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OZET
Swap islemleri ve Tiirk Banka isletmelerinde Uygulanmasi

Uluslararasi finansal piyasalardaki gelismeler hem gelismig iilkeleri hem de gelismekte olan iilkeleri yakindan
ilgilendirmektedir. Diinya ekonomisindeki globallesme egilimi, teknolojik gelismeler, finansal risk yonetimi-
nin 6nem kazanmasi son yillarda bir takim finansal araglarin gelistirilmesine olanak saglamistir. Finansal risk
yonetim araglarindan bir tanesi de swap iglemleridir. Swap islemleri, 6zellikle faiz oranlar1 ve doviz kurlarin-
dan kaynaklanan risklere karsi korunmak igin yapilmaktadir. Bu ¢alismada, finansal risk yonetimi igerisinde
onemli bir yere sahip olan ve son yillarda diinyada ve Tiirkiye’de hizla gelisen swap tekniginin Tiirkiye’ deki
uygulamasi irdelenerek 6zellikle bankalardaki swap islemleri lizerinde durulmustur.

Anahtar Kelimeler: Swap iglemleri, finansal arag, finansal risk yonetimi

ABSTRACT
Swap Processes and Application of Swap Processes in Turkish Bank Enterprices

Developments in international financial markets interest closely both developed and developing countries. Glo-
balization trend in world economy, technological developments, the fact that management of financial risk be-
came more important, have recently enabled to being developed some financial instruments. One of the finan-
cial risk management instruments is swap processes. Swap processes is performed for protecting the risks ca-
used by especially interest rates and currency. In this study, application of swap technique in Turkey which has
an important place in financial risk management and which has been recently developing in the world and Tur-
key, has been investigated. Especially swap processes in the banks has been taken into account.

Key Words: Swap processes, financial instrument, financial risk management
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1. GIiRiS

Bretton Woods sisteminin yikiligt ile bir
likte 1970’11 yillarda d6viz kuru ve faiz oranla-
rmda dalgalanmalar gorilmeye baglanmigtir.
Uluslararasi alanda ¢aligan igletmeler ve banka-
lar acisindan ciddi riskler olugmaya baglanmgtit
Bu riskleri ortadan kaldirmak amaciyla bircok
teknik geligtirilmig olmasina ragmen, swap bu
teknikler arasinda en ¢ok kabul goreni ve hizls
geligeni olmustur. Swap iglemleri son yillarda
yogun bir uygulama alan1 bulmugtur. 1997 yili
itibariyle Amerika daki ticaret bankalarmm
swap iglemleri cirosu 9.6 trilyon dolara ulag-
migtir'. Swap piyasasmm geligmesindeki en
onemli etken, bu piyasanin potansiyel kullanic+
larn diger finansal araclarla karsilayamadiklari
isteklerini karsilayabilmesidir®.

Diinya ekonomilerinin globallegme egi -
limi, geligen teknoloji ile de biitiinlegince ulus -
lararas1 ekonomilerin ¢agdas finansman teknik-
leri gelismekte olan iilkelerce de kullanilmaya
baglanmigtir. Tiirkiye’de de 29 Aralik 1983 ta-
rihli T.C. Merkez Bankasi Genelgesi ile serbest
doviz piyasast icin gerekli baglangi¢ olugturul-
mug, 30 Ekim 1986 tarihli bir genelge ile de
bankalarin déviz yonetimi konusunda yapabile-
cekleri iglemler tegvik edilmigtir. Kisaca 32 sa-
yili kararla tiim gercek ve tiizel kigilerin vadeli
doviz alim satimu yapabilecekleri hiikme baglan-
Im§t1r3 .

Caligmamizda ilk 6nce swap tanitilnusg,
diinyadaki ve Tiirkiye’deki geligimine deginil-
mistir. Sonra ¢egitleri aciklanmaya ¢aligilmigtir
Son béliimde ise bankalarda uygulanan swap 1s -
lemlerine ve muhasebelestirilmesine Grnekler
verilmigtir.

2.SWAP’IN TANIMI VE TARAFLARI

Bir swap sozlegmesi, taraflarin faizi ya
da doviz degistirmek suretiyle kredi maliyetle -

rimi diigiirebildikleri, esasen iktisat¢1 David Ri-
cardo’nun goreceli tistiinliikler teorisine daya-
nan bir takas iglemidir* Bu islemde gercek
borclar degistirilmez. Her iki taraf da kendi bor -
cunu vadesinde dder. Degigim varsayimsal bir
anapara iizerinden yapilir’

Swap, kelime anlami olarak miibadele,
degis-tokug veya takas olarak tanimlanirken da-
ha 6zel olarak, anlagmaya taraf olan iki birim
(kisi, igletme veya kurum) arasinda nakit akigla-
rinin anlagma siiresince degigimini ifade etmek-
tedir. Finansal bir terim olan swap’ta finansal
araclarin veya paranin gelecekte belirli bir tarih-
te ve belirli bir oran iizerinden degigimi sézko -
nusudur.

