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İyi akşamlar değerli izleyiciler. Bu hafta yine sizlerle birlikteyiz. Bu haftaki mali çözümde vadeli piyasaları ele alacağız. Vadeli piyasalar nedir, dünyadaki uygulamaları nelerdir, ülkemizdeki uygulamaları nelerdir? Sosyal ve ekonomik yararları nelerdir? Program sırasında, değerli konuğumuzla bu konuları ele alacağız. Değerli izleyiciler, Mali Çözüm programına 0212.286 46 73 nolu telefon ile katılıp soru sorabilirsiniz. Bu telefonumuzu size bir kez daha veriyoruz : 0212.286 46 73. 

Sizlere bu haftaki değerli konuğumu tanıtmak istiyorum. Sayın Ateşan Aybars. Hoşgeldiniz efendim.

· Teşekkür ediyorum.

· Sayın Aybars vadeli piyasalar uzmanı. Şimdi biz sayın Aybars ile programın adını ne koyalım diye görüştüğümüzde Türk Piyasalar Devrimi dediniz sayın Aybars. İsterseniz burada neyi kasteddiniz, ne anlatmak istediniz buradan sahbetimize başlayalım. Buyrun efendim.

· Tabii. Devrim kelimesini ben kullanmadım. Literatürde sürekli olarak devaluation veyahuz türev devrimi diye geçtiği için öyle aklımı geldi, söyledim. Esasen bunun böyle olmasında da herhalde gerçekçi nedenlerder vardır. Son 20 yılda dünya piyasalarında olağanüstü gelişme sağlayan, dünyanın bir ucundan diğerine tüm çağdaş ekonomilerde bir saman alevi gibi parlayan bu piyasalar gerçekten son derece dünya finansal sisteminde etkinlikler, yenilikler, değişimler getirdi. Sadece bir euro-dollar piyasası, örneğin günlük işlem hacmi trilyon doları buluyor. Bir piyasadaki son derece likit güvenli trilyonların çok kısa zamanda el değiştirdiği piyasalar. Herhalde devrim kavramı bu konulardan geliyor olsa gerek.

· Oradan geliyor diyorsunuz. Efendim bu vadeli piyasalar ve risk yönetimi nedir, önce buradan başlayalım ve dünyadaki gelişme nasıldır, bu konuda aydınlatalım değerli seyircilerimizi. Buyrun efendim.

· Şimdi risk yaşamın her kavramında her bölümünde sürekli olarak ve çok çeşitli biçimde karşımıza çıkar. Bunun içinde sigorta şirketleri vardır. İşte hayat sigortası araba sigortası vs. gibi. Diğer riskler de vardır, kalp sektesi riski, kafanıza kavanoz veya saksı düşmesi riski gibi o anlamda riski çok yaygın bir anlamda kullanılır. Fakat finansal piyasalara gelindiğinde daha spesifik, daha özel risklerden bahsedilebilir. Bu arenada da, riskler ... riskli olabilir, ülke riskli olabilir, enflasyon riski olur, kredi riski olur, birçok riskler vardır. Tabii bu risklere genel olarak bakıldığında bir kısmı durağan statik risklerdir. Bir kez uğraşırsınız sigorta örneğinde olduğu gibi bir kez yapar bırakırsınız kenara. Bütün bu tür sigortaların dışında biz de dinamik sigorta dediğimiz sürekli olarak üzerinde durulması, kontrol edilmesi, gözlenmesi gereken riskler vardır ki, bunların başında fiyat riski gelir. Fiyat riski dediğimiz hiç kimsenin kontrol edemeyeceği forsfaşör dediğimiz doğal afetlerin getirdiği, ülke başkanlarına yapılan suikastlerin getirdiği, Merkez Bankalarının olağanüstü şaşırtıcı kararlarının getirdiği gibi çeşitli risklerdir. Bu riskleri yönlendirmek son derece zor. Çünkü örneğin bir sermayi piyasasını, borsayı düşünün. Borsada yatırımcılar, fon yöneticileri sürekli olarak fonlarındaki kağıtların, hisse senetlerindeki yerini değiştirerek, başkalarıyla alıp eldekileri çıkararak sürekli olarak asistevik dediğimiz riski yönlendirirler ve portföy risklerini önemli ölçüde kontrol edebilirler. Fakat bir de tüm portföyün sistemik denilen bir şeyi var. Bu borsaların bir anda çökmesi veya olağanüstü yükselmesi gibi durumlar.

· Görüyoruz, borsa yükseliyor, bir anda çöküyor.

· Sık sık oluyor. İşte sistemik risk bu riski yönlendirmek için, maalesef bir çare yok. Yapılacak şey, erken kaçan kurtulur anlamın6da. Bu anlamda Türkiye’de sermaye piyasalarında etki veya beceri portföy ölçüleri ne denli politikaya yakın yahut bu tür hareketleri, peşinen kestiren türde fon yöneticileri oluyor. Oysa fon yönetimi çok ciddi bir olay. Bunun için bir takım enstrümanlar gerekir. Şimdi siz herhangi bir, örneğin arabanızı sigorta etmek isterseniz, gidersiniz herhangi bir sigorta kuruluşuna poliçe yaptırır sigorta ettirirsiniz. Veyahut evinizi veya hayatınızı. Ancak biri size gelip de ben işte borsa oynayacağım, ama borsada para kaybedersem sigorta etmek istiyorum diye kavramla gelirse herhalde baka kalırsınız. Çünkü böyle bir sigorta yok. Türkiye’de böyle bir sigorta yok.

· Dünyada var mı?

· Dünyada böyle bir sigortada çok dinamik ve sürekli kontrol edilmesi gereken bir sigorta türü olduğu için değişik enstrümanlar kullanılarak yapılır. İşte bunların başında vadeli piyasalar ... gibi türev piyasalar dediğimiz piyasalar geliyor. Bu piyasaları insanlar kullanarak güncel risklerini sürekli olarak bu piyasada yönetirler. Zaten bu piyasaların amacı riski seven ve riski istemeyenlerin biraraya getirildiği arenalar olması anlamındadır. Buradan geçişte, vadeli piyasalar nedir diye sorarsak, vadeli piyasalar aslında forward dediğimiz piyasaların daha modern, daha likit, daha ucuz ve güvenli bir şeklidir.

· Biraz daha halkımızın anlayacağı bir şekilde rica etsek.

