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YUKSEK LiSANS TEZI
BANKALARIN TUREV URUN KULLANIMINI ETKILEYEN FAKTORLER
Tugba TATAR
Arahk 2022, 71 Sayfa

Tirev iirlinler, 6zellikle piyasanin olduk¢a oynak oldugu durumlarda kullanilabilecek 6nemli
bir risk yonetim aracidir. Tiirkiye'nin finansal sisteminin en onemli bilesenlerinden biri olan
bankalar, 2000'i yillardan itibaren fon ve varlik yonetiminin risklerini ve belirsizliklerini en
aza indirmek icin portfoy tiirev araglarina yonelmistir. Bu cercevede g¢alismada 2008Q1-
2022Q1 donemleri dikkate alinarak tiger aylik veriler ile 57 doénemlik veri ile bankalarin
gerceklestirdigi tiirev miktari ile aktif biiyiikliigii, GSYIH, TUFE, faiz orani, krediler, likidite
orani, mevduat, net faiz marji, takipteki kredi, 6zel karsiliklar, sermaye, aktif karliligi, 6z
sermaye karlilikk oram1 ve USD kuru degiskenleri arasindaki iligki regresyon modeli
cercevesinde analiz edilmistir. Elde edilen bulgulara gére bankalarin gergeklestirdigi tiirev
miktar1 ile aktif bilyiikliigii, GSYIH, TUFE, faiz orany, krediler, likidite oran1, mevduat, net faiz
marji, takipteki kredi ve USD kuru arasinda iliski olmadigi buna karsin, 6zel karsiliklar,
sermaye, aktif karlili1 ve 6z sermaye karlilik oran1 arasinda negatif yonlii iliski mevcut oldugu
gorilmiistiir.

Anahtar Kelimeler: Tiirev iiriinler, bankacilik sektorii, regresyon modeli.



ABSTRACT

MASTER'S THESIS
FACTORS AFFECTING BANKS' USE OF DERIVATIVE PRODUCTS
Tugba TATAR
December 2022, 71 Pages

Derivative products are an important risk management tool that can be used especially when
the market is highly volatile. Banks, one of the most important components of Turkey's
financial system, have turned to portfolio derivative instruments to minimize the risks and
uncertainties of fund and asset management since the 2000s. In this framework, in this study,
taking into account the 2008Q1-2022Q1 periods, quarterly data and 57 period data, the amount
of derivatives and asset size, GDP, CPI, interest rate, loans, liquidity rate, deposits, net interest
margin, non-performing loans, special provisions, capital The relationship between the
variables of return on assets, return on equity and USD exchange rate was analyzed within the
framework of the regression model. According to the findings, there is no relationship between
the amount of derivatives realized by banks and asset size, GDP, CPI, interest rate, loans,
liquidity rate, deposits, net interest margin, non-performing loans and USD rate, on the other
hand, special provisions, capital, return on assets and own equity. It has been observed that
there is a negative relationship between the rate of return on capital.

Keywords: Derivative products, banking sector, regression model.
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BiRINCi BOLUM
Giris

Bu c¢alismanin amaci, bankalarin tiirev iirlin kullanimini etkileyen faktorlerin
belirlenmesidir. Globallesme ile birlikte gelisen ve degisen bankalar sektoriin 6nemli bir yap1
tasidir. Bu ylizden de bankalar iilke ekonomileri i¢in oldukca O6nemli bir yere sahiptir.
Bankalarin en temel amaci fon fazlasi olanlardan toplamis oldugu fonlar1 yatirimcilara
aktarmaktir. Bankalar siirekli gelisim gosteren ve inovasyonlara agik bir alan oldugu gibi

risklere de fazlasiyla agik olan bir alandir.

Bankalarm karsilastiklar1 bir¢ok risk bulunmaktadir fakat bankalar i¢in en biiyiik
risklerden bir tanesi finansal varliklarin gelecekteki fiyat belirsizlikleridir. Ilgili fiyatlarda
meydana gelen degisimler bankalar1 biiyiik zararlar igerisine sokabilmektedir. Bankalar bu ani
fiyat degisimlerine karsi ise tiirev iirlinleri kullanmaktadirlar. Tirev iiriinler giinlimiizde ki
onemli finansal enstriimanlardan biridir. Tiirev {iriinler kendi igerisine dort gruba ayrilmaktadir.

Bunlar; Forward, Futures, Opsiyon ve Swap sozlesmeleridir (Oktar, & Yiksel, 2016, s.35).

Tirev {iriinler; dayandigi varliga (hisse senedi, fiziksel mallar, doviz, faiz vb.) ve islem
gordiigii piyasalara (organize piyasalar, tezgahiistii piyasalar) gore farkli sekillerde de
smiflandirila bilmektedir. Tiirev liriinlerin kullanim amaci ii¢ ana gruba ayrilmaktadir. Bu ii¢
ana grup riskten korunmak, arbitraj ve spekiilasyondur. Tiirev iiriinler kullanicilarina; faiz ve
kurlardaki gelecek zamanli beklenmeyen ani degisimlere karsi korunma; gelecekteki fiyat
diisiis ve artiglarindan kar elde etme ve piyasalar arasi olusan fiyat farkliliklarindan risksiz

kazang saglama imkan1 vermektedir (Deger, & Anbar, 2011, s.78).

Calismamiz igerigi bes bdliimden olusmaktadir. Birinci boliimde, tiirev iiriinlerin ve
tiirev piyasalarin gelisimine deginilmistir. ikinci bdliimde tiirev iiriinler ve tiirev iiriinlerin
kullanim alanlarma deginilmistir. Uciincii boliimde Tiirk bankacilik sistemi, sektordeki riskler
ve tirev islemlere deginilmistir. Calismamizin dordiincii boliimiinde ise arastirmada
kullanilmis olan yontem, degisken, bulgulara yer verilmistir ve son olarak ise sonug

degerlendirilmesi yapilmistir.



Tiirev Uriinlerin ve Tiirev Piyasalarin Gelisimi

Finansal sistem icerisinde ¢ok Onemli bir yere sahip olan tiirev araglar ge¢misi ¢ok
eskilere dayanan finansal araglardir. Tiirev iiriinler, temel {iriine bagli olarak temel tiriin fiyatlar1
iizerlerinden pesin fiyatlarina bagli olarak degisen {irlinlerdir. Tiirev tirlinler, tiirev(vadeli)
piyasalarda islem goriir. Temel iirlinler bugday, pamuk, doviz, altin, hisse senedi, endeks gibi

urunler olabilmektedir (G6zgor, 2008, s. 8).

Herhangi bir finansal aracin veya herhangi bir malin, ilerideki bir tarihte nakit uzlagmasi
ve teslimat1 yapilmak iizere bugiinden alim satiminin yapildig1 piyasalar tiirev piyasalar olarak
adlandirilir. Tiirev piyasalarin tanimi swap, futures, forward ve opsiyon sdzlesmelerini

icermektedir (Giizgor, 2008, s.8).

Tiirev piyasalarm ge¢misi M.O. V. yiizyila dayanmaktadir, bu donemde tiirev piyasa
islemlerinin ortaya ¢ikisinda ki en biiyiik etken ise tarim toplumunun ihtiyacini karsilamaktir.
Tiirev piyasa islemini ilk yapan V. yiizy1l da yasamis olan Thales’dir. Thales matematik ve
astroloji bilimlerini birlestirerek bir sonraki yilin zeytin hasadinin iyi olacagini 6ngdérmiistiir.
Bu 6ngori ile birlikte Thales gelecek sezonda zeytin sikma at6lyelerinin kendisiyle ¢aligmasi
karsiliginda depozito ddeyerek anlasma imzalamistir. Gelecek sezonda mahsul donemi iyi
oldugu igin zeytin atdlyelerine olan talep de bunlara bagh olarak hizla artmistir. Onceden
anlasma yaptig1 atolyeleri yiiksek fiyattan kiraya veren Thales Ongoriisii sayesinde kazang
saglamistir. Onceden tahmin edilen bir durum iizerinden yapilan bu anlasma, zeytin hasadinin

opsiyonlu satisidir (Apak, & Uyar, 2011, s.42).

Organize olan borsalardaki tiirev islemlere benzer ilk uygulama Japonya’da 1697
yilinda ortaya ¢cikmustir. Japonya feodal sisteminde toprak sahibi olan kisiler piring liretimlerini
teminat olarak gostererek piyasada para gibi kabul goren alindi sertifikalar1 ¢ikarmiglardir.
Cikarilan alindm sertifikalarin piyasada ki piring fiyatlarina gére degistiginin gdzlemlenmesi
sonucunda ise ilk tlirev islem piyasast olan “Dojima piring piyasast” olusturulmustur.
Sertifikalarin eksik kaldigi yon ise fiziki piring teslimatina izin vermemesi olmustur. Fiziki
piring teslimat izninin olmamasi ile de zamanla pirincin tiirev ve spot piyasalar1 arasindaki fiyat
iliskisi kopmus ve piring fiyatlar1 ciddi bir artiga ugramistir. Bu olayin sonucunda 18.yiizyilda
Japonya’da tiirev islemler yasaklanmistir. Sonra ise daha siki ve daha dogru diizenlemeler
getirilerek giiniimiiz uygulamalarimiza benzer bir sistem olusturulmustur. Fiziki teslimata da

verilen izinle birlikte tiirev islemler yeniden baslatilmistir (Apak, & Uyar, 2011, s.42).

Vadeli islemler baslangicint 1800°li  yillar olarak kabul goren kaynaklarda
bulunmaktadir. Vadeli islem piyasalarinda Amerika’nin Chicago kentinin farkli bir 6nemi

vardir. Chicago konumu itibariyle tarim iirlinlerinin ticaret merkezi haline gelmistir. Tarim arz



ve talebindeki uyusmazliklarindan dolay: iiriin fiyatlarinda mevsimsel azalislar ve artiglar
meydana gelmistir, ortaya ¢ikan bu durumda arz ve talep dengesizligi yaratmistir. Depolarin
yetersiz olmasi, ulasimin zor olmasi ile piyasadaki durum daha sikmtili bir hal almistir. Bu
durumlar ve benzerleri lizerinden de tiiccarlar ve tireticiler arasinda gelecege yonelik anlagmalar
imzalanmistir. Giivene dayali olarak yapilan bu anlasmalar vadeyi karsilamayinca farkli
arayiglara baglanmistir ve 1842 yilinda 82 tiiccarin bir araya gelmesiyle Chicago Board Of
Trade kurulmustur. Vadeli igslemler tarihindeki ilk kayith sdzlesme ise 13 Mart 1851 yilinda
muistr lizerine yazilan Haziran ay1 Chicago teslim kontrati olarak kabul edilmektedir. (Tanyel,

2016, s.3)

Tablo 1.Diinyada Onde Gelen Tiirev Piyasalar (Tanyel, 2016, s.33).

BORSA ADI YER
NYSE Euronext New York, NY, ABD
NYMEX Manhattan New York
NASDAQ New York City, New York
American Stock Exchange New York City, NY, ABD
CME Chicago IL, ABD
CBOT Chicago Illinois, ABD
ICE Atlanta Georgia, ABD
LSE London Ingiltere
EURONEXT New York City, New York, ABD
EUREX Eschborn Almanya
BMEX Madrid, Ispanya
Borsa Italiana Milan, italya
DME Dubai Birlesik Arap Emirlikleri

Tiirkiye’de ise ilk organize tiirev piyasas1 1997 yilinda kurulmustur. 2005 yilinda Vadeli
Islemler ve Opsiyon Borsasi’nin kurulmast ile Tiirkiye’nin ilk isleyen organize tiirev piyasaya
kavustugu soylenebilir. Tiirkiye tarihsel siireci icerisinde Istanbul Altin Borsas1 igerisinde

acilan organize Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi (1997), IMKB biinyesinde agilan Vadeli



Islemler Piyasas1 (2001) ve VOB (2005) olmak iizere ii¢ farkli organize tiirev piyasaya sahip
olmustur (Ersoy, 2011, s.67).

Turev Araglarda Temel Kavramlar ve Ozellikleri

Tiirev piyasalar1 belirli finansal iiriinleri dayanak olarak goérmektedir. Giiniimiizde
yogun olarak kullanilan tiirev iirlinlerin performanst ise dayanak varligin performansina
baglhidwr. Tiirev tirtin kullanim yogunlugu bdlgelere gore sirasiyla Kuzey Amerika, Avrupa,
Asya pasifik olarak siralanabilir. Tezgahiistli piyasalardaki islem hacmi organize piyasalara
gore oldukca fazladir. Tezgahiistii piyasalarda en fazla islem goren tiirev iirlin anlagmalar1 ise
faiz lizerine yapilan anlagmalardir. Tiirev iirlinlerin kullanimini tilkemizde smirli olmasina
karsin yayginlagsmasi beklenmektedir ¢iinkii tiirev iiriinler finansal piyasalarin enformasyon ve

seffaflik akisini hizlandirir (Kantar, 2019a, s. 2).

Tirev triinler; arbitraj, spekiilasyon ve risk yonetim islevi goriirler. Tiirev lriinler
riskten korunmak amaciyla veya belirli seviyede risk alarak getiriyi yiikseltmek amaci ile
kullanilir. Tiirev iirtinlerin en tipik 6zellikleri, vade dolayisiyla zaman ve spot piyasadaki fiyat
dalgalanmalar1 nedeniyle degiskenlik degerlerinin olmasidir. En yaygin kullanilan tiirev tiriinler

forward, futures, swap ve opsiyondur (Alternatif, 2021, s.1).

Tiirev iirtinlerde birgok temel kavram bulunmaktadir bunlardan en 6nemli olanlarindan

bazilar1:
@® Spot Piyasalar: Odeme ve iiriin teslimat1 ayn1 anda olmaktadir.

@® Vadeli Uriin Piyasas1 (Tiirev Piyasalar): Onceden belirlenen sartlara bagl olarak

ileri bir tarihte, 6deme ve teslimatin gergeklestirildigi piyasalardir.

@® Tiurev Uriinler (Derivatives): Spot piyasa iiriinleri gz dniine alinarak gelistirilen

finansal Urtinlere denir.

® Dayanak Varhk (Underlying Asset): Tiirev iiriinlerin tiiretildigi finansal tirinlere

dayanak varlik denir. Dayanak varlik, tiirev {iriin performansinda oldukg¢a etkilidir.

® Organize Piyasalar (Exchange Traded): Kurallar1 daha dnceden belirli olan,

hukuki diizenlemeler dogrultusunda hazirlanmis olan piyasalardir. (CBOT, VIOB
vb.)

@ Tezgahustl Piyasalar (Over The Counter Markets): Organize borsalar disinda,

kurallarm belirli olmadig1 alic1 ve saticinin bir araya geldigi piyasalardir (Kantar,

20193, s.2).



Tiirev Piyasalarda Islem Yapan Yatinnmcilar

Ikinci diinya savas1 iilke ekonomileri {izerinde olumsuz ve yikic1 bir etki birakmustir. Bu
etkiden kurtulmak amaciyla 44 {ilke tarafindan hayata gecirilen sabit kurlara dayali Bretton-
Woods sistemi ile Amerikan dolarinin degeri altina baglanmistir. 1972 yilinda ise kurulan bu
sistem bozulmustur, sistemin bozulmasiyla finans alani kur riskleri ve faiz riskleri ile kars1
karstya kalmistir. Tiim bu durumlarla birlikte yeni finansal araglara talep artmustir. Artan talebe
bagl olarak da finansal araclar arasinda en Onemlisi tiirev Uriinler olmustur. Tirev {irtinler
bir¢ok finansal iiriine baglidir bu lirtinler: degerleri hisse senetleri, yabanci para, faiz, tahvil gibi
finansal {riinlerdir. Tiirev {lriinlerin islem gordiigli piyasalara tiirev piyasalar denilmektedir

(Demirci, 2003, s.3). Tiirev piyasa yatirimceilari li¢ gruba ayrilmaktadir. Bunlar:
@ Riskten korunmak isteyenler (hedgers)
@ Spekulatorler

@ Arbitrajcilar

Riskten korunmak isteyenler (Hedge).

Hedge kavrami “yatirim risklerinden korunmak” anlami tasimaktadir. Yatwrim
risklerinden korunmanin genel amaci finansal piyasalardaki araglar1 kullanarak olusabilecek
ters fiyat hareketlerine karsin kendini giivenceye almak ve ortadaki riski gidermektir. Diger bir
tanimi ise yatirimcilar yaptigi yatirimlarda olusabilecek olan olumsuz fiyat hareketliliginden

dogan zararlara kars1 6nlem almasidir (Strachman, 2007, s.27).

Hedge yonteminin de yine kendi igerisinde bulundurdugu riskli taraflar1 da
bulunmaktadir. Bu yontemi kullanmaya karar vermeden Once, hedge yontemi ile elde
edeceginiz faydalarin kayiplarmizi nasil etkileyecegini géz oOniinde bulundurmak gerekir.
Hedge yontemi konusundaki temel amag¢ risklerden para kazanmak degil, kayiplardan

korunmak olmalidir (Bilir, 2019, s.1).

Hedge fonlarinda en biiyiik risklerin olusumunu saglayan faktor “Fiyatlama Riskidir”.
Fiyatlama riski diger riskleri doguran en biiyiik etkendir. Ortaya ¢ikan diger riskler ise likidite,
kaldirag, teknoloji, operasyonel, kredi, sistemler, diizenleyici ve uyumluluk gibi bir¢ok riski

ortaya koymaktadir (Kasapoglu, 2020, s.29).

Daha ¢ok zengin risk seven yatirimcilar tarafindan kullanilan hedge fonlarm temel

ozellikleri asagidaki gibi siralayabiliriz (Chambers, 2008, s.8);
@ Yasal olarak limited ortakliklardir.

@ SEC tarafindan kayit altinda bulunmayan yatirim kuruluslaridir.
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@ Yapilan islemlerin kaldirag orani oldukga yiiksektir.

@® Hedge fonlari, her tiirlii yatwrim aracint ve her tirli yatirim stratejisini

kullanabilirler. Riskli hisse senetlerine ve kredili islemlere yatirim yapabilirler.

@ Piyasa da bulunan riski azaltmak amaci ile tahvil, bono, hisse senedi piyasalari ile

kendi yatirimlar1 arasindaki korelasyonlar1 azaltacak faaliyetlere yonelebilirler.
@ Hedge fonlar1 teknik ve istatistiki analizlere dayanarak islem yapabilirler.

@ Hedge fonlar1 az seffaf fonlardir, 6zel kanallar ile iilke digina satilabilirler.

Hedge fonlarin organizasyon yapisi.

Hedge fon yapis1 Sekil 1 de detayli olarak sunulmustur.

Yatinmer A Yatinme: B Yatnme: C
Verg
¥ ¥ * Cenneti
Alt Fon A AltFon B Alt Fon C
= Binneil Arac

\ ___,f*" Kurum

Hedge Fon Yaneticisi Ana (Master) %

Yatinm Damsmam) | | g Fon - EEE T .
. ¥ ] v FT- Idarec:
' ' + 1 Emaneter Banka

—* Yatrimlar
Finansal Varhklar

====" Hizmetler
Sekil 1. Tipik bir hedge fon yapis1 (Anbar, 2009, s.116).

Hedge fonlarinin organizasyon yapisi bes farkli taraftan olusmaktadir; bunlar aracilar,
yatirim danigsmanlari, bagimsiz denetci, idareciler ve miisavirlerdir. Hedge fonlar ana fonlardan
ve ana fonlarin altinda ki besleyici fonlardan olugsmaktadir. Hedge fonlar1 vergi avantajlarindan
faydalanmak i¢in ana fonlarini vergi oranlarinin diisiik oldugu yerde kurarlar. Bu bolgelere de

yatirimcilar arasinda “vergi cenneti” denilmektedir (Kasapoglu, 2020, s.29).

Arbitrajcilar.

Arbitraj, piyasalardaki dengesiz durumlardan faydalanarak herhangi bir menkul
kiymetin bir piyasadan alinip diger piyasada satilarak kar edilmesi islemidir. Bu islemi yapan

kisilere ise arbitrajcilar denilmektedir. Ornegin farkli bir piyasadan diisiik fiyatla satmn alman



kripto, hisse senedi, para es zamanli olarak baska piyasada daha yiiksek fiyata satilabilir.
Arbitraj islemi yatirim piyasalarinda dengeleri degistirdigi ve sistemin genel isleyisi bozdugu
icin yapilmamaktadir. Kisa bir zamanda risksiz kazang elde etme amaci tasiyan arbitraj
sisteminin tiirleri bulunmaktadir. Dolaysiz ve dolayli olarak iki gruba ayrilan arbitraj tiirlerinin
alt gruplar1 ise {iglii arbitraj, doviz arbitraji ve ¢apraz kur farkliliklarina baglh arbitraj olarak

gruplanmaktadir (Duran, 2021, s.1).

Arbitraj tim hisse senedi, altin ve doviz piyasalarinda gegerliligini korumaktadir.
Arbitraj islemlerinin en yogun oldugu alan ise kar ve hareketlilik durumunun fazla olmasindan
dolay1 altin ve doviz piyasalaridir. Ciinkii tiim iilkelerde birden fazla altin borsasi
bulunmaktadir ve bu altin borsalarinin her biri kendi para birimiyle Olgiilmektedir.
Almanya’daki altin borsasi ile Tiirkiye’deki altin borsasi {izerinden yatirim yapma islemleri

sirasinda arada olusan doviz farkindan dolayi ortaya arbitraj firsati ¢ikabilir (Cumaly, 2020, s.1).

Spekulatorler.

Fransizca kokenli bir kelime olan spekiilasyon gelecek adina kar getirecegi inanilan bir
yatirim aracinin belirli bir riske katlanarak belirli bir fiyat beklentisinden yapilan alim-satim
islemleri olarak adlandirilmaktadir. Alim-satim yaparken gelecek karin garantisi olmadig gibi,
belirli bir fiyat beklentisiyle yapilan bu alim-satimin zararla sonu¢lanmasi da miimkiindiir.
Yasal bir islem olan spekiilasyon elde edilmis olan bilgi birikimiyle fiyat degisimlerini tahmin

etmeye c¢alisarak yapilmaktadir (Yildiz, 2020, s.1).