Swap piyasasmin gelisgimiyle birlikte
swap iglemine girmek isteyen taraflar arasinda
baglantiy1 saglayan araci kurumlar da geligmig-
tir. Taraflarm direkt olarak birbirleriyle
sozlesme yapmalart durumunda herhangi bir
aract sOozkonusu olmayacaktir Araci banka her
iki tarafa édeme yapmak i¢in yasal zorunlulugu
olmayan bir temsilci ya da acenta olarak veya
yasal 6deme zorunlulugu olan bir araci olarak
faaliyette bulunabilir. Swap isleminin baglangic
villarinda aracilar sadece swap yapmak isteyen
iki taraf1 bir araya getirmekteydi. Bunun i¢in ay-
ni vade ve aym miktarda bor¢ almug olan iki ta
rafin bulunmasi gerekmekteydi. Ancak swap pi-
yasasinin gelismesiyle birlikte aracilar swap is -
lemini kargi taraf1 bulmadan ve riski kendi iizer-
lerine alarak da kabul etmeye bagladilar. Araci-
lar, swap iglemine giren her iki taraf i¢in de kar-
s1 taraf olarak faaliyette bulunabilirler. Bu ne-
denle swap islemine giren taraflar, diger swap
islemcisini bulmak ve tamimak zorunda degildir.
Clinkii, onlar icin kars1 taral aract bankadir
Odemeler ve degigim, araci banka tarafindan
yapilir Bu nedenle swap, tek bir tarafla ve tek
bir iglemle yapilan bir iglem olma 6zelligi ka-
zanmigtic

1 Anthony SAUNDERS: Financial Institutions Management: A Modern Perspective, [rwin McGraw-Hill, Third Edi-

tion, (New York, 2000), 621.

2 M. Vefa TOROSLU: Cagdas Finansal Teknikler, Beta Yaymlan, (Istanbul, Eyliil, 2000), 126.

3 Leyla NURMAN: Finansal Risk Yonetimi Icerisinde Swap, Finansal Niteligi, Muhasebelegtirilmesi, Tiirkiye
Uygulamasi, Yayinlanmamig Master Tezi, G.U.S.B.E., (Ankara, 1998), 1.

4 Nejat TENKER: Finansal Muhasebe, Gazi Kitabevi, 2. Baski, (Ankara, 1999), 376.

5  Orhan SEVILENGUL: Banka Muhasebesi, Gazi Kitabevi, 2. Baski, (Ankara, 1999), 279.
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Swap piyasasimn ilk zamanlarinda ara-
cilarin cogu sadece iki swap tarafim biraraya ge
tirip, swap anlagmasi diizenlerken genigleyen
pivasa hacmiyle birlikte katilimci potansiyeli de
artmugtir.  Biiyiik ticari ve yatiim bankalar
swap’larin kargilikli eglestirilmesini ger¢eklesti-
ren aracilik rolinli iistlenmiglerdir. Boylece
swap piyasasi katilimcilarim son kullanicilar ve
aracilar olmak iizere ikiye ayirabiliriz. Bir son
kullanici, ekonomik ve mali nedenlerle faiz ve-
ya doviz riskini azaltmak amaciyla swap iglemi-
ne girerken, bir araci ise komisyon ticreti almak
ya da nadiren de olsa swap igleminde agik po-
zisyon yaratarak ticari kar elde etmek tizere
swap iglemine girer® .

Isletmeler doviz cinsinden paraya ge -
reksinim duyduklarinda déviz itibariyla borg
bulmakta giicliik cekebilirler. Bu giicliiklerin
nedenlerini kambiyo kontrolleri, uluslararasi fi-
nansal piyasalarda fazla bilinmeme ve kredi de-
gerliliginin diisiik olmas1 geklinde siralayabili-
riz. Bu durumda igletmeler, kendilerini taniyan
bir bankadan kendi paralan itibariyle bor¢ bul-
duktan sonra bunu gereksinim duyduklarn para
birimi ile swap edebilirler. Ornegin, bir Ameri-
kan sirketinin Ingiltere subesinde atil sterlin fo -
nu bulunmaktadir. Ancak kambiyo rejimi nede -
niyle bu fonlar Ingiltere digina ¢ikartilamamak
tadir. Ayn1 anda bir Ingiliz anagirketinin atil do-
lar fonu vardir ve bu igletme de sterline gereksi-
nim duymaktadic Bu durumda isletmeler diiz
doviz swap’1 veya paralel kredilerden yararlana-
rak bloke edilmig fonlarini etkin bir sekilde kul-
lanabilirler.

Finansal varlik takas1 sadece gelecekte-
ki doviz degig tokusuyla sinirh degildiz Ornegin
igletmeler sik sik, sabit faizli bor¢larini, faiz 6de
meleri faiz oranlarinin genel diizeyiyle yiikselip
diisen degisken faizli borclarla takas ederler.
Mallarda swap yapilmasi bile olanaklidir Malla-
1 teslim etmeden, sadece degerlerindeki her-
hangi bir farkin hesabinin yapilmasi yeterlidir’

3. SWAP CESITLERI

Swap piyasas1 sirketlerin, bankal arm
hatta devlet kurumlarinin veya portféy yonetick
lerinin son derece ¢esitlilik arzeden isteklerini
dinamik olarak kargilama imkamina sahiptic Bu
nedenle de siirekli olarak yeni swap cegitleri or-
taya ¢ikmaktadir Dolayisiyla bu piyasada faalr
yet gosteren bankalar ve diger kuruluglar, miis-
terilerinin swap isteklerini oldukca farkl tek
nikler geligtirerek karsgilayabilmektedirler Ca-
ligmanuzda swap ii¢ temel ayirima tabi tutularak
incelenecektir:

- Faiz Oran1 Swap’1 (Interest Rate Swap)
- Déviz. Swap’1 (Currency Swap)

- Mal Swap’1 (Commodity Swap)

3.1. Faiz Oram Swap’1 (Interest Rate
Swap)

Faiz swaplart (Caltsmarin bundan son -
raki kisumlarinda “faiz oranm swap” verine “fa -
iz swaptr” ifadesi kullanilacaknr), genellikle
farkln bor¢lanma kaynaklarindan, benzer vadeli
ve aym miktarda anapara bor¢lannug olan birbr
rinden bagimsiz iki tarafin, faiz 6deme yiikiim
liliiklerini  genellikle araci bir banka yoluyla
birbirlerine devretmeleri seklinde yapilmakta-
dir Genellikle ayn tutar ve aym vadedeki bore-
larin faizlerini de gistirmek geklinde swap yapil-
maktadir Buiglemde sadece varsayimsal anapa-
ra lizerinden ve farkli bazlara (degigken, sabit)
gore hesaplanan faizler el degistirmekte, ana
paralar degistirilmemektedir. Ayrica, kredi de-
gerliligi diigikk olan bor¢lu, kredi degerliligi
yiiksek olan tarafa bir prim 6demektedir.

