bir
bicimde tekrar tekrar denenmektedir. Calmanin daha karli ve daha az riskli
yollarinin oldugu bankacilikta kasalardan para yiritmek nadirdir. Suistimalin
en popller yontemlerinden birisi, igbirli§i yapilan bazi kimselere Gilkemizde
oldugu gibi kredi agmaktir.®? Turk bankacilik sisteminde, bankalarin sorunlu
hale gelmesi ile suistimal arasindaki iligki, son yillarda Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonuna devir ile sonuglanmis pek ¢ok vaka ile kendini
gostermektedir. Banka fonlarini, sahiplerinin kendi nam ve hesaplarina
kisisel menfaat saglayacak sekilde kullaniimalan, yaygin tabirle
hortumlanmalarn igin en ¢ok, evrensel bankacilik kriterlerine goére dusuk
kredibiliteye sahip grup sirketlerine usulsiiz kredi plasesi yodntemi
kullaniimigtir. Fona devredilen bankalar icerisinde Demirbank, Yasarbank ile
bir ka¢ diger bankanin haricindeki tim bankalarda, el konulma gerekgeleri
icerisinde, Bankalar Kanunu’nun 14-4 maddesin de yeralan, “Kurum bir
bankanin yénetim ve denetimini dogrudan ya da dolayli olarak, tek bagina
veya birlikte elinde bulunduran ortéklarm, banka kaynaklarini bankanin emin
sekilde caligmasini tehlikeye distrecek bicimde dogrudan veya dolayli
olarak kendi lehlerine kullandiklan veya bankayr bu suretle zarara
ugrattiklarini tesbit ettigi taktirde Kurul en az bes lyesinin ayni yondeki
oyuyla alinan kararla bunlarin temettl hari¢ ortakhk haklar ile bankanin
ybnetim ve denetimini Fona devretmeye yetkilidir” gerekgesinin bulunmasi
dikkat ¢ekicidir.

®2 Karacan, " Banka..., s. 22



50

DORDUNCU BOLUM
TUREV ARAGLAR VE TURK BANKACILIK
SISTEMINDE KULLANIMI

4.1. Tiirev Ara¢g Kavrami:

Genel bir tanim igerisinde, finansal Gran, “bir girigsimin finansal
varliklarinda (kayitlara gecirilmis olsun veya olmasin), hem de diger bir
girisimin finansal yukumlGluklerinde (kayitlara gecirilmis olsun veya olmasin)

"63 slarak tanimlanabilir.

ve 6z sermaye araclarinda bir hak doguran kontratlar
Yani bir sézlesmenin, var olan iki isletmenin birinin varliklarini, digerinin ise
yukimllGklerini etkilemesi s6z konusudur. Bu tanimi s6zlegsmeye taraf olan
her bir igletme agisindan ele alirsak, herhangi bir isletmenin varliklarinda
veya yukumluluklerinde herhangi bir hak doguran bir sézlesme, “finansal

aran” olarak gorulebilir.

Finansal arag ise, finansal Grin deyimini kapsamakla birlikte, nakit
mevcudu da dahil olmak Gzere, bir isletmenin finansla ilgili tim varliklarini
icermektedir.

Finansal UrGnleri, ya da ayni anlamda kullanilabilecek finansal
araclari, asil (temel) finansal araclar ve turev finansal araclar olmak tzere iki
bolime ayirmak mumkandur.®

Asil finansal araglar, geleneksel olarak finansal islemlerde kullanilan,
isletmelerin bilancolarinda rastlanilan ve uzun yillardir Borglar Kanunu veya
Ticaret Kanunlari’'nda tanimlan yapimis finansal araclardir.

% saime Once,  Tirev Uriinlerin Muhasebe Sorunlar ve Bankalar Igin Muhasebelestirme
Sekifleri”, Yayin No: 192, Eskisehir: Tiirkiye Bankalar Birligi Yayinlan, 1995, s. 11

% Remzi Orten, Ipek Orten, * Tirev Finansal Araglar ve Muhasebe Uygulamalan”, 1. baski,
Ankara: Gazi Kitabevi, 2001, 5. 3
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“Finansal Torev Uriiny” ya da “turev” deyimleri ise, bir temel (birincil)

arinden taretilmis, batan araclar igin kullanilan genel bir deyimdir.®

Yani tirev Grin deyimiyle, yukanda tammi yapilmis geleneksel bir
finansal Orinden, yeni bir Oranin taretiimesi s6z konusudur. Bu yeni Grandn
ise kendi kuru, faizi ya da fiyati yoktur. Bu 6§eler, pyasalarin organize oiup
olmamasiyla da ilgili olarak, s6zlesme taraflarinin risk, vade ve beklentilerine
gore serbestce belirlenmektedir.

Asil finansal araglar nakit mevcudu, alacaklar, borglar, hisse senetleri
ve diger 6zsermaye Urinleri olurken, finansal tirev araclar ise “"Forward,

Future, Opsiyon, Swap ve dider tirev finansal araclari”® kapsamaktadir.

Turev finansal araclar (ya da diger isimleriyle, “tUrev araclar”,
“finansal tarev enstromanlar”’, “tGrevier” vb.) doguslarindan itibaren
sagladiklar finansal faydalar sebebiyle o kadar yayilmislardir ki, bir gérise
gére bu araclar “6demeler sisteminin bir parcasi olmus ve bunlarla ilgili
sbzlesmeler, muhabir bankalarn ikili iliskilerinde parayt ikame

etmektedirler.”®’

Bu araclanin faydalari ise goyle siralanabilir:®

1. “Codu zaman geleneksel fon sa@lama araclarindan daha
ucuzdurlar.” (Ornegin pek ¢ok Glkede bu islemieri desteklemek

® Yiiksel, “ Banka Yén..., s. 501

% Orten, “ Tiirev Fin..., s. 3

® Martin Mayer, ¢.: Ziilfii Dicleli, * Yeni Kusak Bankacilik”, 1. baski, istanbul: Yagarbank
Yaynlan, 1997, s. 300

® Onee, “ Tarev Uriin..., s. 12
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amaciyla uygulanan vergi istisnalari fonlama agisindan énemili bir
avantaj saglamaktadir.)

2. “Mdasterilere daha genis finansal kaynaklardan yararlanma firsati
verirler.” (Yukarida deginilidigi sekilde sézlesme fiyati, orani vb.

Ozellikler intiyaclara gore serbestge belirlenebilmektedir.)

3. “Risklen korunma araclan saglarlar.”

4. “Vade dénusimini icerebilirler. Bdylece maliyetin karisimi ve
fonlarin elde edilebilirli§ini gelistirirler.” (Boyllikle geleneksel
finansal araglarda vade dontsumini yapip, bu konudaki riski
Ustlenen banka vb. kurumiar, bu déntsima daha kisith bir riskle
tarev s6zlesmeler araciliyla gerceklestirmis olur.)

5. "Yeni teknikler finansal Grinlerin likiditesini artirabilir ve béylece
finansman kaynaklarimin tarinG genigletmis olurlar.” (Likit
variiklar, bankacilik riskleri agisindan banka vb. kurumlar icin
tercih sebebidir.)

Diger taraftan, ginimizde firamalar ve finansal kurumiar®,

1. “Dunyadaki c¢esitli finans pazarlari arasinda cekici arbitraj
firsatlarindan yararlanarak kaynak maliyetlerini distrmek” ve
béylelikle es zamanl olarak spekilatif kar elde edebilmek,

® Akgii, “Finans..., s. 696
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2. "Faiz ve doviz kurlarinda beklenmeyen buyuk boyutiu
degisikliklerin dogurdugu riski énlemek ya da azaltmak icin”
bu araglan daha yaygin olarak kullanmaya basglamislardir.

Finansal tarev araclar repo gibi degerli kagit 6dincuni iceren
islemlerden, Caps, Floor, Collar gibi iglemlere kadar ¢cok cesitli olmakla
birlikte, bu g¢alismada sadece doérdiinct bélumde bankalarca kullanim
miktarlan incelenen Swap, Forward, Opsiyon ve Future gibi temel islemler
tanitilacaktir.

4.1.1. Swap:

Swap, “en genel anlamda iki tarafin, 6demelerini 6nceden
belirlenmig esas ve kurallar cercevesinde karsilikh olarak degistirmeleridir.” "
Kelime anlami olarak da “trampa, degis-tokus, takas, degistirme anlamina

gelen ingilizce kékenli bir kelimedir.””

Doviz swap iglemleri, herhangi bir para cinsinden fonlanma
ihtiyacinin, kur riskinden arindiriimasi amaciyla yapiimakta ve “iki taraf
arasinda belirli bir yabanci paranin, diger bir para karsihdinda taraflarca
anlagilan swap kuru Uzerinden ve anlagma dénemi sonunda aynen geri
6deme kosulu ile degistiriimesi anlamina gelmektedir’.” Boylelikle taraflar
kur riski Gstlenmeden ihtiyaglan olan para cinslerinden likidite saglama
imkanina kavugmaktadirlar. Déviz swap islemleri, Para swapi, Déviz swapi,
Kur swapi, Déviz kuru swaps olarak da adlandirimaktadiriar. Déviz swapt

70 Akgilg, “Finans..., s. 696

™ Orten, ¥ Tirev Fin..., s. 311

2 Sadi Uzunoglu, © Para ve Doviz Piyasalan”, 1. baski, istanbul: Strata Yayincilik, 2000,
s. 67
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islemlerinde bir vade s6z konu olduguna ve piyasalarda farkh para cinsleri
degisik faiz oranlarina sahip olduklarina gére, vadeye bagli olarak, degisilen
para cinslerinin faizleri de gindeme gelebilecektir. Bu durumda vade
sonunda ana paralar karsiikli olarak &denirken, taraflarin ilgili para
cinslerinden faizleri de birbirlerine 6demeleri gerekecektir.

Faiz swaplarinda ise, taraflarin kredibiliteleri ile baglantih olarak
degisik faiz orani ézelliklerine sahip (sabit faizli, degisken faizli veya herhangi
bir endekse bagh faizli) yokumitlUklerinin veya varliklarinin degdisimi s6z
konusudur. Faiz swaplarinin, “cayilabilir faiz swaplari, katlamali etkili faiz
swaplari, kaldirag etkili faiz swaplari, hisse senedine endeksli faiz swaplari,

»73

Ulke faiz farkiarina endeksli faiz swapian”’ vb. pek ¢ok uygulanig yéntemi

bulunmaktadir.

Swap islemlerinin 6zelligi, organize olmayan piyasalarda islem
gormelerinden dolayi standart teminat aranmaksizin taraflarin ihtiyaclarina
gére fazi orami, doviz kuru vb. sbtzlesme unsurlarinin  serbestce
kararlastiniabilmesidir.

Bankalarin swap islemlerinde taraf olmalarinin nedenleri ise,

1. Iglemler sirasinda arbitraj kari saglamak,

2. Fonlanma maliyetlerini distrmek,

3. Riskten korunmak amaciyla; bilango igerisinde daha o6nce
belirledikleri pozisyonlarini tamamlamak veya degistirmek,

3 Orten, © Tirev Fin..., s. 313
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4. Musteriferin  finansal ihtiyaglarini  gidermek ve bunun
karsthdinda komisyon geliri elde etmek olarak siralanabilir.

Bu sayilanlarla birlikte, bankalarla hangi kurumlarin swap
stzlesmeleri yaptiklari ve bankalarin konumlar dérdinct bélimde
anlatilacaktir.

4.1.2. Forward:

Forward sézlesmeleri, belirli bir miktar para veya herhangi bir
finansal varligin, 6nceden belirlenen bir fiyatla, gelecekteki bir tarihte alimi

veya satiminin éngdéraldtgu cayilamaz sézlesmelerdir.

Forward iglemlerine, déviz, altin, mal, hatta diger tirev araclar bile
konu olabilmektedir.” islemlerin bir diger ozelligi ise, tezgah tsti olmalaridir.
Bu nedenle standart kontrat buayUklakleri, islem teminatlan ve fiyat
adimlarinin olmamasi, sézlegsme taraflarina ihtiyaca gére hareket serbestisi
saglamaktadir. Bu islemlerde, “vade, miktar, 6demenin tarihi, yeri, 6denecek
fiyat vb. tim kosullar anlagsmanin yapildi§1 tarinte taraflarca
saptanmaktadir.”™ Finansal forward islemlerin, Future iglemlerden tek
farklar da budur. Diger taraftan Forward sézlesmeler, bir malin veya finansal
varligin ileride teslimini dngérmesine ragmen, bu iglemler, pesin piyasa iglemi
sayilmaktadirlar.”® Oysa fiziki teslimin yaninda 6deme de, ilerideki bir vadede
gerceklesmektedir.

™ Brten, © Tirev Fin..., s. 39

> Uzunoglu, * Para ve Doviz...., s. 33

“® Fulya Alpan, © Omeklerle Futures Anlasmalar ve Opsiyonlar”, 1. bask, istanbul: Literatiir
Yayinctlik, 1999, s. 2
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Forward iglemlerin amaci, leasing, factoring, forfaiting, barterde
oldugu gibi fon temin etmek degil, fiyat degismelerinden kaynaklanan riski
emniyet altina almaktir.”” Yani Forward islemler, fiyatlarda olugabilecek
dalgalanmalarin dogurabilecedi belirsizliklere karsi, riskten kaginma ve
korunma amaciyla kullanimaktadirlar.” Diger taraftan bankalar bu iglemleri
spekulasyon amaciyla da kullanmaktadirlar.™

Forward ddviz iglemleri, (sb6zlesmeleri) belirli bir miktar doévizin,
sbéziesmenin taraflarinca alimi ve satimimin  yapilacagr déviz kurunun
6nceden belirlenmesi yani sabitlenmesi islemidir. Bu ozellikleriyle s6zlegme
taraflarini kur riskine karsi korumaktadirlar.

Forward faiz iglemlerinde ise, (FRA) belirli bir anapara tzerine
uygulanacak faiz oraninin sézlegsmenin taraflarinca 6nceden belirlendigi
islemlerdir. Bu islemler taraflari faiz riskine karsi korumaktadirlar. “Bu
sézlesmelerin taraflarindan biri ise mutiaka banka olmaktadir.”®

4.1.3. Future:

Future sézlesmeleri, belirli bir miktar para veya herhangi bir finansal
varhigin, 6nceden belirlenen bir fiyatla, gelecekteki bir tarihte, standart
sOzlesme buUyUklikleri, para birimi, vade ve fiyat adimiarn ile alim veya
satiminin 6ngdéruldaga sézlesmelerdir.

Tanimdan da anlagilacagi Uzere, Future igiemlerde sézlesmenin
unsurlari Forward iglemlerde oldugu gibi serbestce belirlenmemektedir. “Bu

7 Orten, * Tirev Fin..., s. 39

"® Akgiig, “Finans..., s. 719

” Kaval “Banka..., s. 141

8 Uzunoglu, ¥ Para ve Déviz...., s. 97
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iselmler genel yasalara gére de yapilamaziar. Aksine Future iglemler icin 6zel

yasal dizenlemeler gerekmektedir.”®'

Future igslemlerin organize piyasalarda yapiimasinin faydalarindan
biri, iglem yapacak taraflarin, islemin yapilacadi borsaya teminat yatirma
zorunlulugudur. Boylelikle yukarida tanitilan Swap ve Forward islemierinden
farkhh olarak, sézlesme taraflari, islemden kaynakianan kredi riskinden
korunmaktadirlar.

Future islemlerin dider bir 6nemli faydasi ise, vade sonu
beklenmeden bir Gglnci kisiye devirlerinin mimkin olmasidir. Ornegin
Forward islemlerin devir 6zellikleri ise yoktur.

Future iglemler, doviz, faiz, hisse senedi, indeks sdzlesmeleri vb.
olmak Uzere gesitli tirlerde yapilabilmektedirler.?? Future opsiyonlari ise diger
bir Future tGrin( olusturmaktadir.

Future sozlesmeleri de, Forward islemler gibi riski devretmek
amactyla yapilmaktadirlar.®® Diger taraftan bankalarca spekilasyon ve
arbitraj amaciyla da yapilmaktadirlar.

4.1.4. Opsiyon:

Opsiyon, bir finansal varligin, gelecekte belirlenen bir tarihte veya
belirli bir zaman siresi iginde, prim kargihginda 6nceden belirlenmis bir
fiyattan satma veya satin alma hakkini veren bir anlagsmadir.®*

8 Orten, ~ Tiirev Fin..., s. 169

¥ Akgii, “Finans..., s. 725

& Orten, v Tiirev Fin..., s. 169

8 Alpan, ” Orneklerle Futures..., s. 4
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Opsiyon soézlesmelerinin 6zelligi, taraflardan birine secme hakki,
digerine ise yukumitlik doguran bir islem olmasidir. Bunun yaninda Future
islemlerden farkh olarak, organize piyasalar digsinda tezgah Gstu de islem
gorebilimektedirier.

Opsiyon iglemieri, sdézlesmeyle taninan hakkin tirine gore ikiye
aynilirlar. S6zlesmeye konu olan finansal varli§i veya finansal araci satin
alma hakki veren opsiyonlar call opsiyonu, satma hakkint verenler ise put

opsiyonu olarak adlandiniiriar.

