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Isletmeler  faaliyetlerini  siirdiiriirken  ¢esitli  piyasa  riskleri ile
karsilagmaktadir. Isletmelerin  bu risklerden korunmak amaciyla kullandiklar:
tekniklerden bir tanesi de tiirev iiriin sozlesmeleridir. Riskten korunmak amaciyla
taraf olunan tiirev iiriin s6zlesmelerinden elde edilecek kazang ya da kayiplarin hangi
donemde raporlanacagi, riskten korunma muhasebesinin konusunu olusturmaktadir.
Riskten korunma muhasebesine gore raporlama yapilmamasi, kazang veya kayiplarin
farkli donemlerde gelir tablosunda raporlanmasiyla kérm donemler itibariyle
dalgalanmas1 sonucunu dogrulabilir. Bu caligmada riskten korunma muhasebesi
teorik olarak incelendikten sonra, riskten korunma muhasebesinin {ilkemizde
uygulanmast ile ilgili yapilan arastirmalar incelenmistir. Riskten korunma
muhasebesinin {ilkemizde uygulanmasi ile ilgili olarak gelinen son durumu ortaya
koymak amaciyla yeni bir aragtirma yapilmis, ayrica riskten korunma muhasebesine

gore raporlama yapan bir bankada vak’a ¢alismasina yer verilmistir.

Yapilan arastirmalar sonucunda, reel sektor sirketleri ve bankalarin iilkemiz
muhasebe mevzuatinda yer alan riskten korunma muhasebesi i¢in gerekli kosullar
yerine getiremedikleri i¢cin riskten korunma muhasebesine gore raporlama
yapamadiklar1 belirlenmistir. Ayrica vak’a calismasmm yapildigi bankanmn riskten
korunma muhasebesini uygulamasma ragmen, riskten korunma muhasebesi

kosullarmi yerine getirmekte zorlandig: tespit edilmistir.



“Hedge Accounting and Hedge Accounting Reporting in Financial

Statements”

Ash TUREL

ABSTRACT

Companies face with several market risks while operating their businesses.
Derivative contracts are one of the techniques that companies used to hedge their
risks. Reporting periods of gains or losses from the derivative contracts, which are
used to hedge risks, covers the topic of hedge accounting. In absence of particular
hedge accounting, gains and losses on transactions that provide effective economic
hedges might be recognized in income in different periods may create income
statement volatility. In this study, I conceptually examined the hedge accounting, and
reviewed current studies about the application of hedge accounting in Turkey. In
order to expose the current situation about the application of hedge accounting in
Turkey, 1 conducted a new research. Moreover, a case study about a bank which

applies hedge accounting is presented.

The results indicate that non-financial companies and banks in Turkey, were
not able to report according to hedge accounting since they could not meet the
requirements related to hedge accounting in Turkish accounting regulation.
Furthermore it was observed that the bank had difficulties to fulfill the requirements

of hedge accounting even it was applying hedge accounting.
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ONSOZ

Her gecen giin daha entegre hale gelen diinya ekonomisinde, degisen rekabet
kosullar1 karsisinda faaliyet gosteren finansal kurumlar ve reel sektor isletmeleri,
gerek yerel, gerekse uluslararasi piyasalarda ortaya c¢ikan gelismeler sonucu basta kur
riski olmak {izere farkli nitelik ve boyuttaki piyasa riskleri ile karsi karsiya
kalmaktadirlar. Isletmeler bu risklerden korunmak amaciyla yeni teknik ve finansal
araclar kullanmakta olup, bu finansal araclarin basinda da tiirev iiriin sozlesmeleri

gelmektedir.

Tiirev iirtin sozlesmelerinin karmagik yapisi uluslararas: diizenleyici otoriteler
tarafindan uzun siiren caligmalar yapilmasmi gerektirmistir. Bu ¢alismanmn amaci,
riskten korunma yoOntemlerinden tiirev iirlin sozlesmelerine ilisgkin degerleme
giiniinde ortaya cikan kazan¢ ya da kayiplarin finansal tablolarda nasil raporlanmasi
gerektigini incelemektir. Yapilan literatiir calismasi sonucunda bu konuyla ilgili
tespit edilen arastirmalardan riskten korunma muhasebesinin Istanbul Menkul
Kiymetler Borsast 100 (IMKB-100) Endeksinde yer alan reel sektor sirketleri
tarafindan uygulanmasi igceren arastirma detayh olarak incelenmistir. Bu tez
calismas1 kapsaminda Tiirkiye’de faaliyet goOsteren mevduat bankalarmnin riskten
korunma muhasebesi uygulamalarini tespit eden bir arastirma yapilmis ve iki
arastirmanin  sonuglart karsilastirmali olarak degerlendirilmistir. Ayrica bu tez
calismasinda riskten korunma muhasebesinin uyguladigim agiklayan bankalardan
biri olan ABC Bankasi’'nda gelistirilen bir vak’a calismasi ile bu bankanin riskten
korunma muhasebesini standartlara uygun bir sekilde uygulayip uygulamadigi ve

uygularken yasadigi problemlerin ortaya konmasi amaglanmuistir.

Bu caligmanin her asamasinda bana yol gosteren ve destek olan danisman
hocam Doc¢.Dr.Yakup SELVI’ye, calisma boyunca konu ile ilgili olarak katkilarmi
esirgemeyen Prof.Dr.Goksel YUCEL ve Prof.Dr.Recep PEKDEMIR’e, vak’a yazimi
konusunda bana destek veren saym hocam Prof.Dr.Mustafa A. AYSAN’a ve
yetismemde emegi olan tiim anabilim dal hocalarima, aileme ve esime cok tesekkiir

ederim.
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GIRIiS

Bu cahsmanin amaci, Oncelikle isletmelerin  karsilastiklart  riskleri
inceleyerek, bu risklerden hangi yontemler ile korunduklarim agiklayarak, korunma
yontemlerinden tiirev iiriin sozlesmelerine iligkin degerleme giiniinde ortaya c¢ikan
kazang ya da kayiplarin finansal tablolarda nasil raporlandigini ve nasil raporlanmasi
gerektigini  incelemektir. Daha  sonra, riskten korunma  muhasebesinin
uygulanabilmesi icin gerekli olan kosullar1 ayrintilariyla ele almak ve riskten
korunma amaciyla kullanilan tiirev iiriinler ile ilgili faaliyet raporlarinda yer almasi

gereken aciklamalar: ortaya koymaktir.

Yapilan literatiir c¢ahsmasi sonucunda bu konuyla ilgili tespit edilen
arastirmalar incelenmistir. Bu arastirmalardan riskten korunma muhasebesinin
Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 100 (IMKB-100) Endeksinde yer alan reel sektor
sirketleri tarafindan uygulanmasi iceren arastirma detayh olarak incelenmistir. Bu
tez ¢alismas1 kapsaminda Tiirkiye’de faaliyet gdsteren mevduat bankalarinin riskten
korunma muhasebesi uygulamalarini tespit eden bir arastirma yapilmis ve iki
arastirmanin  sonuglart karsilastirmali olarak degerlendirilmistir. Ayrica bu tez
caligmasinda riskten korunma muhasebesinin uygulandig1 bankalardan biri olan ABC

Bankasi’nda gelistirilen bir vak’a calismasina da yer verilmistir.

Isletmeler cesitli risk unsurlar1 ile karsi karstya kalirlar. Isletmelerin karsi
karsiya kaldiklar1 risk unsurlari i¢inde doviz, faiz ve fiyat riskleri de bulunmakta ve
isletmeler bu risklere karst korunmak istemektedirler. Bu risklerden korunmak
amaciyla tiirev iiriin sozlesmeleri ortaya cikmustir. Riskten korunmak amacriyla tiirev
iriiln  sozlesmelerinin  kullaniminin ¢ok yayginlasmaya baglamas: ile birlikte bu
sozlesmelerin finansal tablolarda raporlanmasi kaginilmaz olmustur. Tiirev {iriin
sozlesmelerinin  kullanimindaki artis nedeniyle ortaya c¢ikan risk profilindeki
degisikliklerin muhasebe kayitlarindan izlenememesi, bir¢cok ulusal ve uluslararasi

kurulusu kamuyu aydinlatma diizenlemeleri olusturmaya yoneltmistir.



Yapilan literatiir ¢calismasi sonucunda iilkemizde tiirev iiriin sézlesmelerinin
riskten korunmak amaciyla kullaniminin her gecen giin artis gosterdigi tespit
edilmistir. Bu calismada da, riskten korunma muhasebesinin iilkemizde uygulanmasi

ile ilgili olarak gelinen son durumu ortaya koymak amaglanmistir.

Bu cahsmanin konusunu ‘riskten korunma muhasebesi” olusturdugundan,
riskten korunma anlatilirken piyasa riskleri kastedilmis ve riskten korunma

yontemlerinden de tiirev iiriin sozlesmeleri ayrintili olarak incelenmistir.

Bu caligmada, tiirev {iriin sozlesmelerinin riskten korunma amaciyla
kullanilmalar1t  sonucunda ortaya c¢ikacak muhasebe ve raporlama sorunlari
incelenmis, alm-satim amach (spekiilatif) islemlerin muhasebe ve raporlama

sorunlar1 calisma kapsam diginda birakilmustir.

Bu calismada konu ile ilgili kapsaml bir literatiir caligmasi yapildiktan sonra,
Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 100 (IMKB-100) Endeksinde yer alan reel sektor

sirketleri ile mevduat bankalarini igeren iki arastirma ve bir vak’aya yer verilmistir.

Calismanin birinci boliimiinde, riskin tanimi yapilmus, risk cesitleri anlatilmig
ve tiirev iirlin sozlesmeleri daha ayrmtih olmak iizere riskten korunma yontemleri

aciklanmugtir.

Ikinci boliimde, riskten korunma muhasebesi ile ilgili ulusal ve uluslararasi
diizenlemeler kapsaminda riskten korunma muhasebesi anlatilmis ve riskten
korunma muhasebesi tiirleri Ornekler yardimiyla incelenmis, riskten korunma
muhasebesinin  uygulanabilmesi i¢in  yerine  getirilmesi gereken kosullar
aciklanmustir. Riskten korunma muhasebesinin finansal tablolarda raporlanmasi ve

finansal tablolarin dipnotlarinda yer almasi gereken agiklamalar incelenmistir.

Ugiincii boliimde, riskten korunma muhasebesi uygulanabilmesi igin yerine
getirilmesi gereken kosullardan en karmasik ve kapsamli olan kosullar “riskten

korunma etkinliginin var olmasi” ve “etkinligin siirekliliginin saglanmasi” kosullar



ayrintii olarak incelenmigstir. Bu iki kosulun yerine getirilebilmesi icin, “etkinligin
giivenilir olarak oOlgiilebilmesi” kosulunun Oncelikli olarak saglanmasi gerektigi icin,
gercege uygun deger tanmmm ve gercege uygun degerin belirlenmesi konusu bu

boliimde incelenmistir.

Calismanin son boliimiinde, riskten korunma muhasebesinin {iilkemizde
uygulanmasi ile ilgili olarak gelinen son durumu ortaya koymak amaciyla literatiirde
konu ile ilgili daha Once yapilmis olan arastirmalar incelenmis, bu arastirmalardan
riskten korunma muhasebesinin Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 100 (IMKB-100)
Endeksinde yer alan reel sektor sirketleri tarafindan uygulanmasini iceren arastirma
detayll olarak anlatimustir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren mevduat bankalarinin
riskten korunma muhasebesi uygulamalarm tespit etmek amaciyla da bu tez
calismast kapsaminda bir arastrma yapilmis ve iki arastirmanin sonuglari
karsilagtirmali olarak degerlendirilmistir. Ayrica bu boliimde riskten korunma
muhasebesinin uygulandigr bankalardan biri olan ABC Bankasi’nda gelistirilen bir
vak’a caligmasina da yer verilmistir.



BIiRINCi BOLUM
RiSK KAVRAMI VE RiSKTEN KORUNMA YONTEMLERI

Globallesen ve her gecen giin daha entegre hale gelen diinya ekonomisinde,
degisen rekabet kosullar1 karsisinda faaliyet gosteren finansal kurumlar ve reel sektor
sirketleri, gerek yerel gerekse uluslararasi piyasalarda ortaya ¢ikan gelismeler sonucu
farkll nitelik ve boyutta riskler ile karsi karsiya kalmaktadir. Firmalar bu risklerden
korunmak amaciyla yeni teknik ve finansal araglar kullanmakta olup, bu finansal

araclarm basinda da tiirev iirlin s6zlesmeleri gelmektedir.

1.1.Riskin Tanimi

Risk kelime anlamiyla bir zarara, bir kayba, bir tehlikeye yol acabilecek bir
olaym ortaya ¢ikma olasihgi; zarara ugrama tehlikesi anlamlarma gelmektedir.'
Baska bir tanima gore risk, gerceklesmesi olast ve gerceklestiginde iistleneni zor

duruma diisiirecek olay veya olaylardur.”

Finansal acidan risk, bir igleme iliskin parasal kaybmn ortaya ¢ikmasi veya
giderin ya da zararin meydana gelmesi nedeniyle ekonomik faydanin azalmasi
olasiig1 olarak tammlanabilir.’ Isletmeler agisindan risk, planlarn kotii yapilmasi
sonucu basarisiz olma olasihgi, hatali karar alma tehlikesi, zarar etme veya kar
etmeme durumlarmm genel adidir.” Ornegin isletmelerin ddemekle yiikiimlii oldugu
bir kredi acgisindan risk, zamam ve miktar1 Onceden belli olan anapara ve faiz
o0demelerinin, gelecekte ortaya cikabilecek fakat bugiinden tahmin edilmesi miimkiin

olmayan ekonomik kosullara bagh olarak yapilamama olasiligidir.

! Tiirkce Sozliik, Tirk Dil Kurumu, Cilt:2, 1998, s.1863, Biiyiik Lugat ve Ansiklopedi, Cilt:10,
Meydan Yayinevi, Istanbul, 1972, s.611.

* Erkut Onursal, “Kiiciik Bir Maliyet Karsiiginda Risklerden Arinmak Miimkiin”, (Cevrimici)
http://www.dtm.gov.tr/ead/DTDERGI/ozelsayiekim/onursal.htm, 18.01.2007.

3 Bankalarin 19 Denetim ve Risk Yonetimi Sistemleri Hakkinda Yonetmelik, Resmi Gazete,
08.02.2001, Say1: 24312, m.2

* Mehmet Bolak, Risk ve Yonetimi, Birsen Yayinevi, Istanbul, 2004, s.3.



Planlanan amaglara ulagsmay1 etkileyen ve ©Onceden bilinemeyen her tiirlii
engel bir risktir. Ancak risk biinyesinde, sadece tehlike ve belirsizligi degil, firsatlari
da barmdiran cok yonlii bir etkendir. Beklenmeyen olaylardan kaynaklanan risk
tehlikeyi, degisimlerden kaynaklanan risk belirsizligi, ¢esitli riskleri lehe
kullanabilme yetenegi de firsatlar1 beraberinde getirmektedir.” Bir¢ok riskli durumun
sonuclar1 basit sekliyle ya kazanc ya da kayip olarak simflandirlabilir. Ornegin,
borsada bir hisse senedine yatirim yapilmustir. Eger yatirim yapilan hisse senedinin
degeri diiserse zarar edilir, yiikselirse kar elde edilir. Genellikle, degerin yiikselmesi
sonucu elde edilen kar degil, degerin diismesi sonucu katlanilan zarar risk olarak
algilanmaktadir. Halbuki borsaya yatirim yapilmas: ile birlikte risk almmis
olmaktadir.®

Genellikle risk ve belirsizlik es anlamli olarak kullanilmaktadir. Her iki
kavram da gelecekteki etkilerinin kesinlikle bilinemeyecegi durumlari anlatir.’
Herhangi bir kisinin herhangi bir konu ile ilgili olarak, gelecekte ne gerceklesecegi
hakkinda kesin bir bilgi sahibi olmadigi duruma belirsizlik denir. Risk, dnemli bir
belirsizlik durumudur ¢iinkii insanlarin refahim etkilemektedir. Bu nedenle,
belirsizlik durumu riskin ortaya ¢ikmasi icin gerekli fakat tek basma yeterli bir kosul
degildir. Her risk durumu belirsizlik igerir fakat belirsizlik riskin olmadig:
durumlarda da olabilir.®

Isletmeler ~maruz  kaldiklar1 riskleri iyi yoneterek, bu  riskten
kaynaklanabilecek olas1 kayiplar1 Onleyebilirler. Riskin kontrol edilebilmesi ve
yonetilebilmesi i¢in Ol¢iilmesi ve olasi sonuclarmm degerlendirilmesi gerekmektedir.
Risk, 1yi algilanmadigy, iyi degerlendirilmedigi veya iyi yonetilmedigi zaman, bunu
tistlenen ekonomik birimler i¢in yikici olabilecegi gibi, iy1 yonetilirse cok kiymetli
odiiller de saglayabilir.”

> Yasemin Tiiziin, “Risk Nedir?”, i(; Denetim Dergisi, Yaz 2000, Say1:4, s.26.

® 7Zvi Bodie, Robert C. Merton, Finance, Prentice Hall International Inc., USA, 2000, s.257.

7 Cevat Sarikamis, Sermaye Pazarlari, Alfa Basim Yayim Dagitim, Genisletilmis 4. Basim, Istanbul,
2000, s.163.

¥ Bodie v.d., a.g.e., 5.256.

® Dogan Cansizlar, “Vadeli islem ve Opsiyon Borsast A.S.’nin Tanitim Toplantis’” Oncesi Yapilacak
Basin Toplantist Konugma Metni, TOBB Toplant1 Salonu, Ankara, 28.12.2004.



1.2.Riskin Siiflandirilmasi

Riski c¢esitli agilardan smiflandirmak miimkiindiir. Bu c¢alismada risk,
isletmenin riski kontrol altina alabilme veya smirlayabilme olanaginin olup
olmamasmna gore; sistematik risk ve sistematik olmayan risk diye iki siifa ayrilarak

incelenmistir.

1.2.1.Sistematik Risk

Ekonomik, sosyal ve politik kosullardaki degismelerden kaynaklanan ve tiim
ekonomiyi, finansal pazarlar1 etkileyen risk tiiriine sistematik risk denir.'” Bu
risklerden ekonominin ¢esitli alanlarinda faaliyet gosteren isletmelerin hemen hemen
hepsi esit oranda etkilenir ve bu riskleri isletmelerin kontrol altina alma olanagi

bulunmamaktadir.'!

Genel olarak bir iilkeye yabanci yatirimcr gelisini engelleyen
unsurlarm en baginda sistematik riskin yiiksek olmasi gelmektedir.'> isletmelerin
kendilerini sistematik riske karsi koruyabilmeleri miimkiin degildir. Genel olarak

sistematik risk; politik risk, pazar riski, ekonomik riskler ve cevresel riskler

olmak iizere dort gruba ayrilr.

Politik risk, isletmenin bulundugu iilkelerinin politik ortammdaki
degisikliklerden kaynaklanan risklerdir. Genel olarak savas hali, ihtilal, ayaklanmalar
politik risklere ornek olarak verilebilir. Bunlarin yaninda hukuk diizenlemelerindeki
degisiklikler, ahcinin ithal izninin iptali, ¢cevre ve insan haklar1 konulari, kotalar,
Merkez Bankasi’nmn bagimsizhk derecesi, terorizmden kaynaklanan riskler politik

risklere 6rnek olarak verilebilir.'?

' Unal Bozkurt, Menkul Deger Yatirimlarin Yonetimi, iktisat Bankas1 Egitim Yayinlar1, Yayin
No:4, Istanbul, 1988, s.83.

' Raif Parlakkaya, Finansal Tiirev Uriinler ile Mali Risk Yonetimi ve Muhasebe Uygulamalari,
Gelistirilmis 2.Baski, Nobel Yayin Dagitim, Ankara, 2005, s.28.

12 Mustafa Kemal Yilmaz, Doviz Vadeli Islem Sozlesmeleri, Der Yayinlari, Istanbul, 2002, s.13.

13 Bozkurt, a.g.e., s.86, Politik Risk ve Surety Sigortalar1 Raporu, Tiirkiye Insaat Sanayicileri
Isveren Sendikasi, Ankara, Ekim 2003, 5.5, Gazi Ercel, Tiirkiye’nin Dis Kredibilitesini Yiikseltmek
i(;in Gerekli Yaklasimlar, TCMB, Istanbul Sanayi Odast, 26 Mart 1997.



Gecerli bir ekonomik nedene dayanmayan, yatirimcilarin gelecek hakkindaki
bekleyislerinin karamsar ya da iyimser olmasi gibi psikolojik etkiler sonucu finansal
varlik fiyatlarinda goriillen diisiisler pazar riskini olusturur.'* Bazi yatirimeilarin
biiyiik miktarlarda hisse senedi satmaya kalkismasi, ekonomik durgunluk, tiikketim
egiliminde ve zevklerde uzun donemdeki degismeler ya da yatirimcilari bir anda
panige siiriikkleyen siyasal bir olay gecici bir siire icin finansal varliklarin pazar

fiyatlarmda diismelere neden olabilir."

Ekonomik riskler; faiz orami riski, enflasyon riski ve vergi riskinden

olusmaktadir. Faiz orani riski, faiz oranindaki degisme nedeniyle yatirimcinin zarara
ugrama olasihigidir. Faiz oranlarindaki degisme ise enflasyon oranma ve enflasyon
ile ilgili bekleyislere bagldir.'® Faiz orannda meydana gelen degismeler belirli faiz
getirisine sahip finansal varhklarmm pazar fiyatlarnda ve dolaylh olarak da

verimlerinde degismelerin nedeni olabilmektedir."’

Enflasyon, uzun vadede genel fiyat diizeyindeki yiikselmeden dolayi, paranin
satin alma giicliniin azalmasidir. Enflasyon riski, yatirima tahsis edilmis paranin
enflasyon etkisi ile satin alma giiciiniin azalmasidir. Uzun vadeli yatirim araglarinda
bu risk fazladir. Bu yiizden yatirimcilar enflasyonunun yiiksek oldugu iilkelerde kisa

vadeli yatirim araglarma yonelmektedirler.'®

Vergi riski, devletin vergi diizenlemelerinde yaptig1 degisiklikler sonucu

isletmelerin karsilastig: risklerdir.

Cevresel riskler, deprem, sel, firtina gibi dogal afetler, kuraklik, yangmlar,

su-hava-toprak kirliligi, kiiresel 1smmma gibi cevresel faktorlerin meydana

getirebilecegi risklerdir.

' Bolak, a.g.e., s.0.

'S Bozkurt, a.g.e., s.86, Sartkamis, a.g.e., s.171.
' Bozkurt, a.g.e., s.85.

17 Sarikamis, a.g.e., s.177.

' A.e., 5.178.



1.2.2.Sistematik Olmayan Risk

Sistematik olmayan risk, toplam riskin firmaya ya da firmanin icinde yer
aldig1 sektore 0zgii kismudir. Firmanin i¢ organizasyon yapisindaki bir bozukluk, i¢
denetim sisteminin yetersiz olmasi, etkin olmayan bir raporlama sisteminin
kullanilmasi, yOnetim hatalari, yeni buluslar, reklam kampanyalari, tiiketici
tercihlerinde degisiklikler, kanuni uygulamalar veya dikkatsiz bir portfdy yOnetimi
yapilmast bu riski ortaya cikarabilecek nedenlerden sadece bazilaridir.'”” Bu sayilan
faktorler, bireysel firma veya ilgili endiistri kolu i¢in s6z konusudur. Bu nedenle de
sistematik olmayan riskin her firma icin ayri ayri tahmin edilmesi gerekmektedir.*’
Firmalar kendi biinyeleri dahilinde Onlemler almak suretiyle bu riskten

korunabilirler. Genel olarak sistematik olmayan risk; faalivet riski, yonetim riski,

sektor riski ve finansal risk olmak iizere dort gruba ayrilir.

Faaliyet riski firmalarm varhklarinin olusumu ile ilgilidir. Toplam varliklari
icinde sabit varliklarinin pay: biiyiik olan bir firmada faaliyet riski yiiksektir.21 Sabit
maliyetlerin yiiksekligi basabas satis noktasmi yiikseltmekte ve satislarin diisiik
oldugu zamanlarda da aym sabit maliyetlerin karsilanmasi zorunlulugunun
bulunmasi, satiglardaki dalgalanmalar karsisinda net kardaki dalgalanmalarin da

biiyiik olmasma yol agmaktadir.**

Isletmelerin yoneticileri ve calisanlari, isletme ile ilgili cesitli kararlar alrlar.
Bu kararlar1 uygularken yapacaklar1 olasi hatalar ve hileler isletmenin finansal durum
ve performansim olumsuz yonde etkileyebilir. Yoneticilerin aldiklar1 kararlar
sonucu, isletmelerin olumsuz yonde etkilenmesi olasiligi yonetim riski olarak

tanumlanabilir.

" Yilmaz, a.g.e., s.13.

20 Bolak, a.g.e., s.0.

2 Sarikamis, a.g.e., s.180.
22 Bolak, a.g.e., s.7.



Bir sektorde, o sektorde calisan tiim firmalarin olumsuz etkilenebilecegi
ekonomik, sosyal ve davranigsal degismeler olabilir. Tiiketici zevklerindeki
degismeler, artan dig rekabet, is kolundaki grevler, hammadde saglanmasindaki
giicliikler gibi faktorler belirli is kollarindaki isletmelerin satis ve karlarmi
etkileyebilir. Bu tiir olumsuzluklar sektor riski olarak degerlendirilebilir.”

Finansal riskler, firmalarin finansal faaliyetlerine, finansal piyasalarda

meydana gelen dalgalanmalara veya ekonomik degismelere bagli olarak
karsilastiklar1 risklerdir. Finansal risk, bor¢lanma sonucu firmanmn 6deme kabiliyetini
kaybetmesi ve basta ekonomik olmak iizere cevresel kosullarda 6zel ya da genel bir
degisiklige uyum saglayamayarak faiz ve kar payr 6demelerini gerceklestirecek gelir
diizeyinin altma diismesi tehlikesi olarak karsimiza ¢ikar.”* Bagka bir deyisle, piyasa
katihmcilarmin nakit akiglarinin, finansal sorumluluklarin1 karsilayamayacak hale

gelmesi riskidir.> Finansal riskleri; likidite riski, kredi riski ve piyasa riski olmak

lizere ii¢ grupta inceleyebiliriz.

Likidite, 6demeleri zamaninda yapma gii¢c ve yetenegidir. Likidite riski, nakit
girisleri ve cikislar1 arasindaki dengenin kurulamamasi ya da bozulmasi sonucunda
odemelerin vadesinde gerceklestirilememe olastigidir.”® Baska bir tamma gore
likidite riski, ihtiyac duyulan miktarda fonun ihtiya¢ duyuldugu anda uygun bir
maliyetle bulunamamasi, elde tutulan finansal varligin istenilen zamanda ve fiyat ile
elden c¢ikarilamamasi veya transfer edilememesi sonucunda zarara ugrama
olasihgidir. Bankalarmm sahip oldugu mevduatlar ve krediler arasmdaki vade

uyumsuzlugu likidite riskine verilebilecek en iyi 6rnektir.”’

23 Sarikamis, a.g.e., s.181.

2 Sarikamis, a.g.e., s.179.

» Belma Nurcan, “Tiirev Piyasasi Islemlerinin Vergilendirilmesi ve Ornek Ulke Uygulamalari”,
Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Muhasebe Genel Miidiirliigii, Ankara,
Eylil 2005, s.7.

2 Nurcan, a.g.e., s.11.

" Bolak, a.g.e., s.11.



Kredi riski, bor¢lu tarafin aldigi krediye ait faizi ve anapara 6demelerini
zamanmda ve tam olarak yerine getirmesi hususundaki belirsizlik sebebiyle alacakh
tarafin tagidig risktir.”®

Piyasa riski, finansal fiyat ve oranlardaki degisiklikler sonucu bilancoda ve
bilanco disinda yer alan unsurlar sonucu isletmenin zarar etme ihtimalidir.”® Piyasa
riskini olusturan faktorleri; doviz kuru riski, faiz oram riski, endeks riski ve fiyat

riski olarak dort grupta incelemek miimkiindiir.

Doviz kuru riski, iilke parasmn, yabanci iilke paralari karsisindaki degerinin
degismesi sebebiyle karsilasilan risktir.*® Déviz kuru riski, ulusal paranin herhangi
bir doviz cinsine veya herhangi bir dovizin ulusal paraya doniistiiriilmesi sirasinda
olusur. Doviz kuru riski, “kur riski” ve “konvertibilite ve transfer riski” olarak ikiye

ayrilr.

Kur riski, uluslararast 6demelerde, kredi ve sermaye akimlarinda, yabanci
para bazinda alacak ve borclarin, s6z konusu yabanci paranin milli para karsisinda
muhtemel deger degisimlerinden dogabilecek maddi zarar tehlikesi olarak
tanimlanmaktadir.”’ Konvertibilite ve transfer riski ise, yabanci paranmn milli paraya

ve diger yabanci paralara cevrilebilirligi tehlikesi olarak adlandiriimaktadir.*

Planlanmig bir¢ok isin ve projenin karhihgi, gelecekte piyasada gerceklesecek
doviz kuruna bagh oldugundan dolayi, bankalar basta olmak iizere finansal
kuruluglar, dis ticaret sirketleri, turizm firmalar1 ve bireysel yatirimcilar doviz
fiyatlarinin degisimi sonucu piyasada farkli boyutta kur riski ile karsi karsiya
kalmaktadirlar. Ozellikle 1970’lerin basinda, tiim diinyada sabit kur sisteminden
dalgal kur sistemine gecilmesi sonrasinda bir¢ok finansal kurulus ve isletme icin kur

riski olusmaya baslamustir.*

2 Reto Gallati, Risk Management and Capital Adequacy, Mc Graw-Hill, USA, 2003, s.130.

¥ Gallati, a.g.e., 5.34.

39 Nurcan, a.g.e., s.8.

’! Selcuk Kendirli, “Piyasalarda Kur Riskleri ve Doviz Kuru Riskinde Hedging (Riskin
Devredilmesi)”, (Cevrimigi) http://www.resulkurt.com/yazi.asp?Y1d=368, 11.04.2006.

32 Kendirli, a.g.e.

33 Yilmaz, a.g.e., s.2.
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Faiz oram riski, faiz oranlarmin degismesi sonucunda bir yatirimdan elde
edilen getiri oraninin, yatirim ddneminin baslangicindaki beklenen getiriden farkli
olmast olasihgidir.>* Bir baska ifade ile faiz oran: riski, faiz oranlarmda beklenmeyen
degisimlere bagh olarak finansal aracglarin degerinde meydana gelen degismeler ve
bunlarin genel bir sonucu olarak da isletmelerin finansal durumunda meydana gelen

olumsuz degismeler olarak tanimlanabilir.”

Endeks riski, hisse senedi fiyatlarindaki beklenmedik dalgalanmalardan
kaynaklanan zarar olarak tanimlanabilir. Fiyat riski, herhangi bir iiriiniin ileri bir
vadedeki spot fiyatmmn beklenen degerden sapmanm negatif ya da pozitif yonde

olmas1 anlamma gelmektedir.*®

Yukarida acgiklanan biitiin risk cesitlerini  Sekil-1’deki gibi  6zetlemek

mumkiindiir.

* Nurcan, a.g.e., s.10.
33 Bolak, a.g.e., s.9.
3 Nurcan, a.g.e., s.8.
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Sekil-1: Risk Cesitleri

RISK
Sistematik Sistematik
Risk Olmayan Risk
Politik Pazar Ekonomik Cevresel Faaliyet Finansal Sektor Yonetim
Risk Riski Risk Risk Riski Risk Riski Riski
Likidite Piyasa Kredi
Riski RTki Riski
Doviz Faiz Endeks Fiyat
Kuru Oram Riski Riski|
Riski Riski
Kur Riski Konvertibilite
Riski

1.3.Riskten Korunma Yontemleri

Giintimiizde finansal piyasalarin genislemesine paralel olarak bu piyasalarda

olusan risklerin kapsami da genislemis ve eszamanli olarak bu risklerden korunma®’

amacina yonelik bircok finansal ara¢ gelistirilmistir. Bu araglar arasinda en g¢ok

tercih edilenleri sigorta, aktif-pasif yonetimi ve tiirev iirlin sozlesmeleridir. Hangi

riskten korunma yOntemi ile hangi risklerden korunma saglandigi Tablo-1’de

sunulmustur.

" Hedging
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Tablo-1: Riskten Korunma Yontemleri ve Korunulan Riskler

Korunma Yontemi Korunulan Risk

Sigorta Dogal Afet, Yangin, Hirsizhik, Hastalik,
Sakatlik,...

Aktif Pasif YOnetimi Likidite Riski, Kredi Riski.

Tiirev Uriin Sozlesmeleri Fiyat Riski, Faiz Oranm Riski, Doviz Kuru
Riski, Endeks Riski.

Isletmeler karsilastiklar1 piyasa risklerinden korunmak amaciyla tiirev iiriin
sozlesmelerine taraf olmaktadirlar. Isletmeler, riskten korunmak amaciyla tiirev iiriin
sozlesmelerine taraf olduklarinda, tiirev iiriin s6zlesmesinden elde ettikleri kazang
veya kayiplarin ve maruz kaldiklar riske ait kazan¢ veya kayiplarin raporlanmasi ile
ilgili 6zel bir muhasebe teknigi olan riskten korunma muhasebesini’®
uygulayabilirler. Bu tez cahsmasinin konusunu riskten korunma muhasebesi
olusturdugu icin, bu bolimde korunma tekniklerinden tiirev {iiriin sézlesmeleri ile

ilgili bilgi daha ayrintih olarak ele alinmustir.

1.3.1.Sigorta

Sigorta, belli bir prim 6deyerek zararlardan ka¢mma anlamna gelmektedir.
Sigorta policesi satin alinarak, (sigorta yapilmazsa) ileride gerceklesmesi muhtemel
bityiik zararlara ugramamak icin belli bir bedele (sigorta primi) katlanlmaktadir.”
Sigorta, cok sayida kisinin veya sirketin maruz bulundugu, hangi olasilikla
gerceklesebilecegi biiyiik bir giiven derecesiyle saptanabilen fakat maruz bulunanlar
arasinda aynm1 anda gerceklesme olasihigi (korelasyonu) zayif olan risklerden korunma
yontemidir.* Ornegin, yangm, hirsizlik ve bunlar gibi risklerden sigorta yoluyla

korunulabilir.

Tim riskler sigortalanabilir  nitelikte olmadigindan, yani sigorta
islemlerindeki gibi hangi olasilikla gerceklesebilecegi biiyiik bir giiven derecesi ile

saptanamadigindan isletmeler karsilastiklar1 tiim risklerden sigorta yoluyla

** Hedge Accounting
** Bodie v.d., a.g.e., 5.265.
40 Bolak, a.g.e., s.85.
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korunamazlar. Ornegin, doviz kuru, faiz oram, fiyat riski gibi piyasa risklerinden

sigorta yolu ile korunmak miimkiin degildir.
1.3.2.Aktif-Pasif Yonetimi

Aktif-pasif yonetimi, firmanin kar hedeflerini de gozetmek kaydiyla, piyasa
risklerini minimize edecek bir bicimde aktif ve pasif kalemlerin bilesimini saglamaya
calismak seklinde tammlanabilir.*' Bu yontem, aktif ve pasifin, net deger
degisikliklerinin  elimine  edilmesi  suretiyle bir  dengeleme  yapilmasim
ongormektedir. Ornegin, finansal kurumlar, varhklarmm ortalama vadeleri ile
bor¢larmm ortalama vadelerinin esitligini saglamaya calisarak, faiz oram riskinden

korunmaya calisirlar. *?
1.3.3.Tiirev Uriin Sozlesmeleri

1970’lerin basinda sabit kur sisteminden dalgali kur sistemine gegilmesi
sonucu doviz kurlari, faiz oranlari, menkul kiymet ve varhk fiyatlar1 ¢cok daha
degisken hale gelmistir. S6z konusu degiskenlik artisina paralel olarak piyasa riski,
kredi riski, fiyat riski, likidite riski, kur riski, faiz oram riski ve iilke riski gibi pek
cok risk cesidi ortaya c¢ikmustir. Dolayisiyla, firmalar ve yatirimcilarm {iretim,

yatirim ve finansman kararlar1 daha riskli hale gelmistir.

Uriin fiyatlarinda, doviz kurlarinda ve faiz oranlarindaki ani ve siirekli
degismeler yatinmcilari ve isletme yOneticilerini piyasalarin bu degiskenligi
karsisinda yeni finansal araglar ve korunma teknikleri gelistirmelerine yol a¢cmustir.
Gelecekteki faiz oram, mal fiyati1 veya doviz kuru dalgalanmalarindan
kaynaklanabilecek zarara iligkin riskin, kar1 en az etkileyebilecek sekilde

azaltilmasmi saglayacak korunma yOntemlerine “finansal riskten korunma”

41 Bolak, a.g.e., s.86.
2 John C.Hull, Options, Futures, And Other Derivatives, Sixth Edition, Prentice Hall, USA, 2006,
s.143.
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denilmektedir.”® Giiniimiizde finansal riskten korunma amactyla kullanidan araglar

arasinda en giincel ve kullanimi en yaygin olan araclar tiirev iiriin sozlesmeleridir.**

Riskten korunma amach taraf olunan tiirev iiriin sozlesmeleriyle iki ya da
daha fazla birbirinden farkh durumlar arasinda bir riskten korunma iligkisi kurulmasi
ve boylece riskten korunan varhk veya yiikiimliilik kalemlerinin kazang veya
kayiplarmim riskten koruyan aracm kazan¢ veya kayiplari ile kismen veya tamamen
karsilanmasi amaclanmaktadir. Finansal korunma islevi, gelir saglayabilecek bir
tirev pozisyonu alarak, korunmak istenen konuda meydana gelebilecek zarari
azaltma islemi olarak da tammlanabilir.*’ Tirev iirin sozlesmeleri kullanilarak
gerceklestirilen korunma amach islemler, finansal piyasalarda portfoy yoneticileri ve
bankacilar, mal piyasalarinda ise ilgili mah girdi olarak kullanan veya bu mal

tiretenler tarafindan oldukc¢a yogun olarak yapilmaktadir.

Ornegin, bankadan degisken faizli kredi almis olan bir isletme, kredinin vade
bitimine kadar olusabilecek faiz oram yiikselmesine karsi, kredi veren isletme de
kredinin vade bitimine kadar olusabilecek faiz orami diisiisiine karsi tiirev iiriin
sOzlesmesi satin alarak, maruz kalacaklar1 faiz oram riskinden korunabilirler. Portfoy
yoneticileri gelecekte satm almayr planladiklari finansal araglarin tahmini fiyat ve
getirilerini  sabit kilabilir ve sahip olduklar1 finansal varhklarm degerini
koruyabilirler. Aym seklide, ihracatci ve ithalat¢i gibi doviz kullanicilan tiirev iiriin

sozlesmelerini doviz kuru riskinden korunmak amaciyla da kullanabilirler.

Tirev iirlin sozlesmeleri, belirli bir faiz oraninda, finansal ara¢ fiyatinda, mal
bedelinde, doviz kurunda, fiyat veya oran endeksinde, kredi derecesi veya kredi
endeksinde ya da bagka bir degiskende veya sdzlesmenin taraflarindan birine 6zgii

olmayan finansal olmayan bir degiskende meydana gelen bir degisiklik karsisinda

* Ismail Ufuk Misirlioglu, “Finansal Araglarin Finansal Tablolara Alinmasi ve Degerlenmesine
Hiskin Temel Ilkeler”, Muhasebe Bilim Diinyasi Dergisi, Cilt:7, Sayi:1, Mart 2005, s.20.

* Hale Turgay, “Tiirev Uriinlerin Mali Tablolara Yansitilmas1”, Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi,
Cilt:3, Say1:2, Haziran 2001, s.9.

* Nejat Tenker, “SPK 19, IAS 39, FASB 133 Isiginda Vadeli Islemler ve Opsiyon Sozlesmelerinin
“Hedge” Amact ile Kullanilmasi Durumunda Muhasebelestirilme Esaslar1”, Muhasebe Bilim
Diinyasi Dergisi, Cilt:6, Say1:3, Eyliil 2004, s.81.
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degeri degisen, net bir baslangic yatirimi gerektirmeyen veya piyasa kosullarindaki
degisikliklere benzer tepki vermesi beklenen diger tiirden sdzlesmelere gore daha az
bir net baslangic yatirmmi gerektiren ve Onceden belirlenen bir tarihte 6demeyi

gerektiren sozlesmelerdir. *°

Tiirev iriin sozlesmeleri, bazi durumlarda temel araglarda el degistirme
olmaksizin (hisse senedine veya endekse dayali sozlesmelerde), riski bir taraftan
digerine aktaran yasal sozlesmelerdir.*’ Tiirev iiriin s6zlesmelerinin ortak 6zelligi,
ilerideki bir tarihte teslimati yapilmak tizere herhangi bir malin veya finansal aracin,
bugiinden alim-satimmin yapilmasidir. Piyasalarda ortaya c¢ikan ilk tiirev iiriin
sozlesmeleri; forward sozlesmeleri, swap sozlesmeleri, futures sozlesmeleri ve
opsiyon sozlesmeleridir. Zamanla degisen ve gelisen finansal piyasalar, miisterilerin
esnek olabilme talebi dogrultusunda tiirev iriin sozlesmelerinin de degisiklige

ugrayarak, yeni araglarin gelisimine neden olmustur.*®

Finansal riskten korunma islemlerini tek tarafli korunma ve cift tarafl
korunma olmak {iizere iki gruba ayrrmak miimkiindiir. Tek tarafh korunma isleminde,
isletme karsilasacagl riski azaltmak veya ortadan kaldirmak icin olas1 firsat
kazanclarindan da vazge¢cmis olmaktadir. Forward tabanh sozlesmeler olan forward,
futures ve swap sozlesmeleri bu gruba girmektedir. Cift tarafh riskten korunma
islemlerinde ise, isletme taraf oldugu tiirev iiriin sozlesmesi ile gerceklesmesi olasi
zararlardan kendisini korurken olasi firsat kazang¢larmi sinirsiz tutmaktadir. Opsiyon

sozlesmeleri de bu gruba girmektedir. *’

Tiirev iiriin sozlesmeleri, organize piyasalarda islem gorenler ve tezgahiistii””
piyasalarda islem gorenler olarak ikiye ayirabiliriz. Buna gore futures sozlesmeleri

ve opsiyon sOzlesmeleri organize piyasalarda, forward sozlesmeleri ve swap

* International Accounting Standard 39: Financial Instruments:Recognition and Measurement,
IASCEF, 2008, p.9, s.1942.

