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TUREV FINANSAL ARACLARIN TURKIYE MUHASEBE
STANDARDI, TURKIYE FINANSAL RAPORLAMA STANDARDI VE BUYUK
VE ORTA BOY ISLETMELER ICIN FINANSAL RAPORLAMA STANDARDI

KAPSAMINDA DEGERLENDIRILMESi

Kiiresellesmenin getirdigi degisim hiz1 diinya iizerinde gelismis ve gelismekte
olan iilkelerin finansal piyasalarini etkilemistir. Birbirleri ile iletisim halinde olan
finansal piyasalar degisimin etkisiyle tek bir pazar durumuna gelmistir. Uluslararasi
arenada, bir¢ok uluslu sirketlerin yer almasi sonucu karlilik oranlar1 azalmistir. Rekabet
ortami1 olusmus Ve ¢esitli finansal riskler ortaya ¢ikmistir. Finansal araglar ¢esitlenerek

tirev finansal araglar kullanilmaya baglanmistir.

Finansal piyasalarda hizla kullanimi artan tiirev finansal araglar sirketlerin
finansal risklerini yonetmelerini kolaylastirmigtir. Ayn1 zamanda finansal piyasalara
islerlik kazandirmistir. Sirketler ulusal ve uluslararasi yasal yonergeler kapsaminda bu
islemlerin muhasebe kayitlarina nasil yansiyacag ile kars1 karsiya kalmislardir. Tiirev
finansal ara¢ kullanimi sonucunda olusan islemlerin finansal tablolara ve raporlara

yansimas1 dnem arz etmektedir.

Bu c¢alismanin amaci; tiirev finansal araclarin tiirlerini, sirketlerin kullanma

amaglarini, muhasebe standartlar1  kapsaminda uygulama  bigimini, nasil



muhasebelestirilecegini ve Tirkiye’de tiirev finansal ara¢ kullanan sirketlerin hangi

tiirev lirlinii kullandig1 ve ne amagla kullandig1 analiz edilerek agiklanmustir.

Anahtar Kelimeler: Tirev Finansal Araglar, Tirev Finansal Araglarin
Muhasebelestirilmesi, Tiirkiye Muhasebe Standartlari, Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlar1, Biiyiik ve Orta Boy Isletmeler icin Finansal Raporlama Standardi, KAP,

Tiirev Finansal Ara¢ Kullanima.

ABSTRACT
INVESTIGATION OF DERIVATIVE FINANCIAL INSTRUMENTS WITHIN
THE SCOPE OF TURKISH ACCOUNTING STANDARDS, TURKISH
FINANCIAL REPORTING STANDARDS AND LARGE AND MEDIUM-SIZE
ENTERPRISES FOR FINANCIAL REPORTING STANDARD

The pace of change brought by globalization has affected the financial markets of developed
and developing countries around the world. The financial markets in communication with each
other have become a single market under the influence of change. In the international arena, the
resulting profitability rates has reduced due to the presence of many national corporations. A
competitive environment has arisen and various financial risks have arisen. Financial

instruments have diversified and derivative financial products have started to be used.

Increasingly rapid use of derivatives financial in financial markets has facilitated the
management of companies' financial risks. At the same time, it has brought financial
operativeness. Companies have faced the question of how these transactions will be reflected in
their accounting records under national and international legal guidelines. It is important that the
transactions resulting from the use of derivative financial instruments reflect on financial

statements and reports.

The purpose of this study is; the types of financial derivatives, the intended use of the
companies, accounting standards within the scope of the application form, how to recognize and
use of derivative products which the company uses derivative financial instruments in Turkey,

where it is analyzed and explained what purpose use.

Keywords: Derivatives Financial Instruments, Accounting of Derivatives Financial
Instruments, Turkish Accounting Standards, Turkey Financial Reporting Standards,
Large And Medium-Size Enterprises For Financial Reporting Standard, Public

Disclosure Platform, Use of Derivative Financial Instruments.



ICINDEKILER

TEZ ONAY SAYFASI ...ttt sttt sbe e enreas I
OZET ..ttt iv
y N = IS Y 2 AN SO %
ICINDEKILER ..ottt sttt Vi
TABLO LISTESI ..ottt ettt X
SEKIL LISTESI....cuitiiiiiitiieetet ettt Xi
KISALTMALAR ...ttt b ettt nb et xii
GIRIS oottt ettt ettt ettt ettt en et 1
BIRINCI BOLUM ..ottt 5
TUREV FINANSAL ARACLAR .....cooviieieiseeeeeeee e eeeeeeses sttt en st en s 5
1. TEMEL KAVRAMLAR VE GENEL ACIKLAMALAR...........cccccocviiiinnnnn. 5
1.1. TUREV FINANSAL ARAC KAVRAMI .......coevveririreeireserereeeeeerenenenn, 5
1.1.1. Finansal Varhk Kavrami............c.ccccooiiiiiiie e 7

1.1.2.  Finansal Bor¢ Kavrami...................cccccooiiiiiiiiiii e 8

1.1.3.  Ozkaynaga Dayah Finansal Arac Kavrami...............c.ccccccoevevnnnne, 10

1.1.4. Finansal Piyasa ve Tiirev Piyasa Kavrami........................cccoos 10

1.2. TUREV FINANSAL ARAC CESITLERI .....c.cocvevovevieeiceeeereeeeee e 13
1.2.1.  Forward SOzleSmeleri................ccccoviiiiiiiiiiiiiiiiie e 13
1.2.1.1. Déviz Forward Sozlesmeleri...................cc.ccoovvviiiiiiiiiniiiniiiinnniinnnnns 14

1.2.1.2. Faiz Forward Sozleseleri......................cccooveiiiiiiiiiiiniiiniiiinniinnans 15

1.2.1.3. Mal Forward Sozlesmeleri..........................ccccooveviniiinniiinniiinniinnnnns 15

1.2.2.  Futures SOzleSmeleri .............c.cccccceiiiiiiiiiiiiiie e 16
1.2.2.1. Diviz Futures Sozlesmeleri ..................ccccocovviiiiiiiiiiiiniiiiiiieinn, 17

1.2.2.2. Para (Faiz) Futures Sozlesmeleri......................cc.ccooueviiueiiiineaiinnnn, 17

1.2.2.3. Mal Futures Sozlesmeleri....................cccccovviiiiiiiiiinninniiiinennnnn, 18

1.2.2.4. Futures ve Forward Sozlesmelerinin Karsilastirmasit.................... 18

1.2.3.  Opsiyon Sozlesmeleri ...............ccooviiiiiiiiiiciiece e 19
1.2.3.1. Opsiyon Pipasalari .....................cccccocuevoiiiiniiiiiiiiiiiiiineesie e 20

1.2.3.2. OpSiyon TFIerFi ................ccccoooieiiiiiiiiiiieeeee s 21
1.2.3.2.1. Altm OpSiyonlari....................cccccoociiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeseee s 22

1.2.3.2.2. Satim Opsiyonlart .....................ccccoccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiee s 23

Vi



1.2.3.3. Diger Opsiyon Tirleri................cccccoeviiiiiiiiiiiiiiieiiiese s 23

1.2.3.3.1. Amerikan Tipi OpSIYONIar.........cccccoiiiiiiiniiieeeee e 23
1.2.3.3.2. Avrupa Tipi OpSIYONIAr.........cccciiiiiiiiiisieeee e 24
1.2.3.3.3. Doviz OpSiyonlart ...............c..ccocovviiiiiiiiiiiiiiiiiesiiee e 24
1.2.3.3.5. Hisse Senedi Opsiyonlari .....................c..ccccovvvinniiinniinnnninnnnnn, 25
1.2.3.4. Opsiyon Fiyatlama Modelleri............cccoovvviiieiiiiiice e 25
1.2.3.4.1. Black ve Scholes Modeli...........ccococvviiiiniiiiiiicceee 26
1.2.3.4.2. BinOmM MOGEli .......ccoviiiiiiiiiiiic 27
1.2.4.  Swap Sozlesmeleri ..............cccccooviiiiiiiiniii 28
1.2.4.1. Para (Doviz) SWaplari.................c..ccoocovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiessiee e sniee s 30
1.2.4.2. Faiz SWAPIAFL ............ccocooiiiiiiiiiiiiiiic e 31
1.2.4.3. Diger Swap Tiirleri .................cccocceniiiiiiiiniiiiiiiiiie s 33
1.2.4.3.1. Ozkaynak SWaplart......................cccooevvvveereeississresssssesennn, 33
1.24.3.2. Mal SWaplari.....................ccccoouiiiiiiiiiiiiiiii e 33
1.2.4.3.3. Kokteyl Swaplari.....................ccccooviiiiniiiiiiiiiiiiiiieie e 34
1.2.4.3.4. Kredi Temerriit Swaplari......................ccccccooinviiiiniininiinnenn, 34
1.2.5.  Varant Sozlesmeleri ................cccoooiiiiiiiiiiiiin 35
1.25.1. Varant TArleri.................cccooouiieiiiiiiiiiiiiiiesie e 35
1.2.5.2. Varantlarin Avantajlart ve Dezavantajlart .......................c.cco....... 37
1.2.5.3. Varant Opsiyon Karsilagtirmasi ....................c.cccccoovcvnvvenvenncnnennn. 37
1.3. TUREV FINANSAL ARACLARIN KULLANIM AMACLARI ............... 38
1.3.1. Riskten Korunma AMACI..........ccccovuiiniriiiienin e 39
1.3.2.  SpeKillasyon AMACI ............ccoooveriiiiiiieiieie e 40
1330 ATDIEIG] e s 40
1.4. TUREV FINANSAL ARACLARIN TASIDIGI RISKLER ..........cccco......... 41
141, RisK CeSitleri.......ccccociiiiiiiiiiiiiii e 42
1401, Kredi RISKI....ocoiiiiieieieiiesie st 42
1.4.1.1.1. Piyasa RiSKi......ccccoiiveiiiiiiiieie s 43
1.4.1.1.2. DOVIZ RISKI ...t s 43
1.4.1.2. FAIZ RISKI..ciiiiiiiiiiiiie e 43
1.4.1.3. LIKIAIte RISKI ..ocveeiiiiiiieiecie e 44
1.4.1.4. Diizenleme RiSKi...................ccccccocoiriiiiiiiiiiiiiiiiiieie e 44

Vi



1.4.2. Riskten Korunma Islemleri................cccccocooovvvvvirirerinesrecseneeenen, 44

1.4.2.1. Kur Riskinden KOrunma .........cccooveieiiiineninineeeeee e 45

1.4.2.2. Faiz Riskinden KOrunma...........ccoovvieiiineniiiseeeeee e 46

1.5. TUREV FINANSAL ARACLARIN TARIHCESI .......ccccoevvviiieicieicnene, 47
15.1. Diinyada Tiirev Piyasalarin Gelisim Siireci.................cccccecvvinnnnnnnn 47

15.2. Tiirkiye’de Tiirev Piyasalarin Gelisim Siireci ................c.ccccevnennnn 50
TKINCI BOLUM ....c..oiiiiiiiciieiee sttt 51

TUREV FINANSAL ARACLARIN MEVCUT MEVZUAT (MSUGT), TMS, TFRS
VE BOBIFRS GORE DEGERLEMESI, SINIFLANDIRILMASI VE MSUGT’YE

GORE MUHASEBELESTIRLMEST ......ocviviiiiiiicesteeeee et 51
2. TUREV FINANSAL ARACLARIN MEVCUT MEVZUAT (MSUGT), TMS,
TFRS VE BOBiFRS GORE DEGERLEMESI VE SINIFLANDIRILMASI ......... 51
2.1. TMS-32 FINANSAL ARACLAR: SUNUMU.......ccoeoverereereereeeeeeeeeeees 53
2.2.  TMS -39 FINANSAL ARACLAR: MUHASEBELESTIRME VE OLCME
......................................................................................... 56
2.3.  TFRS-7 FINANSAL ARACLAR: ACIKLAMALAR ......c.ccoovevviiiiiennnns 60
2.4. TFRS-9 FINANSAL ARACLAR........ccoisieteeeeeeeete et 63

2.5. BUYUK VE ORTA BOY ISLETMELER ICIN FINANSAL
RAPORLAMA STANDARDI VE FINANSAL ARACLAR VE

OZKAYNAKLAR STANDARDL........cceostiteteteieteteieseeete ettt eeaesenns 65
2.5.1. BOBI FRS Béliim 9 Finansal Araclar ve Ozkaynaklar Standardi ve
TMS 39 FarKIari............ccooooiiiiiiii e 67
2.5.2.  BOBI FRS — MSUGT/VUK — TFRS Karsilastirmast....................... 68

2.6. TUREV FINANSAL ARACLARIN RISKTEN KORUNMA VE

SPEKULASYON AMACLI MUHASEBELESTIRILMESI......c.cccoovoveieveveviiceenen 70
2.6.1. Forward Sozlesmelerinin Muhasebelestirilmesi.............................. 70

2.6.1.1. Spekiilasyon Amach Kullanilan Forward Sozlesmelerinin

MuhasebeleStrilmesi ......................cccccovviiiiiiiiiiiiiiiie s 70

2.6.1.2. Riskten Korunma Amach Kullanilan Forward Sozlesmelerinin

MuhasebeleStrilmesi ......................cccccovviiiiiiiiiiiiiiiie s 78
2.6.2. Futures Sozlesmelerinin Muhasebelestirilmesi................................. 82

2.6.2.1. Spekiilasyon Amach Kullanilan Futures Sozlesmelerinin
MuhasebeleStrilmesi ........................cccccooiviiiiiiiiiiiiieiie e 82

2.6.2.2. Riskten Korunma Amach Kullanilan Futures Sozlesmelerinin
MuhasebeleStrilmesi ........................cccccoovviiiiiiiiiiiiieii e 88

viii



2.6.3.  Opsiyon Sozlesmelerinin Muhasebelestirilmesi................................ 91

2.6.3.1. Riskten Korunma Amac¢h Satim Opsiyon Sozlesmelerinin

MuhasebeleStrilmesi ......................cccccoovviiiiiiiiiie i 91
2.6.3.2. Riskten Korunma Amagh Alim Opsiyon Sozlesmelerinin
MuhasebeleStrilmesi ......................cccccooviiiiiiiiiie i 96
2.6.4. Swap Sozlesmelerinin Muhasebelestirilmesi....................c.cccce 100
2.6.4.1. Riskten Korunma Amach Kullanilan Swap Sozlesmelerinin
MuhasebeleStirilmesi ......................cococooiiiiiiiiiiiiiii e 100
UCUNCU BOLUM ...ttt ettt en s 104

2015-2016 YILLARINDA TUREV FINANSAL ARAC CESITLERININ KAMUYU
AYDINLATMA PLATFORMU’NDA MALI TABLOLARI YAYINLANMIS BAZI
SIRKETLERIN KULLANIM TERCIHLERI ILE ILGILi BIR UYGULAMA .......... 104

3. KAMUYU AYDINLATMA PLATFORMU .......ccoooiiiiiiiiiieeee 104

3.1. KAP’DA FAALIYET GOSTEREN 87 SIRKETIN DENETIM
RAPORLARININ INCELENMESI SONUCU TUREV FINANSAL ARAC
KULLANIMLARI ....cooctivetcee ettt es st es sttt es s st sss s et s s ensnenens 109

3.3. KAP’DA FAALIYET GOSTEREN 87 SIRKETIN DENETIM
RAPORLARININ INCELENMESI SONUCU TUREV FINANSAL ARAC

KULLANIM AMACLARL. ........civverieeeseeseeseseeeesssessseeesseeeeseeesessseessessesse s 113
SONUC VE DEGERLENDIRMELER .......vvvvoiivereeeeeeeeeeesseeeseeoeeseeessseeseeseessseesseens 118
KAYNAKCA ..o ees e eseees e ass s s s ee s eesse e s eeeseeees e s e ee s ees e 122
ELER w.vvoooveooeveeeee e seeee s ee s ees s eeses s s e eee s e s s eee s essssees s ees s ees s eesss e s ees s eeseens 131



TABLO LiSTESI

Tablo 1.1 Futures ve Forward S6zlesmelerinin Karsilastirilmasi .........................
Tablo 1.2 Opsiyon Degisimi Yapilan Borsa Ornekleri ...............c.cooeviiieiiniiin..

Tablo 1.3 Sirket Varantlar1 ve Finansal Varantlarin Karsilastirilmasi ...................
Tablo 2.1 TMS 39 ve TFRS 9 Standartlarmin Igeriginin Karsilastirilmast ..............
Tablo 2.2 Finansal Araglar ve Ozkaynaklar Karsilastirmast ..............................
Tablo 3.1 Borsa Sirketlerinin Finansal Rapor Gonderim Siireleri ........................

Tablo 3.2 Bagimsiz Denetime Tabi Olacak Sirketler Kapsaminda Yapilan
DegisiKIIKICT. . ...ttt

Tablo 3.3 Sirketlerin 2015-2016 Yillar Tiirev Finansal Arag Kullanim Cesitleri ......

Tablo 3.4 Sirketlerin Tiirev Finansal Ara¢ Kullanma Amaglari ...........................



SEKIL LISTESI

Sekil 1.1. Finansal Piyasalarin Ayrimi ............oooiiiiiiiiiiiiiii i 9
Sekil 1.2 Tiirev Piyasa ISIeYisi ........c.ooiuiiii i, 10
Sekil 1.3 Sabit-Degisken Oranli Faiz Swap1 (Diiz Vanilya) .................ccceeeeinni. 28
Sekil 2.1 TFRS/UFRS 7 Finansal Araglar: A¢iklamalar Standardinin Kapsamu ........ 57

Xi



KISALTMALAR

ABD Amerika Birlesik Devletleri

AMEX American Stock Exchange / Amerikan Borsasi

AS Anonim Sirket

BDDK Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

BIST Istanbul Borsa

BOBI FRS | Biiyiik ve Orta Boy Isletmeler I¢in Finansal Raporlama Standardi

CBOE Chicago Board Option Exchange / Chicago Opsiyon Borsasi

CDS Credit Default Swap / Kredi Temerriit Swaplari

CME Chicago Mercantile Exchange / Chicago Ticaret Borsasi

FASB Financial Acoounting Standards Board / Finansal Muhasebe Standartlar1
Kurulu

HPUGT Hesap Plan1 Uygulama Genel Tebligi

IASC International Accounting Standards Committee / Uluslararas1t Muhasebe
Standartlar1 Komitesi

IBM International Business Machines / Uluslararas1 Is Makineleri

IMM International Monetary Market / Uluslararasi1 Para Pazari

UFRS/IFRS | Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari / International Financial
Accounting Standards

ISDA International Swaps And Derivatives Association / Uluslararas1 Swap
Araglan Birligi

IMKB Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi

KGK Kamu Go6zetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu

KAP Kamu Aydinlatma Platformu

KSM Kaydi Sistem Miidiirliigii

KAYIK Kamu Yararin Ilgilendiren Kuruluglar

LIFFE Londan International Financial Futures and Options Exchange / Londra
Uluslararas1 Finansal Futures ve Opsiyon Borsasi

LIBOR London Interbank Offer Rate / Londra Bankalararasi Teklif Orani

LTCM Long Time Capital Management / Uzun Siireli Sermaye Y onetimi

MAFIT Marche a Terme International de France

MKK Merkezi Kayit Kurulusu

M.O. Milattan Once

MSUGT Muhasebe Sistemleri Uygulama Genel Tebligi

NYCE New York Cotton Exchange / New York Pamuk Borsasi /

NYBT New York Board of Trade / New York Ticaret Odasi

PHLX Philadelphia Stock Exchange / Philadelphia Borsasi

RG Resmi Gazete

SFAS Statement of Financial Accounting Standards / Finansal Muhasebe
Standartlar1 Ag¢iklamasi

SPK Sermaye Piyasas1 Kurulu

TC Tiirkiye Cumhuriyeti

Xii




TCMB

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin

TDS Tiirkiye Denetim Standartlari

TFRS Tiirkiye Finansal Raporlamam Standartlari

THP Tek Diizen Hesap Plani

TL Tiirk Lirast

TMDS Tiirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlari

TMS Tiirkiye Muhasebe Standartlar

TMSK Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu

TTK Tiirk Ticaret Kanunu

TURMOB | Tiirkiye Serbest Muhasebeciler Mali Miisavirler ve Yeminli Mali
Miisavirler Odas1 Birligi

uUDS Uluslararas1 Denetim Standartlari

UMS/ISA | Uluslararast Muhasebe Standardi / International Accounting Standards

VioP Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi

VOBAS Vadeli islem ve Opsiyon Borsas1 Anonim Sirketi

VUK Vergi Usul Kanunu

YFRC Yerel Finansal Raporlama Cergevesi

XBRL Gelistirilebilir Isletme Programlama Dili

xiii




GIRIS

Kiiresellesme sonucunda ortaya ¢ikan finansal riskleri en aza indirgemek amaciyla
sirketler/kurumlar finansal araglara ihtiyag duymuslar ve bu finansal araglarin etkin
kullanimi i¢in borsalar kurulmustur. Borsalarda islem yapan bu kurumlarin/isletmelerin
giivenligini saglamak icin yasal cerceveler olusturulmustur. Finansal risklerin ortaya
cikmast nedeniyle, degismekte olan piyasanin yapisi tiirev finansal araglarin ortaya
citkmasma neden olmustur. Temmuz 1944'te II. Diinya Savasi sirasinda Amerika
Birlesik Devletleri’nde (ABD) kii¢iik bir kasaba olan Bretton Woods'da, Birlesmis
Milletler Para ve Finans Sistemi (Uluslararas1 Para Idare Sistemi) Bretton Woods
Sistemi adi altinda ortaya c¢ikmistir. Bretton Woods Sistemi diinyanin biiyiik
devletlerinin ticari ve finansal islemlerde uyulmasi gereken kurallarini belirleyen bir
sistemdir. Tirev finansal araglarin ortaya ¢ikisi, 1970’li yillarin baglarinda Bretton
Woods Sistemi’nin sonlanmasi sonucu, sabit kur sisteminden dalgali kur sistemine
gecilmesiyle baslamistir. Devaminda doviz kurlarinin siirekli degisiklik gostermesi,
petrol krizinin patlak vermesi, yliksek enflasyon artis1 ve faiz oranlarinin istikrarsizligi
gibi sonuglar ile karsilasilmistir. Diinyadaki finans piyasalarin1 yakindan etkileyen bu

durum, fiyat ve piyasa istikrarsizligi1 yaratan bir risk olarak algilanmaistir.

Tamamen yok edilemeyen finansal riskleri azaltmak ve risklerden korunmak i¢in
tirev finansal araglar ilk olarak gelismis iilkelerde kullanilmaya baglanmistir. Boylece
bu durum gelismekte olan iilkeler karsisinda gelismis lilkelerin bir adim daha 6ne
gecmesine olanak saglamistir. Ayn1 zamanda gelismis iilke yatirimeilarinin tamamen
yok edemedigi finansal riski minimize etmesine biiyiik firsat yaratmistir. Tiirev finansal
araglarin borsalart kurulmus taraflar belirli kurallar kapsaminda islemler yaparak bu
islemleri bir sozlesme ile belgelendirip karsilikli giiven ¢ergevesinde kullanmaya
baslanmiglardir. Borsada kullanilan tiirev finansal araglar: forward, futures, opsiyon,
swap ve varant sozlesmelerden olusmaktadir. Tiirev finansal araglar temelde bes ana
guruba ayrilsa da kullanicisinin ihtiyacina gore kendi igerisinde alt basliklara ayrilarak

kullanimlar1 ¢esitlenmektedir.

Yatirnmcilar déviz kuru, faiz orani, fiyat degisimleri nedeniyle bazi finansal
risklere maruz kalmaktadir. Bu sebeple tiirev finansal araglar farkli amaglar

dogrultusunda kullanmaktadir. Bazi yatirimeilar riskten korunmak icin kullanirken,



diger yatirnmci riski istlenerek kar elde etmek amaci ile spekiilasyon yaratarak
kullanabilir veya arbitraj yaparak farkli iilkelerdeki kur farklarindan yararlanarak kar

saglayabilirler.

Tirev finansal ara¢ kullaniminin yayginlagsmasiyla, islemsel olarak muhasebe
kayitlarinin tutulmasina gerek duyulmustur. Muhasebelestirme amaciyla bu araglarin
smiflandirilmasi, kaydedilmesi, degerlendirilmesi ve raporlanmasi siirecinde finansal
tablolara ve raporlara nasil yansitilacagi bir sorun haline gelmistir. ABD’de Finansal
Muhasebe Standartlar1 Kurulu (Financial Acoounting Standards Board-FASB) ve
Ingiltere’de Uluslararass1 Muhasebe Standartlar1 Komitesi (International Accounting
Standards Committee-IASC) tarafindan tiirev finansal araglarin finansal tablolara

yansitilmasi ve kamuya agiklanmasi ¢ergevesinde yasalar ve standartlar diizenlenmistir.

Tirkiye’de yasanan eckonomik krizlerle beraber tiirev finansal araglari
kullanmama eksikligi ilk olarak banka sektoriinii olumsuz etkilemis ve bu nedenle izmir
Vadeli Islemler ve Opsiyon Borsas1 acilmistir. Gerekli yasa, kanun ve standartlarla
desteklenerek, Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), Vergi Usul Kanunu (VUK), Bankacilik
Diizenleme ve Denetleneme Kurulu (BDDK), Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu
(TMSK) ve Kamu Goézetimi Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu (KGK)

tarafindan 6nemli diizenlemeler yapilmistir.

Gilintimiizde kiiresellesmenin de etkisiyle tiim diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de
tirev finansal araglar yaygin olarak kullanmaya baglamis ve diinyada kabul goren
standartlar kapsaminda belirlenen yasalar ve kanunlar ¢er¢evesinde islem yapmaktadir.
Ozelliklede son yillarda diizenlemesi ve yiiriirliige konulmast KGK’ya ait olan
standartlar: Tiirkiye Muhasebe Standardi (TMS), Tiirkiye Finansal Raporlama Standardi
(TFRS) ve Biiyilk ve Orta Boy Isletmeler Igin Finansal Raporlama Standardi
(BOBIFRS) kapsaminda tiirev finansal araglarn kullanimini Uluslararast Finansal
Raporlama Standartlar1 (UFRS) diizeyine tagimistir. Bu kapsamda tiirev finansal
araglarin  kullanimimi  ilgilendiren standartlar: TMS 39 Finansal Araglar:
Muhasebelestirme ve Olgme, TMS 32 Finansal Araclar: Sunumu, TFRS 7 Finansal
Araclar: Aciklamalar, TFRS 9 Finansal Araclar, BOBI FRS: Boliim 9 Finansal Araglar

ve Ozkaynaklar boliimiidiir.



KGK’nin diizenledigi bu standartlarin asil amaci: Mevzuatta belirtilen kapsamda
sorumlu olan sirketlerin finansal tablolarina yansittig1 bilgiler ger¢evesinde hazirlanan
ve Kamu Aydinlatma Platformu’nda (KAP) yayinlanan bagimsiz denetim raporlarinin
tim diinya iizerinde kullanicisinin anlayacagi sekilde dogrulanabilir, seffaf ve
karsilastirilabilir olmasidir.  Boylece sirketler diinya iizerindeki piyasalarda yer
alabilirler ve bu piyasalarda yatirimeir bularak islem yapabilirler. Tiirkiye’deki
sirketlerin bircogu yurtdisinda ortaklig1 olan ve uluslararasi ticaret yapan sirketlerdir.
KAP’da bagimsiz denetim raporu yaymlanan isletmeler bu kapsamda hazirladiklar
finansal tablolari ile tiirev finansal araglarin kullanimlarini uluslararasi alanda ve ulusal

alanda nasil gerceklestirdiklerini agik¢a yansitmaktadirlar.

Birinci boliimiinde oncelikle agirlikli olarak tiirev finansal araglar kapsamli bir
sekilde tanimlanmistir. Yapilan agiklamalarin ve tanimlarin devaminda, tiirev finansal
araclarin tiirleri, smiflandirilmasi, kullanim amaglari, tasidigi riskler, risklerden

korunmasi, 6zellikleri ve gegmisten gilinilimiize tarihi boyutu agiklanmistir.

Ikinci boliimde Tiirkiye’de su anda uygulama da olan, ulusal ve uluslararasi
standartlar1 da kapsayan TMS, TFRS ve BOBIFRS (Bélim 9 Finansal Araglar ve
Ozkayanaklar)standartlarma deginilmistir. Standartlarla ilgi yasal cerceve agiklanmus,
standartlarin aralarindaki iliski ve farklara deginilmis ve Ornekler ile tiirev finansal
araclarin standartlar acisindan riskten korunma amaci ile muhasebelestirilmesi anlasilir
ve sade bir bicimde anlatilmaya ¢alisilmistir. Ornek islemler, tiirev finansal aracin
kullanimina gore kisa ve uzun vadede alim-satim yapilmis gibi kurgulanarak, sirketlerin
yaptiklar1 genel muhasebelestirme islemi uygulanmigtir. Muhasebe uygulamasinda
Muhasebe Sistemleri Uygulama Genel Tebligi (MSUGT) kapsaminda nazim hesaplar

ve islemlere uygun diger hesaplar kullanilmistir.

Ugiincii boliimde KAP’da 13.01.2018 tarihinde islem géren ve bagimsiz denetim
raporlar1 yaymlanan 518 sirket arasindan tiirev finansal araglar1 kullanan 87 sirketin
2015-2016 yil1 finansal tablolar1 ve bagimsiz denetim raporlari incelenmistir. Sirketlerin
bagimsiz denetim raporlar1 incelenerek 2015-2016 yili tiirev finansal ara¢ kullanim
tiirlerine ve hangi finansal sézlesme iizerinden tiirev finansal ara¢ kullanma amaglari
incelenmistir. Sirketlerin tiirev finansal ara¢ kullanimi1 finansal tablolarinda agik¢a yer

alsa da, bagimsiz denetim raporlarinin dipnotlarina bakilarak ve aciklamalar boliimii



incelenerek raporlar detayli gozlemlenmis ve sonuglar agik bir sekilde ifade edilmistir.
Tez kapsaminda 87 sirketin bagimsiz denetim raporlarinda istenilen tim bilgilere

ulasildig1 i¢in bu sirketlerin raporlar1 6rneklem olarak alinmustir.



BIRINCI BOLUM
TUREYV FINANSAL ARACLAR

1. TEMEL KAVRAMLAR VE GENEL ACIKLAMALAR

Tirev finansal araclar yaklasik kirk bes senelik bir gegmige sahiptir. Bu gegmis
yakin bir tarih olsa da finansal araclarin ortaya cikis sebebini tanimsal ve kavramsal
olarak agiklamaktadir. Tirev finansal araclar literatiirde vadeli islemler olarak da
adlandirilmaktadir. Bu islemler iki veya daha fazla taraf arasinda yapilabilir, taraflar
gelecekteki fiyat riskini yonetir, kendilerini fiyat riskinden korurlar, ayn1 zamanda bu
islemi yatinm amaci ile kullanabilirler. Taraflarin belirli sézlesme ve belirli
yiikiimliiliklere bagli olarak bugilinden fiyatlar1 sabitleyerek gelecekteki fiyat
farkliliklarina karsi alim-satim yaparlar. Tiirev finansal araglarin giiniimiizde kullanimi

artarak, kendi iginde alim-satimi yapilan bir pazar (piyasa) olusturmustur.

1.1. TUREV FINANSAL ARAC KAVRAMI
Tiirev finansal araglar temel tanimlar ile bilinse de gelisim siiresi boyunca farkl
tiirevleri tretilerek tanimi tizerinde degisiklige ugramistir. Bu tanimlar1 genel kapsami

ayni olsa da ihtiyaca gore kullanim alanlarinda biiytik farliliklar1 bulunmaktadir.

Tirev finansal araglar; iriin fiyatlarina, faiz oranina, doviz kuruna ve yiiksek
miktardaki para hareketlerine bagli olarak degerlenen sbzlesme sahiplerine hak ve
yukiimliliik veren araglardir. Tirev finansal araglarin degeri piyasa degisikliklerine
karst duyarhidir ve sozlesmelerle belirlenen hak ve yiikiimliliiklerin degerini degistirir.
Baslangicta ufak yatirimlarla baslanabilir biiylik yatirimlar gerektirmez ve s6zlesmede

1 Uluslararasi1 tiirev finansal

bedelin gelecekte Odenmesi gibi niteliklere sahiptir.
piyasalarda yatirimciyr faiz, fiyat ve kur risklerinden korumak icin ortaya c¢ikan,
fiyatlar1 bagka bir tlirev finansal aracin fiyatina bagli olan, vade sonunda veya vade
icerisinde degeri sozlesmeye bagl varlik tarafindan belirlenen bir finansal iiriindiir.?
Tiirev, bir bagka temel unsurdan iiretilmis bir aragtir. Tiirevin degeri, tiiretilen temel

unsurun degerine baglidir. Bu temel unsurlar arasinda hisse senetleri, hazine bonolari,

doviz kurlar, faiz oranlari, kredi c¢esitleri, endeksler, emtialar ve diger tiirev

Ismail Ufuk Misirlioglu, “Tiirkiye Muhasebe Standartlarma Gore Finansal —Araglarin
Muhasebelestirilmesi”, Mali Coziim Dergisi, S. 86 (2008), s. 67.

2 Turhan Korkmaz, Ali Ceylan, Sermaye Piyasas: ve Menkul Deger Analizi, 1. b., Bursa: Ekin Kitapevi,
2004, s. 315-16.



enstriimanlar yer alir. Tiirev sozlesmesi agisindan bakildiginda sadece iki taraf arasinda
bir anlagmadir. Ornegin, tiirev baz1 sirketlerin ihrag ettigi hisse senetleri yani yapilan
opsiyon sozlesmesidir. Opsiyon sozlesmesinin degeri hisse senedinin performansina
baghdir. Tireve diger bir 6rnekte, faiz oran1 endeksinden tiiretilen faiz oranmi takasidir.
Tiirevler iki ana kategoriye ayrilir: Finansal tiirevler ve Emtia tiirevleridir.® Finansal
tiirevler; hisse senedi, tahvil, faiz oranlar1 ve doviz kurlari gibi finansal araglardan
tiiremistir. Emtia tiirevleri; degerli metaller, tarim iirlinleri ve emtia endeksleri gibi
temel mallardan tiiretilmektedir. Tiirev araclarin es anlamlilari; tirev finansal
enstriimanlar, tiirev soOzlesmeler, tiirev drlinler ve finansal tiirevler olarak
adlandirilmaktadir.* Klasik tanimi; gelecek, vadeli, takas veya opsiyon sdzlesmesidir.
Tiirev finansal araglar yalnizca bu sekilde tanimlamak sakincalidir. Ciinkii giiniimiizde
bircok sozlesme cesidi ortaya ¢ikmakta, arasinda mevcut ayrimlar yapilamamakta ve
oniimiizdeki yillarda daha da bu karmasa artacak gibi goriinmektedir.® Buradan yola
cikarak giiniimiizde standartlar ¢ercevesinde tiirev finansal araglar genis tanimlara

sahiptir.

KGK’nin yayinladigi standartlar kapsaminda mevzuata gore tiirev finansal
araglarin iki tanimi bulunmaktadir: TMS 32°de yapilan tanima gore finansal araglar,
“Bir isletmenin finansal varligi ile diger bir isletmenin finansal borcunda ya da
ozkaynaga dayali finansal aracinda artisa neden olan herhangi bir sozlesmedir’®
seklinde ifade edilmistir. BOBI FRS’de yapilan tanima gore finansal araglar, “Bir

isletmenin finansal varliginin, baska bir igletmenin de bir finansal yiikiimliiligiiniin

veya dzkaynak aracinin artmasina neden olan sézlesmelerdir.”’ seklinde tarif edilmistir.

Tirev finansal araglarin farkli sekillerde tanimi yapilmaktadir. Bu tanimlar

dogrultusunda;

o Isletmenin finansal varlig1 veya isletmenin finansal borcu olan,

3 Khader Shaik, Managing Derivatives Contracts, 1. b., ABD: Publisher Apress, 2014, s. 4.

4 Khader Shaik, a.g.e., s. 4.

5 Dimitris N. Chorafas, Wealth Management: Private Banking, Investment Decisions, and Structured
Financial Products, Butterworth-Heinemann, 2011, s. 186.

6 KGK, “TMS 32 Finansal Araclar: Sunum Standardi”, C. 05.03.2014 Tarih ve 28932 Sayili Resmi
Gazete’de Yayimlanan 13 sira no’lu Teblig § (2017), s. 5. (10.11.2017).

7 KGK, Biiyiik ve Orta Boy Isletmeler igin Finansal Raporlama Standardi, “29.07. 2017 Tarihli ve
30138 Sayil1 Miikerrer Resmi Gazete’de Yayimlan 56 Sira No’lu Teblig, B6liim 9 Finansal Araglar ve
Ozkaynaklar”, s. 51. (11.11.2017).



o En 6nemli amaci piyasa riskinden korunmak olan,

. S6zlesme sahibine hak ve yiikiimliiliik saglayan,
. Teslimi ve 6demesi gelecek bir tarihte olan,

. Bugiinden alim satim1 yapilabilen,

o Uluslararasi alanda alim satim piyasasi bulunan.

Ekonomik araglar olarak genis agidan tanimi yapilabilir. Tiirev finansal araglar
gecmiste kriz ortaminda finansal riskleri yonetebilmek ig¢in iiretilmistir. Giinlimiizde
halen kriz ortaminda finansal riskleri yonetebilmek icin kullanilan en Onemli

unsurlardan biridir.

1.1.1. Finansal Varhk Kavram

Finansal varliklarin fakli tanimlar1 yapilsa da esasta KGK, TMS 32 standardinda
ve BOBI FRS’de tanimi agiklanarak kapsamini belirtmistir. Boylece yapilan birgok
yorum ve tanimin Oniine gegerek finansal varliklari netlestirmistir.

Finansal varliklar TMS 32’de “Nakit, bagka bir isletmenin 6zkaynagina dayali
finansal arag, bagka bir isletmeden nakit ya da baska bir finansal varlik almak i¢in veya
potansiyel olarak isletmenin lehine olan kosullarda finansal varlik veya borglarin bagka
bir igletme ile takas edilmesi icin diizenlenen sdzlesmeden dogan haktir. Isletmenin
0zkaynagina dayali finansal araciyla 6denecek ya da ddenebilecek olan yani isletmenin
degisken sayida Ozkaynagma dayali finansal aracini almak zorunda oldugu ya da
olabilecegi bir tiirev olmayan sozlesme veya isletmenin belirli sayida 6zkaynagina
dayal1 finansal aracini, belirli bir nakdini ya da baska bir finansal varligini takas etmesi
disindaki sekillerde 6denecek ya da ddenebilecek bir tiirev sozlesmedir.”® olarak
tanimlanmaktadir. Finansal varliklar kavramsal c¢er¢geve TMS 1 kapsaminda
raporlanarak sunumu yapilmaktadir. Bu tanim ¢ok acik olmasa da finansal varliklar
ornegin;’

° Kasa, Alinan Cekler, Banka Mevcutlari, Tahsil Edilecek Kuponlar,
o Hisse senetleri, Hisse Senedi ile Degistirilebilir Tahvil, Riichan Hakki

Kuponlari, Kar-Zarara Katilim Belgesi, Muvakkat [Imiihaber,

o Hazine Bonosu, Devlet Tahvili, Varliga Dayali Menkul Kiymetler,

8 KGK, TMS 32 Finansal Araglar: Sunum Standardy, s. 5.
® Emin Kurtcebe, Tiirev Finansal Araglar Ve Muhasebelestirilmesi, (Yayinlanmamis Doktora Tezi),
Denizli: Pamukkale Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2015, s. 10.



. Finansman Bonolari, Ozel Sektor Tahvilleri, Senetsiz Ticari Alacaklar,

Banka Bonolar1 vb. Senetli,

. Istiraklerden, Ortaklardan, Bagli Ortakliklardan Alacaklar,

o Bagli Menkul Kiymetler,

. Bagli Ortakliklar, Istirakler,

. Hisse Senedi Alim Opsiyonlari,

. Vadeli Islem Sézlesmeleri, gibi bor¢lanma senetlerine yapilan yatirimdir
diyebiliriz.

Diger bir siniflandirma yaparak dort ana gruba ayirabiliriz.'°

o Gergege Uygun Deger Farki Kéra (Zarar) Yansitilan Finansal Varliklar,

° Vadeye Kadar Elde Tutulacak Olan Finansal Varliklar,

. Kredi Ve Alacaklar,

. Satilmaya Hazir Finansal Varliklar,

Tirev finansal araglar igerisinde yer almayan varliklar 6rnegin; stoklar, maddi
duran varliklar, finansal kiralama yoluyla edinilen maddi varliklar veya patentler ve
markalar gibi maddi olmayan duran varliklardir. Ciinkii bu tiir maddi ve maddi olmayan
varliklarin elde bulundurulmasi, nakdin akisimi etkiler ama kazanilan haklarda artisa
sebep olmaz. Devlet tarafindan alinan vergilerde pesin 6denmis giderler kapsamina
girdigi i¢in finansal varlik olarak kabul edilemez.