Opsiyon sézlesmelerinde, hak vadeye kadar herhangi bir tarihte
kullamlabiliyorsa, Amerikan tipi opsiyon; sadece vade tarihinde
kullanilabiliyorsa da, Avrupa tipi opsiyon s6z konusudur. “Hi¢ kuskusuz
Amerikan tipi opsiyoniarin, Avrupa tipine kiyasla daha esnek bir yapilar
oldugu i¢in bu tip opsiyon sahipleri daha ylksek bir opsiyon primi édemek
zorunda kalmaktadirlar.”® Bunun yaninda opsiyon vadesi ne kadar uzunsa,
karg! kargiya kalinabilecek riskler de o kadar artacagindan, prim miktarinin
da artmasi sdz konusu olacaktir.

Opsiyon stzlesmeleri, déviz, faiz ya da indeks opsiyon stzlesmeleri
olmak Uzere gesitli tirlere sahiptirler.®® Turkiye’de de hisse senedi ve Euro
Bond'lar Gzerine yazilan opsiyonlar oldukgca yaygin bir kullanim alani
bulmuslardir.

Opsiyon iglemleri de, diger turev islemler gibi spekilasyon, arbitraj
ya da riskten korunma amaciyla kullanilabilmektedirler. Bu islemler istikrarli
piyasalarda yiUksek kazanglar da saglamaktadiriar. Ancak, opsiyon
iglemlerinin, “hig bir sekilde varolan bir déviz pozisyonu riskinin karsilanmasi

% Uzunoglu, ¥ Para ve Déviz...., s. 97
8 Akgiic, “Finans..., s. 725
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olarak gorulmemesi gerekir. Tam aksine bu iglemler, pozisyonun sirekli
olarak denetlenmesi geregini ortaya koyar; ¢ink{ siddetli bir kur gelismesinin

yasanmasi durumunda, kaybolma potansiyeli sinirsizdir.”®’

4.2. Diinyada Tiirev Araglann Tarihsel Geligsimi ve Genel
Goriiniim:

Tarev araclann ilk kullanimi, 17.yy’'in sonlarina dogru Japonya’da
gerceklesmistir. Toprak sahiplerinin piring Uretimlerini teminat gostererek
cikardiklart sertifikalar, ekonomide para gibi kabul gérerek degerleri, piring
fiyatlarindaki degigime gére artip azalica, “Dojima Piring Piyasasi”’ads altinda
itk vadeli islem piyasas! kuruimustur.

Diger taraftan ABD’'de de 19.yy'in ortalarinda, hasat zamani
aranlerini ticaret ve tagimacilik merkezi Chicago sehrine getiren ciftciler, alt
yapi yetersizliklerinden dolayi sik sik arz fazlasindan kaynaklanan fiyat
degisimlerinin ortaya c¢ikmasi Uzerine GrOnlerini 6nceden satmaya
baglamiglardir. Bir siire sonra, fiyat degisimlerinden yararianmak isteyen
spekilatorierin de ortaya ¢ikmasiyla, taraflardan birinin taahhidioni yerine
getirememesi ve Urin kalitesinin standart olmamasindan kaynaklanan
sorunlari ¢bzmek amaciyla 1848 yilinda Chicago Ticaret Kurulu (CBOT)
kurulmus ve kayitlara gecen ilk vadeli islem sézlesmesi s6z konusu organize
borsada bugday tzerine gergeklegtirilmistir.

197Q’lere kadar vadeli islemler daha c¢ok tanm Grtnleri Gzerine
gerceklestirilmigtir. 1972'de ilk finansal s6zlesme olarak déviz vadeli islem
sOzlegmeleri alhmp satilmaya baglanmig, 1973 yilinda Bretton Woods
sisteminin ¢bkmesi (zerine finansal piyasalarda meydana gelen fiyat, faiz
orani ve doviz kuru dalgalanmalari finansia ilgili kisileri yeni finansal araclar

aramaya yonlendirmigtir. 1973 yilinda kurulan Chicago Opsiyon Borsasi’nda

% Yiiksel, ¥ Banka Yon..., s. 536
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(CBOE), ayni yii ilk hisse senedi opsiyon alim sézlesmesi ertesi yil da satim
sozlesmesi igleme sunulmustur. Faiz oranina dayali vadeli islem sézlesmeleri
ise 1975 yilinda Chicago Ticaret Kurulu'nda islem gérmeye basglamistir.

2000’ yillara gelindiginde, dinya Uzerinde organize ve tezgah Ustl
piyasalarda iglem gobren tlrev araglarin sézlesme bUyUkltkleri 100 Trilyon
USD'’yi agmig, 2003 yilsonu itibariyle 234 Trilyon USD olarak gerceklesmistir.

GRAFIK 4.1.
DUNYADA TUREV ARACLARIN
ISLEM BUYUKLUKLERI
TRILYON USD
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(Kaynak: Aydin s. 10)

Turev araclarla ilgili Basel Bankacihik Goézetim Komitesi ve I0SCO
(International Organisation of Securities Commissions) tarafindan ortaklasa
hazirlanan bir raporda, G10 ulkelerinde faaliyet gosteren belli bagh 71 adet
banka ve araci kurumun 1998 yilsonu itibariyle tirev araglarla iglem hacimleri
ve aktif bUyUkllkleri ortaya konulmustur.

S6z konusu raporda, ABD’de secilmis 18 banka ve araci kurum igin,
Turev Arac/Aktif BayUklGga orani 13,7, Japonya'da 8 banka ve araci kurum
icin, 5,5, Almanya’da 6 banka ve araci kurum igin 4,2 kati olarak
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aciklanmigtir. Sadece banka bazinda ise segilmis 58 bankanin toplam tirev
islemleri, varliklarinin 7 kats olarak ortaya ¢ikmistir.

Munferit banka bazinda ise, Credit Suisse Group’unki 12,1, Chase
Manhattar'in 28,3 ve JP Morgan’in ise 33,9 kati oldugu gortiimektedir.2

GRAFIK 4.2.
BANKA VE ARACI KURUM
VARLIKLAR-TUREV ARAGLAR
MILYON USD
| BVariklar M Tirev Araglar |
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(Kaynak: Miktarlar Aydin s. 68'den elde edilmistir-Trading and Derivaties
Disclosures of Banks and Securities Firms-)

4.3. Tiirkiye’de Tiirev Araglar ve ilgili Mevzuatin Geligimi:

Didnyada son yirmi yildir oldukgca 6énemli bir konuma gelen tirev
araclan, Tarkiye’de bankalar ézellikle 1995 yilindan itibaren yodun olarak
kullanmaya baslamiglardir. 2001 yilina kadar stirekli artarak gelisen kullanim
miktarlan, bu yildan itibaren yaganan krizler ve yapilan yeni dizenlemelerle
dalgah bir gelisim géstermig, 2004 yilina gelindiginde ise ¢ok cesitli kullanim
amaglanyla, bankacihk setérimizin vazgegilmez bir finansal enstriimani

olarak yerini almistir.

%8 Aydan Aydin, “Bilango Disi islemler” : Bankacilar Dergisi, 2000, sayi: 34 s. 68
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Tork finans sektérinde tarev araclarin kullanilmaya baslaniimasi,
liberallesme ve disa agiima sdrecinin yasandigi 1980l yillarda olmugtur.
Tarkiye’de siki para politikasindan finansal liberallegmeye gecis doneminde
olusturulan yapisal degisimin, tarev Oriunlerin Turkiye'deki geligimi Uzerinde
cok onemli etkisi vardir. Bu donemde ilk gindeme gelen Grin forward
sOzlesmeleridir. Vadeli déviz alim-satimi ile ilgili ilk yasal diuzenlemeler
29.12.1983 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan Turk Parasi Kiymetini
Koruma Hakkinda 28 sayih Karara iliskin 2 sayili T.C. Merkez Bankast
genelgesi ile yapilmigtir. 28 sayih Karar'da, bankalarin T.C. Merkez Bankasi
tarafindan belirlenen esaslar dahilinde vadeli doéviz alim satimi
yapabilecekleri dngdéraimastar. 1984 yilinda 28 sayili Karan yuararltkten
kaldiran 30 sayili kararda da 6nceki duzenlemedeki esaslar korunmustur. 30
sayili Karar ve bu karara iliskin ek kararlar, 11.08.1989 tarihinde yaruritge
giren ve halen yururlokte bulunan Turk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda
32 sayily Karar ile yurGritkten kaldirtimigtir.

Tirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 sayih Karar'in “Doévize
lliskin lIglemler” baslikih 6. maddesinde, bankalarin, TCMB tarafindan
belirlenen esaslar dahilinde vadeli ddviz alim satimi yapabileceklerini
Ongoraimustar. S6z konusu dizentemeler ile bankalar vadeli déviz alim satim

yapma olanagina sahip olmuslardir.

Turkiye'de swap iglemleri ise TCMB’nin, 16.07.1985 tarihli Karari ile
kullamimaya baglanmigtir. Bu Karar ile TCMB, kendisi ile ticari bankalar
arasinda belirli kogullar dahilinde ddviz swap sézlesmesi yapilmasina olanak
tanimigtir. Bu tarihten sonra bankalar yurt disindan borglandiklar dovizleri
TL'ye ¢evirmek igin swap sdzlesmeleri yapmaya baglamisiardir. Konuyla ilgili
ilk uygulamalardan biri Torkiye Sinai Bankasi'nin, 1989 yilinda Japonya'da
gercekiestirdidi on yil vadeli tahvil ihraci sonunda, borglandigi on milyar
Japon Yeni'ni TL'ye ¢evirmek icin T.C. Merkez Bankasi ile yaptd: on yil
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vadeli swap anlagsmasidir. Déviz swapinin bir diger kullanim érnegi ise
1990'h yillanin baginda Ankara BlyUksehir Belediyesi ile T.C. Ziraat Bankasi
ve Ankara Bluyuksgehir Belediyesi ile Japon Mitsui Taiyo Kobe Bank arasinda
gerceklesgtirilmigtir.

1992 yilinda 2499 sayih Sermaye Piyasasi Kanunu ile bu Kanun'un,
Sermaye Piyasasi Kurulu'nu, “finansal gostergeler, sermaye piyasasi
araclarina dayali vadeli iglem sobzlesmeleri ile bu sézlegsmelerin iglem
gbrecegdi borsalarda ¢alisacak kurumiarin kurulus, faaliyet, ilke ve esaslari ile
yukimitlGklerini dizenlemek, izlemek ve denetlemek” ile yetkili kilmasi,
forward tabanh islemlerin yasal dayanak kazanmasi yolunda itk adimi
olusturmus; bu dogrultuda izmir'de mal ve finasal araglar Gzerine vadeli islem
sOzlegmelerinin iglem go6rece§i futures borsasinin kurulma cahsmalari
baslatiimigtir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 23.07.1995 tarih ve 22352 sayili
Resmi Gazete’de yayinlanarak yururlige giren “Vadeli islem ve Opsiyon
Borsalarinin Kurulug ve Calisma Esaslar Hakkinda Genel Yonetmelik” ile
Turkiye’de turev Grinlerin alinip satilabilecegi organize bir borsa olusumunun

yolu acilmistir.

Sonugta, Izmirde agiimasi 6ngorilen vadeli islemler ve opsiyon
borsasi agiimadan, istanbul Menkul Kiymetler Borsasi nezdinde Vadeli
Islemler Piyasasi kurulmus ve sbz konusu piyasanin igleyisine iliskin
hikimler 18.10.1996 tarih ve 22791 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
“Istanbul Altin Borsasi Vadeli iglemler ve Opsiyon Piyasasi Yoénetmeligi”,
29.01.1997 tarih ve 22892 sayih Resmi Gazete’de yayimlanan “istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi Vadeli iglemler Piyasasi iglem ve Uyeligine iligkin
Yonetmelik” ve 29.01.1997 tarih ve 22892 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan “istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Vadeli islemler Piyasasi
Takas Merkezi Uyeligi ve iglemlerine iliskin Yonetmelik” ile diizenlenmistir.



Sermaye Piyasas) Kurulu'nun oénerisi ve Bakanlar Kurulu'nun
2001/3025 sayili karar ile Vadeli islem Borsasi olusturmak Gizere Sermaye
Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan “Vadeli islem ve Opsiyon Borsalarinin
Kurulug ve Galisma Esaslart Hakkindaki Yonetmelik” ile 15.12.1999 tarihli ve
4487 sayih Kanunla degisik 28.07.1981 tarih ve 2499 sayili Sermaye
Piyasasi Kanunu'nun  40. maddesi uyarinca, vadeli iglem ve opsiyon
s6ziegmelerinin glven ve istikrar icinde iglem gormesini saglamak Uzere
vadeli igslem ve opsiyon borsalarinin kurulus, tegkilat, faaliyet, denetim, Gyelik
ilke ve esaslarinin diizenlenmesi amaglanmistir.

Turkiye’de yukarida anlatilan hukuki cergevede, tlrev araclarin ilk
olarak kullanimi, yabanci orijinli bankalar (Turkiye’de kuruimus yabanci
bankalar ve Turkiye'de sube agan yabanci bankalar) ile bazi ihtisas
bankalarinin, gerek fon yoénetimi gerekse de musteri hizmetlerinde risk
yonetimi amact ile olmus, son yillarda ise sektor genelinde yayginlik
kazanmistir.

Ik bolumlerde de deginildigi sekilde, Tirkiye’deki hukuk geleneginin
ve buna uygun yapilandirilan mevzuatin, Anglo-Amerikan geleneginin tam
karsiti olan Klasik Kita Avrupa Mevzuatindan esinlenmesi ve bu yuzden
finansal yeniliklere karsi fazla elastik olmayan yapisi, toplumun devietci
gelenegi nedeniyle, finansal reformlann gerceklesmesinde devletten énci rol
oynamasinin beklenmesi, bu Ortnlerin bankalarimizca ge¢ kullaniimaya
baglanmasinin temel nedenlerini olusturmustur.

4.4. islem Miktarlarinin Geligimi:

Tark Finans Sektoérirnde 1980’1 yillardan itibaren kullanimaya

baglanan Turev enstrimanlar, 1990'h vyillardan itibaren Turkiye'deki
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bankalarin nazim hesaplarinda yaygin olarak gorilmeye baglamig, zamania
islem miktarlari geliserek artmisgtir.

_ GRAFIK 4.3.
TOREVARACLARIN
YILLARA GORE iSLEM BUYUKLUKLERI
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(Kaynak: TBB Bankalarimiz; Bankacilik Sektorii Yilsonu Nazim Hesaplan)

incelemeye esas yillarin baglangici olan 31.12.1992 tarihi itibariyle
banka bilancolarinda TUrev araclarla iigili agik olan séziesmelerin bayUklGga
25,5 Trilyon TL olarak gerceklesmistir. Bunun 12,8 Trilyon TL 6zel sermayeli
ticaret bankalarinca, 6,8 Trilyon TL ise mevduat kabul etmeyen kalkinma ve
yatinm bankalarn tarafindan gerceklestiriimigtir. Ayni yil yabanci bankalarin
toplam iglem hacmi ise 3,7 Trilyon TL olarak gergeklesmigtir. Yapilan
sOzlegsmeler ise, vadeli déviz alim-satim, para ve faiz swap iglemleri ve
Futures para islemlerinden olugmaktadir.
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1993 ve 1994 yillaninda yiksek enflasyonun etkisiyle bilanco
blyUkitkleri katlanarak buyumisg, torev finansal araclar ise 1994 krizi
Oncesinde G¢ katindan fazla artarak, 76.9 Trilyon TL'ye ulasmistir. Kriz
yihinda bu Granlerin kullamminin artisi %70 civarinda gergeklesmigtir.

Tablo 4.1’de gorulebilecegi Uzere, 1994 yilina kadar olan dénemde,
tarev iglemlerin banka aktif blyUklUkleri toplamina oranlart %10’un altindaki
degerlerde seyrederken, Ozellikle 1994 krizi sonrasinda, 1995 yilinda
kullanilan iglem miktarlari bankacilik sektéri konsolide aktif buyuklGginin
%27’si oranina ulagmigtir. 1995 yilinda s6z konusu islemlerin hacmi ise yedi
katindan fazia artmistir.

1996 yilinda turev araglarin igslem miktan iki katina cikmis fakat
bankalarin konsolide aktif blaytklagane orani degismemistir. (1996 il
sonunda yilllk TEFE: %84,9 ; TUFE: %79,8 ; TCMB USD déviz alis kurunun
bir yilhk artis1 ise %54,7 olarak gercekiesmistir.) Bunun yaninda 1996 yili,
opsiyon iglemlerinin ilk defa banka nazim hesaplarinda gértldagu yil olarak
gerceklesmistir.

1997 yilindan itibaren turev islemlerin bankacilik sektoérii kosolide
aktif buyUkiigine oranlan artig trendine girmis, 1999 ve 2000 yillarina
gelindiginde gerek toplam nominal iglem tutarlari, gerekse de sektoriin aktif
buytklugine oransal olarak da en yiksek dizeye ulagsmigtir. 2000 yif sonu
itibariyle acgik olan s6zlesme buyoklagh 60,2 Katrilyon TL olarak
gergeklesmistir. 1999 ve 2000 yillarinda tirev araclarin miktari, bankacilik
sektdrt konsolide aktif blyuklagunin yaridan fazlasina ulagmistir.

2000 yilindan itibaren ise iglemierin blyUkiGga ve toplam aktiflere
orant hizla dugmustir. Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri ve bunlarin
neticesinde sektérde el konulmalar, tasfiyeler ve BDDKnin yaptg

dizenlemeler ile sektdérun yeniden yapilandiritmasi, ilgili risk ve sinirlarin
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yeniden tanimlanmasinin bu iglemlerin miktarlarindaki azalmada gok 6énemili
etkileri olmustur.