· Tanım olarak bu piyasalarda risk alıp satılır bir şey alıp satılmaz. Mesela endeks alıp satmak demek, bir rakamı4 alıp satmak demek. Esasen alıp sattığınız sadece bir risk. Daha, biraz daha açıp bir daha makul bir tanım yapmaya kalkarsak, vadeli piyasalar herhangi bir ürünün, bu hisse senedi olabilir, herhangi bir emtiaya da olabilir. Herhangi birinin belli bir zaman içinde belli bir fiyattan, belli özellikleriyle alınıp satılmasını içeren anlaşmalardır denilebilir. O anlamda yeni bir şey yok. Fakat vadeli piyasaların bu denli kuple olmasının ardında bir takım gerçekler var. Daha doğrusu gelişmeler ya da innovativ ya da yaratıcı özellikler var. En önemli iki özelliği vadeli piyasaların katılımcılarına güvence likidite sağlamaları. Bu ikisi vadeli piyasalarda nasıl yaparlar? Vadeli piyasaların en önemli özelliklerinden biri diiğer piyasalardan farklı olarak herhangi bir emtiayı veya tahvili veya hisse senedini neyse alıp satarken bu ürün hakkında hiçbir muhakeme yürütmüyorsunuz. Herşey standart, herşey belli. Bu ürünün hangi cinste hangi kalitede olduğu, nereden teslim edileceği, alınacağı, eğer teslimata giderseniz hangi vadelerde alınacağı bütün bunların hepsi peşinen bellidir. O anlamda vadeli sistemde işlem yapılırken işlem yapanlar sadece alıp satmak  konusunda anlaşırlar.

· Bir örnek verebilir misiniz?

· Bir örnek, bir çok örnek verebiliriz. Örneğin, diyelim kii vadeli 30 endeks İMKB vadeli endeksi 30 olmuş olsaydı, teefonda ba endeksi şu fiyattan al yahut sat diyecektiniz. Bu kadar basit. Şimdi endeks... ne var, hangi teslim artı hangi özelliklerde veya daha spesifik daha özel görünmektedir. Mesela tekstil veya pamuk sektöründe. Siz İzmir Vadeli Mallar Borsası’na telefon edip ben pamuk almak istiyorum derken, işte pamuğun çırçırıydı, cinsiydi, bilmem uzunluğuydu, kaç kilo olduğuydu, nereden alınacağıydı, nerede satılacağıydı bütün bunların hepsi paket halinde standardize edilmiştir. O anlamda bunlarla hiç kimse uğraşmıyor. Bunun vadeli piyasa olarak getirdiği avantaj ne oluyor? Siz telefonda birkaç saniye içinde istediğiniz ölçülerde, istediğiniz miktarlarda bu emtiayı alıp satabiliyorsunuz. Bu emtiaların böyle kolayca alıp satılmasının bir özelliği var. Piyasalar son derece likit. Piyasaların likit olması spread dediğimiz arz teklif arasındaki mesafeyi daraltıyor. Bu anlamda bu piyasaları gerçek anlamda kullanan riskten kaçan yatırımcılar için son derece ucuz piyasa haline geliyor. Hem likit, hem ucuz. Örneğin ben size ekranda bir kotasyon sorarsam, bu eğer Mark veya Euro ise bana anında çok kısa aralıklı alış satış fiyatları verebilirsiniz. Ama hiç de likit olmayan Yeni Zelanda Doları sorarsam, o spread bir hayli açık olacaktır. İşte bu alım satımdaki fark son derece ciddi ölçülere gelibilir. Yani o işlemi yapanın maliyetlerini arttırabilir. O sebeple yasalarındaki standardizasyon likiditeyi arttırır, likitten dolayı piyasalarda işlem yapmak son derece ucuz hale gelir. Bir diğer özelliği güvence, bugün menkul kıymetler borsasında bile işlem yaparken alıyorsunuz, satıyorsunuz. Çoğu defa güvenceniz aracı kurumla bağlı kalıyor. Oysa son zamanlarda sanıyorum takas merkezi devreye girmiş falan. Bu diğer ürünlerde bankalarla yaptığınız anlaşmalarda muhatabınızn banka ve fon anlaşmalarının bir yerde kişisel olması karşılıklı iki partinin karşı karşıya geçip her türlü anlaşmasını arada başka partilerin olmaması default dediğimiz olağanüstü durumlarda kontrattan vazgeçme sonucunu da ortaya çıkarabilir.

· Oysa vadeli piyasalarda bu güven için takas merkeziyle tamamen ortadan kaldırılmıştır. Yani vadeli piyasalarda bir işlem yaparken kişisel değildir. Takas merkezi alıcıya satıcı, satıcıya alıcı olur. O anlamda bütün yükümlülük takas merkezindedir. Yani piyasalardaki likidite dolayısıyla ucuzluk ve güvence bu piyasayı son derece popüler hale getirdi.

· Peki bu dünyadaki gelişme nasıl sayın Aybars?

· Tabii ub piyasaların bu denli popüler olmasının ardında bir takım nedenler var ve bu nedenler diğer sektörleri veya becerili, başarılı sektörlerin nedenlerinden pek farklı değil. İnsanlar bir ürün istiyor. Bunun için para komisyon ediyor ve vadeli piyasalarda işlem yapmak istiyor. İstedikleri ürün ne? Sigorta. Risk yönetimi bundan böyle sigorta. Şimdi aslında biraz gerilere gidersek vadeli piyasaların neden popüler olduğu belki daha açıklık kazanacak. 1970’li yılların ilk başlarında biliyorsunuz sabit kur politikasında dragolin vasıtasıyla dalgalı kur, volating sisteme geçildi. Dövizlerin birbiri karşısında serbestçe hareket etmesi doğal riskleri beraberinde getirdi ve birdenbire 1970’li yılların sonlarında da bu riski nasıl yöneteceğiz diye endişeler başladı ve vadeli piyasaların ilk tohumları esasen daha doğrusu vadeli piyasalar 1600’lü yıllardan beri Japonya’da, Hollanda’da, Amerika’da 1840’lardan beri genellikle tarım ürünlerine, hayvan ürünlerine, yumurta vs. gibi bunlara yapılıyor. Ancak 1970’lerden sonrasi bu dövizin serbest kalması, petrol krizi birdenbire insanoğlu risk denen şeyi tanımaya başladı.

· 70’li yıllardan sonra.

· 70’in lik yıllarında. Çünkü o zamana değin fiyatlar son derece istikrarlıydı. Fazla bir ..... veyahut hareketlilik gözlenmiyordu. Fakat bu dönemde birdenbire insanlar riskle karşılaşınca ne yaparız endişeleri başladı. Yine aynı dönemde belki hatırlarsınız 76 yıllarında Jimmy Carter Amerika Birleşik Devletleri’nde başkandı. O dönemde faiz oranları yüzde 22-26’lara kadar çıktı. Amerika’da birdenbire faiz oranlarının bu denli yükselmesi orada sabit getiri fonlarını büyük endişeye düşürdü.

· Orada büyük bir olay.