1.1.2. Finansal Bor¢ Kavram

Finansal borg¢ kisaca, bir isletmenin diger isletmeye finansal varlik vermesi sonucu
olusan yiikiimliiliiktiir. Finansal varlik kavrami gibi finansal bor¢ kavrami da KGK

tarafindan TMS 32 ve BOBI FRS’de tanimlanmis ve agik¢a belirtilmistir.

Bir isletmenin baska bir isletmeye finansal varlik vermesi veya finansal varlik
degisimlerinden dogan finansal bor¢ (borg senetleri, ticari bor¢lar, krediler, mali borglar,
miisterilere borglar, istiraklere borg¢lar ve bagl ortaklik, ihra¢ edilmis menkul kiymetler,
tirev araglar gibi) sozlesmeye dayali bir yilikiimliliiktiir. Finansal bor¢ TMS 32

standard1 kapsaminda;

“(a)

10 Volkan Demir, TFRS/UFRS Kapsaminda Finansal Araglar, 2. b., Ankara: Nobel Yaymcilik, 2015, s.
91.



(i) Baska bir isletmeye nakit ya da baska bir finansal varlik verilmesi igin veya

(i) Potansiyel olarak isletmenin aleyhine olan kosullarda finansal varlik veya

borglarin baska bir isletme ile takas edilmesi i¢in diizenlenen sézlesmeden dogan

yiiktimliiliiktiir.

(b) Isletmenin 6zkaynagina dayal finansal araciyla 6denecek veya ddenebilecek

olan.

(i) Isletmenin degisken sayida dzkaynagma dayali finansal aracini vermek zorunda

oldugu ya da olabilecegi bir tiirev olmayan s6zlesme.

(i) Isletmenin belirli sayida 6zkaynagma dayali finansal aracinin, belirli bir nakit

tutar ya da baska bir finansal varlik ile takas edilmesi digindaki sekillerde

Odenecek ya da 6denebilecek bir tiirev sdzlesme.

11 olarak tanimlamistir.

Finansal borglar piyasalarda genelde su isimlerle anilirlar;'?

Bankalara ve finans kurumlarina tiim mali bor¢lari,
Alinan kredileri,

Senede bagli olan veya olmayan tiim ticari borglari,
Miisterilerine borglari,

Ortaklaria borglari,

Bagli ortakliga ve istiraklere borglari,

Varliga dayali menkul kiymet, tahvil, finansman bonosu ve menkul kiymete

baglanmis borglar (ihra¢ edilmis menkul kiymetler),

Bazi

Ileride 6deme yiikiimliiliigii doguracak opsiyonlar (yazilan opsiyonlar),
Odeme taahhiidii yaratan tiirev araclar,

Odeme taahhiidii bulunduran vadeli islem sdzlesmeleri,

Acilan kredi limitleri,

bilesik araclar bulunmaktadir, tiim araclar finansal bor¢ olarak

degerlendirilemez. Hisse senedi ve degistirilebilir tahviller bilesik ara¢ kapsamina

girerek bor¢ ve 6zkaynak bilesenlerine ayrilir. Bor¢ gercege uygun degeri ile hesaplanir

ve kalan deger 6zkaynaklara aktarilir.

1 KGK, TMS 32 Finansal Araclar: Sunum Standardi, s. 5-6.
12 Emin Kurtcebe, a.g.t., s. 10-11.



1.1.3. Ozkaynaga Dayal Finansal Ara¢ Kavram

Finansal araci ihra¢ eden isletmenin 6z kaynagina dayali finansal araciyla
yapilabiliyorsa ve finansal araglar olarak finansal varlik veya finansal bor¢ yapmayi
gerektirecek bir yiikiimliiliik igermeyen bir sézlesme ise bu sekilde olan finansal arag

0zkaynaga dayali finansal aractir.

TMS 32 standard1 kapsaminda Ozkaynaga (Hisse senedine) dayali finansal arag:
“Isletmenin tiim borglar1 cikarildiktan sonra varliklarinda bir payi/hakki gosteren

sozlesmedir.”*®

Oz kaynaga dayali finansal araglara drnek verecek olursak hisse senetleri ve
degistirilebilir tahvillerin bor¢tan ayrilan kismi, varantlar, alim opsiyonlar1 ve bazi satim

opsiyonlar1 6rnek olarak verilebilir.

1.14. Finansal Piyasa ve Tiirev Piyasa Kavrami

Piyasa kisaca, diinya iizerinde alic1 ve saticinin bir araya gelerek arz ve taleplerin
karsilandig1 yerdir. Giinlimiizde artik her iirliniin bir piyasas1 vardir. Kullanicinin
ithtiyacina gore once finansal piyasalar olusmus, zamanla finansal piyasalarin kapsami
icin de yeni bir piyasa olusarak tiirev piyasalar adin1 almistir.

Finansal piyasalar menkul kiymetlerin degisime ugradigi veya kisa ve uzun vadeli
fon talebinin karsilandig1 piyasalardir.!* Finansal piyasalar bir¢ok alt dala ayrilmaktadir.
Bunlardan biri olan tiirev piyasalar kendi iginde farkli piyasalara ayrilir. Bu ayrim tiirev
piyasalarda islem yapilan tirev finansal araglara bagli olarak: Forward (vadeli)
piyasalar, Future (gelecek) Piyasalar, Opsiyon (tercihli islem) Piyasalar, Swap (takas)
Piyasalar ve son zamanlarda yeni yeni kullanilan Varant Piyasalar adi altinda bes ana

guruba ayrilmaktadir.

13 KGK, TMS 32 Finansal Araglar: Sunum Standard, s. 5.
14 Lale Karabiyik, Adem Anbar, Sermaye Piyasasi ve Yatuim Analizi, 1. b., Bursa: Ekin Kitabevi
Yaynlari, 2010, s. 57.
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Sekil 1.1. Finansal Piyasalarin Ayrimi

Forward (vadeli)
Piyasalar

Future (gelecek)
Piyasalar

Finansal
Piyasalar

Tiirev Piyasalar

Opsiyon (tercihli
islem) Piyasalar

Swap (takas)
Piyasalar

assssssy Seassssssy eessssnny S

Kaynak: Yazar Tarafindan Tablolastirilmistir
Finansal piyasalarm dzellikleri soyle siralanabilir;®®

o Fon az ve talep edenleri bir araya getirerek aralarinda iletisimi saglar

o Isletmelere finansal kaynak saglayarak ekonomik biiyiime yardimei1 olur

o Menkul kiymetlerin hem hizla paraya cevrilmesini saglar hem de fiyat

olusumlarini saglar

° Risk olusumlarinda riski Onlemede kullanilan araglarin olusumunu

hizlandirir.

Tiirev piyasalar veya vadeli islemler piyasalar1 olarak bilinen piyasalar1 kisaca
tanimlarsak; tlirev iirlinlerin alim satim islemlerinin yapildigi ve gelecekte olusabilecek
risklerin dnlenmesini saglar.'® Tiirev piyasalar tiirev iiriinlerle islem yapan yatirimciya,
belirsizlik kosullarindan kaynaklanan risklerden korunma ve piyasalarda olusan
fiyatlarin 6grenme olanagini verir. Boylece belirsizlik ortami azaldikca risk azalir ve
risk azalirsa islem yapma potansiyeli ¢ogalir. Tiirev piyasalarda karsi karsiya kalan
yatirimcilar, firmalar ve araci kurumlar ihtiyaglarina cevap bulurlar. Bunun sonucu

olarakta tiirev piyasalarda alim satimi yapilan tiirev varliklarmn, iilkelerin ekonomik

15 Lale Karabiyik, Adem Anbar, a.g.e., s. 2-3; Turhan Korkmaz, Ali Ceylan, a.g.e., s. 7.

16 Sakir Dizman, “Tiirev Finansal Uriinlerin; Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (TMS), Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlar1 (TFRS) Ve Yeni Hesap Plan1 Taslagi Kapsaminda Muhasebelestirilmesi”,
Erzincan Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, C. 7, S. 1 (2014), s. 18-19.
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diizeyi iizerinde, para politikas1 iizerinde, piyasalarda islem yapanlarin giiveni iizerinde

ve firmalarmn finasmani iizerinde olumlu bir sekilde etkisi vardir.'’

Piyasalarin isleyisini saglamak i¢in piyasada alim satim yapan piyasa
diizenleyicileri pazarda bir araya gelerek tiirev piyasalarin olusumunu sagladigi gibi

kendi amaglar1 dogrultusunda ihtiyaca gore istedigi tiirev {iriinii kullanabilirler.

Sekil 1.2. Tiirev Piyasa Isleyisi

Operasyon

Misteri
Pazar

Komisyoncu
Pazari

Dizenleyici

Pazar Komisyoncusu

Cer D= =

Kaynak: The XVA of Financial Derivatives: CVA, DVA and FVA Explained 8

Tiirev piyasalar da yer alan piyasa diizenleyicileri su sekilde hareket etmektedir.
Tiiccarlar arasinda komisyoncu pazarlari olusmaktadir. Bu pazar diizenleyicilerle ve
miisterilerle i¢ icedir. Tiliccar bazi yiikiimliilik ve sorumluluklar g¢ercevesinde bazi
unsurlarla i¢ icedir. Tiiccar ticaret i¢in finansman, operasyon, risk, satict ve yasal
unsurlar1 bir araya getirmeli ve denetim ve maliye ile olan sorumluluklarini
gerceklestirerek miisteri pazarina girmelidir. Bu unsurlar gergeklestirildiginde, tiiccar ve
tiiccarlar pazar komisyoncusu tarafindan tiirev islem yapmak i¢in bir araya getirilirler.
Artik tliccar, tiiccarlarla tiirev islemler icin miisteri pazarinda islem yapmaktadir.

Boylelikle tiiccarlar ile miisteriler arasinda miisteri pazari olugsmustur. Biitiin bu

Y Ersan Ersoy, Ulas Unlii, “Tezgahiisti Tirev Piyasa Islemleri”, Nevsehir Hact Bektasi Veli
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, C. 6, S. 1 (2016), s. 145-46.

18 Dongsheng Lu, The XVA of Financial Derivatives: CVA, DVA and FVA Explained, Springer, 2015, s.
6.
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islemlerin bir ¢ark gibi doniisii tiirev piyasalarda gerceklesmekte ve tiirev piyasalari

olusturmaktadir.

1.2. TUREV FINANSAL ARAC CESITLERI

Tiirev piyasalarda islem goren tiirev finansal araglar; forward, futures, opsiyon,
swap ve varanttir. Tiirk¢ce olarak adlandiracak olursak vadeli sozlesmeler, gelecek
sOzlesmeleri, tercihli islem sézlesmeleri, takas sézlesmeleri ve yapilandirilmis (opsiyon)
iirtin so6zlesmeleri diyebiliriz. Bu finansal araglardan sonra bir¢ok varyasyonlar1 ortaya

cikmistir.

1.2.1. Forward Sozlesmeleri
Forward sozlesmeler en ¢ok kullanilan finansal araclardan biridir. Bu tiirev arag
genelde tezgahiistii piyasalarda islem gormekte ve islem cergevesi diizenleyenler

arasinda inisiyatifleri dogrultusunda sekillenmektedir.

Saticinin istekleri dogrultusunda diizenlenen, teslimi ileri bir tarihte olan, herhangi
bir finansal aracin vadesi, miktari, teslim yeri, yontemi ve fiyatinin belirtildigi alicinin
thtiyacini karsilayacak sekilde yapilan, alict ve satict arasinda diizenlenen sézlesmeye
iliskin islemlerdir.’® Taraflarin birbirleriyle anlasarak ellerindeki mali gelecekteki fiyat
degisimlerinden kaynaklanan finansal risklerden korumak igin satic1 ve alict arasinda
organize olmayan bir piyasada yapilan vadeli islemdir.?° Basit bir tiirev aractir ve vadeli
bir sozlesmedir. Gelecek bir tarihte belirli bir fiyattan bir varligi satin almak ya da
satmak amaci ile yapilan bir anlasmadir.?! Birgok kaynakta benzer sekillerde birgok

tanimi bulunmaktadir.

Bugiin bir varlig1 satin almak veya satmak i¢in yapilan bir anlagma olan spot bir
sozlesme ile karistirilabilir. Forward, tezgahiistii pazarlarda genellikle iki finans
kurulusu arasinda veya bir finans kurulusu ile bir miisteri arasinda islem goriir. Bir

forward sozlesmesinin taraflarindan biri belirli bir fiyat i¢in belirli bir gelecek zamanda

19 Ahmet Naci Arikan, Tiirev Islemlerin Hukuki ve Islevsel Boyutu, 1. b., Istanbul: Acar Matbaacilik,

2000, s. 16-17.

Mehmet Kaygusuzoglu, “Finansal Tiirev Uriinlerden Forward Sézlesmeleri Ve Muhasebe Islemleri”,

Atatiirk Universitesi Iktisadi Idari Bilimler Dergisi, C. 25, S. 2 (2010), s. 140.

2L John C. Hull, Options, Futures And Other Derivatives, 6. b., New Jersey: Pearson Prentice Hall, 2006,
S. 5.
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belirli bir pozisyon iistlenir ve esas alinan varligi belirli bir gelecekte satin almayi kabul

eder. Karsi taraf kisa pozisyon alir ve varlig1 ayni fiyatta ayni tarihte satmay1 kabul eder.

Forward sozlesmelerinin 6zellikleri.??

Forward sozlesmeleri organize olmayan borsalarda, tezgahiistii piyasalarda
alim satimi yapilmaktadir.

Forward s6zlesmelerinin amaci fon temin etmek degil, fiyat degisimlerine
karsi olusan riskten taraflarin kendilerini korumasidir.

Forward sozlesmeleri esnek sozlesmelerdir. Borsa disinda gergeklesir. Alict
ve satict sOzlesmenin tiirinii (doviz, faiz, mal), zamanini, fiyatini, vb.
bilgileri kendi olusturur.

Iki tarafta sozlesme sartlarina gore sdzlesme tarihi sonunda bir taraf malin
teslimi ve diger taraf malin bedelinin ifasi ile sorumludur. Boylelikle
sozlesme sona ermektedir.

Forward s6zlesmeleri nama yazilir ve devri miimkiin degildir.

Forward sozlesmelerinin iptali iki tarafin anlagmasi ile sona erebilir.
Forward sozlesmelerinin vadesi bir giin veya anlagsmaya gore birkag yilda
olabilir.

Forward sozlesmelerinde 6denecek miktar belirlidir ve kar veya zarar vade
sonuna kadar bilinmemekte ve vade sonunda ortaya ¢ikmaktadir. S6zlesme

vade siiresinde giincellenmez.

Forward sozlesmeleri diger tiirev finansal arag s6zlesmelere gore daha ¢ok giivene

dayali bir sozlesmelerdir ve fazla prosediir gerektirmedikleri i¢in daha fazla tercih

edilirler. Forward sozlesmeleri kendi aralarinda farkliliklar gostermektedir. Doviz, faiz

ve mal forward sozlesmeleri olarak ayrilir.

1.2.1.1. Doviz Forward Sizlesmeleri

Doviz forward sozlesmeleri en ¢ok kullanilan forward sozlesmeleridir. Doviz

ticareti yapan ¢ogu biiyiilk bankalarda spot tliccarlart ve vadeli doviz islemi yapan

tiiccarlar genelde doviz forward islemi yaparlar. Genelde ulusal konvertibl olan bir para

karsiliginda s6zlesmede gelecekte belirlenen tarihte teslimi yapilmak kosuluyla, alis1 ve

22 Mehmet Kaygusuzoglu, “a.g.m.”, s. 140-41; Sudi Apak, Metin Uyar, Tiirev Uriinler Ve Finansal
Teknikler, 1. b., Istanbul: Beta Yayincilik, 2011, s. 61.
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satist  sozlesme yapildigi giinde gerceklestirilen islemlerdir. Doviz forward
sOzlesmelerinde islemin vadesi, gecerli olan uygulanacak doviz kuru, doviz miktari,
O0demenin tesliminin yapilacagi yer, taraflarin banka hesap numarasi ve kimlik bilgileri
bulunmaktadir. Doviz forward sozlesmelerinde vadeli teslim kuru uygulanir. Vadeli
kur, cari kurdan yiiksek ise aradaki fark forward pirimi olarak adlandirilir veya cari kur,
vadeli kurdan yiiksekse aradaki fark forward iskontosu olarak adlandirilir.?® Forward
sozlesmeler i¢inde doviz forward sozlesmesi kur riskinden korunmak isteyen sirketlerin

en fazla tercih ettigi s6zlesmedir.

1.2.1.2. Faiz Forward Sozleseleri

Faiz forward sozlesmeleri, sartlar1 taraflarca serbestce belirlenen ileri bir tarih
icinde, belirli bir miktar para tlizerinden, faiz oran1 kazanci saglayan sozlesmelerdir. Para
piyasasi islemlerine uygulanan, mevduat ve kredi kullanicilarinin da aralarinda
bulundugu degisken bazli faizleri sabitlemeye yarayan bir s6zlesmedir.?* Faiz forward
sozlesmelerini kullanan alici taraf faiz oranlarinda olusmasi beklenen bir artisa karsi
giivence altina alirken, satici taraf faiz oranlarinda olusmasi beklenen diisiis ihtimalini
dikkate alarak kar saglama amacindadir. Faizde olusan inis ve ¢ikislara gore taraflarin

kar veya zarar ettikleri vade sonunda ortaya ¢ikar.

1.2.1.3. Mal Forward Sozlesmeleri

Bu sozlesmeler, taraflarin konu olan mali, gelecekte sozlesmede belirtilen
tarthinde ve sozlesmede yer alan fiyattan, malin alim satimini gerektiren bir finansal
arag¢ sozlesmesi islemidir. Mal forward s6zlesmesinin kullanicilar1 mal sahibi {ireticiler
olabilecegi gibi, son kullamicilar veya mal ticareti ile ugrasan saticilar olabilir.?®
Taraflarin bu sozlesmeyi kullanmaktaki amagclar1 degisen fiyat riskini ortadan
kaldirarak, spekiilasyon amaciyla kullanmaktir. S6zlesmenin 6deme giinii geldiginde
piyasa fiyati ne ise iki tarafin kar mi, zarar m1 yaptig1 o giin anlasilir ve olusan islem

sonucu fiyata gore taraflardan biri kar saglarken, digeri zarar etmektedir.

23 Ali Ceylan, Turhan Korkmaz, Finansal Yénetim, 9. b., Bursa: Ekin Kitapevi, 2006, s. 574-75.

2 Murat Bati, “Forward Sozlesmeler Vergiden Kagmnma Aract Midir?”, Ankara Universitesi Hukuk
Fakiiltesi Dergisi, C. 65, S. 4 (2016), s. 1217.

Hilmi Kirlioglu, Firat Altinkaya, “Forward Sozlesmelerin Giinlimiiz Piyasalarinda Yeri Ve
Muhasebelestirilmesi”, Uluslararas1 Yonetim Iktisat Ve Isletme Dergisi, S. Ozel Say1, (2016), s. 606.
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1.2.2. Futures Sozlesmeleri

Futures sozlesmeleri belirli bir fiyat i¢in, belirli bir zamanda bir varlik satin almak
veya satmak amaci ile iki taraf arasinda yapilan ileriye yonelik vadeli islem
sozlesmesidir. Vadeli islem sozlesmeleri ticareti miimkiin kilmak igin bir borsada islem
goriir. Borsada taraflar birbirlerini tanimadiklarindan sozlesme taraflara bir garanti

mekanizmasi gibi iglev gérmekte ve gliven olusturmaktadir.

Futures sozlesmeler forward sozlesmelere benzemektedir tek farki forward
sOzlesmeler organize olmamis piyasalarda islem goriirken, futures sdzlesmeler organize
olmus borsalarda islem gormektedir. Futures sézlesmeler giinliikk piyasa fiyatina gore
degerlenir ve kar zarar buna gore belirlenir. S6zlesme kurallarina bagli olarak miktar
kar iceriyorsa karli olusan rakam dahilinde 6deme yapilir. Eger olusan miktar zarar
iceriyorsa 6deme zarar igeren miktar seklinde yapilir. Cogunlukla riskten korunmak igin
spekiilasyon ya da arbitraj amaci ile kullanilir.?® Futures sdzlesmesini kullanan taraflar
kér beklentisi amaciyla uzun veya kisa pozisyon alabilir. Ornegin vadeli islem fiyati
piyasa fiyatin1 gectigi zaman futures sdzlesmesi kullanan taraf uzun pozisyon aliyor ise
zarar, kisa pozisyon aliyor ise kar eder. Vadeli islem fiyati piyasa fiyatinin altina indigi
zaman uzun pozisyonda olan yatirimer kar saglar, kisa pozisyonda olan yatirimer ise
zarar eder.?’ Bu sozlesmeler doviz, para, mal ve endeks iizerinden diizenlenerek yapilan
sozlesmelerdir. Genelde yliz yil1 agkin tahil mal s6zlesmelerinden baslayarak giiniimiize
kadar daha da geliserek tarim triinleri, degerli metaller, enerji liriinleri, sigorta, menkul

kiymetler ve finansal araclar iizerinden diizenlenmektedir.?®

Iki taraf arasinda fazla prosediir gerektirdigi ve bu sebeple daha yavas ilerleyen
bir islem oldugu i¢in borsada islem goren sirketler tarafindan ¢ok tercih edilmedigi
goriilmektedir. Diinya iizerinde genelde tarim {iriinleri lizerinde yapildigi goriilse de

ulkemizde fazla tercih edilmemektedir.

% Erhan Birgili, Nermin Akyel, Nevran Karaca, “Futures Sozlesmeler ve Muhasebelestirilmesi”,
Muhasebe ve Finansman Dergisi, C. 26, S. Nisan (2005), s. 110; Sakir Dizman, “a.g.m.”, s. 21.
Zeynep Yilmaztirk Karakus, “Finansal Risk Yonetiminde Tiirev Araglarin Kullanilmasi”, Mali
Kilavuz, S. EKim-Aralik (2012), s. 16-17.

2 Alan C. Shapiro, Foundations Of Multinational Financial Management, 5. b., ABD: John Wiley &
Sons Inc., 2005, s. 210; fhsan Kuran, Ali Ciineyt Cetin, “Tirev Araglarinin Risk Yonetim
Fonksiyonu: Vadeli Islem Piyasasi Risk Yonetimi Uzerine Bir Arastirma”, Siileyman Demirel
Universitesi ffBFDergisi, C. 21, S. 2 (2016), s. 408.
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1.2.2.1. Doviz Futures Sozlesmeleri

Doviz futures sozlesmeleri kullanicisi belirli miktar dovizi, farkli bir doviz
karsiliginda gelecek bir tarihte dnceden belirlenmis bir kurdan teslim alinmasi veya
teslim edilmesi gereken sozlesmelerdir. Bu sozlesmeler diizenlenisi geregi organize
olmus piyasalarda islem gormektedir. Doviz islemleri hem forward islemlerde hem de
futures islemlerde ¢ok yogun kullanilmaktadir. Déviz lizerinden futures sézlesmelerinin
yapilma amaci gelecekte doviz fiyatlarindaki diisme riskinden korunmak, doviz
fiyatlarindaki artistan yararlanmak istemeleridir. Genelde bu doviz tlirleri ABD dolari,

Ingiliz Paund’u, Isvigre Frang’1, AB Euro’su gibi konvertible olan paralardir.

Organize olmus piyasalarda yapilan bu islemde iki taraf arasinda aracit kurum
olarak bankalar kullanir. Biiylik meblaglarda doviz futures sozlesmesi yapan taraflar
icin yaptiklar1 islem oranlari her giin basinda yer alir. Islemler bir borsa ortaminda
gerceklesir. Diinyada bu islemleri i¢ine alan en biiyilik borsa islemleri, Chicago Ticaret
Borsas1 (Chicago Mercantile Exchange / CME) ve Uluslararas1 Para Pazari’nda
(International Monetary Market’de / IMM) islem goren vadeli islem sozlesmelerini
ornek gosterebiliriz.?® Bu borsalar diinyada biiyiik yatirrmcilarin yer aldigi giivenilir ve

genis kapsamli finansal piyasalardir.

1.2.2.2. Para (Faiz) Futures Sozlesmeleri

Para futures s6zlesmeleri finansal vadeli islem s6zlesmelerinin en 6nemli tiiriidiir.
Genelde kullanicisi faiz kazanci saglamak amaci ile diizenledigi bu sézlesmeleri uzun
vadede kullanmaktadir. Tiim vadeli islem s6zlesmelerinde oldugu gibi para futures
sozlesmeleri gelecekte belirli bir zamanda islemlere wuygulanacak fiyatlarin
sabitlenmesine izin verir.®® Faiz futures sézlesmeleri sabit getirili ve vade igeren bir
menkul kiymet anlagsmasidir. Vade siiresince sabit tutarda faiz geliri saglayan ve vade
sonuna gelindiginde anapara 6demesi gerektiren tiirev finansal araglardir. S6zlesmeler
kisa vadeli olarak (hazine bonolari) ve uzun vadeli olarak (devlet tahvilleri) sermaye
piyasast araclart adi ile bilinmektedir. Ayrica faiz futures sézlesmeler Eurodollar,

Eurosterlin ya da Eurocurrency gibi degerlere dayali olabilmektedir.3! Temel amac,

2 Mehmet Baran Karan, Yatirim Analizi ve Portfoy Yonetimi, 4. b., Ankara: Gazi Kitapevi, 2013, s. 610.

30 Istemi Demurag, Scott Goddard, Financial Management For International Business, 1. b., England:
McGraw-Hill, 1994, s. 181.

31 Emin Kurtcebe, a.g.t., s. 40; Murat Bati, Tiirev Araclarin Vergilendirilmesi, (Yayinlanmamis Doktora
Tezi Tezi), Istanbul: Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2012, s. 43.
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diger futures soOzlesmelerinde oldugu gibi olusabilecek faiz degismelerinden
etkilenmemek ve bu degisimlerden kaynaklanan finansal riskleri minimuma

indirgemektir.

1.2.2.3. Mal Futures Sozlesmeleri

Mal futures sozlesmeleri, basta tarimsal {iriinler, madenler ve enerji olmak lizere
gelecek sozlesmelerine konu olan tiriinler i¢in kullanilmaktadir. Bu s6zlesmeler belirli
bir mal saticisinin riiniiniin - kalitesi kapsaminda, miktar1 6lgiisiinde fiyatini
belirleyerek, s6zlesmede anlasilan tarihte ve yerde aliciya teslim etmesi ile sonuglanan
finansal futures islemlerdir. Ozellikle uluslararasi alanda ithalat ve ihracat yapan taraflar
tarimsal iriinler, madenler ve enerji gibi hammadde bulunduruyorlar ise fiyat
degisimlerinden veya olasi tiretim risklerinden korunmak i¢in mal futures sézlesmesini

diizenlerler.

1.2.2.4. Futures ve Forward Sozlesmelerinin Karsilastirmast

Bu sozlesmelerin ikisi de gelecek vadeli s6zlesmelerdir ve kullanicis1 gelecekte
kar saglamayr ve gelecek donemlerde olusabilecek fiyat risklerinden korunmay1
hedeflemektedir. Futures ve forward sézlesmelerin aralarinda benzerlikler oldugu gibi

bir¢ok yonden farklilik gostermektedir.

Tablo 1.1. Futures ve Forward Sézlesmelerinin Karsilastiriimasi®?

Futures Forward

2. Emin Kurtcebe, a.g.t., s. 44; Cihangir Caglar Yal¢n, Tiirk Bankacilik Sektoriinde Tiirev Uriinler Ve
Tiirev Uriinlerin Kullammini Etkileyen Faktorlerin Analizi, (Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi
Tezi), Istanbul: Gazi Univesitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2015, s. 7; Murat Bati, a.g.t., s. 45.

18



Organize olmus borsalarda Vadeli Islem ve
Opsiyon Borsasi (VIOP) islem goren
sozlesmelerdir.

Organize olmamis borsalarda tezgahiistii
piyasalarda (belirli bir kurum yok) iglem goren
sozlesmelerdir.

Standart bir s6zlesme kapsamindadir. Asli
unsurlari belirlenmis genel sézlesmelerdir.

Standart bir sézlesme kurali bulunmamaktadir.
Kurallar: taraflar aralarinda belirler.

Futures sozlesmeleri herkes tarafindan agik¢a
takip edilen ve borsalarda goriilen islemlerdir.

Forward sozlesmeler iki taraf arasinda iki tarafin
haberdar oldugu sozlesmelerdir.

Vade sonunu olana kadar ters islem yapilarak
pozisyon istege gore kapatilabilir. Teslimat
islemi zorunlu degildir.

Sozlesmenin vadesi geldiginde teslimat
taraflarca yapilir.

Borsalarda alinip satilabilir. Vade sonuna kadar
islem goriir.

Bu sozlesme iki taraf arasindadir ve
devredilemez.

Belirli bir teminat zorunludur.

Teminat zorunlulugu yoktur.

Islem borsada takas yapan bakanin
sorumlulugundadir.

Sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliikleri
yerine getirmeme olasiligi oldugundan riski
olugmaktadir.

Kar veya zarar giinliik borsadan takip edilerek

Kar veya zarar vade sonunda ortaya ¢ikar.

hesaplanmaktadir.
Kaynak: Yazar Tarafindan Tablolastirilmigtir

Bu iki tiirev finansal ara¢ kullanim yoniinden farkliliklar gosterseler de sirketlerin

kazang saglama iizerine yogunlastig1 giintimiizde kullanimi1 giderek artmaktadir.

1.2.3. Opsiyon Sozlesmeleri

Diinyada opsiyon sozlesmesi kullanimi 1982 yilindan bugiline ¢ogalarak
artmaktadir. Aslinda ¢ok eski bir tarihi yoktur. Doviz kuru, faiz, menkul kiymet ve
emtia gibi tlirev araglarin fiyatin1 bugiinden sabitlemek icin alic1 ve satici arasinda ileri
bir zamanda almak ve satmak amaciyla olusan islemlerinin bir s6zlesmeye baglanarak

yapilmasidir.

Opsiyon sozlesmeler, belli bir zaman noktasinda veya belli bir siire boyunca sabit
fiyatla bir varlik almaya veya satmaya yetkisi verir. Opsiyon alicisina sadece satin alim
ya da satim hakki verirken, opsiyon alicisina satin alma ya da satma konusunda
zorunluluk yiiklemektedir. Parasin1 kur risklerinden korumak isteyen yatirimci vadeli
piyasalar veya gelecek piyasalarda islem yaparak hem kar saglayabilir hem de
risklerden korunabilir.3® Opsiyon, herhangi bir iiriiniin alic1 ve satic1 arasinda iiriiniin

fiyatin1 bugiinden sabitlemek istemesi ile gelecek bir tarihte satmak veya satin almak

3 Saime Once, Tiirev Uriinlerin Muhasebe Sorunlart Ve Bankalar Icin Muhasebelestirme Sekilleri, 1.
b., Eskisehir: Dogus Matbaacilik, 1995, s. 34-35; Frank K. Reilly, Investment Analysis And Portfolio
Management, 4. b., ABD: The Dryden Press Harcourt Brace College, 1994, s. 297.
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icin yapilan ve alicinin satictya bir bedel 6dedigi sozlesmelerdir. Opsiyon
sOzlesmelerinin diger tiirev finansal ara¢ sdzlesmelerine gore farki alicisina yasal bir
hak saglamak ayni zamanda aliciyr iiriiniin alimi ya da satimi konusunda serbest
birakmasidir. Opsiyonlar, alicisina ve saticisina satin alma veya satma konusunda

zorunluluklar getirmektedir.

Opsiyon sdzlesmelerinin temel opsiyon tiirleri alim ve satim opsiyonlar1 olarak
goriinse de bir¢ok farkli kullanim1 vardir. Opsiyon sozlesmeleri, borsa opsiyonu olarak
ve tezgahiistii piyasasi opsiyonu olarak piyasada islem gorebilmektedir. Borsa opsiyonu,
futures sozlesmeler gibi standart sézlesmelerdir. Tezgahiistii piyasa opsiyonu, opsiyon
alicis1 ve saticisi arasinda isteklerine bagli farkli miktarlar, farkli vadeler ve farkli para
birimleri seklinde diizenlenebilmektedir.3* Opsiyon sdzlesmelerinde kullanilan hisse
senetleri, menkul kiymetler, faiz, doviz, mallar, bor¢lanma araglari, gibi araclardir.
Sozlesmenin taraflar1 bu finansal araglar iizerinde ihtiyaglarina gore farkli opsiyon
sozlesmeleri diizelmeyebilirler. Tiirev finansal araglar igerisinde giiniimiizde en fazla

kullanilan sdzlesme tiiriidiir.

1.2.3.1. Opsiyon Piyasalart

Tiirev piyasalarin bir alt piyasasi olan opsiyon piyasasi ¢ok eski tarihlerde
kullanilan ve islem yapilan arz ve talebin bulustugu yerlerdir. ilk kullanim
zamanlarinda tek bir ililkede pazarinda kullanilsa da giiniimiizde yaygin olarak
uluslararasi platformda olusturulan biiyiik piyasalarda yer almaktadir.

Eski Yunan ve Roma devrinde hava durumu ve =zeytinyadi rekoltesi
tahminlerinde, 17. ylizyillda Hollanda’da lale sogan1 alim-satiminda ve ABD’de tarim
{irinleri iizerinde opsiyon islemleri yapilmistir.>® Opsiyon eski bir iiriindiir ve ilk
opsiyon sOzlesmesini diizenleyen Thales, o yil iilkede zeytin rekoltesinin yiiksek
olacagini tahmin etmis ve bolgede bulunan zeytin isletmelerini bir yilligina ucuz bir
fiyattan almistir. Y1l sonunda ise ¢ok yiiksek bir fiyattan satmistir. Boylece opsiyon

isleminin yapildig1 yerlere opsiyon piyasast diizenlenen sozlesmelere de opsiyon

3 Thsan Kuran, Ali Ciineyt Cetin, “a.g.m.”, s. 408-09; Mehmet Unsal Memis, Kayahan Tiim, “D6viz

Cinsinden Alimlarla D6viz Alim Opsiyonlart Ve Riskten Korunma Muhasebesi”, Muhasebe ve
Finansman Dergisi, S. Ocak (2015), s. 45; Orcun Ocakoglu, “Tiirev Uriinlerin Muhasebelestirilmesi”,
Mali Céziim, S. Kasim-Aralik (2013), s. 52-53.

% Lale Karabiyik, Adem Anbar, a.g.e., s. 400-01.
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sozlesmesi ad1 verilmektedir.>® Opsiyon piyasasi islemleri o kadar fazla yol kat etmistir
ki artik gelismis tilkeler basta olmak tlizere gelismekte olan iilkelerde giiniimiizde
opsiyon borsalar1 kurulmus ve kiiresel anlamda her iilke birbiri ile opsiyon alim-

satiminda bulunabilmektedir.

1.2.3.2. Opsiyon Tiirleri

Opsiyonlar temelde alim ve satim opsiyonu olmak iizere ikiye ayrilsa da farkl
alanlarda  kullanilarak, farkli bilesimlerle olusturulan tiirleri bulunmaktadir.
Kullanicisina farkli secenekler sunan opsiyon ¢esitli opsiyon borsalarinda aktif olarak
islem gormektedir. Bireysel finansal ara¢ kullanicilar1 i¢in en iyi bireysel stoklardan
olusabilir. Opsiyonlar hisse senedi endeksleri, doviz ticareti yapilan fonlar, faiz oranlar
araglari, kiymetli maden endeksleri, yabanci para birimleri ve finansman sézlesmeleri
tizerinde islem gormektedir. Opsiyonu kullananlar genelde bu tiirev araca kar saglama
amaci ile yatirnm yapsalar da asil kullanim amaclar1 gelecekte olusabilecek risk

olasiliklarini bertaraf etmektir.

Diinya genelinde yaygin olarak kullanilan opsiyon bircok borsada islem
gormektedir. Birlesik Devletler ve Avrupa’daki dnemli opsiyon degisimi yapilan yerlere

ornek olarak;>’

Tablo 1.2. Opsiyon Degisimi Yapilan Borsa Ornekleri

Degisim Yapilan Yer Opsiyonlarin Ticaretinin Yapildig:

Enstriimanlar

3% Ali Ceylan, Turhan Korkmaz, a.g.e., s. 591.
37 Robert W. Kolb, James A. Overdahl, Financial Derivatives, 3. b., Canada: John Wiley & Sony Ltd.,
2003, s. 1.
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Chicago Board Option Exchange (CBOE) Bireysel hisse senetleri, Hisse senedi endeksleri,

Hazine Bonosu

Philadelphia Stock Exchange (PHLX) Bireysel hisse senetleri, Hisse senedi endeksleri,

Para birimleri ve kiymetli maden endeksleri

American Stock Exchange (AMEX) Bireysel hisse senetleri, Hisse senedi endeksleri,

Borsa yatirim fonlar1

New York Board of Trade (NYBT) Mal vadeli islemleri, Borsa endeksi vadeli islemleri,

Faiz oranlar1 ve vadeli islemleri

Eurex-Germany and Switzerland Bireysel hisse senetleri, Borsa endeksi vadeli
islemleri, Faiz orani vadeli islemleri, Mal

Futures’lar1

Marche a Terme International de France Faiz oranlar1 futures’leri, Mal futures’leri
(MAFIT)

Londan International Financial Futures and Bireysel hisse senetleri, Hisse senedi endeksleri,

Options Exchange (LIFFE) United Kingdom | Faiz oranlar1 futures’leri, Mal futures’leri

Kaynak: Kolb ve Overdahl, a.g.e., s. 98.

1.2.3.2.1. Alum Opsiyonlar

Alim opsiyonu, opsiyonun alicisina varligin belirlenen bir tarihte ya da belirlenen
tarihe kadar, belirli olan fiyattan, belirli bir miktarda satin alma hakki taniyan sézlesme
tiridiir. Alim opsiyonu yapan taraf aldig1 varligin fiyatinin yiikselmesi amaci giiderek
alim yapar. Alim opsiyonunun temelinde, opsiyon aliminin ve satiminin sonucunda
fiyatlarda artig goriiliirse, alict kar ederken satici zarar edecektir veya fiyatlar diisiis
gosterdiginde alici zarar ederken satict kar edecektir. Gelecekte kullandigi bir
hammaddenin artmasindan endise eden yatirimer zarara ugramamak ve riski engellemek
icin bugiinden alim opsiyonu yaparak uzun pozisyon elinde tutacaktir.’®® Ornegin; X
hisse senedi artigindan kar saglamay1 hedefleyen spekiilatoriin alim opsiyonu yapmuistir.
Hisseyi cari fiyat1 1000 TL, uygulama fiyat1 1200 TL ve opsiyon pirimi 50 TL’dir. X
hisse senedinin fiyatt 1200 TL’nin altinda kaldigi siirece alim opsiyonunu
kullanmayacaktir. Ciinkii opsiyon sahibi 50 TL zarar etmektedir. X hisse senedinin
fiyat1 1250 TL’nin istiine ¢ikinca hisse senedi basabas noktasina ulasmis ve kara

gecmeye baslamis sayilir. Spekiilator artik kéra gectigi icin bu hisse senedini

38 Mehmet Bolak, Finans Miihendisligi Kavramlar ve Araglar, 1. b., Istanbul: Beta Basim Yayim, 1998,
s. 118; Cetin Ali Dénmez vd., Finansal Vadeli Islem Piyasalarina Girig, 1. b. Istanbul: Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi, 2002, s. 120-21.
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kullanabilir.®® Ornekte de gosterildigi gibi alim opsiyonu bir ngérii sonucu yapilan ve

kar saglama amaci ile taraflar arasinda yapilan islemlerdir.

1.2.3.2.2. Satim Opsiyonlar

Satim opsiyonu, opsiyonun saticisina belli bir miktardaki varligi, taraflarca
onceden kararlastirilan fiyattan, belirlenen bir tarihte ya da o tarihe kadar satis hakki
saglayan sozlesme tiiriidiir. Satim opsiyonu kullanicisinin beklentisi aldigir varligin

fiyatinin diismesi yoniindedir.

Ornegin; bir opsiyon varhgini satin almak icin anlasan yatirimci pazarda olusan
varligi opsiyon fiyatin1 édeyerek alim yapsin. Bu varligi aldigi i¢in belirli bir vade
icinde anlagsma fiyatindan alma hakkina sahiptir. Satim opsiyonu yapan yatirimer aldigi
varligin piyasa fiyati, anlagsma fiyatinin altina inerse opsiyonu kullanarak islem
yapacaktir. Varligmm fiyati anlagma fiyatinin dstiine c¢ikarsa yatirimer opsiyonu
kullanirsa zarar edecegi icin opsiyonu kullanmayarak 6dedigi pirimi alamayacaktir.
Satic1 opsiyon sdzlesmesini satarak pirim geliri saglar.*> Alim opsiyonu gibi satim
opsiyonu da kullanicisi taraf agisindan kazang elde etmek igin yapilan ve risk alarak

sonuglarina katlanilan bir tiirev finansal islemdir.

1.2.3.3. Diger Opsiyon Tiirleri

Opsiyon sozlesmeleri genel olarak hepsi alim ve satim opsiyonlarinin kapsamina
girmektedir. Farkli borsalarda kullanicisinin ihtiyacina gore fakli kullanimlar1 vardir.
Kendi aralarinda vadelerine gore, konusuna gore veya kullanim tiirliine gore ayrilmakta

olan bu sozlesmeleri diger opsiyon tiirleri i¢inde inceleyecegiz.

