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ON sOz

Finansal piyasalardaki yasanan gelismeler sonucu ortaya ¢ikan risk yonetim anlayisi
ile birlikte, yatirnmcilar finansal araglara alternatif olabilecek yeni finansal aracglara
ihtiya¢c duymuslardir. Bu yeni finansal araglar, kullanicilarina riskten korunma, riski
devretme ve spekilatif gelir elde etme olanagi sunan tiirev araglardir. Bu yatirim
araglarmin en dogru sekilde kullanilmasi igin, finansal bilgi kullanicilarinin,
alacaklar1 kararlarda etkili olacak veri ve bilgilere, soz konusu sirketin finansal
tablolarindan ulasabilmesi gerekir. Bu nedenle finansal tablolarin giivenilirligi ve
kolay anlagilabilir olmas1 finansal bilgi kullanicilar1 agisindan hayati bir 6neme

sahiptir.

Bu tez caligmasi igletmeler tarafindan son yillarda siklikla kullanilan tiirev araglarla
ilgili bilgi eksikliginin giderilmesi, tlirev araglarin muhasebelestirilmesinde
karsilasilan sorunlarin ele alinmasi ve 32 ve 39 no’lu Tiirkiye Muhasebe Standartlari

kapsaminda muhasebelestirilme esaslarinin incelenmesi amaciyla hazirlanmistir.



OZET

Finansal piyasalardaki kiiresellesme ile birlikte mal, hizmet ve sermaye hareketleri
ulusal boyuttan ¢ikip uluslararasi bir boyutta gerceklesmeye baslamistir. Olusan bu
yeni ortamda isletmeler, maruz kaldiklar1 riskleri onleyebilmek ve faaliyetlerini
devam ettirebilmek icin temel finansal araglara alternatif olabilecek yeni finansal

araglara ihtiya¢ duymuslardir.

Bu yeni finansal araglar, dayanak varlig1 temel finansal araclar olan tiirev araglardir.
Temel amaci riski devretmek ve riskten korunmak olan bu araglar zaman igerisinde
kar etme ve kazang¢ saglama amaciyla da kullanilir hale gelmistir. Piyasalarda risk
yonetim anlayisinin ortaya ¢ikmasi tlirev araglarin kullaniminda biiyiik Ol¢ilide bir
artisa sebep olmustur. Tiirev araglarin islem hacmindeki bu artis bazi sorunlart da
beraberinde getirmistir. Bu sorunlarin basinda, bilango dis1 kalemler olarak kabul
edilen tlirev araclarin muhasebe kayitlarinda nasil gosterilmesi gerektigidir. Tiirev
ara¢ kullanicilart agisindan, bu araglarin finansal tablolarda nasil raporlanacagi, hangi
degerleme Olglisiinliin kullanilacagi, bu araglardan dogan kazang ve kayiplarin
finansal tablolara ne zaman ve nasil aktarilacagi, biiylik onem arz etmektedir.
Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 32 ve 39, finansal araglarin degerlemesi ve

muhasebelestirilmesine iligkin ilkeleri ortaya koymaktadir.

Bu tez calismasi finansal araglardan tiiretilmis olan tiirev araclarin kullanim
amaclarini, degerlemesini, muhasebelestirilmesini, tiirev araglarla ilgili yayinlanan
muhasebe standartlarin1 agiklanmak ve tiirev ara¢ sozlesmelerinin muhasebe

kayitlarin1 6rneklendirmek amaciyla hazirlanmistir.

Anahtar Sozcukler: Finansal Piyasalar, Tirev Finansal Araglar, Tiirev Araglarin

Muhasebelestirilmesi, Trkiye Muhasebe Standartlari.



ABSTRACT

With the globalization movement on the financial markets, the transactions of goods,
services, and capitals have started to take place at an international level rather than
just national. In this new emerging environment, businesses needed to find new
financial instruments that could be an alternative to the basic financial instruments
they have in order to be able to avoid risks they get exposed to and continue their

operations.

These new financial instruments are derivatives of the existing basic financial
instruments. These instruments, which have the main purpose of protecting from the
risk and transferring the risk, have also started to become used in order to acquire
profits and gains through time. The emergence of the risk management approach in
the financial markets has led to a major increase in the use of these derivative
instruments. This increase in the trading volume of derivative instruments has also
brought some problems. The first of these problems is the question of how derivative
instruments that are considered as off-balance-sheet items should be presented in the
accounting records. Amongst the users of these derivative instruments, questions
such as; how to report these instruments in the financial statements, which valuation
measures will be used, when and how the gains and losses caused by these
instruments will be transferred to the financial statements, carry great importance.
Turkish accounting standards 32 and 39 have revealed principles that relation with

valuation and accounting of financial instruments.

This thesis study has been prepared to explain the purpose of use, valuation, and
recognition of derivative instruments which derived from financial instruments, to
explain published accounting standards about these instruments and to exemplify the

accounting records of derivative instruments contracts

Keywords: Financial Markets, Derivative Financial Instruments, Accounting For

Derivative Instruments, Turkish Accounting Standards.
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GIRIS

Kiresellesmenin etkisiyle birlikte iletisim ve teknoloji alaninda hizli gelismeler,
dinya ekonomilerinde uluslararasi sermaye hareketliliginin artmasma ve diinya
tizerindeki farkli piyasalariin birbirleriyle biitiinlesmesine yol agmistir. Bu yeni
gelismeler sonucunda diinya tek bir pazar haline gelmistir. Finansal piyasalarin
kiiresellesmesi, piyasalardaki belirsizlikleri ve fiyat dalgalanmalari riskini de
beraberinde getirmistir. Bununla birlikte olusan zorlu rekabet ortami isletmeleri
faaliyetlerini devam ettirebilmeleri icin yeni yollar aramaya sevk etmistir. Isletmeler
varliklarini siirdiirebilmek i¢in var olan veya ileride olusabilecek riskleri dnlemek
amaciyla temel finansal araglara alternatif olabilecek yeni finansal araglara ihtiyac
duymuslardir. Ozellikle 1980°1i yillarda mevcut finansal araglar ihtiyaci tam olarak
karsilayamadig1 i¢in piyasadaki yogun rekabet ve risk ortaminin ihtiyacina yonelik
olarak vadeli islem s6zlesmeleri niteliginde olan finansal araglar gelistirilmistir. Bu
yeni finansal araclar bono, hisse senedi gibi geleneksel finansal araclardan tlretilerek
olusturulan organize veya tezgahiistii piyasalarda islem goren tiirev araclardir. TUrev
araglar, onceden belirlenmis bir fiyattan belirli miktardaki mal veya nakit akisinin
ileriki bir tarihte taraflar arasinda alinip satilmasini igeren sozlesmelerdir. Tlrev
araglarin en yaygin olarak kullanilanlar1 forward, futures, swap ve opsiyon
sozlesmeleridir. Tlrev araclar, riskten korunma amacinin yani sira gelecekteki fiyat
hareketlerini Ongorerek kar elde etme amaciyla da kullanilmaktadirlar. Bunun
yaninda ekonomi i¢in de son derece gerekli olan tiirev araglar, gelecekteki fiyat
hareketliligini 6nceden tahmin edilebilir hale getirerek istikrarli bir piyasa dengesinin

olusmasina katkida bulunurlar.

Hem finans diinyasinda risk yonetim anlayisinin gelismesi hem de spekiilatorlerin
kaldirag etkisinden ve olusan yeni firsatlardan faydalanma istegi vadeli islem

piyasalarinin islem hacmini biiytik 6l¢iide artirmistir.

Tiirev araglarin kullanildig1 vadeli piyasalardaki islem hacminin hizla artmasi bazi
sorunlart beraberinde getirmistir. Tiirev araglarin finansal tablolarda nasil
raporlanacagi, hangi degerleme olgiitlerinin kullanilacagi ve bu araglardan elde

edilen kazang veya kayiplarin finansal tablolarda nasil gosterilecegi 6nem arz eder.
1



Finansal tablolarin ilgilenenler tarafindan anlasilabilir ve karsilagtirilabilir olmasi
gerekir. Bunun saglanabilmesi i¢in uluslararast gegerliligi olan denetim
standartlarinin olusturulmasi ve mali tablolarin standartlastirilmasi gerekmektedir.
1990’1 yillarin basinda Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB) farkhi
konular1 da igeren muhasebe standartlarini yayimlamis ve yiirlirliige koymustur.
Tiirev araclarin muhasebelestirilmesi ve finansal tablolarda gosterilmesi ile ilgili
Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu tarafin yayimlanan iki adet standart
bulunmaktadir. Bunlar; IAS 32 ‘Finansal Araclar: Sunum’ ve IAS 39 ‘Finansal
Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme’ standartlaridir. Tiirkiye’de ise ¢ikarilan bu
standartlara birebir uyumlu olarak Tlrkiye Muhasebe Standartlar1 adi altinda

diizenlemeler yapilmistir.

Tiirkiye Muhasebe Standartlarindan TMS 32 ve TMS 39, bu standartlarin birebir
Turkge’ye ¢evrilmis halidir. Bu standartlar tiirev araglarin muhasebelestirilmesi
konusunda hangi degerleme yonetiminin uygulanacagi, finansal tablolarda nasil ve

ne zaman yer alacagi gibi birgok 6nemli noktaya agiklik getirmistir..

Bu ¢alismanin amaci, TMS 32 ve TMS 39 no’lu standartlar ¢ercevesinde finansal
araclarin muhasebelestirilmesi konusunu, bu konuda karsilasilan sorunlari,
degerleme yoOntemlerini ele alarak incelemek ve muhasebelestirme yontemlerini

orneklerle aciklamaktir.

Bu ¢alisma; U¢ boliimden olugmaktadir. Birinci boliimde; finansal piyasalar, finansal

ara¢ kavrami ve tiirev araclar anlatilarak, tiirleri ve 6zellikleri agiklanmustir.

Ikinci boliimde; tlrev araclarla ilgili temel muhasebe sorunlarina yer verilmis olup
TMS 32 ve TMS 39 standartlar1 ayrintili olarak aciklanmis ve bu standartlar
cercevesinde tiirev araglarin muhasebelestirilmesine iligkin diizenlemeler, tirev

araglarin finansal tablolarda gosterilmesine iliskin ilkeler ele alinmistir.

Uclincti bolumde ise tiirev araglarin muhasebelestirilmesine iliskin uygulama

orneklerine yer verilmistir.



BIiRINCi BOLUM

FINANSAL PIYASALAR

1.1. FINANSAL PiYASA KAVRAMI

Piyasa kelime anlami olarak arz ve talebin karsilastigi, mallarin paraya veya paranin
mala doniistiigii alan anlamina gelmektedir. Fon fazlasi bulunan taraflar ile fon
ihtiyaci olan taraflar1 bir araya getirmek amaciyla kurulmus olup kiymetli evrak

niteligindeki belgelerin alinip satildig piyasalardir (Sullin, 2009: 5).

Finansal piyasalar, gelirinden daha az miktarda harcama yaparak fon fazlasina sahip
olan firmalardan veya devletten, gelirini asacak sekilde harcama yapmak isteyen bu
sebeple fon ihtiyaci i¢inde bulunanlara fon aktarimimi gergeklestirmek gibi 6nemli

bir ekonomik iglevi yerine getirirler (Mishkin vd. 2007: 23).

Ihtiyaclar1 icin kaynak arayisinda olan yatirrmcilarin kosullari ve rekabet ortami
devamli olarak degisen is diinyasinda iiriin maliyetlerini indirebilmek, fiyat ve kalite
yonunden rekabet edebilmek, yenilikleri yakalayabilmek, yakalanan maliyet, fiyat ve
kalite gibi avantajlar1 gelecekte de guvenli bir sekilde siirdiirebilmek igin yasanan

gelismelere ayak uydurmak zorundadir.

Tasarruf sahipleri ise degisen ekonomik sartlar sonucunda birikimleri i¢in en fazla
getiriyi elde edebilecek alanlara ve araglara yonelmektedirler. Bu noktada karsimiza
kaynak arayisindaki yatirimcilarla birikimleri karsiliginda belirli bir getiri elde etmek
isteyen tasarruf sahiplerini bulusturan finansal piyasalar ortaya ¢ikmaktadir (Bozkurt,
2006: 4).

Fon arz edenler ile fon talep edenlerin bulustugu bu piyasada s6z konusu menkul
kiymetlerin fon arz edenlerden fon talep edenlere transferi saglanir. Degisime konu
olan menkul kiymetler, hisse senedi, 6zel sektor tahvilleri, hazine bonolari, devlet

tahvilleri, polige, bono, ¢ek vb. degerlerdir.



Finansal piyasalar, finansal sistemin temel fonksiyonlarinin yerine getirilmesinde
onemli rol oynamaktadir. Finansal piyasalarin olmadig1 ya da finansal piyasalarin
gelismedigi ekonomilerde yeni yatirimlar daha az gergeklesir. Bu nedenle finansal
piyasalar, ekonomik agidan tiretim ve yatirnm kararlarin alinmasinda, kaynaklarin
verimli bir sekilde kullanilmasinda, yatirim i¢in gerekli fonlarin bulunmasinda ve
elde edilecek fonlarin iiretime doniistiiriilmesinde yatirnmcilara yol gosterici bir

fonksiyona sahiptir (Ayrigay, 2003: 4).

Finansal piyasalar islevine gore sahip olduklar1 6zellikleri yansitacaklar1 kategorilere
ayrilmiglardir. Bunlar; bor¢lanma ve hisse senedi piyasalari, birincil ve ikincil
piyasalar, borsa ve tezgahiistii piyasalar1 ve son olarak para ve sermaye piyasalari

olarak siniflandirilabilir.

Borglanma ve hisse senedi piyasalari, finansal piyasalardan g¢esitli borglanma
enstriimanlar1 kullanarak fon aligverisinin yapildigi piyasalardir. Bu piyasalarda fon
yaratmanin ikinci yolu ise bir igletmenin net karini ve varliklarin1 paylagsmayi taahhiit

eden hisse senedi ¢ikartmaktir.

Birincil ve ikincil piyasalar, kendi icerisinde kullanim o6zelliklerine gore ikiye
ayrilirlar. Birincil piyasalar, anonim sirket veya devlet kurumlari gibi 6diing fon
arayanlar tarafindan, tahvil veya hisse senedi gibi menkul kiymetlerin ilk defa ihrag
edildigi ve ilk alicilarma satildig1 finansal piyasalardir. Ikincil piyasalar ise, daha
once birincil piyasalarda arz edilmis menkul kiymetlerin yeniden satisinin yapildigi
piyasalardir. Menkul kiymetlerin birincil piyasalarda ilk alicisina ulagtigi kurumlarin
basinda yatirim bankalar1 gelmektedir. Doviz piyasalari, vadeli islem piyasalar ve

opsiyon piyasalari ise ikincil piyasalara 6rnek verilebilir.

Ikincil piyasa olusturmanm iki yolu vardir bunlardan birisi borsalar, digeri ise
tezgahUstu piyasalardir. Borsalar, menkul kiymetlerin alict ve saticilarinin alim ve
satim yapmak iizere toplandiklart fiziki yerdir. Tezgahustl piyasalar ise farkli
yerlerde bulunan ve elinde alim satima hazir Menkul kiymet stoku bulunan
islemcilerin, kendilerine gelen ve fiyatlarin1i kabul eden kisilerle satis yaptigi

piyasalardir (Mishkin vd. 2007: 27).



Kisa vadeli bor¢ enstriimanlarinin alim sattiminin yapildigi piyasalar, para piyasalari
olarak adlandirilir. Uzun vadeli borg enstriimanlarinin ticaretinin yapildig: piyasalar

ise sermaye piyasasi olarak adlandirilir.

1.2. FINANSAL ARAC KAVRAMI VE TUREV ARACLAR

Faaliyetlerini siirdiirebilmek i¢in kaynak arayisinda olan isletmeler ile birikimleri
icin en fazla getiriyi elde edebilecek alanlara ve araclara yonelen tasarruf sahipleri,
bir araya gelme gereksinimi igerisine girmislerdir. Yatirimcilar fiyat, Kkalite ve
rekabet edebilirlik agisindan gelecekte olusabilecek avantajlar elinde tutarak gelisen
kiresel ekonominin ve bunun getirilerinin gerisinde kalmamay1 hedeflerken, tasarruf
sahipleri birikimleri karsiliginda belli bir getiri elde etmek ve kaynaklarini etkin bir
sekilde kullanmayr hedeflemektedir. Bunun sonucunda her iki tarafin
gereksinimlerini karsilayacak olan finansal piyasalar ve bu piyasalarda islem goren

finansal araclar ortaya ¢ikmuistir.

Birbirleri ile finansal iliskide bulunan iki isletmenin, birinin finansal varliklarinda,
digerinin finansal bor¢larinda veya 6zkaynaginda ayni tutarda artis meydana getiren
odeme araclarina ‘finansal ara¢’ denir (Orten ve Orten, 2001: 3). Tum finansal
araglar sozlesmeye dayalidir. S6zlesmenin yazili olmasi sart degildir. Ancak bir
varlik veya borg¢ eger sdzlesmeden dogmamis ise, islem nakit olarak veya herhangi

bir sekilde 6demeyle sonuglansa bile finansal arag olarak siniflandirilamaz.

Finansal araclar taraflar arasinda yapilan sozlesmeler ic¢in kullanilan 6deme
araglaridir. Nakit, sézlesmeden dogan finansal varliklar, ticari alacaklar, senetli ve
senetsiz ticari borglar, hisse senetleri gibi 6zkaynak araglari, hazine bonosu, devlet
tahvili, banka bonosu vb. bor¢lanma niteligindeki belgeler, finansal aragtir (Kaya,
2015: 106). Ayrica finansal kiralamalar bir s6zlesmeye dayandiginda kiraya veren
icin finansal varlik, kiraci i¢in finansal bor¢ olusturdugundan finansal aracgtir ve tiirev
araclarla ilgili olumlu ve olumsuz farklar da finansal ara¢ olarak kabul edilir (Kaya,
2014: 573).



Finansal olayin meydana geldigi tarihte bir isletmenin finansal varliklarinda bir
degisim meydana getirmeyen stoklar, maddi, maddi olmayan ve 6zel tiikenmeye tabi
olan duran varliklar gibi finansal olmayan varliklar, pesin 6denmis giderler ve pesin

tahsil edilmis gelirler finansal ara¢ sayilmaz (Orten ve Orten, 2001: 3).

Finansal araglarin fonksiyonlarini su sekilde siralamak miimkiindiir (Gecchetti ve

Schoenholtz, 2011: 3-8);

- Finansal araclar para gibi bir 6deme araci olarak kullanilabilir. Ornegin calisanlar

calismalarinin karsiligini senet olarak alabilirler.

- Finansal araglar kullanicilarinin varliklarini artirmasina olanak saglar. Atil durumda

bekleyen nakdi degerlendirme imkani sunar.

- Finansal araglar kullanicilarina gelecek bir tarihte satin alma giicli veya bu hakkini

transfer etme olanagi saglar.

- Futures sozlesmeler gibi onceden yapilan anlagmalart kullanarak riski bir diger
kisiye veya aract kuruma transfer etme imkami sunar. Bdylece gelecegin
belirsizliginden korunmak isteyen, yahut riskten kaginan yatirimcilar ig¢in oldukca

avantajlidir.

Finansal araclari, temel finansal araglar ve tiirev finansal araglar olarak ikiye ayirmak
mimkunddr. Temel finansal araclar; nakit mevcudu ile alacaklari, borglari, hisse
senetlerini, tirev finansal aracglar ise; Forward, Futures, Opsiyon, Swap ve diger

turev finansal araglar1 kapsar (Orten ve Orten, 2001: 3).

1.2.1. Finansal Varhklar

Isletmenin faaliyetleri sonucu elde edilen, isletmenin kontroliinde olan ve isletmeye

ekonomik fayda saglamasi beklenen degerlerdir (Bozkurt, 2013: 5).

Finansal bir varligin ekonomik faydasi, isletmeye gelecekte nakit ve nakit benzeri bir
girdi olarak katki saglamasidir. Ornegin, bir banka ya da benzeri bir finansal kurulus
nezdinde ki nakit mevduat bir finansal varliktir. Cunku sahibine; sozlesmeden dogan,
kurulustan nakit ¢cekme veya bakiyesine karsilik kredi veren lehine bir finansal
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borcun 6denmesinde kullanilacak ¢ek veya benzer bir ara¢ kullanma hakkini temsil

eder (TMS 32, mad.11-14).

TMS 32 standardina gore asagida belirtilen varliklarin timi finansal varlik olarak
siiflandirilabilir (TMS 32, mad.11);

a) Nakit,

b) Baska bir isletmenin hisse senetleri veya varantlar gibi sermaye niteliginde olan

diger finansal araclar,

c) Baska bir isletmeden nakit ya da finansal varlik almak igin duzenlenen

so6zlesmeden dogan hak,

d) Isletmenin “6zkaynaga dayali finansal araciyla” 6denebilecek miktarda olan veya
isletmenin degisken sayida 6zkaynagma dayali finansal aracin1 almak zorunda

oldugu ya da olabilecegi bir tiirev olmayan sozlesmeler,

e) Isletmenin belirli bir nakdini ya da baska bir finansal varligmi takas etmesi

disindaki sekillerde 6denecek ya da 6denebilecek tiirev olmayan sozlesmeler.

Bir satis s6zlesmesinin karsiligi, finansal araglar ile saglanamiyorsa ve bagka bir mal

ile kapatilma geregi varsa, bu alacak, finansal varlik olarak siniflandirilamaz (Sidar,
2006: 30).

TMS 39’da finansal varliklara iliskin smiflandirmalar yapilmistir. Boylece bu
araclarin  kullanimindaki farkliliklar ortadan kalkarak finansal tablolarin

karsilastirilabilir hale getirilmesi amaglanmaistir.

Standarda gore finansal varliklar;

(a) Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar,
(b) Vadeye kadar elde tutulacak yatirimlar,
(c) Kredi ve alacaklar,

(d) Satilabilir diger finansal varliklar, olarak siniflandirabilir.



Kullanim amacia gore siniflandirilan bu finansal varliklardan, alacaklar ve vadeye
bagli gelir amagh finansal varliklar donem sonunda amorti edilmis tarihi degerle
degerlenirken, spekiilatif amacglhi finansal varliklar ve satilabilir diger finansal

varliklar rayi¢ degerleriyle degerlenirler (Haftaci ve Pehlivanli, 2007: 141).

1.2.2. Finansal Borglar

Borg, ticari iligkilerden kaynaklanan ve Odenmesi isletmenin ekonomik fayda
saglayabilecek degerlerinde bir artisa neden olacak mevcut yukumlultklerdir
(Bozkurt, 2013: 5).

Finansal borg ise; bagka bir isletmeye nakit ya da baska bir finansal varlik verilmesi
icin isletmenin aleyhine olan kosullarda s6zlesmeden dogan yiikiimliiliiklerdir (Kaya,
2013: 6). Isletmenin sahip oldugu; bor¢ senetleri, mal ve hizmet alimina iliskin
tahakkuklar, ticari bor¢lar, ihra¢ edilen bor¢lanma senetleri gibi nakit veya baska bir
finansal varlikla O6denebilecek nitelikte olan sozlesmeye dayali finansal

yiikiimliiliikler, isletmenin finansal borglarini olusturur (TMS 32, mad.17-20).

Standartlara gore finansal bor¢ kapsamina giren varliklar1 su sekilde siralayabiliriz

(Bozkurt, 2013: 444);

- Bagka bir isletmeye nakit ya da baska bir finansal varlik verilmesi i¢in veya
isletmenin aleyhine olan kosullarda finansal varlik veya borglarin baska bir
isletme ile takas edilmesi icin diizenlenen s6zlesmeden dogan yiikiimliiliikler,

- Isletmenin &zkaynagma dayal1 finansal araciyla ddenebilecek olan ve isletmenin
degisken sayida 6zkaynagina dayali finansal aracini1 bedel olarak vermek zorunda
oldugu tiirev olmayan sézlesmeler,

- Isletmenin belirli sayida 6zkaynagina dayali finansal aracinin, belirli bir nakit
tutar ya da baska bir finansal varlik ile takas edilmesi disindaki sekillerde

Odenebilecek tiirev s6zlesmeler.



En yaygin olarak kullanilan bor¢lanma araci hisse senedine g¢evrilebilen tahvillerdir.
Hisse senedine cevrilebilir tahviller, bor¢ ve 6zkaynak unsurunu bir arada tagiyan

bilesik bir finansal arag niteligindedir.

1.2.3. Ozkaynaga Dayah Finansal Araclar

Ozkaynaklar, isletmenin varliklar1 toplamindan yabanci kaynaklar toplaminin

diisiilmesi sonrasinda kalan kisimdir (G6kgen, Ataman ve Cakici, 2016: 31).

Isletmenin sabit bir tutarda nakit veya baska bir finansal varlik karsiigi kendi
Ozkaynagina dayali finansal araglarini almasi ve vermesi yoluyla 6denecek olan bir

sozlesme, 6zkaynaga dayali finansal aragtir (TMS 32, mad.21-24).

Ozkaynaga dayali finansal araclar; isletmenin tiim borglari cikarildiktan sonra
isletmenin finansal varliklarinda bir pay1 ya da hakki gosteren sozlesmelerdir. Adi
hisse senetleri, imtiyazli hisse senetleri, oydan yoksun hisse senetleri, varantlar, hisse
alim hakki veren finansal araglar 6zkaynaga dayali finansal araglara Ornek

gosterilebilir (Kaya, 2014: 575).

Adi ve imtiyazli hisse senetleri kullanicilarina oy hakki, kara katilma hakki ve
tasfiyeden pay alma hakkinmi sagladiklarindan, varantlar ise, belirli fiyat Gzerinden
belirli sayida hisse senedi satin alma hakkini i¢erdiklerinden dolay1 6zkaynak araci

olarak kabul edilir.

1.3. VADELI iSLEM PiYASALARI

Finansal piyasalar1 igslem tiirline gore, spot piyasalar ve vadeli islem piyasalar1 olmak
lizere simiflandirmak miimkiindiir. Iki piyasa arasindaki temel fark 6deme sekli ve

urin teslimatinin zamanidir.

Vadeli islem piyasalari; bir malin taraflar arasinda yapilan anlagsma sonucu belirli bir
fiyattan ileriki bir tarihte teslim edilmek iizere alim satim sézlesmelerinin yapildigi

ve bu sozlesmelerin el degistirdigi borsalardir (Chambers, 2007: 5).



Vadeli islem piyasalarinin  spot piyasalarimin  isleyisine katki  sagladigi
diistiniilmektedir. Bunun nedeni vadeli islem piyasalarinin, yatirimeilarin spot piyasa
fiyat1 hakkinda beklentilerini 6l¢mesidir. Bu durum, gelecekteki fiyatlarla tahmini
fiyatlar1 uyumlu hale getirerek spot piyasada fiyat kesfine yardimci olmakta, bu da
piyasanin ¢ekiciligini ve kullanim oranin1 artirmaktadir (Noussair, Tucker ve Xu,
2016: 167). Esasen vadeli islem piyasalarin ortaya ¢ikis sebebi, spot piyasada yapilan
islemlerde  olumsuz  fiyat hareketliliklerinden  kaynaklanan  risklerinden
kagimabilmektir. Spot piyasalarinda risk yonetimi olgusuna duyulan ihtiyag, bu

duruma ¢oziim niteliginde olan vadeli islem piyasalarinin gelismesini saglamigtir.

Somut mallarin alinip satildig1 spot piyasalarda 6deme ve {iriin teslimati ayn1 anda
gerceklesirken, vadeli islem piyasalarinda 6deme ve fiiriin teslimati gelecekteki bir

vadede onceden belirlenmis sartlara gore gergeklestirilir (Adigiizel ve Yilmaz, 2015:

17).

Spot piyasalarda 6deme iirlin alim satim yapildig1 sirada gerceklestirilir. Spot
piyasalarda olusan fiyatlar o an i¢in gecerlidir ve yatirimcilar olusabilecek fiyat

hareketlerinden olumlu ya da olumsuz etkilenmektedir.

Vadeli islem piyasalarinda yapilan islemlerde, gelecekte bir mali Onceden
belirlenmis sartlara gore satin almayi taahhiit eden taraf ve gelecekte bir mali
onceden belirlenmis sartlara gbre satmay1 taahhiit eden diger taraf olmak tizere iki
taraf vardir. Taraflar sozlesmeyle birlikte kisa ve uzun olarak adlandirilan bir
pozisyon almig olurlar. Mali satin alma taahhiidiinde bulunan uzun pozisyon

durumundayken, mal1 satmay1 taahhiit eden taraf kisa pozisyon almis durumundadir.

Bu piyasalarda islem yapan yatirimcilar vade sonunu beklemeden istedikleri zaman
ters bir sozlesme ile pozisyonlarini kapatabilirler. S6z gelimi alic1 vade taahhiidiinii
yerine getirmek icin vade sonunu beklemiyorsa, ayni 6zellikteki sozlesmede satici

olarak ters islemle pozisyonu kapatabilir.