Turev islemlerin 2000 yilina kadarki gelisimi ve toplam islem
miktarlari ile banka aktiflerine oraninin, 2001 krizi ertesinde hizla dismesi, bu
araclarin kullamm amaglar ile ilgili dGnemli cok énemli ipuclari vermektedir.
Bu durum bir sonraki bélimde ayrintih olarak deg@eriendirilecek olmakia
birlikte, 2001 yilina kadar yapilan bir ¢ok islemin, uygulanmakta olan kur-faiz
rejimlerine baglh olarak, bilangco iginde YP yUkimliGltklerle TL varliklar
yaratirken, bir taraftan da bu iglemler aracihiyla, ilgili kanun ve
yonetmeliklerle dizenlenmis sinirlamalan tutturmak amaciyla fiktif vadeli
yapildigi tahmin edilmektedir.



TABLO 4.1
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MILYAR TL

ARALIK 2003
ARALIK 2002
ARALIK 2001
ARALIK 2000
ARALIK 1999
ARALIK 1998
ARALIK 1997
ARALIK 1996
ARALIK 1995
ARALIK 1994

| ARALIK 1993
ARALIK 1992

TURK BANKACILIK SEKTORU

AKTiF " TOREV

AKTIF.  BOYUKLOZD — TURev TUREY JRACLAR - AFECLAR/
BOVOKLOGD  WOZDE. ARACUR  pedisiv BOYOKLOGD

(%)
249.749.773 17,43% 34.279.858 34,83% 13,73%
212.675.488 -1,77%  25.423.868 -37,26% 11,95%
216.507.617 107,62%  40.519.446 -32,73% 18,72%
104.283.106 44,59% 60.235.429 42,33% 57,76%
72.120.858 95,83% 42.321.941 178,66% 58,68%)
36.827.949 90,04% 15.187.830 118,77% 41,24%
19.378.544 116,30%  6.942.269 207,77% 35,82%
8.959.111 118,39%  2.255.697 105,64% 25,18%]
4.102.384 103,20%  1.096.915 734,16% 26,74%
2.018.938 92,65% 131.499 70,98% 6,51%|
1.047.988 89,19% 76.907 201,53% 7,34%
553.929 25.506 4,60%)

(Kaynak: TBB Bankalanmiz; Bankacilik Sektéri: Yilsonu Nazim Hesaplar)
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4.5. Tiirev Araglann Banka Gruplarna Goére Dagilim:

Tarkiye’de 1980l yillardan itibaren, yabanci bankalar ile mevduat
kabul etmeyen ihtisas bankalarinca kullaniimaya baglanan tarev
enstrimanlar, 1990l yillara gelindiginde 6zel sermayeli ticaret bankalart
tarafindan da yogun olarak kullaniimaya baslanmigtir. Yillar itibariyle toplam
nominal islem bazinda en fazla islem &6zel sermayeli ticaret bankalari
tarafindan yapiimisgtir. S6z konusu bankalarin, islem hacimlerinin aktif
buyutkiukierine orani yillar itibariyle degigkenlik gésterse de, 1995-2000 yillar
arasinda strekli artan bir egilim gostermis, 2000 yil sonu itibariyle %95'e
ulagmigtir. 2001 yili ile birlikte yapilan dizenlemeler sonucunda bu rakamin
hizla digmeye basladigi goriimektedir.

Aktif bayukliklerine oranlandiinda ise yabanci bankalarin birinci
sirada oldugu goralmektedir. Yabanci bankalarin iglem hacimleri bazi yillarda
aktif bayUkluklerinin iki katina ulagmistir.

1999, 2000 ve 2001 yillarinda Bankacilik sektorindeki TMSF’ye
devirler sonucu, s6z konusu vyillarda TMSF bankalarinin  nazim
hesaplarindaki tirev iglem taahhatlerinin artmis oldugu gérilmektedir. Ancak
bu bankalarin bazilarinin tasfiye edilmesi veya elden ¢ikarilarak satiimasi ya
da mevcut taahhitler tasfiye edildikten sonra yeniden islem yapiimamasi,
2002 yilindan itibaren bu banka grubunun séz konusu islem hacmini yeniden
dustrmusgtar.

Mevduat kabul etmeyen yatinm ve kalkinma bankalarinin islem
hacimleri ise yillar itbariyle aktif buyUkliklerinin %15-20’'si arasinda
gerceklesmistir. Islemler baglangicta 6zel sermayeli mevduat kabul etmeyen
bankalar tarafindan yogun olarak yapilsa da 2001 yilindan itibaren islemlerin
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tamamina yakini Eximbank, Deutsche Bank ve Credit Agricole Uglusi
tarafindan gerceklestirilmistir.

Kamu sektor(, yukarida deginildigi sekilde bagslangigta tlrev
enstriman kullaniminda onct rol oynamistir. Fakat sonraki yillarda iglem

hacimleri aktif blyukltklerine oranla cok diistik olarak gerceklesmistir.

Tum bunlann sonucunda yillar itibariyle tim islemlerin %70-75'lik
ksmi 6zel sermayeli ticaret bankalan tarafindan gerceklestirilmisti. TMSF
bankalar iglemlerinin, bankalarin ilk sahipleri tarafindan yapildi§t dikkate
alinarak bu rakama s6z konusu banka grubu da dahil edilmistir. Islemlerin
ortalama %20’lik kismi yabanci bankalar, geri kalan kismt ise mevduat kabul
etmeyen bankalar ve kamu ticaret bankalar tarafindan gergeklestirilmistir.
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TABLO 4.2.
ISLEMLERIN BANKA GRUPLARINA GORE DAGILIMI
MiLYAR TL BANKA GRUPLARINA GORE DAGILIM
. MEVDUAT
ALy SmELl  DOGSi  VAANCL  KABUL  TOPLAM
ARALIK 2003 961.505  23.867.061 680 7.696.267 1.754.345 34.279.858
ARALIK 2002 363.175  15.901.654 232.916 7.243.868 1.682.255 25.423.868
ARALIK 2001 1.103.880  23.910.638 5.544.906 9.073.974 886.048 40.519.446
ARALIK 2000 1469190  46.512.940 2.082.624 8.687.235 1.483.440 60.235.429
ARALIK 1999 871.362  25.453.351 8.556.328 6.745.500 695.400 42.321.941
ARALIK 1998 349.415  10.070.817 1.881.107 2.548.976 337.515 15.187.830)
ARALIK 1997 148.238 4.505.248 0 1.979.823 308.960 6.942.269
ARALIK 1996 41.328 1.751.905 0 323.093 139.371  2.255.697
ARALIK 1995 85.885 777.924 0 174.967 58.139  1.096.915
ARALIK 1994 2.950 69.267 0 17.345 41,937 131.499
ARALIK 1993 4.126 46.231 0 13.425 13.125 76.907
ARALIK 1992 2.074 12.816 0 3.726 6.889 25.506

{Kaynak: TBB Bankalanmiz; Bankacihk Sektori Yiisonu Nazim Hesaplari)
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TABLO 4.3.
OZEL SERMAYELI TICARET BANKALARININ iSLEM HACIMLERI
MILYAR TL OZEL SERMAYELI TICARET BANKALARI
AKTIF BU\?UTLSG& TRey ~ TUREV ARACIAR TUREV ARACLAR/
BUYUKLOGO %) ARACLAR o) AKTIF BOYUKLOGU
DEGISIM DEGISiM (%)

ARALIK 2003 | 142.270.851 19,08% 23.867.061 50,09% 16,78%
ARALIK 2002 | 119.471.361 1,11% 15.901.654 -33,50% 13,31%
ARALIK 2001 | 118.162.959 139,03% 23.910.638 -48,59% 20,24%
ARALIK 2000 | 49.434.115 38,55% 46.512.940 82,74% 94,09%
ARALIK 1999 | 35679.111 81,70% 25.453.351 152,74% 71,34%
ARALIK 1998 19.636.349 83,05% 10.070.817 123,54% 51,29%
ARALIK 1997 10.727.069 127,21% 4.505.248 157,16% 42,00%
ARALIK 1996 4.721.312 121,20% 1.751.905 125,20% 37,11%
ARALIK 1995 2.134.420 114,93% 777.924 1023,08% 36,45%
ARALIK 1994 993.071 81,31% 69.267 49,83% 6,98%
ARALIK 1993 547.730 115,15% 46.231 260,73% 8,44%
ARALIK 1992 254.575 12.816 5,03%

(Kaynak: TBB Bankalanmiz; Bankaciltk Sektorii Yilsonu Nazim Hesaplan)
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TABLO 4.4. ] .
YABANCI BANKALARIN ISLEM HACIMLERI
MILYAR TL YABANCI BANKALAR
TUREV
AKTIF AKTIF BleﬁKLﬁéﬁ TOREV TUREV :RA(;LAR ARAGLAR/
BUYUKLOGO DE(G/;;iM ARAGCLAR DE ?s)iM BU¢UKIIII.SGU
(%)

RALIK 2003 6.943.398 4,82% 7.696.267 6,25% 110,84%
ARALIK 2002 6.624.348 -2,44% 7.243.868 -20,17% 109,35%
ARALIK 2001 6.789.914 20,29% 9.073.974 4,45% 133,64%
ARALIK 2000 5.644.828 49,89% 8.687.235 28,79% 153,90%
IARALIK 1999 3.765.998 133,41% 6.745.500 164,64% 179,12%
ARALIK 1998 1.613.497 76,97% 2.548.976 28,75% 157,98%
ARALIK 1997 911.713 241,03% 1.979.823 512,77% 217,15%
ARALIK 1996 267.343 125,38% 323.093 84,66% 120,85%
ARALIK 1995 118.620 94,50% 174.967 908,75% 147,50%
ARALIK 1994 60.987 54,45% 17.345 29,20% 28,44%
ARALIK 1993 39.487 93,32% 13.425 260,31% 34,00%
ARALIK 1992 20.426 3.726 18,24%

(Kaynak: TBB Bankalarnimiz; Bankacilik Sektorii Yisonu Nazim Hesaplar)
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BANKA GRUPLARINA GORE DAGILIM-2003
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GRAFIK4.5.
BANKA GRUPLARINA GORE DAGILIM-2002
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{(Kaynak: TBB Bankalanmiz; Bankacilik Sektérii Yilsonu Nazim Hesaplar)
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GRAFIK 4.6. 5
BANKA GRUPLARINA GORE DAGILIM-2001
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(Kaynak: TBB Bankalarimiz; Bankacilik Sektorii Yiisonu Nazim Hesaplari)

4.6. Tiirev Araclann iglem Tiirlerine Gére Dagihmi, Vade Yapisi
ve Karlihign:

Islemlerin enstriuman bazinda dagimina bakildiginda, incelenen
1992-2003 yillari arasinda, 2002 yilina kadar olan dénemde vadeli doviz
alim-satim iglemlerinin agirlikl olarak yer aldidi géritimektedir.

Tablo 4.5 ve Tablo 4.6’daki, bankaciik sektoérimiizin konsolide
nazim hesaplar Gzerinden yillara gére tlrev ara¢ dagiim miktarlarindan da
anlagilacagi Gzere, 1993 yilindan 1994 yilina gelindiginde vadeli déviz alim-
satim iglemleri agirhgim %23'den %59'a ¢ikarmis ve 1995 yilinda ise s6z
konusu iglemlerin payi %79 olarak gerceklesmistir. 1996 yilinda bu oran
%64’e dugmesine ragmen, 1997-2001 yillan arasinda vadeli doviz alim-satim
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islemlerinin, toplam iglemler igerisindeki payr %70-80 arasinda
gerceklesmistir. Yani 2002 yilina kadar olan dénemde bankalarin yaptiklari
tarev sézlegmelerinin buyuk coguniugu vadeli déviz alim-satim iglemlerinden
olugsmaktadir. 2002 yilindan itibaren ise, gerek nominal islem bazinda,
gerekse de kullamlan tarev enstrUmaniar toplamina oransal olarak s¢z

konusu iglem tarGnan agirhgin kaybettigi dikkat gekmektedir.

Buna kargilik 2002 yilindan itibaren para ve faiz swap iglemlerinde
gerek nominal igslem miktari gerekse de oransal olarak énemli bir artis
gortlmektedir. Bu durum bir sonraki béliminde yorumlanacak olmakla
birlikte, dikkat edilmesi gereken 6nemli bir nokta, incelemeye esas alinan
tablolar bir yil icerisinde yapilmis toplam stok islem miktarini degil, bilanco
anindaki kapanmamis (acik olan) taahhat miktarini géstermektedir. Yani
yukarida yapilan tesbitler bir yili kapsamamakta, sadece incelenen yilin
Aralik ayi itibariyle bilgi vermektedir. iglemlerin orjinal vadelerinin 1-3 ay vade
diliminde yogunlagtigi g6zéniine alindiinda (BDDK, T.i.ve B.Y. Raporu), bir
yil icerisinde yaptilan iglemlerin toplam nominal miktan, tablolarda gosterilen
miktarlardan daha fazla olacaktir. Nitekim TBB'nin 2000 yiinda yayimiadigi
bir veriye gore, Bankacilik sektérimizin Doéviz ve faiz haddi ile ilgili igslemler
ve Forward iglemleri toplami, s6z konusu yilda 154 Milyar USD olarak
gerceklegmistir. Bundan sonraki yillarda ise yil boyunca yapilan toplam iglem
miktarlart degil, yil sonu mali tablolardaki rakamlar yayimianmistir.

BDDK'nin Bankacilik Sektérii Turev islemler ve Bilangco Disi
Yakamltltkler Raporu’'na (Haziran/2004) gére, 2003 yili boyunca yapilan tim
iglemler icerisinde Swap Para Alim ve Satim islemleri %37’lik bir paya
sahipken, 2004 yilinda da toplam igerisindeki oranini artirarak devam etmis
ve %58'lik bir paya ulagmistir. Ayni rapora gére, 2004 yihnin ilk yarisinda
bankalar swap iglemlerden 77 Trilyon TL kar beyan etmislerdir. Ayni
dénemde bankalarin Forward islemlerden beyan ettikleri kar ise 53 Trilyon
TL dir.
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Turk Bankacilik sektérinin 1996 yilinda tanistigi opsiyon islemleri,
2003 yilina kadar oldukgca duslk bir paya sahipken, séz konusu yildan
itibaren Hazine’'nin ihrag etti§i Eurobondlar izerine yazilan opsiyonlarla
birlikte oranini artirmigtir. 2004 yilinin ilk yarisi itibariyle opsiyonlarin toplam
icerisindeki payi %9a kadar yukselmigtir. Ancak bankalar ayni yil opsiyon
islemlerinden 46 Trilyon TL zarar beyan etmiglerdir.

1992 ve 1993 yillarinda énemli bir paya sahip Futures para islemleri,
bu yiilarin geride kalmasiyla agirliklarini kaybetmigler ve takip eden yillarda,
diger islemlere kiyasla oldukca dusuk bir paya sahip olmuslardir. Futures faiz
alim-satim iglemleri ise 2001 yihndan itibaren 6nceki yillara goéreli olarak
bUyUmusierdir.

Genel olarak islemlerin vade yapisi incelendiginde, 2004 yilinin ilk
yarisinda iglemlerin %55'i U¢ ay ve daha kisa vade yapisina sahiptir.
Islemlerin %16's1 3-6 ay arasinda vadeye sahipken, %19'u 6 ay-1 yil aras,

%10’luk bir kismi ise 1 yil ve Gzeri vadelidir.

2004 yihinin itk ceyregi itibariyle yapilan islemlerin %82’sinin mali
kesimle, % 18lik kisminin ise mali olmayan kesimle gergeklestirildigi
goriimektedir.

Asagidaki grafiklerde 1998-2003 yillan arasinda bankacifik
sektérumizin konsolide nazim hesaplar: Gzerinden yillara gére tirev arag
dagihimi gosterilmistir. Onceki yillarnin kullanilan tirev arag dagilimi ise Tablo
4.5 ve Tablo 4.6 ‘da yeralmaktadir.



GRAFIK 4.7. L )
2003 YILINDA YAPILAN ISLEMLERIN TURLERI
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(Kaynak: TBB Bankalarimiz; Bankacilik Sektorii Yisonu Nazim Hesaplar)

GRAFIK 4.8. A ]
2002 YILINDA YAPILAN ISLEMLERIN TURLERI
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(Kaynak: TBB Bankalanmiz; Bankacilik Sektérii Yilsonu Nazim Hesaplarn)
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2001 YILINDA YAPILAN iSLEMLERIN TURLERI
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GRAFIK 4.10.