1.2.3.3.1. Amerikan Tipi Opsiyonlar

Amerikan tipi opsiyonlar vadesinden Once veya herhangi bir zamanda
kullanilabildigi i¢in bir Amerikan ¢agris1 olarak bilinir. Alim opsiyonunda Amerikan
yontemini kullanan alici, alim opsiyonu yaptiginda satin almay1 vadesinden 6nce veya

belirlenen zamanda kullanabilir. Satim opsiyonunu yaptiginda, satim hakkini belirlenen

3 Mehmet Bolak, Risk ve Yénetim, 1. Baski Istanbul: Birsen Yaymevi, 2004, s. 165.
40 Mehmet Baran Karan, a.g.e., s. 627-28.
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tarihte veya daha 6nce bu hakkini kullanabilir.** Bu tip opsiyon islemi yapan kullanict

vade gliniine bagli degildir.

1.2.3.3.2.  Avrupa Tipi Opsiyonlar

Sadece vade tarihinde kullanilabilir ve bu opsiyonlar konvansiyonel olarak bir
Avrupa cagrisi olarak bilinir. Avrupa tipi opsiyonda alici, alim opsiyonu yaptiginda
satin alma islemini vade tarihinde yapmaktadir. Satim opsiyonu yaptiginda ise yine
vade tarihinde gergeklestirmektedir. Bu islemde kullanicis1 vade tarihi digina

cikamamaktadir.

1.2.3.3.3. Ddoviz Opsiyonlart
Doéviz opsiyonlari, alicisina belirli bir miktar dévizi belirli bir fiyattan anlagma
vadesi igerisinde bir zamanda veya vadede satma hakki veya alma hakki veren

sozlesmelerdir.

Dovizi alma hakkina déviz alis opsiyonu, satma hakkina da déviz satis opsiyonu
denilmektedir. DOviz alim opsiyonu, kullanicisina belirlenmis bir fiyattan belli
miktardaki bir dovizi lizerinde anlasilan ileri vadede satin alma hakki saglamaktadir.
Doéviz satim opsiyonu, kullanicisina belirlenmis bir fiyattan belli miktardaki bir dovizi
iizerinde anlasilan ileri vadede satma hakkini saglamaktadir.*? Diinya borsalarinda islem
goren doviz opsiyonlart gayet yaygin olarak kullanilmasina ragmen Tiirkiye’de heniiz
cok yaygin degildir ama Tiirkiye’deki gostergeler her gecen yil daha fazla kullanildigini
gostermektedir.** 1982 yilinda Philadelphia Menkul Kiymetler Borsasi’nda (PHLX:
Philadelphia Stock Exchange) kullanilmaya baslamistir. D&viz opsiyonlar1 organize
olmus borsalarda islem gordiigii gibi, bu borsalar disinda organize olmamis tezgahiistii

denilen piyasalarda ve bankalar arasinda islem gérmektedir.

1.2.3.3.4.  Faiz Opsiyonlart
Faiz opsiyonlari, kullanicisina belirli bir tarihten itibaren belirli bir zaman i¢inde,

belirlenmis faiz lizerinden bor¢ alma ve satma hakkini veren sézlesme senetleridir. Faiz

4 Richard A. Brealey, Stewart C. Myers, Franklin Allen, Principles of Corporate Finance, 2. Baski
ABD: The McGraw Hill, 2011, s. 409; Mehmet Unsal Memis, Kayahan Tiim, “a.g.m.”, s. 47.

42 Ali Ceylan, Finansal Teknikler, 1. b., Bursa: Ekin Kitapevi, 2002, s. 332; Mehmet Unsal Memis,
Kayahan Tiim, “a.g.m.”, s. 47.

4 Ufuk Basoglu, Ali Ceylan, Ilker Parasiz, Finans Teori Kurum Uygulama, 2. b., Bursa: Ekin Kitapevi,
2009, s. 366; Mehmet Unsal Memis, Kayahan Tiim, “a.g.m.”, s. 48.
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opsiyonun alicisi, saticisina belirli bir miktar prim édemek zorundadir. Bankalarin ¢ok
fazla kullandig1 faiz opsiyon tiirleri devlet tahvili, mevduat ve kredi, hazine senedi ve
Euro-Dolar futures kontratlar: tizerine yazilan opsiyonlardir. Faiz opsiyonlarinin genel
amaclari ileriye doniik faiz degisimleri riskini ortadan kaldirmak ve spekiilasyon olarak
kullanmaktir.** Faiz opsiyonlar1, organize olan borsalarda islem gordiigii gibi organize

olmamis borsalarda da islem gérmektedir.

1.2.3.3.5. Hisse Senedi Opsiyonlart

Bir hisse senedi belirli bir siirede bilinen belirli bir fiyattan satin almak i¢in
yapilan opsiyon anlasmasidir. Hisse senetleri lizerinden islem goriir. Hisse senedi
opsiyonlar1 organize olmus borsalarda islem goriir. Bu sdzlesmelerde konu olan hisse
senedi tek hisse olarak degil 100 adet hisse olarak yer alir. Hisse senedi opsiyon
sOzlesmesi satin alan taraf belirli bir siire elinde tutarak tstiinden bir miktar kazang
saglamay1 hedeflemektedir. Boylece siire bitiminde satarak kazang¢ saglar. Opsiyon
yaparak hisse senedi alimlarinda oy kullanma veya bagka tiir haklara sahip oldugunu
gostermez kullanan tarafin. Hisse senedi opsiyonlarmin kendine ait bir dongisi
bulunmaktadir. Organize olmus borsalarda bunlar belirli aylar kapsaminda gerceklesir.
Genel olarak bu anlagmalarin siiresi bir ay1, li¢ ay1, alti ay1 ve bir yili gegmeyecek
sekilde olur. Hisse senedi tizerinden put opsiyonu yapmayi tercih edenlerin beklentileri
cal opsiyonu yapmayi tercih edenlerin tam tersidir. Put opsiyonunu tercih eden yatirimci
uzun donem de hisse senetlerinin fiyatinin diisecegini beklemektedir. Boylece elinde
bulunan hisse senetlerinin, opsiyon yaparak, bu sayede spot piyasaya gore daha yiiksek
fiyattan satmayi hedefler. Hisse senedi put opsiyonu yapan taraf hisse senetlerinin
fiyatinin yiikselecegini ve bu sebeple opsiyonun kullanilmayacagimi diisinmektedir.*®

Taraflarin her ikisi de ileri bir zamanda kazang saglamak amaci ile islem yapmaktadir.

1.2.3.4. Opsiyon Fiyatlama Modelleri
Opsiyon fiyatlama modelleri, fiyat hesaplamada kullanilan matematiksel

yontemlerdir. Temel iki hesaplama modeli Binom ve Black-Scholes fiyatlama

4 Ali Ozer, Tiirev Uriinler Piyasasi, Vergilendirilmesi, Muhasebelestirilmesi Ve Tiirkiye deki Durumu,

(Yaymlanmamus Yiiksek Lisans Tezi), Erzurum: Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2008,
s. 40-41.

Timugin Bozkurt, Finansal Araclarin .Muhasebelestirilmesinin 32 Ve 39 No’lu Uluslararas: Finansal
Raporlama Standartlar Agisindan Incelenmesi, (Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi), Istanbul:
Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii, 2006, s. 40—41; Ali Ceylan, a.g.e., s. 214.
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modelleri, olarak bilinmektedir. Bu iki yontem sonucu olusan fiyatlar teorik fiyatlardir.

Boylece hesaplanan fiyat ile piyasalarda olusan fiyat farkli olabilir.*® Bu yontemleri

kullanan yatirimcilar belirsizlik ortamindan kurtularak yakin tahminler ile piyasa

fiyatin1 tahmin ederek opsiyon alip kar saglamay1 hedeflerler.

1.2.3.4.1. Black ve Scholes Modeli
1973’te ortaya c¢ikan Black-Scholes opsiyon fiyatlandirma modeli opsiyon

ticaretinde hizli bir biiylimeye sebep olmustur. El tipi hesap makinelerinin hafizasina

programlanan bu model opsiyon tiiccarlar1 tarafindan kullanilmaktadir.*’” Black-Scholes

opsiyon fiyatlandirma modeli baz1 varsayimlar altinda hesaplandiginda dogru sonuglara

ulasilmaktadir.*®

o Piyasalarin diizenli islemesi gerekir. Islem maliyeti gerekmez.

o Piyasa bir¢ok alic1 ve satici tarafindan yonlendirilir ve piyasa bilgisi acik ve
seffaf olmalidir.

o Risksiz getiri orani sabittir. Opsiyon sézlesmelerinin tutar: bilinmelidir.

. Opsiyon sozlesmesinin vade giinlinde kullanilacag diistiniilmektedir.

o Opsiyon sozlesmesinden elde edilen getirinin orant normal dagilmalidir.

. Opsiyon soOzlesmelerinin agiga satilmasina, yani sézlesmenin sahibinin

sahip olmadig1 menkul kiymeti izinsiz satabilmelidir.

Bu sartlar altinda opsiyon soOzlesmelerinin fiyati asagidaki formiillerle

hesaplanmaktadir.*

C = SN(d1) — X;"TN(d2)

46

47

48

49

Oktay Tas, Cagtay Yasaroglu, Kaya Tokmakg¢ioglu, “Finansal Opsiyonlarla Reel Opsiyonlarin
Kargilastirilmast Ve Gergek Bir Yatirim Projesinde Reel Opsiyonlarin Hesaplanmasi”, Dokuz Eyliil
Universitesi IIBF Dergisi, C. 22, S. 2, (2007), s. 347; Nurgiil R. Chambers, “Ger¢ek Opsiyonlarin
Fiyatlandirilmasi”, Muhasebe ve Finansman Dergisi, S. 26, (2005), s. 73.

Eugene F. Brigham, Michael C. Ehrhardt, Financial Management, 10. b., ABD: Lehigh Press, 2002, s.
592.

Oktay Tas, Cagtay Yasaroglu, Kaya Tokmakg¢ioglu, “Finansal Opsiyonlarla Reel Opsiyonlarin
Karsilagtirilmas1 Ve Gergek Bir Yatirim Projesinde Reel Opsiyonlarin Hesaplanmasi1”, Dokuz Eyliil
Universitesi I[IBF Dergisi, C. 22, S. 2 (2007), s. 348.

Ali Ceylan, a.g.e.,, s. 340-41; Nurgil R. Chambers, “Gergek Opsiyonlarin Fiyatlandirilmasi”,
Muhasebe ve Finansman Dergisi, S. 26 (2005), s. 77.
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Bu formiilden yola ¢ikarak;

i (§) + (252 )7
o VT

dl =

Devaminda;
d2 =dl—o+T

Formiilii ile hesaplanir. Yukaridaki formiildeki simgelerin anlamlar1 su sekilde

adlandirilir.
C : Satin Alma Opsiyonu Cari Degeri
S : Hisse Senedinin Cari Fiyati
N(d): Kiimiilatif Normal Olasiliklari
X : Opsiyon Kullanim Fiyati
e :2.71828 Logaritma Fonksiyonunun Tabani
r : Risksiz Faiz Orani
T : Opsiyon Bitimine Kadar Kalan Zaman
In : Logaritma Fonksiyonu
o : Opsiyona Konu Olan Hisse Senedinin Riski

Bu formiil aracilifiyla varsayimlari da dikkate alarak opsiyon degeri kolayca

hesaplanabilir.

1.2.3.4.2. Binom Modeli

Binom modeli opsiyon sozlesmelerinin fiyatlandirilmasinda  kullanilan
yontemlerden biridir. Opsiyon sozlesmesi yapildigi anda risksiz bir hedge stratejisi
olusturarak vade sonuna kadar bu strateji devamli takip edilerek gézden gecirilmesine

dayanan bir esastir. Binom modelinde fiyatlar hareketlidir bu yiizden modelin
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kullaniminda dogru sonuglar elde edebilmek icin bazi varsayimlar olusturulmasi

gerekir.>®

e Tam rekabet kosullari altinda piyasalar islemektedir.
e Faiz oranin ve opsiyon sozlesmesi fiyatlarinin donemler i¢inde nasil
sekillenecegi bilinmektedir.
e Biitlin arbitraj imkanlarin1 kullanan yatirimcilar kar oranlarini asagida
tutarak islem yapmalar1 esastir.
Binom modeline gore bu varsayimlar altida satin alma opsiyonunun

hesaplanmasi:>*

.o So(1+0)(Ct =C)—(SCH)+(S*C™)
B (St =S )1 +71)

Sy : Cari Piyasa Fiyati

r : Risksiz Faiz Orani
S*: Piyasa Fiyatinda Beklenen Olas1 Artis

S7: Piyasa Fiyatinda Beklenen Olas1 Azalig

C™ : Piyasa Fiyatinin Artmasi Durumunda Opsiyon Degeri
C™: Piyasa Fiyatinin Diismesi Durumunda Opsiyon Degeri

Sabit bir fiyatlama modelidir. Bu modeli kullan yatirimcinin amaci yaptigi
islemler hakkinda piyasada daha garantili adim atmak, nete yakin sonuglara ulagsmak ve

gelecekle ilgili 6ngériide bulunmaktir.

1.2.4. Swap Sozlesmeleri
Aslinda swap islemi c¢ok eskilere dayanir. Insanlar para ve benzeri miktar
gosterecek degisim araglart olmadan Once ticaret ile ugrasanlarin aralarinda karsilikli

mal degisimleri yapilirdi. Bu islemde glinlimiiz swap islemini bize yansitmaktadir.

% QOktay Tas, Cagtay Yasaroglu, Kaya Tokmakgioglu, “a.g.m.”, s. 347-48; Mehmet Bolak, a.g.e., 1998,
s. 129.
51 Ali Ceylan, a.g.e., s. 345.
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Ik swap degisimi yasal olarak 1923 yilinda Avusturalya Merkez Bankasinin
Silingi’yi cari piyasada satip, forward piyasada Ingiliz Sterlin’i almasi ile yapilmistir.
Boylece bir taraf diger tarafa goreceli {Ustiinlik saglayarak parasina para
kazandirmistir.>> Hatta David Ricardo goreceli iistiinliikler teorisi swap islemleri ile
bagdastirilmaktadir.>® Swap kelime anlami ve islem olarak iki kisi arasinda aym
degerde goriilen ve goniilli bir sekilde birbirleri ile takas (degis-tokus) edilen bir
degisimdir. Swap taraflarin 6nceden belirlenmis kurallar uyarinca iki tarafinda zamanla
odemelerinin akisin1 degistirmeyi kabul ettigi bir finansal islemdir.>* Mali risklere karsi
giivence saglamak icin para, mali arag, doviz, alacak, mal gibi varliklarin finansal
piyasalarda onceden sozlesmede belirli fiyat ve kosullar kapsamina gore gelecekte
belirlenen tarihte takasini gerektiren bir islemdir.>® Diger tiirev finansal araclardan farki
devir degil degisim aract olmasidir. Swap Oncelerden para piyasasi aract olarak
kullanilirken gilinlimiizde kredi piyasasi araci olaraktan kullanilmaktadir. Boylelikle
swap islemlerin hiz1 artmistir. Ulkeler arasinda uluslararas: para transferleri yapilirken
her iki tarafinda yarar saglamasini amaclar. Faiz ve doviz dalgalanmalar1 yiiziinden
fazla riskli olan bu durumu her iki taraf agisindan minimum seviyeye indirger. Bu
islemler tezgahiistii piyasalarda gergeklesir ve bu piyasalar organize olmayan iki taraf

arasinda serbestc¢e kurallarinin belirlendigi piyasalardir.

Swap sozlesmeler Future ve Forward sozlesmelerden bazi farkli ozellikler ile

ayrilmaktadir. Bunlar:®

. Future ve Forward sozlesmeler daha ¢ok spekiilatif amag i¢in kullanilirken
riske karsi korunmak ikinci sirada yer almaktadir. Ama swap sdzlesmeler
daha ¢ok riskten korunma amacli kullanilmaktadir.

o Swap islemler genelde orta vadeli yapilir, Future ve Forward islemler ise

vadeleri kisadir ve zamani taraflarca belirlenir.

52 Ufuk Basoglu, Ali Ceylan, ilker Parasiz, a.g.e., s. 406.

58 Veli Oztiirk, “Swap Islemleri, Tiirk Banka Isletmelerinde Uygulanmasi ve Muhasebelestirilmesi”,
Muhasebe ve Denetime Bakig, S. EKim (2001), s. 118.

54 Dimitris N. Chorafas, A.g.E., s. 198.

5 Remzi Orten, “Finansal Tiirev Uriinler ve Muhasebe Ilkeleri”, Muhasebe Bilim Diinyas: Dergisi, C. 2,

S. 2, (2000), s. 4.

E. Savas Basci, “Vadeli Islem Piyasast Araci Olarak Swap’in Isleyisi Ve Finansal Piyasalardaki

Kullammlar1”, Gazi Universitesi Endiistriyel Sanatlar Egitim Fakiiltesi Dergisi, S. 12 (2003), s. 20.
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. Swap islemlerde her bir taraf, esit oranda olmasa da, bu islemden fayda
saglayabilmektedir. Futures ve Forward islemlerinde ise taraflardan biri
fayda saglarken diger taraf zarar edebilmektedir.

. Futures ve Forward islemleri genellikle belirli soézlesmeler seklinde
diizenlenir. Ozellikle Futures sdzlesmelerinin islem gérmesi igin yasal 6zel
borsalara ihtiya¢ duyulmaktadir. Swap islemlerde ise genellikle banka ya da
bir kurum araciligi ile tiim alim satim islemlerini ytiriitmektedirler.

o Cogunlukla faiz swaplarinda bir¢ok (sonsuz sayida) swap islemini yapma
imkanmi vardir. Bu swap islemlerin daha esnek bir yapida oldugunu ve
taraflar arasinda daha kolay yapilabildigini gosterir.

o Future ve Forward s6zlesmeler diizenlene bilmesi i¢in bir alic1 ve saticiya
ihtiya¢ vardir. Swap islemler, genellikle banka ya da bir kurum araciligiyla
ticiincil bir tarafla yapilmaktadir.

Swap sozlesmeleri c¢ok fazla ¢esidi olan ve swap kullanicilarinin istekleri

dogrultusunda farklilik gdsteren bir tiirev aractir. Temel swap tiirleri ve en ¢ok
kullanilanlar déviz swaplart ve faiz swaplaridir. Bu ana tiirlerden hari¢ farkli bir¢ok

swap tiirii uygulamasi vardir.

1.2.4.1. Para (Déviz) Swaplart

Tiirev finansal ara¢ ¢esidi olan swaplarin farkli kulanim alanlarindan biride para
swaplaridir. Para swap1 yapan kullanici ihtiyact dogrultusunda ayni alim giiciine sahip
farkl1 para birimleri takas yaparak, olusacak faiz veya kur riskinden kac¢inmak

istemektedir.

Para swaplarinin ilk amac biitiin swap islemlerde oldugu gibi taraflarin farkli para
birimlerinde birbirlerine sabit veya degisken faiz 6demesi yaparak riski devretmek
amactyla kullanilmasidir.>” Para swaplari iki taraf arasinda ihtiya¢ duyulan paraya
ulagsmak amaciyla ayni biiyiikliikte farkli para birimlerinin belirli bir kur iizerinden

belirli bir siire sonunda paranin geri verilmesini igerir. Sonug¢ olarak her iki tarafta

5 Don M. Chance, Robert Brooks, An Introduction To Derivatives And Risk Management, 7. b., Printed
in Canada: Transcontinental Louiseville, 2008, s. 406.
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birbirlerinin borglarmi 6demektedir.>® Kisaca {i¢ asamadan olusmaktadir swap siireci;

birinci agama ana paranin taraflarca takas islemi, ikinci agsama ana para faizlerinin takas

islemi ve lgilincii asama sozlesmeye uygun olarak vade sonunda anaparanin iade

islemidir.>

Para swaplarmin genel kullanim sebepleri:®°

Borg ve alacaklar1 sebebiyle yabanci para kullanicilari, yabanci para akisi
sorunu ile karsilasabilirler. Yabanci para birimini uzun dénemli kullanip
islem yapacaklar1 i¢in riskini minimuma indirmek isterler. Bunun iginde
ayn1 para birimi cinsinden esit bir sekilde para akisi saglamak isterler. Para
swaplar1 yabanci para akiginin saglanmasinda bu islemi gergeklestirecek
olan kullaniciya yardimci olmaktadir. Boylece doviz riskini kullanici
yonetebilmektedir.

Para swapt uluslararast piyasalarda konvertible olan farkli para
birimlerinden saglanan fonun, istenilen para cinsinden yine konvertible olan
para birimlerine doniisiimiinii saglar. Para swap1 yapan taraflarin anlagmasi
durumunda herhangi bir para birimi lizerinden gerceklesebilir. Boylelikle
taraflar fon maliyetlerini azaltarak diisiik fon elde edebilirler.

Tahvil piyasalarinda fazla bor¢lanmay1 artirmak isteyenlere karsi yasal
engellemeler vardir. Yasal sinirlamalar sonucu para swapi istenilen para
birimine kolayca doniistiiriilebilmektedir.

Uluslararasi alanda ¢alisan firmalar subelerdeki fazla fonlar1 degerlendirmek

amaciyla para swaplar1 kullanabilmektedir.

1.2.4.2. Faiz Swaplar

Faiz swaplari, iki taraf arasindaki bir dizi faiz 6demesidir. Her 6deme seti sabit

veya degisken faiz oranina dayanir. Oran dalgalaniyorsa ve takas dolar cinsindense

58

59

Hiiseyin Akay, “Tiirev Uriinlerden Swap Islemleri ve Muhasebelestirme Ilkeleri”, Muhasebe Bilim
Diinyast Dergisi, C. 4, S. 3 (2002), s. 35; Sudi Apak, Metin Uyar, a.g.e., s. 115; Ufuk Basoglu, Ali
Ceylan, Ilker Parasiz, a.g.e., s. 409.

Seyhan Cil Kogyigit, Emine Cmna Bal, Hasan Bal, “IMKB’de Islem Goren Sirketlerde Tiirev
Uriinlerin Risk Y&netimi Amaciyla Kullanilma Diizeyleri”, Muhasebe ve Denetime Bakis, C. 28, S. 2
(2009), s. 114; Baki Yilmaz, i. Erem Sahin, “Tiirev Uriinlerinden Swap Islemlerinin Mali Risk
Yonetiminde Kullanimi”, SU [IBF Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi, S. 17 (2009), s. 397.

60 E. Savas Bas¢, “a.g.m.”, s. 27.

31



genelde kullanilan oran London Interbank Offer Rate’dir (LIBOR). Diger para birimleri
ile yapilan swaplar bu para birimi ile karsilastirilabilir oranda kullanilir. 1ki taraf gesitli
O0deme tarihlerinde ayni para biriminde bir dizi faiz 6demesinin takasi konusunda
anlasirlar. Odemeler belirli bir esas swap sozlesmesi iizerine kurulur ancak taraflar, bu
sOzlesme esaslarin1 degistiremezler, ¢linkii bu swap her bir tarafin diger tarafa ayni
miktarda para vermesini gerektirir.

En yaygin olan swap tiirii faiz swaplaridir. Bu faiz swap1 hem riski devretmek
hem de ihtiya¢ duyulan paraya ulasmak amaci ile yapilmaktadir. Faiz swaplarinin en
fazla kullanilan sekli bir tarafin sabit bir fiyat 6demesi diger tarafin degisken faiz
odemesi seklinde gerceklesir.%! Bu faiz swap tiiriine “diiz vanilya” faiz orani takasida
denir. Ornegin; bir sirket birkag senelik esasa dayali bir ana para iizerinde 6nceden
belirlenmis sabit bir oranda faiz karsilig1 nakit akis1 6demeyi kabul eder. Buna karsilik

ayni zaman diliminde ayn1 temsilde ana para iizerinde degisken faiz uygulanmaktadir.®?

Sekil 1.3. Sabit-Degisken Oranh Faiz Swapi (Diiz Vanilya)

Sabit Faiz Sabit Faiz
1-TARAF ¢ ARACI < 2-TARAF
> TARAF -
Degisken Faiz Degisken Faiz l
SABIT FAIiZLI ODEME DEGISKEN FAiZLi ODEME

Kaynak: Yazar Tarafindan Tablolastirilmistir

Faiz swapinin para swapindan farki, faiz swapinda sozlesme yapildigi anda
sozlesmede yer alan ana para miktarinin, sdzlesmenin sonlandigi anda da ana para
miktariin degismemesidir. Sadece taraflar karsilikli olarak faiz oranlar1 degigsmektedir.
Risk bu swap tiirlinde ana para i¢in gecerli degil yalnizca faiz 6demeleri icin gecerlidir.
Swap sozlesmelerinin uluslararasi alanda kullanimina baktigimizda faiz swaplar1 para

swaplarina gore daha fazla kullanilmaktadir.

61 Don M. Chance, Robert Brooks, a.g.e., s. 408.
62 John C. Hull, a.g.e., s. 149.
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1.2.4.3. Diger Swap Tiirleri
Swap sozlesmeleri farkli sekillerde yapilmaktadir. Bunlar taraflarin ihtiyaglarina

gore degisirken uygulama sekilleri de degisim gostermektedir.

1.2.4.3.1. Ozkaynak Swaplari

Ozkaynak swap1 sabit veya degisken faiz oran1 icin bir 6z sermaye endeksinde
gerceklestirilen toplam getiriyi yani temettii veya sermaye kazanglarini takas etmek i¢in
yapilan bir s6zlesmedir. Bagka bir tanima ise, iki tarafin bir dizi hisse aligverisi yapmay1
kabul ettigi, en az birinin hisse senedi, hisse senedi portfoyili veya hisse senedi endeksi
getirisi ile belirlendigi bir takas tiiriidiir. Ozkaynak swap1 islemi icin hisse senedi fiyati,
hisse senedi portfoyii veya hisse senedi endeksi ile islem yapmak gerekmektedir. Diger
islem ise sabit bir oran veya LIBOR gibi degisken bir oran olabilir.® Bu sekilde takas

islemleri yapilabilir.

Ozkaynak swaplar1 para ve faiz swaplarindan farklari; 6demeler hisse senedi
getirisine gore Odenir hisse senetleri getirisi diiserse diisiik fiyattan, artarsa yiiksek
fiyattan 6deme yapilir. Para ve faiz swaplarinda 6demeler dnceden bilinir, 6zkaynak
swaplarinda Ozsermaye getirisi uzlasma doneminin sonunda yani 6deme zamant

geldiginde 6deme miktar1 belirlenmektedir.

1.2.4.3.2. Mal Swaplart

Mal swaplarin da karsilikli iki taraf birbirinin alicist ve saticis1 konumunda
goriinse de aslinda karsilikli mal satis1 yapmaktadirlar. Taraflardan mal saticis1 X’in
stirekli olarak sattigi A malinin fiyati diisecegi endisesi i¢inde davranarak A malina
stirekli olarak ihtiyaci olan alict Y’nin de malin fiyatinin yiikselecegi endisesi ig¢inde
bulunmasi durumunda ortaya ¢ikan mal degisimlerine denir. Gelecek yillarda ihtiyact
olacag: i¢in taraflar X sabit fiyattan 0deyip degisken fiyattan almak tizere bir kurulus
aracilif1 ile anlasir, Y ise degisken fiyattan Odeyip sabit fiyattan almak iizere ayni
kurulus ile anlasir. X ve Y arasinda bir komisyoncu kurulus bulunmaktadir.% Spot
piyasa ilizerinden swap islemi yapan taraflar fiyat1 sabit hale getirerek riskten korunmus

olurlar.

8 Don M. Chance, Robert Brooks, a.g.e., s. 430.
6 Mehmet Bolak, a.g.e., 1998, s. 112.
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1.2.4.3.3. Kokteyl Swaplar

Kokteyl swaplar1 iki tarafin bir araya gelmesi ve bir banka aracilig ile yapilan bir
swap tlriidiir. Para ve faiz swaplarinin bir karisimi da diyebiliriz.

Ornegin; Tiirkiye’de kredi degerliligi diisik olan X firmas1 Tiirkiye TL
piyasasindan degisken faiz orani ile bankaya bagvurarak bor¢lanmigtir. Sonra degisken
faiz ylikiinii sabit faiz yiikii ile swap etmistir. Tiirkiye’de kredi degerliligi yiiksek olan Y
firmasi, sabit faizle Tirkiye TL piyasasindan bankaya bor¢lanmistir. Bankaya
bagvurarak ihtiyact olan Euro ile TL’yi swap etmistir. Almanya’da kredi degerliligi
yiiksek olan Z firmas1 Almanya piyasasindan sabit faizle bor¢lanmis ve ihtiya¢ duydugu
TL’ye ulasmak amac1 ile bankaya basvurmus bankadan sabit faizli Euro karsiliginda
degisken faizli TL almistir.® Bu kokteyl swap islemi aslinda ii¢ taraf arasinda bir swap
banka ile ger¢eklesmektedir. Biitiin taraflar ihtiyaci oldugu diizeyde sabit faizi degisken
faize, degisken faizi sabit faize, TL’den Euro’ya ya da Euro’dan TL’ye swap islemi

yapmaktadir. Boylece Kokteyl swap islemi gerceklesmis olur.

1.2.4.3.4. Kredi Temerriit Swaplari

2008 krizinin en énemli sebeplerinden biri konut kredileridir. Bu krediler i¢cinde
de mortgage kredileri yani teminatl borg yiikleri gelir. Kredi Temerriit Swaplar1 (CDS)
2008 krizinden sonra ayri bir 6nem tasiyarak daha cok kullanilmaya baslamistir. Bir
kredi tlirevi olan CDS yabanci yatirimeinin yatirim yapacagi iilkede finansal verilerini
analiz ettigi bir tlirev aractir. Kredi tiirevleri arasinda kredi riskini azaltir ve en likit olan
tiirev aractir. Iki kars: taraf arasinda ikili bilango dis1 bir anlasmadir. Bir taraf diger
tarafa pirim 6deme karsiliginda belirli bir siire i¢in tiglincii bir taraf¢a bir kredi olayina
kars1 koruma igermektedir.%® Genis anlamda, alinan bir finansal kredinin geri 6denmeme
thtimaline karsin alacaklinin kredi karsiligi verdigi paray1 teminat altina alan bunu da

belirli bedel karsiliginda gergeklestiren kredi tiirev swap islemine verilen addir.

8 Remzi Orten, Ipek Orten, Tiirev Finansal Araglar Ve Muhasebe Uygulamalari, 1. b., Ankara: Gazi
Kitapevi, 2001, s. 352-53.

6 Geoff Chaplin, Credit Derivatives Risk Management, Trading and Investing, 1. b., England: John
Wiley & Sony Ltd., 2005, s. 55; Mehmet Akarcay, “Kredi Temerriit Swaplari, Teminatlandirilmig
Borg Yiikiimliiliikleri Ve 2008 Kiiresel Krizi”, Ekonomi, Politika & Finans Aragtirmalart Dergisi, C.
1, S. 2, (2016), s. 24; Ayben Koy, “Kredi Temerriit Swaplar1 Ve Tahvil Primleri Uzerine Ampirik Bir
Calisma”, International Review Of Economics And Management, C. 2, S. 2, (2014), s. 64.
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1.2.5. Varant Sozlesmeleri

Diinyada yaygin olarak kullanilan tiirev finansal araglar arasina giren varant
sozlesmeleri, bir opsiyon tiirevi olarak ortaya ¢ikmis ve sonraki donemlerde finansal
piyasalarda payimnin artmasi ile ayr1 bir tlirev finansal ara¢ olarak kullanilmaya

baslamistir.

Kullanicilar1 tarafindan avantaji, tasarruf sahiplerine yatirim alternatifleri sunmak,
piyasalar tarafindan avantaji, derinlik ve genisligini artirmak, iilke acisindan avantaji ise
sermaye katkis1 saglayarak ekonomiyi gii¢lendirmektir.®” SPK tiirev finansal {iriin olan
varant sdzlesmeleri igin calismalara baslayarak “Varant Ihraglarina ve Alim Satim
Islemlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig Taslagi” SPK internet sitesinde
yayimlanmistir. Sonra bu konuda yapilan diizenlemeler; Seri:III, No:36 “Ortaklik
Varantlarmin Kurul Kaydina Almmasina ve Alim Satim Islemlerine Iliskin Esaslar
Tebligi” ve Seri:1Il, No:37 “Aract Kurulus Varantlariin Kurul Kaydina Alinmasina ve

Alim Satim Islemlerine Iliskin Esaslar Tebligi dir.

Varant kisaca yapilandirilmis bir menkul kiymet opsiyonu olarak tanimlansa da
kullanicilarinin belirli bir finansal varlia veya gostergeye dayali olarak cikarttigi
onceden fiyatin1 belirledigi, belirli bir tarih kapsaminda alma ve satma hakkini
diizenledigi, bir finansal dayanak olarak adlandirilan ve menkul kiymet niteligi tasiyan
sermaye piyasasi aracidir. Bu finansal araglar, borsada kote olan ve kolayca alip satilan
dayanak varlik olabilen hisse senedi, doviz, emtia, endeks, vb. olabilir. Gergek bir tiirev
ara¢c olarak anilmasa da varliginin temelinde baska bir tiirev aragtan tiiretildigi

bilinmektedir.

1.2.5.1. Varant Tiirleri

Varantlar bazi kriterler kapsaminda degerlendirilerek kendi aralarinda tiirlere
ayrilir. Bu kriterler; bir dayanak varlik ve gdstergesi olmasi, kullanicisina sagladigi
haklar, varantlarin kullanim esnekligi, kullanicinin yatirdigi anaparasini korumasini
saglamasi veya saglamamasina gore varantlar olarak siniflandirilmaktadir. Varant tiirleri
bir¢cok isimle anilmaktadir: Alim varantlari, satim varantlari, bono varantlari, endeks

varantlar, emtia varantlari, Avrupa tipi varantlar, doviz varantlari, Amerikan tipi

67 Asli Ozkan, “Sermaye Piyasamizda Yeni Bir Enstriiman: Varant”, Sermaye Piyasasinda Giindem, S.
67, (2008), s. 21.
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varantlar ve egzotik varantlar olarak anilirlar.®® Bunlardan birkacini kisaca agiklayacak

olursak:®®

. Alim Varantlari: Kullanicisina alim hakki veren dayanak varliklaridir.

. Satim Varantlari: Kullanicisina satim hakk: veren dayanak varliklaridir.

. Avrupa Tipi Varant; Kullanicisina vade bitim tarihinde kadar alma ya da
satma hakki1 taniyan dayanak varliklardir.

o Amerikan Tipi Varant: Kullanicisina vade sonuna kadar ya da vade sonu
gelmeden herhangi bir tarihte alma ya da satma hakki taniyan dayanak
varliklardir.

Varantlar uluslararasi arenada alimi ve satimi agisindan ve kullanicilarin varant

ihraglarina gore ikiye ayrilirlar. Bunlar finansal bir kurulus tarafindan ihrag edilenler
finansal ara¢ varantlar1 ve sirketler tarafindan ihrac¢ edilenler sirket varantlar1 adini

almaktadir. Bu iki ihra¢ varantinin farklarina bakacak olursak;

Tablo 1.3. Sirket Varantlar ve Finansal Varantlarin Karsilastirilmasi

Sirket Varantlar: Finansal Varantlar

Sirketin hisse senetleri, sirket tarafindan Banka ya da bir araci kurum gibi davranan finansal

dayanak varlik olarak ihrag edilir. bir kurulus tarafindan ihrag edilir.

Dayanak varlik, yalniz varant ihrag edebilen Dayanak varligin hisse senedi, doviz, endeks, emtia

sirkete ait hisse senetleri olabilir. v.b. gibi bir¢ok ¢esidi vardir.

[fa zamam geldiginde sirket tarafindan yeni Ifa zaman1 geldiginde yeni hisse senetleri ihrac1

hisse senetleri ihraci yapilabilir. yapilamaz.

Sadece alim hakkini tantyan varant olarak Alim ve satim hakki verebilecek sekilde ihrag

ihrag edilmektedir. edilmektedir.

Genelde daha uzun vadeli olmaktadir. Genelde vade iki yila kadar uzamaktadir.

Genellikle tek ifa fiyati1 olmaktadir. Dayanak varligin alim ya da satim fiyati, ihragtaki
olusan sartlara bagli olarak ¢esitlilik gostermektedir.

Likidite simirlidir. Likittir.

Borsada kote olmaktadir. Borsaya kote olmaktadir.

Fiyatlandirmalar arz veya talebe gore Fiyatlandirmalar piyasa degerine gore yapilmaktadir.

yapilmaktadir.

Kaynak: Asli Ozkan, “a.g.m.”, ss. 22.

8  Aysegiil Kurt, Ferhan Kiiciikkayalar, “Aract Kurulus Varantlar1 ve Ilgili Diizenlemeler”, Sermaye
Piyasast Kurulu Dergisi, S. 2 (2010), s. 4.

Zeynep Emre, “Alternatif Bir Yatirrm Araci: Warrantlar”, Sermaye Piyasasinda Giindem, S. 46,
(2006), s. 16-17.
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Bu iki varantta yurtdisi ihrag varantlar1 olarak ge¢cmektedir ve uluslararasi alanda

ikisi de yaygin olarak kullanilmaktadir.

1.2.5.2. Varantlarin Avantajlar: ve Dezavantajlart
Biitiin tiirev finansal araglarda oldugu gibi varantlarin da yatirimcisi tarafindan

avantajlar1 ve dezavantajlar1 bulunmaktadir.’®
Avantajlari;

o Varant islemler yatirimcilarina kaldirag etkisi, zarardan korunma ve nakit

aktarimi saglamaktadir,

o Kaldirag  etkisi ile smirsiz  kazang saglayabilir ve  zararini
sinirlayabilmektedir,
o Islem yapilan dayanak varlig1 yiiksek piyasada varant yaparak satin almak,

diisen piyasada satmak yatirimcinin kazang elde etmesini saglar,
o Varantlar kendi aralarinda likidite oranlar1 daha likit olma durumuna gore
ayrilmaktadir. Bu durum piyasa yapicilari olma olasiligi saglar.

Dezavantajlari;

o Omiirleri stmirhidir ve varantlarm vade giinleri belirlidir,

° Varant alim islemlerde kaldira¢ etkisi oldugu icin kazanabilecekleri dlgiide
kaybetme ihtimalleri de yiiksektir,

. Varatlarin fiyatin1 gesitli degiskenler etkileyebilir ve dayanak varligin fiyat
degisiklikleri etkileyebilir,

. Varatlarin ihra¢ ylikiimlilikleri diger tlirev araglar gibi takas kurumu
tarafindan garanti edilmez.

1.2.5.3. Varant Opsiyon Karsilastirmasi

Varant tiirev araclarin opsiyon tiirev araglar ile aralarinda benzerlikleri oldugu

gibi farklar1 da bulunmaktadir.”

0 Ash Ozkan, “a.g.m.”, s. 23—24; Zeynep Emre, “Alternatif Bir Yatirim Araci: Warrantlar”, Sermaye
Piyasasinda Giindem, S. 46 (2006), s. 18.

"t Aysel Giindogdu, “Tiirkiye Sermaye Piyasasinda Yapilandirilmis Yeni Bir Finansal Uriin: Varantlar”,
Sosyal ve Beseri Bilimler Dergisi, C. 4, S. 1 (2012), s. 59; Aysegiil Kurt, Ferhan Kiiciikkayalar,
“a.gm.”, s. 2; Zeynep Emre, “a.gm.”, s. 17.
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Benzerlikleri;

. Ikisi de tiirev aragtir ve iki tiirev aragta kullanilan dayanak varlik iizerinden
fiyat degisimleri sayesinde kar saglamay1 amaglamaktadir,

o Iki tiirev aracta belirli bir miktar varlig1, belirlenen zaman iginde ve 6nceden
belirlenmis fiyattan alma ve satma hakki verir.

o Iki tiirev aracinda fiyatlama esaslar1 ve fiyatlama faktorleri ayn1 uygulama
kapsamindadir.

Farkhhklar;

o Opsiyonlar bir sozlesme hikkmiindedir varantlar ise menkul kiymet
hiikmiinde bir tiirev aragtir,

o Opsiyonda borsalar tarafindan ¢ikarilarak iki taraf arasinda sozlesme
diizenlenir. Varantlar bankalar tarafindan ve araci kurumlar tarafindan ihrag
edilir ve satan taraf degismezken alici taraf degisir. Varant sdzlesme hiikmii
tasimadigindan teminat yatirma zorunlulugu tasimaz,

. Opsiyon vadeli islem esas1 kapsaminda islem goriitken varant spot (nakit)
esas1 kapsaminda ile islem goriir,

. Opsiyonlarda satis yapan taraf opsiyonun diizenleyicisidir. Varantlarin tek
bir ihraggisi tek bir varantin muhatabi ve kullanicisidir.

. Opsiyonlarda teminat giinii gelene kadar beklenirken, varant tlirev araglarin
tim sorumlulugu ihragcidadir. Varant alim satimi yapan yatirimer bir
sorumluluk tasimaz.