*" Yakup Selvi, Tiirev Uriinlerin Muhasebelestirilmesi, ARC Yayinlar1, Yayin No:5, istanbul, 2000,
s.5.

* Ayrintil bilgi i¢in bkz: Thsan Ersan, Mehmet Bolak, John C. Hull.

4 Selvi, a.g.e., s.74.

%% Over-the counter: Borsa dist (aleni satis)
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sozlesmeleri ise tezgahiistii piyasalarda islem gormektedir. Tiirev iirlin s6zlesmeleri,
finansal araglara (faiz oram, doviz kuru, hisse senedi degeri), tarmmsal {iiriinlere
(pamuk, bugday, musir), metallere, enerjiye ve iklime bagh genis bir yelpazede

tiriinler sunmaktadir.

Tirev iirlin sozlesmelerinin ¢esitlenmesi ile birlikte, hem finansal kesim, hem
de reel sektor spot piyasada ortaya ¢ikan risklere ve gelecekteki fiyat degisimlerine
karst korunma imk&nina kavusmustur. Vadeli piyasada olusan fiyatlar, ileri bir
tarihteki fiyatlarm seyri hakkinda bir fikir vererek, iiretim, stok ve risk yOnetimi
politikalarinda yol gosterme ve bu sayede rasyonel planlar yapabilme olanagi

saglamakta ve piyasalara istikrar kazandirabilmektedir.”'

Riskten korunmak amaciyla taraf olunan tiirev iirlin sozlesmelerinden;
forward sozlesmeleri, swap sOzlesmeleri, futures sozlesmeleri ve opsiyon

sozlesmeleri ayrintili olarak bu boliimde incelenmistir.

1.3.3.1.Forward Sozlesmeleri

Bir forward sozlesmesi, sozlesmeye konu olan taraflarin pazarlik giicleri
dogrultusunda yaptiklar1 karsihkh goriigmeler sonucunda olusan ve satin alan tarafi;
doviz, faiz, ticari mal vb. belli bir finansal varhgi, gelecekteki belirli bir tarihte,
sOzlesmenin yapildig1 tarihte belirlenen belirli bir miktari, belirli bir fiyattan satin

almaya (satan1 da satmaya) zorunlu kilan bir anlagmadir.”

Forward sozlesmeleri, en basit tiirev {iriin sozlesmesi olarak kabul
edilmektedir. Forward sOzlesmelerinin ozelligi, islemin gerceklestigi anda, alic1 ve
satict arasinda para transferinin olmayisidir. Nakit akist vade sonunda
gerceklesmekte ve bu tarihte s6zlesme konusu olan varligin alinmasi veya satilmasi

ile forward islemi tamamlanmaktadir. Forward sozlesmelerinin onemli diger bir

31 Cansizlar, a.g.e., s.7.
52 Selvi, a.g.e.,s.8.
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ozelligi de cayilamaz (iptal edilemez) sozlesmeler olmasidir. Forward sozlesmeler
sadece soOzlesme vadesinde kullamlabilirler. Taraflar, forward sozlesmelerinin

sartlarin1 vade sonunda yerine getirmek zorundadirlar.

Forward sozlesmelerinin 6zelliklerinden diger bir tanesi de, organize
borsalarda yapilmamasi ve dolayisiyla fiyat, miktar ve vade gibi unsurlarin standart
olmayip, taraflarin karsihikli anlasmasiyla belirlenmesidir.”> Arada organize bir
borsanin olmayis1 sayesinde, forward sozlesmeler borsa ve takas komisyonu gibi

islemsel maliyetleri tastmamaktadir.

Sozlesmelerin Ozellikleri nedeni ile sozlesmelerin devri kolay olmamakta
dolayisiyla bir ikinci piyasa bulunmamaktadir. Forward sozlesmelerde, sozlesmede
yer alan taraflardan birisinin sézlesme sartlarim yerine getirmeme riski (kredi riski)
ve ilerideki fiyat degisiklikleri konusunda belirsizlik durumu bulunmaktadir.”*
Forward sozlesmelerin en temel avantaji ise, alic1 ve satici taraflara ihtiyaclarma gore
vade, biiyiiklik vb. unsurlar1 serbestce belirleyebilme imk&nim saglamasidir. Bu
serbestlik sayesinde forward sozlesmeler, yatirimcisina bire bir riskten korunma
imkani1 saglayabilmektedir. Bankalarm bir miisteri ile veya bankalarin birbirleri ile

doviz forward sdzlesmeleri en ¢ok goriilen sozlesme tiirlerindendir.™

1.3.3.2.Futures Sozlesmeleri

Futures sozlesmeleri, belli nitelikteki ve belli miktardaki bir varhigi, 6nceden
belirlenmis herhangi bir tarihte, yine onceden belirlenmis bir fiyat iizerinden teslim
etme veya teslim almaya iliskin yasal sozlesmelerdir.”® Bir futures sdzlesmesinin
saticisi, sozlesmede belirlenen belirli bir miktardaki iiriinii, 6nceden belirlenmis fiyat

ve belirlenmis yerde ve zamanda teslimini taahhiit eder. Futures sozlesmesinin alicisi

>3 Naci Arikan, Tiirev islemlerin Hukuki ve Vergisel Boyutu, Maliye Hesap Uzmanlar1 Dernegi,
Istanbul, 2000, s.9.

>* Lokman Giindiiz, Mehmet Tutal, Tiirev Uriinlerin Muhasebelestirilmesi: Tiirkiye Uygulamasi
Uzerine Bir Oneri, Tiirkiye Bankalar Birligi Yaymlar1, Yayin No:193, Istanbul, 1995, s.7.

> A.Naci Arikan, “Dévize Dayali Olarak Yapilan Forward Islemlerinin Isleyisi ve Vergi Usul Kanunu
Acisindan Degerlemesi”, Vergi Diinyasi, Say1:259, Mart 2003, s.55.

% Thsan Ersan, Finansal Tiirevler, Literatiir Yaymcilik, Istanbul, 1997, s.7.
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ise sozlesmedeki bu iriinii sozlesme kosullarinda almaya zorunludur. Organize
borsalarda islem goren futures sozlesmelerinin standartlastirlmasmim en Onemli

nedeni piyasanm likit olmasim saglamaktur.”’

Futures sozlesmelerde, teminat sistemi vardir. Teminat sisteminin amaci,
vade sonuna kadar yiiklii bir tutara ulasacak olan kar ve zarar tutarlarin1 vade sonunu
beklemeden, her giin itibariyle hesaplaylp 6denmeme riskini ortadan kaldirmaktur.’®
Baslangic teminati, giivenlik mahiyetindedir ve nakit veya nakit benzeri likit degerler
baslangic teminat1 olarak yatirilabilir. Her islem giinii sonu itibariyle yapilan hesap
giincellestirmesi iglemiyle, baslangic teminati olarak yatirillan tutar artar veya azalir.
Baslangic teminatinin artan kismi, teminat sahibi tarafindan teminat hesabindan
cekilebilir. Baslangic teminati, bir sinira kadar azalabilir. Bu siira siirdiirme teminati
ad1 verilir. Teminat hesab1 siirdiirme teminatina inerse, teminat hesabmm baslangic

teminatina tamamlanmasi gerekmektedir.

Futures sozlesmelerini forward sozlesmelerinden ayiran en 6nemli 6zellikler,
futures sozlesmelerin organize bir borsada islem gormeleri, futures sdzlesmelerinin
vadesinden ©nce herhangi bir tarihte sonuglandirilabilmesi ve forward
sOzlesmelerinin aksine futures sodzlesmelerinde anlasma ©Oncesi belli bir teminat

yatirma zorunlulugu olmasidir.

1.3.3.3.0psiyon Sozlesmeleri

Opsiyon sozlesmeleri, opsiyonu alan tarafa belirli bir vadede veya belirli bir
vadeye kadar, onceden belirlenen fiyat, miktar ve nitelikte ekonomik veya finansal
gostergeyi, sermaye piyasasi aracini, mali, kiymetli madeni ve dovizi alma veya
satma hakki veren, satan tarafi ise yiikiimli kian sozlesmedir.”® Opsiyon

sozlesmelerinde alici, bir satin alma veya satma hakkini satin almaktadir ve bu hakki

57 Yilmaz, a.g.e., s.8.

> Kemal Uzun, “istanbul Menkul Kiymetler Borsas: Vadeli islem Piyasasi (Dovize Dayali Future
Sozlesmeleri)”, Vergi Diinyasi, Say1:258, Subat 2003, s.73.

> Vadeli Islem ve Opsiyon Borsalarinin Kurulus ve Calisma Esaslar1 Hakkinda Genel Yonetmelik,
Resmi Gazete, 23.02.2001, Say1:24327, m.3.
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kullanip kullanmama karar1 tek tarafh olarak sadece aliciya aittir. Buna karsilik satici
taraf bu hakki satan taraf olarak yiikiimliilik altma girmektedir. Opsiyon

sozlesmeleri bu yoniiyle sigorta primi 6denmesi islemine cok benzemektedir.

Alicinin sozlesmeyi yerine getirmek istemesi durumunda, saticinin herhangi
bir tercih hakki yoktur ve sozlesme sartlarim yerine getirmekle yiikiimlidiir. Alictya
tek tarafhh bir hak sunan opsiyon soOzlesmeleri, bu hak karsiiginda aliciya,
yukiimliiliik altma girerek risk alan opsiyon saticisma, alinan riski giderecek bir prim
0demeyi zorunlu tutmaktadir. Bu prim bir nevi batmis maliyet unsuru olmakta, diger
bir deyisle opsiyon anlasmasm alan taraf, anlasmadan vazgecmesi durumunda

opsiyon primi kadar zarara ugramaktadir.*’

Opsiyon degerinin belirlenmesinde iki temel faktor goz Oniine ahinmaktadir.
Bunlardan biri i¢sel deger®, digeri ise zaman degeri®dir. Icsel deger, opsiyon
kontratmm satin alindig: tarih itibariyle opsiyonun islem (uzlasma) fiyat1 ile opsiyon
anlasmasmim yapildig1 finansal varligin piyasa fiyat1 arasindaki farktan olusur ve
vadeye yaklastikca iglem fiyat: ile piyasa fiyati birbirine yaklastig1 icin opsiyonun
icsel degeri de diisiis gosterir. Zaman degeri, temel olarak opsiyon kontratinin satin
alindig1 tarihten opsiyonun vadesine kadar gecen siiredeki vade riskini® temsil
etmekte ve bu deger opsiyon kontratimn vadesine yaklasirken diisiis

gostermektedir.**

Opsiyonlarin en Onemli avantajlarindan bir tanesi, oldukca yiiksek bir
kaldirac etkisine sahip olmalari, diger bir deyisle diisiikk maliyetle yiiksek bir kar ya
da zarar potansiyeli yaratabilmeleridir.> Opsiyon sozlesmelerini futures

sozlesmelerinden aywran en Onemli Ozellik risk diizeyinin smirh ve Onceden

% Nejat Tenker, Hasan Baklaci, “Uluslararas1 Muhasebe Standardinin (IAS 32) Muhasebe Egitimine
Etkisi”, XXVI. Tiirkiye Muhasebe Egitimi Sempozyumu, Bodrum, 2006, s.136.

* Intrinsic value.

%2 Time value.

% Maturity Risk.

 Tenker v.d., a.g.e., s.136.

* Ae., s.137.
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belirlenmis olmasidir. Bu durum, opsiyon sozlesmelerinin kiiciik yatirimcilar

tarafindan daha sik kullamlmasi imkanm vermektedir.®®

Opsiyonlar, borsa ve tezgah iistii piyasa olmak iizere iki farkli piyasada islem
goriirler. Borsada islem goren opsiyonlar, futures sozlesmelere benzer sekilde miktar,
vade ve kullanim fiyat1 agilarindan standart sozlesmeleri icerir. Buna karsihk tezgah
istii piyasa opsiyonlar1 miisteri ile opsiyon saticisi arasinda istege gore farkli
biiyiikliiklerde, farkh tarihler ve para birimleri cinsinden diizenlenebilir. Tezgahiistii
piyasada islem goren opsiyon sozlesmelerindeki iglem hacmi, organize borsalarda
islem goren opsiyon sozlesmelerinin islem hacminden oldukga yiiksek bir

seviyededir.®’

1.3.3.4. Swap Sozlesmeleri

Sozciik anlamiyla degis tokus ya da degisim (trampa) demek olan swap,
doviz kurlar1 ve faiz oranlarindaki dalgalanmalardan kaynaklanan riskleri minimize
etmek amaciyla gelistirilmis bir tekniktir.’® Swap en genel anlamuyla iki tarafin,
ticlincii kisilere olan 6demelerini dnceden belirlenmis esas ve kurallar cercevesinde

kargsilikh olarak degistirmeleridir.

Swap sozlesmeleri, fon kullananlara farkli piyasalardaki avantajlardan
yararlanma, riski azaltma, uygun fonlara erisebilme, bu fonlarm en uygun sartlarda
kullanimin1 saglama ve sabit faizli bir fonu degisken faizli bir fona doniistiirme
islevini géren aym zamanda finansal yonetimde sik¢a kullanilan esnek bir tekniktir.®
Swaplar genel olarak borsa dis1 piyasalarda islem goriirler. Swap sozlesmelerinde,
sozlesme miktari, teslim tarihi, vade, fiyat, teslim sekli ve benzeri bilgiler taraflar

arasinda serbestce belirlenir.

% fclal Cimit, “Vadeli Islem Piyasalar1”, Vergi Sorunlari Dergisi, Sayi:166, Temmuz 2002, s.127.
7 Yilmaz, a.g.e., s.9.

% Nurcan, a.g.e., s.23.

% Arikan, a.g.e., s.18.
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Swap isleminin temelinde, farkhh kuruluslarm farkl finansal piyasalardaki
kredi degerliliklerine bagh olarak farkli kredi kosullari ile karsilasmalar1 ve bu
farkliliklar: kendi yararlarma olacak sekilde kullanmalari yatar.”’ Taraflar bu tip
sozlesmelere farkh piyasalarda farkhi kredi degerlilikleri nedeniyle karsilagtiklar
kredi sartlarmi kendi lehlerine degistirmek amaci ile girerler. Ayrica, doviz kuru ve
faiz orami risklerinden korunmak, kredi maliyetlerini diisiirmek, kisa donem aktif-
pasif yOnetimi stratejilerini uygulamak, hizmet geliri elde etmek veya spekiilasyon

yapmak amaciyla da taraflar bu tip s6zlesmelere katilirlar.”"

Swap sozlesmelerine taraf olan katiimcilar son kullanicilar ve aracilar olarak
ikiye ayrilir. Son kullamicilar, diisiik maliyetli finansman saglamak, yiiksek getirili
aktifler elde etmek, ekonomik ve mali nedenlerle faiz oran1 ve doviz kuru riskini
azaltmak ve spekiilasyon yapmak amaciyla swap sozlesmelerine taraf olurken,
aracilar ise; komisyon {icreti almak ya da ticari kir elde etmek icin swap

sozlesmelerine taraf olurlar.”

Faiz ve doviz swaplart en yaygm kullanllan swap sozlesmeleri olmakla
birlikte uygulamada baska swap tiirleri de vardir.”” Bunlar; mal swaplari, varlk
swaplari, swap opsiyonlari, kokteyl swaplari, artan swap, azalan swap, degisken

anaparali swap, baz swap, baslangic1 gecikebilen swap ve kuponsuz swapdir.”

Doviz swapy; iki farklh paranm veya farkli para birimlerinden olan
yiikiimliiliklerin, daha sonraki bir tarihte yeniden degistirilmesine ilisgkin bir
anlagsmayla bugiinden degistirilmesi i¢in yapilan bir anlasmadir. Doviz swapma taraf

olmadaki temel amag, doviz kuru riskine kars1 korunmak ve swapa taraf olan kisi ve

" Oztin Akgii¢, Finansal Yonetim, Avciol Basim-Yayin, Muhasebe Enstitiisii Yayin No:65, Istanbul,
1998 5.696.

" Selvi, a.g.e., s.23, Nurcan, a.g.e., s.25.

2 Selvi, a.g.e., 5.23.

7 Fahrettin Ozdemirci, “Tiirev islemlerinin Damga Vergisi Karsisindaki Durumu”, Vergi Diinyasi,
Say1:221, Ocak 2000, s.139.

" Hiiseyin Akay, “Tiirev Uriinlerden Swap Islemleri ve Muhasebelestirme Ilkeleri”, Muhasebe Bilim
Diinyas1 Dergisi, Cilt:4, Sayi:3, Eyliil 2002, s.34, Veli Oztiirk, “Swap Islemleri, Tiirk Banka
Isletmelerinde Uygulanmasi ve Muhasebelestirilmesi”, Muhasebe ve Denetime Bakis Dergisi,
Sayt:5, Ekim 2001, s.122.
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kuruluslarin farkli déviz ve mali piyasalardaki bor¢lanma yeteneklerini kullanarak,
erisim olanag1 olmayan dovizlerden bor¢lanma olanaklar1 yaratmak veya daha cazip
faiz oranlar1 elde etmektir.” ik doviz swap sézlesmesi, 1981 yilnda IBM Isletmesi

ile Diinya Bankasi arasinda yapilmustir.”®

Faiz swapi; farkhi bor¢lanma kaynaklarindan, benzer vadeli ve aynm miktarda
anapara borc¢lanmis birbirinden bagimsiz iki tarafin, faiz 6deme yiikiimliiliiklerini,
genelde aract bir banka yoluyla, birbirlerine devretmelerini icermektedir. Faiz
swapinda anaparalar hicbir zaman el degistirmemektedir. Faiz swapi, firmalara kredi
temin ettikten sonra bu kredilerin faizlerini istedikleri bicimde édeme olanagi ve her
iki tarafinda kredi maliyetini ucuzlatmasma olanak saglamaktadir. Ciinkii swap

islemleri genellikle kredibilitesi farkli taraflar arasinda yapilmaktadr.”’

Vadeler 1-15 yil arasinda degismekle birlikte, pek ¢ok faiz swap anlagsmasmnin
siiresi 2-10 yil arasinda degismektedir.”® Faiz swaplari, sabit faizden degisken faize,

degisken faizden sabit faize veya degisken faizden degisken faize yapilabilir.

Faiz swapi, finansal piyasalara nispeten yeni girmisken, doviz swaplar1 ¢cok
daha uzun zamandir piyasalarda yer almaktadir.” Faiz swaplari, doviz swaplarma
gore uluslararast piyasalarda daha c¢ok kabul gormektedirler. Bunun sebebi, faiz
swaplarinda, doviz swaplarindan farkli olarak, anaparalarin el degistirmemesi sonucu

risk miktarinn sadece faiz 6demelerine bagh olmasidir.*

Capraz doviz swaplarinda, farkh para birimleri ve farkh faiz yapisi iizerine
bor¢lanan taraflar, diger tarafin borcuna iligkin anapara ve faiz 6demelerini yerine

getirmek iizere anlagirlar.”'

7 A.e., s.121.

6 Nurgiil R. Chambers, Derivatives Markets, Avciol Publishers, Istanbul, 1998, s.124.

" Saime Once, Tiirev Uriinlerinin Muhasebe Sorunlar1 ve Bankalar icin Muhasebelestirme
Sekilleri, Tiirkiye Bankalar Birligi Yayinlari, Yaymn No:192, Eskisehir, 1995, s.26.

8 Brsan, a.g.e., s.166.

7 Akay, a.g.m., s.39.

80 Nurcan, a.g.e., s.27.

! Once, a.g.e., s.32.
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Calismanm bu boliimiinde, riskin tanim yapilmis, daha sonra isletmenin riski
kontrol altina alabilme veya sinirlayabilme olanagimin olup olmamasina gore, risk iki
sinifa ayrilarak incelenmis ve tiirev lriin sozlesmeleri daha ayrintii olmak {iizere

riskten korunma yontemleri ele almmustir.

Riskten korunma amach taraf olunan tiirev iiriin sézlesmeleriyle, iki veya
daha fazla birbirinden farkh durumlar arasinda bir riskten korunma iligkisi kurulmasi
ve boylece riskten korunan varhk veya yiikiimliilik kalemlerinin kazang veya
kayiplarmm riskten korunma aracinin kazang veya kayiplar1 ile kismen veya
tamamen karsilanmast amaglanmaktadir. Caligmanin bundan sonraki boliimiinde
konu ile ilgili olarak yaymmlanan diizenlemeler kapsaminda, riskten korunma
muhasebesi, riskten korunma muhasebesi ile ilgili kosullar ve riskten korunma

muhasebesinin finansal tablolarda raporlanmasi incelenmistir.
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IKiNCi BOLUM
RISKTEN KORUNMA MUHASEBESI, RISKTEN KORUNMA
MUHASEBESI iLE ILGILI KOSULLAR ve RISKTEN
KORUNMA MUHASEBESININ FINANSAL TABLOLARDA
RAPORLANMASI

Tiirev iirlin sozlesmelerinin kullanimmnin ¢ok yaygin olmadigi dénemlerde bu
sozlesmelerin bilango diginda (dipnotlarda) raporlanmasi yeterli goriilmekteydi.
Fakat daha sonraki yillarda tiirev iirlin sozlesmelerinin kullanimindaki artis (tiirev
iriin  sozlesmelerinin diger finansal {iiriinlere gore daha esnek olmasi ve diisiik
maliyet gerektirmesi bu sézlesmelerin kullanimmi yaygmlastirmustir') dolayistyla bu
sozlesmelerin bilanconun bir parcast olarak finansal tablolarda raporlanmasi
kacinilmaz olmustur.” Tiirev iiriin sdzlesmelerinin kullanmmindaki artis nedeniyle3
ortaya cikan risk profilindeki degisikliklerin muhasebe kayitlarindan izlenememesi,
bircok ulusal ve uluslararast1 kurulusu kamuyu aydmlatma diizenlemeleri
olusturmaya yéjneltmistir.4 Ayrica finansal raporlamaya iliskin sorunlarin ozellikle
kar veya zarar iizerinde ¢ok Onemli etki yaratmasi bu diizenlemelere ayr1 bir 6nem

kazandirmaktadir.’

Isletmeler tiirev iiriin sozlesmelerine ya riskten korunmak amaciyla ya da
alim-satim amaciyla taraf olmaktadirlar ve degerleme sonuclarmi 6ziin 6nceligi ilkesi
geregi  sozlesmelere taraf olma amaglarma gore finansal tablolarinda
raporlamaktadirlar. Oziin 6nceligi ilkesi, islemlerin muhasebeye yansitiimasinda ve
onlara iliskin degerlendirmelerin yapilmasinda bicimlerinden cok Ozlerinin esas

alinmas1 geregini ifade etmektedir.® Riskten korunma amaciyla taraf olunan tiirev

" Donald E. Kieso, Jerry J. Weygandt, Terry D. Warfield, Intermediate Accounting, John
Wiley&Sons Inc., USA, 2007, s.868.

* Philippe Jorion, Financial Risk Manager Handbook, John Wiley&Sons Inc, USA, 2003, s.612.

? Amrit Judge, “Why and How UK Firms Hedge”, European Financial Management, Vol.12, No.3,
2006, s.408.

* Turgay, a.g.e., s.24.

> Goksel Yiicel, “Vadeli Déviz Islemlerinde Finansal Raporlama Sorunlari”, i.U.isletme Fakiiltesi
Dergisi, Cilt:22, Say1:1, Nisan 1993, 5.100.

® Umit Ataman, Genel Muhasebe, Cilt:1, 6.Baski, Tiirkmen Kitabevi, Istanbul, 2005, s.9.
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iiriin sozlesmeleriyle iki ya da daha fazla birbirinden farkli durumlar arasinda bir
riskten korunma iligkisi kurulmasi ve boylece riskten korunan varlik veya
yikiimliiliik kalemlerinin kazang veya kayiplarmm riskten korunma aracmm kazang

veya kayiplari ile kismen veya tamamen karsilanmas1 amaglanmaktadir.

Riskten korunma muhasebesi ile ilgili diizenlemeler, tiirev iiriin sézlesmeleri
ile ilgili yaymlanmig bulunan uluslararasi ve ulusal standartlarda yer almaktadir.
Tirev iirlin sozlesmeleri ile ilgili standartlar, uluslararas1 boyutta Finansal Muhasebe
Standartlar1 Kurulu (FASB) ve Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB)
tarafindan, ulusal boyutta Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu (TMSK), Sermaye
Piyasas1 Kurulu (SPK) ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK)
tarafindan yayimlanmistir. Tiim bu kuruluslar tarafindan yaymmlanmis olan
standartlarda genel olarak 0ziinde benzer 6zellikler tagimalarina ragmen beraber bazi
kiiciik farkhliklar bulunmaktadir. FASB ile IASB 2002 yihnin Ekim aymda, global
sermaye pazarlarinda tutarhligi, karsilastirilabilirligi ve verimliligi gelistirebilmek
amaciyla Finansal Muhasebe Standartlar1 (FAS) ile Uluslararast Muhasebe
Standartlarim1 (IAS) uyumlu hale getirebilmek icin bir anlasma imzalamislardir. Bu
calismada riskten korunma muhasebesi incelenirken, IASB tarafindan yaymmlanan

IAS-39 ve Uluslararasi Finansal Raporlama Standardi (IFRS) 7 esas alinmustir.

Tiirkiye’de tiirev {riin sozlesmelerinin muhasebelestirilmesi ile ilgili ilk
diizenleme 27.08.2001 tarthinde SPK tarafindan yaymmlanan ve aym tarihte
yiiriirliige giren Seri:XI No:19  “Vadeli Islem ve Opsiyon Sozlesmelerinin
Muhasebesine iligkin Usul ve Esaslar Hakkinda Tebligi”’ ile yapilmustir. Bu teblig
kapsamina halka acik, fakat borsada islem gormeyen isletmeler girmektedir. Borsada
islem goren isletmeler ise, 15 Kasim 2003 tarihinde yayimlanan ve aymi tarihte
yuriirlige giren Seri:XI No:25 “Sermaye Piyasasmda Muhasebe Standartlar:
Hakkinda Teblig”i® uygulamak zorundadirlar. Fakat 9 Nisan 2008 tarihinde SPK

7 Sermaye Piyasast Kurulu Seri:XI No:19 Sayili “Vadeli Islem ve Opsiyon Sozlesmelerinin
Muhasebelestirilmesine Iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig”, Resmi Gazete, 27.08.2001,
Say1:24506.

¥ Sermaye Piyasasi Kurulu Seri:XI No:25 Sayili “Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari
Hakkinda Teblig”, Resmi Gazete, 15.11.2003, Say1:25290.
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tarafindan yaymmlanan Seri:XI No:29 “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya
iliskin Esaslar Tebligi”® ile 2003 yilinda yaymlanan “Sermaye Piyasasinda
Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblig” yiiriirliikten kaldirilmigtir. Son yaymmlanan
“Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi"ne gore borsada
islem goren isletmelerin, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle UFRS’leri
uygulamalar1 ve finansal tablolarin Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle
UMS/UFRS’lere  gore hazirlandigi  hususuna dipnotlarmda yer vermeleri
gerekmektedir. Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykir1 olmayan, TMSK

tarafindan yaymmlanan TMS’ler esas almabilecektir.

Tirkiye’de tiirev liriin sdzlesmelerinin muhasebelestirilmesi ile ilgili BDDK
tarafindan yapilan ilk diizenleme 22 Haziran 2002 tarihinde yayimmlanan ve 1 Ekim
2002 tarihinden itibaren yiriirlige giren “Muhasebe Uygulama YOnetmeligine
Iliskin 1 Sayih Teblig Finansal Araglarin Muhasebelestirilmesi Standardi”dir. Fakat
1 Kasmim 2006 tarihinde BDDK tarafindan yaymimlanan “Bankalarin Muhasebe
Uygulamalarina ve Belgelerin Saklanmasma Iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda
Yonetmelik” ile 22 Haziran 2002 tarihinde yaymmlanan muhasebe standartlarinin
uygulanmasma son verilmistir.'” BDDK 1 Kasim 2006 tarihinden itibaren TMSK

tarafindan c¢ikarilan TMS’lerin uygulanmasina karar vermistir.

Tirkiye’de tiirev iirlin sozlesmelerinin muhasebelestirilmesi ve raporlanmasi
ile ilgili son diizenleme 3 Kasim 2006 tarihinde TMSK tarafindan yaymmlanan ve
ayni tarihte yiiriirliige giren “Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olcmeye iliskin
Tiirkiye Muhasebe Standardi (TMS-39) Hakkinda Teblig Sira No:41”'" ve 30 Ocak
2007 tarihinde yaymmlanan ve yiiriirliige giren “Finansal Araclar: Aciklamalar iliskin

? Sermaye Piyasas: Kurulu Seri:XI No:29 Sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya liskin
Esaslar Teblig”, Resmi Gazete, 09.04.2008, Say1:26842.

' Bankalarin Muhasebe Uygulamalaria ve Belgelerin Saklanmasina iliskin Usul ve Esaslar
Hakkinda Yonetmelik, Resmi Gazete, 1 Kasim 2006, Say1:26333.

" Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu, “Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Ol¢meye iliskin
Tiirkiye Muhasebe Standardi (TMS 39) Hakkinda Teblig”, Resmi Gazete, 03.11.2006, Say1:26335.
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Tiirkiye Finansal Raporlama Standard: (TFRS-7) Hakkinda Teblig Swra No:42”' ile
yapilmustir.

2.1.Riskten Korunma Muhasebesi

Bazi riskten korunma iliskilerinde riskten korunan kalem ve riskten korunma
arac1 farkh degerleme Olciitleri ile degerlenmekte ve kayitlara ahnmaktadir. Bundan
dolayr da riski dengelemede ortaya cikan kazang veya kayiplar farkli muhasebe
donemlerine iligkin  gelir tablolarinda raporlanmakta, bu da muhasebe
tutarsizliklarmin artmasma sebep olmaktadir. Riskten korunma muhasebesi bu farkh
zamanlarda raporlanan kazan¢ veya Kkayiplarin yarattif1 tutarsizh@r ortadan

kaldirmak amaciyla gelistirilmistir."?

Riskten korunan kalem ile riskten korunma araci arasmda standartlarda
belirtilen bir riskten korunma iliskisi varsa ve yine standartlarda belirtilen belli
kosullar yerine getirilirse riskten korunma muhasebesi uygulanabilir.'* Riskten
korunma muhasebesine ge¢meden Once, riskten korunma araci ve riskten korunma
konusu kalemin tanimlarimi1 yapmak, konunun anlasilabilmesi acisindan Gnem
tasimaktadir. 1AS-39’a gore bazi yazii opsiyonlar hari¢ olmak {iizere isletme
disindaki bir tarafi i¢ine alan tiim tiirev iiriin sozlesmeleri riskten korunma araci
olabilir. Riskten korunma araci, gercege uygun degerinin veya nakit akislarmnn
riskten korunma konusu kalemin gercege uygun degerindeki veya nakit akiglarmdaki
degisiklikleri dengelemesi beklenen tiirev ara¢ ya da (sadece doviz kuru riskinden
korunma amagh islemler icin) tiirev olmayan finansal varlk veya borglardir."
Riskten korunma konusu kalem ise; (a) isletmeyi gercege uygun degerde veya

gelecekte elde edilecek nakit akiglarinda degisiklik olmasi riskine maruz birakan, (b)

"2 Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu, “Finansal Araglar: Aciklamalara iliskin Tiirkiye Finansal
Raporlama Standardi (TFRS 7) Hakkinda Teblig”, Resmi Gazete, 30.01.2007, Say1:26419.

" Francisco Gabriel Hernandez Hernandez, “Another Step Towards Full Fair Value Accounting For
Financial Instruments”, Accounting Forum, 28, 2004, s.176.

'* B.J. Epstein, Abbas Ali Mirza, Interpretation and Application of International Financial
Reporting Standard, John Wiley&Sons Inc., USA, 2006, s.283.

5 TAS-39, p.9, 5.1945.
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riskten korunan olarak smniflanan bir varhk, yiikiimliiliikk, kesin taahhiit, gerceklesme

olasihg yiiksek tahmini islem veya yurtdist isletmedeki net yatirimdur.'®

IAS-39’a gore riskten korunma muhasebesi, riskten korunma aracryla riskten
korunan kalemin gercege uygun degerlerinde meydana gelen degisikliklerin kar veya
zarardaki etkilerinin denklestirilmesidir.'"” Diger bir ifade ile riskten korunma
islemlerinin muhasebesindeki temel amag, standartta yer alan riskten korunma
kosullarmnin  olugsmast durumunda, riskten korunma aracinin gercege uygun
degerindeki degisikler sonucu olusan kazan¢ veya kayiplarin, riskten korunan
kalemin gercege uygun degerindeki degisiklikler sonucu olusan kazang veya
kayiplarm  dikkate alindiklar1 donem veya donemlerde gelir tablosuna
yansitimasidir.

Sekil-2 yardmmi ile riskten korunma muhasebesini agiklayacak olursak;
riskten korunma aracmim gercege uygun degerinde meydana gelen degisiklik sonucu
olusan kazan¢ veya kayiplar, riskten korunan kalemin gercege uygun degerinde
meydana gelen degisikliklere ait kazang veya kayiplarm gelir tablosunda raporlandigi

donem ya da donemlerde gelir tablosunda raporlanir.

Sekil-2: Riskten Korunma Muhasebesi

Riskten Korunma
Aracma Ait Kazang
veya Kayip

Riskten Korunan
Kaleme Ait Kazang
veya Kayip

Gelir Tablosu

Kaynak: Yakup Selvi, Tiirev Uriinlerin Muhasebelestirilmesi Ders Notlar1, 2007.

'°TAS-39, p.9, 5.1945.
7TAS-39, p.85, 5.1946.
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Riskten korunma muhasebesinin uygulanmasi istege bagh birakilmistir.
Isletmeler isterlerse riskten korunma muhasebesini uygulayabilirler, istemezlerse
uygulamayabilirler. Riskten korunma muhasebesinin uygulanmamasi, riskten
korunan kalem ve korunma aracma ait kazan¢ ve kayiplarin farkli zamanlarda gelir
tablosunda raporlanmasi sonucu kéarm donemler itibariyle dalgalanmasi sonucunu
dogurabilir. Karin donemler itibariyle dalgalanmasi, riskten korunma stratejisinin
faydalarmma karsi olumsuz bir durum olarak ortaya c¢ikabilmekte ve riskten korunma

muhasebesi uygulanarak bu dalgalanma biiyiik 6l¢iide onlenebilmektedir.'®

Ornegin, A Isletmesi 15 Mayis 2007 tarihinde 100.000$ degerinde mali
vadeli olarak satmustir. Alacagmn vadesi 31 Agustos 2007 dir. A Isletmesi 31 Agustos
2007 tarihine kadar doviz kurunda meydana gelebilecek herhangi bir olumsuz

gelismede ($’m deger kaybetmesi) kur farki zararina maruz kalacaktir.

A Isletmesinin mah sattif1, finansal tablo hazirladigi ve vade tarihindeki

doviz kurlar1 Tablo-2’deki gibidir:

Tablo-2: A isletmesinin islem Yaptigi Tarihlerdeki Doviz Kurlan-1

Tarih Spot Kur
15 Mays 2007 1US$=1,3850
30 Haziran 2007 1US$=1,3520
31 Agustos 2007 1US $=1,2914

A Isletmesi 30 Haziran 2007 tarihinde finansal tablolarmni hazirlamustir.

30 Haziran 2007 tarihinde A Isletmesinin sahip oldugu 100.000$’lik alacagin
degeri 135.200 YTL (100.000$*1,3520YTL/$) olmustur. Tablo-3’te yer alan gelir
tablosunda A Isletmesi bu donem katlandig: 3.300 YTL (138.500YTL-135.200YTL)

kur farki zararmi raporlamstir.

' Ira G.Kawaller, Reva B.Steinberg, “Hedge Effectiveness Testing Using Regression Analysis”, AFP
Exchange, 7, September-October 2002, (Cevrimici) http://www.kawaller.com/pdf/AFR-
Regressison.pdf, 23.03.2006; Guy Coughlan, Matt Read, Steve Wolf, Corporate Risk Management
In An IAS 39 Framework, JP Morgan, 2004, s.5.
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Tablo-3: A Isletmesinin 1.1.2007-30.6.2007 Donemi Kismi Gelir Tablosu-A

A isletmesinin 1.1.2007-30.6.2007 Dénemi Kismi Gelir Tablosu

Kur Farki Zarari (3.300)

Net Kar / Zarar (3.300)

A Isletmesinin Tablo-4’te yer alan 30 Haziran 2007 tarihli bilancosunda,
isletmenin sahip oldugu 135.200 YTL (100.000$*1,3520YTL/$) degerindeki alacak

ve bu doviz cinsinden alacaktan kaynaklanan kur farki zarari raporlanmustir.

Tablo-4: A isletmesinin 30 Haziran 2007 Tarihli Kismi Bilancosu-A

A Isletmesinin 30 Haziran 2007 Tarihli Kismi Bilancosu

Varhklar

.

Alacaklar 135.200| Ozsermaye

Donem Kari/Zarari (3.300)

30 Haziran 2007 tarihinde A Isletmesinin sahip oldugu 100.000$ lik
alacagmin degeri 129.140 YTL (100.000$*1,2914YTL/$) olmustur. Tablo-5’te yer
alan gelir tablosunda A Isletmesi sahip oldugu alacak ile ilgili bu donem katlandig1
toplam 9.360 YTL (138.500YTL-129.140YTL) kur farki zararmi raporlamustir.

Tablo-5: A Isletmesinin 1.1.2007-31.8.2007 Dénemi Kismi Gelir Tablosu-A

A isletmesinin 1.1.2007-31.8.2007 Dénemi Kismi Gelir Tablosu

Kur Farki Zarari (9.360)

Net Kar / Zarar (9.360)

Fakat A Isletmesi doviz cinsinden satis gerceklestigi tarihte herhangi bir tiirev
tiriin sOzlesmesine taraf olarak maruz kalabilecegi kur farki zararmi belli bir degere
sabitleyebilme olanagmna sahiptir. Varsayahm ki, A Isletmesi kur farki zarari
riskinden korunmak amaciyla izmir Vadeli Islemler ve Opsiyon Borsasi Anonim
Sirketi (VOBAS)’tan 31 Agustos 2007 vadeli 100 adet “$ satma futures sozlesmesi”
satm almistir (VOBAS’ta sozlesme biiyiikliigii 1.000$). Bu sozlesme ile A Isletmesi
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kur farki kaybmi toplamda 50 YTL’ye [100.000$*(1.3850YTL/$-1,3845YTL/$)]
sabitlemistir.  VOBAS her “$ satma futures s6zlesmesi” basina 150 YTL baslangig
teminati istemektedir ve siirdiirme marji da %75’tir. A Isletmesi satm aldig1 100 adet

“$ satma futures s6zlesmesi” igin 15.000 YTL nakit yatirmustir.

A Isletmesinin sozlesmeyi satin aldigi, finansal tablo hazirladigi ve vade

tarihindeki doviz kurlar1 Tablo-6’daki gibidir:

Tablo-6: A isletmesinin islem Yaptigi Tarihlerdeki Doviz Kurlar-2

Tarih Spot Kur Agustos 2007 Sozlesme Fiyati
15 Mayis 2007 1US$=1,3850 1US$=1,3845
30 Haziran 2007 1US$=1,3520 1US$=1,3380
31 Agustos 2007 1US $=1,2914 1US$=1,2914

A Isletmesi 30 Haziran 2007 tarihinde finansal tablolarmni hazirlamustir.