· Orada büyük bir olay tabii. Yani bugünlerde yarım puan çıktı diye kıyamet koparken, düşünün yüzde 22’lerde ve sabit getirili fon ki dünyanın en büyük piyasalarından birisidir. Bu piyasalarda ciddi, büyük riskler taşınmaya başladı yine panik senaryosu. Yine o dönemde Roma Kulübünün ilk defa çevre sorumluluğu, çevre riski gibi kavramları ortaya atması, hemen ondan önce Gerald Ford’un, Carter’den önce Amerika’da CEC tabir edilen sermaye piyasası konusundaki değişiklikler, risklerden dolayı aracı kurumlara bu işlere katılma, bu işlere dahil olarak bir komisyon yapmaları vs. gibi yeni bir yapılanmaya gidildi. Tüm bunların sonucunda ciddi bir eleştiriden kaçma endişesi başladı ve 1982 yılında, 1976 yılında ilk tefa tahviller üzerine derhal vadeli piyasalar, hemen ardından dövizler ve 80’li yılların ilk başında da hisse senetleri payasalara haiz endeksler çıkmaya başladı. Öylesine popüler oldu ki endeksler ve vadeli kontratlar, çok kısa zamanda piyasa istemeye başladık. Biz bu güzel, bunda riskimizi buraya kadar yönetiyoruz, fakat daha fazlasını istiyoruz diye yeni yeni ürünlerin çıkmasına sebep oldular. Bunun ardından bu olaylar öylesine gelişti ki bugün mesala faiz oronları riskine karşı dünyadaki ithalatçı, ihracatçılar riskleri yönetmek için euro-dollar kullanıyorlardı. Bu euro-dollar sürekli, genellikle 3’er aylık dönemlerle alıp satılıyordu. Fakat orada bir yere geldiğinizde belli bir süreç için risk taşıyorsunuz, faiz oranlarına karşı risk taşıyordunuz. İşte bu riskleri de ortadan kaldırmak üzere şimde 1 günden 30 yıla kadar faiz oranları riskini yöneten bir sistem haline getirdiler. Bu, 80’li yıllarda doruğa erişti. 90’lı yıllarda Avrupa’yı sarsmaya başladı. Özellikle İngiltere, Uzak Doğu bugünlerde öyle bir senaryo yaratıldı ki bu vadeli payasalarda artık kurumlar rekabet yüzünden birlikte hareket etme durumunda kaldılar. Netice olarak likit ve ucuzluk, güven ve paranın çok hızlı döndüğü piyasalar olması açısından bu piyasalar tutuldu. Tabii bunun bir takım sakıncalı yanları da olacaktır sanıyorum.

· Evet, ona geleceğiz. Peki dünyadaki gelişimi anlattınız. Ülkemizi biraz anlatırsak, bu gelişme ülkemizde de gelişiyor mu?

· Tabii dünyadaki gelişmeyi anlatmak kolay.

· Şöyle bir örnek vereyim. Yani eskiden sigortalanması, örneğin bizim meslek ile ilgili sorumluluk denen bir kavram var bizde örneğin. Mesela Almanya incelemelerimizde müşteriye karşı yapacağımız işlerle ilgili bir sorumluluk sigortası düzenleniyor. Mesela Türkiye’de bu yok örneğin. Yani ben yarın öbür gün vergi incelemesinde bir vergi ziyaına sebep verildiği zaman sorumluluğum olmasından dolayı ben bu sorumluluğu sigorta ettirmek istiyorum. Riskimi paylaşmak istiyorum.  Türkiye’de yok bildiğim kadarıyla, bilmiyorum siz..

· Dünyada var, hatta bir adım daha öteye giderek şunu diyebilirim. Mesela sigorta şirketleri klasik anlamda sigorta yapıyorlar. Fakat bunlarda riskleri beğenmiyor. Sigorta şirketleri de risk taşıyor. Peki biz bu riski ne yapacağız dediler ve Amerika buna da çare getirdi. Biliyor musunuz Amerika’da klasik anlamda talanın yanı sıra tabii afetler diyebileceğimiz kataksofi endeksleri var. Tabii afatlerin şu anlamı, biliyorsunuz mesala Amerika’nın güneydoğu sahillerinde her Ağustos ya da yaz ayları sonucuna doğru çeşit çeşit fırtınalar çıkar.

· Fırtınalar var, evet.

· Hurricane Andrew, Hurricane Helena vs. Eğer o yaz böyle bir fırtına olursa birkaç sahil kasabası ortadan kalkıyor. Sürekli olarak haberlerde izliyoruz. Böyle bir şey olduğunda sigorta şirketleri çöküyor. Çünkü riskli bölge olduğu için primleri çok yüksek.

· Bu deprem için de söylenebilir değil mi?

· Tabii tabii deprem için de söylenebilir.

· Evet

· Çünkü sigorta şirketleri olağanüstü zararlar ediyor ama öte yanda herhangi bir kasırga olmazsa sigorta şirketleri yüksek primden dolayı parayı ne yapacaklarını bilmiyorlar.

· Bu kadar büyük kazanıyorlar bu durumda.

· Tabii. Yani kim sigorta etmek ister zelzele, deprem üzerindeki bir haneyi. O anlamda sigorta şirketleri dedi ki ya biz bu kadar para da istemiyoruz. Bu kadar riske de sokmayın bizi.  Şimdi Amerika’nın çeşitli bölgelerinde her üç ayda bir işlem gören endeksleri vardır. Yani fırtına olacak mı olmayacak mı endeksi. O anlamda bu piyasaların şeyi yok. Kullanılabilirlik alanı hemen hemen yok gibi. Sadece işte belli standartları, belli özellikleri taşıması lazım ki hemen işlem görebilsin. Mesela domatesin vadeli piyasasını yapamazsınız. Çünkü domatesin raf ömrü yok, iki gün sonra çürür. Onun dışında her türlü kavramı vadeli risk yayma arenasına sokabilirsiniz.

· Peki efeendim, bunun biraz sosyal ve ekonomik yararları üzerinde duralım izin verirseniz. Biraz da bu konuya değinelim.

· Bu oldukça önemli bir konu. Az önce sordunuz. Yeni dünyada böyle ........ Ona cevap veremedim aslında.

· Buyrun onu tamamlayın, oradan geçelim. Buyrun.

·  Valla dünyada nasıl olduğunu anlatmak çok kolay demiştim. Çünkü dünyada ne yapılıyorsa bakıyorsunuz ve anlatıyorsunuz gayet kolay bir şey. Bakıyorsunuz henüz yapılmış bir şey yok, ne yapılacağı da belli değil. O anlamda söylenenenlerin hepsi spekülasyondan ibaret kalıyor. Çünkü insanların aklını veyahut niyatini okumak mümkün değil. O anlamda neler yapılıyor, neler yapılmıyor konusunda herhalde vakit kaldığı sürece bahsedebiliriz. Tekrar sorunuza geleyim. Sosyal ve okonomik herhalde.

· Ekonomik, evet.

· İşte asıl vadeli piyasaları gerçekten popüler hale getiren özellikleri bu başlıklar altında toplayabiliriz. Sosyal yararları deyince vadeli piyasaların en önemli özelliğinden biri organize borsalar olmasından dolayı fiyat oluşumunda, gerçekçi bir fiyatın ortaya çıkmasına öncülük ederler. Diğer bir deyişle çağdaş ekonomilerde gerçek fiyat son derece önemlidir. 

