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İşleme, sınıflandırma ve fiyat oluşumu
Kalay ve kauçuk ekonomileri Singapur’a bir emtia merkezinin üstlendiği işlevleri
öğretti. Birincisi işlemedir. Pulau Brani izabe tesisi cevheri tanınmış bir markaya
sahip standart bir ürüne dönüştürerek bu işlevi yerine getiriyordu. Kauçuk
değirmencileri de küçük üreticilerden gelen düzensiz levhaları sınıflandırılmış ihraç
ürünlerine dönüştürüyordu. İkincisi sınıflandırma ve kalite güvencesidir. Huff,
Singapur firmalarının kauçuğu uluslararası sınıflar altında ve alıcıların zamanla
güvenmeyi öğrendiği kendi firma sınıfları altında nasıl sattığını anlatır.1 Üçüncüsü,
haftalık kauçuk açık artırması ve simsarların günlük fiyat kotasyonları aracılığıyla
gerçekleşen fiyat oluşumudur. Dördüncüsü finansmandır: üreticilere avans
verilmesi, poliçelerin iskontosu ve depolardaki stokların finansmanı.

Bu işlevlerin her biri modern ticaret merkezinde yaşamaya devam ediyor. G. Kısım,
II. Bölüm’de ele alınan petrol rafinajı ve depolama, bir zamanlar izabe tesisinin
üstlendiği işleme rolünü yerine getiriyor. Gözetim şirketleri yüklerin kalitesini
belgeliyor, petrol ve diğer emtialar için Asya fiyat referansları da Singapur’da
belirleniyor. H. Kısım, I. Bölüm’de incelenen ticaret finansmanı bankaları, bir
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zamanlar kambiyo bankalarının kalayı ve kauçuğu finanse ettiği gibi bugün yükleri
ve stokları finanse ediyor. Modern işletmeler çok daha sonra ortaya çıktı. Ancak
kolonyal emtia ekonomisinin yarattığı alışkanlıklar, beceriler ve kurumlar üzerine
kuruldular.

Kauçuk açık artırmalarından SICOM’a ve SGX’e
Kauçuk piyasası bu sürekliliği gözler önüne seriyor. Ticaret Odası’nın 1911’de
kurduğu birliğin ardından daha sonra, ticareti düzenleyen ve teşvik eden, kanunla
kurulmuş bir kamu kurumu (statutory board) olan Rubber Association of Singapore
(Singapur Kauçuk Birliği) geldi. Mayıs 1992’de birliğin alım satım faaliyetleri RAS
Commodity Exchange adıyla özelleştirildi. Kauçukta kâğıt üzerindeki işlemlere
odaklanan bu borsanın adı Şubat 1994’te Singapore Commodity Exchange (SICOM)
olarak değiştirildi.2 Singapur Borsası (SGX), SICOM’un satın alımını 30 Haziran
2008’de tamamladı ve onu tamamen kendisine ait bir bağlı ortaklık hâline getirdi.3

SGX’te işlem gören kauçuk vadeli işlem sözleşmeleri bugün doğal kauçuk fiyatına
karşı korunmanın başlıca araçlarından biridir. SGX, 2018’de dokuz milyon metrik
tondan fazla kauçuk türevinin takasını yaptıktan sonra (bir önceki yıla göre yüzde 23
artış), Mayıs 2019’da sektörün ilk opsiyon sözleşmesini, küresel referans sınıf olarak
nitelendirdiği TSR20 kauçuğu üzerinde piyasaya sürdü.4 1911’in açık artırma
salonundan bugünün elektronik vadeli işlem piyasasına uzanan çizgi doğrudandır.

Emtia finansmanı için pratik dersler
Koloninin emtia tarihi bir girişten ibaret değildir. Bugünün ticaret ve finans
sektöründeki uygulayıcılara, G ve H. Kısımlarda anlatılan krizlerin doğruladığı bir
dizi ders sunar. Emtia fiyatları, fiyata yavaş tepki veren arzın yönlendirdiği uzun
döngüler hâlinde hareket eder. Bu yüzden döngünün zirvesinde verilen kredi, dipte
batan kredidir. Kısıtlama planları ve tampon stoklar fiyatları bir süre destekleyebilir,
ancak genellikle ani biçimde sona erer. Dış dünyaya bağlanmış bir para birimi
yatırımcıları kur riskinden korur. Öte yandan dış şokları yurt içi ekonomiye hiçbir
tampon olmadan aktarır.
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Emtia finansmanı ve emtiaya bağlı yapılarla çalışan uygulayıcılar için kontrol listesi:

Borçlunun durumunu döngünün düşük fiyat seviyelerinde test edin. Bir emtia
döngüsünün zirvesinde alınan kredi kararları 1870’lerde, 1920’den sonra ve
1929’dan sonra en ağır kayıplara yol açtı.

Yatırım ile üretim arasındaki zaman farkını analiz edin. Bu fark ağaç
ürünlerinde ve madenlerde birkaç yılı bulabilir ve aşırı yatırımı tetikler.

Fiyat destek planlarına, üretici anlaşmalarına veya devlet müdahalesine
dayanılıp dayanılmadığını değerlendirin ve 1985 kalay krizinin gösterdiği gibi
bunların çökmesinin sonuçlarını modelleyin.

Finanse edilen malların varlığını, kalitesini ve sınıfını bağımsız gözetim ve
depo kontrolüyle doğrulayın. Teminat, arkasındaki emtia kadar değerlidir.

Gelirlerin ve borç servisinin para birimini ve her birinin arkasındaki kur
rejimini belirleyin. Sabit kur, riski döviz kurundan yurt içi likiditeye kaydırır.

Finans merkezi düzeyindeki yoğunlaşma riskini göz önünde bulundurun.
Kolonyal Singapur’un kalay ve kauçuğa bağımlı olması gibi, birkaç emtiaya
bağımlı bir merkez de bu emtiaların döngülerini paylaşır.

Notlar

W.G. Huff, “The Development of the Rubber Market in Pre-World War II
Singapore”, Journal of Southeast Asian Studies, cilt 24, sayı 2, Eylül 1993, s. 285–
306, dipnot 18–19 (Cambridge Core’da görüntülendiği şekliyle); yurt dışı
satışlar için sınıflandırma, Amerikan kodları ve “fair average quality”
standardı dâhil, ve Singapur firmalarının kendi sınıfları altında yaptığı satışlar
hakkında. ↩

Ticaret ve Sanayi Bakanı George Yeo’nun konuşması, 2004, National Archives
of Singapore, basın duyurusu 2004020604: SICOM “first started with the
formation of the RAS Commodity Exchange in May 1992”; bu gelişme, o
dönemde kanunla kurulmuş bir kamu kurumu olan Rubber Association of
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Singapore’un özelleştirilmesinin ardından gerçekleşti; Şubat 1994’te adı
Singapore Commodity Exchange olarak değiştirildi. ↩

Wikipedia, “Singapore Commodity Exchange” (Erişim tarihi: Kasım 2026):
SGX, 30 Haziran 2008’de Singapore Commodity Exchange Ltd’nin (SICOM)
satın alımını tamamladı ve şirket tamamen SGX’e ait bir bağlı ortaklık oldu. 
↩

Hedgeweek, “SGX launches options on global pricing benchmark for natural
rubber”, 27 Mayıs 2019: SGX “has launched the industry’s first options
contract on TSR 20 rubber, the global benchmark grade”; “In 2018, SGX
cleared more than 9 million metric tonnes of rubber derivatives, a 23%
increase year-on-year.” ↩
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