30 Haziran 2007 tarihinde A Isletmesinin sahip oldugu 100.000$ lik
alacagmim degeri 135.200 YTL (100.000$%1,3520YTL/$) olmustur. A Isletmesi
3.300 YTL (138.500YTL-135.200YTL) kur farki zararma katlanmstir. Eger A
Isletmesi doviz kuru riskinden korunmak amaciyla futures sozlesmesine taraf
olmasaydr 1.1.2007-30.6.2007 donemine ait gelir tablosunda sadece 3.300 YTL kur
farki zararm raporlayacakti. Fakat A Isletmesi doviz kuru riskinden korunmak
amaciyla futures sozlesmesine taraf olmus ve taraf oldugu futures sézlesmeden 4.650
YTL [1.000$/adet*100adet(1.3845YTL/$-1,3380YTL/$)] kazang saglamustir. Tablo-
7°de sunulan A Isletmesinin 1.1.2007-30.6.2007 donemine ait gelir tablosunda 3.300
YTL kur farki zararmmn altinda bu doneme isabet eden 4.650 YTL’lik futures

sozlesme kazanci da raporlanmustir.
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Tablo-7: A Isletmesinin 1.1.2007-30.6.2007 Déonemi Kismi Gelir Tablosu-B

A isletmesinin 1.1.2007-30.6.2007 Dénemi Kismi Gelir Tablosu

Kur Farki Zarari (3.300)
Futures Sozlesme Kazanci 4.650
Net Kar / Zarar 1.350

A Isletmesi sahip oldugu alacagi doviz kuru riskinden korumak amaciyla
futures sozlesmesine taraf oldugu icin, Tablo-8’de yer alan 30 Haziran 2007 tarihli
bilancosunda sahip oldugu alacakla birlikte, taraf oldugu futures sozlesmesine iliskin

19.650 YTL (15.000YTL+4650YTL) degerindeki teminati da raporlamustir.

Tablo-8: A isletmesinin 30 Haziran 2007 Tarihli Kismi Bilancosu-B

A Isletmesinin 30 Haziran 2007 Tarihli Kismi Bilancosu

Varhklar
Alacaklar 135200
Futures S6zlesme Teminati 19.650| QOzsermaye
Donem Kari/Zarari 1.350

30 Haziran 2007 tarihinde A Isletmesinin sahip oldugu 100.000$ lik
alacagmim degeri 129.140 YTL (100.000$%1,2914YTL/$) olmustur. A Isletmesi
toplamda bu alacakla ilgili 9.360 YTL (138.500YTL-129.140YTL) kur fark: zararina
katlanmustir. Eger A Isletmesi doviz kuru riskinden korunmak amaciyla futures
sozlesmesine taraf olmasaydi 1.1.2007-31.8.2007 donemine ait gelir tablosunda
sadece 9.360 YTL kur farki zararmni raporlayacakti. Fakat A Isletmesi doviz kuru
riskinden korunmak amaciyla futures sozlesmesine taraf olmus ve taraf oldugu
futures sozlesmeden toplamda 9.310 YTL [1.000$/adet*100adet(1.3845YTL/$-
1,2914YTL/$)] kazanc saglamustir. Tablo-9’da sunulan A Isletmesinin 1.1.2007-
30.6.2007 donemine ait gelir tablosunda 9.360 YTL kur farki zararinin altinda bu
doneme isabet eden 9.310 YTL’lik futures sozlesme kazanci da raporlanmustir.
Dolaysiyla, A Isletmesi bu donem katlandigi toplam kur farki zarari ve elde ettigi

futures sdzlesme kazanci sonucu net olarak 50 YTL zarara katlanmstir.
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Tablo-9: A Isletmesinin 1.1.2007-31.8.2007 Dénemi Kismi Gelir Tablosu

A isletmesinin 1.1.2007-31.8.2007 Dénemi Kismi Gelir Tablosu

Kur Farki Zarari (9.360)
Futures Sozlesme Kazanci 9.310
Net Kar / Zarar (50)

IAS-39’a gore, riskten korunma amacgh grup islemlerin, grubun konsolide
finansal tablolarinda riskten korunma muhasebesine dahil edilmesi uygun degildir."
Riskten korunma muhasebesi uygulamasma, riskten korunma iligkisi sona erdiginde
(0rnegin, riskten korunma araciin vadesi doldugunda, satildiginda, vb.), riskten
korunma kosullarindan herhangi bir tanesine uyulmadiginda (Ornegin, riskten
korunma etkinliginin bulunmamasi durumunda) veya riskten korunma iliskisi

feshedildiginde (iptal edildiginde) son verilir.*’

Tablo-10’da riskten korunma muhasebesi ile ilgili yayimlanan standartlarda
yer alan riskten korunma muhasebesi ile ilgili yapilan tanimlar karsilagtirilmustir.
Standartlarda yer alan tammlar incelendiginde, SPK Seri:XI No:19 “Vadeli islem ve
Opsiyon Sozlesmelerinin Muhasebesine Iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig” ve
BDDK tarafindan yaymmlanan “Muhasebe Uygulama Yo6netmeligine Iliskin 1 Sayih
Teblig Finansal Araclarmm Muhasebelestirilmesi Standardr”’nda yer alan tanmmlarda
“riskten korunma aracit ve riskten korunan kalemin degerinde meydana gelen

degismeler” ifadesi yer almakta, diger tiim standartlarda ise “riskten korunma aract

ve riskten korunan kalemin makul (gercege uygun) degerinde meydana gelen

degismeler” ifadesi yer almaktadir.

" 1AS-39, p.73, 5.1961.
*" Bagak Ataman Akgiil, Hiiseyin Akay, Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 ve Tiirkiye’de
Uygulama Etkinligine Iliskin Bir Arastirma, 2. Baski, Tiirkmen Kitabevi, Istanbul, 2004, 5.196.
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Tablo-10: Standartlardaki Riskten Korunma Muhasebesinin Taniminin
Karsilastirilmasi

Finansal Muhasebe Riskten korunma muhasebesi, riskten korunma iligkisinin
Standardi (FAS) 133°! kuruldugu tarihten itibaren, riskten korunan kalem ile
riskten korunma aracinin makul degerlerindeki
degisikliklerin denklestirilerek, gelir tablosunda farkl
donemlerde raporlanmasini 6nleyen 6zel bir muhasebe
tiiridiir.

TIAS-39 Riskten korunma muhasebesi, riskten korunma araci ile
riskten korunan kalemin gercege uygun degerlerinde
meydana gelen degisikliklerin kér veya zarardaki
etkilerinin denklestirilmesidir.

SPK Seri:XI No:19 Riskten korunma muhasebesi, riskten korunma amaciyla
kullanilan s6zlesmelerin muhasebelestirilmesinde bu
sozlesmelerin degerinde meydana gelen degismelerin gelir
tablosuna yansitilma zaman ile riske maruz pozisyonun
degerinde meydana gelen degismelerin ortaya ¢iktig1 zaman
arasinda denklik saglanmasi siirecidir.

SPK Seri:XI No:25 Riskten korunma muhasebesi, riskten korunma amach
araclar ile riskten korunan kalemlerin makul degerlerinde
meydana gelen degisikliklerin birbirleriyle netlestirilmesi
suretiyle kar veya zarar olarak mali tablolara alinmasidir.

BDDK Muhasebe Riskten korunma muhasebesi, riskten korunma aracinin

Uygulama degerinde meydana gelen degismelerin, gelir tablosuna

Yonetmeligine iliskin | yansitilma zaman: ile riskten korunan kalemin degerinde

1 Sayih Teblig meydana gelen degismelerin ortaya ¢iktig1 zaman arasinda
denklik saglanmasi siirecidir.

TMS-39 Finansal riskten korunma muhasebesi, finansal riskten

korunma araci ile finansal riskten korunma konusu kalemin
gercedi uygun degerinde meydana gelen degisikliklerin kar
veya zarardaki etkilerinin muhasebelestirilmesidir.

2.2.Riskten Korunma Tiirleri

FAS-133 ve IAS-39’a gore ii¢ tip korunma bulunmaktadir. Bu korunma
tiirleri; gergege uygun deger riskinden korunma, nakit akis riskinden korunma ve

yurtdigindaki isletmede bulunan net yatirim riskinden korunmadir. FAS-133 degisik

*I FASB, 133 no.lu standart ile ilgili baz1 degisiklikleri, Haziran 2000 tarihinde yayimlamis oldugu
FAS 138 “Accounting For Certain Derivative Instruments and Certaion Hedging Activities” ve Nisan
2003 tarihinde yayimlamis oldugu FAS 149 “Amendment of Statement 133 on Derivative Instruments
and Hedging Activities” standartlar1 ile yapmustir.
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bir ayrima giderek {i¢iincii korunma tiirli i¢cin kur riskinden korunma demis ve kur
riskinden korunmay da yine ii¢ gruba aymrmustir: (a) bilangoda yer almayan kesin bir
taahhiidiin ve satisa hazir menkul kiymetlerin kur farki riskinden (b) mevcut bir
varhk veya yiikiimlilik ya da belirli bir riskle iliskisi kurulabilen gelecekteki
muhtemel islemlerin nakit akiglarindaki kur farki riskinden ve (c) yurtdisindaki
isletmede bulunan net yatirim riskinden korunma. FAS-133 ile ilgili olarak, kur fark:
riskini Onemli gordiigiinden smiflandirmayr ona dayanarak olusturmus oldugu
yorumu yapilabilir. Sonug¢ olarak her iki standardin smiflandirmas1 da aym sonuca

varmaktadir.

Tiirkiye’de SPK tarafindan yayimlanan Seri:XI No:19 sayil teblig hari¢ diger
tim diizenlemelerde IAS-39 ile uyumlu olarak ii¢ tip korunma yer almaktadir.
Riskten korunma tiirleri ile ilgili olarak, riskten korunma muhasebesinin yer aldigi

diizenlemelerin karsilastiriimasi Tablo-11’de sunulmustur.

Tablo-11: Standartlardaki Riskten Korunma Tiirlerinin Karsilastirilmasi

Gercege Uygun Nakit Akis Yurtdisindaki
Deger Riskinden Riskinden Isletmede Bulunan
Korunma Korunma Net Yatirnm
Riskinden Korunma
FAS-133 v v v
IAS-39 4 4 4
SPK Seri:XI No:19 4 v
SPK Seri:XI No:25 4 v v
BDDK v v v
TMS-39 v v v

Tablo-11’de de goriildiigii gibi Tiirkiye’de SPK tarafindan yaymimlanan
Seri: XI No:19 sayil teblige gore, iki tip korunma mevcuttur; makul deger degisikligi
riskine karst korunma ve nakit akis riskine karst korunma. Diger standartlar
tarafindan iigiincii korunma tiirii olarak belirtilen, yurtdisindaki isletmede bulunan

net yatirmm riskinden korunma bu diizenlemede yer almamaktadir.

Tiirkiye’de yaymlanan standartlarda bir terim (dil) birligi saglanamamis ve

riskten korunma tiirleri icin farkh ifadeler kullanilmistir. Asagida Tablo-12’de
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Tiirkiye’de yayimlanan standartlarda yer alan riskten korunma tiirlerinin basliklar
yer almaktadir. Bu caligmada korunma tiirleri icin TMS-39°da yer alan isimler esas
alinmustir.

Tablo-12: Tiirkiye’de Yayimlanan Standartlardaki Riskten Korunma Tiirleri

Standartlar Riskten Korunma Tiirleri
SPK Seri:XI Makul Deger Nakit Akis Riskine
No:19 Degisikligi Riskine Kars1 Korunma
Karg1 Korunma
SPK Seri:XI Makul Deger Nakit Akim Sube Benzeri Yabanci
No:25 Korunmasi Korunmasi Bir Isletmedeki Net
Yatirimin Korunmasi
BDDK Rayi¢ Deger Nakit Akislarm | Yabanci Para Uzerinden
Degisikligi Riskten Yapilan Istirak
Riskinden Korunma Korunmasi Yatirmmlarinin
Riskinden Korunma
TMS-39 Gercege Uygun Nakit Akis Yurtdisindaki Isletmede
Deger Riskinden Riskinden Bulunan Net Yatirim
Korunma Korunma Riskinden Korunma

Yukarida yer alan Tablo-12°deki baslklara gore, yaymmlanan standartlarda
yer alan makul deger, rayi¢c deger ve gercege uygun deger ifadelerinin hepsi ayni
anlamda kullamlmaktadir. Bu caligmada IAS-39’da yer alan “fair value” kavramu
icin TMS-39"da yer alan “gercege uygun deger’** kavramu kullanilmustir.

2.2.1.Gercege Uygun Deger Riskinden Korunma

Gercege uygun deger riskinden korunma, isletmelerin risk doguran ve gelir
tablosunu etkileyen, sahip olduklar1 mevcut bir varhgm, bir borcun veya bilangoda
yer almayan kesin bir taahhiidiin gercege uygun degerindeki degisikliklere karsi

korunmay1 kapsamaktadir.*

Riskten korunan varlik, bor¢ veya bilangoda yer almayan kesin bir taahhiidiin

gercege uygun degerinde meydana gelen degisiklik sonucu olusan kazang veya kayip

** Gergege uygun deger kavrami, ¢alismanin iiciincii boliimiinde ayrintili olarak aciklanmustir.
* John McDonnell, “Hedge Accounting under International Financial Reporting Standards”,
Accountancy Ireland, April 2004, 36, 2, ABI/INFORM Global, s.8.
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degerleme giiniinde gelir tablosunda raporlanir. Isletmenin sahip oldugu varhk, borg
veya bilancoda yer almayan kesin bir taahhiidiin gercege uygun deger riskinden
korunmak amaciyla taraf olunan tiirev iirlin s6zlesmesinin gercege uygun degerinde
meydana gelen degisiklik sonucu olusan kazang veya kayip da degerleme giiniinde
gelir tablosunda raporlanir. Boylelikle, riskten korunan varhigin gercege uygun
deger degisikligine ait kazan¢ veya kayip ile riskten korunma aracinin gercege uygun
deger degisikligine ait kazan¢ veya kayip ayn1 donemde gelir tablosuna yansitilmig
olmaktadir. Ger¢ege uygun deger riskinden korunmanin finansal tablolar iizerindeki

etkisi Sekil-3 yardimu ile agiklanmaya ¢ahisilmustir.

Sekil-3: Gercege Uygun Deger Riskinden Korunmada Ortaya Cikan Kazang ya
da Kaybin Gelir Tablosunda Raporlanmasi Siireci

RlsFtep Kor'unmva} Aracmm Gergege Uygun |
Degerindeki Degisim
GELIR
TABLOSU
E;s}lflt;n Korunan Araca Ait Kazang ya da

Sekil-3’te gercege uygun deger riskinden korunmada, riskten korunma
aracna ait kazan¢ ya da kayiplarm, riskten korunan kalemin gergege uygun
degerindeki degisimin gelir tablosunu etkiledigi donem ya da donemlerde gelir
tablosunda raporlanacagi ifade edilmektedir.

Ornegin, B Isletmesi 14 Temmuz 2007 tarihinde 100.000$ degerinde mali 31
Ekim 2007 vadeli bor¢ senedi diizenleyerek satm almustir. B isletmesi 31 Ekim 2007
tarihine kadar kurda meydana gelebilecek herhangi bir olumsuz gelismede ($’mn
deger kazanmasi) kur farki zararma maruz kalacaktir. Fakat B Isletmesi herhangi bir
tiirev Uriin sozlesmesine taraf olarak maruz kalabilecegi kur farki zararmi belli bir
degere sabitleyebilme olanagina sahiptir. B Isletmesi doviz kuru zarari riskinden
korunmak amaciyla 14 Temmuz 2007 tarthinde VOBAS tan Ekim 2007 vadeli 100
adet “$ satin alma futures s6zlesmesi” satin almistir (VOBAS’ ta sozlesme biiytikliigii
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1.000$). Bu sozlesme ile B Isletmesi kur farki kaybmni toplamda 2.500 YTL’ye
[100.000$*(1.6480YTL/$-1,6230YTL/$)] sabitlemistir. VOBAS her “$ satin alma
futures sozlesmesi” basma 150 YTL baslangic teminati istemektedir ve siirdiirme
marijit da %75’tir. B Isletmesi satin aldig1 100 adet “$ satin alma futures” sozlesmesi

icin 15.000 YTL nakit yatirmustir.

B Isletmesinin sozlesmeyi satin aldigi, finansal tablo hazirladigi ve vade

tarihindeki doviz kurlar1 Tablo-13’teki gibidir:

Tablo-13: B isletmesinin Islem Yaptigx Tarihlerdeki Doviz Kurlart

Tarih Spot Kur Ekim 2007 Sozlesme Fiyati
14 Temmuz 2007 1US$=1,6230 1US$=1,6480
30 Eyliil 2007 1US$=1,6450 1US$=1,6500
31 Ekim 2007 1US $=1,6620 1US$=1,6620

B Isletmesi 30 Eyliil 2007 tarihinde finansal tablolarmi hazirlanustir.

30 Eyliil 2007 tarihinde B Isletmesinin sahip oldugu 100.000$’lik borg
senetlerinin degeri 164.500 YTL (100.000$*1,6450YTL/$) olmustur. Tablo-14’te B
Isletmesinin bu doéneme ait gelir tablosu sunulmustur. B Isletmesi bu dénem 2.200
YTL (164.500YTL-162.300YTL) kur farki zararma katlanmustir. B Isletmesi doviz
kuru riskinden korunmak amaciyla taraf oldugu futures sozlesmeden de 200 YTL

[1.000$/adet*100adet(1.6500YTL/$-1,6480YTL/S$)] kazang saglamustir.

Tablo-14: B isletmesinin 1.1.2007-30.9.2007 Dénemi Kismi Gelir Tablosu

B isletmesinin 1.1.2007-30.9.2007 Donemi Kismi Gelir Tablosu

Riskten Korunma Muhasebesi Riskten Korunma Muhasebesi
Uygulamazsa Uygulanirsa
Kur Farki Zarari (2.200) | | Kur Farki Zarar1 (2.200)
Futures Sozlesme Kazanci 200 | |Futures Sozlesme Kazanci 200
Net Kar / Zarar (2.000) | | Net Kar / Zarar (2.000)
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B Isletmesi Tablo-15’te ve Tablo-16’da yer alan 30 Eyliil 2007 tarihli
bilan¢olarinda, sahip oldugu 164.500 YTL (100.000$*1,6450YTL/$) degerindeki
bor¢ senetleri ve bu bor¢ senetlerini doviz kuru riskinden korunmak amaciyla taraf
oldugu futures sozlesmesine iliskin 15.200YTL (15.000YTL+200YTL) degerindeki

teminat1 raporlamustir.

Tablo-15: B isletmesinin 30 Eyliil 2007 Tarihli Kismi Bilancosu (Riskten
Korunma Muhasebesi Uygulanmazsa)

B Isletmesinin 30 Eyliil 2007 Tarihli Kismi Bilancosu
(Riskten Korunma Muhasebesi Uygulanmazsa)

Varhklar Borclar
Futures Sozlesme Teminati 15.200| Borg Senetleri 164.500

.

Ozsermaye

Donem Kéari/Zarari (2.000)

Tablo-16: B Isletmesinin 30 Eyliill 2007 Tarihli Kismi Bilancosu (Riskten
Korunma Muhasebesi Uygulanirsa)

B Isletmesinin 30 Eyliil 2007 Tarihli Kismi Bilancosu
(Riskten Korunma Muhasebesi Uygulanirsa)

Varhklar Borclar
Futures S6zlesme Teminati 15.200| Borg Senetleri 164.500

.

Ozsermaye

Donem Kari/Zarari (2.000)

Yukaridaki Tablo-15 ve Tablo-16’da yer alan finansal tablolarinda goriildiigi
lizere B Isletmesinin “gercege uygun deger riskinden korunma” muhasebesini
uygulamasi ile uygulamamasi arasinda donem kar veya zarari lizerinde herhangi bir
fark bulunmamaktadir. Dolayisiyla, isletmeler “gercege uygun deger riskinden
korunma” gerceklestirdiklerinde riskten korunma muhasebesi uygulamak igin,
kosullarmmn saglanmasi ile ilgili olarak hem maliyet hem de zaman harcamalarmna
gerek yoktur. Ciinkii “gercege uygun deger riskinden korunma muhasebesi” ile
“alim-satim amach” raporlama arasinda donemin kar veya zararim etkileme

acisindan herhangi bir fark s6z konusu olmamaktadir.
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31 Ekim 2007 tarihinde B Isletmesinin sahip oldugu 100.000$’lik borc
senedinin degeri 166.200 YTL (100.000$%1,6620YTL/$) olmustur. B Isletmesi
toplamda 3.900 YTL (166.200YTL-162.300YTL) kur farki zararina katlanmustir.
Fakat B Isletmesi doviz kuru riskinden korunmak amaciyla taraf oldugu futures
sozlesmesinden  toplamda 1.400 YTL [1.000%/adet*100adet(1.6620YTL/$-
1,6480YTL/$)] kazang saglamis ve Tablo-17’de yer alan 1.1.2007-31.10.2007
donemine ait gelir tablosunda 3.900 YTL kur farki zararmmin altinda bu 1.400
YTL’lik futures sozlesme kazancim da raporlamustir. Dolayisiyla, B Isletmesi bu

korunma sonucu net olarak 2.500 YTL zarara katlanmustir.

Tablo-17: B isletmesinin 1.1.2007-31.10.2007 Dénemi Kismi Gelir Tablosu

B isletmesinin 1.1.2007-31.10.2007 Donemi Kismi Gelir Tablosu

Riskten Korunma Muhasebesi Riskten Korunma Muhasebesi
Uygulamazsa Uygulanirsa
Kur Farki Zarar1 (3.900) | | Kur Farki Zarar1 (3.900)
Futures Sozlesme Kazanci 1.400 | | Futures Sozlesme Kazanci 1.400
Net Kar / Zarar (2.500) | | Net Kar / Zarar (2.500)

2.2.2.Nakit Akis Riskinden Korunma

Riskten korunma muhasebesinin bir diger tiirii de nakit akis riskinden
korunmadir. Nakit akis riskinden korunma, mevcut bir varhk veya yiikiimliiliikk ya
da belirli bir riskle iliskisi kurulabilen gelecekteki muhtemel islemlerin nakit
akiglarinda belirli bir riskten kaynaklanan degismelere karsi korunmadir.** Diger bir
ifade ile, isletmelerin sahip olduklar1 varlik, yiikiimliiliik ya da heniiz kesin olmayan
fakat ileride gerceklesme ihtimali yiiksek olan islemler sonucu ortaya c¢ikacak nakit
akiglarmim riskten korunmasidir. Nakit akislarinin riskten korunmasi isleminde
ozellikle fiyat, maliyet ve faiz gibi gelecekte nakit akigmi etkileyebilecek degisken

unsurlarin riskten korunmasi s6z konusudur.

* Ian P.N. Hague, “Hedging and New Standards”, CA Magazine, December 2004, 137, 10,
ABI/INFORM Global, s.39.
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Isletmenin sahip oldugu varlik, bor¢ veya heniiz kesin olmayan fakat ileride
gerceklesme ihtimali yiiksek olan islemler sonucu ortaya ¢ikacak nakit akislarinin
riskten korunmasi amaciyla taraf olunan tiirev iliriin sdzlesmesinin gercege uygun
degerinde meydana gelen degisiklik sonucu olusan kazan¢ veya kayip degerleme
giiniinde gelir tablosunda raporlanmaz, ertelenir. Bu ertelenen kazang veya kayip,
isletmenin sahip oldugu varlik, bor¢ ya da heniiz kesin olmayan fakat ileride
gerceklesme ihtimali yiiksek olan islemler sonucu ortaya cikacak nakit akislarinin
gelir tablosunu etkiledigi donem ya da donemlerde gelir tablosunda raporlanir.
Boylelikle, riskten korunan varhga iliskin kazan¢ veya kayip ile riskten korunma
aracinin gercege uygun deger degisikligine ait kazan¢ veya kayip ayni donem veya

donemlerde gelir tablosuna yansitilmis olmaktadir.

Sekil-4’te de nakit akis riskinden korunmanin finansal tablolar1 nasil
etkiledigi acgiklanmustir. Sekil-4’e gore, riskten korunma aracimin gercege uygun
degerinde meydana gelen olumlu ya da olumsuz degisimler (kazan¢ veya kayiplar)
ertelenerek (1 numaral ok isareti), riskten korunan kaleme ait kazan¢ veya kayiplarin
gelir tablosuna yansitildiglr (2 numaral ok isareti) donem ya da donemlerde gelir

tablosunda raporlanir.

Sekil-4: Nakit Akis Riskinden Korunmada Ortaya Cikan Kazan¢ ya da Kaybin
Gelir Tablosunda Raporlanmas Siireci

Riskten Korunma Aracimin Gergege Uygun | | .
Degerindeki Degisim —» OZSERMAYE
|
2
Riskten Korunan Kaleme Ait Kazang ya da 2 ) GELIR
Rayip TABLOSU

Riskten korunma aracmm vadesi riskten korunan kalemin vadesinden Once

sona erebilir, ancak onu asamaz. Eger riskten korunma aracinin vadesi riskten
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korunan kalemin vadesinden once sona ererse, riskten korunma aracinin degerindeki
birikmis degismeler, riskten korunan kalemin defter degerinin bir parcasi olarak
ertelenerek ileriye dogru tasinir ve riskten korunan kalemin vadesi sona erinceye
kadar riskten korunma isleminin kdr veya zarar1 olarak cari donemin sonug
hesaplarma aktariimaz, bilancoda 6zkaynaklarda ertelenir.”® Planlanan siire ile

gerceklesme siiresi arasmda ¢ok biiyiik bir zaman farkhiligi olmamalidir.

IAS-39’a gore, korunma aracma iliskin kazan¢ veya kayiplarin etkin olmayan
kismu gelir tablosunda raporlanir. Tahmini islemin gerceklesmesinin bundan boyle
beklenmedigi durumlarda nakit akis riskinden korunma iglemine son verilmeli ve o

ana kadar ertelenmis olan kazang veya kayiplar gelir tablosuna aktarilmalidir.

Bu tiir bazi riskten korunma iglemleri ve bu iglemler sonucu ertelenen kazang
veya kayiplarm gelir tablosuna (gelir/gidere doniisme) yansima zamanlar: Tablo-

18’de verilmistir.

Tablo-18: Bazi Riskten Korunma Islemleri ve Bu islemler Sonucu Ertelenen
Kazanc¢ veya Kayiplarin Gelir veya Gider Olarak Kayda Alinma Tarihleri

Riskten Korunma Islemi Gelir/Gider Olarak Kayda Alnma
Tarihi

Degisken faizli borcun faiz 6demesi Faiz gideri kayd1 yapildig: tarihte

Gelecekte sat alinacak stok fiyati Stoklar satildig: tarihte

Gelecekte satin alnacak duran varhigin|Duran varlik amortismana tabi tutuldugu
degeri donemler boyunca

Kaynak: Arlette Wilson, Dan Heitger, “Accounting For Hedges: Foreign Currency Exposures”,
Balance Sheet, 2002, 10, 1, ABI/INFORM Global, s.35

Gelecekte satin alinacak duran varhigm degerine iliskin korunmada, ertelenen
kazang ya da kaybin gelir ya da gider olarak kayda alinmasinda 3 yontem
uygulanabilir. Bunlardan ilki, ertelenen kazan¢ ya da kaybm direkt olarak duran
varhigin satin alindig: tarihte gelir ya da gidere doniismesi. Yani biitiin kazang ya da

kaybm, duran varh@mn satin alindigi donemde gelir tablosuna gonderilmesi. Ikinci

2 Selvi, a.g.e., s.77.
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yontem, ertelenen kazan¢ ya da kaybin duran varhgin yararh 6mrii boyunca gelir ya
da gidere doniistiiriilmesidir. Uciincii yontem ise, ertelenen kazang ya da kaybm
duran varhgm maliyetinde dikkate alinmasidir. Bu yontem uygulandiginda satin
alman duran varhigin maliyeti, tiirev iiriin sozlesmesinden elde edilen kazan¢ kadar
az ya da katlanilan zarar kadar fazla olacaktir. Bu yontemin se¢ilmesi sonucu genel
kabul gormiis muhasebe ilkelerinden maliyet esasi ilkesine aykir1 davranilmig
olunmaktadir. Maliyet esas1 ilkesine gore; isletme tarafindan edinilen varlik ve
hizmetlerin muhasebelestirilmesinde genel kural olarak, bunlarin elde edilme
degerlerini ifade eden maliyet degerleri kullanihr.*® Ertelenen kazang ya da kaybm
duran varligin maliyetinde dikkate alinmasiyla, amortisman yoluyla gelir tablosuna
gonderilmis olmaktadir. Ikinci ve iiciincii yontem farkli yontemlermis gibi
gozilkmesine ragmen, net olarak donem kar/zarar1 acisindan ayni sonucu

vermektedirler.?’

Ornegin, tekstil sektoriinde faaliyet gosteren ve kapasitesini biiyiitmeyi
hedefleyen C Isletmesi 3 Subat 2006 tarihinde yeni bir fabrika binasi insaatmna
baslamis ve Nisan 2007’te fabrika binasim bitirmeyi ve yeni makineler satin almay:
planlamigtir. Bu planlama ile ilgili yonetim kurulu karari almmustir. 5 Kasim 2006
tarihinde C Isletmesi satin almay: diisiindiigii makineler ile ilgili gesitli firmalardan
teklifler almistir. D Isletmesinin teklifi daha uygun geldiginden, D Isletmesi ile 30
Nisan 2007 tarihinde 500.000$ 6deyerek makineleri satin almak iizere anlagsma
yapilnustir. C Isletmesi makineleri satin alacag tarihe kadar doviz kurunun aleyhine
(dolarin deger kazanmasi) degisecegini diisiinmektedir. Boyle bir durumda
isletmenin nakit akig riski ile karsi karsiya oldugunu soyleyebiliriz. Bu durumda C
Isletmesi, 5 Kasim 2006 tarihinde VOBAS tan Nisan 2007 vadeli 500 adet “$ alim
futures sozlesmesi’ne taraf olarak, kuru belli bir degerden sabitleyerek, sahip oldugu
nakit akis riskinden korunmus olacaktir. VOBAS her “$ alim futures so6zlesmesi”

basmma 150 YTL baslangic teminati istemektedir ve siirdirme marji %75’tir. C

*® Cengiz Erdamar, Feryal Orhun Basik, Finansal Muhasebe ve Tekdiizen Muhasebe Sistemi,
Arikan Basim Yayim Dggltlm, 2.Basi, Istanbul, Kasim 2006, s.6.
27 Yakup Selvi, Tiirev Uriinlerin Muhasebelestirilmesi Ders Notlari, 2007.
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Isletmesi satin aldigr 500 adet “$ ahm futures sozlesmesi” icin 75.000 YTL nakit

yatirnustir.

C Isletmesinin futures sozlesmesini satmn aldigi, finansal tablo hazirladig: ve

vade tarihindeki doviz kurlar1 Tablo-19’daki gibidir:

Tablo-19: C Isletmesinin islem Yaptig1 Tarihlerdeki Doviz Kurlar

Tarih Spot Kur Nisan 2007 Sozlesme Fiyati
5 Kasmm 2006 1US$=1,5315 1US$=1,5510
31 Aralik 2006 1US$=1,5450 1US$=1,5620
30 Nisan 2007 1US $=1,5740 1US$=1,5740

C Isletmesi riskten korunmak amaciyla futures s6zlesmesine taraf oldugu igin
degerleme giiniinde sahip oldugu futures sozlesmesinin gercege uygun degerini
belirleyecek ve gercege uygun deger degisikligi sonucu olusan kazanci bilancoda

raporlayacaktir.

Eger C Isletmesi riskten korunma muhasebesi uygulamasaydi riskten
korunmak amaciyla taraf oldugu futures sozlesmesinden elde ettigi 5.500 YTL
[500.000$*(1,5620YTL/$-1,5510YTL/$)] kar1 Tablo-20’de yer alan 2006 yilinin
gelir tablosunda raporlayacakt.

Tablo-20: C Isletmesinin 1.1.2006-31.12.2006 Dénemi Kismi Gelir Tablosu

C isletmesinin 1.1.2006-31.12.2006 Dénemi Kismi Gelir Tablosu

Riskten Korunma Muhasebesi Riskten Korunma Muhasebesi
Uygularsa Uygulamazsa
2006 2006
- Tiirev Uriin Sozlesme Kazanci | 5.500
Net Kar / Zarar - Net Kar / Zarar 5.500

Isletme nakit akis riskinden korunma gerceklestirdigi ve riskten korunma
muhasebesi uyguladigi i¢in elde etmis oldugu 5.500 YTL kazanci, riskten korudugu
kalemin gelir tablosunu etkiledigi donemlerde gelir tablosu ile iliskilendirilmek tizere
Tablo-21’de yer alan bilancosunda raporlayacaktir. Dolayisiyla, C Isletmesi riskten
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korunma muhasebesi uygulayarak, riskten korudugu kalemin kaybi ile riskten

korunma aracinin kazanci ayn1 donemde gelir tablosunda raporlamis olacaktir.

Tablo-21: C Isletmesinin 31 Aralik 2006 Tarihli Kismi Bilancosu (Riskten
Korunma Muhasebesi Uygulanirsa)

C Isletmesinin 31 Arahk 2006 Tarihli Kismi Bilancosu
(Riskten Korunma Muhasebesi Uygulanirsa)

Yarhklar

Futures S6zlesme Teminati 80.500|
Ozsermaye
Ertelenen Futures Sozlesme 5.500
Kazanci

Eger C Isletmesi riskten korunma muhasebesi uygulamasaydi Tablo-22’de
yer alan 31 Aralik 2006 tarihli bilancosunda, futures sozlesmesine iliskin 80.500
YTL degerindeki teminati ve donemin gelir tablosundan gelen 5.500 YTL dénem

karim raporlayacakti.

Tablo-22: C Isletmesinin 31 Aralik 2006 Tarihil Kismi Bilancosu (Riskten
Korunma Muhasebesi Uygulanmazsa)

C Isletmesinin 31 Arahk 2006 Tarihli Kismi Bilancosu
(Riskten Korunma Muhasebesi Uygulanmazsa)

Yarhklar
Futures S6zlesme Teminati 80.500|
Ozsermaye
Donem Net Kari/Zarari 5.500

C Isletmesinin makineyi satin aldig1 tarihten sonraki ilk raporlama dénemine

iligkin gelir tablosu Tablo-23’te sunulmustur.
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C Isletmesi aralik ayinda yapnus oldugu anlasma cercevesinde makineyi 30
Nisan 2007 tarihinde 787.000 YTL (500.000$*1,5740) 6deyerek satin almustir. Nakit
akig riskinden korunmak amaciyla taraf oldugu futures sozlesmesinin de vadesi
geldigi icin sonlandirilmustir. C Isletmesi taraf oldugu futures sdzlesmesinden bu

donem de (2007) 6.000 YTL [500.000$*(1,5740-1,5620)] kazang elde etmistir.

C Isletmesi riskten korunma muhasebesi uygulamasaydi 2007 yili gelir
tablosunda riskten korunmak amaciyla taraf oldugu futures sozlesmesinden dolayi
elde ettigi kazanc1 6.000 YTL olarak raporlayacakti. Dolayistyla, C Isletmesi riskten
korunma muhasebesi uygulamamas: durumunda 2006 yih gelir tablosunda 5.500

YTL, 2007 yih gelir tablosunda ise 6.000 YTL kar raporlayacakt.

Tablo-23: C Isletmesinin 1.1.2007-30.06.2007 Dénemi Kismi Gelir Tablosu

C isletmesinin 1.1.2007 — 30.06.2007 Donemi Kismi Gelir Tablosu
Riskten Korunma Muhasebesi Riskten Korunma Muhasebesi
Uygularsa Uygulamazsa
2007 2007
Tiirev Uriin Sozlesme 383 Tiirev Uriin Sozlesme 6.000
Kazanci Kazanci
Amortisman Gideri (26.233)| | Amortisman Gideri (26.233)
Net Kar / Zarar (25.850) Net Kar / Zarar (20.233)

Isletme nakit akis riskinden korunma gerceklestirdigi ve riskten korunma
muhasebesi uyguladigi icin taraf oldugu futures sdzlesmesinden dolayr 2007 yilinda
elde ettigi 6.000 YTL kazanci, 2006 yilinda elde ettigi kazanci izledigi “Ertelenen
Sozlesme Kazanci Hesabi’na kaydetmis ve riskten korunan kalemin gelir tablosunu
etkiledigi donemlerde gelir tablosu ile iliskilendirilmek iizere Tablo-24’te yer alan
bilangosunda raporlamustir. Riskten korunan kalemin (makinenin) 2007 yih gelir
tablosunu (26.233 YTL amortisman gideri seklinde) etkilemesi sonucu, ertelenen
futures sozlesme kazanciin 2007 donemine isabet eden 383 YTL [(11.500/5)/12%*2]

kismm da 2007 yih gelir tablosunda tiirev iirlin sozlesme kazanci olarak

* 30 Nisan 2007 tarihinde satin alinan makinenin yararli émriiniin 5 yil oldugu ve esit payli
amortisman yonteminin uygulandigi varsayillmistir. [(787.000YTL/5)/12%2]
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raporlanmustir.”® Geri kalan 11.117 YTL tutarindaki “Ertelenen Sozlesme Kér
Hesabr” riskten korunan kalemin gelir tablosunu etkiledigi donemlerde, gelir

tablosunda raporlanmak iizere bilangoda raporlanmaya devam edecektir.

Tablo-24: C isletmesinin 30 Haziran 2007 Tarihli Kismi Bilancosu (Riskten
Korunma Muhasebesi Uygulanirsa)

C isletmesinin 30 Haziran 2007 Tarihli Kismi Bilancosu
(Riskten Korunma Muhasebesi Uygulanirsa)

Yarhiklar

Makineler 787.000 )

B. Amotisman (26.233) | Ozsermaye
Ertelenen Futures
Sozlesme Kazanci 11.117
Net Kar/Zarar (25.850)

Eger C Isletmesi riskten korunma muhasebesi uygulamasayd: Tablo-25’te yer
alan 31 Aralik 2006 tarihli bilangosunda, dnceki donemden gelen dagitilmamus kérlar
5.500 YTL ve bu donemin gelir tablosundan gelen 20.233 YTL zarari raporlayacakt.

Tablo-25: C isletmesinin 30 Haziran 2007 Tarihli Kismi Bilancosu (Riskten
Korunma Muhasebesi Uygulanmazsa)

C isletmesinin 30 Haziran 2007 Tarihli Kismi Bilancosu
(Riskten Korunma Muhasebesi Uygulanmazsa)

YVarhklar

Makineler 787.000 )

B. Amortisman (26.233) | Ozsermaye
Dagitilmamis Karlar 5.500
Net Kar/Zarar (20.233)

¥ Daha once sayfa 43’te bahsedilen yontemlerden ikincisi yani, ertelenen kazang ya da kaybin
makinenin yararlt 6mrii boyunca gelir ya da gidere doniistiiriilmesi yontemi kullanilmistir
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2.2.3.Yurtdisindaki Isletmede Bulunan Net Yatirnm Riskinden

Korunma

Yabanci para iizerinden yapilan istirak yatirimlarinin riskten korunmasi; ana
ortakligin baglh ortakhg, istiraki, miisterek yonetime tabi igletmesi veya subesi olup,
faaliyetlerini yabanci bir iilkede siirdiiren isletmelerdeki net yatirimlarin
korunmasidir. Yabanci iilkelerde yatirimlar1 olan isletmeler, doviz kuru
dalgalanmalarmmn bu yatirmmlar1 {izerindeki etkilerini gidermek veya en aza

indirgemek iizere tiirev iiriin sézlesmelerine taraf olabilmektedirler.*

Yurtdisindaki isletmede bulunan net yatirim riskinden korunma amach
islemler, net yatirimin bir parcasi olarak muhasebelestirilen parasal kalemlere iligkin
finansal riskten korunma islemleri de dahil olmak {izere, nakit akis riskinden

korunma islemlerine benzer sekilde muhasebelestirilir.

Sekil-5’te  yurtdisindaki isletmede bulunan net yatirim riskinden korunmanin
finansal tablolar iizerine etkileri aciklanmaya calisilmustir. Sekil-5’e gore, riskten
korunma aracina ait kazang veya kayip ve riskten korunan araca ait kur farki kazanci
veya kaybi, yatirmun elden ¢ikarilacag tarihe kadar ertelenir (1 numarah ok isareti).
Yatiimin elden cikarilacagl tarihte ertelenen tiim kazang veya kayiplar gelir

tablosuna yansitilir (2 numarali ok isareti).

* Once, a.g.e., 5.56.
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Sekil-5: Yurtdisindaki Isletmede Bulunan Net Yatirnm Riskinden Korunmada
Ortaya Cikan Kazanc ya da Kaybin Gelir Tablosunda Raporlanmasi Siireci

Riskten Korunma 1

Aracma Ait Kazang ' )

veya Kayip OZSERMAYE | 2 GELIR
TABLOSU

Riskten Korunan Araca 1

Ait Kur Farki Kazanci

veya Kaybi

Ornegin, hizmet sektoriinde faaliyet gosteren A Isletmesi 1 Aralik 2006
tarihinde 100.000$ o6deyerek Amerika’da faaliyet gosteren B Isletmesine %20
oraninda ortak olmustur. A Isletmesi doviz kurundaki olumsuz degismeler sonucu
(dolarin deger kaybetmesi) sahip oldugu yatrimm deger kaybedecegini
diistinmektedir. Boyle bir durumda, isletmenin yurtdigindaki isletmede bulunan net
yatirrm riski ile karsi karstya oldugunu soyleyebiliriz. Bu durumda, A Isletmesi
yatirmmu elden ¢ikaracagi tarihe kadar 100.000$ degerinde “doviz satma futures
sozlesmelerine” (vadesi biten sOzlesmenin yenilenmesi suretiyle) taraf olarak
yurtdisindaki igletmede bulunan net yatirim riskinden korumus olacaktir. Korunma
amaciyla taraf olunan futures sozlesmelerden elde edilen kazang veya katlamilan
kayiplar ertelenir. Ertelenen kazang veya kayiplar, futures sozlesmesinin bittigi
tarithte degil, riske karsi korunan iglemin gergeklestigi (yatirmmn elden cikarilacagy)

tarihte gelir tablosuna yansitilir
2.3.Riskten Korunma Muhasebesi ile ilgili Kosullar

Riskten korunma muhasebesinin uygulanabilmesi i¢in tiim standartlarda
birtakim kosullar getirilmistir. Fakat baz1 diizenlemelerde yer alan kosullar diger
diizenlemelerde yer alan kosullardan farklidir. FAS 133’te her korunma tiiri icin
kosullar ayr1 ayr1 belirtilmistir. Genel olarak kosullarm ¢ogu her korunma tiirii i¢in

gecerli olurken, baz1 korunma tiirleri i¢in ekstra kosullar getirilmistir.
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Standartlarda yer alan riskten korunma muhasebesi ile ilgili kosullar

asagidaki Tablo-26-A, Tablo-26-B, Tablo-26-C, Tablo-26-D, Tablo-26-E ve Tablo-
26-F de sunulmustur:

Tablo-26-A: IAS-39°da Yer Alan Riskten Korunma Muhasebesi Kosullari

TAS-39

1

Riskten korunma isleminin baslangicinda, riskten korunma iliskisi ile isletmenin
riskten korunma isleminde bulunmasina neden olan risk yonetimi hedef ve
stratejisinin resmi bir taniminin bulunmast ve bunlarin resmi bir belgeye
dayanmasi gerekmektedir.

Riskten korunma isleminin, korunulan risk ile iligkilendirilebilen gercege uygun
degerdeki veya nakit akislarindaki degisiklikleri dengelemede oldukca etkin
olmasi ve ilgili riskten korunma iliskisine iliskin belgelendirilmis risk yOnetim
stratejisi ile tutarl olmasi beklenir.

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

Riskten korunma igleminin etkinliginin giivenilir bir sekilde 6l¢iilebilmelidir.

Riskten korunma iglemi siirekli olarak degerlendirilir ve tanmmlandigi tiim
finansal raporlama donemleri boyunca oldukca etkin olacak sekilde tespit edilir.

Tablo-26-B: FAS-133’te Yer Alan Riskten Korunma Muhasebesi Kosullari

FAS-133

Gercege Uygun Deger Korunmasi

1

Korunmanin baglangicinda, korunma iligkisi, isletmenin risk yonetim amaci ve
korunma stratejisi, korunma araci ile korunan aracin ve korunulan riskin
niteligi, riskten korunma aracimin korunmada etkinliginin nasil Ol¢iildiigiiniin
resmi bir belgeye dayandirimasi.

