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Barings Futures Singapore ve Nick Leeson

Barings, 230 yili askin bir siiredir Londra’da yatirim bankaciligi (merchant banking)
alaninda faaliyet gosteriyordu. 1980’lerin sonunda yeni is alanlarina, 6zellikle de
Baring Securities Limited araciligiyla menkul kiymet alim satimina girdi. Grup, bu
faaliyetleri kiiltiiri geleneksel bankacilikla sekillenmis bir yapiya entegre etmekte
zorlandi.! Bankanin 1890'daki &nceki krizi, kurtarilabilecegini gostermisti. O
dénemde Barings yaklasik 140 milyon sterlinlik yatirimi Arjantin’e yonlendirmis,
Bank of England da 17,1 milyon sterlinlik bir garanti fonu olusturmustu. City,
bankay1 batmasina izin verilemeyecek kadar 6nemli gérdiigiinde kurtarma miimkiin
olmustu.? 1995'te boyle bir kurtarma miimkiin olmayacakti.

Barings, Nisan 1992’de Singapur’da bir vadeli islem ve opsiyon ofisi act1. Barings'in
takas ve mutabakat biriminden gelen genc bir ¢alisan olan Nick Leeson genel miidiir
olarak atandi. Leeson’a hem islemlerin gerceklestirildigi 6n ofisin hem de bu
islemlerin kaydedilip takasinin yapildig1 arka ofisin sorumlulugu birlikte verildi.
Yalnizca SIMEX ile Osaka borsasi arasindaki bir “switching” (arbitraj) faaliyeti
cercevesinde islem yapmaya yetkiliydi. Barings yonetimi, acik pozisyon icermedigi
icin bu faaliyeti diisiik riskli gériiyordu.?
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88888 numarali hesap ve gizlenen zararlar

Gercekte Leeson iki bucuk y1l boyunca SIMEXte ve Osaka'da Nikkei vadeli
islemlerinde ve Japon devlet tahvili vadeli islemlerinde yetkisiz pozisyon aldi. Ayrica
yetkisi olmadan Nikkei endeksi iizerine opsiyon yazdi ve béylece grubu potansiyel
olarak sinirsiz zararlara maruz birakti. Ortaya ¢ikan zararlari subenin bir hata
hesabinda gizledi. Bu hesap daha sonra numarasiyla, 88888 olarak taninacakti. Arka
ofisi de kontrol ettigi icin kayitlari, hesabin Londra’ya génderilen raporlarda
goriinmeyecegi sekilde manipiile edebiliyordu.*

Cokiisiin ardindan aciklanan rakamlar zararlarin nasil biriktigini gosteriyor. Hazine
Bakani'nin (Chancellor of the Exchequer) Parlamento’ya sundugu aciklamaya gore
zararlar 1993 sonunda 20 milyon sterlini, 1994 sonunda ise 200 milyon sterlini
asmistl. Buna ragmen Barings’in 1994 yili taslak hesaplari, ayni tutarin grup prim
havuzuna aktarilmasindan sonra 102 milyon sterlinlik vergi 6ncesi kar gosteriyordu.
Kayith grup sermayesi ise 350 milyon sterlin civarindaydi. Barings yonetimi bir
noktada, diinya capindaki tiirev islemleri faaliyetinin gelirlerinin yiizde 60'indan
fazlasinin Leeson'in sézde diisiik riskli arbitrajindan geldigine inaniyordu.’
Goriiniirdeki karlar aslinda gizlenen zararlarin tiriiniiydii. Londra’da hic kimse

risksiz bir faaliyetin nasil bu kadar cok kazandirabildigini sormadi.

