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OZET

RiISKTEN KORUNMA MUHASEBESI KAPSAMINDA TUREV
URUNLER: iHRACAT FIRMASINDA ORNEK MUHASEBE
UYGULAMALARI

Thracat gerek iilke ekonomisi gerekse firmalarin faaliyetleri agisindan biiyiik bir dnem
arz etmektedir. Ihracat iilke ekonomisinin gelismesinde ve dis diinya iliskilerinde 6nemli
bir faktordir. Giin gectik¢e kiiresel bir yapiya biiriinen diinyada, ekonomik alanda
gerceklestirilen ticari nitelikli eylemelerle, sermaye faaliyetlerinde biiyiik 6l¢iide ilerleme
kaydedilmektedir. Bu dogrultuda uluslararasi diizeyde meydana gelen yeniliklerden tilke
baglaminda gercek ve mali piyasalarla bu alanda islem yapan bireyler dogrudan
etkilenmektedir. Bunlarin yaninda, yine uluslararasi arenada séz konusu yeniliklerle
birlikte ticari eylemler, sunulan hizmet bedelleri, faiz diizeyi, doviz kurlar1 vb. alanlarda
goriilen anlik degisimler hem finansal sektorde hem de sirketlerin biinyesinde risk
unsurlariin idaresi adina “risk yoOnetimi” kavraminin hayatimiza girmesine neden
olmaktadir. Bu yonde 6ne ¢ikan risk idari stratejileri arasindan yogunlukla tercih edilen
materyaller mali araglar ile tiirev Uiriinler olarak ifade edilmektedir. Gelecekle ilgili riskler
de g6z Oniinde bulunduruldugunda varlik getirilerini arttirici, bor¢ maliyetlerini azaltict
bir etkiye sahip olan ve genellikle riski devretme amaciyla kullanilan tiirev tirtinlerden
faydalanmak, isletmelerin basarili bir sekilde yonetilmesi agisindan da Onem arz
etmektedir. Calismada ihracat firmalarinin ele alinmasmin nedeni kur riski, faiz oram
riski ve fiyat riskine kars1 tiirev iiriin kullanimlarinin yogunlasmasidir. Thracat firmalar,
kur riskinden korunmak i¢in forward, opsiyon ve swap sozlesmelerine taraf olmaktadir.
Faiz orani riskinden kaginmak icin swap sozlesmelerini, fiyat riskinden korunmak i¢in
ise swap ve opsiyon sozlesmelerini tercih etmektelerdir. Bu baglamda ihracat firmalarinin

tiirev sozlesmeler ile riskten nasil korunmaya ¢alistiklari tespit edilmeye calisilmistir.

Anahtar Kelimeler : Risk, Tiirev Uriin, Riskten Korunma Muhasebesi



ABSTRACT

DERIVATIVE PRODUCTS WITHIN THE SCOPE OF HEDGING
ACCOUNTING: SAMPLE ACCOUNTING PRACTICES IN
EXPORT COMPANIES

Exports are of great importance both for the country's economy and for the activities
of the companies. Exports are an important factor in the development of the country's
economy and relations with the outside world. In the world, which is becoming a global
structure day by day, a great deal of progress can be made in capital activities through
commercial actions in the economic field. In this respect, individuals who trade in real
and financial markets in the context of the country are directly affected by the innovations
that occur at the international level. In addition to these, again in the international arena
with these innovations, commercial actions, service costs, interest level, exchange rates,
etc. instant changes in the fields lead to the introduction of the concept of “risk
management” in the name of managing risk elements both in the financial sector and
within companies. Among the risk management strategies featured in this direction, the
preferred materials are expressed as financial instruments and derivative products. Taking
into account future risks, taking advantage of derivative products, which have an effect
of increasing asset returns, reducing debt costs and which are often used to transfer risk,
is also important for successful management of enterprises. In the study, export
companies were discussed because of the concentration of foreign exchange risk, interest
rate risk and derivative product use against price risk. Export companies are parties to
forward, option and swap contracts to protect against foreign exchange risk. They prefer
swap contracts to avoid interest rate risk and swap and option contracts to hedge price
risk. In this context, it has been tried to determine how export companies try to protect

themselves from risk with derivative contracts.

Keywords: Risk, Derivative Product, Hedging Accounting
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BOLUM 1. GIRIS VE AMAC

Belirsizligin tanimi olan risk, insani ve ekonomik faaliyetlerin her doneminde var olan,
kisileri ve isletmeleri yakindan ilgilendiren bir kavramdir. Olumsuz bir anlam1 olmasina
ragmen risk ayni zamanda getiriyle es anlamli olarak da kullanilmaktadir. Riskin
dogasinda var olan olumsuz etkilerinin azaltilmasi, ortadan kaldirilmasi veya bu etkinin
olumlu bir yon almasini saglayarak firsata doniistiiriilme ihtiyaci, riskin etkin bir sekilde
kontrol edilmesini ve yonetilmesini gerekli kilmaktadir. Bu amagla olusturulan risk
yonetim sistemleri risklerin taninabilir, belirlenebilir, dl¢iilebilir ve kontrol edilebilir hale

getirilmesini saglamaktadir.

Ihtiyaglar karsisinda el degistirme yontemleri ile baslayan ticaret, uluslararasi
ekonomik iliskilerin artis1i ve teknolojide yasanan gelismelerin etkisiyle, uluslararasi
boyutta vazgecilmez bir unsur halini almustir. Isletmeler, yeni pazarlar ile satiglarini
arttirmak; iiretim kapasitelerini etkin kullanmalarin1 saglayacak, daha fazla {iretim ile
birim maliyetlerini diisiirmek, piyasalarda meydana gelebilecek olumsuz gelismeler
dogrultusunda alternatif pazarlara satis yaparak faaliyetlerini siirekli kilmak gayeleriyle

thracata yonelmektedir.

Thracat, iilke ekonomileri i¢in de cari dengenin saglanmasi, ekonomik biiyiime ve
istikrar1 etkilemesi agisindan 6nem arz etmektedir. Bu dogrultuda, giiniimiiz kiiresel
rekabet ortaminda gerek firmalarin gerekse {ilke ekonomilerinin varliklarini
sirdlirebilmeleri i¢in en 1yl yontem, ileri teknoloji ve pazarlama yontemleri ile
uluslararasi piyasada rekabet edebilecek kalitede ve gesitlilikte iiretimin gergeklestirilerek

uluslararasi pazarlara ihra¢ edilmesidir.

Isletmelerin karsilastiklar1 finansal riskleri minimize etmek veya ortadan kaldirmak
amaciyla kullandiklart risk yonetim yaklagimlarindan biri de tiirev iiriin kullanimlaridir.
Tirev triinler, Bretton Woods sisteminin ¢okiisliniin ardindan faiz, fiyat ve doviz
kurlarinda meydana gelen dalgalanmalar ve bu dalgalanmalarin beraberinde getirdigi
risklerin ekonomik iligkilerin artisi nedeniyle, risklerin ¢cok daha hizli biiyiimesi ve
yayilmasi sorunlarina ¢dziim arayislart sonucunda dogmustur. Tiirev trilinler, riskten

korunmak, arbitraj ve spekiilasyon amaciyla kullanilmaktadir.
1



Uluslararas1 piyasalara bakildiginda, bu arenada varliklarini siirdiiren isletmelerin,
doviz oranlarindaki dalgalanmalarin yaninda ¢ok sayida risk igeren negatif unsura maruz
kaldiklar1 goriilmektedir. Isletmelerin eylemlerine paralel olarak ortaya cikan riskleri
varsayabilmeleri ve etkin bir sekilde risk yonetimi gergeklestirebilmeleri sektorde var

olabilmeleri adina son derece 6nem arz etmektedir.

1970’11 yillardan sonra finansal sistemde meydana gelen degisimler sonucu Bretton
Woods Uluslararas1 Odemeler Sistemi’nin sona ermesiyle birlikte fiyat dalgalanmalar
yasanmaya baslamistir. Finansal piyasalarda meydana gelen belirsizlik ve dalgalanmalar,
yatirimeilart s6z konusu kur ve faiz riskinden koruyabilmek i¢in yeni finansal tiriinlerin
ortaya c¢ikmasina neden olmustur. Yatirnmcilar1 kur veya faiz riskinden korumayi
amaglayan finansal araglar, tiirev iiriin veya tiirev arag olarak isimlendirilmektedir. Tiirev
tiriinler yatirimeilar risklerden koruma veya risklerini yonetme acisindan giiniimiizde
biiylik neme sahiptir. Forward s6zlesmelerle baslayan tiirev {iriinler organize piyasalarin
olusturulmas1 ile futures, opsiyon ve swap sozlesmeler gibi tiirlerinin de ortaya
¢ikmasiyla ¢esitlilik kazanmustir. Finansal piyasalarda gelecek ile ilgili belirsizlik olmasi
tiirev Uriinlere olan talebi artirmaktadir. Tiirev iirlinlerin en biiylik avantaji ve riski, bu
tirtinler spekiilasyon amaci ile kullanildiginda, kaldirag etkisi ile, yatirimeilarin biiyiik

kazang ya da kayiplarla karsilagmalarina neden olmaktadir.

Gelismekte olan iilkelerde olusan risklere karsi tiirev liriin sozlesmeleri Gnem
kazanmaktadir. Tiirkiye’yi inceledigimizde tiirev iriinlerin artarak gelisme gosterdigi

goriilmektedir.

Bu c¢alismanin amaci vadeli islem piyasalar1 ve bu piyasalarda islem goren tiirev
araclar1 tanmitmak; Tiirkiye’de kullanimi, Tiirkiye’deki gelisimi, isleyis esaslari,
vergilendirilmesi ve muhasebelestirilmesi ile ilgili Orneklerle uygulamalarin

gostermektir.

Calismanin ikinci boliimiinde risk kavrami agiklanacak olup risk tiirlerine iliskin
bilgiler verilecektir. Calismanin ig¢iincii boliimiinde, riskten korunma yontemleri
aciklanacak olup finansal araglardan tiirev {iriinlere iligkin bilgiler aktarilacaktir.
Calismanin dordiincii boliimiinde, tiirev irlinlerin muhasebelestirilmesi ve riskten

korunma muhasebesi anlatilarak, tiirev sozlesmelerin muhasebelestirilmesi orneklerle
2



agiklanacaktir. Besinci boliimde ise; ihracat firmalarinda tiirev {irtin kullanimina iliskin

bir uygulamaya yer verilecektir.

Calismanin temel amaci, ihracat firmalarinda tiirev drlinlerin riskten korunma
amaciyla kullanimimnin 6nemi ve diizeyini degerlendirmek olup, tiirev {iriinlerin
kullaniminin artis1 ile giindeme gelen muhasebelestirilmesi sorunu ve giiniimiizdeki

muhasebe uygulamalarini incelemektir.



BOLUM 2. RiISK KAVRAMINA ILISKIN
KAVRAMSAL CERCEVE

2.1. RISK KAVRAMI

Risk, beklenmeyen sonuglarla karsilasma olasiligi ifade etmektedir. Ongorebilme
yetisini asag1 ¢eken net olmayan dis unsurlar olarak da varsayilabildigi gibi, yogunlukla
risk, tahmin edilen ve hayata gegen degerdeki farkliliklart igermektedir (Sevil, 2001:3).
Bagka bir soylemle risk, tercih edilen yolun dogurdugu sonuglarinin herhangi bir sekilde

gerceklesmesi olarak da ifade edilmektedir (Basoglu vd, 2001:137).

Risk bir belirsizlik olarak tanimlanmakla birlikte, bu iki kavram arasinda 6nemli
farkliliklar bulunmaktadir. Finansal alanda bu iki kavram birbirinin yerine kullanilsa da
gercek anlamda risk gelecegin belirsiz olmasi ve bu belirsizligin olasiliklar yoluyla
modellenebilmesidir. Alternatif bir tanim olarak risk; olumsuz bir sonucun ortaya ¢ikma
olasiligidir (Aktas vd, 2017:338). Ekonomi ve finans diinyasinda risk, degerli bir seyi
kaybetme ihtimalini ifade eder (Jordan, 2018:2).

Dogal, mali, operasyonel ve stratejik diizeyde gelisen risklerin idaresini gergeklestiren
sirketlerin, s6z konusu riskleri etkin bir sekilde bertaraf edebilmek adina, net bir bigimde
algilayarak, hayata ge¢cme olasiligi veya meydana gelmesi halinde olusacak negatif
etkileri olabildigince diisiik seviyeye cekebilecek tedbirler gelistirmesi gerekmektedir

(Berk, 2010:157).

Bagka bir anlatimla, yatirnmcinin esas gayesi, yatirimin sonucunda belirli bir getiri elde
etmektir. Ancak planladigi getirinin gerceklesecegini yatirnmdan evvel bilmeleri miimkiin
olmamaktadir. Yatirnmcinin beklentisinden farkli bir getiri elde etmesi ya da
sermayesinin bir kismini kaybetme olasiligina risk olarak adlandirilmaktadir (Sarikamus,

2000:163).

Diger bir ifadeyle risk, gelecekte olusmasi ongoriilen ancak gerceklesme ihtimali

muallak olan, sonucu %100 bilinemeyen olaylar1 ifade etmektedir (Bolak, 2004:3).



2.2. RISK TURLERI

Isletmelerin faaliyetlerini siirdiiriirken kars1 karsiya kaldiklarn riskleri asagidaki

sekilde acgiklayabiliriz.
2.2.1. Ticari Riskler

Ticari riskler; alici riski, transfer riski ve belge riski olarak gruplandirilabilir (Tiirko,
2002:33).

Alict riski; dogrudan alicinin kendisinden kaynaklanan riskleri ifade etmektedir. Bu
riskler, sirketin iflas etmesi, tasfiye edilmesi, konkordato ilan etmesi veya tamamiyla kotii

niyetle bor¢ ylikiimliiligiinii yerine getirmemesidir (Cinar, 1998:1).

Transfer riski; bir iilkede uygulanan kambiyo smirlamalar1 sebebiyle bor¢lunun

borcunu ddeyememe olasiligindan kaynaklanan risktir.

Belgeye dayali riskler, dis satima yonelik islev siiren sirketler adina ihtiya¢ duyulan
transfer belgelerinin olmasi gereken sekilde diizenlenmemesinden dolayi, iilke disina
nakledilen iiriinlerin fiyatlarinin tahsilatinin gergeklestirilememesi veya alacaklarin

beklenen zaman diliminde karsilanamamasi riskini igermektedir.

Sirketlerin iirlin ve vesaik mukabili eylemlerinde hazirladiklar1 belgelerde meydana
gelen uyusmazlik, bankalar tarafindan yiiriitiilen dis satim evresinde yonergelerin yetersiz
ya da yanlis hazirlanmasi, akreditif zamani gibi yonergelerinde yanlis verilerin bulunmasi

gibi durumlardan dolay1 belge riski ortaya ¢ikmaktadir (Duranoglu, 2013:37).
2.2.2. Politik Risk

Politik risk, yurt i¢inde ya da ticari iliskinin tarafi olan karsi iilkede hiikiimet
degisiklikleri ve siyasal yaklasimlara bagli olarak finansal kurumlarin ve firmalarin

degerinde yasanan olumsuz degisikliklerin meydana gelme ihtimalleridir (Parasiz,

2000:90).

Bir tilkenin yurt i¢inde ve yurt disinda sergiledigi politik durumu, tilke ekonomisindeki
istikrar, hiikiimetin bakis acisi, vergi uygulamalarin1 da kapsayan iilkenin mali yapisi
icerisindeki degisiklikler politik risk kavramu ile ilintilidir (Aydin vd, 2010:569).

5



Kiiresellesen diinyada herhangi bir iilkede meydana gelen siyasi, ekonomik ve
bolgesel krizler, savaslar sirketlerin kararlarinda 6nemli bir etkiye sahiptir. Bu baglamda
uluslararasi ticaretin yogunlugu politik riskin bir bagska boyutu olarak tanimlanabilir
(Aktas vd, 2017:339).

Politik riskler su sekilde siralanabilir (Aktas vd, 2017:339):

» Transfer yasaklar1 ya da kisitlamalari,

* Alicinin tilkesinde savas ortaminin olusmasi, ihtilal, i¢ savas veya isyan halleri

sebeplerinden dolay1 mal bedelinin 6denmemesi,
+ Ithalat uygulamalarina getirilen yasaklar veya kisitlamalar
« Ithalat miisaadelerinin iptal edilmesi

e Alic iilke veya Tirkiye sinirlar1 disinda bir bdlgede ihracata konu mallara el

konulmasi

* Alicinin kamu olmasi ve borCunu 6deyememesi
2.2.3. Tasima Riski

Tasima riski, ihracat islemine konu olan malin tasinmasi sirasinda olusacak riskler

olup nakliye riski olarak da isimlendirilebilir (Cinar, 1998:2).

Mallarin taginmasi sirasinda hasar gormesi veya tagima siiresinin planlanandan daha
uzun siirmesi alic1 ve saticty1 olumsuz etkilemektedir. Alici, mali zamaninda teslim alarak
fayda saglayamama, satici ise tagima siiresinin uzunlugu nedeniyle alacagini geg tahsil
etme ya da alicimin mali satin almaktan vazgecmesi vb. risklerle karsi karsiya

kalabilmektedir.
2.2.4. Reklamasyon Riski

Reklamasyon yurt disina satilan malin istenilen kalitede olmamasi sebebiyle ortaya
cikmis bir uygulamadir. Reklamasyona tekstil sektorii basta olmak {izere tiim sektorlerde
karsilasilmaktadir. Thracata konu malin begenilmemesi durumunda iade edilerek ya da

iade edilmeksizin yerine yenisi gonderilebilecegi gibi gecikmeye iliskin bir iskonto ya da
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ceza uygulanabilir. Bagka bir ifadeyle reklamasyon bir iskonto, iade, tazminat ya da

cezadir (Apak, 2005:70).
2.2.5. Dogal Risk

Dogal riskler, deprem, sel, firtina gibi dogal afetler ile kuraklik, yanginlar, hava
Kirliligi, kiiresel 1sinma vb. gevresel faktorlerin neden olabilecegi risklerdir (Sarikamis,

2000:163).

Deprem, sel, firtina, yangin gibi dogal afetler isletmelerin 6ngéremedigi ve kontrol
edemedigi riskler olup bu afetlerin boyutlar1 ve etkileri kiigiik dahi olsa firmalarin is akis
siirecinde aksakliklara neden olabilmektedir. Ornegin, fabrika da ¢ikan bir yangimin
iiretim tesislerinde yarattig1 hasar nedeniyle iiretim faaliyetinin durmasina ve sozlesme
kapsaminda belirli bir tarihte teslim edilmesi gereken iirlinlerin tesliminde, dolayisiyla
nakit akisinda aksaklik olugmasina neden olabilmektedir. Firmalar dogal ve ¢evresel

risklere kars1 sigortalama yontemi ile riskleri minimize edebilmektedir.
2.2.6. Finansal Risk

Finansal risk, gelecekteki nakit akislarina iliskin belirsizlikler nedeniyle ortaya
cikabilecek zararlar1 ve hisse senetleri, doviz pozisyonlart vb. finansal varliklarin

olumsuz performansindan dogabilecek zararlar1 kapsamaktadir (Wolke, 2017:18).

Finansal riskler; kredi riski, kur riski, faiz riski wve likidite riski olarak

siniflandirilabilir.
2.2.6.1. Kredi Riski

Kredi riski, sozlesme kapsaminda bulunan bireylerin, belirtilen kosullar1 yerine
getirmemesinden kaynaklanan ve bir tarafin iktisadi sorun yagamasina meydan veren risk

tiirli olarak ifade edilmektedir (Delice ve Ege, 2015:304).

Diger bir ifadeyle, finansal piyasalarda bor¢lu tarafin s6zlesmeden dogan gereklilikleri
zamaninda ve tamamiyla yerine getirip getirmeyecegi konusunda hissedilen belirsizlik

nedeniyle alacaklinin yiiklendigi risktir (Nurcan, 2015:11).



Isletmeler yogunlukla ticari nitelik tasiyan eylemlere kanalize olmaktadir. Buna karsin
kredi konusunda muhtemel riskleri olabildigince diisiik seviyede tutabilmek adina, ticari
eylemlerle kredi unsurlarin1 farkli parametrelerde degerlendirmek durumunda

kalmaktadir (Shin, 2004:29).
2.2.6.2. Kur Riski

Kur riski, doviz kurlarinda tahmin edilmeyen bir gelismenin isletmenin aktif pasifinde
ya da nakit akiglarinda yaratacagi degisikliklerdir (Yildiran, 2003:24). Diger bir tanim ile
kur baglaminda Ongoériillen risk, uluslararasi arenada gergeklestirilen Odemeler
konusunda, kredi ya da sermaye birimi farkliliklarinda, yurt disi para birimi diizeyinde
borg ile alacaklarin, sz konusu birimin ulusal para degerinde goriilen degisimlerden

dolay1r meydana gelebilecek ekonomik zarar olasiligini igermektedir (Delice ve Ege,

2015:223).

Doviz oranlarinda olusabilecek risklere etki eden unsurlar; yurt diizeyinde gegerli olan
doviz kuru islemlerinin tagidig1 6zellik, doviz sektoriinde karar mekanizmalarinin kurda
degisim yaratabilme niteligi, borglara dair denge, karsilikli ticari eylem gerceklestirilen
iilkelerin yapis1 ile kiiresel doviz sektorlerinde goriilen hareketlilik  seklinde

belirtilmektedir (Delice ve Ege, 2015:224).
2.2.6.3. Faiz RiskKi

Faiz orani riski, bir yatirimda elde edilen getirinin, yatirimin baslangicinda tahmin
edilen getiriden diisiik olmasini ifade etmektedir (Nurcan, 2015:10). Faiz orani riski
isletmelerin, bilango ve gelir tablolarini etkileyen en 6nemli risklerden biridir (Wolke,

2017:19).

Farkli bir deyisle, faiz oranlarinda 6ngoriilen risk, faiz getirisi bulunan kalemlerle ya
da bu alanda saglanan kazanimlarin, faiz dinamiklerindeki farkliliklardan negatif diizeyde

etkilenmesi seklinde faiz riski ortaya ¢ikmaktadir (Konuralp, 2001:13).

Faiz oraninda ortaya ¢ikan degisimler faiz kazanci saglayan finansal varliklarin piyasa
fiyatlarinda ve dolayl etkiyle de verimlerinde degisikliklerin sebebi olabilmektedir

(Sarikamis, 2000:177).