Faiz swapi iglemleri, 1980 yilindan beri
hizla biiyiimektedir Faiz oranit swap islemleri
genellikle Amerikan Dolar ile yapilmakta iken,
son zamanlarda Amerikan Dolar1 digindaki bag-
ka para birimleri ile de yapilmaktadir®

6 Saime ONCE: Tiirev Uriinlerin Muhasebe Sorunlar1 ve Bankalar i¢in Muhasebelestirme Sekilleri, Tiirkiye Ban-

kalar Birligi Yaymn No: 192, (Eskisehir, 1995), 24.

7  Richard A. BREALEY, Stewart C. MYERS, Alan J. MARCUS: isletme Finansimin Temelleri, (Cevirenler: Unal BOZ-
KURT, Tiirkan ARIKAN, Hatice DOGUKANLI), Literatiir Yaymcilik, (istanbul, 1997), 705.
8  Nurgiil R. CHAMBERS: Derivatives Markets, Avciol Publishers, (Istanbul, 1998), 119.
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Faiz swap’min yapilma nedenleri sun
lardir’:

- Yerel para piyasalarinin yeterli yatinm
imkanlarima sahip olmamasi girigsimcileri elle-
rindeki kisa vadeli fonlann swap’a sokmaya it-
mektedir.

- Girigimciler bagka iilkelerdeki para pi-
vasalarinda yapilan yatirnmlardan daha yiliksek
getiri beklediklerinde o iilkelerde swap vap-
maktadirlar.

- Merkez bankalarinin, iilkelerindeki ban
kalarm bor¢/Ozkaynak oranlarn ile varhk ve
borc¢larinin vadeleri arasindaki uyuma 6nem ver-
meleri bankalari1 swap’a yoneltmektedir. Ulusla-
rarast iglem yapan bankalar gerektigi zaman
borg faizlerini sabit faizden degigken faize do-
niigtiirmek amaciyla faiz swap’1 yapmaktadirlar

- Sabit faizle bor¢lanma imkani sinirl
olan gelismekte olan iilkeler, ellerinde sabit fa-
izli tahviller bulunan kredi degerliligi yiiksek
borclularla faiz swap’t yapmaktadirlar. Boylece
degisken faizli borclarini sabit faizli baza ¢cevir-
mig olmaktadirlar.

Faiz swap’imin temel mantig1 swap’a ta
raf olan her iki igletmenin, belirli kredi piyasa -
larinda farkh bor¢lanma yeteneklerine sahip ol-
masidic Taraflar, rekabetgi iistiinliklerini swap
volu ile birbirlerine aktarmaktadirlar Boylece
her iki tarafta daha cazip faiz oranlarindan borg-
lanma olanagi elde etmektedir Faiz swaplarinin
yayginlagmasinin en onemli gerekgesi, swap ta
raflarinin birbirlerinin farkli piyasalardaki gore-
li iistiinliiklerini kullanmak yoluyla daha diigiik
bor¢lanma maliyeti elde edebilmeleridir.

3.2. Doviz Swap’1 (Currency Swap)

Ik doviz swap’1 iglemi, 1981 yilinda IBM
igletmesi ile Diinya Bankasi arasinda yapilmig
tur'®. Doviz swap’1, farkli déviz birimlerinden
olusan aym biiyiikliikteki iki ayn para hareketi-

9 M. Vefa TOROSLU: a.g.e., 128.
10 Nirgil R. CHAMBERS: a.g.e., 124.

nin vade tarthinde orijinal para birimleri iizerin-
den ve daha once iizerinde anlagilmig belirli bir
gelecekteki (forward) kur hesabiyla geri 6den-
mek lizere degistirilmesidir'".

Déviz swap'min yapilmasinda baglica iki
gerekge vardir: Bunlardan birincisi istenen para
cinsinden kredi bulunamamasi ve bagka para
cinsinden kredi bulunup bunun istenen cinse
swap edilmesidir. Diger bir gerekg¢e daha diigiik
faiz 6demek amacidic Bunun i¢in istenen para
cinsinden degil; daha diigiik faizli bagka bir pa-
ra cinsinden kredi temin edilir ve istenen para
cinsinden swap edilir. Doviz swap’1 genel ola-
rak 2-10 yil arasinda vadelerde diizenlenir ve
minimum iglem biiyiikliigii 3-5 milyon dolar
arasinda degigir.

Doviz swap’1 ii¢ temel asamadan olug-
maktadir'>,

1. Asama: Anaparanin degis-tokus edil-
mesi

Swap igleminin baglangicinda iki taraf
anaparalari, mutabik kalinan kur iizerinden bir-
birlerine teslim ederler. Burada, araci banka
(swap bankas1) her iki tarafinda talebini kargila-
varak spot kur iizerinden swap iglemini gercek -
lestirir.