Hem korunmanin baslangicinda hem de siirdiiriilirken, riske karst korunma
iligkisinin, riske karsi korunmanin belirlendigi donemde korunan risk ile iligkisi
kurulabilen gercege uygun deger ve nakit akisi degisikliklerini dengelemede
oldukca etkin olmasi beklenir.

Eger opsiyon sozlesmesine, kayitlara alinmig bir varlik veya yiikiimliiliigiin veya
kayitlara alinmamis bir isletme taahhiidiiniin riskinden korunmak amaciyla taraf
olunmussa, riskinden korunulan unsur ve opsiyon sdzlesmesinin kombinasyonu
en azindan kombinasyonun makul degerindeki olumsuz degisim sonucu zarara
maruz kalmasi kadar kombinasyonun makul degerindeki olumlu bir degisim
sonucu kazang elde etme potansiyeline sahiptir.

Bu ilk ii¢ kosulun haricinde, riskten korunan kalemin neler olabilecegine iliskin
standartta 21 numarali paragrafta yer alan kosullarin da karsilanmasi
gerekmektedir.
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Tablo-26-B: FAS-133’te Yer Alan Riskten Korunma Muhasebesi Kosullar
(Devam)

Nakit Akis Korunmasi

1 |FAS-133’te yer alan “Gercege Uygun Deger Korunmasi” ile ilgili gecerli olan

ilk 3 kosulla aymdir.

2
3
4 |Eger riskten korunma araci, kayitlara alinmis finansal varlik veya borclarla ilgili
degisken oranh faiz tahsilati veya Odemeleri riskinden korunmak amaciyla
kullanihyorsa, riskten korunma araci degisken nakit akiglarma sahip varlik ile
degisken nakit akislarina sahip bor¢ arasinda bir iliski olmaldir ve bu iliski nakit
akiglarmi dengelemede yiiksek derecede etkin olmalidir.

5 |Bu ik ii¢ kosulun haricinde, riskten korunan tahmini kalemin neler olabilecegine
iligkin standartta 29 numarali paragrafta yer alan kosullarm da karsilanmasi
gerekmektedir.

Kur Riskinden Korunma

1.Kesin Bir Taahhiidiin Riskten Korunmast standartta daha once belirtilen gercege
uygun deger korunmasi i¢in gerekli olan kosullarin tiimii bu korunma tiirii i¢in de
gecerlidir.

2. Satisa Hazir Menkul Kiymetlerin Riskten Korunmasi standartta daha once
belirtilen gercege uygun deger korunmasi icin gerekli olan kosullarin timii ve a)
yatirimcinin  fonksiyonel para birimi iizerinden islem goren ve bir borsada islem
gormeyen menkul , b) menkul sahibine ait olan kar pay1 ve diger nakit akislarmm
hepsi menkulun satis1 sonucu elde edilmesi beklenen para birimi ile aym para birimi
tizerinden belirtilmelidir.

3. Muhtemel Islemlerin Nakit Akislarimin Riskten Korunmast a) kur fark: riskine
maruz olan igletme birimi riskten korunma aracma da taraf olur, b) riskten korunma
isleminde kullanilan para birimi igletme biriminin fonsiyonel para biriminden
farklidir, c) standartta daha Once belirtilen nakit akis korunmas icin gerekli olan
kosullardan 3. hari¢ tiim kosullar d) eger riskten korunma islemi yabanci para birimi
tizerinden tek basina tahmin edilmis islemler grubundan olusuyorsa, yabanci para
birimi cinsinden beklenen nakit girisleri ve nakit cikiglari aym grup icinde
siniflandirilmaz.
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Tablo-26-C: SPK SeriXI No:25’de Yer Alan Riskten Korunma Muhasebesi
Kosullar

SPK Seri:XI No:25

1

Korunmanin baslangicinda, korunma iligkisi ile isletmenin risk yonetimi amaci
ve korunma stratejisi hakkinda resmi bir belgelendirme sisteminin bulunmasi
sarttir.

2 |Korunmanm, belirli bir korunma iligkisi i¢cin belgelendirilen risk yOnetimi
stratejisi ile tutarl olarak, makul deger veya nakit akimlarmdaki korunulan
riskle iligskilendirilebilir degisiklikleri bertaraf etmekte biiyiik Olciide basarili ve
etkin olmasi beklenir.

3 |[Nakit akim korunmalar1 i¢in, korunmaya konu olan bir tahmin isleminin
kuvvetle muhtemel olmast ve maruz kalman nakit akim degisikliklerini
yansitmasi sarttir.

4 | Korunmann etkinligi giivenilir olarak ol¢iilebilmelidir.

5 | Korunmanin devam eden bir siire¢ icerisinde siirekli olarak degerlendirilmesi

sarttir ve hesap donemi siiresince 6nemli 6lciide etkin olmasi beklenir.

Tablo-26-D: SPK Seri:XI No:19da Yer Alan Riskten Korunma Muhasebesi
Kosullar

SPK Seri:XI No:19

Riske karsi korunma onlemi olusturulurken, riskin niteligi, isletmelerin risk
yonetim stratejisi, riske karsit korunma iligkisi, riske karsi korunma aracinn
niteligi ve korunmada etkinligin nasil degerlendirilecegine iliskin yetkili organ
tarafindan karar alinmasi ve korunma igleminin belgeye dayandiriimasi.

Hem riske karsi korunma onlemi olusturulurken hem de korunma iligkisi
siirdiiriiliirken, riske karst korunma iligkisinin, riske karst korunmanin
belirlendigi donemde korunan risk ile iligkisi kurulabilen makul deger ve nakit
akist degisikliklerini dengelemede etkin olmali ve etkinligin mali tablo
hazirlanma donemlerinde diizenli olarak degerlendirmeye tabi tutulmahdir.

Korunmasi amaclanan varlik, yiikiimliilik ve taahhiitlerin degeri ile varlik veya
yiikiimliilik ya da belirli bir riskle iliskisi kurulabilen muhtemel islemlerin nakit
akiglarindaki degismelerin isletmeyi doviz kuru, fiyat ve faiz orani riskine maruz
birakmalidir.

Korunmas: amaclanan varlik veya yiikiimliilik mali tablolarda rayi¢c bedel
tizerinden degerlenmelidir.

Korunmasi amagclanan kalemlerin makul degerleri giivenilir bir sekilde elde
edilebilir olmalidir.
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Tablo-26-E: TMS-39’da Yer Alan Riskten Korunma Muhasebesi Kosullar

TMS-39

1 |Finansal riskten korunma isleminin baslangicinda, finansal riskten korunma
iligkisi ile isletmenin finansal riskten korunma isleminde bulunmasina neden
olan risk yonetimi hedef ve stratejisinin resmi bir tanimmnin bulunmas: ve
bunlarin resmi bir belgeye dayanmasi gerekmektedir.

2 |Finansal riskten korunma isleminin, korunulan risk ile iligkilendirilebilen
gercege uygun degerdeki veya nakit akislarindaki degisiklikleri dengelemede
oldukca etkin olmasi ve ilgili finansal riskten korunma iligkisine iligkin
belgelendirilmis risk yonetim stratejisi ile tutarl olmasi beklenir.

3 | Nakit akis riskinden korunma islemleri icin, finansal riskten korunma igleminin
konusunu teskil eden tahmini islemin gerceklesme ihtimalinin yiiksek olmasi ve
nakit akislarindaki degisikliklerin kar veya zarari etkileyebilecek nitelikte olmasi

gerekir.
4 |Finansal riskten korunma isleminin etkinliginin giivenilir bir sekilde
Olciilebilmelidir.

5 |Finansal riskten korunma islemi siirekli olarak degerlendirilir ve tanimlandigi
tim finansal raporlama donemleri boyunca olduk¢a etkin olacak sekilde tespit
edilir.

Tablo-26-F: BDDK Standartlarinda Yer Alan Riskten Korunma Muhasebesi
Kosullar

BDDK

1 |Riskten korunma iligkisi ile bankanin risk yonetiminin hedefi ve stratejisi bir
belgeye dayandirilmalidir.

2 |Riskten korunma islemi, risk yonetim stratejisi ile tutarh, rayic deger veya nakit
akigsla ilgili degisiklikleri dengelemede etkin olmalidir.

3 | Nakit akig riskinden korunma islemleri i¢in, korunmanin konusunu teskil eden
ileride olabilecek islemin gerceklesme ihtimalinin yiiksek olmasi ve nakit
akilarindaki degisikliklerin bankanin net kar ya da zararm -etkileyebilecek
nitelikte olmasi gerekir.

4 | Riskten korunma igleminin etkinligi giivenilir bir sekilde 6lciilebilir olmalidir.

5 |Riskten korunma siirekli olarak degerlendirilmeli ve tiim mali raporlama donemi
boyunca etkin olmalidir.

Riskten korunma muhasebesinin uygulanabilmesi icin, standartlarda sayilan
tim kosullarin aym1 anda yerine getirilmesi gerekmektedir. Kosullardan bir tanesi
bile yerine getirilmedigi takdirde riskten korunma muhasebesi uygulanamaz. Riskten
korunma muhasebesi uygulanirken, bu kosullardan bir tanesi bile ortadan kalkarsa

riskten korunma muhasebesi uygulamasina son verilir.
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Cok biiyiik miktarda ve degerde riskten korunan kalemi olan isletmeler i¢in
riskten korunma muhasebesi kosullarinin yerine getirilememesi, riskten korunma
muhasebesi uygulanamamasi sonucu kéarlarinin 6nemli bir sekilde dalgalanmasina

neden olacaktir.!

Calismanin bundan sonraki boliimlerinde IAS-39 esas alinarak riskten
korunma muhasebesi kosullari; riskten korunma isleminin belgelendirilmesi, riskten
korunma isleminin etkin olmasi, nakit akis riskinden korunmada tahmini islemin
gerceklesme ihtimalinin yiikksek olmasi, etkinligin giivenilir olarak olgiilebilmesi ve
stirekli etkinlik olarak bes alt baghkta incelenmistir.

2.3.1.Belgelendirme

Standartlara gore riskten korunma isleminin baslangicinda, riskten korunma
iligkisi ile isletmenin riskten korunma isleminde bulunmasma neden olan risk
yonetim hedef ve stratejisinin resmi bir tanimmin bulunmasi ve bunlarin resmi bir
belgeye dayandirilmasi gerekmektedir. Belgelendirmenin olusturulmamasi, riskten
korunma iligkisinin riski dengelemede ne kadar etkin olursa olsun, riskten korunma

.. .32
muhasebesinin uygulanamamasi demektir.

Standartlarin tiimiinde, belgelendirmenin tam olarak neleri kapsadig: ile ilgili
bir bilgi ve Ornek verilmemektedir. Belgelendirmenin neleri kapsayabilecegi Sekil-

6’da yer almaktadir.

3 McDonnell, a.g.e., s.8.
2 McDonnell, a.g.e., s.8.
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Sekil-6: IAS-39’un Belgelendirilmesini istedigi Hususlar

Risk Yonetimi Hedef ve Stratejileri

Riskten Korunma Aracimin Niteligi

Riskten Korunan Kalemin Niteligi

Korunulan Riskin Niteligi

Riskten Korunma Aracinmn Etkinliginin
Nasil Olciildiigii

Kaynak: John McDonnell, “Hedge Accounting under International Financial Reporting Standards”,
Accountancy Ireland, April 2004, s.8.

Riskten korunma ile ilgili olarak; risk yOnetim amaci ve stratejisi, riskten
korunma iligkisinin tiirii, korunulan riskin niteligi, riskten korunma aracmin ve
riskten korunan kalem veya islemin niteligi, gerceklesmesi muhtemel islem ve
etkinligin olciimiinde kullanilan teknigin belgelendirilmesi gerekmektedir.”® Riskten
korunmanin gerekgesinin agiklanmasi gerekmektedir. Bu agiklamanin riskten
korunmanin, isletmenin risk yonetim amaci ve stratejisi ile uyumlu olduguna dair
kanit icermesi gerekmektedir. Riskten korunma tiiriine (gercege uygun deger
riskinden, nakit akis riskinden veya yurtdisindaki isletmede bulunan net yatirim
riskinden korunma) dair bir agiklamanimn yer almasi gerekmektedir. Isletme ne tiir bir
riskten korunduguna dair aciklama yapmaldir. Ornegin; faiz oram riski, doviz kuru
riski, kredi riski gibi. Belgelendirmede riskten korunma etkinliginin nasil

olciildiigiine dair detayh bilginin yer almas: gerekmektedir.>*

Isletme eger nakit akis riskinden korunmayr amachyorsa; ileride
gerceklesecek tahmini islemin gerceklesme olasiigmin yiiksek olmasi ve bu islemin
iclincli taraflar ile yapilacagi ve isletmenin karim ve zararim etkileyecek nakit

akiglarinda degisikliklere sebep olacagimi destekleyen bir belgelendirme yapmahdir.

> IAS 39 Hedging: Aligning Theory with Practice, PriceWaterHouseCoopers, February 2005, s.17.
3 McDonnell, s.8.
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Ileride gerceklesecek tahmini iglem ile ilgili olarak zamamn ve tutarin

belgelendirilmesi gerekmektedir.”

BDDK tarafindan yaymlanan ve 1 Kasim 2006 tarihinden itibaren
yiuriirlikten kaldirllan standartta yer alan belgelendirme ile ilgili kosulda “Riskten
korunma iligkisi ile bankanin risk yonetiminin hedefi ve stratejisi bir belgeye
dayandirilmalidir” ifadesi yer almakta, belgelendirmenin bir resmiyete dayanmasi
gerektiginden bahsedilmemekteydi. Fakat diger standart koyucular tarafindan
yaymlanan belgelendirme ile ilgili kosula bakildiginda “resmi bir belgeye
dayandirilmalidir” ifadesinin yer aldig1 dikkat cekmektedir.

2.3.2.Riskten Korunmanin Etkin Olmasi

Riskten korunan kalemin gercege uygun degerinde veya nakit akislarinda
meydana gelen degisimin, riskten korunma aracinin gercege uygun degerinde veya
nakit akislarinda meydana gelen degisim ile karsilanma (dengelenme) derecesine
“riskten korunma etkinligi” denmektedir. IAS-39’a gore, riskten korunma aracinin
gercege uygun degerinde veya nakit akislarinda meydana gelen degisimin, riskten
korunan kalemin gercege uygun degerinde veya nakit akislarnda meydana gelen
degisimi karsilamada “olduk¢a etkin” olmasi beklenmektedir. Standartlarda yer alan
“oldukga etkin” ifadesi ile riskten korunma aracinin riskten korunan kalemin kazang
ya da kayplarm %80 ile %125 arasinda karsilamasi beklenmektedir. Hesaplanan
riskten korunma etkinliginin %125’in iizerinde (% 140) olmas1 durumunda, etkin olan
kisim i¢in (%125) riskten korunma muhasebesi uygulanirken, etkin olmayan kisim

(%15) i¢in riskten korunma muhasebesi uygulanamaz.

Standartlar iki ayr1 etkinlik testine ihtiya¢ oldugundan soz etmektedirler. Bu
testler, beklenen etkinligin testi ve geriye doniik etkinligin testidir.’® Standartlar
etkinligin Ol¢iilmesinde tek bir yontem belirlememisler ve farkh yontemlerin

kullanilmasina izin vermislerdir. Muhtemelen riskten korunma muhasebesinin

> TAS 39 Hedging: Aligning Theory with Practice, PriceWaterHouseCoopers, February 2005, s.17.
% JAS 39-Achieving Hedge Accounting in Practice, PricewaterhouseCoopers, December 2005, s.14.
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uygulanabilmesi icin yerine getirilmesi gereken kosullardan en zor olami “riskten
korunma araciin gercege uygun degerinde veya nakit akiglarinda meydana gelen
degisimin, riskten korunan kalemin gercege uygun degerinde veya nakit akiglarinda
meydana gelen degisimi karsilamada oldukca etkin olmasi” kosuludur.”” Etkinligin
nasil Ol¢iildiigii ve Ol¢iimiinde hangi testlerin kullanildigi bu tez ¢aligmasinin tigiincii

boliimde ayrintih olarak incelenmistir.

2.3.3.Nakit Akis Riskinden Korunmada Tahmini islemin
Gerceklesme Thtimalinin Yiiksek Olmasi

Nakit akis riskinden korunma islemleri i¢in, riskten korunma isleminin
konusunu olusturan tahmini islemin gergeklesme ihtimalinin yiiksek olmasi ve nakit
akiglarindaki  degisikliklerin kar veya zarar1 etkileyebilecek nitelikte olmasi

gerekmektedir.

Nakit akis riskinden korunmada tahmini islemin gerceklesme ihtimalinin
yiiksek olmas1, SPK Seri:XI No:19 sayill “Vadeli islem ve Opsiyon Sozlesmelerinin
Muhasebesine iligkin Ilke ve Kurallar Hakkinda Tebligi’nde riskten korunma
muhasebesi uygulanabilmesi icin gerekli kosullar arasinda sayilmamaktadir. Bu
teblige gore nakit akig riskinden korunma amacgh sozlesmeler ile ilgili 6zel bazi

hiikiimler yer almaktadir. Bu hiikiimlerden:

a) Gelecekte olusmasi beklenen iglemin niteligi, tarihi ve diger sartlart 6nemli
olciide belirlenmis olmalidrr,

b) Gelecekte olusmasi beklenen islemin gerceklesme ihtimali, islemin niteligi
geregi, tarihi veriler ve diger hukuki ve iktisadi sartlar cercevesinde kuvvetli

olmalidrr.

7 Kawaller v.d., a.g.e., Coughlan v.d., a.g.e., s.4, IJAS 39 — Achieving Hedge Accounting in
Practice, s.13.
¥ Sermaye Piyasas: Kurulu Seri:XI No:19, m.8.
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hiikkiimleri nakit akis riskinden korunma islemi sayilabilecek sozlesmelerin tasimasi

gereken kosullar olarak algilanmaktadir.
2.3.4.Etkinligin Giivenilir Olarak Olciilebilmesi

Riskten korunma isleminin etkinligi giivenilir bir sekilde oOlciilebilir olmahdir.
Riskten korunma konusu kalemin korunulan risk ile iligkilendirilebilen gercege
uygun degeri ve nakit akislari ile riskten korunma aracinin gercege uygun degerinin

giivenilir bir sekilde dlciilebilir olmasi gerekir.*

Gercege uygun deger standartlarda, karsihkh pazarlik ortaminda, bilgili ve
istekli gruplar arasinda bir varhgm el degistirmesi ya da bir borcun Odenmesi
durumunda ortaya ¢ikmasi gereken tutar olarak tammlanmaktadir.** Gercege uygun
deger ve gercege uygun degerin nasil belirlendigi ile ilgili acgiklamalar bu tez

calismasinin tigiincii boliimde ayrintih olarak incelenmistir.
2.3.5.Riskten Korunmada Siirekli Etkinlik Olmasi

Riskten korunma islemi siirekli olarak degerlendirilmeli ve tanimlandig: tiim
finansal raporlama donemleri boyunca O6nemli Olgiide etkin olmahdir. FAS 133°e
gore finansal tablolarin hazirlandig1 veya gelir ve giderlerin kaydedildigi tarihlerde,
en az (ge¢) 3 ayda bir etkinligin 6l¢iilmesi gerekmektedir. IAS-39’a gore etkinlik, en
azindan, isletmenin yilik veya ara donem finansal tablolarim hazirladigr zamanlarda

degerlendirilmelidir.

¥ 1AS-39, p.88, 5.1965.
*0TAS-39, p.9, 5.1945.
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2.4. Riskten Korunma Muhasebesi ile Ilgili Finansal Tablolarda

Yapilmasi Gereken Aciklamalar

Riskten korunma muhasebesi ihtiyari (se¢imlik) oldugu ic¢in, isletmenin
riskten korunma amaclar1 ve stratejileri ile ilgili bilgilerin yaninda, riskten korunma
muhasebesinin finansal tablolar ilizerindeki etkilerinin anlasilabilmesi amaciyla bazi
aciklamalarin yapilmasi gerekmektedir. Riskten korunma muhasebesi ile ilgili olarak

finansal tablolarda aciklanmasi gereken hususlar IFRS-7 ile belirlenmistir.

IFRS-7ye gore isletmeler her bir riskten korunma islemi (gercege uygun
deger riski, nakit akis riski ve yurtdisindaki isletmede bulunan net yatirim riskinden
korunma islemleri itibariyle) ile ilgili olarak; her bir riskten korunma isleminin
niteligini, riskten korunma araci olarak belirlenmis olan finansal araclarm niteligi ve
raporlama tarihindeki gercege uygun degerlerini ve korunulan riskleri agiklamak

41
zorundadirlar.

Gercege uygun deger riskinden korunma islemleri agisindan; riskten korunma
aracina iliskin kazan¢ veya kayiplar ve riskten korunan kalemde meydana gelen ve
korunan riskle iliskilendirilebilen kazan¢ veya kayiplar ayr1 ayr1 agiklanmalidir.
Nakit akis riskinden korunma amagh islemlerden kaynaklanan ve kar veya zararda
muhasebelestirilen etkin olmama durumu ile yurtdisindaki isletmede bulanan net
yatirim riskinden korunma amacgh islemlerden kaynaklanan ve kar veya zararda
muhasebelestirilen etkin olmama durumu yine finansal tablolarda ayr1 ayri

aciklanmalidur. **

Nakit akis riskinden korunmak amaciyla tiirev iiriin sozlesmelerine taraf olan

isletmeler standart tarafindan agiklanmasi istenen yukarida bilgilere ek olarak;

*' IFRS-7, p.22, 5.758.
*2 IFRS-7, p.24, 5.759.
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e Nakit akislarinin meydana gelmesi beklendigi donemler ile kar veya
zarar1 etkilemelerinin beklendigi zamanu,

e Daha oOnce riskten korunma muhasebesi uygulanmis ancak meydana
gelmesi artik beklenmeyen tahmini iglemin niteligini,

¢ Donem igerisinde 6zkaynaklarda muhasebelestirilen tutari,

® Gelir tablosunda ilgili her bir kaleme dahil edilen tutar ayrica gosterilmek
suretiyle, 6zkaynaklardan c¢ikarillan ve donem kar veya zararma dahil
edilen tutari,

® Donem igerisinde Ozkaynaklardan cikarillan ve edinim veya yiiklenimi
riskten korunan gerceklesme olasihgr yiiksek tahmini islemin konusunu
olusturan finansal olmayan varlik veya borcun baslangic maliyetine veya

diger bir defter degerine eklenen tutarlari agctklamak zorundadirlar.*

Isletmenin sahip oldugu her bir finansal varlik ve finansal bor¢ kaleminin
gercege uygun degeri, anilan degerin bunlara iliskin defter degeriyle
karsilastirlmasim saglayacak sekilde kamuoyuna aciklamr.** fsletme sahip oldugu
finansal varhk ve finansal bor¢ kalemlerinin gercege uygun deger ile ilgili olarak
asagidaki bilgileri aciklamak zorundadir:

® (QGergege uygun degerlerin, tamamen veya kismen, dogrudan aktif bir
piyasada kayith fiyatlar referans alinmak suretiyle mi yoksa bir

degerleme yontemi kullanilarak mu belirlendigi

® (Gercege uygun degerin belirlenmesinde kullanilan yontemler ve bir
degerleme yonteminin kullanilmis olmasi durumunda, her bir finansal
varhk ve finansal bor¢ smifinin gercege uygun degerinin

belirlenmesinde kullanilan varsayimmlar

® Finansal tablolarda muhasebelestirilen veya kamuoyuna agiklanan
gercege uygun degerlerin, tamamen veya kismen, aym araca iliskin

gozlemlenebilir  cari  piyasa islemlerinde  olusan fiyatlarla

* IFRS-7, p.23, 5.759.
* IFRS-7, p.25, 5.759.
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desteklenmeyen varsayimlari temel alan ve mevcut gozlemlenebilir
piyasa verilerine dayanmayan bir degerleme yontemi kullanilarak mm
tahmin edildigi

® Yukarida bahsi gecen degerleme teknigini kullanarak tahmin edilen
gercege uygun degerde meydana gelen ve donem igerisinde kar veya

zararda muhasebelestirilmis bulunan toplam degisiklik tutar:.

Calismanm bu boliimiinde IAS-39 kapsaminda riskten korunma muhasebesi
anlatilmis, riskten korunma tiirleri ayrintih olarak incelenmis, riskten korunma
muhasebesinin uygulanabilmesi i¢in yerine getirilmesi gerekli kosullar aciklanmis ve
riskten korunma muhasebesi ile ilgili finansal tablolarda yapilmasi gereken
aciklamalar anlatilmigtir. Riskten korunma muhasebesinin finansal tablolar

tizerindeki etkileri 6rnekler yardimiyla ayrintili olarak incelenmistir.

Riskten korunma muhasebesinin uygulanabilmesi icin bu boliimde sayilan
kosullarm hepsinin birlikte yerine getirilmesi gerekmektedir. Kosullardan bir tanesi
bile yerine getirilmedigi takdirde riskten korunma muhasebesi uygulanamaz. Bu
kosullardan yerine getirilmesi en zor olan “riskten korunma etkinliginin varolmas1”
ve ‘etkinligin siirekliliginin saglanmasi” kosullar1 c¢aligmanin bundan sonraki

boliimiinde ayrmtili olarak incelenmistir.
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UCUNCU BOLUM
GERCEGE UYGUN DEGERIN BELIRLENMESI ve RISKTEN
KORUNMADA SUREKLI ETKINLIiK

Riskten korunma muhasebesinin uygulanabilmesi icin c¢aligmanin ikinci
boliimde bahsedilen birtakim kosullarn yerine getirilmesi gerekmektedir. Bu
kosullar, riskten korunma isleminin belgelendirilmesi, riskten korunma isleminin
etkin olmasi, nakit akis riskinden korunmada tahmini islemin gerceklesme
ihtimalinin yiiksek olmasi, etkinligin giivenilir olarak Olgiilebilmesi ve riskten
korunmada  siirekli etkinligin  saglanmast  kosullaridir.  Riskten  korunma
muhasebesinin uygulanabilmesi icin bu bes kosulun ayni anda yerine getirilmesi
gerekmektedir. Eger kosullardan bir tanesi bile yerine getirilmedigi takdirde riskten

korunma muhasebesi uygulanamaz.

Riskten korunma muhasebesinin uygulanabilmesi icin yerine getirilmesi
gereken kosullardan “riskten korunma etkinliginin var olmasi” ve “etkinligin
stirekliliginin  saglanmasr” kosullar1 herhalde yerine getirilmesi en zor olan
kosullardr.! Bu iki kosulun yerine getirilebilmesi igin, riskten korunma
muhasebesinin uygulanabilmesi ile ilgili baska bir kosul olan “riskten korunma
etkinliginin giivenilir olarak oOlgiilebilmesi” kosulunun Oncelikli olarak saglanmasi
gerekmektedir. Riskten korunma etkinliginin giivenilir olarak olgiilebilmesi, riskten
korunma konusu kalem ve riskten korunma aracinin gercege uygun degerinin

giivenilir olarak belirlenebilmesine baglhdir.

Calismanm bu boliimiinde gercege uygun degerin tanmm yapilmis, gercege
uygun degerin belirlenmesinde kullanilan yontemler incelenmis ve riskten korunma
etkinligi ile riskten korunma etkinliginin belirlenmesinde kullanillan ydntemler

incelenmistir.

' TAS 39-Achieving Hedge Accounting in Practice, s.13, Kawaller v.d.
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3.1.Gercege Uygun Deger Tanim

Riskten korunma muhasebesinin uygulanabilmesi i¢in riskten korunma
isleminin etkinliginin giivenilir bir sekilde Olciilebilir olmas1 gerekmektedir. Bunun
icin riskten korunma konusu kalemin gercege uygun degeri ve nakit akislari ile
riskten korunma aracmin gercege uygun degerinin giivenilir bir sekilde ol¢iilebilir

22
olmasi gerekir.

IAS-39’a gore tiirev iiriin sozlesmeleri “gercege uygun degerle” degerlenerek
bilancoda raporlanmahdir. Eger tiirev iiriin sozlesmeleri gercege uygun deger ile
degerlenerek bilangcoda raporlanmazlarsa, bu sozlesmelerin piyasa fiyatlarinda
meydana gelen degisiklikler sonucu ortaya c¢ikacak olan kazang veya kayiplar
olustuklar1 donemde degil, bu sozlesmelerin sona erdigi donemde raporlanmaktadir.
Gercege uygun deger bilgisi, finansal tablo kullanicilarinin, tiirev iiriin
sozlesmelerine taraf olunma sonucu maruz kalman riskinin iceriini ve isletmenin
finansal riskten korunmadaki basarisini ya da basarisizigimi anlamasi agisindan

onemlidir.’

Gercege uygun deger, son yillarda FASB ve 0zellikle IASB tarafindan yeni
yayimlanan ve revize edilen muhasebe ve finansal raporlama standartlarinda siklikla
kullanllan bir degerleme olciitiidiir. Ingilizcedeki “fair value” teriminin Tiirkce
karsiig1 olan “gercege uygun deger”, bircok durumda borsa degerine ya da piyasa
degerine esit olan fakat bu degerlere ulagilamadigi zaman bu degerler ne olabilirdi
sorusunun cevabmi vermek lizere standart koyucular tarafindan kullanilan semsiye

niteliginde bir degerleme 6lgiitiidiir.*

Gercege uygun deger kavraminin tanim ilk defa 1976 yihinda “Kiralama
Islemlerinin Muhasebelestirilmesi” ile ilgili 13 numarah FASB standardinda
yapmistir. Bu standartta gercege uygun deger, herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek

2 TAS-39, p.88, 5.1965.

? Ian P. N. Hague, “IAS 39: Underlying Principles”, Accounting in Europe, Vol.1, 2004, s. 24.

* Necdet Sensoy, “Degerleme Esaslarinda Egilim ve Etkilesimler”, XXIIL Tiirkiye Muhasebe
Egitimi Sempozyumu, Antalya, Mayis 2003, s.38.
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sartlar altinda istekli ve bagimsiz iki taraf arasinda bir miilkiin satilabilecegi fiyat

olarak tammlanmustir.’

IASB tarafindan yapilan ilk gercege uygun deger tanimu ise ‘“Maddi Duran
Varlklarin Mubhasebelestirilmesi” ile ilgili olarak 1982 yilinda yayimlanan 16
numaralt IAS’da yer almistir. Bu standartta gercege uygun deger, bilgili ve istekli bir
alict ile bilgili ve istekli bir satici arasinda herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek
sartlar altinda bir varligin el degistirebilecegi tutar olarak tanmlanmustir.® Finansal
araclarin kayda almmasi ve degerlenmesi ile ilgili IAS-39’da yer alan “gercege
uygun deger” tanmmu ise; karsiliklt pazarlik ortaminda, bilgili ve istekli gruplar
arasinda bir varligin el degistirmesi ya da bir borcun odenmesi durumunda ortaya

ctkmast gereken tutar” seklinde yer almaktadir.”

Yukarida belirtilen diizenlemelerde yapilan tanimlardan sonra gerek
literatiirde, gerek yeni yayimlanan veya revize edilen FASB ve IASB standartlarinda
birbirine benzeyen bircok gercege uygun deger tanimi yapilmistir. Bu tanimlar anlam
bakimindan birbirine yakin olmakla birlikte giiniimiize kadar tek tip bir gercege

uygun deger tamm iizerinde heniiz birlik saglanamamustir.®

Gercege uygun deger kavramm ile ilgili en giincel tamim FASB tarafindan
Eylil 2006 tarihinde, (1)gercege uygun degeri tamimlamak, (2)finansal
raporlamadaki gercege uygun deger Olciimleri i¢in genel bir cerceve olusturmak,
(3)gercege uygun deger Olctimleri ile ilgili yapilacak aciklamalari genisletmek
amaciyla yaymmlanan “Gercege Uygun Deger Olgiimleri” isimli 157 numaral
standartta yapilmustir. Bu standarttaki gercege uygun deger taninmu asagidaki gibidir;’

>Thu Phuong Truong;Tony van Zijl, “Development of the Concept of Fair Value in Financial
Reporting Standards”, The Fourth Accounting History International Conference, Braga, 7-9
September 2005, s:9

® David Cairns, “The Use of Fair Value in IFRS”, Accounting in Europe, Vol. 3, 2006, s.7.

71AS-39, p.9, 5.1945.

¥ Ahmet Tiirel, “The Use of Fair Value Accounting in Turkey: Evidence from Real Estate Investment

Trust”, World Conference Series II, The Future of Accounting and Accounting Profession,

Istanbul Commerce University, 30 Mayis-3 Haziran 2007.

’Financial Accounting Standards 157: Fair Value Measurements (SFAS 157), Financial Accounting

Standards Board, September 2006, p.5.
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Gergege uygun deger, degerleme tarihinde piyasa katilimcilart arasinda
karsilikli pazarlik ortaminda gerceklesecek islemde bir varliktan elde edilebilecek

fivat veya bir yiikiimliiliigiin yerine getirilmesi icin odenecek fiyattir.

Gercege wuygun deger tanmmnin altinda; isletmenin tasfiye olma,
faaliyetlerinin kapsamuni 6nemli Olciide daraltma veya isletmenin siirekliligi
kavramlartyla zit kosullar iceren bir islemde bulunma niyet ve ihtiyacinin
bulunmadigi, isletmenin sinirsiz bir faaliyet dmriine sahip oldugunun kabulii yatar.
Dolayisiyla gercege uygun deger, isletmenin, yapmaya zorlandigi bir islemde,
zorunlu tasfiye veya satista elde edecegi veya 6deyecegi bir tutar degildir.'” Gercege
uygun deger, maliyet veya maliyete dayal degerleme yontemlerinden daha uygun ve

anlagilir bilgi saglamaktadir.''

3.2.Gercege Uygun Degerin Belirlenmesi

Bir unsurun degerinin belirlenmesi ile ilgili olarak c¢ok cesitli yontemler
kullanilabilir fakat, bu yontemler mutlaka asagida belirtilen genel kabul gormiis olan

ic yontemin varyasyonlar1 olmalidir. Bu yontemler;

a) piyasa karsilastirmasi yontemi,
b) gelir yontemi ve

¢) maliyet yontemidir. '

“Piyasa karsilastirma yontemi”, bir varligin degerini belirlerken girdi olarak
ayni veya benzer varliklarin piyasadaki alim satim fiyatim kullanir. Bu yontem,

ozellikle aktif piyasasi bulunan varliklar i¢in 6ncelikli olarak tercih edilmektedir.

“Gelir yontemi”, bir varligin degerini belirlerken girdi olarak varhgin

gelecekteki tahmini nakit akimlarmi kullanir ve varhigin degerinin gelecekteki nakit

" TAS-39, p.AG69, 5.2002.

""'Tan P. N. Hague, a.g.e., 2004, s. 24.

'2 Alfred M. King, Fair Value For Financial Reporting: Meeting The New FASB Requirements,
John Wiley & Sons, New Jersey, 2006, s.72.
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akimlarmin bugiinkii degeri oldugunu varsayar. Bir varhgm degeri gelir yontemi ile
belirlenecekse, gelecekteki gelir ve nakit akiglart ile bu gelir ve nakit akislarim
bugiinkii degere indirgemede kullanacagimiz iskonto oranmin dogru tahmin edilmesi

Oonemlidir.

“Maliyet yontemi”, bir varhgm degerini belirlerken girdi olarak aym veya
benzer varliklarin bugiinkii edinme maliyetini kullanir. Aym veya benzer varliklarin
bugiinkii edinme maliyeti literatiirde, cari yerine koyma maliyeti"® olarak da
adlandirlmaktadir.'*  Ornegin, bu yontemi kullanarak bir binanmn degeri tespit
edilmek istendiginde, aynm binayr yeniden insa etmek i¢cin miiteahhide ddenecek tutar

dikkate almmaktadir. *°

Gercege uygun degerin belirlenmesi ile ilgili olarak muhasebe kural
ortamlarindaki en kapsamh diizenleme FASB tarafindan Eyliil 2006 tarihinde
yaymmlanan 157 no.lu “Gercege Uygun Deger Olciimleri” standardidir.

FAS-157, gercege wuygun degerin belirlenmesinde, boliimiin  basinda
bahsedilen piyasa karsilastirma, gelir ve maliyet yontemleri ile tutarh degerleme
tekniklerinin ~ kullaniimasmi ~ 6nermistir.'®  FAS-157, degerleme tekniklerinde
kullamlacak girdilerin gozlemlenen ve gozlemlenemeyen girdiler olarak ikiye
ayrilabilecegini belirtmistir. Degerleme tekniginde kullanilacak girdi, piyasa
katihmcilariin  bir varhk veya borcu fiyatlandirirken kullanacaklart varsayimlar

olarak tammlanmustir.'’

“Gozlemlenen girdiler”, piyasa katilimcilarinin bir varhk veya borcu
fiyatlandirirken kullandigr varsayimlardan, raporlama yapan isletmeden bagimsiz
kaynaklar tarafindan elde edilen ve piyasa verilerine dayah olarak gelistirilen

varsayimlar1  yansitan  girdilerdir.  “Gozlemlenemeyen  girdiler”,  piyasa

' Current replacement cost.
' FAS-157, p.18.

15 King, a.g.e. , s. 72.

' FAS-157, p.18.

" FAS-157, p.21.
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katilimeilarmm bir varlik veya borcu fiyatlandirirken kullandigi varsayimlarla ilgili
olarak raporlama yapan isletme tarafindan ilgili durumda eldeki en iyi bilgilere
dayandirilarak gelistirilen varsaymmlar1 yansitan girdilerdir. Gergege uygun degerin
belirlenmesi ile ilgili degerleme teknikleri uygulanirken miimkiin oldugunca
gozlemlenebilir girdilerin - kullamlmasi, gozlemlenemeyen girdilerin ise en alt

diizeyde kullanilmas1 gerekmektedir.

FAS-157, gercege uygun deger Olciimlerindeki ve ilgili agiklamalardaki
tutarhhgr ve Kkarsilastirilabilirligi artwrmak gayesiyle,  gercege uygun degeri
belirlemek amaciyla uygulanan degerleme tekniklerinde kullanilacak girdilerle ilgili
olarak ii¢ dereceli bir hiyerarsi olusturmustur. Bu hiyerarsi, en yiiksek Onceligi aym
varlik ve borglar i¢in aktif piyasalarda olusan fiyat kotasyonlarma, en diisiik onceligi

ise gozlemlenemeyen girdilere vermistir.'®

Birinci derecedeki girdileri, raporlama yapan isletmenin degerleme tarihinde
elde edebilme imkanma sahip oldugu aym varlik ve borglar icin aktif piyasalarda
olusan fiyat kotasyonlar1 olusturur. Aktif piyasadaki bir fiyat kotasyonu, gercege
uygun degere iliskin en giivenilir kanittir ve elde edilebildigi durumlarda mutlaka
kullanilmahdir.

Ikinci derecedeki girdiler, ilgili varlik ve bor¢ icin gerek direkt, gerekse
endirekt olarak gozlemlenebilen fakat aktif piyasalardaki fiyat kotasyonlar1 diginda
kalan girdilerdir. ikinci derecedeki girdileri asagidaki faktdrlerden biri olusturabilir;'

e Benzer varlik ve borglar icin aktif piyasalarda olusan fiyat
kotasyonlari.

e Aym veya benzer varlik ve borclar icin aktif olmayan piyasalarda
olusan fiyat kotasyonlari.

e Varlhk ve borglarla ilgili olarak gozlemlenebilen fakat fiyat kotasyonu
disinda kalan girdiler.

'8 FAS-157, p.22.
" FAS-157, p.28.
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e (Gozlemlenebilir piyasa verileri ile iliski i¢inde oldugu dogrulanabilen
girdiler.

Ugiincii  derecedeki girdileri, varhk ve borclarla ilgili gozlemlenemeyen
girdiler olusturur. Gercege uygun degerin belirlenmesinde gozlemlenemeyen
girdilerin kullanilmas1 ancak ilgili varhk ve borcla ilgili gézlemlenebilen girdilerin
bulunmadigi durumlar i¢cin gecerlidir. Gozlemlenemeyen girdiler gelistirilirken
mevcut durumda elde edilebilen en iyi bilgilerden yararlanilir. Bu islemde, raporlama

yapan isletmenin kendi verileri de kullanilabilir. *°

Gergege uygun degerin belirlenmesi ile ilgili bilgilerin yer aldigi diger 6nemli
diizenleme de IAS-39 icerisinde yer almaktadir. IAS-39’a gore, aktif bir piyasada
kayith bir varligm fiyati, gercege uygun degerin en iyi gostergesidir.”’ Bir finansal
araca iligkin fiyatin, istenildiginde ve diizenli olarak borsadan, saticidan, simsardan,
sanayi grubundan, fiyatlama hizmeti yapan veya diizenleyici bir kurulustan elde
edilmesinin miimkiin olmast ve anmian fiyatlarm, karsihikli pazarlik ortaminda
gerceklestirilen fiili ve diizenli piyasa islemlerini temsil etmesi durumunda ilgili

finansal aracin aktif bir piyasada kayitl oldugu kabul edilir.*

Finansal aracla ilgili aktif bir piyasanin bulunmamasi durumunda, gercege
uygun deger bir degerleme yontemi kullanilarak tespit edilir. S6z konusu degerleme
yontemleri; bilgili ve istekli taraflar arasinda karsihkh pazarhk ortaminda son
donemlerde gerceklestirilen piyasa islemlerinin kullanilmasim, eger varsa, ilgili
aracla biiyiik 6lciide benzer olan baska bir aracin gercege uygun degerinin referans
alinmasini, indirgenmis (iskonto edilmis) nakit akiglar1 analizini ve opsiyon

fiyatlama modellerini igerir. >

Bir degerleme yonteminin kullanilmasidaki amag, olagan isletme faaliyetleri

geregince yapumasmna ihtiyag¢ duyulan ve karsihikli pazarlk ortaminda

20 FAS-157, p.30.

*1 1AS-39, p.48A, 5.1956.
> 1AS-39, p.AG71, 5.2003.
7 1AS-39, p.48A, 5.1956.
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gerceklestirilen bir takas isleminde Olciim tarihi itibariyle olusacak fiyatin tespitidir.
Gercege uygun deger, piyasa girdilerini olabildigince fazla, isletmeye 6zgii girdileri
ise olabildigince az kullanan bir degerleme yOntemi aracihgiyla tahmin edilir.
Degerleme yonteminin, ilgili aracin piyasa tarafindan nasil fiyatlandirilacagimi makul
Olciide yansitmasi ve kullandig1 girdilerin, piyasa beklentileri ile aragta bulunan risk-
getiri faktorlerinin diizeyini makul dl¢iide icermesi durumunda, gercekci bir gercege

uygun deger tahminiyle sonuglanmasi beklenir. **

3.3.Riskten Korunmanin Etkin Olmasi

IAS-39’a gore riskten korunma muhasebesinin uygulanabilmesi icin, riskten
korunma araciin gercege uygun degerinde veya nakit akiglarinda meydana gelen
degisimin, riskten korunan kalemin gercege uygun degerinde veya nakit akislarinda
meydana gelen degisimi karsilamada “oldukga etkin” olmas1 gerekmektedir. Riskten
korunma  etkinliginin  varhgmm  hangi  yoOntemlerle  belirlenebileceginin
aciklanmasindan ©6nce riskten korunma etkinliginin ne oldugu hususunun

aciklanmasi yararl olacaktir.