Faiz orani riskinin baglantili oldugu bazi riskler bulunmaktadir. Bu riskler vade
uyumsuzlugu riski ve korelasyon riskidir. Vade uyusmazlig riski faiz riskine neden olan
en onemli unsurdur. Bu baglamda faiz riskini kontrol ederek vade uyumsuzlugu riski de
kontrol edilebilmektedir. Oynaklik riski, fiyat ve faiz oran1 hareketliliginin neden oldugu
risklerdir. Korelasyon riski ise, faiz oran1 ve fiyat arasindaki iligki i¢in hesaplanan deger

ile gercek degerin uyumsuz olmasindan dogan risklerdir (Delice ve Ege, 2015:249).
2.2.6.4. Likidite Riski

Fonlama riski seklinde de tabir edilen, isletmelerin mali mekanizmalarina dair
sorumluluklarini yerine getirmek alaninda kaynak edinimi konusunda giicliik yasamasi
riski olarak bilinmektedir. Likidite riski, ekonomik bir aracin olabildigince elverisli olan
bedeli ile seri bir sekilde paraya doniismemesi olasiliginin meydana gelmektedir
(Karahan, 2002:18). Baska bir ifadeyle likidite riski, firmanin nakit girdi ve ¢iktist
arasinda denge olusturulamamasi veya mevcut dengenin sarsilmasi dolayisiyla 6deme
yiikiimliiliiklerinin kosullarina uygun yapilamamasi ihtimalinden dogan risktir (Nurcan,
2015:11).

Likidite riskini doguran haller su sekilde siralanabilir (Sakar, 2002:211):

* Donemsel ya da genel vade uyumsuzlugu,
+ Aktif kalitesinde bozulma,

*  Donuk aktiflerin ¢ogalmasi,

+  Ongoriilemeyen kaynak ¢ikisi,

* Faiz gelirlerinin ve karliligin azalmasi,

*  Yurt i¢inde ve yurt disinda yasanan krizler.
2.2.6.5. Fiyat Riski

Fiyat riski, bir malin sonraki bir siirecte spot bedelinin beklenen bedelin disinda
gelismesi olarak nitelendirilmektedir. Sirketlerin maruz kaldiklar fiyat riski, sirketlerin

eylem gerceklestirdikleri sektorlerin durumu ile dlgegine gore degismektedir. Farkl bir
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ifade ile doviz kurlan ile faiz diizeylerinde goriilen degisimler sonucunda sektor

bedellerinde meydana gelen risk de bu alandaki tanimi1 igermektedir (Nurcan, 2015:8).
Ihracatg1 firmalarin kars karstya kaldiklar1 diger riskler:

» Hakim olmadiklar1 yeni pazarlara satis yapmadaki ¢ekimserlikleri,

* Yabanci pazarlarda yasanan yogun rekabetle bas edebilmek i¢in gerekli bilgi ve

donanima sahip olunmamasi,
+  Uretim i¢in isletme sermayesi ve vadeli satis talepleri icin finansman yetersizligi,
+ Ihracat tesvikleri yetersizligi,

» Satis sonrasi destek vb. olarak sayilabilir.
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BOLUM 3. RISKTEN KORUNMA VE TUREV
URUNLER

3.1. RISKTEN KORUNMA YONTEMLERI

Risk kavrami belirsizliklerden dogmakta olup, genellikle zarara ugrama olasilig1
olarak tanimlanmasina ragmen lehine olacak ihtimalleri de icerisinde barindirmaktadir
(Parlakkaya, 2005:6). Riskleri ¢esitli yonlerden gruplandirabilmek miimkiin olmakla
birlikte, kontrol edilebilirlik ve minimize edilebilirlik 6zelligi agisindan sistematik risk ve

sistematik olmayan risk olarak siniflandirilabilirler.

Sistematik risk; sosyal, ekonomik ve politik ¢cevrelerdeki degisimler nedeniyle olusan
risklerdir. Bu riskler, ekonominin farkli bolgelerinde faaliyette olan firmalarin biiyiik

kismin1 benzer sekilde etkiler ve denetim altina alinamazlar (Aktas vd, 2017:339).

Sistematik olmayan risk ise bir firma ya da sektore 6zgii olan riski ifade etmektedir.
Grevler, yonetim hatalari, reklam kampanyalari, tiiketici tercihlerindeki degisim sirket
kazancinda farklilasmalara neden olabilir. Isletmeler biinyelerinde alacaklari kararlar ile

bu riskleri yonetebilirler (Basoglu vd, 2001:214).

Firmalar, ekonomik anlamda gelismenin disinda yogunlukla olas1 riskleri en diisiik
hasarla atlatmak adina riskten korunma metotlarin1 6n planda tutmaktadir. Buna sebep
olan etmen, olasi risklerle net olmayan durumlarin negatif etkilerini olabildigince
kiictilterek, mali planlamay1 basit bir seviyeye ¢ekmek ve mali zorlukla karsilagsma

ihtimalini da minimize etmektir.

Riskten korunma yontemleri sigortalama, aktif-pasif yonetimi ve tiirev iiriin islemleri

olarak gruplandirilabilir.

Thracat firmalarmin karsilastiklari riskler ve korunma ydntemleri:

Ticari Risk/Alict Riski — Sigorta
Politik Risk — Sigorta
Tasima Riski — Sigorta
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Dogal/Cevresel Faktorler —> Sigorta

Yeni Pazarlara Giris Cekincesi — Sigorta

Reklamasyon Riski —> Gozetim Sirketleri

Likidite Riski —> Aktf-Pasif Yonetimi, Turev Urtinler
Kredi Riski —> Aktf-Pasif Yonetimi, Tiirev Urtinler
Kur Riski —> Tiirev Uriinler

Faiz Orani Riski —> Tiirev Uriinler

Fiyat Riski —> Tiirev Uriinler

3.1.1. Sigortalama

Sigortalama, belirli bir prim Odenerek muhtemel zararlardan kaginma manasina
gelmektedir. Isletmeler sigorta poligesi satin alarak, ileri tarihlerde karsilasmasi olasi
zararlardan kag¢inmak igin sigorta primi adi verilen bir bedele katlanmaktadir (Tiirel,
2008:13).

Firmalar mallarin tasinmasi sirasinda olusabilecek zararlardan, dogal/cevresel
faktorlerden kaynaklanabilecek sorunlar ile alici riski ve politik riskten korunmak adina
sigortalama islemlerini kullanirlar. Ozellikle ihracat kredi sigortalari, ihracatgilara yeni
pazarlara giris i¢in bilgi akisi sunmakta ve garantér olmakta, ayrica vadeli satig

olanaklariyla uluslararasi pazarlarda rekabet edebilme giiclerini artirmaktadir.

Tiirkiye’de ihracatin tesvik kurulusu olan Tiirk Eximbank Ihracat Kredi Sigortasinin

sundugu imkanlar asagidaki bicimde 6zetlenebilir.

+ Thracatta vadelerin uzatilmasina ve vesaik mukabili, mal mukabili vb. riskli 6deme

yontemleri ile satig imkani sunmak,
* Gelismekte olan, yeni ve bilinmeyen pazarlara giris i¢in giivence olusturmak,

» Halihazirdaki pazarlar i¢in satis paylarini arttirmalarina ve kalici olmalarina imkan

saglamak,

+ Sigorta poligelerinin teminat gosterilmesi yoluyla yeni finansman olanaklar elde

etmek.
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3.1.2. Aktif-Pasif Yonetimi

Aktif-pasif yonetimi, isletmelerin kar amaglarini korumak sartiyla, piyasa risklerini en
aza indirecek bir varlik ve yiikiimliililk uyumunu elde etmek amaci olarak ifade edilebilir.
Bu yontem net deger degisimlerinin ortadan kaldirilmasi kaydiyla bir dengeleme

yapilmasini saglamaktadir (Tiirel, 2008:14).

Isletmeler, hedefledikleri mali durumun diizeyini belirlemek adina, aktif ve pasiflerin
en elverisli yapisin1 saglamaya c¢aba harcamaktadir. Firmalarin aktif ve pasiflerinin
yaklagik olarak zamanlarini entegre ederek faiz oraninda meydana gelebilecek risklerden

de kacinmak bu duruma 6rnek teskil etmektedir (Ceylan, 2001:193).

Diger bir ifadeyle, aktif-pasif yonetimin temel gayesi bilangconun tasidigi riskler
acisindan dengeli ve piyasada meydana gelen degisikliklere karsi olusabilecek risklerden
en az etkilenecek bir yapiya getirilmesi ile kar amacindan sapmamak ve bilangoyu

dengede tutmaktir.
3.1.3. Tiirev Uriinler

Risk yonetimi; finansal riskin ne oldugunun tanimlanmasi, boyutunun ve niteliginin
Olctlilmesi ile bu riskin nasil yonetilecegine iligkin siireci ifade etmektedir. Diinya’da ¢ok
sayida isletmenin kullandig1 bir yontem olan risk yonetiminde en kritik siire¢ finansal
riskten korunma kismidir. Tiirev finansal araglari da finansal risklerden korunma (bir nevi

sigortalanmasi1) asamasinda basvurulan yontem ve araglardir (Saltoglu, 2007:4).

Tiirev iirlinler bir sonraki boliimde detaylica bahsedilecek olup, riskten korunmak
amaciyla kullanilan tiirev tirtinler: forward, futures, opsiyon ve swap kontratlar olarak

siniflandirilmaktadir.

3.2. FINANSAL ARACLARIN SINIFLANDIRILMASI

Finansal araglar; “bir isletmenin finansal varligi ile diger bir isletmenin finansal
borcunda ya da Ozkaynaga dayali finansal aracinda artisa neden olan herhangi bir

sOzlesmedir”. Buna gore finansal araglar iki veya daha fazla taraf arasinda ekonomik
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sonuglari olan ve taraflarin sézlesme yaptirimlarindan kagiabilme ihtimalinin olmadig1

ya da ¢ok az oldugu birer anlagmadir.

Finansal aracglar birer sézlesmedir. Bu sozlesmeler bir taraf agisindan nakdin veya
6zkaynaga dayali bir degerin elde edilme hakkinin dogmasina, diger taraf acgisindan ise;
bir ylikiimliiliigiin yerine getirilmesi amaciyla nakit 6denmesi veya 6zkaynaga dayali bir
degerin ihra¢ edilmesine neden oluyor ise, finansal arag¢ olarak tanimlanmaktadir. Bu
sozlesmeler haricinde; taraflar arasinda 6demenin ne sekilde yapilacagina veya mal teslim
sartlarinin belirlenmesine iliskin sézlesmeler finansal araglar kapsamina girmemektedir.
Bu tarz sozlesmeler, isletmenin faaliyetlerine dayanmakta ve finansal arag olarak

degerlendirilmemektedir.

Finansal varliklar bir degisim araci olmasi nedeniyle nakit ve nakit benzeri araglar;
hamili olan tarafa s6zlesmeden dogan bir finansal ara¢ alma hakki vermesi nedeniyle
menkul kiymetler; ayni sekilde gelecekte sézlesmeden dogan bir nakit alma hakkini
temsil etmesinden dolay1 alacaklar ve krediler veya 6zkaynaga dayali finansal araclar
olabilir. Ancak stoklar, kullanim veya yatirim amaciyla elde bulundurulan maddi duran
varliklar, maddi olmayan duran varliklar nakit girisi veya baska bir finansal varlik elde
etmeye imkan saglamasina ragmen bir finansal varlik degildir. Ayn1 sekilde gelecekte
ekonomik fayda saglayan, nakit veya baska bir finansal varlik elde etme hakki yerine
hizmet veya mal alimi saglayan anlagmalar da finansal varlik degildir. Finansal borglar
ise; bagka bir isletmeye nakit veya baska bir finansal varlik ya da 6zkaynaga dayali
finansal ara¢ verme ylikiimliiliigii olusturan finansal araglardir. Buna goére sdzlesmeye
bagli olmayan yasal zorunluluklar sonucu ortaya ¢ikan yiikiimliiliikler birer finansal borg
degildir. Diger bir finansal ara¢ olan 6zkaynaga dayali finansal araglar; isletmenin, tim
borglar1 ¢ikarildiktan sonra varliklar {izerindeki hakkini gdsteren sozlesmelerdir. Bu
siiflandirmada dikkat edilmesi gereken unsur finansal ara¢ kapsamina giren bu ii¢

unsurun igletmenin yatirim ve finanslama faaliyetleri ile alakali olmasidir (TMS, 32).

Finansal araglar temelde; tiirev olmayan finansal araglar (temel finansal araglar) ve
tiirev finansal araclar olarak ikiye ayrilir. Temel finansal araglar muhasebenin varlik, borg

veya 6zkaynak tanimlarini karsilayabilen araclarken; tiirev finansal araglar temel finansal
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araglarda el degistirme olmaksizin, riskin devredilmesini saglayan sézlesmelerdir (Selvi,

2001:42).
3.2.1. Tiirev Olmayan Finansal Araclar

Tiirev olmayan finansal araglar isletmelerin varlik, bor¢ veya 6z kaynak kalemlerinde
artis ya da azalisa neden olan bir taraf i¢in finansal varlik diger taraf i¢in finansal
yikiimliilik ortaya g¢ikaran sézlesmelerdir. Bu araclar yazili birer sézlesmelerdir ve
baslangi¢ yatirimi gerektirmektedirler. Bu tarz s6zlesmeler isletmeler tarafindan yatirim

veya finansman faaliyetlerini yerine getirmek amaciyla kullanilmaktadir.

Finansal araglar varlik ya da bor¢ yaratma etkisine gore finansal varliklar ve finansal
yiikiimliiliikler (borglar) olarak ikiye ayrilmaktadir. Tiirkiye Muhasebe Standardi-39
(TMS-39) Finansal Araclarin Muhasebelestirilmesi ve Olgiilmesi standardi kapsaminda
incelenen finansal varliklar dort grupta siniflandirilmaktadir. Bu siniflandirma isletmenin
ilgili finansal varliga taraf oldugu anda finansal varlig1 edinme niyetine, diger bir ifade
ile isletmenin finansal varliga yatirnrm yapma amacina dayanmaktadir. Buna gore
isletmenin finansal varliklarini simiflandirma sekline gore Olgiilmesi ve finansal
raporlama giiniindeki degeri degisecektir. Finansal varliklarin bir kismi degerleme
tarthinde gercege uygun degeri ile ol¢iillip, raporlanirken; diger bir kismi ise degerleme

tarihinde etkin faiz yontemine gore 6l¢iillip ve raporlanmaktadir.

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar; isletmenin vade sonuna kadar elde
tutma niyetinin ve imkaninin bulundugu sabit veya belirlenebilir nitelikli 6demeler
iceren, vadesi bulunan tiirev olmayan finansal varliklardir. Kredi ve alacaklar; sabit ve
belirlenebilir 6demelere sahip, aktif bir piyasada islem goérmeyen tiirev olmayan finansal
varliklardir. Bu iki gruba giren finansal varliklar degerleme tarihinde etkin faiz yontemi
kullanilarak 6l¢lilmekte ve raporlanmaktadir. Gergege uygun deger farki kar ya da zarara
yansitilan finansal varliklar; kisa donemlerde alim-satim yapilarak kar elde etmeye
yonelik elde tutma amaci bulunan tiirev ya da tiirev olmayan finansal araglardir. Satisa
hazir amagla elde tutulan finansal varliklar ise; diger ti¢ grup icerisinde siniflandirilmayan
tirev olmayan finansal varliklardir. Bu iki grup ise degerleme tarihinde gercege uygun
degeri ile olgiilmekte ve raporlanmaktadir. flgili standart kapsaminda finansal

yikiimliiliikler gercege uygun deger farki kar ya da zarara yansitilan finansal
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yikiimliiliikler ve diger finansal yiikiimliiliikler olmak iizere iki baglik altinda
simiflandirilmigtir. Gergege uygun deger farki kdr ya da zarara yansitilan finansal
yukiimliiliiklerin degerleme tarihinde 6lgiilmesi ve raporlanmasinda gergege uygun deger
yaklasimi kullanilirken, diger finansal yikiimliliikler icin etkin faiz yontemi

kullanilmaktadir.

Finansal araclarin muhasebelestirilmesi ile ilgili olusturulan yeni finansal raporlama
standard1r Uluslararas1 Finansal Raporlama Standardi (UFRS) -9: Finansal Araglarin
Olgiilmesi ve Raporlanmasi standardina gore finansal varliklar {i¢ grupta
siiflandirilmaktadir. Yapilan yeni diizenlemede isletmenin finansal varlig1 elde tutma
niyeti yaklagimi kaldirilmistir. Bunun yerine; isletme yonetiminin finansal varliga iliskin
yonetim modeli yaklagimi ile isletmenin ilgili finansal varliktan saglayacagi nakit akislari
modeli uygulamasi getirilmistir. Ayrica siiflandirilmada degerleme modeli yaklasimi
kabul edilmistir. Buna gore finansal varliklar iki teste tabi tutularak siniflandirilmakta ve
degerlenmektedir. Bu testler; isletme (is) modeli testi ve sézlesmeden elde edilecek nakit

akisi testi seklindedir.

Finansal varliklarin yonetimi i¢in isletmenin kullandig1 is modeli; isletme yonetiminin
belirli bir amaca ulagsmak icin ya da nakit akisi1 olusturmak amaciyla finansal varliklarini
ne sekilde yonettigini gosterir (UFRS-9, B4). Burada dikkat edilmesi gereken unsur
isletme modeli ile ifade edilen durumun; isletme yonetiminin finansal varligi elde tutma
niyetinin degil, isletmenin portfdyiinde bulunan finansal varliklart yonetme sekline
dayanmasidir. Isletme modeli bir olgudur ve isletmenin amaglarina ulagsmak icin

gerceklestirdigi faaliyetlerle izlenebilir.

Diger bir ifadeyle finansal varliklarin yonetim modeli tek bir faktére dayanilarak
sadece yargilarla belirlenemez, isletmenin olagan faaliyetlerinin bir sonucudur. Finansal
aracin yeniden siniflandirilmasi ancak ve ancak is modelinde degisme olmasi durumunda

yapilabilmektedir.

Sozlesmeden dogan nakit akislari testi, isletmenin finansal araci elinde tutma siiresi
boyunca, sdzlesmeden dogan nakit akislarinin tahsiline dayanmaktadir. Bu test ile amag;
finansal varligin s6zlesmeye dayali nakit akislarinin sadece anapara ve anaparaya iliskin

faizi temsil edip etmediginin sorgulanmasidir. Basit bir bor¢lanma sézlesmesinin
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niteliklerini tagiyan bir finansal aracin nakit akiglarindaki degiskenligin paranin zaman
degeri ve kredi riski disinda baska bir faktérden etkilenmemesi gerekmektedir. Bir
finansal aracin itfa edilmis maliyet degeri ile degerlenecek finansal varlik veya gercege
uygun deger farki diger kapsamli gelire aktarilacak finansal varlik olarak
siiflandirilabilmesi i¢in bu teste iliskin kosullar1 saglamasi gerekmektedir. Bu test her

bir finansal ara¢ i¢in ayr1 ayr1 uygulanmalidir.

Isletmenin finansal varliklar1 edinme amaci; finansal varligin sézlesmeden dogan nakit
akislarini tahsil etmek icin elde tutmay1 amaglayan is modeli olmasi durumunda igletme
finansal varliklart itfa edilmis maliyet degeri ile siiflandiracaktir ve finansal varlik

degerleme tarihinde etkin faiz yontemine gore 6l¢iiliip raporlanacaktir.

Isletmenin finansal varliklar1 elde tutma amaci hem finansal varligin sézlesmeden
dogan nakit akislarini elde etmek hem de finansal varligin satilmasiysa, igletme finansal

varliklarin1 gercege uygun deger degisimleri diger kapsamli gelirlere yansitilacak finansal

varlik olarak siniflandiracaktir (TFRS-9).

Isletmenin finansal varhig1 elde tutulma amaci yukarida belirtilen her iki kritere de
uymuyorsa ve amag finansal varligin kisa donemli gercege uygun deger degisimlerinden
kar elde etmek ise, isletme finansal varliklarin1 ger¢ege uygun deger degisimleri kar ya
da zararda raporlanacak finansal varlik olarak simiflandiracaktir. Itfa edilmis maliyet
degeri ile simiflandirilacak finansal varliklar diginda kalan diger iki grup finansal varliklar

degerleme tarihinde gergege uygun deger yaklagimi kullanilarak 6l¢iiliip raporlanacaktir.

UFRS-9’da yapilan diizenlemede finansal borglar itfa edilmis maliyetiyle degerlenen
finansal borglar ve ger¢ege uygun degeri kér ya da zarara aktarilan finansal borglar olmak
tizere iki kategoride siniflandirilmaktadir. Finansal araclarin muhasebelestirilmesi ve
raporlanmast ile ilgili yeni diizenlemede finansal yiikiimliiliklere iliskin degerleme

yaklasimi degistirilmemis, ayni sekilde uygulanmaya devam etmektedir.
3.2.2. Tiirev Finansal Araclar

Tiirev finansal araglar, taraflar arasinda iizerine yazildig: asil finansal aracin tagidig:
bir veya daha fazla riski nakletme etkisine sahip hak ve yiikiimliiliik yaratan
sozlesmelerdir. Bu nedenle tiirev finansal araclar taraflar arasinda sdzlesmeye dayali hak
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ve yukiimliliikk olusturmasindan dolay:1 finansal ara¢ kapsamina girmektedir. Tiirev
tiriinlerin kullanim amagclarina iliskin agiklamalar bir 6nceki boliimde yapilmistir. Bu

boliimde tiirev finansal araglar muhasebe standartlar1 agisindan incelenecektir (TMS-32).

Tiirev finansal araclar; temel finansal araglara dayanarak tiiretilmis, {izerine yazildig1
unsurun riskini aktarmay1 temel alan araglardir. Bu araclar isletmelere {izerine yazildigi
unsurun belirsizligi ve piyasada olusan deger degisimleri nedeniyle meydana gelen
dalgalanmalar sonucunda olusan riskin etkin bir sekilde aktarimini saglar. Tiirev finansal
araglari tiirev olmayan finansal araclardan ayiran en 6nemli 6zellik; iizerine yazildiklar
unsurun degerine dayanirlar ve tek baslarina herhangi bir degerleri yoktur (Ashutos ve
Satish, 2010:16). Bir finansal aracin tiirev finansal ara¢ olabilmesi i¢in Standartta
belirtilen tanimi karsilamasi gerekmektedir (TMS-39). Buna gore; bir finansal aracin
tiirev finansal arag olarak nitelendirilebilmesi i¢in asagida belirtilen ii¢ 6zelligi tagimasi

gerekmektedir.