Vadeli islem piyasalari, organize piyasalardir. Taraflar arasinda yapilan bu islemler,

verilen taahhtler futures borsasinin teminati altindadir. Bu piyasalar isletmelere risk
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yonetimi konusunda alternatif ¢ozumler sunar. Vadeli islem piyasalarinin tercih
edilmesindeki en temel etken riskten korunma fonksiyonudur. Bunu gergeklestirme
yolu ise riski, taraflarin karari ile bir tarafa transfer edebilmesidir. Bu kisi belirli bir
riski Ustlenerek kar elde amaci giiderken, diger taraf riskten korunma amaciyla islem

yaptyor olabilir.

Organize bir vadeli islemeler piyasasinda, ayni sekilde olusturulmus ayni sartlara
sahip standart s6zlesmeler islem gordiigii i¢in, s6zlesme yiikiimliiliikleri birkag kez el

degistirebilirler.

Tiirkiye’deki vadeli islem borsasi, Vadeli Islem ve Opsiyon Borsas1 (VOB) olarak
2005 tarihinde, izmir’de faaliyete gegmistir. VOB 2013 yilinda Istanbul’a tasinmis
ve Borsa Istanbul’a bagli olarak faaliyetlerine devam etmektedir. Bu borsada 2013
itibariyle hem emtia hem de vadeli islem sozlesmeleri islem gérmektedir. Tiirkiye’de
ilk opsiyon borsasi ise Aralik 2012 tarihinde kurulmustur ve Borsa Istanbul’a baglh

olarak faaliyet gostermektedir (Adigiizel ve Yilmaz, 2015: 20).

Ik vadeli islem sozlesmeleri, 6zellikle tarimsal iiriinlerin fiyatlarindaki asiri
dalgalanmalar sebebiyle ¢6ziim olarak ortaya ¢ikmistir. Tarimsal {iriin fiyatlarindaki
degisiklikler kismen talep ile arz arasindaki dinamik dengesizliklerden
kaynaklanmaktadir (Huchet ve Fam, 2015: 50).

Iklim kosullar1, beklentilerin ger¢ekten tamamen kopuk olmasi ihtimali, {ireticilerin
gelirinin 6ngoriilemezligi gibi faktorler tarim {irlinlerinde talep ile arz arasinda
dinamik dengesizliklerin olusmasina sebep olmaktadir. Bu nedenle dnceleri yalnizca
tarim Uriinleri iizerine yapilan vadeli islem sozlesmelerinin kullanim alani giinden

giine gelismistir.

1.4. VADELI iSLEM PiYASALARININ AMACI

Vadeli islem piyasalarina olan gereksinim piyasa katilimcilarinin fiyat

degismelerinden ve bunun getirdigi riskten korunma istegi iizerine ortaya ¢ikmustir.
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Vadeli islem piyasalarinin ortaya ¢ikis nedeni, piyasada islem goren finansal varlik
ya da mal fiyatlarinin uzun vadede ongoriilemeyecek kadar degisken olmasidir. Bu
piyasalar, olusan risk ortamindan en az diizeyde etkilenmek isteyen yatirimcilarin,
belirsizlik ortamini firsata ¢evirmek isteyenlerin veya belirli bir bedel karsiliginda
risk almak isteyenlerin beklentilerini karsilamak amaciyla olusturulmuslardir (Celik,

2012: 5)

Vadeli islem piyasalari, piyasalarin etkin bir sekilde isleyebilmesinde dnemli bir yere
sahiptir. Vadeli islem piyasalarinda islem yapmak isteyen yatirimci tiirev araglar
aracilifiyla varligin fiyatin1 sabitleyerek gelecekteki beklenmedik fiyat artiglarina
karst kendini koruyabilir. Ayni sekilde mal sahibi sahip oldugu varligin degerini
korumak amaciyla simdiden satict pozisyonu alarak, gelecekteki fiyat diisme riskine

kars1 zarara ugramaktan kendini koruyabilir.

Vadeli islem piyasalari, kullanicilarina riski aract kuruma transfer etme imkani
saglar. Yatinmcmin spot piyasada aldigi pozisyonu gelecekteki fiyat
dalgalanmalarina karst korur ve gelecekteki spot fiyatlar hakkinda fikir verir.
Finansal piyasalarda, spot piyasasina ek olarak faaliyet gosteren bir vadeli islem
piyasasmin varligr fiyat olusum mekanizmasinin daha etkin g¢aligmasini saglar

(Munyas, 2015: 40).

Vadeli islem piyasalar1 teminatlandirma sistemi ile kar oranini artirma imkan1 saglar.
Buna kaldirag etkisi adi verilir. Kaldira¢ faktoriiniin etkisini ¢ faktor belirler.
Bunlar; fiyat, sdzlesme biiyiikliigii ve teminat tutaridir (Adigiizel ve Yilmaz, 2015:
21). Vadeli islem piyasalari, finansal ve finansal olmayan kurumlar tarafindan riskten
korunma, spekilasyon ve arbitraj amaciyla kullanilmaya baslanmis ve portfoy

yOnetim siirecinde yer almistir (Ayrigay, 2003: 2).

1.5. TUREV ARAC KAVRAMI

Uluslararas1 finansal piyasalardaki iligkilerin ve islem hacimlerinin artmasiyla

birlikte siirekli degisen ve gelisen ekonomik kosullar, riskten minimum dizeyde
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etkilenmek isteyen yatirnmcilarin farkli arayislar icerisinde olmalarini gerekli

kilmastir.

Belirsizligin neden oldugu riskleri azaltmaya yonelik arayislar sonucu, temel amaci
riskten korunmak ve gelecekteki piyasa sartlarindan kazangh ¢ikmak olan finansal
tirev araclar gelistirilmistir. Amaci yatirimeilarina farkli alternatifler sunmak olan
tirev araclar, finansal piyasalarda artan belirsizlikler ve fiyat oynakliklarina karsi

etkin bir risk yonetim (Hedging) araci olarak kullanilmaktadir.

Tiirev araclar; degeri baska bir dayanak varliga bagli olan finansal {riinlerdir
(Chambers, 2012: 1). Tiirev ara¢ tanimi muhasebe standartlarinda su sekilde yer
almaktadir;*“Belirli bir faiz oraninda, finansal arag¢ fiyatinda, mal bedelinde, doviz
kurunda, fiyat veya oran endeksinde, veya baska bir degiskende meydana gelen bir
degisiklikten etkilenerek degeri degisen; net bir baslangi¢ yatirimi gerektirmeyen ya
da daha az bir yatirim gerektiren ve 0demesi ileri bir tarihte gergeklesecek olan
finansal araglardir” (TMS39, mad.9). Diger bir ifadeyle tiirev arag, vade siresince
degeri sozlesmeye konu olan varligin fiyati tarafindan belirlenen, vadeli islem
piyasasinda alim satim islemlerinin yapildigi, bir finansal varliktir (Bozkurt, 2006:
6).

Tiirev araglarin degeri, mal, doviz, faiz veya hisse senedi gibi bir finansal varligin
degerinden tiiretilmektedir. Tiirev araglarin tiiretildigi bu finansal {irlinlere dayanak

varlik ad1 verilmektedir (Cakir ve Sabuncu, 2016: 121)

Tiirev araglarin getirisi, vade bitimine kadar olan suregte dayanak varligin aldigi
degere gore degisiklik gosterir. Bu yatinm araglari, dayanak varligi olan temek
finansal araglarin fiziki olarak el degistirmesine gerek olmaksizin, sadece varliga ait
hak ve yukimliliklerin transfer edilmesine olanak saglar. Bu araglar kullanicilar
icin alan kisi agisindan finansal varlik niteliginde olup, yiikiimliiliik altindaki kisi

tarafindan ise finansal borg niteligindedir.
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Turev araglar belirli standartlara sahiptirler ve farkli piyasalarda islem goriirler.
Organize piyasalar, yasal diizenlemeler ve belirli standartlarin oldugu standart tirev

araclarin alinip satildigi piyasalardir.

Taraflar arasinda yapilan sézlesmeler belirli standartlar ile olusturuluyorsa bunlar
organize borsalarda islem goriir. Organize piyasalar disinda gerceklesen tiim islemler
tezgahiistii piyasa islemleri olarak adlandirilir. S6zlesmeler taraflarin iradesi ile kendi
ihtiyaglar1 dogrultusunda hazirlaniyor ise, tezgahUstl piyasalarda islem goriir. Tirev

araclara dayal1 yapilan s6zlesmeler alinip satilabilir nitelikte sozlesmelerdir.

Finansal piyasalardaki diger yatirim araglarindan farki, iki taraf arasindaki bir
sozlesmeyle olusmus olmasidir. Finansal araclardan tiiretildikleri i¢in adi tiirev
araglardir. Son yillarda Diinya para ve sermaye piyasalarina damgasini vuran en
onemli gelisme, yasanan ekonomik krizler ve finansal piyasalarda artan risklere kars1

tlrev araclarin kullaniminin giderek artmasidir (Kaygusuzoglu, 2011: 138)..

Yatirimin bir kisminin finanse edilmesi i¢in bor¢lanma yoluna gidilmesine kaldirag
ad1 verilir (Gecchetti ve Schoenholtz, 2011: 3-9). Turev araglar yapilari itibariyle
kaldirag unsurunun olumlu etkilerinden faydalanilabilecek bir yapiya sahiptir. Vadeli
islem piyasalarinda kullanilan kaldirac etkisi sayesinde daha az teminat ile fon

bulmak mimkinddr.

Ornegin Izmir Vadeli Islemler ve Opsiyon Borsasinda ddviz kontrati {izerine
islemlerde, 1000 $’lik bir pozisyon i¢in 150 TL depozito yatirilmasi yeterli olabilir.
Yani yatirimci piyasaya girerken yatirdigi teminatin biyiikligi ile yapilan
sOzlesmenin parasal blyiikliigli ayn1 olmak zorunda degildir. Daha diisiik

teminatlarla, ihtiyaci olan ytiksek fon ihtiyacini karsilayabilir.

Tiirev araglar yatinmcilara yiliksek kaldirag i¢in diisiik maliyet imkam
sagladiklarindan dolayr risk yonetimi agisindan 6nemlidir. Nakit piyasada tlrev
enstrimanin  degerinin bagli oldugu varliga yatirrm yapmak yerine tlrev
enstriimanlara yatirnm yapmak, yatirimeciya blyUk oranda maliyet tasarrufu saglar
(Ayrigay, 2003: 9).
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Yatirimet i¢in turev araglarin sundugu firsatlari asagidaki gibi siralanabilir (Karaca,
2007: 13):

- Anapara tutarinda yatirim yapmadan, iiriiniin anapara fiyat degisiminden birebir kar

veya zarar edilecek pozisyonlar yaratilabilir.

- Kaldirag etkisinden dolay1 vadeli islem piyasalarinda tlirev araglarin iglem hacmi,

urunlerin spot hacmine gore cok yuksektir.

- Tirev Urlnleri standart Urunlerle birlikte kullanarak yatirimei i¢in en uygun opsiyon

belirlenip iirlin ¢esitliligi sayesinde bir ¢ok kombinasyon olusturulabilir.

-Spekiilasyon amaciyla kullananlar piyasa fiyatt ya da faiz oranlarindaki
degisiklikleri 6nceden tahmin ederek kar elde edebilirler.

- Fiyat (deger) tespiti acisindan belirleyicidir.

- Yatirimcilarin daha az teminatla bor¢lanmasina olanak saglar ve islem maliyetlerini

disQrar.
- Bor¢lanma kapasitesinin arttirilmasini saglar.

- Etkin bir piyasa icin olmasi gereken net nakit akimlarmin arttirilmasina katki

saglar.

- Mevcut varlik ve yiikiimliiliiklerin riskten korunmasina yardimei olur.
- Fiyat istikrar1 saglar boylece volatilite azalir.

-Kesin doviz taahhatlerini riskten korur.

- Piyasa derinliginde artisi saglar ve likidite oran1 daha yiiksek bir piyasanin

olusumuna katki saglar.

Ancak bazi goriislere gore tiirev ara¢ kullaniminin, bu piyasalarin kriz aninda sahip
oldugu kaldirag etkisinden dolay1 krizlerin yaratti1 tahribati daha biiyiik boyutlara
tasidigr diistiniilmektedir (Ayrigay, 2003: 9). Her ne kosulda olursa olsun tiirev arag
kullanimi, piyasalarin ulusal bir boyuttan uluslararasi bir boyuta tasindigi ekonomik

bir ortamda belirsizliklere kars1 kullanilabilecek iyi bir opsiyondur.

15



1.6. TUREV ARACLARIN KULLANIM AMACLARI

Turev araglar, piyasalardaki degisimlere hizli bir sekilde ayak uydurabilecek finansal
araclar olarak hem kullanilan sermayenin maliyetini diisiirmek hem de bu araglara

yatirimcilar i¢in 6zendirici nitelikler yiikleyebilmek i¢in kullanilirlar (Dizman, 2014:

21).

Tilrev araglarin ortaya ¢ikis amacimi yerine getirebilmesi icin bir takim sartlari

saglamasi gerekir. Bunlar asagidaki gibi siralanabilir (Kurtcebe, 2015: 12);

a) Bir finansal aracin degeri belirli bir faiz oranina, bagka bir menkul kiymet veya
malin fiyatina, déviz kuruna, fiyat ve oran endekslerine vb. faktorlere bagli olarak

degisiyorsa,

b) ik yatirnm gerektirmiyor veya piyasa sartlarindaki degisikliklere benzer tepki
vermesi beklenen diger sozlesme tiplerine oranla daha az derecede ilk yatirim

gerektiriyorsa,

¢) Finansal aracin gereklerinin vadeli olarak ileri bir tarihte gergeklestirilmesi

gerekiyorsa, bunlar tlrev arag olarak adlandirilirlar.

En 6nemli kullanim amaci ileride meydana gelebilecek riske karsi korunmak veya

belirli seviyede risk alarak getiri ylkseltmektir (Adigiizel ve Yilmaz, 2015: 17).

Tiirev araglarin baglica kullanim amaglar1 sunlardir (Ocakoglu, 2013: 53):

- Bor¢lanma maliyetlerini diigtirmek,

- Bor¢lanma kapasitesini arttirmak,

- Net akislarinin isletme lehine olacak sekilde diizenlenmesine yardimei olmak,
- Riskten korunmak,

Yatirimcilar tiirev araclar1 genellikle {ic amag icin kullanirlar. Bunlar; ‘Spekiilasyon’,
‘Arbitraj’ ve ‘Riskten korunma’ dir. Bu kavramlar asagidaki boéliimde detayli olarak

anlatilacaktir.
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1.6.1. Spekulasyon

Spekiilasyon, piyasanin gidisat1 ile ilgili tahminde bulunarak, fiyat hareketlerindeki

degisiklikten kar elde etmek amaciyla alim satim yapilmasidir (Adigiizel ve Yilmaz,

2015: 17).

Vadeli islem piyasalarinda korunma amaci tagimayan islemler spekiilatif islem olarak
adlandirilir. Spekilasyon; spekilatérler araciligiyla riski Gstelenme ve bir likidite
saglama araci olarak piyasalarin diizgiin isleyebilmesi igin gereklidir (Cifarelli ve
Paladino, 2015: 2).

Piyasalarda ortaya ¢ikabilecek kar firsatlarin1 degerlendirebilen, gelecekte
olusabilecek fiyat hareketlerini éngorerek pozisyon alabilen yatirimcilara spekiilator
ad1 verilir. Spekulatorler; kazang saglamak amaciyla islem yapan ve riski stlenen
Kisilerdir.

Spekiilatorler, tiirev araglart kullanarak, bir varligin gelecekteki fiyatina yonelik
tahminde bulunup bu islem sonucunda kazan¢ elde etmeyi beklemektedirler.
Spekiilatorlerin  bir diger amaci tiirev araglarin sundugu kaldirag etkisinden

faydalanmaktir.

Kaldirag etkisinin yiiksek kazang olanagi sunmasi nedeniyle, guniimuzde finansal
tlrev araglar asil amaci olan riskten korunmadan daha ¢ok spekiilasyon amaciyla

kullanilmaktadir (Ersoy, 2011: 66).

Ozellikle, bankalarm sundugu yiiksek kaldirag etkisi sayesinde biiyiik miktarlarda
kar elde etmesi spekiilatif amagli islem hacmini artirmigtir. Ancak tahminler
beklenmedik sekilde gelistiginde kayiplar da kaldirag etkisine maruz Kkalarak,

ugranan zararin etkisi de o 6l¢iide biiyiik olacaktir.

Spekulatorler, piyasanin ihtiyaci olan hareketliligi saglayarak mali araglarin ticaretini

kolaylastirir. Bu kisiler genellikle ticari olmayan firmalar ve bireysel yatirnmcilardan
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olusmaktadir. Yatirimcilarin kaginmak istedikleri riskleri, kar amaci1 giiderek zarar

etme pahasina goniillii olarak iistlenirler (Cetin ve Kurar, 2016: 406).

Spekiilatorler riski almalarinin yaninda piyasanin istikrarina ve fiyat hareketliligine
olumlu katki saglar. Ciinkii fiyatlarin normalin tizerinde seyretmesi halinde
spekulatorler satis yoninde islem yaparken, fiyatlarin beklenmedik diisiisii halinde

de alim y6niinde pozisyon alarak piyasanin dengeye girmesine katki saglarlar.

1.6.2. Arbitraj

Arbitraj yatinmcmin ayni mali iki farkli fiyattan sattiginda kar elde etmeyi
amacladigi iglem tiiriidiir. Bu islemi bireysel olarak yapan kisiler arbitrajc1 olarak

adlandirilir.

Yatirimeilar aynmi {riiniin farkli piyasalardaki fiyat farkliliklarindan yararlanarak
alinip satilmasi sonucu kazang elde etmeyi amaglar. Bir diger deyisle Arbitraj, farkli
piyasalarda ayn1 varliklar i¢in farkli fiyatlarin olusmus olmasi durumunda, menkul
kiymetlerin belirlenen fiyatinin daha diisiikk oldugu piyasadan alinarak daha yiiksek
oldugu piyasada satilmasi islemidir (Kandemir ve Cihangir, 2010: 260).

Arbitrajc1, diisiik fiyattan satin aldigi herhangi bir varligi yiliksek fiyattan satmak
suretiyle kazang elde ettigi gibi, piyasada iki farkli fiyat esitlenene dek, diisiik fiyath
menkul kiymetlerin fiyatlarinin yukari, yiiksek fiyatli menkul kiymetlerin fiyatlarinin

da asagiya dogru hareket etmesini saglamis olur (Celik, 2012: 3).

Arbitrajci, arbitraj islemi i¢in herhangi bir fona ihtiya¢ duymamaktadir. Bu islem
arbitrajc1 igin yatirim gerektirmediginden iistlenilen bir risk de yoktur dolayisiyla
islem hacmi ne kadar biiyiik olursa kar1 da o kadar fazla olacaktir. Bu nedenle
arbitraj islemlerinin biiyiik ¢apli olma egilimi yiksektir (Cihangir ve Kandemir,
2010: 262).
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Genel anlamda arbitraj islemleri piyasalarin birbirleriyle uyumlu bir sekilde hareket
etmesini ve gergekgi fiyat olusumunu saglar. Bu islemler kér elde etmekten ziyade bu

yOndeki faydasi ile 6ne ¢ikmaktadir.

1.6.3. Riskten Korunma

Kiiresellesme ile yasanan gelismeler 6zellikle uluslararasi piyasalarda islem yapan
yatirimcilart yeni arayislara yonlendirmistir. Olusan bu yeni durum ile Diinya artik
tek pazar haline gelmistir. Pazarin biiylimesi ve sermayenin uluslararasi dolagiminin
serbest hale gelmesi ve teknoloji alaninda yasanan gelismeler birgok olumlu sonuglar
dogurmasinin yani sira finans gevrelerini bir takim risklere karsi daha agik bir hale

getirmistir.

Risk, beklentilerden bagimsiz olarak gelisen, bir olayin olumlu ya da olumsuz sonug
dogurma ihtimalidir. Finansal anlamda risk; bir finansal aracin veya varligin gesitli
degiskenler sonucu degerinin artmasi veya azalmasi ve buna bagl olarak bu finansal
varliga sahip igletme veya bireylerin bu degisimden dolay:1 elde ettikleri getirinin
beklenen getiriden pozitif veya negatif yonde sapmasidir (Cetin ve Kurar, 2016:
405). Gerek firmalar gerekse bireysel yatirimcilar, bu yeni diizende finansal sistemde

olusabilecek riski yonetme gereksinimi duymuslardir.

Risk yonetimi; bir isletmenin ticari faaliyetleri nedeniyle etkilesim igerisinde oldugu,
doviz, faiz orani, hisse degeri, hammadde fiyat1 gibi bir takim degiskenlere bagli
olarak olusan finansal risklerinin, isletmenin performansi {izerinde yaratacagi
olumsuz etkilerinin Olcllebilmesive bu risklerin kontrol altina alinabilmesi igin
cesitli araclardan yararlanilmasi ya da yeni araclar gelistirilmesi faaliyetlerinin
timadur (Kurtcebe, 2015: 19).

Risk yonetim anlayisinin ortaya ¢ikmasi ile finansal araglar ve degeri bu varliklara
bagli olan tiirev araglar gelistirilmistir. Tirev araglarin en yaygin kullanim
amagclarinin basinda riskten korunma fonksiyonu gelmektedir. Clnku tirev araglar,

dogru kullanildiginda finansal riski azaltmaya yardimci olur (Kayahan, 2009: 24).
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Yatirimcer vadeli islem sozlesmelerini kullanarak s6z konusu 0rtind henuz fiziken
edinmemis olsa bile, Urlinin spot piyasa fiyatinda ileride meydana gelebilecek fiyat
dustisiine kars1 korunabilmektedir. Bu tip korunma‘Agiga Korunma’ olarak
adlandirilir. Ornegin tarimsal bir {iriinde Uretim yapan bir isletme, o iiriine dayal:
vadeli islem sozlesmesi satin alarak iiriiniin spot fiyatinda ileride olabilecek artisa
kars1 korunabilmektedir. Bu tip korunmaya ise ‘Uzun Korunma’ olarak adlandirilir
(Kaptanoglu, 2015: 46)

Riskten korunma anlamima gelen ve genellikle doviz islemleriyle ugrasanlar
tarafindan, doviz riskinden korunmak amaciyla kullanilan teknige ‘Hedging’ adi

verilir.

Hedging daha genel bir tanimlama ile, bir spot aktif veya pasifte alinmasi diisiiniilen
bir pozisyonun yerine, gegici olarak ikame edilen pozisyona, ya da mevcut bir spot
aktif veya pasif pozisyonunun fiyat riskini gidermek amaciyla, bu pozisyonun

kapatilacagi ana kadar alinan ters pozisyona verilen genel isimdir (Ozer, 2008: 11).

1.7. TUREV ARAC TURLERI

Turev araglar glinimuzde ihtiyagtan dogan ¢ok kapsamli bir ¢esitlilige ulagmistir.

Ancak genel olarak bu enstrimanlari dort baslik altinda ele almamiz miimkiindiir.

Baslica tiirev araglar; Forward, Futures, Opsiyon ve Swap Sozlesmeleridir. Turev
araclar islem gordiikleri mekan agisindan da iki gruba ayrilirlar. Bunlar; borsada
islem goren tiirev araglar (Futures ve opsiyonlar) ve borsa diginda islem goren
tezgahustt islemler (Forward, swap) olarak adlandirilan tiirev araglardir (Yildiz,
2006: 20).

Tlrev arag tiirlerinin islem hacmi en fazla olan ve en yaygin olarak kullanilani,
belirli bir standardi olan ve organize borsalarda islem goéren finansal araglardir.
Organize piyasalarda islem goren finansal arag tiirlerinden endekse dayali finansal
araclar, hem futures sézlesmelerinin hem de opsiyon sézlesmelerinin islem hacmi

siralamasinda ilk siray1 almaktadir (Asikoglu ve Kayahan, 2008: 163).
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1.7.1. Forward Sozlesmeler

Teslimati ileri bir tarihte yapilacak belirli miktardaki ticari bir Orinin fiyatini
buginden sabitlenip, gelecekteki bir tarihte alim satiminin yapildigi, taraflardan
birini vade tarihinde belirlenen fiyattan s6zlesme konusu kiymeti almakla, digerini de

satmakla yiikiimlii kilan s6zlesmelerdir (Ocakoglu, 2013: 50).

Forward s6zlesmeler tamamiyla taraflarin kendi iradesi dogrultusunca olusturulan
0zel sozlesmelerdir. Sozlesme taraflar arasindaki giiven esasina dayanir. Bu
sozlesmelerde, sozlesmenin gergeklesme anina kadar, taraflar birbirlerine herhangi
bir 6deme yapmazlar. Teslim amagh vadeli islemler oldugundan, taraflarin vade

bitiminde s6zlesme sartlarini yerine getirmesi sarttir..

Forward islemler, yatirnmlarin1 doviz cinsinden yabanci yatirimcilarin bagvurdugu
daha ¢ok ithalat ve ihracat firmalarinin tercih ettigi bir islemdir. Bu sozlesme
taraflarin sozlesmeyi yaparken her tiirlii serbestlige sahip olduklari dolayisiyla tiirev
araclara gore daha esnek olan sozlesmelerdir. Ancak forward sézlesmeler, tipki
muhasebedeki borg alacak iligkisi gibi taraflara karsilikli hak ve yiikiimliiliik getirir.

Taraflar arasinda yapilan bir s6zlesmeye baglidir ve devri miimkiin degildir.

Sozlesmenin iptali taraflarin kendi aralarinda anlagsmasiyla miimkiin olabilir ancak
tek tarafin istegi ile sozlesme sonlandirilamaz. S6zlesmeye konu finansal varlik ile
ilgili fiyat, vade, teslimat yeri, tarih ve bunun gibi tiim ayrintilar taraflarin istegine
gore sekillenebilir. Bu sdzlesmeler bir spot piyasa islemi olmakla birlikte, teslimat

ileri bir tarihte gergeklestigi icin vadeli islem 6zelligi gostermektedir.

Bu s6zlesmeler, tezgahustu piyasalarda islem gorir. Organize piyasalarda alim satimi
veya devri yapilabilen standart bir forward sézlesmesi yoktur. Forward islemlerinde
vade sinir1 yoktur. Ancak taraflar arasinda yapilan bir sézlesme olup, karsilikli giiven

esasina dayandigi i¢in genellikle vadeleri bir yildan kisadir.

Forward sozlesmelerinin temel amaci, alim satim islemlerine konu olan herhangi bir

finansal aracin gelecekteki beklenmedik fiyat degismelerimden dogan riski en aza
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indirmektir (Kaygusuzoglu, 2011: 140). Bunun yani sira istenilen doviz cinsinden
hedging yapmaya esneklik saglamasi; prim, depozito, marjin gibi 6demeler ve ara
O0demelerin bulunmamasi, isletmeleri bu gibi nakit akimi tizerindeki olumsuz
etkisinden korumasi ve spekiilatif kar elde edilmesi gibi avantajlar saglamaktadir

(Karaca, 2007: 23).

Ozellikle dalgali kur sisteminin uygulandigi ekonomilerde, doviz kuru iizerinde
olusan dalgalanmalar dis ticaret firmalar1 iizerinde 6nemli bir risk faktoridiir. Bu
nedenle forward sozlesmeleri yatirnmlarini doviz cinsinden garanti altina almak
isteyen yabanci ithalat ve ihracat firmalar igin riskten korunma teknigi olarak da
kabul edilir (Cetin ve Kurar, 2016: 407). Ornegin bir ithalat firmas: vadeli
islemlerinde vade sonundaki Dolar Akreditifi i¢in ne kadar 6deyecegini bugiinden
bilmeyi isteyebilir. Bu sayede gercek maliyet 6nceden hesaplanarak Uriin fiyati ona

gore belirlenebilir.

Gelecek ile ilgili belirsizliklerin ve riskin azaltilmasi gibi temel amaglar igin
kullanilan bu s6zlesmeler, ayn1 zamanda hig bir ticari ve mali bir isleme dayanmayip
sadece kazang elde etme amacina yonelik spekiilatif amagh da olabilirler (Kurtcebe,
2015: 29). Ancak kar amagli kullaniminda dahi islem sona erdiginde beklentiler

gerceklesmemis ve zarar edilmis olabilir.

1.7.1.1. Faiz Forward Sozlesmeleri

Faiz forward sozlesmeleri, gelecekteki belirli bir tarih i¢in tahmini miktarlardaki
mevduat ve kredilerin faizlerini ayn1 noktada tutan sézlesmelerdir. Bu s0zlesmeler,
taraflarin belirlemis oldugu bir anaparaya belirli bir siire i¢in uygulanacak faiz orani

anlagmasi lizerine yapilir (Chambers, 2007: 48).