Kobe ve son haftalar

1995 basinda Leeson, Nikkei vadeli islemlerinde uzun pozisyonlar, Japon devlet
tahvili vadeli islemlerinde kisa pozisyonlar ve Nikkei opsiyonlarinda kisa volatilite
pozisyonu tasiyordu. Bu strateji Nikkei'nin yiikselmesini, Japon tahvil fiyatlarinin
diismesini ve endeksin volatilitesinin diisiik kalmasini gerektiriyordu. 17 Ocak
1995’te Japonyanin Kobe bolgesini 6,9 biiyiikliigiinde bir deprem vurdu. Ocak
ortasindan itibaren Nikkei, zaman zaman sert bicimde diisti. Japon faiz
oranlarindaki gevseme ise kisa tahvil pozisyonlarinda zarara yol act1. Leeson subat
basinda yil icindeki zararlarini kisa siireligine telafi etti. Ayin son iki haftasinda ise
tiim piyasalar1 aleyhine déndii.®

© 2026 Dr Alexander Ressos. General information only, not legal, tax or investment advice. No client relationship is created. All
Singapore law advice is provided by a duly licensed and regulated firm of Singapore advocates and solicitors only on the basis of an
express written letter of engagement. More information at SingaporelQ.com and ressos.com.sg.


https://singaporeiq.com
https://www.ressos.com.sg

E Sin gapore | Q tr.SingaporelQ.com

Zararlarin, fiyatlar hareket ettikce Barings'ten her giin nakit talep eden borsalara
yapilan teminat 6demeleriyle finanse edilmesi gerekiyordu. Para agirlikli olarak
Londra’dan geldi ve taleplerin gecerliligi bagimsiz olarak denetlenmeden Singapur’a
aktarildi. Singapur’daki mahkemenin atadig1 Price Waterhouse, Barings’in 1995'in
ilk iki ayinda Singapur’daki vadeli islemler istirakine yaklasik 900 milyon ABD
dolar1 gonderdigini raporladi. Cokiisten hemen 6nce Singapur istirakine saglanan
fonlama, Barings grubunun sermayesinin iki katina ulasmist1.” Borsanin teminat
sistemi boylece tam olarak tasarlandig isi yapti. Barings’i zararlarini giin be giin

nakit olarak 6demeye zorlads, ta ki banka artik 6deyemez hile gelene kadar.

Kaczs, iflas ve yargilama

Leeson 23 Subat 1995’te Singapur’dan ayrildi. Bunu izleyen hafta sonu Bank of
England bir kurtarma operasyonu diizenlemeye calist1, ancak basarili olamadi.
Barings 26 Subat’ta aciz ilan edildi. 27 Subat itibariyla birikmis zararlar 827 milyon
sterline ulasmisti. Tiim pozisyonlarin kapatilma maliyetiyle birlikte Singapur
istirakinin yetkisiz islemlerinden dogan zararlar 927 milyon sterlini buldu. Mart
basinda Hollandali finans grubu ING, Barings'i 1 sterlinlik sembolik bir bedelle satin
ald1 ve yiikiimliiliiklerini iistlendi.®

Leeson 2 Mart 1995’te Frankfurt'ta tutukland: ve kasim ayinda Singapur’a iade edildi.
Kaynaklar iade tarihini 20 veya 23 Kasim 1995 olarak veriyor. Leeson iki suclamay:
kabul etti: bankanin denetgilerini aldatmak ve SIMEX'i dolandirmak. Bolge Hakimi
(District Judge) Richard Magnus onu alt1 bucuk yil hapis cezasina carptirdi. Saveilik
dolandiricilik ve sahtecilikle ilgili dokuz suclamay1 daha takip etmedi. Leeson bu
suclamalar1 kabul etti, mahkeme de cezay1 belirlerken bunlar1 dikkate aldi. Leeson,
iyi hal indirimiyle cezasinin yaklasik {icte ikisini ¢cektikten sonra Temmuz 1999°da
Changi Cezaevi'nden tahliye edildi.’

Yargilama yeri olarak Singapur'un secilmesi 6nemliydi. Suclar bir Singapur
borsasinda ve bir Singapur piyasasina kars: islendigi icin Singapur makamlari,
Almanya'da tutuklanan bir Ingiliz vatandasinin iadesini talep etti ve onu Singapur

hukukuna gore yargiladi. Bu kovusturma yabanci piyasa katilimcilarina, sehrin kendi
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piyasalarindaki davranislara, failin ya da isvereninin uyrugundan bagimsiz olarak
ceza hukukunu uygulayacagini gosterdi. H. Kisim, V. Boliim bu ilkeye modern

yaptirim uygulamalar1 baglaminda geri doniiyor.