Spekiilatif islem yapan kisilere ise spekiilator denilmektedir. Spekiilatorler menkul
kiymeti diisiik fiyattan alip ileriki bir zaman diliminde, elindeki menkul kiymeti alig fiyatindan
daha yiiksek bir fiyata satmay1 hedefleyen kisilerdir. Spekiilator takip ettigi menkul kiymetin
en ucuz oldugunu diisiindiigii sirada menkul kiymeti satin alir ve zirve oldugunu diisiindiigii
sirada da menkul kiymeti satar ve kar elde eder. Spekiilator aldigi menkul kiymeti elinden
cikarrrken alis fiyati satis fiyatindan yiiksek olursa, yapilan islemin sonucu spekiilatoriin
zararina sonuglanir. Deneyimli ve deneyimsiz bir¢ok yatirime1 belirli bir miktar para kazanmak
admna piyasada islem yapmaktadir. Bu kazanim i¢in en gerekli kosul ise mevecut durumu en iyi
sekilde degerlendirerek gelecege yonelik fiyat tahminlerinde bulunulmasidir. Iyi bir yatirimer
enstriimanm fiyatinin ne yonde degisebilecegini 6nceden gorebilen yatirimcidir. Yapilan tiim
islemler piyasadaki fiyat degisimlerini iyi degerlendirebilme esasmna dayanmaktadir (Yildiz,
2020, s.2).



IKiNCi BOLUM
Tiirev Uriinler ve Tiirev Uriinlerin Kullamm Alanlar

Tiirev trtinlerden ge¢miste glinlimiize kullanilan 6nemli finansal araglardir. Tiirev
iiriinler genel itibari ile dort gruba ayrilmaktadir. Bunlar1 forward. futures, opsiyon ve swap
sozlesmeler olarak siralayabiliriz. Tiirev iirlinlerin kullanim alanlar1 ise organize borsalar ve

tezgahiistli piyasalardir.

Tirev iriinleri genel acidan hedge, spekiilasyon ve arbitraj amaci ile kullanilmaktadir.
Bu iirtinlerin kullanilmasindaki en temel amag ise risklerden korunmaktir. Yatirimcilar spot
piyasalarda maruz kalabilecekleri riskleri azaltmak amaciyla tiirev piyasalarda pozisyon
almaktadirlar. Ozellikle 1970’1 yillardan sonra esnek kur sistemine gecilmesiyle birlikte ortaya
cikan fiyat hareketliliklerinin yatirimcilarin maruz kalmis olduklar1 riskleri arttirmis olmasi,
piyasalarda ki riskten korunmaya calisan yatirimcilarda tiirev iirtin kullanimini artirmustir.
Riskten korunmak amaciyla tiirev iiriin kullanimmi genellikle bankalar, ihracatcilar ve

ithalatgilar kullanmaktadir. (Sarikovanlik, 2010, s.232).

Tablo 2. Tiirev Uriinlerin Karsilastirilmas: (Sarikovanlik, 2010, 5.257).

SWAP OPSiYON FUTURES FORWARD
Taraflarin istek Taraflarin istek
ihtiyaclari ihtiyaclar1
dogrultusunda karsilikli  Standart s6zlesmeler Standart sdzlesmeler dogrultusunda karsilikli
pazarlikla yapilan, ile yapilir. ile yapilir. pazarlikla yapilan,
standardi olmayan standardi olmayan
sozlesmelerdir. sozlesmelerdir.
Organize olmayan o o Organize olmayan
piyasalarda islem Orga.nlze p|¥a§alarda Orgamze p|¥a§alarda piyasalarda islem
- islem goriir. islem goriir. -
gordr. gordr.
Islemler kamuya acik  Islemler kamuya acik

Ticari sirlar1 saklama
ozelligine sahiptir.

oldugu i¢in ticari sirlar1  oldugu igin ticari sirlar

saklama 6zelligine
sahip degildir.

saklama ozelligine
sahip degildir.

Ticari sirlar1 saklama
ozelligine sahiptir.

Vade taraflarin
anlagmasina baglidir.

3 ay ile 3 y1l arasinda

degisen vadelerde
islem goriir.

Vade taraflarin
anlagmasina baglhdir.

Spekuilatif amag igin
kullanimu diistiktiir.

Spekulatif amag igin
kullanim yiiksektir.

Spekulatif amag igin
kullanim yiiksektir.

Spekilatif amag icin
kullanim diistiktiir.




Forward Sozlesmeleri

Forward sozlesmeleri, alict ve satici arasinda yapilan anlagsma dogrultusunda fiyati
bugiinden belirlenen bir varligin, taraflar arasinda belirlenmis olan ileri bir tarihte teslimini
iceren bir sozlesme bi¢imidir. Forward sézlesmeleri mal, hizmet, yabanci para, hisse senedi,

endeks ve finansal varliklar i¢in diizenlenebilmektedir (Chance, 1997, s.102).

Forward sozlesmelerinde vadeye ulasildiginda alici 6nceden anlasilmis olan fiyat
iizerinden yapmasi gereken 6demesini yapar ve satici ise anlastiklari tutar veya miktarda
varligm aliciya teslimini gergeklestirir. Vade giinii geldiginde saticinin oniinde iki alternatif
bulunmaktadir. Birincisi kendi stoklarindan teslimat1 yapmak ikincisi ise spot piyasadan varligi

satin alarak teslimati1 yapmaktir (Chambers, 2007, s.197).

Forward s6zlesmelerinde mal teslimat1 ve mal 6demesi dnceden belirlenmis olan vade
tarthinde yapilmaktadir. Bu anlagsmalarda teminat talebi olmadigindan dolay:1 taraflarin
anlagmaya uymama riski de bulunmaktadir. Forward sézlesmelerinde zarar da s6z konusu
olabilmektedir. Vade sonunda olusan fiyat sézlesme fiyatindan yiiksek ise s6zlesme sahibi kar
etmektedir. Eger durum tam tersi s6z konusu olursa, yani vade sonu olusan fiyat sdzlesme

fiyatindan diisiik ise s0zlesme sahibi zarar edecektir (Alpan, 1999, s.82).

Forward islemi ve spot islem arasindaki en temel fark alim-satim isleminin zamani ile
ilgilidir. Forward sozlesmelerinin tersine spot islemlerde 6deme ve varlik teslimati derhal
yapilmaktadir. Forward sozlesme taraflari, s6zlesmeleri bir ay, {i¢ ay, alt1 ay gibi vadelerde
diizenleyebilmektedir. Nadir de olsa bir yil1 gectigi durumlarda olmaktadir (Giizgor, 2008,
s.19).

Forward Sozlesmelerinin Ozellikleri
Forward sozlesme 6zellikleri genel itibariyle su sekildedir:

@ Forward sozlesmelerinde taraflardan birisi alic1 olup, 6nceden kararlastirilmis olan
fiyat tlizerinden doviz, emtia veya menkul kiymet satin alarak, ddemeyi yapan
taraftir. Taraflardan digeri ise satict olup, dnceden kararlastirilmis olan fiyattan

doviz, emtia veya menkul kiymeti satan taraftir.

® Forward sozlesmelerinin bagli oldugu bir prosediir olmayip, tamamen taraflarin

karsilikli anlagsmalari ile belirlenir.

@ Forward sozlesmeleri, organize borsalarda islem gormeyen tezgahiistli tiirev

drdnlerdir.



@ Forward sozlesmelerinin igerigi standart degildir. S6zlesme igeriginde ki fiyat, vade,

miktar taraflarca belirlenir.

@ Her tirlu hizmet ve mal ile ilgili dizenlenebilen bu sézlesmeler yabanci para, hisse

senedi, endeks gibi finansal varliklar iizerine de yazilabilir.

@ Forward sozlesmelerinin spekiilatif amacla kullanimi oldukga diisiiktiir (Bakirtas,

2012, s.8).

Forward Sozlesmelerinin Tiirleri

Forward islemleri genellikler her tiirlii mal ve hizmet ile ilgili yapilabilmektedir.
Forward sozlesmeleri yapildiklar iirlin gruplarina gore cesitlere ayrilabilirler. Bununla birlikte,
forward sozlesmeleri; doviz forward sozlesmeleri, faiz forward sozlesmeleri ve ticari mal

forward sozlesmeleri olarak ii¢ gruba ayrilmaktadir.

Doviz forward sozlesmeleri.

Dovizin, ulusal para karsiliginda, gelecek zamanli bir tarihte teslim edilmesi sart1 ile
alim ve satimi bugiinden yapilan sozlesmelerdir. Bu tiir sozlesmelerin yapildig1 piyasalara
forward doviz piyasalar1 denir. Vadeli doviz piyasalar1 piyasada bulunan islemcilere ileri bir
tarihte yapacaklar1 islem igin bugiinden ddviz kuru garantisi saglayan piyasalardir. Thracatci
forward islemcileri doviz kurunu garantilemek isterse, bu isle ilgilenen brokerlar veya bankalar
ile sozlesmeler yapabilir. Bu tiir sozlesmeler, belirli bir kurdan, belirlenmis olan bir miktar
dovizin, belirli bir tarihte dovize ¢evrilmesini saglar. Doviz forward sozlesmeleri ithalat¢i ve
ihracatcilara, gelecek tarihli yapacak olduklar1 tahsilat, teslimat ve 6demelerde, fiyat tutarmin

degisiminden kaynakli dogan riskler konusunda korunma olanagi saglar. (Kurtcebe, 2015, s.33)

Faiz forward sozlesmeleri.

Faiz forward sbzlesmelerinde ki taraflar belirli bir tutar anapara Uzerinden belirli bir
stire zarfinda uygulanacak olan faiz orani lizerinden anlasirlar. Bu orana faiz forward orani
denilmektedir. Vadeli s6zlesmeler genel olarak doviz ilizerinden yapilirken, faiz riskinden
korunmak amaciyla da vadeli s6zlesmeler yapilabilmektedir. Bu tiir sozlesmelere faiz forward
sozlesmeleri denilmektedir. Bu tiir sozlesmelerde ki temel amag Kkisilerin kendilerini
gelecekteki faiz degisimlerine karsi korunmasidir. Sozlesme taraflarindan kredi veren taraf
gelecekteki faiz diislislerine kars1 korunmaya ¢alisirken, kredi kullanan isletme ise kendisini

gelecekteki faiz artiglarina karsi korumaya calismaktadir. (Ceylan, & Korkmaz, 2017, s.510)
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Mal veya emtia forward sozlesmeleri.

Fiyat1 bugiinden belirlenmis olan bir malin, kisiler arasindaki saptanan gelecek bir
tarihte alinmasini ya da satilmasini zorunlu kilan sdzlesmelere mal veya emtia forward
sozlesmeleri denir. Sozlesme yapilirken teslim yeri, teslim tarihi, niteligi, mal miktari,
sozlesme fiyati taraflarca belirlenir. S6zlesmede belirtilmis olan vade, fiyat, malin teslim yeri
veya benzeri tiim kosullara hem alict hem de satici uymak zorundadir. Bu sozlesme taraflari
genel olarak iireticiler olurken, mal ticareti yapan saticilar ve son kullanicilarda olabilir. Bu tarz
sOzlesmeler, yiliksek piyasa riskini azaltmak veya degisken fiyat riskini ortadan kaldirmak ve
aynt zamanda spekiilasyon amaciyla da kullanilmaktadir. Sozlesme taraflar1 sozlesme
imzalarken taraflardan birisi olan satic1 gelecekte fiyatlarin diismesine karsi 6nlem alirken,
sOzlesme diger tarafindaki alic1 gelecek donemdeki fiyat yiikselmesine kars1 6nlem almaktadir.
So6zlesme vadesi geldiginde spot piyasa fiyatina gore taraflarca zarar veya kar olup olmadigi
anlagirken, taraflardan biri kar eder ve digeri de zarar eder (Kirlioglu, & Altinkaynak, 2016,
5.606).

Futures Sozlesmeleri

Futures vadeli islemler s6zlesmeleri, alicisina bagli olan belirli bir dayanak varligin ileri
tarihteki bir vadede dnceden belirlenmis olan fiyat iizerinden alim ve satim olanagmi saglayan
sozlesmelerdir. CME, CBOT, NYMEX; ABD’deki en 6nemli organize futures 6rneklerindedir.
Avrupa’da ise LSE (Londra), EURONEX 6nemli organize futures 6rneklerindendir (Kantar,
2019b, s.15). Futures so6zlesmelerinde dayanak varliklar finansal araglar veya dayanak varliklar1
icerebilir (Bilir, 2020, s.2);

@® Dogal gaz, bugday, ham petrol, gibi emtialar

@ Giimiis ve altin gibi kiymetli metaller,

@ Dadviz para birimleri,

@ Hisse senedi endeksleri ve Tahviller.

1980’11 yillarin sonuna kadar organize olmus tiirev borsalar yalnizca gelismis tilkelerde
mevcut durumdayken 1980’lerin sonu ve 1990’larin baginda ise gelismekte olan iilkelerde de
tiirev borsalarin kurulmasida bir artis goriilmiistiir. Futures sézlesmeleri ilk zamanlar tahil
iirlinleri lizerinden yapilmistir. Sonraki donemlerde ise tahvil, doviz, hisse senedi ile de islem
yapilmustir. Futures sdzlesmeleri, esasinda asgari unsurlari standart hale getirilmis olan forward
sozlesmeleridir. Borsanin gergeklestirmis oldugu bu organizasyonun amaci, forward

sozlesmelerinde problem olan pozisyon kapatma isleminin kolaylastirilmasi ve sozlesmeyi

daha fazla alinir satilir hale getirerek likiditesinin arttirilmalidir (Ceylan, 2003, s.408-409)
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Futures sozlesmeleri yapilirken satici ve alicinin kontrat iizerinde belirtilen tutarin

belirli oranini teminat olarak aract kuruma yatirma zorunlulugu bulunmaktadir.

Teminatlandirma sisteminin temel amaci ise vade giinii geldiginde futures isleminin

gerceklesmesi icin kisinin gereken nakite sahip olmasini garanti etmektir. Futures piyasalarinin

teminatlandirma yapisini ii¢ gruba ayrilabilir (Kantar, 2019b, s.3);

Baslangic teminati
Stirdiirme teminati

Teminat tamamlama ¢agrisidir.

Vadeli islemlerde kaldira¢ oranlar1 ve baslangi¢ teminat oranlar1 arasinda ters oranti

bulunmaktadir. Kaldirag oranlari ise risklilik seviyesine gore degismektedir. Kaldira¢ oranlar1

1 TL’lik teminat ile kag katlik bir pozisyon alacagini ifade etmektedir (Kantar, 2019b, s.3).

Futures sozlesmelerinin kendi igerigine gore sagladigi avantajlar ve dezavantajlar

bulunmaktadir (Bilir, 2020, s.3). Avantajlart:

Yatirimeilar olumsuz fiyat devinimlerinden korunmak amaciyla admna yatirim

yaptiklar1 emtia veya iirlin fiyatlarini olusabilecek risklerden koruyabilmektedir.
Yatirimcilar, bir dayanak varligin piyasa fiyati i¢in spekiilasyon yapabilmektedir.
Futures s6zlesmelerinin islem maliyeti diisiiktiir.

Dezavantajlart:

Riskten korunmak amaciyla yapilan bu sézlesmeler, piyasada olusabilecek iyi fiyat

devinimlerinden yatirimcilart mahrum birakabilir.

@® Marj nedeniyle kazanglar ile birlikte ayni boyutta kayiplar da yasanabilir.

@ Yatmrimcilar, kaldirag kullanimindan dolay1 ilk teminat tutarindan daha fazlasini

kaybedebilir.

Futures Sozlesmelerinin Ozellikleri

Futures sozlesmelerinin birgok 0Ozelligi bulunmaktadir. Bu o6zellikleri su sekilde

siralamak mimkindiir:

Futures sozlesmelerinin, fiyat digindaki diger unsurlarinin standart olmasidir.
Futures sozlesmelerinde, fiyat diizenlendigi tarihte belirlenir. Futures sdzlesmeleri
organize piyasalarda islem gordiigli icin sodzlesmeye uymama riski ortadan

kalkmaktadwr. Piyasa fiyatina bagli olarak degerlendirmeye aliman futures
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sozlesmelerinden dolay1 ortaya bir kar veya zarar ¢ikar. S6zlesme islemine bagli
olarak ortaya ¢ikmis kar ilgili tarafa 6denirken, zararinda tahsili saglanir (Birgili,

Akyel, & Karaca, 2004, s.110-112)

Futures sozlesmelerinde vadeli piyasalari aksine, pozisyon tutan birisinin, tuttugu
pozisyonu vade bitimine kadar bekletmek zorunda kalmamasidir. Kisi ayn1 sayida
ve ayni tarihli olan gelecek sozlesmesi lizerinden, karsi ticarete giderek islemi agik

pozisyonunu kapatabilir (Ceylan, & Korkmaz, 2017, s.532).

Futures sozlesmelerinde islem yaparken fiyat degisimi i¢in giinliik belirlenen
maksimum fiyat degisim sinirlar1 bulunmaktadir. S6zlesme bu sinira ulasmis ise

smiri otesindeki bagka bir isleme onay izni verilmemektedir (Ceylan, 2003, s.415).

Futures islemlerinin bir diger 6nemli 6zelligi ise, vade sonuna kadar her giin vadeli
fiyattaki degismelere gore takas merkezi biinyesi altinda agtirilmis olan teminat
hesaplar1 arasinda nakit transferi ile giinliik piyasa ayarlamalar1 (marking-to-

market) yapilmasidir. (Isgiiden, 2008, s.4).

Futures sozlesmelerinde kisiler arasinda olan degisim islemleri takasa odalarinda
diizenlenir. Takas odalar1 sayesinde kisiler birbiri ile yiiz ylize gelmeden 6nce islem
yapabilmektedir. Futures islemlerinde taraf olan kisiler yukumlullklerini bir takas
merkezine kars1 yerine getirirler. S6zlesme taraflarindan birisinin yiikiimliiliiklerini
yerine getirmemesi gibi bir durum s6z konusu oldugunda ise takas merkezi devreye
girerek yiikiimliiliigiinii yerine getirmeyen tarafin yerine ortaya ¢ikan ylikiimliligi
yerine getirerek karsi tarafi magdur etmez. Takas merkezi bu sorumlulugu yerine
getirirken kendi varliklarmi kullanmaz, takas merkezi bu sorumlulugu yerine
getirirken vadeli islem piyasalarinda ki islem yapan iiyelerden almis oldugu giivence

fonlar1 ve islem teminatlari ile garantiye alir (Isgiiden, 2008 s.4).

Futures sézlesmelerinin kullanim amaglari; korunma, spekiilasyon ve arbitrajdir

(Isgiiden , 2008, s. 4).

Futures sozlesmelerinin sonlanmasi fiziksel teslim ters islem yapmak ya da nakit
O0deme ile olmaktadir. Pozisyon kapatma islemi yapilirken bu dogrultuda en sik
yapilan islem ters islem yapmaktir. Bu durumda ki futures sozlesmeleri,
sozlesmenin spekiilasyon amaciyla yapildigimmi gostermektedir. Bazi futures

sozlesmeleri fiziksel teslime imkan vermemektedir (Isgiiden, 2008 s.4).
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Futures Sozlesmelerinin Tiirleri

Futures sozlesmelerini, dort gruba ayirmak miimkiindiir. Bu s6zlesmeye konu olan

varliklar agisindan dort ana gruba ayirmak miimkiindiir. Bu gruplar;
@ Emtia futures sozlesmeleri,
@ Doviz futures sozlesmeleri,
@ Faiz futures sozlesmeleri,

@® Endeks futures sozlesmeleridir.

Emtia futures sozlesmeleri.

Finansal iirlinlere dayali olarak yapilan emtia futures sozlesmeleri tarimsal trunler,
metaller ve enerji kaynaklar1 lizerinden yapilmaktadir (Ersan, 1998, s.129). Tarimsal iirlinler
iizerinden yapilan futures sdzlesmeleri 1850’11 yillardan bu yana yapilmaktadir. Emtia futures
sozlesmelerine konu olan tarim firiinlerinin en 6nemli 6zelligi, elde edilecek olan Uriin
miktarmin belirsiz olmas1 ve mevsimsel tiretilmesidir. Bir diger 6nemli 6zelligi ise ¢ift¢ilerinin
iiretim konusundaki kararlarmin net olarak dnceden bilinmemesi durumudur. Bu durum {irtinler
hasat edildiginde talep edilenden az ya da ¢ok {iriiniin piyasaya ¢ikmasina sebep olabilmektedir.
Tiim bu sorunlarin asilabilmesi i¢in de tarimsal {irlinler, emtia futures sézlesmelerine sik sik
konu olmaktadir. Bu tiir sézlesmelere konu olan {iriinler ise tahillar, soya fasulyesi ve soya
fasulyeleri Urlinleridir. Bunlarla birlikte hayvan triinleri ve canli hayvanlarda emtia futures
sOzlesmelerine konu olmaktadir (Cetin, 1999, s.18). Metaller kendi igerisinde iki gruba
ayrilmaktadir. Bunlar; Degerli metaller ve sanayi metalleridir. Degerli metaller altin, glimiis ve
platindir. Sanayi metalleri ise aliiminyum, ¢inko, nikel ve bakirdir. Piyasaya konu olan bu
metaller bilgisayar ag1 (network) ile kolayca alnip satilmaktadir (Avsar, 2004, s.17). Enerji
iriinlerinin basinda yer alan petrol ise 1980°1i yillarda enerji iriinlerinde olusan fiyat
dalgalanmalarinin artisi, spot petrol pazarlarin olan bagliligin artisi ile enerji iiriinlerine dayali
vadeli islem pazarlarinin gelisimini saglamistir. Emtia futures s6zlesmelerine konu olan petrol
iriinleri kalorifer yakiti, ham petrol, propan, dogalgaz motorin ve ham petroldiir. Amerika
Birlesik Devletleri’nde ki en ¢ok 6nem arz eden futures petrol borsast Newyork Ticaret

Borsast’dir (Cetin, 1999, s.18).

Doviz futures sozlesmeleri.

Dovize dayali olarak yapilan doviz futures islemleri, belirli bir miktara sahip olan
dovizin, bagka bir doviz karsilifinda gelecek bir tarihte teslimi ile doviz kurunun bugiin ki

tarihten belirlenmesi islemidir. Bu islemlerde ki amag ise ileriki zamanlarda olusabilecek olan
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kur dalgalanmalarinin neden olabilecegi risklerin azaltilmasidir (Kayaalp, 2007, s.316).
Sozlesme taraflar1 vade sonu geldiginde sdzlesmelerini ters islem ile kapatamazlar ise satict ve
alicinin dovizi teslim alma ve teslim etme sorumlulugu olusmaktadir (Yakup, 2000, s.107).
Doviz ticareti yaparken, piyasada ki kur hareketlerine de hakim olunmalidir, ¢iinkii kur
degisiklikleri nedeniyle kisiler dnemli karlar elde ediliyor olsa da ortada bulunan risk de
olduke¢a fazladir. Baz1 girisimciler kur dalgalanmalarindan dolayr meydana gelebilecek olan

zararlardan korunurken, baz1 gruplarda spekiilatif kazang pesindedir (Serdaroglu, 2008, s.9).