Faiz forward sozlesmelerine taraf olan yatirimcilarin amact kendilerini gelecekte
meydana gelebilecek olumsuz faiz degismelerine karsi korumaktir. Burada kredi
kullanan isletme, kendisini gelecekteki faiz artislarinin doguracagi zarara karsi
korunmayr hedeflerken, kredi veren taraf ise, gelecekteki beklenmedik faiz

diisiislerine ve bu durumun yaratacagi olumsuz etkiye karsi korunmayi hedefler
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(Kirlioglu ve Altinkayak, 2016: 606). Bu nedenle belirli bir faiz orami lizerinde
anlasirlar. Bu sozlesmelerde iki tarafinda temel beklentisi faiz oranlarinda meydana

gelebilecek dalgalanmalar1 kendi lehlerine kullanmaktir.

S6zlesmeye konu olan taraflardan herhangi birinin anaparay1 almak veya vermek
gibi bir ylkimliligii yoktur. Dolayisiyla s6zlesmeye konu olan anapara sadece
nominal bir degerdir ve taraflarin bu tutari birbirlerine &demeleri s6z konusu
degildir. Sozlesme geregince anapara sadece faiz hesaplamasinda kullanilmaktadir.
Taraflarin lizerinde anlastig1 husus, s6zlesmenin yapildigi tarihte belirlenen faiz orani

ile vade tarihinde gergeklesen faiz orani arasindaki farkin 6denmesidir.

Forward faiz sozlesmelerinde, alict taraf genellikle fon ihtiyaci igerisinde olan ve
diisiik maliyetli kredi kullanmak isteyen ancak faiz oranlarindaki yilikselme riskine
karsi 6nlem almak isteyen taraf olurken, satici taraf gelecegin vermis oldugu

belirsizlik ortaminda risk alarak kar elde etmeyi hedefleyen taraftir.

Ormegin, banka ile miisteri arasinda yapilan bir faiz forward s6zlesmesinde, banka
misterisine % 12’lik bir faiz oranini taahhiit etmektedir, eger bu siirecte cari piyasa
faizi % 15 olursa vade tarihinde banka miisteriye %3 liikk faiz farkin1 6deyecektir.
Sayet bu siirecte cari piyasa faizi %12 den daha diisiik bir oranda gergeklesirse
aradaki yizdelik faiz farkin1 miisteri vade giiniinde bankaya 6deyecektir. Goriildiigi
gibi taraflar arasinda bir anapara 6demesi yoktur sadece varsayimsal bir anapara baz
alimarak hesaplanan faiz ile s6zlesme vadesinde gergeklesen faiz arasindaki fark

hesaplanmaktadir.

1.7.1.2. Déviz Forward Sozlesmeleri

Doviz Forward Sozlesmeleri, bir banka ile miisteri arasinda yapilan ve ileriki bir
tarinte, kabul edilen bir kur tzerinden belirli miktar dovizin, ulusal para karsiliginda
alim satimin1 6ngoren sozlesmelerdir (SUltn, 2009: 17). Bu islemleri yapan kurumlar
genellikle, bankalar ve brokerlardir. Eger bir ihracatgr doviz kurunda meydana
gelebilecek olumsuz degisimlerden korunmak isterse, bu isle ugrasan bankalar veya

brokerlarla, forward doviz s6zlesmesi yaparak riskten kaginabilir.
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Forward doviz islemleri, doviz kuru riskinden korunma ydntemleri i¢inden en yaygin
olarak kullanilan yontem olarak bilinmektedir. Déviz kurlariin belirlenmesinde ¢ok
sayida degiskenin bulunmasi, dogal olarak gelecege yonelik belirsizligi, belirsizlik
ise elinde (cok uluslu sirketler ve bankalar gibi) doviz varligi bulunduranlarin
kendilerini bu risklere karsi koruma egilimini beraberinde getirir. Yapilmak istenen,
doviz kurunu miimkiin oldugunca ileri bir tarih i¢in sabitlenmeye calismaktir (Yildiz,
2006: 55). Bu sozlesme ile ileriki bir tarihte yapilacak olan doviz degisiminde

uygulanacak kur, sézlesmenin yapildig tarihte belirlenmistir.

Doviz alim satim islemi vade bitiminde ve Onceden belirlenmis kur {izerinden
gerceklesmektedir. DOvizin  Onceden belirlenmis bir kurdan islem gérmesi,
kullanicilarina vadeli olarak yaptiklar1 islemlerde kur degisim riskine karsi koruma
saglar. DOviz forward sozlesmelerinin yapilmasindaki amag, doviz kuru ve
degismelerine kars1 korunmak (hedging) veya spekilasyon yapmaktir (Firat, 2009:
27).

Bu sozlesmelerin Ozellikle uluslararasi piyasalarda yapilan islemlerde kullaniliyor
olmasinin sebebi, doviz kuru artistyla dogabilecek zarardan korunmak ve
yatirimcinin vade sonunda transfer edecegi tutarin karsiligimi buginden gormek

istemesidir.

Bu durum su sekilde agiklanabilir; A sirketi, 2016 Temmuz ayinda 500.000 ABD
Dolar1 bedelle ithal edecegi bir mal UGzerine, doviz kurunu bugunden
sabitleyebilecegi bir sozlesme yapmak istemektedir. Bunun igin bir banka ile déviz
kurunu sabitlemek igin 01.10.2015 yi1linda,01.07.2016 tarihinde yapacagi ithalat
islemi i¢in 01.07.2016 tarihindeki kur fiyatinin degil 01.10.2015 tarihinde olan kur
fiyatinin baz alinacagimi gosteren bir forward sdzlesmesi yapmistir. Sozlesmenin
yapildigr 01.10.2015 tarihinde, 1$= 1,8 TL’dir. Bu 6rnege gore 01.07.2016 tarihinde
cari kur 2 TL olarak gergeklesirse, sirket0,20 TL tutarinda daha ucuz doéviz alabildigi
icin (0,20 x 500.000) = 100.000 TL kazang saglamis olacaktir. Buna karsilik banka 2
TL yerine 1,8 TL kur uygulamak sartiyla doviz satmak zorunda kalacagi icin
01.06.2016 tarihinde (0,20 x 500.000) = 100.000 TL zarar etmis olacaktir.
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1.7.1.3. Ticari Mal Forward Sozlesmeleri

Ticari Mal Forward sozlesmeleri; bir mali 6nceden belirlenmis gelecekteki bir
tarinte, sozlesmede belirtilen fiyattan alma ya da satma zorunlulugu getiren
sozlesmelerdir. Bu s6zlesmelerin taraflar1 genellikle nihai kullanicilar, mal ticareti
yapan saticilar ile iireticilerdir S6zlesme vadesi gelmeden kar yada zarar eden tarafin
alic1 mi, yoksa satic1 m1 oldugu anlasilmaz. S6zlesmeye taraf olanlar vade giiniindeki

spot fiyata gore kar ya da zarar ederler.

Ornek: Bir ¢iftci Ekim ayinda tarlasina bugday ekiyor. Ciftginin ton basma maliyeti
100dolardir. Spot piyasada bugdaym fiyatt 110 dolardir. Ancak ciftci hasat
zamaninda bugdayin fiyatinin diismesinden endise ettigi i¢cin Kasim ayinda bir tiiccar
ile anlasiyor ve Haziran aymnda 6denmek iizere bugdayin tonunu 110 dolardan
satiyor. Tiiccar Haziran ayinda bugday fiyatlarmin artacagimi diisiindiigiinden bu
sOzlesmeye taraf oluyor. Burada ¢ift¢i kendi kazancim1 koruma altina alirken, tliccar

riski Ustleniyor. Bu noktada karsimiza iki olasilik ¢ikiyor.

Haziran ayinda bugdayin spot piyasadaki fiyatinin 120 dolar oldugunu varsayalim.
Ciftgi, fiyat distisiine karst korunmak i¢in fiyatt 110 dolarda sabitlediginden
fiyatlarin beklentisinin tersine artmasi nedeniyle 10 dolar zarar etmistir. Tiiccar ise
beklentileri dogrultusunda burada ton basina 10 dolar kar etmistir. Tersi bir durumda
ise Haziran aymda spot piyasada bugdayin tonunun 90 dolar oldugunu varsayalim.
Ciftci, fiyat diisiisiinii tahmin edip forward sozlesme ile kazancini garanti altina
almistir. Burada ton basina 10 dolarlik bir kar s6z konusudur. Tlccar ise tahminleri
dogrultusunda risk almis ve yanildigindan spot piyasada bugdayr 90 dolardan
alabilecekken forward anlasmasina taraf oldugu i¢in ton basina 110 dolar 6demistir
(Bozkurt, 2006: 10).

1.7.2. Futures Sozlesmeler

Futures sozlesmeler en yaygin olarak kullanilan vadeli islem piyasasi araglarindan
birisidir. 1970°li yillardan 6nce daha ¢ok tarimsal iiriinlere uygulanan futures

sozlesmeleri, 1990‘larin ortasi itibariyle ¢esitli menkul kiymetler ve borsa endeksleri
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uzerinden gerceklestirilmeye baslanmiglardir. En temel islevi mevcut riskin, bu
riskten kaginmak isteyen kisilerden, belirli bir bedel karsiliginda bu riski tistlenmek

isteyen kisilere devredilmesini saglar (Cifarelli ve Paladino, 2015: 2).

Futures sozlesmeleri, sozlesme sartlar1 borsa tarafindan belirlenen, standart
ozellikleri olan ve organize piyasalarda islem goren belirli bir miktar ve kalitedeki
bir varligin, gelecekte belirlenmis bir tarihte ve dnceden belirlenmis bir fiyattan alim

satim islemlerini kapsayan vadeli islemlerdir (Cetin ve Kurar, 2016: 408).

Futures piyasalar, organize piyasalardir. Futures s6zlesmeleri organize piyasalarda ve
bu piyasalarin giivencesi altinda yapilmaktadir. Futures sézlesmelerinde kazang veya
kayiplar giinliilk bazda piyasa fiyatina bagli olarak olusmaktadir. Giiniin sonunda

sOzlesmeye bagli olarak olusan kazang veya kayiplar ilgili tarafa 6denir veya ilgili

taraftan tahsil edilir (Birgili, Akyel ve Karaca, 2005: 110).

Futures islemler, disuk islem maliyeti ile likidite saglamaktadir. Bu sézlesmelerde
cogu zaman fiziki teslim gergeklesmez ve iki tarafin istegi ile ters bir islemle

sOzlesme sona erdirilebilir (Ersan, 1998: 7).

Futures sozlesmelerini forward sozlesmelerinden ayiran en temel fark, futures
sozlesmeleri tek tiptir ve zaman i¢inde standartlasmistir. Sozlesme geregi malin
Ozellikleri sozlesmede ¢ok ayrintili bir sekilde yer almak zorundadir. Standart
sozlesmeler oldugu i¢in organize piyasalarda islem goriirler. Bununla birlikte
forward sozlesmelerinde oldugu gibi taraflar birbirlerine karsi degil, takas kurumuna

kars1 sorumludurlar.

Futures islemlerinde taraflar takas odast araciligi ile baslangic teminati
O6demektedirler. Takas kurumunun yiikiimliliigin yerine getirilmemesine karsi
sagladig1 teminat, olusturdugu giiven ortamiyla birlikte bu sozlesmelerin islem

hacmini artirmistir.

Teminat hesaplari ile temerriit riskinden korunma imkani saglayan futures

sOzlesmelerinin, vadeli piyasa fiyati ve spot piyasa fiyati iki sekilde belirlenmektedir.
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Bu iki piyasa arasindaki iligkiyi belirleyen iki yaklagim vardir. Bunlar; beklentiler ve
tasima maliyeti yaklasimidir. Beklentiler yaklasiminda, futures sozlesmesinin
buglinkli alim fiyati, varligin teslim tarihindeki beklenen fiyatina esittir. Bu

yaklasima gore fiyat, kisilerin gelecekle ilgili 6ngoriilerine dayanmaktadir.

Tagima maliyeti yaklasiminda ise, herhangi bir mali bugiin almakla, ileri bir tarihte
almanin maliyet acgisindan farklar1 karsilastirilmaktadir. Bu modelde varligi bugiin
almak, ileriki bir tarihte almaktan daha avantajli olmasi gerekir. CUnki ileriki bir
tarihte alinan vadeli islem fiyatina tasima maliyeti de eklenir. Vadeli olarak yaptigi
islemde yiiklenilmesi gereken fiyat, tasima maliyeti ile varligin bugilinkii fiyatinin

toplamina esit olmalidir (Adigiizel ve Yilmaz, 2015: 17).

Futures sozlesmelerinin kullanim amaci s6z konusu mallarin fiyatlarindaki artma
yada azalma riskine karsi alici veya saticiyr korumak olup, spekiilasyon yada arbitraj

amaglariyla da kullanilabilmektedir.

Mevcut bir borcun bagli oldugu doviz fiyatlar1 ve faiz oranlar1 gibi degiskenlerinde
olusabilecek fiyat hareketliliginin sebep oldugu riskleri azaltmak amaciyla futures
sozlesmelere taraf olunmasi séz konusu ise bu islem korunma amacli olarak

tanimlanir (Kurtcebe, 2015: 36).

Arbitraj amaciyla futures sozlesmelerinin kullanimi ise, bu sézlesmenin yapildigi
futures piyasalar ile diger finansal piyasalar arasindaki olusan fiyat farkliliklarindan

yararlanip kazang elde edilmesidir.

1.7.2.1.Emtia Futures Sozlesmeleri

Finansal triinlere dayali vadeli islemlerin baslangi¢ noktasi olan emtiaya dayali
futures sozlesmeler, giinimiizde ti¢ temel grup olan tarimsal {irtinler, enerji

kaynaklar1 ve metaller iizerine yapilmaktadir.

Ozellikle tarimsal drunler {izerine yapilan futures sozlesmeler, vadeli islem

piyasalarinin  varolus sebebini olusturmaktadir. Tarimsal {irlinlerin  futures
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sOzlesmelerine konu olmasmin sebebi mevsimsel olarak uretilmeleri ve Uretim
miktarlarini etkileyebilecek ve kontrol edilemeyen c¢ok fazla degisken olmasidir.
Bunun yaninda tarim ireticilerinin iiretim kararlarmin énceden bilinememesi de s6z
konusu iiriin i¢in piyasada ortaya ¢ikabilecek arz ve talep dengesizliklerine sebep

olabilmektedir.

Degerli bir maden olmasinin yani sira yatirim araci olarak kabul edilen altin ve
giimiis Uzerine duzenlenen futures sozlesmeleri, 6zellikle enflasyonun yiikseldigi
donemlerde gelecegin belirsizlik riskini azaltict bir 6zellik gostererek risk yonetim

araci olarak da kullanilan bir finansal araglardir.

1.7.2.2. Déviz Futures Sozlesmeleri

Doviz futures sozlesmeleri, belli tutardaki dovizlerin, sozlesmenin yapildig: tarihte
belirlenen bir fiyattan gelecekte teslimini Ongéren doviz alis veya satis

sozlesmelerini igerir (Kurtcebe, 2015: 40).

Doviz futures sézlesmeleriyle, hem riskten kaginan yatirimeilar hem de spekilatorler
islem yapar. Riskten kagmanlar, ileride yapacaklari iilkeler arasi para transfer
islemlerindeki riski bu yolla azaltmaya calisirlar. Spekiilatorler, s6zlesme bitim
tarihinde para birimleri pariteleri arasinda olusabilecek degisiklikleri tahmin etme

yolu ile bu tiirev sézlesmelerle para kazanmak isterler (Ozer, 2008: 24).

Sozlesmelerin standart sozlesmeler olmasi ve sozlesmede yer alan maddelerin
borsalarca belirlenmesi nedeniyle alict ve satici taraflarin sézlesmenin fiyatinda
mutabakata varmasi yeterlidir. Vade bitiminde fiziki teslimat gergeklesebilecegi gibi
ulkelerin yerel para birimleri cinsinden de nakit uzlasma saglanabilir (Kaya, 2010:
59).

Doviz futures sozlesmeleri, sabit doviz kuru politikasindan vazgegildigi donemden
ginimuze Ozellikle uluslararas1 piyasalarda yapilan islemlerde ortaya ¢ikan kur
riskine karst kullanilmaktadir. Bu piyasalarda islem goren doviz futures

sozlesmelerinin piyasa fiyatlarina bakarak gelecegin spot doviz kurlar1 ongdriilebilir
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hale gelmekte, bunun sonucunda ise yatirimecilar déviz kuru riskini yonetebilir hale

getirmektedir (Celik, 2012: 32).

1.7.2.3. Faiz Oram Futures Sozlesmeleri

Faiz orani futures sozlesmeleri, dayanak varligi sabit getirili menkul kiymetler olan

vadeli sozlesmelerdir (Chambers, 2007: 15)

Faiz futures sozlesmeleri, vade siresince belli zamanlarda faiz 6demesi yapilmasini,
vade sonunda da anaparanin geri O6denmesini gerektiren sabit getirili finansal
enstrimanlar (zerine dizenlenirler. Bu tiir araclar, kisa ve uzun vadeli sermaye

piyasasi araglar1 olmak iizere iki grupta siniflandirilabilir.

Hazine bonolari kisa vadeli (bir yildan daha az vadeli) sabit getirili, devlet tahvilleri
ise uzun vadeli (vadesi bir yildan daha uzun olan) sabit getirili menkul degerlere

ornek olarak verilebilir.

Faiz futures sozlesmelerinin temel kullanim amaci, faiz oranlarinda ileride meydana
gelebilecek degismelerin yaratacagi mali risklerin belirsizligini ve olumsuz etkilerini
en aza indirmektir (Sullin, 2009: 24).

1.7.2.4. EndeksFutures Sozlesmeleri

Endeks futures sozlesmeleri, son yillarda gelistirilen sozlesmelerden biridir. Bu
sozlesmeler, degeri belirli belli bir borsa endeksine bagli olan menkul kiymetin,
gelecekteki bir tarihte fiyat: bugiinden belirlenmek kosulu ile alinip satilmasini esas
alir (Chambers, 2007: 24).

Endeks futures sozlesmeleri, kullanicisinin belirli bir fiyat ve vadedeki endeksleri
cikarlart dogrultusunda alip satma imkani veren sozlesmelerdir. Ancak s6zlesme
konusu olan hissesenedi endeksi belirli bir fiziksel varligi temsil etmedigi i¢in vade

sonunda fiziki olarak el degistirme olanagi yoktur.
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Bu sozlesme borsa endeksi iizerine yazilan bir soézlesmedir ve en Onemli
Ozelliklerinden biri, pozisyonun kapatilmasi i¢in sézlesmeye iliskin dayanak varligin

teslimin yapilmayisidir.

Sozlesme siiresince giinliik olarak piyasa fiyati ile degerlenen bu sozlesmelere ait
kazang ve kayiplar hesaplanarak yatirimcinin hesabina yansitilmaktadir (Bozkurt,
2006: 22). Diger futures sozlesme tiirlerinin aksine endeks futures sézlesmelerinde
vade tarihinde spot piyasada olusacak deger ile sozlesmedeki deger arasinda

meydana gelecek olan fark nakit olarak 6denmektedir.

1.7.3. Swap Sozlesmeler

Swap, Tiirkce karsihig ‘takas’ anlamina gelen Ingilizce kokenli bir sozciiktiir.
Finansman araci1 anlaminda swap ise; fiyatlarda olusan dalgalanmalarin olusturdugu
riski azaltmak igin iki tarafin gelecekteki bir tarihte onceden belirlenen fiyat ve
kosullara gore kendi lehlerine olacak sekilde bor¢ Odemelerinin degisiminde

anlastiklar1 bir finansal islemdir.

Swap, 1981 yilinda ticarete baslayan ve simdi yiiz milyar dolarlik bir piyasaya sahip
olan popdiler tlrev araglardan birisidir. Bu sézlesme ile taraflar, degeri faiz oranlari,
hisse senetleri, doviz kurlar1 veya ticari mallardan tiiretilen nakit akislarini, kendi
istek ve ¢ikarlar1 dogrultusunda degis tokus etmektedirler (Mitra ve digerleri, 2012:
102).

Teknoloji alanindaki gelismeler ve risk yonetiminin dneminin giderek artmasinin bir
sonucu olarak ortaya ¢ikan ve en ¢ok tercih edilen risk yonetim araci swap’tir. Bu
s0zlesmeler bir bor¢lanma ya da yatirim araci olmayip sadece mevcut borglarin veya
yatirimlarin nakit akimlarini kendileri i¢in en uygun opsiyonda degistirmeye yarayan

finansal araglardir (Kurtcebe, 2015: 54).

Bu sozlesmeler kullanicilarina, déviz kurlarindaki degisikliklere ve faiz oranlarinin
ters yonde degisim riskine karsi, riski azaltma, 6demeleri igin farkli opsiyonlar

sunma ve kullanicilarina faiz 6demelerini karsilikli olarak degistirme imkan1 sunar.
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Bazi firmalar riski azaltmak amaciyla farkli piyasalardaki uygun fonlara erisebilmek
ve sabit faizli bir fonu kendi lehine olan degisken faizli bir fonla degistirmek
isteyebilir. Zaten temel kullanim amaci faiz orani, déviz kuru ve diger degismelerden
kaynaklanan risklere karsi giivence saglamak olan swapim en etkili kullaniminda
firmalarm karsilikli olarak fayda saglamasi bu finansal enstriimanlarin en temel
kullanim amacini olusturmaktadir. Bunun yaninda eldeki varliklari artirmak, fon
maliyetini azaltmak, nakit akiglarim1 diizene sokmak, ulusal paradan spekiilatif
kagislar1 6nlemek, 6demeler bilangosunda ortaya ¢ikan agiklari finanse etmek gibi
amaglart da vardir ( Yilmaz ve Sahin, 2009: 395).

Swap s6zlesmelerinin diger futures ve forward sozlesmelerinden farki taraflarin ayni
oranda olmasa bile karsilikli olarak kazang saglamasi ve ¢ok fazla spekiilatif amagla
kullanilmiyor olmasidir. Swap sézlesmelerinin en yaygin olarak kullanilanlar1 para

(doviz) ve faiz swap sozlesmeleridir.

1.7.3.1.Para (Do6viz) Swap Sozlesmeleri

Taraflar arasinda belirli bir siire icin iki farkli para birimindeki anapara miktarinin,
onceden belirlenmis bir kur iizerinden degistirilmesi, bu donem ig¢inde taraflarin
kullandiklar1 anaparalara iliskin faizleri kars1i tarafa O6demeleri ve yeniden

degistirilmesi i¢in yapilan bir anlasmadir (Y1lmaz ve Sahin, 2009: 396).

Kuruluslar para swapini su nedenlerle segerler (Ozer, 2008: 55);

- Ddviz kuru denetimlerine iliskin diizenlemelerden uzaklasmak,
- Yabanci1 parayla bor¢glanmanin maliyetini azaltmak,

- Uzun siireyle yabanci para lizerinden bor¢lanma olanaklarini arttirmak.

Swap anlasmalar1 {ic asamali bir siirecten olusmaktadir. Ik asamada iki taraf
anaparalar1 anlastiklar1 kur iizerinden degistirirler. Ornegin Euro cinsinden fona
sahip olan bir firmanin USD cinsinden bir fon ihtiyaci olmasi ve USD cinsinden fona

sahip olan bir firmanin Euro cinsinden bir fona ihtiya¢ duymasi durumunda
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aralarinda anlastiklar1 anaparalarmi organize bir borsada, anlastiklart bir kur

Uzerinden birbirlerine dderler.

Ikinci asamada, faizlerin swap siiresi iginde periyodik olarak Sdenmesi islemi
yapilmaktadir. Bunu da bir 6rnekle agiklayacak olursak; Euro cinsinden fona sahip
ve USD ihtiyact bulunan bir firma ile USD cinsinden fona sahip ve Euro’ya ihtiyag
duyan bagka bir firma swap anlasmasi yaparak organize olmus bir piyasada

anaparalaria iligskin faizleri birbirlerine 6derler.

Ugiincii  asamada ise, taraflar vade sonunda anaparalarmni birbirlerine iade
etmektedirler. Bir diger deyisle farkli para biriminde fona ihtiyaci olan taraflarin
organize bir piyasada swapin vadesi sonunda anaparalarini birbirlerine geri verip

baslangi¢c asamasina donme durumudur.

1.7.3.2. Faiz Swap Sozlesmeleri

Ayn1 para cinsinden fakat farkli faiz kosullarina sahip olan borglarin faiz
Odemelerinin taraflarin lehine olacak bir sekilde degistirilmesi islemidir. Faiz swapi,
sabit faizi degisken faize, degisken faizi sabit faize cevirerek faiz dGdemelerinin
niteligini degistiren, bor¢ ddemelerinin yapisint farklilasgtirma islemidir (Yildiz,

2006:101).

Faiz swap1 islemlerinde anapara sadece faiz tutarinin belirlenmesini saglayan ve
taraflar arasinda el degistirmeyen bir unsurdur. Faiz swapini, para swapindan ayiran
en temel 0zellik; anaparanin taraflar arasinda somut olarak el degistirmiyor olusudur
(Y1lmaz ve Sahin, 2009: 399).

Faiz swapi; sabit faiz — degisken faiz swap1 ve degisken faiz — degisken faiz swapi
olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Odemesi sabit faiz ile olan bir borcun, ¢demesi
degisken faiz ile olan bir bor¢ ile degistirildigi faiz swapi tiiriine Kupon Swap
denilmektedir. Odemesi degisken faizle olan bir borcun yine bir bagska bir degisken
faizli bor¢ ile taraflar arasinda degistirildigi faiz swapi tiiriine ise Baz swap adi

verilmektedir (Bozkurt, 2006: 31)
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Baz swap tiiriinde iki tarafinda yiikiimlii oldugu faiz tiirii degisken olmakta ancak
farkli bazlara dayanmaktadir. Boylece c¢esitli alternatifler arasinda yatirimcilar
kendileri icin en uygun swap anlagsmasini kullanarak kredi maliyetini azaltabilme

imkani bulur.

1.7.4. Opsiyon Sozlesmeler

“Option” Tiirkge’de “secenek” anlamina gelmektedir. Isleyis olarak forward ve
futures sozlesmelerden farkli olan bu s6zlesmeler kullanicina bir hak saglayarak

alma ya da satma segenegi sunar.

Opsiyon sozlesmeleri, belirli bir prim karsiliginda degeri bugiinden belirlenmis bir
finansal aracin belirlenen bir tarihte ve belirlenmis bir fiyattan kullanicisina alma ya
da satma hakki veren anlagmalardir. Opsiyon, kullanicisina sadece bir hak sunar ve
vade sonunda bu hakki kullanma zorunlulugu getirmez. Opsiyon kullanicisinin kayb1

yalnizca 6dedigi primdir.

Opsiyon sozlesmelerinin temelinde, finansal bir varlik tizerine buglnki fiyattan
gelecekte igslem yapmak istenmesi yatmaktadir. Tahmin edilemeyen ve kisilerin
miidahale alani igerisinde olmayan bir takim dis etkenlerden korunma ihtiyaci,
opsiyon sozlesmelerinden beklenen bir diger amactir (Bak, 2009: 43). Opsiyon

sOzlesmeleri, alicilar i¢in bir hak, saticilar igin ise bir yukumlultktdr..

Opsiyon sozlesmelerinde, sozlesmenin taraflarindan biri belirli bir prim 6deyerek
sahip oldugu hakki kullanip ya da kullanmama hakkina sahipken, diger taraf
sozlesmenin gereklerini yerine getirme yiikiimliliigi altindadir. Opsiyon sahibi vade
bitiminde opsiyonu kullanim hakkindan cayarsa 6dedigi primi geri talep edemez.
Opsiyon sahibinin opsiyonu kullanmamasi durumunda kaybi sadece 6dedigi prim
kadardir.

Opsiyon saticis1 ise belirli bir prim alarak opsiyon sézlesmesini satan kisidir.
Kazanci aldigi prim kadar olmakla birlikte, kaybi duruma ve sartlara gore

degiskenlik gosterir.
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Forward ve futures piyasalarinda isletmeler doviz kuru ve faiz oranlarindaki olumsuz
fiyat dalgalanmalarmin sebep oldugu riskten korunmaya ¢alisirken, ileride kendi
lehlerine olabilecek fiyat dalgalanmalariin getirecegi kardan mahrum kalirlar. Oysa
opsiyonlar kontrat alicisina bir yiikiimliiliik getirmedigi ig¢in bdyle bir durumu
engeller (Glingor, 2001: 193). Bu anlamda opsiyon sozlesmelerinin, diger tiirev arag
tirlerinden farki alictya bir opsiyon sunup, opsiyonun kullanilip kullanilmamasi

konusunda herhangi bir yiikiimliiliikk altinda birakmamasidir (Memis ve Tiim, 2015:
45).