· Biraz açabilir misiniz, yani nasıl gerçekçi? Bir fiyat... Siz bu işin uzmanısınız, bir örnek ile anlatır mısınız?

· Şu bardağın bir maliyeti var değil mi? Bu bardağın maliyeti işte 5 bin liraysa ben bunu imal ettikten sonra piyasada 5 milyona satıyorsam bu ekonomi sistemi çalışmaz. Arz talep diyeceksiniz ama belli bir yerde ... dediğimiz gerçek bir değeri vardır. Çağdaş ekonomilerde bu bardağın değeri piyasa tarafından son derece sağlıklı biçimde saptanır. Bir ürün gerçek fiyatının ne olduğunun bulunması meselesi ise dediğim gibi arz talebin çakışması vadeli piyasalarda referans bir organize bonosu olduğu için bu piyasalara dünyanın her yerinden, her bölgesinden çeşitli arz ve talep gelecektir. İişte bütün bu yoğun alışverişlerin olduğu mekan herhalde bir ürünün gerçek fiyatının en iyi tayin edildiği arenadır. Bu anlamda gerçek fiyatın bulunması bu piyasalarda son derece önemli. Çünkü piyasalar likit, hızlı, para çok hızlı döner. Bu anlamda gerçek fiyatı hemen ortaya çıkar o emtianın. Bunun önemi nedir? Bunun önemi herhangi bir ölçekte referansı önemi beacmarkın neyse odur. Diğer bir deyişle, bugün mesela düşünelim, Türkiye’de arada bir okuyoruz. İşte şeker stokladılar, buğday stokladılar manipülasyon yahut spekülasyon yapacaklar. Spekülasyonla manipülasyon tümüyle farklı şeyler. Spekülasyon dünyanın en zor, en çok çaba gerektiren uğraşlarından birisidir. Manipülasyon art niyetlidir. Bu tür manipülasyon kolayca..

· Türkiye’de ama her iki uygulama da var değil mi?

· Türkiye’de manipülasyon ağırlıklı olarak sık sık işitiyoruz tabii spekülasyon, yani zor spekülasyon, risk alan, risk seven insandır. Belli bir getiri, belli bir beceri için risk alır. Bunun için de iyi donanımlı olması gereklidir. Bu bilgidir zamanlamada kendi yaradılışıdır. Vs. vs. Şimdi bu fiyatın belirlenmesinin önemi şudur. Eğer bir referans, mesela diyelim ki herhangi bir ürünün fiyatı belli bir değerden refere ediliyor, borsadaki değeri o. Ben manipülatör olarak veya monopoli olarak herhangi bir ürünü bir yerde sıkıştırıp fahiş fiyatlarla satabilir miyim? Çünkü birisi gelecek diyecek ki ya sen aklını mı yitirdin, bu fiyat böyle kota ediliyor. O adamın yapacağı en fazla şey ya orta öyle kota edilir ama bunun bir de benim alanı var. Ben başka şehirdeyim, o şehre kadar taşıma maliyetleri vardır bunun. Gümrüğü, kamyonu vs. neyse. Bunları da eklerseniz olsa olsa 3 aşağı 5 yukarı bunun civarındadır dersiniz. Hiç kimse monopoli yapıp sizi kazıklayamaz. O anlamda yani çağdaş ekonomilerin likiditesi  buradan gelir. Bu anlamda bu tür bir refarans fiyatının olması son derece sağlıklı ekonomiler için gereklidir, geçerlidir. 

· Bunun ötesinde vadeli piyasaların en önemli sosyal yararı risk yönetimidir. Vadeli piyasalar spekülasyon için çıkarılmamıştır. Vadeli piyasalar risk yönetmek ihtiyacından , az önce anlattım 72’den beri herkes risk, risk diye bağırınca ne yapacağız, vadeli piyasalar o anlamda kuruldu. Ama vadeli piyasaların .... olup riski istemeyenlerin attığı riski birisinin alması, için de spekülatörler gelmiştir. Risk her zaman var. Bakın fiyat riski her zamaaana var. Hiçbir zaman kaybolmaz. Su gibi bir yerden bir yere taşınması lazım. Eğer siz işadamı olarak belli riskler istemiyormsanızt, o risk ordadır, ama bir biçimde başkalarıo yüklenmek durumundadır. Vadeli piyasaların yapıtğı fonksiyonel riskin transferi işlemini kolaylaştırmak için..

· Riskin paylaşılması, paylaşılması..

· Paylaşılması değil, transferi daha ziyade,

· Transferi daha oturuyor, diyorsunuz,

· Tabii. Çünkü ben işadamı olarak bir örnekle söyleyeyim isterseniz. Bir tekstil sektörünü alalım. Tekstilde ben Almanya’ya bir ihracat yapmak istiyorum. Müşteri buldum, işte 5.000 adet tişort yollayacağım, teklif vereceğim. Teklif verirken ne yapırım. İşadamı ne yapar. Maliyetini bilançosunu yapar, maliyetlerini ayarlar. Arkasından işte işçiliğiydi, dizaynıydı bütün hepsini koyar üzerine bir kar marjı.

· Belli bir fiyattan verecek.

· Fiyatını belirler ve onun teklifini verir. Fakat genellikle bu işlere giriştiğinde anında pamuğa ihtiyacı yok. İsterse gider aynı fiyattan teklifi hazırladığı fiyattan piyasaya gider ve pamuğunu alır. Fakat genellikle bu yapılmız. Çünkü pamuk lazım değildir. Pamuğu peşinen alırsanız ambarı vardır, finansman maliyeti vardır vs. O yüzden ileri bir tarihde pamuk lazım olacaktır ona. Dizayn vs. bütün safhalar bittikten sonra. Bu yatırımcı veya piyasaya gidip pamuk almaya gittiğinde pamuk fiyatları kontrol edemezsiniz, çok farklı bir seviyede olabilir değil mi? Ne yapacağım? Pamuğu o fiyattan alacağım. Ne oldu? Kar bitti, belki de iflas ettim. İşte o risk her zaman orda vardır. Ama işte benim o riskimi paylaşan speüklatörler piyasada. Biraz karıştırıyor muyum?

· Yok yok hayır, gayet güzel.

· Sayın Arıkan şunu da diyebilirim, yani ben,

· Somut anlamda gidersek mesela bu paylaşım olayını.

· Şimdi ben şunu yapabilirim. Eğer ben şu anda teklifimi verdim, kar marjım herşeyim belli. Pamuk birim fiyatını da hesapladım. Ben o anda eğer vadeli piyasalara gidip, olası yükselmeye karşı bana 2-3 ay sonra pamuk lazım. Pamuk fiyatlırının bu süreç içinde ne olacağını bilmiyorum. O zaman ben bugünden bu fiyata bağlarım. Hangi fiyat bu? Benim hesapladığım fiyat. Bunu yaptığım zaman pamuk fiyatları ne olursa olsun denetleyemezsin.

