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GIRIS

Swap kelime anlami olarak "degis tokus etmek, takas etmek, degistirmek" gibi anlamlara
gelmektedir. Swap; “iki tarafin belirli bir zaman dilimi icinde bir varlik ya da yikimlilige
bagh olan farkh faiz 6demelerini veya doviz cinsini karsilikli olarak degistirdikleri bir takas
sOzlesmesidir” diye tanimlanabilmektedir. Finansal anlamda “Para Takasi Anlasmalar1” olarak
analiz edilen bu yontem, doéviz kurlarinin diinya ve Ulke siyasetlerine bagh olarak inisli ¢ikisl
bir seyir izlemesinden dolayi tercih edilmektedir. Para Swap’i, Faiz Swap’i, Emtia Swap’l,
Hisse Senedi Swap’i olarak tasnif edilebilecek bu yontem, son zamanlarda biiylik ekonomiler

tarafindan sikca tercih edilmektedir.

1. Para Swapi islemleri

Para Swapi, taraflarin 6nceden anlastiklari oran ve kosullarda belirli miktardaki para
birimlerini (doviz/doviz, doviz/TL) degistirmek suretiyle gerceklestirdikleri islemlerdir. Bir
para swapi iki taraf arasinda, belirlenen tutarda bir paranin baska bir para ile degistirilmesi
ve belirli bir siire sonunda degistirilen ana paralarin geri verilmesini iceren bir anlagsma olarak
tanimlanabilir. Para Swapi gelecekteki yukimlaluga (fon akisini) farkh 6zellige sahip bir baska
ylkimlalige donistlirmeye yarayan bir tekniktir. Para Swapi’nda bir para biriminin bir baska
para birimine karsi ayni zamanda hem alinip hem de satilmasi s6z konusudur. Para
Swapi’'nda kur riski yoktur. Sadece faiz riski ve “counterparty” (karsi lke) riski vardir.

ilk modern para swapi 1982 yilinda Diinya Bankasi ve IBM arasinda gerceklestirilmis ve
sabit faizli Alman Marki ve isvicre Franki bor¢larinin Diinya Bankasi’ndan saglanan US Dolar

borcu ile swap edilmesini icermistir.

1.1. Para Swapi’nda Amag
Para Swapi'nda temel amag; borglanma maliyetinin disiiriilmesi ve kur riskine

girmeden ihtiyag duyulan para birimini (Nakit Akisi) saglamaktir. Para Swapi isleminde para
transferini gerektirecek 3 durum s6z konusudur:

e Farkli paralara ihtiyaci olan taraflar anapara transferini gerceklestirirler,

e ikinci asamada her iki taraf birbirlerine, digerinin elindeki para biriminin fonlama

maliyeti olan faiz 6demesini yapar,
e Son asamada kontratin vadesinin geldigi donemdir ve fonlar tekrar eski

sahiplerine ulastiriimak Gizere transfer edilir.
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1.2. Para Swapi’nin Kullanim Alanlari
Para Swapi genel anlamda su dort noktada tercih edilmektedir.
e Aktif getiri oranlarini yikseltmekte,
e Kaynak kullanim maliyetlerini diislirmekte,
e Risk yonetiminde,

e Arbitraj ve alim-satiminda kullaniimaktadir.

1.3. Swap islemlerine Taraf Olan Kuruluslar
Swap islemlerinde bulunan iktisadi ve siyasi kurum/kuruluslar sunlardir:
e Uluslararasi kurumlar
e Merkez bankalari
o (Cokuluslu sirketler
o Yerel yonetimler
e Uluslararasi fonlar
e ihracatci - ithalatgi kuruluslar

e Bankala

1.4. Swap isleminin Avantajlari

e Kredi arbitraji sayesinde isletmeler, fonlama maliyetlerini azaltabilir.

e isletmelerde etkin aktif ve pasif ydnetimi saglar.

e Farkli piyasalara erisim imkani saglar.

e Yeni kredi kullanma maliyetinin altinda bir maliyetle yeni kaynaklara ulasim
imkani saglar.

e Farkli vadelerle s6zlesme imkani saglar.

e Ticari sirlari korumaya imkan verir.

e Ustlenilmis olan riskleri azaltici veya ortadan kaldirici etki yaratir.