2000 YILINDA YAPILAN iSLEMLERIN TURLERI
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80

ISLEM TURLERI (1999) VADELI
DOVIZ ALIM-SATIM
ISLEMLERI

PARA VE FAIZ SWAP
ISLEMLERI

MPARA VE FAIZ
OPSIYONLARI

B FUTURES PARA
ISLEMLERI

BFUTURES FAIZ ALIM-
SATIM ISLEMLERI

BIDIGER
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GRAFiK4.12. ]
1998 YILINDA YAPILAN ISLEMLERIN TURLERI
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. TJABLO4.5. =
ISLEM TURLERININ GELISIMI

MILYAR TL

11321969 2

S 7805

10288 697

(Kayhék: TBB Béhkalaflm;i; Bé:n‘kécﬂlk Sektoril Yilsonu Nazirﬁ Hesapla'n)v
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. _JTABLO4.6. =
ISLEM TURLERININ GELISIMI

ARALIK 2000

ARALIK 1998

ARALIK 1992

(Kaynak TBB Bankalanmiz Bankacmk Sektoru Y||sonu Naznm Hesaplan)
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BESINCi BOLUM
TURK BANKALARININ
TUREV ARAGLARI KULLANIM AMACLARI

5.1. Riskten Korunma iglemi-Spekiilasyon iglemi :

Bir onceki bélumde de deginildi§i Gzere, turev araglar riskten
korunma ve riski devretmede giclu enstrimanlardir. S6z konusu Grinler risk
yonetimi acisindan bankalara, ayrn ayrn tanimlanmis piyasa risklerinin
birbirlerinden izole edilmesi ve ybnetiimesi olanagim saglamaktadirlar. Tarev
islemler araciligiyla fiyat, faiz orani ve kur riskleri, bu risklerden kaginmak
isteyen bankalardan, kabul etmek isteyenlere transfer edilmektedir.

Genel bir tanim olarak tirev araglarla riskten korunma iglemi, “riske
maruz kalan gercek bir pozisyona karsi vadeli, gelecek, opsiyon veya swap
piyasalarindaki bir riskten korunma aracinda karsi pozisyon alma
eylemidir.”® Bankalar agisindan ise titrev araglarla riskten korunma, bilango
i¢i riske maruz varlik ve kaynak kalemlerinin degerinin, beklientilerin aksi
yonde olugsacak fiyat, faiz ve kur dalgalanmalarina karsi banka agisindan
olumsuz gelismesini dengeleyecek sekilde bilango dist bir pozisyon almaktir.
Ornegin bilango iginde herhangi bir para cinsinden agik pozisyona sahip olan
bir banka, bilanco disinda yaptigi vadeli doéviz alim iglemi aracihgiyla séz
konusu agik pozisyonunu dengelemekte ve net genel pozisyonunu
denklestirebilmektedir.

Diger taraftan tarev araglar kullamcilarina bilango digi pozisyon
alarak hizli ve ucuz bir sekilde spekilatif risk almalarini saglamakta, ileriki
vadelerde bankalarin beklentileri yénande fiyat ve oran degisimlerinden kar

elde etmelerine olanak saglamaktadir. (lleri vadede olusacak fiyat veya

8 BGnee, “Tirev Uriinlerin..., s. 46
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oranin beklentinin aksi yuninde olugsmasi durumunda ise hi¢ kuskusuz
zararla kargilasilacaktir.) Ornegin vadeli déviz alim-satim iglemleri araciligiyla
pozisyon alan bir banka kur hareketlerinden spekilatif kazanglar elde
edebilmektedir.

Esasinda torev araclarin risk amaciyla mi, yoksa spekulatif
amaclarla mi kullaniimasi, ilk olarak bu Granlerin muhasebelestiriimeleri ve
degerlemeleri konusunda sorun yaratmistir.

Riskten korunma igleminin amact ile ekonomik etkileri ile
spekilasyon igleminin amaci ve ekonomik etkilerinin birbirinden farkii
olmasindan yola c¢ikarak, “isletmenin bu araglar kullanigs amacina bagh
olarak bu igslemlerden saglanan kar veya zararin hesaplanigi, raporianis sekli
ve muhasebelestiriimesinin de farkliliklar gésterecegi savunulmus™®® ve
islemlerin temel muhasebe kavramlarindan “6zin 6nceligi kavram)”
aracihigiyla aynstiriimasina ¢alisiimistir. Bunun yaninda uluslararasi teblig ve
standartlarda, bir islemin riskten korunma iglemi sayilabilmesi icin degisik
yaklagimlar ele alinmigtir. Tarev araglarla yapilan bilango digi bir islemin,
riskten korunma iglemi sayilabilmesi i¢in, korunan bilanco i¢i varliklaria ilgili
olarak azaltiimasi gereken risk pozisyonunun belirlenmesinde “iglem esasi”
ve “tegsebbls esas)” olarak adlandirilabilecek iki ayn yaklagim séz
konusudur. islem esasina ait kriterler séyle siralanabilir:® (FASB-52, SFAS-

20, IAS-21 No'lu Standartlari)

1. Riskten korunan iglem, isletmenin déviz veya faiz riskine
maruz kalmasina neden olmalidir. Potansiyel faiz orani ve
doéviz kuru degisikliklerinden dolayi isletmenin zarar riskiyle
kargilagsacag: belirlenmelidir. Do6viz islemleri icin déviz

¥ Once, “Tiirev Uriinlerin..., s. 45
2 Bnce, “Tiirev Uriinlerin..., s. 46
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kurlarinda meydana gelen degismeler nedeniyle ortaya
¢tkan riskin belirlenmesi, tek tek islem bazinda (item by item)
oimalidir.

2. Koruma islemine bu riskleri azaltmak Gzere giriimelidir. Yani
bu koruma eylemi, belirli bir islemi riskten korumak igin
ayriimig olmahidir.

3. Islemin baglangic noktasinda ve riskten korunma déneminin
tama icin, riskten korunma aracina iligkin fiyat hareketleri,
riskten korunmak istenen varlik veya yukimitiuklerdeki faiz
veya doviz kuru hareketleriyle yakindan iligkili olmalidir.
Ornegin her ikisi de ayni kritere gore, ayni yonde ve ayni
blyUklukte hareket etmelidir.

4. Eger beklenen bir islem riskten korunuyorsa, bu islemin
gerceklesecegine iliskin kesin kanitlar olmalidir. Yani
korunma, gerceklesecegdi kesin olan taahhitlere iligkin olarak
yapildiginda korunma iglemi sayilir. Gergeklesecegi kesin
olan taahhit, yerine getiriimediginde buylUk cezalar ve
yaptinmiari olmasi nedeniyle gerceklesme olasiligi yiksek
olan ve genellikle yasal olarak uygulanabilir olan bir
anlagsmadir. Korunma islemi, gerceklesecegdi kesin olmayan
beklenen iglemler i¢in yapildidinda ise spekulatif amagh bir
islem niteligi tagimaktadir.

Bu kriterlerin ayirdedici 6zelligi, herhangi bir tlrev iglemin riskten
korunma iglemi sayilabilmesi icin, s6z konusu iglemin sadece belirli bir iglemi
riskten korumak amaciyla yapiimasi gerektigidir. Yani isletmenin farkii
igslemleri birbirlerinin risklerini  dengeleseler bile, bu durum dikkate
alinmamakta, sadece s6z konusu korunmaya esas iglemin igletmeye yarattigi
risk g6z onunde bulundurulmaktadir. Diger taraftan tesebbiis esasinda ise
islemlerin herbirinin kendi baglarina risk unsurlan dikkate alinmaz. Risk
pozisyonunu belirlemede isletmenin bGtinin netlestirilmis riski esas alinir.
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Gunamuzde ise teknoloji ve iletisim olanaklarindaki hizli gelismeler
sonucunda tlrev arag cesitlerindeki karmasikhk, cesitlilik ve degisik
yonlerdeki s6zlesme buyUklUklerinden kaynaklanan bayuk islem hacimleri,
islemierin amaglarinin belirlenmesini zorlagtirmaktadir. Torev iglemierin
degerlemeleri ve muhasebesi agisindan yapilan iglemlerin riskten korunma
veya spekulatif amaclari dikkate alinsa da, bankalarin risk pozisyonlarini
belirleyen ve sinirlandiran ilgili ydnetmeliklerle tanimlanmig rasyolarda,
islemlerin amaclarina bakilmaksizin bilango i¢i ve bilango digi tim
islemierden olugsan bankalarin genel risk alani dikkate ahnmaktadir. Sonraki
bélumlerde de anlatilacadi Gzere Ozellikle Tarkiye'de, iglemlerin riskten
korunma amactyla mi, spekilatif amagla mi yapiimasinin belirlenmesinden
daha c¢ok, islemlerin fiktif vadeli olup olmadiklarinin belirlenmesi 6nem

kazanmistir.

Bankalarin tarev araclart kullanim amaglarinda diger bir énemili
nokta ise iglemieri misteri ihtiyaclar: icin mi yoksa kendi ihtiyaclari i¢in mi
yapmalar ile ilgilidir. Bankalarn islem yapmadaki amaglari asagdida bu
gergeve iginde anlatilacaktir.
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5.2. Bankalann Araci Konumunda islem Yapmalan
(Intermediars) :

Bankalar, tezgah st tlrev piyasalarinda piyasa yapicilgi yoluyla
son kullanicilarin  ihtiyaglarini  karsilamakta, islem komisyonlarindan,
alim/satim fiyatian farkiarindan ve kendi ticari pozisyonlarindan yararlanarak
gelir elde etmeyi amaglayan dealerlar olarak calismaktadiriar.®"

Bankalar musterilerine tGrev Grinler saglamak suretiyle, déviz ve
faiz orani risklerini azaltmalarina olanak saglamakta ve bu suretle
musterilerinin kredi degerliliklerinin artmasina yardimci olmaktadirlar. Araci
bankalar bu yolla ytksek komisyon geliri elde etmektedirler.

Turkiye’de Subat 2001 krizinden sonra uygulanan dalgali kur rejimi
ve TL'nin degerlenerek o6zellikle USD'nin TL karsisinda surekli deger
kaybetmesi, Glke disina USD karsiligi mal satan ihracatcilarimizi kur riski ile
kargt kargiya birakmigtir. Bu durumda vyaygin olmamakla birlikte,
thracatgilarimiz, yaptiklan ticari igslemlerden alacaklarini tahsil edip, ihracat
taahhutlerini kapatacaklari vadedeki kuru sabitiemekte, béylelikle s6z konusu
tarinte karsi karsiya kalabilecekleri olumsuz kur hareketlerinden
etkilenmemektedirler. Banka, kendi 6ngériast dahilinde zarar etmeyecedi bir
kurla masterilerine hizmet vermekte, ayrica bu iglemden komisyon geliri elde
etmektedir. Baz1 6zel sermayeli ticari bankalar ile Tarkiye’de kurulmus veya
sube agan yabanci bankalardan bir kismi, kurumsal musterilerinin yaninda,
bireysel musterilerine de miktar gézetmeksizin forward kur hizmeti
vermektedirler.

Diger yandan enflasyonun disme egilimi ile birlikte, bir sGredir
piyasa faiz oranlarinin da dasmesi, bankalarin musterilerine kur Gzerinden

" Aydin, “Bilango Disi... s. 67
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oldugu gibi faiz orani Gzerinden de hizmet vermesini saglamigtir. Bankalar
swap, forward ve opsiyon islemleri yoluyla musterilerine faiz konusunda
hizmet vermektedirler.

Bununia beraber BDDK verilerine gbre, 2004 yihinin ilk ceyregi
itibariyle Turkiye’de bankalarin mali olmayan kesimle yaptiklari iglemler, tirev
finansal islemier toplaminin ancak %18’ini kapsamaktadir. 2001 krizinin
6ncesi yillarda ise bu oran daha da duguktar. Yani bankalarin masteri
intiyaclari yaptikiari igslemier kendi aralarinda veya diger finansal kurumlarla
yaptiklari islemlerin yaninda oldukca disik bir paya sahiptir. Bununia birlikte
banka mali olmayan kesimle yaptigi bir iglemi, mali kesimle ters yénde
yaptigi bir igslemle dengeleme yoluna gidebilmektedir.

Diger taraftan banka musterisine hizmet verirken islemierden ylksek
karlar elde etmese bile komisyon geliri kazanmakta, ayni anda musterilerinin
ttm finansal iglemlerinde ihtiya¢c duydugu bankacilik hizmetini vermek
suretiyle, musteri sadakati ve baghligini artirmaktadir. S6z konusu iglemler
esnasinda banka, olas! fiyat degisikliklerinden yiksek kar elde etmek igin
spekulatif amacgl ya da sadece kendi riskleri yonetmek amaciyla da islem
yapabilmektedir. Yani, yeni ihtiyaclara uygun hizmet sadlayan yeni Grtnle
hizmet vererek musteri talebini karsilarken, ayni anda pozisyonlarindan
kaynaklanan riskleri de azaltiyor veya komisyon geliri elde ederken, déviz
kuru veya faiz orani deg@isimlerinden faydalanarak spekulatif yollarla
karhihi@ini artirmay! amachyor da olabilir.
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5.3. Bankalanin Son Kullanici Konumunda islem Yapmalari (End
Users) :

Turkiye’de bankalar dunyada oldugu gibi gelirlerini artirmak veya
Ozellikle faiz oram riski ve ddviz kuru riski gibi piyasa risklerinden korunmak,
bu riskleri yoénetmek icin turev Grunlerin son kullanicilarn olmaktadiriar.
Ozellikle 1994 yilinda Glkemizde mali piyasalarda meydana gelen krize,
bankalarimizin yuksek dizeyde agik pozisyonlaria yakalanmig olmalarn
nedeniyle, krizle birlikte gelen TL'nin devalliasyonu, bankalarimizin yuksek
tutarlarda kambiyo zararina maruz kalmalarina sebep olmustur. Bu durum
ise bankalar) doviz kuru ve faiz orani riskinden korunmaya yoénelik teknikleri
kullanmaya yoneltmistir. Yukarida deginildigi Gzere ilerleyen yillarda da bu
durum artarak devam etmistir. Ancak bunun yaninda bankalar son kullanici
olarak riskten korunmay: amaclamaksizin yeni riskler alacak gsekilde
spekulatif amach da islemler yapmaktadirlar.

5.4. Bankalarin Mevzuati Dolanmak Amaciyla Tiirev Araglar
Kullanmasi :

Tark Ekonomisinde 6zellikle 1994 yil sonrasinda hakim olan dusik
kur yuksek faiz politikasi nedeniyle bankalar, TL varliklarinin getirisi ile YP
yukumltltklerinin maliyeti arasindaki olumiu marjdan yararlanmak amaciyla
pozisyon acip, bu yolla karlarint artirmaya calismislardir. Bankalarin
tasiyacaklari acik pozisyon tutarlarinin Kamu Otoritesi  tarafindan
sinirlandiriimasina kargin, agik pozisyonun sagladidi gelir avantaji nedeniyle,
bankalar acik pozisyon tutarlarini bir dizi iglem yaparak gértindrde kapatma
yoluna gitmislerdir. Gegmigte bankalarin pozisyonlarini gériniirde kapatmak
amaciyla bagvurdukiart ydntemler arasinda tirev islemler yodun olarak
kullaniimigtir.
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5.4.1. Bankalan Mevzuati Dolanmaya iten Sebepler :

Tarkiye’de 1980'li yillardan itibaren i¢ borg stogunun hizla artmasi,
banka bilancolarinda varlik kompozisyonu Gzerinde Onemli etkiler
dogurmustur. 1990’h yillardan itibaren kamu harcamalarindaki artisin vergi
gelirlerindeki artigin ¢cok Gzerinde gergceklesmesi ve surekli artan finansman
aciklari kamu kesiminin agiri kaynak talebini dogurmus, kamu agiklarinin
finansmant i¢in gerekli kaynak sadece vyurtici tasarruf fazlasi ile
kargilanamadidindan uluslararasi kisa vadeii sermaye girisleri ile kamu
finansman agiklarinin kapatilmast yoluna gidilmistir. Bu durum ise bankalarin
yurtdigi bor¢lanma ile pozisyon agarak kamuyu fonlamalarina neden
olmustur.

Olusan ekonomik yapinin geregi, kamunun finansman aciklarin
kapatabilmek amaciyla bir taraftan bankalarin agik pozisyonlar vererek
kendisini fonlamasini tesvik etmesi, diger taraftan ise acik pozisyonlari
sinirlayan duzenlemeler yapmasi, bankalarin séz konusu sinirlamlari tirev

araclarla agmasi sonucunu dogurmustur.

5.4.1.1. Kamu Kesimi i¢ Borglanmasinin Yapisi :

Cumhuriyet dénemi iktisat politikalarinda, i¢ borglanma bir politika
araci olarak 1984 yilina kadar gegen stirede hemen hemen hig¢ kullaniimamig
aletlerden biridir.* ikinci Dunya Savas’min ardindan 1950-1960 yillar:
arasindaki dénemde, kamu harcamalarinin kaynaklarini, mali aktarmalar
(vergi ve veri benzeri gelirler), dis yardimlar ve kredi fonlarindan
olugpmaktadir. Kamuya yapilan parasal aktarmalar ise kamu harcamalarinin

beste birini finase etmigtir. O dénemin acgik finansman siyasasinin 6lglsi ise

%2 Ahmet H. Kése, Fikret Senses, Ering Yeldan, “iktisat Uzerine Yazilar-2 iktisadi Kalkinma,
Kriz ve Istikrar”, 1. baski, Istanbul: letisim Yayicihk, 2003, s. 633
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iste bu oranla sinirh kalmigtir.*® 1950-1980 arasi donemde sirekli yasanan
kamu aciklarinin finansmaninda, DYB kaynaklari, SSK-Emekli Sandig
Fonlan ve Merkez Bankasi imkaniar kullanidmigtir. Bu dénem iginde faiz
oranlarinin, idari kararlara bagh olarak surekli negatif dizeyde kalmig olmasi,
bu faiz hadlerine dayalh olarak kamu kesiminin Devlet Yatinrm Bankasi
kanalindan, SSK-Emekli Sandid fonlanindan ucuz, ek maliyetler getirmeyen
kaynak bulma imkanina sahip olmasint saglamistir®* 1980 sonrasi ise,
Tarkiye'de finansal reform sireci “yapisal uyum ve digsa acik, piyasa
ekonomisi gudimunde liberalizasyon” programinin bir uzantisi olarak gelisim
gostermistir.® 1980 sonrasi kamunun yatinm ve tiketim harcamalarina
“yapisal uyum” hedefi dogrultusunda surekli strekli sinirlamalar getirilip,
kaynak tahsisine yeni yon verilmeye caligiimasina ragmen kamunun ig
borglanma geregi surekli artis seyrinde olmustur.® 1985 yilindan itibaren ise
gunimuaze kadar i¢ borclanma, Turkiye ekonomisinde en fazla kullanilan
kamu finansman yéntemi olarak yerini almistir.

