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Birliğimiz ile Uluslararası Finans Enstitüsü işbirliğinde düzenlenen konferansa hoş geldiniz. Birliğimiz adına hepinizi saygıyla selamlıyorum.

Tüm dünyadan çok sayıda bankanın üye olduğu Uluslararası Finans Kuruluşu, sivil bir kurum olarak, son dönemde uluslararası alanda çok önemli bir işleve sahiptir. Bu toplantının gerçekleşmesindeki katkılarından dolayı değerli dostum Charles Dallara’ya ve Enstitünün değerli yöneticilerine teşekkür ederim. Toplantı süresinde, ülkemiz ve uluslararası bankacılık uygulamasında son derece önemli bir konu olan türev piyasaları inceleyeceğiz. 

Son çeyrek yüzyılda ekonomik gelişmelere damgasını vuran başlıca olaylar uluslararası ekonomik ilişkilerin çok hızlı gelişmesi, ülkeler arasında artan işbirliği, sermaye hareketlerinin hızlanması ve hacim olarak artması, teknolojik yenilikler, enerjinin kazandığı önem ve finansal piyasalardaki işlem hacminin artmasıdır. Bu gelişmeler dünya genelinde ekonomik performansı olumlu yönde etkilemiştir; büyüme hızlanmış, yeni kaynaklar ekonomik faaliyete katılmış, ticaret hacmi büyümüş, rekabet ve verimlilik artmış, enflasyon ve faiz oranları düşük düzeylere gerilemiştir. Büyüme ve kalkınma arzusuna rağmen kaynak kısıtı ile karşılaşan gelişmekte olan ülkelerin performansı gelişmiş ülkelere göre çok daha yüksek olmuştur.
Ekonomik performansın iyileşmesi finansal piyasaları da önemli ölçüde etkilemiştir. Finansal piyasalar büyümüş ve derinleşmiştir. Finansal sektör, uluslararası alanda entegrasyon sürecinin en yoğun ve somut olarak yaşandığı sektörlerin başında yer almıştır. 
Finansal alanda yaşanan entegrasyon süreci; 
piyasaların büyümesi ve derinleşmesi yoluyla kaynakların toplanması ve yatırımlara yönlendirilmesinde ölçeğin büyümesine, 

rekabetin daha güçlü hale gelmesine, 
yeni yatırım fırsatlarının ortaya çıkmasına, 
kaynakların daha üretken ve verimli alanlara kullanılmasına,

aracılık maliyetlerinin düşmesine, 

risklerin paylaşılması, dağıtılması ve yönetilmesi açısından daha sağlıklı bir ortamın yaratılmasına ve bu yolla finansal kurumların şoklara dayanıklılığının artmasına,
dolayısıyla finansal istikrara ve büyümeye katkı sağlamıştır. 
Öte yandan, finansal entegrasyon, finansal sektörde ve ekonomilerde yapısal değişmeler de getirmiştir. Uluslararası ekonomik ilişkiler arttıkça riskler çeşitlenmiş, büyümüş, daha bulaşıcı hale gelmiş, ülkeler kendileri dışındaki gelişmelerden kolaylıkla etkilenir olmuştur. Bir piyasada yaşanan belirsizlikler veya artan riskler kısa sürede diğer piyasalara ve fiyat hareketlerine yansımıştır. Finansal kurumlar, bu tür risklerden korunmak,  riskleri daha iyi yönetmek amacıyla yeni tekniklerin ve ürünlerin geliştirilmesine çaba göstermişlerdir. Bunlardan bir tanesi de türev piyasalardır. 
Türev piyasalar döviz, faiz gibi finansal sektörde oluşan fiyatlardan emtia fiyatlarına kadar çok geniş bir alanda risklerin daha iyi yönetilmesine yardımcı olur. Finansal piyasalarda vadeli kontratlar 1970'li yılların başından itibaren kullanılmaya başlanmıştır. Bunda, sabit kur sisteminden dalgalı kur sistemine geçiş yanında finansal sektörde fiyatların belirlenmesinde piyasalara daha fazla rol veren ekonomik anlayışın etkisi olmuştur. Öte yandan, emtia ile ilgili vadeli işlem piyasalarının çok daha uzun bir süredir kullanılmakta olduğunu biliyoruz. Araştırmalara göre bilinen ilk vadeli işlem sözleşmesi 2500 yıl önce Milet'te, kış mevsiminde, bahardaki zeytin hasatı için yapılmıştır. 17’nci ve 18’inci yüzyılda Japonya'da prinç, Hollanda’da tahıl üzerine vadeli işlemler piyasalarının kurulduğu bilinmektedir.