* Belirli bir faiz oraninda, finansal aracin fiyatinda, ticari mal bedelinde, doviz
kurunda, fiyat veya oran endeksleri gibi bir degiskende meydana gelen bir

degisiklik karsisinda degeri degisen,

* Sozlesmeye taraf olundugu anda net bir baslangi¢ yatirnmi gerektirmeyen veya

diger tiirden sozlesmelere gore daha az net baslangic yatirimi gerektiren,

* Sozlesmeden dogan hak ve yiikiimliliiklerin gelecekteki bir tarihte yerine

getirilmesi.

Tiirev finansal araclar1 6zelliklerine gore ii¢ gruba ayirarak inceleyebiliriz. Birinci
grup siiflandirma, s6zlesme tiirlerine gore yapilan siniflandirmadir. Buna gore temelde
bes tip sozlesme tiirlinden bahsedilebilir; forward, futures, opsiyon, swap ve swaption.
Ikinci grup smiflandirma; tiirev finansal aracin hak ve yiikiimliiliik olusturmasima gore
finansal tiirev borglar ve finansal tiirev varliklar seklindedir. Ugiincii grup siniflandirma
ise; tiirev {irlin sozlesmesine taraf olma amacina dayanmaktadir. Tiirev iiriin s6zlesmesine
riskten korunmak amaciyla ya da alim-satim (yatirim) amaciyla taraf olunabilmektedir.
Alim-satim amaciyla (spekiilatif) taraf olunan s6zlesmeler riskten korunma muhasebesi

kapsamina girmemektedir.
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Riskten korunma muhasebesinin amaci; kar veya zarar1 etkileyebilecek belirli tiirdeki
riskleri yonetmek i¢in uygun finansal araclar kullanilarak gerceklestirilen risk yonetimi
faaliyetlerinin etkisinin finansal tablolarda sunulmasidir. Riskten korunma muhasebesi;
isletmenin faaliyetleri sonucunda karsilagtigi riskleri yonetmek amaciyla kullandigi
finansal araglarin (riskten korunma faaliyetlerinin) finansal tablolarda raporlanma

yontemidir.

Riskten korunma muhasebesi temelde muhasebenin denklestirme ilkesine (matching
principle) dayanmaktadir. Denklestirme ilkesine gore; giderler ilgili olduklar1 gelir
hesaplari ile dogrudan iliskilendirilmesi esasina gore kar/zarar tablosunda raporlanirlar

(Powers ve Belverd, 2012:140).

Donemsellik ve tahakkuk esasina gore ilgili donemde tahakkuk eden gelirler yine ayni
doneme ait tahakkuk eden giderlerle iliskilendirilerek kar/zarar tablosunda raporlanirlar.
Tiirev liriin sozlesmeleri finansal tablolarda gercege uygun degerleri dikkate alinarak
raporlanmaktadirlar. Buna gore tiirev iiriin sdzlesmeleri bilanco tarihinde gercege uygun
degeri ile gosterilirken, ger¢ege uygun degerinde meydana gelen degisimlerin kar/zarar
tablosuna etkisi kar ya da zarar olarak raporlanmaktadir. Ancak tiirev {irlin
sozlesmelerinin kullanim amacinin, karsilagilmast muhtemel risklerin etkisinden
korunmak olmas1 halinde, tiirev {iriin sdzlesmesinin (riskten korunma araci) gercege
uygun degerindeki degisiminin etkisi, riskten korunma araci ile risk ortaya ¢ikaran unsur
arasindaki iliski dikkate alinarak finansal tablolara yansitilmaktadir. Risk ortaya ¢ikaran
unsurun gercege uygun degerinde meydana gelen degisimler ile riskten korunmak
amaciyla kullanilan riskten korunma aracinin gergege uygun degerinde meydana gelen
degisimlerin denklestirilmesi ve ortaya cikan etkinin ayni hesap donemi igerisinde
finansal tablolarda gosterilmesi gerekmektedir. Farkli hesap donemlerinde olusan ve
finansal tablolar1 etkileyen riskten korunma muhasebesi unsurlarinin degerlerinde
meydana gelen degisimlerin etkisi (kazang ya da kayip) aym1 hesap donemi igerisinde
gosterilmis olacaktir. Boylece riskten korunma muhasebesi unsurlarinin degerinde ortaya
cikan degisimlerin finansal tablolar iizerindeki etkisi azaltilmis/dengelenmis olacaktir

(Trombley, 2002:33).
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Riskten korunma muhasebesiyle; riski ortaya ¢ikaran unsurun gercege uygun
degerindeki degisimlerin, riskin etkisini azaltmak amaciyla kullanilan riskten korunma
aracinin ger¢ege uygun degerindeki degisim ile dengelenmesi saglanmaktadir. Bu
ifadeden anlasildig1 iizere riskten korunma muhasebe davranisini etkileyen iki temel
unsur bulunmaktadir; risk ortaya ¢ikaran unsur (hedge item) ve riskten korunma araci
(hedge instrument). Riskten korunma muhasebesi bu iki unsur arasindaki iligkiye dayanan

bir yontemdir.

Riskten korunma araci; bazi satilan opsiyonlar hari¢ olmak {izere tiirev {iriin
sOzlesmelerinin tamami seklinde kabul edilmistir. Tiirev iirlinler disinda tiirev olmayan
bir finansal arag; sadece yabanci para riskinden korunmaya yonelik finansal riskten
korunma araci olarak tanimlanabilmektedir (TMS-39). Ancak UFRS-9 ile yapilan
degisiklikle, bu kisitlama kaldirilarak gergege uygun deger degisimleri kar/zarara
yansitilarak 6lgiilen tiirev olmayan finansal araglar da korunma aract olarak
tanimlanmistir (UFRS-9). Bu diizenleme sonucunda sadece yabanci para riskine yonelik
kisitlama kaldirilmis ve gercege uygun deger riskinden korunmak amaciyla da tlirev

olmayan finansal ara¢ kullanimina izin verilmistir.

Risk ortaya ¢ikaran unsur/kalem; bir varlik veya borg, muhasebelestirilmemis bir kesin
taahhiit, gergeklesme olasilig1 yiiksek tahmini iglem veya yurtdisi bir isletmedeki net
yatirim olabilir. Buna gore; risk ortaya cikaran unsur/kalem tek bir varlik ya da borg,
muhasebelestirilmemis kesin bir taahhiit, gerceklesme olasilig1 yiiksek tahmini islem
veya yurtdist isletmedeki net yatirim olabilecegi gibi benzer risk 6zelliklerine sahip
varliklar, borglar, kesin taahhiitler, gerceklesme olasilig1 yiiksek tahmini iglemler veya
yurtdis1 isletmelerdeki net yatirimlar veya sadece faiz orani riskinden korunan bir
portfdyde, korunan finansal riski paylasan finansal varlik veya bor¢ portfoyliniin bir

pargasi olabilir (TMS-39).

Risk ortaya cikaran unsuru/kalemi olusturan varlik ya da borg; bilango tarihinde
isletme acisindan hak ve yiikiimliiliikk olusturan kalemlerdir. Bu kapsama giren varlik ve
borglara satisa hazir elde tutulan finansal varliklar, krediler ve alacaklar, isletmenin mali
veya ticari borglari, stoklar ornek olarak verilebilir (Trombley, 2002:33).

Muhasebelestirilmemis kesin taahhiit; heniiz muhasebelestirilmemis ancak belirli bir
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kaynagin belirli bir fiyattan gelecekteki belirli bir tarihte el degistirmesine yoOnelik

baglayici bir anlagmadir.

Bu anlagsma geregi isletme olusan taahhiitten vazgecemez ve yiikiimliiliigiinli yerine
getirmesi gerekir, aksi takdirde yiikiimliiliiglinli yerine getirmemesinden dolay1 cesitli
yaptirimlar uygulanabilir. Gergeklesme olasiligi  yiiksek tahmini islem ise,
muhasebelestirilmemis  kesin  taahhiitten farkli olarak, heniiz kesin bir
taahhiidiin/kontratin bulunmadig1, ancak gelecekte gergeklesmesi beklenen bir islemdir.
Kesin bir taahhiit bulunmadigindan isletmenin bilango tarihinde isletmeye gelecekte
olusmas1 muhtemel faydalara iligkin bir hak veya gelecekte gergeklesmesi muhtemel

kayiplar nedeniyle bir yilikiimliiliikk olusturmamaktadir.

Riskten korunma muhasebesi igletmeler i¢in zorunlu degil ihtiyari bir yontemdir. Bu
yontem sayesinde riskten korunma muhasebesini uygulayan isletmeler g¢esitli
ayricaliklara sahip olurlar. Ozellikle gerceklesmis kazang ve kayiplarin ertelenmesi
yaklagimiyla genel kabul gérmiis muhasebe ilkelerinden tahakkuk ilkesine uyumsuzluk

ortaya ¢ikmaktadir (Selvi, 2001:78).

Riskten korunma muhasebesi ile ilgili standartlar genel kabul gdérmiis muhasebe
ilkelerinin disina ¢ikma ayricaligi tanimaktadir. Riskten korunma muhasebesi kurallar
ile genel kabul gormiis muhasebe ilkelerinin cakistigi noktalarda riskten korunma

muhasebesi kurallar1 genel kabul gormiis muhasebe ilkelerinin iistiindedir.

Bu nedenle riskten korunma muhasebesinin uygulanmasina karar verildigi takdirde
standartta belirlenmis kosullarin karsilanmast gerekmektedir. Riskten korunma
muhasebesi, isletmelerin riskten korunma amaciyla taraf olduklar1 s6zlesmelerin
muhasebe standartlarinda belirtilen riskten korunma muhasebesi kosullarini karsilamasi

durumunda uygulanir (Apak ve Uyar, 2011:3).

Bu kosullarin karsilanmamasi durumunda isletmeler riskten korunma muhasebesini

uygulayamazlar.

21



3.3. TUREV URUNLER

Ikinci Diinya savasindan sonra finansal sistemde yeniden yapilandirma ¢alismalari,
Amerika Dolarima ve onun vasitasiyla altina bagl bir para sistemi olan Bretton Woods
anlagsmasi ile baglamis ve Bretton Woods sistemi 1970’11 yillara kadar devam etmistir.
1971 yilinda Bretton Woods sisteminin islerligini yitirmesinin ardindan, 1973 yili
itibariyle mal ve hizmet fiyatlarinda, faiz oranlarinda ve doviz kurlarinda olusan
dalgalanmalar uluslararasi piyasalarda faiz, fiyat ve kur risklerini beraberinde getirmistir
(Saltoglu, 2017:4).

Ekonomik iliskilerin wuluslararas1 platformda artmasiyla birlikte, risk cesitleri
cogalmus, etkisi artmis ve riskler bulasici bir hale gelmistir. Bir piyasada olusan belirsizlik
ve riskler diger piyasalara ve fiyat hareketliligine kisa siirede yansimis ve tilkeler
kendileri digindaki gelismelerden kolaylikla etkilenir olmustur. Diinyada fiyat
hareketliklerinin artmasi fiyatlarda dalgalanmalar olusturmaktadir. Uygulamada olan
para, mal ve sermaye piyasas1 Uriinleri ileriye doniik belirsizliklerin ¢6ziimiini
saglayamadiklar1 ve arzu edilen risk yapisim1 elde etmek icin c¢ok fazla esnek
olamadiklarindan finansal kurumlar, devlet ve yatirimcilar bakimindan yeni finansal

araclarina gerekliligi hissedilmistir (Ozince, 2006:2).

Finansal riskten kaginmak veya riski azaltmak gayesiyle gelistirilen yeni finansal
araclardan en 6nemlisi tiirev iirlinlerdir. Tirev trlinler, degerleri hisse senetleri, tahviller,
yabanci para, faiz ve emtia vb. temel varliklara dayali finansal araclardir. Bu baglamda
tirev {irlinler, cari piyasalarda isleme konu varliklardan tiiretilmis, bu varliklarin
uzantisini olusturan finansal trilinlerdir. Tirev iirlinler kapsaminda yer alan futures,
forward, swap ve opsiyonlar, finansal {irinler ve mallarin ileri vadede olusabilecek fiyat
hareketliligi ve belirsizligine iliskin kars1 karsiya kalinabilecek riskleri minimize etmeyi

ya da yok etmeyi hedefler (Chambers, 2012:1).

Genel tanimiyla finansal piyasa, elinde fon fazlasi bulunan, satisa hazir kisi ya da

kurumlar ile fon talep eden, alima hazir kisi ya da kurumlarin kesistigi yapilardir.

Finansal piyasalar, islem tiirtine gore spot piyasalar ve vadeli iirlinler piyasasi olarak

siiflandirilmaktadir (Saltoglu, 2017:1).
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Spot piyasalar doviz, pamuk, bugday vb. dokunabildigimiz mallarin alinip satildigi,
para ve mal degisiminin es zamanl ya da birkag¢ giin igerisinde yapildig1 piyasalardir.
Vadeli islem piyasalar ise vadeli islem s6zlesmesine konu mal ve paranin takasinin ileri

bir tarihte gerceklesmesinin taahhiit edildigi piyasalardir.

Futures, forward, swap ve opsiyon sozlesmeleri olarak adlandirilan tiirev {iriinlerin

islem gordiigii piyasalar tiirev piyasalar olarak adlandirilmaktadir.
3.3.1. Tiirev Uriinlerin Tarihsel Gelisimi

Caligmanin bu bdliimiinde tiirev tirtinlerin diinyadaki ve Tiirkiye’de ki tarihsel gelisimi

ele almacaktir.
3.3.1.1. Tiirev Uriinlerin Diinyadaki Tarihsel Gelisimi

Tiirev tiriinlerin Bretton Woods sisteminin ¢okmesini takiben uluslararasi piyasalarda
olusan fiyat, faiz ve doviz kurlarinda meydana gelen dalgalanmalar ve beraberinde
getirdigi risklere karsi yeni finansal ara¢ gereksinimleri dogrultusunda ortaya ¢iktigi
yaygin bir diisiince olmakla birlikte bazi yaklasgimlar ise tiirev {irlinlerin tarihini ¢ok

eskilere dayandirmaktadir.

Tarihte ilk vadeli islem Eski Yunan’da M.O. 5 YY’da {inli Matematik¢i Thales
tarafindan gerceklestirilmistir. Thales yagis ve iklim modelleri ile bir sonraki zeytin
rekoltesini tahmin etmistir (Saltoglu, 2017:2). Thales, Milet ve etrafindaki zeytin sitkma
atOlyeleriyle bir sonraki sezonda kendisi i¢in ¢aligmalarina yonelik depozito karsili§inda
anlasma imzalamistir. Hasat zamani geldiginde Thales’in tahminleri dogru ¢ikmus,
mabhsuliin 1y1 olmasi {izerine zeytin atdlyelerine olan talep artmistir. Thales ytiksek talep
goren bu at6lyeleri yliksek fiyattan kiraya vererek kazang elde etmistir. Bu islem esasinda

zeytin hasadinin opsiyonlu satisi olarak yorumlanmaktadir (Apak ve Uyar, 2011:9).

Gilinlimiizde organize piyasalarda islem goren tiirev islem sézlesmelerine iliskin ilk
uygulama, 1967 yilinda Japonya’da toprak sahiplerinin piring iiretimlerini teminat
gostererek para yerine kabul edilen alindi sertifikalar1 ¢gikarmasiyla baglamis ve “Dojima
Piring Piyasasi1” adi ile tlirev araglara yonelik ilk piyasa (futures borsasi) dogmustur.

Lakin, bu piyasada kullanilan sertifikalar somut olarak piringlerin el degistirmesine
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olanak tanimadigindan, cari piyasa ile tlirev piyasa fiyatlar1 arasindaki iliski kopmus ve

piyasa islerlik kazanamamistir (Apak ve Uyar, 2011:9).

12.YY’da Avrupa’da tacirler arasinda kullanilan ve Pazar mektuplar1 olarak
adlandirilan sozlesmeler forward sozlesmelerinin ilk 6rneklerini olusturmaktadir. 1848
yilinda ise A.B.D’de Chicago Board of Trade (CBOT) kurulmus olup bu borsada
oncelikle forward sozlesmeleri islem yapmaya baslamistir. CBOT diizenlemelerine gore

olusturulan ilk tiirev, misir tizerine 1851 yilinda yazilmistir (Yalgin, 2015:37).

Chicago’da bugiinkii anlamda bir futures borsasinin kurulmasi 1865 yilinda
gerceklesmis ve 1872 yilinda futures kontratlarinda teminatlandirma sistemine

gecilmistir. 1872 tarihinde Mumbai’de pamuk iizerine futures borsas: kurulmustur (Unal,

2014:4).

Finansal araclara iliskin arayislar neticesinde, riski, belirlenmis bir fiyat karsiliginda
iistlenmek isteyen bireyler/kurumlara aktarmaya olanak saglayan finansal {iriinler
gelistirilmistir. Bu dogrultuda, doviz kuru riskini yonetmeye yonelik olarak 1972°de
vadeli doviz islemleri, 1981°de doviz swaplari, 1982°de doviz opsiyonlari; faiz orani
riskine iliskin 1973’de faiz vadeli islemleri, 1982°de faiz opsiyonlar1 ve faiz swaplari,
1983°de forward faiz sozlesmeleri; mal fiyatlarinda meydana gelen dalgalanmalara kars:
1se 1978’de petrol vadeli islemleri, 1983°de diger metaller vadeli islemleri, 1986’da mal
swaplar1 ve mal opsiyonlar1 uygulamaya girmistir (Ceyhan, 2013:9).

3.3.1.2. Tiirev Uriinlerin Tiirkiye’deki Tarihsel Gelisimi

Tiirev piyasalarin var olabilmesi i¢in kritik 6neme sahip gerekliliklerden biri, tiirev
irlinlin  dayandig1 islemin, cari piyasada olusan fiyatinin piyasa tarafindan
belirlenmesidir. Tiirkiye’de 1980 yilina kadar disa kapali ve devlet¢i bir ekonominin
hakim olmasi, tarimsal {iriin fiyatlarmin biiyiik kisminin ve faiz oranlarinin devlet
tarafindan belirlenmesi, sabit kur sistemi uygulanmasi ve dovizin serbestce alim satiminin
yasak olmasi nedenleriyle tiirev friinlerin gelismesi miimkiin olmamistir (Ersoy,

2011:67).

Ekonomide devlet miidahalesini en aza indirerek, piyasa ekonomisinin islerlik
kazanmasini, ekonomik dengelerin olusturulmasinda yonetimsel hiikiimlerin degil de
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fiyat mekanizmasmin muteber olmasi amaciyla 24 Ocak 1980 istikrar Programi

uygulanmaya baslanmistir.

1980°den sonra ekonomide kisitlamalarin kalkmasi, fiyat, faiz oran1 ve doviz kurunun
piyasada serbestge belirlenmeye baslanmasiyla, ihracata dayali bir biiylime yaklasimi
benimsenmis, Sermaye Piyasasi Kurulu, Borsa Istanbul, Istanbul Altin Borsas1 ve
Bankalar aras1 Para Piyasasi faaliyete baslamistir. Bahse konu gelismeleri takiben faiz
orani ve doviz kuru vb. faktérlerde dalgalanmalarin yasanmasiyla tiirev iiriinlere ihtiyag
duyulmaya baslanmis ve tiirev tiriinler tezgah iistii piyasalarda kullanilmaya baslanmistir

(Ersoy, 2011:67).

Vadeli islem ve opsiyon borsalari liberal ekonominin en 6nemli ve elzem yapilarindan
olup, gelismis iktisadi sistemler incelendiginde tamamina yakininda vadeli islem ve

opsiyon borsalarinin yer aldigi goriilmektedir (Ceyhan, 2013:11).

Tiirkiye’de organize bir futures borsasinin kurulmasina yonelik birkag basarisiz
denemenin ardindan 2005 yilinda Izmir’de Vadeli Opsiyon Borsas1 (VOB) kurulmustur.
Vadeli Opsiyon Borsasi 2013 yilinda Istanbul’a tasinmig, Vadeli Islemler ve Opsiyon
Piyasas1 adim alarak Borsa Istanbul ¢atis1 altinda faaliyet gdstermeye baslamustir (Unal,

2014:6).
3.3.2. Tiirev Uriinlerin Kullanim Amaclari

Tirev triinler temel olarak faiz, kur ve fiyat riskini azaltmak ya da tamamen ortadan
kaldirmak amac1 ile kullanilan finansal iirtinlerdir. Tiirev triinlerin kullanim amaglari
riskten korunma, arbitraj ve spekiilasyon olarak siralanabilir. S6z konusu bagliklar sirasi

ile agsagida agiklanacaktir.
3.3.2.1. Riskten Korunma

Bir iiniin ya da isletme biinyesindeki bir varligin satisina ya da alimina yonelik sonraki
bir siirecte meydana gelebilecek fiyat farkliliklarindan ya da net olmayan durumlardan
kagcinmak adina, sonraki zaman diliminde de alim satim degerinin, bugiinii kapsayan

bedelden gergeklestirilmesi seklinde tanimlanmaktadir (Yilmaz ve Aslan, 2015:663).
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Farkli bir deyisle, cari sektdrde yer alan bir pozisyonda meydana gelebilecek
risklerden, tiirev piyasalarda yer alarak kaginmak olarak da tabir edilmektedir. Firmalar,
mali alanda planlama gerceklestirmek, mali sorunlara maruz kalma olasiligini diisiirerek,
cevresel durumlara yonelik tedbir istegi ile olasi riskleri dengede tutmak adina

yararlanilan tiirev araglar olarak degerlendirilmektedir (Aydin vd, 2010:582).

Tirev araclar gelecekte ortaya cikabilecek belirsizliklerin devamli fiyatlanmasi
nedeniyle giivenilir bilginin olusmasina imkan saglamaktadir. Tiirev araglarin diinyanin
cesitli yerlerinde meydana gelen fiyatlar1 ve bu fiyatlarin etkilesimi piyasaya istirak
edenlere miithim bilgiler sunmaktadir. Tiirev araclarin kritik yararlarindan biri, dayanak
varlikta gelecekte meydana gelebilecek belirsizlikler i¢in bugiinden bir fiyat belirlenmesi
olup, bu durum ileride olusabilecek risklerin yonetilmesi agisindan biiyiik 6nem arz

etmekte ve bir nevi sigortalama islevi gormektedir (Saltoglu, 2017:4).
3.3.2.2. Arbitraj

Arbitraj bir déviz, menkul deger, mal ya da iiretim faktoriinlin belli bir andaki fiyat
farkliligindan yararlanmak gayesiyle, bir ekonomik varligin es zamanh alinip satilmasi
seklinde yapilan islemlerdir. Arbitraj firsatin1 yaratan olgu bir varligin farkli finansal
piyasalardaki fiyat farkliliklaridir (Chambers, 2012:14). Bu farkliliklar dogrultusunda bir
piyasadan daha ucuz fiyatla satin alip bagka bir piyasada daha yiiksek fiyatla satig

yapilmasina arbitraj denir.