Opsiyon piyasast hizla gelisen bir piyasadir. Bu gelismenin baslica sebepleri
sunlardir; Kiiresellesme ile para birimlerinin uluslararasi hale getirilmesi, firmalarin
stirekli degisen mal fiyatlari, faiz orani, kur fiyatlar1 gibi degiskenlere karsi 6nlem
alma istegi, kurumlarin finansal risklerini opsiyon ve hibrid {irinlerin kullanimu ile
azaltma egilimi i¢inde olmalari, diisiik yatirim maliyeti, karsilastirmali avantaj
ekonomisi, varlik-yiikiimliiliikk yonetiminde opsiyonlarin kullaniminin artmasi, hizli
teknolojik gelismeler ve opsiyon piyasasinin derinlesmesi, likitlesmesi ve

esneklesmesidir (Organ ve Bozdagan, 2012: 53).

1.7.4.1.0psiyon Sézlesmelerinin Ozellikleri

Opsiyonlar hem organize piyasalarda hem de tezgahistli piyasalarda islem
gormektedirler. Organize piyasalarda islem goren opsiyonlarin miktari, fiyatt 6deme
giinleri gibi taraflar arasinda yapilacak s6zlesmenin sartlari standartken tezgahUsti
piyasalarda islem goren opsiyonlarin fiyati, miktari, 6deme giinleri gibi sartlar
taraflar arasinca istege gore belirlenebilir. Borsada islem géren opsiyonlarin baslica

ozellikleri sunlardir (Karatepe, 2000: 84):

- Tiim alim satim islemleri organize borsalarda, borsa tarafindan konulan kurallar ve

standartlar cercevesinde gergeklesir.
- Sozlesme biiyiikliikleri standarttir.

- Opsiyonlarin vadeleri standarttir.
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- Opsiyon saticist olan taraf iglemin yapildigi borsaya sozlesme degerinin borsa

tarafindan belirlenen bir yuzdesini teminat niteliginde yatirmak zorundadir.

Tezgahtistii piyasalarda islem goren opsiyonlar ise belirli standartlara sahip olmayan,

sOzlesmenin sartlar1 taraflar arasinda istege gore belirlenebilen sozlesmelerdir

(Karatepe, 2000: 85).

Organize piyasalarda islem goren opsiyon sozlesmeleri borsa i¢i opsiyon
sOzlesmeleri olarak, tezgahistli piyasalarda islem goren opsiyon sdzlesmeleri ise

borsa dis1 opsiyon sozlesmesi olarak adlandirilir.

Borsa dis1 opsiyon sozlesmeleri uluslar arasi bankalar, yatirnm bankalari, toptanci
bankalar ve araci kuruluslarda gergeklestirilmektedir. Burada gerceklestirilen
islemler miisterilere c¢esitlilik sunmasi ve miisterilerin tercihleri dogrultusunda
sekillenmesi sebebiyle borsa i¢i opsiyon s6zlesmelerine kiyasla daha esnektir. Ancak
bununla birlikte borsa igi opsiyon sozlesmelerinde teslimatlarin Takas Odasinca
gerceklestirilmesi kullanicina bir teminat niteliginde olmaktadir. Borsa dis1 opsiyon
sOzlesmeleri boyle bir garanti sistemine yer vermediginden daha fazla risk barindirir.

Bu tip s6zlesmelerin dezavantajini anilan bu durum olusturmaktadir (Bak, 2009: 50).

1.7.4.2. Opsiyon Sozlesmelerinin Tarihgesi

Opsiyon islemlerinin ge¢misinin  Fenikeliler ve Romalilara kadar uzandig
bilinmektedir. Buna karsilik, opsiyonun eski zamanlardan beri bilindigine,
uygulandigma ve ilerisi i¢in bugiinden belirlenen sartlarla bir sdzlesme yapma
fikrinin eskiye dayandigina iliskin iddialara dair en 6nemli 6rnek Yunanl filozof

Thales ile ilgili olandir.

Thales ayn1 zamanda astronomi ile ilgilendigi i¢in, hava sartlarini degerlendirerek bir
sonraki mevsimde zeytinin iyi iiriin verecegini tahmin etmis ve hasat mevsiminden
once zeytinlerin preslenmesi icin pres sahipleri ile anlasma yapmustir. Uriin tahmin
ettigi gibi ¢ikinca da zeytinlerini satip oldukca yiiksek miktarlarda kar elde etmistir.

Thales’in pres sahipleri ile yaptigi bu s6zlesme, bilinen ilk opsiyon s6zlesmesi olarak
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kabul edilmektedir (Bak, 2009: 43). Ancak gercek anlamda opsiyon sozlesmeleri, ilk
olarak 19. Yiizyilda tezgahUstlu piyasalarda hisse senetleri iizerine alim ve satim

saglamak tizere diizenlemistir.

1.7.4.3. Opsiyon Sozlesme TUrleri

Opsiyonlar sozlesmeleri, ¢esitli acilardan siniflandirilsalar da sagladigi haklara ve
vade surelerine gore olmak Uzere temelde iki gruba ayrilirlar. Sagladigi haklar
acisindan degerlendirildiginde; Alim ve Satim Opsiyonu olmak {izere ikiye ayrilir.
Diger taraftan bu sozlesmeler vadelerine gore siniflandirildiginda, iki tir opsiyon
sozlesmesi bulunmaktadir. Bunlar; Avrupa Opsiyon Sozlesmeleri ve Amerikan

Opsiyon Sozlesmeleridir.

1.7.4.3.1.Alim ve Satim Opsiyonlari

Opsiyon piyasalarinda iki tiir anlasma bulunmaktadir. Bunlar, bir finansal varligin
alim hakkina iligkin satin alma opsiyonu ve bir finansal varligin satim hakkina iligkin

satma opsiyonlaridir.

Alim opsiyonu, alicisina sozlesmeye konu olan varliklart belirli bir tarihte veya
belirli bir tarihe kadar, opsiyon sézlesmesinde belirlenmis olan fiyattan satin alma
hakki veren opsiyondur. Alim hakkina sahip olan kisi sozlesmede kararlastirilan
fiyatin, o seyin piyasa fiyatindan diisiik oldugunu diisiindiigli zaman alim hakkin

kullanmak isteyecektir (Bak, 2009: 49).

Sozlesme konusu varligin fiyat1 vade bitiminde ne kadar yiiksekse alim opsiyonuna
sahip olan kisi o oranda kar elde edecektir. Varligin fiyat1 diistiigiinde ise opsiyon
sahibi alim hakkini kullanmak istemeyecektir. Bu ylizden opsiyon sahibinin zarari

0dedigi prim tutarindadir.

Alim opsiyonlarini satan taraf i¢cin durum biraz daha farklidir. Alim opsiyonunu satin

alarak taraf olan kisinin aksine biiyiik oranda riske maruz kalmaktadir Varligin fiyati
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ne kadar ytikselirse opsiyonu satan tarafin zarar1 da o oranda artacaktir. Elde edecegi
maksimum kar miktar1 ise, opsiyon primi kadardir (Tas, Yasaroglu ve

Tokmakgioglu, 2007: 342).

Satim opsiyonu ise opsiyon alicisina $6z konusu varligi belirli bir tarihte, 6nceden
belirlenmis fiyattan satma hakki verir. Satim opsiyonu genellikle fiyatlarin diigme
riskine karst kendini korumak isteyen yatirimcilarin tercih ettigi bir sozlesme

tarudor.

1.7.4.3.2. Avrupa ve Amerikan Opsiyonu

Opsiyon sozlesmelerini kullanim vadelerine gore siniflandirmak gerekirse iki sekilde

siniflandirabiliriz. Bunlar, Amerikan Tipi Opsiyon ve Avrupa Tipi Opsiyonlardir.

Anlagma siiresi igerisinde istenilen bir tarihte kullanilabilen opsiyon sozlesmeleri
Amerikan Tipi Opsiyonlar olarak adlandirilir. Sadece vade tarihinde kullanma hakki
veren opsiyonlar ise Avrupa tipi opsiyondur (Orten ve Orten, 2001: 247).

Amerikan tipi bir opsiyonda, opsiyon sahibi vade sonuna kadar herhangi bir
zamanda bu hakkini kullanabilirken, Avrupa tipi opsiyonda opsiyon sahibi bu
hakkin1 sadece vade bitiminde kullanabilir. Amerikan opsiyonlart kullanicisina
zaman agisindan bir esneklik saglamasindan dolay1 Avrupa opsiyonlarina gore daha
cok tercih edilmektedir. Piyasada islem goren opsiyonlarin ¢ogu Amerikan tipi
opsiyondur (Tas, Yasaroglu ve Tokmakgioglu, 2007: 340).

Amerikan tipi opsiyonlarin daha esnek bir yapida olmasi onlarin fiyatlarini genelde

Avrupa tipi opsiyonlardan daha yiiksek yapmaktadir.
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1.7.5.Konularina Gore Opsiyon Sozlesmeleri

Opsiyon sozlesmesi, konusunu olusturan varliga gore siniflandirildiginda G¢ tor
opsiyon sozlesmesi bulunmaktadir. Bunlar; Hisse Senedi Opsiyon Soézlesmeleri,

Endeks Opsiyon S6zlesmeleri ve Doviz Opsiyon Sozlesmeleridir.

1.7.5.1. Hisse Senedi Opsiyon Sozlesmeleri

Hisse senedi opsiyon sozlesmeleri, kullanicisina hisse senetlerini alim veya satim
hakki verir. Opsiyon sozlesmesinde belirtilen vadede, sézlesmede belirtilen hisse
senedini, yine sdzlesmede belirlenmis olan fiyat {izerinden alma veya satma hakk1

veren opsiyon turudur (Bak, 2009: 51).

Bu sozlesmeler hisse senedi fiyatlarinda meydana gelebilecek fiyat diisiislerine karsi
Oonlem almak, belli bir hisse senedi lizerinden kazan¢ saglamak veya spekiilasyon

yapmak amagclartyla kullanilirlar.

1.7.5.2.Endeks Opsiyon Sozlesmeleri

Belirli bir borsa fiyat endeksi ile belirlenmis bir fiyattan alicisina satma ya da satin
alma olanag1 veren opsiyonlardir. Endeks opsiyonlarinin en onemli 6zelligi, nakit

dengeleme yolu ile kapatilmalaridir (Ozer, 2008: 38).

Endeks opsiyonlari, basta hisse senedi endeksleri yani hisse senedinin fiyatina
endeksli olmak iizere bir endeksin degerinin siirekli olarak piyasada belirlenmesi
islemidir. Bu opsiyon sozlesmeleri, borsadaki fiyat hareketlerinden yararlanarak kar
elde etmek ya da fiyat hareketliliginden dogan riskten korunmak amaciyla

kullanilirlar.

Hisse senedi opsiyon sozlesmeleri ile benzer 6zellikleri olmakla birlikte bir takim
farkliliklar gostermektedir. Endeks opsiyon sozlesmeleri, tek bir hisse senedini degil,
endekse dahil olan hisse senetlerinden olusan bir portfoyii kapsamaktadir. Bu

sozlesmelerde islem, degeri endekslenen varligin degerine esit bir miktar paranin
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nakit olarak taraflar arasinda el degistirmesi ile tamamlanir (Karaca, Hacihasanoglu

ve Demirci, 2014: 251).

1.7.5.3. Doviz Opsiyon Sozlesmeleri

Belirli bir tutardaki yabanci paralari belirli bir fiyat tizerinden, belirli bir tarihte ya da
vadede satma veya satin alma hakkini veren sozlesmelerdir (Chambers, 2007: 86).
DOviz opsiyon sozlesmeleri dOviz riskine karsi Onlem almak veya fiyat

degisimlerinden faydalanarak kazang saglamak amaciyla kullanilmaktadir.

Doviz opsiyon sozlesmelerinin futures ve forward sozlesmelerinden istiinliigi,
ustlenilen riskin 6denen prim miktar1 oraninda olmasi, riske karst korunmasi ve

doviz kurundaki degigsmelerden faydalanarak kazang elde etme olanagi sunmasidir.

Doviz opsiyon sozlesmeleri borsada ve borsa disinda islem gorebilirler. Borsa
disinda islem goren opsiyonlara bankalar aracilik etmektedir. Borsa disinda islem
gbren opsiyon sozlesmelerinde sozlesme sartlart borsa tarafindan degil taraflar
arasinda belirlenir bu sebeple arada takas odast ve teminat uygulamalar
olmadigindan borsada islem géren opsiyon sdzlesmelerine gore daha risklidir (Organ
ve Bozdogan, 2012: 54).

Do6viz Opsiyon Sozlesmeleri, doviz riskinden korunmak isteyen yatirimcilar
tarafindan tercih edilmektedir. Bunun yani sira bu sozlesmeler yabanc iilkelerdeki
ihalelerde de kullanilabilir. Bu sayede isletme ihalenin sonuglanmasina kadar
gececek surede icerisinde ddviz kurunda meydana gelecek beklenmedik

degisikliklere kars1 6nlem almis olur.

Doviz opsiyon sodzlesmelerinde, diger opsiyon sozlesme tilirlerinde oldugu gibi,
opsiyon kullanicisina bir hak sunar ve opsiyonu alan taraf, sézlesmede belirlenmis

olan tarih veya vadede islem yapip yapmama hakkina sahiptir.
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1.7.5.4 Faiz Opsiyon Sozlesmeleri

Faiz opsiyon sozlesmeleri faiz orani riskine karsi korunmak amaciyla olusturulmus
anlagsmalardir. Oldukg¢a kullanisli ve esnek bir yapiya sahip olan bu opsiyonlar,
alicisina belirli bir zaman sonunda bir faiz oranin veya belirli bir fiyat Gizerinden bir
menkul kiymeti alma satma ya da alma hakki veren anlasmalardir (Glngor, 2001:
194).

Faiz opsiyonlari, yiliksek islem hacmi bulunan kurumlar tarafindan veya finansal
araglart yatinm araci olarak kullanan kuruluslar tarafindan ¢ok siklikla kullanilan

risk yonetim aracidir (Kaya, 2010: 65).

Faiz oranlarinda yiikselme Ongoriildiiglinde yatirimcilar faiz satin alma opsiyonu
alarak faizdeki artislara karsi kendilerini koruyabilirler. Faiz opsiyonu alan taraf,
belirli bir vade i¢inde belirli tutardaki nakdi onceden belirlenen faiz orani {izerinden

alma veya satma hakkini elde eder.

Opsiyon sozlesmesinde Uzerinde anlasilan faiz orami ile opsiyonun kullanma
vadesinde piyasada gecerli olan faiz oram1 karsilastirilir. Aradaki fark opsiyon
sahibinin lehine ise opsiyon sahibine 6denir. Ancak genelde anapara fiziki olarak el

degistirmez.

Bor¢lanma maliyetleri degisken olan isletmeler faiz oranlarindaki yiikselme
riskinden korunmak igin faiz opsiyonlarindan yararlanabilirler. Diger opsiyon

tirlerinde oldugu gibi burada da opsiyonu alan taraf kars: tarafa prim 6der.
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IKINCIBOLUM
TUREV ARACLAR MUHASEBELESTIRILME ESASLARI

2.1. TUREV ARACLAR ILE ILGILI TEMEL MUHASEBE SORUNLARI

Muhasebenin bagka konularinda oldugu gibi tiirev araclarin muhasebelestirilmesinde
de s6z konusu urunlerin kayitlara gegirilmesi, finansal tablolarda gosterilis bigimleri,
ilk kayit esasinda kullanilacak deger olgiileri ve kayittan ¢ikarilma durumlarinda bir

takim sorunlar ortaya ¢ikmaktadir.

Tiirev araglarin muhasebe kayitlarina alinmasi sirasinda diger bilanco kalemlerinden
farklilik gostermesinin nedeni, tlrev araglarin bilanco dis1 kalem olarak kabul
edilmesidir. Bu araglarin bilango kalemleri igerisinde yer almamasi, dolayisiyla bu
0deme araglarinin finansal tablolarda tam ve dogru bir sekilde izlenememesine neden

olmustur (Glngor, 2001:196).

Muhasebenin temel kavramlarindan agiklilik ilkesi geregince isletmeler, mali
durumu ve faaliyet konular1 hakkinda isletme disindaki ¢evrelere, dogru ve tam bilgi

sunmak durumundadir.

Turev arag islemlerinin beraberinde getirdigi belirsizlik ve risk, bu araglarin kayitlara
yansitilmasint giiglestirmektedir. Bununla birlikte tlrev araclara ait kayitlarin asli
hesaplarda mi, nazim hesaplarda mi izlenecegi sorusuna kesin bir cevap
verilememektedir. S6zlesmenin yapildi tarihte herhangi bir ekonomik deger hareketi
olmamasi sebebiyle bu islemlerin ilk kayit sirasinda nazim hesaplarda yer almasi,
islemden dogan kayip ya da kazanglarin finansal tablolara yansitilmasi

gerekmektedir (Orten ve Orten, 2001: 25).

2.1.1. Tiirev Ara¢larin Muhasebe Kayitlarina Ahnmasi ile Tlgili Sorunlar

Tiirev araglarin muhasebe kayitlarina gecirilmesi konusunda yapilacak ilk

degerlendirme bu araglarin finansal tablolarda aktif veya pasif olarak mu
41



gosterilecegidir. Bu se¢imi zorlastiran faktor tiirev araglart bilango disi kalemler
olarak tanimlanmasidir. Bazi finansal araglarin(vadeli sozlesmeler gibi), finansal
tablolarda gosterilmesinde bir sorunla karsilasilmazken, sozlesmelerin vadeleri
boyunca biiyiikk ol¢iide belirsizlik tasiyan (swap ve opsiyon sozlesmeleri gibi)
araclarla 1ilgili bilgiler ancak finansal tablolarin dipnotlarinda g0sterilebilirler
(Glingor, 2001: 196).

Temel finansal araclar, geleneksel muhasebenin aktif, pasif ve 6zsermaye tanimlarini
karsilayabilen repo, tahvil ve hisse senedi gibi araglardir. Turev araclar ise, temel
finansal araglarda fiziki bir degistirme olmaksizin, riski bir taraftan digerine aktaran
yasal sozlesmelerdir. Dolayisiyla tiirev araglarin muhasebelestirilmesi konusunda bu
urtinlerin bagh oldugu temel finansal aracin hangi muhasebelestirme esaslarina tabi
oldugu ¢ok 6nemlidir (Giindiiz ve Tutal, 1995: 19). Dikkat edilmesi gereken bir diger
nokta ise; turev araglart kullanan isletmelerin niteligi yani banka veya ticari bir
isletme olup olmamasi, yapilan sozlesmelerin korunma amacli m1 yoksa spekiilatif
amagli m1 oldugu, bu araglarin muhasebelestirilmelerine iliskin yontemin se¢imi ve

zamanini belirleyecektir (Bozkurt, 2006: 49).

2.1.2. Tiirev Araglarin Degerleme Sorunlari

Tiurev araglarin muhasebelestirilmesinde karsimiza ¢ikan bir diger bir sorun, bu
araglara iligkin sozlesmelerin degerlemelerinin ne sekilde yapilmasi gerektigidir.
Isletmenin temel finansal tablolarinda yer alan kar/zarar tutar1 ile varhik ve
kaynaklara iliskin tutarlarin belirlenmesinde degerleme islemlerinin 6nemli bir etkisi

bulunmaktadir.

Deger, maddi bir varligin degisimi sirasinda ortaya ¢ikan para cinsinden tutar veya
yikiimliliiglin 6denmesi esnasinda katlanilan bedeldir. Baska bir deyisle bir
isletmenin bilangolarindaki aktif ve pasif kalemlerin belirli bir tarihteki degerinin
belirli bir para birimi ile ifade edilmesidir (Pamukgu, 2011: 81). Ornegin, vadeli
olarak yapilan islemlerde 100 birim A varligimin dénem basindaki degeri 1000 TL
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iken, cesitli faktOrlerin etkisiyle vade sonunda 1500 TL olabilir. Uluslararas: faaliyet

gosteren isletmeler i¢in bu sorun daha da 6nemli bir hale gelmektedir.

Degerleme sorunu iki asamali olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Birincisi, tlrev araclar
muhasebe kayitlarma alinirken hangi degerin kullanilacagi, ikincisi ise sonraki
donemlerde degerlemenin ne sekilde yapilacagidir. Tiirev ara¢ kullanimindaki temel
amag; sozlesme siiresince piyasa degerinde meydana gelecek olumlu degismelerden
yararlanmaktir. Bu nedenle bu degisimlerin muhasebe kayitlarina ne zaman ve nasil

yansitilacagi onemlidir (Stlun, 2009: 74).

Degerleme yontemlerinden hangisinin kullanilacagy, tiirev araglarmn tlirQi, cari piyasa
fiyatinin bulunup bulunmamasi ve tiirev aracin hangi amag ile kullanildiginin
bilinmesi ile dogrudan ilgilidir. Korunma amagcli yapilan sézlesmelere ait kazang ve
kayiplarin sozlesme sonuna kadar ertelenmesi, kar elde amaciyla yapilan
sozlesmelere ait kazang ve kayiplarin ise, dogrudan ilgili donemin kayitlarina

aktarilmasi yaygin olarak kullanilan bir uygulamadir (Bursal, 1992: 61).

Tiirev araclarin kayitlara gecirilmesinde kullanilacak deger Olgiileri dort baslik

altinda toplanmistir. Bunlar;

- Finansal araglar i¢in alinan veya verilen nakit ya da nakit dis1 degerler
- S6zlesmenin nominal degeri
- Piyasa degeri

- Beklenen nakit akislarinin pesin degeri diger bir ifadeyle iskonto edilmis bugtinki

deger.

Piyasa degerleri belli olan, bedeli pesin olarak 6denen sozlesmelerin ilk kayit
degerlerinin saptanmasinda herhangi bir sorun yaganmaz. Fakat 6deme, nakit dis1 bir
finansal aragla yapilirsa, aracin piyasa degeriyle mi, yoksa defter degeriyle mi
kaydedilecegi bir tartisma konusudur (Gingor, 2001: 197). Bu tiir bir islemde
baslangicta bir kar veya zarar kaydi yapilamamasi nedeniyle defter degerinin
kullanilmas1 dogru bir karardir. Ileriki dénemlerde kullanilacak deger dlgiileri ise s6z

konusu tlirev araglarin hangi amagla kullanilacagina baglidir.
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Yirtirliikte bulunan vergi mevzuatinda varlik ve borglarin degerlemesinde kullanilan
cesitli degerleme yontemleri yer almaktadir. Ancak gliniimiizde {izerinde anlagilmaya

varilmis ortak bir degerleme tanimi bulunmamaktadir.

2.1.3. Tiirev Araclarin Finansal Raporlarda Gosterilmesinde Karsilasilan

Sorunlar

Tiirev araglarin muhasebelestirilmesinde karsilan bir diger sorun ise bu araglara ait
bilgilerin finansal raporlara nasil yansitilacagidir. Burada cevaplanmasi gereken

sorular ise sunlardir (Gundlz ve Tutal, 1995: 21);

- Tlrev araglarin alic1 ve saticilan taraf olduklari iirlinlerin igeriklerini ne kadarini

kamuya aciklayacaklardir?
- Tirev araglarin hangi 6zellikleri genel amagl finansal tablolarda belirtilmelidir?
- Kamuoyunu tatmin edebilecek tiirevlere iliskin risklerin igerigi ne olacaktir?

Tirev araglarin donem sonlarinda finansal tablolara nasil yansitilacagi aslinda

muhasebe kayitlarina nasil ve ne sekilde gegirildiklerine baglidir.

Baz1 tiirev araclarin finansal tablolarda gosterilmesi daha kolay iken, s6zlesme
vadeleri siiresince yliksek belirsizlik tasiyan opsiyonlar ve faiz swaplart gibi
sozlesmelerle 1ilgili bilgiler finansal tablolarin dipnotlar1 bdliimiinde yer
alabilmektedirler. Dipnotlarda yer alan bu bilgiler finansal tablo kullanicilari

tarafindan kolayca anlagilir nitelikte olmalidir.

22. TUREV ARACLARIN MUHASEBELESTIRILMESINE iLISKIN
YAYIMLANAN STANDARTLAR

Muhasebe standartlari, mali tablolarda yapilacak iglemlerin ¢ergevesini belirleyen
kurallar biitiintidiir. Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Komitesine (IASC)

tarafindan finansal araglarin muhasebelestirilmesine yonelik standartlarla ilgili 1989
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yilindan itibaren ¢aligmalara baglanmis ve tiirev araclar ile ilgili 6nemli diizenlemeler

yapilmustir.

Uluslararas1 sermaye hareketlerinin olusabilmesi igin, isletmelerin diinyadaki tiim
piyasalarda gecerli olacak finansal tablolar dizenlemeleri gerekmektedir.
Isletmelerin bunu gerceklestirebilmesi igin, finansal tablolarmi tiim diinyada
gecerliligi olan uluslararasi alanda kabul gérmiis muhasebe standartlarina gore

duzenlemeleri zorunludur (Yalkin ve Digerleri, 2006: 292).

Diizenlemelerden ilki 1995 yilinin Haziran ayinda yaymlanan “Finansal Araclar:
Agiklama ve Sunum” baglikli standarttir. Digeri ise 1998 yilinda yayimnlanan
“Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme” bashkli standardidir. Tirkiye
Muhasebe Standartlari, uluslararasi gegerliligi olan bu standartlara birebir uyumlu

olarak olusturulmustur.

Turev araglarla ilgili uygulanacak olan muhasebe politikalarinda esas olarak TMS 32
“Finansal Araglar: Agiklama ve Sunum”, TMS 39 “Finansal Araglarin
Muhasebelestirilmesi ve Degerlemesi” hiikiimleri dikkate alinmalidir. Bu muhasebe
standartlarinda nelerin tiirev ara¢ olarak muhasebelestirilecegi TMS 32 kapsaminda
yer alirken, tiirev araglarin kayit altina alinmasi ve degerlemesi TMS 39 kapsaminda

yer almaktadir ( Adigiizel ve Yilmaz, 2015: 21).

Hem TMS 32 hem de TMS 39’da karigikliga yol agmamak adina bazi finansal

varliklarin bu standartlarin diginda oldugunun belirtilmesine ihtiyag duyulmustur.

Bu finansal varliklar;
- Istirakler ve bagl ortakliklar

- Isverenlerin ¢alisanlara sagladigi &zliikk haklarindan kaynaklanan haklar1 ve

yukimlaltkleri
- Sigorta poligeleri ile belirlenen haklar ve yukiumlalukler

- Birlesme islemlerinde sarta bagli hiikiimler iceren sdzlesmeler
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- Iklime dayali, cografi veya diger fiziki degiskenlere dayanan bir deme gerektiren

sOzlesmeler (TMS 39, mad.38).

2.2.1. TMS 32 Finansal Araclar: Aciklama Ve Sunum

Standart kapsam olarak finansal araglarin bor¢ veya 6zkaynak ayriminin yapilmasi,
faiz, kar payi, kayip ve kazanclarin siniflandirilmasi ile finansal varlik ve borglarin

netlestirilmesine iliskin konular1 ele almaktadir.

Standardin amaci, bilango ic¢i ve bilango dis1 finansal araglarin; finansal varlik,
finansal bor¢ ve 6z kaynaga dayali finansal ara¢ olarak siniflandirmasini saglamaktir.
Bu amaca yonelik olarak standart, hem bilangoda yer alacak hem de bilango disinda
tutulacak finansal araclar icin gerekli acgiklamalari igerirken, bilangoda yer alacak
olan finansal araglarin sunumu i¢in de belirli gereklilikleri tanimlamaktadir (Sidar,
2006: 27). Bununla birlikte standartta hem bilancoda yer alacak hem de bilanco
disinda birakilacak finansal araglar icin yapilmasit gereken aciklamalara yer

verilmigtir.

TMS 32 finansal araglarin bilangoda sunumunu belirlemekte olup, TMS 32’de

aciklanan konular agagidaki gibidir:

- Ozkaynaktan yiikiimliiliiklerin ayirt edilmesi,

- Bilesik araglarin siniflanmasi,

- Faizlerin, kar paylarinin, kazang ve kayiplarin raporlanmasi,
- Finansal varlik ve yiikiimliiliiklerin netlestirilmesidir.

Finansal Araglari; Finansal Varliklar, Finansal Borglar, Ozkaynaga Dayali Finansal

Araglar ve Tiirev Finansal Araglar bagliklar altinda incelenebilir.

TMS 32 standardinda tiirev araglarin tanimi su sekilde yapilmistir; ‘Belirli bir
finansal arag lizerindeki bir veya birkag¢ finansal riskin taraflar arasinda degisimini

saglayacak hak veya ylikiimliiliik s6zlesmeleridir’. Sarta bagli yapilan bu tiirev arag
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sOzlesmeleri nazim hesaplarda takip edilirler. Ancak, tiirev araglara ait olan ve
sOzlesmenin yapildig: tarihte ddenen baslangi¢ primleri ise bilangoda yer almalidir

(Siiliin, 2009: 80).

