YOKSA SiZ HALA HEDGING YAPMIYORMUSUNUZ ?

Isletmeleri etkileyen ¢ok sayida risk olmakla birlikte, &ncelikli olarak bunlarm basinda
finansal risk gelmekte ve biinyesinde doviz kuru riski, faiz oram riski, likidite riskini
barindirmaktadir.

Sermaye hareketlerinin serbest oldugu Tiirkiye gibi ekonomilerde hem faiz hem de doviz
kuru ayni anda kontrol edilemediginden (ekonomi literatiiriinde iiglii agmaz diye tanimlanir)
merkez bankalar1 para politikasi faizini kontrol etmekte ancak doviz kurunu ise serbest
birakmak zorunda kalmaktadir.

Eger birde Tirkiye gibi siirekli cari agik veren bir {llke iseniz dovizin serbest
birakilmasi,eninde sonundaiilkenizin parasmnin orta ve uzun vadede deger kaybedecegi
anlamima gelmektedir. Tiirkiye’de kur riskinin temel nedeni de budur. Nitekim 2013-2018
yillarin1 kapsayan 5 yillik donemde, Tiikiye’nin cari agigmin yurti¢i hasilamiza orani
ortalama olarak % 5 civarinda gergeklesirken, TL ise Amerikan Dolar1 (USD) karsisinda%o
110 nispetinde deger kaybetmistir !

Tiirkiye’de Tiirev Uriin Kullaninn Ne Diizeyde ?

Bilindigi tizere, belli miktarda bir mal veya kiymetin ve bunlarin karsili§i olan paranin
islemin ardindan takas giiniine el degistirdigi piyasalar spot piyasalar iken, ilerideki bir
tarihteteslimati veya nakit uzlagmasi yapilmak tizere herhangi bir malin veya finansal aracin,
bugiinden alim satiminin yapildig1 piyasalar isetiirev piyasalardir.

Tiirev piyasalar ise, forward, vadeli islem (futures), opsiyon ve swapgibi finansal {irlinlerin
tamamin1 igermektedir.

Birgok politik ve ekonomik belirsizliklerin yasandigi Diinyamizda, tiim kiiresellesen
ckonomilerde oldugu gibi iilkemizde bahsi gegen riskleri biinyesinde barindirmakta, bu
risklerden korunmak i¢in (hedging) tiirev iiriinlere duyulangereksinim de her gegen giin daha
da artmaktadir.

Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurulu (BDDK) verilerine gore, Tiirk Bankacilik
Sektoriintin Eyliil 2019 itibartylagerceklestirdigi tiirev tirlin alim ve satim tutar1 hacmi 3,2
TrilyonTL hacmine ulagmis olup bu rakam yil sonu tahminlerine gére Tiirkiye’nin 2019 yili
Gayri Safi Yurt I¢i Hasilast (GSYH) olan4,8 Trilyon TL’nin % 67’ sine denk gelmektedir.
Takdir edersiniz ki bu rakam oldukga biiyiik bir islem hacmini ifade etmektedir.



Tirev Finansal Varhiklar
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Eylul 2019 donemi itibanyla tarev alim tutan 1.607 milyar TL, tlirev satim tutarn 1.602 milyar
TL olarak gerceklesmistir.

Yapilan tiirev islemlerin tiirlerinin dagilimina baktigimizda ise biiyiilk ¢ogunlugunun swap
(ana para) islemlerinden olustugu goriilmekle birlikte, tiim bu friinlerin kullanimindaki
oncelikli amacin kredi yaratmak ve TL’nin déviz karsisindaki deger kaybina karsi
pozisyon alinmak oldugu rahatlikla sdylenebilir.

Tiirev islemler
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olusmaktadir.
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Sonug

Ekonomik dengelenme siireci devam etsede, CDS primlerinden de anlasilacag iizere,
uluslararasi yatirimei1 penceresinden hala yiiksek riskli olarak degerlendirilen Tiirk ekonomisi
ve Tiirk reel sektorii agisindan hedging (koruma) islemlerinin yapilmaya devam edilmesiher
zamankinden daha c¢ok Onem arz edecektir. Tiirk ekonomisinin temel dinamiklerini
degistirecek yapisal reform siireci tamamlanmadan alinmaya calisilacak tedbirlerin etkisi ise
maalesef mindr diizeyde kalacak, sirketleriyiiksek volaitilitenin yaratacagi belirsizlikler ile
kars1 karsiya birakacaktir.