· Evet.

· İşadamı olarak benim belli marjlarım, belli karlarım, bütün bunların hepsini fiks ettim, saptadım, vadeli piyasalar sayesinde ve kesin ihracatımı yaptım. İşte bu olanak vadeli piyasalarla mümkün.

· Değerli izleyiciler şimdi kısa bir ara veriyoruz.

· Değerli izleyiciler Mali Çözüm programımız devam ediyor. Bu haftaki konuğum Ateşan Aybars ile birlikte vadeli piyasaları ele aldık. Sayın Aybars, sosyal ve ekonomik yararları üzerinde kalmıştık kısa bir aradan önce. Burada eksik bıraktığımız konu var mı bunun üzerinde duralım. Buyrun efendim.

· Sosyal yararı kısaca bahsettik. Ekonomik anlamda vadeli piyasalar çağdaş ekonomilekrin veya serbest piyasa ekonomilerinin kaçınılmaz bir örneği. Aslında serbest piyasa ekonomilerinin en güzel modeli, en belirgin örneği vadeli piyasalarla belli oluyor. Çünkü vadeli piyasalarda adı üstünde bir çok dönemler de sözkonusu olabilir. O anlamda çeşitli vadeler vardır. Şimdi 6 ay sonrası için örneğin herhengi bir ürün tarım, buğday fiyatları, 6 ay sonra buğday fiyatlarının hangi seviyede olduğunu vadeli piyasalar gösterir. Çünkü vadeli piyasalar fiyat keşfinin arenasıdır demiştik ya en çok arz talebin, likiditenin, paranın döndüğü yerdir. Bu anlamda ilerideki beklenti fiyat beklentisi, vadeli piyasalara yansır. Yatırımcının ileriye dönük beklentileri bu piyasalarda son derece net olarak gözlenir. Bunun ne avantajı var ekonomi açısından? Şöyle söyleyeyim. Eğer siz çiftçi iseniz 6 ay sonra buğday fyiatlarının vadeli piyasalarda çok yüksek olduğunu görürseniz ne yaparsınız çiftçi olarak? Bütün ekin alanlarını işte çavdardan,  mısırdan kaydırıp buğdaya getirirsiniz değil mi? Öte yanda fiyatların çok düşük olduğunu görürseniz ne yaparsınız. Elinizdeki kapitali daha yararlı bir yerlere yönlendirirsiniz. Fiyatlar çok ucuz ileri bir tarihte. Bu ekonomiyi ne yapar? En klasik anlamda istikrarlı ve dengeli arz sunan bir ekonomiyi getirir. Çünkü beklentileri yönlendiren bir uğraşı, background var geride. O anlamda çağdaş ekonomilerin kaçınılmaz elemanlarıdır vadeli payasalar. Ama gene bu piyasalar genelinde serbest piyasa ekonomi ürünleri araçları demokratik rejim araçlarıdır. Bir ülke ne kadar demokratik ise bu araçlarda o denli demokratik anlamda işlerliğini gösterecektir. Bu anlamda sıkıntılar yaşıyoruz galiba ülkemizde. Bu apaçık. Ama serbest piyasa ekonomisi kavramlarını sözün ötesine götürmedikçe biz bu piyasalarda işlem yapmayı biraz zorlayacağız gibi.

· Bir telefon bağlantımız var sayın Aybars. İyi akşamlar efendim.

· İyi akşamlar sayın Yahya Arıkan

· Kiminle görüşüyorum efendim.

· Hüseyin Fırat. İstanbul Kadıköy bölgesinden. Serbest muhasebeci mali müşavir.

· Buyurum sayın Fırat.

· İyi akşamlar sayın Aybars.

· Teşekkür ederim efendim.

· Şimdi siz olayın tabii bir boyutunu anlattınız. Bugün günümüzde bildiğim kadarıyla vadeli piyasaların bir uygulaması yok. Fakat vadeli piyasaların bugün ülkemiz koşullarında vergi boyutu ne olmalı? Örneğin bugün 3 aylık dönemlerde verdiğimiz bir geçici vergi yönünden bildirimlerimiz var ve diğer bir olay da katma değer vergisi yönünden bir bildirimimiz var. Yani bugün Katma Değer Vergisi yönünden, Katma Değer Vergisi’nin doğması hizmet olayında ifa esası, mal olaylarında da teslim esası geçerli. Fakat tabii ki bu da işletmelere bir vergi yükü getiriyor. Örneğin vateli satmış olduğunuz bir malın katma değerini tahsil etmeden ve bir sonraki satmış olduğunuz veya ifa olarak yerine getirmiş olduğunuz bir hizmetin katma değerini ilgili ayın bir sonraki ayında gerçekleşen ayın bir sonraki ayında beyannamesini vermek zorundasınız. Tabii olayın diğer bir vergi boyutu da özellikle bugün günümüzde çok tartışılan geçici vergi yönünden bir olayı var. Bu konuyu da açıklarsanız, vergi boyutunu. En azından günümüzde yerleşmemiş olan bir vadeli piyasaların bundan sonrasının vergi boyutunun ne olacağını ne boyutta tartışacağız diye düşünüyorum. Teşekkür ederim.

· Teşekkür ederiz. İyi Akşamlar sayın Hüseyin Fırat. Buyurun sayın Aybars.

· Vergi konusu vadeli piyasalardan daha zor. Benim uzmanlık alanım da değil. Ancak kesinlikle vergi olmaması sözkonusu değil tabii. Burda da sayın dinleyicimizin kaçırdığı bir nokta, vadeli bir mal alınıp satıldığında diye bir terim kullandı. Vadeli piyasalarda hiçbir mal alınıp satılmaz, sadece risk alınıp satılır.

· Sadece risk alım satımı var.

· Risk alım satımı, risk yönetimi de buradan geliyor zaten.

· Riskin transferi.

· Riskin transferi. İleri bir tarihte fiyat yükselmesine karşın kendimi korumak istiyorum, yahut çiftçiyim, elimdeki malın piyasaya gittiğimde 3 ay, 5 ay sonra fiyat düşmesinden endişe ediyorum. Bu riskleri bu piyasalara atıyorum. Bu riskleri sevenler var. Herhalde o yani Türkiye’de yöneticilerin en çok endişe ettiği konu bu spekülatif tarafı. Ondan da herhalde zamanımız kaldığı sürece bahsedeceğiz. Fakat bu piyasaların ciddi bir anlamda yasal boyutlu, Türkiye’de işlerliğe geçmesiyle en azından kayıt altına girecek. Bakın, yani bütün işlemler, hepsi kayda geçecek. Burada da artık vergi otoriteleri nasıl bir vergi düşünüyorlarsa bu o biçimde ellerinden altında olduğu bir biçimde görecekler, gözleyecekler veya yönlendireceklerdir.

