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TEZ DANISMANI: Dog. Dr. Cemal ELITAS

Kiiresellesen diinyada, muhasebe standardizasyonun 6nemi her gegen giin
daha da artmaktadir. Muhasebe biliminin kapsadigi konular1 incelerken bu
standardizasyonlar1 géz ardi etmemek gerekmektedir. Aksi halde yapilan ¢aligmalar

gerekli bilgilerle desteklenmeyecektir.

Bu ¢alismasinin amaci, TMS/TFRS baglaminda hedge muhasebesini, finansal
tiirev iirlinleri ve bu iiriinlerin muhasebe kayitlarin1 kapsamli bir sekilde incelemek
ve genel uygulama sonucunda karsilagtirmali analiz yaparak farklilik saglamaktir.
Calismanin ilk boliimiinde TMS/TFRS baglaminda hegde muhasebesi gerekli
literatiir taramast esliginde sunulacaktir. ikinci béliimde yine TMS/TFRS baglaminda
finansal tiirev iirlinler ve bu iirlinlerin muhasebe kayitlari, genel kabul goérmiis
mubhasebe ilkeleri dogrultusunda ele alinacaktir. Son boliimde ise, finansal tiirev

iriinlerin karsilastirmalr analizi yapilacaktir.

Sonug olarak, ele alinan finansal tiirev {iriinlerin birbirlerine olan tistiinliikleri

genel bir degerlendirme esliginde ifade edilecektir.

Anahtar Kelimeler: TMS, TFRS, hedge muhasebesi, finansal tiirev iiriinler.
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ABSTRACT

HEDGE ACCOUNTING AND FINANCIAL DERIVATIVE PRODUCTS:
A COMPARATIVE APPLICATION

Mustafa KALAFAT

AFYON KOCATEPE UNIVERSITY
THE INSTITUTE OF SOCIAL SCIENCES
DEPARTMENT OF BUSINESS ADMINISTRATION

February 2010

ADVISOR: Assoc. Prof. Dr. Cemal ELITAS

The importance of the accounting standardization is increasing day by day.
These standardizations must not be ignored while examining the subjects of
accounting science. If they are ignored the studies which have done are not supported

with needed knowledge.

The purpose of this study is to examine the hedge accounting in the context of
TMS/TFRS, to examine the financial derivative products and the record of these
products in an extensive way, and to provide discrepancy by doing comperative
analyze in the consequence of general application. In the first part of the study, the
hedge accounting in the context of TMS/TFRS will be presented accompanied with
needed literature scanning. In the second part, again in the context of TMS/TFRS the
financial derivative products and record of these products will be handled by means
of generally accepted accounting principles. In the final part, the comperative

analyze of the financial derivative products will take place.

In conclusion, the relative priorities of handled financial derivative products

will be expressed by means of a general evaluation.

Keywords: TMS, TFRS, hedge accounting, financial derivative products.
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GIRIS

Bretton Woods' sisteminin ¢okiisiine miiteakip uluslararasi finansal sistemde
olusan biiyiik belirsizlik, ilk basta fiyat ve faiz oranlarinda biiyiik dalgalanmalarla
kendini hissettirmistir. Boyle bir atmosferde hizla degisen piyasa yapisinin (siddetli
rekabet, degisken fon yapisi, piyasalasma silireci v.b.) yani s, teknolojik
ilerlemeler, globallesme siirecinin en ¢ok hissedildigi para ve sermaye piyasalarinda

yeni atilimlar1 da beraberinde getirmistir (Giindiiz ve Tutal, 1995:1).

Ayrica, Bretton Woods sisteminin ¢okmesiyle birlikte sabit kur sisteminden
dalgal1 kur sistemine gecilmis ve isletmeler finansal riskle kars1 karsiya kalmiglardir.
Bu finansal riskler; doviz kurlari, faiz, borsa ve enflasyondaki dalgalanmalardir.
Risklerden kurtulmak ya da en aza indirmek isletmelerin baslica ugrasisi olmustur.

Bu amagla bir takim finansal iirtinler gelistirilmistir.

Islem riskinden korunmak icin isletme igi yontemler veya isletme dis
(finansal) yontemler kullanilmaktadir. Bu ¢alismada, bu yontemlerin neler oldugu,
isletmeler tarafindan nasil kullanildiklar1 ve yapilmasi gereken muhasebe kayitlari

belirlenmeye calisilacaktir.

Tiirev iirlinler finansal agidan vazgecilemeyecek araglardir. Ciinkii 6nemli ve
yararhidirlar. Ozellikle son yillarda g¢esit ve hacim bakimindan biiyiik ivme
kazanmiglardir. Bununla birlikte temelde risk transferini gerceklestiren bu araclar,
icerdikleri risk faktoriiniin yani sira, hukuki ve muhasebelestirmeye yonelik

cercevenin eksikligiyle de dikkatleri {izerine toplamustir.

Bu finansal araglar1 kullanan isletmeler i¢in bunlarin finansal tablolarda nasil
raporlanacagi, hangi degerleme Ol¢iisiiniin kullanilacagi, bu araglardan dogan kazang

ve kayiplarin finansal tablolara ne zaman ve nasil aktarilacagi, son derece onemli

! Bretton Woods sistemi Amerikan dolarina ve onun araciligiyla, alta bagli bir para sistemi idi.
Sistem Onceleri goreceli olarak iyi igledi. 1950’lerin basinda diinyada bir “dolar kitlig1” dénemi
yasanmistt. 16 Mart 1973°de Avrupa Toplulugu iilkeleri yeni aldiklar1 karadar1 tiim diinyaya
duyurmuslardir. Bundan bdyle bu iilkeler paralarini sabit kurlardan birbirinin paralarina bagliyor ve
dolar karsisinda ayri ayr1 dalgalanmaya birakiyorlardi. Boylece 1946’da uygulamasina baslanan sabit
kurlu Bretton Woods sistemi bu tarihte yikilmis oluyordu. Halil Seyidoglu; Uluslararas: Finans,
4.Baski, Giizem Can Yayinlari, No:19, Istanbul 2003, s. 11-14.



konular1 olusturmaktadir. Uluslararas1 diizeyde, Ozellikle tiirev araglarin yogun
olarak kullanildig1 gelismis iilkelerde bu araclarin muhasebelestirilmesi ile ilgili
standartlar olusturulmaya calisilmistir. Calismamiz bu nedenlerden 6tiirii genel kabul

gormiis muhasebe standartlar1 kapsaminda incelenmistir.

(Calismamizda ele alinacak olan hedge muhasebesi, finansal tiirev {iriinler ve
muhasebe kayitlart TMS/TFRS kapsaminda ele alinmistir. Bunu destekleyen en
onemli kavram, kiiresellesen diinyada olusturulan muhasebe standardizasyonudur.
Yani, muhasebeye yonelik incelenen kavramlarin artik global olarak diislintilmesi ve

ifade edilmesi gerekmektedir.

[k béliimde iizerinde durulan Hegde Muhasebesi temel olarak finansal tiirev
iirtinlerle i¢ i¢edir. Ciinkii tiirev iirtinlerin kullanilma amaci riski tabana yayarak,
olmas1 beklenen risklerden isletmeleri korumaktir. Bu nedenden dolayi, tiirev
irtinleri Hedge Muhasebesin’den ayri degerlendirmek ve kayit altina almak

desteklenen bir goriis degildir.

Ikinci boliimde incelenen tiirev iiriinler ve muhasebe kayitlar1 da bu mantik
cercevesinde ele alinmistir. Amag, incelenen tiirev tirtiniin muhasebe kaydini1 yapmak

ve ¢ikan sonucu alic1 ve satict agisindan degerlendirmektir.

Calismanin son boliimiinde tiirev tiriinlerle ilgili olarak yapilan genel 6rnek
ele alinmig, muhasebe kayitlar1 ve ¢ikan sonu¢ dogrultusunda gerekli

degerlendirmeler yapilarak tez tamamlanmistir.



BiRINCi BOLUM

TMS/TFRS KAPSAMINDA HEDGE MUHASEBESI

1. TMS/TFRSBAGLAMINDA MUHASEBE STANDARDIZASYONUNUN
NEDENLERI

Muhasebe standartlari, muhasebe uygulamalarina yon veren ve finansal
tablolarin hazirlanmasina diizen getiren normlar; finansal tablolar ilkelerinin
uygulamaya gecirilmesini saglayan esaslar ve yontemlerdir (Ataman ve Akay,

2004:5-6).

Bir iilkenin muhasebe standartlar1 o iilkenin yasalarini ve geleneklerini
yansitmaktadir. Bu yasalar ve gelenekler ticari islemlerin yiriitiilme tarzini ve
bunlarin ekonomik etkilerinin raporlanma bi¢imini etkilemektedir. Toplumlar
arasinda yasalar ve gelenekler farklilik gosterdigi icin, muhasebe standartlarinin da
farklilik gostermesi dogaldir. Muhasebenin uluslararasilastirilmasi; yer, kiltir ve
geleneklerde 1limhi degisimler seklinde gerceklesirse basariya ulasabilmektedir
(Glicenme, 2000:9-10).

Bir bagka deyisle, bu durumda asilmasi gereken engeller de mevcuttur.
Uluslararasi standartlara uyum saglamak ve tam anlamiyla uygulamaya sokmak
iilkeler agisindan zor bir adimdir. Ciinkii gegmisteki gibi davranmayi siirdiirmemiz,

bilinmezlerle karsilasmaktan ¢ok daha kolaydir.



Muhasebe standartlarinin, karar alma siirecinde 1ilgili c¢evrelerin ihtiyag
duydugu bilgiyi saglayabilecek diizeyde olmasi ve her gecen giin gelisen ihtiyaglara
cevap verebilmesi standartlarin olusturulmasinda etkili olmaktadir (Ustiindag,

2000:31).

Kiiresellesen diinyada, ¢ogu alanda oldugu gibi muhasebe sisteminde de
standartlasma egilimi dogmustur. Bu egilimin amaci tim diinyada belirli bir
muhasebe standardizasyonu olusumunu saglamaktir. Buna yardimci olan en 6nemli
faktor ise kiiresellesmedir. Kiiresellesme; diinya ekonomileri ve toplumlarinin daha
hizl1 ekonomik biiyltime ve gelisimi amaciyla diinya ekonomisine dahil olmalarini
saglamaktadir. Kiiresellesme genel olarak tiim diinyada belirli bir standardin

gelisimine katkida bulunmaktadir.

Ayrica, diinya ekonomisi kiiresellesme neticesinde, sermaye ve mallarin
¢esitli lilkeler ve ¢ok uluslu sirketler arasinda, es zamanli olarak serbest¢e hareket
etmesi nedeniyle, daha entegre bir hale gelmis ve farkl iilkelerdeki firmalarin mali
tablolariin karsilagtirilmas1 geregi, uluslararasi firmalarin yatirim kararlarinda ¢ok
daha hayati bir onem arz etmeye baslamistir. Bu sartlardan da goriildiigl iizere
kiiresel anlamda muhasebe standartlarina ihtiya¢ duyulmaktadir. Ayn1i muhasebe

standartlartyla farkl lilkelerde finansal raporlarin hazirlanmasi artik bir zorunluluk

haline gelmektedir (Aysan, 2008:46).

Isletme ile ilgili kuruluslar tiim kararlarmi finansal tablolardaki bilgileri esas
alarak olusturmaktadirlar. Cilinkii finansal raporlar muhasebenin en 6nemli ¢iktisi
olarak kabul edilmektedir. Bu nedenle finansal tablolarin icerdigi bilgilerin dogru,
giivenilir, anlamli, mukayeseye elverisli ve zamaninda iiretilmis olmasi
gerekmektedir. Muhasebe verilerinin ve finansal tablolarin iiretiminde hareket

noktasini her iilkenin kendi muhasebe standartlar1 olusturmaktadir (Yalkin, 2002:1).

Her iilkenin kendi ulusal muhasebe standartlarini belirlemesi dogal ve
gereklidir. Bu konuda ¢ok mesafe kaydeden iilkeler oldugu gibi, heniliz yeni yeni
caligmalar yapan iilkelere de rastlanmaktadir. Ancak giiniimiizde bu yonde yapilan
calismalar, iilkelerin sinirlarimi asmis ve uluslararasi nitelik kazanmistir. Bu
calismalara yol agan nedenlerin basinda, finansal raporlarin hazirlanmasi ve

kullanimi gelmektedir. Ozellikle yabanci iilkelerde yatirim yapacaklar igin sdz



konusu yatirima konu olacak sirketlerin sermaye yapisinin, hisselerin degerlerinin

dogru bilinmesi gerekmektedir (Giicenme, 2000:7).

Sermaye piyasasinda kamunun aydinlatilmasi, yatirimcilarin sermaye
piyasas1 araglari hakkinda tam olarak bilgilendirilmesi de kaliteli “muhasebe

standartlar1” olusturulmasi ve uygulanmasi ile saglanabilecektir (Ustiindag, 2000:31).

Ote yandan c¢okuluslu sirketler, yabanci iilkelerdeki bagl sirketlerden gelecek
finansal raporlarin konsolidasyonunu® gerceklestirmelidirler. Tiim bagh sirketlerden
gelen finansal raporlar, ayni temel iizerinde hazirlandiklari takdirde bir anlam ifade

eder ve konsolidasyon miimkiin olur (Giicenme, 2000:7).

Isletmelerin etkinliklerinin uluslararasilasma diizeyinin artmasi, finansal
piyasalarin biitiinlesmesi ve denetim sektoriiniin gelisim diizeyi, sirketlerin finansal
raporlama etkinlikleri ve bunlar1 diizenleyen rejimler iizerinde baski uygulamaya

baslamistir (Hopwood, 1994:241).

Cesitli iilkelerdeki muhasebe standartlarindaki farkliliklar finansal bilgilerin
karsilagtirilmasint zorlastirmakta, fon toplanmasi siirecinde engel olusturmakta,
uluslararas1 sirket alim-sattm ve birlesmelerinde giigliikler yasanmasina neden
olmaktadir. Biitiin bu olumsuzluklarin ortadan kaldirilmasi, farkli muhasebe
standartlarinin birbiriyle uyumlu hale getirilmesi, tiim iilkelerde ayni muhasebe
standartlarinin uygulanmasi gerekliligini ortaya koymaktadir (Korkmaz ve diger.,

2007:96).

Bilgi ve iletisim teknolojilerindeki gelismeler; bilgiye kiiresel olarak
ulasmamizi saglayarak finansal raporlama siirecini, finansal tablolarin niteligini ve
icerigini degistirmektedir.

Bunun yani sira, finansal raporlama sisteminde bilginin akisinin
hizlanmastyla elektronik ortamda finansal ve finansal olmayan bilgiler, siirekli ve
gercek zamanl olarak kullanicilara sunulabilir hale gelmistir. Bunun sonucunda
finansal piyasalardaki taraflar i¢in daha nitelikli muhasebe bilgilerinin {iretilmesi s6z

konusu olmustur. Sirketler agisindan ele alindiginda, ulusal ya da uluslararasi

% Konsolidasyon: 1. Yapilari benzer durumda olan nesnelerin birlestirilmesi. 2. Firmalarin tiizel
kisiliklerinin ortadan kaldirilarak yeni bir tiizel kisilikte birlestirilmesi. (http://tdkterim.gov.tr/bts/
?kategori=verilst&kelime=konsolidasyon&ayn=tam Erigim Tarihi: 20.10.2009)



piyasalarda rekabet etmek zorunda olan sirketler icin risk yonetimi, sirket
performansinin dogru izlenmesi ve sirketlerin uzun vadeli planlarinin dogru

hazirlanmas1 da bunlarin dayali oldugu ilkelerin kalitesi ve diinyada kabul goérmiis
olmasi ile ilgilidir (Celik, 2006:3-4).

Gorildiigii gibi bu faktorlerin tiimii uluslararasi standardizasyon ihtiyacini
beraberinde getirmektedir. Globallesen diinya sartlarina ayak uydurmanin en énemli

asamalarindan biri de bu standartlara uyum saglamaktadir.

XX. yilizyilin baglarinda ekonomik gelismeler karsisinda ¢ift yanli kayit
yonteminin kiiresellesmesi nasil onem tasidiysa, XXI. ylizyilin baslarinda da, yine
ekonomik gelismelerin geregi olarak, tek diizen mali tablolarin kiiresellesmesinin

onem tasidig1 goriilmektedir (Giivemli, 2006:49).

Tim bu bilgiler 151ginda en genis anlamiyla muhasebede standardizasyon,
uygulama kolayliginin saglanmasi agisindan O©nem tagimaktadir. Kiiresel
standardizasyonun var oldugu bir sistemde, kayit ve siniflama gibi ¢esitli muhasebe
islemlerinin anlagilmasi ve yorumlanmasi kolaylasmaktadir. Uluslararas: diizeyde tek
diizen bir muhasebe sisteminin uygulanmasi, hesap ve terim birliginin saglanmasi
uluslararas1 faaliyetlerde bulunan isletmelerin finansal tablolarinin anlasilir ve

giivenilir olmasini saglamaktadir.

Giiniimiizde ortak bir dil uluslararasi iletisim acisindan nasil gerekli ise, tiim

diinyada muhasebe standardizasyonu da anlasilabilirlik agisindan o derece gereklidir.

2. MUHASEBE STANDARTLARININ GELISTIRILME MODELLERI

Mubhasebe standartlarinin, birden ¢ok ¢ikar grubunun ilgi alanina girmesi
nedeniyle bu standartlarin kim tarafindan ve nasil belirlenecegi konusunda
belirsizliklerle karsilasiimistir. Incelenen kaynaklara gére en temel uygulama alani
olarak kamu kesiminin ve 06zel kesimin standart belirlemede roloynadigi
gorlilmektedir. Ayrica bunlara ek olarak yasama yolu da standartlarin belirlenmesine

katki saglamaktadir.



2.1. MUHASEBE STANDARTLARININ YASAMA YOLUYLA
BELIRLENMESI

Muhasebe standartlarinin kanunlar, yonetmelikler ve benzeri yontemlerle

devlet tarafindan belirlenmesi durumudur (Bostanci, 2002:73).

Muhasebe standartlarinin  kanunlar, yonetmelikler gibi diizenlemelerle
belirlenmesinin avantajlar1 ve dezavantajlar1 bulunmaktadir. Muhasebe standartlari
bir taraf i¢in belirli maliyetleri beraberinde getirirken, diger bir taraf icin de fayda
saglamaktadir. Demokratik hukuk sistemlerinde 6nemli siyasal ve sosyal tercihlerin
yasama organlari tarafindan yapildigi géz oniine alindiginda; bu durumun muhasebe
standartlarinin olusturulmasi siirecine uygulanmasi, standart belirleyicilerin yetki ve
otoritelerinin sorgulanmasini azaltacak, muhasebe diizenlemelerine uyum konusunda

yaptirim sorununu en aza indirecektir (Bayazith ve diger., 2006: 4).

Muhasebe standartlarinin yasama organi tarafindan belirlenmesinin bir diger
avantaji da yapilacak olan diizenlemelerin ilgili ¢ikar gruplarinin tepkilerine karsi

daha saglam bir pozisyon alacagi beklentisidir.

Bu avantajlarin yani sira en dnemli dezavantaji teknik muhasebe konulari
iizerinde iktidarin siyasal goriisleri dogrultusunda karar verebilme olasiligidir. Bunun
yani sira, konunun siyasal oneminin yeterince farkina varilmamasi muhasebe

diizenlemelerinin zaten sinirli olan yasama siiresi i¢inde yer almasin1 zorlastiracaktir

(Taylor ve Turley, 1986:19-30).

2.2. MUHASEBE STANDARTLARININ OZEL KESIM DUZENLEYICI
KURULUSLARINCA BELIRLENMESI

Ozel kesim diizenleyici kuruluslari; dernek, vakif ve birlik seklinde
orgiitlenen ve 0Ozel sektor temsilcilerinin de i¢inde bulunduklar1 yerel veya

uluslararasi kuruluglardir (Saglam, 2001:16).



Muhasebe standartlarinin 6zel kesim diizenleyici kuruluglari tarafindan
belirlenmesi yoluyla yasama tarafindan yapilan diizenlemelerde karsilasilan
sorunlarin Oniine gecilecegi, muhasebe standartlart ile ilgili tiim gruplarin siirece
katiliminin daha etkin olarak saglanabilecegi ve bu kuruluslarin yoneticileri
tarafindan cikar gruplarinin baskilarinin kamu personeline kiyasla daha kolay bir

sekilde karsilanacagi ileri stirilmektedir (Bayazith ve diger., 2006:5).

Bu siiregte 6zel kesim diizenleyici kuruluslarin gérev almasinda en 6nemli
sorun, standartlara uyumun saglanmasinda bu kuruluslarin yaptirim giiciine sahip
olmamalar1 olarak ifade edilmektedir. Bu nedenle, 6zel kesim diizenleyici
kuruluslarinin ¢atlak sesleri bastirabilmesi i¢in, daha genis ve kapsamli bir yol
cizmeleri gerekmektedir. Tiim bu islemler gerceklestirilirken standartlarin olusum
siirecini de unutmamak gerekir. Clinkii zamaninda ortaya konulmayan muhasebe

standardinin uygulamada aksakliklar1 da beraberinde getirmesi s6z konusudur.

2.3. KAMU KESIMININ MUHASEBE STANDARTLARI BELIRLEME
YETKISINI OZERK BIR KURULUSA DEVRETMESI

Muhasebe standartlar1 belirleme yetkisinin hiikiimet destegi bulunan bir

kurulusa devredilmesi yontemidir ( Bostanci, 2002:74).

Yasama yoluyla muhasebe politikalarinin belirlenmesine iliskin olarak
tanimlanan sorunlarin bir kisminin, muhasebe standartlarin1 belirleme yetkisinin
hiikiimet destegi bulunan bir kurulusa devredilmesi yoluyla ¢6ziimlenmesi

miimkiindiir (Bayazith ve diger., 2006: 5).

Muhasebe standartlarin1 belirlemek i¢in bu yapida bir kurulusun tercih
edilmesinin esas amaci, yargi ile de her zaman pekistirilebilecek olan yaptirim
glicliniin tartismasiz bir sekilde saglanmasidir. Muhasebe standartlarini belirlemek
lizere yasama tarafindan yetkilerin devredildigi kurulus giiciinli yasamadan alacak,
bu sekilde acik ve kesin bir yasal destege kavusacaktir. Bu nedenle, yasama organi

tarafindan kontrol edilen kuruluslarca yapilan diizenlemelerin muhasebe



standartlarinin yasama tarafindan belirlendigi sistemin avantajlarina fazlasiyla sahip

olacaktir (Bromwich, 1992: 263).

Bu yontemin dezavantajlarinin basinda bu tiir kuruluslarin faaliyetlerinin
cogunun keyfi olarak degerlendirilmesi olasiligi gelmektedir. Bu tiir kuruluslar
kanunla kurulmus olmakla birlikte, yasamanin bu kuruluslarin ve calisanlarinin
faaliyetlerini gerektigi sekilde smiflandirmadigi gozlemlenmektedir. Kamu kesimi
kuruluslarinin 6zel kesim diizenleyici kuruluslarina kiyasla daha gii¢lii bir otoriteye

sahip olmast keyfi davranmalari ihtimalini artirmaktadir (Bayazitli ve diger.,
2006:6).

Incelenen muhasebe standartlarmin gelistirme modelleri dogrultusunda, 6zel
kesim tarafindan muhasebe standardi olusturulmasinin kamu diizenlemeleri ve
kanunla getirilen zorunluluklardan ayr1 diistiniilemeyecegi goriilmektedir. Muhasebe
standartlarinin olusturulmasinda kamu sektoriiniin ve 6zel sektoriin roliiniin ortaya
konmasina yonelik olarak, muhasebe standartlarina yon veren uygulamalar agagida

incelenecektir.

3. MUHASEBE STANDARTLARINA YON VEREN UYGULAMA
MODELLERI

Degisik iilkelerin muhasebe standartlar1 ve standartlarin olusturulmasina
iliskin yapilanmalar ¢esitli farkliliklar gostermektedir. Bu farkliliklar; hukuki ve
finansal sistemin yapisi, isletmelerin ortaklik yapist ve buna bagli olarak finansman
yontemleri, muhasebe mesleginin gelisim diizeyi, isletme fonksiyonlarinin

icsellestirilmesi gibi faktorlerden kaynaklanmaktadir (Lawrance, 1996:5-14).

Ulkeler arasinda muhasebe uygulamalarini etkileyen unsurlarda goriilen
benzerlikler, s6z konusu iilkelerin muhasebe modellerinde de ortak 6zelliklerin
ortaya ¢ikmasini beraberinde getirmistir. Bu temele dayali olarak muhasebe
modellerinin ingiliz- Amerikan Modeli, Kita Avrupast Modeli ve Giiney Amerika
Modeli olmak iizere {i¢ ana grup altinda siniflandirilmast miimkiindiir. (Mueller ve

diger., 1997:8-12).



3.1. INGILiZ-AMERIKAN MODELI

Daha ¢ok Ingiltere, Amerika ve Hollanda’da gecerli olan bu model,
sirketlerin biiylik miktarlarda sermaye sagladigi biiyilkk ve gelismis sermaye
piyasalart olan, muhasebe, yatirimcilar ile kreditorlerin karar vermelerine ve
kamunun aydinlatilmasina hizmet etmeye yonelik olarak sekillendirilmistir ( Stimer,

1997:22).

Bunun yant sira, bu iilkelerde egitim diizeyleri yiiksek ve dolayisiyla finansal
tablo kullanicilar1 gelismis olup, ¢ok sayida cokuluslu biiylik sirket faaliyet
gostermektedir (Mueller ve diger., 1997:8-11).

Ingiliz- Amerikan muhasebe modelinin giiniimiizde bir¢ok iilke uygulamasi

tizerinde etkili oldugu goriilmektedir (Bayazith ve diger., 2006:9).

3.2. KITA AVRUPASI MODELI

Bu grubu olusturan iilkeler kita Avrupasi iilkelerinin ¢ogu ve Japonya’dan
olugsmaktadir. Bu iilkelerde is diinyasinin, sermayenin biiyiilk kismini saglayan
bankalarla ¢ok yakin iliskileri vardir. Bu modelde muhasebe uygulamalar1 temel
olarak yasalara dayanmaktadir ve biiyiik Ol¢iide muhafazakardir. Muhasebe
diizenlemeleri 6z olarak sermaye saglayanlarin karar verirken ihtiya¢ duyduklari
bilgilerin saglanmasi1 amacina yonelik degil, vergi matrahinin hesaplanmasi gibi
devlet merkezli yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesine yonelik olarak diizenlenmistir.
Son yillarda sermaye piyasalarinin uluslararasilasmasi ve buna bagli olarak sermaye
piyasalarinda rekabet giiciinii koruma ihtiyaci, meslek gruplarinin standart olusturma
stirecine katilimlarindaki artis ve mali tablolarin gercegi yansitmasi ilkesinin Avrupa
Birligi direktiflerine girmesi, muhasebe standartlarinin kamuyu aydinlatma amaci
dogrultusunda olusturulmasi ve Kita Avrupasi Modeli ile Ingiliz- Amerikan Modeli

bakis agilarin yakinlagsmasi sonucunu dogurmustur (Siimer, 1997:22).
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3.3. GUNEY AMERIKA MODELI

Bu model Giliney Amerika’daki iilkelerin ¢ogunu kapsamaktadir. Bu sistemi
diger iki temel sistemden ayiran belirgin 6zellik, s6z konusu iilkelerin kronik
enflasyon sorunuyla yiiz yiize olmalart nedeniyle muhasebe sistemlerinin
enflasyonun etkilerini yansitmasi ve enflasyona gore diizeltmenin stirekli olarak
kullanilmasidir. Genel olarak degerlendirildiginde, muhasebe sistemi devletin
ihtiyaglarina gore diizenlenmekte ve tekdiizen uygulamalar isletmelere
dayatilmaktadir. Vergi bazli muhasebe genellikle finansal raporlama amaglar1 i¢in de

kullanilmaktadir (Mueller ve diger., 1997:11).

4. TMS/TFRS YAKINSAKLASTIRILMASI

Yakinsaklagma kelime anlami olarak, birbirine gittikce yaklasarak uzanan, bir
noktaya yonelen demektir. Buradan da anlagilacagi gibi TMS ve TFRS gittikce
birbirine yaklasan ve tek bir noktaya yoOnelmeyi amaglayan standartlar
olusturmaktadir. Birlikte anilmasindaki en 6nemli unsur hedeflenen amagclarin ortak
bir nedeninin olmasidir. Bu iki kavram birbirinden ayr1 diisiiniildiigiinde uygulamada

eksiklikler s6z konusu olabilir. Yani birbirlerini tamamlayici niteliktedirler.

Iginde yasadigimiz bilgi toplumu siirecinde kiiresellesme, teknolojik
gelismelerdeki hizli ilerleyis, elektronik ticaret ve internet kullaniminin artmasi vb.
gibi sayilabilecek bir¢ok neden, iilkeler arasindaki mekan farkini ortadan
kaldirmistir. Tiim bunlarla birlikte isletmelerin uluslararasi diizeyde iliskileri artmis,
bir¢ok isletme deniz agir1 islemler (ithalat-ihracat) yapmaya baglamistir. Bu siirecin
dogal birsonucu olarak da, tim kesimlerde oldugu {izere muhasebe is ve
islemlerinde de bir tekdiizelik olusturmak, tiim iilkelerce kabul edilen standartlari
kullanmak bir zorunluluk haline gelmistir. Genel olarak degerlendirildiginde,
UMS/UFRS’lerin uygulanmasi, birincil hedef olarak muhasebe uygulamalarinda
iilkeler arasindaki farkliliklar1 ortadan kaldirip, tek tip ve herkes tarafindan kabul
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edilen bir diizen i¢erinde muhasebe is ve iglemlerin ilgili kayit belgeleri araciligiyla

izlenip rapor edilmesine olanak saglamaktadir (Karacan ve Giingér, 2008:1).

TMS/TFRS de uluslararas1 ¢ergeveye ayak uydurmak iizere olusturulmus
standartlar biitiiniidir. UMS/UFRS ile ayn1 amaca hizmet etmektedir. Muhasebenin
uluslararasi arenada anlasilabilir olmasi bu standartlarin benimsenmesi ile miimkiin

olacaktir.