1.5. 1.5 Swap isleminin dezavantajlari nelerdir?
e Kredi, faiz ve kur riski tamamen ortadan kalkmamaktadir.
e Resmi ve organize bir piyasasi bulunmamaktadir.

e Sozlesmelerin belirli bir standardi bulunmamaktadir.
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2. Para Swapi Ornekleri

Son olarak Cin ile Avrupa Birligi Merkez Bankasi’'nin yaptigl Para Takasi anlasmalari
Ulkelerin ihracat ve ithalati icin sabit kur sunmasi, giivenli kar maksimizasyonu saglamasi
modern ekonomiler igin hatta gelismekte olan (lkeler igin de en pragmatik tercihlerden
biridir. Para Takasini en ¢ok kullanan llke Cin Halk Cumhuriyeti’dir. Cin’in 17 llkeyle Swap

anlasmasi bulunmaktadir.

2.1. Turkiye Merkez Bankasi ve Pakistan Merkez Bankasi Para Takasi Anlasmasi

Tirkiye Cumhurbaskani Abdullah Gil ve Pakistan Devlet Baskani Asif Ali Zardari'nin
huzurlarinda Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ve Pakistan Merkez Bankasi (SBP)
arasinda, 1 Kasim 2011 tarihinde istanbul’da diizenlenen bir térenle TCMB Baskani Erdem
Bascl ve SBP Baskani Yaseen Anwar tarafindan ikili bir Para Takas (Swap) Anlasmasi (PTA)
imzalanmistir. S6z konusu ikili PTA 1 milyar ABD dolarina esdeger yerel para birimleri
tutarinda olup, Tirk lirasi ve Pakistan rupisi tGzerinden imzalanmistir. Anlagmanin siiresi 3
yildir. PTA’nin temel hedefi, iki llkenin yerel para birimleri lizerinden gergeklestirilen

ticareti kolaylastirmaktir.

2.2. AMB ile Cin Merkez Bankasi Arasinda imzalanan Para Takasi Anlasmasi

Avrupa Merkez Bankasi ile Cin Merkez Bankasi ile karsilikh swap imkani olusturulmasi
icin Ekim 2013’te imzalanan anlasmada (¢ yil streli olmak (izere maksimum 350 milyar
Yuan ve 45 milyar Euro olmasi kararlastirilmistir. Boylece AB Ulkeleri Cin’den aldigi Girlin

ve hizmetler igin Cin Yuan’i, Cin’de AB Ulkelerine ticaret aginda Euro verecektir.

2.3. Cin ve Brezilya Arasinda imzalanan Para Takasi Anlagsmasi

iki tilke gelecekte olusacak krizlere 6nlem amaciyla déviz yardimlasmasi icin Mart 2013’te
para takasl anlasmasi imzalamistir. Glney Afrika’da BRICS Ulkeleri gorlismeleri sirasinda
imzalanan anlasma, Cin ve Brezilya’nin olasi bir krizde 30 milyar dolar degerinde doviz degis
tokusuna imkan saglamaktadir. Bu 30 milyar dolar; 190 milyar Yuan ya da 60 milyar Real’i
ifade etmektedir. iki tlke yetkilileri yaptiklari aciklamalarda, cift tarafli ticaretin kiiresel
finansal durumlardan etkilenmeden diizgiin bir sekilde islemesini saglamak oldugunu
belirtmislerdir.