Arbitraj isleminin de yatirimcilarin hedefi fiyat farkliliklarindan kar elde etmektir. Bu
sekilde fiyatlarin belirlenmesini ve piyasalarin dengelenmesini saglarlar (Tastan,
2014:16).122 Arbitraj iglemleri varlik piyasalarini daha aktif hale getirmekte, boylece
islem maliyetlerinin diismesi imkani1 olugmaktadir. Arbitraj islemini su Ornekle
acgiklanabilir; Fransa’da A ve Ingiltere’deki B Borsalarinda islem géren T hisse senedinin
A Borsasindaki fiyatt 9,85 Euro, B Borsasindaki fiyat1 ise 15,72 Sterlin olmasi
durumunda, 1 Euro=1,60 Sterlin olduguna goére A Borsasinda islem goren T hisse
senedinin fiyat1 15,76 Sterlin’dir. Bu durumda T hisse senedi A Borsasinda daha pahali
islem gormektedir. Olusan arbitraj firsati dolayisiyla arbitrajcilar hisse senetlerini ucuz
olan Ingiltere B Borsasindan alip, pahali degerlendigi Fransa’daki A Borsasinda satarak

risksiz kazang elde ederler (Apak ve Uyar, 2011:15).
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Teoride bahsedilen arbitraj imkani ile normal piyasa kosullarinda karsilasmak oldukca
giictiir. Piyasa etkinligi ad1 verilen teori dogrultusunda risksiz kar elde edilmesi normal
kosullarda imkansizdir. Piyasay1 diizenli takip eden bir¢ok profesyonel yatirimci bu tiir
arbitraj imkanin1 yakalama gayesindedir. Ancak, arbitrajin dogmasi durumunda ani bir

talep olusturularak arbitraj yoluyla risksiz kar elde etme firsat1 yok edilmektedir.
3.3.2.3. Spekiilasyon

Spekiilasyon, yapilan tahminler dogrultusunda, fiyatinda artis 6ngdriilen ekonomik bir
varligin satin alinmasi ya da fiyatinda diisiis beklenen bir varligin satilmasi yoluyla kar

elde edilmesi islemidir (Saltoglu, 2017:14).

Spekiilatorler, finansal piyasalarda oynadiklar rollerin etkisiyle ilgili olmayip, belirli
bir varlik iizerinde kisa ya da uzun pozisyona girerek kisa zamanda kolayca kazang elde

etmek arzusundadirlar (Chambers, 2012:185).

Vadeli islem piyasalarinin 6nemli aktdrlerinden olan spekiilatorler, piyasanin ihtiyaci
olan likiditeyi saglayarak finansal araglarin ticaretini kolaylastirmaktadirlar.
Spekiilatorlerin amaci; piyasada meydana gelmesi muhtemel fiyat degisikliklerinin
yoniini dogru tahmin ederek kazan¢ elde etmektir. Vadeli islem piyasalarinda
spekiilatorlerin al-sat yapmalari sonucunda piyasalarin likiditesi ve islem boyutu

artmaktadir (Apak ve Uyar, 2011:15).

3.4. TUREV URUN CESITLERI

Calismanin bu bolimiinde finansal riskten korunma amagli kullanilan tiirev {iriinler

aciklanacaktir.
3.4.1. Forward

Bir anlamda tiirev s6zlesmesi, farkli bir eylemin bedeline gore olan veya s6z konusu
bedelden tiireyen alim satima yonelik sozlesmeleri kapsamaktadir. Forward sézlesmeler,
finans tlirev {riinlerinin en yalin 6rnegi olmaktadir. Genel bir vade igeren eylem

sozlesmesi olarak degerlendirilen forward islemde genellikle alim ve satima taraf
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olanlarin sonraki bir zaman diliminde, ilk etapta saptanan tarihte, oranda ya da 6zellikteki

iriiniin alimin1 veya satigin1 onayladiklar1 sdzlesmeler olmaktadir.

Bahsedilen s6zlesmeler, sonraki siirece teslimat yapilmasi 6ngoriilen bir malin, bedel,
oran ya da zamanmin saptanarak olusturulan sozlesmeler olarak tabir edilmektedir.
Forward sozlesmeler, net ve baglayici bir nitelik tagimaktadir. Ayrica, yogunlukla mali
kuruluglar veya miisteri baglaminda gerceklestirilerek tezgah {istii sektorlerde

yararlanilmaktadir (Chambers, 2012:186-187).

Forward s6zlesmesi, fiyati1 bugiinden belirlenen bir varligin vade sonunda teslimine

iliskin alic1 ve satici arasinda imzalanan bir anlasma olarak da tanimlanabilir.

Bagka bir ifade ile bir dayanak varligin gelecekte, dnceden kararlagtirilmis bir fiyattan
alim satiminin yapilmasina arag olan finansal s6zlesmeler olarak tanimlanabilir. Forward
kontratlarda, vadeye gelindiginde dayanak varlik forward sozlesmesinde belirlenen
kosullarla satici tarafindan teslim edilirken, fiyat1 ddenen dayanak varlik alic1 tarafindan
satin almacaktir. Nihai durumda taraflardan biri digerinin zararim1 karsilamakla

yiikiimlidiir (Apak ve Uyar, 2011:16).

Alivre sozlesmeler olarak da adlandirilan forward sdzlesmeleri, taraflarin satin almay1
ya da satmay1 arzuladiklar1 mallarin fiyat degisimleri dolayisiyla ortaya ¢ikan riskten

kaginma gereksinimi dogrultusunda ¢6ziim olarak algiladiklar1 kontratlardir.
Forward s6zlesmelerin 6zellikleri su sekilde 6zetlenebilir (Saltoglu, 2017:14-15):

» Bankalar ile miisterileri aralarinda gerceklestirilmekte olup, merkezi bir Pazar yeri

bulunmamaktadir.

» Standart degillerdir. Taraflar {irin ile ilgili tiim detaylar1, miktar, fiyat, vade vb.

belirleyerek sézlesmeyi diizenleyebilirler.

* Forward sozlesmeleri baglayicidir, devredilemez ve vadesi geldiginde taraflar

ylikiimliiliiklerini yerine getirmek zorundadir.
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3.4.1.1. Doviz Forward Sozlesmesi

Doviz forward sozlesmeleri, taraflar arasinda, baslangigta belirlenen tutarda bir
dovizin farkl bir dovize ¢evrilerek, bugilinden belirlenen ileri bir tarihte yahut belirlenmis

bir zaman dongiisii igerisinde teslimi konusunda yapilan bir kontrattir.

Bu sozlesmeler, taraflarin1 sozlesme tarihinde belirlenmis olan belirli miktardaki
dovizi, belirli bir tarihte ve yine sabitlenmis bir iizerinden alim/satima zorunlu
tutmaktadir. Doviz kuru, sézlesme yapildigi giin belli oldugundan s6zlesmenin basladigi
tarihten vadeye kadar gecen siiredeki doviz kuru degisimlerinden etkilenmez ve
sozlesmede belirtilmis olan vade geldiginde doviz alim satim iglemi belirlenen kur
lizerinden gerceklestirilir. Isletmeler, kur riskinden korunmak amaciyla forward déviz

sozlesmelerini kullanabilirler (Selvi, 2000:9).

Vadeli doviz soOzlesmelerinde uygulanan kurlar vade teslim kuru olarak
adlandirilmakta olup bu kurlar cari kurdan farklidir. Vadeli kurun cari kurdan yiiksek
olmas1 durumunda aradaki farka forward primi; vadeli kurun cari kurdan diisiik olmasi

durumunda ise olusan farka forward iskontosu denir.

Forward prim ve iskontolar1 genellikle islem konusu olan iki yabanci para i¢in gecerli
faiz oranlar1 arasindaki farka esittir. Yurt i¢indeki faiz oranlariin yurt disindakinden daha
yiiksek olmasi durumunda, yabanci iilkenin parasi forward piyasada prim yapacak; yurt
icindeki faiz oranlarinin yurt disindakinden diisiik olmasi durumunda ise de yabanci

tilkenin parasi iskontoya ugrayacaktir (Bagoglu vd, 2001:347).

Faiz oranlari, forward prim ve iskonto oranlarin1 dogrudan etkilediginden bu oranlar
karsilastirmanin kolayca yapilabilmesi igin yillik olarak hesaplanmaktadir. Thracatgilar
faaliyetleri geregi doviz kuru riski ile kars1 karstya kalmaktadir. Dig ticaret islemlerinden
dogacak kur risklerine kars1 koruma saglamasi forward doviz piyasalarinin ana

fonksiyonlarindandir (Ceylan ve Korkmaz, 2014:241).
3.4.1.2. Faiz Forward Sozlesmeleri

Faiz forward sozlesmeleri taraflarin kendilerini ileri bir tarihte olusacak faiz orami

degisimlerine karsi korumak amaciyla imzaladiklar1 anlagsmalardir. Bu sozlesmeler ile
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alic1 kendisini ileri bir tarihte olusabilecek faiz ylikselisine karsi, satici ise kendisini
ileride olusabilecek bir faiz diigiisiine karsi korumayi hedeflemektedir (Erdogan,

1995:53).

Bu sozlesmeler, gelecekte yapilacak olan bir bor¢glanma veya yatirimin faiz oranini

Onceden sabitleme imkani sunan bir tirev trindir.

Faiz forward sozlesmeleri, taraflarina kendilerinin belirledigi bir siire i¢in, belirli bir
anapara tutar1 iizerine uygulanacak, garanti edilmis bir faiz orani saglayan sézlesmelerdir.
Burada bahsedilen anapara varsayimsaldir. Anapara {izerinden sadece faiz

hesaplanmakta, gercekte taraflar arasinda el degistirmemektedir (Yalvag, 2016:21).
3.4.1.3. Mal Forward Sozlesmeleri

Mal forward sozlesmeleri taraflari, bir mali gelecekteki bir tarihte s6zlesme tarihinde
belirlenmis fiyattan almaya ya da satmaya zorunlu birakan sézlesmelerdir. Mal miktari,
niteligi, teslim tarihi ve yeri anlasmada belirlenmekte olan mal forward sdzlesmeleri
cogunlukla son kullanicilar, mal ticareti yapan fliretici ve satict firmalar tarafindan
degisken fiyat riskini azaltmak ya da ortadan kaldirmak i¢in kullanilmaktadir (Apak ve
Uyar, 2011:65).

3.4.2. Futures

Futures s6zlesmeler, belli miktar ve nitelikteki mal ya da mali enstriimanin bugiinden
belirlenmis olan bir fiyattan, ileriki bir tarihte teslim edilecegine veya teslim alinacagina
iliskin yasal sozlesmelerdir (Karaca, 2007:23). Futures sézlesmeler standart yapidadirlar
ve bu sozlesmeler, alic1 ve saticilara karsilikli kontratlar olusturarak alim satim islemlerini

dengeleme imkani saglarlar.

Uzerinde siire ve tutar bilgisini iceren ve organize piyasalarda islem géren futures
sOzlesmelerin, islem cabuklugu saglamasi ve akiskanligi en 6nemli 6zelliklerindendir.
Futures sozlesmeler yabanci para, hisse senedi ve tahvil gibi finansal bir varliga bagh
cikarilmakla birlikte yatirimer s6z konusu finansal varliga sahip olmadan da futures

sozlesmelerle islem yapabilmektedir (Chambers, 2012:7).
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Futures sozlesmelere iliskin islemler borsaya iiye aract kurumlar vasitasiyla
yiritilmektedir. Futures piyasalarin forward piyasalardan farki islemlerin hergiin
kapatilmasidir. Futures sozlesmelerden temerriit riski olusmadigi icin bireysel
yatirimcilarda yararlanabilmektedir. Dolayisiyla biiyiiyen islem hacimleri piyasa
likiditesini arttirmakta ve tiirev {irlinlerin daha yaygin bir sekilde kullanilmasina imkan
saglamaktadir. Futures kontratlarin forward sozlemelerden bir diger farki da organize

piyasalarda islem gérmesidir (Saltoglu, 2017:9).

Futures sozlesmeleri doviz futures sdzlesmeleri, faiz futures sdzlesmeleri, mal futures

sozlesmeleri ve endeks futures sozlesmeleri olarak gruplandirilmaktadir.
3.4.2.1. Doviz Futures Sozlesmeleri

Doviz futures sozlesmeler, belirli bir kurdan ileri bir tarihte belirli bir tutarda dovizi
alma veya satma ylikimliiligii getiren standart yapida sdzlesmelerdir. Bir doviz futures
sOzlesmeyi satin alan yatirimci, dolar disindaki bir parada, bahse konu para birimi bir
menkul kiymetmis gibi piyasa pozisyonu olusturmaktadir (Parlakkaya, 2005:119).
Yatirimei sozlesmeyi satin almasindan sonra paranin fiyati yiikselir ise kar elde edecek
olup futures kontrati satan taraf ise kar elde edebilmek gayesiyle fiyatlarin diigmesi

beklentisinde olacaktir.

Sozlesmede yer alan taraflar vade sonunda sézlesmelerini ters islem ile kapatmazlar
ise alict ve saticinin sézlesmede bahse konu dovizi teslim alma ve teslim etme

yikiimliligi dogmaktadir (Giingér, 2001:190).
3.4.2.2. Faiz Futures Sozlesmeleri

Faiz futures sozlesmeleri ile faiz oranlarinda ileri bir tarihte meydana gelebilecek
degisikliklerin neden olacagi finansal risklerin ortadan kaldirilmas1 amaglanmaktadir. Bu
sozlesmeler faiz getirisi saglayan finansal enstriimanlarin onceden belirlenen bir faiz
orani Uizerinden degistirilmesi esasina dayanmaktadir. Faiz futures sozlesmeleri ile
yatirimcilarin ii¢ ay sonra eline gegecek fonun, mevduat faizlerinde meydana gelecek bir
diisme nedeniyle daha az bir faizle yatirilmasi riskini ya da ii¢ ay sonra piyasaya siiriilecek

bir finansman bonosunun faizlerin ytlikselme olasilig1 karsisinda nominal degerinden ¢ok
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daha diisiik bir fiyata satilmasi risklerini minimize etmek hatta yok etmek miimkiindiir

(Erdogan, 1995:77).

Faiz futures s6zlesmelerinde ileri tarihte alinan ya da satilan dayanak varlik hazine
bonosu, devlet tahvili veya piyasada kabul edilen herhangi bir faiz oran1 olabilmektedir.
Hazine oranlari, libor oranlar1 ve repo oranlari faiz forward piyasalarda dayanak varlik

olarak kullanilan en 6nemli oranlardir (Selvi, 2000:17).
3.4.2.3. Mal Futures Sozlesmeleri

Mal futures s6zlesmesi satin alan tarafi, belirli bir mali ileriki bir tarihte, s6zlesmenin
yapildig1 giin belirlenmis olan fiyattan satin almaya zorunlu kilan anlagsmadir. Mal futures
sozlesmelerinin ilk 6rnekleri tarimsal tirtinler, enerji degerli madenlerdir (Selvi, 2000:17).
Mal futures s6zlesmelerine dayanak olan tarimsal {iriinlerde en 6nemli 6zellik mevsimsel
olarak iiretilmeleri ve elde edilecek iiriin miktar1 hakkinda belirsizligin olmasidir. Bu
sozlesmelere konu olan altin, giimiis ve platin gibi kiymetli madenler ile bakir ve
alliminyum gibi endiistriyel iiretimde kullanilan madenler, uluslararasi arenada gelismis
bilgisayar sistemleri araciligiyla kolaylikla alinip satilabilmektedir (Apak ve Uyar,
2011:49).

3.4.2.4. Endeks Futures Sozlesmeleri

Endeks futures sozlesmeleri, esas olarak yatirim fonlarimin endeksten kaynaklanan
riskleri yok etmek amaciyla ortaya ¢ikmis olmakla birlikte giinlimiizde spekiilatif bir
kazang araci olmasi nedeniyle ilgi gérmektedir. Bu kontratlar soyut bir kavram olan

endeks iizerine yazildiklari i¢in fiziki bir teslimat igermemektedirler.

Yatirim, korunma ve arbitraj amagh olarak diinya da uzun zamandir kullanilmakta olan
endeks futures sdzlesmeleri, VOB’da IMKB 100 ve IMKB 30 Endeksi’ne dayali islem
gormektedir (Cetin ve Kurar, 2016:409).

3.4.3. Opsiyon

Opsiyon sozlesmeleri alic1 ve satici arasinda yapilan, satin alan tarafa, saticiya 6dedigi

bir opsiyon primi karsiliginda, belli bir fiyattan opsiyon konusu varlig1 satin alma veya
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satma hakkini1 saglamaktadir. Satici ise sdzlesme geregince alici talep ettiginde 6nceden

anlasilan fiyattan varlig1 teslim etmekle yiikiimlidiir (Chambers, 2012:57).

Baska bir ifadeyle, opsiyon s6zlesmesi sahibine, bir varligi, 6nceden belirlenmis bir
fiyattan alma ya da satma hakki veren enstriimanlardir. Opsiyonlar, hammadde, finansal
varlik, altin vb. genis bir iriin yelpazesinde kullanilmaktadir. Bu sdzlesmeler hem

organize piyasalarda hem de tezgahiistii piyasalarda islem gormektedir.

Opsiyonun taraflar1 satin alma opsiyonu (call option) ve satma opsiyonu (put option)
dur. Satin alma opsiyonu, sahibine bir varlig1 bugiinden belirlenen bir fiyattan belirli bir
miktarda ve vade igerisinde ya da sonunda satin alma hakki verirken satma opsiyonu ise
sahibine bir varlig1 bugiinden belirlenen bir fiyat iizerinden, belirli bir vade igerisinde

veya sonunda satma hakk1 vermektedir (Basoglu vd, 2001:364).

Opsiyon sozlesmelerini cazip hale getiren en 6nemli 6zellik kiiciik sermaye ile yatirim
yapip, yiiksek kar saglanabilmesidir. Kaldirag etkisi ile fiyatlarda meydana gelen kiigiik
bir dalgalanma yatirimcilarin oransal olarak ¢ok daha yiiksek kazang elde etmelerine

imkan saglamaktadir.

Opsiyonlar, kur, hiss eve emtia fiyat oynakliklar1 vb. finansal riskten korunma araci
olarak kullanilmasinin yaninda gelecek donemde piyasanin maruz kalacagi oynaklik
bilgisini de ortaya ¢ikarmaktadir. Bir 6rnekle agiklamak gerekirse; 3 ay vadeli bir opsiyon
sozlesmesinin piyasa fiyati ilgili vadede piyasada yer alanlarca beklenen ve fiyatlanan
belirsizlikleri kapsamaktadir. Opsiyon piyasalar1 araciligiyla gelecek donemlerde
beklenen kur veya pay piyasasinin volatilitesini gézlemleme imkani bulunmaktadir

(Ceylan ve Korkmaz, 2014:321).

Opsiyonlari, déviz opsiyon s6zlesmelerini, faiz opsiyon sézlesmeleri ve hisse senedi

opsiyon sozlesmeleri olarak gruplandirabiliriz.
3.4.3.1. Doviz Opsiyon Sozlesmeleri

Doviz opsiyon sdzlesmeleri spot ya da forward doviz kurlar1 {izerine yazilmakta ve

global piyasalarda yaygin olarak kullanilmaktadir (Saltoglu, 2017:4). Gelismis ve
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gelismekte olan tilke para birimleri tizerine yazilan opsiyonlarin iglem hacmi yiiksek olup,

bu opsiyonlarin biiyiik cogunlugu tezgahiistii piyasalarda islem gérmektedir.

Vadesi geldiginde sozlesmenin dayanak varligi olan dovizi, s6zlesmede belirtilen
miktar ve fiyattan alma/satma hakki veren doviz opsiyon sozlesmeleri, kurlarda meydana
gelen dalgalanmalardan dogacak kar olanaklarindan vazgegmeye gerek olmaksizin

olumsuz kur hareketliliklerinden kaynaklanan riski sinirlandirmaktadir.
3.4.3.2. Faiz Opsiyon Sozlesmeleri

Sahibine belirli bir tarihten itibaren belirli bir siire iginde, belirli bir faiz tizerinden borg
alma veya bor¢ verme hakkini veren faiz opsiyon sozlesmeleri faiz tasiyan menkul

degerlere dayal1 diizenlenmektedirler.

Faiz opsiyon sozlesmelerine, ileri vadede faiz oranlarinda istenmeyen sonuglardan
dolay1 karst karsiya kalinabilecek riskin ortadan kaldirilmasi gayesiyle taraf
olunmaktadir. Piyasa faiz oraninin sdzlesmede yer alan faiz oranin1 gegmesi halinde satin
alma hak sahibi, piyasa faiz oranlarmmin sdzlesmede yer alan orandan diisiik olmasi

halinde ise satma hakkina sahip olan kazang saglayacaktir (Saltoglu, 2017:44).
3.4.3.3. Hisse Senedi Opsiyon Sozlesmeleri

Hisse senedi opsiyon sozlesmeleri, belirli bir hisse senedini daha evvelden
kararlastirilmig bir fiyat ilizerinden, belirlenmis bir zaman igerisinde alma/satma hakki
saglayan anlagmalardir. Opsiyon islemlerinin hisse senetleri ihra¢ eden kuruluslarla
baglantist olmayip, opsiyonlar sz konusu isletmelerin hisse senetlerinin degerlerinin

degerleri iizerine girilmis bahs olarak tanimlanabilir (Apak ve Uyar, 2011:101).
3.4.4. Swap

Swap sozlesmeleri, sonraki siireclere yonelik nakit akisi farklilagtirma adina
gergeklestirilen sozlesmeleri kapsamaktadir. Tezgah iistii sektorlerde yer alan s6z konusu
sOzlesmeler, nakde dayali tarihle hesaplama bi¢imine yon vermekte, ayn1 zamanda faiz
diizeyi, doviz durumu veya farkli bir sektor degiskeninin sonraki zaman dilimlerindeki

bedelini icermektedir.
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Belirli oranda 6zellik tagiyan para, altin, mali ara¢ vb. varliklarla sorumluluklarin,
onceden ongoriilen bedel ile kosullar baglaminda, sonraki siirecte alis ve satisina yonelik

sozlesmeler olmaktadir.

Swaplar, taraflarca, baslangigta belirlenmis bir sistem igerisinde, belirli bir finansal
varliktan kaynaklanan gelecekteki nakit akislarinin el degistirmesi hususunda yapilan
anlagsmalar olup taraflar bu anlasma ile mevcut finansal sartlarim1 kendi faydalar

dogrultusunda degistirmeyi amaglamaktadir (Y1ilmaz ve Aslan, 2016:666).