UMS/UFRS’nin olusturulmasinin iilkelere sagladigi faydalar da vardir. Bu
standartlar1 benimseyen ve uygulamada kendi sistemine entegre eden iilkeler asagida

belirtilen konularda avantajli duruma gececeklerdir (Bayazith ve diger., 2006:33).
Bunlar;
e Sermaye piyasalarinin uluslararasilagmasi,
e Cokuluslu sirketlere sahip olma,
¢ Bagimsiz denetim firmalari,
e Ekonomik birlik olusturma hedefleri,
o Uluslararas: diizenlemelerdeki gelismeler,

o Gelismekte olan iilkelerin elde edecekleri faydalardir.

5. TURKIYE MUHASEBE STANDARTLARI KURULU (TMSK)

2499 sayili Sermaye Piyasast Kanununa 18.12.1999 tarih ve 4487 sayih
Kanunla eklenen Ek-1'inci madde uyarinca kurulan ve idari ve mali 6zerkligi
bulunan Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu 07.03.2002 tarihinde ilk toplantisini
yaparak faaliyete gecmis olup, buna iliskin karar1 14.04.2002 tarih ve 24726 sayili
Resmi Gazetede yayimlanmistir. Tiirkiye Muhasebe Standartlart Kurulu, 2499 sayili
Sermaye Piyasasi Kanununa 18.12.1999 giin ve 4487 sayili Kanunla eklenen Ek-
1'inci maddede dngoriilen gorevleri yerine getirmek tizere kanunla kurulmus, idari ve

mali Ozerklige sahip kamu tiizel kisisidir. Anilan kanun hiikmii uyarinca
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Bagbakanligin ilgili kurulusu olan Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu, halen
Maliye Bakanligi ile iliskilendirilmis bulunmaktadir®.

TMSK; Maliye Bakanligi, Sanayi ve Ticaret Bakanhgi, Yiiksek Ogretim
Kurulu, Hazine Miistesarlig1, Sermaye Piyasas1 Kurulu, Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu ile Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi’nden birer, TURMOB’dan
bir yeminli mali miisavir ve bir serbest muhasebeci mali miisavir olmak {izere toplam
9 iiyeden olugsmaktadir. Uyelerin gérev siiresi 3 y1l olup, siiresi dolmadan ayrilan
iiyelerin yerine ilgili kurumun yeni iiye se¢cmesi ongoriilmektedir (Bayazitlt ve
diger.,2006:58). TMSK da bu giine kadar yayimlanmis olan TMS ve TFRS’lerin en

giincel hali asagida Tablo 1 de sunulmustur®.

Tablo 1. TMSK Tarafindan Yayimlanmig TMS ve TFRS ’ler

Kavramsal Cerceve Resmi Gazete

Tarih ve Sayisi
TMS 1: Finansal Tablolarin Sunulusu 29.07.2009 - 27303
TMS 2: Stoklar 08.01.2009 - 27104
TMS 7: Nakit Akis Tablolar 29.07.2009 - 27303

TMS 8: Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde 28.11.2008 - 27068
Degisiklikler ve Hatalar

TMS 10: Bilango Tarihinden Sonraki Olaylar 28.11.2008 - 27068
TMS 11: insaat Sézlesmeleri 13.08.2008 - 26966
TMS 12: Gelir Vergileri 13.08.2008 - 26966
TMS 14: Béliimlere Gére Raporlama 03.03.2006 - 26097
TMS 16: Maddi Duran Varliklar 08.01.2009 - 27104

3 (http://www.tmsk.org.tr/index.php?option=com_content&view=article&id=12&Itemid=59 Erisim

Tarihi: 21.10.2009)

* (http://www.tmsk.org.tr/index.php?option=com_content&task=view&id=41&Itemid=38  Erigim

Tarihi: 22.10.2009)
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TMS 17:

TMS 18:

TMS 19:

TMS 20:

Kiralama Islemleri
Hasilat
Calisanlara Saglanan Faydalar

Devlet Tegviklerinin Muhasebelestirilmesi ve

Devlet Yardimlarinin A¢iklanmasi

TMS 21:
TMS 23:
TMS 24:

TMS 26: Emeklilik Fayda Planlarinda Muhasebelestirme ve

Kur Degisiminin Etkileri
Bor¢lanma Maliyetleri

[liskili Taraf Ac¢iklamalar

Raporlama

TMS 27:

TMS 28:

TMS 29:

Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar
Istiraklerdeki Yatirimlar

Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal

Raporlama

TMS 30:

Bankalar ve Benzeri Finansal Kuruluslarin

Finansal Tablolarinda Yapilan Agiklamalar

TMS 31:

TMS 33:

TMS 34:

TMS 36:

TMS 37:

TMS 38:

TMS 39:

TMS 40:

TMS 41:

TFRS 1:

[s Ortakliklarindaki Paylar

Hisse Bagina Kazang

Ara Donem Finansal Raporlama

Varliklarda Deger Diistikligii

Karsiliklar, Kosullu Bor¢lar ve Kosullu Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar

Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme
Yatirim Amagli Gayrimenkuller

Tarimsal Faaliyetler

Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarmin flk

Uygulamasi
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29.07.2009 - 27303

08.01.2009 - 27104

28.11.2008 - 27068

28.11.2008 - 27068

08.01.2009 - 27104

28.11.2008 - 27068

31.12.2005 - 26040

01.03.2006 - 26095

31.12.2008 - 27097

28.11.2008 - 27068

28.11.2008 - 27068

25.03.2006 - 26119

28.11.2008 - 27068

13.08.2008 - 26966

28.11.2008 - 27068

29.07.2009 - 27303

13.08.2008 - 26966

29.07.2009 - 27303

29.07.2009 - 27303

28.11.2008 - 27068

08.01.2009 - 27104

03.05.2009 - 27217



TFRS 2: Hisse Bazli Odemeler 29.07.2009 - 27303

TFRS 3: Isletme Birlesmeleri 13.08.2008 - 26966
TFRS 4: Sigorta Sozlesmeleri 13.05.2009 - 27227
TFRS 5: Satis Amagh Elde Tutulan Duran Varliklar ve 29.07.2009 - 27303
Durdurulan Faaliyetler

EFBS 6: Maden Kaynaklarinin Arastirilmasi ve 31.01.2006 - 26066

egerlendirilmesi

TFRS 7: Finansal Araglar: Agiklamalar 13.05.2009 - 27227
TFRS 8: Faaliyet Bolimleri 29.07.2009 - 27303

6. HEDGE KAVRAMI VE MUHASEBE ILISKISi

Isletmeler hedging islemi ile gelecekte doviz kurlari, faiz oranlari, hisse
senedi ve ticari iirlin fiyatlarindaki ters hareketlerden kaynaklanacak zararlardan

korunmay1 amaglarlar (Parlakkaya, 2005: 97).

Korunma olarak ifade edilen kavram, riski tabana yayma olarak da ifade
edilebilir. Iste bu durumda devreye riskten korunma muhasebesi (hedge accounting)

girmektedir.

Finansal riskten korunma muhasebesi (hedge accounting), isletmelerin
finansal risklerini azaltmak icin yapilan islemlerin nasil muhasebelestirilecegi

(raporlanacagi) konusunda uygulama ilke ve esaslarini igeren raporlama yontemidir

(Misirhioglu, 2008: 74).

Eger ortada finansal riskten korunma durumu varsa, bu islemler kayit ve
rapor altina alinmak isteniyorsa hedge muhasebesi tercih edilmelidir. Bu bilgiler

dogrultusunda asagida hedge kavrami ile muhasebe kavrami ayr1 ayr1 ele alinacaktir.
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6.1. HEDGE KAVRAMI

Son yillarda, piyasalarda finansal tlirevlerle ilgili islem hacmi, bu finansal
tirevlerin bagli oldugu varliklarin islem hacminden daha fazla artis gostermeye
baglamistir. Piyasa degiskenliginin ve bu degiskenin getirdigi risklerden korunma
gldiisiiniin bu artista 6nemli pay1 vardir. Piyasa katilimcilart degisken piyasa
kosullar1 icinde finansal tiirevleri kullanarak hegde yapmak gibi yontemleri

kullanmaya yonelmektedirler (Chambers, 2007:153).

“Hedging” ya da “Hedge” belirli bir riske karsi koruyucu onlem alma
anlamma gelen Ingilizce bir terimdir. Hedging, yapilmis bir islemin muhtemel
zarariin, ayni degerde fakat ters yonde ikinci bir islem ile kapatilmasi islemidir

(Erdogan, 1995:131).

Bir bagka tanmima gore; Gelecekteki faiz, fiyat veya doviz kuru
dalgalanmalarindan kaynaklanabilecek zarara iliskin riskin, kar1 en az etkileyecek
sekilde azaltilmasini saglayacak korunma yontemlerine “hedging (riskten korunma)”
denilmektedir. Riskten korunma faaliyetinin temel hedefi isletmenin karsilastigi riski

azaltmaktir (Selvi, 2000:73).

Hedging islemlerinde amag, kar elde etmek degil, kur dalgalanmalar
sonucunda dogabilecek olasi riski minimize etmektir. Hedging islemlerini yapanlara

“risk sifirlayicilar1” ya da “hedgers” denilmektedir (Ceylan, 2003:376).

Her gecen giin daha dalgali ve riskli hale gelen piyasa hareketlerine karsi
hedging yontemi cazip hale gelmektedir. Mali riske maruz kalanlar vadeli
piyasalarda pozisyon almakla, belirli bir vadeye kadar belirli bir fiyat, kur ve faiz
oranini sabitlestirmek suretiyle bir piyasada ugranilan kaybi, bir bagka piyasada
saglanan kazancla noétralize etmeyi amaclamaktadirlar. Fiyatlardaki olumlu
degismelerden yararlanmak amaciyla, risk konusu biiylikliigli 6nemsiz ise veya
gelecekte olumlu yonde degisme beklentisi varsa biitiin riskleri hedge etmek dogru
bir tercih olmayacaktir. Riskin ne kadarimin hedge edilecegi firmanin hedging

politikasina bagh olacaktir (Parlakkaya, 2005: 97).
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6.2. MUHASEBE KAVRAMI

Muhasebe, isletmenin varliklar1 ve kaynaklari (sermayesi ve borglart)
iizerinde degisme yaratan ve para ile ifade edilen (mali) islemlere ait bilgileri;
kaydetmek, siniflandirmak, 6zetlemek, analiz etmek ve yorumlamak suretiyle ilgili
kisi ve kurumlara raporlar seklinde sunan bir bilgi sistemidir (Siirmeli ve diger.,

2003: 9).

Muhasebe nasil isletme fonksiyonlar1 arasinda yer aliyorsa; kaydetmek,
siniflandirmak, 6zetlemek, analiz etmek, yorumlamak ve raporlamak da muhasebe
fonksiyonlar1 i¢inde yer almaktadir. Bu kavramlar muhasebenin temel taslarini
olusturmaktadir ve saglikli sonu¢ almak i¢in hepsinin bir biitiin olarak uygulanmasi

gerekmektedir.

Bu fonksiyonlarin beraberinde muhasebe veri ve raporlarinin muhasebeyle
ilgili taraflara ayn1 derecede yarar ve giivenilirlik saglayabilmesi, bu veri ve

raporlarin hazirlanmasinda muhasebe kavramlarina uyulmasina baglidir (Bektore ve

diger., 1998:12-21). Bu kavramlar;
e Sosyal sorumluluk kavrami
o Kisilik kavrami
e Donemsellik kavrami
e Parayla 6lgme kavrami
e Maliyet esas1 kavrami
o Tutarlilik kavrami
e Tam ac¢iklama kavrami
e Ihtiyathlik kavrami
e Onemlilik kavrami

e Oziin 6nceligi kavramidir
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7. HEDGE YONTEMLERI

Mali risk firma i¢i ve firma dis1 hedging yontemleri ile hegde edilebilir.
Firma i¢i yontemler, firmanin kendi biinyesindeki kaynaklardan yararlanarak mali
riskleri ve Ozellikle doviz kuru ve faiz orami risklerini azaltmakta kullandig:
yontemlerdir. Firma dig1 hedging yontemlerinde ise, firmanin bir banka ya da borsa
aract kurulusu gibi bir dis kurumdan hizmet almasi s6z konusudur (Erdogan,

1995:133).

7.1. FIRMA iCI HEDGING YONTEMLERI

Firma i¢i korunma yontemleri temelde bilango ayarlamalarina dayali olan ve
cogunlukla isletmelerin kendi biinyeleri i¢indeki kaynaklardan yararlanarak déviz

kuru riskini azaltmakta kullandig1 teknikleri igermektedir (Aksel, 1995:29).

Firma ici hedging yontemleri daha ¢ok doviz kuru ve faiz orani risklerinden
korunmak icin kullanilmaktadir (Parlakkaya, 2005:100).

7.1.1. Déviz Kuru Riski Firma I¢ci Hedging Yontemleri

Doviz kuru riski firma i¢i hedging yontemleri bilango uyarlamalarina dayali
olarak ve firmanin kendi biinyesindeki kaynaklardan yararlanmak suretiyle
gergeklestirdigi teknikleri igerir. Baslica doviz kuru riski firma i¢i hedging
yontemleri; ¢akistirma (matching), eslestirme (pairing), hizlandirma ve geciktirme
(leading and lagging), faturalama (invoicing) ve doviz sepetleri (currency baskets)

dir (Parlakkaya, 2005:100).
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7.1.1.1. Cakistirma (Matcing)

Cakistirma, bir isletmenin ayni1 veya paralel dovizden, ayn1 miktar ve ayni
zamanda ters bir nakit akimi yaratmasidir. Ug¢ ay sonra 2 milyon dolar ddeme
durumunda olan bir isletme bilingli olarak {iriinlerini Amerika’ya satarak dolar elde
etmeyi planlayabilir. Eger isletme bunu saglayabilirse kur riskinden korunmus

olacaktir (Parasiz ve Yildirim, 1994: 352).

Bunun yani sira; bir M firmasi gelecek Mart ayinda vadesi dolacak 250.000 $
alacaga, 90.000 $ borca sahip olsun. M firmast doviz kuru riskini alacak ve borcunu
cakistirmak suretiyle 160.000 $’a indirebilir. Eger sonraki aylarda da $ cinsinden
borcu varsa, 160.000 $’1 hedging i¢in kullanabilir.

Burada doviz tlizerinden yaratilacak nakit giris ve ¢ikiglarinin hem miktar hem

de zaman agisindan birbiri ile uyum igerisinde olmasi gerekmektedir (Pamuk ve
diger., 1997: 150).

Bir doviz iizerinden ayni miktar ve zamanda hem nakit girisi hem de nakit
cikis1 yaratmak kolay degildir. Bu nedenle gelir ve o6demelerin cakistirilmasi
tekniginin basarili bir sekilde uygulanabilmesi i¢in, isletmenin finans béliimiine
gelen bilgilerin niteligi biiylik 6nem tasimaktadir. Dolayisiyla, gelir ve 6demelerini
cakistirmak isteyen isletmelerin satin alma ve satig boliimlerinin, finans bolimii ile
igbirligi  yapmasi, bilgilerin tam ve dogru olarak zamaninda finans bdliimiine

bildirilmesi gerekmektedir (Miihsiirler Ozdemir, 2005:36).

7.1.1.2. Eslestirme (Pairing)

Eslestirme, risk tagiyan parayla iliskili olarak ayni1 zamanda ve ayni miktarda

bir zit akim olusturularak yapilmaktadir (Parasiz ve Yildirim, 1994:352).

Bu yontemin cakistirma yonteminde farki, nakit akimlarinin riski para ile
birlikte hareket eden iigiincii bir parada olusturulmasidir. Ugiincii para riskli para ile

hareket ettiginden, riskli paradaki deger artis ve azaliglari iigiincii paradaki deger artig

19



ve azalislari ile dengelenecektir. Ornegin Hollanda Guldeni girisi bekleyen bir firma,
Bel¢ika Frangi ¢ikis1 saglayarak riskten korunabilir. Ciinkii, Hollanda Guldeni ve
Belcika Frangi ayn1 yonde hareket eden paralardir (Parlakkaya, 2005:103).

7.1.1.3. Hizlandirma ve Geciktirme (Leading and Lagging)

Hizlandirma ve geciktirme, doéviz kurlar ile ilgili olarak ileriye yonelik
tahminler dogrultusunda dovizli borglarin ya da alacaklarin 6ne alinmasi veya

ertelenmesi ilkesine dayali hedging stratejileridir (Erdogan, 1995:137).

Ornegin 6 ay sonra satictya 200.000 Avro 6demek zorunda olan Ingiliz
firmasi, Avro’nun Dolar’a kars1 degerinin artacagini tahmin ediyorsa, 6demeyi
hemen yapmaya karar verebilir. Eger cari Avro/Dolar kuru= 1,4500 ise Dolar
cinsinden 6deme tutar1 (200.000x1,4500) 290.000 Dolar’dir. Eger 6 ay sonra
Avro/Dolar kuru= 1,5500 olursa, Dolar cinsinden 6deme tutar1 (200.000x1,5500)
310.000 Dolar olacaktir. Ingiliz firmas: bu sekilde erken 6deme yapmak kosuluyla
20.000 Dolar tasarruf edecektir. Eger s6z konusu borcun édenecegi para biriminde
zamanla deger azalig1 bekleniyorsa 6demeleri geciktirmek suretiyle de firma tasarruf

saglayabilir.

7.1.1.4. Faturalama (Invoicing)

Ihracat¢1 veya ithalatc1 isletmeler islemlerini kendi ulusal parasi ile
faturalayip kur riskinden korunabilirler. Ancak ulusal para ile faturalandirma her
zaman miimkiin olmayabilir. Faturalandirmanin hangi para ile yapilacagin
genellikle, ticari hayatin kosullar1 belirler. Fakat isletmenin rekabet giicii yiiksek ise
bu yontemi uygulayabilme olanagi da yiiksektir. Ulusal para ile faturalandirma, bunu
uygulayabilen isletme i¢in bile risk probleminin yalnizca bir kismini yok eder.
Ornegin yabanci para, ulusal para karsisinda deger kaybetmisse yerli iiriinler

yabancilara gore pahalilasacagindan ihracat hacmi diiser. Yani, ulusal para {izerinden
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faturalandirma, islem riskini yok etse bile ekonomik risk mevcut kalacaktir

(Seyidoglu, 2003: 197).

7.1.1.5. Doviz Sepetleri (Currency Baskets)

Doviz kuru riskini azaltmada kullanilan firma i¢i hedging yontemlerinden biri
de aktif ve pasifleri doviz sepetleri cinsinden belirlemektir. Bu doviz sepetlerinden
en taninmis ikisi, Uluslararas1 Para Fonu (IMF) tarafindan olusturulan Ozel Cekme
Haklar1 (Special Drawing Rights-SDR) ve Avrupa Para Birimi (European Currency
Unit- ECU)’dir (Erdogan, 1995:137).

Doviz sepetlerinin kullanilmas: ile risk birden fazla {iriine yayilmakta ve
doviz portfdyiinde meydana gelecek kur riskinin azaltilmasi1 amaclanmaktadir

(Parlakkaya, 2005:104).

7.1.2. Faiz Oram Riski Firma I¢i Hedging Yéntemleri

Faiz orani riskinin yonetiminde firma i¢i hedging yontemleri ile gerek
finansman ihtiyaci kadar bor¢lanmak, varliklarin ve borg¢larin vadelerini ve faiz
bazlarin1 uyumlastirmak suretiyle etki yok edilmekte veya azaltilmaktadir. Faiz oram
riski firma i¢i hedging yontemlerinin baslicalarina asagida deginilmistir (Parlakkaya,

2005:104).

7.1.2.1. Cakistirma (Matching)

Cakistirma islemi, fon ihtiyacinin vadesi ve finansmanin vadesinin
uyumlastirilmasi ile borglar ve varliklarin faiz bazlarinin uyumlastirilmas: seklinde
yapilabilir. Faiz orani riski borglanilan fonlarin vadesi ile finanse edilen varliklarin
kullanim siiresi veya vadesi arasindaki uyumsuzluktan kaynaklanabilir. Ornegin, bir

firma sagladig1 1 yil vadeli kredi ile 5 yil yararli dGmre sahip bir varlig1 finanse
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ederse, her y1l sonunda kredi yenilenecektir. Bu durumda firma i¢in faiz oranlar
genel diizeyindeki bir artistan veya getiri egrisindeki bir degismeden dolayi, 1 yillik
kredi 5 yillik krediye nazaran daha pahalli olabilmektedir (Madura, 1998:495).

Bir diger cakistirma islemi, borglar ve varliklarin faiz bazlarinin
uyumlastiriimasidir. Ornegin, aktiflerinde degisken faizli (6rnegin LIBOR’ bazli)
plasmani bulunan bir firma, kredilerini de degisken faizli (LIBOR bazli) olarak temin
ederse, faizlerdeki degisme bir pozisyonun aleyhine oldugunda, diger pozisyonun

lehine olacagindan faiz riskini hedge etmis olacaktir (Parlakkaya, 2005:105).

7.1.2.2. Hesaplar Aras1 Aktarma (Netting)

Bu yontemde, bagl isletmeler arasinda ayni veya paralel dovizlerdeki donem
sonu borglar, 6nceden belirlenen hesap donemleri sonu itibariyle biri digerine karsi
kapatilmakta ve bdylece briit tutarlarin 6denmesi yerine sadece borg¢lu olunan

dovizdeki net bakiyenin riske karsi hedge edilmesi ve vadesinde 6denmesi

gerekmektedir (Mcrae, 1996: 79).

Fakat yapilan kaynak taramalar1 sonucu bu yontemin sadece bagl igletmeler
arasinda degil, aynm1 zamanda birden ¢ok banka hesab1 bulunan isletmeler i¢in de
kullanilabilecegi tespit edilmistir. Ornegin, birden ¢cok banka hesabina sahip olan bir
firma, hesabinda bulunan nakit fazlasini1 diger banka hesabinda bulunan nakit acigina
aktararak faizli bir kredi borcundan kurtulmus ya da bunu azaltmis olabilir. Temel
olarak bu yontem, nakit girisleri ile nakit cikislarim cakistirmak suretiyle fon

ihtiyacinin minimize edilmesine dayanmaktadir.

> LIBOR (London Interbank Offered Rate), Londra Bankalararasi Para Piyasalarinda, kredibilitesi
yiiksek bankalarin birbirlerine ABD dolar1 {izerinden bor¢ verme islemlerinde uyguladiklar1 faiz
oranidir. Londra saati ile 11:00'de sabitlenen bu oran piyasalar tarafindan referans faizi olarak

kullanilmaktadir. (http://muhasebeturk.org/ecopedia/395-1/1653-libor-nedir-ne-demek-anlami-tanimi.
html Erisim Tarihi:01.11.2009)
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7.2. FIRMA DISI HEDGING YONTEMLERI

Firmalar doviz kuru ve faiz orani riskinden korunmak i¢in firma dis1 hedging
yontemlerine de bagvurmaktadir. Bu yontemlerin baslicalar1 forward, futures, swap
ve opsiyon sozlesmeleridir. Bu soézlesmeler ayni zamanda tiirev {iriin olarak da
adlandirilmaktadir. Asagida bu tiirev iriinler tablo halinde gosterilip, detayli olarak

incelenecektir.

Sekil 1. Tiirev Uriinler ve Cesitleri

Tiirev Uriinler ve Cesitleri

/ [\ \

Forward Futures Swap Opsiyon
Sozlesmeleri Sozlesmeleri Sozlesmeleri Sozlesmeleri
- - _ ~ R
Doviz Forward Doviz Futures Para Swapi Satialma
Sozlesmeleri Sozlesmeleri Sozlesmeleri Opsiyonu
N N Y \ J i .
Sézlesmesi
S s : ~ S
Faiz Forward Faiz Futures Faiz Swap1
Sozlesmeleri Sozlesmeleri Sozlesmeleri S
_ \ ) ) atma
Opsiyonu
Sozlesmesi
Ticari Mal Endeks Futures
Forward Sozlesmeleri
Sozlesmeleri
Ticari Uriin
Futures
Sozlesmeleri
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7.2.1. Forward Sozlesmeleri

Forward sozlesmeleri, belirli bir varligin (emtia, déviz, menkul kiymet, atin
gibi) dnceden belirlenmis bir fiyat ve miktar lizerinden gelecekteki bir tarihte alimi
veya satimini ongoren sozlesmelerdir. Bu sdzlesmelerde, alim-satima konu olan
varligin fiyati, miktari, 6zellikleri, teslim yeri, 6deme tarihi ve diger 6zel sartlar
taraflar arasinda kararlastirilir. Bu nedenle, her forward sdzlesme taraflarin iradeleri
dogrultusunda olusan 6zel bir sézlesmedir (Kog, 1999:69). Forward sézlesmeleri her
tiirlii mal ve hizmet i¢in diizenlenebilmesine ragmen, agirlikli olarak {iriin (mal),

doviz ve faiz oranlari i¢in kullanilmaktadir (Parlakkaya, 2005:111).

Ozellikle, islem hacmi biiyiik ve kar marj1 kiigiik isletmelerde, kur risklerine
kars1 korunmak, biiylik bir 6nem tasimaktadir. Bu sebeple, kur riskini ortadan
kaldirmak i¢in, belli bir siire sonra eline doviz gegecek olan ihracatci, forward
sozlesmesi ile belli bir kurdan vadeli doviz satacaktir. Ayni sekilde, belli bir siire
sonra 6demede bulunacak olan ithalat¢1 da forward sozlesmesi ile belli bir kurdan
doviz alacaktir. Boylece belli bir siire sonra, ihracatgi eline ne kadar ulusal para
gececegini, ithalatgr da ne kadar ulusal para 6deyecegini bilecektir. Boylece, doviz
kurlar1 ne kadar degisirse degissin, hem ihracat¢t hem de ithalatg1 doviz kuru

degismelerinden korunmus olacaklardir (Ceylan, 2003:376).

7.2.1.1. Doviz Forward Sozlesmeleri

Doviz forward sozlesmeleri (foreign currency forward contracts), s6zlesme
tarihinde gecerli olan vadeli déviz kurlarindan, gelecekte belirli bir tarihte, doviz
alim satim veya degisimini ifade eden bir doviz islemidir. Bu s6zlesmeler, ihracatci
ve ithalat¢ilara, gelecekteki tarihlerde yapacaklari teslimat, tahsilat ve 6ddemelerde,
fiyat degisimlerinden dogan risklerden korunma olanag saglar. S6zlesmede vade,
uygulanacak doviz kuru, doviz tutari, 6deme veya teslimatin yapilacagi yer, banka
hesap numarasi, taraflarin kimligi gibi bilgiler yer alir (Ceylan ve Korkmaz,

2000:181-182).
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7.2.1.2. Faiz Forward Sozlesmeleri

Forward faiz sozlesmeleri, sozlesme taraflarina, kendilerinin tespit ettigi
belirli bir siire i¢in, belirli bir anapara tutar1 {izerine uygulanacak olan, garanti
edilmis bir faiz oran1 saglayan anlagmalardir. Buradaki anapara varsayimsal olup,
gergekte taraflar arasinda el degistirmemekte, sadece lizerinden faiz hesaplanmasinda

kullanilmaktadir (Karaca, 2000:89).

7.2.1.3. Ticari Mal Forward Sozlesmeleri

Ticari mal forward sozlesmeleri sahibini, taraflarca sozlesme tarihinde
belirlenen bir mali, gelecekteki bir tarihte, s6zlesme tarihinde saptanan belirli bir

fiyattan almaya ya da satmaya mecbur tutan sézlesmelerdir (Selvi, 2000:15).

7.2.2. Futures Sozlesmeleri

Futures sdzlesmesi; bir future borsasinda, gelecekteki belirli bir tarihte, belirli
bir malin, hisse senedinin, bor¢lanma senedinin ya da yabanci paranin belirli bir
miktarinin teslimini sarta baglayan sézlesmelerdir. Futures sdzlesmeler, organize
olmus futures piyasalarda ve bu piyasalarin garantisi altinda yapilmalidir. Bu durum
futures s6zlesmesi yapan insanlara saglanan giivenle bu piyasalardaki islem hacminin
artmasinm1 saglamistir. Bu sozlesmelerin en 6nemli fonksiyonu sézlesme konusu

mallarin fiyatlarindaki diisme veya yiikselme risklerine karsi alici ve saticiyi

korumalaridir (Oznacar, 2006:18).

Futures s6zlesmeleri ile riskten korunma dort ana grup halinde yapilmaktadir.
Bunlar doviz futures sozlesmeleri, faiz futures sodzlesmeleri, endeks futures
sozlesmeleri ve ticari iirlin futures sézlesmeleridir. Asagida bu sozlesmelere kisaca

deginilecektir.
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7.2.2.1. Doviz Futures Sozlesmeleri

Doviz futures sozlesmeleri genelde, doviz fiyatlarin degisimi sonucunda
ortaya ¢ikmasi muhtemel kur riski ve buna bagl olarak gelisen isletme riskinden
korunmak amaciyla kullanilmaktadir. Bu acidan bakildiginda, bir¢ok isletmenin gelir
ve gider dengesi doviz kurundaki degismelere bagli olarak degisim gostermektedir

(Yilmaz, 2002: 95).

Kur riskine kars1 risk yonetimi doviz futures anlagmalarin alinip satilmasi ile
yapilmaktadir. Burada s6z konusu risk, doviz kurlarinin firmanin aleyhine

degismesinden dogacak mali kayiplardir (Alpan, 1999:18).

7.2.2.2. Faiz Futures Sozlesmeleri

Faiz getiren finansal araglarin, 6nceden belirlenmis bir faiz orani {izerinden
yine dnceden belirlenmis gelecekteki bir tarihte miibadele edilmesi esasina dayanan

sozlesmelerdir (Giimiiseli, 1994:55).

Bu sozlesmeler, faiz oranlarinda ileride meydana gelebilecek
degisikliklerden kaynaklanabilecek risklerin ortadan kaldirilmas1 amaciyla
gelistirilmistir. Faiz futures kontrat1 almak ya da satmak suretiyle gelecekte faiz
oranlarinin yiikselmesi sonucu daha fazla faiz gideri 6denmesi risklerini azaltmak

veya tamamen ortadan kaldirmak miimkiin olabilmektedir (Parlakkaya, 2005:126).

7.2.2.3. Endeks Futures Sozlesmeleri

Endeks futures sdzlesmeleri, ileri bir tarihte belli bir borsada fiyat endeksi ile
degeri belirlenen hisse senedi portfoyiiniin, bugiinden belirlenen bir fiyattan alinip

satilmasini i¢eren sézlesmelerdir (Aytekin, 1994:54).