3.3.1.Riskten Korunma Etkinligi

Riskten korunan kalemin gerceg§e uygun degerinde veya nakit akislarinda
meydana gelen degisimin, riskten korunma aracinin gercege uygun degerinde veya
nakit akislarinda meydana gelen degisim ile karsilanma (dengelenme) derecesine
“riskten korunma etkinligi” denmektedir.”® Riskten korunma etkinliginin Olciilmesi

kuskusuz teknik bilgi ve dikkat gerektiren karmasik bir husustur.*

Riskten korunma etkinliginin 6l¢iilmesinin en 6nemli amaci, riskten korunma

araglarinin riski Onlemede etkin ve gecgerli bir rol oynadigmmn temin edilmesidir.

*1AS-39, p.AG75, 5.2004.
»1AS-39, p.9, 5.1945.
*® Coughlan v.d., a.g.e., s.4.
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Riskten korunma muhasebe acisindan etkin olmasa bile ekonomik acidan etkin

olmalidir.?’

IAS-39, riskten korunma islemini, asagidaki iki kosulu birden karsiladigi
durumlarda oldukca etkin olarak kabul etmektedir:*®

a) Riskten korunma isleminin baslangicinda ve sonraki donemlerde, anilan
riskten korunma iglemi, s6z konusu korunma isleminin ilgili oldugu dénem igerisinde

meydana gelecek ve korunulan riskten kaynaklanan degisiklikleri dengelemelidir.

b) Riskten korunma islemi etkinliginin fiili sonuclar1 %80 ile %125 arasinda
olmahdir.

[IAS-39’a gore bu iki kosulun saglanip saglanmadiginin tespit edilebilmesi
icin iki ayr1 etkinlik testine ihtiyac vardir. Bu testler, beklenen etkinlik testi*’ ve

geriye doniik etkinlik™ testleridir.”'

Sekil-7’de, riskten korunma etkinliginin testi ile ilgili riskten korunma
iligkisinin baslangicindan, riskten korunma iligkisinin sona ermesine kadar olan siirec¢

yer almaktadir.

*” Guy Coughlan, Johannes Kolb, Simon Emery, HEAT: A Framework For Evaluating Hedge
Effectiveness, J.P. Morgan, 2003, s.7.

* 1AS-39, p.AG105, 5.2013.

* Prospective Effectiveness Test

3% Retrospective Effectiveness Test

1 IAS 39-Achieving Hedge Accounting in Practice, s.14.
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Sekil-7: Riskten Korunma Etkinliginin Testi

Riskten Korunma

liskisinin Raporlama Raporlama
Baslangici Giinii Giinii
I I I
| | | >
Beklenen Etkinlik
Testi >
Beklenen Etkinlik
Testi >
Geriye Doniik
< Etkinlik Testi
Beklenen Etkinlik
Testi —»
Geriye Doniik
4—  Etkinlik Testi

Kaynak: Juan Ramirez, Accounting For Derivatives: Advanced Hedging Under IFRS, John
Wiley&Sons Ltd., 2007, s.19.

3.3.1.1.Beklenen Etkinlik Testi

Beklenen etkinlik testiyle, riskten korunma iligkisi boyunca riskten korunma
etkinliginin var olacaginin kamtlanmasi amaclanmaktadir. Riskten korunma
isleminin baslangicinda ve sonraki donemlerde, anilan riskten korunma isleminin,
s0z konusu korunma isleminin ilgili oldugu donem icerisinde meydana gelen ve
korunulan riskten kaynaklanan degisiklikleri dengeleyecegi beklenmektedir.
Beklenen etkinlik testi, mutlaka riskten korunma iligkisinin baslangicinda yapilmali
ve sozlesme siiresince finansal tablolarin hazirlandigi degerleme giinlerinde

tekrarlanmalidir.

IAS-39’a gore riskten korunma aracinin gercege uygun degerinde veya nakit
akislarmda meydana gelen degisim, riskten korunan kalemin gercege uygun
degerinde veya nakit akislarinda meydana gelen degisimi karsilamada oldukca

etkinse, beklenen etkinlik saglanmis demektir. Beklenen etkinlik testinin sonuglar
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riskten korunma iliskisinin baslangicinda ve sonraki donemlerde %80 ile %125

arasindaysa riskten korunma iliskisinin oldukga etkin oldugu kabul edilir.*

IAS-39, beklenen etkinlik testinin Olciilmesi ile ilgili olarak tek bir yontem
onermemistir.” Secilecek olan yontem, isletmenin risk yonetim stratejisi ile riskten
korunma araci ve riskten korunma konusu kalemin temel 6zelliklerine baghdir.**
Standardin riskten korunma etkinliginin Olgiilmesi ile 1ilgili tek bir yontem
Onermemesi yontemin sec¢ilmesinde bir esneklik saglarken, boyle karmasik bir
konuda standardin uygulama rehberinin yetersiz olusu isletmelerin isabetsiz
(uygunsuz) yontemler kullanmasina sebep olabilmektedir. Cok yiiksek derecede
korunma iliskisi sagladig1 diisiiniilen bir riskten korunma iglemi, isabetsiz bir etkinlik
testi secildigi durumda, korunma islemini etkin bir korunma degilmis gibi
gosterebilir. Boyle bir durum, etkinlik testinin hi¢ yapilmadigi duruma goére daha

kotiidiir ciinkii ortaya ¢ikan sonug, finansal islemin 6zii ile ¢elismektedir.>

Genel olarak bu test i¢cin uygulanan ii¢ yontem bulunmaktadir. Eger riskten
korunma konusu kalem ve riskten korunma aracinin 6zellikleri birbiriyle Ortiisiiyorsa

niteliksel bir degerlendirme yapilabilir.’® Bu yonteme “kritik kosullar yontemi” adi

verilmektedir. Eger islem biiyiikliikleri, kosullar, vade giinleri, nakit akislarinin
tutarlar1 ve vade giinleri birbirini tutuyorsa riskten korunma iligkisinin etkin oldugu
kabul edilebilir. Riskten korunma araci ve riskten korunma konusu kalemin temel
ozellikleri tamamen eslesmezse, beklenen etkinlik testi hem nitel hem de nicel bir

degerlendirmeyi gerektirir.

Ikinci olarak, riskten korunma konusu kalemin nakit akisi veya gercege
uygun degerinde gecmiste meydana gelen ve korunulan riskle iligkilendirilebilen
degisimlerin riskten korunma aracmm gecmisteki nakit akislar1 ve gercege uygun

degerindeki degismelerle karsilastirilmasi suretiyle de beklenen etkinlik Olciilebilir.

’? Juan Ramirez, Accounting For Derivatives: Advanced Hedging Under IFRS, John Wiley&Sons
Inc., USA, 2007, s.19.

7 1AS-39, p.AG107, 5.2013.

** IAS 39 Hedging: Aligning Theory with Practice,s.8.

* Coughlan v.d., a.g.e., 2004, s.7.

% Ramirez, a.g.e., s.19.
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Bu yontem genellikle “lineer regresyon yontemi” ile uygulanabilir. Son olarak,

“senaryo analizi yontemi” ile beklenen etkinlik testi Olgiilebilir. Bir¢cok olasi

senaryo icin riskten korunma iligkisinin etkinliginin ne olacagi modellendirilebilir.

Bu yontem genellikle Monte Carlo simiilasyonu ile uygulanabilir.”’

Eger geriye doniik etkinlik testi sonuclar1 riskten korunma iliskisinin etkin
olmadigr sonucunu veriyorsa, ileriye doniik etkinlik testinin de yeniden gozden

gecirilmesi gerekecektir.

3.3.1.2.Geriye Doniik Etkinlik Testi

Geriye doniik etkinlik testi ile muhasebe donemi boyunca riskten korunma
iligkisinin gecmis donemde (son test yapildiktan sonraki donemde) etkin oldugunun
kamitlanmas: amaclanmaktadir. Geriye doniik etkinlik testi en azmdan her finansal
raporlama giiniinde yapilmalidir. Riskten korunan kalem ve riskten korunma aracinin
temel Ozellikleri eslessin veya eslesmesin geriye doniik etkinlik testi mutlaka

yapimaldir.

Geriye doniik etkinlik testi, hem nitel hem de nicel ge¢cmis veriler kullanilarak
yapimaktadir. Yapilan testin sonucu %80 ile %125 arasinda ise riskten korunma
iligkisinin olduk¢a etkin oldugu kabul edilir. TAS-39 geriye doniik etkinlik testi
konusunda tek bir yontem Onermemistir. Kullanilacak yOntemin isletmenin risk
yonetimi stratejisi ile uyumlu olmasi gerekmektedir. Bazi durumlarda isletme farkli

korunma tiirleri i¢in farkli yontemler kullanabilmektedir.*®

Geriye doniik etkinlik testinin uygulanmasi swrasinda dikkate alinacak en
onemli nokta, riskten korunma iligkisi boyunca gercege uygun deger degisimlerinin
her donem icin ayr1 ayr1 mu yoksa kiimiilatif olarak mm dikkate alinacaginin
belirlenmesidir. Kisa donemlere nazaran uzun donemlerde gerceg§e uygun deger

degisimleri daha istikrarli (sabit-stabil) olacagmdan ve bdylelikle test sonuclart %80

37 Ramirez, a.g.e., s.19.
¥ IAS 39 Hedging: Aligning Theory with Practice, s.9.
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ile %125 disma c¢ikmayacagindan kiimiilatif degisimlerin dikkate ahnmasi tercih
edilmektedir.”

Geriye doniik etkinlik testi i¢in kullanilan bircok yontem vardir. Bu

yontemlerden bazilari;

a) delta oran yontemi,
b) regresyon analizi yontemi,
¢) degiskenlik riskini diigiirme yontemi ve

d) sikhk analizi yontemleridir.

Geriye doniik etkinlik testi i¢cin yaygin olarak delta orami ve regresyon analizi
yontemleri kullamlmaktadir.*” Bu yiizden calismanm riskten korunma etkinligini
Olgme yOntemlerinin anlatildigi boliimiinde, geriye doniik etkinlik testi icin yaygmn

olarak kullanilan bu iki yontem ayrintili olarak incelenmistir.

Geriye doniik etkinlik testi, riskten korunma iligkisinin etkin olmadigi
sonucunu verirse, riskten korunma muhasebesi uygulamasma son verilmelidir. Eger
geriye doniik etkinlik testinin sonuglar1 bir daha tekrarlanmayacak istisnai bir
durumdan dolayr etkin olmama sonucunu vermisse, isletme riskten korunma
iligkisinin ileride yine oldukc¢a etkin olacagmi bekleyebilir. Bu durumda, riskten
korunma iligkisi devam edebilir ve bir sonraki beklenen ve geriye doniik etkinlik
testleri sonuglar1 riskten korunma iligkisinin etkin oldugu sonucunu verirse, isletme

riskten korunma muhasebesi uygulamaya devam edebilir.*'
3.3.2.Riskten Korunma Etkinligini Olcme Yontemleri

IAS-39 ileriye doniik ve geriye doniik etkinlik testleri icin tek bir yontem

Onermemistir. IAS-39, isletmelerin riskten korunma iliskisinin baglangicinda ve

¥ Ramirez, a.g.e., s.20.
*0 JAS 39 Hedging: Aligning Theory with Practice, s.10.
*! Ramirez, a.g.e., s.20.
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belgelendirilmesinde, riskten korunma etkinliginin 6lciilmesinde kullanacagi yontemi
belirlemesini ve belirleyecegi yontemi tiim riskten korunma iliskisi boyunca tutarh
olarak kullanmasim istemektedir. Isletmeler tarafindan segilen yontem tiim benzer

korunmalar i¢in tutarh olarak kullanilmalhdir.

3.3.2.1.Kritik Kosullar Yontemi

Kritik kosullar yontemi, ileriye yonelik etkinlik testinde uygulanan en basit
yontemdir. Bu yonteme gore etkinlikten s6z edebilmek i¢in minimum olarak asagida

yer alan 6zelliklerin ayn1 olmas1 gerekmektedir:

a) Tiirev iirlin sozlesmesinin islem biiyiikligli ile riskten korunma konusu
kalemin islem biiyiikluigii,

b) Tiirev iiriin sozlesmesinin vadesi ile riskten korunma konusu kalemin vadesi,

c¢) Tiirev iriin sozlesmesinin dayandigi varlik ile riskten korunma konusu
kalemin dayandig: varlik,

d) Riskten korunma iliskisinin baslangicinda tiirev iiriin sdzlesmesinin gercege

uygun degerinin sifir olmasi gerekmektedir.

Eger yukarida sayian tiim Ozellikler aym ise, ileriye yonelik olarak riskten
korunma iligkisinin oldukca etkin olacagi varsayilabilir. Kritik kosullar yontemiyle
ileriye yonelik etkinligin oldukc¢a yiiksek bulunmasma ragmen, isletmenin geriye
yonelik etkinlik testini de mutlaka yerine getirmesi gerekmektedir. Kritik kosullar
yontemi, Ozellikle gerceklesmesi beklenen yabanci paraya dayal mal ahislart ve mal

satiglarina iligkin nakit akis riskinden korunmada kullanilan bir yijntemdir.42

2 Ramirez, a.g.e., s.7.

76



3.3.2.2.Delta Oram Yontemi

Geriye doniik etkinlik testi i¢in kullanilan en yaygin yontem delta oram
yontemidir.” Delta orami yonteminde, riskten korunma aracmm gercege uygun
degerinde meydana gelen degisiklikler, riskten korunan kalemin gergcege uygun
degerinde meydana gelen degisiklikler ile karsilastirilir. Bir bagka ifade ile riskten
korunma aracinin gercege uygun degerinde meydana gelen degisiklik, riskten
korunan kalemin gercege uygun degerinde meydana gelen degisiklik ile oranlanir.
Ortaya c¢ikan oranin %80 ile %125 arasinda olmasi riskten korunmada etkinligin

saglandig1 anlamina gelmektedir.

Bu yontemin en biiyiik avantaji, etkinligin Olgiilmesinde kullamilan diger
yontemler arasmnda kullamlmasi en basit olan yontem olmasidir.** Bu yontemin
dezavantajlarindan bir tanesi, gercege uygun deger degisimlerinin (raporlama
donemleri itibariyle) az oldugu durumlarda etkin olmama durumunun ortaya
cikmasidir.” Ornegin,*® Tablo-27’de yer alan T, ve T giinleri itibariyle hem riskten
korunma aracma ait hem de riskten korunan kaleme ait gercege uygun deger
degismeleri verilen D Isletmesi, taraf oldugu riskten korunma iligkisine ait etkinligin

Olciilmesinde delta orani yontemini kullanmaktadir.

Tablo-27: D isletmesinin Riskten Korunma Araci ve Riskten Korunan
Kaleminin Gercege Uygun Degerlerindeki Degisimler-1

Raporlama Riskten Korunma Aracinin Riskten Korunan Kalemin
Giinii Gercege Uygun Degerindeki Gercege Uygun Degerindeki
Kiimiilatif Degisme Kiimiilatif Degisme
To 0 0
T, 10 YTL -7YTL
10-0
Delta Oram = = -%143
-7-0

43 Ramirez, a.g.e., s.21.

* Kawaller v.d., a.g.e., IAS 39 Hedging: Aligning Theory with Practice, s.10.
*>JAS 39 Hedging: Aligning Theory with Practice, s.10.

** JAS 39 Hedging: Aligning Theory with Practice, s.11.
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Delta oram1 yontemi kullanillarak T; raporlama giiniinde riskten korunma
etkinligi %143 olarak hesaplanmistir. Bu sonuca gore etkin olan %125’lik kisim i¢in
riskten korunma muhasebesi uygulanirken, etkin olmayan %18’lik (143-125) kisim
icin riskten korunma muhasebesi uygulanamaz. Bu etkin olmayan %18’lik kismn

direkt olarak gelir tablosunda donem geliri veya gideri olarak raporlanmasi gerekir.

Yukaridaki durumun aynis1 (riskten korunma aracinin gercege uygun
degerindeki kiimiilatif degisme ile riskten korunan kalemin gercege uygun
degerindeki kiimiilatif degisme arasindaki farkin 3 (10-7) oldugu) fakat gercege
uygun deger degismelerinin daha biiyiik oldugu (100 ve 97) Tablo-28’deki gibi bir
durum s6z konusu oldugunda delta oram yontemi kullanilarak T, raporlama giiniinde
riskten korunma etkinligi %103 olarak hesaplanmistir. Bu sonuca gore riskten
korunmanin oldukg¢a etkin oldugu (%80 ile %125 arasmda) kabul edilir ve IAS-39’da
yer alan diger kosullar da yerine getirildigi takdirde riskten korunma muhasebesi

uygulanabilir.

Tablo-28: D isletmesinin Riskten Korunma Araci ve Riskten Korunan
Kaleminin Gerc¢ege Uygun Degerlerindeki Degisimler-2

Raporlama Riskten Korunma Aracinin Riskten Korunan Kalemin
Giinii Gercege Uygun Degerindeki Gercege Uygun Degerindeki
Kiimiilatif Degisme Kiimiilatif Degisme
To 0 0
T, 100 YTL -97 YTL
100-0
Delta Oram1 = = -%103
-97-0

Her iki durumda da gercege uygun deger degisimleri (riskten korunma
konusu kalem ve riskten korunma aracinin) arasindaki fark 3 YTL (100-97 veya 10-
7) olmasina ragmen birinde riskten korunma iligkisi etkin, digerinde ise etkin

degildir.

Delta oram1 yonteminin diger bir dezavantaji ise, donemler itibariyle (her

donem sonunda) etkinligin saglanmasmm giic olmast ve bu giiclik nedeniyle
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etkinligin saglanamamasi sonucu riskten korunma muhasebesi uygulamasma engel
olmasidir.*” Bu iki dezavantaji ortadan kaldirabilmek i¢in 6nerilen yol, hem riskten
korunma aracma hem de riskten korunan kaleme ait gercege uygun deger

degisimlerinin kiimiilatif olarak almmasidur.*®

Riskten korunma etkinliginin Olgiilmesinde en basit yontem olarak kabul
edilen ve lizerinde en yogun olarak tartisilan delta oram yontemi, cok yiiksek
korunma iliskilerinde bile regresyon analizi ve degiskenlik riskini diisiirme

yontemine gore daha fazla basarisiz sonuglar verebilmektedir.*’

3.3.2.3.Regresyon Analizi Yontemi

Regresyon analizi yontemi, beklenen etkinlik testi icin kritik kosullar
yonteminin uygulanamadigi durumlarda kullamlan en yaygm yontemdir. Regresyon
analizi yontemi ile ge¢cmis verilere dayanarak riskten korunma iligkisinin etkinligi
analiz edilmeye calisilmaktadir. Regresyon ve korelasyon analizi, iki veya daha fazla
degisken arasinda bir iligki bulunup bulunmadigi, eger bir iligki varsa bu iliskinin
derecesi hakkinda bilgi veren bir tekniktir.”® Regresyon iki degisken arasmdaki
ortalama iligkinin matematik bir fonksiyonla ifadesi, korelasyon ise iligkinin
derecesinin belirlenmesidir.”' Riskten korunma etkinliginin Glgiilmesi acisindan,
birincil amag¢ riskten korunan kaleme iliskin gercege uygun deger degisimleri ile
riskten korunma aracmna iliskin gercege uygun deger degisimlerinin gecmiste yliksek
korelasyona sahip olduklar1 ve dolayisiyla gelecekte yiiksek korelasyona sahip

olacaklarinin belirlenmesidir.

Regresyon analizindeki degiskenler, riskten korunan kalemin gercege uygun

deger degisimleri ve riskten korunma aracinin gercege uygun deger degisimleridir.

" Kawaller v.d., a.g.e.

8 Ramirez, a.g.e., s.21.

49 Coughlan v.d., a.g.e., s.16.

° Orhan Idil, Yonetimde istatistik Teknikler ve Ornek Olaylar, istanbul Universitesi Yayin
No:3491, Isletme Tktisad: Enstitiisii No:82, Istanbul, 1988, s.125.

>! Kenan Giirtan, istatistik ve Arastirma Metodlar1, istanbul Universitesi Yaymn No: 2265, isletme
Iktisad1 Enstitiisii No:32, Gozden Gegirilmis ve Genisletilmis Yeni Baski, Istanbul, 1977, s.537.
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Analiz sonucu bulunacak olan korelasyon katsayisi iki degiskenin birbirinden
etkilendigini gosterir, fakat hangi degiskenin digerini etkiledigi hakkinda bir sey
ifade etmezler.”> Dolayistyla analiz yaparken, hangi degiskenin bagmhi (Y)
hangisinin bagimsiz (X) oldugu Onemli degildir. Regresyon analizinde Oncelikli
olarak degiskenlere ait verilerin belirlenmesi gerekmektedir. Bu siire¢ biraz
karmagiktir ve bilgisayar programm destegi gerektirmektedir. Burada, gecmisteki
spesifik bir tarihe giderek, riskten korunma iligkisinin o tarihte basladigi varsaymm
ile o donemdeki veriler kullanilarak riskten korunma iligkisinin etkinligi Ol¢iilmeye

calisilir. Bu siire¢ bircok defa tekrarlanir.”

Regresyon analizi sonucu bulunacak olan korelasyon katsayisi bagimh ve
bagimsiz degisken arasindaki iliskinin dogrusal olma varsaymmma dayanir. Bu
nedenle analize baslamadan ikinci asama olarak bir serpilme diyagramu iizerinde

sozii edilen varsaymmin gegerli olup olmadiginmn test edilmesi gerekmektedir.>*

Regresyon analizinde, X ve Y degiskenlerine ait veriler kullanilarak
olusturulan serpilme diyagramina gore degiskenler arasinda dogrusal bir iligki s6z
konusu ise bu iligkiyi en iyi belirleyecek denklem, en kiiciik kareler yontemi
yardimiyla belirlenmektedir.”

denklemi asagidaki sekilde ifade edilir.

En kiiciik kareler yontemi ile hesaplanan dogrusal

Y=0+p*X +¢
Y = Bagmh degisken (Riskten korunan kalemin gercege uygun degerinde meydana
gelen degisim)
X = Bagmsiz degisken (Riskten korunma aracinin gercege uygun degerinde

meydana gelen degisim)
a = Kesisim (X=0 oldugunda, regresyon dogrusunun dikey ekseni (Y) kestigi nokta)

B = Dogrusal fonksiyonun egimi

>*1dil, a.g.e., s.130.

33 Ramirez, a.g.e., s.22.

4 Giirtan, a.g.e., s.574.

> Bilge Aloba Koksal, istatistik Analiz Metodlari, Caglayan Kitabevi, Dordiincii Baski, Istanbul,
1995, s.358.
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¢ = Hata terimi

Regresyon analizinde {igiincli asama, regresyonun istatistiki sonuglarmi
yorumlamak ve riskten korunma iligkisinin etkinliginin olduk¢a yiiksek olup
olmadigim belirlemektir. Riskten korunma etkinliginin belirlenmesi ile ilgili olarak
regresyon sonuglarinda ii¢_gostergeye bakilmasi gerekmektedir. Bu iic gostergeden

ilki korelasyon katsayisidir (R®). Korelasyon Kkatsayisi, bagimsiz degisken veya

degiskenlerle bagimli degisken arasindaki iliskiyi oran (derece, yiizde) olarak
gosteren sayidir.’® Korelasyon katsayismm degeri —1 ile +1 arasinda degismektedir.
Sonucun +1 c¢ikmasi iki degisken arasinda tam pozitif bir iliski bulundugunu, -1
cikmasi ise iligkinin tam ve negatif oldugunu gosterir. Sonucun sifir ¢ikmasi
korelasyon olmadigmi gosterir. Dolayisiyla sonu¢ 1’e yaklastikca korelasyonun
kuvvetlendigi, sifira yaklastkca zayifladigi anlagilir.”’ Korelasyon katsayismmn
isareti iligkinin yoniinii yansitmaktadir. Degiskenler birlikte artiyor veya azahyorsa
korelasyon katsayisi pozitif isaret alarak, iligkinin pozitif yonde oldugunu gosterir.
Negatif isaret almasi ise, degiskenlerden biri artarken digeri azaliyor demektir,
iligkinin negatif yonde oldugu anlagihir.”® Riskten korunma etkinligi ac¢isindan
degerlendirdigimizde, R*nin %80 veya daha yiiksek bir deger vermesi
gerekmektedir.”® Ornek olarak R*nin %95 ¢ikmasi, bagimh degiskende meydana
gelen %95°lik bir degismenin bagimsiz degiskenden kaynaklandigi anlamina
gelmektedir. R® hicbir zaman %100’ii asamaz. Riskten korunma etkinligi ile ilgili
olarak R” tek basima yeterli bir gosterge degildir. *

Regresyon analizi ile riskten korunma etkinligi hakkinda bir yorumda

bulunabilmek i¢in bakilacak olan ikinci gosterge regresyon dogrusunun egimidir

(B) . Dogrusal fonksiyonun egimi, bagimsiz degiskendeki bir birimlik degismenin
bagimh degiskende ne kadar bir degisme yarattigim gosteren katsayidir. B'nin igareti

°® Neyran Orhunbilge, Uygulamali Regresyon ve Korelasyon Analizi, Gozden Gegirilmis I Bask,
Universite Yayin No: 4328, Isletme Fakiiltesi Yayin No:281, Istanbul, 2002, s.25.

°71dil, a.g.e., s.128.

>¥ Orhunbilge, a.g.e., 5.25.

% Ramirez, a.g.e., s.24.

% Ira G.Kawaller, Paul D.Koch, “Meeting the “Highly Effective Expectation” Criterion for Hedge
Accounting”, The Journal of Derivatives, Summer 2000, s.79.
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iki degisken arasmndaki iligkinin yoniinii gostermektedir. Her iki degisken birlikte
artiyor veya azaliyorsa isaret pozitif, degiskenlerden biri artarken digeri azaliyorsa
isaret negatif olacaktir. PB'min sifir olmasi ise iki degisken arasinda bir iliski
olmadigmm1 gostermektedir. Sifirdan farklibk ise iki degisken arasmda belirli bir
iliskinin varligm ifade etmektedir.’’ Riskten korunma etkinligi acisindan dogrusal
fonsiyonun egiminin (f) -0,80 ile —1,25 arasindaki bir degere sahip olmasi durumu

kabul edilebilir bir derecedir.®>

Bakilacak olan son gosterge Z-Testi, T-Testi veya F-Testi sonuclaridir. Eger

ornek sayis1 30’dan biiyiik ise Z testi, 30’dan kiiciik ise T veya F (her biiyiikliikteki
ornekler igin) testi kullanilabilir.”> Bu iki test, yapilan regresyon analizi sonucunda
elde edilen bulgularin istatistiksel acidan anlamli olup olmadiklarimin test edilmesi
amaciyla  kullanilmaktadir. Korelasyon katsayismm  giivenilirligi  icin  0rnek
mevcudunun biiyiik olmasi gerekmektedir.®* Bazi kaynaklara gore toplanan verilerin
sayis1 25-30’a ulasmiyorsa regresyon analizi uygulanmamal, onun yerine etkinligin
olciilmesinde baska yontemler tercih edilmelidir.” Genel kabul goren %95 veya daha

yiiksek bir giiven araliginda regresyon analizinin giivenirliliginin 6l¢iilmesidir.

Regresyon analizinde verilerin toplanmasi ve hazirlanmasi zaman almaktadir.
Verilerin analiz edilmesinde, analizi yapanm verilerin siiresi ile ilgili (6rnegin, ilk ve
son gozlem arasindaki zaman veya gozlemlerin siklig1 —giinliik, haftalik, aylk, gibi-
ile ilgili) bir yargida bulunmasi gerekmektedir. Regresyon analizinde verilerin ait
olacag1 siirenin belirlenmesinde, gec¢mise yonelik verilerin giincel deger iligkisini
temsil etmeyecegi diisiiniiliiyorsa, daha kisa fakat giincel verilerin kullanilmasi tercih
edilmelidir. Bugiinii temsil etmeyen veya gelecegi temsil etmeyecek gecmise yonelik
(tarihi) veriler kullamlmamahdir. Fakat bunun yaninda ¢ok kisa bir zaman dilimini

kapsayan veriler de genel durumu temsil agismdan problem yaratabilir.*°

°' Orhunbilge, a.g.e., s.16.

62 Ramirez, a.g.e., s.24.

% Orhunbilge, a.g.e., s.37.

64 Giirtan, a.g.e., s.572.

%5 Kawaller, v.d., 2002, a.g.e.
% Kawaller, v.d., 2002, a.g.e.
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Regresyon analizindeki onemli konulardan bir tanesi de deger degismelerinin
mi yoksa degerlerin mi veri olarak almacagidir. Eger x ve y degerleri ifade ediyorsa,
R” degerler arasindaki korelasyonu vermektedir. Eger x ve y deger degisimleri ise,
R” deger degisimleri arasindaki korelasyonu vermektedir. IAS-39 gercege uygun
deger ve nakit akislarindaki degisiklikleri dengelemede etkin olmasmi bekledigine
gore, fiyat degisimlerinin veri olarak alinmasi tercih edilmelidir. Fakat regresyon

sonuglarmm bu secime bagh olmasi yaniltici olabilir.®’

3.3.2.4.Senaryo Analizi Yontemi

Senaryo analizi yontemi beklenen etkinlik testi i¢in kullanillan yontemlerden
bir tanesidir. Bu yontemin amaci, riskten korunan kalem ve riskten korunma aracimna
iligkin gercege uygun deger degisimlerinin davraniglarinin  cesitli  senaryolar

dahilinde incelenmesidir.®®

Senaryo analizinin anlaml sonuclar verebilmesi i¢in, hem riskten korunan
kalem hem de riskten korunma aracina iligkin gercege uygun deger degisimlerinin
davraniglarinin karsilasilan risk ile ilgili olarak ¢ok sayida senaryo ile test edilmesi
gerekmektedir. Monter Carlo simiilasyonu, riskin olasiilik dagilimina dayanan
tahmin edilen binlerce farkhi riskten korunma ic¢in tekrarlanan, c¢oklu senaryolari

olusturan bir aragtir.*’

3.3.2.5.Degiskenlik Riskini Diisiirme (VRR) Yontemi

Degiskenlik riskini diisiirme yOntemi, riskten korunan kalem ve riskten
korunma aracma iliskin risklerin toplamu (birlesik risk) ile riskten korunan kalemin
riskini kargilagtiran bir yontemdir. Baska bir deyisle bu yontem, riskten korunan
kalemin riskine nazaran birlesik riskin ne kadar diisiik oldugunu 6lgmeye dayah bir

yontemdir. Degiskenlik riski asagidaki formiilde goriildiigii gibi, birlesik riskin

%7 Kawaller v.d., 2000, a.g.e. s.81.
% Ramirez, a.g.e., s.24.
% Ramirez, a.g.e., s.24.
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standart hatasi ile riskten korunan kalemin standart hatasinin karsilagtirilmasi yoluyla

bulunmaktadir.”

VRR = 1- (Standart Hata X+Y / Standart Hata Y)

X= Riskten Korunma Aracmim Gercege Uygun Deger Degisimi
Y= Riskten Korunan Kalemin Ger¢cege Uygun Deger Degisimi

Bulunan VRR’nin %40’a esit olmasi, korelasyon katsayisinin %80 olmasina
esittir.”! Degiskenlik riskini diisiirme yontemi, hem beklenen etkinlik testi hem de
geriye doniik etkinlik testini 6lcmek amaciyla kullamlan bir yontemdir. Degiskenlik
riskini diisiirme yontemi, 1979 yilinda Ederington tarafindan riskten korunma
performansinin 6lgiilmesi amaciyla yaratilan varyans diisiirme’” ile benzer bir
yontemdir.”” VRR yontemi, savunulabilirligi kadar basitligi ile de iistiin bir

yontemdir.”*

VRR yonteminin 3 tane avantaji vardir. Avantajlarindan bir tanesi tiim
degiskenligi hesaba katmasidir.” Diger bir avantaj ise VRR, risk 6lgiim
yontemlerinden yaygin olarak kullanilmakta olan Riske Maruz Deger’® ile de benzer
analitik gerceveye sahip olmasidir. Ciinkii Riske Maruz Degerin hesaplanmas1 Basel

IT ile tiim finansal kuruluslar icin zorunlu hale gelmis, yakin zamanda da tiim

"0 Ramirez, a.g.e., s.25.

"l Ramirez, a.g.e., s.25.

2 Variance Reduction

7 Andrew Kalotay, Leslie Abreo, “Testing Hedge Effectiveness For FASB 133: The Volatility
Reduction Measure”, Journal of Applied Corporate Finance, Volume 13, Number 4, Winter 2001,
s.96.

™ Kalotay v.d., a.g.e., 5.98.

> Ramirez, a.g.e., s.25.

’® Elde tutulan bir portfoy ya da varlik degerinin, faiz oranlarinda, doviz kurlarinda ve hisse senedi
fiyatlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek degisiklikler sonucunda maruz
kalabilecegi en yiiksek zarari, belli bir zaman diliminde ve belli bir olasilik seviyesinde ifade eden ve
muhtelif sayisal yontemlerle tahmin edilen degerdir. Bkz: Risk Ol¢iim Modelleri ile Piyasa Riskinin
Hesaplanmasina Ve Risk Ol¢iim Modellerinin Degerlendirilmesine iliskin Teblig, Resmi Gazete,
03.11.2006, Say1:26335, m.3.
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isletmeler icin zorunlu hale gelmesi beklenmektedir.”’ VRR yonteminin bir diger
avantaji ise, eger etkinlik testi gecilmigse, sadece tek bir istatistigin sonucu dikkate

almarak belirlenebilir olmasidir.”®

Calismanm bu boéliimiinde riskten korunma muhasebesinin uygulanabilmesi
icin yerine getirilmesi gereken kosullarindan gercege uygun degerin tanimi yapilmus,
gercege uygun degerin belirlenmesinde kullanillan yontemler incelenmis, riskten
korunma etkinliginin tammm yapilmig ve riskten korunma etkinliginin

belirlenmesinde kullanilan yontemler incelenmistir.

77 Kalotay v.d., a.g.e., 5.96.
8 Ramirez, a.g.e., s.25.
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DORDUNCU BOLUM

ULKEMIZDE RiSKTEN KORUNMA MUHASEBESININ
UYGULANMASI ve ABC BANKASI VAK’ASI

Calismanin  bu boliimiinde riskten korunma muhasebesinin {iilkemizde
uygulanmasi ile ilgili olarak gelinen son durumu ortaya koymak amac¢lanmistir. Bu
ama¢ dogrultusunda yapilan literatiir ¢alismasi sonucunda bu konuyla ilgili tespit
edilen arastirmalar incelenmistir. Konu ile ilgili daha once yapilan bu arastirmalardan
en giinceli ve kapsam bakimindan en uygunu bu tez calismasinin amacina hizmet
ettiginden, bu arastirmanin sonuclar1 bu boliimde ayrintili olarak incelenmistir. Bu
aragtirma riskten korunma muhasebesinin Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi 100
(IMKB-100) Endeksinde yer alan reel sektor sirketleri tarafindan uygulanmasimni
incelemistir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren mevduat bankalarmmn riskten korunma
muhasebesi uygulamalarin1 tespit etmek amaciyla da tarafimdan bir arastirma
yapumistir. Bu arastirmalarmn sonuclar1 karsilastirmali olarak degerlendirilmistir.
Ayrica bu bolimde riskten korunma muhasebesinin uygulandigi bankalardan biri

olan ABC Bankasinda gelistirilen bir vak’a calismasina da yer verilmistir.

4.1.Riskten Korunma Muhasebesinin Ulkemizde Uygulanmas: ile

Ilgili Yapilmus Cahsmalar

Riskten korunma muhasebesinin iilkemizde uygulanmasi ile ilgili olarak
gelinen son durumu ortaya koymak amaciyla bir arastirma yapmadan once konu ile
ilgili daha 6nce yapilan arastirmalar incelenmistir.

Bu arastirmalar sirasiyla asagidaki gibidir;

a) Yakup Selvi, “Finansal Araglarin Tiirkiye’deki Bankalarda Kullanimina
Yonelik Bir Arastirma”, Mart 2000."

' Selvi, a.g.e., s.221.
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b) Ash Tirel, Yakup Selvi, “Accounting Issues Related to Hedge
Accounting For Derivatives”, Kasim 2006.>

c¢) A.Tillay Yiicel, Pmar Evrim Mandaci, Giilizar Kurt, “Isletmelerin
Finansal Risk Yonetimi ve Tiirev Uriin Kullantmi: IMKB 100 Endeksinde
Yer Alan Isletmelerde Bir Uygulama”, Ekim 2007.’

d) Yakup Selvi, Ash Tiirel, M.Kemal Yilmaz ve Engin Kurun, “Tiirev Uriin
Sozlesmelerinin Reel Sektor Sirketleri Tarafindan Kullanimi ve Riskten
Korunma Muhasebesi A¢isindan Degerlendirilmesi: IMKB-100 Sirketleri
Uzerine Bir Inceleme”, Aralik 2007.*

Bu bolimde yukarida sayilan arastirmalardan ilk 3 tanesinin sonuglar1 6zet
bir sekilde verilmistir. Sonuncu arastirma hem giincel olmas1 hem de daha kapsamlh
bilgi sundugundan (Tiirkiye’de tiirev iiriin sdzlesmelerinin kullanim, kullanilan tiirev
iriin  sozlesmelerinin  ¢esitleri, hangi varliga dayall tiirev iirlin sozlesmesi
kullanildigi, hangi amagla tiirev iiriin sozlesmelerine taraf olundugu ve riskten
korunma muhasebesine gore raporlama yapilip yapilmadigina yonelik) ayrintili

olarak incelenmistir.

4.1.1.Finansal Araclarin Tiirkiye’deki Bankalarda Kullammina

Yonelik Bir Arastirma

Bu arastirmada, Tiirk bankacilik sektoriinde yaygm bir kullanim alani bulan
tiirev liriin s6zlesmelerinin, iiriin bazinda kullanimlarina ve muhasebelestirilmelerine
iligkin uygulamalar1 belirlemek amacglanmistir. Bu arastirma, 1996 yihi icinde faaliyet
gosteren 69 bankayi kapsamaktadir.

* Asli Tiirel, Yakup Selvi, “Accounting Issues Related to Hedge Accounting For Derivatives”,
Muhasebe Bilim Diinyasi Dergisi, Cilt:9, Sayi:1, Mart 2007, s.110.

? “fsletmelerin Finansal Risk Yénetimi ve Tiirev Uriin Kullanimi: IMKB-100 Endeksinde Yer Alan
Isletmelerde Bir Uygulama”, Muhasebe Finansman Dergisi, Say1:36, Ekim 2007, s.109.

4 Yakup Selvi, Aslt Tiirel, Mustafa Kemal Yilmaz, Engin Kurun, “Tiirev Uriin Sozlesmelerinin Reel
Sektor  Sirketleri Tarafindan Kullanimi  ve Riskten Korunma Muhasebesi Acisindan
Degerlendirilmesi: IMKB-100 Sirketleri Uzerine Bir Inceleme”, Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi,
Cilt:9, Say1:4, Aralik 2007, s.234.
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Bu arastirmanin sonuglarna gore, Tiirk bankacilik sektoriinde tiirev {iriin
sozlesmelerinin kullanimmimn giderek yayginlagsmakta oldugu, bu iiriinlere iliskin
islemelerin cogunlukla “Nazmm Hesaplar’da takip edilmekte ve bu islemlerin
bankalarin ¢ogunlugu tarafindan bilanco tarihi itibariyle degerlemeye tabi tutuldugu
ortaya ¢ikmustir. Ancak, tiirev liriin sozlesmelerini degerlemeye tabi tutan bankalarin
degerleme asamasinda, tiirev iiriin sozlesmelerine hangi amacla taraf olduklarma
gore ayrmm yapip yapmamalar1 agisindan bankalar arasinda tekdiizelik bulunmadigi
ve degerleme yapan bankalarin yaklasik yarismin boylesi bir ayrim yaparken, diger

yarisinin boyle bir ayrim yapmadig1 sonucu ortaya ¢ikmistir.

4.1.2.Tiirev  Uriin  Sozlesmelerinin ve Riskten Korunma
Muhasebesinin Tiirkiye’deki Bankalarda Kullammina Yonelik Bir

Arastirma

Bu calismada 2006 yilinda IMKB-100 Endeksinde yer alan bankalarin tiirev
iriin sozlesmesi kullanimi ve tiirev iirlin sozlesmelerine riskten korunmak amaciyla
taraf olan bankalarm riskten korunma muhasebesine gore raporlama yapip
yapmadiklar1 incelenmistir. 2006 yiinda IMKB-100 Endeksinde yer alan 13
bankanin 31 Aralik 2005 tarihli finansal tablolar1 ve agiklayici notlar: incelenmistir.