Notlar

1. Reserve Bank of Australia, “Implications of the Barings Collapse for Bank
Supervisors”, RBA Bulletin, Kasim 1995, s. 1: Barings'in “a presence in
merchant banking of over 230 years” vardi; 1980’lerin sonundan itibaren en
zorlu gérev “the incorporation of the securities business into a structure

which, until then, had been dominated by banking activities and culture” idi.
R

2. Bank of England, Bank Underground, “Rescuing a SIFI, Halting a Panic: the
Barings Crisis of 18907, 10 Subat 2016: Barings 1885 ile 1890 arasinda yaklasik
140 milyon sterlini Arjantin’e yonlendirmisti; 17,1 milyon sterlinlik garanti
fonu 15 Kasim 1890’da duyuruldu. <

3. Wikipedia, “Nick Leeson” (erisim tarihi: Kasim 2026): Barings Nisan 1992’de
Singapur’da bir vadeli islem ve opsiyon ofisi act1; genel miidiir olarak atanan
Leeson “sent to head both front office and back office operations”; Reserve
Bank of Australia, “Implications of the Barings Collapse for Bank
Supervisors”, RBA Bulletin, Kasim 1995, s. 2: Leeson “was authorised to engage
in active trading out of Singapore, but only as part of a ‘switching’ (or
arbitrage) operation between the Singaporean and Osaka futures exchanges”;
bu faaliyet dogrudan acik pozisyon icermedigi icin diisiik riskli goriilityordu.
o

4. Reserve Bank of Australia, “Implications of the Barings Collapse for Bank
Supervisors”, RBA Bulletin, Kasim 1995, s. 2: Leeson “had engaged, for a period
of 21 years, in unauthorised position-taking in Nikkei futures and Japanese
Government Bond (JGB) futures on SIMEX and Osaka futures exchanges” ve
yetkisi olmadan Nikkei endeksi {izerine borsada islem goren opsiyonlar
yazmisti; Wikipedia, “Barings Bank” (erisim tarihi: Kasim 2026): Leeson,
Londra'nin standart giinlitk raporlar1 almasini engellemek icin subenin daha
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sonra 88888 numarali hesap, “five-eights account” olarak bilinecek hata

hesabinda degisiklik yapti. <

5. Hansard, House of Lords, 18 Temmuz 1995, “Barings”, cilt 566, siitun 142-156
(Hazine Bakani'nin aciklamasinin tekrari): birikmis zararlar 1993 sonunda
“over £20 million”, 1994 sonunda “over £200 million”; Reserve Bank of
Australia, “Implications of the Barings Collapse for Bank Supervisors”, RBA
Bulletin, Kasim 1995, s. 2-3: 1994’te kayda alinmamuis zararlar 185 milyon
sterlin; 1994 taslak hesaplar1 102 milyon sterlinlik vergi 6ncesi kar
gosteriyordu, “after allowing for transfers to a Group bonus pool of the same
amount’; kayitli grup sermayesi “in the order of £350 million”; “over 60 per
cent of the revenues of its worldwide derivatives operations was generated

out of Leeson’s arbitrage operations”. <

6. Reserve Bank of Australia, “Implications of the Barings Collapse for Bank
Supervisors”, RBA Bulletin, Kasim 1995, s. 2: 1995 basinda Leeson Nikkei
vadeli islemlerinde uzun pozisyonlar, JGB vadeli islemlerinde kisa pozisyonlar
ve Nikkeinin borsada islem goren opsiyonlarinda “short volatility” pozisyonu
aliyordu; bu, Nikkei'nin yiikselmesini, Japon tahvil fiyatlarinin diismesini ve
volatilitenin dusiik kalmasini gerektiriyordu; “from around mid January, the
Nikkei fell, at times sharply”; subat basinda bir noktada Leeson yil icindeki
zararlarini telafi etmisti; subatin son iki haftasinda tiim piyasalar aleyhine
dondii; Wikipedia, “Great Hanshin earthquake” (erisim tarihi: Kasim 2026):
deprem 17 Ocak 1995’te Japonya saatiyle 05.46.53’te meydana geldi ve
“measured 6.9 on the moment magnitude scale”. <