2. Asama: Faizlerin degis-tokus edilmesi

Swap anlagmasina gore taraflar, swap
ettikleri paralar i¢in kargilikli 6denmemis ana
para bakiyesi baz alinmak suretiyle hesaplanan
faizleri 6derler. Genellikle karsilikli ddenen fa-
izler araci bir banka tarafindan gerceklestirilir

3. Asama: Taraflarin anaparalarim vade
sonunda birbirlerine iade etmesi

Swap’1n vadesi sonunda her iki taraf ana-
paralari birbirlerine geri verirler. Burada 6énemli
olan nokta vade bitiminde gerceklestirilen bu
takas, bagta anlagilmig miktarlar iizerinden ola-

11 Selma KURTAY: Foreign Currency Options: Market Structure, Pricing, Strategies and Accountancy, Capital Mar-

kets Board of Turkey, (Ankara, June 1997), 18.
12 M. Vefa TOROSLU: a.g.e., 130.
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cagindan gecerli doviz kuru, swap igleminin
baglangicinda gecirli olan doviz kuru olacaktir

Daoviz swap’larinda amag, swap’a taraf
olan kisi ve kuruluglarin farkli déviz ve mali pi-
vasalardaki bor¢lanma yeteneklerini kullanarak,
erigim olanagi olmayan ddvizlerden bor¢lanma
olanaklar1 yaratmak veya daha cazip faiz oran-
lan elde etmektir. Doviz swap’lari sabit faizden
sabit faize, degigken faizden degigken faize ve
sabit faizden degigken faize geklinde yapilabil -
mektedir.

3.3. Mal Swap”1 (Commodity Swap)

Mal swap’1;, taraflardan birinin zaman
icinde siirekli olarak satacagi bir mala sahip ol-
masi, ancak fiyatlarin diigecegi endigesi i¢inde
bulunmasi, digerinin ise zaman i¢inde, aynm1 ma

I1 siirekli olarak satin almaya ihtiyag duymasi
ancak fiyatlann yiikselecegi endisesi icinde bu-
lunmasi durumunda diizenlenebilecek bir swap
tiiriidiir'?.

Ornek olarak, bir ham petrol iireticisi-
nin (A) gelecek 5 yil boyunca ayda ortalama
8.000 varil ham petrol satmay1 diigiindiigiinii,
ancak fiyatlarin diigmesinden kaynaklanacak fi-
yat riskinden kacinmak istedigini, bir petrol ra
finerisinin de (B) yine gelecek 5 yil boyunca ay-
da ortalama 8.000 varil ham petrol satin almayi
planladigini, ancak fivatlarin artmasindan kay
naklanacak fiyat riskinden kag¢inmak istedigini
kabul edelim. A, elde edecegi fiyati, B de 6de-
yecedi fiyatt sabitlestirmek istemekte, bunun
icin bir swap bankas: aracilifiyla asagidaki ge
kilde goriildiigii gibi bir swap islemine girmek-

Ham petrol satig . Spot Ham petrol aligi
(ayda 8.000 varil) Ham Petrol (ayda 8.0000 varil)
] Piyasasi - ]
Spot fiyat Spot fiyat
r 1520 $ 1530 $ !
A (varil bagina) Swap B (varil bagina) /1_3
- Bankasi - k/
Spot fiyat Spot fiyat

Sekil 1 : Mal Swap”1
Kaynak : Mehmet BOLAK: Finans Miihendisligi, Kavramlar ve Araclar, Beta Yaynlari, (istan

bul, Ekim 1998), 112.

13 Mehmet BOLAK: Finans Miihendisligi, Kavramlar ve Araclar, Beta Yayinlar, (Istanbul, Ekim 1998), 112.
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tedirler. Anlagmanin yapildigi tarihte bir varil
ham petroliin spot piyasadaki fiyatimn 12.25 $
oldugunu varsayilmaktadir.

Swap bankasi, A ile, sabit fiyat odeyip
(varil bagmma 15.20 $), degisken fiyat almak
(spot fiyat) lizere, B ile de, degigken fiyat dde -
yip (spot fiyat), sabit fiyat almak (varil bagina
15.30 $) iizere anlagmakta, bdylece anlagma sii -
resi boyunca varil bagina 0.10 $ kazanmaktadir.
A ve B gercek mal alim ve satimlarini, spot piya
sada car fiyatlar yani spot fiyatlar iizerinden
gerceklestirmekte, ancak swap iglemi sayesinde
fiyatlan sabit hale getirmektedirler Nitekim
spot fiyatlar ne olursa olsun, A ham petroliin va-
rilini 15.20 $’dan satmug, B ise 1530 $’dan al-
ms olmaktadit

3.4. Diger Swap Tiirleri

Yukarida tanimlanmug temel swap tiirler+
nin diginda, taraflarin 6zel isteklerine gore br
cimlendirilerek tiiretilen degisik swap tiirleri de
bulunmaktadir. Bunlarin bazilarina agagida kisa
bagliklar halinde deginilmistir".

3.4.1. Artan Swap (Accreting Swap):
Bu swap tiiriinde, baglangicta swap iglemine ko -
nu olan anapara miktar diigiik olup, zaman i¢in-
de artmaktadir. Bir projeyi finanse etmek iste-
yen ve zaman i¢inde fon ihtiyaglan artig goste-
recek bir igletme icin uygun swap tiirii olabilir.

3.4.2. Azalan Swap (Amortising Swap):
Bu swap tiiriinde ise, baglangicta swap iglemine
konu olan anapara miktar1 yiiksek olup, zaman
icinde azalma gdstermektedir.

3.4.3. Degisken Anaparah Swap (Rol-
ler-Coaster Swap): Anapara miktarinin zaman
icinde artig ve azalis gosterebildigi swap tiirii-
diir Zaman icindeki finansman ihtiyaclarinin
degiskenlik arzettigi yatirim projeleri icin uygu-
lanabilir.

14  Mehmet BOLAK: a.g.e., 113.

3.4.4. Baz Swap’1 (Basis Swap): Klasik
swap iglemlerinde, 6deme akimlarindan biri sa-
bit digeri degisken nitelikle olmakla birlikte, iki
tdeme akimunin da degigken nitelikte olmas: du
rumunda baz swap’1 ortaya ¢ikar

3.4.5. Baslangic1 Gecikebilen Swap
(Forward-Start Swap): Swaplar genellikle,
sozlesmenin imzalanmasin izleyen giin bagla-
yabilirler. Ancak miisterinin arzusu uyarinca,
tiim kogullarn simdiden belirlenmek iizere, haf -
talar ya da aylar sonra yiiriirliige girecek swap
anlagmalar1 da yapilabilir.