Baska bir ifade ile swap, taraflarin belirli bir vade igerisinde ddemelerinin karsilikli
olarak degisiminde mutabik olduklar1 bir finansal islemdir. Swap isleminde faiz oranlar
ve doviz kurlarinda meydana gelen dalgalanmalar nedeniyle olusan riskin minimize
edilmesi amaglanmaktadir. Swap, farkli kuruluslarin farkli finans piyasalarindaki farkli
kredibilitelerine bagli olarak, farkli kredi sartlar1 ile karsi karsiya kalmalarindan
kaynaklanmakta olup bu farkliliklardan swap islemine konu her iki tarafinda yararlanmasi

miimkiin olmaktadir (Ceylan ve Korkmaz, 2014:385).

Biiyiik Olgekli isletmeler avantaj elde etmek amaciyla swap sozlesmelerini
kullanmaktadirlar. Bir 6rnekle agiklamak gerekirse; degisken faizle bor¢lanan bir sirket,
faiz oranlarimin yiikselecegini diislinliyorsa, borcunu sabit faizle 6demek i¢in swap
sOzlesmesine taraf olarak bor¢ maliyetini sabitleyebilir. Benzer sekilde, portfyiinde sabit
faizli tahvil yer alan bir isletme de faiz oranlarinin yiikselecegi 6ngoriisiiyle kazancini

arttirmak i¢in swap sozlesmesine taraf olabilir.

Swap sozlesmelerinin faydalar1 su sekilde O6zetlenebilir (Ceylan ve Korkmaz,
2014:387):

* Swap sozlesmeleri, isleme konu olan taraflarin maliyetlerini ciddi boyutlarda
diisirmektedir. Bunun nedeni ise swap islemine konu taraflarin farkli kredi

degerlilik ve risk diizeylerine sahip olmalaridir.

* Swap islemine taraf olanlarin farkli iilkelerde olmalar1 durumunda vergi yasalari

ve bazi ekonomik diizenlemelerden kaginma imkani sunmasidir.

» Swap islemleri isletmelerin aktif ve pasiflerinin korunmasini saglamak amaciyla

kullanilabilmektedir.
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* Swaplar biyiik Olcekli isletmeler ve finansal kuruluslar tarafindan arbitraj,

spekiilasyon ve hedge amaciyla kullanilabilir.
3.4.4.1. Doviz Swaplan

Doviz swaplari, ¢cogunlukla faiz ve anapara 6demelerini igeren, 6nceden belirlenmis
kurallar ve vade iginde taraflarin belirli miktarlardan iki farkli para birimini degistirme
ve daha evvel belirlenmis olan vade sonunda geri alma konusunda anlastiklar bir finansal
islemdir (Gling6r, 2001:192). D6viz swaplari istenilen para biriminden bulunamamasi,
baska bir para biriminden kredi kullanilip bunun istenilen para birimine swap edilmesi ya
da istenen para birimi yerine daha diisiik doviz cinsinden swap edilmesi nedenleriyle

kullanilmaktadir (Chambers, 2012:142).

Diger bir ifade ile, degisik doviz cinslerinden paralarin, taraflarin karsilikli
kararlastirdiklart kurdan degisimi yapilarak ve anaparalarin vade bitiminde yeniden
degis/tokusunun yapilacagina yonelik taahhiitte bulunulur. Vade sonunda baslangi¢ kuru

uygulanir (Erdogan, 1995:77).
3.4.4.2. Faiz Swaplan

Faiz swaplar, taraflarin sabit faiz Odemeleri ile dalgali faiz 6demeleri
yukiimliliiklerini bir banka araciligiyla karsilikli olarak degistirdikleri sozlesmelerdir.
Burada sabit faizle bor¢lanmis olan taraf, yliksek buldugu sabit faiz ylikiimliiliigii yerine
degisken faize donerek (Ornegin, faizlerin diisecegi beklentisindeyken, avantaj
saglayacag1 inanciyla), karsi taraf ise degisken faizden sabit faize donerek avantaj

saglamay1 hedeflemektedir.

Sirketler, faiz oranlarindaki dalgalanmalar nedeniyle aktif ve pasiflerinin ya da nakit
akiglarinin gergege uygun degerinde degisiklik olugmasi riskini azaltmak i¢in genellikle
faiz swaplarimi kullanirlar. Ornegin; faiz swap sozlesmeleri ile firmalar, kredi

maliyetlerinde meydana gelebilecek faiz riskinden kag¢inabilmektedir (Saltoglu, 2007:6).

Bir faiz oram1 swapi, sézlesme taraflar1 arasinda gelecekteki farkli faiz 6deme
akiglarinin degisimini ifade eder. Faiz oran1 swaplarinda sadece faiz 6demeleri takas

edilir.
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3.4.4.3. Mal Swaplar

Mal swaplari, taraflar arasinda belirli bir miktar ve nitelikdeki varsayimsal bir malin

sabit ve degisken fiyatlarini belirli bir vade icerisinde degis-tokus etmelerini saglayan

sozlesmelerdir.

Taraflardan birinin zaman igerisinde devamli olarak satacagi bir mala sahip olmasi ve

fiyatlarin diisecegi Ongoriisiinde olmasi; diger tarafin ise, zaman igerisinde ayni mala

iliskin siirekli satin alma gerekliliginin olmasi, ancak fiyatlarin ytlikselecegi 6ngdriistinde

olmasi durumunda, taraflar, mal swap sozlesmeleri ile sz konusu malin alig ve satig

fiyatlarini sabitleyebilirler (Ceylan ve Korkmaz, 2014:389).

Tablo 3.1: Tiirev Uriinlerin Ozellikleri

TEKNIK OZELLIKLER FORWARD | FUTURES SWAP OPSIYON
Riskten Korunma Aract Evet Evet Evet Evet
; . P . - Borsa ve
Islem Yeri Borsa/Tezgahiistli Piyasa) Tezgahiistii Borsa Tezgahiistii Tezgahiistii
oo . Genelde L . Hak
Fiziki Teslimat Var Yok Fiziki Teslimat Kullanilirsa Var
Teminat Zorunlulugu G?;'(de Var Yok Satic1 I¢in Var
Kredi Riski Var Yok Yiiksek Yok
T - . Tezgahiistii Distik/ -
Likidite Diisiik Yiksek Borsa Yiiksek Diisiik
Hak ve Yiikiimliilik Birlikteligi Var Var Var Yok
Taraflar Evet
i Taraflar Karsiliklt (Tezgahiistii
Standart S6zlesmeler K|3aer|silrl|lé(rh Evet Belirler Olanlar
Karsilikli)
Sadece Vade Vade Baginda, Faiz Vager:iﬁa\sllenda
Vadeye Kadar Nakit Akis1 Giinlik | Odemeleri ve Vade
Sonunda Kullanilirsa
Sonunda )
Kullanim Fiyati
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Ozetle, gelecekte karsi karsiya kaliabilecek kur riski, kredi riski, faiz riski, fiyat riski
ve likidite riskinden olusan finansal riskleri minimize etmek ya da yok edebilmek
amaciyla forward, futures, opsiyon ve swap sozlesmelerinin kullanimi, bu iirtinlerin

firmalara sagladig1 en 6nemli avantajdir.

Riskten korunmak amaciyla kullanimi yaninda, spekiilatif ve arbitraj amaciyla da
kullanilan bu iirlinlerin, sagladig1 avantajlara ragmen, kullanimina iliskin 6nemli
elestiriler de sdz konusudur. Ozellikle, 2007-2008 kredi krizinin, yiiksek kaldiraglh
karmagik tiirev araclarin hatali fiyatlanmasi ve hatali kullanimindan kaynaklandigin
savunan ¢ok sayida analist ve yorumcu bulunmaktadir. Tiirev araglarin en 6nemli faydasi
olan riskten korunma amaciyla kullanilmayip, spekiilatif amaglarla kullanilmasi 6nemli

olumsuzluklara neden olabilmektedir.

38



BOLUM 4. RISKTEN KORUNMA MUHASEBESI
VE TUREYV URUNLERIN
MUHASEBELESTIRILMESI

4.1. RISKTEN KORUNMA MUHASEBESI

Hedging seklinde de tabir edilen riskten kaginma, isletmelerin {iriin, para birimi,
menkul degerler ya da faiz diizeylerindeki bedel degisimleri olasiligini kisitlamak ya da

dengede tutabilmek adina yararlanilan risk yonetim metodu olarak bilinmektedir.

Varliklarin reel degere entegre olan farklilardan kaynaklanan risklerden kaginmak
adina yararlanilan tiirev araglarin bedel, muhasebelestirme eylemleri de riskten kaginma
muhasebesi olarak tabir edilmektedir. Riski ortadan kaldirmak, minimize etmek veya bir
baskasina yansitmak maksadiyla tiirev iirlinlerin kullanildigr durumda riskten korunma
islemi muhasebesi uygulanmalidir. Daha farkl1 bir yaklasim tasidigi i¢in riske yol agan
etkenleri ve riskten korunma stratejisini dnceden belirlemek fayda saglamaktadir (Cakir

ve Sabuncu, 2016:122).

Diger bir anlatimla, riskten korunma muhasebesi, tiirev finansal kontratlarla korunan
kalem ile korunan kalemin degerlemesinde olusan farkin bilango ve gelir tablosunda
diizeltme kalemi olarak yansitilmasini ifade etmektedir. Finansal riskten korunma
muhasebesi tiirev lirlinlin ve korunan kalemin gergege uygun degerindeki degisikliklerin
neden oldugu kar veya zararin etkisini simetrik olarak dengelemek seklinde

tanmimlanabilir (Kaygusuz, 1998:28.)

Geleneksel muhasebe yaklasimi ile ele alindiginda riskten korunma islemlerinin
muhasebelestirilmesinde bir takim eksiklikler olmaktadir. Standart muhasebe
prosediirleri dogrultusunda riskten korunma islemine iliskin bilesenlerin kar veya
zararlariin farkli donemlerde raporlanmasi korunma islemlerinin yansitilmasinda sorun
yaratir. Bu nedenle riskten korunma muhasebesi, normal yaklasimin yol acacagi

yanlishiga ¢oziim getirmektedir. Bu dogrultuda birbirini karsilikli olarak dengeleyen riske
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kars1 korunan varlik ve korunma araci olan tiirev iiriin arasindaki kar veya zarar ayni

donemde muhasebelestirilir (Kayaalp ve Sen, 2017:317).

Isletmelerin maruz kaldiklar1 riskler, kacinma mekanizmalar ile diisiik seviyeye
cekilmis olsa dahi, muhasebeye entegre olarak aktarilamamasi halinde, olasi risklerden

kacinmak adina alinan tedbirle mali tablolara aktarilamamaktadir (Once, 1995:48).

Tiirev {rlinlerin kullaniminin giderek yayginlasmasi ile birlikte bu driinlerin
muhasebelestirilmesi onem arz etmis ve tiirev trlinlerin muhasebelestirilmesi ile ilgili

standartlar uygulamaya konmustur.

TFRS 9’da korunma muhasebesinin amaci; “Kar veya zarar1 etkileyebilecek belirli
riskleri yonetmek icin uygun finansal araglar kullanilarak gergeklestirilen risk yonetimi

faaliyetlerinin etkisinin finansal tablolarda sunulmasidir” olarak yer almaktadir.

Riskten korunma muhasebesi, TMS 39 Md. 88’de belirtilen asagidaki kosullarin

mevcudiyetine baglh olarak uygulanabilmektedir.

» Finansal riskten korunmaya sebep teskil eden risk yonetimi hedef ve stratejilerinin
resmi bir belgeye dayandirilmasi ve resmi bir taniminin bulunmasi gerekmektedir.
Bu belgeleme ile riskten korunma aracinin belirlenmesi, korunan kalemleri,
finansal riskin yapisini ve korunma aracinin varligin gercege uygun degerinde ya
da nakit akiglarinda olusan ve finansal risk ile iliski kurulabilen degisiklikleri

dengelemedeki etkinligini nasil 6l¢ecegini kapsamaktadir.

* Finansal riskten korunma isleminin etkin olmasi ve riskten korunma iligkisine
istinaden belgelendirilmis risk yOnetim stratejisi ile uyumlu olmasi

beklenmektedir.

* Nakit akis riskinden korunma islemleri i¢in, finansal riskten korunma isleminin
konusunu olusturan tahmini islemin gerceklesme olasiliginin yiiksek olmasi ve
nakit akislarindaki degisikliklerin kar ya da zarar etkileyebilecek nitelikte olmasi

gerekmektedir.

* Finansal riskten korunma isleminin etkinligi glivenilir bir bigimde

Olciilebilmelidir. Baska bir anlatimla, korunan kalemin korunan riskle
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iliskilendirilebilen gercege uygun degeri ve nakit akiglart gilivenilir bigimde

Olciilebilmelidir.

* Finansal riskten korunma islemi stirekli olarak degerlendirilerek, tanimlandigi tim

raporlama donemleri siiresince oldukca etkin bir sekilde tespit edilmektedir.

Riskten korunma muhasebesi uygulayacak olan isletmelerin yetkili mercilerince

hazirlanmas1 gercken belgede asagida belirtilen bilgiler yer almalidir (Okudan,
2010:246).

* Riskten korunma amag ve stratejisinin tanimi,

» Hangi risk ¢esidinden korunma gayesiyle yapildiginin agiklamast,
+ Isletmenin kars1 karsiya oldugu risk tiirii (faiz riski, kur riski vb.)
+ Riskten korunan varligin detayli agiklamasi?,

» Riskten koruma aracinin tanimlanmast,

+  Etkinlik testinin gelecege yonelik degerlendirilmesi?

+  Etkinlik testinin gegmise yonelik degerlendirilmesi®

TMS 39°da riskten korunma muhasebesinin uygulanmasinda {i¢ ¢esit finansal riskten

korunmadan bahsedilmektedir. Bunlar;

* Gergege Uygun Deger Riskinden Korunma
* Nakit Akis Riskinden Korunma

»  Yurt disindaki Isletmede Bulunan Net Yatirim Riskinden Korunmadir.

! Riskten korunan varligin tahmini bir islem sonucu olusup olusmayacagi, olusmas: halinde umulan
korunma tutari, gerceklesmesi beklenen islem tiirli, zaman1 ve fiyati, gerceklesmesi beklenen islemin
ihtimal diizeyi, 6zkaynaklarda &telenen gelir ya da giderin tekrar smiflandirma yontemi detaylica
aciklanmig olmalidir.

2 Yontem ve testin agiklanmasi, testin tekrarlanma sikligt

% Yontem ve testin agiklanmasi, testin tekrarlanma sikligt
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4.2. TFR 13 STANDARDI KAPSAMINDA GERCEGE UYGUN DEGER

TFRS 13 kapsaminda gercege uygun deger su sekilde tanimlanmastir:

“Gergege uygun deger; piyasa katilimcilari arasinda Ol¢lim tarihinde olagan bir
islemde, bir varligin satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde 6denecek fiyattir.”
Gergege uygun deger riskinden korunma, gercege uygun degerde meydana gelen, belirli
bir risk unsuru ile iliskilendirilebilen ve kar ya da zarari etkileyebilecek Ozellikteki

degisikliklere kars1 finansal korunma uygulamasidir (Yiicel, 2018:106).

Gergege uygun deger, muhasebe standartlarinda kullanilan ana degerleme kriteridir.
Bir¢ok standartta degerleme Ol¢iisii olarak gergege uygun deger kullanilmaktadir.
Gergege uygun deger riskinden korunmada hedef; bilangoda bulunan bir varlik ya da
yikiimliiliiglin veya daha evvel bilancoda bulunmayan ancak belirli bir risk iceren ve
raporlanan kar ya da zarar etkileyebilecek kati taahhiitlerin gercege uygun degerindeki

degisimlerin neden olabilecegi riskleri minimize etmektir (Cakir ve Sabuncu, 2016:124).

Gergege uygun deger riskinden korunmada riskten korunma araci ile riskten korunma
kalemine iliskin kazang ve kayiplar ayn1t muhasebe doneminde muhasebelestirilir. Sabit
getirili veya maliyetli varlik veya yiikiimliiliiklerden kaynaklanan faiz riskinden korunma,
faiz riskinden portfoy bazinda korunma ve varlik alim-satim taahhiitlerinden kaynaklanan
risklere kars1 korunma islemleri, gercege uygun deger riskinden korunma uygulamasina

ornek olarak sayilabilmektedir (Ozdemir, 2016:74).

4.3. TUREV URUNLERIN MUHASEBELESTIRILMESI

Tiirev iirtinlerin muhasebelestirlmesi kapsaminda gliniimiiz muhasebe standartlarina
uyum agisindan ve ihtiya¢ duyulan hesap gruplarini igermesi bakimindan “Finansal
Raporlama Standartlarina Uygun Hesap Plan1” kullanilacaktir. Asagidaki 4.1. nolu
tabloda TFRS uygulayan bir isletmenin tiirev finansal araglarin muhasebelestirlmesinde
kullanacagi baz1 hesaplar gosterilmistir. Calismanin bu boliimiinde tiirev {iriinlerin
muhasebelestirilmesine iliskin bilgilere yer verilecektir. Sirasi ile forward, futures,

opsiyon ve swap sozlesmelerinin muhabelestirilmesi 6rneklerle agiklanacaktir.
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Tablo 4.1: Tiirev Araglarin Muhasebelestirilmesinde Kullanilan Hesap Gruplari

119- Tiirev Finansal Araglar

209- Tiirev Araglar

309- Tiirev Araglardan Borglar

409- Tiirev Araglardan Borglar

563- Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak

Siniflandirilan Finansal Yatirimlardan Kazanglar

667- Tiirev Araglardan Saglanan Kazanglar

677- Tiirev Araglardan Kaynaklanan Zararlar

4.3.1. Forward Sozlesmelerin Muhasebelestirilmesi

Forward; alic1 ile satict arasinda, gelecekte bir tarihte teslim edilmek iizere fiyati ve
vadesi bugilinden belirlenerek diizenlenen tiirev araglardir. Bu s6zlesmeler taraflarina
karsilikli olarak hak ve yiikiimliiliik getirdiklerinden dolay1 tek tarafin talebi ile vadeli
sozlesme iptal edilememekte, iptal ancak taraflarin karsilikli mutabik kalmalariyla
miimkiin olmaktadir. Taraflar, s6zlesme sonuna kadar yiikiimliiliik altindadirlar. Forward
sozlesmelerin muhasebelestirilmesi, sozlesmenin dogdugu zaman ve sdzlesmenin
yiikiimliiliigi vade bitiminde yerine getirildigi zaman olmak {izere iki ayr1 zamanda

yapilmaktadir.

Ornek: A Ith. fhr. A.S. iiretimde kullanmak {izere 01.03.2018 tarihinde Cin merkezli
X A.S. ile 02.05.2018 tarihinde teslim edilmek iizere 10.000 USD tutarinda hammadde

satin alma anlagmas1 yapmustir.

Firma doviz kurlarinin artacagi tahminiyle kur riskinden korunmak amaciyla mal alim
sOzlesmesinin diizenlendigi giin cari sozlesmeyle uyumlu tutar ve vadede forward

s0zlesmesi satin almistir.

Forward kuru: 4,1010°dur.
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a) Kurlarin yiikselmesi durumu

Forward soézlesmesi diizenlendigi giin herhangi bir maliyet olusturmadigindan tiirev

araca iliskin islem o6ncelikle sadece nazim hesaplarda kayda alinmaistir.

01.03.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
950-Tiirev Finansal Borglar 41.010,00
950.00-Forward S6zlesmesinden Borglar
951-Tirev Finansal Alacaklar 41.010,00
951.01-Forward S6zlesmesinden Alacaklar
Forward Sézlesmesinin Nazim Hesaplarda Kayda Alinmasi

Vade sonu olan 02.05.2018 tarihinde gergeklesen kur 4.1208 oldugundan,

4,1208-4,1010=0,0198 Kur Farki
Forward s6zlesmesinin degeri: 10.000 USD*0,0198=198 TL kazang

02.05.2018 tarihinde mal teslim alinarak Odemesi gergeklestirilir. Forward

s0zlesmesine iliskin olusan kazang¢ vade sonunda ilgili 6zkaynaklar hesabina aktarilir.

02.05.2018
Hesap Adi Borg Alacak

119-Tirev Finansal Araglar 198,00

563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak Siniflandirilan 198,00
Finansal Yatirnmlardan Kazanglar

Forward Sozlesmesi ile ilgili kur degisiminden kaynakli kazancin kaydi

Forward sozlesmesinin gercege uygun degerinde olusan kazang “119-TUREV
FINANSAL ARACLAR?” hesabi bor¢landirilarak, “563- GERCEGE UYGUN DEGER
FARKI DIGER KAPSAMLI GELIRE YANSITILAN OLARAK SINIFLANDIRILAN
FINANSAL YATIRIMLARDAN KAZANCLAR” hesab1 alacaklandirilarak kayda

alinir.
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02.05.2018

Hesap Ad1 Borg Alacak
150-ilk Madde Malzeme 41.208,00
102-Bankalar 41.010,00
119-Tiirev Finansal Araglar 198,00
Mal alimina iliskin kayit
02.05.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak 198,00
Smiflandirilan Finansal Yatirimlardan Kazanglar
667-Tiirev Araclardan Saglanan Kazanglar 198,00
Forward sozlesmesi ile ilgili kazancin kaydi

Forward s6zlesmesinin kapanmasini takiben nazim hesaplar kapatilmaktadir.

02.05.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
951-Tiirev Finansal Alacaklar 41.010,00
951.01-Forward S6zlesmesinden Alacaklar
950-Tiirev Finansal Borglar 41.010,00

950.00-Forward S6zlesmesinden Borglar

Forward s6zlesmesinin kapanmasi

b) Kurlarin diismesi durumu

Forward s6zlesmesinin vade sonu olan 02.05.2018 tarihinde piyasalarda USD kuru,

firmanin beklentisinin aksine diiserek, 4,0120 olarak gerceklesmistir.