Tarkiye’de butce aciklari ise 1990’ yillarin ikinci yarisindan itibaren
surekli bir artis egiliminde geligmistir. (Tablo 5.1.) Bunun i¢ borglanmaya
etkileri de 1994 krizi sonrasinda gergeklesmigtir. 1994 sonrasi kriz idaresinin
finansal piyasalardaki yansimasi DiBS’lerin artan faiz yukil ve ve ic borg
stokundaki hizli yikselme olmugtur. DiBS'lerin reel faizleri 1994'de ortalama
%20 dizeyine ciktiktan sonra ylkselme egilimini sGrdirmis ve 1995
sonrasinda %30’lara 1999'da da %36,8’e ulagsmistir.”’ Bu trendin en 6nemli

nedenlerinden biri ise, 1996 yilindan itibaren Hazine’nin TCMB kaynakiarini

% Oktay Yenat, “Iktisat Siyasasi Uzerinde Incelemeler”, 1. baski, Ankara: Tiirkiye Is Bankas:.
Kiiltir Yayinian, 1999, s. 61

% Kose ve digerleri, “iktisat Uzerine...,s. 633

% Ering Yeldan, “Kiiresellegme Siirecinde Tirkiye Ekonomisi”, 10. baski, istanbul: iletisim
Yayicihik, 2001, s5.129

% Kose ve digerleri, “Iktisat Ozerine...,s. 633

 Yeldan, “Kuresellesme Siireci..., s. 53
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kullanma olanaklarinin derece derece azaltiimasi® ile beraber kamu
harcamalarindaki dengesizligin devam etmesi ve blylyen butge agikiarinin
tamamina yakininin i¢ borglanma ile finanse edilmesi olmustur.

TABLO 5.1. o .
iC BORCLANMA VE BUTCE iLE iLGILI BUYUKLUKLERIN
GSMH’YE ORANI
Blitge ariy/GSH  Un Bore Faiz Odemeleri/G5iM B¢ Borg Fair OdemelerisrGSH  Ie Bosg Stoban/GSE

199 313 347 6.45

1980 113 6.7 0.41 9.92
1981 1.5% 042 .51 G444
Rz £.48 .5 0.3z 30.13
1583 235 ¢94 .57 20.34
%584 4,42 1.9 .80 $8.52
1985 i .21 0,76 .72
1986 .75 1.33 .27 20.54
9987 145 1.34 t.68 22.9%
1988 1.9 1.4 245 2.0
1989 1.6 1.36 .22 18.20
3 .35 1.1G 2.42 14,40
=N 5.28 t.12 2.67 35.39
w9z 4.3 o.88 .77 £7.60
W91 4.70 1.26 4.63 7.89
14 X1 1.67 400 20,36
w5 4,03 1,28 605 £7.32
%94 8.27 1.12 8.487 21.02
a7 7.62 1.02 6.73 2t.38
598 £.51 1.02 16.52 25,70
i) 1.5 1.14 12.55 25.28
2000 #0.23 1.31 14.96 25.00
2001 5.92 1.59 20,89 6806

(Kaynak: TCMB, Aragtirma Genel MidUrigu Galigma Teblig No: 13)

° M.Faruk Aydin, “Tiirkiye'de Kamu Kesimi ic Borglanmasinin Bankacilik Sekiorii
Bilangolarina ve Risklerine Olan Etkileri”, TCMB, Aragtirma Genel Midiriiga Calisma Teblig
No: 13, 2002, s. 3
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5.4.1.2. ¢ Borglanma-Bankacilik Sektorii iligkisi :

Diger taraftan DiBS’lerin reel faizlerinin anildigi sekilde hizla
yUkselmesi ve risksiz ylksek getirisi, kamunun ihtiyaci olan fonlari toplamak
Gizere mali piyasalar tGzerindeki baskisi ve bunun neticesinde piyasalardaki
dislama etkisi (crowding-out etkisi/ Grafik 5.1) ile birlesince, bankalarin
varliklarindaki DiBS’lerin banka aktiflerine orani hizla yikselmeye
baglamigtir.

Bu durumla baglantii olarak 1987-2001 déneminde bankalarn i¢

e

borg senetlerindeki payinin ise %72 ile %93 arasinda degistigi gériimektedir.

Aslinda bankacilik kesimi devlet i¢ borglanma senetlerinin neredeyse
monopsonist bir tarzda biricik alicisi haline gelmig ve toplam DIBS ihraglart
icindeki payi 1993 ve 1994 yillar haricinde %85%'in altina dasmemigtir.*

Tablo 5.2°den de anlasilacag! Gzere 1986 yilinda Bankacilik Sektéru
tarafindan kullandirilan krediler, Devlet i¢ borgclanma senetlerinin 6,8 kati iken
1995 yilina dek genel bir dists egiliminde olmus; 1995 yilinda sigrama
gosterse de takip eden yillardan 2001 yilina kadar surekli gerilemig ve 2001
yihinda DIBS’lerin miktari kullandinian kredilerin (izerine cikmigtir.

® Yeldan, “Kiiresellesme Siireci..., s. 149
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.. GRAFiK®6.1.
EKONOMIDEKI TOPLAM MEN. KIYMET STOKU
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(Kaynak: SPK verileri)
. .. TVABLOS5.2. | y -
BANKACILIK SEKTORU VERILEN KREDILER / DIBS PORTFOYU
YILLAR ORAN*
1986 6,8
1987 4,5
1988 37
1989 35
1990 43
1991 35
1992 37
1993 3,9
1994 3,9
1995 52
1996 35
1997 4,0
1998 3,1
1999 1,6
2000 18
2001 ' 0,6

(Kaynak: TCMB, Arastirma Genel Madiirlagti Cahgma Teblig No: 13)
(*) Verilen Krediler/DIBS Portféyl
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Bankalarin plasman kararlarinda, Devlet i¢ borglanma senetlerinin
kredilere karsi tercih edilmesinin baslica iki temel sebebinden séz edilebilir:

1. Devlet i¢c Borclanma Senetlerinin avantajlari:

1. Devlet i¢ bor¢clanma senetleri, menkul kiymet
oldukiarindan likiditesi yUksek varliklardir.

2. Devlet ic borclanma senetlerinin reel getirileri, kredilerden
daha fazladir. Kredi faiz gelirlerinden alinan BSMV ve
kredi kullandinrm miktari Uzerinden kesilen KKDF vb.
maliyet unsurlan, DIBS’lere getirilen vergi avantajlari
sebebiyle s6z konusu kamu kagitlarinin tercih sebebi
olmasina yol agmistir.

3. Kullandinlan kredinin geri déonmeme riski her zaman
mevcutken, DiBS’lerde bdyle bir risk s6z konusu
olmamaktadir. Diger taraftan DiBS'lerin tahsilinin
gecikmesi veya stpheli duruma dusmesi s6z konusu
olmayacagindan bunlara karsihk ayirmak da
gerekmeyecektir.

4. Bankalarin sermaye vyeterliligi standart rasyosunun
hesaplanmasinda, DiBS'lerin risk agirhgi sifir olarak
hesaplanmaktadir.

2. 32 Sayihl karar ile 1989 yilindan itibaren yurt icine sermaye
akimlarinin serbestlesmesi ve Kamu finansmaninda kisa
vadeli sermaye giriglerine dayali finansman yolunun tercihi
ile TL varliklarin reel getirisinin kur artiglarinin olduk¢a
Uzerinde kalmasidir. (Sicak paraya dayali buylme

politikasinin dogal sonucu olarak faiz lehine olusan kur-faiz
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makasidir.'®) Astinda 1991 vyl ortalannda kamu
tasarruflarinin negatif (-) olmaya baglamasiyla birlikte yurtici
mali fonlarin hizla kamuya dogra akmaya basladigi bir
dénem baslamigtir. Bunu takip eden sireg ise, i¢ borg-kisa
vadeli sermaye girigi kisir dongiisunii ortaya cikarmistir.'®!
Bu durum DIBS’lerin yukarida sayilan avantajlan ve séz
konusu kur-faiz rejimi tercihleri ile birlesince asagida
anlatitacagt  sekilde bankalarin acik  pozisyonlaria
calismalarina neden olmustur.

5.4.1.3. ic Borglanma-Dig Sermaye Hareketleri-Bankacilik
Sektorii Agik Pozisyonu iligkisi :

Tarkiye, 1989 yilinda kabul edilen 32 Sayili Karar ile sermaye
hareketlerini serbest birakmistir. “Boylelikle dis sermaye hareketleri
Uzerindeki bitin kontroller ve denetim kaldinimig ve Turk finans piyasalar
kisa vadeli sicak paranin spekilasyonuna agiimistir.”'® 32 Sayili Karar, i¢
borglanmanin blyGttiga kamu agiklarinin yaratti§i ic borg stokunun, yurtici
mali sistemdeki giderek tikettigi fonlarina yurt disindan kaynak aktarma
imkanini da yaratmasi nedeniyle i¢ borglanma da yeni bir dénemin baglangici
olmustur.'® Bu dénemde makro-finansal dengelerin saglanmasinin gerekli
kosulu, yurtici faiz getirisinin, dévize bagli spekulatif getiriden yiksek olmasi,
yani reel faiz haddinin asin yiksek tutulmasidir.'® Nitekim 1992 yilindan

itibaren agin degerlendirilmis TL politikalarindan vazgecilerek, yurt digindan

1% Aydin, “Tirkiye’de Kamu Kesimi..., s. 8
19 Kgse ve digerleri, “iktisat Uzerine...,s. 642
1 Yeldan, “Kiiresellesme Siireci..., s. 135
1% Kgse ve digerleri, “iktisat Uzerine...,s. 650
1% Yeldan, “Kiiresellesme Siireci..., s. 135
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borglanilan kisa vadeli fonlarin gelisini devam ettirebilmek icin reel faiz
oranlari giderek yukseltilmistir.'®

Diger taraftan sermaye hareketlerinin serbestlesmesi, bankalarin
varliklarint uluslararasi piyasalardan sagladiklar dagstk maliyetli dis kredilerle

fonlamalarini saglamigtir.

Sicak para akimlarinin en o6nemli gostergelerinden birisi olarak
degerlendirilebilecek bankacilik kesimi dig kredileri, genelde sicak paranin

yurt i¢i getirisine bagh olarak hareket etmiglerdir.'®

Boylelikle bankalarin kaynaklar icerisinde gitgide yabanci para
yUkOmlGlGklerin arttigi bir dénem baslamistir.

GRAFIK 6.2 y
) BANKACILIK KESIMI DIS KREDILERI
(MILYON USD)
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(Kaynak: Yeldan, s.137 -TCMB Odemeler Dengesi Bilangosu istatistikieri; DPT Temel Ekonomik Gostergeler-)

19 fiker Parasiz, “Kriz Ekonomisi”, 2. baski, Bursa: Ezgi Kitabevi Yayiniari, 1998, s. 242
'% veldan, “Kiiresellesme Siireci..., s. 136
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GRAFIK6.3. .
BANKALARIN TL-YP YOKUMLUKLERT
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(Kaynak: TCMB ve TBB verileri)

Anilan genel konjonktir icerisinde, yurtici kaynaklarin kamu
finansman acikiarini ve borg stokunu (6zellikle i¢c borglar) fonlamaya
yetmemesi, dis kaynaklarin kamu finansmanininda kullanilabilmesi igin reel
faizlerin yluksek tutulmasi, bankalarin s6z konusu yurtdigindan sagladikiarn
fonlar yuksek getirili TL varliklara plase etmesini gindeme getirmistir. TL
varhiklar igerisinde ise DIBS’lerin pay: ilerleyen yillarda artma egiliminde
olmustur.

Uluslararas! finansal piyasalardan uygun kosullarda saglanan
borglarla TL varliklar araciligiyla yiksek getiriler saglamak ise Tarkiye'de iki
6nemli sonuca neden olmustur:

1. Bir gok yeni bankanin kurulmasina ortam hazirlamasi,'?’
2. Bankalarda acik pozisyonlarin olugsmasi.

197 parasiz, “Kriz Ekonomisi..., s. 246
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. . GRAFIK5.4. .
IC BORC STOGU-ACIK POZISYON BUYUKLUGU
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(Kaynak: TCMB, Arastirma Genel Midirligl Caligma Teblig No: 13)

Grafiklerdeki i¢ borg stokunun artis egiliminin, dbviz ack
pozisyonunun gosterdigi artis egilimiyle hemen hemen esit oldugu dikkat
cekici bir olgudur.'"

Kamu bor¢ stokunun genel yapisina bagh olarak kamu kesiminin
mali piyasalardan durmadan kaynak talep etmesi, bankalarin ise YP
yukamilGlGkler yaratarak (yurtdisindan kullaniian kredilerler ve DTH’lar) kamu
kesimini fonlamasi, kamu kesimi ile bankalar arasinda Grafik 5.4. ‘de acgikca
gorulen iliskinin dogmasina neden olmusgtur. Kamu kesimi blyuk
goduniugunu bankacilik kesiminin olusturdugu''? finansal piyasalardan fon
talep etmekte, bankalar ise acik pozisyonlarla yarattiklari varlik kalemlerinin
ilerleyen yillarda gitgide daha c¢odunu kamu finansmani igin tahsis
etmektedirler.

" Aydin, “Tiirkiye’de Kamu Kesimi..., s. 15

12 [kinci Boliimde de deginildigi lizere bankacilik kesimi finansal sektoriin yaklasik %80'ini
olusturmaktadir. Ayrica son onbes yillik ortalamaya bakildiginda bankalarin %83 oraminda
kamu kagitlaninda agirhg: oldugu gériiimektedir.
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Aslinda Turk bankacilik sisteminin  1989-sonrasinda finansal
serbestlestirme altindaki genel islevinin, dogrudan disaridan borglanma
yetisini kaybetmis bulunan kamu kesimine aracilik yaparak, kamu sektor(
bor¢lanma geregini finanse etmek oldugu seklinde ézetlenebilir.'*

Bunun yaninda s6z konusu yapinin geregi, kamu, bankalarin acik
pozisyonlarini tesvik ederken, diger taraftan da getirdigi yasal kisitlamalarla
doviz pozisyon agiklarnni engellemek istemigtir. Agik pozisyonlara getirilen
kisittamalar ise asagidaki sekilde gelismistir:

5.4.1.4. Acik Pozisyonlara Getirilen Yasal Kisitlamalar :

Tarkiye’'de bankacilik kesiminin 1994 krizi ile birlikte ylksek
tutarlarda kambiyo zararlari agiklamalari, déviz agik pozisyonlar ile ilgili
varolan kisitlamalarin  belirginlestiriimesine ve bunlara yenilerinin
eklenmesine yolagmistir. Uygulanan rasyolarin birka¢i ginumize kadar
zaman icinde yeniden tanimlanip degisiklige ugratiimis ya da yurirlikten
kaldinlmigtir.

Turkiye'de déviz agik pozisyonlarina gesitli donemlerde su oranlar
uygulanmigtir:

l. Likidite Oran::

Likidite Orami TCMB'nin I-M sayili Genelgesi ile uygulamaya
konulmustur. Rasyonun amaci, bankalarin masteri taleplerini karsilayabilecek
Olctde her an nakde doénusturulebilir déviz varliklara sahip oimalandir.

"3 Yeldan, “Kiiresellesme Siireci..., s. 144
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Likidite Orani, bir bankanin sahip oldugu déviz mevcutlarinin,
bankanin déviz yukamlGloklerine oraninin en az %10'u olmasi gerektigini
6ngoérmektedir. TCMB’nin I-A/H sayili Genelgesi ile uygulamaya altin mevcut
ve taahhitleri de eklenmigtir. Ancak yurirliikte oldugu dénemde s6z konusu
rasyoya uymamanin herhangi bir cezayi mieyyidesi olmadigindan, bankalar
rasyoya uygulamada uymamislar ve zaman igerisimnde yurOriGkten
kaldiriimistir.

Il. Doviz Pozisyon Orani:

Déviz Pozisyon Orani, TCMB’nin I-M sayili Genelgesi ile getirilen
Kur Riski Oran’nin isminin, TCMBnin I-A/H sayili Genelgesi ile
degistirilmesinden olugsmustur.

Gerek Kur Riski Oranr’nda gerekse de Doéviz Pozisyon Orani’nda
bankalarin yabanci para cinsinden dizenlenmis borg ve alacaklari arasinda
belirli bir dengenin kurulmasi ve spekulatif iglemlerin engellenerek kurlardaki
ani degisimler karsisinda bankalarin kambiyo zararlarina maruz kalmamalari
igin acik pozisyonlarinin engellenmesi amaclanmistir.