Faiz futures sozlesmeleri.

Faiz futures sozlesmeleri faiz gelirinin belirli bir tarihte faiz orami tlizerinde
degistirilmesi esasina dayanir. Bu sézlesmelerin temel 6zelligi, faiz oranlarinda ki hareketlilik
nedeniyle ortaya ¢ikabilecek olan mali riskleri azaltmak veya ortadan kaldirmaktir. Faiz futures
kontratlarin1 vadesine gore kisa ve uzun vadeli kontratlar olarak ayirmak miimkiindiir. Vadesi
bir yil ve altinda olan kontratlar kisa vadeliyken bir yildan daha uzun olan kontratlar orta ve

uzun vadelidir (Ceylan, 2003, s.428).
Kisa donem faiz oranina bagh varliklar (Demirci, 2003, s.8);
® Uc aylik ABD Hazine Bonosu

® Uc ay vadeli Eurocurrency mevduat sertifikalar1 (Eurodollar, Euroswiss Euromark,

Eurolira,Euroyen)

Ug aylik Fransa Hazine Bonosu

30 giinliik ABD fedaral fonlar

Ug ay vadeli mevduat sertifikas1 (ABD’de dolar bazinda)
Orta - uzun vadeli faiz futures kontratlar1 (Demirci, 2003, s.8);
Italyan Devlet Tahvilleri (BTP)

Amerikan Devlet Tahvili

ABD Ulusal ipotek Birligi Futures kontratlar1

Amerikan Hazine Senedi (US T-Notes)

Fransa Devlet Tahvilleri (Notionnels)

Japon Devlet Tahvilleri (JGB)

Ingiliz Devlet Tahvilleri (UK Long Gilts)

Almanya Devlet Tahvilleri (Deutschland Bunds)
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Endeks futures sozlesmeleri.

Degeri belirli olan iyi ¢esitlendirilmis bir portfoy ile se¢ilmis olan bir hisse senedi fiyat
endeksinin belirlenen fiyattan ve vadeden ileriki bir zaman da satma veya alma yiikkimliligi
iceren sozlesmelere endeks futures sozlesmeleri denir. Endeks soyut bir kavram oldugu icin
endeks lizerine yazilan sdzlesmelerde fiziki bir teslimat olmadigi i¢in sdzlesmenin kosullari
nakdi dengeleme ile yerine getirilmektedir. Yani s6z konusu olan bu kontratlar varligin teslimi
ile degil, ters pozisyon alarak veya nakit ddeme ile yapilarak sonlanmaktadir (Man, 2014, s.55).
Endeks futures sozlesmelerinin en Oonemli 6zelligi, sistematik risklere karsi hisse senedi
portfoylerini korumaktir. Hisse senetleri fiyatlarinda ki belirgin dalgalanmalar yatirimcilar i¢in
onemli riskleri meydana getirmektedir. Yatirimcilar iyi bir portfoy olusturarak sistematik
risklerden kendilerini koruyabiliyorken tiim piyasay1 etkisi altina alan sistematik risklerden
kendilerini koruyamamaktadirlar. Bu durumu ¢6zmek adma yiiksek riskli hisse senetleri
satilarak, diisiik riskli hisse senetleri alinabilmektedir. Fakat bu durumda bazi maliyetlere neden
olmaktadir. Bu sebeple, hisse senedi portfoylerini riske karsi korumak amaci ile endeks futures
kontratlar1 kullanilmaktadir (Sahin, 2018, s.14). Diinya iizerinde bulunan 6nemli borsa endeks

futures kontratlar1 ve ait olduklar1 iilke ile birlikte su sekilde siralanabilir (Demirci, 2003, s.9);
@ Value Line Index (ABD)

Dow Jones Sanayi ortalamasi (DJIA) (ABD)

SveP 100 (ABD)

Nikkei 225 Stock Average (Japonya)

Russell 2000 Index (ABD)

SveP 500 Hisse Senedi Endeksi (ABD)

Major Market Index (MMI) (ABD)

Ibovespa (Brezilya)

IBEX 35 (Ispanya)

1FT-SE 100 Share Index (Ingiltere) ve CAC40 (Fransa)

Opsiyon Sozlesmeleri

Opsiyon, gelecekte belirli bir zaman siiresinde ve belirlenen bir tarihte, finansal degerin
belirli bir prim karsiliginda 6nceden belirlenmis olan bir fiyat lizerinden satin alma veya satma
hakk1 veren sozlesmelerdir. Opsiyon, belirli bir miktarda veya standart miktar ve kalitedeki

altin, mali arag, para ve diger tiirev iirlinlerin gelecekteki bir tarihte 6nceden belirlenmis olan

16



bir fiyattan borsa seklinde organize olan veya organize olmayan bir piyasada alim ve satimin1
kapsami igerisine alan, alici tarafindan cayilabilir bir vadeli islemdir. Opsiyon sézlesmelerinin
en Oonemli 6zelligi ise diger tiirev liriinlerinden farkli olarak opsiyonda se¢im hakkinin mevcut

olmasidir (Yilmaz, & Aslan, 2016, 5.667).

Opsiyon sozlesmelerinde opsiyon satici i¢in bir yiikiimliligi temsil ederken, opsiyon
alicis1 olan taraf i¢in bir hakki temsil etmektedir. Saticilara sahip olduklar1 yiikiimliiliik
karsiliginda, alicilara ise sahip olduklar1 hak karsiliginda alinmis olan riski gidermek adina prim
tutarmin 6denmesi gerekmektedir. Opsiyon primi, opsiyonu satin alan kisinin iistlenmis oldugu
fiyat riskinin bedelidir ve pesin 6denmektedir (Yakup, 2000, s.117). Opsiyon sozlesmeleri
yapilirken opsiyonu satin alan yatirimcinin bir teminat yatirma zorunlulugu yoktur, yatirimei
opsiyon primini 6der ve satm alir. Opsiyonu herhangi nedenden dolay1 kullanmak istemezse
zarar1 6demis oldugu opsiyon primi kadar olacaktir. Opsiyon satan yatirimcilar ise takas
kurumunun belirlemis oldugu bir tutar1 teminat olarak yatrmak durumundadir. Opsiyon
saticisinin teminat yatirma zorunlulugunun nedeni ise elde edebilecegi kar opsiyon primi ile
smirl kalirken, olusabilecek zarar potansiyeli alim opsiyonunu sattiginda smirsizdir (Karaca,
Hacihasanoglu, ve Demirci, 2014, s.250). Borsa opsiyonlar1 organize olmus olan borsalarda
islem goren opsiyonlardir. Borsa disinda alip satilan opsiyonlara ise banka opsiyonlar1 ya da

tezgah Ustl opsiyonlar denilmektedir (Orcgun, 2019, s.2).

Tablo 3. Banka ve Borsa Opsiyonlart Karsilagtirmas: (Orcun, 2019, s.28).

Banka Opsiyonlar Borsa Opsiyonlar
Tutar Pazarliga tabi Standart
Vade Pazarliga tabi Standart
Kullanim fiyati Pazarliga tabi Standart
gfnsgiokr;) tipi (Avrupa. veya Pazarliga tabi Standart
Islem yontemi Telefon Acik arttirma
Komisyon Fiyat aralig1 Pazarliga tabi
Gozetim Merkez Bankas1 Takas merkezi
Kullanicilar Bankalar, isletmeler, portfoy Bankalar, isletmeler, portfoy

yOneticileri yOneticileri
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VIOP, Tiirkiye’nin ilk &zel borsa kurulusudur ve 2005 yilinda kurulmustur. 5 Mayis
2013 tarihinden itibaren VIOP, Borsa Istanbul’a devredilmistir. Borsa Istanbul ¢atis1 altinda
islem goren vadeli islem ve opsiyon sdzlesmelerinin alim-satiminin gergeklestirildigi Vadeli
Islem ve Opsiyon Piyasasin kisa adidir. VIOP’da islem goren opsiyon sézlesmeleri (Bilir, 2020,
s.5);

Pay Opsiyon Sozlesmeleri
Déviz Vadeli Islem Sozlesmeleri
Pay ve Endeks Vadeli islem Sozlesmeleri

Kiymetli Madenler Vadeli Islem Sézlesmeleri

[

[

[

[

@® Dolar/TL Opsiyon Sozlesmeleri
@® Pay Endeks Opsiyon Sozlesmeleri
@ Emtia Vadeli Islem Sozlesmeleri

@® Enerji Vadeli Islem Sozlesmeleri

@ Metal Vadeli islem Sozlesmeleri vb.

Allm ve satim opsiyonundan alim ve satim yapan taraflar i¢in dogan hak ve

yuktumlultkler bulunmaktadir. Bu hak ve yiikiimliiliikleri asagidaki tablodan gérebilirsiniz.

Tablo 4. Alim ve Satim Opsiyonlar: Hak ve Yiikiimliiliikleri (BIST, 2017, s.3).

ALIM OPSIYONU SATIM OPSIYONU
Aliet Opsiyonun kullanilmasi durumunda Opsiyonun kullanilmas1 durumunda
dayanak varligi alma hakk1 dayanak varligi satma hakki
Satict Opsiyonun kullanilmas: durumunda Opsiyonun kullanilmast durumunda

dayanak varligi satma yiikiimliliigii dayanak varligi alma yikiimliligi

Opsiyon Tipleri

Opsiyon gecerliliginin bittigi giine vade sonu denilmektedir. Iki tip opsiyon
bulunmaktadir. Bunlar; Avrupa tipi ve Amerikan tipi opsiyonlardir. Avrupa tipi opsiyonlar
sadece vade sonunda kullanilabilmektedir. Avrupa tipi opsiyonu ancak vade sonunda kullanma
ya da kullanmama hakkmna sahip durumdayken, Amerikan tipi opsiyonlarda opsiyonun
kullanma vadesine esneklik getirilmistir. Amerikan tipi opsiyona sahip yatirimcilarin vade
sonuna kadar bekleme zorunlulugu bulunmamaktadir. Amerikan tipi ve Avrupa tipi opsiyonlar1

opsiyon alicisinin avantajlar1 ve opsiyon saticisiin riski agisindan karsilagtirdigimizda,
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Amerikan tipi satict igin riskli, alict i¢in avantajli bir durumdadir. Ciinkii opsiyon alicis1
kendisine taninmis olan opsiyon hakkini en avantajli fiyattan kullanmak isteyecektir ve opsiyon
saticis1 da buna uymak zorunda kalacaktir. Opsiyon saticisinin bdyle bir riske girme sebebi ise
yiiksek primdir. Amerikan tipi opsiyonlarin primleri, Avrupa tipi opsiyonlara gore oldukca

fazladir (Kalayci, 1994, s.22).

000000

00000

0000
00

OPSIYON TIPLERI

Opsiyonu Vadesinde veya
Vadesinden Once Kullanabilir

Opsiyon Alicisi Opsiyon Alicisi

Pozisyon Vade Pozisyon Vade
Alinan Tarih Sonu Alnan Tarih Sonu

Amerikan Tipi Opsiyon Avrupa Tipi Opsiyon

Sekil 2. Opsiyon tipleri (Orgun, 2019, s.10).

Opsiyon Primi ve Opsiyon Primini Etkileyen Degiskenler

Opsiyon primi, saticinin diizenlemis oldugu opsiyon sézlesmesi donemi boyunca
karsilagsacagi risk karsisinda talep ettigi bedeldir. Diger bir ifade ile opsiyon primi, opsiyon
alma veya satma hakki i¢in 6denen bedel olarak tanimlanabilir. Opsiyon primi ayn1 zaman da
bir birim doviz tutar1 karsiliginda 6denmesi gerekli olan miktar olarak da ifade edilmektedir.
Bir opsiyon priminin ana igerigi,zaman degerinden ve asli degerden olusmaktadir. Asli degeri

etkiyenleri asagidaki gibi siralayabiliriz (Dereli, (Dereli , 2008) (Dereli , 2008) 2008, s.25);
@ Opsiyon tiirli (alim opsiyonu- satim opsiyonu)
® Opsiyonun kullanim fiyati
Opsiyonun vadeye kalan siresi
Dayanak varlik fiyati
Zaman degerini olusturan faktorler asagidaki gibi siralayabiliriz (Dereli, 2008),
Dalgalanma orant

Risksiz faiz oram

Temettl orani

19



Opsiyon islemlerinin sonu¢laria gore degerlendirilmesi.

Opsiyon islemlerinin getirisi degerlendirilirken, opsiyona konu olan varlik ile opsiyon
islem fiyat1 arasinda ki iligkinin olusturdugu durumuna gore degerlendirilmektedir. Opsiyonlar
yapilan iglemlerin duruma gore ti¢ kategoriye ayrilmaktadir. Bunlar; karda opsiyon, basabas

opsiyon ve zararda opsiyon olarak ii¢ sekilde ifade edilebilir (Ongen, 2015, 5.226).

Tablo 5. Opsiyonlarda K/Z Durumu (BIST, 2017, s.6).

S= Spot piyasa fiyati

K= Kullanim fiyat: Alim Opsiyonu Satim Opsiyonu
S<K Zararda Karda
S=K Bagabas Basabas
S Karda Zararda

Karda opsiyonlar.

Alim opsiyonu yapilirken opsiyon islem fiyatina bakilir ve opsiyona konu olan varligin
piyasa fiyatindan diisiik ise opsiyon islemi karda olarak nitelendirilir. Satim opsiyonu
yapilirken opsiyon islem fiyati, opsiyona konu olan varligin piyasa fiyatindan yiiksek ise

yapilan opsiyon islemi karda olarak nitelendirilir (Akkum, 2000, s.49-50).

Bagsabas opsiyonlar.

Hem alim opsiyonlar1t hem de satim opsiyonlar1 i¢in ayni olarak gecerli olan basabas
opsiyonlar adindan da anlasilacagi gibi opsiyon islem fiyatinin, opsiyon islemine konu olan

varligin piyasa fiyati ile esit durumda olmasidir (Akkum, 2000, s.49-50).

Zararda opsiyonlar.

Alim opsiyonlarinda opsiyon islem fiyatinin, opsiyona konu olan olmus varligin piyasa
fiyatindan yiiksek olmasi1 durumunda opsiyon zararda opsiyon olarak nitelenmektedir. Satim
opsiyonlarinda ise opsiyon igslem fiyatinin, opsiyona konu olan varligin fiyatindan diisiik olmasi
zarar da opsiyon olarak nitelenmektedir. Opsiyon sahibi icin durum her ne kadar zarar bile olsa,

opsiyon vadesinde zaman degeri sebebiyle primini alacaktir (Akkum, 2000, s.49-50).

Allm Opsiyonu

Alim opsiyonunda kullanim fiyati olan (K), dayanak varligin piyasa fiyatindan(S) diistik
ise opsiyon kardadir. Ayni opsiyonun tam tersi durumda ise opsiyon zarardadir. Eger ki iki

fiyatta birbirine esit ise bu opsiyon basabas durumdadir (Ongen, 2015, 5.226). Opsiyon
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kullanicisiin 6nceligi opsiyonu karda kapatmaktir ve opsiyondan fayda saglamaktir. Opsiyon
kullanim fiyat1 50 TL, prim degeri 5 TL olan ve 3 ay vadeli olan bir alim opsiyonu kontratinda
uzun pozisyonu olan bir yatirimcmin asagidaki grafikte kar/zarar durumu agik bir sekilde
gosterilmistir (BIST, 2017, s.3).

Grafik 1. Alim opsiyonu sézlesmesi uzun pozisyon K/Z durumu (BiST, 2017, s.3).

Grafik 1: Alim Opsiyonu Sézlesmesi Uzun Pozisyon K/Z Durumu
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Grafik 1’e gore, s6zlesmeye konu olan varligin vade tarihindeki spot fiyatinin 50 TL nin
altinda oldugu durumda yatirimei, opsiyondan dogan hakkini kullanarak dayanak varligi 50
TL’ye almayacaktir ve islem basinda 6demis oldugu opsiyon primi kadar zarar edecektir.
Dayanak varligin spot fiyatinin 55 TL oldugu durumda ise yatirimci basabas noktasindadir.

Yatirime1 i¢in 55 TL {izeri olan bir fiyat ise kar olarak nitelendirilebilir.

Grafik 2. Alim opsiyonu sdzlesmesi kisa pozisyon K/Z durumu (BIST, 2017, s.4).

Grafik 2: Alim Opsiyonu Sdézlesmesi Kisa Pozisyon K/Z Durumu
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Grafik 2’den de anlasilacag: gibi yatirimcr kisa pozisyon sahibiyken, spot fiyatin 50
TL’nin oldugu durumda yapilan sozlesmeye konu olan dayanak varliin opsiyon da
kullanilmayacagidan, prim degeri kadar kar edecektir. Dayanak varligin spot fiyatinin 50-55

TL arasinda oldugunda olusan zarar prim degerinin altinda olacagindan yatirimer ig¢in bu
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durumda opsiyon kullanmak da yine kar olarak sonuglanacaktir. Basabas noktasi olan 55 TL
fiyatm tizerinde olan bir spot fiyatta kisa pozisyon sahibi olan yatirimei, dayanak varligini

spot piyasadan daha diisiige olan fiyattan 50 TL’den satmak zorunda kalir ve zarar eder (BIST,
2017, s.4).

Satim Opsiyonu

Satim opsiyonunda, kullanim fiyati sozlesmeye konu olan varligin spot piyasa fiyatinin
uzerinde ise opsiyon kér durumundadir. Kullanim fiyati, spot piyasa fiyatinin altinda ise eger
opsiyon zarar durumundadir. Iki fiyatta birbirine esit ise opsiyon basabas durumundadir
(Ongen, 2015, 5.226).

Asagidaki grafikte kullanim fiyat1 50 TL olan, prim degeri 5 TL olan 3 ay vadeli olan
bir satim opsiyonu kontratinda uzun pozisyon sahibi bir yatirimcinin kar/zarar durumu

aciklanmustir (BIST, 2017, 5.5).
Grafik 3. Satim opsiyonu sézlesmesi uzun pozisyon K/Z durum (BIST, 2017, s.5).
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Grafik 3’ten de goriildiigii gibi, vade tarihine gelindiginde spot piyasa fiyat1 50 TL
iizerinde oldugu goren yatirimer sdzlesmeye konu olmus olan varligimi opsiyondan dogan
hakkini kullanarak 50 TL’ye satmayacaktir ve 6demis oldugu prim kadar zarara ugrayacaktir.
So6zlesmeye konu olan varligin spot fiyatinin 45-50 TL arasinda oldugu bir durumda ise var
olan piyasadan daha pahaliya satma imkanina sahip oldugundan opsiyondan kaynakli hakkini
kullanacaktir ancak basta opsiyon primi ddemis oldugu icin yine genel a¢idan bakildiginda
zarar s0z konusu olacaktir. S6zlesmeye konu olan varligin spot piyasa kullanim fiyatinin 45 TL
oldugu durum yatirimer i¢in basabas noktasidir. S6zlesmeye konu olan varligin spot piyasa
kullanim fiyatinin 45 TL altinda olan herhangi bir fiyat ise kar olarak ortaya ¢ikmaktadir.
(BIST, 2017, s,5)
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Grafik 4. Satim opsiyonu sdzlesmesi kisa pozisyon K/Z durumu (BIST, 2017, s.5).

Grafik 4: Satim Opsiyonu Sézlesmesi Kisa Pozisyon K/Z Durumu
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Grafik 4’den de anlasilacagi gibi, uzun pozisyon sahibi yatirimciya gore tam tersi bir
kar/zarar durumu vardir. S6zlesmeye konu olan varligm spot fiyatinin 50 TL’nin {izerinde
olmas1 durumunda opsiyon kullanmak istemeyecektir ve 6demis oldugu prim kadar kar elde
edecektir. S6zlesmeye konu olan varligin spot fiyatinin 45-50 TL araliginda olmasi1 durumunda
opsiyon hakkindan dogan zarar prim degerinin altinda oldugundan yine kar s6z konusu
olacaktir. Ancak 45 TL nin altinda bir spot fiyatta basabas noktasinda olan kisa pozisyon sahibi,
spot piyasa fiyat1 diisiik olan dayanak varlig1 gérece yiiksek bir fiyat olan 50 TL’den almak
durumunda kalir ve zarar eder (BIST, 2017,s.5).

Opsiyon Sozlesme Tiirleri
Hisse senedi opsiyonlari.

Alicisma belirli bir hisse senedini, belirlenmis olan bir prim karsiliginda, belirli bir adet

dahilinde ve belirli bir fiyattan satma hakki veya satin alma hakki veren sdzlesmelerdir (Satic,
2000, s.15).

Borsa endeks opsiyonlari.

Borsada olusan genel fiyat devinimlerinden yararlanmay1 ya da korunmay1 saglayan
opsiyon tiiridlir. Hisse senedi opsiyonlarma benzemekle birlikte farkli yonleri de
bulunmaktadir. Endeks opsiyonlar: tek bir hisse senedi yerine endekse dahil olan ve hisse
senetlerinden olusan portfoyli temsil etmektedir. Endeks opsiyon sozlesmelerinde fiziki bir
teslimat olmadigindan, anlagilan opsiyon degerinde nakit transferi ile sozlesme

tamamlanmaktadir (TSPAKB, 2012, s.15).
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Borsa yatirnm fonu opsiyonlar.

Bu opsiyon tiiriine konu olan varlik borsalarda igslem goren yatirim fonlaridir bu fonlar
endeksin igeriginin birebir kopyasi olan hisse senetlerinden olusmaktadir. BYF, endeks
performansini yatirimciya yansitmaya g¢alisan yatirim fonlaridir. Temel agidan borsa endeks
opsiyonlarina benziyor olsa da BYF opsiyonlari, fona ait bir payr temsil etmektedir. BYF
opsiyonlar1 nakdi uzlagma ile degil, BYF tesliminin pay1 ile sonlanmaktadir (TSPAKB, 2012,
s.15).

Yabanci para opsiyonlari.