Bu durumda,
4,1010-4,0120=0,089 Kur Farki

10.000 USD*0,089=890 TL kay1p elde etmistir.
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Tiirev sdzlesmenin gercege uygun degerinde olusan kayip “563- GERCEGE UYGUN

DEGER FARKI DIiGER KAPSAMLI

GELIRE YANSITILAN OLARAK

SINIFLANDIRILAN FINANSAL YATIRIMLARDAN KAZANCLAR” hesab1
bor¢landirilarak, “119-TUREV FINANSAL ARACLAR” hesab:1 alacaklandirilarak
kayda alinir.
02.05.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak

563- Gergege Uygun Deger Farki Diger

Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak 890,00

Smiflandirilan Finansal Yatirimlardan Kazanglar

119-Tiirev Finansal Araglar 890,00
Forward So6zlesmesi ile ilgili kur degisiminden kaynakli kaybin kayd:

02.05.2018 tarihinde mal alimina iligskin s6zlesme kapsaminda hammaddeler teslim

alinarak, 6demesi yapilmistir.

02.05.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
150-ilk Madde Malzeme 40.120,00
119-Tiirev Finansal Araglar 890,00
102-Bankalar 41.010,00

Mal alimina iligkin kayt

Sozlesmenin sona ermesiyle gercege uygun degerde meydana gelen kayip ilgili gelir

hesabina bor¢, “563- GERCEGE UYGUN DEGER FARKI DIGER KAPSAMLI

GELIRE YANSITILAN OLARAK

SINIFLANDIRILAN

FINANSAL

YATIRIMLARDAN KAZANCLAR” hesabina alacak kaydedilerek kapatilmistir.

02.05.2018
Hesap Adi Borg Alacak
677-Tiirev Araglardan Kaynaklanan Zararlar 890,00
563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak Siniflandirilan 890,00

Finansal Yatirimlardan Kazanglar

Forward s6zlesmesi ile ilgili kaybin kaydi
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Forward s6zlesmesinin vadesinin sonlanmasi nedeniyle forward sézlesmesine iliskin

nazim hesap kayitlar1 da kapatilarak islem sonlandirilmistir.

02.05.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
951-Tiirev Finansal Alacaklar 41.010,00
951.01-Forward S6zlesmesinden Alacaklar
950-Tiirev Finansal Borglar 41.010,00

950.00-Forward S6zlesmesinden Borglar

Forward s6zlesmesinin kapanmasi

Omek : XYZ Tekstil Sirketi, déviz kurundaki dalgalanmalardan korunmak igin
02.01.2019 tarihinde, 02.07.2019 vadeli, forward kuru 1 $ = 6 TL’den 100.000 $ alim:

icin araci kurum ile doviz forward s6zlesmesi yapiyor.

Sozlesmenin yapildig: tarihe gore, forward sézlesmesine konu olan tutar:

100.000 $ x 6 TL/$ = 600.000 TL dir.

Teslim tarihi olan 2 Temmuz 2019°da, Dolar kuru 6,20 TL’ye yiikselmistir.

Forward sozlesmesi ile ilgili kurun yiikselisi nedeniyle 100.000 $ x (6 TL/$ - 6,20

TL/$) = 20.000 TL’lik tiirev arag kar1 s6z konusudur.

Forward s6zlesmesinin 6zelligi geregi, vade sonunda teslim mutlaka ger¢eklesecektir.

Bu teslimlerle birlikte doviz forward s6zlesmesinin muhasebelestirilmesi su sekilde

yapilabilir:

02.01.2019
Hesap Adi Borg¢ Alacak
119-Tiirev Finansal Araglar 600.000,00
119.01 Alim Amagh Forward S6zlesmesi
309-Tiirev Araglardan Borglar 600.000,00

309.01 Alim Amagli Forward Sézlesmesinden Borglar

Forward s6zlesmesinin kayda alinmasi
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02.07.2019

Hesap Ad1 Borg Alacak

102-Bankalar 620.000,00

119-Tiirev Finansal Araglar 600.000,00

119.01 Alim Amach Forward S6zlesmesi

667- Tiirev Araclardan Saglanan Kazanclar 20.000,00
Finansal arag¢ karinin yansitilmasi
02.07.2019
Hesap Ad1 Borg Alacak
309-Tiirev Araglardan Borglar 600.000,00
309.01 Alim Amagli Forward S6zlesmesinden Borglar
102-Bankalar 600.000,00
Forward s6zlesmesinin kapanmasi

4.3.2. Futures Sozlesmelerin Muhasebelestirilmesi

Futures sozlesmeler, satici ile alici arasinda diizenlenen, belirli bir miktar ve nitelikteki
bir varligin belirlenmis bir vadede, bugiinden belirlenmis bir fiyattan alis ya da satiminin
yapilmasina iliskin diizenlenen sozlesmelerdir. Futures s6zlesmeler, standardize edilmis

olup organize piyasalarda islem gérmektedirler.

Ornek: B Tekstil Uretim ve Pazarlama Dis Ticaret Ltd. Sti. Banglades’den tekstil
uriinleri almakta ve triinlerde kiiclik degisiklikler yaparak Orta Dogu’ya satmaktadir.
Firma bu faaliyetine iligkin 03.02.2018 tarihinde 20.000 USD ve 30.03.2018 tarihinde
O0denmek iizere ticari mal alimina iligkin sdzlesme imzalamistir. Firma kurlarda yasanan
hareketlilikten kacinmak gayesiyle ALA Aract Kurumu’ndan 15.03.2018 tarihinde 1
USD=3,9030’dan 10 adet futures s6zlesmesi satin almigtir.

Baslangi¢ teminati 2.000 TL dir.
a) Kurlarin yiikselmesi durumu
03.02.2018 tarihinde kur 3,8665°dir.

Vade sonunda kur 4,0020 olarak gerceklesmistir.
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Futures sozlesmesi diizenlendigi giin olan 15.03.2018°de 6ncelikle nazim hesaplarda
izlenmek tlizere muhasebelestirilir. Ayni glin sézlesmeye iliskin 6denen 2.000 TL

baslangi¢ teminat1 da muhasebelestirilir.

15.03.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
950-Tiirev Finansal Borglar 78.060,00
950.10-Forward S6zlesmesinden Borglar
951-Tiirev Finansal Alacaklar 78.060,00
951.11-Forward S6zlesmesinden Alacaklar
Futures Sozlesmesinin Nazim Hesaplarda Kayda Alinmast

15.03.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
119-Tiirev Finansal Araglar 2.000,00
119.01-Verilen Depozito ve Teminatlar
102-Bankalar 2.000,00
Futures sozlesmesi baglangi¢ teminati

Degerleme giinii kur 3,9030 olarak gerceklesmistir.

Futures s6zlesmesinin degeri: 20.000 USD*(3,9030-3,8665)=730 TL kayip Tiirev
{iriiniin gergege uygun degerindeki bu kayip “563- GERCEGE UYGUN DEGER FARKI
DIGER KAPSAMLI GELIRE YANSITILAN OLARAK SINIFLANDIRILAN
FINANSAL YATIRIMLARDAN KAZANCLAR” hesab: borglandirilarak karsiliginda
“119-TUREV FINANSAL ARACLAR” hesab1 alacaklandirilarak muhasebelestirilir.

15.03.2018
Hesap Adi Borg Alacak

563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak 730,00
Siniflandirilan Finansal Yatirimlardan Kazanglar

119-Tiirev Finansal Araglar 730,00

Futures sozlesmesinde kur degisimi kaynakli degerleme kaydi (Kayip)
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30.03.2018 tarihinde ise kur 4,0020 olarak gerceklesmistir.

Futures s6zlesmesinin degeri: 20.000USD*(4,0020-3,8665)=2.710 TL kazang

30.03.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
119-Tiirev Finansal Araglar 2.710,00
563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak Siniflandirilan 2.710,00

Finansal Yatirnmlardan Kazanglar

Futures Sozlesmesi ile ilgili kur degisiminden kaynakli kazancin kaydi

Ticari mallar teslim alinarak, mal bedelleri 6denmistir. Futures s6zlesmesinden elde

edilen kazang ilgili kar/zarar hesabina aktarilmistir.

30.03.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
153-Ticari Mal 80.040,00
102-Bankalar 78.060,00
119-Tiirev Finansal Araglar 1.980,00
Mal alimina iliskin kayit
Hesap Adi Borg Alacak
563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak 1.980,00
Smiflandirilan Finansal Yatirimlardan Kazanglar
667-Tiirev Araglardan Saglanan Kazanglar 1.980,00
Futures sozlesmesi ile ilgili kazancin kaydi
Hesap Adi Borg Alacak
677-Tiirev Araglardan Kaynaklanan Zararlar 2.000,00
119- Tiirev Finansal Araglar 2.000,00

119.01-Verilen Depozito ve Teminatlar

Futures Sozlesmesi primi gider kaydi

Futures sdzlesmenin siiresinin bitmesiyle birlikte nazim hesaplar da kapatilmaktadir.
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30.03.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak

951-Tirev Finansal Alacaklar 78.060,00

951.11-Futures Sozlesmesinden Alacaklar

950-Tiirev Finansal Borglar 78.060,00

950.10-Futures Sozlesmesinden Borglar

Futures s6zlegsmesinin kapanmasi

b) Kurlarin diismesi durumu

Futures sozlesmesi, diizenlendigi giin nazim hesaplarda izlenmek iizere
muhasebelestirilmis, ayn1 giin sdzlesmeye iligkin 6denen 2.000 TL baslangi¢ teminati da
muhasebe kayitlarina alinmistir. Futures s6zlesmesinin vadesi sonu olan 30.03.2018

tarihinde kurlar firmanin 6ngdriisiiniin aksine 3,8590 olarak gerceklesmistir.

Futures s6zlesmesinin degeri: 20.000USD*(3,9030-3,8590)=880 TL kayip

30.03.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak

563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak 880,00
Smiflandirilan Finansal Yatirimlardan Kazanglar

119-Tiirev Finansal Araglar 880,00
Futures sozlesmesinde kur degisimi kaynakli degerleme kaydi (Kayip)
Hesap Adi Borg Alacak
153-Ticari Mal 77.180,00
119-Tiirev Finansal Araglar 880,00
102-Bankalar 78,060,00
Mal alimina iliskin kayit
Hesap Ad1 Borg Alacak
677-Tiirev Araglardan Kaynaklanan Zararlar 880,00

563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak Siniflandirilan 880,00
Finansal Yatirimlardan Kazanglar

Futures sozlesmesi ile ilgili kaybin kayd:
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30.03.2018

Hesap Ad1 Borg Alacak
677-Tiirev Araclardan Kaynaklanan Zararlar 2.000,00
119- Tiirev Finansal Araclar 2.000,00
119.01-Verilen Depozito ve Teminatlar

Futures Sozlesmesi primi gider kaydi

Tiirev s6zlesmenin sonlanmasi ile birlikte nazim hesaplarda izlenmek icin olusturan

kayit kapatilir.
30.03.2018
Hesap Adi Borg Alacak

951-Tiirev Finansal Alacaklar 78.060,00
951.11-Futures S6zlesmesinden Alacaklar

950-Tiirev Finansal Borglar 78.060,00

950.10-Futures Sozlesmesinden Borglar

Futures s6zlesmesinin kapanmasi

4.3.3. Opsiyon Sozlesmelerinin Muhasebelestirilmesi

Opsiyon sozlesmeleri; belirli bir prim 6demesi karsiliginda kullanicisina bir finansal
araca iligkin olarak belirli bir tarihte, 6nceden belirlenmis bir fiyattan satilma ya da satin
alma hakkin1 veren kontratlardir. Satin alma opsiyonu kullanicisina prim 6demesi disinda
bir yiikiimliiliik vermezken, satma opsiyonu kullanicist alicinin opsiyonu kullanmasi

durumunda s6zlesmeye konu degerleri satmakla yiikiimliidiir.

Ornek: D Makina Imalat: Ith. Thr. San. Tic. A.S. otomotiv sanayi igin yedek parga
imalati ve satig1 faaliyetini siirdiirmektedir. Firma, iiretim siireci ihtiya¢ duydugu yeni bir
torna tezgahi siparisi vermistir. Torna tezgahiin degeri 40.000 USD olup, satic1 tezgah

29.05.2018 tarihinde teslim edecektir.

Firma makina bedelinin 6deme siirecinde kurlarda yasanan hareketlilikten kaginmak
amacityla Z Bankasi araciligiyla 02.04.2018 tarthinde 1 USD=4,2020’dan vadesi

29.05.2018 tarihli bir opsiyon sozlesmesi satin almigtir.

52



a) Kurlarin yiikselmesi durumu

Tirev iirlin so6zlesmesi 02.04.2018 tarihinde nazim hesaplarda izlenmek iizere kayda

alinmis ve ayni1 giin 2.000 TL opsiyon primi 6demesi kayda alinmistir.

02.04.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
950-Tiirev Finansal Borglar 168.080,00
950.20- Opsiyon Sozlesmesinden Borglar
951-Tirev Finansal Alacaklar 168.080,00
951.21- Opsiyon Sozlesmesinden Alacaklar
Opsiyon Sozlesmesinin Nazim Hesaplarda Kayda Alinmasi
Hesap Ad1 Borg Alacak
119-Tirev Finansal Araglar 2.000,00
119.01-Verilen Depozito ve Teminatlar
102-Bankalar 2.000,00

Opsiyon sozlesmesi prim édemesinin kayd1

Vade sonunda kur 4,6000 olarak gergeklesmistir. 40.000*(4,6000-4,2020)= 15.920 TL

kazang

Kurlar firmanin beklentisi dogrultusunda gergeklesmis oldugundan firma opsiyon

sO0zlesmesini kullanmaya karar vermistir. Opsiyon sézlesmesinin kullanilmasi nedeniyle,

baslangigta 6denen prim, opsiyon sozlesmesine iliskin kayip olarak gidere aktarilarak

muhasebelestirilir.
29.05.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
677-Tiirev Araglardan Kaynaklanan Zararlar 2.000,00
119- Tiirev Finansal Araglar 2.000,00

119.01-Verilen Depozito ve Teminatlar

Opsiyon primi gider kaydi

Tiirev sdzlesmenin gercege uygun degerinde olusan kazang “563- GERCEGE
UYGUN DEGER FARKI DIGER KAPSAMLI GELIRE YANSITILAN OLARAK
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SINIFLANDIRILAN FINANSAL YATIRIMLARDAN KAZANCLAR” hesabina

alacak, “119-TUREV FINANSAL ARACLAR”

muhasebelestirilecektir.

hesabina bor¢ kaydedilerek

29.05.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
119-Tiirev Finansal Araglar 15.920,00
563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
15.920,00

Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak Siniflandirilan
Finansal Yatirimlardan Kazanglar

Opsiyon sozlesmesi deger degisimi

29.05.2018 tarihinde torna tezgahi bedeli 6denerek, teslim alinmig ve tiirev iiriiniin

gercege uygun degerinde meydana gelen kazang gelir hesabina aktarilmistir.

29.05.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
255-Demirbaglar 184.000,00
102-Bankalar 168.080,00
119-Tirev Finansal Araglar 15.920,00
Mal alimina iligkin kay1t
Hesap Ad1 Borg Alacak
563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak 15.920,00
Smiflandirilan Finansal Yatirimlardan Kazanglar
667-Tiirev Araclardan Saglanan Kazanglar 15.920,00
Opsiyon sozlesmesi ile ilgili kazancin kaydi
Opsiyon sozlesmenin sona ermesiyle birlikte nazim hesaplarda kapatilmistir.
29.05.2018
Hesap Adi Borg Alacak
951-Tirev Finansal Alacaklar 168.080,00
951.21- Opsiyon S6zlesmesinden Alacaklar
950-Tiirev Finansal Borglar 168.080,00

950.20- Opsiyon Sozlesmesinden Borglar

Opsiyon sozlesmesinin kapanmasi
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b) Kurlarin diismesi durumu

Tirev iirlin so6zlesmesi 02.04.2018 tarihinde nazim hesaplarda izlenmek iizere kayda

alinmis ve ayni1 giin 2.000 TL opsiyon primi 6demesi kayda alinmistir.

02.04.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
950-Tiirev Finansal Borglar 168.080,00
950.20- Opsiyon Sozlesmesinden Borglar
951-Tirev Finansal Alacaklar 168.080,00

951.21- Opsiyon Sozlesmesinden Alacaklar

Opsiyon Sozlesmesinin Nazim Hesaplarda Kayda Alinmasi

Hesap Ad1 Borg Alacak

119-Tiirev Finansal Araglar 2.000,00

119.01-Verilen Depozito ve Teminatlar

102-Bankalar 2.000,00

Opsiyon sozlesmesi prim 6demesinin kayd1

Vade sonunda kur 4,1512 olarak gergeklesmistir. 40.000%(4,2020-4,1512)= 2.032 TL
kayip

Vade sonunda kur, firmanin 6ngoriisiinden farkli gergekleserek diismiis oldugundan
firma, opsiyonu kullanmama karari vererek, sadece opsiyon primi maliyetine

katlanmustir.

Opsiyon sozlesmesinin kullanilmamas1 nedeniyle, baslangicta 6denen prim, opsiyon
sozlesmesine iliskin kayip olarak gidere aktarilarak muhasebelestirilir. S6zlesmenin son

bulmasiy1 nedeniyle nazim hesaplarda kapatilir.
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29.05.2018

Hesap Ad1 Borg Alacak
255-Demirbaglar 166.048,00
102-Bankalar 166.048,00
Mal alimina iliskin kay1t
Hesap Ad1 Borg Alacak
563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak 2.000,00
Smiflandirilan Finansal Yatirimlardan Kazanglar
119-Tirev Finansal Araglar 2.000,00
Opsiyon sozlesmesi deger degisimi
Hesap Ad1 Borg Alacak
677-Tiirev Araglardan Kaynaklanan Zararlar 2.000,00
563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak Siniflandirilan 2.000,00
Finansal Yatirnmlardan Kazanglar
Opsiyon primi zarar kaydi
29.05.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
951-Tiirev Finansal Alacaklar 168.080,00
951.21- Opsiyon S6zlesmesinden Alacaklar
950-Tiirev Finansal Borglar 168.080,00
950.20- Opsiyon Sozlesmesinden Borglar
Opsiyon s6zlesmesinin kapanmasi

4.3.4. Swap Sozlesmelerinin Muhasebelestirilmesi

Swap; taraflarin gelecekteki nakit akislarini degistirmek amaciyla yaptiklar

sozlesmedir. Takas anlamina gelen swap sozlesmeleriyle taraflar belirli bir siire boyunca
belirlemis olduklar1 miktarda 6deme yiikiimliiliikklerini, faiz ve déviz kurlarinda meydana
minimize etmektir. Swap

gelen dalgalanmalarin  neden olabilecegi riskleri

sOzlesmelerinin en yaygin kullanilanlar faiz ve para swaplaridir.

Ornek: A firmas1 swap sozlesmesi yapmak istemektedir ve bu amacla swap islemi
yapan banka ile anlasmay1 gergeklestirmektedir. 01.07.2018 tarihinde bankadaki
hesabinda bulunan $100.000°1 vererek karsiliginda €80.000 almak {izere anlasma
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yapilmis ve degisim sirasinda € igin %5 ve $ igin %7 faiz orani belirlenmistir.
Anaparalarin geri tesliminin 30.09.2018 tarihinde yapilmasi konusunda mutabik

kalinmaktadir.

Kurlar: 01.07. 2018 : €1 =5,90 TL ve $1 = 4,72 TL 30. 09. 2018: €1 = 6,20 TL ve $1

=496 TL

A firmas1 swap sozlesmesinin nazim hesaplara muhasebe kaydi: €80.000 x 5,90 =

472.000 TL

A firmasinin € anapara takas1 muhasebe kaydi: €80.000 x 5,90 =472.000 TL

01.07.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
950-Tiirev Finansal Borglar 472.000,00
950.30- Swap Sozlesmesinden Borglar
951-Tiurev Finansal Alacaklar 472.000,00
951.31- Swap Sozlesmesinden Alacaklar
Swap Sozlesmesinin Nazim Hesaplarda Kayda Alinmasi
Hesap Ad1 Borg Alacak
119-Tirev Finansal Araglar 472.000,00
102-Bankalar 472.000,00
Swap USD ana para takasi kaydi

A firmasinin € anapara takas1 muhasebe kaydi: €80.000 x 5,90 = 472.000 TL

01.07.2018

Hesap Ad1

Borg¢

Alacak

102-Bankalar

472.000,00

119-Tiirev Finansal Araglar

472.000,00

Swap € ana para takasi kaydi
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A firmasinin € faiz gideri muhasebe kaydi: €80.000 x %5 x 3/12 = €1.000 x 6,20 =

6.200 TL
30.9.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
677-Tiirev Araclardan Kaynaklanan Zararlar 6.200,00
102-Bankalar 6.200,00

Swap € ana para takasi kaydi

A firmasinin $ faiz geliri muhasebe kaydi: $100.000 x %7 x 3/12 = $1.750 x 4,96 =

8.680 TL
30.9.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
102-Bankalar 8.680,00
667- Tiirev Araglardan Saglanan Kazanglar 8.680,00
Swap $ ana para takasi kaydi
Swap sozlesmesinin nazim hesaptan kapatilmasi:
Hesap Adi Borg¢ Alacak
951-Tiirev Finansal Alacaklar 472.000,00
951.31- Swap Sozlesmesinden Alacaklar
950-Tiirev Finansal Borglar 472.000,00

950.30- Swap Sozlesmesinden Borglar

Swap sozlesmesinin kapanmasi

58




BOLUM 5. IHRACAT FIRMALARINDA TUREV
URUN KULLANIMI VE
MUHASEBELESTIRILMESINE YONELIK BIR
UYGULAMA

Ihracat yani dis satim, iilke baglaminda iiretimi gerceklestirilen veya iilke disindan
getirilen {irlin ya da hizmetlerin, farkli bir iilkeye satiginin gergeklestirilmesini
kapsamaktadir. Tiirkiye bilinyesinde var olan {iriin, hizmet saglayan veya iilke disindan
aldig tirtinlerle hizmetleri farkli bir tilkeye ticari eylemler sonucu satan firmalar ihracatgi
olarak nitelendirilmektedir. Bu firmalar, {iretim firmalari, iiretim- ihracat isletmeleri veya
ithracatct isletmeler seklinde de adlandirilmaktadir. Dig satim eylemini kapsayan iiriinlerle
sunulan hizmetler, maddi bir materyal olabilmektedir. Ayrica yabanci para birimi getirisi
olan kazanca yonelik, saglik, dagitim ya da turizm gibi alanlarda veri satisi ile iilke

disinda yiiriitiilen miiteahhitlik eylemleri de bu alanda degerlendirilebilmektedir.