Temel olarak varantlar opsiyon tiirev finansal araglardan tiiretilmis bir tiirev arag

olsa da kullanim agisindan yatirimcisina birgok farkliliklar sunar.

1.3. TUREV FINANSAL ARACLARIN KULLANIM AMACLARI

Her gegen giin hizla degisim gosteren finansal piyasalar karsilastiklart riskleri
yonetme gereksinimi duymuslardir. Riskleri yonetmek i¢in ise tiirev finansal araclar
ortaya cikmistir. Tiirev finansal araglarin ortaya g¢ikma sebebi iiretici ve tiiketici
isletmeler, sigorta sirketleri, yatirimcilar, bankalar, finansal kuruluslar, gibi parayla
islem yapan ve kazang saglamay1 hedefleyen taraflarin kullandiklar tiirev araglarin olasi

finansal degisimlerine karsi kendilerini korumaktir ve aymi zamanda kazang
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saglamaktir. Bu finansal araglar riskten korunma, spekiilasyon ve arbitraj yapilarak

kullanicilar tarafindan isleme tabi tutulmaktadir.

1.3.1. Riskten Korunma Amaci

Riskten korunma amaci ile kullanilan tiirev finansal araglar mal veya finansal
kiymetler araciligi ile kullanilmaktadir. Kullanicilarin en biiyiik riskleri gelecekteki fiyat
degisiklikleridir. Kendilerini bu degisimden korumayi hedefleyen kullanicilar tiirev
finansal triinleri kullanarak gergeklestirebilirler. Hedging'in asil amact kar elde etmek

degil, riski yok ederek zarari transfer etmektir.

Riskten korunma (hedging) yatirnmcinin sahip oldugu varligin degerinin fiyat
degisimlerine kars1 korumak i¢in kullanilan bir tiirev finansal arag ile olas1 zarar1 yok
etmesi, beklenen kar1 elde etmesidir.”? Risk finansal anlamda finansal varliklarin veya
finansal borglarin tahmin edilemeyen degiskenlikleri ile 1ilgili olarak ortaya
cikmaktadir.”® Isletmeler ve yatirimeilar tarafindan finansal riskler korunma, hedging

islemleri kapsaminda yapilanlar;™

o Bir varligin degerinin korunmasi amaci ile gergeklesen hedge islemleri,
o Kullanicist tarafindan gelecekte varligin fiyatlarinin artigini 6nlemek amaci

ile yapilan hedge islemi,

. Bir varligin getirisinin gelecek donemlerde azalisini 6nlemek amaci ile
yapilan hedge islemi,

. Kullanicis1 tarafindan doviz islemlerinde kur riskinden korunmak igin
yapilan hedge islemi,

o Degisken faizli ihra¢ edilen tahvilin varlifinda faiz yiikselmesi ile
bor¢lanma yiikii artacaktir, bu yiikii azaltmak amaci ile futures kontrati
satarak yapilan hedge islemi,

o Degisken faizli varlik sabit faizli kaynak ile finanse ediliyor ise olast bir
durumda faizlerin diismesi ile olusan zarar1 6nlemek i¢in futures kontrati

alinarak yapilan hedge islemi,

2. Nurgiil R. Chambers, Tiirev Piyasalar, 4. b., Istanbul: Beta Basim Yayim, 2009, s. 153.

8 Halil Seyidoglu, Uluslararas: Finans, 4. b., Istanbul: Glizem Can Yayinlar1, 2003, s. 245.

™ Nejat Tenker, “IAS 32’nin Tiirkiye’ye Uygulama Kosullar1”, Muhasebe Bilim Diinyast Dergisi, C. 1,
S. 4 (1999), s. 59-60; Anthony Saunders, Marcia Millon Cornett, Financial Institutions Management,
7.b., Ingiltere: McGraw-Hill, 2011, s. 720-21-54.
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o Sabit faizli varlik degisken faizli kaynak ile finanse ediliyor ise olasi bir
durumda faizlerin yiikselmesi artan kaynak fiyatlarin1 indirmek amaci ile
yapilan hedge islemi.

Finansal piyasada bu oOrneklere ek olarak bir¢ok oOrnek sayabiliriz. Tiirev finansal

araclarin kullanimi yayginlastik¢a hedging isleminin kullanim1 da yayginlasacaktir.

1.3.2. Spekiilasyon Amaci

Fiyatlarin ileride olusabilecegi seviyeye gore kar elde etme amaciyla bir pozisyon
alma islemine spekiilasyon denir. Piyasalarda bu islemi gerceklestirenler ise
spekiilatorlerdir. Finansal araglari kullanan piyasalarin fonksiyonlarindan biri riskin
transfer edilmesi yani fiyat riskinden korunmaktir. Olusan bu fiyat riskinden korunmak
isteyen yatirimcilar riski iislenmek istemezler ve spekiilatorlere devrederek fiyat
hareketlerinden kar saglamayr amaglarlar.” Spekiilatorlerin beklentileri fiyat riskine
kars1 belirli 6ngoriileri ile piyasaya girerek kar saglamayr amaglamaktadirlar. Bu islemi
gerceklestirirken spekiilatorler beklentileri dogrultusunda gerceklesen hareket sonucu
kar, beklentileri disinda gergeklesen hareketler sonucu ise zarar ile karsi karsiya kalirlar.
Zararla kars1 karstya kalmamak i¢in fiyat riskini yok ederek, finansal ara¢ kullanicilarini

olusabilecek zararlardan korumaktir.”®

Bu kapsamda, spekiilatorler islemlerde
dengesizlige neden olduklar1 kadar, islem derinligi ve islem akiskanligini hizlandirarak

artirdiklar i¢in piyasa olusumunda denge saglamis olurlar.

1.3.3. Arbitraj

Arbitraj ayn1 anda iki veya bir¢ok alim satim islemi yaparak risksiz bir sekilde kar
elde etmeyi saglamayi amaglayan bir islemdir. Mal, hisse senedi, doviz, menkul deger
gibi ekonomik araglardan kazang elde etmek igin farkli tiirev piyasalardaki fiyat
degisimlerinden yararlanarak ayni anda yapilan alim satim islemleridir. Ekonomik
Araglar fiyat diisik olan tirev finansal piyasadan alinir ve fiyat yiiksek olan tiirev
finansal piyasada satilir ve boylece tiirev araglarla bu islemi yapan arbitrajcilar risksiz
kar elde etmis olurlar. Arbitrajcilar ise tiirev piyasalarda kullanilan araglar arasindaki

gecici fiyat farklarindan yaralanarak kar saglamaya caligirlar.

> Colin Andre Carter, Futures and Options Markets, 1. b., New Jersey: Pearson Education Prentice
Hall, 2003, s. 6.

6 Yakup Engincan, Endekse Dayali Vadeli Islem Sézlesmeleri Portfdy Yénetiminde Kullanimi ve
Tiirkiye 'de Uygulanabilirligi, 1. b., Ankara: SPK Yayinlari, 1996, s. 28.
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Farkli fiyat kovalayarak risk almadan kazang saglamay1 hedefleyen ¢ok sayida
arbitrajeinin  bulunmasi, dolayisiyla fiyatlarin birbirine daha c¢ok yaklasmasina ve
piyasalarin senkronize bir duruma gelmesine yol agmaktadir. Boylece farkli piyasalar
birbiri ile baglanmaktadir ve sonu¢ olarak tiimiiniin tek bir piyasaya doniismesi
kolaylasir.”” Bu yiizden arbitraj yapan yatirimeilar diinya genelinde islem yaptiklari igin
herkes bu faydadan yararlanmaktadir. Ornegin, X’in hisse degerinin Istanbul’da 100
TL, Berlin’de ise 120 Euro islem gordiigli varsayildigimizda, tiirev finansal piyasada 1
TL, 1 Euro’dur. Berlin’de ikamet eden bir sahis Tiirkiye Borsasinda X hisselerini 100
TL satin almistir. Bunlari esanli olarak Berlin Borsasi’nda 120 Euro karsiliginda
satmigtir. Bu durumda s6z konusu sahsin 20 TL risksiz bir kazang elde etmesi arbitraja
bir 6rnek olusturmaktadir.”® Farkli fiyat olusumlarini izleyerek risksiz kar saglamay1
amaglayan arbitrajcilar piyasalar arasinda denge kurarlar, boylece malin fiyati biitiin

piyasalarda ayn1 kalmaya devam eder.

1.4. TUREV FINANSAL ARACLARIN TASIDIGI RISKLER

Risk kavrami para, emtia veya finansal bir aracla yatirim yapan yatirimci igin
gecerli bir kavramdir. Bliylik veya kiiciik sirketler fark etmeksizin biitiin finansal
kurumlar bu kavramla kars1 karsiya gelmektedir. Ayrica finansal islemleri
gerceklestirirken ayni1 zamanda riski de yonetmektedirler. Tiirev finansal araglar1 farkl
sebeplerle (kar saglama amaciyla, ana sermaye olarak, doviz islemleri, gibi) kullanan

yatirimcilar, riskten korunmak i¢in kullandiklari bilinmektedir.

Tiirev finansal araglarin uluslararasi para fonu tanimina gore; belirli bir finansal
enstriimanin, gdstergenin veya emtia ile baglantili ve finansal piyasalarda belirli bazi
finansal riskleri tasiyan, ticareti miimkiin olan finansal araglar olarak tanimlamistir.
Finansal araglar karmasik ve analiz edilmesi zordur. Giivenilemeyen tiirev tirlinler
genelde finansal sistem igin ciddi bir risk olusturmaktadir.”® Uluslararasi1 para fonunda
oldugu gibi biitlin tanimlarda tiirev finansal araglarin risk tasiyan, karmasik ve

giivenilemeyen bir bilinmezligi bulundugu varsayimi yer almaktadir.

" Yiicel Ayrigay, “Tiirev Piyasalarin Gelismekte Olan Piyasalara Olas1 Etkileri”, Kocaeli Universitesi

Sosyal Bilimler Enstitiisti Dergisi, C. 5, S. 1 (2003), s. 9.
8 Keith Cuthbertson, Dirk Nitzsche, Financial Engineering Derivatives and Risk Management, 1. b.,
United Kingtom: John Wilwy&Sons Inc, 2001, s. 21.
Chia-Lin Chang, Michael McAleer, “Econometric Analysis Of Financial Derivatives: An Overview”,
Journal of Econometrics, S. 187 (2015), s. 403-04.
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Gliniimiizde Onceki yillara gore piyasalar daha degisken bir yapidadir. Bu
isletmelerin kendi disinda baska nedenlerden kaynaklanan olumsuz sonuglarin
kontrolleri dis1 gelismeleri sonucu meydana gelmektedir. Gegmise bakis gliniimiizde
olusan bu riskleri 6l¢gmek ve tahmin etmek daha kontrol altina alinabilir hale gelmistir.
Isletme riskleri tanir ve siiflandirir ve her risk tiiriine gore kendine korunma ydntemleri

belirler.

14.1. Risk Cesitleri
Risk gelecek bir zamanda olusmaktadir. Yatirimeilarin sermaye kullanimlarindan
kaynaklanan finansal riskleri bulunmaktadir. Bu riskleri yonetmek, yok etmek ya da

kontrol altinda tutabilmek yatirimeinin 6ncelikli amacidir.

Riskleri kontrol altina alabilmek i¢in iki baglik altinda adlandirmak gerekir ise
sistematik risk ve sistematik olmayan risk adi altinda toplanabilir.?® Sistematik riskler
onlenemeyen ve ongoriillemeyen riskler arasina girmektedir. Ama sistematik olmayan
riskler 6ngoriilen ve 6nlenebilen hatta minimum seviyelere kadar indirilebilen risklerdir.
Finansal riskler sistematik olmayan risklerin arasinda yer almaktadir.8! Tiirev finansal
ara¢ kullanicilar riskten korunmak amaci ile kullandiklar1 finansal araca gore olusan
riskleri yok etmeyi hedeflerler. Temelde olusan riskler kredi riski, likidite riski, piyasa

riski, diizenleme riski gibi kullanim sekline bagli olarak degisim gdstermektedir.

1.4.1.1. Kredi Riski

Kredi riski bir kurum veya banka ile yapilan s6zlesme geregi s6zlesmeye tarihine
uymayarak kurum veya bankay1 zor durumda birakma ihtimalini igerir. Borg alan tarafin
geri 6dememe riski denilebilir. Bankalar, finansal kurumlar, firmalar ve devleti de igine

alan kredi saglayicilarin karsilasabilecegi bir risk tiirtidiir.

Bankalar kredi saglayicilarinin basinda geldigi i¢in kendileri belirli kredi limitleri
koymaktadir. Bankalarda kredi vermek i¢in karar1 alan kisi ve bu siireci takip eden karar
alma merciginin olusturdugu risk unsurlar1 klasik yontemlerle yiiriitiilmektedir. Burada

karar vericilerin dikkat ettigi riskten kaynaklanan kaybedilecek miktar ve riskin

8 Kamil Ercan, Unsal Ban, Degere Dayali Isletme Finans: Finansal Yonetim, 5. b., Ankara: Gazi

Kitapevi, 2009, s. 178.

81 Abdulkadir Kaya, Bener Giingér, M. Suphi Ozgomak, “Politik Risk Yatirimcinin Dikkate Almast
Gereken Bir Risk Midir? Borsa Istanbul Ornegi, 23-26 Ekim Mugla 17. Finans Sempozyumu, 2013, s.
24,
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kalitesini olusturan kredinin k&tii ¢ikma ihtimali 6nem arz etmektedir.8? Kredi riskini
tasiyan varliklar piyasa hareketlerine gore degistigi icin tlirev finansal iirlinler elde
tutulduklar1 siire boyunca hep bir risk i¢inde bulunurlar. Piyasa riski ve doviz riski

olarak iki gruba ayrilmaktadir.

1.4.1.1.1. Piyasa Riski

Finansal bir varligin gelecekte meydana gelen fiyat degismelerden dolay1 varligin
finansal degerinde olusan azalmaya fiyat riski diyebilir. Tiirev finansal piyasalarda ani
fiyat degisimlerinden olusan risklerden korunmay1 amaclayan yatirimcilar ve bu riskleri
iistlenmis olan spekiilatdrler arasinda aract rolii oynarlar. Boylece iilkenin finans
piyasasinin gelisimine veya lilkedeki sermaye piyasasinin gelisimini tamamlamasina

katki saglanus olurlar.®

1.4.1.1.2. Doviz Riski

Doviz riski, yatirim yapilan para biriminin farkli bir para birimi karsisinda
zamanla degerinde degisim gerceklesme olasiligidir. Doviz fiyatlarinda olusabilecek ani
degisimler meydana gelen risk seklidir. Doviz kurlarinda olusan hareketler borglar ve
alacaklar gibi bazi kalemlerde degisimlere yol agmaktadir. Doviz riski bu ylizden kendi
icinde islem riskini ve muhasebe riskini de igermektedir. Doviz riskinin ortaya ¢ikmasi
ulusal paranin yabanci paralar karsisinda deger kaybetmesi durumunda ortaya ¢ikar.

Boylece iilkede doviz yatirimi yapan yatirimcilar bu riskle karsi karsiya kalmis olurlar.

1.4.1.2. Faiz Riski

Faiz riskini soyle tanimlayabiliriz, faiz oranlari {izerinde meydana gelebilecek
degisimlere bagl olarak tiirev finansal araglarin degerinde olusan asagi hareketlilik
olarak adlandirilabilir. Faiz elde edilen yatirnmlar veya yatirnmlardan elde edilen
kazanglarin faiz hareketlerindeki degisimlerden olumsuz olarak etkilenme riski de
denilebilir.8* Boyle bir durumda finansal ara¢ kullamicilari finansal pozisyonunu

degistirerek bu olasi riskten sakinabilir.

8 Emre Alkin, Tugrul Savas, Vedat Akman, Bankalarda Risk Yonetimine Girig, 1. b., Istanbul: Cetin
Matbaacilik, 2001, s. 111.

Cetin Ali Donmez, Mustafa K. Yilmaz, “Tiirev Piyasalar Finans Sektoriindeki Dengenin Korunmasi
Agisindan Bir Tehdit Olusturabilir mi?”, IMKB Dergisi, C. 3, S. 11, (1999), s. 52.

Engin Kurun, Faiz Riski Yonetimi ve Tiirkive Uygulamasi, 1. b., Ankara: Sermaye Piyasast Kurulu
Yayinlart, 2005.
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1.4.1.3. Likidite Riski

Likidite riski finansal piyasalarin genigligi ve derinligine baglidir. Tiirev finansal
araglarin likid olmasi, o aracin hizli bir sekilde paraya doniisme bi¢imidir. Finansal arag
kullanan kullanicilar bazi olumsuzluklar sebebi ile nakit giris ¢ikiglarinin
zamanlamasini ayarlayamazlar ve ellerindeki finansal araclarin likiditeye doniisimiinii
kisa siirede saglayamazlar dolayisiyla islemi yerine getirememesi riski olarak da
adlandirabiliriz. Nakit giris ve ¢ikislarinin dengeli olmamasi kullaniciyr olumsuz yonde
etkileyecektir ve baz1 yiikiimliiliikler yiikleyecektir.®> Bundan dolay: belirli bir zaman

icerisinde nakit temin edemeyerek belirli bir maliyete katlanmak zorunda kalacaklardir.

1.4.1.4. Diizenleme Riski

Diizenleme Riski, finansal araclarin kullanildig1 borsalar tarafindan diizenlenen
standart kosullara uymayan sozlesmelerin acik ifadeleri yansitmamasi sebebiyle ve
hukuken gegerlilik tasimadigi icin dogmaktadir. Bagka bir nedeni sézlesmenin mevzuat
hiikiimleri kapsamina ters diismesi ya da sdzlesme sahibi taraflarinin  hukuki
ehliyetlerinin olmamasi nedeni ile de dogabilir. Bu tanimlardan yola ¢ikarak bir tanim
yapacak olursak kisaca, s6zlesmeyi diizenleyenlerin veya yetkili herhangi bir kurumun
aldigr kararlar nedeniyle tiirev finansal ara¢ sozlesmesinin tamamen veya kismen

uygulanamamasi sebebiyle mali kayba neden olma riskidir.

1.4.2. Riskten Korunma islemleri

Riskten korunma, ileride gerceklesebilecek olumsuz durumun etkisini yok etmek
icin yapilan islemleri tanimlamaktadir. Finansal bir varligin gelecek donemlerinde
olumsuz gelismelerden ve degisikliklerden korunmak hedeflenmektedir. Olusabilecek
riskleri azaltmak hatta minimuma indirerek ortadan kaldirmak yatirimcilarin en 6nemli
oncelikleri arasindadir. Yatirnmcilar tiirev araclar ile islem yaparken tiirev finansal
sozlesmeler kullanirlar ve bu sdzlesmeleri riskten korunmayi amaglarlar. Ornegin,
yatirimeilar futures piyasalarda islem yaparken organize olmamis piyasalarin fiyat
artisgindan korunmak amaci ile futures soézlesmede uzun pozisyon alarak alici

konumunda bulunurlar veya fiyatlarin diismesinden korumak i¢in ise kisa pozisyon

8 TFatih Kemal Ebiclioglu, Abdulkadir Kahraman, Swap Islemleri Isleyisi Ve Vergisel Boyutu, 1. b.,
Sirkiiler Rapor Kitaplari: TURMOB Yayinlari, 1999, s. 5; ibrahim Peker, Tiirev Uriinler, Riskleri,
Diizenlemeleri ve Kontrol Sistemleri (Ornek Olay: Baring Grubunun Cokiisii), Ankara: SPK Yeterlilik
Etiidi, 1997, s. 48.
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alarak satict konumunda bulunmaktadir.2® Ornek verecek olursak; finansal piyasalarda
islem goren varligin kisa pozisyon alarak tiirev iirlin kullanan yatirimci varligin degeri
diiser ise tiirev iirliniin getirdigi kar ile zararin1 karsilamaktadir. Finansal piyasada deger
kazanirsa tlirev {irtinden ettigi zararin1 kapatacakti ve kar saglayacaktir.

Tiirev finansal araglarin temel kullanim gayesi faiz oranlari ve doviz riskini
yonetebilmektir. Tiirev finansal ara¢ kullanicilar fiyat, faiz ve kurlarda gelecekte olusan
beklenilmeyen degisimlerden korunma saglarken, ayn1 zamanda bu degisimleri tahmin
ederek ve Ongoriilerde bulunarak artis veya azalislardan kar elde etme ve kazang
saglama firsati verir. 8 Riskten korunma amaci ile yapilan bu islemler riski

yonetebilmek ve kontrol altinda tutabilmek igindir.

1.4.2.1. Kur Riskinden Korunma

Yatirimcisi tarafindan kullanilan tiirev finansal araglar déviz kuru riskine karsi her
zaman biiylik bir tehlike tasimaktadir. Genellikle konvertible paralar iizerinden yapilan
bu doviz islemlerinin kullanim sekilleri farkli {ilkelerde farkli birimlerde olusan para
degerleri arasinda islem yaparken zarar etmeden islem yapabilmek hatta kar saglanmasi
hedeflenmektedir. Kur riski, doviz kuruna bagli olan varliga yapilan yatirnm sonucu
doviz kurlarinda olusabilecek dalgalanmalar sebebi ile zarar edebilme olasiligidir.
Doévizi kullanicist elinde dévizi uzun bir siire bulundursa veya kisa bir siire bulundursa
dahi kur riskinden s6z edile bilir.8 Kur riski biitiin tiirev araglar i¢in gecerlidir.

Tirev ara¢ olarak forward doviz sozlesmesi kullanilarak kur riskinden
kagmilabilir. Ornegin, yurtici ve yurtdist mal alip satan isletme ihtiyaci oldugu déviz
cinsinden nakit akis1 kadar miktari, vade ve tutart ayni1 olma kosulu ile bugiinden belirli
bir kur lizerinden forward doviz s6zlesmesi seklinde satabilir. Diizenlen bu sozlesme ile
kullanici eline gegecek para gliniine kadar anlagsma yapabilir ve bu zamana kadar déviz

kredisini kullanmis ise kullandig1 krediyi anlastigt kur iizerinden aldigr dovizi

8 {smail Ufuk Misirlioglu, “a.g.m.”, s. 74; Hafize Meder Cakir, Birsel Sabuncu, “Riskten Korunma

Amagli Tirev Araglarin Tirkiye Muhasebe Standartlart Kapsaminda Muhasebelestirilmesi”,

Pamukkale Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, S. 25 (2016), s. 122; Yiicel Ayricay,

“a.gm.”, s. 5.

Riza Asikoglu, Cantiirk Kayahan, “Global Finansal Sistem Etkilesimiyle Tiirkiye’nin Tiirev Finansal

Gériiniimii”, Afyon Kocatepe Universitesi 1.IB.F. Dergisi, C. 10, S. 2 (2008), s. 157; Oral Erdogan,

Murad Kayacan, “Finansal Tiirevlere Ne Zaman Baslanmali? Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi

Ornegi”, IMKB Dergisi, C. 2, S. 5 (1998), s. 32.

8 Leyla Cabuk, Gelismekte Olan Ulkelerin Finansal Risk Yonetiminde Tiirev Uriinlerin Kullanimu:
Tiirkive Ornegi, (Yaymlanmanis Yiiksek Lisans Tezi), Istanbul: Hali¢ Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii, 2014, s. 118-19-20; Zeynep Yilmaztiirk Karakus, “a.g.m.”, s. 16-17.
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Odeyebilir. Yapilan forward doviz sozlesmesi ile gelecekte olusan kur risklerine karsi
kendini korumaktadir.

Tirev arag olarak futures doviz sozlesmesi, future piyasalarda doviz kuru
riskinden hem korunmak hem de riski yonetmek i¢in organize olmamis piyasalarda
olusan pozisyonlara karst ayni dlclide organize olan piyasalarda pozisyon almasi ile
riskten korunma sagladigi anlamina gelmektedir. Ornegin, bir isletme bilangosunun
dengelemek icin pasifte yer alan doviz yiikiimliiliikkleri doviz alacaklarindan fazla ise,
doviz kuru riskinden korunmak amaci ile faiz oranina dayali futures doviz
sOzlesmesinde kisa pozisyon alir.

Tiirev arag¢ olarak para swapi sozlesmeleri, isletmelerde baska iilke parasi ile
meydana gelmis bor¢ ya da alacaklari tersi yoniinde bir nakit akisi ile kur riskinden
korumak igin yapilir. Ihracat ve ithalat yapan isletmeler yurt dis1 piyasalardan
bor¢laniyorlarsa ileri tarihlerde 6deyecegi doviz i¢in para doviz swap1 yapabilirler.

Tiirev ara¢ olarak opsiyon sozlesmeleri, tiirev araglar icinde en esnek korunma
aracidir. Opsiyon sozlesmelerinde belirlenmis bir pirim 6demesi karsihiginda alicinin
olumsuz bir durumda sézlesmeden vazge¢me hakki bulunmaktadir. Piyasada fiyatlar
opsiyon soOzlesmesi alicisi aleyhine olusmussa fiyat garantisi saglar, alicisi lehine

olugmussa bu gelisme sonucu saglayacagi spekiilatif kar olanaklar1 agik olmaktadir.

1.4.2.2. Faiz Riskinden Korunma

Tirev finansal araclar faiz getirisi ile is yapan isletme ve yatirimcilar igin bir
riskten korunma kalkani olarak kullanilir. Riskten korunmak igin tiirev finansal arag
kullanan isletmeler ve yatirimcilar faiz oranlarinda beklenmeyen degisiklikler sebebiyle

derinden etkilenebilirler.

Faiz riskinden korunmak icin yapilan faiz forward sozlesmeleri: Faiz
riskinden korunmak i¢in taraflarin diizenledigi belirli bir anaparanin, belirlenmis bir faiz
oranindan, sdzlesmede belirlenen tarihe kadar bor¢ alinmasi ya da borg¢ verilmesi amaci
ile diizenlenir. Bu sozlesme degisken faizleri belirli bir tarihe kadar sabitler ve alici
degisen faiz yiikselmesinden kendini korurken satic1 faiz diismesi ihtimaline kars1 kar
elde etmeyi hedefler. Bankalar faiz forward sozlesmelerini kredi miisterileri igin

genelde ¢cok uygulamaktadir.
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Faiz riskinden korunmak icin yapilan faiz futures sézlesmeleri: ileride
olusabilecek mali riskten korunmak i¢in para piyasalarinda mevduat hesabinda ya da
faiz getiren mali unsurlar iizerinden ileri bir tarihte ve belirli bir miktarda para
iizerinden diizenlenmektedir. Islem hacmi bakimindan ilk sirada yer alarak genelde kisa

vadeli diizenlenmektedir.

Faiz riskinden korunmak icin yapilan faiz swap sozlesmeleri: Genelde
degisken faizleri sabit faiz oranina doniistiirerek risklerden korunmayi amaglar.
Uluslararas1 alanda diger swap soOzlesmelerine oranla daha fazla kullanilir. Ayni

zamanda faiz swap s6zlesmeleri bor¢lanma maliyetini de diistirmektedir.

Faiz riskinden korunmak icin yapilan faiz opsiyon sozlesmeleri: Faiz
oranlarinin gelecekte yiikselecegi diisiincesi ayni zamanda dolarin fiyatinin diisecegi
anlamma gelir. Bu sebeple dolar satim opsiyonu yapan yatirimci ya da tam tersi bir
durumda faiz oranlarinin diisecegini ve dolar fiyatinin artacagini tahmin ederek alim

opsiyonu yapan yatirimci riskten korunarak kazang saglamay1 hedeflemektedir.

1.5. TUREV FINANSAL ARACLARIN TARIHCESI

Ulkelerin finansal ara¢ kullammmin yetersiz oldugu, yeni araglara ihtiyag
duyuldugu bir zamanda ortaya ¢ikarak tiirev finansal araglar, finansal piyasalarda islem
yapan yatirimciyt risklere karsi koruyan bir iiriin olarak kullanilmistir. Tiirev finansal
arac sOzlesmeleri ve islem gordiigii organize veya organize olmayan piyasalar oldukca
eski bir tarihe sahiptir. Finansal piyasalar her gecen giin daha riskli bir hale gelmistir.
Bu sebeple kullanilan tiirev araglarin zamanla farkli kullanim sekilleri gelistirilmistir.
Genelde en énemli yatirim varliklari kullanilmaktadir. Insanoglunun ticaretle ugrasmasi

cok eskilere dayandig gibi tiirev finansal araglarda eski bir finansal kullanim trtiniidiir.

1.5.1. Diinyada Tiirev Piyasalarin Gelisim Siireci

Tiirev {irlinlere yonelik tarihte yapildigi diisiiniilen ilk islem, 17. ve 18. yy’da
Antik Mezopotomya imparatorlugu déneminde mal ticareti sirasinda forward ve futures
seklinde yapilan sdzlesmeler ile riski en aza indirmek istemislerdir. M.O. 5. yy’da
Anadolu’lu Bilge Tahles tarafindan zeytin rekoltesini 6lgmek icin yapilmistir.
Giiniimiize yaklastigimizda ise organize borsalar islem gérmeye baslamustir. Ik 1697

yilinda Japonya’da tiirev finansal araglarin islem gordiigii sozlesmeler toprak, piring,
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para gibi araglar iizerinden diizenlendigi goriilmektedir. Boylece ilk tiirev islem yapar
piyasa Japonya’da 1730 yilinda liman kenti olan Osaka’da “Dojima Piring Piyasas1”
kurulmustur. Daha ¢ok bu piyasada kisisel islemler seklinde ticaret yapilmaktaydi. 17.
ve 18. yilizyillarda pirince dayali future islemlere ait ilk bulgular Japonya’nin liman
kenti olan Osaka’da Yodoya Piring Piyasasinda “Piring Biletleri” adiyla anildig:
bilinmektedir.® Ayni zamanda diger iilkelerde finansal acidan hareketlenmeye
baslamistir. 1848 yilinda Chicago Ticaret Borsasi acilmis, 1972 yilinda vadeli islemler
tizerine kurulan New York Pamuk Borsast (NYCE-New York Cotton Exchange)
acilmistir. 1973 yilinda hisse senedi lizerine opsiyon sozlesmeleri CBOE’de agilarak
giiniimiize kadar gelmistir. Diinyada tiirev finansal araglarin gelisim asamalarini tek tek
inceleyerek bakacak olursak forward, futures, swap, opsiyon ve varant islemleri finansal

piyasalar i¢in de 6nemli bir yere sahip oldugu goriilmektedir.

Forward islemler orta ¢caga kadar uzanmaktadir. ilk ABD’nin Avrupa’dan aldig
mallar1 gemi ile tagimasi sirasinda daha mallar limana varmadan mallar iizerinde
yapilan anlagmalar sonucu ortaya ¢ikmistir. Devaminda ise Ozellikle tarim iiriinleri
tizerinde daha hasadi yapilmadan alim satim sozlesmeleri ile giiniimiize kadar

gelmistir.%

Futures islemleri, forward islemlerin organize olmus piyasalarda islem gérmeye
baslamasi ile ortaya cikmistir. Ilk olarak ABD 1848°de CME kurularak organize olmus
piyasa adi altinda tarim iriinleri {izerinden alim satimlar ile yapilmistir. Bretton Woods
sisteminin ¢Okiisii de futures sézlesmelerin 6nemini artirmistir. 1975 yilinda tahviller
tizerinden, 1982 yilindan sonrada hisse senetleri {izerinden futures sozlesmeler

diizenlenmeye devam etmistir.%

Swap islemler yasal olarak ilk defa 1923 yilinda Avusturalya Merkez Bankasi
tarafindan Ingiliz sterlini karsihginda ulusal paranin degisimi ile saglanmustir. 1970
yilinda Ingiltere’de ortaya ¢ikan paralel krediler veya karsi karsiya krediler iizerinden
islemler devam etmistir. 1981 yilinda diinya bankasi ve Uluslararas1 Is Makineleri

(IBM) arasinda para swap1 yapilmistir. 1987°de Uluslararas1 Swap Araclart Birligi’nin

8  Agikoglu ve Kayahan, a.g.m., s. 157; Apak ve Uyar, a.g.e., s. 9; Yal¢m Karatepe, “Tiirev Piyasalari
Futures-Opsiyon-Swap”, Ankara Universitesi Siyasi Bilgiler Fakiiltesi Yayini, 2000, s. 5.

% Lale Karabryik, Adem Anbar, a.g.e., s. 362-63.

%1 Lale Karabryik, Adem Anbar, a.g.e., s. 375.
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(ISDA) olusturulmas: ile swap islemler standart hale gelmis ve yasal belgeler

kullanilmaya baslamistir.%?

Opsiyonu ilk bilim adami Thales zeytin isletme atolyesinde, zeytin rekoltesi
tizerinden gergeklestirmistir. 17. yy’da Hollanda’da lale tohumlar1 iizerinden,
Ingiltere’de orta ¢agda tarim iiriinleri {izerinden islem gdrmiistiir. 1970 1i yillarda
ABD’de baglayan opsiyon iglemleri takas merkezinin olmamasi ve standart bir sézlesme
icermemesi nedeniyle yasaklanmistir. 1984 yilinda yeniden tarim iiriinleri {izerinden
opsiyon yapmaya izin verilmistir. 1973 yilinda ABD’de CBOE’nda hisse senetleri
kullanilarak satin alma opsiyon islemi yapilmaya baslanmistir. Satma opsiyonlar1 ise
1977 yilinda yapilmaya baslanmis ve endekse dayali opsiyon sozlesmeleri ise 1983

yilinda kullanilmistir.%

Varantlar, yakin bir zamanda kullanilmaya baslamis ve yapilandirilmis opsiyon
sozlesmeleri olarak anilmaktadir. Opsiyon sozlesmelerinin  menkul kiymete
dontistiiriilmiis halidir. Diger iilke borsalarinda kullanim1 ¢ok yakin bir ge¢cmise sahip
olmasa da tlilkemizde yeni yeni kullanilan bir tiirev aragtir. Finansal piyasalarin diinyada
yakin ge¢cmisine bakacak olursak, teknoloji alaninda son 30 yildan bugiine yapilan
yenilikler, kredi piyasalarinda, sermaye piyasalarinda ve yabanci kur iizerindeki
degisiklikler tiirev finansal piyasalarin degisimine ve gelisimine katkida bulunmustur.
1994 yilinda Metallgesellschaft enerji i¢in kullandig: tiirev araglar lizerinden 1,5 milyar
$’1 kaybetmistir. 1995 yilinda Baring’s Bank Nick Leeson adinda broker’in neden
oldugu 1,4 milyar $’1 kaybetmistir. 1998 LTCM (Long Time Capital Management)
hedge yaparak kullandigi fonu 3,5 milyar $ maliyetle giigliikle kurtarilmistir. 2001
yilinda ise asil depremler baslamig ABD’nin 7. biiyiik sirketi durumunda ve diinyanin
en 1yi enerji devi Enron kredi tlirevlerini kullanmak sebebiyle iflas ederek kapatilmistir.
Devaminda 2006 yilinda dogal gaz futures’larinda kayiplar sebebiyle Amaranth, 6
milyar $ zarara ugramistir. En son olarak da Ocak 2008 yilinda Societe Generale

yetkisiz futures islemleri nedeniyle 4,9 milyar $ kaybetmistir.”* Bu yasanan olaylar

92 Lale Karabiyik, Adem Anbar, a.g.e., s. 346-47.

9 Lale Karabiyik, Adem Anbar, a.g.e., s. 400-01.

9 Cantiirk Kayahan, “Finansal Tiirevler: Efsaneleri ve Algilama Hatalar”, Celal Bayar Universitesi
Yonetim ve Ekonomi Dergisi, C. 16, S. 1 (2009), s. 25; Osman Ulusoy, Mehmet Kaygusuzoglu,
“Finansal Tiirev Uriinlerin 2008 Kiiresel Finansal Krizine Etkileri”, e-Journal of New World Sciences
Academy, C. 6, S. 3 (2011), s. 350.
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diinyada tizerinde kullanilan tiirev araglarin kullaniminda taraflarin kazanglar1 oldugu
kadar neden oldugu kayiplarin ne kadar biiyiik krizlere yol agtigim1 gozler Oniine

sermektedir.

1.5.2. Tiirkiye’de Tiirev Piyasalarin Gelisim Siireci

Diinya standartlarina  baktigimizda  Tirkiye tirev  finansal araglar
kullanmaya ¢ok gec¢ baslamistir. Tiirev araglarin kullanildigir soézlesmeler ve vadeli
islemlerin yapildig1 borsalar Tiirkiye’de yakin tarihte faaliyete ge¢mistir. Faaliyete
gectigi giinden bugiine kadar hizli bir gelisim kat etmis ve her gecen giin kullanim

oranlar1 bir 6nceki yila gore artis gosterdigi gézlenmistir.

Tiirev piyasalarin Tiirkiye’ de gelisim gdsterme siireci yasal olarak 1 Mayis 1984
yilinda Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin (TCMB) izni ile forward islemler
lizerinden yapilmustir. Swap islemler ise 1985 yilinda yapilmaya baslamstir. ilk olarak
vadeye bagli doviz alim satimi1 28 Kasim 1995°de TCMB biinyesinde yer alan Piyasalar
Genel Midiirliigli tarafindan gerceklestirilmistir. 2001 krizi sonucu dalgali kura
gecilmis ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) doviz iizerinden vadeli
islemlerin ger¢eklesmesi igin ¢alismalara baslamis ve Vadeli islem ve Opsiyon Borsast
A.S. (VOBAS) 19 Ekim 2001°de agilmustir. Ilk Tiirk borsasi olan VOBAS IMKB
biinyesinde calisirken 4 Subat 2005 sonra Izmir’de Vadeli islemler Opsiyon Borsasi
(VIOB) olarak bagimsiz bir sekilde ¢alismaya baslamistir. Izmir’de kurulan ve faaliyete
baslayan VIOB 2013 yil1 itibariyle Istanbul’a tasinmis ve Borsa Istanbul’a bagli olarak
faaliyetlerini siirdiirmektedir. Islemlerin ¢ogu mal ve futures islemler {izerinden
yapilitken  bununla  birlikte  bu  islemler BIST30 endeksi iizerinden
gerceklestirilmektedir.

Tiirkiye’ de finansal piyasalarina baktigimizda genelde spekiilasyon amaci ile
yapilan islemler yer almaktadir. VIOB’da yapilan vadeli islem soézlesmeleri en ¢ok
kullanilandan en az kullanilana dogru siralayacak olursak; hisse senetlerine dayali
vadeli islem s6zlesmeleri, dovize dayali vadeli islem s6zlesmeleri, endekse dayali vadeli
islem sozlesmeleri ve faize dayali vadeli islem sozlesmeleri olarak siralaya biliriz.
Giderek iilkemizde tiirev finansal araglarin kullanimi artis gosterse de diinya ile

kiyaslanamayacak kadar kiiclik miktarlardadir.
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IKiNCi BOLUM
TUREV FINANSAL ARACLARIN MEVCUT MEVZUAT (MSUGT), TMS,

TFRS VE BOBIiFRS GORE DEGERLEMESI, SINIFLANDIRILMASI VE
MSUGT’YE GORE MUHASEBELESTIRLMESI

2. TUREV FINANSAL ARACLARIN MEVCUT MEVZUAT (MSUGT),
TMS, TFRS VE BOBiFRS GORE DEGERLEMESI VE
SINIFLANDIRILMASI

Finansal muhasebe, diinyada kiiresellesmenin de etkisiyle tek bir iilke anlayisiyla
hareket etmeye baslamistir. Finansal alanda etkileri ilk uluslararasi anlamda muhasebe
standartlarinin olusturulmasi ile baslamistir. Diinya ticaret sinirlarinin genislemesi biitiin
isletmelerin finansal raporlama verilerinin benzer muhasebe standartlar1 ¢ergevesinde
hazirlanmasi ihtiyacini dogurmustur. Bu nedenle muhasebe meslek orgiitleri 1973
yilinda [ASC’nin kurulmasina karar vermistir. Bu kurum 100 iizerinde meslek
kurulusunun dahil oldugu calisma sonucu 39 adet Uluslararasi Muhasebe Standardi
(UMS/IAS) yaymlamustir. Tiirkiye Muhasebe Uzmanlar1 Dernegi bu kurulusa 1974
yilinda ve Tiirkiye Serbest Muhasebeciler Mali Miisavirler ve Yeminli Mali Miisavirler
Odas1 Birligi (TURMOB) ise IASC’ye 1994 yilinda iiye olmuslardir. IASC 2000 yilina
kadar muhasebe standartlarini tanimlanmaya calisirken 2001 yilinda FASC uluslararasi
muhasebe standartlar1 kabul edilmis ve Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari
(IFRS) adi1 ile yaymlamistir.® IFRS’nin énemi ABD’de meydana gelen “Enron,
9

Worldcom, Xerox” gibi muhasebe skandallarinin tespit edilmesini saglamistir.