Calismada incelenen 13 bankadan 12 tanesinin tiirev iirlin sozlesmelerine
taraf oldugu saptanmustir. Tiirev iirlin sdzlesmelerine taraf olan 12 bankadan 11
tanesinin, bu sozlesmelere taraf olma amaclarim acikladiklari, bu 11 bankadan da 2
tanesinin riskten korunma muhasebesine gore raporlama yaptigi belirlenmistir.
Riskten korunma muhasebesine gore raporlama yapan 2 bankanm riskten korunma

etkinligi ile ilgili herhangi bir agiklama yapmadig: tespit edilmistir.
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4.1.3.isletmelerin Finansal Risk Yonetimi ve Tiirev Uriin

Kullamimina Yonelik Bir Arastirma

Bu cahsmada, isletmelerin maruz kaldiklar1 finansal riskler, bu risklerin
yonetim politikalari, tiirev tiriin sozlesmesi kullanimlar: ile yabanci para pozisyonlari
incelenmis ve risk yOnetimine iliskin ne tiir bilgilerini kamuya agikladiklari
aragtirlmistir. Bu amacla IMKB-100 Endeksinde yer alan finans dist sektorde

faaliyet gosteren 67 firmanin finansal tablolar1 ve dipnotlar incelenmistir.

Calisma sonuglarina gore isletmeler en cok likidite, kredi, doviz kuru ve faiz
orani riskine maruz kalmaktadirlar. Kredi riskinden korunma yontemleri bu riske
maruz kalan isletmelerin cogunlugu tarafindan dipnotlarinda agik¢a belirtildigi halde,
likidite, doviz kuru ve faiz oram risklerine maruz kalan isletmelerden riskten
korunma yontemlerini agiklamayanlarin orami yiiksek oldugu saptanmustir. Doviz
kuru ve faiz riskine maruz kalan isletmelerin biiyiik ¢ogunlugu sadece isletme igi
yontemleri kullanmayi tercih etmekte, tiirev iiriin sdzlesmelerini tercih etmemekte
olduklar1 belirlenmistir. Caligma sonuclarma gore, doviz kuru riskinden korunmak
amaciyla en cok vadeli doviz alim satim sozlesmeleri, faiz orani riskinden korunmak

amaciyla da en ¢cok swap sozlesmeleri tercih edilmekte oldugu tespit edilmistir.

4.1.4.Tiirev Uriin Sozlesmelerinin Reel Sektor Sirketleri Tarafindan
Kullanomi ve Riskten Korunma Muhasebesi Acisindan

Degerlendirilmesi5

Bu boliimde, Tiirk reel sektoriine yon veren ve Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasr’'nda (IMKB) islem gormekte olan ve Haziran 2007 tarihi itibariyle toplam
piyasa kapitalizasyonunun %86’sm temsil eden IMKB-100 endeksi icinde yer alan

sirketler i¢in tiirev iiriin sozlesmelerinin kullanimi ve riskten korunma muhasebesinin

5 Yakup Selvi, Ashi Tiirel, M.Kemal Yilmaz ve Engin Kurun, “Tiirev Uriin Sozlesmelerinin Reel
Sektor  Sirketleri Tarafindan Kullanimi  ve Riskten Korunma Muhasebesi Acisindan
Degerlendirilmesi: IMKB-100 Sirketleri Uzerine Bir Inceleme”, Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi,
Cilt:9, Say1:4, Aralik 2007, s.225.
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uygulanmasi ile ilgili bir arastirmanin sonuglart sunulmustur. Bu ¢alismada, 2007 yili
Mart-Haziran doneminde IMKB tarafindan IMKB-100 endeksinde yer almasi
kararlagtirilan  sirketlerin®, SPK Seri:XI No:25 Sayili Teblig’e gore hazirlanus
olduklar1 bagimsiz denetimden ge¢mis 31 Aralik 2006 tarihli konsolide finansal tablo

dipnotlar1 incelenmistir.

Calismada, IMKB-100 endeksinde yer alan ve “finans sektorii’nde faaliyet
gosteren toplam 21 sirket’ arastirma kapsamu diginda tutulmus, dolayistyla toplam 79
reel sektor sirketi incelenmis. S6z konusu arastirmanm bulgularmi asagidaki gibi

Ozetlemek mumkiindiir.

S0z konusu aragtirma sonuglarma gore,

a) Tablo-29’da goriildiigli iizere arastirma kapsamina alnan toplam 79

sirketten 28 tanesinin® tiirev iiriin sozlesmesi kullandigi tespit edilmistir.

Tablo-29: iIMKB-100 Reel Sektor Sirketlerinin Tiirev Uriin Sozlesmesi
Kullanim

Evet Hayir Toplam
IMKB-100 28 51 79
IMKB-100 i¢indeki % %35 %65 %100

Kaynak: Yakup Selvi, Ashi Tiirel, M.Kemal Yilmaz ve Engin Kurun, “Tiirev Uriin S6zlesmelerinin
Reel Sektor Sirketleri Tarafindan Kullanimi ve Riskten Korunma Muhasebesi Agisindan
Degerlendirilmesi: IMKB-100 Sirketleri Uzerine Bir Inceleme”, Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi,
Cilt:9, Say1:4, Aralik 2007, s.234.

b) IMKB-100 Endeksi’nde yer alan ve tiirev iiriin sozlesmesi kullanan 28

sirketin finansal tablolarma ait dipnotlar1 incelendiginde de, yukaridaki Tablo-30’da

® Bakimiz Ek-1:IMKB-100 Endeksinde Yer Alan Sirketlerin Listesi

" Anadolu Sigorta, Anadolu Hayat Emeklilik, Atakule GMYO, Dogus GE GMYO, Fortisbank,
Eczacibast Yatirim, Finansbank, Is Finansal Kiralama, TEB, Tekstilbank, Yap1 Kredi Sigorta,
Akbank, Aksigorta, Asya Katilim Bankasi, Garanti Bankast, Is Bankasi, Is GMYO, Sekerbank,
TSKB, Vakiflar Bankasi, Yapi1 Kredi Bankasi.

¥ Argelik, Dogus Otomotiv, Dogan Holding, Eczacibasi ilag, GSD Holding, Ko¢ Holding, Petrol Ofisi,
Sabanci Holding, Turkcell, Tiipras, Vestel, Akcansa, Anadolu Efes, Beko Elektronik, Coca Cola,
Cimsa, DYO Boya, Eczacibasi Yapi, Enka Insaat, Ford Otomotiv, Izmir Demir Celik, Pinar Entegre
Et ve Un San., Pinar Siit, Selcuk Ecza Deposu, Tat Konserve, Demir Dokiim, Goldas Kuyumculuk,
Good-Year.

90



goriildiigii iizere 18 sirketin’ forward, 3 sirketin'® futures, 5 sirketin'' opsiyon ve 11
sirketin'? de swap sozlesmesi kullandig1 tespit edilmis. 1 sirketin' ise tiirev iiriin
sozlesmesi kullanmasma ragmen sozlesme tiirline iligkin bir aciklama yapmadigi

saptanmustir.

Tablo-30: IMKB-100 Reel Sektor Sirketleri Tarafindan Kullanilan Tiirev Uriin
Sozlesme Cesitleri

Forward | Futures | Opsiyon | Swap | Belirtilmemis
IMKB-100 18 3 5 11 1
TUS Kullananlar icindeki % % 64 %11 %18 | %39 %04
IMKB-100 icindeki % %23 %4 %6 | %14 %1

Kaynak: Yakup Selvi, Ashi Tiirel, M.Kemal Yilmaz ve Engin Kurun, “Tiirev Uriin S6zlesmelerinin
Reel Sektor Sirketleri Tarafindan Kullanimi ve Riskten Korunma Muhasebesi Agisindan
Degerlendirilmesi: IMKB-100 Sirketleri Uzerine Bir Inceleme”, Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi,
Cilt:9, Say1:4, Aralik 2007, 5.236.

¢) Ayrica, IMKB-100 Endeksi’nde yer alan ve tiirev iiriin sozlesmesi kullanan
28 sirketin hangi varhga dayal tiirev iiriin sézlesmesi kullandig1 incelenmis ve 23
sirketin'® déviz kuruna, 7 sirketin'” faiz oranma ve 6 sirketin'® de mala (fiyata) dayali
tirev iriin sozlesmesi kullandigi saptanmustir. Tablo-31°de yer alan bu sonuglar,
Tiirkiye’deki reel sektor sirketlerinin tiirev iiriin s6zlesmesi kullanimindaki 6nceligin
daha c¢ok doviz kuru dalgalanmalarma karst korunma amagh oldugunu
gostermektedir. Fiyata dayali tiirev iirlin sozlesmesine taraf olan sirketlere
bakildiginda, Tiirkiye’de daha c¢ok petrol ve enerji sektorlerinde faaliyet gosteren

sirketlerin oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte, reel sektorde faaliyet gosteren ve

? Arcelik, Dogus Otomotiv, GSD Holding, Ko¢ Holding, Sabanci Holding, Turkcell, Tiipras, Vestel,
Akcansa, Anadolu Efes, Beko Elektronik, Coca Cola, Cimsa, Eczacibasi Yapi, Enka Insaat, Izmir
Demir Celik, Tat Konserve, Demir Dokiim.

' Dogan Holding, GSD Holding, Petrol Ofisi.

" Arcelik, GSD Holding, Kog Holding, Turkcell, Selguk Ecza Deposu.

2 GiSD Holding, Ko¢ Holding, Petrol Ofisi, Sabanci Holding, Anadolu Efes, Coca Cola, DYO Boya,
Eczacibasi Yapi, Ford Otomotiv, Pinar Entegre Et ve Un San., Pinar Siit.

1 Eczacibas lac.

'* Argelik, Dogus Otomotiv, Eczacibasi Ilag, GSD Holding, Ko¢ Holding, Sabanci Holding, Turkcell,
Vestel, Akcansa, Anadolu Efes, Beko Elektronik, Coca Cola, Cimsa, DYO Boya, Eczacibast Yapi,
Enka Insaat, Ford Otomotiv, Izmir Demir Celik, Pinar Entegre Et ve Un San., Pinar Siit, Selcuk Ecza
Deposu, Tat Konserve, Demir Dokiim.

S GSD Holding, Ko¢ Holding Sabanci Holding, Anadolu Efes, Coca Cola, Enka Insaat, Ford
Otomotiv.

'® Dogan Holding, Kog¢ Holding, Petrol Ofisi, Tiipras, Eczacibasi Yapi, Goldas Kuyumculuk.
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biiyiikliikleri itibariyle tiretimde ciddi hammadde ihtiyaci olan sirketlerin mala dayah

tiirev iirtin sozlesmesini bu kadar az kullanmalar1 yine de dikkat cekicidir.

Tablo-31: IMKB-100 Reel Sektor Sirketleri Tarafindan Kullanilan Tiirev Uriin
Sozlesmelerinin Dayalh Olduklan Varhklar

Doviz Faiz Mal/Fiyat Hisse Senedi
Kuru Orani Endeksi
IMKB-100 23 7 6 -
TUS Kullananlar icindeki % %82 %025 %21 -
IMKB-100 icindeki % %29 %9 %8 -

Kaynak: Yakup Selvi, Ashi Tiirel, M.Kemal Yilmaz ve Engin Kurun, “Tiirev Uriin S6zlesmelerinin
Reel Sektor Sirketleri Tarafindan Kullanimi ve Riskten Korunma Muhasebesi Agisindan
Degerlendirilmesi: IMKB-100 Sirketleri Uzerine Bir Inceleme”, Muhasebe Bilim Diinyas: Dergisi,
Cilt:9, Say1:4, Aralik 2007, s.237.

d) S6z konusu arastirma sonuglarina gore, IMKB-100 Endeksi’nde yer alan
ve tiirev iiriin s6zlesmesi kullanan toplam 28 sirketten 23 tanesinin'’ cesitli risklerden
korunmak, 2 tanesinin'® ise alim-satim amaciyla tiirev iirlin sozlesmelerine taraf
olduklar1 belirlenmistir. Ayrica, Tablo-32’de goriildiigii iizere 5 sirket'” ise hangi
amacla tiirev {iriin sozlesmesine taraf olduklarmm aciklamadiklar1 i¢in bu iki
kategoriden birine dahil edilememistir. Tiirev iiriin sozlesmesi kullanan sirketlerin
%82’sinin bu sozlesmelere cesitli risklerden korunmak amaciyla taraf olmasi, bu
sozlesmelerin  Tiirkiye’de riskten korunmak amaciyla kullanommm giderek

yaygmlastigina isaret etmektedir.

"7 Arcelik, Dogus Otomotiv, Dogan Holding, Eczacibas: ilag, GSD Holding, Ko¢ Holding, Petrol
Ofisi, Sabanct Holding, Turkcell, Tiipras, Vestel, Ak¢ansa, Anadolu Efes, Beko Elektronik, Coca
Cola, Cimsa, Enka Insaat, Ford Otomotiv, Demir Dokiim, DYO Boya, Good-Year, Pinar Entegre Et
ve Un San., Pinar Siit.

'8 Petrol Ofisi, Enka Insaat.

" Eczacibast Yapi, izmir Demir Celik, Selguk Ecza Deposu, Tat Konserve, Goldas Kuyumculuk.
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Tablo-32: IMKB-100 Reel Sektor Sirketlerinin Tiirev Uriin Sozlesmelerine
Taraf Olma Amaclarn

Riskten Korunma Alim-Satim Amag
Amach Amach Belirtilmemis
IMKB-100 23 2 5
TUS Kullananlar icindeki % %82 %7 %18
IMKB-100 i¢indeki % %29 %3 %6

Kaynak: Yakup Selvi, Ashi Tiirel, M.Kemal Yilmaz ve Engin Kurun, “Tiirev Uriin S6zlesmelerinin
Reel Sektor Sirketleri Tarafindan Kullanimi ve Riskten Korunma Muhasebesi Agisindan
Degerlendirilmesi: IMKB-100 Sirketleri Uzerine Bir Inceleme”, Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi,
Cilt:9, Say1:4, Aralik 2007, s.239.

e) Tablo-33’te Ozetlendigi lizere, IMKB-100 Endeksi’'nde yer alan ve tiirev

tiriin sozlesmesine riskten korunmak amaciyla taraf olan 23 sirketten,

e 9 tanesinin® riskten korunma muhasebesine gére raporlama yaptigi,

e Diger 14 sirketten 11 tanesinin® ise, tiirev iiriin sozlesmelerine
riskten korunmak amaciyla taraf olmalarma ragmen, tiirev {iriin
sozlesmelerini alim-satim amach olarak raporladigi, 3 sirketin® ise

raporlama seklini belirtmedigi s6z konusu arastirmada saptanmustir.

Tablo-33: IMKB-100 Reel Sektor Sirketleri Riskten Korunma Muhasebesine
Gore Raporlama Yapmuslar mm?

Evet Hayir Belirtmeyen | Toplam
IMKB-100 9 11 3 23
Korunma Amach Kullananlar %39 %48 %13 %100
Icindeki %
IMKB-100 i¢indeki % %11 %14 %4 -

Kaynak: Yakup Selvi, Ashi Tiirel, M.Kemal Yilmaz ve Engin Kurun, “Tiirev Uriin S6zlesmelerinin
Reel Sektor Sirketleri Tarafindan Kullanimi ve Riskten Korunma Muhasebesi Agisindan
Degerlendirilmesi: IMKB-100 Sirketleri Uzerine Bir Inceleme”, Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi,
Cilt:9, Say1:4, Aralik 2007, s.241.

20 Dogan Holding, Ko¢ Holding, Petrol Ofisi, Anadolu Efes, Enka Insaat, Ford Otomotiv, DYO Boya,
Pimnar Entegre Et ve Un San., Pmar Siit.

2 Arcelik, Dogus Otomotiv, GSD Holding, Sabanci Holding, Vestel, Petrol Ofisi, Akcansa, Beko
Elektronik, Coca Cola, Cimsa, Demir Dokiim.

2 Eczacibasi Hag, Turkcell, Good-Year.
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f) IMKB-100 Endeksi'nde yer alan ve tiirev iiriin sdzlesmelerine riskten
korunmak amaciyla taraf olmakla birlikte riskten korunma muhasebesine gore
raporlama yapmayan 11 sirketten Tablo-34’te de goriildiigii iizere 6 sirketin®
raporlama yapmama nedenini ag¢ikladigi, 5 sirketin® ise konu ile ilgili herhangi bir

aciklamada bulunmadigi belirlenmis.

Tablo-34: IMKB-100 Reel Sektor Sirketleri Riskten Korunma Muhasebesi
Uygulamama Sebebi Aciklanislar mi?

Evet Hayrr | Toplam

IMKB-100 6 5 11

Riskten Korunma Muhasebesi Uygulamayanlar %55 %45 %100

Icindeki %

Kaynak: Yakup Selvi, Ashi Tiirel, M.Kemal Yilmaz ve Engin Kurun, “Tiirev Uriin S6zlesmelerinin
Reel Sektor Sirketleri Tarafindan Kullanimi ve Riskten Korunma Muhasebesi Agisindan
Degerlendirilmesi: IMKB-100 Sirketleri Uzerine Bir Inceleme”, Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi,
Cilt:9, Say1:4, Aralik 2007, s.242.

g) Soz konusu arastrmada Tablo-35te goriildiigii iizere, IMKB-100
Endeksi'nde yer alan 9 sirketten 5 tanesinin® “Gergege Uygun Deger Riskinden”, 4
tanesinin®® ise “Nakit Akig Riskinden” korunma amacma yonelik olarak raporlama
yaptiklar1 tespit edilmistir. “Yurt Disindaki Isletmede Bulunan Net Yatirmm
Riskinden” korunma amach tiirev iiriin sdzlesmelerinin kullanildigina iliskin ise

hi¢bir bilginin raporlanmadig1 goriilmektedir.

23 Arcelik, GSD Holding, Akcansa, Beko Elektronik, Cimsa, Demir Dokiim.

2 Dogus Otomotiv, Sabanct Holding, Vestel, Tiipras, Coca Cola.

* Dogan Holding, Petrol Ofisi, DYO Boya, Pinar Entegre Et ve Un San., Pinar Siit.
26 Kog Holding, Anadolu Efes, Enka Insaat, Ford Otomotiv.
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Tablo-35: IMKB-100 Reel Sektor Sirketlerinin Riskten Korunma Tiirlerine
Iliskin Yapilan Raporlama

Gercege Uygun Nakit Akis | Yurt Disindaki
Deger Riskinden | Riskinden Isletmede
Korunma Korunma Bulunan Net
Yatirim
Riskinden
Korunma
IMKB-100 5 4 -
Riskten Korunma %56 %44 -
Muhasebesi Uygulayanlar
Icindeki %
IMKB-100 i¢indeki % %6 %5 -

Kaynak: Yakup Selvi, Ashi Tiirel, M.Kemal Yilmaz ve Engin Kurun, “Tiirev Uriin S6zlesmelerinin
Reel Sektor Sirketleri Tarafindan Kullanimi ve Riskten Korunma Muhasebesi Agisindan
Degerlendirilmesi: IMKB-100 Sirketleri Uzerine Bir Inceleme”, Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi,
Cilt:9, Say1:4, Aralik 2007, s.245.

Sonug olarak, arastirma kapsamina alinan reel sektor sirketlerinin %35 inin
tiirev Uriin sozlesmesi kullanmakta oldugu ve bu kullanim i¢cinde de en cok tercih
edilen tiirev iriin sozlesmesi c¢esidinin forward sozlesmesi (%64) oldugu tespit
edilmis. Bir diger tespit ise, sirketlerin daha ¢ok doviz kuru (%82) ve faiz oranina

(%25) dayal tiirev iiriin sozlesmelerine taraf olduklaridir.

Tiirev  iirlin ~ sozlesmelerinin - muhasebelestirilmesi  acisindan  iizerinde
durulmas: gereken konulardan biri de finansal araclarm hangi amacla kullanildigidir.
IMKB-100 Endeksi’'nde yer alan sirketlerden %82’si bu sozlesmelere riskten
korunmak amaciyla taraf olduklarm raporlarken, %7°si ahm-satim amaciyla taraf
oldugunu raporladigr saptanmugtir. Riskten korunma amach gergeklestirilen
islemlerde, Seri:XI No:25 “Sermaye Piyasasnda Muhasebe Standartlar1 Hakkinda
Teblig” kapsaminda riskten korunma muhasebesi uygulanmasi cesitli kosullara
baglanmis olup; riskten korunma amaciyla tiirev iirlin sozlesmelerine taraf olan
sirketlerin ancak 9 tanesi (%39) bu muhasebe teknigini uygulayabildigini 11 tanesi

(%48) ise uygulayamadi@m raporlamugtir. Riskten korunma muhasebesi
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uygulayamayan sirketlerin en 6énemli sorunu, Seri:XI No:25 “Sermaye Piyasasinda
Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblig”’inde ©Ongoriilen riskten korunma

kosullarmin tamamini karsilayamamalari olarak saptanmustir.

4.2.Riskten Korunma Muhasebesinin Tiirk Bankacihk Sektorii
Tarafindan Uygulanmasina Yonelik Bir Arastirma

4.2.1.Arastirmanin Amaci

Bu arastirmada, Tiirk bankacilik sektoriindeki tiirev {iiriin sozlesmelerinin
kullanmm ve riskten korunma muhasebesi uygulamasinin en son durumunu tespit

etmek ve bu durumu Tiirk reel sektoriindeki durumla karsilagtirmak amaclanmistir.

4.2.2. Arastirmanin Kapsam

Yaptigimiz bu arastrma kapsaminda Tiirkiye’de faaliyet gosteren mevduat
bankalar1 (kamusal sermayeli mevduat bankalari, 6zel sermayeli mevduat bankalari,
Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna devredilen bankalar, Tiirkiye’de kurulmus
yabanci bankalar) alinmus olup, toplam banka sayist 33’ tiir”’.

4.2.3.Veri Toplama Yontemi
Bu arastirmada, Tiirkiye’de faaliyet gosteren mevduat bankalarmin Tiirkiye

Muhasebe Standartlarina gore hazirlamis olduklar1 bagimsiz denetimden ge¢mis 31

Aralik 2006 tarihli konsolide finansal tablo dipnotlar1 incelenmistir.

*7 http://www.tbb.org.tr/v12/asp/bankalar1.asp (Cevrimici), 03.01.2007.

96



4.2.4.Verilerin Analizi
Cahsmanm bu boliimiinde, 31 Aralik 2006 tarihi itibariyle Tiirkiye’de faaliyet
gosteren toplam 33 mevduat bankasi incelenmis olup, bu bankalarin tiirlerine gore

dagilimi Tablo-36’daki gibidir.

Tablo-36: Mevduat Bankalarimin Tiirleri

Toplam
Kamusal Sermayeli Mevduat Bankalar1 3
Ozel Sermayeli Mevduat Bankalari 12
Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna Devredilen Bankalar 1
Tiirkiye’de Kurulmus Yabanci Bankalar 10
Tiirkiye’de Sube Acan Yabanci Bankalar 7
Toplam 33

Tablo-36’dan da goriilecegi gibi, 31.12.2006 tarihi itibariyle Tiirkiye’de
faaliyet gosteren 33 bankadan, 3 tanesi kamusal sermayeli, 12 tanesi 6zel sermayels,
10 tanesi Tiirkiye’de kurulmus yabanci banka ve 7 tanesi de Tiirkiye’de sube agan
yabanci bankadir. 33 banka arasinda yer alan 1 tane banka da Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonuna devredilmistir.

Yapilan inceleme sonucunda, Tablo-37’de goriildiigii iizere arastirma
kapsamma alman toplam 33 mevduat bankasmdan 28 tanesi>® tiirev iiriin sozlesmesi

kullanmaktadir.

28 Akbank, Alternatif Bank, Anadolubank, Arap Tiirk Bankasi, Denizbank, Sekerbank, Fortis Bank,
Tekstil Bankasi, Tiirk Ekonomi Bankasi, Is Bankasi, Garanti Bankasi, Halk Bankasi, Vakiflar
Bankasi, Yap1 Kredi Bankasi, Turkish Bank, Tekfenbank, Oyak Bank, HSBC, Turkland Bank,
Citibank, Deutsche Bank, Millenium Bank, Ziraat Bankasi, Finans Bank, ABN Amro Bank, JP
Morgan, Societe Generale, Westlb AG.
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Tablo-37: Mevduat Bankalarinin Tiirev Uriin Sozlesmesi Kullanimi

Evet Hayir Toplam
Kamusal Sermayeli Mevduat Bankalar1 3 - 3

%100 - %100
Ozel Sermayeli Mevduat Bankalari 11 1 12

%92 %8 %100
Tas. Mev. Sig. Fonuna Devr. Bankalar - 1 1

- %100 %100

Tiirkiye’de Kurulmus Yabanci Bankalar 10 - 10

%100 - %100
Tiirkiye’de Sube Acan Yabanci Bankalar 4 3 7

%57 %43 %100
Mevduat Bankalar1 Toplam 28 5 33
Mevduat Bankalan Icindeki % % 85 %15 %100

Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve tiirev iiriin s6zlesmesi kullanan 28 bankanin
finansal tablolarina ait dipnotlar1 incelendiginde, yukaridaki Tablo-38’de goriildiigii
iizere 25 banka® forward, 11 banka® futures, 14 banka’' opsiyon ve 28 banka’* da
swap sozlesmesi kullanmaktadir. Ayrica 6 banka®® bu tiirev iiriin sézlesmeleri disinda

diger tiirev iiriin sozlesmelerine de taraf olduklarmi raporlamislardir.

2 Akbank, Alternatif Bank, Anadolubank, Denizbank, Sekerbank, Fortis Bank, Tekstil Bankasi, Tiirk
Ekonomi Bankasi, Is Bankasi, Garanti Bankasi, Halk Bankasi, Vakiflar Bankasi, Yap1 Kredi Bankast,
Tekfenbank, Oyak Bank, HSBC, Turkland Bank, Citibank, Deutsche Bank, Millenium Bank, Ziraat
Bankasi, Finans Bank, ABN Amro Bank, Societe Generale, Westlb AG.

3% Akbank, Alternatif Bank, Denizbank, Fortis Bank, Tiirk Ekonomi Bankast, Is Bankasi, Garanti
Bankasi, Oyak Bank, HSBC, Deutsche Bank, Finans Bank.

31 Akbank, Alternatif Bank, Denizbank, Fortis Bank, Tiirk Ekonomi Bankas, Is Bankasi, Garanti
Bankasi, Vakiflar Bankasi, Yapt Kredi Bankasi, Oyak Bank, HSBC, Citibank, Millenium Bank,
Finans Bank.

32 Akbank, Alternatif Bank, Anadolubank, Arap Tiirk Bankasi, Denizbank, Sekerbank, Fortis Bank,
Tekstil Bankasi, Tiirk Ekonomi Bankasi, Is Bankasi, Garanti Bankasi, Halk Bankasi, Vakiflar
Bankasi, Yap1 Kredi Bankasi, Turkish Bank, Tekfenbank, Oyak Bank, HSBC, Turkland Bank,
Citibank, Deutsche Bank, Millenium Bank, Ziraat Bankasi, Finans Bank, ABN Amro Bank, JP
Morgan, Societe Generale, Westlb AG.

33 Akbank, Denizbank, Fortis Bank, Tiirk Ekonomi Bankasi, Is Bankasi, Tekfenbank.
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Tablo-38: Mevduat Bankalarnn Tarafindan Kullamlan Tiirev Uriin Sézlesme

Cesitleri
Forward | Futures | Opsiyon | Swap | Diger
Kamusal Serm.Mevduat Bankalar1 3 - 1 3 -
%100 - %33 %100 -
Ozel Serm.Mevduat Bankalari 10 6 7 11 3
%91 %55 % 64 %100 | %27
Tiirkiye’de Kurulmus Yab. Bank. 9 5 6 10 3
%90 %50 %60 %100 | -%30
Tiirkiye’de Sube Acan Yab. Bank. 3 - - 4 -
%75 - - %100 -
Mevduat Bankalar1 Toplam 25 11 14 28 6
TUS Kullananlar icindeki % %89 %39 %50 %100 | %21
Mevduat Bankalan Icindeki % %76 %33 %042 % 85 %18

Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve tiirev iiriin s6zlesmesi kullanan 28 bankanin

hangi varliga dayal tiirev iirlin sozlesmesi kullandig1 incelenmis ve 28 tanesinin de

doviz kuruna, 18 bankanin®* faiz oramina ve 1 bankanin® da hisse senedi endeksine

dayali tiirev iriin sozlesmesi kullandigi saptanmustir. Tablo-39’da yer alan bu

sonuclar, Tirkiye’deki mevduat bankalarinin tiirev iiriin sézlesmesi kullantmindaki

onceliginin daha ¢cok doviz kuru dalgalanmalarmma karsi korunma amach oldugunu

gostermektedir.

3 Akbank, Alternatif Bank, Anadolubank, Arap Tiirk Bankasi, Denizbank, Sekerbank, Fortis Bank,
Tiirk Ekonomi Bankasi, Is Bankasi, Garanti Bankas1, Halk Bankasi, Vakiflar Bankasi, Yap1 Kredi
Bankasi, Oyak Bank, HSBC, Millenium Bank, Finans Bank, Westlb AG.

%% {s Bankast.
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Tablo-39: Mevduat Bankalan Tarafindan Kullamlan Tiirev Uriin
Sozlesmelerinin Dayalh Olduklan Varhklar

Doviz Faiz Hisse Senedi
Kuru Oran Endeksi
Kamusal Serm.Mevduat Bankalar1 3 2 -
%100 %67 -
Ozel Serm.Mevduat Bankalari 11 9 1
%100 %82 %9
Tiirkiye’de Kurulmus Yab. Bank. 10 6 -
%100 %60 -
Tiirkiye’de Sube Acan Yab. Bank. 4 1 -
%100 %025 -
Mevduat Bankalar1 28 18 1
TUS Kullananlar icindeki % %100 %64 %4
Mevduat Bankalan Icindeki % %85 %55 %3

Tiirev Uriin sOzlesmelerinin  kullanom amaclar1 dikkate alnarak bir
degerlendirme yapildiginda, bankalar tiirev iirlin sozlesmelerine ya riskten korunmak
amaciyla, ya da kar elde etmek (alim-satim amacl/spekiilasyon) amaciyla taraf
olabilmektedirler. Yapilan inceleme sonucunda, Tiirkiye’de faaliyet goOsteren ve
tiirev iiriin sozlesmesi kullanan toplam 28 bankadan 24 tanesi®® cesitli risklerden
korunmak, 13 tanesi®’ ise alim-satim amactyla tiirev iriin sozlesmelerine taraf
olduklarmi raporlamuslardir. Ayrica, Tablo-40’de goriildiigii iizere 2 banka®™ ise
hangi amagla tiirev iirlin sozlesmesine taraf olduklarmi agiklamadiklar: i¢in bu iki
kategoriden birine dahil edilememistir. Tiirev iiriin sozlesmesi kullanan bankalarmn

%86’smmn bu sozlesmelere cesitli risklerden korunmak amaciyla taraf olmasi, bu

36 Akbank, Alternatif Bank, Anadolubank, Denizbank, Sekerbank, Fortis Bank, Tekstil Bankasi, Tiirk
Ekonomi Bankasi, Is Bankasi, Garanti Bankasi, Halk Bankasi, Vakiflar Bankasi, Yap1 Kredi Bankast,
Tekfenbank, Oyak Bank, HSBC, Turkland Bank, Citibank, Millenium Bank, Finans Bank, ABN
Amro Bank, JP Morgan, Societe Generale, Westlb AG.

37 Akbank, Alternatif Bank, Anadolubank, Arap Tirk Bankasi, Sekerbank, Is Bankasi, Garanti
Bankasi, Halk Bankasi, Vakiflar Bankasi, Oyak Bank, Deutsche Bank, Millenium Bank, Ziraat
Bankasi.

38 Turkish Bank, Turkland Bank.
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sozlesmelerin  Tiirkiye’de riskten korunmak amaciyla kullanommm giderek

yayginlastigina isaret etmektedir.

Tablo-40: Mevduat Bankalarmm Tiirev Uriin Soézlesmelerine Taraf Olma
Amaclan

Riskten Korunma Alim-Satim Amag
Amach Amach Belirtilmemis
Kamusal Serm.Mevduat Bankalari 2 3 -
%67 %100 -
Ozel Serm.Mevduat Bankalari 10 7 1
%91 % 64 %9
Tiirkiye’de Kurulmus Yab. Bank. 8 3 1
%380 %30 %10
Tiirkiye’de Sube Acan Yab. Bank. 4 - -
%100 - -
Mevduat Bankalari 24 13 2
TUS Kullananlar icindeki % %86 %46 %7
Mevduat Bankalan Icindeki % %73 %39 %21

Tablo-41’de goriildiigi iizere Tiirkiye’de faaliyet gOsteren ve tiirev {iriin
sozlesmesine riskten korunmak amaciyla taraf olan 24 bankadan, 4 tanesi’® riskten
korunma muhasebesine gére raporlama yapmaktadir. Diger 20 banka® ise, tiirev
tiriin sozlesmelerine riskten korunmak amaciyla taraf olmalarina ragmen, tiirev iiriin
sozlesmelerini alim-satim amagh olarak raporlamaktadir. 3 banka®' tiirev iiriin
sozlesmelerini hem riskten korunma muhasebesine gore, hem de alim-satim amach

olarak raporlamaktadir.

3 Fortis Bank, Garanti Bankasi, Vakiflar Bankasi, Ziraat Bankasi.

40 Akbank, Alternatif Bank, Anadolubank, Denizbank, Sekerbank, Tekstil Bankasi, Tiirk Ekonomi
Bankas1, Is Bankasi, Halk Bankasi, Yap1 Kredi Bankasi, Tekfenbank, Oyak Bank, HSBC, Turkland
Bank, Citibank, Finans Bank, ABN Amro Bank, JP Morgan, Societe Generale, Westlb AG.

*! Fortis Bank, Garanti Bankasi, Vakiflar Bankas.

101




Tablo-41: Mevduat Bankalar1 Riskten Korunma Muhasebesine Gore
Raporlama Yapmiglar mm?

Evet Hayir Belirtmeyen | Toplam
Kamusal Serm.Mevduat Bankalar1 1 1 - 2

%50 %50 - %100
Ozel Serm.Mevduat Bankalari 1 9 - 10

%10 %90 - %100
Tiirkiye’de Kurulmus Yab. Bank. 2 6 - 8

%025 %75 - %100
Tiirkiye’de Sube Acan Yab. Bank. - 4 - 4

- %100 - %100

Mevduat Bankalar1 4 20 - 24
Korunma Amach Kullananlar 9% 17 %83 - %100
Icindeki %
Mevduat Bankalan Icindeki % %12 %61 -

Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve tiirev iiriin sozlesmelerine riskten korunmak
amaciyla taraf olmakla birlikte riskten korunma muhasebesine gore raporlama
yapmayan 20 bankadan Tablo-42’de de goriildiigii iizere 11 bankanmn® raporlama
yapmama nedenini agikladig, 9 bankann® ise konu ile ilgili herhangi bir
aciklamada bulunmadigi belirlenmistir. Riskten korunma muhasebesi uygulamama
sebebini aciklayan bankalardan biri olan Halk Bankasi’nin finansal tablolarma ait
dipnotlarinda, “Tiirev islemler ekonomik olarak riskten korunma saglamakla birlikte,
finansal riskten korunma muhasebesine (hedge) uygun kalem olarak tanimlanmasi
icin tiim  gereken  kosullar  yerine  getirilmedigi  icin ‘Finansal
Araglar:Muhasebelestirilme ve Olcmeye Iliskin Tiirkiye Muhasebe Standardy’
kapsaminda alim satim amacli olarak muhasebelestirilmekte ve s6z konusu araclar

dolayist ile gerceklesen kazan¢ veya kayip kdr zarar tablosu ile

42 Alternatif Bank, Sekerbank, Tekstil Bankasi, Is Bankasi, Halk Bankast, Yap1 Kredi Bankasi, Oyak
Bank, HSBC, Turkland Bank, Citibank,Societe Generale.

43 Akbank, Anadolubank, Denizbank, Tiirk Ekonomi Bankasi, Tekfenbank, Finans Bank, ABN Amro
Bank, JP Morgan, Westlb AG.
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iligkilendirilmektedir.”  aciklamas1 yer almaktadir. Riskten korunma muhasebesi
uygulamama sebebini agiklayan diger bankalarin finansal tablo dipnotlarinda da buna
benzer agiklamalar bulunmaktadir. Tespit edilen bu aciklamalar dogrultusunda;
bankalarin, TMS-39’da yer alan riskten korunma muhasebesi icin gerekli kosullarin
yerine getirilmesinde zorluk cektikleri ve bu nedenden dolayr da riskten korunma

muhasebesine gore raporlama yapamadiklar: saptanmustir.

Tablo-42: Mevduat Bankalar1 Riskten Korunma Muhasebesi Uygulamama
Sebebi Aciklamiglar ni?

Evet Hayrr | Toplam
Kamusal Serm.Mevduat Bankalar1 1 - 1

%100 - %100
Ozel Serm.Mevduat Bankalari 6 3 9

%67 %33 %100
Tiirkiye’de Kurulmus Yab. Bank. 3 3 6

%50 %50 %100
Tiirkiye’de Sube Acan Yab. Bank. 1 3 4

%25 %75 %100
Mevduat Bankalari 11 9 20
Riskten Korunma Muhasebesi Uygulamayanlar %55 %45 %100
Icindeki %

Tablo-43’te goriildiigii iizere, Tiirkiye’de faaliyet gosteren 4 bankadan 3
tanesinin* “Gercege Uygun Deger Riskinden”, 1 tanesinin® ise “Nakit Akis
Riskinden” korunma amacma yonelik olarak raporlama yaptiklar: tespit edilmistir.
“Yurt Disindaki Isletmede Bulunan Net Yatiim Riskinden” korunma amaclh tiirev
iriin  sOzlesmelerinin  kullanlldigina  iliskin ise hicbir bilginin raporlanmadig:

saptanmustir.

* Fortis Bank, Vakiflar Bankasi, Ziraat Bankasi.
5 Garanti Bankast.
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Tablo-43: Mevduat Bankalarmin Riskten Korunma Tiirlerine iliskin Yapilan
Raporlama

Gercege Uygun Nakit Akis | Yurt Digindaki
Deger Riskinden | Riskinden Isletmede
Korunma Korunma Buluna Net
Yatirim
Riskinden
Korunma

Kamusal Serm.Mevduat 1 - -
Bankalar1

%100 - -
Ozel Serm.Mevduat Bankalari - 1 -

- %100 -

Tiirkiye’de Kurulmus Yab. 2 - -
Bank.

%100 - -
Tiirkiye’de Sube Acan Yab. - - -
Bank.
Mevduat Bankalari 3 1 -
Riskten Korunma %75 %25 -
Muhasebesi Uygulayanlar
Icindeki %
Mevduat Bankalan Icindeki %9 %3 -
%

Sonu¢ olarak, arastirma kapsamma alman mevduat bankalarmm %85°1 tiirev
iriin sozlesmesi kullanmakta ve tiirev iriin kullanan bankalarin tamaminin swap
sozlesmesini kullandiklar1 tespit edilmistir. Bir diger tespit ise, tiirev {iriin
sozlesmesine taraf olan bankalarin hepsinin (%100) doviz kuru ve %64’iiniin de faiz

oranina dayal tiirev liriin sozlesmelerine taraf olduklaridir.
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Tirev iirlin  sOzlesmelerinin  muhasebelestirilmesi  acisindan  iizerinde
durulmas1 gereken konulardan bir digeri de finansal araclarin hangi amagla
kullanildigidir.  Tiirkiye’de faaliyet gosteren mevduat bankalarindan tiirev iiriin
sozlesmesine taraf olanlarin %86’°s1 bu sozlesmelere riskten korunmak amaciyla taraf
olduklarim raporlarken, %46’s1 alim-satim amaciyla taraf oldugunu raporlamustir.
Riskten korunma amach gerceklestirilen islemlerde, TMS-39 kapsaminda riskten
korunma muhasebesi uygulanmasi cesitli kosullara baglanmis olup; riskten korunma
amaciyla tiirev iirlin sdzlesmelerine taraf olan bankalarin ancak 4 tanesi (%17) bu
muhasebe teknigini uygulayabildigini 20 tanesi (%83) ise uygulayamadigini
raporlamistir. Riskten korunma muhasebesi uygulayamayan bankalarin en Onemli
sorunu, TMS-39’da  Ongoriillen riskten korunma  kosullarmm  tamamini

karsilayamamalar1 olarak saptanmustir.

Tiirkiye’de faaliyette bulunan 33 mevduat bankasindan, tiirev {iriin
sozlesmelerine taraf olan 28 bankanin 2005 ve 2006 yillar: i¢inde taraf oldugu tiirev
tiriin sozlesmelerine ait islem hacimleri ile ilgili bilgiler ise Tablo-44’teki gibidir:
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Tablo-44: Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren Mevduat Bankalarmm 2005 ve 2006
Yillarinda Taraf Olduklarn Tiirev Uriin Sozlesmelerine Ait Islem Hacimleri (bin

YTL)
31 Aralik 2006 | 31 Aralik 2005
Alim-Satim Amach Islemlerin Tiirleri
Doviz ile Ilgili Tiirev islemler (I)
Vadeli Déviz Alim Satim Islemleri 24.922.641 16.946.830
Swap Para Alim Satim islemleri 56.350.732 31.905.334
Futures Para Islemleri 1.502.096 486.225
Para Alim Satim Opsiyonlari 16.840.425 11.307.999
Faiz ile Ilgili Tiirev Islemleri (II)
Vadeli Faiz sozlesmesi Alim Satim Islemleri 213.943 552.786
Swap Faiz Alim Satim Islemleri 8.414.365 2.940.147
Faiz Alim Satim Opsiyonlar1 379.363 491.733
Futures Faiz Alim Satim Islemleri 423.966 3.776.884
Diger Alim Satim Amagl Tiirev Islemler (I1I) 3.650.721 4.331.519
A.Toplam Alm Satim Amach Tiirev Islemler
(I+11+110)
Riskten Korunma Amach Tiirev Islem Tiirleri
Gergege Uygun Deger Riskinden Korunma Amagclh 1.271.774 2.303.601
Islemler
Nakit Akis Riskinden Korunma Amagh Islemler 7.107 6.601
Yurt Disindaki Isletmede Bulunan Net Yatirim 0 0
Riskinden Korunma Amach Islemler
B.Toplam Riskten Korunma Amach Tiirev islemler
Tiirev islemler Toplamm (A+B) 113.977.133 75.049.659

4.3.Riskten Korunma Muhasebesinin Reel

Sektorii Tarafindan Uygulanmasimin Karsilastirilmasi

Sektor ve Bankacilik

Cahsmanm bu boliimiinde, daha Once yapilan bir arastirmada bulunan Tiirk

reel sektoriine yon veren ve IMKB’de islem gormekte olan reel sektor sirketlerinin
tirev iriin sozlesmesi kullanimi ve riskten korunma muhasebesinin uygulanmasi
sonuglari ile bu tez ¢aligmasi kapsaminda yapilan Tiirk bankacilik sektoriindeki tiirev
triin

sozlesmelerinin  kullammu ve riskten korunma muhasebesi uygulamasi

sonuclarin karsilagtirmak amaclanmistir.