Uluslararas1 ekonomik iligkiler ve ticari islemler, teknolojik gelismelerinde katkisi ile
artmis ve karmagiklasmistir. Uluslararas: diizeyde yer alan sektorlerde goriilen farklilik
ve ilerlemelerle birlikte, baz1 riskler de giin yiiziine ¢ikmaktadir. Buna karsin olasi
risklerden kaginmak adina bir takim yol haritalar1 ¢izmek ve mali tlirev {iriinlerinden
yararlanmak gerekmektedir. Tiirev tirlinler taraflarin 6zelliklerinin ilk etapta saptandigi,
bir ya da ¢oklu varligin sonraki bir siirecteki bedeline yonelik sozlesmeler olarak
bilinmektedir. Hisse senetleri, ticari mallar, tahvil, faiz diizeyleri, doviz islemleri, menkul
degerler gibi miktar, bedel, varlik ya da endekse yonelik Ol¢iimler olarak da ifade
edilmektedir. Bu tiriinlerden, hali hazirda bulunan pozisyonun olasi risklerden kaginmasi
baglaminda alim — satim ya da farkli bir nedenden dolay1 yararlanilmaktadir. Hedging
(riskten korunma), ileri bir tarihte gergeklesmesi muhtemel bir islem i¢in ya da 6ngoriilen

nakit pozisyonu i¢in riskin minimize edilmesidir.

Tiirev trtinler, farkli para birimi, faiz miktari, kredi, nakit akisi ile bedelde meydana
gelebilecek olan riskleri minimize edebilmek adina one ¢ikmaktadir. Bu anlamda
uluslararas1 alandaki eylemler dogrultusunda farkli sektorlerde bulunabilmek adina,

59



maliyet, siire, veri, liriin gam1 gibi konularda {istiinliikk saglayabilme gereksinimi duyan

dis satim sirketleri icin muhtemel risklerden kaginmak biiyiik 6nem tasimaktadir.

Tirev iirlinler forward sézlesmeler, futures sézlesmeler, opsionlar ve swaplar olarak
siralanabilir. Bu araglar ilk kullanimlarinda yatirirm gerektirmemekte veya piyasa
sartlarindaki degisikliklere benzer tepki veren diger sozlesmelere gore daha az diizeyde
baslangic maliyeti gerektirmektedir. Bu durum, tiirev araglarin en Onemli

ozelliklerindendir.

5.2. XYZ iIHRACAT FIRMASINDA TUREV URUN KULLANIMI VE
MUHASEBELESTIiRILMESI

5.2.1. Uygulamanin Amaci

Uygulamanin bu kisminda, ihracat firmasinin faaliyeti siiresince hangi risklerle karsi
karsiya kaldigi, bu riskleri yonetmek i¢in izledigi risk yonetim stratejileri, riskten
korunma amaciyla tiirev {riin kullanimina iliskin yaklasimi ve tiirev {riinleri nasil

muhasebelestirdigi incelenmistir.
5.2.2. Uygulamanin Kapsam

Calismanin bu boliimiinde uygulamanin kapsamina iligskin genel bilgilere yer verilecek

olup ayn1 zamanda karsilasilan riskler aktarilacaktir.

5.2.2.1. Genel Bilgiler

Tablo 5.1: Firma Bilgileri

Firmanin Adi XYZ Gida A.S.

Kurulus Tarihi 1985

Ortaklik Yapisi XYZ Company (%100)

Sektorii/Yapist Gida/Imalatgi-fhracatci

Calisan Sayis1 632

2018 Y1l Cirosu 125 Milyar Usd

2018 Y1l ihracat Tutar 98 Milyar Usd

En Cok Ihracat Yapilan Bélgeler Kuzey Afrika, Balkan Ulkeleri ve Orta Dogu
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Firma, kurulusu 1985 yilina dayanmakta olan ABC Gida A.§. ‘nin hisselerinin
tamaminin yabanci menseili XYZ Company tarafindan 2015 yilinda satin alinmasi ve
2016 yilinda yine ayn1 sektorden baska bir firmanin tiim aktif ve pasifiyle devralinmasi

akabinde XYZ Gida A.S. linvanini almistir.

Gida sektoriinde imalatgi-ihracater statiisiinde faaliyette bulunan firmanin, 3 sehirde
fabrikalar1 bulunmakta olup, merkezi Istanbul’dadir. 632 galisan1 bulunan ve 2018 yilinda
125 Milyar Euro ciro elde eden XYZ firmasinin satiglarimin %78’ yurt disina
gergeklestirilmektedir. Firma ihracatimm Kuzey Afrika, Balkan Ulkeleri ve Orta Dogu
basta olmak iizere bir ¢ok bolgeye gerceklestirmektedir.

Firma yetkilisi ile yapilan goriismede, yurt dis1 satiglarinin akreditif ve vesaik mukabili
olmak iizere ortalama 50 giin vade ile gergeklestirildigi bilgisi alinmistir. Thracatin bir
kismu1 ise yurt disinda faaliyette bulunan grup firmalari iizerinden gergeklestirilmekte olup
bu satislarda ortalama vadenin 90 giin oldugu belirtilmistir. Yurt ici satislar1 ise 30 giin
vadeli olarak, teminat mektubu veya DBS (Dogrudan Bor¢landirma Sistemi) teminati ile
gerceklestirilmektedir. Firmanin misterilerinin biiyiik ¢ogunlugunu endiistri firmalari
olusturmakta olup distribiitorler kanaliyla nihai tiiketiciye de satiglart bulunmaktadir.

Firma, yurt i¢inde sektdrde %50 Pazar payina sahiptir.

Firma, {iretim i¢in ihtiya¢ duyulan hammadde alimlarinin yaklasik %50’sinin bir gida
maddesinin posasindan olustugunu ve bu iriinlin ancak pesin satin alinabildigini
belirtmistir. Diger hammadde alimlari ise yurt i¢i ve yurt dig1 piyasadan 60- 90 giin vade

ile temin edilmektedir.

Firma yetkilisi, T.C. Ziraat Bankas1 A.S., T.C. Garanti Bankas1 A.S., T.C. Halkbank
A.S. ve T.C. Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S. gibi sektdriin 6ncii bankalar1 basta olmak {izere
bircok banka ile calistiklarin1 ve kredi limitlerinin bulundugunu belirtmistir. Bunun
yaninda kredi kullanimlariin timiinii Tirk Eximbank A.S.’den gergeklestirdiklerini,
sadece ani gelisen ihtiyag¢ ya da Tiirk Eximbank’da bekleme siireleri olustugunda ticari
bankalardan 10 giin vadeli rotatif kredi kullandiklar1 bilgisini iletmistir. Firmanin

kullandig1 kredilerin ortalama vadesi 4 aydir.
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* Firma TMS/TFRS kapsaminda riskten korunma muhasebesi uygulamaktadir.

* Riskten korunma islemlerinin dayandirildigi bir risk yOnetim stratejisi
bulunmaktadir. Firma risk yonetim politikalarini, kars1 karsiya kalacaklar riskleri
tespit etmek ve analiz etmek, uygun risk limitlerini belirlemek ve kontrol

mekanizmalarin1 kurmak olarak agiklamistir.

* XYZ Firma yetkilisi, tiirev sozlesmeleri faaliyetleri nedeniyle karsi karsiya
kaldiklar1 riskleri kontrol etmek amaciyla kullandiklarini ve firmalarmin arbitraj

ve spekiilatif amaglh tiirev liriin kullanim1 bulunmadigini belirtmistir.

» Firma yetkilileri ile yapilan goriigmede, firmanin maruz kaldig riskler; baslica kur
riski olmak iizere, kredi riski, fiyat riski, faiz riski ve likidite riskidir. Firma risk
yonetim politikalar1 dogrultusunda kur riskinin yonetimi i¢in gerek gordiigiinde
tirev araclar1 kullanmakta olup, diger risklerin yonetimi icin ise firma ici

yontemlerden faydalanmaktadir.

* Firmanin 2016, 2017 yillarinda tiirev {irtin kullanim1 bulunmamaktadir. 2018 y1ili
tiirev tirtin s6zlesmelerinin toplami 7.300.000 Euro’dur. (Firmanin ihracat gelirleri
agirlikli olarak USD para biriminden ger¢eklesmektedir. Firma, 2018 yilinda kredi
faiz oranlariin (spread+libor/eurbor) daha avantajli olmasi nedeniyle Euro
krediler kullanmis olup bu kredilerin geri 6demesinde kurlarin yiikselme beklentisi
nedeniyle maruz kalacag: kur riskinden ka¢inmak amaciyla forward sozlesmelere

taraf olmustur.)

» Tirev sozlesmelerden riskten korunma muhasebesi kapsaminda gerekli kosullari
saglayan etkin olan kismi riskten korunma kapsaminda muhasebelestirilmekte,
etkin olmayan kisim ise alim-satim amagli muhasebelestirilerek, ilgili donemin

gelir tablosuna yansitilmaktadir.
5.2.2.2. Karsilasilan Riskler

XYZ Gida A.S. faaliyeti ile ilgili olarak piyasa riski (kur riski, faiz riski ve fiyat riski),

likidite riski ve kredi riskine maruz kalmaktadir.
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Hazine ve Risk Yonetim Birimi Yoneticisi ile yapilan gériisme neticesinde firmanin

kars1 karstya kaldigi risklere iliskin risk yonetim yaklasimlari su sekilde 6zetlenebilir:

Kur Riski: Firma faaliyeti geregi yabanci para iizerinden islemlerini siirdiirmekte ve
yabanci para tizerinden kredi kullanmaktadir. Kurlarda meydana gelebilecek degisimler
nedeniyle kur riskiyle karsi karsiya kalan firma, kur riskinin yonetimi igin aktif-pasif
dengesinin uyumuna dikkat etmekte, bu dogrultuda alacaklarinin biiyiik ¢cogunlugu usd
tizerinden oldugundan kredi kullanimlarin1 da genellikle usd olarak gerceklestirmektedir.
Piyasa Duyarlilik analizleri ile kur riski kontrol edilmekte ve ihtiya¢ ongoriildiigiinde

turev urin kullanilmaktadir.

Kredi Riski: Firma vadeli satiglar1 nedeniyle kredi riskine maruz kalmaktadir. Firma,
kredi riskinden kacinmak i¢in miisterilerinin kredibilitelerini takip etmekte ve tiim

satiglarin1 teminat mektubu ya da DBS iizerinden ger¢eklestirmektedir.

Firma yurt dis1 satiglarin1 akreditif ya da vesaik mukabili gergeklestirmekte olup,
Thracat Kredi Sigortasi’ndan faydalanmamaktadir.

Faiz Riski: Firma kredilerini ortalama 4 ay vadeli olarak, ihracat firmalarina 6zel
diisiik maliyetli olarak Tiirk Eximbank’dan kullanmaktadir. Firmanin degisken faizli
kredi kullanimi bulunmamaktadir. Firma, nadiren ani gelisen ihtiyaclar i¢in ticari
bankalardan rotatif kullanabilmekte ancak vade max. 10 giin oldugundan korunmaya

ihtiya¢ doguracak faiz riski olusturmamaktadir.

Fiyat Riski : Firma fiyat riskinden korunmak i¢cin hammadde ve emtia fiyatlarini yakin
takip etmektedir. Ayrica, firmanin alimlarinin biiyiik kismi TL iizerinden gerceklesmekte
olup, satislart USD {izerinden gerceklestiginden piyasa fiyatlarindaki dalgalanma bu
yapiyla tolere edilebilmektedir.

Likidite Riski: Firma likidite riskinin yonetimi i¢in nakit akimlarmi 6ngdriilen ve
gerceklesen olarak takip etmekte, finansal varlik ve ylkiimliiliikklerinin vadelerini
uyumlulagtirmaktadir. Son 10 mali dénemini karla kapatan ve %20 net kar marjina sahip
olan firma, sektoriin Onciileri basta olmak tizere bircok banka ile iliski icerisinde ve

yiiksek kredibiliteye sahiptir.
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5.2.3. Uygulamanin Sonuclari

XYZ Gida A.S. yetkilisi ile yapilan goriismede, 2018 yilinda 2.300.00 Euro 4 ay vadeli
ve 5.000.000 Euro 8 ay vadeli kredilerinin geri 6demesinde, kurlarin yiikselecegi
Ongoriisii dogrultusunda, kars1 karsiya kalacaklar1 kur riskinden kaginmak adina forward

islemleri gergeklestirdikleri bilgisi alinmistir.

Kredi ve forward islemine iliskin detaylar Tablo 5.2. de gosterilmistir.

Tablo 5.2: Kredi ve Forward Islemine iliskin Detaylar

Kredi Bilgileri 1 2

Kullandirim Valori 7.6.2018 27.6.2018
Vade 4.10.2018 12.2.2019
Faiz Oram (Spread+Libor) 0,4 0,65
Kredi Tutar1 2.300.000 5.000.000
Forward Bilgileri 1 2

Kullandirim Valori 7.6.2018 27.6.2018
Vade 4.10.2018 12.2.2019
Piyasa Kuru 5,3012 5,3417
Forward Kuru 5,9609 6,3377
Vade Kuru 7,0654 6,1383
Tutar 2.300.000 5.000.000

Firma TMS/TFRS kapsaminda muhasebelestirme yapmakta ve riskten korunma

muhasebesi uygulamaktadir.

Kur farklar1 neticesinde olusan kazan¢ 563- GERCEGE UYGUN DEGER FARKI
DIGER KAPSAMLI GELIRE YANSITILAN OLARAK SINIFLANDIRILAN
FINANSAL YATIRIMLARDAN KAZANCLAR” hesabina borg, “667- TUREV
ARACLARDAN SAGLANAN KAZANCLAR” hesabma alacak kaydedilerek
muhasebelestirilecektir. Sozlesmenin sona ermis olmasi nedeniyle nazim hesaplarda

kapatilarak muhasebe kayitlari tamamlanir.
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a) Firmanin 2.300.000 Euro, 04.10.2018 Vadeli Forward Islemi

Firma 07.06.2018 tarihinde kullanmis oldugu 2.300.000 Euro 4 ay vadeli kredisinin

geri 0ddemesinde maruz kalabilecegi kur riskinden korunmak i¢in satin aldig1 forward

sOzlesmesi, sdzlesmenin yapiligi giin bilango dis1 hesaplarda (nazim hesaplar) kayda

alinacaktir.

S6zlesme Tutari*Forward Kuru=TL Tutar

2.300.000 Euro*5,9609= 13.710.070 TL nazim hesaplarda izlenecektir.

07.06.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
950-Tiirev Finansal Borglar 13.710.070,00
950.00-Forward S6zlesmesinden Borglar
951-Tirev Finansal Alacaklar 13.710.070,00

951.01-Forward S6zlesmesinden Alacaklar

Forward So6zlesmesinin Nazim Hesaplarda Kayda Alinmasi

Vade sonunda kritik kosullar ve oran analizi yontemi ile sozlesmenin etkinligi

oOl¢iilerek etkin olan kisim riskten korunma muhasebesi kapsaminda kaydedilecek, etkin

olmayan kisim ise alim-satim amacli muhasebelestirme kapsaminda ilgili donemin gelir

tablosuna yansitilacaktir.

Tablo 5.3: Kritik Kosullar Yontemi Tablosu

KRITIK KOSULLAR YONTEMI

kalemin dayandigi varlik

Kosullar Kredi Forward
Turev kontratlarin islem hacmi
ile riskten korunma konusu 2.300.000 Euro 2.300.000 Euro
kalemin islem hacmi
Turev kontratlarin vadesi ile g;l Solgnzg(;?w : 1037a solgnzg(;ci 3
riskten korunma konusu kalemin e ) e
vadesi Vade : Vade :

04.10.2018 04.10.22018

Tiirev kontratlarin dayandigi
varlik ile riskten korunma konusu | Doviz kuru Doviz kuru
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Forward s6zlesmesinin vade sonunda, riskten korunma muhasebesi kapsaminda ileriye
doniik test dogrultusunda gercege uygun degeri ile degerlenerek etkin olup olmadig:
tespit edilmistir. Riskten korunma etkinligi, oran analizi (dollar- offset) yontemi ile

Olgiilmiistiir.

Tablo 5.4: Firmanin Kredi Bilgileri

KREDI BiLGILERI
Kullandirim Tutar . Forward
Tarini Vade (EUR) Tutar (TL) | Faiz (TL) Spot Kuru

07.06.18 4.10.2018 | 2.300.000 | 12.428.050 | 579.976 5,4035

FORWARD BIiLGIiLERI
Forward
Valor Vade ('EﬁaRr) Tutar (TL) F(:xﬁjrd Spot
Kuru
07.06.18 | 04.10.18 | 2.300.000 | 13.710.070,00 | 5,9609 5,4035

Kredi ve forward sozlesmesi oran analizi (dollar-offset) degerleme yontemi

kapsaminda +200 bps ve -200 bps ile yeniden degerlenmistir.

Tablo 5.5: Kredi ve Futures Bugiinkii Deger Tablosu

KREDiIi BUGUNKU DEGER
Kredi BKrf?dL.. BKrgd;{" Fark Fark
Valor Vade | Bugiinkii | —osUfKt | BUBURRL 1 1500 | -200
Deger Deger Deger bps bps
+200 -200
07.06.18 | 4.10.2018 | 12.422.040 | 12.421.350 | 12.422.730 | 689,74 | -689,82

FORWARD BUGUNKU DEGER
Forward Forward

ForwarD Bueiinki Buoiinkii Fark Fark
Valér Vade Bugiinkii | —oeunkt | BUSUIXU 14900 | 200
Deser Deger Deger bps bps

g +200 -200

07.06.18 | 4.10.2018 | 13.703.312| 13.702.551| 13.704.073| 760,88 | -760,96

Riskten korunma muhasebesinin etkinlik Olglimiiniin oran analizi yOnteminde,
kredilerde olusan fark +/-200 bps degeri ve forward sdzlesmesinde olusan fark +/-200 bps

degeri oranlanmaktadir. TMS 39 riskten korunma muhasebesi kapsaminda etkinlik testi
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sonucunun  %80-125 araliginda olmasi1 gerektigi Ongoriilmekteydi, bu baglamda

uygulamamiza konu forward igleminin Oran Analizi Ydntemine gore etkinligi:
689,74/760,88=0,91"dir.

Forward islemi etkinlik orant %91 ile, TMS 39 kapsaminda belirtilen aralikta yer
aldigindan riskten korunma muhasebesi kapsaminda kayda alinmistir. Bunun yaninda,
01.01.2018 itibariyle yiiriirlige giren TFRS 9 standardi kapsaminda etkinlik testleri

sonuglarinin %80-125 bandinda olmasi zorunlulugu kaldirilmstir.

04.10.2018 tarihinde piyasa kuru 7,0654 olarak forward kurundan yiiksek oldugu i¢in

firmanin 2.540.350 TL kazanc1 s6z konusu olmustur.
Forward Tutar1 * (Piyasa Kuru-Forward Kuru) = 2.540.350 TL

Riskten korunma muhasebesi kapsaminda olusan kazang “119-TUREV FINANSAL
ARACLAR” hesabma borg, “563- GERCEGE UYGUN DEGER FARKI DIGER
KAPSAMLI GELIRE YANSITILAN OLARAK SINIFLANDIRILAN FINANSAL
YATIRIMLARDAN KAZANCLAR” hesabina alacak kaydedilerek

muhasebelestirilmistir.

04.10.2018

Hesap Adi Borg Alacak

119-Tiirev Finansal Araglar 2.540.350,00

563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak Siniflandirilan 2.540.350,00
Finansal Yatirnmlardan Kazanglar

Forward Sozlesmesi ile ilgili kur degisiminden kaynakli kazancin kaydi

XYZ Gida A.S. 04.10.2018 tarihinde kredi geri 6demesini gerceklestirmistir. Kredinin
0deme tutar1 olan 2.300.000 EUR’nun degeri, kur farki dolayisiyla firmanin bankaya
gerceklestirdigi 6demeden ¢ok daha yiiksektir. Bu nedenle bahse konu fark, firmanin

kazanci olarak muhasebelestirilmistir.
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04.10.2018

Hesap Ad1 Borg Alacak
300-Banka Kredileri 16.250.420,00
102-Bankalar 13.710.070,00
119-Tiirev Finansal Araglar 2.540.350,00

Kredinin geri 6denmesi

Vade sonunda olusan kazang gelire yansitilmig, forward soézlesmesi kapanmig

oldugundan nazim hesaplarda ters kayitla kapatilmistir.

4.10.2018

Hesap Ad1

Borg¢

Alacak

563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak
Smiflandirilan Finansal Yatirimlardan Kazanglar

2.540.350,00

667-Tiirev Araclardan Saglanan Kazanglar

2.540.350,00

Forward sozlesmesi ile ilgili kazancin kaydi

4.10.2018

Hesap Ad1

Borg¢

Alacak

951-Tirev Finansal Alacaklar

13.710.070,00

951.01-Forward S6zlesmesinden Alacaklar

950-Tiirev Finansal Borglar

13.710.070,00

950.00-Forward S6zlesmesinden Borglar

Forward s6zlesmesinin kapanmasi

Forward sozlesmesinin vade sonunda kur firmanin 6ngoriisiiniin aksine diismiis

olsaydi, gercege uygun deger farkinda olusan kayip dncelikle “563- GERCEGE UYGUN

DEGER FARKI DIGER KAPSAMLI

GELIRE YANSITILAN OLARAK

SINIFLANDIRILAN FINANSAL YATIRIMLARDAN KAZANCLAR” hesabina borg,

“119-TUREV FINANSAL ALACAKLAR” hesabma alacak kaydedilecek; ardindan

“563-

GERCEGE UYGUN DEGER FARKI DIGER KAPSAMLI GELIRE

YANSITILAN OLARAK SINIFLANDIRILAN FINANSAL YATIRIMLARDAN

KAZANCLAR” alacaklandirilarak ilgili kayip

“677-TUREV ARACLARDAN

KAYNAKLANAN ZARARLAR” hesab1 bor¢landirilarak muhasebelestirilecektir.
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Firma, forward s6zlesmesine riskten korunmak amaciyla taraf olmasima ragmen ilgili
forward islemi riskten korunma muhasebesi i¢in gereken kosullar1 saglamiyor olsaydi,
forward islemi kur riskinden korunma amaciyla yapilmis olsa da muhasebe kayitlarina
alim-satim amagh olarak aktarilacak, vade sonunda olusan ger¢ege uygun deger farkl

ilgili donemin kar/zararina yansitilacaktir.
b) Firmanm 5.000.000 Euro, 12.02.2019 Vadeli Forward Islemi

XYZ A.S. kredilerini 4 ay vadeli kullanmakta olup, yeni bir proje i¢in finansal esneklik
saglamak ve maliyet uygunlugu nedeniyle 27.06.2018 tarihinde 8 ay vadeli 5.000.000
EUR kredi kullanmistir. Firma, piyasalarda yasanan yukari yonli kur hareketliligi
nedeniyle kur riskine maruz kalacagini diistinmiis ve nakit akis riskini azaltmak ya da yok

etmek amaciyla 5.000.000 Euro 8 ay vadeli forward s6zlesmesine taraf olmustur.