Goriildigi gibi bu sézlesmenin amaci hisse senedi portfoytinii korumaktir.

Ileri tarihli bir hisse senedinin, bugiiniin fiyat1 iizerinden alinip satilmas1 gelecekte
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karsilasilabilecek risklere karsi her iki tarafi da korumaktadir. Ayrica teslim tarihinde
spot piyasadaki endeks degeri ile futures sozlesmede anlasilan endeks degeri

arasindaki fark, anlagmay1 satan ya da alan tarafa nakit olarak 6denmektedir.

7.2.2.4. Ticari Uriin Futures So6zlesmeleri

Ticari {iriin futures sozlesmeleri, belli bir tirlinii belirli kalite, miktar ve fiyatta
belirli bir yerde ve anlasilan bir tarihte teslim etme yilikiimliligl tasiyan
s6zlesmelerdir. Ithalat ve ihracat yapan firmalar iiretim risklerine, hammadde tedariki
risklerine, {irlin ve hammadde fiyatlarindaki degisimlere karsi, futures piyasalarinda
hedge yaparlar. Bu baglamda tiiketimi fazla olan {irtinlerin, gelecekteki belirsizlikten
kaynaklanan s6z konusu risklerine karst korunmak i¢in ticari iiriin futures sézlesme
yapmaktadirlar. Ticari iirlin futures sozlesmelerine genellikle tarim {irtinleri ile
madenler konu olmaktadir. Bunlar genellikle altin, giimiis, bakir, seker, pamuk,

kahve ve ham petrol gibi iiriinlerden olugsmaktadir (Alpan, 1999:36).

7.2.3. Swap Sozlesmeleri

Swap, belirli bir miktar ve nitelikteki para, doviz, altin, mali arag, alacak, mal
gibi varliklarla; yiikiimliiliiklerin, 6nceden belirlenen fiyat ve kosullara gore,
gelecekteki bir tarihte ve banka seklinde organize olan bir piyasada degis-tokusunu

kapsamina alan vadeli bir islem olarak tanimlanabilir (Orten ve Orten, 2001:309).

Dar anlamda ve en c¢ok kullanilan sekliyle swapi, banka seklinde organize
olmus bir piyasada faiz, para ve her ikisinin birlikte degistirilmesi (degis-tokusu)
olarak tanimlamak miimkiindiir (irtem, 1997:51).

Swap islemlerinin bir¢ok yarar1 s6z konusudur. Bunlar arasinda en
onemlilerinden biri swapin, islemi yapan taraflarin maliyetini 6nemli Olgiide

azaltmasidir. Boyle bir firsat swap islemine giren taraflarin kredi degerliliginin ve

dolayisiyla risklerinin farkli diizeyde olmasindan kaynaklanmaktadir. Bir diger yarar1
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da taraflarin vergi yasalarindan ve bir takim ekonomik diizenlemelerden
kaginmalarina olanak saglamasidir. Bu durum genellikle, swap islemine giren
taraflarin farkli iilkelerde olmalar1 halinde s6z konusu olmaktadir (Chambers,

2007:141).

Bunlarin yani sira, diisiik maliyetli finansman bulmak, yiiksek getirili
varliklar elde etmek, faiz ve doviz riskine kars1 korunmak, kisa vadeli aktif-pasif
yOnetim stratejilerini tamamlamak, aracilik {icreti elde etmek gibi faktorler de swap

sOzlesmelerinin amaglari igerisinde yer almaktadir (Kaygusuz, 1998:49).

Yapilar itibariyle swaplar para ve faiz swapi olmak tizere ikiye ayrilir. Genel
olarak ayni para birimine dayali swaplar faiz, farkli para birimine dayali swaplar kur

riskini azaltma amaci tasimaktadir (Tuncel, 1994:28).

Para ve faiz swaplart disinda paralel borglar, karsiliklt borglar, varlik
swaplari, swap opsiyonlari, uzun vadeli forward doviz anlagsmalari, kokteyl swaplari,

mal swaplar1 gibi kavramlar da swap tiirleri icinde yer almaktadir.

7.2.3.1. Para Swapi Sozlesmeleri

Bir para swapi, iki taraf arasinda, belirlenen tutarda bir paranin baska bir para
ile degistirilmesi ve belirli bir siire sonunda degistirilen anaparalarin geri verilmesini

igeren bir anlagsma olarak tanimlanabilir (Ceylan, 2003:167).

Isletmeler para swapi islemini su nedenlerden dolay1 segerler (Chambers,

2007:132):
e Doviz kuru denetimlerine iligskin diizenlemelerden uzaklasmak
e Yabanci parayla bor¢glanmanin maliyetini azaltmak

e Uzun siireyle yabanci para iizerinden bor¢lanma olanaklarini

arttirmak
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7.2.3.2. Faiz Swap1 Sozlesmeleri

Faiz swapi, birbiriyle iliskili olmayan iki firmanin bagimsiz olarak iki ayri
kaynaktan ayni1 cins ve miktarda biri sabit, digeri degisken faizle aldiklar1 kredilerin

faizlerini belirli bir siire icin takas etmeleri islemi olarak tanimlanabilir®.

Cok yaygin olarak kullanilan bu yontemin firmalar i¢in riskten korunma
yollarinda kullanilmasinin nedeni ise, sabit ve degisken oranli faizleri gerekli

islemlerden gecirerek firmalarin bu faiz oranlar1 karsisinda korunmasini saglamaktir.

7.2.4. Opsiyon Sozlesmeleri

Opsiyon sozlesmesi, belirli miktardaki bir mali, gelecekte belirli bir tarihte,
onceden belirlenen bir fiyat lizerinden satin alma ya da satma hakki veren bir

sozlesmedir (Cingilli, 1992:21).

Opsiyonu satin alan taraf belirli bir fiyat iizerinden s6z konusu {iriinii satin
alma ya da almama keyfiyetini elde etmekte, 6te yandan opsiyonu satan taraf, alici
talep ettiginde bu iiriini baslangigta anlasilmis olan fiyat ilizerinden teslim etme

yukiimliliigiinii tistlenmektedir (Kirim, 1991:38).

Goriildigi gibi opsiyon sozlesmesi alicist i¢in bir hak ifade etmekte iken

saticis1 i¢in bir yiikiimliiliik ifade etmektedir (Miihsiirler Ozdemir, 2005:55).

Opsiyon sozlesmeleri hem organize piyasalarda hem de borsa disinda islem
gormektedirler. Organize piyasalarda islem goren opsiyon sdzlesmelerinin, standart
miktar1, Ozellikleri, Onceden belirlenmis fiyatlar1 ve belli 6deme giinleri
bulunmaktadir. Borsa disinda islem goren opsiyon sozlesmeleri daha ¢ok doviz
opsiyon sOzlesmeleridir. Bu s6zlesmelerde 6zellikler, miktar, fiyat, belirlenen mal
veya finansal ara¢ ve 6deme giinleri taraflarca iki tarafli anlagsmayla belirlenir

(Toroslu, 2000: 106).

® (http://www.nedirnedemek.org/faiz_swap%C4%B1_nedir Erisim Tarihi: 04.11.2009)
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Opsiyon sozlesmeleri vadelerine gore Amerikan tipi opsiyon ve Avrupa tipi
opsiyon olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Avrupa tipi opsiyonlar, alic1 tarafindan sadece
vade giinii uygulanabilen opsiyonlardir. Amerikan tipi opsiyonlar ise, alic1 tarafindan
opsiyon siiresi icinde herhangi bir giinde veya vadesinde uygulanabilen opsiyonlardir

(Kirim, 1991:39).

Bunun yani sira, opsiyon sozlesmeleri temel olarak, satinalma ve satma

opsiyonu olarak ikiye ayrilmaktadir (Parlakkaya, 2005:143).

7.2.4.1. Satinalma Opsiyonu Sozlesmesi

Satinalma opsiyonu, opsiyonun alicisina opsiyona konu olan iiriinle ilgili alim
veya satim sozlesmesini satinalma hakkini veren tiiriidiir. Bu opsiyonda alicinin alim
ya da satim kontratini satinalma yiikiimliliigii degil, satinalma hakk1 s6z konusu olur.
Yararina olacaksa, alici bu hakkini kullanir ve sézlesme hiikiimlerine uyarak alim
veya satim kontratini satin alir. Zararina olacaksa, alicit bu hakkini kullanmaz ve

sozlesmeden cayar (Orten ve Orten, 2001:247).

7.2.4.2. Satma Opsiyonu Sozlesmesi

Satma opsiyonunda, taraflardan biri digerine belirlenen miktarda opsiyona
konu olan {iriinli, yine belirlenen bir fiyattan belirlenen bir tarihte satma hakki
vermektedir. Opsiyona konu olan {iriinli satma hakkini alan taraf i¢in hi¢bir zorlama
yoktur. Opsiyonun vadesi geldiginde ister satma hakkin1 kullanarak opsiyona konu
olan iirlinli kars1 tarafa satar ya da eger istemezse satma hakkini kullanmaz ve konu

olan iirlinii kars1 tarafin almasini istemez (Alpan, 1999:68).
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8. TUREV URUNLERIN TARIHSEL GELIiSIMIi

Uluslararast ekonomik iliskiler arttikca riskler ¢esitlenmis, biiylimiis, daha
bulasict hale gelmis, tilkeler kendileri disindaki gelismelerden kolaylikla etkilenir
olmustur. Bir piyasada yasanan belirsizlikler veya artan riskler kisa siirede diger
piyasalara ve fiyat hareketlerine yansimistir. Dilinyada fiyat oynakliklar1 arttigindan,
fiyatlar siirekli dalgalanmaktadir. Mevcut para, mal ve sermaye piyasasi iriinleri
gelecege yonelik belirsizlikleri gideremedikleri ig¢in ve istenilen risk profiline
ulagmada yeterince esnek olmadigindan finansal kurumlar, devlet ve de yatirimcilar
acisindan yeni finansal iirlinlere ihtiya¢ duyulmustur. Finansal kurumlar, bu tiir
risklerden korunmak, riskleri daha i1yi yonetmek amaciyla yeni tekniklerin ve

{iriinlerin gelistirilmesine ¢aba gdstermislerdir (Ozince, 2006:2).

Yukarida bahsedilen yeni iiriinlerin ve tekniklerin gelistirilme ¢abas1 Ikinci

Diinya Savasi sonrasindaki siireci de kapsamaktadir.

Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra finansal sistemde yeniden yapilanma Bretton
Woods anlagmasi ile baslamistir. Bu anlagsmaya katilan iiye tlkeler, doviz kurlarim
sabitlemeyi veya en azindan belirlenen nominal kurun %1 iizerinde veya altinda
tutmay1 kabul etmislerdir. 1971 yilinda Bretton Woods anlagmasi bozulunca, diinya
hizl1 bir degisim siirecine girmis, bu siire¢ iginde finans diinyasi, 6zellikle biiyiik
orandaki doviz kuru ve faiz orani gibi finansal risklerle karsi1 karsiya kalmistir.
Finansal riskten kaginmak veya bu riski azaltmak amaciyla yeni finansal araglar
gelistirilmistir. Bu araglar arasinda en onemlileri tiirev iirtinler olup, kapsaminda

futures, forward, opsiyonlar ve swaplar bulunmaktadir (Chambers, 2007:1).

Tiirev piyasa ya da vadeli piyasalara yonelik bilinen ilk islem, M.O. 5. yy’da
Anadolulu bilge Thales tarafindan zeytin rekoltesinin’ tahminine y&nelik
uygulanmigtir. Buna karsin diinyada vadeli islem piyasalarina yonelik ilk organize

islemler 19. yilizyilda olmustur. Bu kapsamda ilk diizenli vadeli islemler borsasi

7 Rekolte: Tarimda bir yilda derlenen iiriinlerin biitinii anlammna gelmektedir. fttp://
www.turkcebilgi.com/rekolte/sozluk Erigim Tarihi: 16.11.2009 )
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Chicago’da 1848 yilinda kurulmus ve bu borsay1 1972 yilinda vadeli islemler {izerine
kurulan New York pamuk borsasi takip etmistir (Asikoglu ve Kayahan, 2008:159).

Tirev piyasalar ve borsalar menkul kiymet piyasalarinin gelisimini
tamamlayan unsurlardan biridir. 1996’nin sonlarmma kadar, menkul kiymet
piyasalarina sahip 78’den fazla gelismekte olan iilkenin kapitalizasyonlar1 1990’lara
varincaya kadar gergeklesen miktardan on kat daha artmis ve borsalardaki yerel
sirket sayis1 iki katina ¢cikmistir. Bu biiylik ilerlemede tiirev borsalar énemli rol
oynamiglardir. Bu siire¢ i¢inde tiirev borsa ve piyasalar, kaynaklarin dagiliminin
saglanmasina katkida bulunmuslar, bulunduklar1 iilke icinde ve iilkeler arasinda
riskin transferini gergeklestirmislerdir. Her ne kadar tiirev piyasalarin olaganiistii
biiyiikliiklere ulasmasi nedeniyle kaygilar bulunsa da, uygulandiklar1 borsalarda
yapilan is artmakta, borsalar biiylimeye, yeni liriinler sunmaya devam etmektedir

(Tseksekos ve Varangis, 2000:85-98).

Asagida tiirev iirlinler kapsaminda yer alan sdzlesme tiirlerinin de tarihsel

gelisimi siireci ele alinacaktir:

8.1. FORWARD SOZLESMELERININ TARIHSEL GELISiMi

Forward piyasalarin ge¢misi ortacaga kadar gitmektedir. Forward piyasalar
iretici ve ¢iftcilerin, fiyat degisikliklerinden kacinma cabalariyla dogmaya
baglamistir. Forward s6zlesmelerin yapildigi ilk borsa Londra'daki Kraliyet Borsasi
(Royal Exchange)’dir. 17. yiizyilin ilk yarisinda Hollanda'da meydana gelen lale
sogani cinneti sirasinda da forward sézlesmeler yapildigi bilinmektedir (Ozsahin,
1999:6).

1848 yilinda 82 tiiccar bir araya gelerek Chiago Board of Trade (Chicago
Ticaret Kurulu) ad1 altinda ABD’de ilk borsay1 kurmuslardir. Bu borsada ilk forward
islem 13 Mart 1851°de yapilmistir. Daha sonra 1863 yilinda Paris Borsasi’nda ilk
forward islem gerceklestirilmistir (Tuncer, 1994:25).

Tarimsal iirtinlerin hasadi heniliz yapilmadan alinip satilmaya baglamasi

forward piyasalarinin gelismesini saglamistir. Bu sekilde iireticiler hasat zamani
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ellerine gececek paray1 dnceden bilmekte, tiiketiciler veya tacirler de maliyetlerini
onceden belirleyebilmekteydiler. Ancak tarimsal iiriinlerin iiretiminin dig faktorlere,
ozellikle hava kosullarina ¢cok bagli olmasi, lizerinde anlasilmis mallarin teslimatinda
sorunlar yaratmaya basladik¢a, forward piyasalarina olan giiven sarsilmigtir. Sonraki
donemde yatirimcilar karsilarinda daha giivenilir kurumlar gérmek istemisler ve
emtia borsalar1 kurulmustur. Boylece hem alicilar hem de saticilar karsilarinda bir
kisi ya da sirket yerine borsa gormeye, karsi taraf riski yerine borsa riskini almaya
baglamiglardir. Piyasalarin bu sekilde gelisimi, futures sozlesmelerini ve
piyasalariin gelisimine yol agmis, mal piyasalarinda forward kullanimini azaltmistir

(Bolak, 1998:79).

8.2. FUTURES SOZLESMELERININ TARIHSEL GELISIMI

Cesitli mallarin gelecekte teslim konusuyla alim satimi konusu olduk¢a
eskiye dayanmaktadir. Futures sozlesmelerine benzer ilk uygulama 1697 yilinda
Japonya’da ortaya ¢ikmistir. Toprak sahipleri, piring iiretimlerini teminat gostererek,
ekonomide para gibi islem goren alindi sertifikalari ¢ikarmislar ve piring
fiyatlarindaki dalgalanmalarin  s6zii edilen sertifikalarin degerlerinde de
degisikliklere neden oldugu anlasildiginda ilk vadeli islem piyasast olugsmustur

(Karaca, 2000:91).

Zaman ic¢inde forward islemlerin belirsizlik ve riskler dolayisiyla yetersiz
kalmasiyla baslayan yeni arayislar neticesinde 1865 yilinda Chicago Ticaret Odasi

(Chicago Board of Trade) ilk futures islemi gergeklestirmistir (Y1ldiz, 2006:61).

Finansal futures alaninda bir diger 6nemli gelisme, faiz oranlarina dayali
vadeli islem sézlesmelerinin kullanilmaya baslanmasidir. Faiz oranina dayal ilk
vadeli islem sozlesmesi 20 Ekim 1975 tarihinde, Chicago Ticaret Kurulu’nda agilan

bir pazarda islem gormeye baslamistir (Karaca, 2000:92).

Bunu yine 1975°te Chicago Ticaret Odasi tarafindan piyasaya siiriilen konut
sertifikalarina dayali futures sozlesmeleri izlemistir. Ardindan Hazine bonolarina ve

Amerika Birlesik Devletleri tahvillerine dayali futures s6zlesmeleri 1977 yilinda
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piyasaya siiriilmiistiir. 1981°de Chicago Ticaret Borsasi’'nda 3 aylik Eurodollar
Futures Sozlesmeleriyle islem yapilmaya baslanmistir. {1k defa 1982 yilinda Chicago
Ticaret Borsasi’'nda S&P 500 endeksine dayali futures sozlesmeleri hazirlanarak
piyasaya siiriilmiis, boylece futures piyasalarina borsa endeksleri de konu olmaya
baslamistir. Ayni y1l Kansas Ticaret Odasi (Kansas City Board of Trade) da Value
Line endeksine, New York Futures Exchange de New York Stock Exchange
endeksine dayali futures sozlesmeleri de islem gérmeye baglamistir. Kuzey Amerika
disinda ilk defa Financial Times Stock Exchange endeksine ait sdzlesmeler London

International Futures Exchange’de 1984 yilinda alinip satilmaya basglanmistir®.

8.3. SWAP SOZLESMELERININ TARIHSEL GELISIMi

Ik swap sdzlesmesi 16. yiizy1lda Genoese Banker’inin Antwerp para piyasasi
yoluyla Ispanya’ya altin vermesi ve karsihginda giimiis almasiyla ortaya ¢ikmistir.
Daha sonralar1 Birinci Diinya Savasi’ndan sonra Macaristan, Avusturya ve
Cekoslovakya arasinda 6zellikle doviz gereksinimini karsilamak {izere kullanilmistir.
Bu donemde 1923 yilinda Avusturya Merkez Bankasi tarafindan spot piyasada

Ingiliz Sterlini karsisinda Avusturya Silini satilip, vadeli piyasada geri satin

almmistir (Y1ldiz,2006:94).

Firmalar arasinda, firmalar ve bankalar arasinda swap tekniginin kullanimi1
1950’lerden sonra ortaya ¢ikmustir. Ikinci Diinya Savasindan sonra ddviz kurlarmin
asir1 dalgalanmasi ve bazi iilkelerin doviz sikintisi cekmesi nedeniyle, 1962 yilinda
Federal Reserve Bank ile bazi Avrupa lilkelerinin Merkez Bankalar1 arasinda swap

anlagmalar1 yapilmistir (Y1ldiz, 2006:94).

Para swapi ilk olarak 1970’li yillarda Ingiltere’de ortaya ¢ikmistir. Ancak bu
piyasalardaki asil gelisme Diinya Bankasi’nin etkisiyle olmustur. Diinya Bankasi
Alman Marki ve Isvigre Frangi basta olmak iizere, bu para birimlerinden kredi
verebilmek icin diisiik faizle bor¢clanmak istiyordu. Bu sebepten otiirli Diinya

Bankasi1 dnceleri direkt olarak bu piyasalardan bor¢landi. Ancak banka bu piyasalarin

8 (http://www.vadeli.freeservers.com Erigim Tarihi: 16.11.2009).
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saglayabileceginden daha fazla fona ihtiya¢ duymaktaydi. Diger taraftan bankanin
dolar piyasasindan daha ucuza fon saglama olanagi da mevcuttu. Iste Avrupa
piyasalarinin da Dolara olan ihtiyaci swap piyasalarmin gelisimi i¢in gerekli olan
kosullart saglamis oldu. Swap islemlerinin kullanimini ve gelisimini hizlandiran bir
diger islem 1982°de Diinya Bankasi ile IBM arasinda yapilan swap islemidir. Bu
islemde banka Alman Marki ve Isvigre Frangi kaynak bulmak istemis ancak ¢ok iyi
tanindig1 Amerikan piyasasindan Dolar bor¢lanmis ve borglandigi bu Dolarlari
IBM’e vererek IBM’in ¢ikardigi Alman Marki ve Isvigre Frangi Tahvillerden gelen
parayr almistir. Bu wuygulama faiz swapinin gelisimine ¢ok biiyiik katkida
bulunmustur. Ik resmi olmayan faiz swap islemi 1981 yilinda bir para swapimin
icinde gerceklesmistir. Bu swap isleminden sonra ilk resmi faiz swap islemi
Deutsche Bank Luxembourg ile Merrill Lynch and Credit Suisse First Boston
arasinda yapilmis ve Deutsche Bank tarafindan sabit faizli Euro-tahvil ihraci
gerceklestirilmistir. Biitlin bu gelismeler sonucunda faiz swap’1, swap finansman
teknigini daha da basitlestirerek, swap arbitrajin1 ortaya c¢ikarmistir. Bu
gelismelerden sonra swap piyasasi, 1987°de Uluslararas1 Swap Aracilar1 Birligi’nin
(International Swap Dealers Association- ISDA) kurulmasiyla yeni bir bi¢im
almistir. Swap birliginin kurulmasiyla birlikte, swap islemleri standart hale

getirilerek, standart belgeler kullanilmaya baglanmistir. (Ceylan, 1998:173-174).

Ulkemizde ilk defa uluslararas1 diizeyde 1981 yilinda yabanci bankalar
tarafindan yapilmaya baslanan swap islemleri, son yillarda banka ve sirketlerin fon
maliyetini azaltmak amaciyla kullandiklar1 pasif yonetim teknigi olmuslardir.
Baslangigta esas itibariyle bir hedging (riski tabana yayma) teknigi olarak yapilmaya
baglanan swap, zamanla kazan¢ saglamak amaciyla da yapilmaya baslanmistir

(Yetim, 1998:70-71).

8.4. OPSIYON SOZLESMELERININ TARIHSEL GELISIMI

Opsiyon islemlerinin Fenikeliler ve Romalilar’a kadar uzanan bir ge¢misi
vardir. Unlii bir filozof olan Thales astronomi bilgisine dayanarak bir sonraki

ilkbaharda zeytinden 1yi iiriin alinacagini1 tahmin etmis ve hasat mevsiminden 6nce
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kis aylarinda zeytin presleri icin, pres sahipleri ile anlasma yapmis, bolgesindeki
zeytin isleme atdlyelerinin kullanim hakkini ucuz fiyattan satin almistir.
Tahminlerinin gerceklesmesi lizerine zeytin presleri i¢in yaptigi opsiyon
anlagsmalarini devreye sokmus bunun {izerine o yil iyi para kazanmistir (Yildiz,

2006:73-74).

Opsiyonlar, 17. yiizyilin ilk yarisinda Hollanda’da kullanilmistir. Hollanda’da
Tiirkiye’den getirilen lale tohumlari, opsiyonlarin konusunu olusturmustur. Belirli
ozellikteki lale tohumlarinin, belirli bir fiyattan alim satimini igeren opsiyon
sozlesmeleri stirekli olarak el degistirmistir. Lale ticareti yapan kisiler, yeteri kadar
lale elde edebilmek ve fiyat yiikselmelerinden etkilenmemek ig¢in, satin alma
opsiyonlart satin almislardir. Daha sonra piyasaya spekiilatorler girmistir. Bircok
vatandagin da evlerini satarak veya ipotek ettirerek opsiyon piyasasina girmesi,
fiyatlar ¢ok yiiksek seviyelere ¢ikarmistir. Bunun sonucunda bazi kisiler fiyatlarin
yeterince ylikseldigini diislinerek satisa ge¢mistir. Bu durum cogunlugun aym
diisiinceyle satisa baglamasiyla adeta panige doniismiis ve fiyatlar ¢ok diismesine
ragmen opsiyonlara alic1 bulunamamistir. Bu olaylardan Hollanda ekonomisi ¢ok
zarar gOrmiistiir. Hollanda’da 1637-1640 yillar1 arasinda yasanan s6z konusu
olaylardan, organize olamamis piyasalarda, yazicinin fiyatlarin aleyhine gelismesi
durumunda, yikiimliliigiinii yerine getiremeyecegi olasiliginin yiiksek oldugu
anlasilmistir. Hollanda’da yasanan opsiyon krizi, aym1 zamanda opsiyon takas

kurumunun ve organize piyasanin 6nemini gosteren giizel bir 6rnektir.

ABD’de ilk opsiyon islemi 1790’li  yillarda tarimsal iiriinler {izerine
yapilmaya baglanmistir. Daha sonralari ise hisse senetleri konu olmaya baslamistir.
Opsiyonlarin mal piyasalarinda kullanimlar1 eski olmasina kargin finansal

piyasalarda kullanimlari olduk¢a yenidir.

1973 yili opsiyon piyasalarinin gelisiminde bir doniim noktast olmustur. Bu
y1l Chicago Ticaret Odas1 hisse senetleri lizerine yazili opsiyon alim satimi yapmak
tizere Chicago Opsiyon Borsasi’ni agmigtir. Bu alandaki ilk endeks S&P 100
endeksidir. Chicago Opsiyon Borsasi neredeyse aninda basarilt olmustur. Bes yil

icinde yatirimcilar, glinde 10 milyonu askin hisseyi satin almak veya satmak i¢in
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opsiyon aligverisi yapmuslardir. Cok sayida borsa da Chicago Opsiyon Borsasi
ornegini izlemistir (Brealey ve diger., 1997:670).

8.5. CAPS (FAIZ TAVAN) VE FLOORS (FAiZ TABAN)
SOZLESMELERININ TARIHSEL GELISIMI

Isletmelerin risk ydnetiminde ve riski devretmede kullandig1 temel tiirev
tirtinlerinden tiretilen ve bu iirlinlerin degisik bir sekilde uygulanmasindan meydana
gelen diger tlirev Uriinlerin kullanilmasi da hizla artmaktadir. S6z konusu bu yeni

tiirev {irtinler, daha ¢ok organize piyasalarda islem gérmektedir (Karaca, 2007:66).

Piyasalarin ihtiyaclar1 dogrultusunda opsiyon ve swap sézlesmelerinin degisik
kullanim sekillerini kapsamina alan yeni tiirev tirlinler, opsiyonlarla ilgili olanlar
faiz oranlarindaki degisikligin neden olabilecegi risklerden korunmak amaci ile
gelistirilmis Caps (Faiz Tavan) ve Floors (Faiz Taban) gibi finansal araglardir

(Akgiic, 1998:716-718).

Caps (Faiz Tavan) sozlesmeleri, odenecek bir faiz borcuna simirlama
getirilmesi amaci ile 1984 yilindan itibaren kullanilmaya baglamistir. Tezgahiistii faiz
opsiyon iirlinii olan faiz tavanlarini (caps) satin alan taraf, bunu satan bankaya bir
prim 0demek sureti ile mevcut degisken faizli bir borcunun ileriye yonelik faiz
O0demelerine veya ileride alinmasi diisiiniilen bir kredinin faiz oranina bir iist sinir

getirebilmektedir (Uzunoglu, 2003:106).

Yeni tiirev iirlinler; faiz oranindaki degisikligin yaratabilecegi zararlardan
korunmak amaciyla gelistirilmistir. Yoneticiler bu iirlinlerden yararlanarak, kisa
vadeli kaynaklarla finanse edilecek orta vadeli projeleri, faiz oranlarinda meydana

gelecek dnemli artiglarin etkilerinden koruyabilirler (Oztiirk, 2002:94-95).

37



9. RiSK VE FINANSAL RiSK KAVRAMI

Bu béliimde tiirev iirlinlerin ortaya ¢ikma nedenini olusturan risk ve finansal
risk kavramlarn tzerinde durulacaktir. Bu kavramlarin incelenmesi riskin tiirev

iiriinlerle olan baglantisinin ortaya konulmasinda bize yardimci olacaktir.

9.1. RISK KAVRAMI

Risk kavrami kullanildigr alan itibariyle farkli anlamlar igermektedir. Bu
nedenle asagida risk kavramiyla ilgili ¢esitli kaynaklardan farkli tanimlamalar ele

alimmustir.

Ornegin sigortacilik alaninda risk; yitirme tehlikesinin varligi, yitirme
thtimali, belirsizlik, ger¢cek sonucun beklenen sonugtan farkli olmasi ihtimali,
beklenen durumdan baska herhangi bir durumun ortaya c¢ikmas1 olarak
tanimlanirken, bankacilikta risk; verilen bir kredinin veya girigilen bir taahhiidiin
tahsilinde ya da yerine getirilmesinde basarisizlik ihtimali anlamina gelmektedir

(Parlakkaya, 2005:5).

Bir baska ifadeyle risk, bir olaydaki ya da durumdaki belirsizlik ile karsi
karsiya kalmaktir (Kurun, 2005:3).

Genel anlamda risk, nesnel olarak belirlenebilen kaybetme olasiligidir. Teorik
olarak risk, beklenen deger ile gerceklesen deger arasindaki hem olumlu hem de
olumsuz sapmalari igermektedir. Ancak genellikle risk kavrami olumsuz sapmalar

olarak algilanmaktadir (Sayilgan, 1996:324).

Isletmenin temel mali tablolarin1 olusturan bilango ve gelir tablosunu esas
alarak riski, isletmenin varliklarinin degerinde ve beklenen getirisinde olusabilecek
azalmaya; bor¢ ve faiz yiikiinde meydana gelebilecek artmaya neden olabilecek
olumsuz sonug yaratan mali olaylar olarak da tanimlayabiliriz (Orten ve Orten,

2001:15).
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9.2. FINANSAL RISK KAVRAMI

1971 yilinda Bretton Woods anlagmasi bozulunca, diinya hizli bir degisim
stirecine girmis, bu siire¢ i¢inde finans diinyasi, 6zellikle biiyiik orandaki déviz kuru

ve faiz oran gibi finansal risklerle kars1 karsiya kalmistir. (Chambers, 2007:1).