Bu standartta yer alan ilkeler, "TMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve
Olgme" Standardinda yer alan finansal varlik ve borglarin muhasebelestirilme ve
Ol¢iimiine iliskin ilkeler ile bunlara iliskin bilginin kamuoyuna agiklanmasina yonelik
olarak "TFRS 7 Finansal Araglar: Agiklamalar" Standardinda yer alan ilkeleri
tamamlar (TMS32, mad.3).

2.2.1.1. Finansal Araclar ile flgili Cesitli Kavramlar

TMS 32 standardi finansal araclarla ilgili kavramlar1 tanimlayic1 nitelikte

aciklamalara yer vermektedir.

Finansal Arag: Birbirleri ile finansal bir iliski igerisinde olan iki isletmenin
taraflarindan birinin finansal varliklarinda, digerinin finansal borglarinda ve
ozkaynaginda ayni tutarda artis meydana getiren ddeme araglaridir (Orten ve Orten,
2001: 4). Esas araglar (alacaklar, borglar ve hisse senedine dayali finansal araclar
gibi) ile tiirev finansal araglari (finansal opsiyonlar, vadeli islem s6zlesmeleri, futures

sozlesmeler ve forward sozlesmeler vs.) icerir ve temelde dort gruba ayrilirlar:

Finansal Borg: Sozlesmeye dayali yiikiimliilikten dogar, finansal varligin tam
tersidir ve finansal varliklarda azaltma yaratmaya yoneliktir (TMS 32, mad.11). Borg
kavrami genel anlamda nakdi veya finansal varlig1 diger bir isletmeye teslim etmek
ya da isletme aleyhine olabilecek sartlar altinda diger bir isletmeler ile finansal arac

aligverisini kapsar.

Ozkaynaga (Hisse senedine) Dayali Finansal Araglar; isletmenin tiim borglar

cikarildiktan sonra varliklarinda bir pay1 gosteren sozlesmelerdir (TMS 32, mad.12).
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Turev Finansal Araclar: Tirev finansal araclar ise, bir faiz oranina, iiriin fiyatina ya
da doviz kuruna bagl olarak deger olusturulan ve sahibine s6zlesmeden dogan hak

ve yiikiimliiliikler saglayan finansal araglardir (Misirlioglu, 2008: 67).

2.2.1.2. Finansal Araglarin Mali Tablolarda Gosterilmesi

Finansal araglarin mali tablolara dogru bir sekilde yansitilabilmesi i¢in kendi
icerisinde bir takim bagliklar altinda simiflandirilmast gerekmektedir. Bu
smiflandirma; finansal aracin, bor¢ ve 6zsermaye olarak ayriminin yapilmasini, faiz,
temettli, kazang ve kayiplarin siniflandirilmasini, finansal bor¢ ve finansal varlik
kalemlerinin netlestirilmesi gibi bazi hususlara aciklik getirmesi acisindan yapilir.

S6z konusu durum asagida agiklanmugtir.

2.2.1.2.1. Borg ve Ozkaynak Ayrimi

Finansal araglarin simiflandirilmasinda yasal sekilden ziyade 0ziine bakilir. Finansal
araci ihra¢ eden bir isletme, bu aracin ilk defa finansal tablolara alinmasi esnasinda
varligin 6ziine uygun bir sekilde siniflandirma yapmasi gerekir. Bazi finansal araglar
yasal sekilleri itibariyle 6zkaynaga dayali ara¢ niteliginde olup, Ozleri itibariyle
yukimldliktirler. Bazilar ise, 6zkaynaga dayali finansal araglarla iliskilendirilen
Ozelliklerle, finansal borgla iligskilendirilen 6zellikleri birlikte tasirlar (Suliin, 2009:
84).

Bir aracin smiflandirilmasi, ilk defa kayitlara alinirken 6ziiniin sundugu degerleme
esasma gore yapilir. Finansal bir borcu, 6zkaynaga dayali finansal araclardan ayiran
en temel Ozellik finansal borgta sézlesmeye dayali bir yiikiimlilik olmasidir.
Sozlesme karsi tarafa bir 6deme yiikimliliigiinii beraberinde getiriyorsa finansal bir

borgtur.

TMS 32 standardina gore, ihragcinin belirli bir tarihte, belirli bir tutarda geri satin
almasmi zorunlu kilan ya da daha sonraki bir tarihte belirlenebilir bir tutar

karsiliginda geri satin alma hakki veren imtiyazli hisse senedi goriiniirde 6zkaynaga
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dayali finansal arag¢ olmakla birlikte, 6ziinde finansal borctur ve bilangcoda borg
olarak gosterilmelidir. Bununla birlikte kullanicisina nakit yada finansal bir varlik
karsilig1 satma hakki veren yani gerektiginde satilabilir olan finansal arag, finansal
borctur. Eger isletme, nakit ya da baska bir finansal varlik ile 6deme yapmaktan,
sadece finansal olmayan bir yiikiimliiligi yerine getirerek kacinabiliyorsa, soz

konusu finansal arag bir finansal bor¢tur (TMS 32, mad.18).

Standartta yer alan diger bir tanim ise, isletmenin 6deme asamasinda asagidakilerden

herhangi birini vermesini saglayan bir finansal arac, finansal bir borgtur:

- Nakit ya da baska bir finansal varlik veya

- Nakit ya da baska finansal varligin degerini 6nemli 6l¢ilide astig1 belirlenen degerde

kendi hissesi (TMS 32, mad.20).

TMS 32 standardinda, bir finansal aracin finansal borg¢tan ziyade 6zkaynaga dayali
bir finansal arag¢ olup, olmadigini belirlemek ic¢in bir takim agiklamalara yer
vermistir. TMS 32’ye gore, bir finansal borcu, 6zkaynaga dayali finansal bir aragtan
ayiran en dnemli 6zellik; finansal aracin taraflarindan birinin (ihra¢ eden) diger tarafa
nakit veya bagka bir finansal ara¢ vermesi veya potansiyel olarak ihra¢ edenin
aleyhine olan sartlar altinda finansal varlik veya finansal borg¢ takasina iligskin olarak

yapilan s6zlesmeye dayali bir yiikiimliiliigiin bulunmasidir (TMS 32, mad.17-20).

Kars: tarafa, belirli bir tutar karsiliginda isletmenin hisselerini alma hakkin veren
hisse senedi opsiyonu, 0z itibariyle 6zkaynaga dayali finansal bir aracgtir. Bir
finansal arac, o araci piyasaya siirene nakit para 6deme veya baska bir finansal deger
aktarma ya da bir basgka finansal aracin degisimi zorunlulugunu yiikklemiyorsa bu bir
ozkaynak aracidir. Ozkaynak aracim elinde bulunduran, kar ve diger &zkaynak
dagitimlarindan pay alabilme hakki olmasina ragmen, araci piyasaya ¢ikaranin boyle
bir dagitim yapmasi i¢in sdzlesmeye dayali bir yiikimliligi yoktur (Bozkurt, 2006:
100).

Ozkaynaga dayali finansal aracin gercege uygun degerinde meydana gelen

degisiklikler finansal tablolara yansitilmaz ayrica 6zkaynak islemlerinden dogan

49



maliyetler O6zkaynaktan indirim olarak muhasebelestirilir. Vazgegilen 6zkaynak

islemleri ile ilgili maliyetler ise gider olarak muhasebelestirilir (TMS 32, mad.37).

2.2.1.2.2. Birlesik Araclarin Simiflandirilmasi

Bir isletmenin ihrag¢ ettigi, tiirev ara¢ tanimina uymayan menkul kiymetler hem 6z
kaynak unsuru, hem bor¢lanma unsurunu birlikte tasiyorlar ise bunlara bilesik araglar
ismi verilir (TMS 32, mad.29). Oregin, Adi hisse senedine ¢evrilebilme 6zelligine
sahip bir bono ya da tahvil birlesik bir finansal aragtir. Baz1 finansal araglar yap1
itibariyle hem bor¢ hem 6zkaynak unsurlarimi birlikte tasiyabilir. Yine TMS 32’ye
gore bu tiir bilesik finansal araclari ihrag eden isletmeler, oncelikle 6ziine uygun bir
sekilde finansal borg, finansal varlik veya 6zkaynaga dayali finansal ara¢ olarak

siniflandirma yapmalidir.

Bir isletme, kendisi i¢in finansal bir bor¢ yaratan, isletmenin 6zkaynaga dayali
finansal aracina gevrilebilme olanagi saglayan finansal ara¢ bilesenlerini ayr1 ayri
dikkate alir. Thrag eden agisindan bu araglar iki unsurdan olusur. Bunlar finansal borg
ve 6zkaynak unsurlaridir. Bu tlr bir finansal arag ihra¢ etmenin ekonomik etkisi, adi
hisse senedi alim garantisi olan bir finansal ara¢ ihra¢ etmekle veya ayrilabilir hisse
senedi alim garantisi olan bir bor¢clanma araci ihrag etmekle biiyiik 6l¢lide aynidir.
Bu sebeple isletme, kendi bilangosunda bor¢ ve 6zkaynak bilesenlerini ayri ayri

raporlar (TMS 32, mad.29).

2.2.1.2.3. Geri Alinan Hisse Senetleri

TMS 32°de yer alan diger bir diizenleme ise, isletmenin kendi hisse senetlerini satin
almast durumunda, bu islemlerin finansal tablolara nasil yansitilacagi konusudur.
Isletmenin geri alinan hisse senetlerinin alisindan, satisgindan, ihracindan ya da
iptalinden dolay1 gelir tablosuna herhangi bir kazang ya da kayip yansitilmaz (TMS
32, mad.33). Eger bir igsletme yasal yollar ile kendi hisse senetlerini geri satin alirsa,

satin alinan hisse senetleri isletme bilangcosunda 6z sermayeden disiilerek raporlanir
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(Misirlioglu, 2008: 68). Bunun gibi, isletmenin geri satin alinan kendi hisseleri,
isletme yada konsolide edilmis sirketler grubunun diger iiyeleri tarafindan geri
alinabilir. Alinan ya da ddenen tutarlar dogrudan 6zkaynakta muhasebelestirilir. Bir
isletmenin baskasi adma kendi hisselerini elinde tutmasi durumunda ortada bir
acentelik iliskisi vardir ve misteri adina elde tutulan hisseler ise isletmenin finansal

durum tablosunda gosterilmez (TMS32, UR36).

2.2.1.2.4. isletmenin Kendi Hisselerine Dayal Tiirev Araclar

Opsiyon, varant veya forward sozlesmesi gibi tiirev arag sozlesmeleri; sadece bu tiir
sOzlesmelerin, nakit veya diger finansal varliklarin sabit bir parasal tutar1 karsiliginda
isletmenin belirli bir sayidaki kendi hisse senetleri ile degistirilerek kapatilabilmesi
halinde,hisse senedi olarak smiflandirilir (Basbilici, 2006: 81). Opsiyon veya
varanlar i¢in prim gibi alinan herhangi bir 6deme 6z kaynaklara eklenir. Yapilan

herhangi bir kars1 6deme ise 6z kaynaklardan diisiiliir.

Bir isletmenin kendi hisse senetlerinin degeri disindaki bir veya birden fazla temel
degiskende meydana gelen degisikliklere bagli olarak makul degerinde kismen veya
tamamen degigsmeler goriilen bir tiirev arag sozlesmesi, isletmenin bu tiir bir
sozlesmeyi kendi hisse senetleri ile kapatma hakki ve zorunlulugu olsa bile 6zkaynak
olarak siniflandirilmaz. Bu tiir bir sézlesme, isletmeyi kendi hisse senetlerinin degeri
disindaki degiskenlerde potansiyel olarak lehte ve aleyhte meydana gelebilecek
degisikliklere maruz birakmasi nedeniyle tiirev araca dayali bir varlik ya da borgtur

(Bozkurt, 2006: 101).

Isletmenin yeniden satin aldig1 kendi hisse senetleri finansal bir varlik degildir. Bu

islem i¢in yapilan 6deme dogrudan 6zkaynaktan diistiliir.
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2.2.1.2.5. Faiz, Temettii, Kazanclar ve Kayiplar

TMS 32’de finansal araglarin mali tablolarda gosterilmesi konusu bazi hususlar
gergevesinde ele alinmistir. Bu standart, faiz, temettii, kayip ve kazanglarin
muhasebelestirilmesinde dikkat edilecek hususlar1 kapsamaktadir. Standart, faiz,
temettli, kazan¢ ve kayiplarin siniflandirilmasi ile finansal varliklar ve finansal

borglarin netlestirilmesi gereken durumlarin belirlenmesini igermektedir.

Bir finansal ara¢ ya da finansal bor¢ niteligindeki bir unsurla ilgili faiz, temetti,
kayip ve kazanglara ait kar veya zararlar finansal tablolarda gider yahut gelir olarak

muhasebelestirilir.

Bir finansal aracin, finansal bor¢ veya oOzkaynaga dayali finansal ara¢ olarak
siiflandirilmasi, bu finansal araca bagh faiz, temettii, kayip ve kazanglarin kar ya da
zarar hesaplarinda gelir veya gider olarak muhasebelestirilmesini belirler. Bu
aciklama gergevesince, tamami borg olarak muhasebelestirilen hisselere ait temetti
O0demeleri bono faizlerinde oldugu gibi gider olarak muhasebelestirilir. Benzer
sekilde, finansal bor¢larin geri satin alinmasi ya da yeniden finanse edilmesi ile
olusan kazang ve kayiplar kar yada zararda muhasebelestirilirken, 6zkaynaga dayali
finansal araglarin geri satin alinmasi yada yeniden finanse edilmesi kazang yada

kayiptan ziyade, 6zkaynakta meydana gelen degisim olarak muhasebelestirilir.

Ozkaynak islemlerinden dogan her tiirlii islem maliyeti 6zkaynak indirimi olarak
finansal tablolara yansitilir. Ozkaynaga dayali finansal aracin gergege uygun
degerinde meydana gelen degisiklikler ise finansal tablolara yansitilmamalidir (TMS
32, mad.35-36).

Bir bilesik finansal aracin ihrac ile ilgili islem maliyetleri, elde edilen tutarlarin ilgili
dagitimi1 oraninda araca ait bor¢ ve Ozkaynak bilesenlerine dagitilir. Gider olarak
smiflandirilan temettiiler, ya gelir tablosunda diger bor¢larin faizi ile birlikte ya da

ayr bir kalem olarak gosterilmelidir (TMS 32, mad.38-40).

52



Bir finansal borcun defter degerindeki degisiklerden kaynaklanan kazang veya
kayiplar, nakit ya da baska bir finansal varligin verilmesi karsiliginda isletme
aktifinde arta kalan bakiye iizerinde bir hak saglayan araglara iliskin olmalar
durumunda dahi gelir ya da gider olarak gelir tablosunda muhasebelestirilir (TMS
32, mad.41).

2.2.1.2.6. Bir Finansal Varhk Ile Bir Finansal Borcun Netlestirilmesi

Finansal varlik ve borcun mahsup edilmesi (netlestirilmesi) i¢in iki istisnai durum

vardir;

a) Finansal varlik ve ylikiimliliigiin netlestirilmesine iliskin yasal hakki bulunmasi

gereklidir.

b) Yiikiimliiliigiinii yerine getirmeye, net olarak hesaplagmaya veya eszamanli olarak

varlig1 edinme ve paraya ¢evirmeye niyetli olmasi.

Isletme, bilango dis1 birakilma kosullarini tasimayan bir finansal varligm devrini
muhasebelestirmesi  sirasinda, devrolunan varligt ve buna iliskin borglar

netlestiremez (TMS 39, mad.36).

Muhasebelestirilmis finansal varligin veya finansal borcun netlestirilmesi islemi
finansal varligin yada finansal borcun bilango dis1 birakilmasi isleminden farklidir.
Finansal bir aracin bilango dis1 birakilmast bir kazang ya da kayip
muhasebelestirilmesini ~ gerektiritken, mahsup islemi kazang ya da kaybin

muhasebelestirilmesine neden olmaz.

Netlestirme hakki, finansal borg iliskisi i¢inde olan taraflara, borcunu takas etme ya
da mahsup etme imkani veren yasal bir haktir. Finansal bir varligi ve finansal bir
borcu netlestirmenin yasal bir hak olmasi, finansal varlik ve finansal borcun getirdigi
hak ve yikiimlilikler ile isletmenin maruz kaldigr kredi ve likidite riskini
etkileyebilir. Ancak netlestirmenin yasal bir hak olmasi tek basina baglayici degildir.
Isletmenin hakkin uygulanmasi veya es zamanli olarak netlestirme yapilmasi

yoniinde talebinin olmamasi durumunda, gelecekteki nakit akisinin zamani ve tutari
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etkilenmeyecektir. Isletmenin bdyle bir talebi olmasi durumunda, finansal varlik ve
finansal borglarin sunumu, gelecekteki nakit akisinin zamanimi ve maruz kaldig

riskleri daha iyi bir sekilde yansitir (TMS32, mad.45-46).

Asagida belirtilen durumlarda, mahsup edilme isleminin yapilabilmesi i¢in sart olan
iki unsur yerine getirilmemis olur ve netlestirme yapilmasi genellikle uygun olmaz
(TMS32, mad.49);

(a) Birgok farkli finansal aracin, tek bir finansal aracin 6zelliklerini tagiyacak sekilde

kullanilmasi,

(b) Ayn1 temel riske maruz (6rnegin bir forward s6zlesme portfdyiine ait varlik veya
borglar) fakat farkli taraflar igeren finansal araglardan dogan finansal varlik ve

borglar,

(c) Riicu edilemeyen finansal borglar igin, finansal veya diger varliklarin teminat

olarak verilmesi,

(d) Borcun Odenmesinde, alacakli tarafindan gegerli kabul edilmeksizin, finansal
varliklarin bir ylikiimliiligiin ifas1 amaciyla borglu tarafindan bir yed-i emine tevdii

edilmesi (6rnegin, geri satin alma/itfa fonuna iligkin anlagmalar),

(e) Zarara yol agan olaylar nedeniyle ortaya ¢ikan yiikiimliilikklerin tazmininin bir

sigorta sozlesmesi araciligiyla liciincii bir taraftan talep edilmesi.

2.2.1.3. Finansal Araclar ile Ilgili Finansal Tablolarda Yapilacak A¢iklamalar

TMS 32 Standardi; finansal tablo kullanicilarinin, bilango i¢i veya bilango disi
finansal araglarin, isletmenin finansal durumu, performansi ve nakit akimlari

tizerindeki etkilerin daha iyi anlagilmasi ve analiz edilebilmesini amaglamaktadir.

Standarda gore, isletmeler finansal araglarin muhasebe kayitlarina alinmasinda, ilgili
finansal aracin ne amagla kullanildigini, alinan riskleri ve risklerin kontrol

edilmesindeki yonetim politikalarin1 finansal tablolarinda agiklamalidir. Fiyat riski,
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likidite riski, nakit akis riski, kredi riski igletmelerin alacagi riskler arasindadir

(Bozkurt, 2006: 104).

Finansal tablolarda yapilacak ag¢iklamalarin amaci; bilanco ici ve bilanco disi
finansal araglarin bir isletmenin finansal pozisyonu, performansi ve nakit akimlari
acisindan 6neminin anlagilmasini saglayacak ve bu araglardan beklenen gelecekteki
nakit akimlarinin miktari, zamanlamasi ve belirliliginin degerlendirilmesine yardime1

olacak bilgilerin saglanmasidir (Kurtcebe, 2015: 89).

2.2.2. TMS 39 Finansal Araclar: Muhasebelestirme Ve Ol¢me Standardi

Bu standardin amac1 yalnizca siniflandirma ve kayitlama ile ilgili sorunlara agiklik
getirmek degil, finansal tablolarda yer alan tlirev iriinlerin gercek degeriyle
gosterilmesi, hedging(koruma)  kriterlerinin  belirlenmesi  ve  spekilasyon
muhasebesine getirilen ilkeler acisindan da pek c¢ok Onemli yenilik getirmektir

(Haftac1 ve Pehlivanli, 2007: 140).

TMS 39 hem tlrev hem de tirev olmayan varlik veya yikimldliklere ait hususlar
icermektedir. Standart geregi tiim varlik veya yiikiimliiliikler bilangolarda

gosterilmelidir.

TMS 39’ a gore finansal araglar dort ana kategoride smiflandirilmistir (TMS 39,
mad.45);

a) Gergege uygun deger ile degerlenerek sonucu kar yada zarara yansitilan
finansal varlik ve borg¢lar: Alim satim amagh kullanilan varliklardir. Bunlar kisa
vadede satilmak ve spekiilatif kar elde etmek amaciyla satin alinan finansal varliklar
ya da yakin bir tarihte geri alinmak tizere iistlenilen finansal borclar dahilindedir.
Hisse senetleri, tahvil ve bono gibi bor¢lanma senetleri ve tirev finansal araglar bu

gruba ornek olarak gosterilebilir.

b) Vadeye kadar elde tutulacak varliklar: Belirli veya sabit 6demeleri olan
kullanicilarinin vadeye kadar elde tutmaya istekli oldugu finansal varlik veya

finansal borglardir. Bu gruba giren finansal varlik yada borclarin ‘itfa edilmis
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maliyet’ esasina gore degerlenerek, kisa ya da uzun vadeli olmalarina gére bilangcoda

doner varlik yada duran varlik hesabinda gosterilmesi gerekir.

c¢) Kredi ve alacaklar: Bu varliklar dogrudan bor¢ vermek ya da mal veya hizmet

satmak suretiyle olusan, aktif bir piyasa araci olmayan varliklardir.

d) Satilmaya hazir finansal varliklar: Gergege uygun deger farki kar veya zarara
yansitilan finansal varliklar, vadeye kadar elde tutulacak varliklar veya krediler ve

alacaklar disinda kalan ve tiirev olmayan finansal varliklar olarak tanimlanmastir.

TMS 39 finansal araglarin, tiirev ara¢ olarak siniflandirilmasii asagidaki sartlari

saglamas1 halinde uygun bulmustur (Akgul ve Akay, 191: 2004).

a) Aracin degerinin belirli bir faiz haddi, menkul kiymet veya ticari mal fiyati, doviz
kuru, fiyat veya oran endeksleri, kredi derecesi veya kredi endeksinde ya da baska bir

degiskende meydana gelen degisikliklere bagli olarak degismesi,

b) Aracin net bir baglangic yatirimi gerektirmemesi veya benzer diger sozlesme

tiplerine gore daha az diizeyde baslangi¢ yatirimi gerektirmesi,
¢) Aracin gereklerinin gelecekteki bir tarihte ifa edilmesi.

Ayrica standarda gore tiirev ara¢ tanimina uysa bile s6zlesmenin konusunu olusturan
varligin vade sonunda fiziksel teslimi ile sonu¢lanmasi veya ihtimali, s6zlesmenin

tiirev arag olarak muhasebelestirilememesini gerektirir.

Standart tiirev araglarin kullanim amaglarina gore smiflandirilmasini ve bu
smiflandirmaya  bagli  olarak da farkli  yontemlerle degerlemesini ve
muhasebelestirilmesini  ongérmektedir. Tiirev araclarin  muhasebelestirilmesi
konusunda tiirev araglarin hangi amagla elde bulunduruldugu, bu islemlerden
kaynaklanan kazang ve kayiplarin degerlemesi ve finansal tablolarda gosterilmesi

agisindan oldukga 6nemlidir.

Standart, tlirev araglarin muhasebelestirilmesini hedging ve spekilasyon muhasebesi
olarak ayirmaktadir. Hedging muhasebesi i¢ durumda s6z konusudur. Bunlar (TMS
39, mad.86);

- Nakit akis riskine kars1 hedging islemi,
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- Gergege uygun deger riskine karsi hedging islemi,
- Yabanci parali net yatirimlar riskine karsi hedging islemi.

Nakit akis riskine kars1 hedging islemi, muhasebelestirilmis bir varlik veya borca ya
da gergeklesme ihtimali yiiksek tahmini bir isleme iliskin, belirli bir riskle
iliskilendirilebilen ve net kar veya zarar etkileyebilen nitelikteki nakit akis
degisikliklerinden korunmak igin gergeklestirilen bir finansal riskten korunma
islemidir (TMS 39, mad.86).

Nakit akis riskine karsi hedging isleminde riskten korunma konusu arag, kari
etkileyinceye kadar olusan kazanglarin veya kayiplarin gelir tablosunda
raporlanmasinin ertelenmesini 6ngoriir (Cakir ve Sabuncu, 2016: 123). Nakit akis
hedging muhasebesinin uygulanabilmesi i¢in, gelecekte olusmasi beklenen iglemin
gerceklesme ihtimali giicli olmali ve beklenen islemin niteligi, islemin olasi
gerceklesme tarihi ve diger kosullar1 dnceden belirlenmis ve gerekli sartlar saglanmig

olmalidir.

Gergege uygun deger riskine karsi hedging islemi, muhasebelestirilmis finansal bir
varligin veya borcun gergege uygun degerinde meydana gelen, belirli bir risk unsuru
ile iligkilendirilebilen kar veya zarar1 etkileyebilecek nitelikteki degisikliklere karsi
yapilir (Cakir ve Sabuncu, 2016: 123). Yabanci parali net yatirimlar riskine karsi
hedging islemi, bu islemde d6viz kuru riskinden korunma s6z konusudur ve nakit

akis riskine kars1 korunma islemi ile ayn1 esaslar uygulanir.

2.2.2.1. Muhasebelestirilme ve Ol¢meye iliskin Tanimlar

TMS 39 Standardinda gegcen muhasebelestirme ve Olgmeye iliskin terimlerin
tanimlari su sekilde agiklanmaktadir (TMS 39, mad.9);

Finansal Varlik veya Finansal Borcun Etkin Faiz Yontemiyle Hesaplanan Itfa
Edilmis Maliyeti: Finansal varlik veya finansal borcun ilk muhasebelestirme

sirasinda belirlenen degerinden anapara geri ddemelerini ¢ikartildiktan, belirlenen ilk
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tutar ile vadedeki tutar arasindaki farkin etkin faiz yontemi kullanilarak hesaplanan
birikmis itfa payr da cikartilip ya da ekletildikten sonra ve herhangi bir deger
disiikliigii veya tahsil edilememe durumundan kaynakli yapilan indirimin ardindan

geriye kalan tutardir.

Etkin Faiz YOntemi: Finansal varlik veya borcun, itfa edilmis maliyetlerinin
hesaplanmasi ve ilgili faiz gelir veya giderlerinin iligkili oldugu déneme dagitilmasi

yontemidir.

Etkin Faiz Orani:Finansal aracin, beklenen omrii boyunca yapilacak gelecekteki
tahmini 6demelerini tam olarak ilgili finansal varlik veya borcun net defter degerine
indirgeyen orandir. Etkin faiz oraninin hesaplanmasi sirasinda, isletme gelecekteki
kredi zararlarmmi dikkate almaksizin, ilgili finansal aracin s6zlesmeye bagli tiim
kosullarim1 g6z Oniinde bulundurmak suretiyle nakit akiglarini tahmin eder. Bu
hesaplama, etkin faiz oraninin bir pargasi olan ve sdzlesmenin taraflari arasinda
Odenen veya alinan tiim masraf ve puanlar ile islem masraflarini ve diger her tirli

prim ve iskontoyu icerir (TMS 39, mad.9)

Bilanco Disi Birakma: Isletmenin bilancosuna yansitilmis, finansal varlik yada

finansal borcun isletmenin bilangosundan ¢ikarilmasidir.

Islem Maliyetleri: Bir finansal varlik veya finansal borcun edinilmesi, ihrag edilmesi

veya elden ¢ikarilmasi ile dogrudan iliskilendirilebilen ek maliyetlerdir.

Ek Maliyet: Isletme, ilgili finansal araci edinmemis, ihra¢ etmemis veya elden

¢ikarmamis olsaydi olusmayacak olan maliyettir.

2.2.2.2. Finansal Riskten Korunma Muhasebesine iliskin Tanmimlar

Standartta acgiklama getirilen bir diger husus ise, finansal riskten korunma konusu

kalem tanimidir. Bu ¢ergevede agiklanan kavramlar asagidaki gibidir.
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Kesin Taahhut: Bir varligin belirli bir fiyattan gelecekteki belirli bir tarihte el

degistirmesine yonelik baglayici bir anlasmadir.

Tahmini Islem: Taahhit edilmemis ancak gelecekte gergeklesmesi ©ngoriilen

islemdir.

Finansal Riskten Korunma Araci: Gergege uygun degerde veyanakit akislardaki
olusabilecek degisiklikleri dengelemesi beklenen tiirev ara¢ ya da tiirev olmayan

finansal varlik veya borglardir (Gokgen, Ataman ve Cakici, 2016; 596).