· Kayıt altına geçmesini biraz açabilir misiniz? Şöyle diyelim. Biliyorsunuz Türkiye’de en çok tartışılan konu kayıt dışı ekonomi. Hala ciddi anlamda, kayıt dışı işlemler dönmekte Türkiye’de. Bu sistem ile nasıl kayıt altına girecek. Bir de Türkiye’de risk yönetimine geçiş hangi aşamadadır sayın Aybars.

· Şimdi kayıt kaçınılmaz. Çünkü bu piyasalar organize piyasalar. Sermaye piyasasının kuruluşunun denitiminde yönetiminde, liderliğinde sürekli olarak söylediniz kontrol edilen, monite edilen piyasalar. Piyasada yapılan her işlem kayıt ediliyor, bunun kaçağı yok.

· Yani şöyle diyebilir miyiz? Ortada bir riskin paylaşımı vaar veya riskin transferi var, sizin deyiminizle. Ama sonuçta bu riskin transferinde bir belge sisteminin olması gerekiyor değil mi? Bu anlamda mı kayıt içerisine alınacak diyorsunuz.

· Tabii kayıt var. Yani işlem yaptığınızda o işlem, neyi aldınız aslında ben risk transferi diyorum ama bu o ürünün vadesi süresince geçerli. Vade sonuna kadar ters pozisyonunuzu kapatmazsanız bu defa teslimat işlerine girersiniz. Takas merkeziyle teslimat işlerine girince gerçek emtia, gerçek hisse senedi, gerçek tahvillerle.

· Gerçek miktarlarda.

· Ever gerçek miktarlarda.

· Evet, çok güzel.

· İlk bağladığınız fiyattan işlemler yaparsınız. Şimdi vergi boyutu biraz düşünülmesi gereken bir konu.

· Geçici vergi de ayrı bir konu. Yani sayın Fırat’ın söylediği şu anda Türkiye’de çok tartışılan bir konu. Bildiğimiz gibi işadamları görüşler üretiyor, TÜRMOB görüş üretiyor, Serbest Muhasebeci Mali Müşavirler Odası görüşler üretiyor.

· Evet

· Hükümetin bu konuda bir çalışması var. Benim aldığım izlenim kadarıyla Hükümet piyasa koşullarına rahatlık getirecek bir takım düzenlemeler içerisinde, o ayrı bir konu.

· Türkiye’de ... olarak ilk vadeli borsa sanıyorum 15 Ağustos 1997 yılında İstanbul Altın Borsası bünyesinde vadeli altın kontratları şeklinde başlatıldı. 3-5 aydır gayet güzel işlemler yapıldı sanıyorum.

· İlk Altın Borsası’nı örnek verebiliyoruz. 15 Ağustos 1997 diyorsunuz değil mi?

· Ağustos 97 sanıyorum. Fakat vadeli piyasalar çok hassas, çok dinamik dediğimiz bir çok şeyi birlikte isteyen, üzerinde titizlikle durulması gereken piyasalar. En ufak bir sapma o piyasaların durağanlaşmasına neden olur. Mesela İstanbul Altın Borsası birkaç ay işlem yaptıktan sonra birdenbire durağan bir döneme geçti. Şimdi bunu canlandırmanın çok yönleri var. Örneğin Altın Borsası talihsiz bir borsa esasında. Çünkü dünyada herhalde eşi benzeri olmayan bir emtia. En son 1980, işte 19-20 yıldır sürekli olarak düşen bir piyasa. Böyle bir piyasada işlem yapmak son derece zor. 

· Sayın Aybars, bir telefon bağlantımız var, izin verirseniz.

· Tabii.

· İyi akşamlar efendim.

· Kiminle görüşüyoruz efendim?

· Tevfik Ordulu efendim, Beşiktaş’tan arıyorum.

· Buyrum efendim. 

· Benim birbirine bağlantılı iki sorum var. Bir tanesi yine piyasalarla ilgili. Özellikle emtia piyasalarıyla. Türkiye’de özellikle mal piyasalarında diyelim ki buğdayda vadeli piyasada organize vadeli piyasaların kurulmamasının gerçekten Türkiye’nini ekonomisine ve devlet bütçesine bugün yaptığı zararlar konusunda neler düşünüyorsunuz? Örneğin, tamamen atarak söylüyorum, buğday fiyatı dünyada 100 dolarken Türkiye Cumhuriyeti Hükümeti acaba buğdayı dünya fiyatlarının çok üstünde almak zorunda kalıyor mu? Kalıyorsa bunun gerekçeleri nelerdir? Bir de burda ........ manipüle eden konular var mıdır. Buna bağlı olarak, menkul kıymet piyasalarında da acaba vadeli işlemler piyasasının özellikle likiditeyi arttırdığını söylemiştiniz, acaba bir kasıt var mı vadeli işlemler piyasasının kurulmamasında, geciktirilmesinde, manipülasyonun engellenmeme isteği var mı? Teşekkür ederim.

· Teşekkür ederiz efendim. İyi akşamlar diliyoruz. Buyrun sayın Aybars.

· Şimdi sayın dinleyicimizin ilk sorusuna cevap olarak şöyle diyeyim. Az önce her ürünün piyasası olmaz demiştim. İşte domatesin, mesela bir raf hayatı olmadığı için vadeli piyasasını yapamazsınız. Ama gerekçelerden teki bu değil, bir çok gerekçe var. Etkin bir vadeli piyasanın çalışması için birçok gerekçeden bir tanesi buydu. Bir diğeri, vadeli piyasanın üzerine yazıldığı spot piyasanın geniş olması lazım. Yani geniş bir spot piyasa olsun ki, onun üzerine vadeli piyasa kurulabilsin. Çünkü spot derinliği olmazsa manipülasyon problemleri çıkar. Onun ötesinde ve son derece önemli bir başka gereksinim de müdahalenin olmaması. Serbest piyasa ekonomisi dedik ya demokratik rejim ürünleridir vs. Şimdi devlet gelip taban bu olacak, tavan bu olacak dediği an o piyasa yoktur zaten. Çünkü vadeli piyasalarda arz talep fiyatı belirler. Dedik ya gerçek anlamda çağdaş ekonominin gerçek fiyatı bulması için arz talebin en yoğun, en etkin biçimde buluştuğu arenadır. Siz bu arenaya gelip, hayır bunun fiyatı şöyle olacak derseniz hem enflasyonu azdırırsınız, popülist politikalar değişik ödemeler yüzünden, destekler yüzünden.

· Bizde de siyaset ön planda olduğu için sürekli müdahalelerle geçiyor piyasalar.

· Maalesef, maalesef. O anlamda Türkiye’de fiyatlar, buğday fiyatları böyleyken dünyada şöyledir, senaryosu kolaylıkla yaşanabilir. Çünkü müdahale var. Müdahale olduğu sürece de bu piyasalar yaşanmayacaktır, kurulmayacaktır, olmayacaktır. İkinci sorusu İMKB’de, soruyu tam hatırlarsam galiba manipülasyon..