IFRS’nin diinya genelinde uygulanmasini destekleyen kuruluslar;®’

. Uluslararas1 Muhasebeciler Federasyonu
o Uluslararas1 Kiymetler Borsalar Birligi
o Avrupa Birligi Muhasebe ve Diizenleme Komitesi

o Avrupa Muhasebeciler Federasyonu

% Mikail Erol, Muhsin Arslan, “Uluslararasi Muhasebe ve Denetim Standartlarinin Gelismesi”,
Muhasebe ve Finans Tarihi Arastumalart Dergisi, S. 12 (2017), s. 69-70; Mustafa Aysan,
“Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 ve Kiiresel Uyum”, Muhasebe ve Finansman Dergisi,
S. 34 (2007), s. 53-54.

% Cemal Ibis, Serdar Ozkan, “Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari (UFRS) Genel Bakis”, Mali
Céziim, S. 74 (2006), s. 28-29.

97 Mikail Erol, Muhsin Arslan, “a.g.m.”, s. 74-75.
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. Birlesmis Milletler

. Amerikan Yeminli Miisavirleri Federasyonu
. Diinya Bakas1

o Uluslararasi Para Fonu

J Basel Komitesi

o Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitleri
Olarak adlandirmaktadir.

Tiirkiye’de ozellikle yaklasik son 20 yildir standartlara verilen dnem artmis ve
standartlar kapsaminda bircok yenilikler yapilmistir. 3 Ekim 2005 yilinda Avrupa
Birligi’'ne tam {iyelik amaci ile miizakerelere baslamasi Tiirkiye’nin uluslararasi
muhasebe standartlarini uygulamasi gerekliligi dogmustur. Avrupa Birligine {iye olan
devletler Ocak 2005°ten itibaren IFRS’n1 kullanma karar1 almistir. Bu nedenle biiyiik
capli Avrupa sirketi [IFRS n1 kullanmaya baglamigtir. TMSK, IFRS’n1 terciime ederek
2008 yili itibariyle Tiirk Finansal Raporlama Standartlar1 adi altinda uygulamaya
koymustur. Ilk asamada SPK’ya isletmelerin standartlar1 uygulamas igin, zorunlu olan

isletme ve kurumlar1 belirlemesi amaci ile yetki verilmistir.%

6102 sayihh Tiirk Ticaret Kanunu’nu (TTK) ile gelen yasalar, Tiirkiye nin
muhasebe alaninda ¢aligmalarini uluslararas: alana tagimasinda biiyiik katki saglamistir.
2 Kasim 2011°de yiiriirlige giren 660 sayili yeni Kanun Hiikmiinde Kararname ile
TMSK kapatilip yerine KGK kurulmus, AB’nin 8. Direktifine uyumlu olarak Tiirkiye
Muhasebe ve Denetim Standartlari’n1 (TMDS) olusturarak faaliyetleri denetlemek ve
kamu gozetimi yapmak amaci ile kurulmustur. TMS: Kavramsal Cerceve, TMS (41
tane), TFRS (15 tane), TMS Yorumlar1 ve TFRS Yorumlari olarak yasa ile uygulamaya
konulmustur.®® KGK’nin yayimladigi bu standartlarin uygulayicilari Kamu Yararini
llgilendiren Kurulug’lar (KAYIK) yani bu tanimi saglayan isletmelerdir. Bu isletmeler
kapsamina girmeyen isletmeler icin KGK Yerel Finansal Raporlama Cercevesinde
(YFRC) 13.11.2015 tarihinde yayinlanan ve 11.12.2015 tarihinde kadar kamuoyuna

sunularak cergeve ile ilgili yetkili kisilerin goriislerini almistir. Bu kapsama giren

% Mustafa Aysan, “a.g.m.”, s. 54.

9 Mikail Erol, Muhsin Arslan, “a.g.m.”, s. 68-69; Ozen Akcakanat, Serpil Senal, Burcu Aslantas Ates,
“Tirkiye Muhasebe Standartlari Caligmalarinin Igerik Analizi Bakimindan Degerlendirilmesi (2004-
2011)”, Uluslararas: Alanya Isletme Fakiiltesi Dergisi, C. 5, S. 3 (2013), s. 2.
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isletmeler KAYIK kapsamina girmeyen ama bagimsiz denetime tabi olan isletmeler igin
gelen standart olan BOBI FRS seti, 29.07.2017 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanmus
ve TFRS uygulama zorunlugu olmayan isletmeler 01.01.2018 tarihinden itibaren

uygulamaya baslayacaktir.1%

Tirkiye’de Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren bu standartlarin tiirev

finansal araclar ile ilgili olan ve bizim inceleyecegimiz standartlar;

. TMS-32 Finansal Araglar: Sunumu

. TMS -39 Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olcme
. TFRS-7 Finansal Araglar: Ac¢iklamalar

. TFRS-9 Finansal Varliklar

o Béliim 9 Finansal Araglar ve Ozkaynaklar Standardi

Olarak belirlenmistir.

2.1. TMS-32 FINANSAL ARACLAR: SUNUMU

IFRS kapsaminda diizenlenen UMS 32 Standardi 1995 yilinda hazirlanarak
yiriirlige konmustur. Tiirkge’ye terclimesi yapilan bu standart TMS 32 Finansal
Araglar: Sunum Standardi olarak isimlendirilmis ve 31/12/2005 tarihinden sonra
baslayan dénemler i¢in uygulanmak zorunlulugu getirilerek 28/10/2006 tarihinde 26330
saylll Resmi Gazetede yayimlanarak vyiiriirlige girmistir.!®® TMS 32 standardi tam
olarak IFRS’den bir ¢eviri gibi goriinse de acgik ve anlasilir bir bicimde hesap ve
standart uygulamalar anlatilmistir. Standartta finansal araglar smiflara ayrilarak;
finansal varlik, finansal bor¢ ve 6zkaynaga dayal1 finansal araglar olarak tanimlanmaigtir.
TMS 32 Standardi kapsaminda finansal araglarin bilangoda gosteriminin nasil olacagin
aciklamak, son zamanlarda daha c¢ok kullanilan ve ayrimi yapilamayan finansal
araglarin ayrimimi1 yapmak ve bu artis nedeniyle kullanicilarin finansal tablolarda

gosterilen durumlarini veya kazanglarini yansitmasidir.

190 y1ldiz Ozerhan, “Yerel Finansal Raporlama Cergevesi Taslagindaki Olgiimleme Esaslar1 Uzerine Bir
Degerlendirme”, Muhasebe Bilim Diinyasi Dergisi, C. 18, S. 2, (2016), s. 308; Erkan Oztiirk,
“Finansal Varliklar1 Olgme Ve Muhasebelestirme Esaslarimin Biiyiik Ve Orta Boy Islemeler igin
Finansal Raporlama Standartlar1 Agisindan Karsilastirilmas1”, Isletme Arastirmalar: Dergisi, C. 9, S.
3, (2017), s. 595.

101 Ferhan Emir Tuncay, Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari Cergevesinde Faize Dayall
Vadeli Islem Sozlesmelerinin Muhasebelestirilmesi, 1. b., Kocaeli: Umuttepe Yayinlari, 2015, s. 46;
KGK, TMS 32 Finansal Araglar: Sunum Standardj, s. 1.
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TMS 32°de yer alan finansal ara¢ kavramlarini (finansal varlik, finansal borg ve
O0zkaynaga dayali finansal araglar1) birinci bolimde ayrmtili anlatmistik simdi bu

terimlere kisaca deginecegiz.1%?

. Finansal arac; bir isletmenin finansal varligi ile diger bir isletmenin
finansal borcu ya da Ozkaynaga dayali finansal araglarinda artisa veya
azalmaya sebep olan bir sézlesme.

. Finansal varhk; nakit veya nakit benzeri, baska isletmenin lehine olan
sartlar altinda diger bir isletme ile finansal varliklarin takasini saglayan
sozlesemeye dayali hak veya diger bir isletmenin hisse senetleri sekillerde
ortaya ¢ikabilir. Ornegin; alacaklar, alacak senetleri, hazine bonosu, tahvil,
hisse senedi gibi.

o Finansal borg¢; taraflar arasinda yapilan sozlesmeye dayali zorunlu
sartlardan kaynaklanan ve bir nakdi veya finansal varlig1 baska bir isletmeye
teslim etmek veya isletme aleyhine olan sartlar altinda bagka isletme ile
finansal arac¢ takasini icerir. Ornegin; Ticari borg, bor¢ senetleri, banka
kredileri gibi.

. Ozkaynaga dayah finansal araclar; isletmenin var olan biitiin borglart
cikarildiktan sonra kalan varliklarmni belirtir. Ornegin; satilamayan adi hisse
senedi, imtiyazl1 hisse senetleri, gibi.1%

. Gercege uygun deger; piyasaya girenler ve piyasada bulunanlar arasinda
Ol¢iim tarihinde yapilacak olagan islemde varligin satisinda veya borcun
devrinde ddenecek fiyattir.

. Satim opsiyonu bulunan finansal arag; finansal aracin sahibine, nakit
veya baska finansal varlik karsiliginda opsiyonu veren tarafa séz konusu
finansal araci geri satma hakki veren veya gelecekte bilinmeyen olayin
meydana gelmesi, finansal ara¢ sahibinin 6lmesi veya emekli olmasi halinde
otomatik olarak opsiyonu veren tarafa geri verilen finansal aractir.

Standart kapsaminda tiirev finansal araglar olarak forward sdzlesmeleri, futures

sozlesmeleri, opsiyon sozlesmeleri, swap sozlesmeleri ve varant soézlesmeleri de

102 KGK, TMS 32 Finansal Araglar: Sunum Standards, s. 5-6; Ismail Ufuk Misirlioglu, “a.g.m.”, s. 67.
103 Giirbiiz Gokgen, Basak Ataman, Cemal Cakici, Tiirkive Finansal Raporlama Standartlar:
Uygulamalar, 1. b., Istanbul: Tiirkmen Kitabevi, 2011, s. 419.
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icerdigini belirtmistir. Bu standart bazi unsurlar hari¢ tim finansal aracglara

uygulanmaktadir. Bu unsurlar TMS 32°de soyle ifade edilmektedir.'%

o "TMS 27 Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar", "TMS 28 Istiraklerdeki
Yatirmmlar" ve "TMS 31 Is Ortakliklarindaki Paylar" standartlari
cercevesinde  muhasebelestirilen  bagli  ortaklik, istirak veya is
ortakliklarindaki yatirnmlar TMS 32 standardinin disinda tutulur. Bazi
durumlarda, TMS 27, TMS 28 ve TMS 31 baglh ortaklik, istirak ve is
ortakliklarindaki ~ paylarm  TMS 39 standardi kapsaminda
muhasebelestirilebilir. Boyle bir durumlarda ise isletme TMS 39’daki
hiikiimleri uygular.

o "TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar" standardinin uygulandigi
emeklilik fayda planlar1 kapsamindaki isveren hak ve yikiimliiliikleri
kapsamina girmez.

o "TFRS 4 Sigorta Sozlesmeleri" standardinda yer alan sigorta sdzlesmeleri,
Istege baglh katihm seklinde oldugu igin TFRS 4 kapsamindaki finansal
araglar bu standardin kapsaminin disindadir.

. TFRS 2 Hisse Bazli Odemeler kapsamindaki finansal araclar, sézlesmeler
ve ylkiimliiliikler bu standardin kapsami disindadir.

TMS 32 standardi bize finansal araglarin hangileri oldugunu kapsam dis1 olanlar1
ve kapsamina girenleri ayrmtili olarak anlatmaktadir. Isletmelerin kullandig1i bazi
menkul kiymetler finansal olarak hem o6zkaynak hem bor¢lanma araci olabilir. Bu
sekilde degerlendirilen araglara bilesik finansal araglar denir. Bono veya tahviller
isletmede adi hisse senedine doniistiiriilebiliyorsa bilesik finansal araclar sinifina
girmektedir. Bu araglar bilangoda ayr1 gosterilir. Bu araglari ihracat eden agisindan borg
ve Ozkaynak, yatirimeilar agisindan sakl tiirev iiriin yani finansal varlik konumundadir.
Eger bilesik finansal ara¢ bor¢ unsuru ise gercege uygun degerden diisiildiikten sonra
kalan 6zkaynaga devredilerek muhasebelestirilir.!% Standart kapsamma giren finansal
araglart nasil muhasebelestirilecegini ve finansal durum tablosunda finansal arag

kullanicilarinin, finansal araglart nasil yansitacagini uluslararast uygulama ile

104 KGK, TMS 32 Finansal Araclar: Sunum Standards, s. 3—4.

15 Gamze A. Kaya, “Tiirkiye’de Finansal Araglarla Ilgili Yasal Diizenlemelerdeki Farklihklar Ve
Finansal Araglarin Isletme Bilangolarindaki Yeri”, The Journal Of Academic Social Science Studies,
S. 24 (2014), s. 581-82.
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gostermektedir. TMS 32 standardina tabi olan isletmeler bu standart kapsaminda
finansal durum tablolarini diizenlemek zorundadir. Tiim diinyada uygulanmasi gereken
bu standartlarin muhasebelestirilmesi agisindan iilkelerde farkli problem yasanmaktadir.

TMS 32 standardi da uygulamasi gii¢ olan standartlar arasinda goriilmektedir.

2.2. TMS -39 FINANSAL ARACLAR: MUHASEBELESTIRME VE OLCME

IASB ve FASB birlikte ¢alismalari neticesinde Finansal Muhasebe Standartlari
Aciklamasi (SFAS/ Statement of Financial Accounting Standards) 107 ve SFAS 119
standartlarin1 analiz ederek bir araya getirmis ve “UMS 39” standardi 2003 yilinda
IASB tarafindan yayimlanmistir. Tiirkiye bu standardi Tiirkiye Muhasebe Standartlari
“TMS 39 Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme” olarak ¢evirmis ve
31.12.2005 yilindan sonraki hesap doneminde uygulamak i¢in 31.03.2006 yilinda 26125
saylll Resmi Gazetede yaymlamistir.'® TMS 39 standardinin amaci, finansal tablo
diizenleyicilerinin finansal tablolarina yansitacaklari; finansal varliklarin, finansal
bor¢larin ve finansal olmayan kalemlerin (ticari mallar, maddi duran varliklar, maddi
olmayan duran varliklar gibi) alim veya satimima iliskin sozlesmelerin
muhasebelestirme ve dl¢lilmesine yonelik ilkeleri saptamaktir. Finansal araglarla ilgili,
bilgilerin sunumuna iliskin hiikiimler “TMS 32 Finansal Araglar: Sunum” Standardinda
ve kamuoyuna yapilmasi gereken agiklamalara yonelik hiikkiimler ise “TFRS 7 Finansal
Araglar: Agiklamalar” Standardinda yer almaktadir. Kullanicilarina finansal araglar ile
ilgili kayda alma, degerleme, kayit dis1 birakma ve agiklanacak dipnotlar hakkinda
ilkeleri belirtmektedir. Standartta islemlerin satin alma tarihinden baslayarak bazi
finansal varliklarin amaglar1 dogrultusunda gruplandirilmasi ve gruplandirmaya bagl
kalarak farkli yontemlerle degerlendirilebildigi 6ngériiliir ve bu gruplandirma dikkatli

yapilmalidir.1%’

196 KGK, “TMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme Standardi, (2014), s. 1; Serkan
Ozdemir, Cemal Elitas, “Bankacilik Sektdriinde Menkul Degerlerin TMS 39 Standardma Uygun
Olarak Muhasebelestirilme Isletmelerde Ortaya Cikan Farklarin Tesbiti Uzerine Bir Inceleme”, Mali
Coziim, C. 106, S. Temmuz-Agustos, (2011), s. 19.

107 KGK, TMS 39 Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme Standardi, s. 3; Ismail Ufuk
Misirhoglu, “a.gm.”, s. 69; Giilsiin Isseveroglu, “TMS 39 Kapsaminda Finansal Varliklarin
Siniflandiriimast Ve Degerlendirilmesi: Borsa Istanbul 100 Endeksindeki Sirketlerin Uygulamalar1”,
Uluslararasi Yonetim Iktisat Ve Isletme Dergisi, C. 10, S. 21 (2014), s. 89.
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TMS 39 standardinin kapsami asagida yer alan maddeler disinda biitiin finansal

araglara uygulamasi yapilmaktadir.1%8

o “TMS 27 Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar”, “TMS 28 istiraklerdeki
Yatirimlar” ve “TMS 31 Is Ortakliklarindaki Paylar” standartlarinin gére
muhasebelestirilen bagli ortakliklar, is ortakliklar1 ve istiraklerdeki
yatirimlar.

. “TMS 17 Kiralama Islemleri” standardinin uygulandigi kiralama
islemlerindeki hak ve ylkiimliiliikler. (Standartta belirtilen bazi istisnalar
haricinde.)

o “TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar” standardinin uygulandigi
calisanlara taninan fayda plam1 kapsamindaki igsveren hak ve yiikiimliiliikleri.

o Isletmenin ihrag ettigi ve TMS 32°de yer verilen 6zkaynaga dayali finansal
ara¢ tanimina giren finansal araglar (opsiyonlar ve hisse alim hakki veren
finansal araglar dahil).

. “TFRS 4 Sigorta Sozlesmeleri” standardinda tanimlanan bir sézlesmeden
kaynaklanan hak ve ylikiimliiliikler.

. Gelecekteki bir tarihte “TFRS 3 Isletme Birlesmeleri Standardi”
kapsaminda isletme birlesmesine yol acacak olan forward sozlesmeleri.

o TMS 39 Madde 4°de yer alan kredi taahhiitleri disinda kalan kredi
taahhiitleri. Bu standart kapsamina girmeyen kredi taahhiitleri i¢in “TMS 37
Karsiliklar, Kosullu Bor¢lar ve Kosullu Varliklar” Standardini uygular.

. “TFRS 2 Hisse Bazli Odemeler” standardinin uygulandig1 hisse bazli 6deme
islemleri ile ilgili finansal araclar, s6zlesme ve yiikiimliiliikler.

. “TMS 37 Karsiliklar, Kosullu Borglar ve Kosullu Varliklar” standardi
uyarinca karsilik olarak muhasebelestirilen hak ve ytikiimliiliikler.

TMS 39 standardinda tiirev iirlin tanimini 9. maddesinde genis bir tanim yaparak

net olarak aciklamigtir. Tiirev iirlin olarak finansal ara¢ veya diger bir siézlesme

asagidaki sartlar1 igermelidir:1®

198 Gamze A. Kaya, “a.g.m.”, s. 583-84; KGK, TMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme
Standardi, s. 4-5.
109 KGK, TMS 32 Finansal Araglar: Sunum Standards, s. 11.
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(a) Belirli bir faiz oraninda, finansal ara¢ fiyatinda, mal bedelinde, déviz kurunda,
fiyat veya oran endeksinde, kredi derecesi veya kredi endeksinde ya da baska bir
degiskende veya sézlesmenin taraflarindan birine 6zgii olmayan finansal olmayan bir
degiskende (bazen “sézlesmeye konu olan” olarak da adlandirilir) meydana gelen bir

degisiklik karsisinda degeri degisebilen,

(b) Net bir baslangic yatirimi gerektirmemekte veya piyasa kosullarindaki
degisikliklere benzer tepki vermesi beklenen diger tiirden sozlesmelere gore daha az bir

net baslangi¢ yatirimi gerektirmekte olan,
(c) Gelecek bir tarihte 6denecek aragtir.

TMS 39 kapsaminda finansal varliklarin siniflandirilmasi 4 ana baslik altinda

yapilmistir.

. Gergege Uygun Deger Farki Kar Zarara Aktarilan Finansal Varliklar (Alim
ve Sattm Amagch Finansal Varliklar)

o Vadeye Kadar Elde Tutulan Varliklar

o Satilmaya Hazir Finansal Varliklar

o Kredi ve Alacaklar

Gercege Uygun Deger Farki Kar Zarara Aktarillan Finansal Varliklar ve
Borg¢lar: Bu finansal araglar vadesi bir yildan kisa siirede satmak amaci olan finansal
varliklardir. Kisa siirede almak icin yapilan finansal borglardir ve ¢ogunlukla spekiilatif
amagl yapilan yatirimlardir. Bu kapsama giren finansal araglar tarihi maliyet ve kayith
deger ile degerlemek yerine gercege uygun degerle degerlendirilerek, gerceg§e uygun
deger farklar1 kar veya zarar hesabinda muhasebelestirilir. Alim satim amaclh finansal
varlik ve bor¢ kapsamina; tahvil, hisse senetleri, yatirim fonu katilma belgesi, bono,
vadeli alim ve vadeli satim sozlesmeleri, para piyasasi kagitlar1 ve diger menkul
kiymetler bu siniflandirma i¢inde siiflandirilir. Ayrica tiirev finansal araglar; forward,
futures, opsiyon ve swap gibi sozlesmeler koruma amagli diizenlenmedikge spekiilatif
gelir amaglh diizenlenir ve bu gruba dahil edilir.}'® Bu finansal varliklar ve borglar,

finansal durum tablosunun kisa vadeli varliklar ve borglar igerisinde gosterilmektedir.

110 KGK, TMS 39, s. 8; Remzi Orten, Hasan Kaval, Aydin Karapinar, Tiirkive Muhasebe-Finansal
Raporlama Standartlart Uygulama Ve Yorumlar: TMS-TFRS, 8. b., Ankara: Gazi Kitapevi, 2015, s.
427-28; Isseveroglu, “a.g.m.”, s. 89.
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Vadeye Kadar Elde Tutulan Varhklar: Bu varliklar tahvil, bono ve varliga
dayali menkul kiymetler olarak smiflanir tiirev ara¢ olmayan varlikladir. Isletmeler
vadesi gelene kadar elde tutma amaci ile 6demesi sabit ve belirli 6demeleri kapsayan
finansal varliklardir. Hisse senetleri ve menkul ve gayrimenkul yatirim fonlar1 belirli bir
vadesi olmadigindan bu grupta yer almazlar ve Ozkaynaga dayali finansal araglar
grubunda yer alirlar. Bu varliklar, vadesi bir yildan kisa veya bir yildan uzun olmasina
gore finansal durum tablosunda donen varliklar veya duran varliklar grubunda veya kisa
siireli borglar ya da uzun siireli bor¢lar hesabinda muhasebelestirilir.!!? itfa edilmis
maliyet esas1 géz Oniine alinarak degerlendirilir.

Satilmaya Hazir Finansal Varliklar: Ger¢ege uygun deger farki kar veya zarara
yansitilan finansal varliklar veya borglar, vadeye kadar elde tutulacak varliklar veya
krediler ve alacaklar disinda kalan ve tiirev ara¢ olmayan finansal varliklar diye
tanimlaya biliriz. Aslinda bu varligin asil sebebi kisa vadeli fiyat inis ve ¢ikislarindan
kar elde etme amaci tasimasa da, zaman igerisinde uygun bir fiyat aralig1 belirlediginde
yada zaman igerisinde hizli bir sekilde likit paraya ihtiyag duyuldugunda, satilabilecek
bir finansal varlik olabilir. Bu sinifa ayni zamanda likit olmayan ve bagli menkul
kiymet adi verdigimiz faizli bor¢ sdzlesmeleri ve hisse senetleri bu guruba girerken,
bagli ortakliklar ve istirak hisseleri standart igerisinde yer almadiklart i¢in finansal
varlik kapsamina girmezler. Konsolide finansal tablo diizenleyen isletmeler finansal
durum tablolarinda is ortakliklarin1 ve bagli ortakliklarii elde etme maliyeti ile
gostermediginde satilmaya hazir finansal varlik olarak gosterebilirler. Gergege uygun
degerle degerlenirler ve degerleme farklar1 Ozkaynaklar hesab1 igerisinde
mubhasebelestirilirler. Borsada kayithi degil ise aktif bir fiyati bulunmuyorsa ve tiirev
finansal ara¢ icinde degerlendiriliyorsa gercege uygun degerle degerlendirilmesi dogru
sonucunu vermez ve maliyet bedeli ile degerlendirilerek varlik deger diisiikligi
standardina tabi olacaktir.}1?

Kredi Ve Alacaklar: Sabit veya berili rutin nitelik tasiyan 6demeleri iceren ve

direk bor¢ vermek, mal satmak, hizmet satmak islemleri ile olusan ve belirli aktif bir

1 KGK, TMS 39, s. 9; Misirlioglu, “a.g.m.”, s. 70; Yunus Ceran, Merve Oz, “TMS 32, TMS 39 Ve
TFRS 7, TFRS 9 Kapsaminda Finansal Araglar: Sunum Muhasebelestirme Olgiim Ve Agiklamalar
Standardina iliskin Bir inceleme”, SU 1iBF Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi, S. 28, (2014),
s. 235.

112 fsmail Ufuk Misirhoglu, “a.g.m.”, s. 71; Remzi Orten, Hasan Kaval, Aydin Karapnar, Tiirkiye
Muhasebe-Finansal Raporiama Standartlar: Uygulama Ve Yorumlar: TMS-TFRS, 8. b., Ankara: Gazi
Kitapevi, 2015, s. 430-31.
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piyasada islem gormeyen ve tiirev {iriin olmayan finansal varliklar denilebilir. Kredi ve
alacaklar, vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar gibi itfa edilmis maliyet ile
degerlenirler ve degerleme sonucu farklar kdrda ya da zararda muhasebelestirilir.
Donem sonunda itfa idilmis maliyet ile Olgiilenler elde etme amaci ile olusan islem
maliyetleri alacagin maliyetine dahil edilmektedir.!® Kredi ve alacaklara drnek olarak;
ticari alacaklar, banka kredileri, banka mevduati, alinan g¢ekler, istiraklerden ve bagl
kuruluglardan alacaklar bu grupta yer almaktadir.

TMS 39 kapsaminda Tiirkiye’de son yillarda TFRS 9 diizenlenmektedir. Bu
diizenleme KGK tarafindan tamamlandiginda TMS 39 standardi uygulama
zorunluluklar1 TFRS 9 standardinin kapsaminda gerceklesecektir. Bu revizyondan sonra

TMS 39 standardi uygulamadan kalkacaktir.
2.3. TFRS-7 FINANSAL ARACLAR: ACIKLAMALAR

“TFRS 7 Finansal Aracglar: Aciklamalar,” Standardi, UFRS Tiirkiye’de
uygulamasi basladiktan sonra finansal araglarin agilamalarini igeren bir standarttir. Bu
standart UFRS kapsaminda ¢evirisi yapilmis ve 31/12/2006 tarihinden sonra baslayan
hesap donemleri i¢in uygulanmasi i¢in ilk olarak 30/01/2007 tarihinde 26419 sayili

Resmi Gazetede yayimlanarak yiiriirliige girmistir.

TFRS 7 standardinin amaci; Finansal araglarin isletmenin finansal durumu ve
performansi agisindan Onemini, isletmenin dénem igerisinde ve raporlama donemi
sonunda finansal araglar nedeniyle maruz kaldigi risklerin niteligi ve diizeyi ile
isletmenin szl edilen riskleri yonetme seklini, finansal tablo kullanicilarinin dogru
bilgiye ulagsmalar1 ve bu bilgileri degerlendirebilmeleri igin, gerekli olan bilgilerin
isletmelerin finansal tablolarinda ayrintili bir sekilde kullanicilarina agiklanmasini
saglamaktir.''* Isletmelerin mali tablolarina bakarak yatirim yapanlar, finansal araglari
kullanarak isletmenin finansal durumunu ve performansini nasil yoénlendirdigini,
kullanilan finansal araglar kapsaminda karsilastigi risklerin biiyiikliigiini, seklini ve bu
riski nasil yoneterek riskten bertaraf edecegine dair bilgileri 6grenerek yatirim karari

almaktadir.

113 Orten, Kaval ve Karapmnar, a.g.m., s. 430; Misirhoglu, “a.g.m.”, s. 71; KGK, TMS 39, s. 9-10.
114 KGK, “TFRS 7 Finansal Araclar: Agiklamalar Standardi”, C. 09/04/2015 2015 tarih ve 39321sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan 41 sira no’lu Teblig § (2017), s. 3.
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TMS 7 standard1 kapsami diginda kalanlar asagida yer almaktadir. Bu istisnalar

haricinde biitiin finansal araglara uygulanmaktadir.!*®

o “TFRS-10 Konsolide Finansal Tablolar”, “TMS-27 Bireysel Finansal
Tablolar” veya “TMS-28 Istiraklerdeki ve Is Ortakliklarindaki Yatirimlar”
kapsaminda muhasebelestirilen bagli ortakliklardaki, istiraklerdeki ya da is
ortakliklarindaki paylar.

. “TMS-19 Calisanlara Saglanan Faydalar” Standardinin uygulandigi

emeklilik fayda planlarindaki igveren hak ve ytlkiimliliikleri.

. “TFRS-4  Sigorta Sozlesmeleri” Standardinda tamimlanan sigorta
sozlesmeleri.
. TMS-39’un, 5-7’nci paragraflari kapsamindaki sozlesmeler haric olmak

lizere, “TFRS-2 Hisse Bazli Odemeler” Standardi uygulanan hisse bazli
O0deme islemleri kapsamindaki finansal araglar, sozlesmeler ve
yiikiimliiliikler.
o TMS-32’nin 16A-16B veya 16C-16D paragraflar1 uyarinca 6zkaynaga
dayal1 finansal arag olarak siniflandirilmasi gereken araglar.
Bu standardin uygulayicilart i¢in genel olarak yapilan agiklamalar iki bagslikta
toplanarak isletmenin finansal durumu ve finansal performansi i¢in finansal araglarin
onemi ve finansal araglardan kaynaklanan risklerin yapis1 ve risk yonetimi seklinde

aciklanmugtir.

115 KGK, TFRS 7 Finansal Araglar: A¢iklamalar Standardi, s. 3-4.
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Sekil 2.1. TFRS/UFRS 7 Finansal Araclar: Aciklamalar Standardinin

Kapsam
TFRS/UFRS 7 Finansal Araclar: Aciklamalar
| |
- | | | |
[sletmenin Finansal Durumu ve Finansall Finansal Araglardan Kaynaklanan
Performansi I¢in Finansal Araglarin Risklerin Yapist Ve Risk Yonetimi
Onemi
Niteliksel Risk
Bilan¢o Ag¢iklamalari Agiklamalar
Sayisal Risk
Muhasebe Politikalari Agiklamalar
Gercege Uygun Deger
o Kredi riski
Gelir Tablosu e Piyasa Riski
Agiklamalari o Likidite Riski
Finansal Riskten
Korunma Muhasebesi

Kaynak: Volkan Demir, a.g.e., s. 197.

TFRS 7 standardinda yer alan finansal araglardan kaynaklanan riskler {i¢ ana
baglik altinda toplanmakta ve kredi riski, piyasa riski ve likidite riski olarak

tanimlanmaktadir. 16

o Kredi Riski: Finansal aracin taraflarindan birinin yiikiimliligiinii yerine
getirmemesi nedeniyle diger tarafta finansal bir kayip/zarar meydana gelme
riskidir.

o Piyasa Riski: Piyasa fiyatlarinda meydana gelen degisimler nedeniyle bir
finansal aracin gergege uygun degerinde veya gelecekteki nakit akiglarinda
dalgalanma olmasi riski olarak tanimlanmaktadir.

o Likidite Riski: Bir isgletmenin finansal yikimlilik ile ilgili

sorumluluklarini karsilamakta zorlanmasi olarak tanimlanmaktadir.

116 KGK, TFRS 7 Finansal Araglar: Agiklamalar Standard, s. 19-20.
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Kredi riski, likidite riski ve piyasa riski finansal araglar olmadiginda da ortaya
cikabilir ancak burada bahsedilen finansal araglar nedeniyle ortaya ¢ikan risklere iligkin

finansal tablo dipnotlarinda agiklama yapilmasi gerektigidir.

2.4. TFRS-9 FINANSAL ARACLAR

TFRS 9 ilk olarak IAS Uluslararas1 Muhasebe Standartlari tarafindan 12 Kasim
2009 tarihinde “IFRS 9 Finansal Araglar” standardi olarak yayinlanmistir. Bu
standardin ilk yayimlanan kisminda finansal varliklarin 6l¢iilmesi ve siiflandirilmast
konusu yer almaktadir. Sonraki yillarda Tiirkiye’de Tiirk¢eye cevirisi yapilan standart
“TFRS 9 Finansal Araglar” standardi olarak yayimlanmis ve 2017 yilinda yeniden
revize edilerek 01/01/2018 tarihinde ve sonrasinda baslayan hesap donemleri igin
uygulanmak tizere 19/01/2017 Tarihli ve 29953 sayili Resmi Gazetede yayimlanmistir.
Bu standart ile ilgili yapilan ¢alismalar devam etmekte olup tam anlamiyla konular
tamamlandiginda TMS 39 standardinin yerini alacaktir.''” TFRS 9 Standardinin amaci,
finansal tablo kullanicilarinin isletmelerin gelecekteki nakit akiglarinin tutarini, nakit
akiglariin zamanin1 ve bu nakit akiglarin belirsizligini degerlendirmeleri icin
ihtiyaclarma uygun ve yararli bilgiyi sunacak sekilde finansal varliklara ve
yiikiimliiliiklere gore finansal raporlama ilkelerini belirlemektir.!*® TFRS 9 standardmin
kapsami; su anda uygulamada olan “TMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve
Olgme” standardin kapsadigi tiim finansal araglarla ilgili konulari icermektedir.
Finansal varliklar ve borglarin simiflandirilmasi, muhasebelestirilmesi ve O6l¢iimii
kapsaminda TMS 39 ve TFRS 9’un igeriginin Kkarsilastirmasi asagidaki tabloda

Ozetlenmektedir.

17 KGK, “TFRS 9 Finansal Araglar Standardi”, (2015), s. 1; Emine Cina Bal, Veli Oztiirk, “Tiirkiye
Muhasebe Standardi TMS - 39 ‘Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Ol¢iim’ Kapsaminda Tiirev
Uriinlerin Nakit Akis Riskinden Korunma Amach Kullanimi: Forward Ornegi”, Isletme Arastirmalar
Dergisi, C. 5, S. 2 (2013), s. 27.

118 KGK, TFRS 9 Finansal Araglar Standards, s. 2.
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Tablo 2.1. TMS 39 ve TFRS 9 Standartlarinin I¢eriginin Karsilastiriimasi

TMS 39

TFRS 9

Smiflandirma ve Ol¢iim

TMS 39 standardinda finansal varliklar dort
farkli sinifta gruplandirilmistir. Bu gruplar farkl
Ol¢iimleme esasina tabi olmaktadir. Bu varliklar;
gercege uygun degerlenen varliklar, kredi ve
alacaklar, vadeye kadar elde tutulan varliklar ve
satilmaya hazir finansal varliklar ayrimi
yapilarak siniflandirtlmistir.

Smiflandirma ve Ol¢iim

TFRS 9 standardinda Finansal varlik 6l¢iim
acisindan iki sinifa ayrilmistir. Siniflandirmada
isletmenin finansal varliklarinin yonetimi igin ig
modeli ve finansal varligin s6zlesmeye bagh
nakit akis 6zellikleri dikkate alinir. Varliklar;
gercege uygun degerle degerlenen ve itfa edilmis
maliyetle degerlenen varliklar olarak
siiflandirilmistir.

Deger Diisiikliigii

TMS 39’a gore itfa edilmis maliyetle degerlenen
ve gercege uygun degerle degerlenerek
degerleme farki diger kapsamli kar ya da zarar
da muhasebelestirilen finansal varliklarda deger
diisiikliigii hesaplanmaktadir. Bazi finansal
varliklara iliskin deger diigiikliigii zararlarinin
iptali yasaklanmustir.

Deger Diisiikliigii

Yeni siniflandirma modelinin bir sonucu olarak,
sadece itfa edilmis maliyetle degerlenen finansal
varliklar deger diisiikligiine tabidir. Tim deger
distikliigii zararlari iptal edilebilmektedir.

Gerg¢ege Uygun Deger Farki Diger Kapsamh
Kar ya da Zarar da Muhasebelestirilen
Finansal Varhklar

TMS 39°da bu varliklar igin bir sunum segenegi
s0z konusu degildir.

Gercege Uygun Deger Farki Diger Kapsamh
Kar ya da Zarar da Muhasebelestirilen
Finansal Varhklar

Ozkaynaga dayali finansal araglara yapilan
yatirimlarin ilk muhasebelestirilmesinde
isletmelere bir sunum se¢enegi saglanmistir.
Buna gore, eger isletme kriterlere uygunsa,
baslangigta bu yatirimlarini gergege uygun
degerle degerlerler ve degerleme farklarini diger
kapsamli kar veya zararda muhasebelestirir. Bu
yatirimlardan elde edilen temettiiler kar zararda
muhasebelestirilir.

Diger kapsamli kér veya zararda
muhasebelestirilen tutarlarin, varligin satisi
halinde kar zararda raporlanmasina izin
verilmemektedir.

Maliyet Bedeli ile Ol¢iim

TMS 39°da borsada iglem gérmeyen ve gergege
uygun degeri giivenilir bir sekilde dl¢iilemeyen
finansal varliklarin maliyet bedeli ile 6l¢iimiine
izin verilmektedir.

Maliyet Bedeli ile Ol¢iim
Tim 6zkaynaga dayali yatirimlar gergege uygun
deger lizerinden ol¢iiliir.

Kaynak: Yildiz Ozerhan, Serap Yanik, IFRS / IAS ile Uyumlu ve Ornek Uygulamali Tiirkiye
Muhasebe Standartlari, Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari, s. 213.

TMS 39 ile TFRS 9 arasinda siniflandirma ve 6lgiim, deger diisiikliigii, gercege
uygun deger farki diger kapsamli kar ya da zarar da muhasebelestirilen finansal varliklar
ve maliyet bedeli ile dlglimde bir¢cok uygulama farki yer almaktadir. Bir farkta KGK
tarafindan hazirlanan hesap planidir. Hesap Plan1 Uygulama Genel Tebligi (HPUGT) ne
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gore menkul kiymet yatirimlarmin izlenmesinde kullanilmak iizere Doénen Varliklar

hesap sinifinda 11 No’lu Finansal Varliklar gibi siralanmistir. 119

o 110 Gergege Uygun Deger Farki Kar Veya Zarara Yansitilan Finansal
Varliklar

o 111 Gergege Uygun Deger Farki Ozkaynaklara Yansitilan Finansal
Varliklar

. 112 itfa Edilmis Maliyetle Olgiilen Finansal Varliklar

o 113 Maliyetle Olgiilen Finansal Varliklar

o 116 Tiirev Finansal Varliklar

o 119 Finansal Varliklar Deger Diistikligi Karsiligi (-)

Ayrica 11 No’lu bu grupta siire gelen isletme faaliyetleri kapsaminda 12 ay
sliresince paraya c¢evrilmesi beklenen donem igindeki menkul kiymet yatirimlar
izlenmektedir. Gergege uygun degeri gilivenilir bir sekilde dl¢limii yapilamayan menkul
kiymetler 110, 111 ve 112 No’lu hesaplarda izlenemedigi i¢in 113 Maliyetle Olgiilen
Finansal Varliklar hesabinda izlenmektedir. TFRS 9 standardi {izerinde yapilan
caligmalar tamamlandiginda TMS 39 standard: artik uygulanmayacaktir. Yeni hiikiim

ve kapsam cergevesinde TFRS 9 standardi uygulanacaktir.

2.5. BUYUK VE ORTA BOY ISLETMELER ICIN FINANSAL RAPORLAMA
STANDARDI VE FINANSAL ARACLAR VE OZKAYNAKLAR
STANDARDI

IFRS kapsaminda finansal raporlama olusturmak ve uluslararasi diizeyde

standartlara gore mali tablolar sunmak i¢in Tiirkiye’de yapilan ¢alismalar sonucu tam
set TFRS uygulamasmna gidilmis, KAYIK kapsamma giren isletmeler bu standart
cergcevesinde mali tablolarin1 sunma zorunlulugu getirilmistir. Bu kapsama girmeyen
diger isletmeler 1994 yilindan bugiine yiiriirlikte olan MSUGT adi altinda
muhasebelestirme ve mali raporlama yapmaktadir. Vergi Usul Kanunu’na (VUK) gore
olusturulan MSUGT, genelde vergi matrahini dogru hesaplama amaciyla
kullanilmaktadir. Isletmelerin finansal durumunu tam yansitmamaktadir. Bu gdstergeler

sonucu KGK tarafindan 2014 yilinda TMS/TFRS uygulamasi zorunlu olmayan

119 Abitter Ozulucan, Seckin Arslan, Dursun Keles, “Menkuy Kiymetlerin TMS 39 Ve TFRS
Cergevesinde Muhasebelestirilmesi”, Omer Halis Demir Universitesi Iktisadi Idari Bilimler Fakiiltesi,
C.10,S. 4 (2017), s. 241.
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isletmeler i¢in belirli bir standart kanun diizenleninceye kadar MSUGT ni 29/12/2014
tarihli ve 41 sayih KGK karari ile yirirlige konulan “TMS’leri Uygulamayan
Sirketlerin Finansal Tablolarinin Hazirlanmasinda Uygulanacak Ilave Hususlar”
yonetmeligi adi altinda finansal raporlama diizenlemesi istenmistir. Yeni diizenleme,
YFRC taslagt 2014 yilinda hazirlanmaya baslanmig ve 13.11.2015 yili itibariyle

11.12.2015 kadar kamuoyu goriise acilmis ve sunulmustur.'?