Olumsuz kur dalgalanmalarindan meydana gelebilecek olan riskleri smirlandiran
opsiyonlardir, bu opsiyonlarda sdzlesmeye konu olan varlik yabanci para birimidir. Risk
yonetiminde korunmak amaciyla bir¢ok kurulus tarafindan kullanilmaktadir. Bunlar; ithalat ve

ithracatg1 firmalar, bankalar olarak siralanabilir (TSPAKB, 2012, s.15).

Faiz opsiyonlar.

Faiz opsiyonlari, opsiyonlar icerisinde dnemli yeri olan opsiyonlardan biridir. Faiz
opsiyonlari, bor¢lanmalar1 kiigiik bir prim 6demek suretiyle faiz dalgalanmalarindan koruyan
opsiyonlardir. Opsiyon kullanicisi s6zlesmeyi kullanmak istemezse zarar1 6dedigi prim kadar
olacaktir. Faiz opsiyonlari, dogrudan faiz oranlar1 opsiyonlar1 ve sabit getirili menkul kiymetler
iizerine kurulan opsiyonlardir. Faiz opsiyonlari, kar elde etme imkan verir ve bor¢glanma
maliyetlerini azaltir. Diger opsiyonlardan ayiran en temel 6zelligi ise faizin bir menkul kiymet

olmasi1 degil de bir getiri orani olmasidir (Ergin, 2002, s.4).

Emtia opsiyonlari.

Sozlesme de belirtilen emtiay1 belirtilen miktar, fiyat, vade ya da vade icerisinde alma
veya satma hakki tantyan opsiyonlardir. Emtialar piyasa iizerinde devamli olarak arz ve talep
goren ana madde ya da ham maddelerdir. Opsiyon konusu petrol, metal, bugday, degerli

madenler, piring, kakao ve pamuk vb. gibi varliklardan olusur. (Tezer, 2015,5.7)

Egzotik opsiyonlar.

Ozel kosullar tasiyan ve bireysel miisteriler icin olusturan karisik ve siparise dayali
olarak standart olmayan opsiyonlardir. Egzotik opsiyonlar yoldan bagimsiz ve yola bagimli
olarak ikiye ayrilir. Giiniimiizde egzotik opsiyonlarin sayisi olduk¢a fazladir. En yaygin olanlar1

ise soyle siralayabiliriz; (Ongen, 2015, 5.228)
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@® Gegmise doniik opsiyonlar
@® Asya opsiyonlari
@ Bilesik Opsiyonlar

@ Bariyer opsiyonlar

Vadeli islem sozlesmeleri iizerine yazilan opsiyonlar.

Bu opsiyonlarda sézlesmeye konu olan varlik futures (gelecek s6zlesmesi) olmaktadir.
Gelecek sozlesmelerinde opsiyon fiyatlar1 normal opsiyon fiyatlarina gore daha fazla
degismektedir. Bu sebeple bu opsiyonlara yapilan yatirimlar daha fazla risk barindirmaktadir.
Vadeli islem sozlesmeleri opsiyonlar gibi doviz, hisse senedi, endeks, emtia, faiz, gibi dayanak

varliklar iizerinden yapilabilmektedir (Tezer, 2015, s.6).

Swap Sozlesmeleri

Swap sozlesmeleri, taraflarin gelecekteki nakit akislarmin degisimidir. Swap islem
vadeleri diger tiirev {iriinlere gére daha fazla olmaktadir. Swap sozlesmesi yapilirken, swap
islemi yapan taraflarin dogrudan islem yapmasina gerek yoktur, komisyon karsilig1 ile swap
sozlesmelerine aracilik yapan kurumlarda vardir. Swap islemlerine girebilmek icin yuksek
kredi degerliligine sahip olmak ya da yiiksek kredi degerliligine sahip olan bankalar1 araci
olarak kullanarak talep edilen nitelikli teminat1 karsilayabilmek gerekiyor (Agca, 2019, s.22).

Swap Sozlesmelerinin Ozellikleri

Swap s6zlesmesinin Ozellikleri siralayacak olursak (Kablan, 2005,s.9);
@ Swap sozlesmelerinde vade kisiler arasinda belirlenmektedir

@ Swap sozlesmesi islemleri diizenli bir piyasada islem gormediginden ticari sirlar

saklama 6zelligine sahiptir.
@ Swap sozlesmeleri belirli bir standarda sahip degildir

Swap Sozlesmelerinin Tiirleri
Swaplarm birgok c¢esidi bulunmaktadir. Temelde yapi1 itibariyle ise dort gruba
ayrilmaktadir. Bu swaplar; faiz, doviz, varlik ve mal swaplaridir. Digerleri ise faiz ve doviz

bilesimlerinden meydana gelmislerdir (Pring¢i, 2000, s.36).
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Sekil 3. Klasik swap yapisi (Kablan, 2005, s.25).

Swap bankas1 finansal araci olarak yapilacak olan iglemi ve islemde yer alacak olan iki

tarafi bir araya getirmektedir. Riskler birbirini karsilamakta ve banka bu olaydan 90,01

degerinde kazang saglamaktadir Banka agisindan faiz hareketliligini 6zetleyecek olursak:

@ Elde Edilen % 11,35

@ Odenen (%11,25)

@ Elde Edilen LIBOR

@ Odenen (LIBOR)

@® Swap Bankasi gelecek bes yil i¢in her yil $ 100 milyonluk swap iglemine $100,000
kar (0,0001 * 100,000,000 ) elde etmektedir (Kablan, 2005, s.25).

Faiz swaplar.

[k olarak 1980’li yillarinda yapilan faiz swap islemleri isletmelere kredi temini

sagladiktan sonra, kredi faizlerini istedikleri bicimde 6deme imkan1 saglamaktadir. Faiz swap

islemlerinin gelisimi ve uluslararast ¢ok kullanilmasinin ana nedeni taraflarn bu islem

sonucunda kendi lehlerine sonug yaratabilmeleri ve kredi maliyetlerini ucuzlatabilmeleridir.

Faiz swap iglemini para swap isleminden ayiran en temel fark ana paranin vade basinda ya da

vade sonunda degistirilememesidir. Bu nedenden dolay1 risk yalmz faiz 6demelerinde

gecerlidir. Faiz swap islemleri, kredibilitesi farkli olan iki firma arasinda es tutarda ve ayni
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vadede olan fakat faiz kosullar1 degisik olarak borg¢larmin gerektirmis oldugu faiz 6demelerini
belli siire degistirmeleri ile yapilmaktadir (Norman, 1998, s.47). Faiz oran1 swapinin diger bir
kullanilma nedeni ise sabit faiz ile bor¢lanma olanagi diisiik olan {ilkelerin ellerinde
bulundurmus oldugu sabit faizli tahvilleri ile kredibilitesi yiiksek olan borg¢lular ile faiz swapimna

giderek, degisken faizli olan borg¢larini sabit faize gevirmek istemeleridir (Ceylan, 1995, s.582).

Doviz swaplari.

Doviz swap islemi, iki tarafin iki ayr1 para birimi lizerinden mevcut olan ya da alacagi
tahmin edilen alacaklarin1 veya borg¢larini degistirmek iizerine yaptiklari sozlesmeler olarak
tanimlanabilir. Uluslararas1 finans piyasasmda kullanilan bu ydntem, Ingiltere’deki sube
kuruluslar1 ve Amerikan sirketleri arasinda yapilan fon transferinden dogmustur. Bu sdzlesme
tiirliniin uygulamasi ilk defa Banker Trust Co. tarafindan 1981 yilinda karsilikli paralarda sabit
faizden degisken faize borg kaydirilmis ve bununla birlikte anaparalarda degistirilmistir (Acar,

2009, 5.104).

Varhk swaplari.

Swap kontratlar1 yiikiimliiliiklerin yani sira varliklarin yonetiminde de kullanilmaktadir.
Aktifin var olan faiz yapisimin farkli bir faiz yapisma dontistiiriildiigii swap tiirtidiir. Bu swap
tiirli ile kurum elindeki varliklar1 elden ¢ikarmadan, sabit getirili olan bir yatirimi baza
dontstiiriilmektedir. Ayrica tasinmaz mal varliklar1 iizerinde de varlik swaplar1 tekniginin

uygulanmasi son derece elverislidir (Kablan, 2005, s.35).

Mal swaplar.

Mal swaplar1 iki taraf arasinda yapilmaktadir. Mal swaplar1 yapilirken belirli bir kalitede
ve belirli bir miktarda olan malin sabit ve degisken fiyatlarii belirli bir siire degistirmeye
yonelik yapilan anlagsmalardir. Mal swapi lizerine yapilan anlagmalar genellikle bes yila kadar
vadeli olan petrol s6zlesmelerinde kullanilmaktadir. Kullanildig: diger alanlar ise; bakir, altin,
aliminyum, nikeldir. Mal swap1 tiiketici agisindan ters ¢alisan bir tiirdiir. Eger ki piyasada ki
spot fiyatlar diiserse tiiketici herhangi bir fayda saglamayacaktir. Tiiketici degisken karsilig1
sabit fiyat dderse ve fiyatlar ylikselirse swap anlagmasi tiiketici agisindan son derece cazip

olacak ve aradaki fark bankaca kendisine 6denecektir (Yanbolu, 2011,5.31).

Diger swaplar.

Swap sOzlesmelerinde organize bir borsanin olmamasi ve sézlesmelerinin standart
olmamasidan dolay1 faiz ve doviz swap versiyonlarinin bir¢ok degisik bilesimlerinden dolay1

farkli swap s6zlesmeleri meydana gelmistir. Bunlar; vadeden 6nce son verme hakki veren

27



swaplar, sifir faizli swap, kokteyl swaplari, halkali bor¢ swaplar1 faiz oranmin sonradan
belirlenmesi hakkini1 veren swaplar, vadeli swaplar, siiresi uzatilabilir swaplar, ikili para
swaplari, artan tutarli bor¢ swaplari, para diizeltme swaplari, itfa edilen swap, swap opsiyonlar1

olarak siralayabiliriz (Kablan, 2005, s.38).
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UCUNCU BOLUM
Tiirk Bankacilik Sistemi, Sektordeki Riskler ve Tiirev Islemlerin Onemi

Calismamizin bu boliimiinde Tiirk bankacilik sisteminin tarihsel gelisiminden ve
mevcut yapisindan, Tiirk bankacilik sistemindeki karsilagilan risklerden ve Tiirk bankacilik

sisteminde turev driinlerin yeri ve 6neminden bahsedilecektir.

Tiirk Bankacilik Sisteminin Tarihsel Gelisimi

Bankacihigin ilk baslangiglar1 M.O. 3500 yilma kadar dayanmaktadir. Eski Yunan
medeniyetleri, Sumerler ve Babillerin eskiden bankaciliga benzer islemler yapildigi
belirlenmistir. Paranin icad, ticaretin gelisimi, denizciligin gelisimi gibi bir¢cok faktor ile
bankacilikta gelismeye baslamistir ve 1900’lii yillar baginda modern bankacilik uygulanmaya
baslanmistir. Ulkemizde, Osmanli déneminde ilan edilen Tanzimat fermani ile yabanci
bankalarla bankacilik c¢alismalar1 baslamistir ve bu bankacilik ¢alismalar1 Cumhuriyet
doneminde daha da fazlasiyla gelismistir (Aydin, 2006, s.30). Tirkiye’de ise bankacilik
sektoriiniin gegmisi alaninda yapilan ¢alismalar tlizerine Tirk bankaciligmin gelisimi alti

doneme ayrilmistir (Yetiz, 2016, s.3).
@ Osmanl imparatorlugu donemi (1847-1923),
@ Ulusal bankalar dénemi (1923-1933),

Kamu bankalar1 donemi (1933-1945),

Ozel bankalar dénemi (1945-1960),

Planli donem (1960-1980),

Serbestlesme ve disa agilma donemi (1980 ve 2004),

Osmanh imparatorlugu donemi.

Osmanli devletinde Tanzimat donemine kadar herhangi bir bankacilik islemi veya
benzeri bir islem yapis1 bulunmamaktaydi. Osmanli doneminde bankacilik faaliyetleri hazine
sarraflar1 ve kose basi sarraflar tarafindan Galata semti civarinda baslamistir ve Bank-1
Dersaadet kurulmustur. Modern bankacilik adimlar: atilana kadar Osmanli doneminde ki
bankacilik islemleri Galata bankerleri tarafindan Bank-1 Dersaadet ile siirdiiriilmiistiir. Galata

bankerleri, Osmanli bankas1 kurulana kadar yaptiklar1 islemlerden biiyiik karlar elde
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etmislerdir. Bank-1 Dersaadet, yabanci iilkelere kabul edilmis olan poligeleri yiiziinden olan
kisa vadeli borcunu 6deyemedigi icin 1852 yilinda kapatilmistir. Daha sonra ise 1856 yilinda
daha modern bir banka olan Osmanli bankasi kurulmustur ve hatta bu donemde bankaya para

basma yetkisi bile verilmistir (Apak, & Tay, 2012, s.75).

Ulusal bankalar dénemi.

1923 yilinda Tiirk bankaciligindaki gelismeleri inceledigimizde, 22 tanesi ulusal, 13
tanesi yabanci olmak iizere 35 banka bulunmaktaydi. 1923 yilinda diizenlenen Tiirkiye iktisat
Kongresi ile ticaret, tarim, hiikiimet ve toplumun katilimiyla ekonomik gelisim i¢in ulusal
bankaciligin gerekliligi dile getirilmistir. Bununla birlikte 1924 yilinda ilk 6zel sektor bankasi
olan Tiirkiye Is Bankas1 kurulmustur. 1925 yilinda ise ilk kalkinma bankasi Tiirkiye Sanayi ve
Maadin Bankas: kurulmustur. Ozel sanayi sirketlerine kredi saglamak amaciyla kurulmus olan
Tirkiye Sanayi ve Maadin Bankasi amacimi gergeklestirememesi nedeniyle 1933 yilinda
Stimerbank’a devredilmistir. 1927 yilinda miisterilere konut kredisi alaninda fayda saglamak
amacityla Emlak ve Eytam bankas1 kurulmustur, 1946 yilinda ise ismi Emlak ve Kredi
bankasma donistiiriilmiistiir. 1920’li yillarda baslayan ¢alismalar ile birlikte gesitli mali
nedenler ile ge¢ de olsa 1930 yilinda (TCMB) Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
kurulmustur (Parasiz, 2011, s.222).

Kamu bankalar1 donemi.

1933 yilinda Tiirkiye’de ilk bes yillik kalkinma plani uygulanmaya konulmustur. Bu
plana gore kalkinmada devlet¢iligin daha 6n planda olmasi ve kalkimmmanmn devlet ile
saglanmas1 amaclanmistir. Bu gelismeler ile birlikte biiyiik 6lgekli ve biiyiik sermayeli devlet
bankalar1 kurulmustur. Kurulan bankalarin asil amac1 gelismesi istenilen sektdrlerin finansman
ihtiyacini karsilamaktir. Bu dénemde Iktisadi Devletcilik politikas1 uygulanmistir. Yapilan
ekonomi politikas1 nedeni ile de tek subeli olan yerel bankalarin bir¢ogu kapanmustir.
Gelismeler siirekli olarak bu donemde de devam etmistir. Bu donemde devlet dnciiliiglinde 6zel
bankalar kurulmustur. Bunlar; 1933 yilinda imalata doniik sanayiye destek amaciyla
Stimerbank, 1933 yilinda sehirlerde bulunan altyap: yatirimlarinin finansmani amaciyla
Belediyeler Bankasi, 1935 yilinda madencilik ve enerji sektoriinii destek amagli Etibank, 1938
yilinda denizcilik desteklemek amaciyla Denizbank, 1938 yilinda ise kiiciik dlgekli isletmeleri
ve tliccarlar1 desteklemek amaciyla Halkbank kurulmustur (Miijde, 2013, s.29).

Ozel bankalar dénemi.

Ikinci diinya savasindan sonra sanayilesmeyle birlikte ekonomik canlanmalar ve 6zel

tesebbiislerde artiglar olmustur. Bu donemde devletcilik giiciiyle kalkinma yerine 6zel sektor
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eliyle kalkinma stratejileri olusturulmustur. Bankacilik sektoriinde artan faaliyetler ile birlikte
yeni Ozel bankalara ihtiya¢ duyulmustur. Duyulan ihtiyaclar dogrultusunda {i¢ii tanesi 6zel
kanunlarla olmak tizere toplam 30 yeni banka kurulmustur. Bu donem 6zel bankalarin ve sube
bankaciligmin hizli gelistigi donemdir. Ozel bankalar déneminde bircok banka kurulmustur.
1944 yilinda Yapi ve Kredi Bankasi kurulmustur. 1946 yilinda Tiirkiye Garanti Bankasi
kurulmustur. 1948 yilinda Akbank kurulmustur. 1952 yilinda Denizcilik Bankasi kurulmustur.
1953 yilinda Demirbank kurulmustur. 1954 yilinda Tiirkiye Vakiflar Bankasi ve Sekerbank
kurulmugtur. 1955 yilinda Pamukbank kurulmustur. 1958 yilinda Tiirkiye Bankalar birligi
kurulmugtur. 1959 yilinda Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi kurulmustur. 1960 yilinda ise
Tasarruf sahiplerinin haklarini korumak i¢in Bankalar Tasfiye Fonu kurulmustur (Miijde, 2013,
5.32).

Planh donem.

Planli dénem ile birlikte yeni banka kurulmasi sinirlanmistir. Bu donemde sube
bankacilig1 gelismeye baslamis ve 6zel ticaret bankalarin ¢ogu da holding bankasi haline
gelmistir. Bu donemde 7 tane banka kurulmustur. Bu bankalarin 5’1 kalkinma 2’si ise ticaret
bankasidir. 1962 yilinda T.C Turizm Bankasi1 kurulmustur, 1963 yilinda Smai Yatirim ve Kredi
Bankas1 kurulmustur, 1964 yilinda Amerikan-Tiirk Dis Ticaret Bankas1 kurulmustur, 1964
yilinda Devlet Yatrim Bankasi kurulmustur, 1968 yilinda Tiirkiye Maden Bankasi
kurulmustur, 1976 yilinda Devlet Sanayi ve Is¢i Yatirim Bankas1 kurulmustur, 1977 yilinda ise
Arap-Tiirk bankas1 kurulmustur (Aydm, 2006, s.30).

Serbestlesme ve disa acilma déonemi.

24 Ocak 1980 yilinda ekonomik istikrar politikas1 ekonomi karsisinda ki istikrarsizlik
ile miicadele ederken, farkli bir ekonomik gelisme anlayis1 da benimsemistir. Istikrarsizliga
¢ozlim olarak devletin bulunmus oldugu ekonomik faaliyetlerde ki rolinii azaltarak, sektor
mekanizmasina agirlik veren bir goriise dayanilmistir. Bu goriis ile birlikte sadece istikrar
saglanmasinin 6tesinde ekonomi disa doniik bir anlayis benimsemis ve disa agik bir ekonomik
model benimsenmistir. Bu strateji ile diger bir hedef ise Diinya Bankasi ile uluslararasi
sermayenin dolasimi ve pazar serbestisi hedefi tasiyan bir stratejidir. Bankacilik alaninda
serbestlesme ve disa a¢ilim amaclarinin gergeklestirilmesi i¢in pozitif reel faiz ve esnek doviz
kuru politikalar1 uygulanmaya baglanmistir. Yine bu dénemde finansal piyasada serbestlesmeyi
ongoren yasal altyapi, kurumsallik yoniinden reformlar yapilmustir. ithal kotalarin zaman
icerinde kaldirilmasi, devaliiasyonlarla siirdiiriilen giinliik kur ayarlamalarm bagl olan ve

zaman igerisinde serbestlik derecesi artan kambiyo politikasi, ucuz kredi, pahali doviz ve
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stibvansiyonlar ile desteklenen ihracat politikast benimsenmistir. Bu silire¢ zarfinda bankalara
arasinda artan rekabetler ile birlikte bankacilik {iriinlerinin ¢esitlenmesi, yenilenmesi ve
finansal sistemdeki bulunan paymin hizla yiikselise ge¢cmesini saglamistir. 1985 yilinda
bankalar kanununun yiiriirlige girmesi ile birlikte bankacilikta olmasi gereken denetim,
gbzetim gibi standartlar sisteme tanitilmig, banka bilancolar1 da yiiriirliikk ile birlikte dis
denetime tabi tutulmus, tek diizen hesap uygulamasina gecilmis ve Mevduat Sigorta Fonu
kurulmustur. Ayrica Tiirkiye’de yerlesik olan kisilere doviz hesabi agma ve doviz tutma izni
tanmmuistir. 1987 yilinda Merkez Bankasi acik piyasa igslemleri yapmaya baslamistir. 1988
yilinda doviz piyasast kurulusu gerceklesmistir. 1989 yilinda doviz islemleri ve sermaye
hareketlerine serbestlesme gelmistir. 1990 yilinda Tiirk Lirasiin konvertibilitesi ilan edilmistir.
Yurt disinda yerlesik olarak yasayan kisilere Tiirkiye’de menkul kiymet yatirimi yapma, TL ve
doviz mevduati agma alternatifi saglanmistir. 1982 yilinda Sermaye Piyasas1 Kanunu (SPK)
cikarilmistir. Cikarilan bu kanunla birlikte sermaye piyasasi araglarmin kullanimi i¢in de
gerekli altyap1 olusturulmustur. 1986 yilinda Istanbul Menkul Kiymetler Borsas: (IMKB)
faaliyete baslamistir. IMKB nin giiniimiizde ki giincel ad1 ise Borsa Istanbul’dur. SPKa.ve
IMKB’nin kurulmas ile birlikte hazine bonosu, tahvil, repo islemleri, hisse senedi, mevduat
sertifikas1 gibi finansal araglarin gelisimi ile birlikte bankalarin diisiik maliyetle saglamis
olduklar1 fon imkanlar1 daraltilmistir. Para ve sermaye piyasasinda ki bu hizli gelisimler, banka
miisterilerinin bu piyasalara dogru yonelmesine ve bankalarin kalitesinin azalmasina sebep
olmustur. Bankacilik sektorii serbest piyasanin islerlik kazanmasindan etkilenerek teminat
mektubu, opsiyon, akreditif, futures ve forward gibi faaliyetlerinde gelismeler goriilmiistiir. Bu
donemde uygulanan esnek ddviz kuru, uygulanan serbest faiz, yeni bankalarin kurulmasi,
ithalatin serbestlestirmesi, ihracatin 6zendirilmesi, bankalar arasinda déviz ve TL piyasalarin
kurulmasi, bilgisayar ve iletisim sektoriindeki yasanan gelisimler yabanci bankalar1 Tiirkiye’ye
cekmistir. Tiim bu durumlar ile birlikte yabanci bankalarin Tiirkiye’de banka kurmasina ve sube
acmasina elverigli bir ortam olusmustur. Bu déonemde Tiirk bankalar1 da yurt disinda sube
acarak, banka kurarak yurtdisina agilmaya baslamiglardir. Serbestlesme ve disa agilimin
1944°iincii yilinda Asya ve Rusya arasinda yasanan kriz ile birlikte bankacilik sektorii finansal
sektor i¢in risklerin zarar ile sonug¢landigi yil olmustur. Tiirk liras1 yabanci para karsisinda
fazlasiyla deger kaybetmistir ve faiz oranlar1 ¢cok yiikselmistir. Bu donemde {i¢ banka tasfiye
edilmis, bankalara kars1 insanlarin yeniden giiven kazanabilmesi i¢in ise tasarruf mevduatlari
%100 devlet garantisi altina girmistir. Finansal piyasalarin daha istikrarli ve etkin ¢aligmasini
saglamak adina 23 Haziran 1999 yilinda Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK)
kurulmustur. Agustos 2000 yilinda ise BDDK ve Tiirkiye Mevduat Sigorta Fonu (TMSF)
faaliyete gecmistir. 2000 yilinda bankacilik sektdriinde yasanan biiyiik kriz 2001 yilinda daha
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agir bir vaziyete ge¢mistir bununla birlikte Tiirkiye’de Subat 2001°de biiyiik ¢apli bir kriz
yasamistir. Bu donemde faiz ve doviz kurlarinin hizli yiikkselimi ile bankacilik sektorii ciddi
derecede 6z kaynaklar1 lizerinden zarar etmistir. Yasanan krizden sonra finansal yapmin daha
iyi bir seviyeye ulagmasi admna Nisan 2001°de “Giicli Ekonomiye Gegis Programi”
uygulanmaya konulmustur. Bu programin bes temel unsuru bulunmaktadir. Bu unsurlar su

sekildedir (Miijde, 2013, 5.38);

@ Bankacilik kesimi ve reel sektor arasinda iyi bir iliski kurulmasi asina TMSF catis1
altindaki bankalar basta olmak lizere genis kapsamli ve hizli bir yapilandirma

stirecine gecilmistir.