3.4.6. Kuponsuz Swap (Zero-Coupon
Swap): Sabit nitelikteki 6demelerin dénemler
halinde degil, toplu olarak, swap anlagmasinin
baglangicinda ya da daha ziyade sonunda yapik
dig1 bir swap tiirtidiic

4. BANKALARDA SWAP iSLEMLE-
RININ MUHASEBELESTIiRILMESI

Diger tiirev iirtinlerde oldugu gibi swap
sozleg melerinin muhasebelegtirilmesinde de
swap sOzlesmesi yapmanin amacini belirlemek
gerekir. Swap sozlesmeleri, kér elde etmek ve-
va varlik ya da yiikiimliiliigii riskten korumak
amaci ile kullanilabilit Muhasebelegtirme de bu
amaclar dogrultusunda gerceklestirilecektir.

4.1. Swap Bankasinin Konumu

Onceleri swap iglemlerine sadece araci
olarak giren ve simetrik ihtiyaclar olan taraflar
bir araya getirme fonksiyonu géren bankalarin,
zaman i¢inde, swap iglemlerine taraf olarak gir -
meye baglanmig olmalari, bu piyasanin geligi-
mindeki en énemli faktSrlerden biri olmugtur.

Bir swap bankasi, herhangi bir swap igle-
mine sabit faiz veya sabit fiyat édeyicisi ya da
alicis1 olarak girmeye her an hazir bulunmakta,
bunun i¢in alm-satim kotasyonu arasmdaki
farktan kar elde etmeyi beklemektedir. Dogal
olarak swap bankasi, herhangi bir miigteriyle
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girdigi swap igleminin riskini iizerinde tagimak

istemeyecek ve bu riski aktaracag bir karg1 taraf
bulmaya calisacaktic Bununla beraber, her za-

man miktar, zaman vb. gibi kogullarda tamamen

simetrik ihtiyaclar i¢inde bir karg: taraf bulabil-

mek miimkiin degildir. Swap bankasi bulabildi-

gi kadarini bulup, swap iglemine girecek, bula-

madig1 kadarim1 aramaya devam edecek, bu siire
icinde de aktaramamig oldugu finansal riskler-

den kaginmaya calisacaktit”.

Bir swap bankasinin, 6rnegin 6 ayhik LE
BOR’a kargilik, sabit faiz ¢deyici olarak girdigi
bir swap anlagmasini hedge etmek i¢in bagvura-
cagi yol, gerekli miktarda 6 aylik hazine bono-
sunu ag¢iga satmak ve buradan elde ettigi fonlar-
la orta veya uzun vadeli devlet tahvilleri satin
almaktir Bir miigterinin, 25 milyon $ ve 5 yil
vadeli bir swap anlagmasinda degigken faiz dde -
yici olmak istedigini varsayalim. Banka 6 ay va-
deli LIBOR’a kargilik, alt1 aylik %9.26 sabit fa
iz 6demeyi taahhiit ediyorsa, yapmasi gereken
iglem; 25 milyon $ nominal degerli, 6 ay vadeli
hazine bonosunu ag¢iga satmak, elde ettigi fon-
larla, 25 milyon $ nominal degerli, 5 yil vadeli

% 9.26

devlet tahvili almaktiz Bu durumda swap ban-
kasi, pozisyonundan kaynaklanan finansal risk-
ten kaginmig olacaktir

Swap bankasi, sabit faiz olarak verecegi
miktar1, yaklasik olarak benzer vadeli devlet
tahvilleri faizleri mertebesinde tuttugu icin sabit
ddemeleri bir bakima dengelemis durumdadit
Ote yandan 6 aylik donemler itibariyle, agiga
satmig oldugu hazine bonolarint nominal deger
den yerine koyup, tekrar aciga satig yapacak
olan swap bankasi, 6 aylik faizler diigtiigiinde,
aciga satigtan daha yiiksek gelir elde edecek,
miigterisinden daha az faiz alacak, 6 aylik faiz-
ler yiikseldiginde ise agiga satig igleminden da-
ha az gelir elde edecek, ancak miisterisinden
tahsil edecegi yiiksek faiz bunu telafi edecektir.
Bu sekilde, banka, degisken nakit akimim da
dengelemis olmaktadic

4.2. Bankanin Faiz Swap Soézlesmesi
Yapmasi

Ornek: Kredi degeri diigiik olan A Ban-
kasi 15 Milyon $ sabit faizli iki yil vadeli bir
bor¢ aramaktadir. Bu banka séz konusu borcu

5 willik devlet
tahvili faizi

Miigteri

¥

Bankasi

Devlet
bor¢clanma
senetleri
piyasasi

P

6 aylik LIBOR

6 aylik hazine
bonosu faizi

Sekil 2 : Doviz Swap’mdaAnaparanin Degig-Tokug Edilmesi
Kaynak : Mehmet BOLAK: Finans Miihendisligi, Kavramlar ve Araclar, Beta Yayinlari, (Istan-

bul, Ekim 1998), 114.

15 Mehmet BOLAK: a.g.e., 114.
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%9,5 sabit faizle veya LIBOR+1,25 degigken
faizle temin edebilmektedir.

Diger taraftan B Bankas1 ise kredi de-
gerligi agisindan A Bankasina nazaran daha yiik-
sek olup 15 Milyon $ degisken faizli iki y1l va-
deli kredi almak istemektedir. Bu banka s6z ko-
nusu krediyi yillik %7,5 sabit faizle veya LI-
BOR+0,5 degisken faizle alabilecektir. Bu ban-
kada degigken faizli krediyi tercih etmektedir.