Yayimlanan c¢ergeve
kapsamina giren isletmeler bagimsiz denetime tabi olan ve TMS ve TFRS uygulama
zorunlulugu olmayan isletmelerdir. Bu YFRC kapsaminda isletmelerin biiyiikliik
oranlarina gore ayrimi yapilarak bundan sonraki donemler igin ger¢ege uygun ve
anlagilabilir finansal raporlar sunmak ve bu konuda yetersiz kalan MSUGT nin
eksiklerini gidermektir. Ayrica bu sadece ilk bizim iilkemizde yapilan bir uygulama
olmamakla beraber bir¢ok Avrupa iilkesi TMS/TFRS haricinde biiyiik ve orta boy

isletmeler i¢in farkli standart uygulamalart mevcuttur.

YFRC caligmalar1 2017 yili itibariyle son bulmus ve “Biiyiik ve Orta Boy
Isletmeler I¢in Finansal Raporlama Standardi Hakkinda Teblig” ve eki “Biiyiik ve Orta
Boy Isletmeler i¢in Finansal Raporlama Standardi” 29 Temmuz 2017 tarihli ve 30138
Sayili Miikerrer Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige girmistir.?X BOBI FRS
KAYIK’lar disinda kalan bagimsiz denetim yaptiran tiim sirketler icin 01.01.2018
tarthinden sonra baglayan hesap donemlerinden itibaren uygulanmak zorundadir. Bu
finansal raporlama standardi 27 boliimden olusmakta ve genel anlamiyla maliyet esasina
dayanan bir raporlama hazirlanmistir. BOBI FRS’nin yeni gelen boliimleri bazi TMS ve
TFRS standartlarina karsilik gelmektedir ve bazi TMS ve TFRS standartlarinin karsiligt
yoktur buda bize uygulamada farkliliklar oldugu ve bazi hiikiimlerin KAYIK larm
uygulama kapsaminda kaldigimi gostermektedir.’??> EK-1°de dahil olan kisimlar ve

olmayan kisimlar gosterilmektedir.

120 Umit Giigenme Gengoglu, “Temel Konularda BOBI FRS ve TMS/TFRS Karsilastirmas1”, Muhasebe
ve Finansman Dergisi, S. 76 (2017), s. 2; Murat Yinlii, “Bagimsiz Denetime Tabi Olup TMS/TFRS
Uygulama Kapsaminda Olmayan Isletmeler i¢in Finansal Raporlama Standartlari”, Muhasebe ve
Denetim Diinyast, C. 1, S. 1 (2016), s. 27-28.

121 Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumundan, “Biiyiik Ve Orta Boy Isletmeler
I¢in Finansal Raporlama Standardi Hakkinda Teblig”, 30138, C. SIRA NO: 56 (2017), C. SIRA NO:
56, 5. 1.(8.12.2012)

122 Umit Giigenme Gengoglu, “a.g.m.”, s. 2-3.
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Boliim 9 Finansal Araglar Ve Ozkaynaklar’mn iki alt bashig vardir ve bunlar
finansal araglar ve 6zkaynaklardir. Finansal araglar alt bagligi kapsaminda; bilangonun
varliklarinda ve borglarinda yer alan nakitleri, alacaklari, borglari, pay senetlerini ve
borglanma araglar1 yer alir. Ozkaynaklar alt bashg ise, varliklardan yiikiimliiliikler
diistildiikten sonraki tutari ifade eder. Boliim hiikiimleri ise, bagl ortakliklar, istirakler
ve miisterek girisimler (is ortakligi) olarak siniflandirilan paylari (hisse senetlerini)

kapsamina almaz.'?3

BOBI FRS uygulamak zorunda olan isletmeler Bakanlar Kurulu Karar ile
bagimsiz denetim kapsamina alinan isletmeler olarak onceden duyurulmustur. Bu

isletmelerin kapsami en son 2016 yil1 itibari ile genisletilerek; 124

o Aktif Toplami: 40 Milyon TL ve tizeri

o Yillik Net Satis Hasilati: 80 Milyon TL ve tizeri

o Calisan Sayist: 200 Calisan ve tizeri

Olarak belirtilmis bu li¢ sart1 saglayan ve lizerinde olan isletmeler bagimsiz
denetime tabi olup BOBI FRS standartlar1 cercevesinde finansal tablolarii1 01.01.2018

tarthinden baslayan hesap doneminden itibaren diizenlemek zorundadir.

2.5.1. BOBI FRS Béliim 9 Finansal Araglar ve Ozkaynaklar Standardi ve
TMS 39 Farklar
BOBI FRS icin de yer alan “9 Boliim Finansal Araglar ve Ozkaynaklar”
boliimiine karsilik olarak TMS 32, TMS 39, TFRS 7 ve TFRS 9 standardi gelmektedir.
Finansal varliklarin 6l¢tilmesi ve degerlemesi yapilirken eski ve yeni standart arasinda

bazi hususlarda uygulama farklar1 bulunmaktadir.
TMS 39 ve BOBI FRS Finansal Araglar ve Ozkaynaklar Farki:1?°

o TMS 39°da finansal varliklarin 6l¢iimii dort gruba ayrilmaktadir;
» Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan,
» Vadeye kadar elde tutulacak yatirimlar,

> Kredi ve alacaklar,

123 Aydin Karapmar, Ali Osman Eflatun, BOBI FRS (Biiyiik ve Orta Boy Isletmeler I¢in Finansal
Raporlama Standardi) Uygulama ve Yorumlari, 1. b., Ankara: Gazi Kitapevi, Eyliil 2017, 5.169.

124 y1ldiz Ozerhan, “a.g.m.”, s. 309.

125 Murat Yiinlii, “a.g.m.”, s. 34.
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» Satilmaya hazir finansal varliklar.

Finansal Araglar ve Ozkaynaklar &l¢iimii ise;

» Ticari ve diger alacaklar ile ticari ve diger borglar,

» Borg¢lanma araglari,

> Ozkaynaga dayali finansal varliklar,

» Diger finansal araclar.
BOBI FRS Finansal Araglar ve Ozkaynaklar kapsaminda alacak ve borclar
mukayyet degeri iizerinden gosterilir ve reeskont iglemine tabi
tutulmaktadir. TMS 39 kapsaminda ise bunlar itfa edilmis maliyetiyle
degerlenmektedir,
BOBI FRS Finansal Araglar ve Ozkaynaklar’a gére faiz unsuru igeren
finansal varlik ve borglar, bor¢clanma araclari olarak nitelendirilir ve itfa
edilmis maliyeti lizerinden OSlgiilir. TMS 39°da faiz iceren finansal varlik
ilgili oldugu degerleme grubuna gore farkli sekilde 6l¢iiliir ve kayda alinir,
BOBI FRS Finansal Araglar ve Ozkaynaklar’ gore ozkaynaga dayali
finansal varliklardan piyasada islem goren piyasa degeri lizerinden, piyasada
islem gormeyen maliyet degeri lizerinden degerlenir. TMS 39’da 6zkaynaga
dayal1 finansal araclar gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan
olarak ya da satilmaya hazir finansal ara¢ olarak gruplandirilmakta ve
gruplara gore kaydedilmektedir,
BOBI FRS Finansal Araclar ve Ozkaynaklar’ gére finansal borglar
bor¢lanma araglar1 kapsaminda degerlendirilerek itfa edilmis maliyetiyle
Olclilmektedir. TMS 39°da finansal borglar itfa edilmis maliyetiyle ya da
gercege uygun degeri iizerinden 6l¢iilmektedir,
TMS 39’da diizenlenen finansal riskten korunma muhasebesine iliskin

hiikiimler BOBI FRS Finansal Araglar ve Ozkaynaklar’da yer almaz.
BOBI FRS — MSUGT/VUK — TFRS Karsilastirmasi

Tiirkiye’de ilk olarak muhasebe ilkeleri ve standardi kapsaminda MSUGT

uygulanmaya baslamis ardindan uluslararasi ticari yasa ve kanunlar kapsaminda TFRS

uygulanmaya girmis ve son olarak BOBI FRS standard: yiiriirliige girerek 2018 yili

itibariyle uygulanmaya konulacaktir. Bu siire¢ gergeklesirken her yeni gelen standart bir

oncekine gore farkliliklar ortaya konulmustur.
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Tablo 2.2. Finansal Araclar ve Ozkaynaklar Karsilastirmasi

BOBI FRS

MSUGT/VUK

TFERS

Ticari ve Diger Alacak
ve Borg¢larin

Vadesi bir y1l veya
daha kisa olanlar itibari

Senede baglanmis
biitiin alacak ve borg¢lar

itfa edilmis maliyeti
iizerinden

Mubhasebelestirilmesi degeri lizerinden, icin reeskont olgiilmektedir.
Vadesi bir yi1ldan daha | uygulanmasi ihtiyaridir.
uzun olanlar itfa Uygulama kolayligi
edilmis degeri harig!
tizerinden
6lciilmektedir.
Ticari Alacaklara iliskin Deger diisiikliigiine Dava ve icra Beklenen kredi zarar1
Deger Diisiikliigii iliskin safhasindaki alacaklar yaklagimina gore deger
gbzlemlenebilir icin deger diistikligi diistikligi kayda
kanitlarin bulunmasi karsilig1 ayrilmaktadir. | almmmaktadir.
durumunda deger
diistikligi karsilig
ayrilmaktadir.
Hisse Senedi Borsada islem gérenler | Alis bedeliyle Gergege uygun
Yatirimlarinin gergege uygun degerlenir. degerleri iizerinden
Muhasebelestirilmesi degerleri (piyasa Ol¢iilmektedir.

degeri) lizerinden,
Borsada islem
gormeyenler maliyet
bedelinden Slgiiliir

Bor¢lanma Araci Itfa edilmis degeri Borsa rayici lizerinden | itfa edilmis maliyeti
Niteligindeki Menkul tizerinden veya alis bedeline vade | {izerinden
Kiymet Yatirimlarimin olciilmektedir. sonuna kadar isleyen olciilmektedir.
Olciimii faizin eklenmesiyle
bulunan tutar tizerinden
degerlenmektedir.
Ban ka Kredileri ve itfa edilmis degeri Tahviller itibari degeri, | itfa edilmis maliyeti
Ihrac Edilen Menkul lizerinden banka kredileri islemis lizerinden
Kiymetlerin Ol¢iimii dlciilmektedir. faiziyle birlikte lgiilmektedir.
mukayyet degeri
lizerinden
degerlenmektedir.
Tiirev Araglar Gergege Uygun Deger | Muhasebelestirmeye BOBI FRS ile uyumlu
iligkin bir hiikiim
bulunmamaktadir.
Kaynak: Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu Uzmani, “KGK, BOBI FRS
Tanitim Toplantilar Sunumlar”, (Slayt), BOBI FRS Tanitim Toplantilari,

http://iwww.kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/files/Duyurular/v2/BOB%C4%B0%20FRS%20Sunumlar/2_%20
Oturum.pdf, 2017, s. 2. sunu.

BOBI FRS, diger finansal araclarin 8lciimii acisindan tiirev finansal araglarin
(forward, futures, opsiyon, swap, varant) ilk kayitlarinda ve sonraki donemlerde kayda
alinmasinda gergege uygun degeri ile dlgmektedir. Olgiim farklari ise kar veya zarara
yansitilmaktadir. Diger finansal araglardan nakit 6deme ile yerine getirilemeyerek

taahhiit ile yerine getirilen bor¢lanma araci tanimini karsilayan krediye iliskin taahhiitler
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maliyet bedeli ile degerlenir.'?® Bu taahhiitler ilk kayda alindiginda islem maliyeti dahil
edilerek islem fiyat1 ile dl¢timii yapilir. Sonraki yapilan dl¢timlerde ise deger diistikliigi
var ise deger diistikliigii zarar1 hesaplanarak maliyet degerinden diistiriilmektedir. TMS
ve TFRS tiirev finansal aracglarin degerlemesi bakimindan uyum gosterir iken VUK’da

ilgili bir hiikiim yoktur.

2.6. TUREV FINANSAL ARACLARIN RiISKTEN KORUNMA VE
SPEKULASYON AMACLI MUHASEBELESTIRILMESI

Tiirev finansal araclarin yatirimcisi igin temel olarak {i¢ kullanim amac1 vardir. Bu
kullanim amaglar1 riskten korunma, spekiilasyon ve arbitrajdir. Isletmelerin tiirev
araglar1 kullanirken muhasebe kaydi islemi yapmalar1 gerekmektedir. Genelde riskten
korunma ve spekiilasyon amaglh kullandiklari i¢in tiirev finansal araglari muhasebe
kayitlar farklilik gosterebilir. Yapilacak olan muhasebe kayitlarinda riskten korunma ve
spekiilasyon amaci ile kullanilan tiirev finansal araglarin farkli kurumlarca, farkli
sekillerde ve farkli hesap kalemleri kullanarak nasil muhasebe kayitlarina yansitildig ile

ilgili 6rnekler verecegiz.

2.6.1. Forward Sozlesmelerinin Muhasebelestirilmesi
Forward sozlesmelerinin hem spekiilasyon amacli kullanimini hem riskten
korunma amagli kullanim1 hakkinda iki sekilde de nasil muhasebelestigini kurgulayarak

orneklerini verecegiz.

2.6.1.1. Spekiilasyon Amach Kullanilan Forward Sozlesmelerinin
Muhasebelestirilmesi

Forward tiirev ara¢ kullanicilarinin spekiilasyon amagli forward sozlesmesi
yaptiginda, nasil kayit yapildigim bir érnek iizerinden gosterelim. Ik drnekte doviz
forward sozlesmesi yapan RN A.S. vadeli kuru, cari kurdan yliksek oldugundan aradaki
fark forward pirimi olarak almakta ve muhasebe islemi bu sekilde
gerceklestirilmektedir. Ikinci drnekte ayni 6rnek iizerinden ddviz forward sdzlesmesi
yapan RN A.S. cari kuru, vadeli kurdan yiliksek oldugundan aradaki farki forward

iskontosu olarak almakta ve muhasebe islemi bu sekilde gerceklestirilmektedir.

126 {lker Kiymetli Sen, Mehmet Ozbirecikli, “BOBI FRS’nin Muhasebe Uygulamalarina Getirdigi
Degisiklikler: BOBI FRS, TMS/TFRS Ve Mevcut Muhasebe Sistemi Cercevesinde Bir Inceleme”,
Muhasebe ve Vergi Uygulamalar: Dergisi, C. Nisan 2018, S. Ozel Say1 (2018), s. 470.
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Vadeli Kurun Yiiksek Oldugu Durum: Tirkiye’de Uludag’da sezonluk kayak
turizm isletmesi RN A.S. sezon bittikten sonra kazancini $’1in TL karsisinda kisa vadede
deger kazanacagimi diislinerek parasii spekiilatif korunma amacgli kullanmaya karar
vermistir. YT Finans Kurumu uzun vadede $’in TL karsisinda deger kaybedecegini
diistinmektedir. 01.04.2017 tarithinde RN A.S., YT finans kurumu ile 240 giin
(30.11.2017) vadeli 1$ = 3,60 TL kur {izerinden 500.000 $ alma hakk: taniyan forward
s0zlesmesi imzalamistir. Sozlesme stiresinde degisen piyasa kuru ve taraflarin anlagma

kuru su sekilde olusmustur;

Tarih Piyasa Kuru ($/TL) islem Tarihindeki Sozlesme Degerleri (TL)
01.04.2017 3,60 1.800.000,00
30.11.2017 3,70 1.850.000,00

Taraflarin 01.04.2017 tarihinde yaptig1 forward s6zlesmesi anlagma tutari:
500.000,00 $ * 3,60 TL = 1.800.000,00 TL"dir.

Vade tarihi sonlandiginda ise cari alis kuru forward so6zlesmesinin tutari

(30.11.2017):
500.000,00 $ * 3,70 TL = 1.850.000,00 TL"dir.
Sozlesme sonunda olusan vade farki:
500.000,00 $ * (3,70 TL — 3,60 TL) = 50.000,00 TL’dir.

30.11.2017 vade tarihinde yiikselen dolar kuru nedeniyle RN A.S. kisa donemde
50.000,00 TL’lik kar elde etmis ve YT Finans Kurumu dolarin uzun vadede diisecegini
diisiinerek yapilan tiirev finansal ara¢, forward sézlesmesinden 50.000,00 TL’lik zarar

etmistir.

Sozlesmeye X bankasi aracilik etmektedir. Taraflar forward sozlesmesi temin
nedeniyle aract bankaya sozlesme bedelinin %210’unu nakit teminat olarak
yatirmiglardir. X bankasina taraflar %1 komisyon Odemektedir. Yapilan s6zlesme
giderleri 10.000,00 TL’dir KDV dahil RN A.S. bankaya ¢ek keside ederek 6deme
yapmistir.
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Forward Sozlesmesi Sonucu RN A.S. Yaptigi Kayitlar: Asagida gosterilen

muhasebe kayitlari, 01.04.2017 forward sozlesmesinden kaynaklanan alacak ve

borglarin kaydidir ve nazim hesaplar kullanilmistir:

01.04.2017

900- NAZIM HESAP 1.800.000,00
900.01- Forward Tiirev Finansal Araclardan Alacaklar
900.01.01- Vadeli D6viz Alim Islemi

910.01- Forward Tiirev Finansal Araglardan Borglar
910.01.01- Vadeli Déviz Alim Islemi
4

910- NAZIM HESAP 1.800.000,00

RN A.S. forward sézlesmesi islemi sonucu 1.800.000,00 TL’nin %10°u kadar X

bankasina nakit teminat yatirmis ve bu muhasebe kayitlarina su sekilde

yansitilmaktadir:
01.04.2017
126- VERILEN DEPOZITO VE TEMINATLAR HESABI 180.000,00
126.01- X Bankasina Odeme
100- KASA HESABI 180.000,00
/

RN A.S. forward sozlesmesi sonucu teminat bedeli iizerinden %1 X bankasina

komisyon 6demesi ve %0,5 banka sigorta muamele vergisinin 6denmesi islemlerinin

muhasebe kayitlarina yansitilmasi:

01.04.2017
653- KOMiSYON GIiDERLERI HESABI 18.000,00
780- GENEL YONETIM GIiDERLERI 9.000,00
100- KASA HESABI 27.000,00
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RN A.S. forward sozlesmeden kaynaklanan giderlerin ve %18 KDV’nin

O0denmesi i¢in ¢ek diizenlemistir. Yapilan kayitlarin muhasebe hesaplarina yansimast:

10.000,00 TL * %18 KDV =1.800,00 TL

01.04.2017
770- GENEL YONETIM GiDERLERI HESABI 10.000,00
191- INDIRILECEK KDV HESABI 1.800,00
103- VERILEN CEKLER VE ODEME 11.800,00
EMIiRLERi HESABI
/

RN A.S. forward s6zlesmesi vade sonunda $’1n alinmasi ve olusan kur farklarinin

muhasebe hesaplarina yansimasi:
500.000,00 $ * 3,70 TL = 1.850.000,00 TL

1.850.000,00 TL — 1.800.000,00 TL = 50.000,00 TL kambiyo kar1 olusur.

30.11.2017

100- KASA HESABI 1.850.000,00

100.01- Yabanci Para ($)

100- KASA HESABI 1.800.000,00
100.01- Tiirk Paras1 (TL)

646- KAMBIYO KARLARI HESABI 50.000,00
646.01- Forward Pirimi

RN A.S. forward s6zlesmesi basinda acgtig1 nazim hesaplarin 30.11.2017 tarihinde

iptal edilmesi ve muhasebe kayitlarina yansimas:
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31.11.2017
910- NAZIM HESAP 1.800.000,00

910.01- Forward Tiirev Finansal Araglardan Borglar
910.01.01- Vadeli Déviz Alim Islemi

900- NAZIM HESAP 1.800.000,00
900.01- Forward Tiirev Finansal Araclardan Alacaklar
900.01.01- Vadeli D6viz Alim Islemi
/

RN A.S. forward sdzlesmesi geregi bankaya 6dedigi teminatin geri alma kaydinin

muhasebe hesaplarina yansimasi:

30.11.2017
100- KASA HESABI 180.000,00

126- VERILEN DEPOZITO VE 180.000,00
TEMINATLAR HESABI

Tiirev finansal ara¢ kullanan iki taraf arasinda yapilan forward sézlesmesi RN

A.S. tarafindan kar ile YT Finansal Kurumu tarafindan zararla sonu¢lanmistir.

Cari Kurun Yiiksek Oldugu Durum: Tiirkiye’de Uludag’da sezonluk kayak
turizm igletmesi RN A.S. sezon bittikten sonra kazancini1 $’1in TL karsisinda kisa vadede
deger kazanacagimi diislinerek parasini spekiilatif korunma amacli kullanmaya karar
vermistir. YT Finans Kurumu uzun vadede $’in TL karsisinda deger kaybedecegini
diisinmektedir. 01.04.2017 tarihinde RN A.S., YT finans kurumu ile 240 giin
(30.11.2017) vadeli 1$ = 3,60 TL kur {izerinden 500.000 $ alma hakk: taniyan forward
s0zlesmesi imzalamistir. Sozlesme stiresinde degisen piyasa kuru ve taraflarin anlagma

kuru su sekilde olusmustur;
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Tarih Piyasa Kuru ($/TL) Islem Tarihindeki Sézlesme Degerleri (TL)

01.04.2017 3,60 1.800.000,00

30.11.2017 3,50 1.750.000,00

Taraflarin 01.04.2017 tarihinde yaptig1 forward s6zlesmesi anlagma tutari:
500.000,00 $ * 3,60 TL = 1.800.000,00 TL’dir.

Vade tarihi sonlandiginda ise cari alis kuru forward sozlesmesinin tutari

(30.11.2017):
500.000,00 $ * 3,50 TL = 1.750.000,00 TL dir.
S6zlesme sonunda olusan vade farki:
500.000,00 $ * (3,50 TL — 3,60 TL) = - 50.000,00 TL’dir.

30.11.2017 vade tarihinde diisen dolar kuru nedeniyle RN A.S. kisa dénemde
50.000,00 TL’lik zarar etmistir. YT Finans Kurumu dolarin uzun vadede diisecegini
diistinerek yapilan tiirev finansal arag, forward s6zlesmesinden 50.000,00 TL’lik kar

elde etmistir.

Sozlesmeye X bankasi aracilik etmektedir. Taraflar Forward sozlesmesi temin
nedeniyle araci bankaya soézlesme bedelinin %10’unu nakit teminat olarak
yatirmiglardir. X bankasina taraflar %1 komisyon Odemektedir. Yapilan sozlesme
giderleri 10.000,00 TL’dir KDV dahil RN A.S. bankaya ¢ek keside ederek 6deme
yapmistir.

Forward Sozlesmesi Sonucu RN A.S. Yaptigi Kayitlar: Asagida gosterilen
muhasebe kayitlari, 01.04.2017 forward s6zlesmesinden kaynaklanan alacak ve

borg¢larin kaydidir ve nazim hesaplar kullanilmistir:
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900- NAZIM HESAP

910-

01.04.2017

1.800.000,00

900.01- Forward Tiirev Finansal Araglardan Alacaklar
900.01.01- Vadeli Déviz Alim Islemi

NAZIM HESAP 1.800.000,00
910.01- Forward Tiirev Finansal Araglardan Borg¢lar
910.01.01- Vadeli Déviz Alim Islemi

/

RN A.S. forward sézlesmesi islemi sonucu 1.800.000,00 TL’nin %10’u kadar X

bankasina nakit teminat yatirmis ve bu muhasebe kayitlarina su sekilde

yansitilmaktadir:
01.04.2017
126- VERILEN DEPOZITO VE TEMINATLAR HESABI 180.000,00
126.01- X Bankasina Odeme
100- KASA HESABI 180.000,00
/

RN A.S. forward sozlesmesi sonucu teminat bedeli iizerinden %1 X bankasina

komisyon ddemesi ve %0,5 banka sigorta muamele vergisinin 6denmesi islemlerinin

muhasebe kayitlarina yansitilmasi:

01.04.2017
653- KOMISYON GiDERLERI HESABI 18.000,00
780- GENEL YONETIM GIDERLERI 9.000,00
100- KASA HESABI 27.000,00
/
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RN A.S. forward s6zlesmeden kaynaklanan giderlerin ve %18 KDV nin 6denmesi

icin ¢ek dlizenlemistir. Yapilan kayitlarin muhasebe hesaplarina yansimast:

10.000,00 TL * %18 KDV = 1.800,00 TL

01.04.2017
770- GENEL YONETIM GiDERLERI HESABI 10.000,00
191- INDIRILECEK KDV HESABI 1.800,00

103- VERILEN CEKLER VE ODEME 11.800,00

EMIiRLERi HESABI

RN A.S. forward sdzlesmesi vade sonunda $’1n alinmasi ve olusan kur farklarinin

muhasebe hesaplarina yansimasi:
500.000,00 $ * 3,50 TL = 1.750.000,00 TL

1.750.000,00 TL — 1.800.000,00 TL = -50.000,00 TL kambiyo zarar1 olusur.

30.11.2017

100- KASA HESABI 1.850.000,00

100.01- Yabanci Para ($)

100- KASA HESABI 1.800.000,00
100.01- Tiirk Parasi (TL)

656- KAMBIYO ZARARLARI HESABI 50.000,00
656.01- Forward iskontosu

RN A.S. forward sézlesmesi basinda agtig1r nazim hesaplarin 30.11.2017 tarihinde

iptal edilmesi ve muhasebe kayitlarina yansimast:
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31.11.2017
910- NAZIM HESAP 1.800.000,00

910.01- Forward Tiirev Finansal Araglardan Borglar
910.01.01- Vadeli Déviz Alim Islemi

900- NAZIM HESAP 1.800.000,00
900.01- Forward Tiirev Finansal Araclardan Alacaklar
900.01.01- Vadeli D6viz Alim Islemi
/

RN A.S. forward sdzlesmesi geregi bankaya 6dedigi teminatin geri alma kaydinin

muhasebe hesaplarina yansimasi:

30.11.2017
100- KASA HESABI 180.000,00

126- VERILEN DEPOZITO VE 180.000,00
TEMINATLAR HESABI

Tiirev finansal ara¢ kullanan iki taraf arasinda yapilan forward sézlesmesi RN

A.S. tarafindan zarar ile YT Finansal Kurumu tarafindan kar ile sonuglanmustir.

2.6.1.2. Riskten Korunma Amacgh Kullanilan Forward Sozlesmelerinin
Muhasebelestirilmesi

Forward tiirev ara¢ kullanicilarinin riskten korunma amaclh forward sozlesmesi
yaptiginda, nasil kayit yapildigini bir 6rnek lizerinden gosterelim.

Samsun da bugday iiretimi yapan Havza Kooperatif Isletmesi, ayn sehirde un
fabrikas1 bulunan DM A.S. ile 01.03.2017 tarthinde hammadde olarak bugday alim-
sattim1 konusunda 6 ay vadeli forward sozlesmesi imzalamstir.

Bugday iireticisi Havza Kooperatif Isletmesi tarafindan; mart aymnda tarlada
satim1 yapilan ama teslimi 30.07.2017 Temmuz sonu bugday harmani ile teslime

gerceklesecek olan bir tiirev finansal arag olarak yapilan forward s6zlesmesidir. Bugday
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iireticisi Havza Kooperatif Isletmesi’nin bu sozlesmeyi imzalama amaci; sdzlesme
yapildigi andan vade giiniine kadar iiriin {iretimi sirasinda olusacak biitiin risklerden
korunmak ve bugday fiyatlarinin 30.07.2017 tarihinde anlastig1 satis fiyatindan daha
diisiik olacagini diistinmesidir.

Bugdayr hammadde olarak alan DM A.S. un fabrikas: tarafindan; 01.03.2017
mart ay1 itibariyle tarlada bulunan {iirin iizerinden yapilan ve teslimi 30.07.2017
Temmuz ay1 itibariyle vadesi sonlanan forward sozlesmesini DM A.S.’nin imzalama
amaci, bugday fiyatlarinin Temmuz sonu itibariyle anlastig1 alis fiyatindan daha yiiksek
olacagini diistinmesidir. Tarlada {iriiniin yetismesi sirasinda olusabilecek biitiin riskleri
istlenmistir ve buna gore bir alis fiyat1 belirlenmistir.

Bugdayin kg’1 iki taraf arasinda: 950 Kurus iizerinden 400 ton bugday alim-satimi
olarak anlasilmistir. Taraflar s6zlesmeyi higbir sekilde iptal veya fesih etmeyeceklerini
belirtmislerdir. Bugday fiyatlarinda donem iginde olusan piyasa degerleri ile degerleme
dikkate alinmadan muhasebe kayitlar1 yapilacaktir. S6zlesme iki taraf iginde riskten

korunmak amaci ile diizenlenmis tipik bir forward s6zlesmesidir.

Tarih Bugday Fiyati (TL/ Kurus)
01.03.2017 950
30.07.2017 1,100

01.03.2017 tarihindeki bugday fiyati: 400.000 Kg * 0,950 Kurus = 380.000,00
TL dir.

30.07.2017 tarihindeki bugday fiyati: 400.000 Kg * 1,100 Kurus = 440.000,00
TL dir.

Sozlesmede taraflarin anlastig: fiyat ile vade sonunda olusan fiyat arasindaki fark:

440.000,00 TL —380.000,00 TL = 60. 000,00 TL dir.

Ik olarak bugday iireticisi olan Havza Kooperatif Isletmesi’nin kayitlari
muhasebe hesaplarina yansitilacaktir:

Bugday iireticisi Havza Kooperatif Isletmesi’nin 01.03.2017 tarihinde yaptig1

forward satis sozlesmesinin muhasebe kaydi: (%18 indirilecek KDV uygulanmaistir)
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01.03.2017
127- DIGER TiCARi ALACAKLAR 380.000,00

127.01 Vadeli Forward Sozlesmesi Alim Islemi

340- ALINAN SiPARIS AVANSLARI 380.000,00
340.01- Forward Tiirev Finansal Islemler

/

Bugday saticis1 Havza Kooperatif Isletmesi’nin sézlesme 30.07.2017 tarihli vade

bitiminde yapacagi satis sozlesmesinin tahsili ve muhasebe kaydi:

30.07.2017
102- BANKALAR 380.000,00
102.01- TL Hesabi
127- DIGER TiCARi ALACAKLAR 380.000,00

127.01 Vadeli Forward Sozlesmesi Alim Islemi

/

30.07.2017
340- ALINAN SiPARIS AVANSLARI 380.000,00

340.01- Forward Tiirev Finansal Islemler

600- YURT iCi SATISLAR 311.600,00
391- HESAPLANAN KDV 68.400,00

Bugday saticis1 Havza Kooperatif Isletmesi’nin muhasebe kayitlar1 bu sekilde

gerceklesmistir.

Bugday alicisi DM A.S. un fabrikasimin 01.03.2017 tarihinde yaptig:

forward alis sozlesmesi islemlerinin muhasebe kayitlarina yansitilmasi:
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01.03.2017
159- VERILEN SPARIS AVANSLARI 380.000,00
159.01- Forward S6zlesmesiyle Olugan
[lk Madde Malzeme Stok’u

329- DIGER TiCARi BORCLAR 380.000,00
329.01 Vadeli Forward Sozlesmesi Borg Islemi
/

Muhasebe kayitlarina DM A.S. un fabrikasinin forward sdzlesmesi sonucu olusan

karin1 ve hammadde stokunu dénem sonunda hesaplara yansittiktan sonra, son kayit

olarak forward s6zlesme borcu kapatilarak hesaplara yansitilir.

30.07.2017
329- DiGER TiCARi BORCLAR 380.000,00

329.01 Vadeli Forward Sozlesmesi Borg Islemi

102- BANKALAR 380.000,00
102.01- TL Hesab1

Bugday alicis1 DM A.S. un fabrikasinin ilk kayitlar1 yaptiktan sonra vade sonunu

geldiginde (30.07.2018 tarihinde) olusan bugday fiyat1 1 TL 100 Kurus oldugu icin

diizenlenen forward s6zlesmesinden 60.000,00 TL’lik bir kar saglamistir. Bu islem

zaman temelli bir gelir-gider oldugu i¢in olagan gelir ve giderler hesabinda raporlariz.

Muhasebe kayitlarina su sekilde yansimaktadir:

30.07.2017
150- iLK MADDE MALZEME 311.600,00
150.01- Vadeli Forward Sozlesmesiyle Olusan i1k Madde Malzeme
191-INDIRILECEK KDV HESABI 68.400,00
159- VERILEN SPARIS AVANSLARI 380.000,00

159.01- Forward So6zlesmesiyle Olusan
Ik Madde Malzeme Stok’u
/
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Yukaridaki iglemler sonucunda forward sézlesmelerin farklt muhasebe kayitlarina
yer verilmistir. Forward sozlesmeleri kullanicisi tarafindan organize olmus borsalarda
islem gormese de bir baglayiciligi ve degerli senet olarak hukuki bir yasallii

bulunmaktadir.

2.6.2. Futures Sozlesmelerinin Muhasebelestirilmesi

Futures sozlesmeler forward sozlesmeler gibi tezgahiistii piyasalarda islem
gérmeyen organize olmus bir borsada islem goren ve vade sonunda pozisyon kapatma
seklinde (sonradan soOzlesmeden tek tarafli bir sekilde vazgegilmesi yasal olarak
miimkiin olmayan) so6zlesmelerdir. Organize olmus borsalarda islem gordigli igin
baslangicta belirli bir baslangic teminati verilerek uzun pozisyon veya kisa pozisyon
aliarak kullanilabilir. Taraflarin ortak goriisii alinarak futures sézlesmede bir degisim
gerektiginde kisa pozisyon uzun pozisyona, uzun pozisyon kisa pozisyona degisim

teminati karsiliginda doniisiimii saglanabilir.

2.6.2.1. Spekiilasyon Amaclh Kullanilan Futures Sozlesmelerinin
Muhasebelestirilmesi
Futures tirev ara¢ kullanicilarinin  doviz  kurlarinda olusan  spekiilatif
dalgalanmalardan kendini koruma amaglh futures s6zlesmesi yaptiklarinda, nasil kayit

yapildigini bir 6rnek {izerinden gosterelim.

SVL A.S. bir petrol ithal eden firmadir. Gelecek kisa donemde doviz kurlarinda
olusabilecek spekiilatif dalgalanmalardan kendini korumak istemektedir. X bankasi
vasitast ile 01.01.2018 tarihinde i{i¢ ay vade ile 120.000,00 $ degerinde futures
sOzlesmesi almistir. X bankas1 sozlesmenin yapildig1 andaki islem kuru ve piyasa kuru
ayni olmasi sebebiyle 1 $§ = 3,50 TL olarak belirlemistir. Futures soézlesmesinin

baslangi¢ teminat1 50.000,00 TL’dir. Vade sonunda karsilikl1 teslimat yapilacaktir.

Futures s6zlesmesine ait borsa kurlar1 asagidaki gibi belirlenmistir:

Tarih Futures Sozlesme Fiyati ($/TL)
01.01.2018 3,50
30.03.2018 3,65
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Futures sozlesmesi yapildig1 01.01.2018 tarihinde s6zlesmenin fiyati:
120.000,00 $ * 3,50 TL = 420.000,00 TL"dir.
S6zlesme Baslangi¢ teminati: 50.000,00 TL dir.

Vade tarihinde futures sozlesmesi 3,65 TL’ye yiikselmistir. Bu nedenle vade

sonunda olusan kur:
120.000,00 $ * 3,65 TL = 438.000,00 TL dir.
438.000,00 TL —420.000,00 TL =18.000,00 TL

SVL A.S. futures s6zlesmesi sonucu 18.000,00 TL tiirev finansal ara¢ kar1 elde
ederken, SGL gida firmas1 18.000,00 TL tiirev finansal ara¢ zararina ugramistir.

Futures s6zlesmesinde kurlar giinliik bir degerlemeye tabi tutulmadan fiyatlarin
izlenmesini kolaylastirmak i¢in sadece ay sonlarinda olusan degerleme dikkate alinmis

ve muhasebe kayitlari tutulmustur.

Taraflar arasinda yapilan futures sozlesmesinde SVL A.S.’nin yapmasi

gereken muhasebe kayitlarinin hesaplara yansimasi:
01.01.2018 tarihinde SVL A.S.’nin futures s6zlesmesine iliskin acilis kaydi:

(120.000,00 $ * 3,50 TL = 420.000,00 TL)

01.01.2018
900- NAZIM HESAP 420.000,00
900.01- Futures Tiirev Finansal Araglardan Alacaklar
900.01.01- Alim Amagli Futures S6zlesmesinden Alacaklar

910- NAZIM HESAP 420.000 ,00
910.01-Futures Tirev Finansal Araglardan Borglar

910.01.01- Alim Amagli Futures Sézlesmesinden Borglar
/

SVL A.S.’nin futures sozlesmesinden kaynaklanan 01.01.2018 tarihli

baslangi¢ teminatinin muhasebe kayitlarina yansimast:
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01.01.2018
126- VERILEN DEPOZITO VE TEMINATLAR HESABI 50.000,00

126.01- Tiirev Finansal Ara¢ Teminatlari

102- BANKALAR HESABI 50.000,00
102.01- $ Hesab1

SVL A.S.’nin futures sdzlesmesinin vade giinii 30.03.2018 tarihinde ger¢eklesen
kur farkinin muhasebe kayitlarina yansimasi: (120.000,00 $ * 3,65 TL = 438.000,00
TL)

30.03.2018
153- TICARI MALLAR HESABI 371.186,00
191- INDIRILECEK KDV HESABI 66.814,00
320- SATICILAR HESABI 438.000,00
/
30.03.2018
320- SATICILAR 438.000,00
120- BANKALAR 420.000,00
646- KAMBiIYO KARLARI 18.000,00
/

SVL A.S.’nin futures sozlesmesinin 30.03.2018 tarthinde nazim hesaplar

kullanilarak muhasebe kayitlarina yansimasi ve kayitlarin kapatilmasi:

84



30.03.2018
910- NAZIM HESAP 420.000,00

910.01-Futures Tirev Finansal Araglardan Borglar
910.01.01- Alim Amagl Futures S6zlesmesinden Borglar

900- NAZIM HESAP 420.000,00
900.01- Futures Tirev Finansal Araglardan Alacaklar
900.01.01- Alim Amagli Futures So6zlesmesinden Alacaklar
/

SVL A.S.nin futures sdzlesmesinden kaynaklanan baslangi¢ teminatinin

30.03.2018 tarihinde geri alinmasinin muhasebe kayitlarina yansimasi:

30.03.2018
102- BANKALAR HESABI 50.000,00
102.01- $ Hesab:

126- VERILEN DEPOZITO VE 50.000,00
TEMINATLAR HESABI

126.01- Tiirev Finansal Ara¢ Teminatlari

/

Futures sozlesmesinde SVL A.$.’nin yapmasi gereken kayitlar bu sekilde

gerceklesmis ve isletme yaptigl bu sdzlesme sonunda kar elde etmistir.

Doviz futures sozlesmesinde SGL A.S.’nin yapmasi gereken muhasebe

kayitlarinin hesaplara yansimasi:

01.01.2018 tarthinde SGL A.S.’nin futures sozlesmesine iligkin yaptigir acilis
kaydi:
(120.000,00 $ * 3,50 TL =420.000,00 TL)
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01.01.2018
900- NAZIM HESAP 420.000,00

900.01- Futures Tiirev Finansal Araglardan Alacaklar

900.01.01- Satim Amagl Futures S6zlesmesinden Alacaklar

910- NAZIM HESAP 420.000,00
910.01-Futures Tirev Finansal Araglardan Borglar
910.01.01- Satim Amagli Futures S6zlesmesinden Borglar
/

SGL A.S.’nin futures s6zlesmesinden kaynaklanan 01.01.2018 tarihli baslangi¢

teminatinin muhasebe kayitlarina yansimasi:

01.01.2018
102- BANKALAR HESABI 50.000,00
102.01- $ Hesab1
326- ALINAN DEPOZITO VE TEMINATLAR HESABI 50.000,00

326.01- Tiirev Finansal Arag Teminatlari
/

SGL A.S. nin futures sdzlesmesi geregi 30.03.2018 tarihinde X banka hesabi

araciligryla 120.000,00 $’1n alinmasinin muhasebe kayitlarina yansimast:

(120.000,00 $ * 3,65 TL = 438.000,00 TL)

30.03.2018
102- BANKALAR HESABI 438.000,00
600- YURTICI SATISLAR HESABI 371.186,00
391-HESAPLANAN KDV HESABI 66.813,00
/
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SGL A.S.’nin futures s6zlesmesinin 30.03.2018 tarihinde 120.000,00 $’1n

O0denmesi ve kur farki sonucu olusan zararin muhasebe kayitlarina yansimast:

(120.000,00 $ * 3,65 TL = 438.000,00 TL) (438.000,00 — 420.000,00 TL =
18.000,00 TL zarar.)