Bir vadeli işlem piyasası belli bir satıcının, belli bir standart malı, ileride belirlenmiş bir tarihte, üzerinde anlaşılabilen bir fiyattan, alıcıya satma konusunda anlaştıkları vadeli kontratların işlem gördüğü piyasalardır. Türev ürünler bir yandan piyasalarda aşırı oynaklığı azaltırken bir yandan da ekonomik birimlere ve karar alıcılara risk algılaması, fiyatlaması, kazanç veya kayıpların öngörülebilir olmasını destekler. Böylece, hem yatırımcılar hem de aracı kurumlar için fiyat hareketlerinden kaynaklanan risklere karşı korunma imkanı sağlar. Diğer taraftan, bu sözleşmeler fiyatlama yoluyla geleceğe ilişkin bilginin oluşmasına da imkan verir. Çünkü, türev piyasalar ekonomik birimlerin geleceğe ilişkin beklentilerinin ölçülmesini ve fiyatlara yansımasını sağlamakla, üzerinde işlem yapılan spot piyasaların öngörülebilirliğini artırırlar, daha etkin çalışmasına katkıda bulunurlar. Nitekim, türev piyasalarda oluşan fiyatların aslında ileride spot piyasalarda oluşması beklenen fiyatlar olduğu kabul edilir. 
Bugünden, gelecek hakkında daha sağlıklı bilgiye sahip olunması ve geleceğin daha iyi öngörülebilmesi demek, risklerin daha doğru hesaplanması, fiyatlamanın daha doğru yapılması, kaynakların daha iyi kullanılması ve yatırımların daha sağlıklı yapılması demektir. Bu sayede vadeler uzar ve aktifler daha likit hale gelir. Geleceğin daha iyi öngörülmesini sağlayan diğer tüm faktörler gibi türev piyasalar da finansal sektörün büyümesine olumlu katkı yapar. 
Türkiye, finansal sektörün büyütülmesi ve derinleştirilmesi çabası içindedir. Türkiye'de finansal sektörün temel kurumları ve piyasaları önemli ölçüde tamamlanmış, kurallar uluslararası düzenlemelere  büyük ölçüde yaklaşmıştır. Finansal sektör, uluslarararası nitelikte hizmet sunmaktadır. Yakın dönemdeki gelişmeler, klasik hizmetlerin ve ürünlerin yanında türev ürünlerin kullanılmasının ve türev piyasaların gelişmesinin de önemini artırmıştır. Sermaye Piyasası Kurulunun önderliğinde, İstanbul Menkul Kıymetler Borsası, İstanbul Altın Borsası ve Vadeli İşlem ve Opsiyon Borsası’nın faaliyetleri sayesinde türev ürünler ve türev piyasalarda yapılan işlem, takas ve faaliyetler açısından kısa sürede olumlu bir gelişme gerçekleştirilmiştir. Ancak, hacim henüz çok küçüktür. 
Bundan sonraki süreçte temel yaklaşım, türev piyasaların sağlıklı işleyişine ve gelişmesine katkıda bulunacak çabanın gösterilmesi olmalıdır.  Finansal kurumların,  diğer şirketlerin ve bireylerin bu piyasalarda işlem yapmaları özendirilmelidir. Birliğimizin talebi, finansal sektördeki denetim, vergi ve uygulamaya ilişkin düzenlemelerde uluslararası iyi örneklerin esas alınması ve piyasalarımızın uluslararası piyasalara göre rekabet gücünün artırılmasıdır. 
Bu çerçevede, gelişmiş finansal piyasalara sahip ülkelere benzer şekilde, türev işlemlerin vergiye tabi olmaması hususunda bir talebimiz olmuş ve bu talebimiz Maliye Bakanlığımız tarafından olumlu karşılanmıştır. Bildiğiniz gibi 2005 yılında yapılan düzenleme ile kurumsal ve bireysel müşteriler ile yapılan türev ürünler stopaja tabi tutulmuştur. Daha sonra, kurumlar ile yapılan işlemlere bir yıl süre ile istisna getirilmiştir.  Sayın Bakanımızın türev ürünlerin vergiye tabi olmayacağı hususundaki açıklaması ve buna ilişkin düzenlemenin Meclis Plan ve Bütçe Komisyonunda kabul edilmesi Birliğimiz tarafından memnuniyetle karşılanmıştır. Bu konuda Hükümetimize ve Meclisimize teşekkür ederiz. 
Türev piyasaların gelişmesine katkıda bulunacak diğer bir faaliyet bu piyasalar ve ürünleri hakkında ilgili tüm tarafların bilgilendirilmesidir. Bugünkü konferansı düzenlememizin amacı bu alanda uluslararası tecrübelerden de yararlanarak ülkemizde gelişmeleri değerlendirmektir.  Türev piyasaların henüz yeni tanınmaya başlandığı ülkemiz ve sektörümüz açısından toplantının yararlı olmasını diliyorum. Toplantımıza katılarak onurlandırdığınız için Sayın Bakanım size ve Sayın Başkanlarıma, toplantının düzenlenmesinde katkıları nedeniyle Uluslararası Finans Enstitüsü'ne, değerli konuşmacılarımıza ve siz konuklarımıza teşekkür ediyorum. 
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