@® Kamu finansman dengesinin bozulmayacak bir duruma getirilmeye ¢alisilmasi ve

giiclendirilmesi adina ¢alismalarda bulunulmustur.

@ Enflasyon hedefleri dogrultusunda hedeflerle uyumlu olarak gelirler politikasinin

stirdiiriilmesi amaglanmistir.

@ Dalgali kur sistemi igerisinde yasanan enflasyonla miicadelenin kararli bir bigimde

surdurilmesi,

@ Biitiin bunlarin seffaf ve etkin bir sekilde gergeklestirilmesini saglayacak olan

yapisal unsurlarm ve yasal altyapisinin olugturulmasi.

Bu programdan sonra bankalar yeniden yapilanma siirecine girmistir ve o yonde yeni

adimlar ile ilerlemelerde bulunarak giiniimiiz bankacilik sistemine ulasmislardir (Miijde, 2013,
s.39).
Giiniimiiz Tiirk Bankacilik Sisteminin Mevcut Yapisi

Bankalar fon toplayan, mevduat kabul eden, gercek ve tiizel kisilere fon aktarimi
saglayan ve devlete uzun ve kisa vadeli kredi aktarimi saglayan finansal kurumlardir. Giinlimiiz

bankalar1 bunlar disinda farkli islemlerde yapmaktadir. Bunlar (Yetiz, 2016, s.114); Bankalar

finansal islemlerde aracilik gorevini iistlenirler.
@ Bankalar, kiralik kasalar ile kiymetli varliklarin korunmasini saglar.
@ Bankalar iilkede kredi ve para politikalarinin uygulanmasimni destekler.
@ Bankalar i¢ ve dis ticaret islemlerinde aracilik yapmaktadirlar.
@ Bankalar menkul kiymet alis- satis islemlerini gerceklestirirler.

@ Banka kart1 ve kredi kart1 gibi 6deme yontemlerinin kullanilmasina izin verir.
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Bankalar yalnizca yukarida ifade edilen parasal konularda islem yapmazlar. Ulkede ki
finansal yapinmn giiglenmesi konusunda da yardimeci olmaktadirlar. Ulkede uzun dénemde
makroekonomik istikrar durumunun saglanmasina da yardimc1 olmaktadirlar. Finansal sistem
icerisindeki ekonomik biyime ve gelisiminde bankacilik sektorii 6nemli bir arag olmakla

birlikte ekonomik sistemle etkilesimi yiiksek olan bir alandir (Yildirim O. , 2004, s.65).

Tiirkiye’de giinlimiizde bankacilik sektori BDDK’nin ¢atis1 altinda belirli kurallar
cercevesinde yuritulmektedir. Tiirkiye bankacilik sektorii etkin bir risk yonetimine, giiglii bir
mali yapiya, 1yi seviyede bir sermaye yeterliligine, cesitli hizmet tiirlerine, kalifiye i§ giiciine,
istiin hizmet kalitesine ve gelismis iilke bankalar1 ile rekabet saglayabilecek bir duruma

kavusmustur.

Tablo 6.Temel Bankacilik Verileri (BDDK, 2021, s.1).

Eki.21 MILYON TL
Toplam Aktifler 7.374.436
Oz kaynaklar 664.932
Mevduat 4.340.506
Krediler 4.181.923
Menkul Degerler 1.242.945

BDDK’dan alman 2021 yili temel bankacilik verileri dogrultusunda bankacilik
sektoriiniin genel durumu toplam aktifler yil sonuna gére %20,8, Oz kaynaklar %109,
mevduatlar %25,6, krediler 16,9 ve menkul degerler ise %21,5 artis gostermistir (BDDK,
2021). Tirkiye’de aktif olarak calisan 55 banka bulunmaktadir. Bu bankalarin 32 tanesi
Mevduat bankasi, 15 tanesi Kalkinma ve Yatirim bankasi, 6 tanesi Katilim bankas1 ve 2 tanesi

de TMSF biinyesinde bulunan bankalardir.

Tablo 7.Giiniimiizde Mevcut Olarak Tiirkiye 'de Bulunan Bankalar (BDDK, 2021, s.1).

BANKALAR INTERNET ADRESLERI
AKBANK T.A.S. http://www.akbank.com.tr
ALTERNATIFBANK A.S. https://www.alternatifbank...
ANADOLUBANK A.S. http://www.anadolubank.com.tr
ARAP TURK BANKASI A.S. http://www.arabturkbank.com/
EAERI/IEXCIRI BANK MELLAT http://www.mellatbank.com
BANK OF CHINA TURKEY A.S. http://www.bankofchina.com.tr/
BURGAN BANK A.S http://www.burgan.com.tr
CITIBANK A.S. http://www.citibank.com.tr
DENIZBANK A.S. http://www.denizbank.com
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http://www.akbank.com.tr/
https://www.alternatifbank/
http://www.anadolubank.com.tr/
http://www.arabturkbank.com/
http://www.mellatbank.com/
http://www.bankofchina.com.tr/
http://www.burgan.com.tr/
http://www.citibank.com.tr/
http://www.denizbank.com/

DEUTSCHE BANK A.S.

FIBABANKA A.S.

HABIB BANK LIMITED iSTANBUL
TURKIYE MERKEZ SUBESI

HSBC BANK A.S.
ICBC TURKEY BANK A.S.
ING BANK A.S.

INTESA SANPAOLO S.P.A.

JP MORGAN CHASE BANK NATIONAL
ASSOCIATION

MUFG BANK TURKEY A.S.

ODEA BANK A.S.

RABOBANK A.S.

SOCIETE GENERALE S.A.
SEKERBANK T.A.S.

T.C. ZIRAAT BANKASI A S.
TURKISH BANK A.S.

TURKLAND BANK A.S.

TURK EKONOMI BANKASI A S.
TURKIYE GARANTI BANKASI A_S.
TURKIYE HALK BANKASI A.S.
TURKIYE IS BANKASI AS.
TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O.

YAPI VE KREDI BANKASI A.S.

http://www.deutschebank.com.tr

http://www.fibabanka.com.tr/

http://www.habibbank.com.tr

http://www.hsbc.com.tr

http://www.tekstilbank.com.tr

http://www.ingbank.com.tr

http://www.intesasanpaolo.com

http://www.jpmorganchase.co...

http://www.tu.bk.mufg.ip/in...

http://www.odeabank.com.tr

http://www.rabobank.com.tr/

http://www.societegenerale....

http://www.sekerbank.com.tr

http://www.ziraat.com.tr/

http://www.turkishbank.com

http://www.turklandbank.com

http://www.teb.com.tr

https://www.garantibbva.com.tr

http://www.halkbank.com.tr/

http://www.isbank.com.tr

http://www.vakifbank.com.tr

http://www.ykb.com.tr

KALKINMA
VE YATIRIM
BANKALARI

AKTIF YATIRIM BANKASI A.S.

BANK OF AMERICA YATIRIM BANK A.S.

BANKPOZITIF KREDI VE KALKINMA
BANKASI A.S.

D YATIRIM BANKASI A.S.

DILER YATIRIM BANKASI A.S.

GOLDEN GLOBAL YATIRIM BANKASI A.S.
GSD YATIRIM BANKASI A.S.

ILLER BANKASI A.S.

ISTANBUL TAKAS VE SAKLAMA BANKASI
AS.
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http://www.aktifbank.com.tr/

http://www.ml.com.tr

http://www.bankpozitif.com.tr/

https://www.dybank.com.tr

http://www.dilerbank.com.tr/

https://goldenglobalbank.co...

http://www.gsdbank.com.tr

http://www.ilbank.gov.tr

http://www.takasbank.com.tr



http://www.deutschebank.com.tr/
http://www.fibabanka.com.tr/
http://www.habibbank.com.tr/
http://www.hsbc.com.tr/
http://www.tekstilbank.com.tr/
http://www.ingbank.com.tr/
http://www.intesasanpaolo.com/
http://www.jpmorganchase.co/
http://www.tu.bk.mufg.jp/in
http://www.odeabank.com.tr/
http://www.rabobank.com.tr/
http://www.societegenerale/
http://www.sekerbank.com.tr/
http://www.ziraat.com.tr/
http://www.turkishbank.com/
http://www.teb.com.tr/
https://www.garantibbva.com.tr/
http://www.halkbank.com.tr/
http://www.isbank.com.tr/
http://www.vakifbank.com.tr/
http://www.ykb.com.tr/
http://www.aktifbank.com.tr/
http://www.ml.com.tr/
https://www.dybank.com.tr/
http://www.dilerbank.com.tr/
https://goldenglobalbank.co/
http://www.gsdbank.com.tr/
http://www.ilbank.gov.tr/
http://www.takasbank.com.tr/

NUROL YATIRIM BANKASI A.S.

PASHA YATIRIM BANKASI A.S.

STANDARD CHARTERED YATIRIM

BANKASI TURK A.S.

TURKIYE THRACAT KREDI BANKASI A.S.
TURKIYE KALKINMA VE YATIRIM

BANKASI A.S.

TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI A.S.

http://www.nurolbank.com.tr

https://www.pashabank.com.tr/

http://www.standardchartere...

http://www.eximbank.gov.tr

http://www.kalkinma.com.tr

http://www.tskb.com.tr

ALBARAKA TURK KATILIM BANKASI A.S.
KUVEYT TURK KATILIM BANKASI A.S.

TURKIYE EMLAK KATILIM BANKASI A.S.

http://www.albarakaturk.com...

http://www.kuveytturk.com.tr

http://www.emlakbank.com.tr/

KATILIM

BANKALARI  T(RKIYE FINANS KATILIM BANKASI A.S.  http://www.turkivefinans.co..
VAKIF KATILIM BANKASI A.S. http://www.vakifkatilim.com...
ZIRAAT KATILIM BANKASI A.S. http://www ziraatkatilim.co...

TMSF ADABANK A.S. http://www.adabank.com.tr/

BUNYESINDE

Ki BANKALAR BIRLESIK FON BANKASI A.S.

http://www.fonbank.com.tr

Tirkiye’de bulunan giincel banka calisan sayis1 grafik 5’de verilmistir.

Grafik 5. Banka ¢alisan sayis1 (TBB, 2021, s.1).
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Tiirkiye Bankalar Birligi’nden alinmis olan resmi verilere gore gilincel banka ¢alisan

sayilar1 yukaridaki grafikte net olarak verilmistir. Verilere gore calisan sayilarinda bir azalma

g6zlemlenmektedir.
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Grafik 6. Bankalarin sube sayis1 (TBB, 2021, s.1).
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M Bankalarin Sube Sayisi

Sube disinda olan alternatif dagitim kanallarinin gelismesi ile birlikte dijital ve mobil
bankacilik hizmetleri iizerine olan taleplerin artmasi ve yapilan bazi hizmetlerin destek hizmeti
kuruluslarindan temin edilmesi gibi birgcok faktor sube ve ¢aligan sayisini etkilemektedir (TBB,

2021, s.1).

Tiirk Bankacilik Sektoriinde Karsilasilan Riskler

Bankacilik sektorii her zaman risklere agik bir sektor olmakla birlikte ¢esitli riskler ile
muhatap olmak zorunda kalmaktadir. Bankacilikta sektoriinde risk, banka faaliyetleri sonucu
gergeklesmis olan getirinin, beklenen getiriden farkli olma olasiligidir. Riskler ortaya ¢ikisma
gore “sistematik ve sistematik olmayan” riskler olarak iki gruba ayrilir. Sistematik riskler tiim
ekonomiye etki eden ve isletmenin miidahale edemeyecegi kontrol edemeyecegi risklerdir.
Sistematik olmayan riskler ise isletmenin kendi yaptigi islemler sonucu veya isletme 6zellikleri

sonucu karsilastiklar1 isletmenin kontroliinde olan risklerden olugsmaktadir (Kog, 2013, s.277).

EN SIK KARSILASILAN

BANKACILIK RISKLERI

Operasyonel S

Sekil 4. En sik karsilagilan bankacilik riskleri (Kog, 2013, 5.277).
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Riskin Tanimi ve Bankacilik Sektoriindeki Risk Tiirleri

Riski, hedeflenen ya da beklenilen sonugtan sapma olasiligi durumudur. Riskin sapma
olasilig1 olarak ifade edilmesini, 0 ile 100 arasinda degisen bir ihtimaldir. Bu ylizden ortaya
cikan ihtimal kesin ya da imkansiz degildir. Ayrica bu tanimlama olasiliginin 6lgiilebilir
olmasint da gerektirmeyip sadece ihtimalin var olmasi risk kavraminin ortaya ¢ikmasi i¢in
yeterlidir. Riskin derecesi farkli nedenlerden dolayr dlgiilemeyebilir fakat riskin 6lgiilebilir
durumu s6z konusu oldugunda da 0 ile 100 araliginda olmalidir. Risk, istenmeyen sonuglar ile
karsilagsma olasilig1 olarak da adlandirilabilir. Riski her zaman tamamiyla ortadan kaldirmak
miimkiin olmadigindan riski azaltici yonetim anlayislart benimsemek giiniimiiz diinyasinin

temel risk yaklagimini olusturmaktadir (Gur, 2017, s.43).

Kiiresellesme ile birlikte finansal piyasalar siirekli olarak yenilenen ve gelisen bir yapiya
sahip olmaktadir. Kiiresellesme finansal piyasalarda biiyiik degisikler yaratirken bankacilik
sektoriiniin de bazi riskler ile karsilasmasina sebep olmaktadir. Bankacilik sektoriiniin maruz
kaldigi riskler asagidaki tabloda verilmistir (Adiloglu, Demir, & Pali, 2019, s.79).

Tablo 8. Bankalarin Maruz Kaldig: Riskler (Kog, 2013, 5.277)
Insan Kaynag Faktoriinden Olusan

Islemler Geregi Olusan Riskler

Riskler
Kredi riski Pazar riski
Faiz orani riski Itibar riski
Kur riski Sistem riski
Hisse senedi fiyat riski Teknoloji riski
Likidite riski Politik risk
Operasyonel risk Islem riski

Kredi riski.

Bankalarin kisilere vermis oldugu alacaklarmi zamaninda ve tam olarak tahsil
edememesi riskine, kredi riski denilmektedir. Bankanin kredi vermis oldugu miisteri kotii
niyetli olarak borcunu 6demeyebilir, mali igleri yolunda gitmeyebilir, miisterinin kredibilitesi
yiiksekken verilen biiylik kredi miisterinin diisen kredibilitesi ile alinamayabilir vb. durumlar
olabilir bu durumlarin hepsi kredi riskini olusturmaktadir. Banka i¢in durum bu a¢idan daha da
kotiidiir verilen kredilerin eksik alinmasi ya da almamamasi bankayr son derece olumsuz
etkilemektedir. Ayrica bankay1 farkli risklere maruz birakmaktadir. Bu nedenden dolay1 kredi
riskinin azaltilmast i¢in kredi verilecek kisiler tiim agilardan degerlendirilmelidir. Ortaya

cikabilecek olan riskler en aza indirilmelidir ve bunun yani swa sermaye maliyetlerini
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karsilayacak kredi fiyatlamasi da yapilmalidir. Kredi verilen kisilerin iligki igerisinde
bulundugu kuruluslar ve gruplarda son derece énemlidir. Iliskili oldugu kurum ve gruplarla
yapacak olduklar1 islemler hem kredi alan kisiyi hem de kredi veren bankay: biiyiik tehlike
altinda birakabilir (Ag1l, 2010, s.200).

Faiz oram riski.

Faiz riski, faiz oranlarinda ki degisimlere bagli olarak banka bilangosunda ki beklenen
getirinin ve banka bilangosun piyasa degerinin degismesi olarak tanimlanabilir. Diger bir
sOylemle faiz riski piyasadaki faiz orani hareketlerinden kaynakli olarak bankanin finansal
durumunun olumsuz etkilenmesi olarak adlandirilabilir. Piyasa igerisinde olusan faiz orani
hareketlilikleri ile bankalarda 6zkaynak deger kaybi, nakit akislarinda olusabilecek aksakliklar,
gelir kayiplar1 ve nakit giris ¢ikislarinda diislisler ortaya c¢ikabilmektedir. Bankalarin
pasiflerinin bilanco dis1 bulunduklar1 pozisyonlarin faiz oranina degisimi, aktiflerinin faize
duyarliklar1 ile uyumlu degil ise bankalar faiz riski ile karsi karsiya demektir (Aslan, 2009,
s.34).

Kur riski.

Bir iilke para biriminin bagka bir iilkenin para birimindeki fiyatina doviz kuru (kur)
denir. Piyasada kuru belirleyen bir¢ok faktér bulunmaktadir. Bunlardan bazilarini siralayacak
olursak; doviz piyasasinda bulunan aktoérlerin beklentileri ve kuru etkiyebilmeleri, iilkede
uygulanan politikalar, iilkeler arasindaki faiz oranlari, lilkeler arasi para ve sermaye akislari,
devlet politikalari, 6deme dengesindeki farkliliklar ve enflasyon gibi bir¢cok faktdr kur riskini
etkileyebilmektedir. Bankalar agisindan olusan kur degisimleri 6nemli riskler olusturmaktadir.
Bankalarm gelir-giderlerinde, varlik-ylikiimliiklerinde veya nakit akimlarinda, kurlarda
beklenmedik degisimler nedeniyle zarara ugrama ihtimali, kur riski olarak adlandirilmaktadir

(Simsek, 2014, s.18).

Hisse senedi fiyat riski.

Bankalar sermaye kazanci saglamak amaciyla likiditesi yiiksek olan menkul kiymetlere
yatirrmda bulunmaktadirlar. Yatirim siireci icerisinde hisse senetlerinde olusan fiyat
degisimlerinden yatirimecinin zarar etme olasiligi da bulunmaktadir. Hisse senetlerinde olusan
fiyat degisimlerinden kaynakl risklere neden olan riskler ise piyasa riski ve 6zel risk olarak

adlandirilabilir (Er, 2007, s.7).
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Likidite riski.

Bir igsletmenin vadesi gelmis olan bor¢larin1 6deyemeyecek durumda olmasi yani nakdi
giicliniin bulunmamas1 sonucu ortaya ¢ikabilecek olan risktir. Bunlarin haricinde isletmenin
bor¢larmi 6deyebilecek kadar varligi olmasmma ragmen bu varliklar istedigi zaman nakde
cevirmemesi ve ¢evirebilse bile bekledigi siirede, bekledigi degerden elden ¢ikaramamasi da

yine likidite riski olarak tanimlanabilir (Ozbilgin, 2012, s.89).

Operasyonel risk.

Basarisiz ve yetersiz olan is slireglerinden, banka yoneticileri ve ¢alisanlar1 tarafindan
kosullara ve zamana uygun olarak hareket edilememesinden, bilgi, goriintiileme, raporlama ve
banka yoOnetiminde ki hatalardan ve sistem aksakliklarindan dolayr tanimlanan riske,
operasyonel risk denilmektedir. Operasyonel riskin asil nedeni ise insandir. Bankacilikta
insanlardan Otiiri olusan riskler ise calisanlarin yetersizliginden, yapilan yolsuzluktan,
calisanlarin tecriibe eksikliginden, sisteme ayak uydurulamamasindan, sahtekarliktan, emir ve
kurallara uyulmamasindan kaynakli olarak da operasyonel riski arttirmaktadir (Simsek, 2014,

s.15).

Pazar riski.

Pazarda yani piyasada meydana gelen fiyat dalgalanmalar1 sonucu yatirimlarin
beklenildigi gibi kar ile sonuglanmamasi riskidir. Birgok riskin temelini olusturan pazar riski
giinliik ve donemsel olabilir. Bu riski olusturan temel faktorler ise faiz oran1 degisimleri ve
doviz kuru riskidir (Ozbilgin, 2012, s.89).

Itibar riski.

Itibar riski, yonetici ve calisanlarimn mevzuata uygun davranmamasi, yasal
diizenlemelere uyulmamasi veya calisanlarin, miisterilerin, rakiplerin, diizenleyici ve
denetleyici gibi banka ya da isletme paydaslarinin kurum hakkinda itibar zedeleyici ve olumsuz
sdylemleri ile kurumun kars: karsiya kalacagi riske denir. Itibar riskine neden olan en 6nemli
nedenlerden bir tanesi de kurumun finansal performansinin kotii olmasidir. Diger neden ise
yaptig1 islemlerin etik olmamasi ve mevzuata aykiri olmasi nedeniyle mahkeme cezalar1 ile
karsilasmas1 veya davalarda taraf olmasi olarak nitelendirilebilir. Itibar riski kurum ve

kuruluslar agisindan olduk¢a dnemlidir. Itibar riskinin oniine gegilmedigi takdirde isletmeyi

biiyilik zararlara ugratabilir (Balkan, 2018, , 5.26).
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Sistem riski.