30.03.2018
102- BANKALAR HESABI 420.000,00
656- KAMBIYO ZARARLARI HESABI 18.000,00
120- ALICILILAR HESABI 438.000,00
/

SGL A.S.’nin futures sozlesmesinin 30.03.2018 tarihinde Satim Amacl
Tirev Finansal Araglarin kapatilisinin nazim hesap kullanarak muhasebe

kayitlarina yansimast:

30.03.2018
910- NAZIM HESAP 420.000,00

910.01-Futures Tiirev Finansal Araglardan Borglar
910.01.01- Satim Amagl Futures S6zlesmesinden Borglar

900- NAZIM HESAP 420.000,00
900.01- Futures Tiirev Finansal Araglardan Alacaklar
900.01.01- Satim Amagh Futures Sozlesmesinden Alacaklar
/

SGL A.S.’nin futures soOzlesmesinden kaynaklanan baslangic teminatinin

30.03.2018 tarihinde geri alinmasinin muhasebe kayitlarina yansimasi:
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30.03.2018
326- ALINAN DEPOZITO VE TEMINATLAR HESABI 50.000,00

326.01- Tiirev Finansal Ara¢ Teminatlart

102- BANKALAR HESABI 50.000,00
102.01- $ Hesab1

Futures sozlesmesinde SGL A.S$.’nin yapmasi gereken kayitlar bu sekilde

gerceklesmis ve isletme bu s6zlesme sonunda zarar etmistir.

2.6.2.2. Riskten Korunma Amaclh Kullanilan Futures Sozlesmelerinin
Muhasebelestirilmesi
Futures tiirev ara¢ kullanicilarinin riskten korunma amach futures sozlesmesi
diizenlediginde nasil muhasebe kaydi yaptigini1 ve hesaplara nasil yansittigini bir 6rnek

tizerinden gosterelim.

01.01.2017 tarihinde SN A.S. ticari mal satin alma amaci ile Almanya da bulunan
MZ A.S.’den 30.06.2017 tarihinde teslimi gergeklesecek olan 200.000,00 Euro futures
sOzlesmesi yapmistir. SN A.S. 30.06.2017 tarihine kadar doviz kuru risklerinden
korunmak ic¢in bu sozlesmeyi gergeklestirmistir. SN A.S. 01.01.2017 tarihinde
imzaladig1 5 adet sézlesmenin her birinin degeri 40.000,00 Euro’dur. Bu s6zlesmede
SN A.S. 30.06.2017 wvadeli alict olarak pozisyon almaktadir. Futures sozlesmesi
01.01.2017 tarihinde cari piyasa kuru 1 Euro = 3,70 TL’den alimi yapilmaktadir. SN
A.S. futures sozlesme tutarinin %30’nu yani 222.000,00 TL’lik kismini baslangi¢
teminat1 olarak aract kuruma Odemistir. Futures sdzlesmesini siirdiirme teminati
baslangi¢ teminatinin %70 olarak kararlagtirmigtir. SN A.S. vade sonunda 30.06.2017

tarihinde futures sozlesme sartlarini tamamlayarak doviz alimini gergeklestirmistir.
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Bu islemin 6 aylik cari piyasa fiyatlar1 agagida belirtilmistir.

Tarih Futures Sozlesme Fiyat1 (Euro/ TL)
01.01.2017 3,70
30.02.2017 3,50
30.04.2017 3,60
30.06.2017 3,60

Yukarida verilen verilerden yararlanarak SN A.S.’nin futures sdzlesmesini nasil

muhasebe kayitlarina yansittigini tek tek gosterelim.
01.01.2017 tarihinde yapilmas1 gereken muhasebe kayitlart:

200.000,00 Euro * 3,70 = 740.000,00 TL

01.01.2017
900- NAZIM HESAP 740.000,00
900.01- Futures Tiirev Finansal Araglardan Alacaklar
900.01.01- Vadeli Futures Sozlesmesi

910- NAZIM HESAP 740.000,00
910.01-Futures Tiirev Finansal Araglardan Borglar
910.01.01- Vadeli Futures S6zlesmesi
/

740.000,00 TL * %30 = 222.000,00 TL Araci kuruma 6denecek tutar.

01.01.2017
126- VERILEN DEPOZITO VE TEMINATLAR HESABI 222.000,00

102- BANKALAR HESABI 222.000,00
102.01- Araci Kuruma %30 Teminat Odeme
/

30.02.2017 tarihinde yapilan degerlemede futures s6zlesmesi degerinde ve verilen

teminat tutarinda olusan fiyat degisikliklerinde olusan zararin muhasebe hesaplarina

yansSimasi:

89



(3,70 —3,50) TL * 200.000,00 Euro = 40.000,00 TL

30.02.2017

656- KAMBIYO ZARARLARI HESABI 40.000,00

126- VERILEN DEPOZIiTO VE 40.000,00

TEMINATLAR HESABI

126.01- Kur Farkindan Dogan Zarar Kaydi
/

30.04.2017 tarihinde yapilan degerlemede futures sézlesmesi degerinde olusan

fiyat degisikliklerinden kaynaklanan karin muhasebe hesaplarina yansimasi:

(3,50 —3,60) TL * 200.000,00 Euro = (- 20.000,00 TL)

30.04.2017

126- VERILEN DEPOZIiTO VE TEMINATLAR HESABI 20.000,00

646- KAMBIYO KARLARI HESABI 20.000,00

/

30.06.2017 tarihine kadar yapilan kayitlar bu sekildedir. Futures sézlesmesini

vade giinli geldiginde yapilan kayitlar ise sozlesmenin sona ermesi ile kapanis kayitlar

olarak muhasebe hesaplarina yansitilacaktir.
Futures sozlesme sartlarini tamamlayan SN A.S. 200.000,00 Euro’u teslim

almasini kaydi; Donem sonu islem: 200.000,00 Euro * 3,60 TL = 720.000,00 TL / Euro

30.06.2017

102- BANKALAR HESABI 720.000,00

102.01- Vadeli Futures S6zlesmesi Yabanci Para Hesabi1 (Euro)

126- VERILEN DEPOZITO VE 242.000,00
TEMINATLAR HESABI

126.01- Kur Farkindan Dogan Zarar Kaydi
478.000,00

100- KASA HESABI
100.01- Vadeli Futures S6zlesmesi TL Hesab1
/
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30.06.2017 tarihli son kayit olarak futures sdzlesmesini taraflarca nazim hesap

kullanarak kapanis kaydinin muhasebe hesaplara yansimasi:

30.06.2017
910- NAZIM HESAP 740.000,00
910.01-Futures Tiirev Finansal Araglardan Borglar
910.01.01- Vadeli Futures Sézlesmesi

900- NAZIM HESAP 740.000,00
900.01- Futures Tiirev Finansal Araglardan Alacaklar
900.01.01- Vadeli Futures Sozlesmesi
/

SN A.S. riskten korunmak i¢in yaptigr doviz alim isleminin muhasebe kayitlari

isletme tarafindan bu sekilde yapilmistir.

2.6.3. Opsiyon Sozlesmelerinin Muhasebelestirilmesi

Tirev finansal aracglardan biri olan opsiyon sozlesmeleri genel olarak alim
opsiyonlar1 ve satim opsiyonlari seklinde yatirimcilar: tarafindan kazang saglama amaglh
ve riskten korunma amacli kullanilmaktadirlar. Opsiyon sdzlesmelerinin yukarida da
bahsettigimiz gibi ¢esitli kullanim tiirleri vardir. Bu kullanim tiirleri kullanicisi
acisindan standartlara uygun olarak muhasebelestirilmesi ve muhasebe hesap kayitlarina
yansimast gerekmektedir. Tam olarak su anki kullanilan hesap plant TMS/TFRS
uyumlu olmasa da isletmeler muhasebe ve finans raporlarina uygun bir kayit

diizenlenmistir.

2.6.3.1. Riskten Korunma Amach Satim Opsiyon Sizlesmelerinin
Muhasebelestirilmesi
Diizenlenen 6rnek olayda mal satis1 amaci ile doviz opsiyon sozlesmesi kullanan
SZ A.S. tiirev finansal ara¢ kullaniminda taraf olmadig1 icin saticinin yapmasi gereken
kayitlarin nasil muhasebe hesaplarina yansitildigi gosterecegiz.
Tiirkiye’de tarim makinalar1 satan SZ A.S. Amerika’dan LM A.S.’den 01.10.2017
tarihinde 100 adet Ticari Mali 1.500,00 $’dan satin almis olup aynmi giin (01.10.2017
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tarihinde) mali teslim almistir. SZ A.S. aldigi tarim makinalarinin tcretini 30.03.2018
tarihinde $ bazindan 6deyecektir. 01.10.2017 tarihinde 1 $ = 3,60 TL’dir. SZ A.S.
O0deme tarihi geldiginde $ kurunun daha ¢ok yiikselecegi endisesiyle doviz riskinden
korunma amagh opsiyon sozlesmesi diizenlemek istemektedir. DM araci kurumu ile
01.10.2017 tarihinde 1 $§ = 3,65 TL {izerinden doviz alim opsiyonu diizenleyerek
opsiyon sozlesme satin almigtir. Bu sdzlesmenin opsiyon prim degeri 2.000,00 TL olup,
ayni tarihte opsiyon primi 6denmistir.

Tirev finansal ara¢ olarak doviz alim opsiyon sozlesmesinin yapildigi tarih
01.10.2017, donem sonu bilango tarihi 31.12.2017 ve sdzlesmede bulunan yabanci para
O0demi tarihi 30.03.2018 tarihinde olusan doviz kurlarinin fiyat degisimi, hesaba
kaydedilecek fiyatlar ve opsiyon s6zlesme prim degeri asagida tabloda verilmistir.

(100 adet * 1.500,00 $) * 3,60 TL = 540.000,00 TL
(100 adet * 1.500,00 $) * 3,75 TL = 562.500, 00 TL
(100 adet * 1.500,00 $) * 3,70 TL = 555.000,00 TL
Opsiyon sozlesmesi degeri belirlenen tarihteki kur fiyati, faiz oranlari, vadeye

kalan siire ve diger opsiyon fiyatlarini etkileyen etmenler ¢ergevesinde olusmaktadir.

Tarih Cari Kur Olusan Cari Kur Fiyatlar: Opsiyon Sozlesme Degeri
(TL) (TL) (TL)
01.10.2017 3,60 540.000,00 2.000,00
31.12.2017 3,75 562.500,00 3.500,00
31.03.2018 3,70 555.000,00 2.500,00

SZ A.S. opsiyon sozlesmesi satin alarak katlandigi ticari borcu su sekilde
hesaplanmaistir:

(100 adet * 1.500,00 $) * 3,65 TL + 2.000,00 TL =549.500,00 TL

Bu hesaplama ile SZ A.S. 30.03.2018 tarihinde yapacagi ticari mal fiyatlarimi
doviz kuru dalgalanmalarina karsi doviz opsiyon sdzlesmesi yaparak 547.500,00 TL
olarak sabitlemistir.

SZ A.S.’nin sozlesme yapildig: tarihinde (01.10.2017) yapmasi gereken muhasebe
kayitlari:

(100 adet * 1.500,00 $) * 3,60 TL =540.000,00 TL
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01.10.2017

153- TICARI MALLAR HESABI 442.800,00
153.01- Ticari Mal Alis Kayd1
191- INDIRILECEK KDV HESABI 97.200,00
320- SATICILAR HESABI 540.000,00

320.01- Do&viz Opsiyon Sozlesmesi
/

Taraflar arasinda anlasilan doviz opsiyon sozlesme priminin kayitlara yansimasi:

01.10.2017
113- TUREV FiINANSAL ARACLAR HESABI 2.000,00
113.01- Doviz Opsiyon Soézlesmesi Primi

100- KASA HESABI 2.000,00
100.01- Doviz Opsiyon Sozlesmesi Primi
/

Opsiyon sozlesmesinin alimdan kaynaklanan TL borcunun kayitlara yansimasi:

01.10.2017
900- NAZIM HESAP 547.500,00
900.01-Opsiyon Tiirev Finansal Araglardan Alacaklar

900.01.01- Doviz Satim Opsiyon Sozlesmesi

910- NAZIM HESAP 547.500,00
910.01-Opsiyon Tiirev Finansal Araglardan Borglar

910.01.01- Doviz Satim Opsiyon Sozlesmesi
/

31.12.2018 wyil sonu SZ A.S.nin yapmasit gereken kayitlarin muhasebe

hesaplarina yansimast:

562.500,00 TL — 540.000,00 TL =22.500,00 TL Kur farki.
3.500,00 TL — 2.000,00 TL = 1.500,00 TL Opsiyon sozlesmesi prim degisim

degeri.
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31.12.2017
656- KAMBIYO ZARARLARI HESABI 22.500,00

656.01- Doviz Opsiyon Sozlesmesinden Olusan Kur Farki

320- SATICILAR HESABI 22.500,00
320.01- Doviz Opsiyon Sozlesmesi Kur Farki
/

31.12.2017
113- TUREV FINANSAL ARACLAR HESABI 1.500,00

113.01- D6viz Opsiyon Sozlesmesi Primi Degisim Degeri

646- KAMBIYO KARLAR HESABI 1.500,00
646.01- Doviz Opsiyon Sozlesmesi Pirim Degisim Kari
/

Vade sonu geldiginde doviz opsiyon sdzlesmesinin taraflar1 tarafindan kapanis
hesaplari su sekilde kayitlara yansir:
562.500,00 TL —555.000,00 TL =7.500,00 TL

31.03.2018
320- SATICILAR HESABI 7.500,00

320.01- Doviz Opsiyon Sozlesmesi Kur Farki

646- KAMBIYO KARLAR HESABI 7.500,00
646.01- D6viz Opsiyon Sozlesmesi Kur Farki Kart
/

3.500,00 TL — 2500,00 TL = 1.000,00 TL opsiyon sdzlesmesi prim degisim
karmin kaydr:
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31.03.2018
656- KAMBIYO ZARARLARI HESABI 1.000,00

659.01- Doviz Opsiyon Sozlesmesi Prim Degisim Zarari

113- TUREV FiNANSAL ARACLAR HESABI 1.000,00
113.01- Déviz Opsiyon Sozlesmesi
/

SZ A.S. saticilara borcunu ddemesi sonucu yaptigi kayit:

31.03.2018
320- SATICILAR HESABI 555.000,00

320.01- Doviz Opsiyon Sozlesmesinin Degeri

113- TUREV FINANSAL ARACLAR HESABI 2.000,00
113.01- D&viz Opsiyon Sozlesmesinin Degeri
100- KASA HESABI 547.500,00
100.01- Doviz Opsiyon Sozlesmesi
Saticilara Borcun Odenmesi
646- KAMBIYO KARLARI HESABI 5.500,00
/

SZ A.S. doviz opsiyon soOzlesmesinde ilk yapilan nazim hesap kayitlarmin

kapatilmasi ve hesaplara yansimast:

31.03.2018
910- NAZIM HESAP 547.500,00
910.01-Opsiyon Tiirev Finansal Araglardan Borglar

910.01.01- Déviz Satim Opsiyon Sozlesmesi

900- NAZIM HESAP 547.500,00
900.01-Opsiyon Tiirev Finansal Araglardan Alacaklar

900.01.01- Déviz Satim Opsiyon Sozlesmesi
/
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Tiirkiye’de tarim makinalari satan SZ A.S. Amerika’dan LM A.S.’nden ticari mal
alim1 sonucu maruz kalacagi zarari DM finansal kurulusundan yaptigir satim opsiyon
s0zlesmesi sayesinde en aza indirmistir.

Kasadan c¢ikacak tutar: 547.500,00 TL + 2.000,00 TL = 549.500,00 TL

Sozlesme yapmasaydi kasadan ¢ikacak fazla: 555.000,00 TL — 549.500,00 TL =
5.500,00 TL Yapilan islemler sonucu 5.500,00 TL isletmenin kar ettigi ortaya ¢ikmistir

ve muhasebe kayitlarina bu sekilde yansimistir.

2.6.3.2. Riskten Korunma Amaclh Alim Opsiyon Sozlesmelerinin
Muhasebelestirilmesi

ZP A.S. finansal 6demeleri nedeniyle Euro ile alim satim yapmaktadir. Bu ticari
ihtiyag¢ dolayistyla farkli kur degisimlerinden olusan zararlar1 engellemek igin parasini 6
ayligma alim opsiyonu sozlesmesi yaparak degerlendirmeye karar vermistir. Vadeli
Opsiyon Borsasindan 01.03.2017 tarihinde 100.000,00 Euro tutarinda 6 ay vadeli 20
adet bono senedi almistir. Bono senetlerinin 01.03.2018 tarihinden 30.08.2017 tarihine
kadar fiyatlarinin artacagini ve kar saglayacagini diisiinmektedir. Yapilan alim opsiyon
sozlesmesinin vade tarihindeki kullanim fiyat1 1 Euro = 3,60 TL’dir. S6zlesmede yer

alan opsiyon primi 1 adet bono senedi i¢in 200,00 TL dir.

Tarih Vade Tarihindeki Fiyati Vade Geldiginde Piyasa
(TL) Fiyat1 (Euro/TL)
01.03.2017 3,60 360.000,00
30.05.2017 3,65 365.000,00
30.08.2017 3,70 370.000,00

ZP A.S. alim opsiyon sozlesmesi yaptig1 tarihte s6zlesmede yazan fiyat:
100.000,00 Euro * 3,60 TL = 360.000,00 TL dir.
Sozlesmede taraflarin anlagtigi opsiyon primi: 4.000,00 TL dir.

ZP A.S. alim opsiyon sozlesmesi ilk islemlerin muhasebe kayitlarina yansimast:
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01.03.2017
900- NAZIM HESAP 360.000,00

900.01- Opsiyon Tiirev Finansal Araglardan Alacaklar
900.01.01- Déviz Alim Opsiyon Sozlesmesi

910- NAZIM HESAP 360.000,00
910.01- Opsiyon Tiirev Finansal Araclardan Borglar

910.01.01- D6viz Alim Opsiyon Sozlesmesi
/

Soézlesmeden kaynaklanan opsiyon primi kaydi:

01.03.2017
113- TUREV FINANSAL ARACLAR HESABI 4.000,00
113.01- Alim Opsiyon Sézlesmesi Primi

100- KASA HESABI 4.000,00
100.01- Alim Opsiyon S6zlesmesi Primi
/

01.03.2017
118- DIGER MENKUL KIYMETLER HESABI 360.000,00
118.01- Alim Opsiyon So6zlesmesi

102- BANKALAR HESABI 360.000,00

ZP A.S. alim opsiyon sozlesmesinin 30.05.2017 tarihinde yaptigi muhasebe
kayitlari: 365.000,00 TL — 360.000,00 TL = 5.000,00 TL gelecek aylara ait kar.
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30.05.2017
118- DIGER MENKUL KIYMETLER HESABI 5.000,00

118.01- Alim Opsiyon So6zlesmesi

646- KAMBIYO KARLAR HESABI 5.000,00
646.01- D6viz Opsiyon Sozlesmesi Kur Fark: Kart
/

ZP A.S. alim opsiyon soOzlesmesi sonucu olusan prim degerinin 30.05.2017

tarithinde amortisman kaydi:

30.05.2017
780- FINANSMAN GiDERLERI 2.000,00

780.01- Alim Opsiyon Sozlesmesi Prim Degeri Amortisman Gid.

113- TUREV FINANSAL ARACLAR HESABI 2.000,00
113.01- Alim Opsiyon Sézlesmesi Primi
/

ZP A.S. alim opsiyon sozlesmesinin 30.08.2017 tarihinde yaptigi muhasebe
kayitlari: 370.000,00 TL — 365.000,00 TL =5.000,00 TL’dir.

30.08.2017
118- DIGER MENKUL KIYMETLER HESABI 5.000,00
118.01- Alim Opsiyon S6zlesmesi

646- KAMBIYO KARLAR HESABI 5.000,00
646.01- Doviz Opsiyon Sozlesmesi Kur Farki Kart
/

ZP A.S. alim opsiyon sozlesmesi sonucu olusan prim degerinin 30.08.2017

tarithinde amortisman kaydi:

98



30.08.2017
780- FINANSMAN GiDERLERI 2.000,00

780.01- Alim Opsiyon Sozlesmesi Prim Degeri Amortisman Gid.

113- TUREYV FiNANSAL ARACLAR HESABI 2.000,00
113.01- Alim Opsiyon S6zlesmesi Primi
/

30.08.2017
102- BANKALAR HESABI 360.000,00

118- DIGER MENKUL KIYMETLER HESABI 360.000,00
118.01- Alim Opsiyon Sozlesmesi
/

ZP A.S. alim opsiyon sozlesmesinde ilk yapilan nazim hesap kayitlarinin

kapatilmasi ve hesaplara yansimast:

30.12.2017
910- NAZIM HESAP 360.000,00

910.01- Opsiyon Tiirev Finansal Araglardan Borglar
910.01.01- D&viz Alim Opsiyon Sozlesmesi

900- NAZIM HESAP 360.000,00
900.01- Opsiyon Tiirev Finansal Araglardan Alacaklar
900.01.01- Déviz Alim Opsiyon Sozlesmesi
/

ZP A.S. alim opsiyon sdzlesmesinin donem sonu itibariyle biitlin kayitlarii bu
sekilde diizenlemistir. 370.000,00 TL — 360.000,00 TL = 10.000,00 TL donem sonunda
sozlesme sonucu kur farkindan kazanilan kar olusmustur. 10.000,00 TL — 4.000,00 TL
(prim) = 6.000,00 TL sozlesme degeri primlerini de kardan ¢iktiktan sonra igletmenin
net kar1 6.000,00 TL olarak gerceklesmistir.
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2.6.4.  Swap Sozlesmelerinin Muhasebelestirilmesi

Diger tiirev finansal araglar gibi swapta kullanim amacina goére farkli tiirleri
vardir. Swap sozlesmeleri yatirnm yapilirken ilk 6nce kullanim amacimizi ve kullanim
seklimizi belirleyip muhasebesini bu kapsamda kayitlara yansitmaliyiz. Swap
sOzlesmeleri genelde organize olmus bir borsada, banka aracilig1 ile veya finansal bir
kurulus aracilig1 ile yapilmaktadir. Orneklerde riskten korunmak amaci ile kullanilan
swap sozlesmesinin iki taraf arasinda nasil muhasebelestirildigi ve muhasebe kayitlarina

yansitildig1 gosterilmektedir.

2.6.4.1. Riskten Korunma Amacgh Kullanilan Swap Sozlesmelerinin
Muhasebelestirilmesi
Riskten korunma amaci ile alim satimi yapilan swap sozlesmelerinin
muhasebelestirilmesinde muhasebenin temel kurallar1 uygulanmistir. Bu kurallar

kapsaminda verilen 6rnekle kayitlarin nasil tutuldugu gosterilmistir.

KD A.S. Almanya ile ticaret yapan bir isletmedir. Bu isletme yaptig1 ticari
islemler geregi Euro’ya ihtiyag duydugu icin banka hesabinda 200.000 Euro
bulunduruyor. KD A.S. ile Almanya da bulunan LY A.S. bir swap sozlesmesi yapmaya
karar veriyor. Swap sozlesmesine gore KD A.S. LY A.S.’ye 200.000,00 Euro verecek
bu para karsiliginda 250.000,00 $ alacaktir. S6zlesmenin vadesi doldugunda ana paralar

geri 6denecektir. Faiz oranlari Euro i¢in: %10 ve $ i¢in: %7 olarak belirtilmistir.

Tarih Aylk $ Kuru (TL/$) Ayhk EURO Kuru (TL/Euro)
01.01.2018 3,60 4,50
28.02.2018 3,70 4,55
30.03.2018 3,75 4,60

Swap sozlesmesi kapsaminda 3 aylik vade siiresinde Euro ve $ kurlarinin fiyat

degisimleri bu sekilde gergeklesmistir.

KD A.S.’nin 01.01.2018 tarihinde swap sozlesmesi islemlerinin muhasebe

kayitlarina yansimast:
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250.000,00 $ * 3,60 TL =900.000,00 TL/$

200.000,00 Euro * 4,50 TL =900.000,00 TL/Euro

01.01.2018
900- NAZIM HESAP 900.000,00

900.01- Swap Tiirev Finansal Araglardan Alacaklar
900.01.01- Swap Sozlesmesinden Dogan Alacaklar ($)

910- NAZIM HESAP 900.000 ,00
910.01- Swap Tiirev Finansal Araglardan Borglar

910.01- Swap Soézlesmesinden Dogan Borglar (Euro)
/

KD A.$.’nin 01.01.2018 tarihinde swap soOzlesmesi anapara degisimlerinin

muhasebe kayitlarina yansimast:

01.01.2018
100- KASA HESABI 900.000,00
100.01- Yabanci Para Kasasi (Euro)

102- BANKALAR HESABI 900.000,00
102.01- Vadesiz D6viz Hesabi ($)
/

KD A.S.’nin 28.02.2018 tarihinde swap sozlesmesi faiz transferi degisimleri

muhasebe kayitlarina yansimast:
250.000,00 $ * %0,07 * 3/12 = 4.375,00 $ (4.375,00 $ * 3,65 = 15.968,75 TL)

200.000,00 Euro * %0,10 * 3/12 = 5.000,00 Euro (5.000,00 Euro * 4,55 =
22.750,00 TL)

101



28.02.2018
780- FINANSMAN GIiDERLERI HESABI 22.750,00

381- GIDER TAHAKKUKLARI HESABI 22.750,00
381.01- Yabanci Para Kasasi (Euro)
/

28.02.2018
181- GELIR TAHAKKUKLARI HESABI 15.968,75
181.01- Yabanci Para Kasasi ($)

642- FAiZ GELIRLERI HESABI 15.968,75
/

200.000,00 Euro * %0,10 * 3/12 = 5.000,00 Euro (5.000,00 Euro * 4,65 =
23.250,00 TL)

250.000,00 $ * %0,07 * 3/12 = 4.375,00 $ (4.375,00 $ * 3,75 = 16.406,25 TL)

30.03.2018
780- FINANSMAN GiDERLERI 23.250,00

381- GIDER TAHAKKUKLARI HESABI 23.250,00
381.01- Yabanci Para Kasasi (Euro)
/
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30.03.2018
181- GELIR TAHAKKUKLARI HESABI 16.406,25
181.01- Yabanci Para Kasasi ($)

642- FAiZ GELIiRLERI HESABI
/

16.406,25

KD A.S.’nin 30.03.2018 tarihinde swap sozlesmesi anapara iadesinin

muhasebe kayitlarina yansimast:

30.03.2018
102- BANKALAR HESABI 900.000,00
102.01- Yabanci Para Kasasi ()

102- BANKALAR HESABI
102.01- Yabanci Para Kasasi (Euro)
/

900.000,00

KD A.S.nin 30.03.2018 tarihinde swap sdzlesmesini sona erdirmesinin

muhasebe kayitlarina yansimast:

30.03.2018
910- NAZIM HESAP 900.000,00
910.01- Swap Tiirev Finansal Araglardan Borglar
910.01- Swap So6zlesmesinden Dogan Borglar (Euro)

900- NAZIM HESAP
900.01- Swap Tiirev Finansal Araglardan Alacaklar
900.01.01- Swap So6zlesmesinden Dogan Alacaklar ($)

/

900.000,00

Diger tiirev finansal {iriinleri gibi swapta mali riskleri bertaraf etmek i¢in

kullanilan bir finansal ara¢ olarak kullanilmaktadir. Swap islemler isletmelerin fon

maliyetini azaltir ve taraflar acisindan anapara ve faiz acgisindan mali risk yonetimini

saglar.
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UCUNCU BOLUM
2015-2016 YILLARINDA TUREV FINANSAL ARAC CESITLERININ
KAMUYU AYDINLATMA PLATFORMU’NDA MALI TABLOLARI

YAYINLANMIS BAZI SIRKETLERIN KULLANIM TERCIHLERI ILE ILGILI
BiR UYGULAMA

3. KAMUYU AYDINLATMA PLATFORMU

KAP, sermaye piyasasi ve borsa mevzuatt geregince ihtiya¢ olan bilgilerin
sunuldugu, Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) tarafindan isleyisi ve denetimi yapilan
elektronik bir platform sistemidir. Kurum mevzuat dahilinde kamuya aciklanmasi ile
yiikiimlii oldugu bilgileri elektronik imzali bir sekilde kamuya duyurur. Isletiminin
yiirtitiilmesi MKK ve KAP Miidiirliigii tarafindan saglanan bu platform 7/24 sistemine
uygun hizmet saglamaktadir. Tiirkiye genelinde 600°den fazla sirketi kaydi altina
almakta ve 3000°den fazla kullanicis1 vardir.

KAP sisteminin temel 6zellikleri:

e KAP Gelistirilebilir isletme Programlama Dili (XBRL) veri altyapisina gore
olusturmus kamuyu aydmlatma bilgi saglayicisidir. XBRL veri sistemi;
Tiirkiye’ de su an mevcut kullanimda olan muhasebe standartlar1 ¢ercevesinde
verilerin etiketlenmesi, kaydedilmesi, finansal verilerin olusturulmasi, tekrar
kullanirma hazirlanmasi, raporlarin olusturulmasi ve analizini diizenli bir
sekilde kolaylagtiran bir veri sistemidir. XBRL wveri sistemi bu yoniiyle
kullanicisina dogru, seffaf ve karsilagtirilabilir igsletme bilgilerini hazirlayarak
finansal verilerinin olusturulmasini saglar ve elektronik ortamda aktarilan bu
verilerin raporlama slireglerinde etkinligi hizlandiran bir uygulama
sunmaktadir.

e Kullanilan bu sistem, dogrulana bilirligi ve seffaflig1 artirdig1 i¢in yayimlanan
tim finansal tablolar1 diger tiim finansal raporlamalarla iilkeler arasi
karsilagtirma ve kiyaslanabilme o6zelligine sahiptir. Bu sebeple uluslararasi
diizeyde kabul edilen raporlama standartlarini temel alarak tasarlanmis ve

olusturulmustur.
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Ozellikle yaymlanan finansal raporlamalarda isletimin sistem kontrolleri,
sistemde yayinlanan verilerin dogrulugunu denetleyerek kullanicisina garanti
etmektedir.

KAP sisteminde bulunan sirketler yaymlanan bildirimlerini Tiirkge veya
Ingilizce ve Tiirkge olarak gonderebilirler.

Sistemdeki bildirim sablonlar1 herhangi bir konu ile alakali bir bildirimde yer
almast ve bulunmasi gereken asgari diizeydeki verilerin tanimlanmasi
miimkiindiir.

Sistemdeki bildirime iligkin ayrintili biitiin dokiimanlar, bildirime ek olarak Pdf
formatinda ulasilabilmekte ve gonderilebilmektedir.

KAP internet sitesinde tiim bildirimler istege gore Word, Excel veya Pdf
formatinda indirilebilmekte ve goriintiilenebilmektedir.

Bilgi talep edenlere MKK ve Kaydi Sistem Miidiirliigii (KSM) tarafindan talep
edilen gerekli bilgi e-posta aracilig1 ile ¢alisma mesai saatleri kapsaminda bir

yardim masas1 araciligi ile hizmet saglanmaktadir.

KAP sisteminin kullanimimmin bildirim gonderenlere, yatirinmcilara ve

diizenleyen otoritelere sagladig: yararlar asagidaki gibi siralanabilir:

127

Bildirim gonderenler tarafindan saglanan faydalar; tiim bildirimler e-imza
aracilig1 ile giivenli sekilde higbir araci olmadan aninda kamu ile paylasimi
saglanir, 7/24 esas1 kapsaminda bildirim génderimi ve yaymlama olanagi tanir,
kagit israfi Onler ve bilirokrasi islerini en aza indirir, elektronik bir arsiv
olusturarak bildirim tiirtine, konu tiiriine, gonderen sirkete gore ayri1 ayri
gegmise doniik kapsamli bilgi sorgulama olanag: sunar.

Yatirnmcilar tarafindan saglanan faydalar; dogru ve giivenilir bilgiye aninda
ulagimi saglayarak, esanli zamanda merkezi ve tek bir kanaldan iicretsiz erisim
olanag: sunar, sirket ortakliklarina ve fon kullanicilarina iliskin gilincel genel
kapsamli bilgilere ulasimi saglar, yeni giincellenen ve tarihi hak kullanim
bilgilerini (genel kurul, sermaye artirnmi, kar payr vb.) aninda takip etme
kolaylig1 saglar, KAP internet ulasim sitesinden anlik giincel veya ge¢mise

doniik yayinlanan tiim bildirimlere yatirimeilar tarafindan iicretsiz bir sekilde

127 Kamu
15-16.

Aydmlatma Platformu, (https://www.kap.org.tr/tr/menu-icerik/KAP-Hakkinda/Genel-Bilgi), s.
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erisim kolaylig1 saglar, elektronik arsivde bulunan bildirim tiirline, konu tiiriine
gonderen sirkete gore gegmise yonelik bilgiyi sorgulama ve ulagma imkani
saglar, bildirim sablonlar1 sayesinde bilgi kalitesini artirmaktadir ve analiz
edilebilir veri 6zelligi yer almaktadir.

e Diizenleyici otoriteler agisindan saglanan faydalar; diizenleyici kurumlarin
gergek yetki ve gorevlerine odaklanmalar1 agisindan énemli bir adimdir, kagit
israfin1 Onler ve biirokrasi islerini azaltir, diizenleyici kurumlara analiz
edilebilir veri olanag: saglar, bildirimlerin sablonlar araciligiyla agiklanmasi ve
sunulmasi gereken en asgari unsurlar1 bile tanimlanarak anlasilir ve dogru
olmasi saglanmaktadir.

KAP’1in kamuyu aydinlatma uygulamalar: goniillii uygulamalar ve zorunlu

uygulamalar olarak ikiye ayrilmaktadir, asagidaki gibi siralanir:1?

e Goniilli uygulamalart; Yasal diizenlemeler dahilinde kamuya bazi agiklanmasi
gereken konulara ek olarak, bazi sirketlerin istekleri dogrultusunda yaptiklar
kamuyu aydinlatma bildirimleri ve wuygulamalaridir. Bu bildirim ve
uygulamalara sirketlerin yayimnladig1 siirdiiriilebilirlik raporlamalar1 6rnek
olarak verebiliriz.

e Zorunlu uygulamalari; sermaye piyasast ve borsa mevzuatt kapsaminda
gerceklestirilen kamuyu aydilatma ve bilgilendirme uygulamalaridir. Bu
uygulamalar, 6zel durumlarin ve finansal raporlarin i¢inde yer aldig1 veya SPK,
MKK ve Borsa Istanbul A.S. gibi otoriterlerin diizenlemeleri kapsaminda talep
edilen tiim bilgilerin kamuya aciklanmas1 ve sunulmasi (aylik bildirimler,
bagimsiz denetim raporlari, haftalik raporlar, yillik raporlar, vb.) bu ¢erceve
i¢ine girer.

KAP’mn zorunlu uygulamalan icinde yer alan finansal raporlarin kamuya
aciklanmasi: Finansal raporlarin diizenlenmesi ve ilgililere sunulmasi ile ilgili esaslar,
SPK’nin “Sermaye Piyasasi’nda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” ile
diizenlenmektedir. Finansal tablolar hazirlanirken KGK tarafindan yayimlanan

TMS/TFRS esas alinmaktadir.

128 Kamu Aydinlatma Platformu, (https://www.kap.org.tr/tr/menu-icerik/K AP-Hakkinda/Genel-Bilgi), s.
2.
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Finansal raporlar kapsaminda; finansal tablolar, yonetim kurulu faaliyet raporlari
ve sorumluluk beyanlarindan meydana gelen raporlardir. Finansal tablolar yayinlanirken
dipnotlar ile birlikte dort temel tablo yayinlanir. Finansal durum tablosu, kar veya zarar
ve diger kapsamli gelir tablosu, nakit akim tablosu ve 6zkaynak degisim tablosunu

yayinlamaktadirlar.

Bu teblig kapsaminda kamuya yapilacak agiklama siireleri ve temsil imza yetkileri
belirtilmistir; bagimsiz denetimi yapilan raporlar bagimsiz denetim raporuyla beraber
denetim kurulugunun temsili ve imzas1 bulunan bir yaz1 ile birlikte isletmeye ulagmasi
ve ayni giin yonetim tarafindan kamuya sunulmalidir. Bagimsiz denetimden gegmemis
ise isletme yonetimi tarafindan finansal raporlarin kabul edilmesine dair kararin alindigi

tarihi izleyen ilk is giinii bitene kadar raporlarin sunulmasi gerekir.

Tablo 3.1. Borsa Sirketlerinin Finansal Rapor Gonderim Siireleri

3’er Aylik Ara Donem Finansal Raporlar
Finansal Tablolarin Tipi Yillik Finansal Bagimsiz Denetimden | Bagimsiz Denetimden
Raporlar Gegmemis Gegmis
Konsolide Olmayan 60 gilin 30 giin 40 gilin
Konsolide 70 glin 40 giin 50 giin

Kaynak: www.kap.org.tr

TTK’ya Gore Bagimsiz Denetim Raporu Alaninda Getirdigi Degisiklikler;
anonim sirketlerin bagimsiz denetimi kapsaminda 6102 sayih TTK ile Onemli
degisiklikler gelmistir. Anonim sirketlerin ve sirket topluluklarinin bagimsiz

denetiminin nasil yapilacagi TTK’ nin 397. Maddesinde soyle yer almaktadir:

Bu maddenin dordiincii fikra uyarinca bagimsiz denetime tabi olan anonim
sirketlerin ve sirketler topluluklarinin finansal tablolarinin denetimci tarafindan,
KGK’nin yayimladig1 Uluslararast Denetim Standartlar1 (UDS) ile uyumlu Tiirkiye
Denetim Standartlari’'na (TDS) gore denetlenecektir. Isletmelerin yonetim kurulunun
diizenledigi faaliyet raporunun yer aldigi tiim finansal bilgiler, denetlenmis finansal
tablolar ile beraber biitiin verilerinin birbiri ile tutarli olup ve gercegi yansitmasi

denetim kapsami igindedir. Eger isletmeler denetim raporu diizenletmemis veya
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denetimden gecememis finansal tablolar o igletmenin déonemde yillik faaliyet raporunun

da diizenlenmemis olarak kabul edilecegi kanunlarla vurgulanmaktadir.?®

Tablo 3.2. Bagimsiz Denetime Tabi Olacak Sirketler Kapsaminda Yapilan
Degisiklikler: RG-14/03/2014-28941, RG-1/2/2015-29254, RG-19/3/2016-29658.

Bakanlar Kurulu Kararinin Yayimlandigi Resmi Gazetenin

TARIH SAYI

23/1/2013 28537 a) Aktif toplami1 750 milyon ve stii TL.
b) Yillik net satig hasilat1 200 milyon ve istii TL.
¢) Calisan sayist 500 ve {istii.

Degisiklik Yapan Diizenlemelerin Yayimlandigi Resmi Gazetenin

TARIH SAYI

14/03/2014 28941 a) Aktif toplam1 150 milyon ve tistii TL.
b) Yillik net satis hasilat1 200 milyon ve iistii TL.
¢) Calisan sayist 500 ve {istii.

01/02/2015 29254 a) Aktif toplam1 50 milyon ve {istii TL.
b) Yillik net satis hasilati 100 milyon ve iistii TL.
¢) Calisan sayist 200 ve {istii.

19/03/2016 29658 a) Aktif toplami 40 milyon ve stii Tiirk Lirast.
b) Yillik net satig hasilati 80 milyon ve iistii TL.
¢) Calisan sayis1 200 ve iistil.

2013 yilindan bugiine bu karar ile alakali {i¢ bakanlar kurulu karar1 degismistir en

son resmi gazetede yayimlanan (RG-19/3/2016-29658) karar ile:**°

Bu Kararin amaci, 13/1/2011 tarihli ve 6102 sayili TTK’nin 398’inci maddesi

kapsaminda denetime tabi olacak sirketlere iliskin usul ve esaslar1 belirlemektir.

Tek basina veya bagl ortakliklar ve istirakleriyle birlikte asagidaki ii¢ 6l¢iitten en az
ikisini saglayan sirketler ile ekli (I) sayili liste kapsaminda yer alan sirketler, 6102 sayili
kanun ile 26/9/2011 tarihli ve 660 sayili KGK Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanun

Hiikmiinde Kararname hiikiimleri ger¢evesinde bagimsiz denetime tabidir.

a) Aktif toplami 40 milyon ve istii Tiirk Lirast,

129 Fehmi KARASIOGLU, Nebi Salih KARAHAN, “6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun Muhasebe
Uygulamalarina Getirdigi Yeniliklerin Uygulayicilar (SM, SMMM, YMM) Tarafindan Algilanma
Diizeyi: Konya Yerelinde Bir Arastirma”, Selcuk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, S. 35
(2016), s. 176.

Bakanlar Kurulu Karari, “Bagimsiz Denetime Tabi Olacak Sirketlerin Belirlenmesine Dair Bakanlar
Kurulu Kararma fliskin Usul ve Esaslar”, 2012/4213, C. 387. Madde 6102 28537 Sayili Resmi
Gazetede yayimlanmustir (2016), C. 387. Madde, s. 1-2. (13.02.2018).

130
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b) Yillik net satig hasilat1 80 milyon ve iistii Tiirk Lirast,
¢) Calisan sayis1 200 ve iistii,

2) Ekli (IT) sayil1 liste kapsaminda yer alan sirketler, tek basina veya bagl ortakliklar
ve istirakleriyle birlikte listede belirtilen siirlamalar dikkate alinarak, 6102 sayili
Kanun ile 660 sayili Kanun Hiikmiinde Kararname hiikiimleri ¢ergevesinde bagimsiz

denetime tabidir.