Finans literatiiriinde risk, isletmenin finansal yoniiyle ilgili planlanan veya
beklenen herhangi bir durumun meydana gelmesinde ortaya ¢ikan sapma ihtimalidir.
Ornegin sermaye biitcelemesinde risk; finansal yatirimin beklenen getirisinde

olumsuz sapma ihtimalini ifade etmektedir (Parlakkaya, 2005:6).

Finansal risk, fiyatlarin dalgalanirlii (volatility) karsisinda firmalarin ya da
bireylerin aktif ya da pasif degerlerinin degismesi olasiligidir. Finansal riskler esas
olarak her an izlenmesi, kontrol edilmesi ve etkilerinin dl¢iilmesi gereken tiirde
risklerdir. (Akgaoglu, 2002:5).

Risk unsurunun ortaya ¢ikmasi durumunda, sirkete olan maliyetini 6nceden
gormek, bazi simiilasyon modellerini dikkatle uygulamakla miimkiindiir. Bu
bakimdan finansal riskler ve bu risklerin sirkete olan etkileri, finansal olmayan
riskler ve etkilerine gore ¢ok daha somutturlar ve o nispette de daha zarar verici
ozellikleri vardir. Finansal riskler iki ugtan kaynaklanir. Uglardan biri, ticari
faaliyetleri sebebiyle finansal bir biinye yaratip tasiyan sirketin bu finansal yapisi
icindedir, diger ug ise sirketin kesinlikle kontrol edemedigi, “dis diinyada” diger bir
ifadeyle finansal piyasalardadir (Cagdas ve Giirsoy, 2003:56 ).

Piyasalarda artan belirsizlik hali diizeyi ile ortaya ¢ikan finansal riskleri iki
ana gruba ayirmak miimkiindiir. Bunlar; piyasa ya da sistematik risk ve firmaya 6zgii
ya da sistematik olmayan risklerdir (Yildiz, 2006:24).

Sistematik risk, finansal piyasalarin en iiretken yatirnm firsatlarina etkin
olarak para aktarmalarin1 miimkiin kilan bilginin bozulmasina neden olacak ani,
genellikle beklenmedik bir olayin vuku bulma olasiligidir (Kayacan ve Giirbiiz,
2001:6). Sistematik riskte taraflardan biri yiikiimliiliikklerini yerine getirmez ya da

getiremez durumdadir (Uzunoglu, 2003:33).

Sistematik olmayan risk, firmanin ve/veya firmanin faaliyette bulundugu

endiistriye ait 6zelliklerin dogurdugu risktir. Sistematik olmayan riskler i¢in yonetim
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hatalar1i, grevler, teknolojik gelismeler, yeni buluslar, tiiketici tercihlerindeki
degismeler, liretim siire¢lerinde ortaya ¢ikan problemler, kullanilan teknolojinin

eskimesi, rakip mallarin piyasada 6ne gegmesi, dagitim kanallari ile ilgili problemler

gibi pek ¢ok ornek verilebilir. (Akgiic, 1998:867).

10. MUHESEBE SiSTEMi UYGULAMA GENEL TEBLIiGINE GORE
TUREV URUNLER

Muhasebe sistemi uygulama genel tebligleri, 3568 sayili Meslek Yasasi
biinyesinde yer almaktadir. ki 1992 yilinda yayimlanmistir ve su anda toplam 15
adet teblig bulunmaktadir. Bu tebligler genel olarak Vergi Usul Kanunu ve son
yillarda adindan sik¢a bahsedilen Yeni Tiirk Lirasi iizerindeki diizenlemeler ile
ilgilidir.

Glniimiize kadar yayimlanmis olan muhasebe sistemi uygulama genel
tebligleri incelendiginde, tiirev {riinlere yonelik herhangi bir diizenleme
goriilmemektedir. Bu konuyla ilgili herhangi bir diizenlemenin yapilmamis olmasi,
tiirev triinler ile ilgili muhasebe islemleri yapilirken genel kabul gérmiis muhasebe

ilkeleri dogrultusunda hareket edilecegi anlamina gelmektedir.

Tirev triinlerin muhasebelestirilmesinde kullanilan bazi hesap numaralari
kaydi1 yapan kisiye gore farklilik gosterebilmektedir. Bu 6zellikle nazim hesaplarda
ortaya ¢ikmaktadir. Ornegin opsiyon sdzlesmelerinin muhasebelestirilmesinde bir
kitapta® 924 OPSIYONDAN BORCLAR adli hesap kullanilirken, yine aymi islem
icin bir diger kitapta'® 967 OPSIYONDAN BORCLAR adli hesap kullanilmustir.
Yine bu kitapta gelecekteki bir siireci kapsayan bir tutar bugiinden 6dendiginde 180

% Orten, R. ve Orten, I. (2001). Tiirev Finansal A raglar ve Muhasebe Uygulamalari.  Ankara: Gazi
Kitabevi.

19 parlakkaya, R. (2005). Finansal Tiirev Uriinler ile Mali Risk Yonetimi ve Muhasebe Uygulamalar
Ankara: Nobel Yaym Dagitim.

40



GELECEK AYLARA AIT GIDERLER adli hesaba kaydedilirken, digerinde bu
islem 770 GENEL YONETIM GIDERLERI adli hesaba kaydedilmistir.

Muhasebe kayitlarinda bu tip farkliliklarin olmasi, kayitlarin genel kabul
gormiis muhasebe ilkelerine ters diistiigii anlamina gelmemektedir. Burada tercih

kayd1 yapan kisinin inisiyatifine kalmistir. Temelde amag ayn1 sonuca ulagsmaktir.

11. TURKIYE MUHASEBE STANDARTLARI 39 FiNANSAL
ARACLAR: MUHASEBELESTIRME VE OLCME STANDARDINA GORE
TUREV URUNLER

Diinyada tiirev {iriinler ile ilgili standartlar gelistirmek icin calisma yapan
kurumlar arasinda, ABD’de Finansal Muhasebe Standartlar1 Kurulu (Financial
Accounting Standarts Board - FASB) ve Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu
(International Accounting Standarts Committee - IASC) basta gelmektedir
(Parlakkaya, 2005:166).

Bu kurumlarin olusturmus oldugu standartlarin diger iilkeler tarafindan da
benimsenmesi o iilkelerin lehine olacaktir. Clinkii kiiresellesen diinyada standartlarin
olmasi uluslararasi arenada anlasilirligi ve diger diinya iilkelerine uyum saglamay1

kolaylastirmaktadir.

Tirev iriinlerin finansal tablolarda sunumu ve uygulanan finansal korunma
(hedging) islemlerinin sonuglarinin finansal raporlara yansitilmasini diizenleyen 39
nolu uluslararas1 muhasebe standardi (IAS 39), diger muhasebe standartlar1 ile

birlikte 2005 yilindan itibaren Avrupa Birligi iiye iilkeleri tarafindan da uygulanmasi
gerekmektedir (Tenker, 2005:286).

Tiirkiye de bu kurumlarin olusturmus oldugu standartlar1 benimsemis ve bunu
Tirkiye Muhasebe Standartlar1 (TMS) adi altinda yayimlamistir. Giiniimiiz
kosullarina gore degisiklik gosteren bazi standartlar uluslararasi bir uyum

cergevesinde yeniden diizenlenerek kamuoyuna sunulmaktadir.
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TMS 39’un amaci; finansal varliklarin, finansal borglarin ve finansal olmayan
kalemlerin alim veya sattmina ilisgkin sézlesmelerin muhasebelestirme ve

Slgiilmesine yonelik ilkeleri belirlemektir' .

Sonu¢ olarak, finansal tiirev irinlerinin kullanimi giderek daha
yayginlagmaktadir. Yiiksek oranda risk tasiyan bu islemlerin bilanco ve gelir
tablolarinda  kamuya agiklanmasi1 gerekmektedir. Nitekim, Tiirkiye Muhasebe
Standardi 39, bu gereksinmeden hareketle bu finansal araglarin nasil
degerlendirilecegini ve mali tablolarda nasil agiklanacagini kurallara baglamistir

(Tenker, 2005:294).

' (http://www.alomaliye.com/kasim_06/tms_41_eki.pdf Erisim Tarihi: 24.11.2009)
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IKINCi BOLUM

TMS/TFRS BAGLAMINDA TUREV URUNLER
VE

MUHASEBE SISTEMATIGI

1. FORWARD SOZLESMELERI

Asagida tiirev lriinlerin bir ¢esidi olan forward sodzlesmelerinin genel

bilgileri, 6zellikleri ve muhasebe kayitlar1 incelenecektir.

1.1. FORWARD SOZLESMELERI ILE iLGILI GENEL BILGILER

Forward sozlesmeleri, belirli bir varligin (emtia, doviz, menkul kiymet, altin
gibi...) onceden belirlenmis bir fiyat ve miktar lizerinden gelecekteki bir tarihte alimi
veya satimini ongoren sdzlesmelerdir. Bu sdzlesmelerde, alim-satima konu olan
varligin fiyati, miktari, 6zellikleri, teslim yeri, 6deme tarihi ve diger 6zel sartlar
taraflar arasinda kararlastirilir. Bu nedenle, her forward soézlesmesi tamamen
taraflarin iradeleri dogrultusunda olusan 6zel bir s6zlesmedir. Dolayisiyla forward
sozlesmelerinde 6nceden belirlenmis bir standart s6z konusu degildir. Ayrica
forward sozlesmeleri aktif bir borsada islem gérmediklerinden ikinci el piyasalari da

bulunmamaktadir (Kog, 1999:69).
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Bir baska tanima gore, forward tabanli sozlesmeler; sozlesmeye konu olan
taraflardan birine sdzlesmeye konu olan doviz, faiz, ticari mal vb. bir finansal varlig
sozlesmede belirlenen gelecek bir tarihte ve belirli bir fiyattan satin alma ve diger
tarafa da satma mecburiyeti yiikleyen anlagsmalardir. Bir forward sozlesme ikili bir
anlagma niteligi tasidigindan, s6z konusu sdzlesmeden dogan pozisyonu kapatmak
icin sOzlesmenin iptali gereklidir. Kars1 tarafla yapilacak baska bir ters sdzlesme, her
iki tarafin kredi riskinin alinmasindan o6tiirti ilk s6zlesmeyi kapatmis sayilmaz, yeni
taraflardan her ikisinin de 6deyemezlik durumuna diisme riski devam eder. Forward
sozlesmelerine konu olacak mal ve niteliklerin, teslim zamam ve yeri lizerine
herhangi bir standardizasyon yoktur. Sozlesmeye konu olacak iirlin, dévizden
petrole, tahil {irlinlerine, metalorjik iirtinlere kadar ekonomik deger ifade eden her
tirli driin olabilir. Cilinkii forward sozlesmeler onceden belirlenmis standart
sozlesmeler olmadigindan, genellikle tezgah tistii (OTC-Over The Counter) islem
gormektedir. Vade ise spot vadeden (islemin yapildigi giin) itibaren istenilen
uzunlukta olabilir. Genellikle 30, 60, 90 giin veya 3, 6, 9, 12 ay olabilmektedir
(Delikanli, 1998:115).

Forward sozlesmeleri sabit ve segcenekli forward sozlesmeleri olmak tizere iki
sekilde yapilabilir. Forward s6zlesmeleri belirli bir tarihte sonuglandirilirsa bu tiir
sozlesmelere sabit forward so6zlesmeleri denir. Sabit forward sézlesmeleri ile degisim
belli bir tarihte gerceklestirilir. Forward s6zlesmelerinde taraflar degisimin tarihi
konusunda belirli bir zaman aralig1 dngorebilirler. Iste sézlesmenin uygulanacag
zamanin iki tarih arasinda oldugu sozlesmelere, segcenekli forward sozlesmeleri

denilmektedir (Ceylan, 1998:254).

1.2. FORWARD SOZLESMELERININ OZELLIiKLERI

Forward sozlesmelerin temel 6zellikleri su sekilde siralanabilir (Redhead,

1998:45):

e Forward islemler, merkezi bir pazaryeri olmayan ve bankalarla
miisterileri veya brokerlar arasinda yapilan islemlerdir. Taraflar, uydu

haberlesme kanallarryla siirekli bir iletisim halindedirler. ilke olarak,
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O6demeler, sinir otesi fiziki mal veya doviz gonderilmesi ile yapilmaz.
Bunun yerine, islemler, ilgili iilkelerdeki banka hesaplarina borg ve

alacak kayitlarinin diisiilmesi ile yapilir.

e Forward soOzlesmeler, standart soézlesmeler degildirler. Sozlesme
taraflar1 birbirlerini ¢ok iyi taniyan ve birbirlerine giivenen kisilerdir.
Ciinki sozlesmenin yerine getirilmesi, taraflarin iyi niyetine baghdir.
Bu nedenle, forward s6zlesmeler {iciincii kisilere devredilemez. Bunun

sonucu olarak, forward s6zlesmelerin ikincil piyasasi yoktur.

o Forward sozlesmeler, standart sozlesmeler olmadiklarindan, taraflar
sozlesme ile ilgili tiim ayrintilart serbestce belirleyebilirler. Anlagmay1

yapan her iki taraf, s6zlesmenin sartlarin1 pazarlik yoluyla belirler.

o Forward sozlesmelerde islemin yapilabilmesi i¢in araciya gerek

yoktur. Bu nedenle araci kuruluslara komisyon ddemesi yapilmaz.

e Forward sozlesmelerde, soézlesmenin gerceklesme anina kadar,

taraflarin birbirlerine 6deme yapmalar1 s6z konusu degildir.

e Sozlesmede Onceden belirlenen ileri bir tarihte, alimi veya satimi
yapilacak varligin miktar1 belirtilir. S6zlesmede teslim yeri belirtilir.

Sozlesmede teslim fiyat: belirtilir.

1.3. FORWARD SOZLESMELERININ MUHASEBELESTIRILMES]

Forward sozlesmelerinin muhasebelestirilmesine yonelik iki yaklasim soz
konusudur. Bunlardan biri forward sozlesmelerini bilanco disinda tutmak, digeri de

forward sozlesmeyi bilangoya dahil etmektir (Elitas ve diger., 2009:37).
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1.3.1. Forward Sozlesmelerini Bilang¢o Disinda Birakmak

Bu yaklasima gore forward sozlesmeler, sézlesmeye taraf olanlari
sozlesmede belirtilen vade sonunda belirli bir varlig1 belirli bir fiyattan satin alma
veya satmakla zorunlu tutan anlasmalar oldugu kabul edilir. Bu yaklasima gore
forward sozlesmeler genel ilke olarak bilango disinda tutulmalidir ve Nazim

Hesap’larda iz bedeliyle muhasebelestirilmelidir (Parlakkaya, 1999:131).

Forward soOzlesmelerinin bilanco disinda tutulmasini benimseyen
yaklagimin savunuculari, s6zlesmede belirtilen anaparanin varsayimsal oldugunu, bu
nedenle ger¢ek anlamda bir borg alacak iligkisi olmadigini, bundan dolay1 da nazim
hesaplarin kullanilmasim1 belirtirler. Ayrica, bu tiir sézlesmelerin 1smarlama
yapildiginda takas edilmesinin miimkiin olmadigini, ciro edilemedigini, ciro
edilemedigi i¢in de bir piyasasinin olusmayacagini, forward sdzlesmesine iligkin
kesin kazan¢ ve kaybin ancak vade sonunda ortaya c¢ikabilecegini belirterek,
sOzlesme siiresi boyunca diizeltme islemi yapilmayacagini ifade etmektedirler. Hatta
bu tiir sézlesmeler i¢in “kumar oynamaktan farkli degildir” ifadesi kullanilmaktadir

(Tenker, 1999:367).

Ornek: KM isletmesi ¢ikolata iiretmektedir. Findik fiyatlarinin gelecek 6
ay i¢inde artacagini tahmin etmektedir. Fiyatlar arttifinda ¢ikolata fiyatlarim1 sabit
tutup rakiplerine kars1 iistiinliik saglamak istemektedir. Bu nedenle gelecekte alacagi
findigin fiyatin1 simdiden garantilemeyi amaglamaktadir. Kendisine findik satiginda
bulunan bir fabrikayla anlasarak 30 Haziran 2010’da 1 kg findigin fiyatim1 4,50 TL
izerinden garantilemek istemektedir. 20 ton iizerinden yapilan sdzlesmenin yapildigi
giin (15 Aralik 2009) 1 kg findik = 4,20 TL’dir. 30 Haziran 2010’da findik teslim
alinmistir, findigin kg piyasa fiyat1 4,70 TL dir.

Forward soOzlesmelerinin bilanco disinda tutulmasini benimseyen

yaklagima gore bu isleme iliskin muhasebe kaydi soyle olacaktir:

15.12.2009
956 FORWARD'DAN BORCLULAR NAZIM HS. 90.000

957 FORWARD'DAN ALACAKLILAR NAZIM HS. 90.000

20 TON x 1.000 KG = 20.000 KG.
20.000KG x 4,50 TL = 90.000 TL/KG /
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Muhasebe kaydindan da anlasilacagi gibi forward sézlesmesinin konusu
olan 20 ton findigin s6zlesme tarihindeki sozlesme fiyati izerinden nazim hesaplara
kayit yapilmig ve s6z konusu sézlesme, bilango disinda tutulmustur. Sozlesme

konusu olan malin teslim tarihinde, normal mal alig kaydi yapilacaktir.

Yapilan bu sozlesme sonucunda KLM isletmesi malin teslim alindigi 30
Haziran 2010 tarihindeki 4,70 TL olan findik fiyatin1 6nceden sézlesme yaparak 4,50
TL’ye sabitlemistir. Bu durumda 0,20 TL x 20.000 KG = 4.000 TL kar1 olmustur.
Yani 4.000 TL’lik fiyat artisindan korunmustur. Fakat bu her zaman firmalar icin
olumlu sonu¢ dogurmayabilir. Malin teslim tarihinde findik fiyati s6zlesmede

belirlenen fiyattan daha diisiik de olabilir. Oyle bir durumda da firma zarar edecektir.

Bu sekilde yapilan sozlesmelerden olumlu sonuglar alabilmek, isletmelerin
ileriye doniik goriisleriyle dogru orantilidir. isletmeler bu yoéntemle ayrica riskten de

korunmus olacaklardir.

1.3.2. Forward Sozlesmelerini Bilancoya Dahil Etmek

Forward sézlesmelerinin muhasebelestirilmesindeki ikinci yaklagim, bu
sozlesmeleri bilangoya dahil etmektir. Bu yaklagima gore forward s6zlesmeler bir
satin alma hakki (varlik) ve bir bedel 6deme yiikiimliiligi (borg) olarak kayitlara
alinabilmelidir. S6zlesme konusu enstriimanin piyasa degerindeki degismeler de
finansal raporlarda dipnot olarak agiklanmalidir. Donem i¢inde meydana gelen fiyat
degismeleri dikkate alinmamalidir. Fakat piyasa fiyatinda 6nemli diisiisler soz
konusu olursa ya da diistisler bekleniyorsa muhtemel zararlar i¢in ihtiyatlilik kavran
geregi karsilik ayrilmalidir. Vade sonunda ortaya ¢ikan kesin kar veya zarara gore

karsiligin iptal kaydi yapilabilir (Kaygusuz, 1998:35-36).
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2. FUTURES SOZLESMELERI

Bu kisimda tiirev liriin ¢esidi olan futures sdzlesmeleri tizerinde durulacaktir.
Bu sozlesmelerle ilgili genel bilgiler, 6zellikler ve muhasebe kayitlar1 asagida yer

almaktadir.

2.1. FUTURES SOZLESMELERI ILE iLGILi GENEL BILGILER

Futures sozlesmeler, forward so6zlesmeler ile ayni amaci ve Ozellikleri
tagimakla birlikte onlarin standart hale getirilmis seklidir. Futures sozlesmesi, ileri
bir tarihte, onceden belirlenen fiyat, miktar ve nitelikte ekonomik veya finansal
gostergeyi, sermaye piyasasi aracini, mali, kiymetli madeni veya dovizi alma veya
satma yukiimliiliiglinii getiren sozlesmedir. Futures s6zlesmesinde alim satima konu
mal ve finansal aracin niteligi, miktari, siiresi ve teslim yeri standart olarak

tanimlanmistir' .

Futures sozlesmeler, organize borsalarda satilmaktadir. Futures sézlesmeler,
standart miktarda mal ve finansal varlik i¢in yapilirlar. Bu s6zlesmelerin alinip
satildig1 piyasalarin performansini ve giivenilirligini artirmak ve ayni zamanda

taraflarin futures s6zlesmelerdeki hiikiimleri yerine getirmelerini garanti altina almak

12 (www.vob.org.tr/VOBPortalTur/docs/turev_araclar_kilavuz.doc Erigim Tarihi:09.12.2009)
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icin takas merkezi (Clearing House) bulunmaktadir. Futures piyasalarin isleyisini

glivence altina almak i¢in marjin adi verilen nakit depozitin araci kurumlara

yatirtlmasi gerekmektedir. Bu durum futures anlagmasi alan ve satan tarafa mali yiik

getirmekle birlikte taraflarin yiikiimliiliiklerini yerine getirmeme durumlarini ortadan

kaldirmistir (Alpan, 1999:3).

Futures sozlesmelerde alic1 ve satict olmak lizere iki taraf s6z konusudur.

Cogunlukla satic1 kisa pozisyon sahibi, alicit da uzun pozisyon sahibi olarak bilinir.

Futures sozlesmeler, kauguk, pamuk, kakao, bakir gibi fiziksel emtialara bagl

olabilirler. Bunun yam sira devlet tahvili, hazine bonosu ve senedi, hisse senetleri,

tahviller, banka sertifikalar1 gibi finansal varliklar i¢in de islem gorebilirler

(Chambers, 2007:7).

2.2. FUTURES SOZLESMELERININ OZELLIKLERI

Futures sozlesmelerin temel ozellikleri asagidaki gibi agiklanabilir (Alpan,

1999:9-17):

Futures sozlesmeler uluslararasi borsalarda satilir. Bankalarla miisteri
arasinda gerceklestirilen tezgah {istli (Over The Counter) vadeli
(forward) doviz ve faiz anlagsmalarinin aksine, futures piyasalar1 belli

basli bazi organize “futures” borsalarindan meydana gelmistir.

Futures sozlesmelerde kontrat boyutu sabitlenmistir. Futures

sozlesmeler standart miktarda iiriin tizerine yapilirlar.

Futures sozlesmelerin teslim tarihleri de standarttir. Ornegin LIFFE'®
de doviz futures sdzlesmeleri Mart, Haziran, Eyliil ve Aralik aylarinda
teslimleri i¢in olup, vadeler teslim aylarmin {i¢lincii ¢arsambasinda
dolmaktadir. Farkli futures borsalari, futures sozlesmelerin farkl

teslim aylarinda yapilmasina neden olmustur.

3 LIFFE, Londra Uluslararas: Finansal Vadeli islemler ve Opsiyonlar Borsasi’nin kisaltmasidir.
(http://www.afb.com.kw/tr/node/1752 Erisim Tarihi:13.12.2009)
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e Futures sozlesmelerde yatirilmasi gereken depozit miktar1 giinliik
olarak belirlenmektedir. Futures piyasasinda alim satim yapabilmek
icin toplam anlagma degerinin belli bir ylizdesi olarak belirlenmis para
baslangic marjini olarak yatirilmalidir. Gilivence paras1 olarak
degerlendirilen baglangi¢ marjin, nakit yatirilabilecegi gibi, bir

menkul deger (hazine bonosu) de olabilmektedir.

e Futures sozlesmelerinde maksimum giinliik fiyat degisikligi sinir1
bulunmaktadir. Yeniden degerleme yoluyla traderlerin'® ¢ok fazla
kayiplara ugramalarin1 Onlemek amaciyla gelecek piyasalarinda
futures anlagmalarma maksimum giinlik fiyat degisikligi sinir1

getirilmistir.

e Giin i¢cinde futures sozlesmelerinin alim-satiminin mantikli fiyat
araliklar i¢cinde yapilmasi i¢cin minimum fiyat degisikligi sinirlamasi
da getirilmektedir. Futures sozlesmenin fiyatinda izin verilen en

kiiciik fiyat degisikliklerine “tik” (tick) ad1 verilmektedir.

e Futures piyasalarinda pozisyon tutan biri bu pozisyonu vade sonuna
kadar bekletmek zorunda degildir. Zaman i¢inde, ayni tarihli ve aym
sayida (farkli fiyatli olabilir) futures s6zlesmesi tlizerinden bir karsit

ticarete giderse pozisyonu kapanmis olur.

e Futures piyasalarin calismasin1 Takas Merkezi ( Clearing House)
garanti etmektedir. Futures piyasalarda taraflarin sdzlesmeyi yerine

getirmemeleri riskini takas merkezleri tistlenmistir.

e Futures sdzlesmelerin maliyetinin bulunmasinda en yaygin olarak
kullanilan yaklagim tagima maliyeti modelidir. Bu modele gore bir
malin gelecekteki fiyati, spot fiyatin bugiinkii degerine, malin elde
edilmesi ve kullanilacagi giine kadar saklanmasi i¢in gerekli

masraflarin eklenmesi ile bulunabilir.

" Trader; tiiccar, tacir, tecimen ve borsa simsari gibi anlamlara gelmektedir.(http:/

sozluk.bilgiportal.com/sozluk/trader Erisim Tarihi:13.12.2009)
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2.3. FUTURES SOZLESMELERININ MUHASEBELESTIRILMESI

Futures sozlesmelerinin muhasebelestirilmesinde alict agisindan borsa iiyelik
aidatinin 6denmesi, araci kurum komisyonunun 6denmesi, on teminatin (baslangig
marj1) 6denmesi, alig veya satis sdzlesmesinin satin alinmasi, giinliik hesaplamalarin
(hesap mutabakatinin) gergeklestirilmesi, sozlesme konusu yilikiimliiligiin vade
sonunda yerine getirilmesi, 6n teminatin geri alinmasi, alis veya satis sozlesmesine
ait kaydin iptal edilmesi, futures sozlesmeleriyle ilgili diger mali olaylara ait kayitlar

gibi islemler yapilabilmektedir (Elitas ve diger.,2009:39).

Isletme, bir aracit kurumla gelecek sbzlesmesi diizenler ise aract kuruma
baslangi¢ marj1 olarak sdzlesme degerinin belli bir yiizdesini yatirir. (Eger isletmenin
borsada koltugu var ise, yani borsada iiye ise, aract kurum yerine dogrudan islem
yapar ve marjin 6denmesini takas odasina yapar). Marjin tutar1 islemenin kayitlarina
aktif olarak yansir. Futures s6zlesmeleri bilango dis1 hesaplar olarak tanimlandigi

icin alman ya da satilan futures sézlesmeleri, diizenlendigi giin nazim hesaplara

kaydedilmelidir (Kaygusuz, 1998:58).

Ornek: Ayakkabi iiretimi konusunda faaliyet gosteren K firmasi, deri
fiyatlarinin yiikselecegini tahmin etmekte olup, 6 aylik deri futures sdzlesme satin

almak istemektedir.

Borsa iiyelik aidatin1 daha 6nce 6deyerek gerekli muhasebe kayitlarini yapmis
olan bu firma, Z Araci Kurumuna bagvurarak futures islemi i¢in gerekli olan 500 TL

komisyon ve 250 TL baslangi¢ teminatini pesin olarak 6demistir.

Aract kurum, K firmasindan aldig1 emir dogrultusunda bir adet 6 ay vadeli
deri futures sozlesmesini 25.000 TL’den satin almis ve durumu K firmasina

bildirmistir. Ayrica satilan mamuliin maliyeti 17.500 TL olarak belirlenmistir.

Deri futures sozlesmesinin 6 aylik ortalama fiyat degisimleri sdyle

olmustur’>:

5 Sozlesme fiyat degisiklikleri giinliik olarak belli olmakta ve kar zararla ilgili olarak giinliik
mutabakat saglanmaktadir. Tekrar1 6nlemek ve kolay anlagilmasini saglamak amaciyla 6rnekte aylik
ortalama fiyatlar esas alinmistir.
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T() Ayl T1 Ayl T2 Ayl T3 Ayl T4 Ayl T5 Ayl T6 Ayl

25.000 27.000 30.000 26.000 23.000 24.000 22.000

Muhasebe kayitlariim giinliik olarak yapilmasi daha anlamlidir. Islemleri
tekrarlamamak amaciyla 6rnekte aylik kayitlama yapilmasi dngoriilmiistiir. K firmasi

futures isleminden ortaya ¢ikan kari veya zarari aylik olarak kayda alacaktir.

Futures Sozlesme Alicisinin Kaydi

126 VERILEN DEPOZITO VE TEMINATLAR HS. 250
100 KASA HESABI 250
Baglangig teminatinmn yatirilmasi /
653 KOMISYON GIDERLERI HESABI 500
100 KASA HESABI 500
Alg komisyonunun Gdeme kayd /
956 FUTURES ISL.BORCLULAR NAZIM HS. 25.000
957 FUTURES ISL.ALACAKLILAR NAZIM HS. 25.000
/
127 DIGER TICARI ALACAKLAR HESABI 2.000
380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 2.000
Kontrat fiyatindaki 2.000 TL'lik artisin kayd (T1 ay1) /
127 DIGER TICARI ALACAKLAR HESABI 3.000
380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 3.000
Kontrat fiyatindaki 3.000 TL lik artigin kayd: (T2 ay1) /
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HS. 4.000
329 DiGER TICARI BORGCLAR HESABI 4.000
Kontrat fiyatindaki 4.000 TL'lik azalisin kayd: (T3 ay1) /
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HS. 3.000
329 DIGER TiCARI BORCLAR HESABI 3.000
Kontrat fiyatindaki 3.000 TL'lik azalisin kayd: (T4 ay1) /
127 DIGER TICARI ALACAKLAR HESABI 1.000
380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 1.000
Kontrat fiyatindaki 1.000 TL'lik artigin kayd: (T5 ay1) /
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HS. 2.000
329 DIGER TICARi BORGLAR HESABI 2.000
Kontrat fiyatindaki 2.000 TLlik azalisin kayd: (T6 ay1) /
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Yukaridaki kayitlarin ilki K firmasinin baglangi¢ teminatin1 6demesi islemini,
ikincisi 500 TL olan komisyonun édenmesi islemini gdstermektedir. Ugiincii kayit,
25.000 TL degerindeki sOzlesmenin nazim hesaplarda kayda alinmasini ifade
etmektedir. Dordiincii kayit; T ve T ay1 arasindaki 2.000 TL’lik artigin (27.000 TL-
25.000 TL) kayda alinmasini, besinci kayit; Ty ve T, ayr arasindaki 3.000 TL’lik
artigin (30.000 TL-27.000 TL) kayda alinmasini, altinci kayit; T, ve T3 ay1 arasindaki
4.000 TL’lik azalisin (26.000 TL-30.000 TL) kaydii, yedinci kayit; T3z ve T4 ay1
arasindaki 3.000 TL’lik azalisin (23.000 TL-26.000 TL) kaydini, sekizinci kayit; Ty
ve Ts ay1 arasindaki 1.000 TL’lik artisin (24.000 TL-23.000 TL) kaydini, dokuzuncu
kayit ise; Ts ve Tg ay1 arasindaki 2.000 TL’lik azalisin (22.000 TL-24.000TL) kaydim

temsil etmektedir.