Brezilya Ekonomi Bakani Guido Mantega, kiiresel piyasalarda herhangi bir sok yasanmasi
halinde uluslararasi en bulylk ortaklari Cin'den kredi sahibi olmalari sebebiyle ticaretin
sekteye ugramayacagini soylemistir. Cin diinyanin ikinci blyuk ekonomisi olarak Brezilya’nin

da en buyiik ticaret ortagi olarak gorilmektedir.
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2.4. Cin Merkez Bankasi ile Tiirkiye Merkez Bankasi Para Takasi Anlagmasi
Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi ile Cin Merkez Bankasi arasinda Subat 2012’de
imzalanan 3 milyar liralilk takas anlasmasi, Merkez Bankasi tarafindan su sekilde
duyurulmustur: "S6z konusu ikili Para Takas Anlagmasi (PTA) 3 milyar Tirk lirasi (10 milyar
Cin yuani) tutarinda olup, Turk lirasi ve Cin yuani izerinden imzalanmistir. Anlasmanin siresi
3 yildir. PTA’nin temel hedefi, iki iilkenin yerel para birimleri lGizerinden gergeklestirilen
ticareti kolaylastirmaktir. Boylelikle Cin ureticilerinin kur farkina ve ekonomik konjonktire

bagl kalmaksizin rahatga ticaret yapabilmesine ortam saglamistir.

3. Planlanan Para Takasi Anlagmalari
imzalanmig Para Takasi anlasmalarinin yaninda bir de imzalanmasi planlanan para takasi
anlasmalari vardir. Bu anlasmalar siirecinde (ilkeler piyasa yoklamasi ve potansiyel para

takasi anlasmasi yapilabilecek tlkeleri arastirmaktadirlar.

3.1. Tiirkiye ile iran Arasinda imzalanmasi Planlanan Para Takasi Anlagmasi
Batili Gilkeler ile iran'in niikleer miizakerelerde anlasma saglamasi, Merkez Bankasi'yla her
iki Ulkenin de istedigi para takasinin dntindeki engelleri kaldirmistir. Bu anlasmayla Hindistan,
iran'a petrol ddemeleri Halkbank Uzerinden yapmayi disiiniirken, Abdi ibrahim ilag
Uretimine hazirlanmaktadir. Son siyasi krizin bu yaklasimlari sekteye ugratma ihtimali
bulunmakla birlikte ekonomik goriiniimlerde asiri bir negatif gelisme olmazsa yakin zamanda

imzalar atilabilecektir.

3.2. Rusya ile imzalanmasi Planlanan Para Takasi Anlasmasi
Rusya ile 'dovizde swap anlasmasi' yapalim istedik" diye aciklama yapan Erdogan, iki
Ulkenin merkez bankasi vyetkililerinin konuyu goriismek Uzere bir araya gelecegini
soylemistir.. Boylece bazi uluslararasi para birimlerindeki baskilar TL'ye ciddi bicimde zarar
verdigini soyleyen yetkililer, su an degisik tlkelerle bunlarin yapildigini ve Rusya gibi blyuk
bir ekonomiyle para takasi anlasmasi yaparak ticareti daha da artiracaklarini sdylemistir. Gaz
ve Petrol alinan Rusya’yla boyle bir anlasmanin vyapilmasi diinyadaki piyasalarin

dalgalanmasindan etkilenmeden alis veris yapilmasini saglayacaktir.
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SONUC

Para Takasi anlagmalari son yillarda gittikge artmaktadir. FED’in tahvil alimini azaltmasinin

tim dinya borsalarini etkilemesi, Ulkeler icin alternatif ¢6ziimleri mecbur kilmaktadir. Bu
baglamda, ihracat ve ithalat konusunda problem yasayan yani cari acigi yliksek seviyelerde
olan veya cari kapasiteyi muhafaza etmek isteyen Ulkeler icin para takasi anlasmalari en
onemli ¢dziim yoludur. Ornegin bir iilke, Cin’"den 100 ton kumas aldigi zaman, onlara Cin
Yuan’i vererek Cin’i kendi para biriminden beslemis olmaktadir. Clinki her doviz Ulkeler igin
ayni 6neme sahip degildir. Ayni sekilde diger lilke de, Cin’e herhangi bir mal sattigi zaman
(Ornegin Turkiye) Cin’den Tirk lirasi alarak kayba ugramadan ticareti gerceklestirmis

olmaktadir.
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