»_ o«

7. Hansard, House of Lords, 18 Temmuz 1995, “Barings™: “The money required to
fund the losses came primarily from London” ve “advanced to Singapore with
no independent check on the validity of the requests”; The Christian Science
Monitor, “Singapore Sent Warnings In Barings Bank Debacle”, 8 Mart 1995:
Price Waterhouse, Barings'in 1995'in ilk iki ayinda Singapur’daki vadeli
islemler istirakine yaklasik 900 milyon dolar génderdigini raporladi; Reserve
Bank of Australia, RBA Bulletin, Kasim 1995, s. 3: “Immediately prior to the

collapse, funding to BFS represented twice Barings Group capital.” <
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8. Wikipedia, “Barings Bank” (erisim tarihi: Kasim 2026): Leeson 23 Subat
1995’te Singapur’dan ayrildi; Bank of England’in hafta sonu kurtarma girisimi
basarisiz oldu; Barings 26 Subat 1995’te aciz ilan edildi; ING bankay1 1995te
“for the nominal sum of £1” satin ald1 ve yiikiimliiliiklerini tistlendi; Reserve
Bank of Australia, RBA Bulletin, Kasim 1995, s. 2: birikmis bildirilmemis
zararlar “£827 million by 27 February 1995. Adding in the costs of closing out
all positions, cumulative losses incurred on BFS’s unauthorised trading
totalled £927 million.” «

9. Wikipedia, “Barings Bank” (erisim tarihi: Kasim 2026): 2 Mart'ta Frankfurt'ta
yakaland: ve kacisindan 272 giin sonra, 23 Kasim’da Singapur’a iade edildj;
Wikipedia, “Nick Leeson” (erisim tarihi: Kasim 2026): 20 Kasim 1995’te iade
edildi; “deceiving the bank’s auditors and of cheating the Singapore exchange”
seklindeki iki suclamay1 kabul etti; Bolge Hakimi Richard Magnus tarafindan
alt1 bucuk y1l hapis cezasi verildi; cezasinin en az ticte ikisini cektikten sonra
iyi hal nedeniyle Temmuz 1999’da tahliye edildi; Gulf News, “December 2, 1995:
Whiz-kid trader Nick Leeson jailed”: dolandiricilik ve sahtecilige iliskin diger
dokuz suclama diisiiriildii, ancak kabul edildi ve cezada dikkate alindi; cezanin
alt1 ay1 denetcilerin aldatilmasiyla ilgiliydi. Kaynaklar hiikmii 1 veya 2 Aralik
1995 tarihine yerlestiriyor. <

Disclaimer

This article is provided for general information only. It is based on publicly available sources as at its
date of publication. These sources have not been independently verified against licences, regulatory
registers or the records of the entities concerned. It is not legal, tax, financial or investment advice.
Nor is it a recommendation to invest in, transact with or use the services of any entity mentioned.
Law and regulation change frequently, so the content may be incomplete or outdated. To the fullest
extent permitted by law, Dr Alexander Ressos and the publisher of SingaporelQ exclude all liability
for loss or damage arising from the use of or reliance on this article. Readers should obtain advice on
their specific circumstances before acting or refraining from action.
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Names and trademarks of the entities discussed belong to their owners and are used for identification
only. Their mention implies no endorsement, affiliation or allegation of wrongdoing. All Singapore
law advice is provided by a duly licensed and regulated firm of Singapore advocates and solicitors
only on the basis of an express written letter of engagement. Corrections and updates:
contact@ressos.com.
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(SingaporelQ.com). Reproduction in full and any commercial use require prior written consent. The
Legal Terms at https://singaporeiq.com/legal-terms apply.
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