Yapilan karsilastirma sonucunda, Tablo-45’te goriildiigii iizere arastirma
kapsamina alman toplam 79 reel sektor sirketinden 28 tanesi, 33 mevduat

bankasindan ise 28 tanesinin tiirev iiriin sozlesmesi kullandig1 tespit edilmistir. Reel
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sektor sirketlerinde tiirev iiriin sdzlesmesi kullanim %35’iken, bankacilik sektoriinde

bu oran %85’e ulasmaktadir.

Tablo-45: Tiirev Uriin Sozlesmesi Kullanimi

IMKB-100 Reel Sektor | TR’de Faaliyet Gosteren

Sirketleri Mevduat Bankalar
28 28
%35 %85

Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve tiirev iiriin sdzlesmesi kullanan 28 reel sektor
sirketinin finansal tablolarma ait dipnotlarmm incelendigi arastirmada, 18 sirketin
forward, 3 sirketin futures, 5 sirketin opsiyon ve 11 sirketin swap sOzlesmesi
kullandig1 tespit edilmistir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve tiirev iiriin sdzlesmesi
kullanan 28 bankanin finansal tablolarina ait dipnotlar1 incelendiginde, 25 bankanin
forward, 11 bankanin futures, 14 bankanmn opsiyon ve 28 bankanin da swap
sozlesmesi kullandig1 tespit edilmistir. Ayrica 6 banka bu tiirev iiriin so6zlesmeleri
disinda diger tiirev iirlin sozlesmelerine de taraf olduklari belirtmislerdir. Sonuglar
incelenecek olursa Tablo-46’da da goriilecegi gibi, reel sektor sirketlerinde en fazla
taraf olunan tiirev iirlin sozlesmesinin %64 ile forward sozlesmeler oldugu,
bankalarda ise en fazla taraf olunan tiirev iirlin sozlesmesinin %100 ile swap
sozlesmeleri oldugu tespit edilmistir. Bankalarm %?21°1 forward, futures, opsiyon ve
swap haricinde diger tiirev iriin sozlesmelerini de kullandiklarini raporlamalarina
ragmen, reel sektor sirketlerinde diger tiirev iriin sOzlesmelerini kullanip
kullanmadiklar1 ilgili arastirma sonucunda belirtilmemektedir. Ayrica tiirev iiriin
sOzlesmesine taraf olan reel sektor sirketlerinden 1 tanesinin de sozlesme tiiriine

iligkin bir agiklama yapmadig: belirtilmigtir.
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Tablo-46: Kullamlan Tiirev Uriin Sozlesme Cesitleri

IMKB-100 Reel Sektor TR’de Faaliyet Gosteren
Sirketleri Mevduat Bankalar
Forward 18 %064 25 %89
Futures 3 %11 11 %39
Opsiyon 5 %18 14 %50
Swap 11 %39 28 %100
Diger - - 6 %21
Belirtilmemis 1 %04 - -

Tirkiye’de faaliyet gosteren ve tiirev iiriin sdzlesmesi kullanan 28 reel sektor
sirketinin hangi varliga dayali tiirev iiriin sozlesmesi kullandigmni inceleyen arastirma
sonuclarma gore, 23 sirketin doviz kuru, 7 sirketin faiz oram ve 6 sirketin de mala
(fiyata) dayal tiirev iiriin sozlesmesi kullandigi saptanmustir. Tiirkiye’de faaliyet
gosteren ve tiirev iirlin sozlesmesi kullanan 28 bankanmn hangi varlia dayal tiirev
iriin sozlesmesi kullandig1 incelenmis ve 28 tanesinin de ddviz kuruna, 18 bankanin
faiz oranina ve 1 bankanin da hisse senedi endeksine dayal tiirev iiriin sdzlesmesi
kullandig1 saptanmustir. Tablo-47’de Ozetlenen bu sonuclara gore, Tiirkiye’deki hem
reel sektor sirketlerinin (%82) hem de mevduat bankalarinin (%100) tiirev iiriin
sozlesmesi kullanimindaki Onceliginin daha ¢ok doviz kuru dalgalanmalarina karsi

korunma amagh oldugunu gostermektedir.

Tablo-47: Kullamlan Tiirev Uriin S6zlesmelerinin Dayah Olduklan Varhklar

IMKB-100 Reel Sektor TR’de Faaliyet Gosteren
Sirketleri Mevduat Bankalar
Doviz 23 %82 28 %100
Faiz 7 %25 18 %64
Mal/Fiyat 6 %21 - -
Endeks - - 1 904
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Tirev iriin  sozlesmelerinin  kullanim amagclart  dikkate almarak bir
degerlendirme yapildiginda, bu sozlesmelere ya riskten korunmak amaciyla ya da kar
elde etmek (alim-satim amacli/spekiilasyon) amaciyla taraf olunmaktadir. Yapilan
inceleme sonucunda Tablo-48’de de goriilecegi iizere, Tiirkiye’de faaliyet gosteren
ve tiirev iirlin sozlesmesi kullanan toplam 28 reel sektor sirketinden 23 tanesi gesitli
risklerden korunmak, 2 tanesi ise alim-satim amaciyla, yine Tiirkiye’de faaliyet
gosteren ve tiirev iriin sozlesmesi kullanan toplam 28 bankadan 24 tanesinin ¢esitli
risklerden korunmak, 13 tanesinin ise alm-satim amaciyla tiirev iiriin s6zlesmelerine
taraf olduklar1 belirlenmistir. Ayrica, 5 reel sektor sirketi ve 2 banka ise hangi amagla
tirev iiriin sozlesmesine taraf olduklarim agiklamadiklar: i¢in bu iki kategoriden
birine dahil edilememislerdir. Tiirev iirlin sozlesmesi kullanan reel sektor
sirketlerinin %82’si ve bankalarin %86’smm bu sozlesmeleri cesitli risklerden
korunmak amaciyla taraf olmasi, bu sodzlesmelerin Tiirkiye’de riskten korunmak
amaciyla kullanommm giderek yaygimnlastigina isaret etmektedir. Ayrica burada
dikkat edilmesi gereken bir husus bankalarin %46’smin bu sozlesmeleri kar elde

etmek amaciyla da kullaniyor olmalaridir.

Tablo-48: Tiirev Uriin Sozlesmelerine Taraf Olma Amaclan

IMKB-100 Reel TR’de Faaliyet Gosteren
Sektor Sirketleri Mevduat Bankalar:
Riskten Korunma 23 %82 24 %86
Amach
Alim-Satim Amagh 2 %7 13 %46
Amac Belirtilmemis 5 %18 2 %7

Tablo-49°da goriildigli iizere Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve tiirev {iriin
sozlesmesine riskten korunmak amaciyla taraf olan 23 sirketten, 9 tanesi, 24
bankadan 4 tanesi riskten korunma muhasebesine gore raporlama yapmaktadir.
Tiirev irtin sozlesmelerini riskten korunmak amaciyla kullanim orami reel sektor
sirketlerinde %82, bankacilik sektoriinde %86 gibi yiiksek oranlar olmasina ragmen,

riskten korunma muhasebesine gore raporlama yapma oranmin reel sektor
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sirketlerinde %39, bankacilhk sektoriinde ise sadece %17 olmasi hayli ilging bir

sonugctur.

Tablo-49: Riskten Korunma Muhasebesine Gore Raporlama Yapihiyor mu?

IMKB-100 Reel Sektor TR’de Faaliyet Gosteren
Sirketleri Mevduat Bankalar
Evet 9 %39 4 %17
Hayir 11 %48 20 %83
Belirtmeyen 3 %13 - -

Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve tiirev iiriin sozlesmelerine riskten korunmak
amaciyla taraf olmakla birlikte riskten korunma muhasebesine gore raporlama
yapmayan 11 reel sektor sirketinden 6 tanesinin raporlama yapmama nedenini
acikladigi, 5 sirketin ise konu ile ilgili herhangi bir agiklamada bulunmadig:
belirlenmistir. Tiirev iiriin sdzlesmelerine riskten korunmak amaciyla taraf olmakla
birlikte riskten korunma muhasebesine gore raporlama yapmayan 20 bankadan 11
bankanin raporlama yapmama nedenini acikladigi, 9 bankanm ise konu ile ilgili
herhangi bir aciklamada bulunmadigi belirlenmistir. Tablo-50’de goriilecegi gibi, bu
oran her iki sektorde de %55 olarak tespit edilmistir. Tespit edilen bu aciklamalar
dogrultusunda; sirketlerin ve bankalarmm TMS-39’da yer alan riskten korunma
muhasebesi i¢cin gerekli kosullarm yerine getirilmesinde zorluk cektikleri ve bu
nedenden dolayr da riskten korunma muhasebesine gore raporlama yapamadiklari

saptannustir.

Tablo-50: Riskten Korunma Muhasebesi Uygulamama Sebebi Aciklanmis n1?

IMKB-100 Reel Sektor TR’de Faaliyet Gosteren
Sirketleri Mevduat Bankalar
Evet 6 %55 11 %55
Hayir 5 %45 9 %45
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Tablo-51°de goriildiigii lizere, Tiirkiye’de faaliyet gosteren 9 sirketten 5
tanesinin “Ger¢cege Uygun Deger Riskinden”, 4 sirketin ise “Nakit Akis Riskinden”
korunma amacma yonelik raporlama yaptiklar: tespit edilmistir. Tiirkiye’de faaliyet
gosteren 4 bankadan 3 tanesinin “Ger¢cege Uygun Deger Riskinden”, 1 tanesinin ise
“Nakit Akis Riskinden” korunma amacma yonelik olarak raporlama yaptiklar: tespit
edilmistir. Hem reel sektor sirketleri hem de bankacilik sektorii tarafindan “Yurt
Disindaki Isletmede Bulunan Net Yatirim Riskinden” korunma amach tiirev iiriin
sozlesmelerinin ~ kullanlldigma  ilisgkin ~ ise  hi¢cbir  bilginin  raporlanmadigi

goriilmektedir.

Tablo-51: Riskten Korunma Tiirlerine iliskin Yapilan Raporlama

IMKB-100 TR’de Faaliyet
Reel Sektor Gosteren
Sirketleri Mevduat
Bankalan
Gergege Uygun Deger Riskinden 5 %56 3 %75
Korunma
Nakit Akis Riskinden Korunma 4 %44 1 %25
Yurt Digindaki Isletmede Bulunan - - - -
Net Yatirim Riskinden Korunma

Sonug¢ olarak, arastirma kapsamina alinan reel sektor sirketlerinin %35°1
mevduat bankalarmnin ise %85’1 tiirev iirlin sdzlesmesi kullanmakta ve bu kullanim
icinde de en ¢ok tercih edilen tiirev iiriin sozlesmesi c¢esidinin reel sektor sirketleri
tarafindan forward sozlesmesi (%64), bankacilik sektorii tarafindan ise swap
sozlesmesi (%100) oldugu tespit edilmistir. Bir diger tespit ise, reel sektor
sirketlerinin %82, bankalarm hepsinin (%100) déviz kuru ve reel sektor sirketlerinin
%?25’inin, bankalarin ise %64’iiniin faiz oranmna dayah tiirev iiriin sdzlesmelerine

taraf olduklaridir.
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Tirev iirlin  sOzlesmelerinin  muhasebelestirilmesi  acisindan  iizerinde
durulmas1 gereken konulardan birisi de finansal araglarin  hangi amagla
kullamldigidir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren reel sektor sirketlerinin %82’si, mevduat
bankalarinin ise %86’s1 bu sozlesmelere riskten korunmak amaciyla taraf olduklarmi
raporlarken, reel sektor sirketlerinin %7°si, bankalarin ise %46’s1 alim-satim
amaciyla taraf oldugunu raporlamustir. Riskten korunma amach gergeklestirilen
islemlerde, TMS-39 kapsaminda riskten korunma muhasebesi uygulanmas: cesitli
kosullara baglanmis olup; riskten korunma amaciyla tiirev iiriin sézlesmelerine taraf
olan reel sektor sirketlerinin ancak 9 tanesi (%39), bankalarin ise 4 tanesi (%17) bu
muhasebe teknigini uygulayabildigini reel sektor sirketlerinin 11 tanesi (%48),
bankalarin 20 tanesi (%83) ise uygulayamadigi raporlammstir. Riskten korunma
muhasebesi uygulayamayan reel sektor sirketlerinin ve bankalarin en onemli sorunu,
TMS-39’da Ongoriilen riskten korunma kosullarmin tamammi karsilayamamalari

olarak saptanmustir.

4.4.Riskten Korunma Muhasebesinin Ulkemizde Uygulanmas: ile

Ilgili Bir Vak’a Cahismasi

Bu bolimde yer alan vak’a calismasiyla Tiirkiye’de riskten korunma
muhasebesine gore raporlama yaptigimi aciklayan bir bankanin, riskten korunma
muhasebesini standartlara uygun bir sekilde uygulaylp uygulamadigmm arastiriimasi

ve uygularken yasadigi problemlerin ortaya konmasi amag¢lanmustir.

Vak’a caligmast icin bir bankanin sec¢ilmesinin sebebi, yapilan arastirmalar
sonucu Tiirkiye’de faaliyet gdsteren bankalarin %85’inin bir tiirev {iriin sdzlesmesine
taraf olmasi ve tiirev iiriin sozlesmelerine taraf olan bu bankalarin %86’simnm da bu
sozlesmelere riskten korunma amaciyla taraf olmasidir. Vak’a cahismasindaki
verilerin 2005 yilina ait olmasmm sebebi ise bankanin 2005 yilinda riskten korunma
muhasebesine gore raporlama yapmasi, daha sonraki yillarda riskten korunma

muhasebesi uygulamasina son vermesidir.
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4.4.1. Banka Hakkinda Genel Bilgiler

ABC™ Bankasi, Hasan Oztiirk onciiligiinde 1980°’li yillarda Istanbul’da
kurulmustur. Banka’min hisse senetlerinin ilk halka arzi 1990’h yillarda Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasinda yapilmustir. Banka’nin hisseleri 1998 yilindan beri
Londra Menkul Kiymetler Borsasi’'nda da islem gormektedir. 2006 yilinda ABC
Bankas: ile yapmus oldugu anlagsma sonucunda %46 hissesini ABC Bankasi’na

devretmistir.

Bankanin ana faaliyet alani, ticari finansman ve kurumsal bankacilik, fon
yonetimi iglemleri, bireysel bankacilik ve kredi karti iglemlerini kapsamaktadir. 31
Aralik 2005 tarihi itibariyle banka, 57 kurumsal ve ticari, 149 perakende ve bireysel
bankacilik subesi, 1 kiyr bankacihigr ve 1 Atatiirk Havaliman1 Serbest bolgesindeki
sube ile faaliyetlerini siirdiirmektedir.*’ Bankammn 31 Aralik 2005 tarihli konsolide
bilangcosu Tablo-52’de, 2005 yili konsolide kar zarar tablosu Tablo-53’te

sunulmustur.

¢ Banka’nin ismi gizli tutulmustur.

*731 Aralik 2007 tarihi itbariyle banka, 49 kurumsal ve ticari, 328 perakende ve bireysel bankacilik
subesi, 1 kiyt bankaciligi ve 1 Atatiirk Havalimani Serbest bolgesindeki sube ile faaliyetlerini
stirdiirmektedir.
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Tablo-52: ABC Bankasinin 31 Arahk 2005 Tarihli Konsolide Bilancosu

ABC Bankasi
31 Arahik 2005 Tarihli
Konsolide Bilancosu
(bin YTL)
Tiirk Yabanci
ParasTP)  Para(Yp)  TOPLAM
Nakit Degerler ve Merkez Bankasi 38.353 76.317 114.670
Alim Satim Amach Menkul Degerler 94.267 57.296 151.563
Bankalar ve Diger Mali Kuruluslar 107.517 1.264.500 1.372.017
Para Piyasalar1 8.665 - 8.665
Satilmaya Hazir Finansal Varliklar 2.216.966 719.930 2.936.896
Krediler 4.794.491 6.178.375 10.972.866
Konsolidasyon Dis1 Istirakler 100 6.236 6.336
Konsolidasyon Dis1 Bagli Ortakliklar 495 845 1.340
Finansal Kiralama Alacaklari 170.562 200.278 370.840
Zorunlu Karsiliklar 100.802 846.107 946.909
Mubhtelif Alacaklar 17.834 32.085 49.919
Faiz ve Gelir Tahakkuk ve Reeskontlar1 271.681 114.675 386.356
Maddi Duran Varlhklar 227.350 76.972 304.322
Maddi Olmayan Duran Varliklar 12.504 1.185 13.689
Ertelenmis Vergi Aktifi - 1.321 1.321
Diger Aktifler 200.522 81.071 281.593
AKTIF TOPLAMI 8.262.109 9.657.193 17.919.302
Mevduat 3.399.851 6.653.086 10.052.937
Para Piyasalar1 120.450 27.808 148.258
Alinan Krediler 38.186 4.166.626 4.204.812
Ihrag Edilen Menkul Kiymetler - 327.438 327.438
Muhtelif Bor¢lar 229.695 146.827 376.522
Diger Yabanci Kaynaklar 79.473 58.707 138.180
Odenecek Vergi, Resim, Harg ve Primler 30.941 2.301 33.242
Faiz ve Gider Reeskontlar1 184.001 158.871 342.872
Karsiliklar 229.864 27.672 257.536
Sermaye Benzeri Krediler - 359.179 359.179
Ertelenmis Vergi Pasifi 12.561 14.258 26.819
Azinlik Haklar1 59.053 6.556 65.609
Ozkaynaklar 1.536.064 49.834 1.585.898
PASIF TOPLAMI 5.920.139 11.999.163 17.919.302
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Tablo-53: ABC Bankasimin 2005 Yili Konsolide Kar Zarar Tablosu

ABC Bankasi
2005 Yih
Konsolide Kar Zarar Tablosu (Bin YTL)
Faiz Gelirleri 1.949.503
Faiz Giderleri 848.109
Net Faiz Geliri 1.101.394
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 410.276
Temettii Gelirleri 313
Net Ticari Kar/Zarar (7.827)
Diger Faaliyet Gelirleri 83.931
Faaliyet Gelirleri Toplami 1.588.087
Kredi ve Diger Alacaklar Karsilig (197.392)
Diger Faaliyet Giderleri (743.192)
Faaliyet Kar1 647.503
Bagh Ortakliklar ve Istiraklerden Kar 52
Vergi Oncesi Kar 647.555
Vergi Karsilig (177.394)
Net Donem Kary/Zarari 470.161

Bankanin 31 Arahk 2005 tarihli bilancosunda da goriildiigii gibi bankanin
varliklarinin (8.261.109.000 YTL) yaklasik %58’i verilen kredileri (4.794.491.000
YTL), pasifinin (8.261.109.000 YTL) yaklasikk %41°’t de topladigi mevduat
(3.399.851.000 YTL) olusturmaktadir. Ayrica Tablo-54’te de goriildiigi gibi,
bankanin bilango dis1 yiikiimliilik olarak raporladigi tiirev {iiriin sozlesmelerinin
toplami 13.801.067.000 YTL (aktif toplamindan daha fazla), bu tiirev iiriin
sozlesmeleri i¢inde doviz ve faiz swap sOzlesmelerinin tutar1 da 8.366.018.000

YTL dir (tiirev iiriin sozlesme toplamimnin yaklasik %61°1).

115




Tablo-54: ABC Bankasinin 31 Arahk 2005 Tarihli Kismi Bilanco Dis1

Yiikiimliiliikler Tablosu

ABC Bankasi
31 Arahik 2005 Tarihli
Kismi Bilanco Dis1 Yiikiimliiliikler Tablosu
(bin YTL)
TP YP TOPLAM
I1I - Tiirev Finansal Araclar 3.879.356 | 9.921.711| 13.801.067
Vadeli Déviz Alim-Satim Islemleri 135.564| 1.383.229 1.518.793
Para ve Faiz Swap Islemleri 2.225.436| 6.140.582| 8.366.018
Para ve Faiz Opsiyonlar1 1.517.524| 2.256.362| 3.773.886
Futures Para Islemleri 832 786 1.618
Futures Faiz Alm-Satim Islemleri 0 140.752 140.752
Diger 0 0 0

4.4.2.Vak’a

ABC Bankast Yonetim Kurulu’'nun 5 Arahk 2005 giinii gerceklestirdigi
toplantisinda Risk Yonetim Miidiirii Oya Goniil bankanin cesitli piyasa riskleri ile
karst karsiya oldugunu sdylemis, bankanin finansal durumunu en fazla ilgilendiren
riskin faiz oram riski oldugu, doviz kuru riskinin ise daha sinirh oldugu bilgisini

vermistir.

Banka yOnetim kurulu, 5 Aralik 2005 tarihli toplantida, finansal risk yonetimi
amaclar1 cercevesinde piyasa risklerinden korunmak amaciyla 8 Subat 2001 tarih ve
24312 sayilh Resmi Gazetede yayimlanan “Bankalarin I¢ Denetim ve Risk Yonetimi
Sistemleri Hakkinda Yonetmelik” ve Basel II** * Kriterleri kapsammnda 31 Ocak
2002 tarth ve 24657 sayih Resmi Gazetede yayimlanan “Bankalarin Sermaye

* Gelismis iilkelerin merkez bankalar1 ve/veya banka regiilatorlerinden olusan ve ii¢c ayda bir
Isvicre’nin Basel kentinde bulunan Bank for International Settlements (BIS) toplanan bir komitedir.
1974 yilinda “Group Ten” iilkeleri tarafindan kurulan komite 1975 senesinden beri banka
regiilasyonlar1 konusunda calismalar yayimlamaktadir. Basel Komitesinin esas amaci, bankalarin
tagidiklari risklere gore yeterli sermaye bulundurmalarini saglamaktir.

* Orijinal ad1 “International Convergence of Capital Measurements and Capital Standards: A Revised
Framework™” olan Basel II calismalarina 1999 yilinda baglamis olup, bu ¢alismalar Haziran 2004
yilinda son halini almistir. Basel II diizenlemesi ile bankalarin maruz kaldiklari riskleri yoneten bir
yapiya kavusturulmasi ile bankacilik sektoriiniin saglam ve giivenilir bir yapiya kavusturulacagi ve bu
yapinin korunmasini saglayacag diisiiniilmektedir.
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Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine Iliskin Yonetmelik” kapsaminda

gerekli onlemleri almaya karar vermistir.

Banka yonetim kurulu, doviz kuru riskini azaltmak amaciyla vadeli doviz
alim-satim sozlesmeleri ve doviz ve Eurobond opsiyon alm-satim sozlesmelerini

satin almaya karar vermistir.

Bankanm yonetim kurulu toplantisinda Risk YoOnetim Miidiirii Oya Hanim,
bankanin toplamis oldugu vadesiz ve vadeli mevduatlari, konut ve otomobil
kredilerine yoOnlendirmekte olduklarin1 agiklamustir. Ayrica banka biiyliyen uzun
vadeli sabit faizli YTL kredi portfOyiinii (konut ve otomobil), miisterilerinden
topladigi mevduatlarin yani swra uluslararasi piyasalardan sagladigi uzun vadeli
degisken faizli doviz kredileri ile de fonlamaktadir. Bankanin 5 Aralik 2005 tarihi
itibariyle vermis oldugu krediler ile toplamis oldugu mevduatlar ve uluslararasi
piyasalardan sagladigi kredilerin toplam tutarlari1 Tablo-55’te yer alan kismi

bilancoda goziiktiigi gibidir:

Tablo-55: ABC Bankasi 5 Arahik 2005 Tarihli Kismi Konsolide Bilancosu

ABC Bankasi
5 Aralik 2005 Tarihli
Kismi Konsolide Bilancosu
(bin YTL)
AKktif Pasif
Krediler 3.842.625| Mevduat 4.453.693
Alinan Krediler 1.770.994
Para Piyasalar1 62.455
AKTIF TOPLAMI 7.548.632| PASIF TOPLAMI 7.548.632

Bilanco Dis1 Yiikiimliiliikler
Déviz ve Faiz Swap Islemleri 3.524.018

Bankanin 5 Aralik 2005 tarihi itibariyle vermis oldugu krediler varliklarmm
9%51’ini, toplamis oldugu mevduat pasifinin %59’unu ve uluslararasi piyasalardan

almis oldugu krediler ise pasifinin %24’iinii olugturmaktadir.
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Bankanimn bireysel bankacilik genel miidiir yardimcisi Gokhan Bey’in verdigi
bilgiye gore, mevduat sahipleri mevduatlarim1 genellikle birer aylik vadede tutmayi
tercih etmekte (kisa vadeli) ve dolayisiyla her vade bitiminde (ay sonunda)
mevduatlarma ait faiz orani yeniden belirlenmektedir. Boylece bankanin 6demekle
yiikiimlii oldugu faiz orani her ay sonunda yeniden belirlendigi i¢in, toplamis oldugu
mevduat degisken faiz oranh ve kisa vadeli bir yiikiimliilige doniismektedir. Yine
Gokhan Bey’den alinan bilgiye gore bankanin vermis oldugu konut ve otomobil
kredileri ise genellikle 3-5 yil arasinda degisen bir vade ve sabit faiz oranimna sahiptir.
Asagida Tablo-56’da da goriildiigii gibi bankanin 5 Aralik 2005 tarihi itibariyle
toplamis oldugu mevduatlarm yaklasik %66’s1 maksimum 1 ay vadeye sahipken,
yine yaklasik %85°’t maksimum 3 ay vadeye sahiptir. Bunun yaninda Tablo-57’de

goriildiigli tizere 5 Aralik 2005 tarihi itibariyle bankanin vermis oldugu kredilerin
yaklasik %55°1 kisa vadeli (1 yil), %45°1 ise orta ve uzun vadeli (3-S5 yil) bir yaprya

sahiptir.

Tablo-56: ABC Bankasi 5 Aralik 2005 Tarihinde Mevduatimin Vade Yapisi

Vadesiz Mevduat 712.591 9016
1 Aya Kadar 2.226.847 9050
1-3 Ay 846.202 %19
3-6 Ay 356.295 %8
6 Ay—1 Y1l 133.610 %3
1 Y1l ve Ustii 178.148 %4
TOPLAM 4.453.693 %100

Tablo-57: ABC Bankasinin 5 Aralik 2005 Tarihinde Kredilerinin Vade Yapisi

Kisa Vadeli Krediler 2.113.444 %55
Orta ve Uzun Vadeli Krediler 1.729.181 %45
TOPLAM 3.842.625 %100

Yurtdisindan saglanan kredilerden sorumlu miidiir yardimcis1 Hakan Bey’den
alman bilgiye gore ise bankanin topladigt mevduatlari fonlamak amacryla
uluslararast piyasalardan aldigi krediler ise uzun vadeli ve degisken faiz oranina
sahiptir. Tablo-58 bankanin uluslararasi piyasalardan almis oldugu kredilerin tutarini

ve vade yapisin1 gostermektedir.
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Tablo-58:ABC Bankasmin 5 Arahk 2005 Tarihinde Sahip Oldugu Kredilerin

Vade Yapisi

Kisa Vadeli Krediler 655.268 %37
Orta ve Uzun Vadeli Krediler 1.115.726 %63
TOPLAM 1.770.994 %100

Oya Hanim, Gokhan Bey ve Hakan Bey’den alinan bilgiler dogrultusunda,
bankanin Oniimiizdeki donemlerde aleyhte faiz pozisyonu riski ile karsilagabilecegini
ongormekte oldugunu sdylemistir. Toplantida bulunan diger yonetim kurulu iiyeleri,
bankanin  karsilasabilecegi aleyhte faiz pozisyonu riskinin ne oldugunu
anlayamadiklarim sdylemeleri iizerine Oya Hanmim yonetim kurulu iiyelerine aleyhte
faiz pozisyonu riskini, bankanin ddemekle yiikiimliiliigii oldugu (bankanin borglari
arasinda yer alan topladigi mevduat ve uluslararasi piyasalardan aldigi krediler icin)
degisken faiz oraninn, tahsil edecegi (verdigi otomobil ve konut kredilerinden) sabit
faiz oranindan daha yiiksek olmasi olarak tanimlamustir. Ve bu dogrultuda yonetim
kuruluna, bankanmn kars1 karsiya kalabilecegi aleyhte faiz pozisyonu riskinden

korunmak amaciyla gerekli 6nlemlerin ahnmasini dnermistir.

Gokhan Bey’den daha Once alimmis olan bilgilere gore banka vermis oldugu
kredileri toplamis oldugu mevduatlar ile fonlamaktadir. Fakat bankanin toplamig
oldugu mevduat kisa vadeli, vermis oldugu krediler uzun vadeli bir yapiya sahiptir.
Dolayisiyla, banka karsilastig1 gercege uygun deger riskine degisken faizli bir capraz
doviz swap sozlesmesine taraf olarak korunmaya karar vermistir. Fakat bankanin
karsilastig1 bu risklerin tamamindan korunmak belli bir maliyet gerektirecegi igin,
mevcut risklerin tamamm degil sadece belli bir kismmm korunma kapsamma
alinmasma karar verilmistir. Banka tarafindan bu oran, Basel II kapsaminda
bankalarin kredi riskinin Ol¢iimii amaciyla gelistirilen yaklasim ile hesaplanarak

belirlenmistir.

Risk yOnetim komitesi, 5 Arahk 2005 tarihinde gerceklestirilen yonetim
kurulu toplantis1 ile sabit faizli ve uzun vadeli konut ve otomobil kredilerinin
anaparasi ve faizi riskten korunacak kalem olarak belirlemistir. Bu riskten korunacak

kalem, 2-3 yil ve 3-5 yil vadeli konut ve oto kredi portfoyleri ayrica Temmuz,
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Agustos, Eyliil, Ekim, Kasim 2005 aylarinda acilmis 10 yildan uzun vadeli konut
kredi porfoyleri ve bunlara ek olarak Eyliil, Ekim, Kasim 2005 aylarinda agilmis 5-
10 yil vadeli konut kredi portfoylerinin anapara ve faizlerinden olusmaktadir

(reeskont hari¢ toplam 866.788.000 YTL).

Risk yoOnetim komitesi riskten korunacak kalemin, vadesi 1 yildan uzun
degisken faizli capraz doviz swap sozlesmeleri( 874.580.000 YTL) ile korunmasina
karar vermistir. Ozetle, bankanmn risk yonetim komitesi rayi¢ deger degisikligi
riskinden korunma amaciyla vadesi 1 yildan uzun YTL’ye karsi doviz swap
islemlerini vadesi 2 yildan uzun sabit faizli kredi portfdyiiniin belirlenen bir kismu ile

iligkilendirerek faiz oram riskinden korunmayi amaglamistir.

Bankanin riskten korunma iligkisinin baglangicinda, riskten korunmak
amaciyla capraz doviz swap sozlesmelerine taraf oldugu tarihte bilanco dist

hesaplara (nazim hesaplara) yaptigi muhasebe kaydi asagidaki gibidir;

5.12.2005
964 Tiirev Finansal Araclardan
Alacaklar (Bilanco Disit Hesap) 874.580.000

966 Tiirev Finansal Araclardan

Borc¢lar (Bilanco Disi Hesap)

874.580.000

Yukaridaki kayit; bankanin sahip oldugu kredilerin faiz oranlarinda meydana gelecek

degismelerden dolayr maruz kalabilecegi rayic deger degisikligi riskinden korunmak

amaciyla taraf oldugu capraz doviz swap soOzlesmesinin bilanco dis1 hesaplara
aktarilmasma iliskindir. Banka 5 Aralik 2005 tarihinde sabit faizli ve uzun vadeli konut
ve otomobil kredilerini riskten korunmak amaciyla taraf oldugu 874.580.000 YTL

degerindeki ¢apraz doviz swap sdzlesmelerini bilango dis1 hesaplarda izlemektedir.

31 Arahk 2005 tarihinde bankanin finansal raporlamadan sorumlu genel

miidiir yardimcisi Ali Bey, riskten korunmak amaciyla taraf olduklari swap

sozlesmeleri ile ilgili olarak, BDDK’nin yaymmlamis oldugu “Muhasebe Uygulama
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Yonetmeligine lisgkin 1 Sayih Teblig - Finansal Araclarm Muhasebelestirilmesi
Standardi’nda gegen riskten korunma tiirlerinden “rayi¢c deger degisikli riskinden
korunma” oldugunu soylemis ve taraf olduklari riskten korunma islemine iligkin
riskten korunma muhasebesi uygulayabileceklerini sOylemistir. Bankanm diger
yonetim kurulu iiyeleri igin riskten korunma muhasebesi ile ilgili olarak su
aciklamay1 yapmustir: “Standartta yer alan riskten korunma kosullarimin olusmast
durumunda, riskten korunma aracinin degerinde meydana gelen degismelerin, gelir
tablosuna yansitilma zamani ile riskten korunan kalemin degerinde meydana gelen

degismelerin ortaya ¢iktigt zaman arasinda denklik saglanmasi siirecidir.”

Bankanin finansal raporlamadan sorumlu birim yoneticisi Aras Bey, riskten
korunma iliskisi ile ilgili olarak riskten korunma muhasebesinin uygulanabilmesi i¢in
standart tarafindan belirlenen kosullarin yerine getirilmesi ile ilgili ¢ahsmalarma
baglamistir. Standartta yer alan belgelendirme kosulunun yerine getirilebilmesi
amaciyla 31 Aralk 2005 tarihinde “yonetim kurulu karari”nin ¢ikarilmasi gerektigini
sOylemis ve bu kurul karar1 ¢cikardmustir.

31 Aralik 2005 raporlama tarihinde bankanin riskten korudugu kalemin (sabit
faizli ve uzun vadeli konut ve otomobil kredilerinin) rayi¢c degeri 904.120.649 YTL
ve riskten korunma aracimn (degisken faizli ¢apraz doviz swap sOzlesmelerinin)

rayi¢ degeri 914.885.206 YTL olarak hesaplanmustir.

Bankanm, 31 Arahk 2005 (degerleme giinii) tarihinde riskten korunma
muhasebesi uygulanabilmesi i¢in riskten korunma isleminin etkin olup olmadigim
kanitlamas1 gerekmektedir. Riskten korunma etkinliginin var olup olmadigir “delta
oram yontemi” kullamlarak tespit edilmistir. Bu yontemde, riskten korunma aracmnin
rayic degerinde meydana gelen degisiklikler, riskten korunan kalemin rayig¢

degerinde meydana gelen degisiklikler ile karsilagtirihr. 31 Arahk 2005 tarihi
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itibariyle bankanmn taraf oludugu capraz doviz swap sozlesmesi ve sahip oldugu

kredilerin rayi¢ deger’”' degisimleri Tablo-59 ve Tablo-60’ta hesaplanmustir:

Tablo-59: 31.12.2005 Tarihi itibariyle Capraz Doviz Swap Sézlesmesinin Rayic
Deger Degisiminden Kaynaklanan Kaybin Hesaplanmasi

5 Arahk 2005 Swap Sozlesmesinin Degeri 874.580.000 YTL
31 Aralik 2005 Swap So6zlesmesinin Ger¢cege Uygun Degeri 914.885.206 YTL

Swap  Sozlesmesinin  Rayi¢  Deger  Degisiminden
Kaynaklanan Kayip (40.305.206 YTL)

Tablo-60: 31.12.2005 Tarihi itibariyle Bankanin Riskten Korunan Kalemlerinin
Rayi¢ Deger Degisiminden Kaynaklanan Kaybin Hesaplanmasi

5 Aralik 2005 Otomobil ve Konut Kredilerinin Degeri 863.788.000 YTL
31 Aralik 2005 Kredilerin Ger¢ege Uygun Degeri 904.120.649 YTL

Kredilerin Rayi¢ Deger Degisiminden Elde Edilen Kazang 40.332.649 YTL

Delta Orani: 40.305.206YTL / 40.332.649YTL = 0,9993

olarak hesaplanmustir. 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle hesaplanan delta oram
(%99,93) standartta yer alan oranlar (%80-%125) araliginda oldugundan bankanin
gerceklestirdigi riskten korunma isleminin oldukga etkin oldugu kabul edilmektedir.
Banka, 31 Aralik 2005 tarihinde finansal tablolarini hazirlarken, riskten korunma
muhasebesini uygulamustir. Bankanin 31 Aralik 2005 degerleme giiniinde riskten
korunma konusu kalem ve riskten korunma aracinin rayi¢c deger ile degerlenmesine

iligkin muhasebe kayitlar1 asagidaki gibidir;

*% Bakiniz Ek-3: Bankanin Riskten Korunmak Amaciyla Taraf Oldugu Capraz Déviz Swap
Sozlesmesinin 31.12.2005 Tarihi Itibariyle Rayi¢ Degeri
>! Bakiniz Ek-4: Bankanin Riskten Korudugu Kredilerin 31.12.2005 Tarihi itibariyle Rayi¢ Degeri
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31.12.2005
872 Tiirev Finansal Araclardan
Zararlar (Gider Hesabt) 40.305.206

360 Faiz Gider ve Reeskontlar:
(Bor¢ Hesabi) 40.305.206

Yukaridaki kayit; raporlama tarihinde bankanin riskten korunmak amaciyla taraf oldugu
capraz doviz swap sozlesmesinin rayi¢ deger degisimi sonucu ortaya cikan zarar
dogrudan dogruya donemin gelir tablosunda raporlanmasi amaciyla “872 Tiirev Finansal
Araclardan Zararlar Hesabi”na bor¢ kaydedilmis, ‘“360 Faiz Gider ve Reeskontlar
Hesabr’na alacak kaydedilmistir.

31.12.2005
220 Kredi Faizleri ve Gelirleri
Tahakkuk ve Reeskontlar1
(Varlik Hesabt) 40.332.649
532 Orta ve Uzun Vadeli Diger
Yatirim Kredilerinden Alinan
Faizler (Gelir Hesabi) 40.332.649

Yukaridaki kayit; bankanin riskten korunma konusu kalem olarak belirledigi kredilerin
rayic deger degisimi sonucu ortaya c¢ikan kazan¢ dogrudan dogruya donemin gelir
tablosunda raporlanmast amaciyla “532 Orta ve Uzun Vadeli Diger Yatirim
Kredilerinden Alman Faizler Hesabi’na alacak, ‘220 Kredi Faizleri ve Gelirleri
Tahakkuk ve Reeskontlar1 Hesab1’na bor¢ kaydedilmistir.

Bankanm 31.12.2005 tarihi itibariyle varhklar toplamu 17.919.302.000 YTL,
bilanco dis1 tiirev finansal araglar toplamm 13.801.067.000 YTL, bu tutarmn
1.933.841.000 YTL’lik kismu da riskten korunmak amaciyla taraf olunan tiirev

finansal araclara aittir.

Bankanm 2005 yili gelir tablosunda net donem kar1 470.161.000 YTL, bu kar
rakamu igerisinde yer alan tiirev finansal araclardan karlar 210.300.000 YTL (net kar
rakammin %45°1), tiirev finansal araclardan zararlar 352.720.000 YTL (net kér
rakammin %75°1) olarak gerceklesmistir. Bankanin 5 Aralik 2005 tarihinde riskten
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korunmak amaciyla gerceklestirdigi ¢apraz doviz swap (faiz orani) sézlesmelerinden

dolay1 katlandig1 zarar net olarak 40.305.206 YTL dir.

4.4.3.Vak’anin Analizi

ABC Bankas1 5 Aralik 2005 tarihindeki yonetim kurulunda sahip oldugu sabit
faizli ve uzun vadeli kredileri riskten korumak amaciyla capraz doviz swap
sozlesmelerine taraf olma karari almustir. ilk olarak riskten korunma isleminin
baslangicinda, riskten korunma iligkisi ile bankanmn riskten korunma isleminde
bulunmasma neden olan risk yOnetim hedef ve stratejisinin resmi bir belgeye
dayandirilmas1 gerekmekteydi. Bu amagla finasal raporlamadan sorumlu birim
yoneticisi Aras Bey, bankanin 5 Aralik 2005 tarihinde gerceklestirdigi yonetim
kurulu toplantisinda riskten korunma islemine ve riskten korunma muhasebesi
uygulanmasma iliskin alman yonetim kurulu karar1 alinmasmi saglamaliydi. Ayrica
riskten korunma aracinin (¢apraz doviz swap sozlesmesi) niteligi, riskten korunan
kalemin (krediler) niteligi ve korunulan riskin (faiz pozisyonu riski) niteligini iceren
bir belge hazirlanarak dosyalanmalydi. Fakat ABC Bankasi bu belgelendirme
kosulunun yerine getirilmesi ile ilgili islemleri 31 Aralk 2005 raporlama tarihinde
yapmustir. Riskten korunma muhasebesi kosullarina gore belgelendirmenin riskten

korunma iligkisinin baslangicinda yapilmasi gerekmektedir.