Sistem riski, mali piyasalarda yapisal ve kurumsal diizenlemelerden kaynaklanan ve tim
piyasay1 etkileyen bir risk olarak tanimlanabilir. Sistem riski piyasadaki 6nemli bir kurumun
O0deme giicliigii ¢ekmesi ile birlikte diger mali kurumlar ve tiim sistemi etkilemesi iizerine
likidite kitliginin olusmasi, 6demelerin kesilmesine yol agmasi olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Sistem riskinin ortaya ¢iktig1 alanlar; elektronik 6deme sistemleri, banka sistemleri ve sermaye

piyasalaridir (Erdem, 2018, s.65).

Teknoloji riski.

Teknoloji riski, kurum ve kurulus i¢in yapilan teknolojik yatirimlar karsiliginda

beklenen ve istenilen sonuca ulagilamamasi, maliyet tasarrufunun elde edilememesidir (Ertiirk,

2010, 5.68).

Politik risk.

Politik riskler, yabanci yatirimlarm yatirim yapilan iilke icerisinde ki isyan, savas,
ayaklanma gibi siyasi olusumlar sebebiyle yatirimcilarin sahip olduklari yatirimlar iizerine el
konulmas1 ve kamusallastirilmasi riskidir. Politik riskler, uluslararasi sirketlerin yatirim
faaliyetlerini en ¢ok etkileyen faktorler arasinda yer almaktadir. Cok uluslu isletmeler yatirim
yapacaklari iilke ve kosullarini iy1 incelemelilerdir. Yatirim yapmak istedikleri {ilkenin politik
durumu, sosyo-kiiltiirel seviyesi, rekabet ortami gibi faktorleri iyi analiz etmeli ve gerekli
Onlemleri alarak yatirimlarini yapmahdirlar. Aksi takdirde karsilagsacaklari risk yatirimlarindan

zarar ile ayrilmalarma sebep olabilir (Ecevit, 2008, s.80).

Islem riski.

Ulusal para birimi ile doviz kuru arasindaki farklarin nakit akislar1 iizerindeki olasi
etkisine islem riski denir. Islem riskleri genellikle ¢esitli para birimlerinin goreli degisimleri

ile ilgilidir (Kog, 2013, 5.278).

Tiirk Bankacilik Sisteminde Tiirev Uriinlerin Yeri ve Onemi

Tiirkiye’de finansal sistemin 6nemli ve biiyiik olan kismini bankalar olusturmaktadir.
Bankalar, sermaye ve para piyasasinda biiyilk ¢apli ve Onem arz eden islemlerde
bulunmaktadirlar. Globallesme ile uluslararasi para hareketlerinin icine iilkemizde dahil
olmaya baglamistir. Bu para hareketliklerinden olugan riskler ile de tiirev iiriin kullanimi piyasa

icerisinde 0nemli bir alana sahip olmaya baslamistir. Tiirev tiriin kullanimu ile bankalar daha
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fazla ilerlemeye caligmakta ve bankaya fayda saglayabilecek adimlar atmaktadir. (Tastemel,

2020, 5.40).

1980°li yillarda liberalizmin 6n plana ¢ikmasi, sermaye hareketlerinin
serbestlestirilmesi ile isletmeler daha fazla riske maruz kalmaya baslamislardir. Risk banka i¢in
onemli bir faktdr olmaktadir, riskin bankaya zarar ile sonu¢ vermesi bankayi zor ve gii¢
durumlara koyabilmektedir. Bankalar bu donemde yasanan gelismelere neticesinde hem var
olan miisteri kitlesini korumaya calisirken hem de gelirlerini arttirmaya ¢aligsmislardir. Bankalar
oncelikle faiz ve kur riskinden korunmak i¢in tiirev iiriin kullanimina yonelmislerdir. Zaman
icerisinde yasanan gelismeler ile tiirev riinleri farkh alanlarda kullanmaya baslamislardir

(Hanci, 2020, s.53).

Tiirk bankacilik sektoriinde 6nemli bir yere sahip olan tiirev tirlinlerin kullanimi riskten
korunmak, arbitraj ve spekiilasyon amaciyla olabilmektedir. Tiirev piyasada ki en 6nemli islev
finansal piyasalarda ki olusan hareketlilik nedeniyle ortaya ¢ikabilecek olan simdiki zamanda
veya gelecek zaman diliminde nakit pozisyondan ortaya ¢ikabilecek olan riskleri en alt seviyeye
indirmek ve minimize etmektir. Tirev aracglarda riskten korunma (hedging), tercih edilecek
olan sozlesme sekline gore degisiklik gostermektedir. Arbitraj iki farkli piyasada ki olusan fiyat
dengesizligini kullanarak ucuzdan alarak diger piyasada daha {ist fiyattan satarak olusabilecek
riskleri almadan kar elde etmek i¢in yapilmaktadir. Spekiilatorler ise riskten ka¢inmak

isteyenlerin aksine risk alarak spekiilasyon yaparak kar elde etmeye ¢alisirlar (Tastemel, 2020,

s.41).

Bankalarm gelisimi ile birlikte varlik yonetimi ile ilgili 6nem riskleri bulunurken
kiiresellesme ile bu risklere yenileri de eklenmistir. Eklenen riskler ise agir sonuglara yol
acabilecek risklerdir. Bu riskler; likidite riski, kredi riski, faiz riski, operasyonel risk, piyasa
riski ve doviz kuru riskidir. Bankacilik sektoriinde ve finansal piyasalarda temel risk yonetimin
basinda tiirev iirlinler gelmektedir. Risk yonetiminin basinda tiirev iirlinlerinin gelmesi tiirev

iirin kullanimin1 da arttirmaktadir (Tastemel, 2020, s.41).

Bankalar ¢esitli amaclar ile tiirev iirtinleri kullanabilmektedirler. Bu tiirev {iriinleri sdyle
siralayabiliriz; futures, forward, opsiyon ve swap kontratlaridir. Kullanilan bu tiirev {irtinler
birbirinden farkli 6zelliklere sahiptir gerekli kosullarin saglanmasi ile birlikte ihtiyag ve istekler
dogrultusunda da bankalar tarafindan kullanilmaktadir. Bankalar tiirev Orlinleri kullanarak
finansal risklerden korunmay1, klasik bankacilik igslemleri disinda gelir elde etmeyi ve hem
miisterilerine hem de kendilerine yarar saglamayir amacglamaktadirlar. Bu yiizdende tiirev

tirtinler bankacilik alaninda 6nemli bir yere sahiptir (Yildirim S. , 2011, s.25).
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Grafik 7. Tiirk bankalarinda tiirev islem tiirlerinin paylar1 (BDDK, 2021, s.1)

Tirev islemler

O

m Swap Para islemi ® Swap Faiz islemi m Diger Tirev islemler m Vadeli Doviz islemi

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu tarafindan yaymlanmis olan Eyliil 2021
raporuna gore tdrev islemlerin kullanim paylar1 arasinda en yiiksek degere %82 ile swap
islemleri sahiptir. Swap islemleri arasindan ise en fazla paya sahip olan %51 ile para swapidir.
Para swap1 isleminin, faiz swap1 islemine gore fazla olmasinin sebebi ise bankalarin farkli déviz
tiirlerine ulasabilmek icin kullanildig1 olabilir. Diger tiirev islemler %12 olarak payda yerini

alirken en kiiciik pay1 da %6 ile vadeli doviz islemleri almistir (Tanyel, 2016, s.3).
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DORDUNCU BOLUM

Bankalarin Tiirev Uriin Kullammim Etkileyen Faktorler

Bankalarin tiirev iriin kullanim yogunluklarini etkileyecek olan birgok faktor
bulunmaktadir ve bu alan iizerinde bu faktorleri de baz alarak birtakim ¢aligmalar yapilmistir.
Bu alan lizerinde yapilmis olan ¢alismalarin literatiir taramasi yapilmis ve g¢alismaya da

eklenmistir.

Literatiir Taramasi

Oktar ve Yiksel (2016), bankalarin tiirev iiriin kullanimin1 etkileyen faktorlerin
belirlenmesini incelemislerdir. Caligmalarinda 2003:1-2015:3 donem araliginda ki li¢ aylik
verileri kullanmiglardir. Caligmay1 hazirlarken Mars yontemini kullanmiglardir. Caligmanin
sonuglarma gore, bankalarm miisterilerden tahsil edemeyeceklerini diisiindiikleri alacaklar i¢in
Ozel karsiliklarin tiirev ara¢ kullannominda ve takipteki kredi orami yiikseldiginde tersine
donecegi sonucuna varilmistir bu durum karsisinda da tiirev iirlinleri kullanarak dezavantaji

yonetmeye ¢alisirlar.

Hassan ve Khasawneh (2009), bankaya 6zgu olan faktorlerin ve makroekonomik
faktorlerin ABD ticari bankalarmin tiirev tiriin kullanimin1 ne derecede etkiledigi incelenmistir.
Ulasilan sonuglara gore, tiirev {iriin kullanim artis1 ile banka biiyiikliigli arasinda dogru yonli
bir etkilesim olduguna, kredibilitesi diisiik diizeyde olan bankalarin tiirev {riinleri daha az
kullandiklarina, makroekonomik degiskenlerin (enflasyon, faiz oran1 gayri safi yurti¢i hasila ve

O0demeler bilangosu) tiirev tiriin kullanimma bir etki etmedigi ulagilmistir.

Anbar ve Deger (2011), makroekonomik degiskenlerin ve bankaya 6zgii olan faktorlerin
bankalarin tiirev iiriin kullanim yogunluklar1 iizerindeki etkisi incelenmistir. Calismada 1999-
2010 yillar arasinda IMKB’da islem goren ticari bankalarin gelir ve bilango tablolaridan alinan
veriler kullanilmistir. Calismada Tobit regresyon analizi kullanilmistir. Arastirmada 6zsermaye
karliliginin ve net faiz marjimin tiirev tirtin kullanim yogunlugu ile pozitif dogrultuda bir iligkisi
oldugu tespit edilmistir. Bankanin aktif buyiikliigii, karsiliklar ve faiz oram ile tiirev {irlin
kullanim yogunlugu arasinda ters yonlii bir iligki durumu oldugu anlagilmistir. Aktif biiyiikligii
kiglk net faiz marji ve 6z sermaye karlilig1 yiikksek olan bankalarin tiirev iiriin kullanim

yogunlugunun daha fazla oldugu tespit edilmistir.
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Rivas, Ozuna ve Policastro (2006), bankalarda tiirev iiriin kullaniminim etkinligi iizerine
etkisi incelenmistir. Calismada bagmmli degisken olarak bankalarin etkinligi ve bagimsiz
degisken olarak ise krediler, 6z sermaye orani, tiirev iriin kullanimi ve toplam varlk
degiskenlerini kullanmigtir. Calisma sonuglarina gore, yasal kisitlamalarin banka verimliligi

diistirdiigii ve tlirev Uirtin kullaniminin banka verimliligi artirdigi tespit edilmistir.

Yenisu, Tiras ve Saygin (2011), calismada Tiirkiye’de bankalarin gergeklestirdikleri
tiirev piyasa iglemleri ve makroekonomik degiskenlerle iliskisi arastirilmistir. Arastirmada
kullanilan yontem korelasyon analizi ve ARDL sinir testidir. Arastirmada incelenen verileri
2005:1-2021:2 donem verilerinden olugsmaktadir. Arastirma sonuglaria gore, bankalarin aktif
biuiytikliigli arttikca, risk arttikca tiirev ara¢ kullanimi artmaktayken 0z sermaye karliligi
azalmaktadir. Oz sermaye karlihginin azalmasinin sebebi ise yatmrilmis olan sermayenin

alternatif maliyeti olabilir.

Simons (1995), calisma bankalarda tiirev {irtin kullanimmin bilangodaki varlik ve
bilancoda ki kaynak {izerine olan etkisini belirlemek adina yapilmistir. Caligmada ki bagimli
degisken tiirev trlin kullanimi, bagimsiz degiskenler ise varlik yapisi, risk, sermaye
degiskenleri ve biiyiikliikk olmustur. Sonuglara gore tiirev iirlin kullanimi ve risk arasinda ilgili
bir iligki bulunamamustir. Tiirev iirtin kullanimimnin varlik yapis1 ve biiylikliik degiskenleri
arasinda negatif bir iligki bulunurken, tiirev {liriin kullanim1 ve sermaye arasinda pozitif yonli
bir iligki tespit edilmistir.

Akkaya ve Torun (2020), ¢alismasinda 2002-2018 yillar1 arasindaki verileri kullanarak
Tirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren bankalarin tiirev tirtin kullanimlarinin risklilik ve
karlilik iizerine olan etkisi arastirilmistir. Calismada Es biitiinlesme analizi yapilmistir.
Sonuglara gore karlilik ve risklilik oranlari ile tiirev ara¢ kullanimi arasinda uzun dénemli bir

iliski slirecinin var oldugu tespit edilmistir.

Hanc1 (2020), Tiirkiye'de tiirev araglarin bankacilik sektoriine etkilerini incelemistir.
Tiirk bankalarmin risklilik ve karlhilig1 arasindaki iligkinin arastirildigi ¢alismada TBB’ye
kayitl geyrek donemli bilangolardan yararlanilmigtir. 2002 Aralik-2019 Eylul donemine kadar
kamu, 6zel ve yabanci sermayeli mevduat bankalarma ait olan Tiirk bankacilik verileri dort
grup halinde karsilastirmali bir sekilde incelenmistir. Calisma igerisinde Toda-Yamamoto
nedensellik analizi kullanilmistir. Sonuglara goére Tiirk bankacilik sistemi i¢in bankalarin
karlari, riskleri ve tiirev islem hacimleri ile anlamli olan tek veya cift tarafli nedensellik iligkisi

tespit edilmistir.
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Yontem ve Metodoloji
Regresyon modeli.

Makroekonomik gostergelerde degiskenler tasnif edilirse baslica olarak bagimli ve
bagimsiz degisken ayrimi yapilmasi gerekir. Bagimsiz degisken iktisadi analizde etkileyici
degiskendir ve sebep igerir. Bagimli degisken ise etkilenen degiskendir ve sonucu gosterir. Tki
degisken arasindaki iliskiyi gosteren matematik kalibima ise regresyon denklemi denir. Bu

denklem iki model gercevesinde analiz edilir. Bunlar;

. Deterministik Model
. Stokastik Model

Deterministik modeller bagimsiz degiskenin her bir degerine karsilik bagh degiskenden
tek bir degere rast gelmesi durumudur ve hata igermez. Buna karsilik Stokastik modellerde
bagimsiz degiskenin degerine karsilik bagimli degiskenin bir deger aralig1 icermesidir. Bu
durum bu model de hatanin oldugunu gosterir. Stokastik model de parametreler En Kiigiik
Kareler Yontemi ile tahmin edilir. Bunun i¢inde asagidaki formiilden yardim almir (Dikmen,

2009, s.315).

XY =nb,+b>X

SXY=bhXX+hXX’

Birim kok testi.

Bir zaman serisinin baska bir zaman serisine gore regresyonu hesaplanirken genellikle
iki degisken arasinda anlamli bir iliskinin olmamasima ragmen ¢ogunlukla anlamlilik diizeyini
ifade eden belirlilik katsayisinin yiiksek ¢iktig1 goriiliir. Bu durum diizmece dedigimiz sahte
regresyona yol acar. Bu sebepten dolay1r zaman serilerinde duraganhga bakmak gerekir.
Duraganlik zaman serisi verilerinin belirli bir zaman serisi siirecinde siirekli artma veya
azalmanin olmadig1 verilerin zaman boyunca dagilim gosterdigi bi¢gimde tanimlanir. Kisaca
serinin duraganlig1 degerler arasindaki farklar ile elde edilir. Bu ¢ercevede bir serinin duragan
olup olmadig1 en ¢ok ADF (Augmented Dickey Fuller) birim kok testi yardimiyla yapilir. Buna

gore birim kok testi ise {i¢ sekilde yapilir. Bunlar;
@ Sabitsiz (None)
@ Sabitli (Intercept)
@ Trendli ve Sabitli (Trend and Intercept)
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Buna karsin ADF birim kok testinden sonra en ¢ok kullanilan birim kok testi ise
Phillips-Perron birim kok testidir. Birim kok testinde dikkat edilecek husus ise (Tari, 2011,
5.435);

@ t Istatistik Degeri > %5 Kritik Deger (Birim Kok Yoktur. Seri Duragandir)

@ t Istatistik Degeri < %5 Kritik Deger (Birim Kok Vardir. Seri Duragan Degildir)

Ekonometrik Sonuclar
Degiskenlerin segimi.

Tirkiye'de bankalarm tiirev iiriin kullanimini etkileyen faktorleri arastirmak iizere
kurulan regresyon analizinde 15 degisken kullanilmistir. Bu degiskenler asagidaki tablo

yardimiyla ayrintili agiklanmigtir

Tablo 9. Modelde Kullanilan Degiskenler
DEGISKENLE

S.N R SEMBOL KAYNAK ACIKLAMA
Bankalarin S T
1 Gergeklestirdigi TUREV TCMB-EVDS Barvlka.la.rl.n Gergeklestirdigi Tiirev Urilinlerinin  Toplam
- . Degerini Ifade Eder
Tiirev Miktari
2 Aktif Biyikliigi AKTIFB TCMB-EVDS légr;i(acﬂlk Sektoriinde Bankalarin Aktif Biiyiikliigiinii Ifade
Harcama Yontemine Gore Hesaplanmus GSYIH Verileri
3 GSYiH GSYIH TCMB-EVDS Zincirlenmis Hacim Endeksine Gore Hesaplamalarda
Kullanilmustir.
4  TUFE TUFE TCMB-EVDS 2003=100 Bazli Endeks Kullanilmustir.
5 Faiz Oram FAIZ TCMB-EVDS Bgnkalarca Mevduatlara Uygulanan TL Uzerinden Faiz
Dikkate Alinmustir.
6  Krediler KREDI TCMB-EVDS Bankalarmn Kredi Rakamlarim Ifade Eder.
Bankalar Bilangosundaki Nakitler, Merkez Bankasi ve
o Bankalar
7 Likidite Oran LIKIDITE ~ TCMB-EVDS Toplamimin Toplam Aktiflere Oram1 Dikkate Alinarak
Hesaplanmustir.
8 Mevduat MEVDUAT TCMB-EVDS }églel'l'(acﬂlk Sektoriinde Bankalarin Mevduat Degerlerini Ifade
Bankalarca Kredilere Uygulanan TL Faiz ile Mevduatlara
9  Net Faiz Marji NETFAIZ  TCMB-EVDS Uygulanan TL Uzerinden Faiz Arasindaki Fark Dikkate
Alinarak Hesaplanmustir.
Bankalar Bilangosunda Yer Alan Kredilerin Alt Hesabinda
. . . Yer
10 Takipteki Kredi TKREDI TCMB-EVDS Alan Takipteki Kredi Degerleri Dikkate Alinarak
Hesaplanmustir.
11 Ozel Karsiliklar OKARSILI TCMB-EVDS Bankalarin Bilangolarindaki Ozel Karsiliklar Kalemi Dikkate
K Alinarak Hesaplama Yapilmstir.
12 Sermaye SERMAYE TCMB-EVDS Bankalarin Sermaye Rakamlarim ifade Eder
. - AKARLILI ) Bankalarin Toplam Karinin Toplam Aktiflere Oran1 Seklinde
13 Aktif Karlihg K TCMB-EVDS Dikkate Alinarak Hesaplanmustir.
14 0z Sermaye  OSERMAY TCMB-EVDS Bankalarm Toplam Karinin Toplam Oz Kaynaklara Orami
Karlilik Orani E Seklinde Dikkate Alinarak Hesaplanmustir.
15 USD Kuru USD TCMB-EVDS Dolar Alis Kuru Dikkate Alinarak
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Yukaridaki tabloya gore degiskenler 2008Q1-2022Q1 donemine ait toplam 57 aylik
gozlemden olusmaktadir. Donemin se¢iminde 2008 krizi sonrasi Tiirkiye de bankacilik
sektoriinde bankalarin tiirev iiriin miktarini etkileyen faktorlerin incelenmek istenmesi sebep
olmustur. Analizde bankalarin gergeklestirdigi tiirev miktar1 bagimli degisken diger degiskenler
ise bagimsiz degisken olarak alinmistir. Analizlerde Eviews 9 paket programindan

yararlanilmistir.

On Testlerin Sonuglar

Regresyon modelinin saglikli sonug¢ verebilmesi i¢in bir takim 6n testlere tabi olmasi
gerekir. Oncelikle degiskenler iicer aylik incelenmesinden dolayr mevsimsellige bakilmasi
gerekir. Ciinkii degiskenler aylik veya tiger aylik incelendiginde degiskenlere ait degerlerin
mevsimsellik sorunu icerdigi i¢in degerler arasinda mevsimsellikten kaynakli farkliliklar ortaya

cikmaktadir. Bu noktada degiskenlere ait mevsimsellik durumlaria baktigimizda;

Tablo 10. Degiskenlerin Mevsimsellik Icermesi Durumlart

S.N DEGiISKENLER 1 2 3 4
y Bankalarn  Gergeklestirdigi — Tirev ) g55009 0912189 1.090743 0.999853
Miktari
2 Aktif Biiyiikliigii 0.999187  0.999293 1.003235 0.998293
3 GSYiH 0.897865  0.972576 1.071450 1.068792
4 TUFE 1.003802 1.002174 0.989710 1.004386
5  Faiz Orani 0.986148 1.001491 1.009253 1.003253
6 Krediler 0.993963 1.005955 1.005187 0.994957
7  Likidite Oram 1.008994  0.992990 1.001114 0.996971
8 Mevduat 1.003860  0.996373 0.998278 1.001506
9  Net Faiz Marji 1.061958  0.946451 0.967917 1.027913
10 Takipteki Kredi 1.000769  0.987428 1.002971 1.008956
11  Ozel Karsiliklar 1.022051  0.958138 0.974757 1.047618
12 Sermaye 1.000082 1.010047 0.994017 0.995931
13  Aktif Karlihg 0.478684  0.938353 1.323946 1.681570
14 Oz Sermaye Karlilik Oran1 0.478794 0.934394 1.331558 1.678652
15 USD Kuru 1.003163  0.999055 0.988747 1.009145
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Yukaridaki tabloya gore kurulan model de incelenen donemler igerisinde Ocak-Subat-

Mart aylari temsilen 1 numara, Nisan-Mayis-Haziran aylarini 2 numara, Temmuz-Agustos-

Eyliil aylarini 3 numara ve Ekim-Kasim-Aralik aylarini ise 4 numara temsil etmektedir. 1,2,3

ve 4 numarali alanlar da degiskenlere karsilik gelen degerler birden biiyiik oldugu donemlerde

mevsimsellik sorunu oldugu birden kiiciik oldugu yerlerde ise mevsimsellik sorunu olmadigi

tespit edilmistir. Buna gore degiskenler arasindaki mevsimsellik sorununu ortadan

kaldirabilmek i¢in hareketli ortalamalar metodu kullanilarak degiskenlerin mevsimsellik

sorunu ¢Ozllmiistiir. Bunu da ifade edebilmek i¢in Eviews de degiskenin sonuna ‘’sa’’ eki

getirilerek yeni veriler olusmustur. Bu ¢ercevede olusan yeni verilerin dogrusallastirilmasi

gerekir bunun i¢in de ilk olarak degiskenlerin tanimlayici istatistik degerlerine bakilir.