(3) Ekli (I) sayil1 liste kapsaminda yer alanlar hari¢ olmak tizere 24/11/1994 tarihli ve
4046 sayili Ozellestirme Uygulamalar1 Hakkinda Kanuna tabi kuruluslar ile ekli (II)
sayil1 listenin yedinci sirasi kapsamina giren kuruluslar hari¢ olmak iizere sermayesinin
en az %50 ve daha fazlasi Devlete, il 6zel idarelerine, kanunla kurulmus vakiflara ve

diger kamu kurum ve kuruluslarina ait olan sirketler bu kararin kapsami1 disindadir.

Kanunda gostermektedir ki zamanla igletmelerin aktif toplamlari, net satig hasilati
ve c¢alisan sayilar giderek diismiis ve artik orta ve kiiclik boy isletmeler i¢inde denetim

raporu diizenlemek zorunlu hale gelmistir.

3.1. KAP’DA FAALIYET GOSTEREN 87 SIRKETIN DENETIM
RAPORLARININ INCELENMESI SONUCU TUREV FINANSAL ARAC
KULLANIMLARI

1 Ocak 2013’e kadar borsadaki sirketler bagimsiz denetime tabi iken 1 Ocak 2013

yili itibariyle yiirtirliige giren yeni TTK’ ya gore bagimsiz denetime tabi sirket kriterleri
degistirilmistir. Boylece bakanlar kurulu karar1 en son degisiklikle, mevzuata gore arka
arkaya iki yil bilango toplamu, satig toplami ve calisan sayis1 KGK tarafindan her yil i¢in
belirlenen kriterleri saglayan isletmeler bagimsiz denetime tabi tutulmakta olup
bagimsiz denetim raporu ekindeki tablolar KAP’da yaymlanmak zorundadir. Tiirkiye’de
KAP’da mali tablolar1 yayinlanan sirketler ilizerinde tek tek inceleme yapilmistir.
Incelemede bazi unsurlar gdz dniine alinarak segilen 87 sirketlerin tiirev finansal arag
kullanimlar1 Tablo 3.3.’de gosterildigi gibi tespit edilmistir. Sirket isimleri agik olarak
EK.2’de belirtilmektedir.
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3.1. Sirketlerin 2015-2016 Yillar Tiirev finansal Ara¢ Kullanim Cesitleri

Isletme BIST Sirket 2015 Kullanilan Tiirev 2016 Kullanilan Tiirev
Sayisi Kodlan Araclar Araclar

1 AEFES Swap ve Forward Swap ve Forward
2 AGHOL Swap ve Opsiyon Swap ve Opsiyon
3 AKBNK Swap, Opsiyon ve Forward | Swap, Opsiyon ve Forward
4 AKENR Futures Futures

5 AKFK Swap Swap

6 AKSA Swap Swap

7 AKSEN Opsiyon Opsiyon

8 ALCAR Forward

9 ANACM Swap ve Forward Swap ve Forward
10 ARCLK Swap Swap

11 ARENA Futures

12 AVISA Swap ve Forward Swap ve Forward
13 AYGAZ Swap ve Forward

14 BAKAB Forward

15 BASCM --- Forward

16 BOYP Swap ve Opsiyon Swap ve Opsiyon
17 BRISA Swap, Opsiyon ve Forward | Swap, Opsiyon ve Forward
18 BRSAN Forward Forward

19 CCOLA Swap ve Forward Swap ve Forward
20 DESPC --- Forward

21 DGATE Forward

22 DGHOL --- Swap

23 DMSAS Forward Forward

24 DOHOL Forward

25 DYOBY Swap Swap

26 ECILC Forward

27 EGPRO Forward Forward

28 ERBOS --- Forward

29 EREGL Swap Swap

30 FINBN Forward, Swap, Opsiyon ve Forward, Swap, Opsiyon

Futures

ve Futures

110



3.2.Sirketlerin 2015-2016 Yillar1 Tiirev finansal Ara¢ Kullanim Cesitleri

. (Devami)

Isletme BIST Sirket 2015 Kullanilan Tiirev 2016 Kullanilan Tiirev

Sayis1 Kodlan Araclar Araclar

31 GARAN Forward, Swap, Opsiyon Forward, Swap, Opsiyon ve
ve Futures Futures

32 GARFL Swap Swap

33 GEDIK Opsiyon Opsiyon

34 GLYHO --- Forward

35 GSDHO Swap

36 GUBRF Opsiyon Opsiyon

37 INDES --- Forward

38 ISDMR Swap Swap

39 ISGYO Opsiyon Opsiyon

40 ISMEN Forward, Swap, Opsiyon Forward, Swap, Opsiyon ve
ve Varant Varant

41 IZMDC Opsiyon ve Forward Opsiyon ve Forward

42 KCHOL Swap ve Forward Swap ve Forward

43 KENT Forward Forward

44 KLMSN Opsiyon

45 KOCFN Swap ve Forward Swap ve Forward

46 KONYA Forward Forward

47 KORDS Forward Forward

48 KORTS Swap Swap

49 KOTON Forward Forward

50 KRDMA Forward Swap ve Forward

51 MIGROS Opsiyon

52 MNDRS Forward Forward

53 MPARK Forward

54 NETAS Opsiyon

55 OTKAR Forward Forward

56 PAKPN Opsiyon

57 PALMT Forward

58 PETKM Forward, Swap ve Opsiyon | Forward, Swap ve Opsiyon

59 PGSUS Swap ve Opsiyon Swap ve Opsiyon

60 PRKAB Forward Forward




3.3. Sirketlerin 2015-2016 Yillar1 Tiirev finansal Ara¢ Kullanim Cesitleri

. (Devami)

Isletme BIST Sirket 2015 Kullanilan Tiirev 2016 Kullanilan Tiirev
Sayis1 Kodlar Araclar Araclar

61 RGYAS Forward Forward

62 RNHOL Forward Forward

63 SAHOL Forward, Swap ve Opsiyon | Forward, Swap ve Opsiyon
64 SEKUR --- Forward

65 SISE Forward ve Swap Forward ve Swap

66 SKTAS Futures

67 STK-TRMNK Opsiyon Opsiyon

68 TAVHL Swap Swap

69 TCELL Swap ve Forward Swap ve Forward

70 TEBNK Forward, Swap ve Opsiyon | Forward, Swap ve Opsiyon
71 THYAO Swap ve Forward Swap ve Forward

72 TKFEN --- Forward

73 TNKSA Forward

74 TRGYO Forward, Swap ve Opsiyon | Forward, Swap ve Opsiyon
75 TSKB Forward, Swap ve Opsiyon | Forward, Swap ve Opsiyon
76 TTKOM Swap Swap

77 TUPRS Swap ve Forward Swap ve Forward

78 ULUUN Forward ve Opsiyon Forward ve Opsiyon

79 VAKFA Swap Swap

80 VAKFN Swap Swap

81 VESTL Swap ve Opsiyon Swap ve Opsiyon

82 YDATH Swap Swap

83 YKBNK Forward, Swap ve Opsiyon | Forward, Swap ve Opsiyon
84 YKFIN Swap Swap

85 YKR-YKYAT Swap ve Futures Swap ve Futures

86 YUNSA Forward

87 ZRFIN Swap

Kaynak: Yazar Tarafindan Tablolastirilmistir

Tablo 3.3’te gostermektedir ki 13.01.2018 tarihi itibariyle KAP’da yer alan 518

sirketin bagimsiz denetim raporlar1 incelenmistir. Incelenen bu denetim raporlar1 ve
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belirli unsurlar ¢ergevesinde 87 isletme temel alinarak tiirev finansal araglart kullanim

cesitleri ifade edilmistir.

Bagimsiz denetim raporlar1 inceleme sonuglarina baktigimizda karsimiza su

sonuclar ¢ikmaktadir:

e Yillar1 baz alarak tiirev finansal ara¢ kullanimlarmma baktigimizda 87
sirketin 2015 yilinda 12’si tiirev finansal ara¢ kullanmazken 2016 yilinda
kullanmaya basladiklar1 veya oOnceden kullanip 2016 yilinda
kullanmadiklar goriilmektedir. Bu sirketlerden 14’1 ise 2015 yilinda tiirev
tirtin kullanirken 2016 yilinda tiirev tiriin kullanmamuiglardir,

o Sirketlerden 61 tanesi her iki yilda tiirev finansal ara¢ kullanmislardir,

e 87 sirketin 57 tanesi tek tiirev finansal ara¢ kullanmayi tercih ederken 30
sirket birden fazla tiirev finansal ara¢ kullanmayi tercih etmistir,

o 87 sirketten 54 tanesi forward so6zlesmeler kullanmayi tercih etmistir,

o 87 sirketten 5 tanesi futures sozlesmeler kullanmayi tercih etmistir,

o 87 sirketten 44 tanesi swap sozlesmeler kullanmay1 tercih etmistir,

o 87 sirketten 26 tanesi opsiyon sdzlesmeler kullanmayi tercih etmistir,

o 87 sirketten 1 tanesi varant sozlesmeler kullanmay1 tercih etmistir,

Ulasilan sonuglar dogrultusunda en fazla kullanilan tiirev finansal ara¢ forward
sozlesmeleri iken en az kullanilan tlirev finansal ara¢ varant sozlesmelerdir. Sirketlere
bakildiginda ise tiirev {iriin kullanan ve bir¢ok tiirev iirlinii bir arada kullanan sirketler

bankalar olarak goriilmektedir.

3.3. KAP’DA FAALIYET GOSTEREN 87 SIRKETIN DENETIM
RAPORLARININ INCELENMESI SONUCU TUREV FINANSAL ARAC
KULLANIM AMACLARI

KAP’da bagimsiz denetim raporlarim1 yaymlayan sirketler, finansal tablolarinin

dipnotlarinda tiirev finansal araglarin kullanim amaglarini belirtmekle yiikiimliidiirler.
Tirev finansal {iriinleri sirketler TMS 39 geregince “Riskten korunma amaglh” veya
“Allm satim amagli” olarak smiflandirirlar. Boylece, bazi tiirev islemler ekonomik
acidan sirketler i¢in risklere karsi etkin bir koruma saglamakla birlikte, muhasebe olarak

TMS 39 kapsaminda “Alim satim amagli” olarak muhasebelestirilmektedir.
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Tiirev iglemler smiflandirilmalarinda, gercege uygun degeri pozitif oldugunda
“Alim Satim Amagh Tiirev Finansal Varliklar” veya “Riskten Korunma Amagh Tiirev
Finansal Varliklar” i¢inde yer alir, negatif oldugunda ise “Alim Satim Amagcli Tiirev
Finansal Borglar” veya “Riskten Korunma Amagli Tiirev Finansal Borglar” i¢inde
gosterilir.

Tiirev araglarin gercege uygun degeri, piyasada olusan rayi¢ degerleri dikkate
almarak veya indirgenmis nakit akimi modelinin  kullanilmas1 suretiyle
hesaplanmaktadir. Riskten korunma muhasebesi i¢in yeterli sartlar1 saglamayan tiirev
aracglarin rayi¢c degerlerindeki artis veya azalistan kaynaklanan kazang¢ veya kayiplar
dogrudan gelir tablosu ile iliskilendirilir. Rayi¢ degerler miimkiin oldugunca aktif
piyasalardaki gecerli piyasa fiyatlarindan, yoksa iskonto edilmis nakit akimlari ve
opsiyon fiyatlama modellerinden uygun olan ile belirlenir. Rayi¢c degeri pozitif olan
tiirevler varlik olarak, rayi¢c degeri negatif olan tlirevler ise yiikiimliiliik olarak bilangoda
tagmirlar. Tiirev finansal ara¢ kullaniminda sirketlerin temel iki amaci olsa da riskten
korunma amaci iki temel baglik altinda genelde toplanmaktadir.

Sirketlerin tiirev finansal ara¢ kullanma amaclarini su sekilde siniflandirabilir:

1- Alim Satim Amagl

2- Riskten Korunma Amagl
e Gergege Uygun Deger Riskinden Korunma Amaglh
e Nakit Akis Riskinden Korunma Amagh

Sirketlerin bagimsiz denetim raporlar1 goz 6niinde bulundurularak gruplandirilma
yapilmistir. Bagimsiz denetim raporlarinda farkl sirketler ufak bazi farkl gruplandirma
yapmis olsa da bu uygulamada tiim sirketlerin kullandig1 temel tiirev finansal arag

kullanma amaglar1 ele alinmistir.

Asagida 87 sirketin tlirev finansal ara¢ kullanim amaglar tek tek bagimsiz

denetim raporlar1 incelenerek elde edilmis ve Tablo 3.4’de gosterilmistir.
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Tablo 3.4. Sirketlerin Tiirev finansal Ara¢c Kullanma Amaclar

Isletme Sayisi

BIST Sirket Kodlar1

Sirketlerin Tiirev finansal Ara¢ Kullanma Amaclari

1

AEFES

INakit Akis Riskinden Korunma Amacl

2 AGHOL Gercege Uygun Deger Riskinden Korunma Amagli

3 AKBNK Alim-Satim Amagh
Gergege Uygun Deger Riskinden Korunma Amacl
Nakit Akis Riskinden Korunma Amach

4 AKENR Riskten Korunma Amagli

5 AKFK Alim-Satim Amagh
Gergege Uygun Deger Riskinden Korunma Amacl
Nakit Akis Riskinden Korunma Amagli

6 AKSA Alim-Satim Amaglh
Riskten Korunma Amacl

7 AKSEN Nakit Akis Riskinden Korunma Amagli
Alim-Satim Amaglh

8 ALCAR Riskten Korunma Amacl

9 ANACM Riskten Korunma Amacl

10 ARCLK Riskten Korunma Amaclh

11 ARENA Nakit Akis Riskinden Korunma Amagl

12 AVISA Alim-Satim Amaglhi

13 AYGAZ Riskten Korunma Amagl

14 BAKAB Nakit Akis Riskinden Korunma Amagl

15 BASCM Gergege Uygun Deger Riskinden Korunma Amagclh

16 BOYP Riskten Korunma Amacl

17 BRISA INakit Akis Riskinden Korunma Amaglt

18 BRSAN INakit Akis Riskinden Korunma Amagli

19 CCOLA Nakit Akis Riskinden Korunma Amagl

20 DESPC INakit Akis Riskinden Korunma Amagli

21 DGATE Riskten Korunma Amacl

22 DGHOL Riskten Korunma Amacl

23 DMSAS Riskten Korunma Amacl

24 DOHOL Riskten Korunma Amagl

25 DYOBY Nakit Akis Riskinden Korunma Amagl

26 ECILC Riskten Korunma Amacl

27 EGPRO Riskten Korunma Amacl

28 ERBOS Riskten Korunma Amacl

29 EREGL Riskten Korunma Amacl

30 FINBN Gergege Uygun Deger Riskinden Korunma Amaclh
Nakit Akis Riskinden Korunma Amacl

31 GARAN Gergege Uygun Deger Riskinden Korunma Amaclh
Nakit Akis Riskinden Korunma Amagl

32 GARFL Riskten Korunma Amacl

33 GEDIK Riskten Korunma Amacl

34 GLYHO Nakit Akis Riskinden Korunma Amagl

35 GSDHO Riskten Korunma Amagl

36 GUBRF Riskten Korunma Amacl

37 INDES Riskten Korunma Amacl

38 ISDMR Gergege Uygun Deger Riskinden Korunma Amaglh
Nakit Akis Riskinden Korunma Amagli

39 ISGYO Alim-Satim Amagl

40 ISMEN Nakit Akis Riskinden Korunma Amagli

41 1IZMDC Riskten Korunma Amagli
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Tablo 3.4 Sirketlerin Tiirev finansal Ara¢c Kullanma Amaclar: (Devami)

Isletme Sayisi

BIST Sirket Kodlari

Sirketlerin Tiirev finansal Ara¢c Kullanma Amaclari

42 KCHOL Alim-Satim Amaglh
Gergege Uygun Deger Riskinden Korunma Amagl
Nakit Akis Riskinden Korunma Amaclh
43 KENT Riskten Korunma Amagli
44 KLMSN Gergege Uygun Deger Riskinden Korunma Amach
45 KOCFEN Nakit Akis Riskinden Korunma Amaclh
46 KONYA Riskten Korunma Amacl
47 KORDS Riskten Korunma Amacl
48 KORTS Riskten Korunma Amach
49 KOTON Riskten Korunma Amacl
50 KRDMA Riskten Korunma Amacl
51 MIGROS Gergege Uygun Deger Riskinden Korunma Amaclh
52 MNDRS Riskten Korunma Amacl
53 MPARK Riskten Korunma Amacl
54 NETAS Riskten Korunma Amacl
55 OTKAR Riskten Korunma Amagli
56 PAKPN Riskten Korunma Amacl
57 PALMT Alim-Satim Amagli
58 PETKM Nakit Akis Riskinden Korunma Amacl
59 PGSUS Riskten Korunma Amagl
60 PRKAB Nakit Akis Riskinden Korunma Amacl
61 RGYAS Riskten Korunma Amagl
62 RNHOL Riskten Korunma Amagl
63 SAHOL Riskten Korunma Amagl
Alim-Satim Amagli
64 SEKUR Nakit Akis Riskinden Korunma Amagl
65 SISE Nakit Akis Riskinden Korunma Amach
66 SKTAS Riskten Korunma Amagli
67 STK-TRMNK Riskten Korunma Amacl
68 TAVHL Nakit Akis Riskinden Korunma Amacl
69 TCELL Nakit Akis Riskinden Korunma Amagl
70 TEBNK Nakit Akis Riskinden Korunma Amagl
Alim-Satim Amagli
71 THYAO Nakit Akis Riskinden Korunma Amagl
72 TKFEN Riskten Korunma Amacl
73 TNKSA Nakit Akis Riskinden Korunma Amagl
74 TRGYO Riskten Korunma Amacl
75 TSKB Riskten Korunma Amacl
76 TTKOM Nakit Akis Riskinden Korunma Amagl
77 TUPRS Nakit Akis Riskinden Korunma Amagl
Alim-Satim Amagli
78 ULUUN Riskten Korunma Amagcl
Alim-Satim Amaglhi
79 VAKFA Alim-Satim Amagh
80 VAKEN Alim-Satim Amaglhi
81 VESTL Nakit Akis Riskinden Korunma Amaglh
Alim-Satim Amach
82 YDATH Nakit Akis Riskinden Korunma Amagli
83 YKBNK Nakit Akis Riskinden Korunma Amagli
84 YKFIN Alim-Satim Amach
85 YKR-YKYAT Riskten Korunma Amagli
86 YUNSA Riskten Korunma Amagh
87 ZRFIN Nakit Akis Riskinden Korunma Amagli

Kaynak: Yazar Tarafindan Tablolastirilmstir
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Tablo 3.4’de goriildiigii gibi sirketlerin incelenen bagimsiz denetim raporlari

sonucu tiirev finansal ara¢ kullanma amaglar1 bu sekilde gergeklesmistir:

87 sirketin 16 tanesi tiirev finansal ara¢ kullanimini alim-satim amach
gerceklestirmistir,

Sadece alim-satim amac1 islem yapan 6 sirkettir,

Hem alim-satim amagh hem de riskten korunma amacl tiirev finansal arag
islemi yapin 10 isletme yer almaktadir,

87 sirketin 81 tanesi riskten korunma amagcli tiirev finansal ara¢ kullanimi
gerceklestirmektedir,

Sadece riskten korunma amagh tlirev finansal ara¢ kullanan sirket 71
tanedir,

81 sirketin i¢inden 33 tanesi nakit akis riskinden korunma amacli tiirev
finansal ara¢ kullanmaktadir,

81 sirketin icinden 10 tanesi gercege uygun deger riskinden korunma

amach tiirev finansal ara¢ kullanmaktadir,

KAP’dan alinan bagimsiz denetim raporlart1 sonuglar1 gostermektedir ki

isletmelerin biiylik ¢ogunlugu tiirev finansal araclari riskten korunma amaci ile

kullanmaktadir. Bu ama¢ dogrultusunda sirketlerin yine biiyiikk ¢ogunlugu nakit akis

riskinden korunmak igin kullanmistir.
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SONUC VE DEGERLENDIRMELER

Diinya iizerinde ekonomiyi yoOneten biiylik devletlerden baslayarak, finansal
piyasalarin kiiresellesmesi tiim uluslararasi alana yayilmis ve uluslararasi alanda faaliyet
gosteren biiyiik sirketlerin artmasi ile kiiresellesme akimi finansal alanda ¢emberini
giderek biiyiitmiistiir. Diinya {iizerinde finansal piyasalarda gecerli olan, finansal
tablolarinin ve finansal raporlarin ortak bir muhasebe mevzuati ¢ergevesinde
hazirlanmasina ihtiya¢ duymustur. Bu nedenle IASB tarafindan ilk defa diinya iizerinde
gecerlilige sahip UFRS hazirlanmistir. Uluslararasi sirketlerin yayinladiklar1 finansal
muhasebe raporlarinda bir birlik saglanarak belirli standartlar olusturulmustur. Ayni
zamanda standartlar ¢ercevesinde hazirlanan finansal tablolarin kullanicilar1 tarafindan

daha kolay anlasilabilir, okunabilir ve karsilastirilabilir olmas1 saglanmustir.

Tiirkiye’de UFRS Avrupa Birligi’ne uyum kapsaminda 2002 yilinda Tirkiye
Muhasebe Kurulu tarafindan yayinlanmaya baslamig, 2005 yili itibariyle SPK’ya tabi
sirketler tarafindan uygulanmis ve 2012 yilinda yiirlirliige giren TTK ile birlikte
kullanim c¢ercevesi genisletilmistir. Giinimiizde bu standartlarin yayin kurulusu
KGK’ya aittir. Tiirev finansal araglar bu standartlar ¢ergevesinde islem goérmekte ve
finansal tablolarda yer almaktadir. Standartlar kapsaminda giiniimiizde tiirev finansal
araglarla ilgili, TMS 32, TMS 39, TFRS 7, TFRS 9 ve 29.07.2017 tarihinde yayinlanan
ve uygulamaya 2018 yil1 itibariyle gececek olan BOBI FRS kapsaminda Boliim 9

Finansal Araglar ve Ozkaynaklar mevzuatlar1 kullanilmaktadur.

Tiirev finansal araglar TMS 32 standardi; sunuma iliskin diizenlemeleri, finansal
varliklarin, finansal borglarin ve oOzkaynaga dayali finansal araglarin tanimini,
kapsamini ve nasil siniflandirildig1 agik¢a belirtmektedir. Bu standart ¢ergevesinde bir
yatirimin tiirev finansal arag olabilmesi i¢in sozlesmeyi gerceklestiren taraflar
bakimindan yapilan yatirimin bir taraf i¢in finansal varlik, diger taraf i¢in ayn1 s6zlesme
geregince finansal bor¢ veya Ozkaynaga dayali finansal ara¢ olmasi sarttir. Tiirev
finansal araglar TMS 39 standardi, tiirev finansal araglarin ilk ve sonraki olgiimlerine,
deger diistikliigiine, finansal riskten korunma amacina, bilango dis1 birakilmasina ve
muhasebelestirilmesine iliskin diizenlemeleri kapsamaktadir. Tiirev finansal araglar
TFRS 7 standardi, finansal araglar nedeniyle sirketlerin maruz kaldig: risklerin niteligi,

diizeyi ve yonetme bicimini agiklamaktadir. Bu riskler; kredi riski, likidite riski ve
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piyasa riski olarak belirtilmistir. Finansal tablolarin dipnotlarinda sirketler kullanim
amact kapsaminda olusan riskleri aciklamaktadir. Tiirev finansal araglar TFRS 9
standardi, isletmelerin gelecekteki nakit akislarinin tutarini, nakit akislarinin zamanini
ve bu nakit akiglarin belirsizligini degerlendirmeleri i¢in finansal varliklara ve borglara
gore finansal raporlama ilkelerini diizenlemektedir. Finansal varliklar ve finansal
borglar, ilk defa muhasebelestirildiginde gergege uygun degerle dl¢iiliir. Donem sonuna
gelindiginde gercege uygun deger farki, kar veya zarara yansitilan finansal varliklar ve
finansal borglar gercege uygun degerle olgiiliir. Itfa edilmis maliyetle degerlenen
finansal varliklar ve finansal borglar itfa edilmis maliyetle Olgiiliir. Tiirev finansal
araglar BOBI FRS standardi, Bélim 9 Finansal Araglar ve Ozkaynaklar; belirlenmis
Olciitler ¢ercevesinde, biiyiik ve orta boy isletmeleri kapsayan ve TMS 32/39 ve TFRS
7/9 finansal ara¢ standartlar1 yerine kullanilmas1 01.01.2018 yil1 itibariyle zorunlu hale
gelen yeni yerel standarttir. Finansal varliklarin 6l¢iimiinii; ticari ve diger alacaklar ile
ticari ve diger borglar, bor¢clanma araglari, 6zkaynaga dayali finansal varliklar, diger
finansal araglar olarak dorde ayrmustir. Boliim 9 Finansal Araclar ve Ozkaynaklar

kapsaminda tiirev finansal araglar gercege uygun deger lizerinden ol¢iilmektedir.

Finansal tablolara ihtiya¢c duyanlar, ekonomik acidan degerlendiren sanayi
paydaslari, sirket sahipleri ve ortaklari, bireysel yatirimcilar, kurum yoneticileri, devlet
otoritesi gibi belirli gruplar olarak bilinmektedir. Finansal tablo diizenleyicileri olan
sirketler vergi mevzuati kapsaminda finansal tablolarin1 diizenleme kurallarini
belirlerken aymi zamanda vergi matrahlarini giivence altim1 alirlar.  Ticaret
globallestikce, muhasebe biliminden yararlanilarak standartlara uygun olarak {iretilen
finansal durum tablosu ve diger tablolarin da kurumsal yonetim ilkeleri ger¢evesinde
yenilenmesi ve raporlanmasi beklenmektedir. Finansal tablolarin degisen ve gelisen
ihtiyaca cevap verebilecek sekilde anlasilir, karsilastirilabilir, tarafsiz, gilivenilir ve
uluslararas1 diizeyde bilgi sunmasini saglamak amaciyla iilkemizde, UMS uygulanmaya
baglanmistir. VUK ile UMS arasinda farkliliklarin bulunmasi kaginilmaz olmakla
birlikte, lilkemizdeki uygulamadan farkli olarak, isletmelerin temel finansal tablolarinin,

UMS’ye gore diizenlenmesi saglanmalidir.

Finansal tablolarin tiim bu standartlara uyum kapsaminda hazirlanmasi ve tiirev

finansal araglarin muhasebe islemlerine nasil yansitildigi 6rnek uygulamalar ile
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gosterilmistir. Bu 6rnek uygulamalar da kullanilan hesap kodlari, MSUGT kapsaminda
hesap plan1 kullanilarak genel hesap kodlarindan ve nazim hesaplardan olusmaktadir.
Tirev finansal ara¢ sozlesmelerinin tek tek uygulama ornekleri yapilmistir. Tiirev
finansal ara¢ sozlesme tiiriine gore kullanicinin kisa ve uzun vadeli yaptigi islemler
sonucu nasil muhasebelestirecegi farkli ornekler iizerinden gosterilmistir. Ornekler
KGK’da yaymnlanan standartlarin  yeni degisiklikleri g6z Oniine alinarak
olusturulmustur. Ornek uygulamalar da tiirev finansal araclarin muhasebe kayitlarina
yansitilmasinda bos hesaplarin ve nazim hesaplarin kullanilmasi, MSUGT hesap
planinin yetersiz kaldig1 ve yeni hesap kodlarmin eklenmesi gerekliligi yapilan tez
calismasi sonucu ortaya cikmistir. Bu sebeple tlirev finansal araglariin muhasebe
kayitlarina yansimasinda eksiklik oldugu ve farkli hesap kodlarinin eklenmesinin yararl
olacagi Onerilmektedir. KGK’da son yillarda yaymnlanan standartlarin g6z Oniine
almarak bu hesap kodlarinin olusturulmasi gerekmektedir. Tirev finansal araglar
acisindan 2018 yili itibariyle BOBI FRS’ nin uygulanmasi bu eksikligi tekrar gozler

Oniine koyacaktir.

KAP’ta bagimsiz denetim raporu yaymnlayan sirketler KGK’nin yayinladigi
standartlar kapsaminda bu bagimsiz denetim raporunu biitlin kamuoyuna agik bir
sekilde sunmaktadir. KAP’ta bagimsiz denetim raporlarini yayimnlayan sirketlerin tiirev
finansal ara¢g kullanimlari ve bunlarin ayrintilar1 agik¢a finansal tablolarinda ve
dipnotlarda gosterilmesi zorunludur. KAP’a iiye sirketlerin 2015-2016 yillar1 bagimsiz
denetim raporlar1 incelendiginde tiirev finansal ara¢ so6zlegmelerini kullarim gesitleri ve
amaglar tek tek ayrintilari ile agiklanmaktadir. KAP’ta yer alan 87 sirketin %62,06’s1
forward sozlesmeler kullanmaktadir. Tiirkiye’de genelde tiirev finansal ara¢ sdzlesmesi
kullanimmin tezgahiistii piyasalarda yapildigin1 gostermektedir. Ulkemizde organize
olmus bir tiirev finansal ara¢ piyasasi olmasina ragmen bu sonuglarin ortaya ¢ikmasi
tam olarak tiirev araglara yapilan yatirnmlarin yeterli olmadigini ortaya koymaktadir.
Ulkemizde bulunan tiirev ara¢ piyasasinda yapilan islemler giiniimiizde kiiresel anlamda
diger tiirev ara¢ borsalarinda yapilan islemlerle karsilastirildiginda yetersizdir. Bagimsiz
denetim raporlarini tiirev finansal ara¢ kullanim amaci kapsaminda inceledigimizde,
Tiirkiye’de tiirev finansal ara¢ kullanimi en ¢ok riskten korunma amacl ve alim satim
amacl kullanilmistir. Arastirma sonucu tiirev finansal ara¢ kullanan 87 sirketin agik

verilerine ulagilmis, bu bilgiler 1s181nda 87 sirketin %93,10’u riskten korunma amacl bu
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sozlesmeleri kullanmigtir. Giderek artan tiirev finansal ara¢ kullanimi biiylik oranla
riskten korunma amagli kullanilmakta ve genellikle de nakit akis riskinden korunma
amacli diizenlenmektedir. Riskten korunma amagh kullanilan bu sézlesmelerin ¢ogu
yabanci para degisimi sebebi ile kullanilmis ve doviz riskinden korunma amaciyla araci
bir kurum ile anlasarak yapilmigtir. Buda bize gostermektedir ki Tiirkiye’de tiirev
finansal ara¢ kullanimi genelde, yabanci para ile ticaret ve yatirim yapan sirketler

tizerinde yogunlagmaktadir.

Tez calismast sonucu gostermektedir ki tiirev finansal arag sodzlesmelerinden
yeterince yararlanilmadigi, giiclii bir ekonomi agisindan ne tiir bir yarariin olacag ile
ilgili yeterli bilgi sahibi olunmadigi, muhasebelestirme ile ilgili bilgilerin yetersiz
kaldigi ve UFRS’ye gore tam uyumlastirilamadigi tespit edilmistir. Tiirev finansal
araglar olan forward, futures, opsiyon, swap ve varantlar gibi sdzlesme ¢esitleri diinyada
biiyiik borsalart olan yatinm araglaridir. Ulkemizde yer alan tiirev finansal araglar
borsasini isler bir hale getirmemiz i¢in yetkili merci tarafindan ilk yapilacak degisiklik,
uluslararasi ticarette soz sahibi iilkelerin uyguladigi UFRS’yi tam anlami ile yiirtirliige
koymalilar ve bunun 6niindeki engelleri yeni diizenlemeler ile kaldirmalilardir. ikinci
olarak tiirev finansal ara¢ kullanicisina tiirev ara¢ yatirimlari konusunda yeterli bilgi
akist olusturulmali ve tiirev ara¢ borsalar1 aktiflestirilmelidir. Biiyiik finansal borsalarda
yapildig: gibi lilkemizde de genel olarak kullanilan tezgahiistii piyasalar yerine organize
olmus piyasalar tercih edilmeli, riskten korunma amaci yerine risk istlenerek kar

saglanan yatirimlar yapilmalidir.
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TFRS 3 Isletme Birlesmeleri

Boliim 22 Konsolide Finansal Tablolar

TFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar

Boliim 23 Gelir Uzerinden Alinan Vergiler

TMS 12 Gelir Vergileri

Boliim 24 Ara Donem Finansal Raporlama

TMS 34 Ara Dénem Finansal Raporlama

Boliim 25 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde
Finansal Raporlama

TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde
Finansal Raporlama

Boliim 26 Dipnotlar

TMS 1 Finansal Tablolarin Sunulusu

Boliim 27 Gegis Hiikiimleri

TFRS 1 Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlarinin {1k Uygulamast
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TFRS 2 Hisse Bazli Odemeler

TFRS 4 Sigorta S6zlesmeleri

TFRS 5 Satig Amaclh Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler

TFRS 8 Faaliyet Boliimleri

TFRS 12 Diger Isletmelerdeki Paylara iliskin Agiklamalar

TFRS 13 Gergege Uygun Deger Olgiimii

TFRS 14 Diizenlemeye Dayal1 Erteleme Hesaplar

TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar

TMS 24 iliskili Taraf Agiklamalar

TMS 26 Emeklilik Fayda Planlarinda Muhasebelestirme Ve Raporlama

TMS 27 Bireysel Finansal Tablolar

TMS 33 Hisse Basina Kazang
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EK-2 Tez Cahismasinda Kullanilan Sirketlerin Sirket Kodlar1 ve Sirket Unvam

isletme | BIST Sirket | Sirketlerin Unvani

Sayisi Kodlari

1 AEFES lAnadolu Efes Biracilik Ve Malt Sanayii A.S.

2 AGHOL [Yazicilar Holding A.S.

3 AKBNK Akbank Ticaret A.S.

4 AKENR Akenerji Elektrik Uretim A.S.

5 AKFK Ak Finansal Kiralama A.S.

6 AKSA Aksa Akrilik Kimya Sanayii A.S.

7 AKSEN \Aksa Enerji Uretim A.S. Ve Bagli Ortakliklari

8 ALCAR Alarko Carrier Sanayi Ve Ticaret A.S.

9 ANACM Anadolu Cam Sanayii A.S.

10 ARCLK Arcelik A.S.

11 ARENA Arena Bilgisayar Sanayi Ve Ticaret A.S. Ve Bagli Ortakliklari

12 AVISA Avivasa Emeklilik Ve Hayat A.S.

13 AYGAZ Aygaz A.S. Ve Bagl Ortakliklar1

14 BAKAB Bak Ambalaj Sanayi Ve Ticaret A.S. Ve Bagli Ortakliklar1

15 BASCM Bastas Baskent Cimento Sanayi Ve Ticaret A.S. Ve Baglh Ortakliklari

16 BOYP Boyner Perakende Ve Tekstil Yatirimlar: A.S.

17 BRISA Brisa Bridgestone Sabanci Lastik Sanayi Ve Ticaret A.S.

18 BRSAN Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S. ve Bagli Ortakliklari

19 CCOLA Coca-Cola Igecek A.S.

20 DESPC Despec Bilgisayar Pazarlama ve Ticaret A.S

21 DGATE Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S.

22 DGHOL Dogus Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar1

23 DMSAS Demisas Dokiim Emaye Mamiilleri Sanayi A.S.

24 DOHOL Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.

25 DYOBY Dyo Boya Fabrikalar1 Sanayi Ve Ticaret A.S. Ve Bagli Ortakliklari

26 ECILC EIS Eczacibasi Ilag, Sinai Ve Finansal Yatirimlar Sanayi Ve Ticaret A.S.
Ve Bagli Ortakliklari

27 EGPRO Ege Profil Ticaret Ve Sanayi A.S. Ve Bagli Ortakliklari

28 ERBOS Erbosan Erciyas Boru Sanayii Ve Ticaret A.S.

29 EREGL Eregli Demir Ve Celik Fabrikalar1 T.A.S. Ve Bagli Ortakliklar

30 FINBN Finans Bank A.S.

31 GARAN Tiirkiye Garanti Bankasi A.S. Ve Finansal Kuruluslari

32 GARFL Garanti Filo Yonetim Hizmetleri A.S.

33 GEDIK Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. Ve Baglh Ortakliklar

34 GLYHO Global Yatirim Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar

35 GSDHO GSD Holding A.S.

36 GUBRF Giibre Fabrikalar1 Tiirk A.S.

37 INDES Indeks Bilgisayar Sistemleri Miihendislik Sanayi ve Ticaret A.S.

38 ISDMR Iskenderun Demir Ve Celik A.S.

39 ISGYO Is Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.

40 ISMEN Is Yatirrm Menkul Degerler A.S. Ve Bagli Ortakliklart

41 IZMDC Izmir Demir Celik Sanayi A.S.

Kaynak: KAP BIST Sirketleri, (https://www.kap.org.tr/tr/bist-sirketler)
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isletme | BIST Sirket Sirketlerin Tiirev Finansal Ara¢ Kullanma Amaglar:

Sayis1 | Kodlar

42 KCHOL Kog Holding A.S.

43 KENT Kent Gida Maddeleri Sanayii Ve Ticaret A.S.

44 KLMSN Klimasan Klima Sanayi Ve Ticaret A.S. Ve Bagli Ortakligi

45 KOCFEN Kog¢ Finansman A.S.

46 KONYA Konya Cimento Sanayii A.S. ve Bagl Ortakliklari

47 KORDS Kordsa Global Endiistriyel Iplik Ve Kord Bezi Sanayi Ve Ticaret A.S.

48 KORTS Korteks Mensucat Sanayi Ve Ticaret A.S.

49 KOTON Koton Magazacilik Tekstil Sanayii ve Ticaret A.S. ve Bagli Ortakligi

50 KRDMA Kardemir Karabiik Demir Celik Sanayi Ve Ticaret A.S. Ve Baglh
Ortakliklar1

51 MIGROS Migros Ticaret A.S.

52 MNDRS Menderes Tekstil Sanayi Ve Ticaret A.S.

53 MPARK MLP Saglik Hizmetleri A.S. ve Bagli Ortakliklari

54 NETAS INetas Telekomiinikasyon A.S. Ve Bagli Ortakliklar

55 OTKAR Otokar Otomotiv Ve Savunma Sanayii A.S.

56 PAKPN Pakpen Plastik Boru Ve Yap1 Elemanlar1 Sanayi Ve Ticaret A.S. Ve Bagh
Ortaklig1

57 PALMT Palmet Enerji A.S.

58 PETKM Petkim Petrokimya Holding A.S. ve Bagl Ortakliklari

59 PGSUS Pegasus Hava Tasimaciligi A.S. Ve Bagh Ortakliklari

60 PRKAB Tiirk Prysmian Kablo ve Sistemleri A.S. ve Bagli Ortakliklar1

61 RGYAS Ronesans Gayri Menkul Yatirim A.S. Ve Bagh Ortakliklari

62 RNHOL Ronesans Holding A.S. Ve Bagli Ortakliklari

63 SAHOL Hac1 Omer Sabanci Holding A.S.

64 SEKUR Sekuro Plastik Ambalaj Sanayi A.S. Ve Bagli Ortaklig1

65 SISE Tiirkiye Sise Ve Cam Fabrikalar1 A.S.

66 SKTAS Soktas Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. Ve Bagli Ortakliklar

67 STK-TRMNK |Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. Ve Bagli Ortakligi

68 TAVHL TAY Havalimanlar1 Holding A.S. ve Bagh Ortakliklar1

69 TCELL Turkcell Iletisim Hizmetleri A.S.

70 TEBNK Tiirk Ekonomi Bankasi A.S. Ve Mali Ortakliklari

71 THYAO Tiirk Hava Yollar1 Anonim Ortakligi Ve Bagh Ortakliklari

72 TKFEN Tekfen Holding A.S. Ve Bagl Ortakliklar

73 TNKSA Teknosa I¢ Ve Dis Ticaret A.S.

74 TRGYO Torunlar Gayri Menkul Yatirim Ortakligi A.S.

75 TSKB Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve Finansal Ortakliklari

76 TTKOM Tiirk Telekomiinikasyon A.S. ve Bagl Ortakliklar

77 TUPRS Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S.

78 ULUUN Ulusoy Un Sanayi Ve Ticaret A.S. Ve Bagli Ortaklig

79 VAKFA Vakif Faktoring A.S.

80 VAKFEN Vakif Finansal Kiralama A.S. ve Bagli Ortaklig

81 VESTL Vestel Elektronik Sanayi Ve Ticaret A.S.

82 YDATH YDA Insaat Sanayi Ve Ticaret A.S.

83 YKBNK Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S.

84 YKFIN Yapi1 Kredi Finansal Kiralama A.O.

85 YKR-YKYAT |Yap1 Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. ve Bagli Ortakligi

86 YUNSA Yiinsa Yiinlii Sanayi ve Ticaret A.S. ve Bagh Ortakliklart

87 ZRFIN Ziraat Finansal Kiralama A.S.

Kaynak: KAP BIST Sirketleri, (https://www.kap.org.tr/tr/bist-sirketler)
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