Ikinci olarak riskten korunma iliskisinin baglangicinda, riskten korunma
iligkisi boyunca riskten korunma etkinliginin var olacagma iliskin beklenen etkinlik
testinin yapimasi gerekmektedir. Fakat ABC Bankasi, riskten korunma iligkisine
taraf olundugu tarihte beklenen etkinlik ile ilgili hicbir degerlendirme yapmamustir.
Boylelikle, riskten korunma muhasebesinin uygulanabilmesi icin yerine getirilmesi

gereken kosullardan ikincisi de ihlal edilmistir.
ABC Bankasmin finansal raporlamadan sorumlu birim yoneticisi Aras Bey,

degerleme giiniinde riskten korunma etkinliginin belirlenmesi ile ilgili olarak cesitli

hesaplamalar yapmustir. 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle hesaplanan etkinlik orani
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(%99,93) standartta yer alan oranlar (%80-%125) araliginda oldugundan bankanin
gerceklestirdigi riskten korunma isleminin olduk¢a etkin oldugu kabul edilmis ve
banka riskten korunma muhasebesine gore raporlama yapmustir. Fakat riskten
korunma muhasebesinin uygulanabilmesi icin yerine getirilmesi gereken tek kosul
gerceklesen etkinligin (geriye doniik etkinlik testi) %80 ile %125 arasinda olmasi
degildir. Bankanin gerceklestirdigi riskten korunma ile ilgili olarak, riskten korunma
muhasebesi  uygulanabilmesi i¢in  yerine getirilmesi gereken bes kosul
bulunmaktadir. Bunlar, riskten korunma isleminin belgelendirilmesi, riskten
korunma isleminin etkin olmasi, etkinligin giivenilir olarak Olgiilebilmesi ve siirekli
etkinlik kosullaridir. ABC Bankasi bu kosullardan sadece “riskten korunma igleminin
etkin olmas1” kosulunu (geriye doniik etkinlik) yerine getirmistir. Diger kosullar
yerine getiremediginden riskten korunma muhasebesine gore raporlama yapmamall,
riskten korunmak amaciyla taraf oldugu degisken faizli capraz doviz swap

sozlesmesini alm-satim amacl (spekiilatif) olarak raporlamaliydi.

Bankanmn bu islemi riskten korunma muhasebesine goére ya da ahm-satim
amach olarak raporlamasinin bankanin dénem kar/zarar1 {lizerinde hicbir farki
olmayacaktir. Ciinkii rayic deger degisikligi riskinden korunmada da alim-satim
amach raporlamada oldugu gibi tiirev iiriin s6zlesmesinden elde edilen kazang ya da
katlamlan kayip dogrudan dogruya donemin gelir tablosunda raporlanmaktadir. Fakat
bir banka tiirev liriin sdzlesmesine alim-satim (spekiilatif) amacgh taraf oluyorsa o
zaman taraf oldugu tiirev iirlin sozlesmesinden elde ettigi kazan¢ ya da katlandig:
kayb1 donemin gelir tablosunda raporlarken, riskten korunmak amaciyla taraf
oldugunda tiirev iiriin sozlesmesinden elde ettigi kazan¢ ya da katlandigi kaybin
yaninda riskten korunma konusu kaleme ait kazang¢ ya da kaybmi da gelir tablosunda
raporlamaktadir.Bankanin bu islemi riskten korunma muhasebesine gore ya da alim-
satim amach olarak raporlamasmin bankanin donem kar/zarar1 lizerinde higbir farki
olmayacaktir. Fakat banka tiirev liriin sozlesmelerine riskten korunma amaciyla taraf
oldugunda bu soOzlesmeleri bilancoda (alim-satim amach tiirev  iiriin
sozlesmelerinden) ayr1 bir grupta raporlamasi ve finansal tablo dipnotlarinda riskten

korunma ile ilgili gerekli aciklamalar1 yapmasi gerekmektedir.
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SONUC

Giiniimiiz global ekonomi kosullarinda isletmeler faaliyetlerini siirdiiriirken,
cesitli risklere maruz kalmaktadirlar. Isletmeler maruz kaldiklar1 riskleri iyi
yoneterek, bu riskten kaynaklanabilecek olasi kayiplar1 Onleyebilirler. Bu risklerin
bazilar1 isletmelerin kontrol edemeyecegi (sistematik risk), bazilar1 ise isletmelerin
cesiti yontemler ile kontrol edebilecegi (sistematik olmayan risk) tiirdendir.
Sistematik risklerden ekonominin cesitli alanlarinda faaliyet gosteren isletmelerin
hemen hemen tiimii esit oranda etkilenir ve bu riskleri isletmelerin kontrol altina
alma olanagi bulunmamaktadir. Sistematik olmayan risk, toplam riskin firmaya ya da
firmanm icinde yer aldigi sektore 6zgii kismudir. Firmalar kendi biinyeleri dahilinde

Onlemler almak suretiyle bu riskten korunabilirler.

Isletmelerin bilangolarinda ve bilanco disinda yer alan unsurlart sonucu
piyasa riski ile karsi karsiya kalabilmektedirler. Piyasa riskini olusturan faktorler;
doviz kuru riski, faiz oram riski, endeks riski ve fiyat riski olarak dort grupta

toplanmaktadir.

Giiniimiizde finansal piyasalarin genislemesine paralel olarak bu piyasalarda
olusan risklerin kapsami da genislemis ve eszamanli olarak bu risklerden korunma
amacma yonelik bircok finansal arac gelistirilmistir. Isletmeler karsilastiklar1 piyasa
risklerinden korunmak amaciyla tiirev iiriin sozlesmelerine taraf olmaktadirlar. Tiirev
iiriin sozlesmeleri, belirli bir faiz oraninda, finansal ara¢ fiyatinda, mal bedelinde,
doviz kurunda, fiyat veya oran endeksinde, kredi derecesi veya kredi endeksinde ya
da bagka bir degiskende veya soézlesmenin taraflarindan birine 6zgii olmayan finansal
olmayan bir degiskende meydana gelen bir degisiklik karsisinda degeri degisen, net
bir baglangi¢c yatirimm gerektirmeyen veya piyasa kosullarindaki degisikliklere benzer
tepki vermesi beklenen diger tiirden sozlesmelere gore daha az bir net baslangic
yatirmm gerektiren ve Onceden belirlenen bir tarihte Odemeyi gerektiren
sozlesmelerdir. Piyasalarda ortaya cikan ilk tiirev iriin sozlesmeleri; forward
sozlesmeleri, swap sOzlesmeleri, futures sozlesmeleri ve opsiyon sodzlesmeleridir.

Zamanla degisen ve gelisen finansal piyasalar, miisterilerin esnek olabilme talebi
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dogrultusunda tiirev iiriin sozlesmeleri de degisiklie ugrayarak, yeni araglarin

gelisimine neden olmustur.

Isletmeler, riskten korunmak amaciyla tiirev iiriin sozlesmelerine taraf
olduklarinda, tiirev iiriin sozlesmesinden elde ettikleri kazan¢ veya kayiplarm ve
maruz kaldiklar1 riske ait kazan¢ veya kayiplarin raporlanmas: ile ilgili 6zel bir
muhasebe teknigi olan riskten korunma muhasebesini uygulayabilirler. Riskten
korunma muhasebesi ile ilgili yapilan diizenlemeleri uluslararast ve ulusal boyut
olarak iki gruba ayrabiliriz. Uluslararast boyutta FASB tarafindan cikarilan FAS-
133, IASB tarafindan cikarilan 1AS-39 ve IFRS-7 standartlar1 riskten korunma
muhasebesi ile ilgili diizenlemeleri kapsamaktadir. Ulusal boyutta ise riskten
korunma muhasebesine iliskin diizenlemeler 2001 yilindan itibaren SPK, BDDK ve
TMSK tarafindan yaymmlanan standartlarla yapilmistir. Tiirkiye’de son olarak 1
Kasim 2006 tarihinde BDDK tarafindan yaymmlanan “Bankalarin Muhasebe
Uygulamalarina ve Belgelerin Saklanmasma Iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda
Yonetmelik” ve SPK tarafindan yaymmlanan Seri:XI No:29”Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Teblig”i uyarinca, bankalar ile halka acik ve
borsada islem goren sirketlerin TMSK tarafindan yaymmlanan TMS-39’a gore

raporlama yapmalarma izin verilmistir.

Riskten korunma muhasebesi, riskten korunma araciin gerceg§e uygun
degerinde meydana gelen degisme sonucu ortaya c¢ikan kazang ya da kaybin, riskten
korunan kalemin gercege uygun degerinde meydana gelen degisim sonucu ortaya
cikan kazan¢ ya da kaybm gelir tablosunu etkiledigi donem ya da donemlerde gelir
tablosuna yansitilmasim ifade etmektedir. Riskten korunma muhasebesinin
uygulanamamasi, riskten korunan kalemin ve riskten korunma aracinin kazang ya da
kayiplarmn farkli donemlerde gelir tablosunda raporlanmasma ve karin donemler
itibariyle dalgalanma gOstermesine neden olabilmektedir. Riskten korunma
muhasebesi ile farkli zamanlarda raporlanan kazan¢ veya kayiplarin yarattig
dalgalanmay1 ortadan kaldirmak amaglanmaktadir. Ug tip riskten korunma soz
konusudur. Bunlar; gercege uygun deger riskinden korunma, nakit akis riskinden

korunma ve yurtdisindaki igletmede bulunan net yatirim riskinden korunmadir.
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Gercege uygun deger riskinden korunma isletmelerin risk doguran ve gelir
tablosunu etkileyen, sahip olduklar1 mevcut bir varhgm, bir borcun veya bilangoda
yer almayan kesin bir taahhiidiin gercege uygun degerindeki degisikliklere karsi
korunmayi kapsamaktadir. Isletmenin gercege uygun deger riskinden korunmak
amaciyla taraf oldugu tiirev iiriin sdzlesmesinin gercege uygun degerinde meydana
gelen degisiklik sonucu olusan kazang veya kayp degerleme giiniinde gelir

tablosunda raporlanir.

Nakit akis riskinden korunma, mevcut bir varlik veya yiikiimliiliik ya da
belirli bir riskle iligkisi kurulabilen gelecekteki muhtemel islemlerin nakit akislarinda
belirli bir riskten kaynaklanan degismelere karst korunmadir. Isletmenin sahip
oldugu varlik, bor¢ veya heniiz kesin olmayan fakat ileride gerceklesme ihtimali
yiikksek olan iglemler sonucu ortaya c¢ikacak nakit akislarinin riskten korunmasi
amaciyla taraf olunan tiirev iiriin sozlesmesinin gercege uygun degerinde meydana
gelen degisiklik sonucu olusan kazang veya kayp degerleme giiniinde gelir
tablosunda raporlanmaz, ertelenir. Bu ertelenen kazang¢ veya kayip, isletmenin sahip
oldugu varhk, bor¢ ya da heniiz kesin olmayan fakat ileride gerceklesme ihtimali
yiksek olan iglemler sonucu ortaya cikacak nakit akiglarinin gelir tablosunu
etkiledigi donem ya da donemlerde gelir tablosunda raporlanir.

Yurtdisindaki igletmede bulunan net yatinm riskinden korunma; ana
ortakligin bagl ortakhg, istiraki, miisterek yonetime tabi isletmesi veya subesi olup,
faaliyetlerini yabanci bir iilkede siirdiiren isletmelerdeki net yatirimlarin
korunmasidir. Yurtdisindaki igletmede bulunan net yatirim riskinden korunma amach
islemler, net yatirimin bir parcasi olarak muhasebelestirilen parasal kalemlere iligkin
finansal riskten korunma islemleri de dahil olmak {izere, nakit akis riskinden

korunma islemlerine benzer sekilde muhasebelestirilir.

Riskten korunma tiirlerinin isletmenin donem kér veya zarar iizerinde etkisi
bulunmaktadir. Nakit akis riskinden korunma ve yurtdigindaki isletmede bulunan net
yatirim riskinden korunma amach islemlerde riskten korunmak amaciyla taraf olunan

tirev iirlin sozlesmelerinin gercege uygun deger degisimleri sonucu ortaya cikan
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kazan¢ ya da kayip donemin gelir tablosunda raporlanmamakta, riskten korunma
konusu kalemin gelir tablosunu etkiledigi donemlerde gelir tablosunda
raporlanmaktadir. Dolayisiyla tiirev iirlin sdzlesmelerinin gercege uygun deger
degisimi sonucu ortaya cikan kazang ya da kaybin gerceklestigi donemde gelir
tablosunda raporlanmamasi sonucu, o donemin kar veya zarar lizerinde bir etkisi
olmaktadir. Gergcege uygun deger riskinden korunma ile alim satim amacgh raporlama
arasinda donemin kar1 veya zararim etkileme acisindan herhangi bir fark s6z konusu
olmamaktadir. Dolayisiyla isletmeler icin riskten korunmanm sadece kéar veya zarar
tizerindeki etkisi 6nemli ise gercege uygun deger riskinden korunmak amaciyla taraf
olduklar1  tiirev  iirlin  sozlesmeleri icin  riskten korunma  muhasebesi
uygulamayabilirler. Fakat isletmelerin tiirev iiriin sdzlesmelerine riskten korunma
amaciyla taraf oldugunda bu sozlesmeleri bilancoda (alim-satim amach tiirev iiriin
sozlesmelerinden) ayr1 bir grupta raporlamasi ve finansal tablo dipnotlarinda riskten

korunma ile ilgili gerekli aciklamalar1 yapmasi gerekmektedir.

Riskten korunma muhasebesine gore raporlama yapilabilmesi i¢in bazi
kosullarmn yerine getirilmesi gerekmektedir. Bu kosullar; riskten korunma isleminin
belgelendirilmesi, riskten korunma isleminin etkin olmasi, nakit akis riskinden
korunmada tahmini islemin gerceklesme ihtimalinin yiiksek olmasi, etkinligin
giivenilir olarak Olciilebilmesi ve riskten korunmada siirekli etkinligi saglanmasi
kosullaridir. Riskten korunma muhasebesinin uygulanabilmesi i¢in bu bes kosulun
ayn1 anda yerine getirilmesi gerekmektedir. Eger kosullardan herhangi bir tanesi bile

yerine getirilmezse riskten korunma muhasebesi uygulanamamaktadir.

Riskten korunma muhasebesinin uygulanabilmesi icin yerine getirilmesi
gereken kosullardan saglanmasi en zor olan kosullar herhalde, “riskten korunma
etkinliginin var olmasi” ve “etkinligin siirekliliginin saglanmasr” kosullaridir. Bu iki
kosulun yerine getirilebilmesi i¢in, riskten korunma muhasebesinin uygulanabilmesi
ile 1ilgili bagka bir kosul olan “riskten korunma etkinliginin giivenilir olarak
Olciilebilmesi” kosulunun oOncelikli olarak saglanmasi gerekmektedir. Riskten

korunma etkinliginin giivenilir olarak Olciilebilmesi, riskten korunma konusu kalem
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ve riskten korunma aracinin gerce§e uygun degerinin giivenilir olarak

belirlenebilmesine baghdir.

IAS-39’a gore tiirev iriin sozlesmeleri gercege uygun degerle degerlenerek
bilancoda raporlanmahdir. Eger tiirev iiriin sozlesmeleri gercege uygun deger ile
degerlenerek bilancoda raporlanmazlarsa, bu sodzlesmelerin piyasa fiyatlarinda
meydana gelen degisiklikler sonucu ortaya cikacak olan kazang veya kayiplar
olustuklar1 donemde degil, bu sozlesmelerin sona erdigi donemde raporlanmaktadir.
IAS-39’a gore, aktif bir piyasada kayith bir varligin fiyati, gercege uygun degerin en
iyl gostergesidir. Bir finansal araca iliskin fiyatm, istenildiginde ve diizenli olarak
borsadan, saticidan, simsardan, sanayi grubundan, fiyatlama hizmeti yapan veya
diizenleyici bir kurulustan elde edilmesinin miimkiin olmast ve amilan fiyatlarn,
karsilikli pazarlik ortaminda gerceklestirilen fiili ve diizenli piyasa islemlerini temsil
etmesi durumunda ilgili finansal aracin aktif bir piyasada kayith oldugu kabul edilir.

Finansal aracla ilgili aktif bir piyasanin bulunmamasi durumunda, gercege
uygun deger bir degerleme yontemi kullanilarak tespit edilir. S6z konusu degerleme
yontemleri; bilgili ve istekli taraflar arasinda karsihkh pazarhk ortaminda son
donemlerde gerceklestirilen piyasa islemlerinin kullanilmasim, eger varsa, ilgili
aracla biiyiik 6lciide benzer olan baska bir aracin gercege uygun degerinin referans
alinmasini, indirgenmis (iskonto edilmis) nakit akiglar1 analizini ve opsiyon

fiyatlama modellerini igerir.

Riskten korunan kalemin gerceg§e uygun degerinde veya nakit akislarinda
meydana gelen degisimin, riskten korunma aracinin gercege uygun degerinde veya
nakit akislarinda meydana gelen degisim ile karsilanma (dengelenme) derecesine
“riskten korunma etkinligi” denmektedir. IAS-39, riskten korunma islemini, riskten
korunma isleminin baslangicinda ve sonraki donemlerde, amilan riskten korunma
isleminin, s6z konusu korunma isleminin ilgili oldugu donem igerisinde meydana
gelecek ve korunulan riskten kaynaklanan degisiklikleri dengelemesini ongdrmekte
ve riskten korunma islemi etkinliginin fiili sonuglarinin %80 ile %125 arasinda

oldugu durumlarda oldukga etkin olarak kabul etmektedir:

130



Riskten korunma etkinliginin belirlenmesine yonelik ¢ok cesitli yontemler
bulunmaktadir. TAS-39 hangi etkinlik icin hangi yontemin kullanilmasi gerektigi
konusuna herhangi bir aciklik getirmemis, secimi isletmelerin kendilerine
birakmustir. Riskten korunma etkinliginin belirlenmesinde kullanilan yOntemlerin
kullanilmasinda yasanan sorunlar nedeniyle isletmeler de bu kosulu yerine
getiremediklerinden, riskten korunma muhasebesine gore raporlama yapmaktan
vazgecebilmektedirler. IAS-39’un hangi etkinlik i¢cin hangi yontemin kullanilmasi
gerektigi ile ilgili net bir aciklama getirmesi gerekmektedir. Ciinkii kullanilan bir
yonteme gore riskten korunma iligkisi etkin sonucunu vermekte iken, bir baska

yonteme gore ayni korunma iligkisi etkin olmama sonucunu verebilmektedir.

Calismanin son boliimiinde yer verilen arastirma sonuglarina gore Tiirkiye’de
faaliyet gosteren reel sektor sirketlerinden %35’i, mevduat bankalarinin ise %851
tiirev iirlin sozlesmelerine taraf olmaktadirlar. Tiirev iiriin sozlesmelerine taraf olan
reel sektor sirketlerinin %82’si ile mevduat bankalarmin %86’s1 bu sozlesmelere
cesitli risklerden korunmak amaciyla taraf olduklarim aciklamuslardir. Riskten
korunmak amaciyla tiirev iirlin sdzlesmelerine taraf olan reel sektor sirketlerinin
%39’u ile mevduat bankalarinin %17°si riskten korunma muhasebesine gore
raporlama yapmaktadirlar. Riskten korunma oranlar ile riskten korunma muhasebesi
uygulama oranlar1 karsilastirildiginda bu reel sektor sirketlerinin ve bankalarin,
riskten korunmak amaciyla taraf olduklar1 bu sozlesmeleri riskten korunma
muhasebesine gore degil, alim-satim amacgh olarak raporladiklar1 sonucu ortaya
cikmaktadir. Riskten korunma muhasebesine gore raporlama yapmayan reel sektor
sirketleri ve bankalarin %55°1 riskten korunma muhasebesine gore raporlama
yapamama nedenlerini acgiklamislardir.  Bu reel sektor sirketleri ve bankalar,
uymalar1 gereken yasal diizenlemelerde yer alan riskten korunma muhasebesi icin
gerekli kosullarin yerine getirilmesinde zorluk cektikleri icin riskten korunma

muhasebesine gore raporlama yapamadiklarim agiklamiglardir.

Bu arastirmalar yapildiktan sonra Tiirkiye’de riskten korunma muhasebesini
uygulayan bankalardan bir tanesinde vak’a calismasi yapilarak, riskten korunma

muhasebesinin nasil uygulandigi incelenmistir. Bu banka biiyliyen uzun vadeli sabit
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faizli YTL kredi portfdyiinii, capraz doviz swap sozlesmesi ile korumaya karar
vermis ve degerleme giiniinde riskten korunma muhasebesine gore raporlama

yapmustir.

Riskten korunma iliskisine iligkin ilk raporlama doneminde yapilan
degerleme sonucu banka swap soOzlesmesine taraf olarak korudugu kredilerinin
gercege uygun degerinden kaza

n¢ saglarken, taraf oldugu swap sozlesmesinin gercege uygun degerinden
zarar etmistir. Banka gercege uygun deger degisikligi riskinden korunma amaciyla
taraf oldugu swap sozlesmesinden ettigi zarar1 ve riskten korudugu kredilere iligkin
elde ettigi kazanci 2005 yiinin gelir tablosunda raporlamustir. Riskten korunma
muhasebesi uygulanabilmesi icin, riskten korunma iliskisinin baslangicindan itibaren
birtakim kosullarm saglanmas: gerektigi daha once ayrintilartyla agiklanmisti. ABC
Bankasi bu kosular1 tam olarak uygulamadigi halde riskten korunma muhasebesine
gore raporlama yapmustir. ABC Bankasmin riskten korunma muhasebesi uygulayip
uygulamamas1 donem kéar veya zarar1 iizerinde bir etki yaratmayacakti. Ciinki
gercege uygun deger degisligi riskinden korunmada kazan¢ veya kayip alim-satim
amach da oldugu gibi dogrudan gelir tablosunda raporlanmaktadir. Fakat 6zellikle 1
Kasim 2006 tarihinden itibaren bankalarm TMS/TFRS’lere gore raporlama
yapmalar1 gerektiginden ve 10 Eyliil 2007 tarihinde BDDK’nin Tekdiizen Hesap
Planinda yaptig1 degisiklikten dolayr bankalar riskten korunmak amaciyla taraf
olduklar1 ve riskten korunma muhasebesine gore raporladiklarr tiirev iiriin

sozlesmelerini bilangolarmda ayr1 olarak gostermeleri gerekmektedir.

Banka swap sozlesmesine taraf olarak korudugu kredilerinin gercege uygun
degerinden kazang saglarken, taraf oldugu swap soOzlesmesinin gerceg§e uygun
degerinden zarar etmistir. Bu sonu¢ gostermektedir ki, faiz oranlarinda bankanin
beklentilerinin tersi bir durum ortaya cikmustir. Banka degerleme giiniinde
(31.12.2005) taraf oldugu sozlesme sonucu zarara katlanmasina ragmen, ters
pozisyonda (riskten korudugu kalemde) kéarda oldugu icin, bu riskten korunma iglemi

sonucu degerleme giiniinde net olarak ne kar ne de zarar etmistir.
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Ek-1: Haziran 2007 itibariyle IMKB-100 Endeksi’nde Yer Alan

Sirketlerin Listesi

SIRA

HISSE

NO KODU SIRKET ADI ENDEKS| SEKTORU
1 |AKBNK AKBANK XU030 FINANS
2 |AKGRT AKSIGORTA XU030 | FINANS
3 |ARCLK ARCELIK XU030 REEL
4  |ASYAB ASYA KATILIM BANKASI XU030 | FINANS
5 |DOHOL DOGAN HOLDING XU030 REEL
6 |[DYHOL DOGAN YAYIN HOL. XU030 REEL
7  DOAS DOGUS OTOMOTIV XU030 REEL
8 [ECILC ECZACIBASI ILAC XU030 REEL
9 |[EREGL EREGLI DEMIR CELIK XU030 REEL
10 |GARAN GARANTI BANKASI XU030 FINANS
11 |GSDHO GSD HOLDING XU030 REEL
12 |HURGZ HURRIYET GZT. XU030 REEL
13 [ISCTR IS BANKASI (C) XU030 FINANS
14 [ISGYO IS GMYO XU030 | FINANS
15 |KCHOL KOC HOLDING XU030 REEL
16 MIGRS MIGROS XU030 REEL
17 |PETKM PETKIM XU030 REEL
18 [PTOFS PETROL OFISI XU030 REEL
19 |SAHOL SABANCI HOLDING XU030 REEL
20 |SKBNK SEKERBANK XU030 | FINANS
21 SISE SISE CAM XU030 REEL
22 [TSKB T.S.K.B. XU030 FINANS
23 [TOASO TOFAS OTO. FAB. XU030 REEL
24 [TCELL TURKCELL XU030 REEL
25 [TUPRS TUPRAS XU030 REEL
26 [THYAO TURK HAVA YOLLARI XU030 REEL
27 |ULKER ULKER GIDA XU030 REEL
28 [VAKBN VAKIFLAR BANKASI XU030 | FINANS
29 |[VESTL VESTEL XU030 REEL
30 |[YKBNK YAPI VE KREDI BANK. XU030 FINANS
31 |AKCNS AKCANSA XU100 REEL
32 |AKSA AKSA XU100 REEL
33 |ALARK ALARKO HOLDING XU100 REEL
34 |AEFES ANADOLU EFES XU100 REEL
35 |ANSGR ANADOLU SIGORTA XU100 FINANS
36 |AYGAZ AYGAZ XU100 REEL
37 |CCOLA COCA COLA ICECEK XU100 REEL
38 |[ENKAI ENKA INSAAT XU100 REEL
39 |[FROTO FORD OTOSAN XU100 REEL
40 |[FORTS FORTIS BANK XU100 | FINANS
41 |GLYHO GLOBAL YAT. HOLDING XU100 REEL
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Ek 1: Haziran 2007 itibariyle IMKB 100 Endeksi’nde Yer Alan
Sirketlerin Listesi (Devami)

42  THLAS THLAS HOLDING XU100 REEL
43 IZMDC iZMIR DEMIR CELIK XU100 REEL
44  KRDMD KARDEMIR (D) XU100 REEL
45 |[KOZAD KOZA DAVETIYE XU100 REEL
46 [NTHOL NET HOLDING XU100 REEL
47 |SELEC SELCUK ECZA DEPOSU XU100 REEL
48 [TRKCM TRAKYA CAM XU100 REEL
49  [TRCAS TURCAS PETROL XU100 REEL
50 |VESBE VESTEL BEYAZ ESYA XU100 REEL
51 |ADANA ADANA CIMENTO (A) XU100 REEL
52 [SASA ADVANSA SASA XU100 REEL
53 |AKENR AK ENERJI XU100 REEL
54 |ANHYT ANADOLU HAYAT EMEK. XU100 | FINANS
55 |ANELT ANEL TELEKOM XU100 REEL
56 |ASELS ASELSAN XU100 REEL
57 |AGYO ATAKULE GMYO XU100 | FINANS
58 |AYEN AYEN ENERIJI XU100 REEL
59 BEKO BEKO ELEKTRONIK XU100 REEL
60 BOSSA BOSSA XU100 REEL
61 BOYNR BOYNER MAGAZACILIK XU100 REEL
62 |CLEBI CELEBI XU100 REEL
63 |CIMSA CIMSA XU100 REEL
64 DEVA DEVA HOLDING XU100 REEL
65 |DGZTE DOGAN GAZETECILIK XU100 REEL
66 |GRGYO DOGUS GE GMYO XU100 | FINANS
67 DYOBY DYO BOYA XU100 REEL
68 [ECYAP ECZACIBASI YAPI XU100 REEL
69 [ECZYT ECZACIBASI YATIRIM XU100 | FINANS
70 [EGSER EGE SERAMIK XU100 REEL
71 |FENER FENERBAHCE SPORTIF XU100 REEL
72  FINBN FINANSBANK XU100 FINANS
73 |GOLDS GOLDAS KUYUMCULUK XU100 REEL
74  |GOODY GOOD-YEAR XU100 REEL
75 [ISFIN IS FIN.KIR. XU100 | FINANS
76 ISAMB ISIKLAR AMBALAJ XU100 REEL
77 KARSN KARSAN OTOMOTIV XU100 REEL
78 KARTN KARTONSAN XU100 REEL
79 MMART MARMARIS MARTI XU100 REEL
80 |MNDRS MENDERES TEKSTIL XU100 REEL
81 |NTTUR NET TURIZM XU100 REEL
82 INETAS NETAS TELEKOM. XU100 REEL
83 |OTKAR OTOKAR XU100 REEL
84 |PRKTE PARK ELEK.MADENCILIK XU100 REEL
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Ek 1: Haziran 2007 itibariyle IMKB 100 Endeksi’nde Yer Alan
Sirketlerin Listesi (Devami)

85 |PETUN PINAR ET VE UN XU100 REEL
86 |PNSUT PINAR SUT XU100 REEL
87 |RYSAS REYSAS LOJISTIK XU100 REEL
88 ISARKY SARKUYSAN XU100 REEL
89 [TUDDF T.DEMIR DOKUM XU100 REEL
90 [TEBNK T.EKONOMI BANK. XU100 FINANS
91 [TATKS TAT KONSERVE XU100 REEL
92 [TEKTU TEK-ART TURIZM XU100 REEL
93 TEKST TEKSTILBANK XU100 FINANS
94 [TIRE TIRE KUTSAN XU100 REEL
95 [TTRAK TURK TRAKTOR XU100 REEL
96 [UCAK USAS XU100 REEL
97 |UZEL UZEL MAKINA XU100 REEL
98 |[YKSGR YAPI KREDI SIGORTA XU100 FINANS
99  |YAZIC 'YAZICILAR HOLDING XU100 REEL
100 [ZOREN 7ZORLU ENERJI XU100 REEL
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Ek-2: 31 Arahk 2007 Tarihi itibariyle Tiirkiye Bankalar Birligine
(TBB) Kayith Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren Mevduat Bankalariin

Listesi

Kamusal Sermayeli Mevduat Bankalan
Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankas1 A.S.
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S.

Tiirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O.

Ozel Sermayeli Mevduat Bankalan
Adabank A.S.

Akbank A.S.

Alternatif Bank A.S.
Anadolubank A.S.

Oyak Bank A.S.

Sekerbank T.A.S.

Tekstil Bankas1 A.S.

Turkish Bank A.S.

Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S.
Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S.
Tiirkiye Is Bankas1 A.S.

Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S.

Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna Devredilen Bankalar
Birlesik Fon Bankasi A.S.

Tiirkive’de Kurulmus Yabanci Bankalar
Arap Tiirk Bankas1 A.S.
Citibank A.S.
Denizbank A.S.
Deutsche Bank A.S.
Finans Bank A.S.

Fortis Bank A.S.

HSBC Bank A.S.
Millenium Bank A.S.
Tekfenbank A.S.
Turkland Bank A.S.

Tiirkive’de Sube Acan Yabanc1 Bankalar
ABN AMRO Bank N.V.

Banca di Roma S.P.A.

Bank Mellat

Habib Bank Limited

JP Morgan Chase Bank N.A.

Societe Generale (SA)

WestLB AG
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Ek-3: Bankanin Riskten Korunmak Amaciyla Taraf Oldugu Capraz Déviz Swap Soézlesmesinin 31.12.2005 Tarihi itibariyle

Rayi¢ Degeri
FX Amount |Spot Amount [Fair Value Type Faiz Toplam Kar Zarar MTM farki
5.000.000 6.940.000 9.181.003 |Cross Currency Swap (21.698) (2.241.003) (2.219.305)
10.000.000 13.330.000 15.932.377 |Cross Currency Swap (924.504) (2.602.377) (1.677.873)
5.000.000 6.725.000 8.176.112 |Cross Currency Swap (513.840) (1.451.112) (937.272)
10.000.000 13.760.000 15.233.774 |Cross Currency Swap (1.092.162) (1.473.774) (381.612)
5.000.000 6.725.000 7.519.564 |Cross Currency Swap (117.400) (794.564) (677.164)
5.000.000 6.725.000 7.184.804 |Cross Currency Swap (128.282) (459.804) (331.522)
5.000.000 6.685.000 7.640.744 |Cross Currency Swap (315.958) (955.744) (639.786)
5.000.000 6.685.000 7.232.361 |Cross Currency Swap (361.582) (547.361) (185.779)
5.000.000 6.685.000 7.361.554 |Cross Currency Swap (344.170) (676.554) (332.383)
5.000.000 6.685.000 7.521.964 |Cross Currency Swap (330.518) (836.964) (506.446)
5.000.000 6.665.000 7.305.746 |Cross Currency Swap (407.674) (640.746) (233.073)
10.000.000 13.300.000 13.918.081 |Cross Currency Swap (246.352) (618.081) (371.729)
5.000.000 6.675.000 7.315.104 |Cross Currency Swap (109.077) (640.104) (531.027)
5.000.000 6.695.000 7.006.160 |Cross Currency Swap (111.549) (311.160) (199.611)
5.000.000 6.615.000 7.200.557 |Cross Currency Swap (81.106) (585.557) (504.452)
10.000.000 13.220.000 14.805.739 |Cross Currency Swap (159.235) (1.585.739) (1.426.504)
10.000.000 13.220.000 14.034.182 |Cross Currency Swap (168.627) (814.182) (645.555)
5.000.000 6.612.500 6.897.662 |Cross Currency Swap (90.944) (285.162) (194.217)
10.000.000 13.220.000 13.790.108 |Cross Currency Swap (181.820) (570.108) (388.287)
10.000.000 13.185.000 14.717.670 |Cross Currency Swap (157.021) (1.532.670) (1.375.649)
10.000.000 13.160.000 14.307.427 |Cross Currency Swap (160.446) (1.147.427) (986.981)
10.000.000 13.155.000 13.645.078 |Cross Currency Swap (167.994) (490.078) (322.084)
10.000.000 13.155.000 13.901.221 |Cross Currency Swap (157.915) (746.221) (588.306)
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Ek-3: Bankanin Riskten Korunmak Amaciyla Taraf Oldugu Capraz Déviz Swap Soézlesmesinin 31.12.2005 Tarihi itibariyle
Rayi¢ Degeri (Devami)

10.000.000 13.690.000 14.278.939 |Cross Currency Swap (166.768) (588.939) (422.171)
20.000.000 26.940.000 29.139.109 |Cross Currency Swap (258.444) (2.199.109) (1.940.664)
10.000.000 13.470.000 13.967.651 |Cross Currency Swap (143.784) (497.651) (353.867)
20.000.000 26.690.000 27.454.536 |Cross Currency Swap (143.997) (764.536) (620.539)
20.000.000 26.700.000 27.420.246 |Cross Currency Swap (124.283) (720.246) (595.962)
20.000.000 26.700.000 27.792.763 |Cross Currency Swap (114.019) (1.092.763) (978.744)
10.000.000 13.350.000 14.129.735 |Cross Currency Swap (53.633) (779.735) (726.102)
10.000.000 13.325.000 14.040.831 |Cross Currency Swap (49.917) (715.831) (665.914)
10.000.000 13.385.000 13.729.324 |Cross Currency Swap (55.708) (344.324) (288.616)
10.000.000 13.350.000 13.779.949 |Cross Currency Swap (59.342) (429.949) (370.607)
10.000.000 13.390.000 14.347.695 |Cross Currency Swap (40.542) (957.695) (917.153)
10.000.000 13.420.000 14.373.119 |Cross Currency Swap (32.977) (953.119) (920.142)
10.000.000 13.420.000 13.936.633 |Cross Currency Swap (36.928) (516.633) (479.705)
10.000.000 13.420.000 13.921.358 |Cross Currency Swap (36.714) (501.358) (464.644)
10.000.000 13.400.000 13.711.084 |Cross Currency Swap (39.789) (311.084) (271.295)
10.000.000 13.725.000 14.628.759 |Cross Currency Swap (174.706) (903.759) (729.053)
10.000.000 13.625.000 14.534.005 |Cross Currency Swap (176.274) (909.005) (732.731)
10.000.000 13.450.000 13.875.323 |Cross Currency Swap (32.953) (425.323) (392.371)

5.000.000 6.705.000 6.924.673 |Cross Currency Swap (16.526) (219.673) (203.147)
10.000.000 13.415.000 13.647.185 |Cross Currency Swap (29.465) (232.185) (202.720)
10.000.000 13.405.000 13.744.553 |Cross Currency Swap (23.872) (339.553) (315.681)
20.000.000 26.760.000 28.168.863 |Cross Currency Swap (23.707) (1.408.863) (1.385.156)
10.000.000 13.625.000 14.135.023 |Cross Currency Swap (194.594) (510.023) (315.429)
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Ek-3: Bankanin Riskten Korunmak Amaciyla Taraf Oldugu Capraz Déviz Swap Soézlesmesinin 31.12.2005 Tarihi itibariyle
Rayi¢ Degeri (Devami)

20.000.000 27.250.000 28.270.046 |Cross Currency Swap (389.188) (1.020.046) (630.858)
10.000.000 13.540.000 13.928.121 |Cross Currency Swap (165.245) (388.121) (222.877)
10.000.000 13.640.000 13.852.135 |Cross Currency Swap (108.456) (212.135) (103.680)
10.000.000 13.650.000 13.724.500 |Cross Currency Swap (88.949) (74.500) 14.449

5.000.000 6.785.000 6.786.961 |Cross Currency Swap (36.405) (1.961) 34.443
10.000.000 13.400.000 14.351.699 |Cross Currency Swap (32.928) (951.699) (918.771)
10.000.000 13.415.000 14.294.046 |Cross Currency Swap (32.319) (879.046) (846.727)
10.000.000 13.710.000 14.631.952 |Cross Currency Swap (182.425) (921.952) (739.527)
15.000.000 20.437.500 21.793.045 |Cross Currency Swap (264.038) (1.355.545) (1.091.507)
10.000.000 13.640.000 14.428.096 |Cross Currency Swap (154.830) (788.096) (633.266)
10.000.000 13.560.000 14.317.129 |Cross Currency Swap (152.804) (757.129) (604.326)

5.000.000 6.775.000 7.121.635 |Cross Currency Swap (73.909) (346.635) (272.726)

5.000.000 6.775.000 7.095.331 |Cross Currency Swap (72.808) (320.331) (247.522)

5.000.000 6.845.000 7.363.128 |Cross Currency Swap (87.871) (518.128) (430.256)
25.000.000 33.875.000 34.690.105 |Cross Currency Swap (113.712) (815.105) (701.393)
25.000.000 34.050.000 35.166.216 |Cross Currency Swap (162.852) (1.116.216) (953.364)
25.000.000 34.050.000 36.142.041 |Cross Currency Swap (83.772) (2.092.041) (2.008.269)
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Ek-4: Bankanin Riskten Korudugu Kredilerin 31.12.2005 Tarihi itibariyle Rayic Degeri

Reeskont + Anapara

Kar Zarar Tablosu

2-3 yil 3-5 yil 5-10 yil 10+ yil 2-3 yil 3-5 yil 5-10yil 10+ y1l
KREDI GRUPLARI
2004 oncesi acilis
Oto 20.593.251 3.033.773 1.852.516 388.971
Konut-+isyeri 15.205.054 3.681.586 2.404.525 523.559
2005 Ocak acilis
Oto 7.018.748 1.085.882 509.148 122.327
Konut-+isyeri 3.864.070 16.935.059 209.645 840.779
2005 Subat agihs
Oto 13.253.010 3.442.883 522.484 178.263
Konut-+isyeri 2.089.106 7.944.565 140.501 1.000.783
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Ek-4: Bankanin Riskten Korudugu Kredilerin 31.12.2005 Tarihi itibariyle Rayic Degeri (Devamui)

Reeskont + Anapara

Kar Zarar Tablosu

2-3 y1l 3-5 yil 5-10 yil 10+ yil 2-3 yil 3-5yil 5-10yil 10+ y1l
KREDiI GRUPLARI
2005 Mart acihs
Oto 20.059.999 9.113.982 571.390  405.526
Konut-+isyeri 5.034.822 14.363.236 332.203  1.560.643
2005 Nisan acilig
Oto 17.653.004 7.328.836 410.381  260.741
Konut-+isyeri 2.767.160 10.426.573 178.290 1.026.624
2005 Mayis acilis
Oto 16.151.600 7.606.527 463.197  292.979
Konut-+isyeri 4.102.601 5.524.309 322439  621.375
2005 Haziran agilis
Oto 16.219.192 5.742.410 306.794 181.973
Konut-+isyeri 2.439.951 10.393.259 209.895 952.891
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Ek-4: Bankanin Riskten Korudugu Kredilerin 31.12.2005 Tarihi itibariyle Rayic Degeri (Devami)

Reeskont + Anapara Kar Zarar Tablosu

2-3 y1l 3-5 yil 5-10 yil 10+ yil 2-3 yil 3-5yil 5-10yil 10+ y1l
KREDI GRUPLARI
2005 Temmuz agilis
Oto 17.730.805 11.368.820 127.063  82.982
Konut+syeri 4.959.297 19.281.890 11.360.383 163.584 1.162.661 1.993.200
2005 Agustos acilis
Oto 20.370.167 11.224.934 171.275  66.139
Konut+syeri 8.278.983 30.740.948 16.072.535 283.064 1.865.636 3.006.352
2005 Eylil acihs
Oto 18.692.641 12.037.715 173.482  43.468
Konut-+isyeri 7.350.921 29.505.630 46.356.364 12.186.699 223.224  1.460.041 5.066.391 1.957.310
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Ek-4: Bankanin Riskten Korudugu Kredilerin 31.12.2005 Tarihi itibariyle Rayic Degeri (Devami)

Reeskont + Anapara

Kar Zarar Tablosu

2-3 y1l 3-5 yil 5-10 yil 10+ yil 2-3 yil 3-5yil 5-10yil 10+ y1l
KREDI GRUPLARI
2005 Ekim acilis
Oto 17.502.118  9.001.859 121.825 11.716
Konut-+isyeri 7.072.772 32.618.381 53.382.713 15.127.674 261.497 967.088  4.213.018 1.795.327
2005 Kasim acihs
Oto 22.604.769  16.557.847 -197.702  -277.156
Konut-+isyeri 7.864.320 30.867.902 133.257  723.259
2005 Aralik acilis
Oto 25.625.004  68.593.386 -460.392 -1.685.448
Konut-+isyeri 4.441.523 21.934.708 15513  74.135
TOPLAM 308.944.886 400.356.902 99.739.077 54.747.291 9.449.097 12.851.955 9.279.409 8.752.188
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Ek-4: Bankanin Riskten Korudugu Kredilerin 31.12.2005 Tarihi itibariyle Rayic Degeri (Devami)

Reeskont + Anapara Kar Zarar Tablosu
2-3 yil 3-5 yil 5-10 yil 10+ yil 2-3 yil 3-5 yil 5-10yil 10+ y1l
KREDI GRUPLARI
Oto 233.474.308 166.138.855 4.571.461 72.483
Konut+isyeri 75.470.578  234.218.047 99.739.077 54.747.291 4.877.636 12.779.473 9.279.409 8.752.188
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