Tablo 11.Degiskenlere Ait Tammlayici Istatistik Degerleri

AKARLILSA AKTIFBSA FAIZSA GSYIHSA  KREDISA LIKIDITSA

Mean 0.008981 2.73E+09 11.78123 3.70E+08 1.59E+09 0.103804
Median 0.008373 2.06E+09 10.01731 3.74E+08 1.30E+09 0.098890
Maximum 0.016169 1.02E+10 23.09486 5.24E+08 5.33E+09 0.170516
Minimum 0.004657 5.88E+08 6.140845 2.40E+08 2.70E+08 0.061431
Skewness 0.749853 1.455675 0.968903 0.044954 1.058857 0.371759
Kurtosis 2.638971 4.827029 2.842303 1.928984 3.571983 2.081791

NETFAIZSA OKARSILSA MEVDUATSA OSERMAYSA  SERMAYESA TKREDISA
Mean 3.682452 37552789 1.58E+09 0.074265 80118587 60511870
Median 3.835380 35967967 1.11E+09 0.071918 75951944 38244556
Maximum 10.68274 1.60E+08 6.12E+09 0.134505 1.81E+08 1.62E+08
Minimum 0.612892 12049715 3.73E+08 0.048849 38143257 9912717.
Skewness 0.624627 2.685509 1.605223 0.986426 0.896272 0.956303
Kurtosis 5.412837 14.75752 5.290793 3.399937 3.156324 2.385846

TUREVSA TUFESA USDSA

Mean 28414355 296.4708 3.586550
Median 11662811 251.6831 2.452243
Maximum 1.97E+08 799.2278 13.88607
Minimum 1125573. 148.1207 1.196216
Skewness 2.253670 1.368764 1.690359
Kurtosis 8.939984 4.802626 5.873519
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Degigkenlerin tanimlayict istatistik degerlerine bakildiginda maksimum ile minimum
degerleri arasinda fark fazla oldugu i¢in mevsimselligi giderilen degerlerin logaritmasi alinarak

ayn1 diizeye getirildikten sonra degiskenlerin birim kok testi yapilmistir.

Birim Kok Testi Sonuclar

Regresyon modelinde kullanilan degiskenler ile yapilacak analizde degiskenlerin bir
takim On testlere tabi olmasi gerekir. Bunun ig¢in 2008Q1-2022Q1 yillar1 arasindaki iiger aylik
veriler ile analiz yapildig1 i¢in Oncelikle degiskenler arasindaki minimum ve maksimum
degerleri arasindaki farka bakarak degiskenlerin degerleri ayni diizeye getirmek
dogrusallastirmak tlizere degiskenlerin logaritmasi alinmistir. Logaritmasi alinan veriler ile
oncelikle analize baglamadan 6nce degiskenlerin ayni diizeyde duragan olmasi gerekir. Bunun
icin degiskenlere ADF ve Phillips-Perron birim kok testi uygulanmis sonuglar1 asagidaki tablo

yardimiyla verilmistir.

Tablo 12. Birim Kok Testi Sonuglart (Bankalarin Gergeklestirdigi Tiirev Miktar)

DUZEY t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -0.807154 Phillips-Perron test istatistigi -0.192575

Test Kritik Degerleri | 1% -3.552666 Test Kritik Degerleri 1% -3.552666
5% -2.914517 5% -2.914517

10% -2.595033 10% -2.595033

Bankalarmm Gergeklestirdigi Tiirev Miktar1 degiskenine diizey degerinde ADF ve
Phillips-Perron birim kok testi uygulandiginda mutlak degerce t istatistik degerinin %1, %5 ve
%10 kritik degerden kiiclik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duragan olmadigini
gostermektedir. Bu nedenle Bankalarin Gergeklestirdigi Tiirev Miktar1 degiskenine uygulanan

ADF ve Phillips-Perron birim kok testinde degiskenin birincil fark degerleri alimmistr.

Tablo 13.Birim Kok Testi Birincil Fark Sonuglari (Bankalarin Gergeklestirdigi Tiirev Miktari)

I. FARK t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -9.304794 Phillips-Perron test istatistigi -13.19432

Test Kritik Degerleri | 1% -3.555023 Test Kritik Degerleri 1% -3.555023
5% -2.915522 5% -2.915522

10% -2.595565 10% -2.595565

Tablo 13 de yer alan Bankalarin Gergeklestirdigi Tiirev Miktar1 degiskeninin birincil
fark degerlerin de birim kok testine bakildiginda mutlak degerce t istatistik degerinin %1, %5
ve %10 kritik degerden biiyiik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlastigini ve
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degiskenin duraganlik sorunu tagimadigini géstermektedir. Bu nedenle bir diger degiskenimiz

olan Aktif Biiyiikliigi degiskenin diizey degerinde ADF ve Phillips-Perron birim kok testine

baktigimizda;
Tablo 14. Birim Kok Testi Sonuclart (Aktif Biiyiikliigii)
DUZEY t-Istatistigi t-Istatistigi
ADEF test istatistigi 1.953893 Phillips-Perron test istatistigi 2.050202
Test Kritik Degerleri | 1% -3.552666 Test Kritik Degerleri 1% -3.552666
5% -2.914517 5% -2.914517
10% -2.595033 10% -2.595033

Aktif Biiyiikliigii ait diizey degerinde ADF ve Phillips-Perron birim kok testi
sonuglarma bakildiginda mutlak degerce t istatistik degerinin %1, %5 ve %10 kritik degerden
kiiciik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlhk sorunu tasidigini
gostermektedir. Bu nedenle Aktif Biiylikligii degiskenine uygulanan ADF ve Phillips-Perron

birim kok testinde degiskenin birincil fark degerleri alinmastir.

Tablo 15. Birim Kok Testi Birincil Fark Sonuglar: (Aktif Biiyiikliigii)

I. FARK t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -6.976268 Phillips-Perron test istatistigi -6.975529

Test Kritik Degerleri | 1% -3.555023 Test Kritik Degerleri 1% -3.555023
5% -2.915522 5% -2.915522

10% -2.595565 10% -2.595565

Tablo 15’e¢ gore Aktif Biyiikliigii degiskeninin birincil fark degerinde de ADF ve
Phillips-Perron birim kok testine bakildiginda mutlak degerce t istatistik degeri %1, %5 ve %10
degerine karsilik gelen kritik degerden biiylik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin
duraganlik sorunu tasimadigni géstermektedir. Boylece bir diger degiskenimiz olan GSYIH

degiskenimizin ADF ve Phillips-Perron birim kok testine baktigimizda;

Tablo 16. Birim Kok Testi Sonuglart (Gsyih)

DUZEY t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -0.137112 Phillips-Perron test istatistigi 0.179091

Test Kritik Degerleri | 1% -3.557472 Test Kritik Degerleri 1% -3.552666
5% -2.916566 5% -2.914517

10% -2.596116 10% -2.595033
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GSYIH ait diizey degerinde ADF ve Phillips-Perron birim kok testi sonuglarma
bakildiginda mutlak degerce t istatistik degerinin %1, %5, %10 kritik degerden kii¢iik oldugu
goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik sorunu tagidigini gostermektedir. Bu nedenle
GSYIH degiskenine uygulanan ADF ve Phillips-Perron birim kok testinde degiskenin birincil

fark degerleri alinmstur.

Tablo 17 Birim Kok Testi Birincil Fark Sonuc¢lari (Gsyih)

I. FARK t-Istatistigi t-Istatistigi
ADEF test istatistigi -9.229719 Phillips-Perron test istatistigi -9.616167

Test Kritik Degerleri | 1% -3.555023 Test Kritik Degerleri 1% -3.555023
5% -2.915522 5% -2.915522

10% -2.595565 10% -2.595565

Tablo 17°ye gére GSYIH degiskeninin birincil fark degerinde de ADF ve Phillips-
Perron birim kok testine bakildiginda mutlak degerce t istatistik degeri %1, %5 ve %10 degerine
karsilik gelen kritik degerden biiyiik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik
sorunu tasimadigini gdstermektedir. Bdylece bir diger degiskenimiz olan TUFE degiskenimizin

ADF ve Phillips-Perron birim kok testine baktigimizda;

Tablo 18 Birim Kok Testi Sonuc¢lar (Tiife)

DUZEY t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi 1.681555 Phillips-Perron test istatistigi 1.719309

Test Kritik Degerleri | 1% -3.555023 Test Kritik Degerleri 1% -3.552666
5% -2.915522 5% -2.914517

10% -2.595565 10% -2.595033

TUFE’ye ait diizey degerinde ADF ve Phillips-Perron birim kok testi sonuglarina
bakildiginda mutlak degerce t istatistik degerinin %1, %5 ve %10 kritik degerden kii¢iik oldugu
goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik sorunu tagidigini gostermektedir. Bu nedenle

TUFE degiskenine uygulanan ADF ve Phillips-Perron birim kok testinde degiskenin birincil

fark degerleri alinmistir.

Tablo 19 Birim Kok Testi Birincil Fark Sonuglar: (Tiife)

I. FARK t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -3.772378 Phillips-Perron test istatistigi -3.772374

Test Kritik Degerleri | 1% -3.557472 Test Kritik Degerleri 1% -3.557471
5% -2.916566 5% -2.916565

10% -2.596116 10% -2.596116
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Tablo 19’a gére TUFE degiskeninin birincil fark degerinde de ADF ve Phillips-Perron
birim kok testine bakildiginda mutlak degerce t istatistik degeri %1, %5 ve %10 degerine
karsilik gelen kritik degerden biiylik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik
sorunu tasimadigini gostermektedir. BoOylece bir diger degiskenimiz olan Faiz Orani

degiskenimizin ADF ve Phillips-Perron birim kok testine baktigimizda;

Tablo 20 Birim Kok Testi Sonu¢lar: (Faiz Orant)

DUZEY t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -1.120986 Phillips-Perron test istatistigi -2.132873

Test Kritik Degerleri | 1% -3.562669 Test Kritik Degerleri | 1% -3.552666
5% -2.918778 5% -2.914517

10% ~2.597285 10% -2.595033

Faiz Orant’na ait diizey degerinde ADF ve Phillips-Perron birim kok testi sonuglarina
bakildiginda mutlak degerce t istatistik degerinin %1, %5 ve %10 kritik degerden kiiclik oldugu
goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik sorunu tasidigini gostermektedir. Bu nedenle
Faiz Oran1 degiskenine uygulanan ADF ve Phillips-Perron birim kok testinde degiskenin

birincil fark degerleri alinmistur.

Tablo 21. Birim Kok Testi Birincil Fark Sonuglart (Faiz Orani)

I. FARK t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -5.770466 Phillips-Perron test istatistigi -4.227778

Test Kritik Degerleri | 1% -3.562669 Test Kritik Degerleri 1% -3.555023
5% -2.918778 5% -2.915522

10% -2.597285 10% -2.595565

Tablo 21’e gore Faiz Orani degiskeninin birincil fark degerinde de ADF ve Phillips-
Perron birim kok testine bakildiginda mutlak degerce t istatistik degeri %1, %5 ve %10 degerine
karsilik gelen kritik degerden biiylik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik
sorunu tagimadigimi gostermektedir. Boylece bir diger degiskenimiz olan Krediler

degiskenimizin ADF ve Phillips-Perron birim kok testine baktigimizda;

Tablo 22. Birim Kok Testi Sonuglari (Krediler)

DUZEY t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi 0.322698 Phillips-Perron test istatistigi 0.205412

Test Kritik Degerleri | 1% -3.552666 Test Kritik Degerleri 1% -3.552666
5% -2.914517 5% -2.914517

10% -2.595033 10% -2.595033
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Kredi’ye ait diizey degerinde ADF ve Phillips-Perron birim kok testi sonuglarina
bakildiginda mutlak degerce t istatistik degerinin %1, %5 ve %10 kritik degerden kii¢iik oldugu
goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik sorunu tasidigini gostermektedir. Bu nedenle
Kredi degiskenine uygulanan ADF ve Phillips-Perron birim kok testinde degiskenin birincil

fark degerleri alinmstur.

Tablo 23. Birim Kok Testi Birincil Fark Sonuglar: (Krediler)

I. FARK t-Istatistigi t-Istatistigi
ADEF test istatistigi -5.215396 Phillips-Perron test istatistigi -5.200275

Test Kritik Degerleri | 1% -3.555023 Test Kritik Degerleri 1% -3.555023
5% -2.915522 5% -2.915522

10% -2.595565 10% -2.595565

Tablo 23’e gore Kredi degiskeninin birincil fark degerinde de ADF ve Phillips-Perron
birim kok testine bakildiginda mutlak degerce t istatistik degeri %1, %5 ve %10 degerine
karsilik gelen kritik degerden biiylik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik
sorunu tasimadigini gostermektedir. Boylece bir diger degiskenimiz olan Likidite Orani

degiskenimizin ADF ve Phillips-Perron birim kok testine baktigimizda;

Tablo 24. Birim Kok Testi Sonuclart (Likidite Orani)

DUZEY t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -1.553278 Phillips-Perron test istatistigi -1.614032

Test Kritik Degerleri | 1% -3.552666 Test Kritik Degerleri 1% -3.552666
5% -2.914517 5% -2.914517

10% -2.595033 10% -2.595033

Likidite Orani’'na ait diizey degerinde ADF ve Phillips-Perron birim kok testi
sonuglarina bakildiginda mutlak degerce t istatistik degerinin %1, %5 ve %10 kritik degerden
kiigiik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganhk sorunu tasidigmi
gostermektedir. Bu nedenle Likidite Orani degiskenine uygulanan ADF ve Phillips-Perron

birim kok testinde degiskenin birincil fark degerleri alimmuigtir.

Tablo 25. Birim Kok Testi Birincil Fark Sonuglari (Likidite Orani)

I. FARK t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -7.627537 Phillips-Perron test istatistigi -7.625719

Test Kritik Degerleri | 1% -3.555023 Test Kritik Degerleri 1% -3.555023
5% -2.915522 5% -2.915522

10% -2.595565 10% -2.595565
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Tablo 25’e gore Likidite Oran1 degiskeninin birincil fark degerinde de ADF ve Phillips-
Perron birim kok testine bakildiginda mutlak degerce t istatistik degeri %1, %5 ve %10 degerine
karsilik gelen kritik degerden biiylik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik
sorunu tagimadigini gostermektedir. Boylece bir diger degiskenimiz olan Mevduat

degiskenimizin ADF ve Phillips-Perron birim kok testine baktigimizda;

Tablo 26. Birim Kok Testi Sonuglart (Mevduat)

DUZEY t-Istatistigi t-Istatistigi
ADEF test istatistigi 2.848974 Phillips-Perron test istatistigi 2.079198

Test Kritik Degerleri | 1% -3.552666 Test Kritik Degerleri 1% -3.552666
5% -2.914517 5% -2.914517

10% -2.595033 10% -2.595033

Mevduat’a ait diizey degerinde ADF ve Phillips-Perron birim kok testi sonuglarina
bakildiginda mutlak degerce t istatistik degerinin %1, %5 ve %10 kritik degerden kiiclik oldugu
goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik sorunu tasidigini gostermektedir. Bu nedenle
Mevduat degiskenine uygulanan ADF ve Phillips-Perron birim kok testinde degiskenin birincil

fark degerleri alinmustir.

Tablo 27. Birim Kok Testi Birincil Fark Sonuglart (Mevduat)

I. FARK t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -6.900406 Phillips-Perron test istatistigi -6.925673

Test Kritik Degerleri | 1% -3.555023 Test Kritik Degerleri 1% -3.555023
5% -2.915522 5% -2.915522

10% -2.595565 10% -2.595565

Tablo 27’ye gore Mevduat degiskeninin birincil fark degerinde de ADF ve Phillips-
Perron birim kok testine bakildiginda mutlak degerce t istatistik degeri %1, %5 ve %10 degerine
karsilik gelen kritik degerden biiylik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik
sorunu tasimadigini gostermektedir. Boylece bir diger degiskenimiz olan Net Faiz Marji

degiskenimizin ADF ve Phillips-Perron birim kok testine baktigimizda;

Tablo 28. Birim Kok Testi Sonuglari (Net Faiz Marji)

DUZEY t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -2.833143 Phillips-Perron test istatistigi -2.844391

Test Kritik Degerleri | 1% -3.552666 Test Kritik Degerleri 1% -3.552666
5% -2.914517 5% -2.914517

10% -2.595033 10% -2.595033
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Net Faiz Marji’na ait diizey degerinde ADF ve Phillips-Perron birim kok testi
sonuglarina bakildiginda mutlak degerce t istatistik degerinin %1, %5 ve %10 kritik degerden
kiigiik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik sorunu tasidigmi
goOstermektedir. Bu nedenle Net Faiz Marji degiskenine uygulanan ADF ve Phillips-Perron

birim kok testinde degiskenin birincil fark degerleri alinmistir.

Tablo 29. Birim Kok Testi Birincil Fark Sonug¢lart (Net Faiz Marji)

I. FARK t-Istatistigi t-Istatistigi
ADEF test istatistigi -6.490538 Phillips-Perron test istatistigi -6.490538

Test Kritik Degerleri | 1% -3.555023 Test Kritik Degerleri 1% -3.555023
5% -2.915522 5% -2.915522

10% -2.595565 10% -2.595565

Tablo 29’a gore Net Faiz Marj1 degiskeninin birincil fark degerinde de ADF ve Phillips-
Perron birim kok testine bakildiginda mutlak degerce t istatistik degeri %1, %5 ve %10 degerine
karsilik gelen kritik degerden biiylik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik
sorunu tagimadigini gostermektedir. Boylece bir diger degiskenimiz olan Takipteki Kredi

degiskenimizin ADF ve Phillips-Perron birim kok testine baktigimizda;

Tablo 30. Birim Kok Testi Sonuclar: (Takipteki Kredi)

DUZEY t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -0.657120 Phillips-Perron test istatistigi -0.773108

Test Kritik Degerleri | 1% -3.555023 Test Kritik Degerleri 1% -3.552666
5% -2.915522 5% -2.914517

10% -2.595565 10% -2.595033

Takipteki Kredi’ye ait diizey degerinde ADF ve Phillips-Perron birim kok testi
sonuglarina bakildiginda mutlak degerce t istatistik degerinin %1, %5 ve %10 kritik degerden
kiigiik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganhik sorunu tasidigmi
gostermektedir. Bu nedenle Takipteki Kredi degiskenine uygulanan ADF ve Phillips-Perron

birim kok testinde degiskenin birincil fark degerleri alinmistir.

Tablo 31. Birim Kok Testi Birincil Fark Sonuglar: (Takipteki Kredi)

I. FARK t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -3.821542 Phillips-Perron test istatistigi -3.786108

Test Kritik Degerleri | 1% -3.555023 Test Kritik Degerleri 1% -3.555023
5% -2.915522 5% -2.915522

10% -2.595565 10% -2.595565
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Tablo 31’e gore Takipteki Kredi degiskeninin birincil fark degerinde de ADF ve
Phillips-Perron birim kok testine bakildiginda mutlak degerce t istatistik degeri %1, %5 ve %10
degerine karsilik gelen kritik degerden biiyiik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin
duraganlik sorunu tasimadigini gostermektedir. Bdylece bir diger degiskenimiz olan Ozel

Karsiliklar degiskenimizin ADF ve Phillips-Perron birim kok testine baktigimizda;

Tablo 32. Birim Kok Testi Sonuclari (Ozel Karsiliklar)

DUZEY t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi 0.774971 Phillips-Perron test istatistigi 0.611551

Test Kritik Degerleri | 1% -3.552666 Test Kritik Degerleri 1% -3.552666
5% -2.914517 5% -2.914517

10% -2.595033 10% -2.595033

Ozel Karsilik’lara ait diizey degerinde ADF ve Phillips-Perron birim kok testi
sonuglarma bakildiginda mutlak degerce t istatistik degerinin %1, %5 ve %10 kritik degerden
kiiciik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik sorunu tasidigini
gostermektedir. Bu nedenle Ozel Karsiliklar degiskenine uygulanan ADF ve Phillips-Perron

birim kok testinde degiskenin birincil fark degerleri alinmastir.

Tablo 33. Birim Kok Testi Birincil Fark Sonuclar (Ozel Karsiliklar)

I. FARK t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -4.075316 Phillips-Perron test istatistigi -4.075316

Test Kritik Degerleri | 1% -3.555023 Test Kritik Degerleri 1% -3.555023
5% -2.915522 5% -2.915522

10% -2.595565 10% -2.595565

Tablo 33’e¢ gore Ozel Karsiliklar degiskeninin birincil fark degerinde de ADF ve
Phillips-Perron birim kok testine bakildiginda mutlak degerce t istatistik degeri %1, %5 ve %10
degerine karsilik gelen kritik degerden biiylik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin
duraganlik sorunu tagimadigini gostermektedir. Boylece bir diger degiskenimiz olan Sermaye

degiskenimizin ADF ve Phillips-Perron birim kok testine baktigimizda;

Tablo 34. Birim Kok Testi Sonuglart (Sermaye)

DUZEY t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi 1.222767 Phillips-Perron test istatistigi 1.300457

Test Kritik Degerleri | 1% -3.552666 Test Kritik Degerleri 1% -3.552666
5% -2.914517 5% -2.914517

10% -2.595033 10% -2.595033

S7



Sermaye’ye ait diizey degerinde ADF ve Phillips-Perron birim kok testi sonuglarma
bakildiginda mutlak degerce t istatistik degerinin %1, %5 ve %10 kritik degerden kii¢iik oldugu
goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik sorunu tagidigini gostermektedir. Bu nedenle
Sermaye degiskenine uygulanan ADF ve Phillips-Perron birim kok testinde degiskenin birincil

fark degerleri alinmstur.