C Bankasi iki bankaya aracilik eden bir
kurulugtur. Taraflar arasinda yapilan sozlesmeye
gore kredi degeri diigiik olan igletme aract ban-
kaya %0,25 sabit iicret (komisyon) 6deyecektir.
Mukayeseli iistiinliiklerden ve swap avantajin-
dan yaradanmak isteyen A ve B Bankalar
1.10.2000 tarihinde bir faiz swabi stzlegmesi
vapmuglardir  Sozlesmeye gore kredi degern
yiiksek olan banka sabit faizle kredi alacak ve
aldig1 krediyi, kredi degeri diigiik olan banka ile

- Faiz Hesaplama Tablosu -

swap edecektir. Faiz hesaplagmalan 6’sar aylik
donemler itibariyle yapilacak ve 6deme buna
gore gerceklegecektir. Kredi degeri diigiik olan
banka, kredi degeri yiiksek olan bankaya %1
fark 6demeyi kabul etmigtir.

Bir dolarin her déneme ait kuru 700.000
TL.’dir. LIBOR agagidaki gibi olmugtur:

31.12.2000 %06

31.03.2001 %06.,25
30.06.2001 %6.75
30.09.2001 %7.50

Yukandaki bilgileri esas alarak tarafla-
rin net faiz yiikleri ve swap avantajlart faiz ora-
n1 bazinda ve tablo kullanarak agagida hesaplan
mig olup, ayricaA Bankasi’nin birinci dénemde
yapacagi muhasebe kayitlar1 agagidaki gibidir:

Faiz Orani
I) MUKAYESELI USTUNLUKLER VE TOPLAM SWAP AVANTAIJI 1.25
a) Yiiksek kredi degerligine sahip tarafin mukayeseli tistiinliigii 2,00
b) Diigiik kredi degerligine sahip tarafin mukayeseli iistiinliigii (0,75)
¢) Toplam mukayeseli iistiinliik 1.25
I} YUKSEK KREDI DEGERLIGINE SAHIP TARATFIN (B BANKASI) NET
FAIZ YUKU VE SWAP AVANTATT ..o, 0,25

1) Piyasaya ddeyecegi faiz . 7.50

2) Diisiik kredi degerligine sahip tarafa 6deyecegi faiz D725
3) Diigiik kredi degerligine sahip taraftan tahsil ed. faiz . 850
4) Net faiz yikii (7,50 + 7,25 - 8,50) 6,25
5) Swap avantaji (a-b) 0,25
a) Swapsiz faiz yikii 1 6,50
b) Swapl faiz yiikii 06,25
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[II) DUSUK KREDI DEGERLIGINE SAHIP TARAFIN (A BANKASI)

NET FAIZ YUKU VE SWAP AVANTATT ..o 0,75
1) Piyasaya 6deyecegi faiz : 725
2) Yiiksek kredi degerligine sahip tarafa 6deyecegi faiz : 8,50
3) Arac1 bankaya 6denen iicret (kom.) ;025
4) Yiiksek kredi degerligine sahip taraftan tahsil ed. faiz  : 725
5) Net faiz yiikii (7,25+8,50+0,25-7,25) : 875
6) Swap avantaji (a-b) . 0,75
a) Swapsiz faiz yiikii 19,50
b) Swapl faiz yiikii : 8,75
IV) ARACI BANKANIN SWAP AVANTAIT ..o, 0,25
V) TOPLAM SWAP AVANTAIJININ FAYLASIMI ..o 1,25
a) Yiiksek kredi degerligine sahip tarafa (B Bankasi) 00,25
b) Diigiik kredi degerligine sahip tarafa (A Bankasi) 10,75
¢) Araci kuruluga (C Bankasi) 10,25

VI) KONTROL VE DENETLEME (a -b) =0
a) Toplam swap avantaj1 (I) 11,25

b) Toplam paylagim (II + TII + 1V) 01,25

125




Muhasebe ve Denetime BAKIS

Ekim 2001

A Bankasimmin Muhasebe Kayitlari:

a) LIBOR+1,25 faiz oranli kredinin alinmasi

025 YURT DISI BANKALAR (YP)
025.00 Vadesiz Hesap
025.000 Serbest Hesap

025.000 ... Bankasi

KREDILER

Uzun Vadeli
Kredi tutann 15.000.000 $

965 DOVIZ VE FAIZ HADDI ILE ILGILI
ISLEMLERDEN BORCLAR (YP)

965.10 Para ve Faiz Swaplari

967 DOVIZ VE FAIZ HADDI ILE
ILGILI ISL. ALACAKLAR (YP)

967.10 Para ve Faiz Swaplari

349 YURT DISINDAN KULLANILAN

349.11 Yurt Dig1 Kurulusglardan Orta ve

15.000.000

15.000.000

15.000.000

15.000.00:
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¢) Y1l sonunda faiz gider tahakkuku

295 DOVIZ VAZIYETI

361 FAIZ VE GIDER REESKONTL..
361.101 Kullanilan Kredi Faiz Reeskontl.

Faiz: [15.000.000 x (0,06 + 0,0125) x 3] /12=271.875$

625 YURT DISINDAN KULLANILAN KREDILERE
VERILEN FAIZLER

625.01 Yurtdigindaki Kuruluglardan Kullandan Krediler

294 DOVIZ ALIM SATIM

271.875 $ x 700.000 TL.. = 190.312.500.000 TL.

271.875

190.312.500.000

----- /

d) Swap faiz yiikiiniin bor¢lanma maliyetine eklenmesi

31.12.2000 - -
295 DOVIZ VAZIYETT

361 FAIZ VE GIDER REESKONTIL..
361.101 Kullanilan Kredi Faiz Reeskontl.

Varsayimsal kredinin faizi:

(15.000.00.000 x 0,075 x 3)/12 :281.250 $
Tahakkuk ettirilen kredi faizi 1271875 %

Swap faiz fark 9375 %
B Bankasina ddenecek faiz farki

(15.000.000 x 0,01 x 3)/12 : 37.500 %
Araci bankaya 8denecek prim

(15.000.000 x 0,0025 x 3)/12 : 93759
Toplam Yiik 0 56250 %

56.250

271.875

190.312.500.000

56.250
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625 YURT DISINDAN KULLANILAN
KREDILERE VERILEN FAIZI.ER
62501 Yurtdigindaki Kuruluglardan Kullamlan Krediler

294 DOVIZ ALIM SATIM

56.250 $ x 700.000 TL. = 39.375.000.000 TL.