Forward sozlesmesi diizenlendigi giin nazim hesaplarda takip edilmek iizere

muhasebelestirilecektir.

S6zlesme Tutar*Forward Kuru=TL Tutar 5.000.000 Euro*6,3377= 31.688.500 TL

27.06.2018
Hesap Ad1 Borg Alacak
950-Tiirev Finansal Borglar 31.688.500,00
950.00-Forward S6zlesmesinden Borglar
951-Tiirev Finansal Alacaklar 31.688.500,00
951.01-Forward S6zlesmesinden Alacaklar
Forward So6zlesmesinin Nazim Hesaplarda Kayda Alinmasi

Vade sonunda forward s6zlesmesinin etkin olan kismi riskten korunma muhasebesi
kapsaminda kaydedilecek, etkin olmayan kisim ise alim-satim amagli muhasebelestirme

kapsaminda ilgili donemin gelir tablosuna yansitilacaktir.
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Tablo 5.6: Kritik Kosullar Yontemi Tablosu

KRITiK KOSULLAR YONTEMI
Kosullar Kredi Forward

Tirev trin s6zlesmesinin islem
biiyiikliigii ile riskten korunma 5.000.000 Euro 5.000.000 Euro
konusu kalemin islem biiytikliigii

e .. . | Baglangic Baglangic
'Ture'v urtin sGzlesmesinin vadesi 97 06.2018 97 06.2018
ile riskten korunma konusu )
kalemin vadesi Vade ' Vade

12.02.2019 12.02.2019
Turev uriin sozlesmesinin
dayandigi varlik ile riskten Déviz kuru Déviz kuru

korunma konusu kalemin
dayandigi varlik
Oran analizi yontemi ile forward sézlesmesinin etkinlik dl¢iimiinde firma ve fordard

sOzlesme bilgileri su sekildedir:

Tablo 5.7: Kredi ve Forward Bilgileri Tablosu

KREDI BiLGIiLERI
Forward
v Tutar h
Valor Vade Tutar (TL) | Faiz (TL) Spot
(EUR) Kur

27.06.18 | 12.2.2019 | 5.000.000 | 27.082.000 | 2.432.866 5,4164

FORWARD BILGILERIi
Forward
N Tutar Forward
Valor Vade (EUR) Tutar (TL) Kuru lipot
uru
27.06.18 | 12.02.19 | 5.000.000 | 31.688.500,00 6,3377 5,4164
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Tablo 5.8: Kredi ve Forward Bugiinkii Deger Tablosu

KREDI BUGUNKU DEGER
Kredi Kredi Kredi Fark Fark
Valor Vade Bugiinkii Bugiinkii Bugiinkii +200 -200
Deger Deger +200 | Deger -200 bps bps
27.06.18 | 12.2.2019 | 27.067.826 | 27.066.323 | 27.069.329 | 1.503 | -1.503
FORWARD BUGUNKU DEGER
Forwar Forward Forward Fark Fark
Valor Vade Bugiinkii | Bugiinkii Bugitinkii +200 -200
Deger Deger +200 | Deger -200 bps bps
27.06.18 | 12.2.2019 | 31.672.159 | 31.670.400 | 31.673.917 1759 | -1759

Riskten korunma muhasebesi kapsaminda forward sézlesmesinin etkinligi oran analizi
yonetmiyle Ol¢iimiis, bu baglamda kredilerde olusan fark +/-200 bps degeri ve forward
sozlesmesinde olusan fark +/-200 bps degeri ile oranlanmistir. Bahse konu forward

isleminin Oran Analizi Yontemine gore etkinligi:

1.503/1.759=0,85 olup riskten korunmanin etkin oldugu tespit edildiginden, Forward
islemi riskten korunma muhasebesi kapsaminda muhasebelestirilmistir. 31.12.2018

tarihinde piyasa kuru 6,0538dur. Forward Tutar1
* (Forward Kuru-Piyasa Kuru) 5.000.000 EUR
*(6,3377-6,0538)=1.419.500 TL

Piyasa kuru, forward kurundan diisiik oldugundan firmanmn 1.419.500 TL kayb1
olusmustur. Gergege uygun degerde olusan bu kayip, “563- GERCEGE UYGUN
DEGER FARKI DIGER KAPSAMLI GELIRE YANSITILAN OLARAK
SINIFLANDIRILAN FINANSAL YATIRIMLARDAN KAZANCLAR” hesabina borg,
“119-TUREV FINANSAL ARACLAR” hesabina alacak kaydedilmistir.
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31.12.2018

Hesap Ad1

Borg

Alacak

563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak
Smiflandirilan Finansal Yatirimlardan Kazanglar

1.419.500,00

119-Tiirev Finansal Araglar

1.419.500,00

Forward So6zlesmesi ile ilgili kur degisiminden kaynakli kaybin kayd:

Forward s6zlesmesinin vade sonu olan 12.02.2019 tarihinde kur 6,1383 djir.

12.02.2019

Hesap Ad1

Borg¢

Alacak

119-Tiirev Finansal Araglar

422.500,00

563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak Siniflandirilan
Finansal Yatirnmlardan Kazanglar

422.500,00

Forward Sozlesmesi ile ilgili kur degisiminden kaynakli kaybin kaydi

Hesap Ad1

Borg¢

Alacak

677-Tiirev Araglardan Kaynaklanan Zararlar

997.000,00

563- Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak Siniflandirilan
Finansal Yatirnmlardan Kazanglar

997.000,00

Forward s6zlesmesi ile ilgili kaybin zarara aktarilmasi

12.02.2019 tarihinde kredinin geri 6demesi gerceklestirilmis ve forward s6zlesmesinin

kur degisimleri sonucundaki nihai kayib1 997.000 TL olarak ger¢eklesmistir.

12.02.2019

Hesap Ad1

Borg¢

Alacak

300-Banka Kredileri

30.691.500,00

119-Tiirev Finansal Araglar

997.000,00

102-Bankalar

31.688.500,00

Kredinin geri 6denmesi
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12.02.2019

Hesap Ad1 Borg Alacak

951-Tirev Finansal Alacaklar 31.688.500,00

951.01-Forward Sozlesmesinden Alacaklar

950-Tiirev Finansal Borglar 31.688.500,00

950.00-Forward S6zlesmesinden Borglar

Forward s6zlesmesinin kapanmasi

Uygulamamizda, XYZ firmasinin, daha diisiik kredi maliyetine sahip oldugu icin,
girdilerinden farkli bir para biriminde kullanmis oldugu kredilerin geri 6demesinde maruz
kalabilecegi kur riskinden korunmak amaciyla taraf oldugu forward sozlesmelerinin
detaylari, riskten korunmak amaciyla kullanilan tiirev {irtinlerin etkinliginin Sl¢iimii ve
bu sozlesmelerin riskten korunma muhasebesi kapsaminda muhasebe kayitlarina nasil

aktarildig1 incelenmistir.

XYZ firmasinin, 2.300.000 Euro 04.10.2018 vadeli forward s6zlesmesi ile kredisinin
geri 6deme tarihinde piyasa da olusan yiiksek kurdan korunmus, 2.540.350 TL kazang
elde etmis oldugu ve bu korunma isleminin riskten korunma muhasebesi kapsaminda

etkin oldugu tespit edilerek muhasebe kayitlari olusturulmustur.

5.000.000 Euro 12.02.2019 vadeli forward s6zlesmesinin vade sonunda ise kurlarin
firmanin 6ngordigi gibi yiikselmeyerek distiigli, 997.000 TL kayip olustugu tespit

edilerek muhasebe kayitlarina aktarilmistir.

Sonug olarak; firma faaliyetlerinin firma yoneticileri, yatirimeilar vb. taraflarca dogru
izlenerek yorumlanabilmesi i¢in igletmenin taraf oldugu tiim finansal olaylarin muhasebe
kayitlarina aktarilmasi 6nem arz etmektedir. Bu dogrultuda, kullanim diizeyi ve etkileri
gittik¢e artan tiirev iiriinlerin de muhasebe kayitlarina nasil aktarilacagi hususu giindem

olusturmustur.

Finansal riskten korunmak amaciyla kullanilan tiirev iirlinlerin, riskten korunma
muhasebesi kapsaminda muhasebelestirilmesi kati bir uygulama olmayip, firmanin
tercihine baghdir. Firmalar, tiirev {riinleri riskten korunma muhasebesi kapsaminda

muhasebelestirmeyip, gergege uygun deger degisimi nedeniyle olusan kazang veya kaybi
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dogrudan kar/zarar hesaplarina yansitabilmektedir. Ancak firmalar, riskten korunmak
amaciyla kullandiklar tiirev iirlinleri, riskten korunma muhasebesi kapsaminda kayda
alarak, hangi finansal riskleri tasidiklarini, bu finansal risklerden korunmak amaciyla
uyguladiklar1 yontem ve risk yonetim stratejilerinin neler oldugunu gozlemleme ve bu
risk yonetim yaklasimlarinin ne oranda basarili ve etkin oldugunu 6lgme avantajina sahip

olurlar.
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BOLUM 6. SONUC VE ONERILER

Ulke icinde meydana getirilen iiriinlerle sunulan hizmetlerin farkl {ilkelere satiginin
gergeklestirilmesi olarak tanimlanan ihracat, kiiresel baglamda ve mali alanlarda goriilen
yenilikler dogrultusunda her gegen giin daha fazla dnem arz etmektedir. Isletmeler, farkli
sektorle yer alabilme konusunda arayislara girerken, en iyi maliyet diizeyleri, farklilasan
teknolojik yap1 araciligi ile veri akisinda etkin olabilmek, gelisen satig ivmesi kazanarak
eylemlerini devamli olarak gerceklestirebilmek adina ihracat faaliyetlerinde aktif olmay1
tercih etmektedir. Bugiiniin kosullarinda global bir yap1 kazanan diinya 6l¢iitiinde goz
ardi edilemeyen bir alan olarak da degerlendirilmektedir. Diinya genelinde her iilke gerek
firmalariin gerekse kigisel gereksinimlerin yanitlanmasi adina dis ticaret eylemlerine

katilim saglamaktadir.

Risk kavrami, 6ngoriilemeyen ya da kontrol edilemeyen sonuglarla karsilagma ihtimali
olarak ifade edilebilmektedir. Thracat firmalari, faaliyetlerinin dogasi1 geregi bir takim
risklerle kars1 karsiya kalmaktadir. Bu riskler; aliciya iliskin riskleri kapsayan ticari risk;
hiikiimet degisimleri, savas, i¢ karisiklik, dis ticarete getirilen kota vb. durumlara iliskin
politik risk; ihracata konu mallarin nakliyesi silirecinde karsilasilabilecek tasima riskleri;
thracatci firma ve alict arasinda bilgi, belge eksikligi yada alicinin kétii niyetiyle ortaya
cikabilecek reklamasyon riski; deprem, sel vb. dogal afet riski ve kredi riski, faiz riski,
likidite riski, fiyat riski ve kur riskinden olusan finansal risklerdir. Thracat firmalar1, bu
riskleri azaltmaya veya ortadan kaldirmaya yonelik firma ici ve firma dis1 olmak tizere
cesitli risk yonetim stratejilerinden yararlanmaktadir. Ticari ve politik risklere karsi
ithracat sigortalari, tagima riskine kars1 nakliye sigortalari, aktif-pasif yonetimine iliskin
kontrol ile 6nlemler ve finansal risklerden korunmak amaciyla tiirev iiriin kullanimlari bu

risk yonetim stratejilerinden bazilaridir.

Mali riskler, uluslararasi iktisadi alanda meydana gelen yenilikler ve etkilesim aracilig1
ile dnem diizeyini yiikseltmis bulunmaktadir. Ayrica yasanan degisimler sonucunda
sektorlerde goriilen mali problemler kisa vadede genel olarak biitiin sektorlere
yansimaktadir. S6z konusu durum mali risklere yonelik tedbir gelistirme ve ¢dziim

bulmak adina strateji gelistirme arayisina meydan vererek, mali risklerden korunmak
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veya diisiik diizeye ¢ekebilmek i¢in farkli mali mekanizmalar arasinda yer alan tiirev iiriin

teriminin olusumuna neden olmaktadir.

Tirev iriinler, cari sektorlerde olusan eylemlerde veya hali hazirda mevcut olan
varliklarin sonraki siirecteki bedelinde goriilebilecek farkliliklardan dolayi, basvurulan
mali araglar olmaktadir. Bahsedilen araclar, arbitraj, spekiilasyon veya olasi risklerden
kaginma adina etkin olarak, forward, futures, opsiyon ve swap sozlesmeleri olarak da

gruplandirilmaktadir.

Tiirev TUrtinler ilk kullanim donemlerinde sadece bilango disi islemler olarak
dipnotlarda agiklanmaktayken, giiniimiiz ekonomilerinde tiirev araglarin 6neminin ve
kullaniminin ¢ogalmas1 ve bilanco dis1 bilgilerin finansal tablo okuyucularinin
degerlendirmelerinde etkisinin artmasi ile birlikte, bu finansal araglarin nasil
muhasebelestirilecegi sorunu dogmustur. Bu sorunun ¢oziimiine yonelik, finansal
araglarin  neler oldugu, nasil smiflandirildigi, nasil degerlendirildigi ve

muhasebelestirildigine iliskin, uluslararasi ve ulusal bazi standartlar gelistirilmistir.

Tiirev iirlinler, alim-sattm amaglh ya da riskten korunma amach kullanilmakta ve
kullanim amaglarina gére muhasebelestirilmektedir. Alim-satim amagh yapilan tiirev
islemlere iliskin olusan kazang/kayip ilgili olduklar1 donem gelir tablosuna

yansitilmaktadir.

Riskten korunma muhasebesi kapsaminda ise, riskten korunma araci ile riskten
korunan kalemin ger¢ege uygun degerleri arasindaki fark ayni hesap donemi igerisinde
bilanco ve gelir tablosuna, gerceklestirilen islemin niteligine gore diizeltme kalemi olarak
yansitilmaktadir. Riskten korunma muhasebesinde amag, riskten korunma araci ve riskten

korunan kalemin finansal tablolar tizerindeki etkisini minimize etmektir.

Riskten korunma; gergege uygun deger riskinden, nakit akis riskinden ve yurt
disindaki yatirim riskinden korunma olarak smiflanmaktadir. Isletmelerin riskten
korunma muhasebesi kapsaminda islem yapabilmesi i¢in gerekli olan kosullart yerine

getirmesi gerekmektedir.

Calismada, bir ihracat firmasinin finansal risklere karsi tiirev {riin kullanimi

detaylariyla incelenmistir. Firmanin tlirev {iriin kullanimina iliskin yaklagimi ele alinarak,
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kur riskinden korunmak amaciyla taraf oldugu forward s6zlesmesinin sonucunda olusan
kazang/kayb1 tespit edilmis ve muhasebe kayitlarinin nasil gergeklestirildiginden
bahsedilmistir. Ilk tiirev sdzlesmesinin vade sonunda kurlar firmanin beklentisi
dogrultusunda gergeklesmis, firma kur riskinden korunmus ve kazang elde etmistir. Diger
forward sozlesmesinin vade sonunda ise kurlar firmanin Ongordiigi sekilde
gerceklesmemis, firma kayba ugramistir. Ancak piyasadaki kur hareketliligi nedeniyle
maruz kalacagi kur riskini forward sézlesmesi ile belirleyerek, riskini minimize etmis ve

belirsizligi ortadan kaldirmistir.

Arastirma sonucunda gore dis satim alaninda varligini siirdiiren igletmelerin, eylemleri
uyarinca mali risklere maruz kalinmasi ve bu yondeki risklere tedbir olmasi adina tlirev

iriinlerden yararlandiklar1 saptanmaktadir.

Dis satim isletmelerinin hemen hemen hepsinin, faiz, nakit akisi, bedel ve kur gibi
risklerden kaginamadiklari, buna karsin tiirev araglarin genel olarak kur ve faiz riskinden
kacinmak adina kullanildig: ifade edilmektedir. Kur riskine oranla yogunlukla forward
sOzlesmelerinden yararlanan dis satim isletmeleri olast faiz sorunlarma yonelik idari

islemlerde swap sézlesmelerini kullanmaktadir.

Faaliyet alaninda bulunan dis satim isletmeleri, boyutlar1 uyarinca TMS / TFRS
blinyesinde muhasebelestirme islemlerini gergeklestirerek, hemen hemen genelinin tiirev
iriinlerden yararlanma nedeninin, mali risklerden kaginmak adina oldugu
belirtilmektedir. Bu iiriinler, riski minimize etme yoniinde degerlendirilmesine karsin, bir
miktar da olsa kayit altina alinmadig1 goriilmektedir. Cilinkii, TMS 39 biinyesinde ifade
edilen, riskten kaginma muhasebesi adina Ongoériilen kosullarin, genellikle aktivite
neticesinin %80 — 125 seviyesinde olmasi beklenmektedir. 01.01.2018 tarihi ile TFRS 9
resmiyet kazanarak, bu alanda aktivite Ol¢limlerinin gerceklestirilmesi stirdiiriilerek,
onceki aktivitelerinin 6lgiimlerine dair mecburiyet durumuna son verilmektedir. Sonraki
siireclere dair aktivite Olglimleri agisindan ise mecburiyet durumu halen
siirdiiriilmektedir. Buna karsin aktivite 6l¢limii neticesinde %80 / 125 bandi aktivite
testinde beklenen en 6nemli sart olmaktan ¢ikarak, s6z konusu 6l¢iimlerde gelisen mali
risklerle dnlenmesi veya minimize edilmesine dair araclar kapsamindaki mali iligki de

Onem arz etmektedir.
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Bunun yaninda, finansal riskten korunmak amaciyla kullanilan tiirev araglarin, riskten
korunma muhasebesi ¢er¢cevesinde muhasebelestirilmesi firmanin tercihine bagli olup
zorunlu bir uygulama degildir. Lakin, finansal riskten korunma araci olan tiirev {iriinlerin,
korunma muhasebesi kapsaminda kayda alinmasi firmaya, maruz kaldigi finansal
risklerin neler oldugunu, bu finansal risklerden korunmak gayesiyle hangi risk yonetim
stratejilerini uyguladiklarini gézlemleme ve bu risk yonetim yaklagimlarinin ne oranda

basarili ve etkin oldugunu 6l¢gme avantaji saglamaktadir.

Tiirev triinleriden, Tirkiye’de giin gectikge yogunlukla yararlanilmasina ragmen,
kiiresel ol¢iide ¢ok daha biiyiikk boyutlarda faydalanilmaktadir. Bununla birlikte olasi
risklerden kacinmak adina yararlanmak icin de biiylik bir artis beklenmektedir. Ayni
zamanda igeriginde bulunan risklerin 6nlenmesi adina etkin bir yonetim politikasinin ve

veri akiginin da dogru kullaniminin 6nemi son derece biiyiik olarak kabul gormektedir.

Riskten korunma muhasebesi, risk ortaya ¢ikaran unsur ve riskten korunma araci
olmak iizere iki unsurun birbirleriyle olan iliskisine dayanmaktadir. Buna gore; riskten
korunmak amactyla taraf olunan riskten korunma araci ile risk ortaya ¢ikaran unsurun
gercege uygun degerlerinde meydana gelen degisimler ayni hesap donemi igerisinde
finansal tablolarda raporlanmalidir. Béylece, her iki unsurun finansal tablolar tizerindeki
etkisi azaltilmig olacaktir. Riskten korunma muhasebesi zorunlu degil ihtiyari bir
yontemdir. Bankanin riskten korunma muhasebesine gore raporlama yapabilmesi igin
muhasebe standartlarinda belirtilmis kosullarin tamamini saglamasi gerekmektedir. Bu
kosullar riskin dogasinin tanimlanmasi, belgelendirme, riskten korunmanin etkinliginin

saglanmasi, etkinligin siirekliligi ve dl¢iilmesi seklindedir.

Muhasebe acisindan incelendiginde her risk unsuru riskten korunma muhasebesine
konu olmamaktadir. Riskten korunma muhasebesine konu olan riskler isletmenin maruz
kaldig1 piyasa riski ve kredi riski olarak sinirlandirilmigtir. Riskten korunma
muhasebesinin ilk kosulu riskten korunma iligkisinin baslangicinda riskten korunma
iliskisinin  belgelendirilmesidir. Diger riskten korunma muhasebesi uygulama
kosullariysa; riskten korunmanin etkinliginin saglanmasi, stirekliligi ve oOlciilmesidir.
Riskten korunma muhasebesinin uygulanabilmesi ig¢in, riskten korunma isleminin

baslangicindan itibaren riskten korunma araci ile risk ortaya ¢ikaran unsur arasinda
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etkinligin saglanmasi ve bu etkinligin s6zlesme siiresince tarafsiz bir sekilde dl¢iilmesi

gerekmektedir.

Sonug olarak, giinliimiiz global diinyasinda ihracat sirketlerinin uluslararasi pazarlarda
faaliyet gostermeleri ve rekabet edebilmelerinde, maruz kaldiklart finansal risklerden
korunabilmek adina tiirev araglarin etkin kullanimi ve tiirev arag¢ kullanimlarinin finansal
okuyucular i¢in dogru yorumlanabilmesi agisindan da muhasebe kayitlarina nasil

aktarilmasi gerektigi 6nem arz etmektedir.

Thracat, uluslararas1 ekonomik iliskilerin artmasi ve teknolojide yasanan gelismelerle
vazgecilmez bir unsur halini almustir. Isletmeler, farkli pazarlara yonelerek riski
dagitmak, satislarini arttirmak dolayisiyla kazanglarini maksimize etmek gayesiyle
ihracata yonelmektedir. Isletmelerin ihracat islemleri siiresince karsi karsiya kaldig
risklerden biri de finansal risk olup, ihracat firmalar1 finansal riskleri minimize etmek ya
da ortadan kaldirmak gayesiyle tiirev liriinlerden faydalanmaktadir. Bu calismada, ihracat
firmalarinin tiirev {riinleri riskten korunma araci olarak kullanim diizeyleri, hangi
finansal riske karsi hangi tirev {drlinleri kullandiklar1 ve tlirev dirtinleri nasil
muhasebelestirdikleri incelenmis olup, ihracat firmalarinin, tiirev {riinleri riskten
korunma araci olarak kullandiklari, en ¢ok kur riskine kars1 forward sozlesmeleri tercih
ettikleri ve neredeyse tamaminin tiirev araglar riskten korunma muhasebesi kapsaminda

muhasebelestirdikleri tespit edilmistir.
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