Finansal Riskten Korunma Konusu Kalem: Muhasebelestirilmis bir varlik veya
borg, muhasebelestirilmemis bir kesin taahhiit, gerceklesme olasilig1 yiiksek tahmini

islem veya yurtdis1 isletmedeki net yatirim olarak tanimlanabilir.

Finansal Riskten Korunma Isleminin Etkinligi: Finansal riskten korunma konusu
kalemin, gercege uygun degerinde veya nakit akislarinda meydana gelen ve
ongorulen finansal riskle iliskilendirilebilen degisikliklerin finansal riskten korunma

araci tarafindan dengelenme derecesidir.

2.2.2.3. Gergege Uygun Degerin Belirlenmesi

Bir finansal arac¢ i¢in alinan veya verilen bedelin gergege uygun degeri, islem fiyati
veya diger piyasa fiyatlarina bakilarak belirlenmektedir. Varligin piyasa fiyatinin
belirlenemedigi durumlarda, bu bedelin gercege uygun degeri; gelecekteki tiim nakit
giris ve cikislariin, benzer kredi derecelendirmesine sahip olan bir thrag¢inin benzer
bir finansal araci i¢in gegerli olan piyasa faiz hadleri kullanilarak iskonto edilmesi

suretiyle bulunan tutarlarin toplami olarak belirlenir (Basbilici, 2006: 89).

Isletmenin finansal tablolarinda yer alan kar zarar tutar1 ile varlik ve borglara iligkin
tutarlarin gercek sonuglar1 gostermesinde degerleme Glgeklerinin 6nemli bir etkisi

bulunmaktadir. Muhasebenin giivenilir ve gercege uygun verileri sunma sorumlulugu
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degerlemeyi daha 6nemli bir hale getirmektedir. Giiniimiizde herkes tarafindan kabul

gormiis bir degerleme tanimi bulunmamaktadir.

Gergege uygun deger; TMS 39°da,tarafsiz ve aralarinda anlasmali bir iliski olmayan,
bilgili ve istekli kisiler arasinda, bir varligin degisimi veya bir bor¢ ylkiimliiliigiiniin
yerine getirilmesinde kabul edilen meblag olarak tanimlanmistir. Gergege uygun
deger yaklasimi piyasada olusan ekonomik degisikliklerin finansal tablolara
yansitilmasini  saglamakta ve farkli kaynaklardan, farkli zamanlarda, farkh
meblaglarla elde edilen aymi varliklarin finansal tablolarda ayni degerlerle

gosterilmesine olanak saglamaktadir (Pamukgu, 2011: 91).

Aktif bir piyasada kayithh bir varhigin fiyati, o varligin gergcege uygun degerini
gostermektedir. Varliga iligskin aktif bir piyasanin bulunmamasi durumunda, s6z
konusu varligin gercege uygun degeri bir degerleme yontemi kullanmak suretiyle

belirlenmektedir.

Degerleme yontemi kullanmanin amaci kisi veya gruplar arasinda karsilikli olarak
pazar ortaminda bir varligin el degistirmesi ya da bir borcun 6denmesi durumunda
ilgili finansal aracin fiyatinin ne olacaginin tespit edilmesidir. Bu degerleme
yontemleri; yakin zamanda gergeklestirilen benzer piyasa islemlerinde ki finansal
aracin gercege uygun degerinin referans olarak alinmasini, iskonto edilmis nakit akisi
analizlerini ve opsiyon fiyatlama modellerini icermektedir (Gokcen, Ataman ve
Cakici, 2016: 598).

Tlrev araglarin gergege uygun degerleri iizerinden yansitilmasi ve vade siiresi
boyunca ortaya ¢ikan kazan¢ veya kayiplarin kar zarar tablosunda gosterilmesi
finansal tablolarda karigiklifa neden olabilir. Bu sebeple isletmeler tiirev araglarin
gercege uygun degerlerindeki degismelerden kaynaklanan kazang ve kayiplarin
etkilerini azaltmak ve bilangolarda karisikliga yol agmamak i¢in TMS 39 da konu
edilen, riskten korunma muhasebesi uygulamasina gidebilirler (Kaygusuzoglu, 2011:
143).
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2.2.2.4. Finansal Araclarin Kayitlara Alinmasi

Finansal varliklar, herhangi bir s6zlesmeye taraf olundugu zaman, ilk defa kayitlara
almir. TMS 39 standardina gore, finansal varlik ve yiikiimlilikler ilk kez kayitlara

maliyetleri ile gecmektedir.

Standartta belirlenen varliklar disinda kalan varliklar ile spekiilasyon amacli elde
tutulan  yiikiimliliiklerin ve tiirevlerin rayic degerleri ile degerlenmesi
Ongorilmistiir. Bu standarda gore islem maliyetleri (bor¢lanma maliyetleri disinda)

ilk degerlemede maliyete dahil edilmelidir.

2.2.2.4.1. Finansal Araglarin i1k Defa Finansal Tablolara Ahnmasi

Bir igletme finansal durum tablosunda yer alan finansal araclara iliskin s6zlesmeye
dayali tim hak ve yiikiimliliiklerini, varlik veya bor¢ olarak muhasebelestirir.

Asagida bununla ilgili ¢esitli 6rnekler verilmistir (TMS 39, UR35);

- Isletmenin bir s6zlesmenin tarafi olmas1 ve bunun sonucunda nakit veya
tiirevi herhangi bir alacak i¢in yasal bir hakki olusmas1 durumunda, ilgili alacak veya
O0demeler varlik ya da borg olarak kayitlara alinir.

- Kesin bir taahhiit sonucunda edinilecek olan varliklar veya yiiklenilecek olan
borglar, genellikle taraflardan en az biri ilgili anlagsma kosullarini yerine getirinceye
kadar finansal tablolarda gosterilmez. Ornegin, bir isletme diger bir isletmeden
siparis aldiginda taahhiidiin verildigi tarihte bunu muhasebelestiremez. Siparisi veren
de yine ayni sekilde bunu bir bor¢ olarak muhasebelestiremez. S6z konusu mal fiziki
olarak teslim edilinceye ya da iade edilinceye kadar muhasebelestirme islemi
ertelenir.

- Bu standart kapsamindaki bir forward sézlesmesi, digerlerinden farkli olarak
O0demenin gerceklestigi tarihte degil, taahhiit tarihinde varlik veya bor¢ olarak
finansal tablolarda gosterilir.

- Standart geregi, Opsiyon soOzlesmelerine taraf olundugu anda finansal

opsiyonlar varlik ya da borg olarak kayitlara gegirilir.
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- Gelecekte yapilmast planlanan islemler, bunlarin ger¢eklesme olasiliklarina
bakilmaksizin, igletme i¢in herhangi bir sdézlesmeye taraf olma yilikiimliligi

dogurmadigindan finansal tablolarda alacak ya da bor¢ olarak gosterilmezler.

Yukarida TMS 39’un konuyla ilgili agiklamalarindan anlasilacagi gibi, bir finansal
varligin yada finansal bir borcun kayda alinmasinda ki ilk sart, bir s6zlesmeye taraf
olmasidir. Bu ilke geregi tiirev araglara iligskin sozlesme ile belirlenen tim hak ve
sorumluluklarin, varlik veya yiikiimliilik olarak bilangolarda gosterilmesi

gerekmektedir.

2.2.2.4.2. Islem ve Teslim Tarihinde Muhasebelestirme

TMS 39 da siniflandirilan finansal varlik gruplarinin muhasebelestirilmesinde, teslim
tarithi veya islem tarihi yontemlerinden birisinin kullanilmasi gerekmektedir.
Sozlesmenin degerinde meydana gelen degisimlerin net olarak ddenmesine izin
veren veya bunu zorunlu kilan bir sézlesme, normal bir sozlesme degildir. Bu
nedenle bu tiir bir sézlesme, ticari islem tarihi ve teslim tarihi arasindaki donemde

tiirev arag olarak muhasebelestirilir.

Islem tarihi, isletmenin bir varligi almayr veya satmayi taahhiit ettigi tarihtir.
Finansal varlik veya borglar bu tarih dikkate alinarak muhasebelestirilir. Islem tarihi
muhasebesi, satilan varligin bilango dis1 birakilmasini, satistan kaynaklanan kazang
veya kaybin muhasebelestirilmesini ve alicinin yapacagi 6demeye iliskin bir alacak
muhasebe kayd1 olusturulmasini gerektirir. Genellikle miilkiyetin el degistirilmesinin
s0z konusu oldugu durumlarda, teslim tarihine kadar varlik ve buna bagli borg

tizerinde faiz tahakkuk etmeye baglamaz (TMS 39, UR 55).

Teslim tarihi, bir varligin isletmeye teslim edildigi veya isletme tarafindan teslim
edildigi tarihtir. Teslim tarihi muhasebesi, varligin isletme tarafindan teslim alindig1
tarihte muhasebelestirilmesini ve varligin isletme tarafindan teslim edildigi tarihte
bilango dis1 birakilmasini ve yine aymi tarihte elden ¢ikartma sonucu olusan kazang

yada kaybin muhasebelestirilmesini gerektirmektedir.
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Teslim tarihi muhasebesi geregince isletme, teslim aldig1 varliklarda oldu gibi islem
tarihi ve teslim tarihi arasindaki siire boyunca varligin ger¢cege uygun degerinde
meydana gelen degisimleri muhasebelestirir (TMS39, URS56). Teslim tarihi
muhasebesi uygulamasinda, Maliyetinden veya itfa edilmis maliyetinden O&lgiilen
varliklarin, gercege uygun degerindeki degisim finansal tablolara yansitilmaz. Diger
yandan ger¢cege uygun deger farki, kar veya zarar olarak yansitilabilen finansal
varliklar icin kar veya zarar olarak muhasebelestirilirken, satilmaya hazir olarak
siniflandirilan finansal varliklar i¢in ise gercege uygun degerlerinde meydana gelen

degisiklikler diger kapsamli kar veya zararda yani 6zkaynaklarda muhasebelestirilir.

2.2.2.4.3. Finansal Araglarin Kayitdis1 Birakilmasi

Finansal araglar bazi durumlarda kayitlardan ¢ikarilir. Bu durum ‘Finansal Varligin
Kayitdis1 Birakilmasi” ve ‘Finansal Borcun Kayitdisi birakilmast’, olarak iki baslik

altinda incelenebilir.

Bir Finansal Varhigin Kayitdis1 Birakilmasi;
Bir finansal varligin kayit dis1 birakilmasi, gecmis bir donemde ya da ayni donem
icersinde daha eski bir tarihte isletmenin finansal durum tablosuna yansitilmis bir

finansal varligin isletmenin bilangosundan ¢ikarilmasi islemidir.

Isletmenin bir finansal varlig1 bilango dis1 birakmast igin ilgili finansal varligm, nakit
akimlarindan(temetti ya da kupon faizi 6demesi gibi) dogan tiim haklarinin (6diing
veya teminat verme, ya da riichan hakki, bedelsiz hakki kullanma, ¢agr1 yoluyla
senetlerini satabilme gibi) tamamen elinden ¢ikmasi ya da eger tahvil, bono gibi bir
kiymetse itfa olmasi nedeniyle tim haklarinin sona ermesi gerekmektedir (Sidar,
2006: 54).

TMS 39 standardina gore isletmenin finansal bir varligi kayit dis1 birakmasi su iki

durumda s6z konusudur;
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a) Bir finansal varligin nakit akislarina iliskin s6zlesmeden dogan hakkinin
stiresinin dolmasi

b) Isletmenin sdz konusu finansal varlig1 devretmesi.

Daha agik bir ifadeyle; isletme sozlesmede belirlenen sartlar1 yerine getirir yada
sozlesmeden dogan haklar1 sona erer veya bu haklar1 devreder ise finansal varligin

tizerindeki kontroliinii kaybetmis olur.

Isletme finansal varliga ait nakit akislarmnin elde edilmesine ydnelik s6zlesmeye bagl
haklar1 elinde bulundururken varligin miilkiyetinden kaynaklanan risk ve yararlari
g6z oniinde bulundurarak devretme yoluna gidebilir. isletmenin bir finansal varligin
mulkiyetinden kaynaklanan biitiin risk ve yararlar1 devretmis olmasi durumunda, s6z
konusu finansal varlig1 bilanco dis1 birakmasi ve bununla beraber, devir sirasinda
yaratilan veya elde tutulan tiim hak ve ytlikiimliiliigii varlik veya bor¢ olarak ayrica
muhasebelestirmesi  gerekir. Isletmenin ilgili finansal varligin miilkiyetinden
kaynaklanan biitiin risk ve yararlari 6nemli dl¢iide elinde bulundurmasi durumunda

s6z konusu finansal varlik finansal durum tablolarinda gosterilmeye devam edilir

(TMS 39, mad.20).

Isletmenin miilkiyetten kaynaklanan biitiin risk ve yararlar1 énemli dlgiide devrettigi
duruma, bir finansal varligin satis1 ve bir finansal varligin geri alim tarihindeki
gercege uygun degerinden geri alinma opsiyonuyla birlikte satis1 6rnek olarak

gosterilebilir.

Isletmenin, miilkiyetten kaynaklanan biitiin risk ve yararlar1 biiyiik oranda elinde

tuttugu durumlara iliskin bazi 6rnekler asagidaki gibidir (TMS39, UR40);

- Geri alim fiyatinin sabit oldugu veya satig fiyatina bor¢ vermenin getirisinin
eklendigi satig veya geri alig islemi,

- Menkul kiymet bor¢lanma s6zlesmesi islemleri

- Bir finansal varligin, isletmeyi yeniden piyasa riskine maruz birakan

getirilerinin takasiyla birlikte satisi,
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- Bir finansal varligin 6nemli Olgiide asli degerli olan bir alim ya da satim
opsiyonuyla birlikte satisi,
- Kisa vadeli alacaklarindan olusabilecek kredi zararlarini devralan adina

tazmin etmeyi garanti eden bir isletmenin, bu alacaklarini devralana satisi islemi.

Islemenin devredilen varligin miilkiyetten kaynaklanan risk ve getirilerini blyik
oranda elde bulundurmaya devam etmesi halinde yapilan devir islemi finansal
varligm bilanco dist birakilma durumunu dogurmaz. Isletme devredilen varhig
finansal durum tablolarinda gostermeye devam eder ve elde edilen tutar finansal borg

olarak muhasebelestirilir.

Isletme bir varligmn miilkiyetinden kaynaklanan tiim risk ve getirileri devrettigi
durumda varh@ geri almadigi siirece gelecek donemlerde yeniden
muhasebelestirmez. Isletmenin bir finansal varhig devretmis olmasi o finansal varlik
lizerinde hak sahibi olup olmadigini belirler. Isletmenin ilgili varliga ait hak sahibi
olmamasi durumunda s6z konusu finansal varlik bilango dis1 birakilir ve devir islemi
sirasinda olusan her tiirli yiikiimlilik veya hak varlik ya da bor¢ olarak
muhasebelestirilir. Finansal bir varligin, kayit disi birakilip birakilmadiginin

degerlendirilmesi siireci asagidaki tabloda yer almaktadir.
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Tablo 1: Finansal bir varligin kayit dig1 birakilip birakilmadiginin degerlendirilmesi siireci (TMS39,
UR36)

| Tiim bagh ortaklar konsolide et |

Bilanco din birakma kurallar varhgm tamamina m1 yoksa bir lknsmina mi uygulanacagmm tespit et
Varhklardan elde edilecek nakit alaglardan degan Fvat Finansal dorom tabbsondan
haklar sona erdi mi? — cikar,

Haywr

Isletme, varhklarmdan elde edecek oldugn nakit akaglarmyla ilgili haklarmy devretti mi?

Hayir
Isletmenin varhklarindan dogan nakit alkaslarmi| Hayor Varhg: bilancolarda gostermeye
ddeme yilkiimliligi var ma? —* devam et i -
Evet
Isletme bitin risk ve gefirileri biyik olctide devretti| Evet Varké: mali dorom tablosonda
mi? - ka:.'lr_l:hgl birak
Haywr
Isletme hiitiin risk ve getirilerin bijyiik bir bolimini| Evet Varhg bilancolarda gBstermeye
biinyesinde bolundoroyor ma? — devam et ) )
Hayir
Isletme varhgm kontrolini elinde bulonduroyor mu? | Haymr Varhgz: mali dorom tablosunda
- kayit dim barak
Evet

Isletmenin varhk trerindeki etkizi devam ettigi siirece varhg muhasebelestirmeye devam et.

Bir Finansal Borcun Kayit Dis1 Birakilmasi;

Bir isletme bor¢ yilikiimliiliigii, borcun 6denmesi veya iptal edilmesi gibi gesitli
nedenlerle ortadan kalktiginda s6z konusu finansal borcu bilangodan ¢ikarmalidir.
TMS 39’da finansal bir borcun bilango dis1 birakilmasi asagidaki maddelerden
herhangi birini gergeklesmesi durumunda gergeklesir. Bunlar (TMS39, UR57-62);

a) Borg¢lunun borcunu 6demesiyle borg yiikiimliiliigiinden kurtulmasi,
b) Bor¢lunun asli sorumluluklarindan, taraflarin anlagmasi iizerine, hukuki

cercevede yasal yollarla kurtulmasi.
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Bor¢lunun borcunun yiikiimliiliigiinii almas1 i¢in {igiincii bir sahsa yaptigi 6deme
borcun sona ermesi i¢in yeterli degildir ve bor¢ finansal durum tablosundan
cikarilamaz. Ancak bor¢lunun {igiincli bir sahsa yilikiimliliginii tistlenmesi igin
O6demede bulunup alacaklidan yasal olarak bunun onayii almasi durumunda bor¢lu
icin bor¢ sona ermis olur. Finansal bor¢ yilikiimliliigii bor¢lu igin kayit dist
birakilirken, tigiincii sahis igin yeni bir bor¢ yukumliligii olarak muhasebelestirilir.
Ortadan kalkan veya baska bir tarafa devredilen finansal borcun defter degeri ile

Odenen tutar arasindaki fark, kar veya zararda muhasebelestirilir (TMS39, UR57-62)

2.2.3. Riskten Korunma Muhasebesi

Gelecekte meydana gelecek olumsuz durumun etkisini 6nlemek amaciyla yapilan
islem ‘riskten korunma’ olarak adlandirilir. Bir varligin gercege uygun degerindeki
olumsuz degisimlerin etkisinden korunmak amaciyla kullanilan tiirev araglar riskten
korunma araci olarak ifade edilmektedir. Riskten korunma muhasebesinde, riskten
korunma konusu kalemin gergege uygun degerinde meydana gelen degisikliklerin

kar veya zarardaki etkileri muhasebelestirilir (Cakir ve Sabuncu, 2016: 122).

Isletmeler finansal araglar1 riskten korunma amagl kullaniyorlarsa riskten korunma
muhasebesini uygulayabilir. Finansal riskten korunma amagli tiirev finansal araglarin
degerleme ve muhasebelestirme islemleri finansal riskten korunma muhasebesi
olarak adlandirilir. Finansal riskten korunma muhasebesinde, finansal riskten
korunma araci ile finansal riskten korunma konusu kalemin gercege uygun
degerlerinde meydana gelen degisikliklerin kar veya zarardaki etkileri

muhasebelestirilir (TMS 39, mad.85).

TMS 39, hedging amacl islemlerin muhasebelestirilmesi ile ilgili kesin kurallar
getirmistir. Bu standart ile tiirev araglarin finansal riskten korunma muhasebesi
konusu kapsamli bir sekilde ele alinmis olup kurallar1 oldukg¢a aciklayic1 ve
tamamlayicidir. Tiirev araglarin  finansal riskten korunma araci olarak

siniflandirilabilmesi i¢in standartta belirtilen bazi dl¢iitlere uyum saglamasi gerekir.
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Finansal riskten korunma konusu, standartta isletmeyi gergege uygun degerde veya
gelecekte elde edilecek nakit akiglarinda olumsuz sonug dogurabilecek bir degisiklik
olmas1 riskine maruz birakan, bir varlik, ylkiimliliik, kesin taahhiit, ger¢eklesme
ihtimali yiiksek tahmini islem veya doviz ile islem yapilan yurt disi isletmedeki net
yatirimlar olarak tanimlanmistir (Adigiizel ve Yilmaz, 2015: 24).

Finansal riskten korunma iliskisi, asagidaki kosullarin tiimiinii karsilamasi
durumunda, finansal riskten korunma muhasebesinin uygulanmasi igin Yyeterli

goraldr (TMS 39, mad. 88);

a) Finansal riskten korunma isleminin olusum asamasinda, finansal riskten korunma
iligkisi ile igletmenin finansal riskten korunma isleminde bulunmasina neden olan
risk yonetimi hedef ve stratejisinin resmi bir taniminin bulunmasi gerekmektedir.
Anilan belgeleme, finansal riskten korunma aracinin belirlenmesi, finansal riskten
korunma konusu varlik ya da islemi, korunulan finansal riskin yapisini ve igletmenin
ilgili finansal riskten korunma aracinin varligin gergege uygun degerinde veya nakit
akislarinda meydana gelen ve korunulan finansal riskle iligkilendirilebilen

degisiklikleri dengelemedeki etkinligini nasil degerlendirecegini icerir.

b) Finansal riskten korunma igleminin, korunulan risk ile iliskilendirilebilen gercege
uygun degerdeki veya nakit akislarindaki degisiklikleri dengelemede oldukca etkin
olmasi ve ilgili finansal riskten korunma iligkisine iliskin belgelendirilmis risk

yOnetim stratejisi ile tutarli olmas1 gerekir.

¢) Nakit akis riskinden korunma islemleri i¢in, finansal riskten korunma isleminin
konusunu teskil eden tahmini islemin gerceklesme ihtimalinin yiiksek olmasi ve
nakit akislarindaki degisikliklerin kar veya zarari etkileyebilecek nitelikte olmasi

gerekir.

d) Finansal riskten korunma isleminin etkinligi giivenilir bir sekilde oOlgiilebilir
olmalidir. Bir baska deyisle, finansal riskten korunma konusu kalemin korunulan
finansal risk iliskilendirilebilen ger¢ege uygun degeri ve nakit akislari ile finansal
riskten korunma aracinin ger¢ege uygun degerinin giivenilir bir sekilde olgtilebilir

olmas gerekir.
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e) Finansal riskten korunma islemi siirekli olarak degerlendirilir ve tanimlandig: tiim
finansal raporlama donemleri boyunca oldukca etkin olacak sekilde tespit edilmis

olmalidir.

2.2.4. Dipnotlarda Yapilacak Aciklamalar

Isletmeler tasidign makul degerden dolay: ek bilgiler gerektiren finansal varlik ve

finansal borg hari¢ diger tiim gerekli agiklamalari dipnotlarinda belirtilmelidir.

TMS 39°da asagida smiflandirilmasi yapilan her bir kaleme iliskin defter degeri,
bilango veya dipnotlarda kamuoyuna agiklanir (T.C. Resmi Gazete, Teblig, 26419,
2007):

(@) Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar (ilk
muhasebelestirme esnasinda bu sekilde siniflandirilanlar ile alim satim amagh elde

tutulan varliklar grubuna girenler ayr1 bir sekilde gosterilmek sartiyla)
(b) Vadeye kadar elde tutulacak yatirimlar,

(c) Kredi ve alacaklar,

(d) Satilmaya hazir finansal varliklar,

(e) Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal borglar,
(f) itfa edilmis maliyetinden &l¢iilen finansal borglar.

Bunun yaninda finansal tablo kullanicilarina faydali olabilecek bazi bilgiler de

dipnotlarda gosterilmelidir. Bunlar;

- Korunan araglarin ertelenmis veya kayitlara alinmamis kar ya da zararlarinin
toplam miktari,

- Tanimlanmis finansal varlik ve borglarin yil boyunca tasidigi deger

- DoOnem igin gelir ya da harcama olarak tanimlanan finansal bor¢ ve
varliklarin, makul degerindeki degisikliklerin toplam miktar1 vb (Bozkurt, 2006:
110).
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UCUNCU BOLUM

TUREV ARACLARIN 32 VE 39NO’LU TURKIYE MUHASEBE
STANDARTLARINA GORE MUHASEBELESTIRILMESI VE ORNEK
UYGULAMALAR

3.1. GENEL ACIKLAMALAR

Tirev araglarin muhasebelestirilmesi ile ilgili uygulanacak olan muhasebe
politikalarinda esas olarak TMS 32 “Finansal Araglar Agiklama ve Sunum”, ve TMS
39 “Finansal Araglarin Muhasebelestirilmesi ve Degerlemesi” baglikli uluslararasi

muhasebe standardi hiikkiimleri dikkate alinmalidir.

TMS 32, finansal araglarin mali tablolarda gdsterimi ve bunlara iligkin agiklamalari
kapsamaktadir. TMS 39 ise, tiirev araglarin mali tablolara alinmasi ve degerleme
esaslarina iligskin aciklamalara yer vermektedir. Bunun yaninda tiirev araglar
muhasebelestirilirken ¢esitli muhasebe ilkelerinden faydalanilir. Ornegin; kazang ve
kayiplarin muhasebe kayitlarina alinmasinda “ihtiyatlilik” ilkesinden, gelir ve
giderlerin ait olduklar1 doneme yansitilmasi konusunda “donemsellik” ilkesinden,
herhangi bir finansal varligin siniflandirilmasinda ve muhasebe kayitlarina

alinmasinda “6ziin onceligi” ilkesinden yararlanilmaktadir.

Bilango dis1 araglar olarak bilenen tiirev araglarin muhasebe kayitlarina alinmasi, bu
islemlere ait olugan kar veya zararlarin hesaplanmasi, finansal tablolarda gdsterilmesi
veya kayit dis1 birakilmasi ve bu islemlerin isletmenin degerinde olusturabilecek
degisimlerden kaynakli olarak isletmeye ek yiik getirmeyecek sekilde muhasebe
kayitlarina alinmasi biiylik 6nem arz etmektedir. Ancak tiirev araglarin degerlemesi
ve muhasebelestirilmesi konusunda ortak bir fikir olusturulamamistir. TMS 32 ve
TMS 39’a gore tiirev araglar sozlesmeleri muhasebe kayitlarina alinirken nazim
hesaplarda degil asli hesaplarda gosterilmelidir. Fakat Tiirkiye’de Tek diizen Hesap
Planina gore tiirev araglarin nazim hesaplarda gosterilmesi daha uygundur (Bozkurt,

2006: 139).
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TMS 39’a gore tiirev araglar muhasebelestirilirken gergege uygun deger ile dlciiliir

ve islem maliyetleri ise dogrudan gider olarak muhasebelestirilir.

Tablo 2: Finansal Varliklarin Ol¢iimlenmesi ve Muhasebelestirilmesine iliskin Esaslar

Finansal Ik Sonraki islem Kur Deger
Varhklar Muhasebelest | Donemlerde Maliyetleri Farklari Diisiikliigii
irme Muhasebelestirm
e
Gergege Gergege Gergege uygun Dogrudan Kar Zarara | Hesaplamay
Uygun deger | Uygun Deger | deger ile 6l¢iiliir. | gider yazilir. Yansitilir. | a Gerek
farki kar zarar Degerleme farki Yoktur.
yansitilan kar zarara
Finansal yansitilir
varliklar
bor¢lanma
senetleri
Vadeye kadar | Gergege Etkin faiz Gergege Kar Zarara | Hesaplama
elde tutulacak | Uygun Deger | yontemine gore uygun degere | Yansitilir Kar Zarara
finansal hesaplanan itfa dahil edilir. Yansitilir.
varliklar edilmis maliyet
Satilmaya Gergege Gergege Uygun Gergege Kar Zarara | Toplam
hazir finansal | Uygun Deger | Deger uygun degere | Yansitilir zarar, diger
varliklar — dahil edilir. kapsamli
borglanma gelirden
senetleri dénem kar
zararina
aktarilir.
Karsiligin
iptali
durumunda,
varligi
degerinde
meydana
gelen artik
kar zararda
raporlanir.
Kredi ve Gergege Etkin faiz Gergege Kar Zarara | Hesaplanir
Alacaklari Uygun Deger | yontemine gore uygun degere | Yansitilir Kar Zarara
hesaplanan itfa dahil edilir. Yansitilir,
edilmis maliyet

Kaynak: Karaca, Hacthasanoglu ve Demirci, 2014: 253.

Turev araglarin muhasebelestirilme islemi, sdzlesmenin yapilma amacina gore
farklilik gostermektedir. Korunma amacl yapilan sozlesmelerde, bu isleme yonelik
muhasebe kayitlari, spekiilasyon isleminin muhasebe Kayitlar1 ile benzer sekilde
olusturulur. So6zlesmeye spekiilasyon veya fiyat riskinden korunma amagli taraf
olunmasi durumunda ortaya cikan kazan¢ veya kaybin muhasebe kayitlarina
alinirken, dénemin sonu¢ hesaplarinda gosterilmesi gerekmektedir (Kaygusuzoglu,

2011: 142).
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Nakit akis riskinden korunma amagli islemlerden elde edilen kazanclar, o dénemin
kar zarar hesabina degil, ilgili donemin ayirict ve 6zkaynak hesaplarina kaydedilir.
Bu islemden meydana gelecek olan zarar ise doneme ait kar zarar hesaplarinda

gosterilir.