Rasyonun hesaplanmasinda, ddvize endeksli kalemler ve yurtdisi
subeler dikkate alinmamakta, her ddviz kategorisi i¢in, asgari %75, azami
%115'lik (USD igin asgari %80, azami %110) bir oran 6ngéraimektedir.

Cezayi mueyyidesi ise, belirlenen sinirlarin disinda kalan miktarlarin
TL karsiliklar Gzerinden Merkez Bankasi kisa vadeli reeskont faiz oraninin 2
kati ve zaman iginde degistirilerek 1,5 kati tutarindaki haftalik cezayi faiz
olarak uygulanmistir.

Rasyonun eksik yont, doviz varliklari ve yukamlialakleri konusunda
bakiyeleri esas almasi, s6z konusu varlik ve yakimldlUklerin vade uyumunu
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dikkate almamasi olmustur. Bu nedenle vadeden kaynaklanan riski
O6lcmemis, dider taraftan fiktif vadeli islemler aracihgiyla kolayhikla ilgili
oranlarin tutturulabilmesi mimkun olmustur.

. YP Net Genel Pozisyon Orani:

1994 krizinde, bankalarin agik pozisyon uygulamalari nedeniyle
karsilastiklari kambiyo zararlar, o déneme kadar kur riskini 6lgen tek
gosterge olan déviz pozisyon oraninin yetersiz kalmasini gimdeme getirmis
ve TCMB ile Hazine Mustesarhgi tarafindan mustereken hazirlanan
01.03.1995 tarih ve 22217 sayii Resmi Gazete’de yayimlanan tebli§ ile
Yabanci Para Net Genel Pozisyon / Sermaye Tabani Standart Rasyosu
yurdrlGge girmistir.

S6z konusu rasyo, bankalarin yabancti para net genel
pozisyonlarinin, sermaye tabanlarina oraninin azami yarisi (%50) olmasi
gerektigini 6ngérmastir.  Bu oran 30.06.1988 tarihinde o6nce %30’a,
05.08.1999 tarihinde ise %20’ye indirilmis, bankalara uyum icin ise iki aylik
stire taninarak uyulmasi gereken sinir kademeli olarak dustrGimastir.
31.01.2002 tarihinde ise rasyonun ismi, Yabanci Para Net Genel Pozisyon /
Ozkaynak Rasyosu olarak degistirilmistir. Yabanci Para Net Genel Pozisyon/
Ozkaynak Rasyosunun da asgari %20 olmasi gerekmektedir.

29.08.1998 Tarih ve 23448 Sayili Resmi Gazete'de yayimlanan
Teblig ile degistiriimis sekline goére rasyonun hesaplanmasinda, bankalarin
yurtdigi subeleri de dahil olmak Gzere tum yabanci para aktif hesaplari,
dovize endeksli varliklari, yabanci para repo alacaklari ve vadeli déviz alim
taahhutlerinin toplamindan olusan déviz varliklari; tim yabanci para pasifleri,
dévize endeksli yukamlalakleri, yabanci para repo borglan ve vadeli déviz
satim taahhdtlerinin  toplamindan olugan déviz yukimlGlOkierinin TL
kargiliklar arasindaki fark YP Net Genel Pozisyon tutarini olusturmaktadir.
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Sermaye tabami olarak da, Sermaye Tabani / Risk Agirhkh Varlikiar,
Gayrinakdi Krediler ve Yukimlulikler Standart Rasyosu'nu dizenleyen
Tebligde yeralan sermaye tabani tanimi esas alinmistir.

Sinir agimlan igin uygulanan cezayi mueyyide, 05.05.2000 tarihine
kadar sinirin asilan kismmnin %8, 05.05.2000-02.02.2002 tarihleri arasi
%100’ kadar TCMB nezdinde vadesiz serbest tevdiat bulunduruimasi
ongoruimis, 02.02.2002 tarihinde ise s6z konusu disponibilite
yukUimlalagane son verilmistir. Bu tarihten itibaren hesaplama ddéneminden
itibaren alti aydan fazla olmamak, Uzere BDDK tarafindan belirlenecek bir
zaman dilimi icerisinde, sinir agim turarini giderme yukamialaga getirilmistir.

IV. Yabanci Para Genel Konsolide Pozisyon / Ozkaynak
Standart Rasyosu:

Yabanci Para Genel Konsolide Pozisyon / Ozkaynak Standart
Rasyosu, 2000 yili Haziran ayindan itibaren uygulamaya konmus olan,
Yabanci Para Genel Konsolide Pozisyon / Sermaye Tabani Rasyosu’nun
31.01.2002 tarihinde yapilan dlzenlemeyle isminin degistiriimesinden
olugmaktadir.

S6z konusu rasyonun asgari sinirt %20 olarak 6ngértimas olup,
cezayi mueyyidesi, rasyonun hesaplama tarihini izleyen alti aylik dénem
icerisinde 6zkaynaklarin asgilan kisma kadar artiriimasi olarak 6ngoéralmustar.

Rasyonun amaci, bankalarin istirakleri ile yapacaklan iglemler
aracih@iyla acik pozisyonlarini giziemelerine engel olmak seklinde geligsmistir.
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5.4.2. Bankalann Mevzuati Dolanmak igin Tiirev Araglan
Kullanmas: :

Kamunun bir taraftan mevcut bor¢ yapisim surdirebilmek icin
uyguladidi kur-faiz rejimleriyle bankalarin agik pozisyonlarini tegvik etmesi,
diger taraftan doviz acglk pozisyonlarina yukarda sayulah kisitlamalari
getirmesi, bankalari s6z konusu sinirlamalari agabilmek i¢cin zamanla yeni
arayislara yonlendirmigtir.

Aslinda bankalarin 1990’ vyillardan 2001 Krizine kadar olan
dénemde risk algilayislarinin zayiflamasinin ve daha fazla risk alabilmek i¢in
arayislara girmelerinin bazi temel nedenleri bulundugu séylenebilir. Onceki
bélimde, bankalarin uluslararas finansal piyasalardan uygun kosullarda
saglanan borglarla TL varliklar yaratarak yuksek getiriler saglamasinin, iki
dnemli sonucu olduguna deginilmisti. Bunlardan biri; bir cok yeni bankanin
kurulmasina olanak saglayarak, Turkiye acisindan duastnulebilecek optimum
banka sayisini zorlanmasindan dolayr bankacilik sektérinde riskliligin
artmasi seklinde 6zetlenmisti. Gergekten de zaman igerisinde bir ¢ok yeni
bankanin kurulmasi, bankalar arasindaki rekabeti artirarak kar marjlarinin
daralmasina neden olmustur. S6z konusu marjlarin daralmasi, kar
maksimizasyonu icin bankalarin daha agresif bir davranis sekKlini
benimsemelerini beraberinde getirmigtir. Diger taraftan sisteme yeni
katilmalarda banka sahipliginin etkin bir sekilde izlenmemis olmasi ve Ikinci
Bélum’de anlatilan, istismara ve diger risklere karsi duyarh yapisi ile adeta bir
kamusal mal olmasindan dolayr banka sahipligiyle ilgili aranan pek ¢ok
kritere riayet edilmemesi, Turk bankalarinda ahlaki rizikonun boyutlarini
artiran en énemli etken olmustur.

Bir géruge gore, yolsuzlugun bulundugu ortamiar, dogrudan yabanci
sermaye yatinmian UGzerinde caydirici bir etki yaratirken, dis bor¢lanma
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olanaklarini ise cazip hale getirmektedir. Bunun temel nedeni ise IMF ve G7
hikimetlerinin bu bor¢lar icin garanti vermelerinden kaynaklanmaktadn’.114
Bunun yaninda 1994 yih sonrasinda mevduata getirilen sinirsiz garanti ve
Tarkiye'de hikimetlerin geleneksel olarak bankacilik sistemleriyle ilgili olan
tim maliyetleri Gstlenmeleri, bankalarin sinirsiz risk arayiglarinda énemli bir

etken olmustur.

Onceki bolumde turev araglann, riskten korunma ve riski
devretmede glgla enstrimaniar olduklari, bankalarin tlrev araglar
araciligiyla piyasa risklerini yénetme imkanina sahip olduklarina deginilmisti.
| Ancak 2001 krizi ertesinde bankalarin agikladiklar yuksek oranlarda kambiyo
zararlar, Haziran 2001’de yapilan borg takasinin beklenenden ¢ok daha
yuksek maliyetleri ve BDDK'nin fiktif iglemlerle ilgili dolayli agiklamalar ile
konuyla ilgili uygulamaya konulan pek ¢ok yeni mevzuat hikma, Turkiye'de
bankalarin turev araclar riskten korunmak amaciyla degil; riskiere karsi
getirilen yasal sinirlamalari agip, daha ¢ok risk alabilmek icin kullandiklarini
gbstermektedir.

Grafik 5.5de Turkiye'de 1992-2000 yillari arasindaki dénemde,
kullanilan toplam tirev araglarin icinde vadeli déviz alim-satim iglemierinin
pay! gbraimektedir. 1994 yilindan sonra yapilan islemlerin %70-80'ini vadeli
déviz alim-satim iglemleri olusturmustur. (Para Swaplar, Para Futures
igslemleri ve Para Opsiyonlari bu rakama dahil degildir.)

' Aydan Kansu, “Tiirkiye 1994 ve 2001 Krizleri”, 1. baski, istanbul: Derin Yaynevi, 2004,
s.184
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__ . GRAFIKS.5. o
VADELI DOViZ ALIM-SATIM ISLEMLERININ
GELiSiMI
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(Kaynak: TBB Bankalarimiz; Bankacilik Sektorii Yilsonu Nazim Hesaplari)

Grafik 5.6. ve Grafik 5.7'de ise bilanc¢o i¢i agik pozisyonlar ile vadeli
doviz alim-satim iglemlerinin gelisimleri goraimektedir. Bilango ici actk
pozisyonlar 1994 yilinin ortalarinda sifir agik pozisyondan baglayarak 2000
yih ortalarina kadar agama asama 20 Milyar USD’'nin Uzerine kadar
yukselmig, ayni zaman zarfinda vadeli déviz alim-satim islemleri ise
(yilsonlan itibariyle) 1,25 Milyar USD’den, 64,05 Milyar USD’ye yukselmigtir.
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_ . .GRAFIK5.7. ]
VADELI DOViZ ALIM-SATIM iSLEMLERI
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i . . GRAFIK5.8. .
BILANCO ICi ACIK POZISYON-DEK POZISYONU-NET GENEL POZISYON

(MILYAR USD)

20
18
16
14

EA
@B
@mc

1998 1999 2000

{Kaynak: Yeldan s.153 -OECD, Hazine Mils.- TBB, BDDK Yillik Rapor 2002)

Grafik 5.8.’de ise vadeli dbviz alim-satim iglemlerinin, en ¢ok
kullanildigr yillar olan 1998, 1999 ve 2000 yillarina ait agik pozisyon tutarlari

gorulmektedir.'*®

‘C’ ile gosterilen seri (-) Net Genel Pozisyon tutarlarini, ‘B’
serisi DEK ile kapatilan agik pozisyon tutanini, ‘A’ serisi ise vadeli doviz alim

taahhitleri ile hedge edilen agik pozisyon tutarini géstermektedir.''®

15 Bankalarin vadeli dviz ahm-satim islemleri ile ilgili kisitiamalar 01.01.1998 tarihinden
itibaren serbest birakilmistir. Bankalar bu tarinten itibaren vadeli doviz alim-satim iglemierini
pozisyon ayariamak igin kullanmaya bastamisiardir.

5 1998 ve 1999 yillanna ait Net Genel Pozisyon miktarlan icin Yeldan s. 153'den
yararlamlmigtir. 2000 yilina ait Net Genel Pozisyon miktan ile DEK miktart BDDK Yilhk
Rapor 2002 s. 39'dan elde edilmis, bu degerlerin toplamina esit olan Bilango i¢i Agik
Pozisyon miktariarn ise TBB Bankalarimiz yayinlarindan elde edilmistir. 2000 yili 6ncesine ait
DEK tutarlarina ulagilamamigtir. Ancak dbévize endeksli krediler 1998 yilindan itibaren
kademeli olarak ddviz varlik ve yiikiumiilliikleri hesabinda dikkate alinmaya basgladigindan
verilerin birbirleriyle uyumlu oldugundan s6z edilebilir. (Aynica Grafik 5.8 ile Grafik 5.6'daki
miktarlar birbirleriyle uyumiudur.)
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1998 yilinda 8,35 Milyar USD olan bilancgo i¢i actk pozisyon tutarinin
3,62 Milyar USD’si, 1999 yilinda 13.22 Milyar USD olan bilango i¢i agik
pozisyon tutarinin 8,58 Milyar USD’si vadeli déviz alim-satim iglemleri ile
hedge edilmig goértimektedir. 2000 yilinda ise 17,30 Milyar USD’lik bilango igi
acik pozisyon tutarindan 3,44 Milyar USD DEK pozisyonu duastldiginde,
kalan 13,86 Milyar USD’nin 8,42 Milyar USD’si vadeli déviz alim taahhutleri
ile hedge edilmig géruimektedir. BDDK verilerine gore ise 2000 yili bilango i¢i
acik pozisyon tutari 17,99 Milyar USD olarak ger¢eklesmigtir. Bu tutardan
DEK pozisyon fazlasi 3,44 Milyar USD ve BDDK'nin agikladi§i vadeli déviz
alim taahhutlerinin miktart 38,09 Milyar USD ile vadeli déviz satim
taahhutlerinin miktan 28,98 Milyar USD arasindaki fark olan Net vadeli iglem
pozisyon fazlasi 9,11 Milyar USD dusulduginde, Net Genel Pozisyon acigi
5,44 Milyar USD olarak bulunmaktadir.''”

Diger taraftan bankalarin séz konusu pozisyon aciklari, teknik olarak
kolay dlculebilir bir kalem olmasina karsin, sistemdeki verilerin gavenilirligi bu
rakamlarin ger¢cek degerinin hesaplanmasini gugclestirmektedir. Resmi
rakamiar bankacilik kesiminin yabanci para yukamlultklerini tam olarak
yansitmadigindan agik pozisyon hesabinin gercekg¢i olarak elde edilmesi
mimkin olmamaktadir.''® Sistemdeki verilerin givenilirligini bozan en énemli
faktor ise, bankalarin tarev araclari fiktif iglemler yaparak acik pozisyonlarini

gizlemek icin kullanmalari olmustur.

17 BDDK’nin Yillik Raporlannda acikiadigi bilango igi agik pozisyon tutari 17,99 Milyar USD,
Grafik 5.8.’de gosterilen TBB Bankalarnnmiz'dan elde edilen bilango i¢i agik pozisyon tutari ise
17,30 Milyar USD’dir. BDDK’nin agikladigi 2000 yili vadeli déviz alim-satim islemleri toplami
ile Grafik 5.7°deki TBB Bankalarnnmiz, Bankacilik Sektérii Nazim Hesaplar’ndan yil sonu
TCMB USD ahs kuru kullanilarak elde edilen vadeli doviz ahm-satim iglemleri toplami ise
%4,7 fark ile birbirleriyle uyumludur. BDDK'ya ait bilango i¢i agik pozisyon ile ilgili veriler,
2000 yilh dncesini kapsamadigindan TBB'ye ait veriler kullandmustir. Kullanilan verilerin
BDDK verileriyle uyumiu oldugu séylenebilir.

1% Yeldan, “Kiiresellesme Siireci..., s. 152
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Bankacilik sektérinde 1994 yili sonrasindan 2001 krizine kadar en
yogun kullanilan turev islem gesidi olan vadeli déviz alim satim iglemleri,
1998 yilindan énce TCMB tarafindan belirlenen vadeli déviz agik pozisyon
limitleri icinde kalmak sartiyla, bankalar arasi en az bir gun (diger
mugterileriyle en az onbes gun) en fazla alti ay vadeli yapilabilmekteydi.
01.01.1998 tarihinden itibaren gegerli olmak Gzere 26.11.1997 tarihli Resmi
Gazete’de yayimlanan dizenleme ile vadeli doéviz alim-satim islemleriyle ilgili
batun kisitlamalar kaldirnimigtir. Bu tarihten itibaren bankalar fiktif olarak
gerceklegtirdikleri vadeli doéviz alim-satim islemleri araciligiyla acik

pozisyonlarini giziemeye caligmiglardir.

Grafik 5.6.’da 1998 yilimin ortalarindan itibaren bankalarin bilanco i¢i
acik pozisyon tutarimin 5 Milyar USD’nin Ustine gikarak siratle yikselmeye
basladigi gérulmektedir. Grafik 5.7’de ise 1998 yilindan itibaren vadeli doviz
alim-satim islemlerinin artiginin hizlandigi géralmektedir.