Vade sonunda derinin teslim alinmasi ve kar zararin tespit edilmesine yonelik

kayitlar ise soyle olacaktir:

380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 6.000
659 DIGER OLG. GIDER VE ZARARLAR HESABI 3.000
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HESABI 9.000
Kar-Zarar Tespitine yonelik kayit /
957 FUTURES ISL.ALACAKLILAR NAZIM HS. 25.000
956 FUTURES ISL.BORCLULAR NAZIM HS. 25.000
Nazim hesaplara alinan sozlesme kaydimmn iptali /
150 ILK MADDE VE MALZEME STOKLARI HS. 25.000
191 INDIRILECEK KDV HESABI 4.500
100 KASA HESABI 29.500

Sozlesmesi yapilan derinin teslim alinmast /

Yukaridaki ilk kayit 6 ay boyunca K firmasinin kar-zarar bakimindan ne
durumda oldugunu gostermektedir. Bu durumda firma 3.000 TL’lik zarar etmistir.
25.000 TL’den satin alinmis deri futures sézlesmesinin degeri vade sonunda 22.000
TL’ye diismiistiir. Zarar aradaki bu farktan kaynaklanmaktadir. Ikinci kayit, nazim
hesaplarda kayda alinan sozlesme kaydinin iptalini géstermektedir. Ciinkii artik
sozlesmenin vadesi dolmustur ve nazim hesaplardaki kaydin kapatilmasi
gerekmektedir. Uciincii kayit ise, sozlesmesi yapilan derinin teslim alinmasini temsil
etmektedir. Ayrica teslim alinmasi sirasinda bir de KDV (Katma Deger Vergisi)

tutar1 6denmistir. Bu tutar bu 6rnekte %18 olarak belirlenmistir.
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Futures Sozlesme Saticisimin Kaydi

Yukaridaki bu kayitlar saticinin yapmasi gereken muhasebe kayitlarini
gostermektedir. Birinci kayit, 25.000 TL degerindeki s6zlesmenin nazim hesaplarda

kayda alinmasi islemini ifade etmektedir.

Ikinci kayit; To ve Ty ay1 arasindaki 2.000 TL’lik artisin (27.000 TL-25.000
TL) kayda alinmasini, iigiincli kayit; T; ve T, ay1 arasindaki 3.000 TL’lik artisin
(30.000 TL-27.000 TL) kayda alinmasini, dordiincii kayit; T, ve T3 ay1 arasindaki
4.000 TL’lik azalisin (26.000 TL-30.000 TL) kayda alinmasini, besinci kayit; T3 ve
T4 ay1 arasindaki 3.000 TL’lik azalisin (23.000 TL-26.000 TL) kaydini, altinci kayit;
T4 ve Ts ay1 arasindaki 1.000 TL’lik artigin (24.000 TL-23.000 TL) kaydini, yedinci
kayit ise; Ts ve Tg ay1 arasindaki 2.000 TL’lik azaligin (22.000 TL-24.000TL) kaydim

temsil etmektedir.
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Vade sonunda derinin teslim edilmesi ve kar zararin tespit edilmesine yonelik

kayitlar sdyle olacaktir:

329 DIGER TICARI BORCLAR HESABI 6.000
100 KASA HESABI 3.000
127 DIGER TiCARI ALACAKLAR HESABI 9.000
Alck. ve brglrn. mahsup edilmesive kalan alacagin tahsili /
380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 9.000
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HESABI 6.000
649 DIGER OLAGAN GELIR VE KARLAR HESABI 3.000

Gelecek aylara ait gider ve gelirlerin kapatilmas

ve farkin kar veya zarara alinmasi /
957 FUTURES ISL. ALACAKLILAR HS. 25.000
956 FUTURES iSL.BORCLULAR HS. 25.000
Sozlesmenin sona ermesi ve nazim hesap kaydinn iptali /
100 KASA HESABI 29.500
600 YURT ICI SATISLAR HESABI 25.000
391 HESAPLANAN KDV HESABI 4.500
Sozlesmesi yapilan dernin teslim edilmesi /
620 SATILAN MAMULLER MALIYETI HS. 17.500
152 MAMULLER HESABI 17.500
Teslimiyapilan deri maliyetinin SMM ye aktariimas /

Buradaki ilk kayit, saticinin alacak ve bor¢larinin mahsup edilmesini ve kalan
alacagin tahsilini ifade etmektedir. Ikinci kayitta, gelecek aylara ait gider ve
gelirlerin kapatilmasi ve farkin kar ya da zarara alimasi islemi yapilmistir. Ugiincii
kayitta da sdzlesmenin vadesinin sona ermesi sebebiyle nazim hesaplar kapatilmistir.
Dérdiincii kayaitta ise, taraflar arasinda s6zlesmesi yapilan derinin teslim edilmesi ile
ilgili islemler gerceklestirilmistir. Ayrica KDV de bunun tizerine eklenmistir (%18
iizerinden). Son kayitta, teslimi gerg¢eklesmis olan derinin yukarida belirtilen veri

1s131nda 620 SATILAN MAMULUN MALIYETI adl1 hesaba aktarimi gosterilmistir.

Goriildiigii gibi futures sdzlesme alicisinin ve saticisinin kayitlar: genel olarak
benzer niteliklere sahiptir. Ancak dikkat edilmesi gereken nokta artiglarin ve
azaliglarin her iki taraf i¢cin de farkli anlamlar ifade ediyor olmasidir. Alict i¢in
fiyatlardaki artis 127 DIGER TICARI ALACAKLAR adli hesaba kaydedilirken,
satic1igin 180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER adl1 hesaba kaydedilmektedir.
Yine aym sekilde fiyatlardaki azalis alict icin 180 GELECEK AYLARA AIT
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GIDERLER adli hesaba kaydedilirken, satici icin 127 DIGER TICARI
ALACAKLAR adl1 hesaba kaydedilmektedir.

Anlagildigi tizere, fiyat artis1 alicinin lehine bir durum iken, satici i¢in aleyhte
bir durumdur. Fiyat azalisi da alici i¢in aleyhte bir durum iken, satici i¢in lehte bir
durum teskil etmektedir. Ciinkii alict s6zlesmede belirledigi fiyatin vade sonunda
daha ytiksek bir fiyata ulasmasint durumunda dogru bir islem yapmis olur. Eger
s0zlesmenin vade sonu fiyati belirlenen fiyattan diisiik ise, alic1 zarar etmis olacaktir.
Satici i¢in ise durum tam tersidir. Vade sonundaki fiyatin s6zlesmede belirlenen
fiyattan diisiik olmasi satici i¢in kar anlamina, yiiksek olmasi durumunda ise aradaki

fark satici tarafindan karsilandigi i¢in zarar anlamina gelmektedir.

Bu ornekte bilindigi gibi sdzlesmede belirlenen fiyat 25.000 TL dir. Vade
sonundaki fiyat ise 22.000 TL’dir. Bu durumda alict 3.000 TL zarar, satict ise 3.000
TL kar elde etmistir.

3.SWAP SOZLESMELERI

Bu kisimda swap sozlesmeler ile ilgili genel bilgiler, 6zellikler ve muhasebe

kayitlari incelenecektir.

3.1. SWAP SOZLESMELERI iLE ILGILI GENEL BILGILER

Swap islemi, iki tarafin birbirlerine belirli periyotlarla 6deme taahhiitlerini
iceren bir sozlesmedir. Sozlesmenin asli unsurlar1 arasinda, el degistirecek para
birimi veya birimlerinin tanimi, her bir para birimine uygulanacak sabit veya
degisken faiz orani ve 6deme zamanlari sayilabilir. Swap sozlesmeleri bir bor¢lanma
veya yatirinm yontemi olmayip sadece mevcut borglarin veya yatirimlarin nakit

akimlarin1 degistirmeye yarayan finansal araglardir (Dénmez ve diger., 2002:156).

Swap sozlesmeleri, tezgah {istii ve organize borsalar diginda igslem goren

finansal tiirevlerdir. Bu sozlesmeler, baslangigta merkez bankalar1 tarafindan
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yapilirken, giliniimiizde ticaret bankalari, ¢ok uluslu isletmeler ve resmi kuruluslar

tarafindan da yapilmaktadirlar (Ceylan ve Korkmaz, 2000:382).

Swap sOzlesmeler ¢ogunlukla bir spot ve bir forward islemin ayni anda
yapilmasi ile gerceklesir. Ancak bir swap islemi vadeleri farkl iki forward iglemi de
icerebilmektedir. Bu tiir swap islemlerine swap-swap veya forward against forward
adi1 verilir. Bu tlir swap islemlerinde iki vadeli islem s6z konusu olmakla birlikte iki
islemin vadeleri farklidir. Ornegin, satma sdzlesmesinin vadesi 3 hafta, alim
sO0zlesmesinin vadesi ise 3 aydir. Swap islemi yapilmis oldugu taraflara gore de ikiye
ayrilir. Spot ve vadeli islem iki ayri tarafla yapilmigsa buna engeneered swap

transaction, hem alim hem satim isleminin ayni tarafla yapilmasina ise pure swap ad1

verilir (Vural, 1998:35).

Swap islemi temelde, farkli kuruluslarin farklt mali piyasalardaki degisik
kredi degerliligine bagl olarak farkli kredi sartlar ile kars1 karsiya kalmalar1 ve bu
farkliliklardan swap islemine taraf olanlarin yararina olacak sekilde istifade etmek

icin basvurulan bir finansal yontemdir (Y1ldiz, 2006:95).

3.2. SWAP SOZLESMELERININ OZELLIKLERI

Swap sozlesmelerinin genel 6zellikleri asagida ifade edilmektedir'®:

o Sirketler swap sayesinde risklerden korunma, kredi maliyetlerini
diisiirme veya varlik swap’inda oldugu gibi faiz gelirlerini yiikseltme

olanagini bulur.

e Swap bir kredi islemidir. Yani swap anlagmalar iki sirketi ve araci

bankay1 yiikiimliiliikk altina koyan bir ¢esit kredidir.

e Swap sozlesmelerinde, iki islemin vadeleri farkli olmalidir. Bu birisi
pesinken, digerinin vadeli olmas1 veya her iki islemin farkli vadeler

icin s6z konusu olmas1 demektir.

16 (http://www.ingilizcefinans.com/?id=648&kid=3&sfl=1 Erisim Tarihi:14.12.2009)

57



e Para swaplarinda degisken faiz oran1 olarak USD libor kullanilmasi

yaygin bir uygulamadir.

e Swap islemlerinde, sabit oranli faiz 6demeleri, degisken oranl faiz
O0demeleri ile, dolar cinsinden 6demeler diger para birimleriyle olan
O0demelerle ya da bir endeksin fiyatina bagli olan 6demeler baska bir

endeksin fiyatina bagl 6demeler ile degistirilir (Uyanik, 1997:88).

e Swap isleminin 06zii, alacaklarin bulundugu finansal piyasadaki
konumuna dayanarak bir tarafin diger tarafa sagladigi goreli

istlinliiglin arbitraj amaciyla degistirilmesidir.

e Finansal piyasadaki konumu nedeniyle goreli maliyet iistlinliigiine
sahip olan isletme swap sozlesmesi ile diger isletmenin bu istiinliige

ulagabilmesine olanak saglamaktadir.

e Swap sozlesmeleri bir bor¢lanma veya yatirim yontemi olmayip
sadece mevcut borglarin veya yatirnmlarin nakit akimlarin

degistirmeye yarayan finansal araglardir'’,

3.3. SWAP SOZLESMELERININ MUHASEBELESTIRILMESI

Diger tiirev  irilinlerinde  oldugu gibi swap  sodzlesmelerinin
muhasebelestirilmesinde; swap sozlesmesine taraf olmanin amaci 6nem tasimaktadir.
Swap sozlesmesinin riskten korunma veya spekiilasyon amaciyla kullanilmasi
durumlarma gore farkli muhasebe yoOntemleri izlenecektir. Spekiilatif amach
sozlesmelerde piyasa fiyatindaki degismeden dolay1 olusan kazang¢ veya kayiplarin
cari donemin sonu¢ hesaplarina yansitilmas: gerekirken; riskten korunmak igin

yapilan islemlerde ise, riskten korunma muhasebesi uygulanacaktir (Selvi, 2000:75).

Swap sozlesmeleri ile isletme degisik amaclar1 hedeflemektedir. Diisiik

maliyetli finansman bulmak, yiiksek getirili varliklar elde etmek, faiz ve doviz

17 (http://www.cengiztitiz.com/vadeliislemler.htm Erigsim Tarihi:14.12.2009)
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riskine kars1 korunmak, kisa vadeli aktif/pasif yonetim stratejilerini tamamlamak,

aracilik ticreti elde etmek ve spekiilasyon yapmak bu amaclarin baglicalaridir. Cok

cesitli swap

islem tiirleri olmasmma ragmen her bir tiir i¢in uygulanan

muhasebelestirme politikas1 aynidir. Daha Onceki tiirev iirlinlerin muhasebe

esaslarinda belirtilen muhasebe ilkeleri swap i¢in de gegerlidir. Swap sdzlesmelerinin

opsiyon ve gelecek sozlesmelerinden farkli olarak kendine 6zgii bir niteligi vardir.

Swap sozlesmesi kullanan isletme, maliyetlerinin bir kismini diger isletme ile swap

eder. Bu sonug olarak hem kar ve zarar hesabinin hem de bilangonun incelenmesini

gerektirir (Kaygusuz, 1998:49).

Swap islemlerine ait mali olaylar1 su sekilde 6zetlemek miimkiindiir (Dénmez

ve diger.,2002:159):

Swap sozlesmesinin kayda alinmasi

Yabanci paralarin swapi (degis tokus edilmesi)
Faiz giderlerinin tahakkuk ettirilmesi ve 6denmesi
Faiz gelirlerinin tahakkuk ettirilmesi ve tahsili
Swap konusu anaparalarin iadesi

Swap sozlesmesine ait kaydin iptal edilmesi

Swap sozlesmesiyle ilgili diger mali olaylarin kayda alinmasi.

Asagida para swapir uygulama Ornegi yapilmistir. Yapilan uygulamadaki

hesaplar tekdiizen muhasebe sisteminde yer alan hesaplar olup, genel kabul gérmiis

muhasebe ilkeleri g6z onilinde bulundurulmustur.

Ornek:

E Firmasinin 2 aylik ihracat programi soyledir:

01.11.2009 tarihinde ispanya’ya 4.000 Avro

31.12.2009 tarihinde Ingiltere’ye 5.000 USD

Bu firma 01.11.2009 tarihinde 4.000 Avro’luk ihracati gergeklestirmis ve

bedelini 15.11.2009 tarihinde tahsil etmistir. ihracatin gerceklesme ve bedelinin tahsil

edilme tarihlerinde 1 Avro =2,2000 TL’dir. Ingiltere’ye yapmay1 planladig: ihracatin
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gerceklestirilebilmesi i¢in ilk madde ve malzeme ithalati yapmak isteyen firma USD’ye

ithtiya¢ duymaktadir.

E firmas1 20.11.2009 tarihinde 1.000 USD’lik ihracat avansi vermis ve
15.12.2009 tarihinde kalan borcunu nakden 6deyerek 2.000 USD’lik ilk madde
malzemeyi teslim almistir (avansin verildigi tarihte bir USD’nin TL kuru 1,4700

TL’dir. [Tk madde ve malzemenin teslim alindig: tarihte 1,5000 TL’dir.)

E firmasit M firmas1 ile 15.11.2009 tarihinde 31.12.2009 vadeli bir swap
anlagmas1 imzalamistir. Anlagmaya gore E firmast M firmasina 4.000 Avro verecek,
M firmasindan 5.986,396 USD alacak; Avro icin %18, USD i¢in %15 faiz orani

tizerinden faiz hesaplanacaktir.

E firmas1 USD aldig1 i¢in USD olarak hesaplanan faizin TL karsiligim M
firmasina, M firmasi ise almis oldugu Avro icin hesaplanan Avro faizinin TL

karsiligini E firmasina her ayin sonunda karsilikli olarak ddeyeceklerdir.

E firmas1 Ingiltere’ye 5.000 USD’lik ihracati 29.12.2009 tarihinde
gerceklestirmistir ve ihracat bedeli 31.12.2009 tarihinde tahsil edilmistir.

Mukaveledeki 6zel hilkkme gore vade sonunda anaparalar karsilikli olarak iade

edilecektir.

Asagida 01.11.2009 ile 31.12.2009 tarihleri arasinda USD ve Avro kurlarinin

degeri verilmistir. Ayrica hesaplamalarda KDV oran1 %15 olarak kabul edilmistir.
30.11.2009 tarihinde 1$ = 1,4800 TL, 1 Avro =2,2100 TL dir.
29.12.2009 tarihinde 1$ = 1,4900 TL, 1 Avro = 2,2300 TL dir.

31.12.2009 tarihinde 1$ = 1,4900 TL, 1 Avro = 2,2300 TL dir.
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120 ALICILAR HESABI

4.000 Avro tutarindaki ihracatin kaydi (4.000x2.20 TL)

100 KASA HESABI

Ihracat bedelinin tahsili (4.000x2.20 TL)

966 SWAP iSL.BORCLULAR HESABI

Swap s in nazim hesa

100 KASA HESABI
100.03 USD Kasasi (5.986,395 USD)

Swap 6 anin

159 VERILEN SIPARIS AVANSLARI HESABI

ltlalatigin verilen siparis avansinin kayd (10003x1.47TL)

150 ILK MADDE VE MALZEME HESABI
191 INDIRILECEK KDV HESABI

Ithal edilen i.m.m nin teslim alinmas: ve avans

yap. a kalan kismin &

780 FINANSMAN GIDERLERI HESABI
191 INDIRILECEK KDV HESABI

Swap sézlesmesi geregince USD'nin Kasim dénemi faiz
giderinin Gdenmesi 5.986,395x (0.15/12)=74,83 USD
74,83 USD x 1.48 TL=110,75 TL

100 KASA HESABI

Swap sézlesmesi geregince Avro'nun Kasum dénemi faiz
gelirinin tahsil edilmesi 4.000x (0.18/12)=60 Avro
60 Avro x 2.21 TL=132,60 TL

120 ALICILAR HESABI

M firmasina yap. 5.000 USD tutarindaki ihracatin kaydi
5.000 USD x 1.49 TL=7.450 TL

100 KASA HESABI

M firmasina yapilan 5.000 USD lik ihracatin tahsili
5.000 USD x 1.49TL = 7.450 TL

100 KASA HESABI
100.04 Avro Kasasi (4.000 Avro)

Swap sozlesmesi geregi anaparanin iadesi

780 FINANSMAN GIDERLERI
191 INDIRILECEK KDV HESABI

Swap sdzlesmesi geregi ddenen USD'nin Aralik dénemi
faiz gid. Gdenmesi 5.986,395x (0.15/12)=74,83 USD
74,83 USD x 1.49 TL=111,50 TL

100 KASA HESABI

Swap sézlesmesi geregince Avro'nun Aralik dénemi faiz
gelirinin tahsil edilmesi 4.000x (0.18/12)=60 Avro
60 Avrox 2.23 TL=133,80 TL

967 SWAP ISL.ALACAKLILAR HESABI

Swap isleminin sona ermesi

01.11.2009

600 YURTICT SATISLAR HESABI

15.11.2009

120 ALICILAR HESABI

15.11.2009

967 SWAP ISL.ALACAKLILAR HESABI

15.11.2009

100 KASA HESABI
100.04. Avro Kasasi (4.000 Avro)

20.11.2009

100 KASA HESABI

15.12.2009

159 VERILEN SIPARIS AVASLARI HESABI

100 KASA HESABI

30.11.2009

100 KASA HESABI

30.11.2009

642 FAIZ GELIRLERI HESABI
391 HESAPLANAN KDV HESABI

29.12.2009

601 YURTICI SATISLAR HESABI

31.12.2009

120 ALICILAR HESABI

31.12.2009

100 KASA HESABI
100.03. USD Kasas1 (5.986,395 USD)

31.12.2009

100 KASA HESABI

31.12.2009

642 FAIZ GELIRLERI HESABI
391 HESAPLANAN KDV HESABI

31.12.2009

966 SWAP {SL.BORCLULAR HESABI

/
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Yukaridaki ilk muhasebe kaydi, 4.000 Avro’luk ihracat bedelinin kaydi ile
ilgilidir. O tarihteki Avro kuru 2,2000 TL oldugu i¢in ilgili hesaplara (4.000 Avro x
2,2000 TL) 8.800 TL islenmistir. Ikinci kayit ise, yapilmis olan 4.000 Avro’luk
ihracatin tahsili kaydini igermektedir. Bu tarihte de kur ayni oldugu i¢in kasaya bu

tahsilde 8.800 TL giris olmustur.

Uciincii kayitta yapilmis olan swap sdzlesmesinin nazim hesaplara alinmasi
gosterilmistir. Dordiincli kayitta ise, E ile M firmalar1 arasindayapilan swap
sozlesmesi geregi anaparalarin degisimi s6z konusudur. E firmast 4.000 Avro
karsiliginda M firmasindan 5.986,395 Dolar almistir. Bu tutar 15.11.2009 tarihindeki

kur tizerinden hesaplanmustir.

Besinci kayit, E firmasinin vermis oldugu ihracat avansini temsil etmektedir.
20.11.2009 tarihinde Dolar kuru 1,4700 TL oldugu i¢in 6denecek tutar (1.000 USD x
1,4700 TL) 1.470 TL dir. Altinc1 kayitta, ithal edilen ilk madde malzemenin teslim
alinmasi ve avans mahsubunun yapilarak kalan tutarin kasadan ddenmesi islemi
yapilmigtir. Malin teslim alindig: tarihte Dolar kuru 1,5000 TL’dir. Bu veri 1s18inda
malin hesaplanan tutar1 (2.000 USD x 1,5000 TL) 3.000 TL’dir. Ayrica bu tutar
tizerine %15 oraninda KDV eklenmistir (3.000 x %15 =450 TL). Bir onceki kayitta
verilmis olan siparis avansi 1.470 TL oldugundan kasadan 6denecek tutar (3.450 TL
—1.470 TL) 1.980 TL dir.

Yedinci kayitta, swap sozlesmesi geregi Dolar’in Kasim dénemi faiz
giderinin 6denmesi, sekizinci kayitta ise; yine so6zlesme geregi Avro’nun Kasim
donemi faiz gelirinin tahsil edilmesi islemleri yapilmistir. Bu islemlere yonelik

hesaplamalar ilgili kayitlarin agiklama kisminda mevcuttur.

Dokuzuncu kayit, E firmasinin Ingiltere’ye yapmis oldugu 5.000 USD’lik
thracatin kaydini, onuncu kayit ise; bu ihracatin 31.12.2009 tarihinde yapilmis olan
tahsilini gostermektedir. Gerekli hesaplamalar kayitlarda belirtilmistir.

On birinci kayit, swap sozlesmesi geregi zamam geldigi i¢in anaparalarin
iadesi islemini ifade etmektedir.

On ikinci kayit, swap sozlesmesi geregi Dolar’in Aralik donemi faiz giderinin

O0denmesini, on l¢lincli kayit ise; sdzlesme geregi Avro’nun Aralik donemi faiz
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gelirinin tahsil edilmesini gostermektedir. Son kayit da swap sdzlesmesinin sona

ermesi nedeniyle tutarin nazim hesaplardan ¢ikarilmasi ile ilgilidir.

4. OPSIYON SOZLESMELERI

Opsiyon sozlesmeleri bu kisimda; opsiyon hakkinda genel bilgiler, 6zellikler

ve muhasebe kayitlari olarak ele alinacaktir.

4.1. OPSIYON SOZLESMELERI ILE ILGILI GENEL BILGILER

Fiyatlara kars1 bagisiklik kazanmak ya da riskten arinmak her zaman en 1yi
¢Oziimii olusturmayabilmektedir. Degiskenlerin beklenen degerlerindeki sapmalar
olumlu olabilecegi kadar olumsuz da olabilmekte ve risk bertaraf etmeye
calisildiginda olumsuz sapmalar kadar olumlu sapmalar da atadan
kaldirilabilmektedir. Iste opsiyon olarak adlandirilan finansal araglar bu olumsuz
olabilecek gelismelerden korunmak ancak olumlu olan gelismelerden de
yararlanabilme olanagi saglayan yegane finansal ara¢ tiiriidiir. Riskleri ortadan

kaldirmakla beraber onlar1 yonetilebilir hale getiren en 6nemli araglardir (Yildiz,

2006: 73).

Opsiyon, alic1 ve satict arasinda yapilan bir anlagsmadir. Bu anlasmayla,
opsiyonu alan taraf, anlasmada belirlenmis olan fiyat {izerinden opsiyona konu olan
varligi anlasma siiresi icinde alma ya da satma hakkina sahiptir. Bu hakka sahip
olabilmek i¢in alic1 satictya prim dder. Bu prim opsiyon fiyati olarak da adlandirilir.
Diger taraftan satici, opsiyon anlagmastyla, alici talep ettiginde, 6nceden anlasilan
fiyat ilizerinden varligi satma ya da satinalma yiikiimliiliigii altindadir. Opsiyon
islemlerinde iki alim-satim islemi vardir. Birincisi; opsiyon sozlesmesinin alim-
satimidir. Ikincisi; opsiyon kullanilmasi durumunda opsiyona temel teskil eden

varligin alim-satimidir (Karatepe, 2000:73).
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Saglikl1 bir opsiyon piyasast olusmasi i¢in gerekli bazi faktorlerin yerine

getirilmesi gerekir. Oncelikle s6z konusu iiriiniin yeterince arz ve talebinin olusmasi

icin ¢alisilmalidir. Bu iirlinlerin herkesin kabul edebilecegi bir standarda sahip olmasi

saglanmalidir. Ayrica fiyatlama serbest rekabet kosullari altinda tutulmalidir (Okur,

1999:3),

4.2. OPSIYON SOZLESMELERININ OZELLIKLERI

Bu sdzlesme tiiriiniin 6zellikleri asagida belirtildigi gibidir (Orten ve Orten,

2001:33-34):

Opsiyonda, saticinin karsit bir islemle yilikiimliiliiglinden kurtulma

hakki1 s6z konusu olmaz.

Opsiyonda alici, genelde “baslangic” ve “degisim teminat1” 6demez.
Opsiyonda alicinin zarari primle sinirl, kért sinirsizdir.

Opsiyonda saticinin zarari sinirsiz, kari primle sinirhdir.

Opsiyonda alicinin kar1, alim opsiyonu alig ve satigina, satim opsiyonu
alis ve satisina yon veren ilkelere ve alicinin temel amacina gore

belirlenir. Alicinin kar1 kadar saticinin zarar1 s6z konusu olur.

Opsiyonda basa bas ve zararli durum s6z konusu oldugunda alici
sozlesmeden cayma hakkini kullanir ve sd6zlesme hiikiimlerine uymaz.

Bu durumda 6dedigi primin tamami zarara doniisiir.

Kullanim fiyatini, yani s6zlesmenin uygulanmasi halinde mal veya
finansal arag icin 6denecek fiyatin belirlenmesi, vade tarihinin yani
opsiyon sdzlesmesinin yerine getirilecegi tarihin netlestirilmesi ve
varlik i¢in O0denecek birim fiyatin kararlastirilmas1 gerekmektedir

(Toroslu, 2000:105).

Opsiyon islemlerinde, dogrusal getirili forward ve futures islemlerinin

aksine, uzun ve kisa tarafin yiikiimliiliikleri birbirinden farklidir.
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e Opsiyon sozlesmeleriyle alinip satilan sey aslinda kiymetin kendisi

degil, kiymet iizerinde iddia edilen haktir.

e Almm opsiyonunun alicisi, opsiyondan dogan hak kullanildiginda
kiymetin de alicisidir. Satim opsiyonunun alicist ise, opsiyondan

dogan hak kullanildiginda kiymetin saticisidir.

4.3. OPSIYON SOZLESMELERININ MUHASEBELESTIRILMESI

Tiirev triinlerin muhasebelestirilmesi konusunda gerek FASB’in (Financial
Accounting Standards Board) gerekse de IASB’in  (International Accounting
Standards Board) yapmis oldugu birtakim diizenlemeler s6z konusudur. FASB’1n
tirev trinlere iliskin olarak FASB 133 ve FASB 107 numarali standartlar
bulunmaktadir. FASB’m 107 numarali “Finansal Uriinlerin Ger¢ek Degerle
Yayinlanmas1” standardi, tiim finansal araclan ilgilendiren kamuyu aydinlatma
diizenlemelerini kapsamaktadir. FASB 133 “Tiirev Araclar ve Korunma Islemleri
icin Muhasebe” adli standardi ise tiirev araglarin ve korunma faaliyetlerinin

muhasebelestirilmesine iligkin esas diizenlemeyi olusturmaktadir (Karahan, 2002:2).

Opsiyon sozlesmeleri organize borsalarda ve tezgah iistii piyasalarda islem
goren ve alicisinin 6dedigi prim karsiliginda bir hak elde ettigi sozlesmelerdir. Bu
sozlesmeler organize borsada islem goriiyorsa borsada belirlenen standartlar
cergevesinde muhasebe kayitlar1 yapilacaktir. Buna karsilik tezgah {istli piyasalarda
islem goren opsiyon soOzlesmelerinde sartlar taraflarin karsilikli anlagmalar
dogrultusunda belirlendiginden, bu opsiyon sézlesmelerinin degerlemesinde belirli

baz1 fiyatlama modelleri uygulanmalidir (Kaygusuz, 1998:44).