· Evet

· Soruyu tam unuttum.

· Her neyse.

· Galiba manipülasyon var dedim, diye bir şey addetti.

· Oraya takılmayalım, devam edelim isterseniz. Kaldığımız yerden devam edelim. Türkiye’de risk yönetimine geçişi konuşuyorduk.

· İstanbul Altın Borsası bunun ilk örneği demiştik. Bu piyasa gayet güzel, gayet iyi niyetli, bütün çalışma kadrosuyla iş başına geçti. Fakat şimdi bu piyasa bir biçimde altının talihsizliği yüzünden durağan bir döneme girdi. Bunu canlandırması son derece kolay. Ne bileyim mesela altınla döviz piyasalarının yakın ilgisi var. Hemen bir spot döviz piyasası altın bünyesinde veya üzerinde vadesi konabilir veya çok klasik örneklediğim gibi çok hassas piyasalardır bunlar. Eğer siz ürünü ihtiyaca göre dizayn etmezseniz, kontak dizaynı son derece önemli, o piyasa derhal çöker. Bunu Türkiye’de İstanbul Altın Borsası’nda ne bileyim 3 kilo altınlık kontrat yapmıştır. Bu 3 kilo altın Türkiye’de altın işlemi yapan insanlara fazla geliyor. Onu 1 kiloya indirin mesela. Bunun standardının değiştirilip, 1 kiloya indirilmesi halkın ihtiyacına dönük bir kontrat yapılması başlı başına sorun. Böyle olunca da kimse işlem yapmıyor. Tabii piyasanın kendi özünde çok farklı problemleri var. Bunların hepsi halledilebilir. Fakat bunun için iyi niyet, istek, sorumluluk alma duygusu, vizyon gerekir herhalde.

· Şey ifade ettiniz sayın Aybars. Vadeli piyasaların aşırı risk olayında bahsettiniz, hatta bir Amerika örneği de verdiniz. Peki Türkiye buna nasıl uyum sağlayacak, bu konudaki düşünceler nedir efendim?

· Vadeli piyasalar riskli. Adı üstünde riskin alıp satıldığı yer. Ancak Türkiye buna pek yabancı değil. Çünkü Türkiye’de örneğin bir Menkul Kıymetler Borsası herhangi, rastgele, veya tepedeki 10-20 en fazla işlem gören hisse senedine bakın, grafiğini çıkarın, değişkenliğine bakın. Bir de Türkiye’de buğday fiyatları, pamuk fiyataları veya bakır fiyatlarına bakın. Göreceksiniz ki, borsa çok daha riskli, borsa kağıtları çok daha hareketli, çok daha fazla risk taşıyor. Ama vadeli piyasalarda bir şey alıp satılmadığı, risk alınıp satılıdğı için o emtianın tüm parasını yatırmak zorunda değilsiniz. ... dediğimiz çok ufak miktarda büyük ortamlarda emtiayı, hisse senedini, tahvili kontrol edebilirsiniz. Bunun teknik terimi ... kaldıraçıdır. Bu nedir? En basit anlamda, ben mesela 100 milyon nakit borsaya girsem, borsa yarın yüzde 10 yükselse benim 100 milyonum 110 milyon olur. Yani yüzde 10 getiri sağlıyor. Ama borsadaki o hisse senetlerinin vadeli piyasası olsaydı ve ben vadeli kontratı satın alsaydım sayın Arıkan, o zaman ben 100 milyon değil belki 10 milyon yatıracaktım. Böyle olunca, piyasa yüzde 10 çıktığında 10 milyon, benim 10 milyonum eklendi 20 milyon oldu. 20 milyon olunca getirim yüzde 100. 

Yani borsa yüzde 10 gittiğinde benim koyduğum, vadeli piyasalara koyduğum para yüzde 100 arttı. Bu anlamda kaldıraç. Yani kaldıraç dediğim iki yanlı kılıç gibi çalışır. Doğru yandaysan 2’yi 5’e katlar. Aksi yandaysanız sürekli para beslemek lazım. O anlamda risklidir.

· Sayın Aybars, bir telefon daha alalım. İyi akşamlar efendim.

· İyi akşamlar sayın Arıkan. İbrahim Tacer, İstanbul’dan arıyorum.

· Buyurun sayın Tacer.

· Ben sayın konuşmacıya bir soru yöneltmek istiyorum. Demin izlemeye çalıştım. Vadeli piyasalarla ilgili olarak sevgili Fırat’ın bir sorusu vardı. Ben bunun devamı olarak da sayın Ateşan’ı günümüzde vadeli piyasaların yerleşebileceğini düşünüyorlar mı? Bir ikinci osrum da bunun ..... düşünebiliyorlar mı acaba?

· Pardon sayın Tacer, soru anlaşıldı mı efendim? Sorunuzu bir kez daha tekrar eder misiniz?

· Tekrar etmeye çalışıyorum. Günümüzde vadeli piyasaların yerleşebileceğini düşünebiliyorlar mı acaba. Bir ikinci sorum da buna bağlı olarak bunun ülkemizdeki İMKB’ye dayalı olarak gerekliliğini düşünebiliyorlar mı? Çünkü,

· Televizyonun sesini biraz kısabilir misiniz efendim?

· Evet, biraz kısalım televizyonun sesini.

· Sayın Tacer, tabii tam anlaşılamadı ilk sorunuz. Vadeli piyasaların ülkemizde yerleşebileceğini mi sordunuz?

· Evet. Şimde vadeli piyasaların ülkemizde bugünkü koşullar itibariyle vergi boyutuna ne getireceği, ne götüreceği ile ilgili bir soru yöneltilmişti ve ben bunu izlemeye çalışmıştım. Ve günümüzde yine bu soruya bağlı olarak vadeli piyasaların yerleşebileceği konusunda düşüncelerini öğrenmek istiyorum sayın konuşmacının.

· Evet

· Artı bir de, bugünkü koşullarda bu gerekli mi değil mi ve bunun getireceği olaylar nelerdir? Boyutları mesela nelerdir? Bunları öğrenmek istiyorum, teşekkür ediyorum.

· Çok teşekkür ederiz. İyi akşamlar diliyoruz. Yani bir yerleşip yerleşmeyeceğini, bir dizi soru var. Buyrun.

· Az önceki soru soran arkadaşımdan özür diliyorum. Çünkü sorduğu soruyu hatırlamamıştım, fakat bu soru tekrar geldi.

· Evet

· Sanırım arkadaşımız bu piyasalara İMAKB gelir mi gelmez mi konusunda bir soru yöneltmişti. Şimdi bu konularda ben hiçbir yetkim, otoritem, ilgim yok, kim ne yapar bilemiyorum. Neler yaptıklarını da anlamıyorum. Ama burda anladığım kadarıyla şunu söyleyebilirim. Bugün Türkiye’de risk yönetimi kavramı henüz anlaşılmış bir kavram değil. Çünkü genelinde kaderci bir ülke olmamız sebebiyle vatandaş yanında komşusuna bakıyor, o da battı, o da çöktü, o da kaybetti deyip geçiştiriyor. 