Tablo 35. Birim Kok Testi Birincil Fark Sonuglart (Sermaye)

I. FARK t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -4.953291 Phillips-Perron test istatistigi -4.930704

Test Kritik Degerleri | 1% -3.555023 Test Kritik Degerleri 1% -3.555023
5% -2.915522 5% -2.915522

10% -2.595565 10% -2.595565

Tablo 35’e gore Sermaye degiskeninin birincil fark degerinde de ADF ve Phillips-
Perron birim kok testine bakildiginda mutlak degerce t istatistik degeri %1, %5 ve %10 degerine
karsilik gelen kritik degerden biiylik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik
sorunu tasimadigmi gostermektedir. Boylece bir diger degiskenimiz olan Aktif Karlilig

degiskenimizin ADF ve Phillips-Perron birim kok testine baktigimizda;

Tablo 36. Birim Kok Testi Sonuclart (Aktif Karliligi)

DUZEY t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -1.672368 Phillips-Perron test istatistigi -1.642467

Test Kritik Degerleri | 1% -3.552666 Test Kritik Degerleri 1% -3.552666
5% -2.914517 5% -2.914517

10% -2.595033 10% -2.595033

Aktif Karliligr’na ait diizey degerinde ADF ve Phillips-Perron birim kok testi
sonuglarina bakildiginda mutlak degerce t istatistik degerinin %1, %5 ve %10 kritik degerden
kiigiik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganhk sorunu tasidigmi
goOstermektedir. Bu nedenle Aktif Karliligi degiskenine uygulanan ADF ve Phillips-Perron

birim kok testinde degiskenin birincil fark degerleri alinmistir.

Tablo 37. Birim Kok Testi Birincil Fark Sonuglari (Aktif Karliligi)

I. FARK t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -5.862433 Phillips-Perron test istatistigi -5.862433

Test Kritik Degerleri | 1% -3.555023 Test Kritik Degerleri 1% -3.555023
5% -2.915522 5% -2.915522

10% -2.595565 10% -2.595565
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Tablo 37’ye gore Aktif Karliligi degiskeninin birincil fark degerinde de ADF ve
Phillips-Perron birim kok testine bakildiginda mutlak degerce t istatistik degeri %1, %5 ve %10
degerine karsilik gelen kritik degerden biiyiik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin
duraganlik sorunu tasimadigmi gostermektedir. Boylece bir diger degiskenimiz olan Oz

Sermaye Karlilik Orani degiskenimizin ADF ve Phillips-Perron birim kok testine baktigimizda;

Tablo 38. Birim Kok Testi Sonuclar (Oz Sermaye Karlilik Orani)

DUZEY t-Istatistigi t-Istatistigi
ADEF test istatistigi -1.433568 Phillips-Perron test istatistigi -1.611698

Test Kritik Degerleri | 1% -3.552666 Test Kritik Degerleri 1% -3.552666
5% -2.914517 5% -2.914517

10% -2.595033 10% -2.595033

Oz Sermaye Karlilik Oranr’na ait diizey degerinde ADF ve Phillips-Perron birim kok
testi sonuglarina bakildiginda mutlak degerce t istatistik degerinin %1, %5 ve %10 kritik
degerden kiiclik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik sorunu tasidigini
gostermektedir. Bu nedenle Oz Sermaye Karlilik Orami degiskenine uygulanan ADF ve

Phillips-Perron birim kok testinde degiskenin birincil fark degerleri alinmustir.

Tablo 39. Birim Kok Testi Birincil Fark Sonuclar: (Oz Sermaye Karlilik Orani)

I. FARK t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi -5.320090 Phillips-Perron test istatistigi -5.320090

Test Kritik Degerleri | 1% -3.555023 Test Kritik Degerleri 1% -3.555023
5% -2.915522 5% -2.915522

10% -2.595565 10% -2.595565

Tablo 39’a gore Oz Sermaye Karhlik Oran1 degiskeninin birincil fark degerinde de ADF
ve Phillips-Perron birim kok testine bakildiginda mutlak degerce t istatistik degeri %1, %5 ve
%10 degerine karsilik gelen kritik degerden biiyiik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin
duraganlik sorunu tagimadigini gostermektedir. Boylece bir diger degiskenimiz olan USD Kuru

degiskenimizin ADF ve Phillips-Perron birim kok testine baktigimizda;

Tablo 40. Birim Kok Testi Sonuglart (Usd Kuru)

DUZEY t-Istatistigi t-Istatistigi
ADF test istatistigi 2.171324 Phillips-Perron test istatistigi 3.380977

Test Kritik Degerleri | 1% -3.552666 Test Kritik Degerleri 1% -3.552666
5% -2.914517 5% -2.914517

10% -2.595033 10% -2.595033

59



USD Kuruna ait diizey degerinde ADF ve Phillips-Perron birim kok testi sonuglarina
bakildiginda mutlak degerce t istatistik degerinin %1, %5 ve %10 kritik degerden kii¢iik oldugu
goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik sorunu tagidigini gostermektedir. Bu nedenle
USD Kuru degiskenine uygulanan ADF ve Phillips-Perron birim kok testinde degiskenin

birincil fark degerleri alinmistir.

Tablo 41. Birim Kok Testi Birincil Fark Sonug¢lart (Usd Kuru)

. FARK t-Istatistigi t-Istatistigi
ADEF test istatistigi -6.056142 Phillips-Perron test istatistigi -5.998051

Test Kritik Degerleri | 1% -3.555023 Test Kritik Degerleri 1% -3.555023
5% -2.915522 5% -2.915522

10% -2.595565 10% -2.595565

Tablo 40’a gére USD Kuru degiskeninin birincil fark degerinde de ADF ve Phillips-
Perron birim kok testine bakildiginda mutlak degerce t istatistik degeri %1, %5 ve %10 degerine
karsilik gelen kritik degerden biiyiik oldugu goriilmektedir. Bu durum degiskenin duraganlik
sorunu tasimadigi aksine duraganlastigini gostermektedir. Bu ¢ercevede degiskenlerin tamami
birincil fark degerinde ayni1 diizeyde duragan hale geldikleri icin model bu diizeyde

kurulabilmektedir.

Regresyon Modeli Sonuclar

Regresyon modeli Eviews 9 paket programiyla analiz edilmistir. Verilerin analizinde
oncelikli olarak kullanilan degiskenlerin iicer aylik olmas1 sebebiyle mevsimselligi giderilmis
ardindan logaritmasi alinarak dogrusallastirip birim kok testine tabi tutulmustur. Birim kok
testinden sonra degiskenlerin tamami birinci dereceden duragan hale geldigi sonuglardan

anlagildig1 goriilmektedir. Buna gore arastirmanin;
@ Aktif Biyiikligi
@ GSYIH

TUFE

Faiz Oram

Krediler

Likidite Oran1

Mevduat

Net Faiz Marj1
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Takipteki Kredi
Ozel Karsiliklar
Sermaye

Aktif Karliligi

USD Kuru

Oz Sermaye Karlilik Oran1

Yukaridaki bagimsiz degiskenlerin Bankalarin Gergeklestirdigi Tiirev Miktar

iizerindeki etkisini 6lgmek tlizere regresyon analizi gergeklestirilmistir. Analize iliskin bilgiler

ise tablo 41 de verilmistir;

Tablo 42. Regresyon Analizi Sonuglart

Dependent Variable: DLOGTUREV
Method: Least Squares

Date: 06/26/22 Time: 23:16

Sample (adjusted): 2008Q3 2022Q1

Included observations: 55 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DLOGUSD 1.274402 0.845242 1.507736 0.1395
DLOGTUFE -4.092967 2.284328 -1.791759 0.0807

DLOGTKREDI 0.786701 0.841094 0.935332 0.3552
DLOGSERMAYE 2.811932 1.177318 2.388422 0.0217
DLOGOSERMAYE 5.483138 1.886976 2.905780 0.0059
DLOGOKARSILIK -0.927790 0.362746 -2.557685 0.0144
DLOGNETFAIZ 0.027154 0.121293 0.223873 0.8240
DLOGMEVDUAT -1.570150 1.996713 -0.786367 0.4363
DLOGLIKIDITE 0.485056 0.390710 1.241471 0.2217
DLOGKREDI 2.449353 2.444554 1.001963 0.3224
DLOGGSYIH 0.632974 0.970911 0.651938 0.5182
DLOGFAIZ -0.141651 0.269958 -0.524715 0.6027
DLOGAKTIFB 0.160855 3.558683 0.045201 0.9642
DLOGAKARLILIK -4.583054 1.768834 -2.591003 0.0133
C -0.132457 0.102265 -1.295239 0.2027
R-squared 0.766197  Mean dependent var 0.079391
Adjusted R-squared 0.684365  S.D. dependent var 0.395942
S.E. of regression 0.222446  Akaike info criterion 0.058733
Sum squared resid 1.979283  Schwarz criterion 0.606187
Log likelihood 13.38484  Hannan-Quinn criter. 0.270438
F-statistic 9.363134  Durbin-Watson stat 2.649627
Prob(F-statistic) 0.000000
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Yukaridaki tablodan bagimsiz degiskenlerin prob degerlerine bakildiginda 0,05 yani

%95 gliven araliginda;

o Sermaye
() Oz Sermaye Karlilik Oran1
() Ozel Karsiliklar
[ Aktif Karliligi

Degiskenlerin 0,05 den kiiclik oldugu ve bankalarin gergeklestirdigi tiirev miktari
iizerinde anlaml iligki oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Modelin F-statistic degerinin de 0,05
‘den kiiclik olmasi modelin anlamli oldugunu gostermektedir. Ayrica Durbin Watson test
istatistigi, bir regresyon modeli tahmin edildikten sonra hata terimlerin korelasyon halinde olup
olmadigin1 test etmeye yarayan bir say1 oldugu ve bu saymin D-W=2(1-P) formiilii yardimiyla
tespit edilecegi ifade edilmektedir. Buna gore;

Pozitif Negatif
Otckrelasyon  Kararsizlik  Otokorelasyon  Otokorelasyon — Kararsizhik Otokrelasyon
vardir vardir. yoktur yoktur Vardir. vardir

1
0 d, dy 2 a-d, 4-d, 4

d, : D-W alt deger

d, : D-W st deger

Durbin Watson test istatistik degerinin 2.649627 olmas1 yukaridaki tabloya gore kurulan
modelde otokorelasyonun olmadigini géstermektedir.

Bulgular

Tablo 43. Bagimsiz Degiskenlerin Etkisi

S.N  BAGIMSIZ DEGISKENLER BEKLENEN ETKIi SONUC
1 Aktif Bilyiikliigii + Iliski Yok
2 GSYIH + Iliski Yok
3 TUFE + Iliski Yok
4 Faiz Orani + Iliski Yok
5 Krediler + Iliski Yok
6 Likidite Orani - Iliski Yok
7 Mevduat + Iliski Yok
8 Net Faiz Marji - [liski Yok
9 Takipteki Kredi + Iliski Yok

10 Ozel Karsiliklar - -
11 Sermaye - -
12 Aktif Karliligt - -
13 Oz Sermaye Karlilik Oran1 - -
14 USD Kuru + Iliski Yok
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o Bankalarin gergeklestirdigi tlirev miktar1 ile aktif biiylikliigii arasinda iligki
yoktur.

Bankalarin gerceklestirdigi tiirev miktar1 ile GSYIH arasinda iliski yoktur.
Bankalarin gerceklestirdigi tiirev miktar1 ile TUFE arasinda iliski yoktur.
Bankalarin gerceklestirdigi tiirev miktar1 ile faiz oran1 arasinda iliski yoktur.
Bankalarin gerceklestirdigi tiirev miktar1 ile krediler arasinda iliski yoktur.
Bankalarm gerceklestirdigi tiirev miktari ile likidite orani arasinda iligki yoktur.
Bankalarm gerceklestirdigi tiirev miktari ile mevduat arasinda iligki yoktur.

Bankalarm gerceklestirdigi tiirev miktar1 ile net faiz marj1 arasinda iliski yoktur.

Bankalarm gergeklestirdigi tlirev miktar1 ile takipteki kredi arasinda iliski
yoktur.

o Bankalarm gergeklestirdigi tiirev miktar1 ile 6zel karsiliklar arasinda negatif

yonlii iliski vardir.

o Bankalari gergeklestirdigi tiirev miktar1 ile sermaye arasinda negatif yonlii

iliski vardir.

o Bankalarm gergeklestirdigi tiirev miktari ile aktif karlilig1 arasinda negatif yonlii

iliski vardir.

o Bankalarm gerceklestirdigi tiirev miktar1 ile 6z sermaye karlilik orani arasinda

negatif yonlii iligki vardir.

o Bankalarm gerceklestirdigi tliirev miktar1 ile USD kuru arasinda iliski yoktur.

Genel Degerlendirme ve Sonug

Tiirev trlinler finansal ve teknolojik yeniliklerle ayni1 dogrultuda ortaya ¢ikmakla olup
kendileri birer menkul kiymet olmay1ip degerleri mevcut menkul kiymetlerden tiiretilen aragctir.
Riskten korunmanm yani sira spekiilasyon amaciyla da kullanabilen tiirev iiriinlerinin birgok
cesidi tiiretilmektedir. Bu ¢ercevede tiirev iirlinler, 6zellikle piyasanin olduk¢a oynak oldugu
durumlarda kullanilabilecek onemli bir risk yonetim aracidir. Tiirkiye'nin finansal sisteminin
en 6nemli bilesenlerinden biri olan bankalar, 2000'li y1llardan itibaren fon ve varlik yonetiminin
risklerini ve belirsizliklerini en aza indirmek icin portfoy tiirev araclarma yonelmistir. Tiirev
kullanimimnin kapsamimi belirleyen degiskenleri belirlemek i¢in gerek sdzlesme sayisi gerekse

islem hacmi ac¢isindan donem iginde tiirev kullanimindaki hizli artis bankalarin gerceklestirdigi
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tiirev miktar1 ile bankalarm tiirev iiriin kullanimmi etkileyen faktérleri aktif biiyiikliigii, GSYIH,
TUFE, faiz orani, krediler, likidite orani, mevduat,net faiz marji, takipteki kredi, ozel
karsiliklar, sermaye, aktif karlilig1, 6zsermaye karlilik oran1 ve usd kuru degiskenleri ile ortaya

koymay1 gerekli kilmistir.

Arastirma da birden fazla degisken olunca literatiirde de en ¢ok tercih edilen regresyon
modeli tercih edilmistir. Caligma da 2008Q1-2022Q1 donemleri dikkate alinarak tiger aylik
veriler ile 57 donemlik veri ile analiz gerceklesmistir. Analizde modelin agiklama giicli %76
¢cikmis otokorelasyon sorunu olmadigi modelin anlamli oldugu sonuglarma varilmistir. Secilen
bagimsiz degiskenler ile bankalarin gerceklestirdigi tlirev miktar1 arasindaki iliski
incelendiginde; aktif biiyiikligii, GSYIH, TUFE, faiz orani, krediler, likidite orani, mevduat,
net faiz marji, takipteki kredi ve USD kuru arasinda iliski olmadig1 buna karsin, 6zel karsiliklar,
sermaye, aktif karlilig1 ve 6zsermaye karlilik orani arasinda negatif yonlii iliski mevcut oldugu

gorilmiistiir.

(Anbar, & Deger, 2011) ¢alisma sonuglarina gore karsiliklar, faiz orani ile tiirev tirtin
kullanim yogunlugu arasinda ters yonlii bir iliski durumu oldugu tespit edilirken bizim ¢alisma

sonuglarimizda ayni sonuglara ulasilmistir. (Deger & Anbar, 2011)

(Simons, 1995) ¢alisma sonuglarina gore tiirev liriin kullanim1 ve sermaye arasinda
pozitif yonlu bir iligki tespit edilirken bizim ¢alismamizda negatif yonlii bir iliski tespit
edilmistir. (Simons, 1995)

(Yenisu, Tiras, & Saygm, 2021) ¢alisma sonuglarina gore, bankalarmn tiirev arag
kullanimini artis sagladiginda bankalarin aktif biiyiikligli artarken, 6z sermaye karliliginin
azaldig1 gozlemlenmektedir. Bizim ¢alismamizda ise bankalarmn tiirev iiriin kullanimini ile aktif
biiylikliigii arasinda bir iligki tespit edilemezken, 6z sermaye ile negatif yonlii bir iligki tespit

edilmistir. (Yenisu, Tiras, &Saygin, 2021)

Yapilan literatiir taramasma istinaden bagimsiz degiskenler ile bagimli degiskenler
arasinda farkli analizler ile farkli etkilerin oldugu gériilmiistiir. Bu farkliligin sebepleri arasinda
dénemin se¢iminde, ekonomik dalgalanmalarm goriilmesi ve bankacilik sektdriinde uygulanan
farkli politikalar olmas1 sdylenebilir. Sonug olarak bankalarin tiirev iiriin miktari her Glkenin
kendine ait politikalar ile merkez bankasini yonetmesi sebebiyle tiirev kullaniminda farkliliklar
oldugu goriilmektedir. Bu kapsamda g¢aligmada bankalarin tiirev {irlin miktar1 ile diger
degiskenler arasindaki iligkilerin incelenmesi diger ¢aligmalardan farkli sonuglar dogurmasi
calismay1 diger ¢aligmalardan farkli olarak 6nemli kilmistir. Bu noktada tiirev piyasalarinin
Turkiye'de daha etkin bir bigimde kullanilabilmesi i¢in bir takim Onlemlerin alinmasi

gerekmektedir. Bu 6nlemler ise;
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Ekonomi de belirsizliklerin azaltilmasi gerekmektedir.
Ulke genelinde kredi riskine ait veri tabani olusmas1 gerekir.

Bankalarin risk yonetimi i¢in belirli organizasyon yapisini saglamasi gerekir.

Kredi tiirevleri icin muhasebe kayitlarinin nasil ve ne dlglide tutulacagina iliskin

standartlar ve ilkeler olusturulmasi gerekir.

Kurum/kuruluslarm kredi tiirevleri piyasasina miidahale edecekleri denetim sisteminin
etkinligi de kredi tiirevleri piyasasinin etkinliginin bir gostergesi olacaktir.
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	● Forward sözleşmelerinde taraflardan birisi alıcı olup, önceden kararlaştırılmış olan fiyat üzerinden döviz, emtia veya menkul kıymet satın alarak, ödemeyi yapan taraftır. Taraflardan diğeri ise satıcı olup, önceden kararlaştırılmış olan fiyattan döv...
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	● Forward sözleşmelerinin içeriği standart değildir. Sözleşme içeriğinde ki fiyat, vade, miktar taraflarca belirlenir.
	● Her türlü hizmet ve mal ile ilgili düzenlenebilen bu sözleşmeler yabancı para, hisse senedi, endeks gibi finansal varlıklar üzerine de yazılabilir.
	● Forward sözleşmelerinin spekülatif amaçla kullanımı oldukça düşüktür (Bakırtaş, 2012, s.8).
	Forward Sözleşmelerinin Türleri
	Döviz forward sözleşmeleri.
	Faiz forward sözleşmeleri.
	Mal veya emtia forward sözleşmeleri.
	Futures Sözleşmeleri

	● Doğal gaz, buğday, ham petrol, gibi emtialar
	● Gümüş ve altın gibi kıymetli metaller,
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	● Sürdürme teminatı
	● Teminat tamamlama çağrısıdır.
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	Regresyon Modeli Sonuçları

	● Aktif Büyüklüğü
	● GSYİH
	● TÜFE
	● Faiz Oranı
	● Krediler
	● Likidite Oranı
	● Mevduat
	● Net Faiz Marjı
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	● Sermaye
	● Aktif Karlılığı
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	● Sermaye (1)
	● Öz Sermaye Karlılık Oranı (1)
	● Özel Karşılıklar (1)
	● Aktif Karlılığı (1)
	Tablo 43. Bağımsız Değişkenlerin Etkisi
	● Bankaların gerçekleştirdiği türev miktarı ile aktif büyüklüğü arasında ilişki yoktur.
	● Bankaların gerçekleştirdiği türev miktarı ile GSYİH arasında ilişki yoktur.
	● Bankaların gerçekleştirdiği türev miktarı ile TÜFE arasında ilişki yoktur.
	● Bankaların gerçekleştirdiği türev miktarı ile faiz oranı arasında ilişki yoktur.
	● Bankaların gerçekleştirdiği türev miktarı ile krediler arasında ilişki yoktur.
	● Bankaların gerçekleştirdiği türev miktarı ile likidite oranı arasında ilişki yoktur.
	● Bankaların gerçekleştirdiği türev miktarı ile mevduat arasında ilişki yoktur.
	● Bankaların gerçekleştirdiği türev miktarı ile net faiz marjı arasında ilişki yoktur.
	● Bankaların gerçekleştirdiği türev miktarı ile takipteki kredi arasında ilişki yoktur.
	● Bankaların gerçekleştirdiği türev miktarı ile özel karşılıklar arasında negatif yönlü ilişki vardır.
	● Bankaların gerçekleştirdiği türev miktarı ile sermaye arasında negatif yönlü ilişki vardır.
	● Bankaların gerçekleştirdiği türev miktarı ile aktif karlılığı arasında negatif yönlü ilişki vardır.
	● Bankaların gerçekleştirdiği türev miktarı ile öz sermaye karlılık oranı arasında negatif yönlü ilişki vardır.
	● Bankaların gerçekleştirdiği türev miktarı ile USD kuru arasında ilişki yoktur.
	Genel Değerlendirme ve Sonuç

	● Ekonomi de belirsizliklerin azaltılması gerekmektedir.
	● Ülke genelinde kredi riskine ait veri tabanı oluşması gerekir.
	● Bankaların risk yönetimi için belirli organizasyon yapısını sağlaması gerekir.
	● Kredi türevleri için muhasebe kayıtlarının nasıl ve ne ölçüde tutulacağına ilişkin standartlar ve ilkeler oluşturulması gerekir.
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