TCMB, 13.04.1999 tarih ve 02-10 sayih talimati ile fiktif sayilan .
igslemleri duyurmustur. Buna goére vadeli doviz alim-satim iglemlerinin
vadesinden 6nce iptal edilmesi, vadesinde nakit olarak gerceklestiriimemesi
veya bu yolla vadelerinin uzatilmasi ya da vadesinde ters ydénde spot iglemle
kapatiimasi, ayni gin muhasebe kaydina alinmamasi, iglemin kars: tarafini
olusturan kisi veya kuruluglarin sézlegmedeki taahhlid( yerine getirebilecek
mali glice sahip olmamalari, ayni giin yapilan vadeli sézlesmelerin fiyatlarinin
birbiri ile tutarh olmamalari durumunda bu iglemler fiktif islem
saylimaktadirlar. Bunun yaninda 2000 yili Haziran ayinda Yabanci Para
Genel Konsolide Pozisyon/Ozkaynak Standart Rasyosu uygulamaya
konulana kadar bankalar, fiktif mahiyetteki vadeli alim-satim islemlerini
istirakleriyle yapabilmislerdir. S6z konusu rasyo, bankalara konsolide bazda
pozisyon hesaplama yUukumlGliugu getirmek suretiyle agik pozisyonlarini
istirakleri Gzerine kaydirmalarini 6nlenmistir. Zira banka istirakleri ile vadeli

ddviz alim anlagmas yaptiginda; konsolide bazda rasyo hesaplamasinda s6z
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konusu tutari doéviz varliklari icerisine dahil edecek, buna karsihik s6z konusu
tutar istirak acisindan déviz yOukimlGlugu ifade ettiginden dolayt déviz
yukOmluldkleri arasina da dahil edilmek durumunda kalacaktir. Bu sekildeki
dizenleme uygulamada bankalar tarafindan fiktif mahiyetteki iglemlerin,
istirakleri yerine kredili musterilerileriyle yapiimasi sonucunu dogurmustur.
Banka musterisi ile vadeli déviz alim taahhudine girmekte, vadede
musterisine kredi agmakta, musteri ise kredi bedeliyle vadeli doviz satim
taahhidun( yerine getirerek, sattigi dévizin TL karsihgi ile mevcut kredisini
kapatmaktadir.

Bankalarin 1998 yilindan itibaren pozisyonlarini ayarlamak igin
kullandiklari vadeli déviz alim-satim islemlerinin ne kadarinin fiktif mahiyette
oldugu ve acik pozisyonlarin gizlenmesi amaciyla kullanildid
bilinmemektedir. Ancak 2001 krizi sonrasinda bankalarin acikladiklari
kambiyo zararlari, 2001 yili Haziran ayinda yapilan borg¢ takasinin buyUkIaga,
BDDK'nin konuyla ilgili dolayli agiklamalari ve konuyla ilgili uygulamaya
konulan yeni mevzuat hukimleri iglemlerin azimsanamayacak bir tutarinin

actk pozisyonlarin gizlenmesi amaciyla yapildigini géstermektedir.

5.4.3. Subat 2001 Krizi ve Etkileri :

Tarkiye’de bankalarin agik pozisyon miktari ve kullanilan tarev
islemlerin ne kadarinin riskten korunma amach kullanildigi konusunda en
somut gostergelerden birisini, 2001 yilinin Subat ayinda yasanan kriz

sonrasinda bankalarin agikladiklari kambiyo zararlar olugturmustur.

Simdiye kadar anlatilanlardan da anlasgilacagi Gzere, Turkiye'de
bankalar, TL varliklarin faiz getirisi ile YP yakamiGlUklerin faiz maliyeti ve kur
farklart arasindaki olumlu marjdan faydalanmak amaciyla pozisyon
actiklarindan, finansal krizlerin ve buyUk kur hareketlerinin yagsanmadigi
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yillarda da kambiyo zararlarina katlanmiglardir. Ancak YP yukumlaiGklerle
finanse ettikleri TL varliklarin getirileri, kambiyo zararlarinin Gstinde
oldugundan, agik pozisyonla ¢alismalari yil sonunda net kar agiklayabilmeleri

ya da zararlarinin sinirli kalmasi sonucunu dogurmustur.

TABLO5.3. .
BANKACILIK SEKTOR(U NET KAMBIYO GELIRLER}

'NET KAMBIYO GELIRi
(KAMBIYO KARI - KAMBIYO ZARARI)
1996 -124.456
1997 -388.676
1998 -890.564
1999 -2.210.444
2000 -2.021.553
2001 -12.337.352

(Kaynak: TBB Bankacilik Sektérii yiisonu Gelir-Gider Tablolart)

Bankalar yil icerisinde vyaptiklan TL ayakh tium kambiyo
muamelelerinden kar ya da zarar elde ederken, pozisyon acgigi olan bir
banka, yil sonunda YP varlik ve yuktmltlUklerinin evaliiasyonundan normal
olarak nette kambiyo zarari agiklayabilmektedir.

Finansal bir kriz durumunda ise, kurdaki hareket cok fazla
olacagindan gerek YP taahhutlerinin degeri beklentilerinin ¢ok ustinde
artacak, gerekse de TL varliklaninin degeri diseceginden kambiyo zararlar:
beklentilerinin ¢ok Gzerine ¢ikacak, TL varliklarinin faiz getirilerinde de
aksamalar goruleceginden netde ¢ok blylk zararlarla kargilasabileceklerdir.
Nitekim 2001 krizi sonrasinda bankalarin kambiyo zararn toplami 12,33
Katrilyon TL'ye yukselmig, bankacilik sisteminin toplam net zarari ise 12,32
Katrilyon TL olmustur.

Subat 2001 Krizi éncesinde Turkiye, 2000 yilinda IMF ile yapilan

stand-by anlagmast sonucu yeni bir ekonomik program uygulamaya
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baglamistir. Bu program cercevesinde 6nceden belirlenmis suriinen bir sabit
kur (crawling peg) uygulanmasi ve doéviz kurlarinin 1 USD ve 0,77 EURO’dan
olugan kur sepeti aracihidiyla 6énceden belirlenmesi sz konusu olmustur. Bu
kur rejiminden yararlanmak amaciyla bankalar, 1999 yilinda 13,2 Milyar USD
olarak gerceklesen bilanco i¢i déviz agik pozisyonlarint 2000 yilinda 17,3
Milyar USD’'ye kadar cikarmiglardir. 1999 yilinin EylGl ayinda alinan bir
kararla, ticari bankalarin déviz net genel pozisyon siniri (bilango ici ve bilango
digt pozisyon toplami) sermayenin %20’sine indirilmig, bu sinin asan
bankalar TCMB’ye 2000 yilinin Haziran ayina kadar %8, bu tarihten itibaren

ise %100 munzam karsilik yatirmak zorunda kalmiglardir.

Bu kurallara uyuldugu taktirde sinint asarak acik pozisyon
yaratmanin ve dig borglanmayi artirmanin hi¢ bir ekonomik mantig
olmamasina ragmen, TCMB kaynakh aciklamalar, acik pozisyon
miktarinin olmasi gereken 2,5 Milyar USD’nin alti yedi katina, 15 Milyar

USD’nin tzerine ¢iktigini gostermistir.’®

Bununla birlikte BDDK verilerine gore, DEK pozisyonu dahil 14,5
Milyar USD’lik bankacilik sektort bilango ici agik pozisyon tutarina, 9,1 Milyar
USD’lik vadeli déviz alim taahhitt eklendiginde sektérun -5,4 Milyar USD’lik
Net Genel Pozisyon tutari bulunmaktadir. Yani bankacilik sektérs, Bilango ici
acik pozisyon tutarinin 9,1 Milyar USD’lik kismini, yaptigi bilango disi tirev
iglemler araciligiyla s6zde kapatmig goraimektedir. Bu durumda yasanacak
bir finansal kriz aninda, bankalarin déviz varliklar ile déviz yakumiGlakleri
arasindaki olumsuz fark, turev araglar araciliiyla dengelenmis oldugundan,
kargilagilagilacak kambiyo zararinin nisbeten sinirli olmasi gerekecektir.
Oysa Subat 2001 krizinden sonra, 2001 yili sonunda bankacilik sektor
toplam 12,3 Katrilyon TL kambiyo zarari agiklamiglardir. Kabaca bir hesapla
2000 yili sonu itibariyle 671.765.-TL olan TCMB USD alis kurunun, 2001 yili

"'® Ercan Uygur, “Krizden Krize Tiirkiye: 2000 Kasim ve Subat 2001 Krizleri”
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sonunda 1.439.567.-TL’ye yukselmesi, bankalarin géruntrdeki 5,4 Milyar
USD’lik acik pozisyon turarini, 3,6 Katrilyon TL'den 7,8 Katrilyon TL'ye
ylUkseltir ki, aradaki develGasyon ve kur artisindan kaynaklanmasi gereken
kambiyo zarari sadece 4,2 Katrilyon TL'dir.

Bu durum 2001 krizinden énce bankalarin yaptiklar tGrev iglemlerin
onemli bir kismini, bankacilik risklerinden korunmak icin degil, ashinda
bilancolarinda vyarattiklari déviz acgik pozisyonlarini gizlemek amaciyla
gerceklestirdiklerini gdstermektedir. Yani turev aracglar Tark bankalari
tarafindan, énceki bélimde deginilmis olan, TCMB’nin 13.04.1999 tarih ve
02-10 sayih talimatiyla fiktif vadeli iglemleri tanimlayan; vadeli déviz alim-
satim iglemlerinin vadesinden énce iptal edilmesi, vadesinde nakit olarak
gerceklestiriimemesi veya bu yolla vadelerinin uzatilmasi ya da vadesinde
ters yonde spot islemle kapatiimasi vb. ybéntemler ile, ag¢ik pozisyon
konusundaki mevzuattan kaynaklanan sinirlamalari asmak amaciyla
kullanmiglardir.

5.4.4. Haziran 2001 Borg Takasi :

Turkiye ekonomisinin 2001 yihimin Subat ayinda yasadidi kriz
neticesinde, uygulanmakta olan déviz kuru rejimi terk edilerek Turk Lirasi
dalgalanmaya birakmig, kur rejiminin terk edilmesiyle ortaya c¢ikan
istikrarsizhgr ve glven bunalimini ortadan kaldinp, ekonomiyi yeniden
yapilandirmak amaciyla 15.05.2001 tarihinde “Gucli Ekonomiye Gegis
Programi” uygulamaya konulmustu.

Gugli Ekonomiye Gegis Proraminin temel hedefi, strdurGlemez
boyutlara varmis olan kamu i¢ bor¢lanma dinamiginin ortadan kaldirilarak,
Tarkiye ekonomisini saghkh bir yapiya ve surdurilebilir bir bayimeye

kavusturulmasi seklinde olusturulmustur.
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Programin ana hedefi olan kamu kesimi borclanma dinamiginin
kinlmasi igin gerekli olan kosul ise bankacilik kesimine yeniden iglerlik

kazandiriimasi seklinde agiklanmistir.'®

Bu amagla uygulamaya konulan, Bankacilik Sektérli Yeniden
Yapilandirma Programinda, kamu bankalarinin finansal agidan yeniden
yapilandiriimasina yoénelik olarak, s6z konusu bankalarin ylksek tutarlara
ulagsan gunlik nakit acgiklarini gidermek ve kisa vadeli (ginlik)
bor¢lanmalarini azaltmak amaciyla Hazine tarafindan bu bankalara, gérev
zararlan ve tahakkuk etmis faizlere mahsuben, 2001 yili icerisinde 23
Kartilyon TL tutarinda degisken faizli menkul kiymet verilmigtir.

Bankacilik Sektérii Yeniden Yapilandirma Programi kapsaminda
6zel bankalara yonelik olarak da, bu bankalarin sermaye yapiiarinin
guglendirilmesi, yabanci para agik pozisyonlarinin daraltiimasi amaciyla bir
takim diizenlemeler gergeklestirilmistir.

Bu dizenlemelerden, Haziran 2001’de gergeklestirilen i¢ borg takas
iglemi, Gzel bankalarin yabanci para pozisyon agiklarini énemli 6lciide

kapatmalarini saglamistir.’

Diger taraftan s6z konusu takas iglemi aracili§iyla Hazine’nin yogun
i¢ borg geri 6deme takviminde bir rahatlama elde etmesi amaglanmstir.
Ancak takas iglemi sonrasinda ortaya g¢ikan tablo, Hazine'nin i¢ borg geri
O6demesinde rahatlama elde etmesi distncesinin ikinci planda kaldi§i, esas
amacin bankalarin agik pozisyonlarini kapatmak ve yabanci para
yuktmlGlaklerine karsilik aktiflerinde yeterli YP varh@in daha fazla kambiyo
zararina yol agmadan bulundurulmasi seklinde gelistigi séylenebilir.

"% Ering Yeldan, “Bir Takas isleminin Ardindan”, Birikim Dergisi, Temmuz 2001

2 BDDK Yillik Rapor 2001, s. 23
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Borg takasi neticesinde, Hazine'nin i¢ bor¢ geri 6deme takvimi 5,7
katrilyon TL azaltilmigken, bankacilik kesimine net bazda dévize endeksli
olarak 4,8 Milyar USD’lik, TL endeksli olarak da 2,8 Katrilyon TL'lik DiBS
ihrac edilmis ve LIBOR faiz orani %3,8 oldugu halde, dévize endeksli
senetlerin getiri oranlari %14,9 ve %14,5 olarak belirlenmigtir.'?

Aslinda takas operasyonu oncesinde, gerceklestirilecek iglemin
buyuklag, daha sinirli olarak 4-5 Milyar USD olarak planlanmigken'?®, s6z
konusu islem neticesinde takasa konu olan biytklik 8 milyar USD olarak
gerceklesmistir. (4,8 Milyar USD+3,2 Milyar USD (2,8 Katrilyon*Takas Kuru:
1.160.000.-TL)'?**

. TABLO 5.4. .
OZEL BANKALAR (TMSF HARIC) POZISYON TUTARLARI
15.06.2001 28.12.2001
BILANGO VADELI ’ N VADELI
. . NET GENEL A BILANGO iCi | NET GENEL -
ici , pOviz ALIM \ . poviz ALIM
POZISYON . p POZISYON POZISYON
POZiSYON iSLEMLERI iSLEMLERI
-6.131 -374 5.757 -1.487 -110 1.377

15.06.2001-28.12.2001

BILANCO il POZISYON FARK! 4.644
NET GENEL POZiSYON FARKI 264
VADELI DOVizZ ALIM iSLEMLERI FARKI 4.380

(Kaynak: BDDK Yillik Rapor 2001 s. 23)
(Bilango igi Pozisyon= Déviz Pozisyonu + Dévize Endeksli Pozisyon)
(Net Genel Pozisyon=Bilango igi Pozisyon + Vadeli Islemler)

'22 Ering Yeldan, “Bir Takas isleminin Ardindan”, Birikim Dergisi, Temmuz 2001

123 Meral Tamer, “Acik Pozisyonunuz briit mii, net mi?”, Milliyet Gazetesi, 20.06.2001
(Ekonomiden sorumlu Devlet Bakani Kemal Dervig'in muhtelif basin agikiamalarindan)

24 Takas islemi neticesinde islem aminda 1.160.000.-TL olan déviz kuru bir hafta sonrasinda
1.260.000.-TL'ye, Haziran ayi sonu itibariyle ise 1.267.415 TL'ye ulasmugtir.
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Takas islemi sonucu, bankacilik kesimi bir yandan acgik pozisyon
yukumlliklerini kargilarken, bir yandan da ileriki aylarda dogabilecek bitln
kur riskini Hazineye devretmigtir.‘z'5 Yani takas iglemi tam anlamiyla,

bankalarin acik pozisyonlarini kapatmak Gzerine geligsmistir.

Diger taraftan BDDK Yilhk Rapor 2001'de, ¢zel bankalarin
19.02.2001 itibariyle 8,96 Milyar USD olan vadeli iglemler hari¢ pozisyon
tutarinin, 2,8 Milyar USD’lik bir disusle 15.06.2001 tarihinde 6,1 Milyar
USD’ye gerilediginden, 15.06.2001’de yapilan takas iglemi neticesinde daha
da gerileyerek 2001 yil sonunda 1,5 Milyar USD’ye indigi belirtiimektedir.'?
Ancak s6z konusu zaman zarfinda bankalarin azalan Net Genel Pozisyon
tutari sadece 264 Milyon USD ile sinirh kalmigtir. (Tablo 5.4.)

Bankalarin agik pozisyon tutarlarinin hesaplanmasinda Net Genel
Pozisyon tutari esas alindigina ve vadeli déviz alim islemleriyle hedge edilen
tutarlar pozisyon acigi sayilmadigina gére, takas isleminin banka doviz acik
pozisyonlarinin sadece 264 Milyon USD’sini kapatmasi gerekmektedir. EGer
gercekten bankalarin doviz alim taahhutdleri dikkate aliniyorsa, séz konusu
takas igleminine gerek olmadigi agikga gézikmektedir.

Aslinda Hazine’'nin takas iglemi araciligiyla gergekte, 6zel bankalarin
vadeli déviz alim taahhutleri araciligiyla agik pozisyonlarini hedge ettikleri 4,3
Milyar USD’yi kapattigi anlasiimaktadir. (Tablo 5.4.) Eger bu iglemlerin
gerceklesme ihtimalleri olsaydi, 4,8 Milyar USD’lik ddvize endeksli menkul
kiymet ihracina gerek olmayacagi ortadadir.

Sonug¢ olarak bor¢ takasi sonucunda ortaya c¢ikan durum da,
bankalarin gerceklestirdikleri tarev iglemlerin 6nemli bir kismini, bankacilk

"2 Ering Yeldan, "Bir Takas Igleminin Ardindan”, Birikim Dergisi, Temmuz 2001
126 BDDK Yillik Rapor 2001, s. 23
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risklerinden korunmak icin degil, aslinda bilangolarinda yarattiklar: déviz agik
pozisyonlarini gizlemek amaciyla yaptikiarini ve iglemlerin 6nemli bir

kisminin fiktif olma ihtimali oldugunu géstermektedir.