Ayrica opsiyon sozlesmeleri i¢in baslangigta 6denen primin, bir gider unsuru
olarak mi1 yoksa pesin 6denen gider olarak mu kaydedilecegi hususu 6nem arz
etmektedir. Opsiyon primlerinin mali hukuk a¢isindan degerlendirilmesi konusunda
ti¢ farkli goriis s6z konusudur. Bunlar; opsiyon primleri 6deme yapildigi anda gider
kaydedilmeli, vade sonunda giderlestirilmeli ve s6zlesmenin elde bulunduruldugu

stire i¢cinde gider kaydedilmelidir. (Karaca ve Durmuskaya, 2006:83).
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Opsiyon primlerinin muhasebe kayitlarinin bu {i¢ durumdan hangisine gore
yapilacagi konusunda net bir ifade s6z konusu degildir. Opsiyonun durumu, ¢esidi ve

kaydi yapan firmanin menfaatleri, hangi goriisiin uygulanacagint yakindan

ilgilendirmektedir.

Ornek: Bir Tiirk firmasi olan F firmasi bir Alman firmasmndan 1.000
Avro’luk ithalat yapmis ve ithalat bedelinin 6 ay sonra 6denmesi kararlastirilmigtir. F
firmas1 6 ay sonra Avro’nun yiikselecegini tahmin etmektedir. Bu nedenle kur riskini
ortadan kaldirmak amaciyla, cari kur iizerinden 6 ay vadeli bir opsiyon sozlesmesi
satin almistir. Odenen arac1 kurum komisyonu 1000 TL + KDV, opsiyon primi 750
TL + KDV’dir. Takas odasma yatirilmak {izere araci kuruma Odenen baslangi¢
teminatt 3.000 TL’dir. Komisyon, prim ve baslangic teminati pesin olarak

O0denmistir. KDV oranm1 %15 kabul edilmistir.

Bir Avro’ya ait cari mukavele ve ortalama kurlarin aylik donemlerdeki

durumlari agsagidaki gibidir:
Cari kur 12,1700 TL
Kullanim kuru 12,1700 TL
T1 dénemindeki kur  :2,2000 TL
T2 dénemindeki kur  :2,2500 TL
T3 donemindeki kur  :2,2200 TL
T4 donemindeki kur  :2,1800 TL
T5 donemindeki kur  :2,2400 TL

T6 dénemindeki kur  : 2,2300 TL
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Alicinin Muhasebe Kayitlar

653 KOMISYON GIDERLERI HESABI
191 INDIRILECEK KDV HESABI

Aract kurum komisyonun gdenmesi

180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HESABI
191 INDIRILECEK KDV HESABI

Opsiyon priminin Gdenmesi

126 VERILEN DEPOZITO VE TEMINATLAR HS.

Baglangi¢ teminatinin 6denmesi

970 OPSIYON ISL.BORCLULAR NAZIM HESABI

Opsiyon alig sozlesmesinin kaydi (1.000 Avrox 2.17 TL)

127 DIGER TiCARI ALACAKLAR HESABI

T1 déneminde olusan olumlu farkin kayd:
1.000Avro x 2.20TL=2.200TL 2.200TL-2.170TL=30TL

127 DIGER TiCARI ALACAKLAR HESABI

T2 déneminde olusan olumlu farkin kayd:
1.0004vrox 2.25TL=2.250TL 2.250TL-2.200TL=50TL

180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HESABI

T3 donemine ait olumsuz farkin kaydi
1.0004Avrox2.22TL=2.220TL 2.220TL-2.250TL=(30TL)

180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HESABI

T4 donemine ait olumsuz farkin kaydi
1.000Avrox 2.18TL=2.180TL 2.180TL-2.220TL=(40TL)

127 DIGER TiCARI ALACAKLAR HESABI

T5 donemine ait olumlu farkin kayds
1.0004vrox 2.24TL=2.240TL 2.240TL-2.180TL=60TL

180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HESABI

76 donemine ait olumsuz farkin kaydi
1.0004vrox 2.23TL=2.230TL 2.230TL-2.240TL=(10TL)

329 DIGER TiCARI BORCLAR HESABI
100 KASA HESABI

Fiyatfu lacakve borg hesaplarnmn

mahsubu ve kalan alacagin tahsili

100 KASA HESABI

Baslangi teminatinn geri alinmasi

971 OPSIYON ISL. ALACAKLILAR NAZIM HS.

Opsiyon alis sézlesmesinin sona ermesi ve nazim

hesaplarm kapatilmast

100 KASA HESABI

100 KASA HESABI

100 KASA HESABI

971 OPSIYON ISL. ALACAKLILAR NAZIM HESABI

/

380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI

380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI

329 DIGER TiCARI BORCLAR HESABI

329 DIGER TiCARi BORCLAR HESABI

380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI

329 DIGER TICARI BORGLAR HESABI

127 DIGER TiCARI ALACAKLAR HESABI

126 VERILEN DEPOZITO VE TEMINATLAR HESABI

970 OPSIYON ISL.BORCLULAR NAZIM HESABI
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Burada ilk kayit, 1.000 TL olan araci kurum komisyonunun 6denmesi
kaydidir. Ayrica bu tutara %15 oraninda KDV ilave edilerek pesin olarak 6denmistir.
Ikinci kayit, opsiyon priminin KDV ile birlikte pesin olarak ddenmesi kaydini
gostermektedir. Uciincii kayit, baslangi¢ teminati olan 3.000 TL’nin gerekli
hesaplara kaydedilmesi ve bunun da pesin olarak 6denmesi islemini ifade etmektedir.
Dordiincii kayit, opsiyon alis sdzlesmesinin (1.000 Avro x 2,1700 TL = 2.170 TL)

nazim hesaplara kaydi ile ilgilidir.

Besinci kayit, T; doneminde olusan kur farkinin kaydedilmesini
gostermektedir. Bu fark alic1 i¢in olumlu bir farktir. Clinkii s6zlesmenin yapildigi Ty
donemindeki kur 2,1700 TL’ dir ve bu kur T; doneminde 2,2000 TL’ye yiikselmistir.
Yani 1 Avro bagimma (2,2000 TL — 2,1700 TL) 0,03 TL’lik bir artis s6z konusudur. F
firmas1 1.000 Avro’luk bir sézlesme yaptigia gore, (1.000 Avro x 0.03 TL) 30
TL’lik artistan korunmustur. Eger F firmasi opsiyon sézlesmesi yapmamis olsaydi,

30 TL zarar etmis olacakti.

Altinci kayit, T, doneminde olusan kur farkinin kaydidir. Burada da olumlu
bir durum s6z konusudur. T; déneminde kur 2,2000 TL iken, T, déneminde 2,2500
TL’ye c¢ikmustir. Yani F firmasi (0.05 TL x 1.000 Avro) 50 TL’lik artistan

korunmustur.

Yedinci kayitta T3 donemine ait kur farkinin kaydi gériilmektedir. Buradaki
fark olumsuz bir farktir. Ciinkii T, doneminde 2,2500 TL olan kur, T3 doneminde
2,2200 TL’ye diismiistiir. Bu diisiis karsisinda F firmas1 (1.000 Avro x 0.03 TL) 30
TL’lik kayba ugramistir. Ancak bu durum satic1 i¢in olumlu bir durumdur. Ciinkii
satici, vade sonunda baslangigtaki kurdan daha diisiik bir kur olursa kazang

saglayacaktir.

Sekizinci kayit da yedincisi gibi olumsuz bir farkin kayda alinmasini ifade
etmektedir. T3 doneminde kur 2,2200 TL iken, T4 doneminde 2,1800 TL’ye inmistir.
Aradaki (0.04 TL x 1.000 Avro) 40 TL’lik fark F firmasi i¢in olumsuz bir durumdur.

Dokuzuncu kayit, Ts donemine ait olumlu kur farkinin kaydini temsil
etmektedir. T4 doneminde 2,1800 TL olan kur, Ts déneminde 2,2400 TL’ye
ylkselmistir. Bu artis F firmasina (1.000 Avro x 0.06 TL) 60 TL’lik kazang

saglamistir.
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Onuncu kayit, T¢ dénemine ait olumsuz kur farkini belirtmektedir. Ciinkii Ts
doneminde kur 2,2400 TL iken, Te¢ doneminde kur 2,2300 TL’ye diismiistiir.
Buradaki fark, F firmasina (0.01TL x 1000 Avro) 10 TL’lik kay1p olarak aksetmistir.

On birinci kayit, kur farklarindan kaynaklanan alacak ve borg¢ hesaplarinin
mahsubunu ve kalan alacagin tahsil edilmesini gostermektedir. Bu ornekte alici
yapilan islemler 1s1ginda 60 TL kazang saglamistir. Bunu yukarida 127 DIGER
TICARI ALACAKLAR ve 329 DIGER TICARI BORCLAR adli hesaplarm mahsup
edildiginde ortaya ¢ikan farktan anlamak miimkiindiir. Alacak hesabina kaydedilen
tutar, bor¢ hesabina kaydedilen tutardan daha fazladir. Bu da F firmasinin kazang
sagladigini ortaya koymaktadir.

On ikinci kayit, verilen 3.000 TL’lik baslangi¢c teminatinin geri alinmasi
kaydidir. On tgiincti kayit ise, opsiyon alig s6zlesmesinin sona ermesi nedeniyle

nazim hesaplarin kapatilmasi islemini ifade etmektedir.

Yukarida yapmis oldugumuz alicinin muhasebe kayitlarinin tersi de saticinin
kayitlar1 olacagindan ayrica saticinin muhasebe kayitlarinin yapilmasina gerek

duyulmamastir.

5. CAPS (FAIZ TAVAN) SOZLESMELERI

Bu kisimda yeni tiirev iiriinler veya ikici kusak tiirev iiriinler kapsaminda ele
alinan caps (faiz tavan) sdzlesmeleri iizerinde durulacaktir. Oncelikle bu s6zlesmeler
ile ilgili genel bilgiler verilecektir. Daha sonra 6zellikleri ve muhasebe kayitlar1 da

incelenecektir.

5.1. CAPS (FAiZ TAVAN) SOZLESMELERI ILE ILGILI GENEL
BILGILER

Isletmelerin risk yonetiminde ve riski devretmede kullandig1 temel tiirev

iirlinlerinden tretilen ve bu tiriinlerin degisik bir sekilde uygulanmasindan meydana
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gelen diger tilirev iriinlerin kullanilmasi da, hizla artmaktadir. S6z konusu bu yeni

tiirev Uriinler, daha ¢ok organize piyasalarda islem gormektedir (Karaca, 2007:66).

Faiz tavan s6zlesmesi tezgah iistii (OTC) bir opsiyon tiiriidiir. Temel amac1
degisken faizle saglanan yabanci kaynaklar i¢in 6denecek faiz giderine bir tavan (list

sinir, Uist limit) getirmektir (Kirim, 1991:44).

Faiz cap't bir isletme ile bir banka arasinda yapilan 6zel bir faiz
sozlesmesidir. Buna gore isletme, banka ile aralarinda {lizerinde anlasilan bir faiz
oraniin ustiinde artis oldugunda bu farkin isletmeden alinmayacagina dair bir

sozlesme yapmis olur (Tenker, 1999:371).

Yukaridaki tanimlamalardan da anlasilacagi tizere faiz tavani (caps)
sozlesmeleri bir banka ile bir isletme arasinda, degisken faizli bir yiikiimliligiin
yerine getirilmesi esnasinda dogabilecek fazla 6demelerden isletmenin kendisini
korumak istemesi ya da faiz oranlarindaki artisin getirecegi olumsuz durumlari
elimine etmek amaciyla yapilan sozlesmelerdir. S6zlesmede degisken faizle saglanan
yabanci kaynaklar i¢in 6denmesi s6z konusu olan faiz giderine bir iist sinir (tavan)
getirilmektedir. Faiz orani bu sinir1 asarsa alici sdzlesmeyle ilgili opsiyon hakkini
kullanir ve faiz oraninin bu sinir1 agsan kismini saticidan tahsil eder (Korkmaz,

1999:220).

Faiz tavan (caps) sozlesmeleri cesitli faiz endeksleri esas alinarak yapilabilir.
Ornegin bunlar; aylik, 3 aylik ve 6 aylik siireler olarak belirlenebilmektedir. Alici, bu
anlagsmaya karsilik baslangigta satici tarafa belli bir miktar prim 6demesinde

bulunmaktadir (Akgtic, 1998:718).

5.2. CAPS (FAIZ TAVAN) SOZLESMELERININ OZELLIKLERI

Caps (Faiz Tavan) sozlesmesinin 6zellikleri sunlardir (Orten ve Orten,

2001:435):

o (Caps (faiz tavan) sozlesmeleri 3 ay ile 12 yil olarak vadelendirilebilir.

Daha ¢ok 2 yil ile 5 y1l vadeli olanlar kullanilmaktadir.
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Amerikan dolari, Avro, Japon Yeni, Isvigre Frangi, Fransiz Frangi

118

gibi konvertibl'® paralar, uluslararas1 piyasalarda caps (faiz tavani)

sozlesmesine konu olmaktadir.
Bu s6zlesmelerde prim, genelde pesin olarak 6denir ve iade edilmez.

Sabit oranli yabanci kaynak faizleri i¢in caps (faiz tavan) sézlesmeleri

uygulanmaz.

Caps (faiz tavan) sozlesmeleri genelde isletmelerde, degisken faizle
alinan kredi, ihrag edilen tahvil, finansman bonosu ve diger yabanci

kaynak faiz giderleri i¢in kullanilabilir.

Banka isletmelerinde caps (faiz tavan) sozlesmelerinin kullanilmasi
degisken faizli, mevduat alinan kredi, tahvil ihraci, repo faiz giderleri

i¢cin s6z konusu olabilir.

Bu tip sozlesmeleri isletmeler; bankalar, banka disindaki finans

kurumlari, finansal aracilar ya da diger isletmeler ile yapabilirler

(Ersan, 2003:194).

Bankalar caps primi i¢in ¢ift fiyat kote ederler. Bunlardan diistik olan1
bankalarin miisterilerden alacagi fiyati yiliksek olani ise bankalarin

miisterilere satacagi fiyat1 gosterir, banka aradaki fark kadar kar elde

eder (Bozkurt, 2006: 44).

CAPS (FAiz TAVAN) SOZLESMELERININ

MUHASEBELESTIRILMESI

Caps (faiz tavan) sdzlesmelerinin muhasebelestirilmesine etki eden 6zellikler

sunlardir (Tenker, 1999:99):

Konvertibl; serbestce dovize c¢evrilebilir para anlamina gelmektedir. (http://www.anlambilim.net/
konvertibl-nedir-97615.htm Erigim Tarihi: 20.12.2009)
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Bu finansal araclarla ilgili islemler “tezgah {istii” islemleri olarak
yapilir, bu nedenle bir depozit yatirilmasi s6z konusu degildir.

Bu finansal araglarin da “intrinsic” ve “time” degerinden soz
edilebilir. Bilindigi gibi intrinsic degeri bu s6zlesmelerin kullanilacagi
andaki degeri ile sozlesmede konu edilen deger arasindaki farktir.
“Time” degeri ise bu soézlesmelerin fiyatinin zaman iginde olumlu
yonde hareket ederek daha degerli olmasini saglayan degerdir.

Bu araglarin kesidecisinin potansiyel kar1 tahsil edilen prim olurken,
riski sinirsizdir. Buna karsilik bu araclar satin alanin zarari, 6dedigi
prim kadardir. Kér1 ise sinirsizdir.

Kesideciye 6denen primler gecici bir hesapta tutulmali ve borcun

vadesi ile orantili olarak amorti edilmelidir.

Ornek': S isletmesi O Bankasindan degisken faizli 90.000 TL tutarinda

uzun vadeli bir kredi almistir. Kredi faizlerinin yiikselecegini diislinen bu isletme, R

Bankasindan bir faiz tavan sézlesmesi satin almistir. S6zlesmenin yapildig: tarihteki

degisken faiz oran1 %80’dir. Faiz tavan sézlesmesi asagidaki konular1 kapsamina

almaktadir.
So6zlesme Tarihi :01.06.2009
Temel Alinan Endeks : 6 aylik Hazine Bonosu Faizi
Vade : 3yl
Hesaplasma Siklig1 6 ay
Tavan Faiz Orani : % 85
Prim Orani : %0.6

Ik alt1 aylik dénem sonunda hazine bonosu faiz oranindaki degisikliklere
iligkin varsayimlar soyledir.

a) Faiz oran1 %70’e inmistir. b) Faiz oran1 %95’e ¢ikmuistir.

' Bu 6rnek Cemal Elitas, Bilge Leyli Elitas ve Mustafa Kalafat tarafindan yazilmis ve Mali Pusula

Dergisi’nin 52.sayisinda (Nisan 2009) yayimlanmis olan “Tiirev Uriinler ve Muhasebe Sistematigi”
adli makaleden alinmistir. Ornek iizerinde sadece gerekli giincellestirmeler yapilmistir.
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Bu varsayimlara gore S isletmesinin faiz tavan sozlesmesi ile ilgili durumunu

inceleyelim.

a) Bu varsayima gore, faiz tavan sozlesmesindeki hazine bonosu faiz orani
%835, cari piyasadaki hazine bonosu faiz oran1 %70’dir ve s6zlesme hiikmiinii yerine
getirmede alicinin lehine bir sonug s6z konusu degildir. S6zlesmeye uymanin ve
%85 oraninda faiz 6demenin kendisine %15 oraninda daha fazla (%85-%70= %15)
faiz yikii getirmesi nedeniyle, alici sozlesmeye uymayacak ve cayma hakkini
kullanacaktir. Bu duruma gore alicinin zarar1 6dedigi primi olusturan 540 TL (90.000

TL x %0.6 = 540 TL) kadar olacaktir.

b) Bu varsayima gore ilk alt1 aylik donem sonunda degisken faizin
hesaplanmasina dayanak teskil eden hazine bonosu faiz oraninda %15’lik
(%95-%80= %15) bir artis olmustur. Cari faiz oranlar1 arasindaki fark %15 ise de,
faiz tavan orani %85 olan bir s6zlesme satin almasi nedeniyle alict durumunda olan S
isletmesi, bu artisin sadece %5°lik kismini iistlenecek, geri kalan ve piyasa faiz orani
ile s6zlesme faiz orani arasinda isletme lehine bir sonug¢ yaratan %10’ luk (%95-

%85= %10) kismin1 ise R Bankasi karsilayacaktir.

R Bankasinin 6deyecegi faiz tutar1 4.500 TL olacaktir (90.000 TL x 0,10/2 =
4.500 TL). Aradaki %0.10’luk oranin ikiye boliinmesinin nedeni ise, sdzlesmenin 6
aylik iki donem halinde belirlenmesidir. R bankasinin devreye girdigi donemde

ikinci donem yani faiz oranlariin arttig1 donemdir.

540 TL prim 6dedigi nazara alindiginda, faiz tavan sozlesmesi yapmasi
nedeniyle alicinin net kar1 bu varsayimma goére (4.500 TL — 540 TL) 3.960 YTL

olacaktir.

Diger bir anlatimla bu varsayima gore alict durumunda olan S igletmesi 3.960
TL'ik riski R Bankasina devredecektir ve (b) varsayimina gore faiz tavan sdzlesmesi
saticisinin (R Bankasinin) durumu ise, alicinin tersidir. Yani, (a) varsayimina gore

alici net 540 TL kar, (b) varsayima gore net 3.960 TL zarar edecektir.
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Faiz Oraninin %70’¢ inmesi Durumunda Ahcinin Yapmas1 Gereken

Muhasebe Kayitlar:
01.06.2009
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HESABI 105
280 GELECEK YILLARA AIT GIDERLER HESABI 435
100 KASA HESABI 540
Prim Gdemesinin kaydi 01.06.2009

940 FAIZ TAVAN ISL.BORCLULAR NAZIM HS. 1
941 FAIZ TAVAN ISL.ALACAKLILAR NAZIM HS. 1

Sozlesmenin kayda alinmast 01.12.2009
780 FINANSMAN GIDERLERI HESABI 31.500

100 KASA HESABI 31.500
(381 GIDER TAHAKKUKLART HESABI)

Piyasaya faiz odenmesi 01.12.2009
780 FINANSMAN GIDERLER{ HESABI 540
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HESABI 180
280 GELECEK YILLARA AIT GIDERLER HESABI 360
Cayma hakkinin kullanilmasi nedeni ile primin gid. kaydi 01.12.2009

941 FAIZ TAVAN ISL.ALACAKLILAR NAZIM HS. 1

940 FAIZ TAVAN ISL.BORCLULAR NAZIM HS. 1

Cayma hakkimn kullamlmasi nedeniile sz.iptal kaydi /

Yukaridaki ilk kayit, prim bedelinin pesin olarak O6denmesini ifade
etmektedir. Bilindigi gibi bu s6zlesmenin vadesi 3 yildir (36 ay). Kayit 01.06.2009
tarithinde yapildigima gore, 2009 yili igerisindeki aylarin tutar1 180 GELECEK
AYLARA AIT GIDERLER adli hesaba, kalan tutar ise 280 GELECEK YILLARA
AIT GIDERLER adli hesaba yazilmistir. Haziran ayindan itibaren yi1l sonu olan
Aralik ayma kadar toplam 7 ay vardir. Odenen prim miktar1 ise 540 TL’dir. Bu tutar
vade toplamina bolersek (540 TL / 36 Ay) her aya 15 TL diismektedir. Bu durumda
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER adli hesaba yazilacak toplam tutar
(15TL x 7 Ay) 105 TL’dir. Geriye kalan (15TL x 29 Ay) 435 TL’lik tutar ise 280
GELECEK YILLARA AIT GIDERLER adl1 hesaba yazilmustir.

Ikinci kayit, sdzlesmenin nazim hesaplara kaydedilmesini gdstermektedir.
Buradaki 1 tutar1 sembolik bir rakam olup, amag¢ nazim hesaplara yapilan kayitlari

belirtmektir.

Ucgiincii kayit, S isletmesinin ilk alt1 aylik donem sonunda cayma hakkini
kullanana kadar gerceklesmis olan faiz oraninin 6denmesi kaydidir. Ornekte ifade

edildigi gibi toplam tutarimiz 90.000 TL’dir. Ilk hesaplama zamani olan 01.12.2009
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tarihinde faiz oran1 %70’e diigmiistiir. Hesaplanan faiz tutar1 (90.000 TL x %70)
63.000 TL’ dir. Ancak 6rnegimizde yil i¢inde alt1 aylik iki donem oldugundan ilk
donemin 6denecek faizi (63.000 TL /2) 31.500 TL’dir. Bu tutar da gerekli hesaplara
kaydedilmistir.

Doérdiincii kayit, S isletmesinin cayma hakkini kullanmasi nedeniyle
gerceklesmis olan prim gider kaydin1 gostermektedir. Faiz oraninin diismiis olmasi S
isletmesini s6zlesmeden cayma hakkini kullanmaya itmistir. Cilinkii faiz oram
sozlesmede %85 iken, piyasada %70’dir. Buradaki hesaplama yontemi de ilk kayitta
oldugu gibidir. Bu yiizden tekrar hesaplama yapmaya gerek duyulmamuistir.

Besinci kayitta ise, cayma hakkinin kullanilmasi nedeni ile nazim hesaplarin

kapatilmasi islemi gergeklestirilmistir.

Faiz Oraninin %70’e inmesi Durumunda Saticimin Yapmasi Gereken

Muhasebe Kayitlari
01.06.2009
100 KASA HESABI 540
380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 105
480 GELECEK YILLARA AIT GELIRLER HESABI 435
Prim tahsilinin kaydi 01.06.2009

940 FAIZ TAVAN ISL.BORCLULAR NAZIM HS. 1

941 FAIZ TAVAN ISL.ALACAKLILAR NAZIM HS. 1

Sozlesmenin kayda alinmasi 01.12.2009
380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 105
480 GELECEK YILLARA AIT GELIRLER HESABI 435
649 DIGER OLAGAN GELIR VE KARLAR HESABI 540

Alcinn cayma haklant kullanmast nedeni ile primin
gelir kaydedilmesi 01.12.2009
941 FAIZ TAVAN ISL.ALACAKLILAR NAZIM HS. 1

940 FAIZ TAVAN ISL.BORCLULAR NAZIM HS. 1

Cayma hakkini kullamimast nedeniile soz. iptal kayd: /

Ik kayitta, alic1 tarafindan 6denmis olan prim tahsilinin kaydi yapilmustir.
Vadesi 3 yil (36 Ay) olan s6zlesmenin toplam prim tutari olan 540 TL’nin 105 TL’si
(540 TL / 36 Ay = 15 TL x7 Ay = 180 TL) 380 GELECEK AYLARA AIT
GELIRLER adl1 hesaba, geri kalan 435 TL’si (540 TL /36 Ay = 15 TL x 29 Ay =
360 TL) ise 480 GELECEK YILLARA AIT GELIRLER adli hesaba kaydedilmistir.
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Ikinci kayit, sézlesmenin satici tarafindan kayda alinmasini gdstermektedir.
Yukarida belirtildigi gibi buradaki 1 rakami sembolik bir rakam olup, s6zlesmenin

alinip satildigini belirtmesi i¢in kullanilmustir.

Bu so6zlesme tiirtinde alicinin sézlesmeden caymasi halinde primi satici
tarafindan geri ddenmemektedir. Ornegimizde alic1 sdzlesmeden caydigi igin bu

kayitta 6denen prim, satici tarafindan gelir kaydedilmistir.

Son kayitta ise, alic1 cayma hakkini kullandigi i¢in sdzlesmenin nazim

hesaplardan ¢ikarilmasi kaydi yapilmstir.

Faiz Oranim1 %95’e Cikmasi Durumunda Alicinin Yapmasi Gereken

Muhasebe Kayitlar:
01.06.2009
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HESABI 105
280 GELECEK YILLARA AiT GIDERLER HESABI 435
100 KASA HESABI 540
Prim ddemesinin kayd: 01.06.2009

940 FAIZ TAVAN ISL.BORCLULAR NAZIM HS. 1
941 FAIZ TAVAN ISL.ALACAKLILAR NAZIM HS. 1

Sozlegmenin kayd: 01.12.2009
780 FINANSMAN GIDERLERI HESABI 42.750

100 KASA HESABI 42750
(381 GIDER TAHAKKUKLARI HESABI)

Piyasaya faiz 6demesi 01.12.2009
100 KASA HESABI 4.500

642 FAIZ GELIRLERI HESABI 4.500
Faiz tavan sozlesmesi nedeni ile tahsil edilen faiz 01.12.2009
780 FINANSMAN GIDERLERI HESABI 105

180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HESABI 105
Prim ddemesinin bu doneme ait kisminin gider yazilmasi 01.01.2010
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HESABI 435

280 GELECEK YILLARA AIT GIDERLER HESABI 435
Dénem ayrict hesaplarin simiflandirimast /

Buradaki ilk kayit, diger kayitlarda oldugu gibi prim 6demesinin kaydini
olusturmaktadir. Hesaplanan tutarlar ve hangi hesaba ne kadar yazilacagi yukaridaki

kayitlarda detayli olarak anlatilmisgtir.

Ikinci kayit, yapilan faiz tavan sdzlesmesinin nazim hesaplarda kayda

almmasini gdstermektedir. Uciincii kayit ise, piyasaya ddenen 42.750 TL’lik (90.000
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TL x %95 = 85.500 TL / 2 (6 aylik 2 dénem oldugu i¢in) = 42.750 TL) faiz kaydini

temsil etmektedir.

Dordiincii kayitta da faiz tavan sézlesmesi nedeniyle tahsil edilen faiz kayda
alimmustir. Bu kayitla ilgili hesaplanan tutar, yukarida b varsayiminda ayrintili bir

sekilde ifade edilmistir.

Besinci kayit, y1l sonu gelmesi nedeniyle 180 GELECEK AYLARA AIiT
GIDERLER adli hesaptaki tutarm bu déneme ait kisminin gider kaydedilmesi ile
ilgilidir. Yeni bir doneme girilecegi icin artik orada bulunan tutar ger¢ek anlamda

gider olarak kaydedilmistir.

Son kayitta ise, donem ayric1 hesaplar simiflandirilmistir. Yani yeni bir

déneme girilecek olmasi nedeniyle 280 GELECEK YILLARA AIT GIDERLER adl
hesapta var olan tutar 180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER adli hesaba

aktarilmistir.

Faiz Oranim1 %95’e¢ Cikmasi Durumunda Saticinin Yapmasi Gereken

Muhasebe Kayitlar:
01.06.2009
100 KASA HESABI 540
380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 105
480 GELECEK YILLARA AIT GELIRLER HESABI 435
Prim tahsilinin kaydi 01.06.2009

940 FAIZ TAVAN ISL.BORCLULAR NAZIM HS. 1
941 FAIZ TAVAN iSL.ALACAKLILAR NAZIM HS. 1

Sozlesmenin kayda alinmast 01.12.2009
780 FINANSMAN GIDERLERI HESABI 4.500

100 KASA HESABI 4.500

Faiz tavan sozlesmesinden kaynaklanan yiikiimliiliigiin

yerine getirilmesi 01.12.2009
380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 105

642 FAIZ GELIRLERI HESABI 105
Bu déneme ait primin gelir kaydedilmesi 01.01.2010
480 GELECEK YILLARA AIT GELIRLER HESABI 435

380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 435
Dénem ayrict hesaplarin simflandiriimast /

Gortldigi gibi alict ile saticinin yapmis oldugun kayitlarin mantigi aynidir.
Farklilik yazilmasi gereken hesaplardan meydana gelmektedir. Kisacasi alicinin

muhasebe kayitlarinin tersi, saticininkini olusturmaktadir.
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Ik kayitta, gerekli hesaplamalar yapilarak prim tahsilinin kaydi gerekli
hesaplarda izlenmistir. Ikinci kayitta ise, sdzlesmenin nazim hesaplarda kayda

alinmasi islemi gerceklesmistir.

Ugiincii kayitta, saticinin 6demekle yiikiimlii oldugu faiz 6demesinin kaydi
mevcuttur. Piyasadaki ve s6zlesmedeki faiz oranlarina gore bu tutar belirlenmistir.