295 DOVIZ VAZIYETI
361 FA1Z VE GIDER REESKONTLARI
361.101 Kullanilan Kredi Faiz Reeskontlar

025 YURT DISI BANKALAR (YP)
025 Vadesiz Hesap
025.000 Serbest Hesap
025.000 ... Bankas1

Faiz:[15.000.000 x (0,0625+0,0125) x 6] /12 = 562.500 $

625 YURT DISINDAN KULLANILAN KREDILERE
VERILEN FAIZLER

625.01 Yurtdigmdaki Kuruluglardan Kullanilan Krediler

294 DOVIZ ALIM SATIM

290.625 $ x 700.000 TL. = 203.437.500.000 TL.

39.375.000.000

290.625
271.875

203.437.500.000

39.375.000.000

562.500

203.437.500.000
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£) Swap faiz yiikiiniin bor¢lanma faizine eklenmesi
—————— 31.03.2001 ——------m- e
295 DOVIZ VAZIYETI 37.500
361 TAIZ, VE GIDER REESKONTILARI 56.250
361.101 Kullamilan Kredi Faiz Reeskontlar
025YURT DISI BANKALAR (YP) 93.750
025 Vadesiz Hesap
025.000 Serbest Hesap
025.000 ... Bankas1
Varsayimsal kredinin faizi:
(15.000.00.000 x 0,075 x 6)/12 1 562.500 $
Odenen faiz : 562.500 $
Degigtirilen kredi faiz farki -
B Bankasina Sdenecek faiz farki
(15.000.000 x 0,01 x 6)/12 75.000 $
Araci bankaya 8denecek prim
(15.000.000 x 0,0025 x 6)/12 : 187508
Toplam Y iik 93.750 $
Daha 6nce tahakkuk ettirilen © 56.250 %
Bu doénem gider yazilacak 37.500 %
———————— 31.03.2001 ——------mmmmm oo
625 YURT DISINDAN KULLANILAN KREDILERE
VERILEN FAIZILER 26.250.000.000
625.01 Yurtdigmdaki Kuruluglardan Kullanilan Krediler
294 DOVIZ ALIM SATIM 26.250.000.000
37.500 $ x 700.000 TL. = 26.250.000.000 TL.
_________________________________ o
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4.3. Bankanin D6viz Swap Sozlesmesi Yapmasi

Ornek: Amerika’da yatirm yapmak isteyen K Bankasi bir yatirim gerceklestirmek amaciyla,
Tiirkiye’deki bir kredi kurumundan 600 milyar liralik tahvil ihra¢ ederek, %50 sabit faizle bir yil su
reyle bor¢lanmstic

Ay bicimde Tiirkiye’de yatirnm yapmak isteyen birAmerikan igletmesine bu bor¢ ve faiz 6de -
melerini 01.Subat.2001 tarihinde devredilerek, Amerikan igletmesinin toplam 1.000.000 $’lik bor¢ ve
faiz ddemelerini 1 $ = 600.000 T1..’den devralmugtic Dolar borcunun faiz oranm %6’dir.

Kurlar bu siire i¢inde agagidaki gibi olugmugtur:

28 Subat 2001 610.000 TL.
31 Mart 2001 640.000 TL.
31 Ocak 2002 840.000 TL.

Yukaridaki bilgileri esas alarak, K bankasinin déviz swap’1 ile ilgili gerekli muhasebe ka
yitlar su sekilde olacaktir;

a) Tahvil ¢ikarilmas:

010 KASA HESABI 600.000.000.000

382 CIKARILAN MENKUL KIYM. 600.000.000.000
38200 Tahvillerimiz

964 DOVIZ VE FAIZ HADDI ILE ILGILI
ISLEMLERDEN ALACAKLAR (TP) 600.000.000.000

964.10 Para ve Faiz Swaplar1

966 DOVIZ VE FAIZ HADDI ILE
ILGILI ISL. BORCLAR (TP) 600.000.000.000

966.10 Para ve Faiz Swaplari
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¢) TL./$’larin el degistirmesi
--------- 01.02.2001 e
294 DOVIZ ALIM SATIM 600.000.000.000
010 KASA 600.000.000.000

1.000.000 $ x 600.000 TL. = 600.000.000.000 TL.

630 CIKARILAN MENKUL KIYM. VER. FAIZLER

360 FAIZ VE GIDER REESKONTL..
360.02 Tahviller Faiz Reeskontlar

(600.000.000.000 x 50 x 28) / 36.500 : 23.013.699.000

360 FA1Z, VE GIDER REESKONTLARI
360.02 Tahviller Faiz Reeskontlari

630 CIKARILAN MENKUL
KIYMETLERE VER. FAIZL.ER

Degistirilen borcun faizi:

(1.000.000 x 6 x 28) / 36.500 4.603 $
4.603 $x 610.000TL. 2.807.830.000
Degistirilen borcun kur fark:
1.000.000 x (610.000 - 600.000) : 10.000.000.000
12.807.830.000
Tahvil faizi (23.013.699.000)
10.205.869.000

23.013.699.000

10.205.869.000

23.013.699.000

10.205.869.000
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) Mart ay1 sonu itibariyle faiz tahakkuku