Kar elde etme amacli yapilan tiirev soézlesmelerde muhasebelestirme esaslarini
belirleyen husus, so6z konusu tiirev aracin organize borsalarda islem goriip
gormedigidir. Organize borsada islem goren tiirev aracin degeri, makul deger ile
degerlenip ortaya ¢ikan kar zarar ait oldugu doénemin sonug¢ hesaplarina aktarilir.
Organize borsada islem goren tiirev aracin makul degeri borsa fiyatidir ve bu fiyatta
ortaya c¢ikan herhangi bir atis s6z konusu donemin gelir hesabina kaydedilir. Ancak
tiirev aracin tezgahistl piyasalarda islem gordiigii ve makul degerinin tam olarak
belirlenemedigi durumlarda olusan kar veya zarar kayitlara alinmak iizere vade
sonuna kadar ertelenir ve sozlesmenin kosullar1 yerine getirildikten sonra uygun
degerleme yontemi kullanilarak degerleme yapildiktan sonra muhasebelestirilir

(Bozkurt, 2006: 140).

TMS 39’a gore kar elde amacgh kullanilan tiirev araclarin gergege uygun deger ile
degerlenmeleri sonucu olusan kar yada zarar, donemin sonu¢ hesaplarina
kaydedilmelidir. Yine TMS 39’a gore riskten kagcinma amagl kullanilan tiirev
araglarin muhasebelestirilmesi ise, muhasebenin donemsellik ilkesi geregi meydana
geldigi donem igerisinde donem ayirict hesaba veya Ozkaynaklar grubu hesaba
kaydedilerek s6zlesme sonucu olusan kazang veya kaybin muhasebelestirilmesi vade

bitimine kadar ertelenmis olur (Killi ve Evci, 2016: 657).

Aktif piyasada fiyati olusmayan ve makul degeri net bir sekilde belirlenemeyen
finansal varliklar, makul deger ile degerlenmezler. Bu nedenle makul deger ile
degerleme yontemi, en ¢ok satilmaya hazir finansal varliklar ve alim satim amagh
elde bulundurulan finansal varliklar i¢in giivenilir sonu¢ verebilir. Makul degeri ile
degerlenen satisa hazir finansal varliklarda degerleme farkinin tamami kar yada zarar
olarak muhasebelestirilir. Ayn1 sekilde ticari amagla elde tutulan bir finansal varlik
ile elde edilen gelir ya da gider tahakkuk ettigi donemin kar1 veya zarari iginde

gosterilmelidir.
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Finansal bor¢ olarak kabul edilen tiirev araglarin alim satim amagh islemlerden
dogan borglar, makul degerleri ile degerlenir ve kayitlar1 alinir. Makul degeri tam
olarak belirlenemeyen finansal borglar ve kar elde etme amagh finansal borglar ise

maliyet degerleri ile kayitlara alinir.

3.2. FORWARD SOZLESMELERININ MUHASEBELESTIRILMESI VE
ORNEK UYGULAMALAR

Forward sozlesmeleri gerek yapisi gerekse yiikledigi sorumluluk agisindan diger
tirev ara¢ sozlesmelerinden oldukc¢a farklidir. Forward soézlesmeler muhasebe
kayitlarina alinirken tipki borg-alacak iligkisi gibi taraflara karsilikli hak ve
yukimldlikler getirir. Bu nedenle forward sozlesmeleri taraflara borg yiikiimliligi
ve alacak hakki dogurdugundan isletmelerin muhasebe kayitlarinda gosterilmesi

gerekir.

Muhasebe kayitlarina alinmasi, soézlesmenin yapildigir tarth ve sodzlesmenin
yiikiimliiliiklerinin yerine getirildigi vade sonunda olmak iizere iki farkli zamanda
yapilir. Forward sézlesmelerden dogan kar veya zarar, sdzlesmenin ylikiimliiliikleri
yerine getirildiginde ya da taraflarin istegi ile sozlesme sona erdiginde olusur

(Kirlioglu ve Altinkaynak, 2016: 606).

Forward iglemlerinde; giinlilk hesaplasma, sdzlesmenin degerinde giincelleme ve kar
zarara ait, vadeden once nakit akis islemi yapilmamaktadir. Giinliik hesaplasmanin
olmamasi, kesin kar ve zararin vade sonunda ortaya ¢ikmasi, bu sézlesmelerin en

temel ozelliklerindendir (Orten ve Orten, 2001: 41)

Bu sozlesmeler organize borsalarda islem gormeyen ve taraflarin kendi beyanlari ile
olusturulan s6zlesmeler oldugundan, s6zlesmenin olusum asamasinda herhangi bir
prim ya da teminat 6demesi de yapilmamaktadir. Bu nedenle s6zlesme sona ermeden

once herhangi bir nakit akig1 da miimkiin degildir.
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Sozlesmenin iptali tek tarafin talebi ile miimkiin olmaz ve sozlesme yiikiimliiliikleri
yerine getirilene kadar sozlesme sona erdirilemez. So6zlesmenin iptali
yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesi disinda iki tarafinda mutabik kalmalariyla

gerceklesebilir (Kirlioglu ve Altinkaynak, 2016: 607).

Riskten korunma yada kar elde etme amaciyla taraf olunan forward s6zlesmelerinin
muhasebelestirme islemleri sézlesmenin kullanom amacma gore farklilik
gostermektedir. Eger sozlesme riskten korunma amagli yapiliyorsa, sozlesme
bitiminde ortaya ¢ikan kar yada zarar tutarinin isleme konu olan finansal kararin
sonuclarint diizeltmede kullanilacak bigimde muhasebelestirmesi gerekmektedir

(Kaygusuzoglu, 2011: 137).

Sozlesmenin kullanim amaci kar elde etmek ise sozlesmeden dogan kazang yada

kayip igerisinde bulunan dénemin sonug hesaplarinda gosterilir.

Doviz forward soézlesmeleri: Dovizin ulusal para karsiliginda, gelecekte belirlenen
bir tarihte teslim edilmek sartiyla, alimi veya satimi igin bugiinden yapilan

sozlesmelerdir (Kirhioglu ve Altinkaynak, 2016; 606).

Dovize baglh bir bor¢ veya alacak iliskisi oldugu durumlarda kullanilan forward
sozlesmeleri muhasebelestirilirken, sdzlesmenin sona ermesine kadar herhangi bir
islem yapilmaz. S6zlesme, doviz taahhidi ile ilgili islem gergeklesmeden sona
ererse, sozlesmeden elde edilen kar Gelecek Aylara/Gelecek Yillara Ait Gelirler,
sozlesmenin dogurdugu zarar ise Gelecek Aylara/Gelecek Yillara Ait Giderler
hesabinda gosterilir ve taahhiit gerceklestiginde s6zlesmeden kaynakli kazang veya
kayiplar satis veya maliyet tutarlarinin diizeltilmesinde kullanilir (Bozkurt, 2006:
143).

Faiz forward sozlesmeleri: Taraflarin gelecekteki bir tarihte belirli miktardaki
anaparaya uygulanacak faiz orani konusunda anlastiklar1 sozlesmelerdir. Burada
genelde kredi kullanmayi planlayan alici taraf, faiz oranlarin yiikselme ihtimaline
kars1 onlem alirken, kredi veren taraf faiz oraninin diismesi ihtimaline kars1 kendini

koruma diisiincesi glitmektedir.
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Forward faiz sozlesmelerinde elde edilen kazang veya kayiplar faiz donemi basinda
tahsil edilmekte veya 6denmektedir. Faiz donemi basinda yapilacak tahsilat ‘Gelecek
Aylara/Yillara Ait Gelirler’ hesabinda, yapilan 6deme ise ‘Gelecek Aylara/Yillara
Ait Giderler’ hesabinda gosterilir (Bozkurt, 2006: 144).

Déviz Forward Sozlesmesi ile Ilgili Ornek Uygulama;

Adana’da faaliyet gosteren X Cimento Fabrikasi daha ucuz olacagini diisiindiigii igin
kullanacagi hammaddeyi ithal etmeye karar vermistir. Ancak bu islemi yaparken
vade suresince ortaya ¢ikacak kur degisim riskinden korunmak igin Y isletmesi ile
01.01.2016 tarihinde bir doviz forward s6zlesmesine taraf olup, ddemesi 01.07.2016
tarihinde 0lan100.000 Kg hammaddeyi birim basina 1 EURO dan satin almak (izere
anlasiyor.Yapilan bu sozlesmede 1 EURO = 3,882 TL olarak belirlenmistir. Bu
sirada cari piyasada 1 EURO = 3,880 TL’dir. Déviz Forward sdzlesmesinin vade
bitiminde ise 1 EURO =3,900 TL olmustur.

X Cimento Fabrikasinin muhasebe kayitlar1 asagidaki gibidir;

01.01.2016 Borg Alacak

910 FORWARD SOZLESMEDEN 388.200
ALACAKLAR HESABI

911 FORWARD SOZLESMEDEN 388.200
BORCLAR HESABI

Doviz Forward S6zlesmesinin yapilmasi kaydi.
(100.000 Kg * 1 Euro * 3,882 TL)

01.01.2016 Borg Alacak

180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER 200

329 DIGER TICARI BORCLAR 200

Forward So6zlesme Kuru ile Spot Piyasa Kuru Arasindaki Fark

100.000 EURO * (3,882-3,880 ) = 200 TL
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01.07.2016

Borg

Alacak

656 KAMBIYO ZARARLARI

180 GELECEK AYLARA AIT
GIDERLER

Olusan giderin donem giderine doniistiirilmesi

200

200

01.07.2016

Borg

Alacak

127 DIGER TiCARI ALACAKLAR
HESABI

646 KAMBIYO KARLARI

100.000 EURO * (3,900- 3,880) = 2.000 TL)

Forward s6zlesmenin cari kur ile degerlemesi

2.000

2.000

01.07.2016

Borg

Alacak

100 KASA
03 Euro Kasas1 (100.000 Euro * 3,90 TL)
329 DIGER TICARI BORCLAR

100 KASA
01 TL Kasasi
127 DIGER TiCARI ALACAKLAR

390.000

200

388.200

2.000

01.07.2016

Borg

Alacak

911 FORWARD SOZLESMEDEN
BORCLAR HESABI

910 FORWARD SOZLESMEDEN
ALACAKLAR HESABI

Doviz forward sdzlesmesinin sona ermesi

388.200

388.200
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Faiz Forward Sozlesmesi ile ilgili Ornek Uygulama;

A isletmesinin varliklarinin arasinda 01.03.2010 tarihinde, 50.000 TL degerinde ve
yillik faiz oran1 TUFE + %3 olan alt1 ayda bir faiz 6demeli tahvili vardir. Isletme bu
tahvil getirisini faiz oranlarindaki olumsuz degisim riskinden korumak amaciyla
01.03.2010 tarihinde B isletmesiyle yillik %60 faizli 50.000 TL tutarinda 01.09.2010
vadeli alt1 aylik bir faiz forward sézlesmesine taraf olmustur. 6 aym sonunda yillik

TUFE %50 olarak gerceklesmistir (Bozkurt, 2006: 151).

A isletmesine ait muhasebe kayitlar1 asagidaki gibidir;

01.03.2010 Borc Alacak

910 FORWARD SOZLESMEDEN 1
ALACAKLAR HESABI

911 FORWARD SOZLESMEDEN

1
BORCLAR HESABI
Faiz Forward Sézlesmesinin iz Bedeli ile Kaydi.
01.09.2010 Borg Alacak
100 KASA 13.250
642 FAIZ GELIRLERI 13.250

Tahvilin 6 Aylik faiz geliri
50.000 TL* % 53 * (6 ay /12 ay) =13.250 TL
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01.09.2010 Borg Alacak

100 KASA 1.750

642 FAIZ GELIRLERI 1.750

Faiz forward s6zlesmesinin faiz geliri.

(50.000 TL *(% 60 - %53)* 6 Ay / 12 Ay = 1.750 TL)

01.09.2010 Borg Alacak

911 FORWARD SOZLESMEDEN 1
BORCLULAR HESABI

910 FORWARD SOZLESMEDEN 1
ALACAKLILAR HESABI

Faiz Forward Sézlesmesinin Sona Ermesi.

3.3. FUTURES SOZLESMELERININ MUHASEBELESTIRILMESI VE
ORNEK UYGULAMALAR

Futures s6zlesmeleri, fiyatini bugiinden belirledikleri mallarimn ileri bir tarihte teslimi

icin yapilan s6zlesmelerdir (Chambers, 2007: 5)

Futures sozlesmeleri, gelecekte meydana gelecek fiyat dalgalarinin olusturacagi
belirsizlikten korunma amagli yapilacagi gibi belirli bir siire boyunca bir finansal

aracin fiyatini sabitlemek i¢in de kullanir.

Futures sozlesmeleri, sozlesme yapildig tarihte nazim hesaplara alinir ve sézlesme
sona erene kadar nazim hesaplarda izlenir. S6zlesme vadesi siiresince, sdzlesme
konusu tutar, taraflarin varlik hesaplarinda bir artis yada azalisa yol agmayacaktir.
Ancak futures sozlesmeler organize borsalarda islem gordiigii i¢in taraflarin borsaya,
tutar1 Onceden belirlenmis bir islem bedeli 6demesi gerekmektedir. Bu tutar

sOzlesmeyi alan taraf i¢in gider, satan taraf icin ise gelir niteligi tasimaktadir.
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Futures sozlesmelerinin muhasebelestirilme esaslari, kullanim amacina gore
degisiklik gostermektedir. Kullanim amac1 riskten korunma yada spekiilatif kazang

saglama olabilir.

Spekiilatif kazang saglama amaciyla yapilan futures s6zlesmelerinden dogan gelir ya
da gider ‘giinliik hesaplagmalarla’ belirlenir ve giin sonunda ilgili gelir veya gider

hesaplarma kaydedilir (Orten ve Orten, 2001: 32).

Riskten korunma amach kullanilan futures soézlesmeleri, ii¢ baslik altinda
siiflandirilmalidir. Bunlar, fiyat riskinden korunma, nakit akis riskinden korunma ve

yabanci parali net yatirim riskinden korunmadir.

Sozlesme fiyat riskinden korunma,nakit akis riskinden ve yabanci parali net yatirim
riskinden korunmak amaciyla yapiliyorsa, sézlesme sonucunda ortaya ¢ikan kar yada
zarar tutarimin islemekonu olan finansal kararin sonuglarimi diizeltmede kullanilacak

bicimde muhasebe kayitlarina gecirilmelidir (Birgili, Akyel ve Karaca, 2005: 110).
Ticari Mal Futures Sozlesmesi ile Tlgili Ornek Uygulama;

Tekstil dretimi konusunda faaliyet gosteren A isletmesi, hammadde olarak
kullanildig1 pamuk fiyatinin artacagi diisiindiigii i¢in vadeli piyasada 6 aylik bir
futures sozlesmesi satin almak istemistir. Sozlesmenin sartlari geregi 01.02.2016
tarthinde araci kuruma bagvurarak % 2 komisyon ve % 10 baslangi¢ teminatini pesin
olarak 6demistir. Aract kurumun aldigi teminatin ardindan 6 ay vadeli futures
sOzlesmesi 01.02.2016 tarihinde 3.000 TL’ye satin alinmustir. ((")rten ve Orten, 2001;
177)

Futures s6zlesmesine konu olan bu hammaddeye ait 6 aylik cari piyasadaki fiyat

degisimleri asagidaki sekilde gerceklesmistir.

D6nem

01.02.2016

01.03.2016

01.04.2016

01.05.016

01.06.2016

01.07.2016

01.08.2016

Fiyat

3.000

3.100

3.500

3.200

3.100

3.300

3.500
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A firmasinin muhasebe kayitlar asagidaki sekildedir;

01.02.2016 Borg Alacak
653 KOMISYON GIDERLERI 60
HESABI
126 VERILEN DEPOZITO VE 300
TEMINATLAR HESABI
100 KASA 360
Araci kuruma yapilan komisyon 6demesi: 3000 X % 2 = 60
Araci kuruma verilen teminat tutari: 3000 x 0.10 = 300
01.02.2016 Borg Alacak
920 FUTURES SOZLESMEDEN 3.000
ALACAKLAR HESABI
921 FUTURES SOZLESMEDEN 3.000
BORCLAR HESABI
Futures sozlesmesinin nazim hesaplarda izlenmesi.
01.03.2016 Borg Alacak
127 DIGER TICARI ALACAKLAR 100
649 DIGER OLAGAN GELIR VE 100

KARLAR

Futures s6zlesmesinin vadesi siiresince fiyat artiglarindan dogan
gelir.
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01.04.2016

Borg

Alacak

127 DIGER TICARI ALACAKLAR

649 DIGER OLAGAN GELIR VE
KARLAR

Futures s6zlesmesinin vadesi siiresince fiyat artiglarindan dogan
gelir.

400

400

01.05.2016

Borg

Alacak

659 DIGER OLAGAN GIDER VE ZARARLAR

329 DIGER TICARI BORCLAR

Futures soOzlesmesinin  vadesSi
kaynaklanan gider.

siiresince fiyat diigmesinden

300

300

01.06.2016

Borg

Alacak

659 DIGER OLAGAN GIDER VE ZARARLAR

329 DIGER TICARI BORCLAR

Futures sozlesmesinin vadesi siiresince fiyat diigmesinden

kaynaklanan gider.

100

100

01.07.2016

Borg

Alacak

127 DIGER TICARI ALACAKLAR

649 DIGER OLAGAN GELIR VE
KARLAR

Futures s6zlesmesinin vadesi siiresince fiyat artiglarindan dogan
gelir.

200

200
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01.08.2016

Borg

Alacak

127 DIGER TiCARI ALACAKLAR

649 DIGER OLAGAN GELIR VE
KARLAR

Futures s6zlesmesinin vadesi siiresince fiyat artiglarindan dogan
gelir.

200

200

01.08.2016

Borg

Alacak

329 DIGER TICARI BORCLAR
100 KASA

127 DIGER TiCARi ALACAKLAR

Borg ve alacak hesaplarinin kapatilmasi.

400
500

900

01.08.2016

Borg

Alacak

100 KASA

126 VERILEN DEPOZITO VE
TEMINATLAR HESABI

Verilen teminatin geri alinmasi.

300

300

01.08.2016

Borg

Alacak

921 FUTURES SOZLESMEDEN
BORCLAR HESABI

920 FUTURES SOZLESMEDEN
ALACAKLAR HESABI

Futures sdzlesmesinin sona ermesi.

3.000

3.000
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Déviz Futures Sazlesmesi ile Igili Ornek Uygulama;

01.05.2016 tarihinde cari piyasalarda IEURO= 1,580 TL’dir. A isletmesi gelecekte
EURO kurunun artacagini diisiindiigii i¢in kar elde etmek amaciyla 01.05.2016
tarihinde her biri 80.000 Euro degerinde olan 5 ay vadeli 5adet déviz futures
sOzlesmesi satin almigtir. Sozlesmenin sartlart geregi aract kuruma 4.000 TL
komisyon ve 50.000 TL baslangi¢ teminati Odemistir. Isletme, sdzlesmeyi
sozlesmenin vade bitiminde farki tahsil ederek sonlandirmistir. So6zlesmede

1 Tik = 3 EURO’dur. Soézlesmenin vadesi siiresince ay bazinda piyasa degerleri
asagidaki gibi olmustur (Orten ve Orten: 2001; 179).

Do6nem 01.05.2016 | 01.06.2016 01.07.2016 01.08.2016 01.09.2016 | 01.10.2016
Tik degeri Baslangi¢ | 100 artmis 150 azalmis | 200 artmis 150 azalmis | 100 artmustir
A isletmesinin muhasebe kayitlar1 agagidaki gibidir;

01.05.2016 Borg Alacak
653 KOMISYON GIDERLERI 4.000
126 VERILEN DEPOZITO VE 50.000
TEMINATLAR HESABI
100 KASA 54.000
Araci kuruma komisyon ve teminat ddenmesi.
01.05.2016 Borg Alacak
920 FUTURES SOZLESMEDEN 632.000
ALACAKLAR HESABI
921 FUTURES SOZLESMEDEN 632.000

BORCLAR HESABI

Futures sdzlesmesinin satin alinmasi.
80.000 Euro * 5 Adet * 1,580 TL = 632.000 TL
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01.06.2016 Borg Alacak
127 DIGER TICARTI ALACAKLAR 2.370
646 KAMBIYO KARLARI 2.370
Futures s6zlesmesinin fiyat artisindan dogan kar
5 Adet * 100 puan * 3 Euro * 1,580 =2.370 TL
01.07.2016 Borg Alacak
656 KAMBIYO ZARARLARI 3.476
329 DIGER TICARI BORCLAR 3.476
Futures sdzlesmesinde yasanan deger kaybindan dogan zarar.
5 Adet * 150 puan * 3 Euro* 1,580=3.476 TL
01.08.2016 Borg Alacak
127 DIGER TICARI ALACAKLAR 4.740
646 KAMBIYO KARLARI 4.740
Futures s6zlesmesinin fiyat artisindan dogan kar.
5 Adet * 200 puan * 3 Euro* 1,580= 4.740 TL
01.09.2016 Borg Alacak
656 KAMBIYO ZARARLARI 3.555
329 DIGER TICARI BORCLAR 3.555

Futures s6zlesmesinde yasanan deger kaybindan dogan zarar.
5 Adet * 150 puan * 3 Euro* 1,580 = 3.555 TL




01.10.2016 Borg Alacak
127 DIGER TICARTI ALACAKLAR 2.370
646 KAMBIYO KARLARI 2.370
Futures s6zlesmesinin fiyat artisindan dogan kar.
5 Adet * 100 puan * 3Euro * 1,580 = 2.370
01.10.2016 Borg Alacak
329 DIGER TICARI BORCLAR 7.031
100 KASA 2.449
127 DIGER TICARI ALACAKLAR 9.480
Bor¢ ve alacak hesaplarinin kapatilmasit ve alacak fazlasinin
tahsili.
31.12.2016 Borg Alacak
100 KASA 50.000
126 VERILEN DEPOZITO VE 50.000
TEMINATLAR
Futures s6zlesmesi i¢in yatirilan teminatin geri alinmasi.
31.12.2016 Borg Alacak
921 FUTURES SOZLESMEDEN 632.000
BORCLAR HESABI
920 FUTURES SOZLESMEDEN 632.000

ALACAKLAR HESABI

Futures sdzlesmesinin sona ermesi.
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3.4. OPSIYON SOZLESMELERININ MUHASEBELESTIRILMESI VE
ORNEK UYGULAMALAR

Opsiyon sozlesmeleri, organize borsalarda veya tezgahiistii piyasalarda islem goren
finansal bir varlig1 belirli bir prim karsiliginda, o varlig1 ileriki bir tarihte alma veya

satma hakk1 sunan sozlesmelerdir.

Alm opsiyonu, opsiyon alicina belirli bir zamanda belirli bir fiyat iizerinden

opsiyon hakkini kullanma hakki veren, kullanimi istege bagli sézlesmelerdir.

Satim opsiyonu ise, opsiyon alicisina ileride belirli bir tarihte belirlenen bir fiyattan
belirli bir varligi satma hakki verir ve kullanimi yine istege bagl sozlesmelerdir.

(Karaca, Hacthasanoglu ve Demirci, 2014: 249).

Opsiyon soOzlesmelerinde, sozlesmelerin uygulanabilmesi i¢in bir takim sartlarin
gerceklesmesi gereklidir. Ornegin alim opsiyonunun isleme konabilmesi igin,
sozlesme konusu dayanak varligin vade bitimindeki kullanim fiyatinin, dayanak
varligin spot fiyatindan diisiik olmas1 gerekir. Bu sayede opsiyonu kullanan kisi, bu
sozlesmeden fayda saglamis olur. Satim opsiyonunun isleme konabilmesi icin ise
kullanim fiyatinin dayanak varligin satis fiyatindan yiiksek olmasi sarttir. AKSi
takdirde opsiyon hakki olan kisi bu hakki kullanmak istemeyecektir (Killt ve Evci,
2016: 656).

Organize borsada islem goren opsiyon sozlesmeleri ile tezgahustl piyasalarda islem

goren opsiyon sdzlesmelerinin muhasebelestirilmesinde farkliliklar vardir.

Organize borsada islem goren opsiyon sdzlesmeleri, borsanin belirledigi sartlar
gergevesinde muhasebelestirilir. Tezgahlstl opsiyon sézlesmelerinde ise sartlar
taraflar arasinda belirlendigi i¢in bu sozlesmelerin degerleme islemleri icin belirli
yontemler uygulanmalidir. Opsiyon sdzlesmesinde opsiyonu alan taraf bu opsiyonu
alma karsiliginda bir prim Oder. Opsiyonu alan tarafin opsiyonu kullanmamasi
durumunda ugrayacagi zarar, 6dedigi prim kadardir. Bu prim opsiyon alicist igin

gider olarak muhasebelestirilirken, satici ig¢in gelir olarak muhasebelestirilir. Burada
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dikkat edilmesi gereken nokta muhasebelestirme isleminin donemsellik ilkesi
geregince uygulanmasi gerektigidir. Bu sebeple alict i¢in, 6dedigi prim aktifte donem
ayirici hesaplarda, satici i¢in aldig1 prim pasifte donem ayirici hesaplarda izlenir.
Sozlesme vadesinin sonunda veya sozlesmenin herhangi bir nedenle sona erdigi
tarinte donem ayirict hesaplarda yer alan tutarlar ilgili gelir ve gider hesaplarina
aktarilir. TMS 39’a gore, prim 6demesinin cari doneme ait olmayan kismi gelecek
aylara ait gider veya gelecek aylara ait gelir olarak muhasebelestirilmelidir ( Bozkurt,
2006;148).

Doviz Opsiyon Sizlesmesi ile Igili Ornek Uygulama;

M A.S 01.03.2011 tarihinde kar elde etmek amaciyla Euro kurunun gelecekte
artacagn diisiincesi ile 40.000 Euro degerinde 5 ay vadeli ve 1 Euro=2,770 TL kur
Uzerinden bir adet opsiyon sozlesmesi satin almistir. S6zlesmenin yapildigi tarihte
cari piyasada 1 Euro alis kuru 2,680 TL’dir. Opsiyon primi %3, aracit kuruma
O6denecek komisyon ise %2 olarak belirlenmistir. M A.S. opsiyon sézlesmesini vade
sonunda nakit tahsilat yoluyla sonlandirmistir. Euro kurunun 5 aylik dénem

icerisinde degisimi asagidaki sekilde ger¢eklesmistir.

1 Nisan 2011, 1 Euro=2,800

1 Mayis 2011, 1 Euro=2,900

1 Haziran 2011, 1 Euro=2,700
1 Temmuz 2011, 1 Euro= 2,710
1 Agustos 2011, 1 Euro=2,910

M A.$’nin muhasebe kayitlart su sekilde olacaktir;
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01.03.2011 Borg Alacak
653 KOMISYON GIDERLERI 2.216
100 KASA 2.216
Odenen komisyon : 40.000 Euro * 2,770 TL * % 2 = 2.216 TL
01.03.2011 Borg Alacak
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER 3.324
100 KASA 3.324
Opsiyon primi : 40.000 Euro * 2,770 TL * % 3 =3.324 TL
01.03.2011 Borg Alacak
940 OPSIYON SOZLESMESINDEN 110.800
ALACAKLAR HESABI
941 OPSIYON SOZLESMESINDEN 110.800
BORCLAR HESABI
Opsiyon sdzlesmesinin satin alinmasi
40.000 Euro * 2,770 =110.800
01.04.2011 Borg Alacak
127 DIGER TICARI ALACAKLAR 1.200
646 KAMBIYO KARLARI 1.200

Euro kurunun artmasi
40.000 Euro * (2,800 - 2,770) =1.200 TL
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01.05.2011 Borg Alacak
127 DIGER TICARI ALACAKLAR 5.200
646 KAMBIYO KARLARI 5.200
1 Mayis, 1 Euro=2,900
(2,900-2,770) x 40.000 =5.200 TL
Euro kurunun artmasi nedeniyle olusan gelir.
01.06.2011 Borg Alacak
656 KAMBIYO ZARARLARI 2.800
329 DIGER TICARi BORCLAR 2.800
1 Haziran, 1 Euro=2,700
(2,770-2,700) x 40.000 =2.800 TL
Euro kurunun diismesi nedeniyle olusan zarar.
01.07.2011 Borg Alacak
656 KAMBIYO ZARARLARI 2.400
329 DIGER TICARI BORCLAR 2.400
1 Temmuz, 1 Euro=2,710
(2,770-2,710) x 40.000 =2.400 TL
Euro kurunun diismesi nedeniyle olusan zarar.
01.08.2011 Borg Alacak
127 DIGER TICART ALACAKLAR 5.600
646 KAMBIYO KARLARI 5.600

1 Agustos, 1 Euro=2,910
(2,910-2,770) x 40.000 =5.600 TL
Euro kurunun artmasi nedeniyle olusan gelir.
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01.08.2011 Borg Alacak
659 DIGER OLAGAN GIDER 3.324
VE ZARARLAR
180 GELECEK AYLARA AIT 3.324
GIDERLER
Opsiyon priminin dénem giderine yansitilmast.
31.12.2011 Borg Alacak
100 KASA 6.800
329 TICARi BORCLAR 5.200
180 GELECEK AYLARA AIT 12.000
GIDERLER
Alacak ve borg hesaplarinin kapatilmasi.
31.12.2011 Borg Alacak
941 OPSIYON SOZLESMESINDEN 110.800
BORCLAR HESABI
940 OPSIYON SOZLESMESINDEN 110.800

ALACAKLAR HESABI

Opsiyon sdzlesmesinin sona ermesi.