Detayl1 hesaplamalar yukarida mevcuttur.

Doérdiincii kayit, donem sonu gelmesi nedeniyle bu doneme ait primin gelir
olarak kaydedilmesi islemini gostermektedir. Son kayit ise, donem ayric1 hesaplarin
siniflandirilmas1 kaydidir. Burada da donem sonu itibariyle, 480 GELECEK
YILLARA AIT GELIRLER adli hesap kapatilarak 380 GELECEK AYLARA AIT
GELIRLER adl1 hesaba devredilmistir.

6. FLOORS (FAIiZ TABAN) SOZLESMELERI

Yeni tiirev iirlinler veya ikici kusak tiirev iirlinler kapsaminda ele alinan bir
diger sdzlesme tiirii de floors (faiz taban) sozlesmeleridir. Oncelikle bu sdzlesmeler
ile ilgili genel bilgiler verilecektir. Daha sonra 6zellikleri ve muhasebe kayitlart

uzerinde durulacaktir.

6.1. FLOORS (FAiZ TABAN) SOZLESMELERI iLE ILGILI GENEL
BILGILER

Floors (faiz taban) s6zlesmeleri tiirev iirlinlerin bir ¢esidi olan opsiyondan
tiiretilmistir. Tarihsel siireci de ¢ok eski olmadigindan yeni tiirev iiriinler olarak
adlandirilmaktadir. Ikinci kusak tiirev iiriin denilmesindeki neden de var olan bir
iriinden tiiretilmis olmasidir. Yani bu tarz iriinleri tlirevin tiirevi olarak da ifade

etmek mumkiindir.
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Faiz taban sozlesmesi, faiz orani saticisi ile alicist arasinda yapilan ve
belirlenen bir siire i¢inde alicisinin elde edecegi degisken faiz gelirine alt sinir

getiren bir opsiyon tiiriidiir (Kirdaroglu ve Saklar, 1992:7).

Faiz tabanlar1 (floors), faizli araglara yatirim yapan yatirimcilar tarafindan
elde edilecek faizlere bir alt sinir getirmek amaci ile kullanilmaktadir. Yatirimei
ileride gerceklesmesi muhtemel faiz diistisii karsisinda bir prim ddeyerek kendisini
garanti altina almaktadir. Ancak faizlerin yiikselmesi durumunda opsiyondan

vazgecilir ve islem maliyeti baslangicta 6denen prim olur (Uzunoglu, 2003:106).

Faiz taban (floor) sozlesmesi, genelde, faiz tavan sdzlesmesinin tersi bir

sonug elde etmek amaciyla yapilmaktadir ( Madura, 1998:398).

Faiz tavan s6zlesmesi, borg i¢cin 6denecek degisken faiz giderine bir {ist sinir
getirmeyi amagclarken, faiz taban s6zlesmesi ise alacak ve menkul kiymetler i¢in

tahsil edilecek degisken faiz gelirine bir alt sinir getirmeyi amaglamaktadir

(Anderson ve Hasan, 1991:110).

Faiz tavan sozlesmesinde alicinin amaci, borcuna daha diisiik faiz gideri
o0demek, faiz taban sézlesmesinde ise alacagindan ve faiz getirisi olan menkul

kiymetlerinden daha yiiksek faiz geliri tahsil etmektir (Orten ve Orten, 2001:441).

6.2. FLOORS (FAIZ TABAN) SOZLESMELERININ OZELLIKLERI

Floors (faiz taban) sozlesmelerinin oOzellikleri, caps (faiz tavan)
sozlesmelerinin 6zellikleriyle benzerlik géstermektedir. Birbirlerinden ayrildiklar:
temel nokta, faiz oraninin alt ve iist siirlara gore belirlenmesidir. Bu baglamda
floors (faiz taban) sézlesmelerinin 6zelliklerini caps (faiz tavan) sézlesmeleri de goz

ontlinde bulundurularak soyle ifade etmek miimkiindiir:

e Floors (faiz taban) sozlesmeleri de caps (faiz tavan) sozlesmeleri gibi

belirli bir faiz orani baz alinarak yapilmaktadir (Walmsley,1998:194).

e Vadeleri 3 aydan 12 yila kadar degisebilmektedir. Aylik, 3 aylik veya

6 aylik periyotlar dahilinde s6zlesmede kararlastirilan faiz orani ile
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6.3.

s0zlesmenin dayandigi endeksin faiz orami karsilagtirilip 6deme

yapilip yapilmayacagi belirlenmektedir (Bozkurt, 2006:45).

Caps (faiz tavan) sozlesmelerinde oldugu gibi sabit oranh faiz

gelirlerinde faiz taban s6zlesmesi uygulanmaz.

Genel isletmelerin bankalardaki mevduati, varliklar1 arasinda yer alan
Ozel sektor tahvili, hazine bonosu, devlet tahvili, ters repo ve diger
alacaklarla ilgili degisken faiz gelirleri i¢in, faiz taban s6zlesmesinin

uygulanmasi s6z konusu olabilir (Orten ve Orten, 2001:441).

FLOORS (FAizZ TABAN) SOZLESMELERININ

MUHASEBELESTIRILMESI

Caps (faiz tavan) ve floors (faiz taban) sozlesmelerinin 6zelliklerinde oldugu

kadar muhasebelestirilmesinde de ortak yanlar mevcuttur. Bu sozlesmelerin

muhasebelestirilmesinde dikkat edilecek hususlar sunlardir:

Prim, ger¢ek deger ve zaman degeri olmak iizere iki kisimdan
olusmaktadir. Gergek deger kullanim fiyati ile piyasa fiyat1 arasindaki
farktir. Eger anlagsma “karda (in the money)” ise sdzlesmenin gergek
degeri vardir. Zaman degeri ise prim ile gergek deger arasindaki

farktir (Karacaer, 1999:98-104).

Bu {riinleri ¢ikaran tarafin kan tahsil edecegi primle sinirli iken;
teorik olarak zarar1 ise simirsizdir. Buna karsilik satin alanin
maksimum maliyeti 6dedigi prim miktar1 kadar iken; teorik olarak
kar1 da sinirsizdir. Ayrica kesideciye 6denen primler gegici bir hesapta
tutulmali ve islem siiresince borcun vadesi ile orantili olarak amorti

edilmelidir (Tenker, 1999:98-372).

Ornek: K Isletmesi 01.06.2009°da M Bankasinda 120.000 TL tutarinda bir
yil vadeli ve yillik TUFE (Tiiketici Esya Fiyat Endeksi) + yillik %10 faizli ve altisar

aylik faiz 6demeli bir vadeli mevduat hesabi actirmistir. TUFE’ nin diisecegini
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tahmin eden K igletmesi 01.06.2009°da C isletmesinden yillik faiz oran1 % 80 (alt1

aylik faiz orani %40) olan bir faiz taban s6zlesmesi satin almistir.
Uygulanan prim orant %0, 7 tir.

[Ik alt1 aylik dénem sonunda TUFE oranindaki degisikliklere iliskin

varsayimlar soyledir.
a) %060’a yiikselmistir.
b) %30’e diigmiistiir.

Bu bilgilere gore faiz taban sézlesmesinin alicis1 durumundaki K igletmesi ile
saticis1 durumunda olan C isletmesine etkisini, riskin devredilmesi ve risk yonetimi

acisindan inceleyelim.

Konu alic1 (K isletmesi) agisindan incelendiginde TUFE nin %60 olmast,
degisken faiz oraninda alti ayda %20 artis (%60-%40) oldugunu ve faizdeki
degismenin alicinin beklentisine uygun olmayan bir sekilde gergeklestigini
gostermektedir. Amaci1 daha fazla faiz gelir elde etmek olan alici, sd6zlesmeden
cayma hakkini kullanacak ve taban sdzlesmesindeki %40 yerine piyasadaki %60 faiz
gelirini tercih edecektir. Bu durumda faiz taban sézlesmesinden dolay1 alicinin kari
veya riski devretmesi s6z konusu olmayacak, zarari ise 6dedigi prim kadar, yani

(120.000 TL x %0.7) 840 TL olacaktur.

Satic1 da (C isletmesi de) tahsil ettigi primi olusturan 840 TL tutarinda kar

elde edecektir.

Ik alt1 aylik dénemde TUFE %30 olarak gergeklesirse, taban sdzlesmesi
yapilmamasi durumunda alicinin mevduat faizine uygulanacak olan faiz orani %35
olacaktir (%30 + (%10 x 6 / 12)) = %35. Ancak, alt1 aylik faiz oran1 %40 olan bir
taban sozlesmesini satin alan alici opsiyon hakkini kullanacak ve %5’lik faiz farkina
ait 6.000 TL’yi (120.000 TL x 0,05 = 6.000 TL) saticidan tahsil edecektir. 840 TL
prim Odedigi de nazara alindiginda, alicinin faiz taban soézlesmesi nedeniyle

devrettigi risk tutar1 (kar1) 5.160 TL olacaktir.

TUFE’nin %30 olarak gergeklesmesi varsayimma gore, 6.000 TL fark 6deyen

ve 840 TL prim tahsil eden saticinin net zarar1 da 5.160 TL olacaktir.
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Faiz Oranmnin %60 Olarak Gerc¢eklesmesi Halinde Alicimin Yapmasi

Gereken Muhasebe Kayitlar

01.06.2009
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HESABI 840

100 KASA HESABI 840
Prim ddemesinin kaydi 01.06.2009
920 FAIZ TABAN ISL.BORCLULAR NAZIM HS. 1

921 FAIZ TABAN ISL.ALACAKLILAR NAZIM HS. 1
Sozlesmenin kayda alinmas 01.12.2009
181 GELIR TAHAKKUKLARTHESABI 72.000

642 FAIZ GELIRLERI HESABI 72.000
Faiz gelirinin tahakkuk kayd: 01.12.2009
659 DIGER OLAGAN GIDER VE ZARARLAR HS. 840

180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HESABI 840
Cayma haklanin kullamimast nedeni ile primin
gider kaydedilmesi 01.12.2009
921 FAIZ TABAN ISL.ALACAKLILAR NAZIM HS. 1

920 FAIZ TABAN ISL.BORCLULAR NAZIM HS. 1
Cayma nedeli ile sozlesmenin iptal kayd: /

Ik kayitta sdzlesme igin ddenmesi kararlastirilan (120.000 TL x %0.7 ) 840
TL’lik primin pesin olarak dédeme islemi yapilmustir. Ikinci kayitta ise, yapilan faiz
taban sdzlesmesinin nazim hesaplara kaydi gergeklestirilmistir.

Uciincii kayt, gerceklesmis olan ( 120.000 TL x %60 ) 72.000 TL’lik faizin

tahakkuk kaydini temsil etmektedir. Burada faiz oraninin %60 olarak alinmasinin

sebebi (a) varsayimina gore faiz oraninin %60 olarak belirlenmesidir.

Dérdiincii kayit, cayma hakkinin kullanilmasi sebebi ile 6denen primin gider
kaydedilmesini gdstermektedir. Primin nasil hesaplandig1 yukarida belirtilmistir. Son
kayit olan besinci kayitta ise, cayma hakkinin kullanilmasi nedeni ile faiz taban

s0zlesmesinin iptal kaydi yani nazim hesaplardan ¢ikarilmasi islemi yapilmustir.
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Faiz Oraninin %60 Olarak Gerceklesmesi Halinde Saticinin Yapmasi

Gereken Muhasebe Kayitlar

01.06.2009
100 KASA HESABI 840

380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 840
Prim tahsilinin kaydi 01.06.2009
920 FAIZ TABAN iSL.BORCLULAR NAZIM HS. 1

921 FAIZ TABAN ISL.ALACAKLILAR NAZIM HS. 1
Sozlesmenin kayda alinmast 01.12.2009
380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 840

649 DIGER OLAGAN GELIR VE KARLAR HESABI 840
Primin gelir kayd: 01.12.2009
921 FAIZ TABAN ISL.ALACAKLILAR NAZIM HS. 1

920 FAIZ TABAN iSL.BORCLULAR NAZIM HS. 1
Sozlesmenin iptal kaydi /

[k kayitta saticinin 840 TL’lik primi pesin olarak tahsil etmesi gdsterilmistir.
Ikinci kayitta ise, faiz taban sdzlesmesinin nazim hesaplarda kayda alinmasi islemi
gerceklestirilmistir.

Ugiincii kayitta, 380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER adli hesaba
kaydedilen tutarin dénem sonu gelmesi nedeni ile 649 DIGER OLAGAN GELIR VE
KARLAR adli hesaba gelir kaydedilmesi islemi yapilmistir. Son kayit ise,

s0zlesmenin nazim hesaplardan ¢ikarilmasi kaydini temsil etmektedir.

Faiz Oranmmmin %30 Olarak Gerceklesmesi Halinde Alicinin Yapmasi

Gereken Muhasebe Kayitlar

01.06.2009
180 GELECEK AYLARA AiT GIDERLER HESABI 840

100 KASA HESABI 840
Prim Gdenmesinin kaydt 01.06.2009
920 FAIZ TABAN iSL.BORCLULAR NAZIM HS. 1

921 FAIZ TABAN ISL.ALACAKLILAR NAZIM HS. 1
Sézlesmenin kayda alinmas 01.12.2009
181 GELIR TAHAKKUKLARI HESABI 36.000

642 FAIZ GELIRLERI HESABI 36.000
Piyasadan alinan faiz gelirinin tahakkuk kayd: 01.12.2009
181 GELIR TAHAKKUKLARI HESABI 12.000

642 FAIZ GELIRLERI HESABI 12.000
Faiz taban sézlesmesinin faiz farkinin tahakkuk kaydi 01.12.2009
100 KASA HESABI 48.000

181 GELIR TAHAKKUKLARI HESABI 48.000
Faiz gelirlerinin tahsili 01.12.2009
659 DIGER OLAGAN GIDER VE ZARARLAR HS. 420

180 GELECEK AYLARA AiT GIDERLER HESABI 420
Bu déneme ait primin gider yazilmast /
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Ik kayit; 840 TL’lik prim 6deme kaydini, ikinci kayit; faiz taban

s0zlesmesinin nazim hesaplarda kayda alinmasi islemini temsil etmektedir.

Ucgiincii kayit; piyasadan almmus olan (120.000 TL x %30) 36.000 TL’lik
faizin tahakkuk kaydini, dordiincii kayit; faiz taban sozlesmesinin faiz orani
farkindan dogan (120.000 TL x (%40-%30)) 12.000 TL’lik faizin tahakkuk kaydin1

gostermektedir.

Uciincii kayitta faiz oranmnin %30 olarak alinmasinin nedeni (b)
varsayiminda bu oranin belirtilmis olmasidir. Dordiincii kayitta yapilan hesaplamanin
temel noktasi ise; sdzlesmede belirlenen faiz orani ile (%40), piyasada gerceklesmis
olan faiz oraninin (%30) arasindaki %10’luk farktir. Piyasada s6zlesmede belirlenen
faiz oranindan daha diisiik bir oran ortaya ¢iktig1 i¢in, faiz taban s6zlesmesinin yapisi
geregi satict bu farki karsilamakla miikelleftir. Bu fark bu veriler 1s181nda (120.000 x
%10) 12.000 TL dir.

Besinci kayit, tahakkuk olarak kayit altina alinmis olan faiz gelirlerinin
tahsilini ifade etmektedir. Yani burada 181 GELIR TAHAKKUKLARI adli hesap
kapatilarak tutar1 100 KASA HESABI’na aktarilmistir.

Son kayitta ise, iki donem halinde boliinmiis olan bir yilin, ilk dénemine ait

olan (840 TL / 2) 420 TL’lik priminin gider yazilmasi islemi yapilmstir.

Normal sartlarda bu s6zlesme 01.06.2010 tarihinde sona erecektir. Ancak
ornegimizdeki veriler ilk alt1 aylik donemi kapsadigi i¢in, islemler sadece ilk doneme
ait olarak yapilmistir. Goriildiigii gibi so6zlesme hala devam ettigi i¢in, nazim

hesaplardaki kaydi da silinmemistir.
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Faiz Oraninin %30 Olarak Gerceklesmesi Halinde Saticinin Yapmasi

Gereken Muhasebe Kayitlar

01.06.2009
100 KASA HESABI 840

380 GELECEK AYLARA AiT GELIRLER HESABI 840
Prim tahsilinin kaydi 01.06.2009
920 FAIZ TABAN ISL.BORGCLULAR NAZIM HS. 1

921 FAIZ TABAN ISL.ALACAKLILAR NAZIM HS. 1
Sozlegmenin kayda alinmast 01.12.2009
780 FINANSMAN GIDERLERI HESABI 12.000

381 GIDER TAHAKKUKLARI HESABI 12.000
Faiz taban sozlesmesi nedeni ile ortaya ¢ikan faiz farkina
iliskin gider tahakkuku 01.12.2009
380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 420

649 DIGER OLAGAN GELIR VE KARLAR 420
Bu déneme ait primin gelir kayd 01.12.2009
381 GIDER TAHAKKUKLARI HESABI 12.000

100 KASA HESABI 12.000
Faiz farkinin alictya Gdenmesi /

Saticinm yapmis oldugu ilk kayit, burada da prim tahsil kaydidur. ikinci kayit
ise, yapilmisolan faiz taban soOzlesmesinin nazim hesaplara alinmasin

gostermektedir.

Ugiincii kayit yukarida bahsedilen 12.000 TL’lik faiz farkinin gider
tahakkuku olarak kayda alinmasi, dordiincii kayit ise; bu doneme ait (840 TL /2) 420
TL’lik primin gelir kaydin1 ifade etmektedir.

Son kayitta da faiz orami farkindan olusmus olan 12.000 TL’lik faizin pesin

olarak aliciya 6denmesi islemi yapilmistir.
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UCUNCU BOLUM

FINANSAL TUREV URUNLERIN KARSILASTIRMALI ANALIZI

1. TUREV URUNLERINE TOPLUCA BAKIS

Bu kisimda tezin ikinci bdliimiinde incelemis oldugumuz tlirev iriinler
(forward, futures, swap, opsiyon, caps ve floors) ile ilgili genel bir degerlendirme
yapilacaktir. Ele alinan bu liriinlerin ortak 6zellikleri, hangi amag i¢in kullanildiklari,

birbirlerinin gelisim stireglerini nasil etkiledikleri gibi konulara da deginilecektir.

Hegde amagh kullanilan finansal tiirev iiriinler, alicilar ve saticilar agisindan
farkli anlamlara gelmektedir. Tiirev tirlinlerin 6zellikleri incelendiginde her iki taraf
icin de gesitli sorumluluklar vardir. Bu sorumluluklar bulunulan dénem iginde hangi

tiirev lirlinlin se¢ilecegi hakkinda talep edenlere yol gostermektedir.

Tiirev iirlinler genel olarak incelendiginde ortak &zelliklerinin oldugu
goriilmektedir. Temel ama¢ hepsinde finansal risklerden korunmaktir. Sézlesme
degeri ise; fiyat, kur ve faiz oranlarindaki artis ve azaliglara bagli olarak
degismektedir.  Ayricabu iirlinlerde hesaplamalar gelecekteki bir tarihte

yapilmaktadir.

Firmalar genellikle kur riskinden korunmak i¢in; doviz forward, doviz
futures, doviz swap ve doviz opsiyon sdzlesmelerini, faiz orani riskinden korunmak

i¢in; faiz forward, faiz futures, faiz swap, faiz opsiyon, caps (faiz tavan) ve floors
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(faiz taban) sozlesmelerini, ticari {iriin fiyat riskinden korunmak icin de; {iriin

forward, {iriin futures, iirtin swap ve iirlin opsiyon sozlesmelerini kullanmaktadir.

Forward sozlesmelerinin kredi riski tasimasi ve ikinci el piyasalarinin
olmamas1 gibi dezavantajlar1 gidermek i¢in, futures sozlesmeler gelistirilmistir.
Forward, futures ve swaplarin firmay1 hem kira hem de zarara kars1 korumasi, yani
iki yonli koruma saglamasi nedeniyle fiyatlarin lehte degistigi durumlardan
yararlanmak i¢in opsiyon soézlesmeleri gelistirilmistir. Bilindigi gibi opsiyon

sozlesmelerinde alicinin kar1 sinirsiz olup, zarar1 6demis oldugu prim kadardir.

Opsiyon soOzlesmelerinde prim maliyetinin yiiksek olmasi nedeniyle, bu
primleri azaltmak i¢in de ikinci kusak tiirev tiriinler olarak adlandirilan caps (faiz
tavan) ve floors (faiz taban) sozlesmeleri gelistirilmistir. Faiz taban ve tavan

sozlesmeleri, mali riski belirli sinirlar icinde hedge etmektedir.

Ayrica, faiz ve dovizi degistirmek suretiyle finansman maliyetlerini azaltmak
ve mevcut yikiimliiliiklerin sartlarini iyilestirmek amaciyla da swap sozlesmeleri

gelistirilmistir.

Goriildiigl gibi tiirev iirlinleri tam olarak birbirinden ayirmak mantikli bir
yaklagim degildir. Cilinkii genel itibariyle ayn1 amaca hizmet etmektedirler. Bu
irtinlerin tarihsel siireci incelendiginde, ortaya c¢ikma siiregleri de bu goriisii
desteklemektedir. Her bir tiirev {riin; bir digerinin yeterli olmamasi, gerekli
ihtiyaclara cevap verememesi ve gelisen piyasada yeni arayislarin olusmasi gibi

faktorler nedeniyle ortaya ¢ikmaktadir.

2. TUM TUREV URUNLER: KAPSAMLI BiR ORNEK

Tiirev lriinler, tezin bu kismina kadar ayr1 ayr1 ele alinmistir. Fakat konunun
bir biitiinliik arz etmesi i¢in tiirev lirlinlerin genel olarak ele alinmasi ve bu {iriinlerle
ilgili kapsamli bir 6rnek hazirlanmasi uygun goriilmiistiir. Ayni zamanda bu

uygulamanin tezimizde farklilik yaratacagi diistiniilmektedir.

Boyle kapsamli bir 6rnek uygulama ile yontemleri ele almamizin amaci,

olabildigince benzer kosullar altinda tiirev tirlinlerin kiyaslanmaya calisilmasidir. Bir
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diger amag, yapilan islemler sonucunda alic1 ve satici agisindan ortaya ¢gikan durumu
daha net ortaya koymaktir. Ele alinan tiim tiirev iiriinler bir 6érnekte olacagi icin,

sonucu dogru yorumlama ve analiz etme sanst da meydana gelecektir.

Ortaya ¢ikan sonug, ayni zamanda iirlinlerin birbirine olan ustiinliiklerini
kiyaslama imkanin1 da bizlere verecektir. Bunun yami sira iiriinlerin avantaj ve

dezavantaj durumlar1 sonug itibariyle ortaya ¢ikacaktir.

Ornege gegmeden 6nce yapilmasi gereken islemler vardir. Oncelikle ele
alinan tilirev tirtinlerin ne gibi 6zellikler icerdigi ve hangi {irlinlin hangi kritere sahip
oldugunu saptamak gerekmektedir. Bu yapilacak olan kapsamli 6rnekte bizlere yol
gosterecektir. Asagidaki tiirev {iriinlerine iligkin hesaplama ve muhasebe kayitlari

icin gerekli veriler tablo halinde sunulmustur.

Tablo 2. Tiirev Uriinlerine Iliskin Hesap lama ve Muhasebe Kayitlar I¢in Gerekli

Veriler

Tiirev Uriinler

Forward Futures Swap Opsiyon Caps Floors
Kriterler

Vade + + + + + +
Birim Fiyat + - - - - -
Ortalama Fiyat - + - - - -
Vade Sonu Fiyat + + + + + +
Miktar (Tutar) + + + + + +
Aidat - + - - - -
Komisyon - + - 1 - -
Baslangic Teminati - + - + - -
Prim - - - + + +
Avans - - + - - -
Kur - - + + - -
Vade Sonu Kur - - + + _ _
Faiz Orani - - + - + +
Vade Sonu Faiz Orani - - - - + +
Hsp. Siklig1 (Donem) + + + + + +
KDV + + + + + +

Gortldiigii gibi bu tablo tiirev iirlinleri ve bu iirlinlerin uygulamasimin
gerceklesmesi i¢in gerekli kriterleri ifade etmektedir. Bu tablodaki kriterler farkli
kaynaklarda yer alan konunun literatiiriinii olusturan ¢alismalarincelenerek
olusturulmustur. Art1 isareti (+) o kriterin ilgili lirlinde olmas1 gerektigini, eksi isareti

(-) 1se o kriterin ilgili tiriinde olmadigin1 gostermektedir.
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Uriinleri ve kriterleri tablo halinde ifade etmemizdeki amag,
gerceklestirilecek olan genel uygulamaya kolaylik saglamasidir. Genel c¢ergevede
verileri gormek okuyucu agisindan konunun daha iyi kavranmasini da

kolaylastiracaktir. Asagida Tablo.2’deki veriler 1s181inda genel bir 6rnek yapilacaktir.

2.1. ORNEK UYGULAMA

Ornekte yapilacak olan muhasebe kayitlari TMS/TFRS baglaminda ele
alinacaktir. Ancak TMS/TFRS’nin finansal araglarla ilgili tebligi incelendiginde
tiirev tirlinlerin muhasebe kayitlarina yonelik herhangi bir diizenleme bulunmayip,
genel kabul gérmiis muhasebe ilkeleri benimsenmistir. Bu nedenden dolay1 6rnek

uygulamamizda genel kabul gérmiis muhasebe ilkeleri benimsenecektir.

Asagida genel uygulamayla ilgili tim veriler belirtilmistir. Ancak veriler
bahsedilen iiriiniin 6zellikleri dogrultusunda kullanilacaktir. Yani her veri ihtiyag
oldugunda devreye girecektir. Ayrica bu Ornekte alt1 tane tiirev iiriin mevcuttur.
Anlatimda karisiklik olmamasi i¢in her iiriiniin ac¢iklama kismi siklara boliinerek

ifade edilecektir.

Sozlesme Tarihi :01.01.2010

Vade 1yl

Birim Fiyati 5,60 TL (Forward)

Ortalama Fiyat : To Ay1: 90.000 TL, Ty Ay1: 92.000 TL

T, Ay1: 95.000 TL, Tz Ay1: 93.000 TL
T4 Ay1: 94.000 TL, Ts Ay1: 91.000 TL
Te Ay1: 88.000 TL

Vade Sonu Fiyat 5,50 TL (Forward igin)

Miktar (Tutar) :30.000 KG (Forward)
90.000 TL (Futures,caps ve floors)

90.000 Avro (Opsiyon)

89



Aidat :300 TL

Komisyon :1.000 TL

Baslangi¢c Teminati : 1.500 TL

Prim : 800 TL

Avans : 1.000 USD (Swap)

Kur : Tlgili {iriiniin agiklama kisminda belirtilmistir.
Vade Sonu Kur : Tlgili iiriiniin agiklama kisminda belirtilmistir.
Faiz Orant : I1gili iiriiniin agiklama kisminda belirtilmistir.
Vade Sonu Faiz Orani : Tlgili iiriiniin agiklama kisminda belirtilmistir.
KDV 1 %15

Hsp. Siklig1 (D6nem) : 6 ay, 2 ay (Swap)

a) Forward Sozlesmesi fle ilgili Gerekli Aciklamalar ve Muhasebe
Kayitlar::

MK bir iiretim isletmesidir. Fistik fiyatlarinin gelecek 6 ay icinde artacagini
tahmin etmektedir. Fiyatlar arttiginda irettigi  {riiniin fiyatlarin1 sabit tutup
rakiplerine karsi istiinlilk saglamak istemektedir. Bu nedenle gelecekte alacagi
fistigin fiyatim1 simdiden garantilemeyi amaglamaktadir. Kendisine fistik satiginda
bulunan bir fabrikayla anlagarak 01.06.2010°de 1kg fistigin fiyatinm1 5,60 TL
iizerinden garantilemek istemektedir. 30 ton {izerinden yapilan sézlesmenin yapildigi
giin (01 Ocak 2010) 1 kg fistik = 5,30 TL’dir. 01 Haziran 2010’da fistik teslim
alinmistir, fistigin kg piyasa fiyat1 5,50 TL dir.
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01.01.2010

136 DIGER CESITLI ALACAKLAR HESABI 168.000

336 DIGER CESITLi BORCLAR HESABI 168.000
5,60 TL x 30.000 Kg = 168.000 TL 01.06.2010
150 MADDE VE MALZEME STOK HESABI 168.000

136 DIGER CESITLI ALACAKLAR HESABI 168.000
Sozlegme konusu malin teslim alinmast 01.06.2010
336 DIGER CESITLI BORCLAR HESABI 168.000

100 KASA HESABI 168.000

Sozlesme bedelinin 6denmesi /

Yapilan bu soézlesme sonucunda MK isletmesi malin teslim alindigi 01
Haziran 2010 tarihindeki 5,50 TL olan fistik fiyatin1 6nceden sézlesme yaparak 5,60
TL’ye sabitlemistir. Bu durumda isletmenin 0,10 TL x 30.000 KG = 3.000 TL zarar1
olmustur. Yani ileriye doniik s6zlesme yapmak MK isletmesi i¢in olumsuz bir durum
olusturmustur. Fakat bu durum her zaman olumsuz olarak sonuc¢lanmaz. Yapilan
sozlesmelerden olumlu sonuglar alabilmek, isletmelerin ileriye doniik tahminleriyle
dogru orantilidir. Ileriye ydnelik dogru éngérii, dogru perspektif isletmelerin forward

islemlerinden kar elde etmelerini saglayacaktir.

Goriildigii gibi forward sozlesmelerin isletmelere kar saglamasi ileriye
yonelik tahminlerin dogru ¢ikmasiyla iligkilidir. Ortaya ¢ikacak riskleri indirgemek
icin kullanilan bu yontem, yeri ve zamani uygun oldugunda hem kéar saglamakta hem

de isletmeleri riske kars1 korumaktadir.

b) Futures Sozlesmesi ile Ilgili Gerekli Ac¢iklamalar ve Muhasebe
Kayitlar::

MK iiretim isletmesi, pamuk fiyatlarinin yiikselecegini tahmin etmekte olup,
01.01.2010 tarihinde 6 aylik pamuk futures sozlesmesi satin almak istemektedir.
Borsa iiyelik aidatin1 daha 6nce 6deyerek gerekli muhasebe kayitlarin1 yapmis olan
bu firma, E Aract Kurumuna bagvurarak futures islemi icin gerekli olan 1.000 TL

komisyon ve 1.500 TL baglangi¢ teminatini pesin olarak 6demistir.