630 CIKARILAN MENKUL KIYM. VER. FAIZLER

360 FAIZ VE GIDER REESKONTTL.

360.02 Tahviller Faiz Reeskontlar

(600.000.000.000 x 50 x 31) / 36.500 : 25.479.452.000

630 CIKARILAN MENKUL KIYM. VER. FAIZLER

360 FAIZ VE GIDER REESKONTL.

360.02 Tahviller Faiz Reeskontlar:

Degigtirilen borcun faizi:

(1.000.000 x 6 x 59) / 36.500 : 9.699 $
9.699 $ x 640.000 TL. : 6.207.360.000
Degistirilen borcun kur fark:
1.000.000 x (640.000 - 600.000) : 40.000.000.000
46.207.360.000

Gider yazilan:

Subat (23.013.699.000 - 10.205.869.000) : 12.807.830.000

Mart (25.479.452.000)
38.287.282.000
Swap yiikii:
46.207.360.000 - 38.287.282.000 :7.920.078.000

25.479.452.000

7.920.078.000

25.479.452.000

7.920.078.000

132




Muhasebe ve Denetime BAKIS Ekim 2001

h) 2002 yil1 Ocak ay1 sonunda faiz tahakkuku

-------- Y0 00—
630 CIKARILAN MENKULKIYM. VER. FAIZLER 25.479.452.000
360 TAIZ VE GIDER REESKONTLARI 274.520.548.000%

360.02 Tahviller Faiz Reeskontlari

390 MUHTELIF BORCLAR 300.000.000.000
390.61 Od. Senet ve Kupon Bedelleri

(600.000.000.000 x 50 x 31) / 36.500 : 25.479.452.000

382 CIKARILAN MENKUL KIYMETLER 600.000.000.000
382.00 Tahvillerimiz

390 MUHTELIF BORCLAR 600.000.000.000
390.61 Od. Senet ve Kupon Bedelleri

010 KASA 900.000.000.000

392 ALACAKLI GECICI HESAP 900.000.000.000
392.99 Diger Alacakli Gegici Hesaplar

Tahvil bedelleri : 600.000.000.000 TL.
Kupon bedelleri : 300.000.000.000 TL.
__________________________________ J ]

*  QOcak ay1 basinda toplam faiz tahakkuku su durumda olacaktir. (600.000.000.000 x 334 giin x 50) / 36.500 :
274.520.548.000 TL.
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k) Yabanc1 parali borcun 6denmesi

295 DOVIZ VAZIYETT

025YURT DISI BANKALAR (YP)
025.00 Vadesiz Hesap
025.000 Serbest Hesap
025.000 ... Bankasi

Borg¢ Tutarr  : 1.000.000 $
Faiz (%6)  :  60.000$

------------------------------- 31.01.2002 -

----- 31.01.2002 ~—nmmmmmmmmmee e

392 ALACAKLI GECICI HESAP
392.99 Diger Alacakli Gegici Hesaplar

630 CIKARILAN MENKUL
KIYMETLERE VER. FAIZLER

294 DOVIZ ALIM SATIM

Tahsil edilen : 900.000.000.000
Odeme 1.060.000 $ x 840.000 TL.. : 890.400.000.000
Giderden diizeltilecek tutar 9.600.000.000

966 DOVIZ VE FA1Z HADDI ILE ILGILI
ISLEMLERDEN BORCLAR (TP)
966.10 Para ve Faiz Swaplari

964 DOVIZ VE FA1Z HADDI ILE
ILGILI ISL. ALACAKLAR (TP)
964.10 Para ve Faiz Swaplari
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5. SONUC

Giiniimiiziin degigsen ekonomik ve siyasi
kogullarina bagh olarak hem iilkeler hem de is-
letmeler icin uluslararas: ticaret ve iligkiler gi-
derek artmakta, mal ve hizmet alim-satimu, yatr
rim ve finansman kararlar1 sadece ulusal diizey-
de degil uluslararasi diizeyde ele alinmaktadir
Uluslararas: ekonomik ve finansal iglemler ig-
letmeler icin bir¢ok avantajlar saglarken bera-
berinde bazi sorunlar da dogurmaktadir Artan
uluslararasi ekonomik ve finansal igletmeler de-
gigsen ve giderek artan bircok finansal gereksi -
nimlerine cevap verecek yeni liriinlerin gelisti -
rilmesini de zorunlu kilmigtir Ozellikle faiz
oranlarinda ve doéviz kurlarindaki biiyiik ve hizli
dalgalanmalar uluslararasi piyasalarda iglem ya-
pan taraflarin normal igletme faaliyetlerinden
dogmayan finansal risklerle karg1 kargiya kal-
malarina neden olmaktadic Diger yeniliklerin

yamisira Ozellikle bu faiz ve doviz risklerinden
korunmaya olanak saglayan tiirev iiriinler veya
yeni finansal araclar gereksinimlere kogut ola-
rak geligtirilmiglerdir.

Yeni finansal araclardan en yaygin ola-
rak kullanilanlarindan biri de swap iglemleridir
Swap iglemleri, 1985’ten sonra iilkemizde de
uygulanmaya baglannug olmakla birlikte uygu-
lamada sorunlarla kargilagilmaktadir Bu sorun-
lara vergi sorunlari, hukuki ¢er¢eve eksikligi,
teknolojik sorunlar, ekonomik istikrarsizlik, mu-
hasebelegtirme sorunlar1 gibi sorunlar ornek
olarak sayilabilit Dolayisiyla swap iglemlerinin
yayginlagtirilmasi, standartlarin geligtirilmesi il
kemizde oldugu gibi sadece bankalarm degil
isletmelerinde bu yontemlerden yararlanarak fi-
nansal risklerini ortadan kaldirmak veya en aza
indirmek gibi avantajlardan yararlanmalarinin
yayginlagtirilabilmesi i¢in sorunlarin ivedi bir
sekilde ¢oziime ulagtirlmasi gerekmektedir
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