Sozlesme sona erdiginde isletme opsiyon hakkinin kullanilmasinin kendi lehine olup

olmadigina bakarak karar verecektir. Ornegimizde isletme bu hakkini kullanacaktir.

Ciinkii kur artig/azalisindan 6.800 TL kazang elde edecektir.
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Faiz Opsiyon Sizlesmesi ile Igili Ornek Uygulama;

Istanbul’daki PVC Marketler Zinciri 01.02.2017 tarihinde, ticari mal alimi icin B
Bankasindan TUFE + %5 degisken faizli, 3 ay vadeli, 200.000 TL kredi almistir.
PVC Marketler zinciri, bu kredinin degisken faiz riskindeki degismeden kaynakli
zarara ugramaktan korktugu i¢in yine 01.02.2017 tarihinde, 3 ay vadeli, % 35 faiz
oranli, 200.000 TL degerinde bir faiz opsiyon soOzlesmesi satin almistir.
%0,2komisyon ve % 3 oraninda opsiyon primi pesin olarak O0denmistir. 3 aylik

donem igerisinde TUFE oranindaki degisim su sekilde olmustur;

01.02 2017, %30 01.03.2017, %31 01.04.2017, %28 01.05.2017, %32

PVC Marketler Zinciri i¢cin muhasebe kayitlar1 asagidaki gibidir;

01.02.2017 Borc Alacak

100 KASA 200.000

300 BANKA KREDILERT 200.000

Bankadan alinan kredinin muhasebe kayitlarinda gosterilmesi.

01.02.2017 Borg Alacak

653 KOMISYON GIDERLERI 400

100 KASA 400

Araci1 kuruma 6denen komisyon gideri hesabi
200.000 * % 0,2 =400 TL
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01.02.2017 Borg Alacak
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER 6.000
100 KASA 6.000
Opsiyon priminin 6denmesi.
200.000* % 3 = 6.000 TL
01.02.2017 Borg Alacak
940 OPSIYON SOZLESMESINDEN 1
ALACAKLAR HESABI
941 OPSIYON SOZLESMESINDEN 1
BORCLAR HESABI
Opsiyon sdzlesmesinin iz Bedeli ile Kayitlara Alinmas.
01.05.2017 Borg Alacak
127 DIGER TICARI ALACAKLAR 1.000
642 FAIZ GELIRLERI 1.000
Opsiyon sdzlesmesinden dogan gelir.
200.000*(%37-%35) * 3Ay/12Ay = 1.000
01.05.2017 Borg Alacak
780 FINANSMAN GIDERLERI 18.500
100 KASA 18.500

200.000 * % 37 * 3/12 = 18.500
Banka kredisi i¢in yapilan faiz ddemesi. (TUFE +% 5)
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01.05.2017

Borg

Alacak

659 DIGER OLAGAN GIDER
VE ZARARLAR HESABI

180 GELECEK AYLARA AIT
GIDERLER HESABI

Opsiyon priminin gider olarak kaydedilmesi.

6.000

6.000

01.05.2017

Borg

Alacak

941 OPSIYON SOZLESMESINDEN
BORCLAR

940 OPSIYON SOZLESMESINDEN
ALACAKLAR

Opsiyon sdzlegsmesinin sona ermesi.

Aym &6rmegi 3 ay sonunda TUFE oranmin asagidaki gibi oldugunu varsayarak

yeniden ¢6zecek olursak islem asagidaki gibi olacaktir.

01.02 2017,% 30  01.03.2017, % 35

01.04.2017, % 45

Bu durumda PVC Marketler Zinciri i¢in muhasebe kayitlari asagidaki gibidir;

01.02.2017 Borg Alacak
100 KASA 200.000
300 BANKA KREDILERI 200.000
Bankadan alinan kredinin muhasebe kayitlarinda gosterilmesi.
01.02.2017 Borg Alacak
653 KOMISYON GIDERLERI 400
100 KASA 400

Araci kuruma ddenen komisyon gideri hesab1
200.000 * % 0,2 =400 TL

01.05.2017, % 60
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01.02.2017 Borg Alacak
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER 6.000
100 KASA 6.000
Opsiyon priminin édenmesi.
200.000* % 3 = 6.000 TL
01.02.2017 Borg Alacak
940 OPSIYON SOZLESMESINDEN 1
ALACAKLAR HESABI
941 OPSIYON SOZLESMESINDEN 1
BORCLAR HESABI
Opsiyon sozlesmesinin iz Bedeli ile Kayitlara Alinmas.
01.05.2017 Borg Alacak
127 DIGER TICARI ALACAKLAR 15.000
642 FAIZ GELIRLERI 15.000
Opsiyon sdzlesmesinden dogan gelir.
200.000 * (% 65 -% 35) * 3Ay/12Ay = 15.000
01.05.2017 Borg Alacak
780 FINANSMAN GIDERLERI 32.500
100 KASA 32.500

200.000 * % 65 * 3/12 = 32.500
Banka kredisi i¢in yapilan faiz 6demesi. (TUFE +% 5)
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01.05.2017 Borg Alacak

659 DIGER OLAGAN GIDER 6.000
VE ZARARLAR HESABI

180 GELECEK AYLARA AIT 6.000
GIDERLER HESABI

Opsiyon priminin gider olarak kaydedilmesi.

01.05.2017 Borg Alacak

941 OPSIYON SOZLESM ESINDEN 1
BORCLAR

940 OPSIYON SOZLESMESINDEN 1
ALACAKLAR

Opsiyon sdzlesmesinin sona ermesi.

Goriildiigii gibi isletme TUFE % 60 gibi yiiksek bir orana ¢ikmasma ragmen,
Odeyecegi faiz oranin1 % 35 ile sabitlemis ve bu tutara opsiyon primi ve komisyonu

dahil ettigimizde ¢ok daha ucuz tutarda bir faiz 6demesi ile karsilagsmustir.

4.5. SWAP SOZLESMELERININ MUHASEBELESTIRILMESI VE ORNEK
UYGULAMALAR

Swap islemi, sozlesmeye taraf olan kisilerin belirli bir miktar ve nitelikteki para,
doviz, mali ara¢ gibi varlik veya ytkiimliiliikklerin 6nceden belirlenen fiyat ve
kosullara gore, gelecekteki bir tarihte organize piyasalarda degis tokusunun yapildigi
vadeli islemlerdir (Yilmaz ve Sahin, 2009: 395). Swap sozlesmelerinin
muhasebelestirilmesinde, bu sozlesmelerin hangi amacla kullanildigi ve swap
sozlesme tiirlerinde hangisinin kullanildigi g6z Oniinde bulundurulmasi gereken

hususlardir.
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Vadeli islem sozlesmelerinin genelinde karsilasilan muhasebe sorunlarina ¢oziim
getirebilmek i¢in ilk olarak sozlesmelerin kullanim amact belirlenmelidir. Swap
sozlesmeleri bu islemin dogurdugu yarar ve maruz kaldig riskleri yansitacak sekilde

muhasebelestirilmelidir.

Kar elde etme amaciyla taraf olunan swap sozlesmelerinde, islem sonuglarinin
degerlendirilmesinde piyasa degerini esas alan yaklasim uygulanir. Faiz ve doviz
swap islemleri bilancoya kaydedilir ve sodzlesmelerin degerindeki degisimler,
degisimin gerceklestigi donem igerisinde gelir yada gider olarak bilangolarda

gosterilir (Bozkurt, 2006: 146).

Swap sozlesmelerine riskten korunma amaciyla taraf olunduysa sayet, beklenen
riskten bu islem ile ka¢inilmis ya da zarar en aza indirgenmis olsa bile, durum
muhasebe kayitlarina uygun bir sekilde yansitilmazsa, riskten korunmanin beklenen

etkileri finansal tablolara yansitilamayacaktir (Tuncay ve Cengiz, 2016: 7).

Riskten korunma amaciyla taraf olunan swap sozlesmelerinde, s6z konusu riskten
korunma konusu kalemin gergege uygun degerindeki meydana gelen degisiklikler

sonucu olusan kazang veya kayip o donemin gelir tablosunda gosterilir.
Faiz Swap Sozlesmesi ile Ilgili Ornek Uygulamas

Kredi degeri diisiik olan Y firmasi sabit faiz ile kredi degeri daha yiiksek olan Z
firmas1 ise degisken faiz ile borglanmak istemektedir. Bu iki firma mukayeseli
ustlinliklerinden yararlanmak igin swap islemine (bor¢ takasi) girmiglerdir. Z
firmas1 01.07.2010 tarihinde bir yil vadeli %40 sabit faizli, 300.000 TL kredi
almistir. Aym tarihte Y isletmesi ise TUFE + % 15 degisken faizli 300.000 TL kredi
almistir. Kredi faizleri alti aylik donemlerde 6denecektir. Yapilan swap anlagmasi
geregi, her iki isletme bir digerinin faiz 6demelerini yapacaktir. Bununla birlikte Y
isletmesi, Z isletmesine alti ayda bir olmak iizere %5 oraninda faiz ddeyecektir.
Yillik TUFE oramt 31.12.2010 tarihinde % 20, 30.06.2011 tarihinde ise % 25

olmustur.
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Y Isletmesine ait muhasebe kayitlar asagidaki gibidir;

01.07.2010 Borg Alacak
100 KASA 300.000
300 BANKA KREDILERI 300.000
TUFE + % 15 Faizli 1 Y1l Vadeli Alinan kredi.
01.07.2010 Borg Alacak
930 SWAP SOZLESMESINDEN 300.000
ALACAKLAR HESABI
931 SWAP SOZLESMESINDEN 300.000
BORCLAR HESABI
Yapilan swap sozlesmesinin nazim hesaplarinda izlenmesi.
31.12.2010 Borg Alacak
780 FINANSMAN GIDERI 60.000
100 KASA 60.000
Z Isletmesi tarafindan alman % 40 sabit faizli kredinin 6 aylik
faizinin 6denmesi
300.000 * % 40 * 6/12 =60.000
31.12.2010 Borg Alacak
780 FINANSMAN GIDERI 15.000
100 KASA 15.000

Z Isletmesine 6denen % 5 faiz tutar

300.000 * % 5 =15.000

97



30.06.2011 Borg Alacak
300 BANKA KREDILERI 300.000
100 KASA 300.000
Alinan kredinin Anapara geri 6demesi.
30.06.2011 Borg Alacak
931 SWAP SOZLESMESINDEN 300.000
BORCLAR HESABI
930 SWAP SOZLESMESINDEN 300.000
ALACAKLAR HESABI
Sozlesmenin sona ermesiyle hesabin kapatilmasi.
30.06.2011 Borg Alacak
780 FINANSMAN GIDERI 60.000
100 KASA 60.000
Z Isletmesi tarafindan alman % 40 sabit faizli kredinin 6 aylik
faizinin 6denmesi
300.000 * % 40 * 6/12 =60.000
30.06.2011 Borg Alacak
780 FINANSMAN GIDERI 15.000
100 KASA 15.000

Z Isletmesine 6denen % 5 faiz tutar1

300.000 * % 5 =15.000
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Z Isletmesine ait muhasebe kayitlar1 da asagidaki gibi olacaktir;

01.07.2010 Borg Alacak
100 KASA 300.000
300 BANKA KREDILERI 300.000
% 40 Sabit Faizli 1 Y1l Vadeli Alinan kredi
01.07.2010 Borg Alacak
930 SWAP SOZLESMESINDEN 300.000
ALACAKLAR HESABI
931 SWAP SOZLESMESINDEN 300.000
BORCLAR HESABI
Yapilan swap sozlesmesinin nazim hesaplarinda izlenmesi.
31.12.2010 Borg Alacak
780 FINANSMAN GIDERI 52.500
100 KASA 52.500
Y Isletmesi tarafindan alinan TUFE + % 15 faizli kredinin 6 aylik
faizinin Z Isletmesi tarafindan 6denmesi
300.000 * ( % 20+%15) * 6/12 = 52.500
31.12.2010 Borg Alacak
100 KASA 15.000
642 FAiZ GELIRLERI 15.000

Y isletmesi tarafindan Z Isletmesine 6denen % 5 faiz tutari.
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30.06.2011 Borg Alacak
780 FINANSMAN GIDERI 60.000
100 KASA 60.000
Y Isletmesi tarafindan alinan TUFE + % 15 faizli kredinin 6 aylik
faizinin Z Isletmesi tarafindan 6denmesi
300.000 * ( % 25 + % 15) * 6/12 = 60.000
30.06.2011 Borg Alacak
100 KASA 15.000
642 FAIZ GELIRLERI 15.000
Y isletmesi tarafindan Z Isletmesine denen % 5 faiz tutari.
30.06.2011 Borg Alacak
300 BANKA KREDILERI 300.000
100 KASA 300.000
Alinan kredinin Anapara geri 6demesi.
30.06.2011 Borg Alacak
931 SWAP SOZLESMESINDEN 300.000
BORCLAR HESABI
930 SWAP SOZLESMESINDEN 300.000

ALACAKLAR HESABI

Sézlesmenin sona ermesiyle hesabin kapatilmasi.
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Doviz Swap Sozlesmesi ile Ilgili Ornek Uygulama;

AB iilkelerinden makine ithal edecek olan X Madencilik, 100.000$’a esdeger 70.000
Euro’ya gereksinim duymaktadir. Bu sebeple X madencilik 100.000 $ karsiliginda
70.000 Euro almak igin Z Turizm sirketiyle 01.02.2015 tarihinde doviz swap
sozlesmesi yapmistir. Her iki firmanin kullandiklar1 kredi i¢in uygulanan yillik faiz
oranlart Euro i¢in % 6 ve USD igin %4 olarak belirlenmistir. Anaparalarin geri
tesliminin  01.05.2015 tarihinde yapilmasi konusunda anlagilmistir. Sozlesme

stiresince kur degisimleri asagidaki sekilde olmustur (Ocakoglu, 2013: 59);

1 Subat 2015, 1 Euro=2,857 TL 1 $=2,000 TL (Swap Tarihi)
1 Mart 2015, 1 Euro=2,860 TL 1$=2,030 TL
1 Nisan 2015, 1Euro=2,900 TL  1$=2,050 TL
1 Mayis 2015, 1 Euro=3,000 TL 1$=2,100TL

X Madencilik Firmasina ait muhasebe kayitlar1 asagidaki gibidir;

01.02.2015 Borg Alacak

930 SWAP SOZLESMESINDEN 200.000
ALACAKLAR HESABI

931 SWAP SOZLESMESINDEN 200.000
BORCLAR HESABI

Doviz swap sézlesmesinin kaydi.
100.000 $ * 2,000 TL =200.000 TL,
70.000 Euro * 2,857=200.000 TL

01.02.2015 Borg Alacak

100 KASA 200.000
100.01 Euro Kasas1 (70.000 Euro)

100 KASA 200.000
100.02 USD Kasas1 (100.000 $)

Sozlesme sartlar1 geregince anaparalarin takasi kaydi
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01.05.2015

Borg

Alacak

780 FINANSMAN GIDERLERI

100 KASA
100.01 Euro Kasas1

Z Turizm Isletmesinden Alinan Euro Faizinin Odenmesi
70.000 Euro * % 6 * 3 Ay/12 Ay * 3,000 TL = 1.050 TL

1.050

1.050

01.05.2015

Borg

Alacak

100 KASA
100.02 USD Kasasi (100.000 USD * 2,100 TL)

100 KASA
100.01 Euro Kasasi
(70.000 Euro * 3,000 TL)

Degistirilen anaparalarin iade edilmesi.

210.000

210.000

01.05.2015

Borg

Alacak

931 SWAP SOZLESMESINDEN
BORCLAR HESABI

930 SWAP SOZLESMESINDEN
ALACAKLAR HESABI

Doviz swap sozlegmesinin sona ermesi.

200.000

200.000

Z Turizm Isletmesinin muhasebe kayitlar1 asagidaki gibi olacaktir;

01.02.2015

Borg

Alacak

930 SWAP SOZLESMESINDEN
ALACAKLAR HESABI

931 SWAP SOZLESMESINDEN
BORCLAR HESABI

Do6viz swap sozlesmesinin kaydi.
100.000 $ * 2,000 TL =200.000 TL,
70.000 Euro * 2,857=200.000 TL

200.000

200.000
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01.02.2015 Borg Alacak
100 KASA 200.000
100.02USD Kasas1 (100.000 USD)
100 KASA 200.000
100.01Euro Kasasi (70.000 Euro)
Sozlesme sartlar1 geregince anaparalarin takasi kaydi
01.05.2015 Borg Alacak
780 FINANSMAN GIDERLERI 1.000
100 KASA 1.000
100.02USD Kasasi
X Madencilik Isletmesinden Alman USD Faizinin Odenmesi
100.000 USD * % 4 * 3 Ay/12 Ay * 2,100 TL = 1.000 TL
01.05.2015 Borg Alacak
100 KASA 210.000
100.01 Euro Kasas1(70.000 Euro * 3,000 TL)
100 KASA 210.000
100.02 USD Kasast
(100.000 USD *2,100 TL)
Degistirilen anaparalarin iade edilmesi.
01.05.2015 Borg Alacak
931 SWAP SOZLESMESINDEN 200.000
BORCLAR HESABI
930 SWAP SOZLESMESINDEN 200.000

ALACAKLAR HESABI

Doviz swap sdzlesmesinin sona ermesi.

Goriildiigi gibi her iki firma hem istedigi para birimine ulagmis olacak hem de

birbirlerinin faizlerini takas ederek kendi avantajlarini kullanmis olacaklardir.




SONUC

197011 yillarda sabit kur sisteminin etkili oldugu Bretton Woods sisteminin ¢okmesi
diinya finans sektoriinde biiyiik degisiklikler yasanmasina sebep olmustur. Sabit kur
sisteminin yikilip yerini dalgali kur sistemine birakmasi, isletmeleri doviz kuru, faiz
orani, fiyat gibi unsurlarin siirekli degistigi ve risk faktorlerinin yogun oldugu bir
piyasayla karst karsiya birakmistir. Bu donemde yasanan teknoloji ve iletisim

alanindaki gelismeler piyasalardaki kiiresellesmenin arkasindaki itici bir glgtir.

Yasanan kiiresellesmenin etkilerinin yogun goriildiigii alanlardan biri de, finansal
piyasalardaki kiiresellesme hareketidir. Finansal piyasalarin kiiresellesmesiyle
sermaye, belirli bir cografi sinir igersinde kalmayip, daha diisiik risk ve daha elverisli
ortamlarin oldugu, daha fazla kazang getirecegi alanlara kolayca aktarilabilmektedir.
Finansal kiiresellesme ile diinya ¢apindaki finans piyasalarini ayiran sinirlar ortadan
kalkmis, finans piyasalarindaki kisitlamalarin ve uluslararasi rekabetin Oni
acilmistir. Ekonomik simirlarin ortadan kalkmasi ve serbest sermaye hareketleri
rekabet sartlarin1 agirlastirmistir. Rekabetin sartlarinin - agirlasmasi  isletmeleri
faaliyetlerini devam ettirebilmek i¢in diisiik maliyetli fon arayisina itmistir. Bu
yogun rekabet ve risk ortaminda risk yonetim araci olarak, finansal araclardan

tiretilen tirev araclar bu yillarda yogun bir sekilde kullanilmaya baslanmustir.

Tulrev araglar piyasalarin etkin bir sekilde islemesi i¢in olumlu rol iistlenmektedirler.
Bu araclar riskten korunma araci olarak kullanilmasinin yami sira yatirim
segeneklerini artirarak piyasalarin daha likit hale gelmesini saglarlar. Tirev araglar
riskin azaltilmas1 yok edilmesi ya da belirli sartlar altinda bu risklerin tistlenilmesi
sonucu kar elde etme amaciyla kullanilmaktadir. Ayrica tiirev ara¢ kullanicilart spot
ve forward fiyatlar1 arasindaki degismelerden faydalanarak, fiyatlarin diisiik oldugu
piyasada alis, fiyatlarin diger piyasaya gore daha yliksek oldugu piyasada satis islemi
yaparak arbitraj imkan1 bulabilmektedirler. En yaygin olarak kullanilanlar1 forward,
futures, swap ve opsiyon sozlesmeleridir. Bu soézlesmeler beklenmedik fiyat
degisimlerine karsi olusan riski onleyici niteliktedirler. Bu sézlesmeler, sozlesmede
belirlenen varlig1 belirli bir vade sonunda 6nceden belirlenmis bir fiyattan gelecege

yonelik tahminleri 151¢1nda alma ya da satma islemidir.
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Uluslararas1 piyasalarda islem goren isletmelerin finansal tablolarinin kolay
anlasilabilir, karsilastirilabilir, gercege uygun, giivenilir ve ihtiyaca yonelik olmasi
gerekir. Finansal tablolarin uluslararasi piyasalara agilmasi, uluslararasi alandaki tim
finansal tablo kullanicilari tarafindan rahatlikla anlasilabilecek tek tip bir finansal
raporlama standardinin varligint zorunlu kilmistir. Farkli ilkelerin finansal
tablolarinin karsilastirilabilmesi, konsolide edilmesi, yatirimcilara gergek, guvenilir
ve karsilastirilabilir bilgilerin sunulmasi ancak uluslararasi gegerliligi olan muhasebe

standartlarinin uygulanmasi ile miimkiin olabilir.

Uluslararast Muhasebe Standartlari Kurulu (IASB) tarafindan olusturulan
Uluslararas1  Muhasebe  Standartlari, ¢ok uluslu isletmelerin  muhasebe
uygulamalarinda birlik olusturmak icin herkes tarafindan kabul gormiis pek cok
standart yaymlamistir. Ozellikle islem hacmi hizla artan tiirev araglarin finansal
tablolarda gosterilmesi konusunda sorunlarla karsilagilmaktadir. Turev arag
kullanimiyla ilgili ortaya ¢ikan kazang veya kayiplarin Uluslararasi Muhasebe
Standartlarina gore muhasebelestirilmesi ve finansal tablolarda gosterilmesi
gerekmektedir. Bununla ilgili IASB, tiirev araglarinda dahil oldugu finansal araglarin
muhasebelestirilmesi ile ilgili 32 ve 39 No’lu iki adet standart yayinlamustir.
Tirkiye’de ise tiirev araclarla ilgili bazi kurum ve kuruluslar tarafindan cesitli
diizenlemeler yapilmistir. Bu diizenlemelerin ¢oklugu, karigikliga sebep olmus ve

diger iilke mevzuatlariyla da uyum saglayabilmek amaciyla Uluslararasi Muhasebe

Standartlarin1 kabul etme ve uygulama karari alimmustir. Tlrkiye Muhasebe

Standartlari, bu standartlarin birebir Tiirkgeye c¢evrilmis halidir. TMS 32, finansal
araclarin agiklanmasi ve finansal tablolarda sunulmasina iliskin diizenlemeleri
icermektedir.

Bu standarda gore, Oncelikli olarak finansal araglarin siniflandirilmasi yapilmali,
finansal araglarin; finansal varlik, finansal bor¢ veya 6zkaynaga dayali finansal arag
m1 olduklar1 belirlenmelidir. Ozellikle, finansal borglarn, 6zkaynaga dayali finansal
araglardan ayirt edilmesi standartta belirtilen ¢ok 6nemli bir noktadir. TMS 32’ye
gore bir varligin tiirev arac¢ olarak smiflandirilabilmesi i¢in, sdzlesme bir taraf igin
finansal varlik hiikmiindeyken, diger taraf i¢in finansal bor¢ ya da 6zkaynaga dayali

finansal arag niteliginde olmalidir.
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TMS 32’ye isletmeler finansal varlik veya finansal borg¢larini birbirinden mahsup
etme (netlestirme) hakkina sahiptir. Netlestirme hakki; finansal borg iliskisi iginde
olan taraflara s6z konusu borcu takas etme yada mahsup etme imkan1 veren yasal bir
haktir. Netlestirme isleminin bir varligin elde edilmesi ya da bir borcun 6denmesi
gibi durumlarla es zamanli olarak yapilmasi ve yapilan netlestirme ardindan
bilangolara yansitilmalidir. Yine bu standarda gore finansal araclarla ilgili faiz,

temettii, kazang ve kayiplar dogrudan gelir tablosunda gosterilmelidir.

TMS 39 ise finansal araglarin muhasebelestirilme ve Olg¢lilmesine iligkin ilkeleri
icermektedir. Bu standart finansal araglarin ilk muhasebelestirilmesine ve sonraki
Olclimlerine, bilango dis1 birakilmasina, deger disiikliigline ve riskten korunma

muhasebesine iliskin ilkeleri belirlemektedir.

TMS 39, tiirev aracglar1 su sekilde tanimlamistir; Degeri, mal fiyatina, doviz kuruna,
oran endeksine veya kredi derecelendirmelerine gore degisen, net bir baslangig
yatirnmi gerektirmeyen veya benzer nitelikteki sézlesmelere gore daha az bir net
baslangi¢ yatirimi gerektiren, ddemesi gelecekteki bir tarihte gerceklesecek olan
finansal araclardir. TMS 39, finansal wvarliklart dort baglhik altinda
siniflandirmaktadir. Bunlar; gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan
finansal varliklar, vadeye kadar elde tutulan yatirimlar, kredi ve alacaklar ile

satilmaya hazir finansal varliklardir.

Standart, finansal varliklarin muhasebelestirilme esaslarinin kullanim amacina goére
belirlenmesini ongdrmiistiir. Kar elde amacli kullanilan tiirev araglarin gercege
uygun deger ile degerlenmeleri ve bunun sonucunda olusan kar yada zarar donemin

sonug hesaplarina kaydedilmelidir.

Riskten korunma amagcli kullanilan tiirev araglarin muhasebelestirilmesi ise, islemin
meydana geldigi donem igerisinde donem ayirici hesaba veya 6zkaynaklar hesabina
kaydedilmeli, s6zlesme sonucu olusan kazang veya kaybin muhasebelestirilmesi

vade bitimine kadar ertelenmelidir.
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Bilangodis1 araglar olarak bilenen tiirev araclarin muhasebe kayitlarina alinmasi, bu
islemlere ait olusan kar veya zararlarin hesaplanmasi, finansal tablolarda gosterilmesi
veya kayit dis1 birakilmasi ve bu islemlerin isletmenin degerinde olusturabilecek
degisimlerden kaynakli olarak isletmeye ek yiik getirmeyecek sekilde muhasebe
kayitlarina alinmasi biiyiik 6nem arz etmektedir. Ancak tiirev araglarin degerlemesi
ve muhasebelestirilmesi konusunda ortak bir fikir olusturulamamistir. Uluslararasi
muhasebe standartlarina uyum ¢alismalar1 devam etmektedir. TMS 32 ve TMS 39’a
gore tlrev araclar araglarin, gercek bir ekonomik hareket olusturmadigindan, nazim

hesaplarda gosterilmesi daha uygundur.

Tiirkiye’de muhasebe alaninda yapilan ¢aligmalar ve turev araglara iliskin muhasebe
esaslarmin yeterince agik ve diizenleyici olmadigi goriilmektedir. Muhasebe

ilkelerinin daha kapsamli, agiklayict ve anlasilir bir sekilde diizenlenmesi faydali

olacaktir. Bu tez ¢alismasi, Tiirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standardi

(TFSR) 9: Finansal araglar’da yer alan hiikiimler dikkate alinarak gelistirilmeye
agiktir.

Sonug¢ olarak, globallesen diinyada sirketlerin uluslararasi piyasalarda kendilerini
kabul ettirebilmeleri, daha diisiik maliyetli fonlara erisebilmeleri ve ¢ok uluslu
sirketler ile rekabet giiciine sahip olabilmelerinde tiirev ara¢ kullanim1 ve ayrica bu
tiirev araclarin uluslararast muhasebe standartlarina uygun bir sekilde raporlanmasi

guclu bir ekonomi igin kritik 6neme sahip unsurlardir.
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