. - GRAFIK5.9.
TUREV ARACLAR ICERISINDE
VADELI DOViZ ALIM-SATIM ISLEMLERI
(Milyar TL)
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(Kaynak: TBB Bankacilik Sektdr & Yl Sonu Nazim Hesaplari)

Nitekim bu durumla baglantii olarak Grafik 5.9.°da, 2001 yilinda
yapilan bor¢ takasindan sonra, 2000-2001 yilsonlari itibariyle, kullanilan tirev
araglarin ve vadeli déviz alim-satim iglemlerinin digtse gectigi, 2002 yilindan
sonra turev araclarin kullanimi art$a da, vadeli déviz alim-satim islemlerinin

turev araclar icerisinde eski agirhgini kaybettigi gériimektedir.
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ALTINCI BOLUM
SONUG VE ONERILER

Onceki bolumlerde, 1970Q'li yillardan itibaren diinyada oldukga énemli
bir konuma gelen tlrev araglari, Turk Bankalarinin 1990l yillardan itibaren
kullanmaya basladiklari anlatilmig ve 2004 yihina dek iglem miktarlarinin
degisimi ve hangi tur iglemlerin, hangi vadelerle tercih edildigine deginilmisti.
Bununila birlikte bankalarin tirev ara¢ kullanim amaclar, sézlesmelerdeki
konumiarina ve so6zlesmeleri Kimlerle yaptiklarina goére siniflandiriimis;
bankalarin tarev aracglari mevzuati dolanmak amaciyla kullanmalarinin
sebepleri ve 2001 Krizi sonrasindaki kur hareketinin sonuglarina deginilmisti.

Tam bu anlatilanlar sonucunda;

1. Tarkiye’de bankalarin tarev arag¢ kullanimi, 1994 yilina kadar olan
dénemde, sinirh miktarda gerceklesmis, yil sonlari itibariyle tirev
islemlerin bankacilik sektéri aktif bayukiugune orani %10'un

altindaki oranlarda seyretmistir.

2. 1994 Krizi ve takip eden devellasyona, bankalarin acgik
pozisyonla yakalanmalari ve yUksek miktarlarda kambiyo
zararlari acgiklamalan, takip eden bir kag yilda bu araclarin riskten
korunma amagl kullaniimasinda 6nemli bir etken olmustur. Bu
yildan itibaren iglem miktarlari gelisim g&stermis, 1995 yil
sonunda yapilan sb6zlesme biaydklagh bankacihk sektéri
konsolide aktif bOyUklGginin %27’sine ulasmistir. 1995 yilindaki
tarev ara¢ kullaniminin 1994 yilina gére %734 artmasinda ise,
develGasyon sonrasi kurun tam yerlesmemesi ve devam eden
yukari dogru kur hareketinden, bankalarin kar elde etme
dusincesi 6nemli rol oynamistir. 1995 yihinda yapilan tam
islemlerin  %79unu  vadeli doéviz alim-satim iglemleri

olusturmustur.
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3. 1995-2001 yillan arasindaki donemde, 1996 yili hari¢ olmak
Uzere, vadeli dbviz ahim-satim iglemlerinin miktari tim tGrev
islemlerin %70-80’ini olusturmustur. 1997 yihinda vadeli déviz
alim-satim iglemlerinin tarev araclar icerisinde agirigi, %64’den
%77’ye ¢ikarak, 2001 yilina kadar olan donemde bir daha %70'in
altina dismemigtir.

4. Diger taraftan 1994 yilindan itibaren, kullanilan tarev araglarin
icerisinde vadeli déviz alim-satim iglemlerinin  agirliginin
artmasinda, Turkiye’deki kamu bor¢ stokunun yapisi ve bunun
finanse edilig bi¢iminin 6nemli etkileri vardir.

5. Turkiye’de 1990’li yillardan sonra mevcut kamu borg stokunun
genel yapisina bagl olarak kamu kesiminin mali piyasalardan
surekli kaynak talep etmesi, 1995 yilindan sonra ekonomideki
menkul kiymet stokunun %80’inden fazlasini kamu kesimi
menkul kiymetlerinin olusturmasi sonucunu dogurmustur. 1995
yilindan sonra bankalarin kamu kesimi menkul kiymetlerindeki
pay! ise %85’in Uzerine gikmistir. Bankalar, 1994 yili sonrasinda
hakim olan dustk kur yiksek faiz politikasi nedeniyle TL
varliklarinin getirisi ile YP yUkimliUluklerinin maliyeti arasindaki
olumlu marjdan yararlanmak amaciyla, YP yukumiulGkler
yaratarak (yurtdisindan kullanilan kredilerler ve DTH’lar) kamu
kesimini fonlamaya baslamislarlardir.

6. 1994-2001 yillan arasindaki dénemde kamu borg stogunun artis
trendiyle, bankalarin bilango i¢i agik pozisyonlarinin artig trendi
ayni olarak gergeklesmistir. Bunun yaninda 1994-2001 yillari

arasinda bankalarin bilango i¢i ag¢lk pozisyon miktarlarinin



122

artigiyla, vadeli déviz alim satim miktarlarimin artigi 6nemli
benzerliklere sahiptir.

. Bankacilik sektdrt bilango ici agik pozisyon miktart 1998 yilinda
5 Milyar USD’nin tzerine ¢ikmig ve hizla yikselmeye baglamistir.
Diger taraftan 1998 yih Oncesinde vadeli déviz alim-satim
islemleri, TCMB tarafindan belirlenen pozisyon limitleri ve vade
sinirlamalart igerisinde yapilmakta iken, acgik pozisyonlarin
artmaya basladigi s6z konusu yilin, vadeli déviz alim-satim
islemleri  Gzerindeki sinirlamalarin  kalkti§i  yil  olarak

gerceklesmesi dikkat ¢ekicidir.

Bu tarihten itibaren bankalar, vadeli déviz alim-satim islemlerini
aclk pozisyonla ilgili sinirlamalari asmak icin kullamaya
baslamiglar, bankalarin bilancgo i¢i pozisyon a¢idi 1999 yilinda 10
Milyar USD’nin, 2000 yil icerisinde ise 15 Milyar USD’nin Gizerine
citkmigtir. Vadeli doviz alim-satim iglemlerinin miktar ise 1997
yilinda 26 Milyar USD’den 1998 yilinda 36 Milyar USD’ye, 1999
ytlinda ise 60 Milyar USD’ye ¢ikmigtir. 1999 yilinda yapilan tim
tirev iglemlerin %79unu vadeli doviz alim-satim islemleri

olusturmustur.

. 1999 yihnin Nisan ayinda TCMB, vadeli déviz alim-satim
igslemlerinin vadesinden 6nce iptal edilmesi, vadesinde nakit
olarak gerceklestiriimemesi veya bu yolla vadelerinin uzatiimasi
ya da vadesinde ters yonde spot islemle kapatiimasi, ayni gin
muhasebe kaydina alinmamasi, islemin karsi tarafini olusturan
kisi veya kuruluglarin sézlegsmedeki taahhiid(l yerine getirebilecek
mali guce sahip olmamalari, aymi gan vyapilan vadeli
s6zlegmelerin fiyatlarinin birbiri ile tutarh olmamalan durumunda
bu iglemleri fiktif islem sayacagini duyurmustur.
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10.2000 yilinda Turkiye, IMF ile yapilan stand-by anlasmasi sonucu

11.

yeni bir ekonomik program uygulamaya baslamis ve bu program
cercevesinde doéviz kurlarinin 1 USD ve 0,77 EURO’dan olusan
kur sepeti araciligiyla 6nceden belirlenmesi s6z konusu olmustur.
Bu kur rejiminin etkisiyle bankalar, bilanco i¢i doéviz acgik
pozisyonlarini 2000 yih igerisinde 20 Milyar USD’nin (izerine
cikarmiglardir. Diger taraftan 2000 yili Haziran ayinda Yabanci
Para Genel Konsolide Pozisyon/Ozkaynak Standart Rasyosu
uygulamaya konulmus, s6z konusu duzenleme ile bankalara,
konsolide bazda pozisyon hesaplama yUkimiGlugu getirilmek
suretiyle, fiktif mahiyetteki vadeli doviz alim-satim iglemlerini
igtirakleriyle yapmalarinin 6ntne gegilmek istenmistir. Ay
tarinten itibaren Yabanci Para Net Genel Pozisyon/Sermaye
Tabani Standart Rasyosu'ndaki %20’lik sinirin agilmasi halinde
de bankalara, TCMB nezdinde %100 munzam Kkargih§

bulundurma zorunlulugu getirilmistir.

BDDK verilerine gbre 2000 yili sonunda, bankalarin bilango ici
acik pozisyon tutari 17,99 Milyar USD olarak gergeklesmistir. Bu
tutardan DEK pozisyon fazlasi 3,44 Milyar USD cikarnldiginda
acik pozisyon miktari, 14,55 Milyar USD’ye dugmekte; bunun ise
9,11 Milyar USD’si vadeli doviz alim-satim iglemleri ile hedge
edilmig gértlmektedir.

12.Ancak $Subat 2001 Krizi sonrasinda bankacilik sektéranin

Haziran ayinda yapilan borg takasina ragmen yilsonunda toplam
12,3 Katrilyon TL kambiyo zarari agiklamasi, vadeli déviz alim-
satim iglemlerinin énemli bir kisminin fiktif mahiyette olabilecegini
gostermistir.
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13.2001 yilinin Haziran ayinda yapilan borg takasi ile Hazine'nin i¢
bor¢ geri 6deme takvimindeki sikigikhigin rahatlatiimasi ve 6zel
bankalarin sahip olduklari TL getirli menkul kiymetlerin dovize
endeksli menkul kiymetlerle degistirilerek s6z konusu bankalarin
déviz pozisyon agciklarinin giderilmesi amac¢lanmistir. Ancak
takas isleminin gelisimi neticesinde, bankacilik kesimi bir yandan
acik pozisyon yukumlalUklerini karsilarken, bir yandan da ileriki
aylarda dogabilecek batin kur riskini Hazineye devretmistir. Yani
takas islemi tam anlamiyla, bankalarin agik pozisyonlarini

kapatmak tzerine geligmistir.

14. Takas islemi neticesinde bankalarin kapatilan Net Genel
Pozisyon tutari sadece 264 Milyon USD ile simirli kalmisgtir.
Aslinda Hazine'nin takas islemi araciligiyla gercekte, O6zel
bankalarin vadeli déviz alim taahhitleri araciliiyla agik
pozisyonlarini hedge ettikleri 4,3 Milyar USD’yi kapattidi
anlasiimaktadir. Eger bu iglemlierin gerceklesme ihtimalieri
olsaydi, 4,8 Milyar USD’lik dévize endeksli menkul kiymet
ihracina gerek olmayaca@i ortadadir. Yani bu iglemlerin déviz
acik pozisyonlarini koruma o6zelligi tagimadigt dustnuldagtnden
yapilan borg takasi ile s6z konusu iglemlerle hedge edilmis acik
pozisyon tutarinin énemli bir kismi azaltiimigtir.

15.Bu durum 2001 krizinden énce bankacilik sektérinin tlrev
araclari, bankacilik risklerinden korunmak igin degil, aslinda
bilancgolarinda yarattiklari déviz acgik pozisyonlarini gizlemek igin
kullandiklarini  gostermektedir. Yani tirev araclan bankalar,
TCMB'nin 13.04.1999 tarih ve 02-10 sayili talimatiyla fiktif vadeli
iglemleri tanimlayan; vadeli déviz alim-satim iglemlerinin
vadesinden oOnce iptal edilmesi, vadesinde nakit olarak

gergeklestiriimemesi veya bu yolla vadelerinin uzatilmasi ya da
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vadesinde ters yonde spot islemie kapatilmasi vb. yéntemier ile,
acik  pozisyon konusundaki mevzuattan kaynaklanan
sinirfamalarn  agsmak amaciyla kullanmislardir. Bankalarin
istirakleriyle goérinurde iglem yapmalari ya da masterilerine kredi
acip, musterilerinin kredi bedeliyle vadeli déviz satim taahhudinu
yerine getirmesi ve sattigi dovizin TL karsiligi ile mevcut kredisini

kapatmasi, kullanilan diger bir yéntem olmustur.

16.Tum bunlardan 2001 krizi éncesinde bankalarin tirev araclari
risklerden korunmak icin degil, daha c¢ok risk alabilmek icin
kullandiklari anlagiimaktadir.

17.2001 krizinden sonra bankacilik sektérinin yeniden
yapilandiriimasi, tarev enstrimanlarin denetimi konusunda
yapilan duzenlemeler ve bankalarin risk algilama ile risk yonetimi
konusundaki hassasiyetlerinin artmasi, tirev araglarin mevzuati
dolanmaya yénelik veya yeni riskler alacak sekilde kullanimini

sinirfandirmistir.
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ONERILER

1. Tarev araglar konusunda ilgili hukuki alt yapinin olusturulmasi ve
ayrintih yasal duzenlemelerin yapilmasi, bu araglarin
yayginlasmasini  ve uygun amaglarla  kullaniimalarini
sagliyacaktir.

2. Tdurev araglarin Turkiye’deki gegmisinin eskiye dayanmamasi, bu
artnlerle ilgili bilgi eksikliklerini gindeme getirmektedir. Bu
urdnlerin ¢ok iyi taninmast, bu tip sézlesmelerin avantajlarinin
kavranmasi, uygulayicilarin uygulama teknikleri konusunda bilgi
ve deneyim kazanmalari, muhasebelestiriimeleri ve diger
mevzuat eksikliklerinin gideriimesi, tlrev araclarin bankalar
tarafindan risk yénetiminde etkili bir ara¢ olarak kullaniimasini
saglayacaktir.

3. Diger taraftan bu araglarin gegcmiste oldugu gibi yeniden, kur riski
ve diger bankacilik riskleri hakkindaki yasal sinirlamalarin
asilmasi ve mevzuati dolanmak Gzere kullaniimasinin
engellenmesi igin, s6z konusu sinirfamalarda bu araglarin
ayrintih olarak tanimlanmasi gerekmektedir. Yapilan iglemlerin
degerlendirilmesinde ekonomik amacin ve hukuki durumun géz
6ninde bulunurulmasi, muvazaah iglemlerin ayirt ediimesi
sadlayacak ve bankalarin riskten korunma gérintist altinda

daha fazla risk almalarinin 6ntne gecilmis olunacaktir.

4. Turev araclarin kullammi gesitli avantajlar saglamasina ragmen,
bankalar bu iglemler nedeniyle olusabilecek kredi riski, piyasa
riskleri, likidite riski ve operasyonel riskler ile de karsi
karsiyadirlar. S6z konusu risklerin gerek banka yonetimleri
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gerekse de sektdr dizenleyicileri tarafindan kavranmasi,
faaliyetlerin etkinliginin saglanmasi ve sistemin bUtinintn

guvenligi agisindan bliylk énem arzetmektedir.

. Tuarkiye'de enflasyonun diasme egilimi ve ekonomideki
iyilesmeyle baglantih olarak kamu borglarimin vade yapisinin
degistiriimesi, borg vadelerinin uzatilarak YTL ve Yabanci Para
cinslerinden uzun vadeli bor¢glanma araglarinin piyasalara
sunulmasi, 2003 yilindan itibaren Eurobond’lar ve dijer kamu
borclanma araclari {zerine yazilan tirev enstrimanlarin
cesitlerini ve miktarlarini artirmis, tGrev araclarla ilgili piyasalarin
gelismesine olumiu etki yapmistir. Kamu borglarinin vadelerinin
daha da uzamasi, YTL ve Yabanci Para tahvillerin uluslararast
piyasalarda itibarinin/talebinin artmasi, vyurticindeki turev
araglarla ilgili piyasalarin gelismesine katkida bulunacaktir.

. Kamu bankalari, baslangicta tirev araglarla iglem yapilimasinda
6ncu rol oynasalar da, sonraki yillarda iglem miktarlar aktif
blyukltklerine oranla ¢ok dusuk olarak gerceklegmistir. Her ne
kadar devletin dlzenleyici ve denetleyici olarak rol oynadigi
piyasalarda buyUk oranlarda faaliyet géstermesi piyasalarin
yararina olmasa da; Glkemizin bir gercegi olan kamu bankalarinin
s0z konusu piyasalarda daha c¢ok islem yapmalari, piyasalarin
daha istikrarli olmasina katkida bulunacaktir.

. Bu ¢alismanin konusu igerisinde yeralan bankacilik sisteminin
tirev araglar kullanma amagclar ve gegmiste bankalarin séz
konusu araglart mevzuati dolanmak amaciyla kullanmalari
hakkinda kurulacak modeller ve yapilacak analizler, gegmigte bu
iglemlerin ne kadarinin fiktif oldugu hakkinda ayrintili bilgi sahibi

olunmasini saghyacaktir. Bu konuda yapilacak derinlemesine
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aragtirmalar, s6z konusu islemlerin ulusal ekonomiye yikledikleri
maliyetleri gézénune serecek ve gelecekte benzeri durumiarla bir
daha kargi karsiya kalinmamasini saglayacaktir.
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