Özünde vatandaş ve dahası bu işin içinde, özünde olan bankalar, finans kesimini sorgulamıyor, hiç kimse sorgulamıyor. Sorgulanmayınca bugün Türkiye’nin halini biliyoruz. Yani sosyal problemler bir yanda, işte SSK sorunları, insanların devasa dertleri, hayatta kalma çabaları birçok insan belli seviyenin altında yaşam gücü verirken, tutup da şimdi vadeli piyasalar, risk yönetimi filan nereden çıktı gibi kavramlar akla mı gelir? Bundan faydalanan yöneticiler de sessiz kalmayı tercih ediyorlardınr. Çok ciddi bir risk, fiyat riski ve Türkiye’de özel firmalar artık sanıyorum devletin önünde de ihtiyaçlarını belli yetkili mercileri de bulmayınca kendileri bu işi yapıyor. Zaten özel sektör Türkiye’de bir çok şeyden önce geliyor. Bugün Türkiye’de birçok firma, ben birçoğunun danışmanlığını yaptım, birçoğu bu işi kendi yapıyor zaten. Yani Türkiye'’e vadeli piyasa kurulsun kurulmasın meselesini beklemiyorlar. Ama bu piyasalar kurulur mu kurulmaz mı meselesi tümüyle bir yönetim anlayışı. İhtiyaç anlayışı değil ve bana kalırsa bu meseleler bu tür girişimler sanıyorum bir değer mi meselesi değil, zaman meselesi. Eninde sonunda piyasalar eğer Türkiye çağdaşlaşmak ve AB’ye girmek, Avrupalı rakipleriyle rekabet edebilmek tutkusunu taşıyor, bu amaçla yönlenmek istiyorsu bu piyasaları kullanmak zorunda. Ve de maalesef özel sektörde bunu yapan kişiler, kurumlar bunu yurt dışında başka piyasalarda yapıyorlar. İşte size vergi meselesi, işte size dövizin yurt dışına kaçması, kontrol altına alınamaması gibi problemler. Türkiye’de bu piyasal gelir mi gelmez mi bilmiyorum.

· Ama siz umutlusunuz anladığım kadarıyla. Türkiye gelişebilmek açısından, bu tür piyasaların oluşması gerekiyor. Gerekli olduğunu söylüyorsunuz.

· Ben inanıyorum. Bakın yani dünya boşuna değil, bu işin peşinde. Saman alevi sardığı ... ardında bu iş bir ihtiyaç. Bugün Türkiye’de bütün iş adamları bu işi yapmıyorsa eğer, bilançoları sürekli olarak spekülasyon, kumar oynuyorlar. Fiyatlar düşerse çıkarsa diye fiyatlarla sörf yapıyorlar İşadamının işi bu değil. İş adamı bilançosunu yapar, kar marjını saptar, ondan sonra spekülasyonu başkalarına bırakır. Şimdi o spekülasyon meselesine gelelim.

· Evet

· Türkiye’de spekülasyon ciddi bir problem. Neden problem? Çünkü dünyada Çinliler, Yunanlılar ve Türkler dünyanın en spekülatif ırkı olarak tanınır. Bu genel bir kanıdır. Şimdi böyle olunca risk boyutları nereye gider endişesi var. Şurda otoritelerin bunu anlaması lazım. Bakın ben size tutup desem ki, sayın Arıkan canım sıkılıyor oturalım şuraya kağıt atalım, dediğim zaman olmayan bir risiki yaratıyorum. Risk falan yok ortada, riski yaratıyorum. Bu o kadar fena değil. Belki sosyal yararları vardır. Bunalmışımdır vs. Tedavi yöntemidir. Öte yanda organiza kumarhaneler son derece .... son derece toplumsal bir hastalık. Çünkü o tür kumarda katılımcının kazanma şansı yok. Çünkü onun matematik beklentisi her zaman kaostur. Kumarhane tarafındadır. Çünkü oyunun matematik beklentisi saptanmıştır. Eğer o kaydını koymazlarsa hiçbir kumarhane benim paramı alamaz. Ama diyorlar ki maksimum ... en fazla bunu yapar ve sistemi bozuyorlar, öyle hesaplanmıştır ki onlar eninde sonunda parayı siz verirsiniz. Oysa vadeli piyasalardaki riskten korkanlar şunu düşünmek, risk, yani fiyat riski her an var. Yatsanız kalksanız bir afet olur, fırtına olur, siyaset değişir, bakanlar değişir.

· Herşey risktir, herşey. İşte bu riski alıp da organize borsalar vasıtasıyla riski sevenler üzerine vermekle gerçekte ekonomiye bir bağış yapıyorsunuz. Ekonominin dengeli ve de bütün iş adamlarının bütün sektörlerin rahat olması, sağlıklı iş yapabilmesi, rekabetçi olabilmesi için bir ortam hazırlıyorsunuz.

· Peki bu borsada nasıl kullanılabilir? Yabancılar açısından bir önemi var mı?

· Valla bu piyasa her yerde kullanılır. Borsada en klasik anlamda sistemik riskten bahsettim. Borsa çökeceği zaman bugün yani ben gerçekten üzülüyorum. Çünkü dünyanın hiçbir yerinde olymayan genç potansiyel, yetişkin beyinler, heyecanlı ve istekli bu gençler maalesef yalın piyasalarla yeni yeni şeyler yapmaya kalkıyorlar. O kadar enteresan ki az önce bir bankacı arkadaşımla konuşuyordum, buraya gelmeden önce mümkün olmayan 10-15 araç sürdü bana. Çünkü piyasalarda doygunluk var, kaçan kurtuluyor anlamında, gayet spekülatif, o da ayrı mesele spekülatif derken ... borsasında spekülasyon. Adam işte bir altın damarı bulmuştur, petrol kulesi çıkarmıştır vs. risk alırsınız. Hisse senedi çıkar iner vs. bizde o da yok. Yani hiçbir üretici, bir şey yok. Birdenbire piyasalar iniyor, birdenbire çıkıyor.

· Evet sayın Aybars, programımızın sonuna geldik.

· Öyle mi?

· Gördüğünüz gibi bir saat çok çabuk geçti. Çok teşekkür ediyoruz, Mali Çözüm’e konuk olduğunuz için.

· Ben teşekkür ederim.

· Değerli izleyiciler, bir programın daha sonuna geldik. Vadeli piyasaları ele almaya çalıştık. Gerçekten Türkiye’de çok az bilinen bir konu, yeni yeni uygulanmaya başlanıyor. Ümit ediyoruz önümüzdeki süreçde Türkiye’nin gelişimi adına bu yeniliklere açık olması gerekiyor. Haftaya başka bir konuda buluşmak dileğiyle iyi akşamlar diliyoruz efendim.

1
10