Arac1 kurum, MK firmasindan aldig1 emir dogrultusunda bir adet 6 ay vadeli
pamuk futures sézlesmesini 90.000 TL’den satin almis ve durumu MK firmasina
bildirmistir. Pamuk futures s6zlesmesinin 6 aylik ortalama fiyat degisimleri yukarida

gosterilmistir.
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Futures s6zlesmelerin muhasebelestirilmesi kisminda alicinin ve saticinin
yapmas1 gereken hesaplamalar ve kayitlar detayli olarak incelenmistir. Bu 6rnekte,
tiim tiirev iirlinleri kiyaslamak i¢in sadece vade sonunda malin teslim alinmasi ve kar

zararin tespitine yonelik kayitlar yapilacaktir.

01.06.2010
380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 6.000
659 DIGER OLG. GIDER VE ZARARLAR HESABI 2.000
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HESABI 8.000
Kar-Zarar Tespitine yonelik kayit 01.06.2010
957 FUTURES 1SL.ALACAKLILAR NAZIM HS. 90.000
956 FUTURES 1SL.BORCLULAR NAZIMHS. 90.000
Nazim hesaplara alinan sozlesme kaydimmn iptali 01.06.2010
150 ILK MADDE VE MALZEME STOKLARI HS. 90.000
191 INDIRILECEK KDV HESABI 13.500
100 KASA HESABI 103.500

Sozlesmesiyapilan pamugun teslim alinmas /

Buradaki ilk kayit 6 ay boyunca MK firmasinin (alicinin) kar-zarar durumunu
gostermektedir. Bu durumda firma 2.000 TL zarar etmistir. Cilinkii 90.000 TL
lizerinden satin alinan pamuk futures sézlesmesinin degeri vade sonunda 88.000
TL’ye diismiistiir. Bu tutar genel verilerde mevcuttur. Ikinci kayit nazim hesaplarda
kayda alinan sdzlesmenin vade sonu gelmesi nedeniyle bu hesaplardan ¢ikarilmasin
ifade etmektedir. Son kayit ise sézlesmeye konu olan pamugun teslim alinmasi ve
KDV hesaplamas1 yapilmistir. Burada goriilen kayitlarin tersi de satici i¢in s6z

konusudur. Yani satict da bu sézlesme ile 2.000 TL’lik kar saglamstir.

Futures sozlesmelerde ortalama fiyat kér-zarar durumunu yakindan
ilgilendirmektedir. Isletmelerin gelecege yonelik fiyat tahminleri bu sézlesme tiirii
icin de gecerlidir. S6zlesmeye konu olun fiyat, vade sonu fiyatindan diisiik olursa
alic1 fiyat artisindan dogacak olan riskten korunmus olacaktir. Aradaki fiyat artisi
satici tarafindan karsilanacaktir. Bu durumun tam tersi ortaya ¢ikarsa, satict kar

edecek, alic1 ise zarar edecektir.
¢) Swap Sozlesmesi Ile ilgili Gerekli A¢iklamalar ve Muhasebe Kayitlar:

MK iiretim isletmesi ihracat yapmaya karar vermistir ve 2 aylik ihracat

programi sOyledir.
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01.01.2010 tarihinde Fransa’ya 3.000 Avro
28.02.2010 tarihinde Almanya’ya 4.000 USD

Bu firma 01.01.2010 tarihinde 3.000 Avro’luk ihracati gergeklestirmis ve
bedelini 15.01.2010 tarihinde tahsil etmistir. Thracatin gerceklesme ve bedelinin tahsil
edilme tarihlerinde 1 Avro =2,1300 TL’dir. Fransa’ya yapmay1 planladig1 ihracatin
gergeklestirilebilmesi i¢in ilk madde ve malzeme ithalati yapmak isteyen firma USD’ye

ihtiya¢ duymaktadir.

MK firmast 20.01.2010 tarihinde 1.000 USD’lik ihracat avansi vermis ve
15.02.2010 tarihinde kalan borcunu nakden 6deyerek 2.000 USD’lik ilk madde
malzemeyi teslim almistir (avansin verildigi tarihte bir USD’nin TL kuru 1,4500

TL’dir. ilk madde ve malzemenin teslim alindig: tarihte 1,4700 TL’dir.)

MK firmas1 Z firmasi ile 15.01.2010 tarihinde 28.02.2010 vadeli bir swap
anlasmasi imzalamistir. Anlagmaya gore MK firmast Z firmasina 3.000 Avro
verecek, Z firmasindan 4.489,655 USD alacak; Avro i¢in %18, USD i¢in %15 faiz

orani lizerinden faiz hesaplanacaktir.

MK firmas1 USD aldig1 i¢in USD olarak hesaplanan faizin TL karsiligini Z
firmasina, Z firmasi ise almis oldugu Avro icin hesaplanan Avro faizinin TL

karsiligim1 MK firmasina her ayi sonunda karsilikli olarak dédeyeceklerdir.

MK firmas1 Almanya’ya 4.000 USD’lik ihracatt 26.02.2010 tarihinde
gerceklestirmistir ve ihracat bedeli 28.02.2010 tarihinde tahsil edilmistir.

Mukaveledeki 6zel hilkkme gore vade sonunda anaparalar karsilikli olarak iade
edilecektir. Asagida 01.01.2010 1ile 28.02.2010 tarihleri arasinda USD ve Avro

kurlarinin degeri verilmistir.
31.01.2010 tarihinde 1$ = 1,4800 TL, 1 Avro = 2,1900 TL dir.
26.02.2010 tarihinde 1$ = 1,4900 TL, 1 Avro = 2,2000 TL’dir.

28.02.2010 tarihinde 1$ = 1,4900 TL, 1 Avro = 2,2000 TL’dir.

Swap sOzlesmelerinin muhasebelestirilmesi kisminda gerekli tiim muhasebe
kayitlart yapilmistir. Bu 6rnegimizde diger tiirev iirlinlerde oldugu gibi sadece kar-

zarar durumu incelenip, kayitlar1 yapilacaktir.
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20.01.2010

159 VERILEN SIPARIS AVANSLARI HESABI 1.450
100 KASA HESABI 1.450
Itlalatigin verilen siparis avansinin kaydi (10008x1.45TL) 31.01.2010
780 FINANSMAN GIDERLERI HESABI 83,06
191 INDIRILECEK KDV HESABI 12,46
100 KASA HESABI 95,52

Swap szlesmesi geregince USD'nin Ocak dénemi faiz
giderinin denmesi 4.489,665x (0.15/12)=56,12 USD

56,12 USD x 1.48 TL=83,06 TL 31.01.2010

100 KASA HESABI 113,33
642 FAIZ GELIRLERI HESABI 98,55
391 HESAPLANAN KDV HESABI 14,78

Swap sézlesmesi geregince Avro'nun Ocak dénemi faiz
gelirinin tahsil edilmesi 3.000x (0.18/12)=45 Avro

454vrox 2.19 TL=98,55 TL 28.02.2010
780 FINANSMAN GIDERLERI 83,62
191 INDIRILECEK KDV HESABI 12,54
100 KASA HESABI 96,16

Swap sozlesmesi geregi denen USD 'nin Subat donemi
faiz gid. Gdenmesi 4.489,665 x (0.15/12)=56,12 USD

56,12 USD x 1.49 TL=83,62 TL 28.02.2010

100 KASA HESABI 113,85
642 FAIZ GELIRLERI HESABI 99
391 HESAPLANAN KDV HESABI 14,85

Swap sozlesmesi geregince Avro'nun Subat donemi faiz
gelirinin tahsil edilmesi 3.000x (0.18/12)=45 Avro
45 Avrox 2.20 TL=99 TL /

Yukaridaki kayitlarda swap sozlesmesi sonucu MK isletmesinin gelir ve
giderleri yapilan hesaplar sonucunda acik sekilde goriilmektedir. 2 aylik siiregte MK
isletmesi toplamda 227,18 TL’lik faiz geliri elde ederken, buna karsilik 191,68 TL
faiz gideri 6demistir. Bu tutara 6demis oldugu avansi da dahil edersek toplam gideri

de (1.450 TL + 191,68 TL) 1.641,98 TL olmustur.

Goriildiigii iizere, MK isletmesinin yapmis oldugu swap sézlesmesi bu sartlar
altinda lehine bir sonu¢ vermemistir. MK isletmesinin bu sartlar1 lehine ¢evirmesi
icin kurlara, degistirilen para birimine, paritelere, vadeye ve faiz oranlaria dikkat
etmesi gerekmektedir. Aksi halde yapilmis olan s6zlesmelerin igletmeye kiilfet olma

olasilig1 ¢ok yiiksektir.

d) Opsiyon Sozlesmesi ile Ilgili Gerekli Aciklamalar ve Muhasebe
Kayitlar::

Bir Tiirk firmasi olan MK, bir Alman firmasindan 90.000 Avro’luk ithalat
yapmis ve ithalat bedelinin 6 ay sonra 6denmesi kararlastirilmistir. MK firmasi 6 ay

sonra Avro’nun ylikselecegini tahmin etmektedir. Bu nedenle kur riskini ortadan
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kaldirmak amaciyla, cari kur iizerinden 6 ay vadeli bir opsiyon sdzlesmesi satin
almistir. Odenen arac1 kurum komisyonu 1000 TL + KDV, opsiyon primi 800 TL +
KDV’dir. Takas odasina yatirilmak iizere aract kuruma ddenen baslangi¢ teminati

1.500 TL’dir. Komisyon, prim ve baslangi¢ teminati pesin olarak 6denmistir.

Bir Avro’ya ait cari mukavele ve ortalama kurlarin aylik donemlerdeki

durumlari agagidaki gibidir:
Cari kur 12,1100 TL
Kullanim kuru 12,1100 TL
T1 donemindeki kur  :2,1400 TL
T2 dénemindeki kur  :2,1300 TL
T3 donemindeki kur :2,1700 TL
T4 donemindeki kur  : 2,1800 TL
T5 dénemindeki kur  : 2,1600 TL

T6 donemindeki kur  :2,2000 TL

Opsiyon sozlesmelerinin muhasebelestirilmesi kisminda bu sozlesme ile ilgili
komisyon, prim, baslangi¢c teminati, nazim hesaplarin kapatilmasi ve donemlerin
hesaplama kayd1 gibi islemler yapildigi i¢in, bu 6rnekte tekrar kayit yapma ihtiyaci

duyulmamustir. Burada alic1 ve satict agisindan kar-zarar durumu incelenecektir.
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127 DIGER TICARi ALACAKLAR HESABI 2.700

380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 2.700
T1 déneminde olusan olumlu farkin kayd:
90.0004vro x 2.14TL=192.600TL-189.900 TL=2700 TL /
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HESABI 900

329 DIGER TiICARi BORGLAR HESABI 900
T2 déneminde olusan olumsuz farkin kayd:
90.000Avrox2.13TL=191.700TL-192.600=(900) /
127 DIGER TICARI ALACAKLAR HESABI 3.600

380 GELECEK AYLARA AiT GELIRLER HESABI 3.600
T3 donemine ait olumlu farkin kaydi
90.000Avrox2.17TL=195.300TL-191.700TL=3.600TL /
127 DIGER TiCARi ALACAKLAR HESABI 900

380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 900
T4 dénemine ait olumlu farkin kaydi
90.0004vrox2.18TL=196.200TL-195.300TL=900TL /
180 GELECEK AYLARA AIT GIDERLER HESABI 1.800

329 DIGER TiCARI BORCLAR HESABI 1.800
TS5 dénemine ait olumsuz farkin kaydi
90.0004vrox 2.16TL=194.400TL-196.200TL=(1.800TL) /
127 DIGER TICARI ALACAKLAR HESABI 3.600

380 GELECEK AYLARA AIT GELIRLER HESABI 3.600
T6 donemine ait olumlu farkin kaydi
90.0004vrox 2.20TL=198.000TL-194.400TL=3.600TL /
329 DIGER TICARI BORCLAR HESABI 2.700
100 KASA HESABI 8.100

127 DIGER TiCARI ALACAKLAR HESABI 10.800
Fiyatfarkindan kaynaklanan alacakve bor¢ hesaplarmin
mahsubu ve kalan alacagn tahsili /

6 aylik kurlar hesaplanarak ortaya ¢ikan olan bu rakamlar bize alicinin yani
MK firmasinin kér-zarar durumunu gostermektedir. Bu s6zlesme sonucu MK firmasi
8.100 TL’lik kar elde etmistir. Ayrica 6demis oldugu 800 TL prim de gdéz Oniine

almirsa net kar1 7.300 TL’dir. Satici i¢in ise bunlarin tersi bir durum s6z konusudur.

Opsiyon sozlesmelerinde alicinin ya da saticinin kar elde etmesi kurlarin inip
cikmasi ile orantilidir. Diger tiirev iirlinlerde oldugu gibi bu iiriinde de gelecege
yonelik tahminler kari1 artirmaktadir. Alict hangi donemde hangi iirlinii satin
alacagim1 iyi analiz etmelidir. Bunun yami sira, karim1 maksimize etmeye de

caligmalidir.

e) Caps (Faiz Tavan) Sozlesmesi Ile Tlgili Gerekli Aciklamalar ve
Muhasebe Kayitlar::

MK Isletmesi O Bankasindan degisken faizli 90.000 TL tutarinda uzun vadeli

bir kredi almigtir. Kredi faizlerinin yiikselecegini diislinen bu isletme, S Bankasindan
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bir faiz tavan sozlesmesi satin almistir. S6zlesmenin yapildig: tarihteki degisken faiz

oran1 %70’dir. Faiz tavan sozlesmesi asagidaki konular1 kapsamina almaktadir.

So6zlesme Tarihi :01.01.2010
Temel Alinan Endeks : 6 aylik Hazine Bonosu Faizi
Tavan Faiz Orani : % 80

Ik alt1 aylik dénem sonunda hazine bonosu faiz oranindaki degisikliklere

iligkin olarak faiz oran1 %85 olarak gerceklesmistir.

Bu varsayimlara gore MK isletmesinin faiz tavan sozlesmesi ile ilgili

durumunu inceleyelim.

Bu varsayima gore ilk alti aylik donem sonunda degisken faizin
hesaplanmasina dayanak teskil eden hazine bonosu faiz oraninda %15’lik
(%85-%70= %15) bir artis olmustur. Cari faiz oranlar1 arasindaki fark %15 ise de,
faiz tavan orani %80 olan bir s6zlesme satin almasi nedeniyle alict durumunda olan
MK isletmesi, bu artisin sadece %10’luk kismini {istlenecek, geri kalan ve piyasa faiz
orant ile sozlesme faiz orani arasinda isletme lehine bir sonug yaratan %5°lik (%85-

%80=%5) kismini1 ise S Bankasi karsilayacaktir.

Caps sozlesmelerinin muhasebelestirilmesi ile ilgili yapilmis olan diger
ornegimizde prim 6demesi ve sOzlesmenin kayda alinmasi islemleri yapilmistir.
Diger tiirev tirlinlerle kiyaslama yapmak ve kar-zarar durumunu tespit etmek icin bu
ornekte sadece alicinin (MK isletmesinin) piyasaya 6dedigi faiz ve tahsil ettigi faiz

ile ilgili kayitlar yapilacaktir.

01.06.2010
780 FINANSMAN GIDERLERI HESABI 38.250

100 KASA HESABI 38.250
(381 GIDER TAHAKKUKLARI HESABI)

Piyasaya faiz 6demesi 01.06.2010
100 KASA HESABI 2250

642 FAIZ GELIRLERI HESABI 2250

Faiz tavan sozlesmesi nedeni ile tahsil edilen faiz /

Buradaki ilk kayit, 01 Haziran 2010 tarihi itibariyle piyasaya 6denen 38.250
TL’1ik (90.000 TL x %85 = 76.500 TL / 2 (6 aylik 2 dénem oldugu i¢in) = 38.250
TL) faizi ifade etmektedir.
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Ikinci  kayit, S Bankasmin &deyecegi faiz tutariolan 2.250 TL’yi
gostermektedir. (90.000 TL x 0,05/2 =2.250 TL). Aradaki %35’lik oranin ikiye
boliinmesinin nedeni ise, sozlesmenin 6 aylik iki donem halinde belirlenmesidir. 800
TL prim ddedigi nazara alindiginda, faiz tavan sdzlesmesi yapmasi nedeniyle alicinin

net kar1 bu varsayima goére (2.250 TL — 800 TL) 1.450 TL olacaktir.

Yapilmis olan faiz 6demesinin kar-zarar hesaplamasinda almamasinin nedeni
ise, bu tutarin sdzlesme yapilmasa da ortaya ¢ikacak olmasidir. Yani MK isletmesi
sozlesme yapmamis olsaydi faiz artisinin %10’luk kismindan degil, tamamindan

(%15) sorumlu olacakti.

Diger bir anlatimla bu varsayima gore alict durumunda olan MK isletmesi
1.450 TL'lik riski S Bankasina devredecektir. Faiz tavan sozlesmesi saticisinin (S

Bankasinin) durumu ise, alicinin tersidir. Yani 1.450 TL zarar edecektir.

f) Floors (Faiz Taban) Sozlesmesi ile ilgili Gerekli A¢iklamalar ve
Muhasebe Kayitlar::

MK Isletmesi 01.01.2010°da C Bankasinda 90.000 TL tutarinda bir y1l vadeli
ve yillik TUFE (Tiiketici Esya Fiyat Endeksi) + yillik %12 faizli ve altisar aylik faiz
odemeli bir vadeli mevduat hesab1 agtirmistir. TUFE’nin diisecegini tahmin eden
MK isletmesi 01.01.2010°da O isletmesinden yillik faiz oran1 % 90 (alt1 aylik faiz
oran1 %45) olan bir faiz taban sdzlesmesi satin almistir. i1k alt1 aylik donem sonunda

TUFE oran1 %35 olarak gerceklesmistir.

Ik alt1 aylik dénemde TUFE %35 olarak gergeklesirse, taban sdzlesmesi
yapilmamasi durumunda alicinin mevduat faizine uygulanacak olan faiz orani %41
olacaktir (%35 + %12 x 6 / 12 = % 41 ). Ancak, alt1 aylik faiz oran1 %45 olan bir
taban sdzlesmesini satin alan alict opsiyon hakkini kullanacak ve %4’lik faiz farkina
ait 3.600 TL’yi (90.000 TL x 0,04 = 3.600 TL) saticidan tahsil edecektir. 800 TL
prim o6dedigi de nazara alindiginda, alicinin faiz taban sozlesmesi nedeniyle

devrettigi risk tutar1 (kar1) 2.800 TL olacaktir.

TUFE’nin %35 olarak gergeklesmesi varsayimma gore, 3.600 TL fark 6deyen

ve 800 TL prim tahsil eden saticinin net zarar1 da 2.800 TL olacaktir.
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Bu hesaplamalarin yani sira sézlesme satin alindiginda olugan diger duruma

yonelik kar-zarar pozisyonu da asagida belirtilmistir.

01.06.2010
100 KASA HESABI 31.500

642 FAIZ GELIRLER HESABI 31500
Piyasadan alinan faiz gelirinin kaydi 01.06.2010
100 KASA HESABI 9.000

642 FAIZ GELIRLER HESABI 9.000

Faiz taban sizlesmesinin faiz farkinin tahsil kayd: /

Ik kayit, 6 aylik donem sonunda ortaya ¢ikan 31.500 TL’lik (90.000 TL x
%35 = 31.500 TL) faizin piyasadan tahsil edilmesi islemini temsil etmektedir. ikinci

kayit ise, yapilmis olan sozlesmeden kaynaklanan %10’luk (%45-%35) farkin
alicidan tahsil edilmesini gostermektedir. Bu tutar 9.000 TL’dir (90.000 TL x %10).

Goriildugi tizere, iki kayitta da kasaya para girisi vardir. 31.500 TL’lik ilk
kayit MK firmasinin bu sozlesmeden elde ettigi bir kazang degildir. S6zlesme
yapilmamis olsaydi, MK firmasi yine sartlarin bu sekilde ger¢eklesmesi durumunda

bu faiz gelirini piyasadan tahsil edecekti.

Ikinci kayzitta elde edilen faiz geliri ise bizzat saticidan tahsil edilmistir. Vade
sonunda ortaya ¢ikan faiz oraniyla, sozlesmede belirlenen faiz orani arasinda alict
lehine olumlu bir fark olmasi nedeniyle bu tutar ortaya ¢ikmistir. Tabi ki bu durum
her zaman alicinin lehine olmamaktadir. Durumu lehine ¢evirmek tiim tiirev
iirlinlerde oldugu gibi burada da gelecegi iyi tahmin etmek ve dogru yorumlamak ile

mumkin olacaktir.
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SONUC VE ONERILER

Finansal risk, isletmelerin finansal yapisini olumsuz yonde etkilemektedir.
Finansal tiirev Uriinler bu tiir riskleri azaltmak ya da ortadan kaldirmak amaciyla
isletmelerin kullandig1 araglardir. Tiirev iiriin piyasalarinin olugmasi i¢in bazi
kosullarin olusmasi gereklidir. Bunlarin basinda da bu piyasalarda islem yapacak
farkli beklentilere sahip yatirnmcilarin olmasi gelmektedir. Ancak bu sekilde risk

transferi gergeklestirilip, bu piyasalar etkin bir bicimde ¢alisabilmektedir.

Riskten korunmanin amaci, belirli bir donemde isletmenin varlik veya
borglart ile ilgili olarak ters yonde olabilecek fiyat, kur ve faiz dalgalanmalar1
neticesinde olusacak zarar riskini azaltmak veya ortadan kaldirmaktir. Bu amagla
isletmeler tiirev araclar1 kullanarak hem bu risklere kars1 kendilerini korumakta hem
de fon maliyetlerini diisiirme, degisik finansal piyasalarda islem yapma ya da kér

elde etme gibi avantajlardan yararlanmaktadirlar.

Riske karsi korunmak veya kar elde etme amaciyla etkin bir ara¢ olarak
isletmelerce kullanilan tiirev araglarin muhasebede gosterilmesinde ¢esitli sorunlarla
karsilagilmaktadir. Tiirev araglar muhasebelestirilirken bunlarin kullanim amaglari
muhasebe kayitlarina alinma yontemlerini de etkilemektedir. Bu nedenle tiirev arag
piyasalarinin bulundugu iilkelerde bunlarla ilgili gerekli muhasebe standartlar:
olusturulmasi i¢in ¢alismalar yapilmaktadir. Farkli iilkelerde farkli ¢alismalarin
yapilmasi finansal tablo kullanicilart agisindan gesitli sorunlar dogurmakta saglikli

bilgi edinilmesini engellemektedir.

Tiirev finansal araglardan forward s6zlesmeler kisilerin birbirleriyle kargilikl
pazarlik ortaminda gelecekteki bir tarihte bir malin veya finansal bir varligin tezgah

istii olarak alimi1 ve satimin1 6ngoren sozlesmelerdir.

Forward sozlesmeler gibi gelecekteki bir tarihte bir malin, dovizin veya bagka
bir finansal enstriimanin alim ya da satimini igeren bir bagka tiirev finansal ara¢ da
future sozlesmelerdir. Future sozlesmeleri, organize bir piyasada yapilir. Ilgili
varligin kalitesi, miktar1 ve 6zellikleri gibi hususlar standarttir. Teslim amagl bir
sozlesme tiirlidiir. Fakat uygulamada genellikle ¢ok diisiik oranlarda, bir teslim

gerceklesmekte olup, daha ziyade spekiilatif amacl olarak kullanilmaktadir.
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Riski devretmeyi ya da spekiilasyonla kazang saglamay1 amaclayan bir bagka
tiirev finansal arag ise opsiyonlardir. Opsiyon; bir dévizi, borsa endeksini ya da
herhangi bir finansal varligi, alma ya da satma hakk: veren sozlesmelerdir. Satin
alma hakki veren sozlesmelere call option, satma hakki veren sézlesmelere de put
opsiyon denilmektedir. Diger finansal iiriinlerden en 6nemli farklilig1 call optionda
alicinin cayma hakki, put optionda ise saticinin cayma hakki bulunmasidir.

Dolayisiyla bu s6zlesmelere cayilabilir gelecek sézlesmeleri de denilmektedir.

Finansal riski devretmeyi amaglayan bir baska soézlesme c¢esidi de swap
anlagmalaridir. Swap anlagmalari, genelde iki tiirdiir. Bunlardan birincisi para
swapidir. Para swapi farkli para birimine ihtiyaci bulunan firmalarin kredi saglayarak
almis olduklar1 anaparanin ve faizinin karsilikli olarak degistirilmesidir. Ikinci swap
teknigi ise faiz oran1 swapidir. Bu da yine farkli kredibilitesi bulunan firmalarin faiz
oranlarinin karsilikli olarak degistirildigi ve vade sonunda faizlerin karsilikli olarak
odendigi bir tekniktir. Genellikle bankalar aras1 uygulanmakta olup, banka disinda

uygulamasi 6zellikle tilkemizde pek mevcut degildir.

Bu iirtinlerden hari¢ son yillarda tiiretilmis olan caps (faiz tavan) ve floors
(faiz taban) soOzlesmeleri de bulunmaktadir. Temelde opsiyon ve swap
sozlesmelerinden tiiretilmis olan bu {iriinler, faiz oranlarin1 dengede tutmak ve bu

oranlara belirli sinirlar ¢izmek amaciyla ortaya ¢ikmustir.

Riskten korunma amacl finansal aracglari igersinde temelde; forward (teslim
amacli ve cayilmaz tiirev islem) future (cayilmaz tiirev islem), opsiyon (cayilabilir

tiirev islem), swap (vadeli degis tokus) islemler sayilabilmektedir.

Goriildiigi gibi finansal tiirev iirlinlerin kullanim alanlar1 ve 6zellikleri kendi
icinde farklilik gostermektedir. Birbirlerine karsi olan tstiinliiklerini net bir sekilde
ifade etmek miimkiin degildir. Ornegin cayilabilir tiirev iiriinler digerlerine gére daha
avantajli goriinse de bazi zamanlarda cayilamayan tiirev lriinler daha avantajli
olabilmektedir. Bunu yapilmis olan genel Ornegimizde goérmek miimkiindiir.
Ustiinliiklerde belirleyici olan zaman, vade, ileriye doniik tahmin ve stratejilerdir.
Hangi {irliniin hangi zamanda se¢ilecegine karar vermek tamamen iist yonetimin

inisiyatifinde olup, sorumluluk getiren bir istir.
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Tirev trilinlerin risk orani arttik¢a kar marj1 da teoride artmaktadir. Ancak
piyasa sartlar1 her zaman planlandig1 gibi olusmamaktadir. Faiz oram1 %80 olarak
belirlenmis olan bir caps (faiz tavan) sézlesmesinde, faiz oran1 vade sonunda %90

olarak gerceklesebilecegi gibi %70 olarak da gerceklesebilmektedir.

Yapilan bu sodzlesmelerin temel amaci, piyasada var olan riski en aza
indirgeyerek koruma saglamaktir. Yani bu riski tabana yaymaktir. Isletmeler bu
islemleri gerceklestirirken muhasebeden de yararlanmaktadirlar. Ciinkii yapilan
islemlerin gerekli sartlar altinda kayda alinmasi gerekmektedir. Bu durumda devreye
temelinde riski tabana yayma mantig1 olan Hedge Muhasebesi devreye girmektedir.
Hedge muhasebesi, yapilan kayitlarin ilgili kisiler tarafindan anlagilabilirligini
arttirmaktadir. Ayrica yorum ve analiz kisminda da ilgili kisilere kolaylik

saglamaktadir.

Son yillarda tiirev ara¢ kullannominda 6nemli artislar yasanmis, ancak tiirev
araglara iliskin muhasebe standartlar1 bu biiylimeyi takip etmekte yetersiz kalmistir.
Tirev araglar, riskten korunmak agisindan etkin aracglar olmakla birlikte, dnemli
tutarlarda ve beklenmedik kayiplara da neden olabilmektedir. Nitekim tiirev aracglar
nedeniyle yasanan biiyilk tutarlardaki kayiplar, raporlama standartlarinin
yetersizligini bir kez daha ortaya koymus ve bir¢cok ulusal ve uluslararas1 kurulusu
tiirev aracglar dahil tiim finansal araglarin muhasebelestirilmesine iligkin ¢aligmalari

hizlandirmaya yoneltmistir.

Tiirkiye’de tlirev araclarin muhasebelestirilmesi konusunda SPK, BDDK,
TMSK gibi kurumlar yayinladiklari tebligler ile yol gostermeye caligmiglardir. SPK
ve BDDK’nin yayinladiklar1 standartlar diinyadaki trende uygun olarak Uluslararasi
Muhasebe Standartlari1 Kurulu’nun yayinladigi standartlara paralel sekilde

hazirlanmistir.

TMS 39°da finansal tiirev aracglarin muhasebelestirilmesine yonelik net bir
standart yoktur. Su an gerceklestirilen muhasebe kayitlari, genel kabul gormiis

muhasebe ilkeleri dogrultusunda yapilmaktadir. Bu konuda net bir standardin
olmamasi da farkl sekilde kayitlara yol agmaktadir. TMSK, BDDK, SPK gibi

kurumlarin tiirev iirlinlerin muhasebelestirilmesine yonelik bir standart belirlemesi
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anlagilabilirlige ve uygulamada farkliligin Onlenmesine ¢ok biiylik katki

saglayacaktir.

Bunun yani sira su an ki muhasebe hesap kodlarina tiirev trtinler ile ilgili
hesap kodlar1 da eklenmelidir. Ornegin 125 TUREV URUN ALACAK HESABI,
325 TUREV URUN BORC HESABI, 648 TUREV URUN KARLARI HESABI ve
658 TUREV URUN ZARARLARI HESABI olarak yapilacak bir diizenleme bu
konudaki belirsizlige 1s1k tutacaktir. Ayrica boyle bir uygulama bu iirlinlerin daha

kolay takip edilmesine de yardimci olacaktir.

Finansal tiirev {riinlerin {ilkemizde daha yaygin bir sekilde yapilmasi i¢in
mevcut finansal alim-satim sisteminin daha giivenli iglemesi gerekmektedir. Ayrica
yeni finansal araglarin tanitilmasi ve yararlarinin agiklanmasina ait egitim faaliyetleri

de buna katki saglayacaktir.
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